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 ٕٕٗٓإبش٠ً  -اٌعذد اٌذأٟ                                    اٌّشٍذ اٌخاِظ عشش                            

   ٕ9ٔ 

 

 

 دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ٌخظبئض اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ ٚأصش٘ب عٍٝ اٌخطش اٌؼش٠جٟ

 ِئِٓ ؽٗ ِؾّٛد عجذ اٌؾبفظ

 ِذسط ِغبعذ 

 عبِعخ اٌمب٘شح –و١ٍخ اٌزغبسح 

 رؾذ اششاف 

 الأعزبر اٌذوزٛس/ ِؾّذ ِؾّٛد ِؾّذ ٠ٛعف

 أعزبر اٌّؾبعجخ

 عبِعخ اٌمب٘شح –و١ٍخ اٌزغبسح 

 اٌغ١ذ اٌذوزٛس/ ٘بٟٔ سعت سصق ِؾّٛد

 ِذسط اٌّؾبعجخ

 عبِعخ اٌمب٘شح –و١ٍخ اٌزغبسح 

 اٌّغزخٍض

اعتتجٙذؾ اٌثظتتخ دساعتتي ٚثظ١ٍتتً مدتتان  اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ اٌّجّذٍتتي ـتتٝ 

اٌضتتش٠ثٟ ٌٍّٕشتت ا  اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ٚاٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ٚث د١ش٘تتا عٍتتٝ اٌخ تتش 

ٌٚجظم١ك ٘ذؾ اٌثظخ  ثُ الاعجّاد عٍٝ ِٕٙز اٌذساعتي إٌرش٠تي ِتٓ متسي اعتجعشا  

عتتٓ رش٠تتك ثظ١ٍتتً اٌذساعتتاة اٌغتتابمي اٌّشثث تتي بّجؽ١تتشاة  ِتتا ٚسد بتتا٤دم اٌّظاعتتثٟ

اٌثظتتخ  ٚلتتذ لاطرٕتتا ٚستتٛد ا٘جّتتاَ ِجضا٠تتذ ِتتٓ لثتتً اٌعذ٠تتذ ِتتٓ اٌذساعتتاة اٌضتتش٠ث١ي 

ضش٠ثٟ  ِٚظتاٚلاة ثظذ٠تذ م٘تُ ِغتثثاثٗ ٚ ِظذداثتٗ  ٚوتزٌه اٌظذ٠ذي بّفَٙٛ اٌخ ش اٌ

ٚـٝ  ضٛء ٔجتانز  .باعجثاسٖ مطذ ِىٛٔاة ِخارش إٌّش ا و١ف١ي إداسا اٌخ ش اٌضش٠ثٟ

اٌذساعتتاة اٌغتتابمي  ثٛ تتٍٕا إٌتتٝ ٚستتٛد عسلتتي عىغتت١ي بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ِٚغتتجٜٛ 

اٌعا١ٌي ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ ِعشـتي اٌّذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌمذساة ا٦داس٠ي ط١خ إْ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ  

ٚـُٙ مـضً ب ث١عي معّاي إٌّش ا ِٚا ٠شثثط بٙا ِتٓ ثؽ١تشاة الجدتاد٠ي  ٚموذتش ـّٙتا 

ٚث ث١متًتا ٌٍّعتتا١٠ش اٌّظاعتتث١ي ٚإستتشاءاة اٌشلابتتي اٌذام١ٍتتي  بّتتا ٠تتٕعىظ عٍتتٝ ِغتتجٜٛ 

وّا ثٛ تٍٕا إٌتٝ ٚستٛد عسلتي رشد٠تي بت١ٓ اٌذمتي ا٦داس٠تي اٌّفشرتي  اٌخ ش اٌضش٠ثٟ.
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اة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  ٚما ي اٌجعغتفٟ ِٕٙتا  ٚ٘تٛ ِتا لتذ ٠ىتْٛ ِم تش ِٙتُ ِّٚاسع

 ِٚظجًّ عٍٝ ص٠ادا ِغجٜٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٌٍّٕش ا. 

 اٌمذسا ا٦داس٠ي  اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشرتي  اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ وٍّبد اٌفٙشعخ: 

 .اٌخطش اٌؼش٠جٟ

An Analytical Study of the Executives’ Characteristics and 

their Impact on Tax Risk 

Abstract 

The research aimed to study and analyze the characteristics of 

executive managers represented by managerial ability and 

managerial overconfidence and their impact on the 

organization’s tax risk. To achieve the research objective, we 

relied on the theoretical study approach by reviewing what was 

reported in the accounting literature by analyzing previous 

studies related to the research variables. We have noticed an 

interest in the concept of tax risk has been increasingly used by 

many modern tax studies, and attempts to identify its most 

important causes and determinants, as well as how to manage tax 

risk as one of the components of an organization’s risks. In light 

of the results of previous studies, we concluded that there is an 

negative relationship between managerial ability and the level of 

tax risk, as managers with high managerial capabilities have 

better knowledge and understanding of the nature of the 

organization’s business and the economic changes associated 

with it, and have a greater understanding and application of 
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accounting standards and internal control procedures, including 

it is reflected in the level of tax risk. We also found that there is 

apositive relationship between managerial overconfidence and 

tax avoidance practices, especially aggressiveness ones, which 

may be an important and potential indicator of an increase in the 

level of tax risk. 

 key Words: Managerial Ability, Managerial Overconfidence, 

Tax Avoidance, Tax Risk. 

  اٌّشىٍخؽج١عخ  -1

 ّٟ ِفَٙٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ مسي اٌفجشا ا٤م١شا بّض٠ذ ِٓ الا٘جّاَ ِٓ لثً  طر

اٌعذ٠ذ ِٓ اٌذساعاة اٌضش٠ث١ي اٌظذ٠ذي؛ ط١خ إٔٗ ٠عُتذ ِتٓ ِشتالاة اٌثظتخ اٌتزٞ ٔتادساً 

ِّاسعاة إٌّش ا ِا ثٕاٌٚجٗ اٌذساعاة اٌغابمي ِماسٔي باٌذساعاة ا٤مشٞ اٌجٝ ثٕاٌٚت 

٠ٚشتت١ش  جشٕتب اٌضتش٠ثٟ  اٌجعغتؿ اٌضتش٠ثٟ. ِذتً اٌجخ ت١ط اٌضتش٠ثٟ  اٌ اٌضتش٠ث١ي

(Lin et al., 2019)  ٝإٌجانز اٌغتٍث١ي مٚ اٌخغتانش "إٌٝ مْ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٠جّذً ـ

 .  وّا"اٌّا١ٌي ؼ١ش اٌّجٛلعي اٌجٟ ثجىثذ٘ا إٌّش ا ٚاٌّجعٍمي باٌّٛلؿ اٌضش٠ثٟ ٌٍّٕش ا

اٌج وتذ ٌتذٜ عٍٝ مٔٗ "طاٌتي عتذَ  (Gallemore and Labro, 2015)دساعي عشـجٗ 

 Hutchens and)إٌّشت ا ـ١ّتا ٠جعٍتك باٌجضاِاثٙتا اٌضتش٠ث١ي"  وتزٌه عشـجتٗ دساعتي

Rego, 2015)    عٍٝ مٔٗ "وً اٌضشانب ؼ١ش اٌّموذا اٌجٟ ثظ١ط بّعتاِسة إٌّشت ا

ع١ٍّاثٙا  ٚعّعجٙا  ٚثشًّ م٠ضتاً اٌضتشانب ؼ١تش اٌّموتذا اٌّشثث تي بج ث١تك لتأْٛ ٚ

   "اٌضشانب عٍٝ مٔش ي إٌّش ا

إٌتتٝ مْ اٌجشٕتتب  (Dyreng et al., 2019)ـتتٟ ٔفتتظ اٌغتت١اق  م تتاسة دساعتتي 

إٌتتاثز عتتٓ  Tax Uncertaintyاٌضتتش٠ثٟ ٠تتمدٜ إٌتتٝ ص٠تتادا دسستتي عتتذَ ا١ٌمتت١ٓ اٌضتتش٠ثٟ 

اطجّاي اٌ عٓ عٍٝ ا٦لتشاس اٌضتش٠ثٟ ِتٓ لثتً اٌغتٍ اة اٌضتش٠ث١ي ِّتا ٠جشثتب ع١ٍتٗ ص٠تادا 

ط١خ إٔتٗ عٍتٝ اٌتشؼُ ِتٓ اٌّضا٠تا اٌجتٟ ثٛـش٘تا مٔشت ي اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ  ؛اٌخ ش اٌضش٠ثٟ

ـٟ ص٠ادا  اـٟ اٌجذـماة إٌمذ٠ي بعتذ مدتُ اٌضتشانب   ٌّٕشآة ا٤عّاي  ٚاٌجٟ ٠جّذً مّ٘ٙا
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ٚباٌجاٌٟ ص٠ادا دشٚا اٌّتسن ِتٓ متسي اٌّتذمشاة اٌضتش٠ث١ي اٌّظممتي ٔج١شتي أخفتا  اٌتذمً 

ٌجىتتا١ٌؿ اٌضتتش٠ث١ي ٚؼ١تتش ٍتتٝ إٌّشتتآة اٌىذ١تتش ِتتٓ أٙتتا ثفتتش  عماٌخاضتتل ٌٍضتتش٠ثي  إلا 

   (.(Hutchens and Rego, 2015 اٌضش٠ث١ي

م١تشا ا٘جّاِتاً وث١تشاً ِتٓ سأتب مدب١تاة ٤ِٓ ٔاط١تي ممتشٜ   تٙذة اٌغتٕٛاة ا

اٌخدتان  ٚاٌغتّاة اٌشخدت١ي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ  شاٌّظاعثي ٚاٌج٠ّٛتً بامجثتاس ثت د١

مٚ ّٔتتتط ا٦داسا( عٍتتتٟ لتتتشاسثُٙ اٌّخجٍفتتتي ٚٔجانشٙتتتا )اٌمتتذسا  مٚ اٌّٛ٘ثتتتي  مٚ اٌغتتتّعي  

بشىً سنت١ظ  لذ ٠ٕثل إٌّشآةإْ الامجسـاة ـٟ مداء ٚلشاساة ٚل١ّي  ؛ ط١خالالجداد٠ي

. ٚ٘تزا (Andreou et al., 2017)ِتٓ امتجسؾ عتّاة ٚلتذساة اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ 

 Upperاثتب اٌع١ٍتا ٠جفك ِل ِا م اسة إ١ٌٗ اٌعذ٠ذ ِٓ ٔرش٠اة ا٦داسا ِذً ٔرش٠ي اٌّش

Echelons Theory   بتت ْ الامجسـتتاة اٌفشد٠تتي ـتتٟ ا٤عتتا١ٌب اٌشخدتت١ي ٚاٌّٙتتاساة

ٚاٌّعشـتتي اٌجشاس٠تتي ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ ثتتمدش عٍتتٝ الامج١تتاساة الاعتتجشاث١ش١ي ٚٔتتٛاثز ا٤عّتتاي؛ 

اٌجٟ ثتشٞ  Resource Dependence Theoryٚوزٌه ٔرش٠ي الاعجّاد عٍٝ اٌّٛاسد 

ِتٓ متسي  ّٕشتآةٛسد رٚ ل١ّتي ٠ض٠تذ ِتٓ اٌّضا٠تا اٌجٕاـغت١ي ٌٍب ْ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٘تٟ ِت

  ِعتتاسـُٙ ٚمثتتشاثُٙ اٌجتتٟ ثّىتتُٕٙ ِتتٓ اثختتار لتتشاساة عتت١ٍّي ٚاٌجٕثتتم بتتا٤داء اٌّغتتجمثٍٟ

(Habib and Hasan, 2017) . 

عتتسٚا عٍتتٝ رٌتته  ٠جتت دش عتتٍٛن ا٦داسا ـتتٝ ع١ٍّتتي اثختتار اٌمتتشاس بشتتىً وث١تتش       

باٌجظ١ضاة اٌغٍٛو١ي ٚاٌّعشـ١ي ٌّجخز اٌمشاس ِذتً )اٌجفتا،ي  اٌجشتا،َ  الأجٙاص٠تي  اٌذمتي 

اٌّفشرتتي بتتإٌفظ  ع١اعتتي اٌم ١تتل( ٚاٌجتتٟ ٠ّىتتٓ مْ ثتتمدش عٍتتٝ اٌش تتذ الالجدتتادٞ مٚ 

 ,Yung and Chen)ّجختتز اٌمتتشاس ٌ Rational behaviorاٌغتتٍٛن اٌعمسٔتتٟ 

. ٌزا م ثض ِٓ ا١ّ٘٤ي بّىاْ ث ث١ك اٌعٍَٛ اٌغتٍٛو١ي عٍتٝ اٌعذ٠تذ ِتٓ اٌمضتا٠ا (2018

اٌّظاعتث١ي  ٚرٌته ِتٓ مستتً اوجشتاؾ ّٔتٛرر موذتش  تتّٛلاً ٌجفغت١ش اٌغتٍٛن اٌثشتشٜ ـتتٝ 

 . (Al Islami and Madyan, 2020)ع١ٍّي اثخار اٌمشاس 

ا٤دب١اة اٌّظاعث١ي مٔٙا عٕذ دساعي ٚامجثاس ث د١ش اٌغتّاة  ٠ٚشذ اٌّججثل ٌٍعذ٠ذ ِٓ       

اٌشخدت١ي ٚاٌجظ١تتضاة إٌفغتت١ي ٚا٤م تاء ا٦دساو١تتي ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ عٍتتٝ لتتشاساثُٙ 

سوضة عٍٝ عذا مدان  ثجّذً ـٝ: اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ  ٚاٌذمتي اٌّفشرتي 
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إٌتتٝ واـتتي  ٠ٚManagerial Abilityشتت١ش ِفٙتتَٛ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي  ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ.

اٌخدان  ٚاٌغّاة ا٦داس٠ي ِذً اٌّعشـتي ٚاٌخثتشا ٚاٌّٙتاساة ا٦داس٠تي ّٚٔتط ا٦داسا 

ٚاٌغتتّعي ٚاٌجتتٟ ثّىتتٓ اٌّتتذ٠ش٠ٓ ِتتٓ اعتتجخذاَ اٌّتتٛاسد اٌّجاطتتي بىفتتاءا ٚثظ٠ٍٛٙتتا إٌتتٝ 

٘تتُ مـضتتً ـّٙتتاً  إداس٠تتي إ٠تتشاداة؛ ط١تتخ مثفتتك اٌثتتاطذ١ٓ عٍتتٝ مْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ ا٤وذتتش لتتذسا

لاثشا٘اة اٌجىٌٕٛٛس١ا ٚاٌدٕاعي  ٌٚذ٠ُٙ اٌمذسا عٍٝ اٌجٕثم بشىً ِٛدتٛق باٌ ٍتب عٍتٝ 

إٌّجشتاة  ٚالاعتجذّاس ـتٝ اٌّشتاس٠ل راة اٌم١ّتي ا٤عٍتٝ  ٚإداسا ِتٛشف١ُٙ بشتىً موذتش 

 ,.Habib and Hasan, 2017; Demerjian et al)وفاءا ِٓ اٌّذ٠ش٠ٓ ا٤لً لتذسا 

 Managerial Overconfidence ٠تتتي اٌّفشرتتتيوّتتتا ثجّذتتتً اٌذمتتتي ا٦داس . (2012

ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ـٝ وُٛٔٙ ٠مِْٕٛ بشذا ـٝ ثمذ٠شُ٘ اٌشخدٟ ٌم١ّي ا٤ ٛي اٌّا١ٌي 

موذش ِٓ ثمذ٠ش اٌّذ٠ش٠ٓ الامش٠ٓ ٌٙا  مٞ مُٔٙ ٠ثاٌؽْٛ ـتٝ ثمتذ٠ش اطجّتاي ٚلتٛ   ّٕش اٌٍ

: ٘تٟ عتٛء اٌّعتا١٠ش مدٕتاء اٌّشىٍي ا٤ٌٚتٝا٤طذاح  ٠ٚرٙش ٘زا ـٝ ِشىٍج١ٓ اعاع١ج١ٓ: 

  : ثجّذً ـٝ اٌجفا،ي ـٝ ثم١ت١ُّٙ ٌمتذساثُٙ ٚإِىتا١ٔجُٙٚاٌّشىٍي اٌذا١ٔيثمذ٠ش الاطجّالاة  

اٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ٠ثتتاٌؽٛا ـتتٝ ثمتتذ٠ش اطجّا١ٌتتي ٚطشتتُ اٌدتتذِاة  ٚـاٌّتتذ٠شْٚ رٚ

شتُ ٚاطجّا١ٌتي الا٠شاب١ي ٌٍجذـماة إٌمذ٠ي اٌّغتجمث١ٍي ِتٓ اٌّشتاس٠ل اٌظا١ٌتي ٚاٌجم١ٍتً ِتٓ ط

ٚطشُ اٌدذِاة ٚاٌجذـماة إٌمذ٠ي اٌّغتجمث١ٍي اٌغتٍث١ي  ٚ٘تٛ ِتا لتذ ٠تمدش عٍتٝ لتشاساثُٙ 

 (.ٕٕٓٓبش ْ الاعجذّاس ـٝ اٌّشاس٠ل ِٚمذاس الاطجفاش بإٌمذ٠ي )عثذ اٌشط١ُ  

٘زا  ٚـ١ّا ٠جعٍتك باٌعسلتي بت١ٓ مدتان  اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ٚاٌّٛلتؿ اٌضتش٠ثٟ       

إٌتتٝ مْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ   (Dyreng et al., 2010)دساعتتي  م تتاسةٌٍّٕشتت ا  

individual top executives  ٌتتتذ٠ُٙ ثتتت د١شاة وث١تتتشا عٍتتتٝ ِّاسعتتتاة اٌجشٕتتتب

ـ١ّتتا ٠جعٍتتك باٌعسلتتي بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب ؛ ط١تتخ إٔتتٗ اٌضتتش٠ثٟ

م تتاسة ٔجتتانز بعتتا اٌذساعتتاة إٌتتٝ مْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌمتتذساة ا٦داس٠تتي  ؛اٌضتتش٠ثٟ

 ,.Akbari et al)اٌّشثفعي لا ١ّ٠ٍْٛ إٌٝ الأختشار ـتٝ ِّاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

2018; Park et al., 2016) ٠ٚشستتل رٌتته إٌتتٝ اعجمتتادُ٘ بتت ْ ثىتتا١ٌؿ ِّاسعتتاة  

ـتٝ  إٌّشت ااعتجخذاَ ِتٛاسد  اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ معٍٝ ِٓ ِٕاـعٗ  ٚمْ ٌتذ٠ُٙ اٌمتذسا عٍتٝ

مٔش ي ا٦داسا ا٤مشٜ ِذً اٌّث١عاة ٚالاعجذّاس ِٓ مسً ث١ٌٛذ اٌجذـماة إٌمذ٠ي بذلاُ ِٓ 
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 koester et)ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ. ٌٝ إٌمت١ا ِتٓ رٌته  ـمتذ ثٛ تٍت دساعتي 

al., 2017)  إٌتتتٝ ٚستتتٛد عسلتتتي إ٠شاب١تتتي بتتت١ٓ اٌمتتتذسا ا٦داس٠تتتي ِّٚاسعتتتاة اٌجشٕتتتب

( ٠جّجتل اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ا٤عٍتٝ لتذسا إداس٠تي ٟٔ  ٠ٚشسل رٌه ٌعذا معثام )اٌضش٠ث

ُٙ ٚاٌتتزٜ ٠جت١ض ٌٙتتُ ِٛاءِتتي اـضتً ٌمتتشاساة اٌعّتتً ِتتل ِٕشتتآثبفٙتُ مـضتتً ٌث١تتتي ثشتؽ١ً 

الاعجشاث١ش١اة اٌضش٠ث١ي  ٚثظذ٠تذ ـتشا اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ ٚاعتجؽسٌٙا بغتٌٙٛي موثتش  

ي ـٝ ث١ٌٛذ عانتذ إ٠شتابٟ عٍتٝ الاعتجذّاس  ٚ٘تزا ( ٠ّىُٕٙ اعجؽسي اٌٛـٛساة اٌضش٠ث١ٕ)

 ,.Gan and Park, 2017; Aliahmadi et al)٠جفتك ِتل سمٜ اٌعذ٠تذ ِتٓ اٌثتاطذ١ٓ 

بتت ْ اٌغتتثب اٌتتتشن١ظ ٌم١تتاَ ا٦داسا بّّاسعتتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتتش٠ثٟ ٘تتٛ ثظم١تتتك  (2016

ا ٚـٛساة ضش٠ث١ي ٚص٠ادا طشُ إٌمذ٠تي اٌّظتجفب بٙتا ٚاٌجتٟ ٠ّىتٓ اعتجؽسٌٙا ـتٝ اٌفتش

الاعجذّاس٠ي اٌّجاطي ٚـشا إٌّٛ ٔج١شي لذسثُٙ عٍٝ ثظم١ك ل١ّي ٘اِش١ي معٍٝ ِٓ ٔفظ 

 اٌّغجٜٛ ِٓ اٌّٛاسد.

عٍتتتٝ اٌشأتتتب ا٤متتتش  ٚـ١ّتتتا ٠جعٍتتتك باٌعسلتتتي بتتت١ٓ اٌذمتتتي ا٦داس٠تتتي اٌّفشرتتتي 

 ;Sumunar et al., 2019)اٌعذ٠ذ ِٓ اٌثاطذ١ٓ ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ؛ ثٛ ً 

Hsieh et al., 2018; Kubick and Lockhart ;2017)  ٝمْ اٌّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ إٌت

( ِٔفتشر اٌذمتتي ١ّ٠تً إٌتتٝ اٌم١تتاَ بّّاسعتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ٌغتثث١ٓ سن١غتت١ٓ ّٚ٘تتا: )

٠خفا اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ِفشر اٌذمي ِٓ ِخارش مـعاٌٗ ٠ٚثاٌػ ـٟ ثمذ٠ش اطجّا١ٌي اٌجٛ تً 

ثمتذ٠ش اٌعٛانتذ ِتٓ اٌٛـتٛساة اٌضتش٠ث١ي إٌٝ ٔج١شي إ٠شاب١تي  ِّتا ٠ذـعتٗ إٌتٝ اٌّثاٌؽتي ـتٟ 

٠ٚخفتتا ِتتٓ اٌجىتتا١ٌؿ اٌّظجٍّتتي ٌّّاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ِذتتً اطجّا١ٌتتي اٌجعتتش  

وّتا ( ٌّٕٛلؿ ضش٠ثٟ ؼ١ش ِموذ ٠جُ اٌ عٓ ـ١ٗ بٕشاص ِتٓ لثتً اٌغتٍ اة اٌضتش٠ث١ي. )

 ٠عجمتذ اٌّتذ٠ش ِفتتشر اٌذمتي مْ ٌذ٠تٗ عتت١ شا موثتش عٍتتٝ ٔجتانز لشاساثتٗ  ِتتٓ متسي امج١تتاس

مٚ ثظذ٠تتذ ٚثٕف١تتز ـتتشا ِّٚاسعتتاة  إٌّشتت اٚثظف١تتض مـضتتً ِخ  تتٟ اٌضتتشانب دامتتً 

 اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ بىفاءا.

بجفغت١ش اٌعٛاِتً مٚ اٌذساعتاة اٌضتش٠ث١ي اٌظذ٠ذتي ا٘جّتاَ ثضا٠تذ  ِّا عثك  ٠جضض         

عٍتٝ  –وّا ٠جضض ٚسٛد ٔذسا ـتٟ اٌذساعتاة   اٌخ ش اٌضش٠ثٟ اٌّظذداة اٌّمدشا عٍٝ

اٌجتتٝ ثٕاٌٚتتت اٌعسلتتي اٌّثا تتشا مدتتان  اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ ٚاٌخ تتش   -طتتذ عٍّٕتتا
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 ٕٕٗٓإبش٠ً  -اٌعذد اٌذأٟ                                    اٌّشٍذ اٌخاِظ عشش                            

   ٕ92 

 

 

 ـتٝ اٌث١تتي اٌعشب١تي عتذَ ٚستٛد دساعتاةم٠ضتاً  -عٍٝ طتذ عٍّٕتا-٠سُطب وّا  اٌضش٠ثٟ  

 ِٚتٓ دتُ ؛ثٕاٌٚت اٌعسلي اٌّثا شا ب١ٓ مدان  اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚاٌخ ش اٌضتش٠ثٟ

   اٌعسلي.ثٍه  ثظ١ًٌٍذساعي ٠ٚج١ض اٌفش ي ٌٍثظخ اٌظاٌٟ  ـإْ رٌه

ثٕااب ع عٍااٝ ِااب عااجكل ٠ّىاآ رٍخاا١ض ِشااىٍخ اٌجؾااش فااٝ ِؾبٌٚااخ ا عبثااخ عٍااٝ        

 الأعئٍخ اٌجؾض١خ اٌزب١ٌخ:

 ِا ٟ٘ مدان  اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚو١ؿ ٠ّىٓ ل١اعٙا؟ -ٔ

 ا٤عّاي ٚو١ؿ ٠ّىٓ ل١اعٗ؟ِا اٌّمدٛد باٌخ ش اٌضش٠ثٟ دامً ِٕشآة  -ٕ

 ؟ً٘ ثمدش اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ عٍٝ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ -ٖ

 ؟ً٘ ثمدش اٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ عٍٝ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ -ٗ

 أ٘ذاف اٌجؾش  -2

اٌعلالخ ث١ٓ خظبئض اٌّاذ٠ش٠ٓ  ٚرؾ١ًٍ ٠زّضً اٌٙذف اٌشئ١ظ ٌٍجؾش فٝ دساعخ       

٠ٚزفاش  ِاآ ٘اازا اٌٙاذف اٌااشئ١ظ الأ٘ااذاف اٌفشع١ااخ  اٌزٕف١از١٠ٓ ٚاٌخطااش اٌؼااش٠جٟل 

 اٌزب١ٌخ: 

  اٌجعتتتشؾ عٍتتتٝ ِا١٘تتتي مدتتتان  اٌّتتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتتز١٠ٓ ٚأعىاعتتتاثٙا ـتتتٝ اٌفىتتتش

 اٌّظاعثٟ.

 ٍٝل١اعٗ. ِفَٙٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٚو١ف١ٗ اٌجعشؾ ع  

  ًٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ. اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ اٌعسلي ب١ٓ دساعي ٚثظ١ٍ   

  ًاٌخ ش اٌضش٠ثٟٚاٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ اٌعسلي ب١ٓ دساعي ٚثظ١ٍ .     

 ِٕٙغ١خ اٌجؾش   -3

  ٚاٌجٟ ٠مَٛ مسٌٙا اٌثاطخ بعتش  اٌذساعخ إٌظش٠خثجّذً ِٕٙش١ي اٌثظخ ـٝ  

ٚثدتت١ٕؿ ٚثظ١ٍتتً اٌذساعتتاة اٌغتتابمي راة اٌعسلتتي بّٛضتتٛ  اٌثظتتخ  با٦ضتتاـي إٌتتٝ 

 عش  ث  ١ً ِفا١ّٟ٘ ٌٍّجؽ١شاة اٌجٟ ٠جٕاٌٚٙا عٕٛاْ اٌثظخ. 

 ا ؽبس إٌظشٞ ٌّزغ١شاد اٌجؾش  -4

  ٠تجُ ـتٝ ٘تزا اٌشتضء ظٛ ا٦سابي عٍٝ ثغتا،لاثٗ  ٚعع١اً ٔاٌثظخثظم١ماً ٤٘ذاؾ 

اٌذمتتتي ا٦داس٠تتتي ٚاعتتجعشا  ِتتتا مٚسدٖ ا٤دم اٌّظاعتتتثٟ ـتتتٝ ِشتتاي اٌمتتتذسا ا٦داس٠تتتي  
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اٌذمتتي ٚاٌّفشرتتي  ٚاٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ  ٚرث١عتتي اٌعسلتتي اٌّظجٍّتتي بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي  

 ا٦داس٠ي اٌّفشري ٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ.

  خظبئض اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ  4-1

سن١غت١اً ـتٟ ثظذ٠تذ ٔشتاص إٌّشت ا؛ ط١تخ ثعجّتذ مٔشت ي  ثعُذ ا٦داسا اٌع١ٍا عاِسً 

إٌّش ا عٍٝ ِا ٠جّجل بٗ مـشاد ا٦داسا اٌع١ٍتا ِتٓ عتّاة  خدت١ي ِٚٙتاساة ٚمثتشاة  

ٚاٌجٟ ِٓ   ٔٙا اٌج د١ش عٍٝ سٛدا ِا ثجخزٖ ِٓ لشاساة ـ١ّا ٠جعٍك با٤ٔش ي اٌجشتؽ١ٍ١ي 

تي ا٤عّاي اٌّعا شا ِٓ ث ٛس ٚالاعجذّاس٠ي ٚاٌج١ٍ٠ّٛي  لا ع١ّا ـٟ شً ِا ثجغُ بٗ ب١

ِٓ ٔاط١ي ممشٜ  طر١ت اٌجظ١تضاة  (.(Wang et al., 2021 ا٤عّاي ٚطذا إٌّاـغي

اٌغتتٍٛو١ي ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ بشتتذي وث١تتش ـتتٟ اٌفىتتش اٌّظاعتتثٟ ٚصاد الا٘جّتتاَ بٙتتا ـتتٟ 

ا٢ٚٔي ا٤م١شا بغثب ا٢داس اٌّجشثثتي عٍتٝ ٘تزا اٌجظ١تض اٌغتٍٛوٟ  ٚم٘تُ ثٍته اٌجظ١تضاة 

 . (Azhari et al., 2020)ثجّذً ـٝ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري  

    عٍٝ إٌظٛ اٌجاٌٟ:  ا٦داس٠يٚاٌغّاة اٌخدان   ٠ّٚىٓ ثٕاٚي ثٍه

 اٌمذسح ا داس٠خ 4-1-1 

مطتتذ اٌّظتتذداة اٌشن١غتت١ي اٌٙاِتتي  Managerial Abilityثعُتتذ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي         

ثعّتً عٍتٝ ثظغت١ٓ اٌث١تتي اٌّعٍِٛاث١تي  ط١تخ ؛ـتٟ ا٤ستً اٌ ٠ٛتً إٌّشآةٌٕشاص ٚبماء 

 ؛ ط١تخ  ما ي ـٟ شً ب١تي ا٤عّاي اٌذ٠ٕا١ِى١ي اٌجتٟ ثجغتُ باٌغتشعي ٚاٌجٕتٛ ّٕشآةٌٍ

  ٚاٌجتٟ ثتمدٜ إٌّشت اثعذ اٌمذسا ا٦داس٠ي مطذ مُ٘ ا٤ ٛي ؼ١ش اٌٍّّٛعي اٌجٟ ثّجٍىٙا 

 . (Baik et al, 2018)إٌٝ ثظغ١ٓ مدانٙا ٚص٠ادا ل١ّجٙا ٚلذسثٙا اٌجٕاـغ١ي ـٟ ا٤عٛاق 

ِتٓ متسي ٠ٚجٕاٚي اٌثاطخ رث١عتي اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚأعىاعتاثٙا عٍتٝ مداء إٌّشت ا       

 اٌعٕا ش اٌجا١ٌي: 

  ِفَٙٛ اٌمذسح ا داس٠خ 4-1-1-1

طتتتاٚي اٌثتتتاطذْٛ ٚضتتتل ثعش٠تتتؿ  تتتاًِ ٌّفٙتتتَٛ اٌمتتتذسا ا٦داس٠تتتي  ـمتتتذ عشـٙتتتا 

(Demerjian et al., 2012)  َب ٔٙتا "دسستي وفتاءا اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ـتٟ اعتجخذا

ٚثظ٠ٍٛٙا إٌٝ إ٠شاداة  ـاٌمتذسا ا٦داس٠تي ٘تٟ لتذسا  ّٕش ااٌّٛاسد الالجداد٠ي اٌّجاطي ٌٍ
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بىفتاءا بّتا ـتٟ رٌته  إٌّشت ااٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ مٚ ـش٠ك ا٦داسا اٌع١ٍا عٍتٝ ثظ٠ٛتً ِتٛاسد 

  اداة". سمط اٌّاي ٚاٌعّاٌي ٚا٤ ٛي اٌّثجىشا إٌٝ إ٠ش

ؾَ م٠ضاً وسً ِتٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ب ٔٙتا "ِشّٛعتي  (Sun, 2017) and Huang عشِّ

اعي  ٓ اٌّعشـتي ٚاٌخثتشا اٌف١ٕتي ـتٟ ِشتاي اٌدتٕ ِٓ مدان  اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌجٟ ٠ّىتٓ مْ ثجضتّ

ُ ـتٟ  إٌّشت اٚاٌّٙاساة ا٦داس٠ي اٌسصِي ٦داسا ِٛاسد  إٌّش ااٌجٟ ثعًّ بٙا  بىفتاءا بّتا ٠غتٙ

 ".  ّٕش اص٠ادا ا٠٦شاداة ٚثظغ١ٓ ا٤داء اٌّاٌٟ ٚمٍك ل١ّي ِضاـي ٌٍ

اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي عٍتتٝ مٔٙتتا " ثجّذتتً ـتتٟ بعتتا ( 9ٕٔٓوّتتا عتتشّؾَ )١ٍِشتتٟ  

اٌخدتان  اٌجتٟ ٠جدتؿ بٙتا اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ِذتً اٌّٛ٘ثتي  ٚاٌغتّعي  ٚا٤عتٍٛم 

ٚاٌخثشا ا١ٌّٕٙي  ٚاٌّٙتاساة اٌشخدت١ي  ٚا١ٌّتً  ا٦داسٞ  ٚاٌعّش  ٚاٌجع١ٍُ  ٚاٌّعشـي

إٌٝ اٌّخارشا  ٚاٌّعجمذاة اٌفشد٠ي ٚالاثدالاة اٌجٟ ثّىُٕٙ ِٓ ـُٙ اٌث١تي الالجدتاد٠ي 

ٚالاعجخذاَ اٌفعاي ٌٍّٛاسد اٌّجاطي ٚاثخار مـضً اٌمشاساة ِّا ٠غاُ٘ ـٟ إطذاح ثت د١ش 

 ". ّٕش اٌٍ إ٠شابٟ عٍٝ سٛدا اٌجمش٠ش اٌّاٌٟ ٚثظم١ك ِضا٠ا ثٕاـغ١ي

اٌمذسا ا٦داس٠ي ب ٔٙا "اٌغتّاة ( ٕٕٕٓ  اٌشٛ٘شٞ ٚع١ٍّاْوّا عشّؾَ وسً ِٓ )

ٚاٌّٙاساة ٚاٌخثشاة اٌجٟ ٠جّجل بٙا اٌّذ٠شْٚ ٚاٌجٟ ثّىُٕٙ ِٓ ثم١١ُ ٚثٛلل اٌجؽ١تشاة 

ٚاٌدتٕاعي اٌجتٟ ثٕجّتٟ ٌٙتا  ِٚتٓ دتُ  إٌّشت االالجداد٠ي ِٓ مسي اٌفٙتُ اٌش١تذ ٌٛضتل 

   ثظغ١ٓ اٌمشاساة الاعجشاث١ش١ي".

ـٝ ضٛء ِا عثك  ٠جضض ٌٍثاطخ مْ اٌمذسا ا٦داس٠تي ٘تٟ ٔتاثز ثفاعتً ِشّٛعتي 

ِٓ اٌخدان  اٌفشد٠ي ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٚاٌجٟ ثّىٕتٗ ِتٓ ـٙتُ ب١تتي ا٤عّتاي اٌجتٟ ثعّتً 

ي واٌّٛ٘ثتتي ٚاٌّعجمتتذاة  اٌذمتتي   ٚثٕمغتتُ ٘تتزٖ اٌخدتتان  إٌتتٝ لتتذساة راث١تتإٌّشتت اـ١ٙتتا 

بإٌفظ  إٌضا٘ي  ٚدسسي ا١ًٌّ إٌٝ اٌّخارشا  ٚلذساة ِىجغتثي ِذتً اٌجعٍت١ُ ٚاٌّعشـتي 

ٚاٌخثشاة اٌٛش١ف١ي  ٚاٌّٙتاساة ا٦داس٠تي  ٚاٌغتّعي ٚا٤عتٍٛم ا٦داسٞ  ٚثٕتذِز ٘تزٖ 

اٌخدتتان  ٚثشتتىً لتتذسا اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ عٍتتٝ اثختتار مـضتتً اٌمتتشاساة ٚالاعتتجخذاَ 

  .  ٚوفاءا ثظ٠ًٛ اٌّذمسة إٌٝ ِخشساة ٚثظم١ك ل١ّي ٌٍّٕش اإٌّش اِذً ٌّٛاسد ا٤
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 أ١ّ٘خ اٌمذسح ا داس٠خ فٟ اٌفىش اٌّؾبعجٟ 4-1-1-2

ـ١ّتتا ٠جعٍتتك ب ١ّ٘تتي اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي  ـمتتذ طر١تتت با٘جّتتاَ وث١تتش ـتتٟ ا٤دب١تتاة 

موذة اٌعذ٠ذ ِٓ اٌذساعاة عٍٝ اٌج د١ش ا٠٦شابٟ ٌٍمذسا ا٦داس٠تي عٍتٝ  ؛ ط١خاٌّظاعث١ي

   ٠ّٚىٓ عش  م١ّ٘ي اٌمذسا ا٦داس٠ي ـ١ّا ٠ٍٝ:إٌّشآةمداء ٚمٔش ي 

 ص٠بدح ِغزٜٛ ا فظبػ ٚاٌشفبف١خ  -أٚلع 

 The Resource basedم اسة وسً ِتٓ ٔرش٠تي اٌتشمٞ اٌمتانُ عٍتٝ اٌّتٛاسد  

View Theory ٛؾ اٌع١ٍا ٚٔرش٠ي اٌدفThe Upper Echelon theory  ْعٍتٝ م

تا وّظتذد ٌشتٛدا اٌجمتاس٠ش اٌّا١ٌتي ِتٓ متسي ث د١ش٘تا عٍتٝ  ًِ اٌمذسا ا٦داس٠تي ٌٙتا دٚسًا ٘ا

  ث ث١تتك اٌّثتتادل ٚاٌّعتتا١٠ش اٌّظاعتتث١ي ٚإعتتذاد اٌمتتٛانُ اٌّا١ٌتتي ٚٔرتتُ اٌشلابتتي اٌذام١ٍتتي

٤عضتاء ِشٍتظ ا٦داسا  با٦ضاـي إٌٝ دٚس اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز٠ٓ ـتٝ ثٛ ت١ً اٌّعٍِٛتاة

 Gul et)  ٠ٚجفك رٌه ِتل دساعتي ) ١ٍِٕٓٔ9شٟ  ) ٚاٌّذ٠ش٠ٓ ا٢مش٠ٓ ٚاٌّشاسع١ٓ

al., 2018) ٚ ٝمْ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ثٍعتتب دٚسًا سٛ٘ش٠تًتا ـتتٟ ستتٛدا اٌجتتٟ م تتاسة إٌتت

٠تشثثط  ؛ ط١خاٌجماس٠ش اٌّا١ٌي  ِٓ مسي اٌج د١ش ا٠٦شابٟ عٍٝ سٛدا ا٤سباص اٌّظاعث١ي

ا٤عٍتتٝ لتتذسا إداس٠تتي بعتتذد ملتتً ِتتٓ اٌجعتتذ٠سة اٌسطمتتي  ٚاسثفتتا   اٌجٕف١تتز٠ْٛاٌّتتذ٠شْٚ 

ٚاعجّشاس٠ي ا٤سباص ٚثٛلعاة مسباص موذش دلتي ٚستٛدا اٌّغتجظماة  ٚأخفتا  مم تاء 

 ثمذ٠ش اٌّخدداة  ٚثىٍفي ملً ٌٍذ٠ْٛ. 

 رخف١غ ِشبوً اٌٛوبٌخ -صب١ٔبع 

داس٠تي اٌّشثفعتي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ ثشوض ٔرش٠ي اٌٛواٌي عٍٝ اٌذٚس اٌتزٜ ثٍعثتٗ اٌمتذسا ا٦

إْ اٌغتّعي  ؛ ط١تخاٌجٕف١ز١٠ٓ ـٝ ثخف١ا اٌجعاس  بت١ٓ ا٤رتشاؾ اٌذام١ٍتي ٚاٌخاسس١تي

اٌ ١ثي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ثغاُ٘ ـٝ ثخف١ا ثىا١ٌؿ اٌٛواٌتي  ـاٌّتذ٠ش٠ٓ رٜٚ اٌغتّعي 

اٌش١ذا طش٠دْٛ عٍٝ ِدٍظي اٌّغجذّش٠ٓ ِٓ مسي امج١اس مـضً ل١ّي طا١ٌي ِٛسثي  

 .(Baik et al., 2018)ٚاٌجٟ ثمدٜ إٌٝ ص٠ادا ا٤سباص اٌّغجمث١ٍي 

ذ ِٓ ِشاوً اٌٛواٌي عٓ رش٠تك ثتٛـ١ش ٚإثاطتي وّا ثغاُ٘ اٌمذسا ا٦داس٠ي ـٟ اٌظ

 ؛ ط١تخاٌّعٍِٛاة ٤ ظام اٌّداٌض ٚثعض٠ض اٌشفاـ١ي ٚا٦ـدتاص ـتٟ اٌٛلتت إٌّاعتب

إْ اٌّتتتذ٠ش٠ٓ ا٤عٍتتتٝ لتتتذسا إداس٠تتتي ٠جشٙتتتْٛ إٌتتتٝ إرتتتس  اٌّغتتتجذّش٠ٓ عٍتتتٝ اٌفتتتشا 
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ِتاة ٌظّا٠ي عتّعجُٙ  ِّتا ٠مٍتً ِتٓ عتذَ ثّادتً اٌّعٍٛ إٌّش االالجداد٠ي اٌّجاطي مِاَ 

ٚاٌّغتتجذّش٠ٓ ٠ٚتتٕعىظ باٌجتتاٌٟ عٍتتٝ ستتٛدا اٌجمتتاس٠ش اٌّا١ٌتتي ٚص٠تتادا ل١ّتتي  إٌّشتت ابتت١ٓ 

  (Abernathy et al., 2018).  إٌّش ا

 رؾغ١ٓ وفب ح العزضّبس -صبٌضبع 

 ؛ ط١تخإٌّشت اثغاُ٘ اٌمذسا ا٦داس٠ي ـٟ ثظغ١ٓ وفتاءا الاعتجذّاس عٍتٝ ِغتجٜٛ 

بشتىً موذتش  إٌّشت اسا عٍتٝ اعتجخذاَ ِتٛاسد إْ اٌّذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌمذساة اٌعا١ٌي موذش لذ

وفتتتاءا ٚـعا١ٌتتتي ِتتتٓ متتتسي الجٕتتتاا اٌفتتتشا الاعتتتجذّاس٠ي اٌّٛاث١تتتي  ٚامج١تتتاس مـضتتتً 

 اٌّشتتشٚعاة راة معٍتتٝ  تتاـٟ ل١ّتتي طا١ٌتتي ِٛسثتتي  ِٚتتٓ دتتُ ثعرتت١ُ دتتشٚا اٌّغتتا١ّ٘ٓ

(Habib and Hasan, 2017).اٌمذسا ا٦داس٠ي ـٟ ثم١ًٍ اٌضتؽٛر اٌّا١ٌتي  ثغاُ٘ وّا

  ٚثظذ٠ذ اٌجؽ١شاة الالجداد٠ي اٌجٟ ثٛاسٙٙا ـضسً عتٓ دٚس٘تا ـتٟ ثفغت١ش إٌّش اعٍٝ 

ثّىتتٓ  ؛ ط١تتخ  ٚث د١ش٘تتا عٍتتٝ ع١اعتتجٙا اٌّا١ٌتتي ٚاٌج١ٍ٠ّٛتتيإٌّشتتآةاٌجثتتا٠ٓ ـتتٟ مداء 

اٌّتتتتذ٠ش٠ٓ ِتتتتٓ إِىا١ٔتتتتي اٌتتتتذمٛي إٌتتتتٝ معتتتتٛاق سمط اٌّتتتتاي بشتتتتىً موذتتتتش عتتتتٌٙٛي 

 (. 2ٕٔٓ)إبشا١ُ٘ 

 رخف١غ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ -ساثعبع 

إٌٝ ٚسٛد عسلي إ٠شاب١ي ل٠ٛي ب١ٓ   (Andreou et al., 2017)م اسة دساعي 

متسي ثٍته  إٌّشتآة  ٚاعتجذّاس 2ٕٓٓاٌمذسا ا٦داس٠ي لثً ا٤صِي اٌّا١ٌي اٌعا١ٌّي عتاَ 

٠جّجعْٛ بّٙاساة إداس٠ي عا١ٌتي  ثٕف١ز٠ْٛاٌجٟ ٌذ٠ٙا ِذ٠شْٚ  إٌّشآةإْ  ؛ ط١خا٤صِي

إْ اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌتز٠ٓ ٌتذ٠ُٙ  ؛ ط١تخوأت ملتً عشضتي ٌٍم١تٛد اٌّا١ٌتي مدٕتاء ا٤صِتي اٌّا١ٌتي

ِعشـتي بذسستي ِشثفعتتي ٌتذ٠ُٙ ـٙتُ معٍتتٝ عتٓ ب١تتتي اٌدتٕاعي  ٠ٚجت١ض ٘تتزا اٌفٙتُ ِٛاءِتتي 

 Bonsall).(2017 ,وتً ِتٓ   م اسمـضً ٌٍجعاًِ ِل الاعجشاث١ش١اة اٌضش٠ث١ي  وّا 

et al  ْاٌجٟ ٌتذ٠ٙا ِتذ٠ش٠ٓ رٚٞ لتذساة إداس٠تي عا١ٌتي ٠ّىٕٙتا اٌظدتٛي  إٌّشآةإٌٝ م

  .إٌّشآةعٍٝ ثد١ٕفاة انجّا١ٔي عا١ٌي عٓ ؼ١ش٘ا ِٓ 

 ص٠بدح عٛدح اٌّشاععخ -خبِغبع 

إْ ٌٍمذسا ا٦داس٠ي دٚس ـٝ أخفا  مثعتام ع١ٍّتي اٌّشاسعتي ٚأخفتا  اطجّتاي 

ما ي ـٟ طاٌي اٌشه ـتٟ  إٌّش ال١اَ ِشالب اٌظغاباة بإ ذاس ثمش٠ش عٓ اعجّشاس٠ي 
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  ٚبا٦ضاـي إٌٝ رٌه ـإْ  (Krishnan and Wang, 2015)لذسثٙا عٍٝ الاعجّشاس 

ِشالتتب اٌظغتتاباة ـتتٟ ستتٛدا اٌع١ٍّتتاة  اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ٌٙتتا دٚس ـعتتاي ـتتٟ ص٠تتادا دمتتي

  ٚباٌجتاٌٟ أخفتا  اطجّتاي ل١اِتٗ بإبتذاء سمٞ عتٍثٟ عتٓ مداء اٌشلابتي ّٕش ااٌجشؽ١ٍ١ي ٌٍ

 عذَ اعجىّاي إسشاءاة اٌّشاسعي ٌٍع١ًّ.  اٌذام١ٍي مٚ

 اخز١بس اٌمشاس الأفؼً ثخظٛص ِّبسعبد اٌزغٕت اٌؼش٠جٟ  -عبدعبع 

٠ذُسن اٌّذ٠شْٚ اٌجٕف١ز٠ْٛ رٜٚ اٌمذساة ا٦داس٠ي اٌعا١ٌتي ا٢دتاس اٌغتٍث١ي ٌٍجشٕتب 

إْ ثخفتت١ا  ؛ ط١تتخّٕشتت ااٌّتتا١١ٌٓ ٚاٌم١ّتتي اٌغتتٛل١ي ٌٍ اٌّظٍٍتت١ٓاٌضتتش٠ثٟ عٍتتٝ عتتٍٛن 

ِدتتشٚؾ اٌضتتشانب ٠غتتجذعٝ باٌضتتشٚسا ثخفتت١ا  تتاـٝ اٌتتذمً اٌّفدتتض عٕتتٗ ـتتٝ 

اٌمٛانُ اٌّا١ٌي  ِّا لذ ٠مدش بشىً عتٍثٝ عٍتٝ عتٍٛن اٌّظ١ٍت١ٓ اٌّتا١١ٌٓ ٚباٌجثع١تٗ عٍتٝ 

. ِٚتتٓ ٔاط١تتي ممتتشٜ  ـتتإْ ثخفتت١ا  تتاـٝ اٌتتذمً ٠جشثتتب ع١ٍتتٗ ّٕشتت ااٌم١ّتي اٌغتتٛل١ي ٌٍ

ٛص٠عاة  ٠ّا ٠ٕعىظ عتٍثاً عٍتٝ ثتذاٚي ٚعت١ٌٛي أخفا  ٔد١ب اٌغُٙ ِٓ ا٤سباص ٚاٌج

 (.ٕٕٓٓا٤عُٙ  ٚباٌجاٌٟ أخفا  اٌم١ّي اٌغٛل١ي ٤ععاس ا٤عُٙ )ـٛدا ٚالاعذاٜٚ  

فٟ ػٛ  ِب عجكل ٠زؼؼ أْ اٌمذسح ا داس٠خ اٌّشرفعخ ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ ٌٙاب         

بػل ٚأخفااابع دٚساع عٛ٘ش٠ااابع فاااٟ ص٠ااابدح ِغااازٜٛ اٌشااافبف١خل ٚأخفااابع اداسح الأسثااا

غّٛع ع١ٍّخ اعاذاد اٌزمابس٠ش اٌّب١ٌاخل ثب ػابفخ اٌاٝ دٚس اٌماذسح ا داس٠اخ ٌٍّاذ٠ش٠ٓ 

 فٟ رخف١غ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚرم١ًٍ عذَ اٌزغبٔظ فٟ سأٞ أٚ ِعزمذاد اٌّغزضّش٠ٓ.

  ِمب١٠ظ اٌمذسح ا داس٠خ 4-1-1-3 

اٌمتذسا  لذِت اٌعذ٠ذ ِٓ اٌذساعاة ِشّٛعي ِٓ اٌّمتا١٠ظ اٌجتٟ ثغُتجخذَ ٌم١تاط

 Mediaا٦داس٠تي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ  ِٕٙتا ِعتذي الاعجشتٙاداة ـتٟ ٚعتانً ا٦عتسَ 

Citations ٓٚا٢داس مٚ اٌخدان  اٌذابجتي ٌٍّتذ٠ش٠  Managers Fixed Effects  

ٚعٛانتتذ ا٤عتتُٙ اٌّعذٌتتي باٌدتتٕاعي  ِٚعتتذي اٌعانتتذ عٍتتلٝ ا٤ تتٛي اٌّعتتذي باٌدتتٕاعي  

  ٚرتتتٛي ـجتتتشا اٌجعالتتتذ ِتتتل CEO Turnoverِٚعتتتذي دٚساْ اٌّتتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتتز١٠ٓ 

  ٚ ٙشا مٚ عّعي اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚؼ١ش٘ا ِٓ CEO Tenureاٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ 

(  إلا مْ ثٍته اٌّمتا١٠ظ Demerjian et al .2012 ,)                          اٌّم شاة

ٚاٌجتتٟ ثختتشر عتتٓ عتت١ شا ا٦داسا  ٚباٌجتتاٌٟ  إٌّشتت اثعىتتظ بعتتا اٌشٛأتتب اٌخا تتي ب
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  إٌّشت اـٟٙ ؼ١ش لادسا عٍتٝ اٌفدتً بت١ٓ مدتان  اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ٚمدتان  

ش٠ٓ وّا مْ ثٍته اٌّمتا١٠ظ ثشاٍ٘تت لتذسا ـش٠تك ا٦داسا اٌع١ٍتا ٚسوتضة ـمتط عٍتٝ اٌّتذ٠

 إٌّشتتتآةاٌجٕف١تتتز١٠ٓ  با٦ضتتتاـي إٌتتتٝ مٔتتتٗ لا ٠ّىتتتٓ ث ث١مٙتتتا عٍتتتٝ ع١ٕتتتي وث١تتتشا ِتتتٓ 

(Demerjian et al., 2020; Gan, 2012). 

 Demerjian   لتذِت دساعتي ٔز١غخ ٌلأزمبداد اٌزٟ ٚعٙذ ٌزٍه اٌّماب١٠ظ 

et al., (2012) ٠ًٛ ٚلذسثٙا عٍٝ ثظ إٌّش اِم١اعاً ِثا شاً ٌٍمذسا ا٦داس٠ي ٠ّذً وفاءا

ِٛاسد٘ا إٌٝ إ٠شاداة  ٠ٚجضّٓ ِتشطٍج١ٓ ٌم١تاط وفتاءا اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ـتٟ و١ف١تي 

 الاعجفادا ِٓ اٌّذمسة ٌجظم١ك مٚ ثعر١ُ ا٠٦شاداة وّا ٠ٍٟ:

 ّٕشؤحاٌّشؽٍخ الأٌٚٝ: رمذ٠ش اٌىفب ح اٌى١ٍخ ٌٍ

باعتجخذاَ معتٍٛم ثظ١ٍتً  ّٕشت اثعجّذ ٘زٖ اٌّشطٍي عٍٝ ل١تاط اٌىفتاءا اٌى١ٍتي ٌٍ

 معٍٛم ٚٚـماً ٌل  ٠ٚعُذ   Data Envelopment Analysis (DEA) ِؽٍؿ اٌث١أاة

اٌىفتتاءا إٌغتتث١ي  ٌم١تتاط"٘تتٛ اعتتٍٛم إطدتتانٟ ٠غتتجخذَ  DEAِؽٍتتؿ اٌث١أتتاة  ثظ١ٍتتً

ثمَٛ وً ٚطتذا  ؛ ط١خDecision Making Units (DMUٌٛطذاة  ٕل اٌمشاس  )

DMU   بجظ٠ًٛ ِذمسة ِع١ٕي )اٌعّاٌي  سمط اٌّاي  إٌخ( إٌٝ ِخشساة )ا٠٦تشاداة

ٚعٍٝ ٘تزا ـإٔتٗ ٌم١تاط اٌىفتاءا ـتٟ ع١ٕتي اٌذساعتي ـتإْ ِٕشت ا ا٤عّتاي اٌذمً  إٌخ.( ". 

 إٌّشتت اٚرٌتته ٌم١تتاط ِتتذٞ اعتتجؽسي   (DMUعتتجىْٛ بّذابتتي ٚطتتذا  تتٕل اٌمتتشاس )

ـاٌّذمسة ٟ٘ اٌّتٛاسد اٌّجاطتي اٌجتٟ  ٌّذمسثٙا ـٟ ثظم١ك معٍٟ ل١ّي ِٓ اٌّخشساة 

ٌج١ٌٛذ اٌّخشساة  ٚلذ ثّذٍت ٘زٖ اٌّذمسة ـٟ عثعي عٕا ش  ٟ٘:  إٌّش اثغجخذِٙا 

ثىٍفتتتي اٌثضتتتاعي اٌّثاعتتتي  ٚاٌّدتتتشٚـاة اٌع١ِّٛتتتي ٚا٦داس٠تتتي  ٚ تتتاـٟ ا٤ تتتٛي 

 اٌثظتتٛحٚاٌّّجٍىتاة ٚاٌّعتذاة  ٚ تاـٟ عمتٛد ا٠٦شتاساة اٌجشتؽ١ٍ١ي  ٚ تاـٟ ٔفمتاة 

٠ش  ٚاٌشتتٙشا اٌّشتتجشاٖ  ٚا٤ تتٛي ؼ١تتش اٌٍّّٛعتتي ا٤متتشٜ  مِلتتلا اٌّخشستتاة ٚاٌج تتٛ

   (Demerjian et al., 2012) ـججّذً ـٟ إ٠شاداة اٌّث١عاة
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 ( ـٝ إٌّٛرر اٌجاٌٟ:                 ) إٌّش ا٠ٚجّذً إٌّٛرر اٌّغجخذَ ٌم١اط وفاءا 

maxV   = Sales 

v1COGS+ v2 SG & A+v3 PPE +v4 Opslease +v5 

R&D+v6 Goodwill + v7 OtherIntan 

 ؽ١ش اْ:

ٚاٌجٟ ثّذً اٌّخشساة.  ّٕش اا٠شاد اٌّث١عاة ٌٍ   : Sales 

 ٚاٌّذمسة ثجّذً ـٝ وً ِٓ:

COGS ثىٍفي اٌّث١عاة ٌٍغٕي :(t .) 

A& SG اٌّدشٚـاة ا٦داس٠ي ٚاٌع١ِّٛي ٚاٌث١ع١ي ٌٍغٕي :(t.) 

PPE اـٝ ا٤ ٛي ٚاٌّّجٍىاة ٚاٌّعذاة ـٝ بذا٠ي اٌغٕي  :(t.) 

Opslease :ٌٍ ٍٟـٝ اٌغٕي  ّٕش ا اـٟ عمٛد ا٠٦شاس اٌجشؽ١(t.) 

R&Dٌٍ ّٕش ا:  اـٝ ِدشٚـاة اٌثظخ ٚاٌج ٠ٛش ( ـٝ اٌغٕيt.) 

Goodwillٌٍ ًّٕش ا:  ٙشا اٌّظ ( ـٝ اٌغٕيt.) 

Otherintan :ٌٍ ـٝ اٌغٕي ّٕش ام ٛي ممشٜ ؼ١ش ٍِّٛعي (t .)  

ي اٌّخشستتاة  ّٕشتت اٚباٌجتتاٌٟ ٠تتجُ ل١تتاط اٌىفتتاءا اٌى١ٍتتي ٌٍ عتتٓ رش٠تتك إ٠شتتاد ٔتتاثز لغتتّ

ٛم ثظ١ٍتً  )إ٠شاداة اٌّث١عاة( عٍٝ ِشّتٛ  اٌّتذمسة اٌغتابمي  ٚثجتشاٚص ٔج١شتي ث ث١تك معتٍ

( ٘تٟ إٌّشتآة ا٤وذتش ٔ(  ـإٌّشتآة اٌجتٟ ث متز اٌم١ّتي )ٔ(  إٌتٝ )ِٓؽٍؿ اٌث١أاة ِتا بت١ٓ )

اعي  ـتٝ وفاءا؛ ط١خ ثظمك ملدٝ اعجفادا ِٓ اٌّٛاسد اٌّجاطي ٌٙا ِماسٔي ب ٕر١شثٙتا ـتٝ اٌدتٕ

( ٟ٘ إٌّشآة ا٤لً وفاءا ٚاٌجٟ ثظجار إٌٝ ص٠تادا إ٠شاداثٙتا ٔط١ٓ مْ إٌّشآة اٌجٟ ثمً عٓ )

   (.ٕٕٕٓ  اٌشٛ٘شٞ ٚع١ٍّاْ مٚ ثخف١ا ِذمسثٙا )

 )اؽزغبة ِئشش اٌمذسح ا داس٠خ(:  إٌّشؤحاٌّشؽٍخ اٌضب١ٔخ : رعذ٠ً دسعخ وفب ح 

ثشستتل دسستتي اٌىفتتاءا اٌى١ٍتتي اٌّظغتتٛبي ـتتٟ اٌّشطٍتتي ا٤ٌٚتتٝ إٌتتلٝ وتتلً ِتتلٓ 

ٚمداا ا٦داسا اٌع١ٍا اٌّّذٍي ٌٍمذسا الاداس٠تي  ٌتزٌه ٠شتب ثعتذ٠ٍٙا  إٌّش امدان  

  ٚثجّذتً إٌّشت ااٌجٟ ٌٙا ثت د١ش عٍتٝ وفتاءا  إٌّش اعٓ رش٠ك اعجثعاد ث د١ش مدان  

  ّٕشتت ا  ٚاٌظدتتي اٌغتتٛل١ي ٌٍٕشتت ااٌّ  ٚعّتتش إٌّشتت اـتتٟ عتتت مدتتان  ٘تتُ؛ طشتتُ 
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ٚاٌجتتذـماة إٌمذ٠تتي اٌظتتشا اٌّٛسثتتي  وّتتا ٠تتجُ اعتتجثعاد اٌعٛاِتتً اٌجتتٟ ثعتتٛق اٌّشٙتتٛداة 

 ا٦داس٠ي ِذً ثعذد اٌم اعاة ٚاٌع١ٍّاة اٌجشاس٠ي اٌذ١ٌٚي.

 Managerial Ability Score  ِٚتٓ ٕ٘تا ثدتثض دسستي اٌمتذسا ا٦داس٠تي

(MA-Score)  اٌثتٛالٟ ـتٟ ِعادٌتي الأظتذاس  ٚ٘تٟ اٌجتٟ ثّذتً اٌشتضء ِتٓ وفتاءا ٟ٘

 اٌزٜ ٠ّىٓ ٔغثجٗ إٌٝ اٌّذ٠ش٠ٓ  ٠ٚجُ رٌه ِٓ مسي ّٔٛر الأظذاس اٌجاٌٟ: إٌّش ا

Firm Efficiency i, t = Bo + B1 Ln(Total Assets) i, t +B2 Ln(Age) i, t 

+B3 Positive Free Cash Flow i, t +B4 Market Share i, t + B5 Foreign 

Currency Indicatort i, t+ Ind.concentration it + £ i, t 

 :اْ ؽ١ش

Firm Efficiency :ٌٍ اٌجٟ ثُ طغابٙا ـٝ اٌّشطٍي ا٤ٌٚٝ. ّٕش ااٌىفاءا اٌى١ٍي 

 (Ln (Total Assets إٌّشت ا: اٌٍٛؼتاس٠جُ اٌ ث١عتٟ ٦سّتاٌٟ م تٛي (i)  ـتٟ ٔٙا٠تي

 .إٌّش اٚ٘ٛ ٠عثش عٓ طشُ  (t)اٌغٕي 

Ln (Age) إٌّشتت ا: اٌٍٛؼتتاس٠جُ اٌ ث١عتتٟ ٌعّتتش (i( متتسي اٌغتتٕي )t)  ٗ٠ٚتتجُ ل١اعتت  

 ـٝ بٛس ي ا٤ٚساق اٌّا١ٌي اٌّدش٠ي.  إٌّش اباٌٍٛؼاس٠جُ اٌ ث١عٝ ٌعذد عٕٛاة ل١ذ 

Positive Free Cash Flowٌٍ ّٕشت ا: اٌجتذـماة إٌمذ٠تي اٌظتشا اٌّٛسثتي (i متسي )

ثتتذـماة  إٌّشتت ا٠ متتز اٌم١ّتتي )ٚاطتتذ( إرا طممتتت ٟ ّٚ٘تت(  ٠ٚتتجُ ل١اعتتٙا بّجؽ١تتش t) اٌغتتٕي

ثتذـماة ٔمذ٠تي طتشا عتاٌثي  ٠ٚتجُ  إٌّشت أمذ٠ي طشا ِٛسثي  ٚاٌم١ّتي ) تفش( إرا طممتت 

 طغابٙا بداـٟ اٌجذـماة إٌمذ٠ي اٌجشؽ١ٍ١ي بعذ اعجثعاد ِذـٛعاة  شاء ا٤ ٛي اٌذابجي.

Market Shareـتٟ ٔٙا٠تي  إٌّشت اٚثظجغب بمغّي ِث١عتاة  ّٕش ا١ي ٌٍ: اٌظدي اٌغٛل

 عٍٝ ِث١عاة اٌم ا . tاٌغٕي 

Ind.concentration it إٌّشتت ا: ثشوتتض اٌدتتٕاعي ٠ٚمتتاط بٕغتتثي ِث١عتتاة (i ٝإٌتت )

 (.tـٝ اٌفجشا ) إٌّش اِشّٛ  ِشبعاة ِث١عاة اٌم ا  اٌزٜ ثٕجّٝ ٌٗ 

Foreign Currency Indicator ّٕشت اا٤سٕث١تي ٌٍ: ِم تش ـتشٚق اٌعٍّتي (i)  متسي

مسبتتاص ِتتٓ  إٌّشتت ا( إرا طممتتت ٔ(  ٠ٚتتجُ ل١اعتتٗ بّجؽ١تتش ّٚ٘تتٝ ٠ متتز اٌم١ّتتي )tاٌغتتٕي )

 ثشسّي )ثغ٠ٛي( اٌعّسة ا٤سٕث١ي  ٚاٌم١ّي ) فش( بخسؾ رٌه. 
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٠ُّٚىٓ اٌجعث١ش عٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي ٚـماً ٌّٕٛرر الأظذاس اٌغابك ِٓ مسي اٌثٛالٟ       

(£ i, t ٚباٌجاٌٟ ثعُذ اٌثٛالٟ ٟ٘ ِم١اط اٌمذسا ا٦داس٠ي  )(MA). 

  اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ 4-1-2

و طتذ   Managerial overconfidence  ِفَٙٛ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشرتي شٙش        

ـٟ ِشاي اثخار اٌمتشاساة  ٚ٘تٟ ِتٓ  مُ٘ اٌجظ١ضاة اٌغٍٛو١ي ٚاٌّعشـ١ي ا٤وذش أجشاساً 

موذتتش إٌضعتتاة ا٦دساو١تتي اٌجتتٟ ثتتُ دساعتتجٙا بشتتىً ِٛعتتل ـتتٟ ا٤دم اٌّظاعتتثٟ وٛٔٙتتا 

ثجثتتتا٠ٓ بشتتتىً ٚاعتتتل بتتت١ٓ اٌّتتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتتز١٠ٓ ٚثتتتمدش عٍتتتٟ ِمتتتذسثُٙ عٍتتتٟ  تتت١اؼي 

ُٙ ٚلشاسثُٙ اٌّخجٍفي. ٌٍٚٛلٛؾ عٍٝ رث١عي اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ِٕشآثاعجشاث١ش١اة 

 ٔعىاعاثٙا عٍٝ مداء إٌّش ا  ٠جٕاٚي اٌثاطخ اٌعٕا ش اٌجا١ٌي:ٚا

 ِفَٙٛ اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ 4-1-2-1

ٛو١ي اٌظذ٠ذتي راة الا٘جّتاَ ـتٟ  ٠عُذ ِد ٍض اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ِٓ اٌّفا١ُ٘ اٌغتٍ

ٛوٟ فظ  ٚاٌجتتٟ ثتتُ اعتتجخذاِٙا  ٔرش٠تتي اٌج٠ّٛتتً اٌغتتٍ عٍتتٝ ٔ تتاق ٚاعتتل ـتتٟ دساعتتاة عٍتتُ اٌتتٕ

ٚالالجداد ٚا٦داسا ٚاٌج٠ًّٛ  وّا ٠عُذ مطذ م٘تُ اٌجظ١تضاة اٌّعشـ١تي اٌجتٟ ٔاٌتت ا٘جّاِتاً وث١تشاً 

ِٓ اٌثاطذ١ٓ ـٟ اٌعمٛد اٌّاض١ي؛ ط١خ ٠عذ  ىً ِٓ م ىاي اٌجظ١ض ا٦دساوٟ اٌتزٞ ٠تمدش عٍتٝ 

   (. (Johnson and Fowler, 2011ا٦دسان ٚا٦لثاي عٍٝ اٌخ ش

ٚلتتذ عتتعت اٌعذ٠تتذ ِتتٓ اٌذساعتتاة إٌتتٟ ٚضتتل ثعش٠تتؿ ٌٍذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش 

١ِتً عٍٝ مٔٙا " ثّذتً  (Ackert and Deaves, 2009)اٌجٕف١زٞ  ـمذ عشـٙا وً ِٓ 

اٌّذ٠ش٠ٓ ٌٍّثاٌؽي ـٟ ثمذ٠ش ِعاسـُٙ ٚلذساثُٙ ٚدلي ِعٍِٛتاثُٙ  با٦ضتاـي إٌتٟ اٌجفتا،ي 

وّتتا  ـتتٝ ٔفتتظ اٌغتت١اق  عٍتتٟ اٌغتت١ شا عٍتتٟ رٌتته. اٌّفتتشر ط١تتاي اٌّغتتجمثً  ِتتل اٌمتتذسا

مْ ِفَٙٛ اٌذمتي ا٦داس٠تي اٌّفشرتي  إٌٝ (Hribar and Yang, 2016)م اسة دساعي 

ـتٟ ثمتذ٠ش  ِثاٌؽتي اٌّتذ٠ش٠ٓمـضً ِٓ اٌّجٛعط"  بّعٕتٟ "٠ٕثل بشىً معاعٟ ِٓ ـىشا 

لتذساثُٙ اٌخا تتي ٠ٚعجثتتشْٚ مٔفغتتُٙ معٍتتٝ ِتٓ اٌّجٛعتتط ـتتٟ ِٙتتاسا ِع١ٕتتي  ٚمْ ٌتتذ٠ُٙ 

ع١ شا موثش عٍٝ ا٤طذاح ؼ١ش اٌّموذا ٚلا ٠ مزْٚ ـٟ اٌظغثاْ بشىً واًِ ٥ٌطذاح 

 اٌعشٛان١ي مٚ اٌجٟ لا ٠ّىٓ اٌغ١ شا ع١ٍٙا.  
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ا٦داس٠تي  بت١ٓ ِفٙتَٛ اٌذمتي (Salehi et al., 2020)ـتٟ طت١ٓ ـشلتت دساعتي 

اٌّفشرتتي ٚاٌتتزٞ ٠جشٍتتٝ عٕتتذِا ٠ثتتاٌػ اٌّتتذ٠ش٠ٓ ـتتٟ لتتذساثُٙ اٌزاث١تتي عٍتتٟ اثختتار اٌمتتشاس 

ٚاٌجعاًِ ِل عذَ اٌج وذ اٌّظ١ط بٗ  ِٚفَٙٛ إٌشسغ١ي ٚ٘تٟ اعجمتاد اٌّتذ٠ش٠ٓ مْ ٌتذ٠ُٙ 

 فاة معٍٝ ـ١ّا ٠جعٍتك باٌىفتاءاة ٚاٌمتذساة اٌم١اد٠تي ٚاٌشارب١تي ٚاٌتزواء  ٚثتمدٞ إٌتٟ 

جداس  ٚاٌشؼثي ـٟ مٍك اٌخٛؾ ب١ٓ اٌّم٠تذ٠ٓ  ٚعتذَ اٌجغتاِض ِتل إٌمتذ  اٌشعٛس بالأ

             .ٚاٌظاسي اٌم٠ٛي إٌٝ ا٦عشام ِٓ ا٢مش٠ٓ

( عٍٝ مٔٙتا "١ِتً اٌّتذ٠ش٠ٓ إٌتٝ اٌّثاٌؽتي ـتٟ ثمتذ٠ش ٕٕٔٓوّا عشـٙا )ِظّذ  

ط ِعتتاسـُٙ ِٚٙتتاسثُٙ ٚلتتذساثُٙ اٌزاث١تتي ـتتٟ اٌجعاِتتً ِتتل اٌّختتارش ٚعتتذَ اٌج وتتذ اٌّظتت١

بع١ٍّتتي اثختتار اٌمتتشاس  ِّتتا ٠تتمدٞ إٌتتٝ اٌّثاٌؽتتي ـتتٟ ثٛلتتل ا٤طتتذاح اٌش١تتذا مٚ إٌجتتانز 

  اٌّشؼٛبي مٚ ؼ١لش اٌٛالع١ي  ٚاٌج٠ٛٙٓ ِٓ اطجّا١ٌي ٚث د١ش ا٤طذاح اٌغٍث١ي".

اٌضماخ ا داس٠اخ اٌّفشؽاخ عٍاٝ أٔٙاب غِجبٌغاخ  ٠ّىٓ رعش٠فثٕب ع عٍٝ ِب عجكل 

ٗل ٚخجشارٗ ٚاٌزٜ ٠ٌٛذ ٌذ٠ٗ شعٛس ثزعظ١ُ اٌزاد اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ فٝ لذسارٗل ِٚٙبسار

ٚاٌغّٛ ٚالسرمب  عٓ ثم١خ الأفشاد ثبٌج١ئاخ اٌّؾ١طاخ ٚاٌازٜ ٠إعىظ عٍاٝ عاٍٛوٗ فاٝ 

اٌّجبٌغخ فٝ رٛلع الأؽذاس اٌغ١اذحل ٚاٌزٙا٠ٛٓ ِآ اؽزّب١ٌاخ ٚراؤص١ش الأؽاذاس اٌغاٍج١خل 

 ٚا١ًٌّ اٌّزؾ١ض ٌٍزفبإيل ٚرفؼ١ً اٌّخبؽشح غ١ش اٌّؾغٛثخغ.

   اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ ٚدٚس٘ب فٝ اٌفىش اٌّؾبعجٟ 4-1-2-2

م٠ذة اٌعذ٠ذ ِٓ ا٤دب١اة اٌّظاعث١ي ث د١ش اٌجظ١ضاة إٌفغ١ي ٚا٤م تاء ا٦دساو١تي 

مْذِسَا اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ـٟ  ١اؼي اعتجشاث١ش١اة  َِ  ُٙ ٚع١اعتاثٙا اٌّخجٍفتيِٕشتآثعٍٝ 

(Alqatamin et al.,2017; Malmendier and Tate, 2015 Sutrino, 

2019;  Liang et al., 2020)        ٌّفشؽاخ رؤص١شاد اٌضمخ ا داس٠اخ ا ٠ّٚىٓ رٕبٚي

  ٚدٚس٘ب فٝ اٌفىش اٌّؾبعجٟل ٚرٌه عٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 رؤص١ش اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ عٍٝ ِّبسعبد اداسح الأسثبػ -أٚلع 

ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ عٍتتٟ ا٘جّتتت اٌذساعتتاة اٌغتتابمي بجم١تت١ُ ثتت د١ش اٌذمتتي 

د ثتت د١ش   ,.Alqatamin et al) 2017)   ِّاسعتتاة إداسا ا٤سبتتاص  ـمتتذ م تتاس إٌتتٝ ٚستتٛ

ٞ إ٠شتابٟ ٌٍذمتي ا٦داس٠تي اٌّفشرتي عٍتٟ ع١اعتاة إداسا ا٤سبتاص اعجّتاداً عٍتٟ اٌجٛلعتاة  ِعٕتٛ
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 عٛبي ِجعٍمي بخ تش ِمابٍتي  ـٟ إٌّش ا  ٚاٌجٟ ثضل إداسا إٌّش ااٌّغجمث١ٍي اٌّفشري ٦داسا 

د ثتت د١ش إ٠شتتابٟ ٌٍذمتتي   (Sutrisno, 2019)٘تتزٖ اٌجٛلعتتاة اٌّغتتجمث١ٍي  وّتتا م تتاس  إٌتتٟ ٚستتٛ

  ,Zaher) 2019)   ا٦داس٠ي اٌّفشري عٍٟ إداسا ا٤سباص با٤ٔش ي اٌظم١م١تي  ٠ٚجفتك رٌته ِتل

رسٟ ٚاٌزٜ م اس  ٞ إ٠شتابٟ ٌٍذمتي ا٦داس٠تي اٌّفشرتي عٍتٟ وتً ِتٓ ّٔتٛ د ثت د١ش ِعٕتٛ إٌٟ ٚستٛ

 إداسا ا٤سباص بالاعجظمالاة ٚإداسا ا٤سباص با٤ٔش ي اٌظم١م١ي. 

إٌٟ ٚسٛد ث د١ش ِعٕٛٞ   (Yang and Kim, 2020)ـٝ ٔفظ اٌغ١اق  ثٛ ً 

ِتتٓ متتسي ل١تتاَ   يٌٍذمتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي عٍتتٟ اٌجتذـماة إٌمذ٠تتي ِتتٓ ا٤ٔشتت ي اٌجشتؽ١ٍ١

اٌّتتذ٠ش٠ٓ بتتإداسا اٌجتتذـماة إٌمذ٠تتي اٌجشتتؽ١ٍ١ي اٌغتتاٌثي ِتتٓ مستتً ثسـتتٟ اعجتتشا  ِشٍتتظ 

وّتا  ا٦داسا عٍٟ اٌم١اَ باٌّششٚعاة الاعجذّاس٠ي اٌجٟ ثمدٜ إٌٝ ا٦ـشار ـٟ الاعجذّاس

 ٠شؼب اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ. 

 ّٕشآداٌّؾبعج١خ ٌٍرؤص١ش اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ عٍٟ اٌغ١بعبد  -صب١ٔبع 

ا٘تتتجُ اٌفىتتتش اٌّظاعتتتثٟ بذساعتتتي مدتتتش اٌذمتتتي ا٦داس٠تتتي اٌّفشرتتتي عٍتتتٟ اٌغ١اعتتتاة 

 (Malmendier et al., 2007)   اٌّظاعتث١ي ٚثظذ٠تذاً اٌتجظفب اٌّظاعتثٟ  ـمتذ  م تاس

إٌتتٟ ٚستتٛد عسلتتي ِع٠ٕٛتتي بتت١ٓ اٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي اٌّعجّتتذا عٍتتٟ ا٦ـتتشار ـتتٟ 

اٌّظاعتتثٟ  وّتتا مْ اٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ثغتتاعذ عٍتتٟ  الاعتتجذّاس ٚع١اعتتاة اٌتتجظفب

  2013ـتتٟ ٔفتتظ اٌغتت١اق  م تتاس ) . ّٕشتت اثفغتت١ش اٌجٕتتٛ  ـتتٟ اٌغ١اعتتاة اٌّا١ٌتتي ٌٍ

(Ahmed and Duellman, إٌتتٝ ٚستتٛد عسلتتي اسثثتتار ِع٠ٕٛتتي عىغتت١ي بتت١ٓ اٌذمتتي

اٌّشتشٚر  ٚمْ ا٦داس٠ي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚوً ِٓ اٌجظفب اٌّششٚر ٚؼ١تش 

اٌجؽ١ش ـٟ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ثشثثط اسثثارا ِع٠ٕٛاً عىغت١اً بجؽ١تش ع١اعتاة اٌتجظفب 

 . ّٕش ااٌّظاعثٟ ـٟ طاٌي ثؽ١١ش اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٌٍ

 رؤص١ش اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ عٍٝ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ -صبٌضبع 

اٌذساعاة اٌغابمي ا٘جّت   ـمذ اٌّفشري ب١ٙىً اٌج٠ًّٛطٛي عسلي اٌذمي ا٦داس٠ي 

بجظ١ًٍ ثٛسٙاة إداساة إٌّشآة ٚاٌجٟ ٠جّجل اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ـ١ٙتا بذمتي إداس٠تي ِفشرتي 

 Purhanudin and) 2015) ـمتتتذ م تتتاس؛ ٔظتتتٛ ثظذ٠تتتذ ١٘ىتتتً اٌج٠ّٛتتتً إٌّاعتتتب

Zakaria,  ًإٌٟ ٚسٛد عسلي عىغ١ي ب١ٓ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ٚاٌذ٠ْٛ ر٠ٍٛتي ا٤ست
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 إٌّشت ا٠غتجٕذ اٌّتذ٠شْٚ إٌتٟ مٔتٗ وٍّتا صادة مسبتاص  ؛ ط١خاٌظشُـٟ إٌّشآة  ؽ١شا 

وٍّا أخفا الاعجّاد عٍٟ اٌذ٠ْٛ وّدذس ِٓ ِدادس اٌج٠ًّٛ  وّتا م تاسة اٌذساعتي 

إٌٟ مْ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز٠ٓ رٚٞ اٌّغجٛٞ اٌجع١ٍّٟ إٌّخفا ١ّ٠ٍْٛ إٌٟ الاعجّاد عٍتٟ 

ذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌخٍف١تتي اٌّا١ٌتتي ِدتتادس اٌج٠ّٛتتً اٌخاسس١تتي ر٠ٍٛتتي ا٤ستتً عٍتتٟ عىتتظ اٌّتت

 ٚاٌجىٌٕٛٛس١ي ١ّ٠ٍْٛ إٌٟ اٌج٠ًّٛ باٌٍّى١ي اعجٕادا إٌٝ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري. 

   رؤص١ش اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ عٍٝ لشاساد العزضّبس -ساثعبع 

إٌتٝ مْ اٌغتٍٛن اٌّجظ١تض ٌٍّتذ٠ش٠ٓ  ((Malmendier and Tate, 2015م اس 

ِتٓ متسي  إٌّشت اا٦داس٠ي اٌّفشرتي ٠تمدٞ إٌتٟ ص٠تادا ل١ّتي اٌجٕف١ز١٠ٓ اٌّجّذً ـٟ اٌذمي 

إٌتٝ  ((Liang et al., 2020 ـٝ ٔفظ اٌغت١اق  م تاس وتً ِتٓ ا٦ـشار ـٟ الاعجذّاس. 

مْ ِثاٌؽي اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ رٚٞ اٌذمي اٌّفشري ـٟ ثمتذ٠ش اٌجتذـماة إٌمذ٠تي اٌّغتجمث١ٍي 

س١تتتتذ  ٠شعٍٙتتتتُ ٠غتتتت١تْٛ ـٙتتتتُ  ٚلتتتتذسثُٙ عٍتتتتٝ ثظم١تتتتك مداء الاعتتتتجذّاس٠يٌّشتتتتاس٠عُٙ 

اٌّششٚعاة راة  اـٟ اٌم١ّي اٌظا١ٌي اٌغاٌثي ٚاعجثاس٘ا ِشاس٠ل ثخٍك ل١ّتي  ِٚتٓ دتُ 

٠مِٛٛا بجشاً٘ سدٚد اٌفعً اٌغٍث١ي بش ْ ٘زٖ اٌّششٚعاة لاعجمادُ٘ ب ْ ٘زٖ اٌّشاس٠ل 

ٟ ٌٙا ِغجمثً ٚاعذ  با٦ضاـي إٌتٝ رٌته ـتإُٔٙ ٠عجمتذْٚ مْ ٌتذ٠ُٙ اٌمتذسا عٍتٝ اٌتجظىُ ـت

ٔجانشٙتتا  ٚاٌجم١ٍتتً ِتتٓ اطجّتتاي اٌفشتتً  ٚ٘تتزا ٠متتٛدُ٘ إٌتتٝ اٌجّغتته باٌّشتتشٚعاة راة 

 اـٟ اٌم١ّي اٌظا١ٌي اٌغاٌثي ٌفجشاة ر٠ٍٛي ِّا ٠تمدٜ إٌتٝ ثتشاوُ ا٤داء اٌضتع١ؿ ٌٙتزٖ 

 اٌّششٚعاة.  اٌّششٚعاة  ِٚٓ دُ ا١ٙٔاس ٘زٖ 

 ِمب١٠ظ اٌضمخ ا داس٠خ اٌّفشؽخ 4-1-2-3

اس٠تتي اٌّفشرتتي  ثعتتذدة اٌّمتتا١٠ظ اٌجتتٟ اعتتجخذِت ـتتٟ اٌذساعتتاة اٌغتتابمي ٌٍذمتتي ا٦د     

  :عٍٝ إٌظٛ اٌجاٌٟ اٌّما١٠ظ ثٍهمُ٘ ٠ٚغجعش  اٌثاطخ 

 ِم١بط خ١بساد الأعُٙ  -أٚلع 

( ِم١اط م١اساة ا٤عُٙ (Malmendier and Tate, 2005 دساعياعجخذِت 

 الأٚيٌم١اط اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ٌذٞ اٌّذ٠ش٠ٓ  ٚرٌه بالاعجّاد عٍتٟ عتذا ل١اعتاة  

( إرا اطتتجفب ٠ٔىتتْٛ اٌّتتذ٠ش ِفتتشر اٌذمتتي ٠ٚ متتز )ط١تتخ  ؛%66ِئشااش الؽزفااب   ٘ااٛ

% ٌٚتتُ ٠متتُ بجٕف١تتز 2ٙبّعتتذي  عتتٕٛاة ٚأخفضتتت ل١ّتتي اٌخ١تتاس ٘بخ١تتاس ا٤عتتُٙ ٌّتتذا 
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: ٠ىتتْٛ اٌّتتذ٠ش ِئشااش الؽزفااب  اٌّّزااذ ٘ااٛ اٌضاابٟٔٚ( بختتسؾ رٌتته  اٌخ١تتاس  ٚ ) تتفش

( إرا اطتجفب بخ١تاس ا٤عتُٙ طجتٟ ممتش عتٕي ـتٟ ِتذا اٌخ١تاس عٍتٟ ِٔفشر اٌذمتي ٠ٚ متز )

٠ىتْٛ مْ  ٘اٛ اٌضبٌاش%   ٚ ) فش( بخسؾ رٌه  2ٙل١ّجٗ بّعذي  أخفا اٌشؼُ ِٓ 

( إرا وأتتت  تتاـٟ ِشتتجش٠اة ا٤عتتُٙ ِتتٓ لثتتً اٌّتتذ٠ش ٔاٌّتتذ٠ش ِفتتشر اٌذمتتي ٠ٚ متتز )

موثش ِٓ  اـٟ اٌث١ل مسي اٌغٕٛاة ا٤ٌٟٚ ٌتٗ  -اٌجٟ ٠ذ٠شٚٔٙا  إٌّش ااٌجٕف١زٞ ٤عُٙ 

  .ـٟ اٌع١ٕي  ٚ) فش( بخسؾ رٌه

    ِمب١٠ظ رعزّذ عٍٝ اٌمشاساد العزضّبس٠خ ٌٍّذ٠ش اٌزٕف١زٞ -صب١ٔبع 

 ;Jeon, 2019 ; Zaher, 2019) دساعتتتتاة وتتتتً ِتتتتٓم تتتتاسة 

Sutrisno,2019) إٌّشت اإٌٟ مٔٗ ٠ّىٓ الاعجّاد عٍٟ لتشاساة الاعتجذّاس اٌخا تي ب 

وّم ش ٌم١اط لشاساة اٌّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز٠ٓ الاعتجذّاس٠ي  ٚاٌجتٟ ِتٓ مسٌٙتا ٠تجُ اٌظىتُ 

عٍٟ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ  ٚرٌه ِٓ مسي مطذ اٌّما١٠ظ اٌجٟ ٠ّىتٓ 

    شطٙا عٍٟ إٌظٛ اٌجاٌٟ:

   ّٕشؤحِم١بط ا ٔفبق العزضّبسٜ ٌٍ ( م)

ٌتذ٠ٙا ِتذ٠ش٠ٓ ثٕف١تز١٠ٓ  إٌتٟ مْ إٌّشتآة اٌجتٟ (Jeon, 2019) م تاسة دساعتي

ثىتتْٛ موثتتش ـتتٟ إٔفالٙتتا الاعتتجذّاسٞ عتتٓ إٌّشتتآة ا٤متتشٜ  ٚـتتٟ  ِفتتشر١ٓ ـتتٟ اٌذمتتي

٠تجُ  ؛ ط١تخا٦ٔفاق الاعجذّاسٞ وّم١اط ٌٍذمي ا٦داس٠تي اٌّفشرتيضٛء رٌه ثُ اعجخذاَ 

ِشسظاً بإسّاٌٟ م ٛي اٌغتٕي اٌغتابمي بظشتُ  ّٕش اِماسٔي طشُ ا٦ٔفاق الاعجذّاسٞ ٌٍ

ـإرا   مسي ٔفظ اٌغٕي إٌّش اا٦ٔفاق الاعجذّاسٞ ٌٍدٕاعي مٚ اٌم ا  اٌزٞ ثٕجّٟ إ١ٌٗ 

مٚ   الاعجذّاسٜ ٌٍدتٕاعي طشُ الأفاق موثش ِٓ ّٕش اٌٍ طشُ الأفاق الاعجذّاسٜ واْ

دمتي إداس٠تي ِفشرتي ثتٕعىظ ٌذ٠ٗ  ّٕش ااٌم ا   ـإْ رٌه ٠ذي عٍٟ مْ اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٌٍ

 .إٌّش اِماسٔي باٌدٕاعي اٌجٟ ثعًّ ـ١ٙا  ّٕش اـٟ ص٠ادا طشُ ا٦ٔفاق الاعجذّاسٞ ٌٍ

  )ة( ِم١بط فبئغ العزضّبس فٟ الأطٛي  

إٌتتٟ مْ ثتتٛاـش اٌذمتتي  (Jeon, 2019 ; Zaher, 2019)م تتاسة دساعتتاة  

اعتجذّاس٠ي ثتمدش عٍتٟ وتً  ا٦داس٠ي اٌّفشري ٌذٞ اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ثشعٍٗ ٠ مُتز لتشاساة

ـتإرا وتاْ ِعتذي إٌّتٛ ـتتٟ   إٌّشت اٚإٌّتٛ ـتتٟ ِث١عتاة  إٌّشت اِتٓ إٌّتٛ ـتٟ م تٛي 
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  ـتإْ رٌته ٠عُتذ ِم تشاً عٍتٟ إٌّشت امعش  ِٓ ِعذي إٌّٛ ـٟ ِث١عاة  إٌّش ام ٛي 

اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشرتي ٌٍّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ  ٚـتٟ ضتٛء رٌته ـمتذ م تاسة اٌذساعتاة إٌتٟ 

 إٌّشت ااعجخذاَ ِعادٌي أظذاس ـانا الاعجذّاس ٌجظذ٠ذ بتٛالٟ ّٔتٛرر أظتذاس م تٛي 

عٍٟ إٌّٛ ـٟ ِث١عاثٙا  ـىٍّا وأت ل١ّي اٌثٛالٟ موثتش ِتٓ اٌدتفش وٍّتا دي رٌته عٍتٟ 

عتتٓ إثشتتاٖ ش ِتتٓ إٌّتتٛ ـتتٟ ِث١عاثٙتتا بّتتا ٠عثتتش موثتت إٌّشتت إ٘تتان ّٔتتٛ ـتتٟ م تتٛي  مْ

عٍتتٟ اٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش  اعجّتتاداً اٌّتتذ٠ش٠ٓ ٔظتتٛ ا٦ـتتشار ـتتٟ الاعتتجذّاس 

   اٌجٕف١زٞ  ٠ّٚىٓ ثٛض١ض رٌه باٌّعادٌي اٌش٠اض١ي اٌجا١ٌي:

Invest it = α0 + β 1 Sales Growthit-1 + £ it 

 ط١خ إْ:

Invest it  :ٞعثاسا عٓ الاعجذّاساة اٌشذ٠تذا ـتٟ ) ٠ش١ش إٌٟ طشُ ا٦ٔفاق الاعجذّاس

( ِشسظاً بإسّاٌٟ م ٛي t ٌٍغٕي i ّٕش اا٤ ٛي اٌذابجي ٚالاعجذّاساة ر٠ٍٛي ا٤سً ٌٍ

 .t-1 مسي اٌفجشا i ّٕش ااٌغٕي اٌغابمي ٌٍ

Sales Growth i t-1 : ٌٍ ّٕش ا٠ش١ش إٌٟ ِعذي ّٔٛ اٌّث١عاة اٌغ٠ٕٛي i مسي اٌفجشا t-

( t-2إ٠تتتشاداة اٌعتتتاَ لثتتتً اٌغتتتابك  – t-1ٚ٘تتتٛ عثتتتاسا عتتتٓ )إ٠تتتشاداة اٌعتتتاَ اٌغتتتابك   1

 .t-1/إ٠شاداة اٌعاَ اٌغابك 

£ it :  اٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ. ٚاٌزٜ ٠عثش عٓ اٌعشٛانٟ اٌخ 

 )ط( ٔغجخ اٌذ٠ْٛ اٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )اٌشافعخ اٌّب١ٌخ(

ثفضً ا٦داسا اٌّفشري ـٟ اٌذمي الاعجّاد عٍٝ اٌذ٠ْٛ بذسسي موثتش ِتٓ اعجّاد٘تا 

٠جُ ل١اط ٔغتثي اٌتذ٠ْٛ إٌتٝ طمتٛق اٌٍّى١تي ٚ   (Sutrisno,2019) عٍٝ طمٛق اٌٍّى١ي 

ـتٟ طاٌتي مْ ٔغتثي ( ٔبّجؽ١ش ّٚ٘ٝ  ٠ٚىْٛ اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ِفشر اٌذمي ٠ٚ متز اٌم١ّتي )

ِٓ مٚ ٠غتاٜٚ اٌّجٛعتط عٍتٝ ِغتجٜٛ اٌدتٕاعي  ٠ٚ متز اٌذ٠ْٛ إٌٝ طمٛق اٌٍّى١ي موثش 

 بخسؾ رٌه.  ( ٓاٌم١ّي )

 عبئذ رٛص٠عبد الأسثبػ)د( 

لا ثفضً ا٦داسا اٌّفشري ـٟ اٌذمي عتذاد ثٛص٠عتاة مسبتاص ا٤عتُٙ ٌٍّغتا١ّ٘ٓ  

 ,Sutrisno)  ٚرٌه ٌٍظفاش عٍٝ اٌغ١ٌٛي إٌمذ٠ي ٌج٠ًّٛ اٌفشا الاعجذّاس٠ي اٌّجٛلعي
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٠ٚتتجُ ل١تتاط عانتتذ ثٛص٠عتتاة ا٤سبتتاص بّجؽ١تتش ّٚ٘تتٝ؛ ط١تتخ ٠ىتتْٛ اٌّتتذ٠ش   (2019

بجٛص٠تل مسبتاص )عانتذ  إٌّشت ا( ـٝ طاٌي عذَ ل١اَ ٔاٌجٕف١زٞ ِفشر اٌذمي ٠ٚ مز اٌم١ّي )

    بخسؾ رٌه.( ٓثٛص٠عاة ا٤سباص  فش(  ٠ٚ مز اٌم١ّي )

 ٌٍّذ٠ش٠ٓغِم١بط العزشٙبداد ا علا١ِخ غ اٌزغط١خ اٌظؾف١خ  -صبٌضبع 

 Malmendier and Tate,2005; Hribar and) اعجّذة بعتا اٌذساعتاة

yang, 2016)  ـٟ ل١اط اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري عٍٟ ثدٛس اٌدظاـي اٌّٙجّي باٌشأب

اٌّاٌٟ ٚالالجدادٞ ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ  ٚعٍتٟ ٚستٗ اٌخدتٛا اٌدتظؿ اٌشانتذا ـتٟ 

ثتتتا٠ّض   ـا٠ٕٕشتتتايب١تتتضٔظ ٠ٚتتته   غبٍتتتَٛ ب١تتتش٘تتتزا اٌّشتتتاي ِذتتتً " ٠ٛ١ٔتتتٛسن ثتتتا٠ّض  

" عٓ رش٠ك ثجثل ِا ٠جُ ٔششٖ عٓ اٌّذ٠ش اٌجٕف١تزٞ سشٔاي  ٚٚي اعجش٠ت ا٠٦ى١ّ١ٔٛغت

عثتتش ٘تتزٖ اٌدتتظؿ  ِتتل ثغتتش١ً عتتذد اٌّمتتالاة اٌجتتٟ روتتش ـ١ٙتتا اعتتُ اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ 

  ِٛدتٛق بتٗ" وّم تشاة ٌٍذمتي ا٦داس٠تي ثفتاءيِجضّٕي عثاساة " ٚادتك  دمتي  ِجفانتً  

" وّم تش ٌٍتجظفب ري  وّتا اعتجخذِت اٌعثتاساة اٌجا١ٌتي " اٌظتزس  اٌتجظفب  اٌذثتاة اٌّفش

عٍٟ رٌه ٠جُ عًّ ِم١اط ٔٙانٟ  ٠ىْٛ ـ١ٙا اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ِفشر اٌذمتي ا٦داسٞ  ٚبٕاءً 

   إرا وأت عذد عثاساة اٌذمي موثش ِٓ عثاساة اٌجظفب ا٦داسٞ.

 اٌخطش اٌؼش٠جٟ 4-3

ٌٍٛلٛؾ عٍٝ مبعاد ٚرث١عي اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٚأعىاعاثٗ عٍٝ مداء إٌّش ا  ٠جٕاٚي       

 اٌثاطخ اٌعٕا ش اٌجا١ٌي:

 ِفَٙٛ اٌخطش اٌؼش٠جٟ  4-3-1

٠غجخذَ ِد ٍض اٌخ ش ـٟ ِشاي ا٤عّاي بشىً عاَ ٚـٟ ِشاي اٌج٠ًّٛ بشتىً 

ماا ٌٛ ؿ ثشجت إٌجانز اٌّظجٍّي  وّا مٔٗ ٠عىتظ طاٌتي عتذَ اٌج وتذ عتٓ اٌّغتجمثً  

وث١ش  با٘جّاَٚٔرشاً ١ّ٘٤ي ِفَٙٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ـٝ ب١تي ا٤عّاي اٌظذ٠ذي ـمذ طرٝ 

ٚلذ لاَ اٌّّاسعتْٛ ِتٓ ِىاثتب اٌّشاسعتي  .عٍٝ طذ عٛاء ٚا٤واد١١ّ٠ِٓٓ اٌّّاسع١ٓ 

بجعش٠تتؿ اٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ  ٚلاِتتت م٠ضتتاً اٌثظتتٛح ا٤واد١ّ٠تتي بجمتتذ٠ُ  Big4اٌىثتتشٜ 

 ثعش٠فاة ٌٍخ ش اٌضش٠ثٟ ٌّظاٌٚي ـّٙٗ ِٚٓ دُ إداسثٗ باٌشىً إٌّاعب.
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بجعش٠تتؿ اٌخ تتش  (Price Waterhouse Coopers, 2004)لتتاَ ِىجتتب 

اٌضش٠ثٟ ب ٔٗ" عذَ اٌج وذ اٌزٜ ٠جعٍك بج ث١ك لأْٛ اٌضشانب ِّٚاسعاثٗ عٍٝ طمانك 

ِٓ ثٙذ٠تذاة ٌٍغتّعي )ِختارش  إٌّش اِع١ٕي" ِش١ش٠ٓ إٌٝ اٌجٙذ٠ذاة اٌجٟ ثجعش  ٌٙا 

لاِتتت دساعتتتي وّتتا  اٌّجمٍتتتب )اٌّختتارش اٌجشتتش٠ع١ي(.  اٌجشتتش٠عٟاٌغتتّعي( ٚاٌٛضتتل 

Guenther et al., 2013) بتتشبط ِفٙتتَٛ اٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ بإٌجتتانز اٌضتتش٠ث١ي )

بعًّ مٚ ٔشتار ٠تمدٜ  إٌّش ا؛ ٚعشـت اٌخ ش اٌضش٠ثٟ عٍٝ مٔٗ "اطجّاي ل١اَ ّٕش اٌٍ

إٌٝ ٔجانز ضش٠ث١ي ثخجٍؿ عّا وتاْ ِجٛلعتاً ـتٟ اٌثذا٠تي"  وّتا م تاسة اٌذساعتي إٌتٝ مْ 

 . ّٕش ااٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٠عىظ ِذٜ اعجذاِي اٌٛضل اٌضش٠ثٟ ٌٍ

اٌخ تش اٌضتش٠ثٟ  (Gallemore and Labro, 2015) ّتا عشـتت دساعتيو

وّتا م تاسة .  "ـ١ّا ٠جعٍك باٌجضاِاثٙا اٌضتش٠ث١ي إٌّش اطاٌي عذَ اٌج وذ ٌذٜ "عٍٝ مٔٗ 

إٌتٝ مْ اٌخ تش اٌضتش٠ثٟ ٘تٛ عثتاسا عتٓ "طاٌتي  (Neuman et al., 2020) دساعتي

ٚإٌاثشتتي عتتٓ ا٦ستتشاءاة مٚ ا٤ٔشتت ي عتتذَ اٌج وتتذ بشتت ْ إٌجتتانز اٌضتتش٠ث١ي اٌّغتتجمث١ٍي 

  اٌظا١ٌي  مٚ اٌفشً ـٟ اثخار ا٦سشاءاة اٌسصِي ٌّجابعي ٘زٖ ا٤ٔش ي".

بعتذ  ّٕشت اامجسؾ ٔجتانز اٌّٛلتؿ اٌضتش٠ثٟ ٌٍ"( ب ٔٗ ٕٕٔٓوّا عشـٗ )عثذ اٌعارٝ  

ظي اٌضتشانب عتٓ إٌجتانز اٌّخ تط ٌٙتا  ٠ٕٚشت  ٘تزا الامتجسؾ بغتثب  اٌفظ  ِتٓ لثتً ِدتٍ

  ٔج١شتي عتذَ اٌج وتذ بشت ْ إٌّشت ااٌضتش٠ث١ي اٌجتٟ ثجثعٙتا  ٌسعتجشاث١ش١يٕجانز اٌّظجٍّي ثشجت اٌ

  ٚعتذَ اٌج وتتذ عٕتتذ ّٕشتت اث ث١تك لتتأْٛ اٌضتشانب عٍتتٝ طمتانك )ٚلتتانل( اٌّٛلتتؿ اٌضتش٠ثٟ ٌٍ

دا اٌّعٍِٛتاة اٌّظاعتث١ي اٌّغتجخذِي و عتاط إٌّش اطغام ضشانب    ٚعذَ اٌج وتذ بشت ْ ستٛ

ؾ ٠ٕتتجز عٕتتٗ  ّٕشتت اعتتذَ اٌج وتتذ ـ١ّتتا إرا وتتاْ اٌّٛلتتؿ اٌضتتش٠ثٟ ٌٌٍٍمتتشاساة اٌضتتش٠ث١ي  ٚ عتتٛ

     ."لا٘جّاَ عٍثٝ ِٓ لثً ِدٍظي اٌضشانب مَ لا إٌّش امضٛ  

ـ١ّتتا  إٌّشتت ا"طاٌتتي عتتذَ اٌجاوتتذ ٌتتذٜ  ٠ّٚىتتٓ ثعش٠تتؿ اٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ عٍتتٝ مٔتتٗ

اٌضتتش٠ث١ي  ٚاٌجتتٟ ثجّذتتً ـتتٝ اٌعمٛبتتاة مٚ اٌؽشاِتتاة اٌجتتٟ  ٚمعثانٙتتا ٠جعٍتتك باٌجضاِاثٙتتا

ثفشضتتٙا ا٦داسا اٌضتتش٠ث١ي  ٚاٌجتتٟ لتتذ ثٕشتت  ٔج١شتتي عتتذَ الاٌجتتضاَ باٌجشتتش٠ل اٌضتتش٠ثٟ مٚ 

 بغثب اٌجعم١ذ ٚاٌؽّٛ  ـٟ إٌراَ اٌضش٠ثٟ".   
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 اٌّفب١ُ٘ راد اٌظٍخ ثبٌخطش اٌؼش٠جٟ. 4-3-2

اٌّفا١ُ٘ ٚاٌجٟ ٠شب اٌفدً ب١ٕٙا ٚب١ٓ اسثثط ِفَٙٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ باٌعذ٠ذ ِٓ 

ِفٙتَٛ اٌجخ ت١ط اٌضتش٠ثٟ   :ِفَٙٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ  ٚثشًّ ثٍه اٌّفتا١ُ٘ بشتىً عتاَ

ٚاٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ  ٚاٌجٙتتشم اٌضتتش٠ثٟ  ٠ّٚىتتٓ ثٛضتت١ض ثٍتته اٌّفتتا١ُ٘ ٚاٌفتتشق ب١ٕٙتتا 

 ٚرٌه وّا ٠ٍٝ:

 ِفَٙٛ اٌزخط١ؾ اٌؼش٠جٟ -أٚلع 

ععي اٌجٟ ثٕذسر ثظجٙا واـتي اٌّفتا١ُ٘ ا٤متشٜ ٠عُذ اٌجخ ١ط اٌضش٠ثٟ اٌّرٍي اٌٛا

ٚاٌجٟ ثشًّ وسً ِٓ اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ٚاٌجٙشم اٌضش٠ثٟ؛ ط١خ ٠ّىٓ ٚ ؿ اٌجخ ١ط 

اٌضش٠ثٟ عٍٝ مٔٗ ثشٕب ضش٠ثٟ إرا ثُ بٛعانً لا١ٔٛٔي ِششٚعي  مٚ ثٙشباً ضتش٠ث١اً إرا 

ساعتتي ٠ٚجفتتك رٌتته ِتتل د .(2ٕٔٓثتتُ بٛعتتانً ؼ١تتش لا١ٔٛٔتتي ٚؼ١تتش ِشتتشٚعي )ِظّتتٛد  

Heitzman, 2010)   (Hanlon and  ٝٚاٌجتتٟ م تتاسة إٌتتٝ مٔتتٗ ٠ّىتتٓ إٌرتتش إٌتت

اٌجخ ١ط اٌضش٠ثٟ عٍٝ مٔٗ عٍغٍي ِجدٍي ِٓ اٌّّاسعاة ـٝ مطتذ رشـ١ٙتا اٌّّاسعتاة 

اٌما١ٔٛٔي ِذً اٌجشٕب اٌضتش٠ثٟ  ٚـتٝ اٌ تشؾ ا٤متش ثىتْٛ اٌّّاسعتاة ؼ١تش اٌما١ٔٛٔتي 

 Tax)ٚاٌجٙتشم اٌضتش٠ثٟ  (Tax Noncompliance)ِذتً عتذَ الاٌجتضاَ اٌضتش٠ثٟ 

Evasion)  ٚاٌجعغؿ مٚ اٌعذٚا١ٔي اٌضش٠ث١ي(Tax Aggressiveness) .  

 ِفَٙٛ اٌزغٕت اٌؼش٠جٟ -صب١ٔبع 

ٌعتتتً اٌجعش٠تتتؿ ا٤بتتتشص ٌّّاسعتتتاة اٌجشٕتتتب اٌضتتتش٠ثٟ اٌشتتتانل اعتتتجخذاِٗ ـتتتٝ 

ب ٔٗ "مٞ ٔشتار ٠تمدٜ    (Dyreng  et  al.,     2008)اٌذساعاة اٌغابمي ٘ٛ ثعش٠ؿ 

 Hanlon)إٌٝ ثخف١ا اٌضش٠ثي عٍٝ اٌذمً اٌّظاعثٟ لثً اٌضش٠ثي"  ٚوزٌه ثعش٠ؿ 

and Heitzman, 2010)  ب ٔٗ "واـي اٌّّاسعاة اٌجٟ ثغعٝ إٌٝ ثخف١ا الاٌجضاِاة

ثعش٠ؿ موذتش  (Edwards et al., 2016)وّا لذِت دساعي  " إٌّش ااٌضش٠ث١ي عٍٝ 

ذاً ب ٔتتٗ "واـتتي اٌّّاسعتتاة اٌجتتٟ ثمتتَٛ بٙتتا ا٦داسا ٌجخفتت١ا ضتتٛطاً ٚثظذ٠تتٚ تتّٛلاً ٚ

اٌجضاِاثٙتتا اٌضتتش٠ث١ي ِتتٓ متتسي ثخفتت١ا ل١ّتتي اٌضتتشانب اٌدتتش٠ظي اٌّغتتجظمي عٍتتٝ 

اٌّّتتٛي مٚ دـتتل ضتتشانب ملتتً عّتتا ٠ج ٍثتتٗ اٌجفغتت١ش اٌّعمتتٛي ٌمتتٛا١ٔٓ اٌذٌٚتتي ِتتٓ متتسي 

  ة ثجٛاـك ِل اٌمٛا١ٔٓ اٌضش٠ث١ي".اعجشاث١ش١ا
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 ِٓ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ّٚ٘ا: ي ب١ٓ ٔٛع١ٓ٘زا  ٠ّٚىٓ اٌجفشل

اٌتزٜ ٠تجُ ِتٓ متسي الاعتجفادا ِتٓ  ( اٌزغٕت اٌؼاش٠جٟ اٌّشاشٚ  )اٌّمجاٛي(1) 

اٌّضا٠تتا اٌضتتش٠ث١ي  مٚ الاعتتجذّاس ـتتٝ ِشتتالاة ِعفتتاا مٚ ِٕخفضتتي اٌضتتشانب  ٚثغتتج ١ل 

٠تجُ  ـ١ٗ ثخف١ا اٌضشانب اٌّغتذدا  ٚثرتً ا٤ٚضتا  اٌضتش٠ث١ي ٌٙتا عت١ٍّي ٚلا إٌّش ا

إب اٌٙا ِٓ لثً ِدٍظي اٌضشانب  عٍٝ عث١ً اٌّذاي  الاعجفادا ِٓ ثخف١ضاة ا٦٘سن 

اٌجتتٟ  إٌّشتتآةاٌّعشتتً ٌتت٣لاة ٚاٌّعتتذاة  ٚاٌظتتٛاـض اٌضتتش٠ث١ي اٌجتتٟ ثظدتتً ع١ٍٙتتا 

بجخفت١ا ِتذـٛعاثٙا  ّٕشت اثغجذّش ـٟ اٌثظٛح ٚاٌج ٠ٛش؛ ط١خ ثغّض ا٤ِذٍي اٌغابمي ٌٍ

 Kubick and) ِتتٓ سأتتب ِدتتٍظي اٌضتتشانب اٌضتتش٠ث١ي ب تتشق لا ثّذتتً ثظتتذ٠اً 

Lockhart, 2017).  

: Aggressive Tax Avoidance ( اٌزغٕت اٌؼاش٠جٟ اٌزعغافٟ )اٌؼابس(2) 

٘ٛ اثثا  اٌّّٛي ٤عا١ٌب ٚرشق ِششٚعي لأٛٔاً ٌجخف١ا الاٌجضاِاة اٌضش٠ث١ي ٌٚىتٓ 

ِٓ مسي الاٌجتضاَ اٌشتىٍٟ بتٕ  اٌمتأْٛ دْٚ ا٤متز ـتٝ الاعجثتاس اٌٙتذؾ ِتٓ اٌمتأْٛ  

ٚ٘تتٛ ٠عّتتً ـتتٝ ِٕ متتي سِاد٠تتي بتت١ٓ اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ اٌّشتتشٚ  ٚاٌجٙتتشم اٌضتتش٠ثٟ 

(Park et al., 2016; Hanlon and Heitzman, 2010) . 

  ِفَٙٛ اٌزٙشة اٌؼش٠جٟ -صبٌضبع 

لا ٠ٛسذ مسؾ ب١ٓ اٌثاطذ١ٓ ـ١ّا ٠جعٍك بّفَٙٛ اٌجٙشم اٌضش٠ثٟ؛ ط١خ اعجمش 

اثثتتا  اٌّّتتٛي ٚعتتانً ؼ١تتش لا١ٔٛٔتتي ِذتتً إعتتذاد إلتتشاساة اٌثتتاطذْٛ عٍتتٝ ثعش٠فتتٗ ب ٔتتٗ 

ٚاٌجدشؾ ب ش٠مي ضش٠ث١ي مارتي مٚ ؼ١ش ِىجٍّي مٚ امفاء اٌث١أاة مٚ ثذ١ِش اٌغشسة 

اطج١ا١ٌي ِل ِدٍظي اٌضشانب بٙتذؾ الاـدتاص عتٓ دمتً ملتً ِماسٔتي باٌتذمً اٌظم١متٟ 

ٌجخف١ا اٌعبء اٌضش٠ثٟ  ٠ٚعش  اٌّّٛي عٕذ اوجشاـٗ إٌٝ عمٛباة ٚؼشاِتاة ِا١ٌتي 

 Park et al., 2016; Hanlon)  مط١أتاً سٕان١تي وٛٔٙتا سش٠ّتي ٠عالتب ع١ٍٙتا اٌمتأْٛ

and Heitzman, 2010) ـتٝ طاٌتي  ّٕشت ااٌجاٌٟ  ـٙٛ ٠ض٠ذ ِٓ اٌخ ش اٌضتش٠ثٟ ٌٍٚب

اٌم١تتاَ بتتٗ  ٚرٌتته ٤ٔتتٗ ِشتتشَ ـتتٟ وتتً اٌمتتٛا١ٔٓ اٌضتتش٠ث١ي ٚثغتتعٝ اٌتتذٚي ٌّظاسبجتتٗ بىتتً 

  (.  ٕٕٔٓ)عثذ اٌعارٝ   اٌّّىٕياٌٛعانً 
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 ِمب١٠ظ اٌخطش اٌؼش٠جٟ 4-3-3

اٌعذ٠تتذ ِتتٓ  اٌضتتش٠ثٟاعتتجخذِت اٌذساعتتاة اٌغتتابمي اٌجتتٟ ثٕاٌٚتتت ِفٙتتَٛ اٌخ تتش        

  اٌّما١٠ظ ٌم١اط اٌخ ش اٌضش٠ثٟ  ٚثجّذً مُ٘ ٘زٖ اٌّما١٠ظ ـٟ ا٢ثٟ:

  Effective Tax Rates Volatility رمٍت ِعذلد اٌؼشائت اٌفع١ٍخ  -أٚلع 

ٔرشاً ٤ْ ِعرُ ثعش٠فاة اٌخ ش اٌضش٠ثٟ اٌجٟ ثُ ثٕاٌٚٙا ـٟ اٌذساعاة اٌغابمي 

ث١ش١اة اٌضش٠ث١ي  ـمتذ سوتضة ِعرتُ ٘تزٖ لذ سوضة عٍٝ ثشجت مٚ ثثا٠ٓ ٔجانز الاعجشا

اٌذساعتتتاة عٍتتتٝ ِمتتتا١٠ظ اٌخ تتتش اٌجتتتتٟ ثعىتتتظ ثمٍتتتب ِعتتتذلاة اٌضتتتشانب اٌفع١ٍتتتتي 

Effective Tax Rates Volatilityثش١ش اٌمت١ُ ا٤عٍتٝ ٌٍجمٍتب إٌتٝ ِغتجٜٛ  ؛ ط١خ

معٍٝ ِٓ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ  ٚ لذ ثتُ ل١تاط اٌجمٍتب ـتٝ ِعتذلاة اٌضتشانب اٌفع١ٍتي عٍتٝ 

اعاط ل١ّي الأظشاؾ اٌّع١اسٞ ٌّعذلاة اٌضشانب اٌفع١ٍي ٚاٌجٟ ثّذً ِما١٠ظ اٌجشٕب 

   Current Effective Tax Rateاٌضتش٠ثٟ )ِذتً ِعتذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ اٌظتاٌٝ

  ِٚعتذي اٌضتش٠ثي  Cash Effective Tax Rateإٌمتذٞعتذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ ِٚ

  GAAP Effective Tax Rate .اٌفعٍٝ اٌّظاعثٟ 

بالاعجّاد عٍٝ ِم١اط اٌجمٍب  لاِت اٌعذ٠ذ ِٓ اٌذساعاة بم١اط اٌخ ش اٌضش٠ثٟ

ِتٓ  Cash Effective Tax Rate volatilityـتٝ ِعتذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ إٌمتذٞ 

 e.g., Gallemore)ظتشاؾ اٌّع١تاسٞ ٌّعتذلاة اٌضتشانب اٌفع١ٍتي إٌمذ٠تي الأمتسي 

and Labro 2015; Lin et al. 2019) ثتشبط  ؛ ط١تخCash ETRs  بت١ٓ اٌعتبء

ِتتٓ موذتتش  Cash ETRsٚلتتذسثٙا عٍتتٝ عتتذاد اٌضتتشانب. ٚثعتتذ  ّٕشتت ااٌضتتش٠ثٟ ٌٍ

اٌّما١٠ظ اٌجٟ ثُ اعجخذاِٙا عٍتٝ ٔ تاق ٚاعتل ـتٟ اٌذساعتاة اٌغتابمي وّم١تاط ٌٍجشٕتب 

 وّا ٠ٍٝ: إٌمذٞاٌضش٠ثٟ  ٠ٚجُ طغام ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ 

ضش٠ثي اٌذمً إٌمذ٠ي اٌّغذدا مسي اٌعاَ

اٌذمً اٌّظاعثٟ لثً اٌضش٠ثي
 ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ إٌمذٜ 

إٌمذ٠تي اٌّغتذدا متسي اٌعتاَ ِتٓ لانّتي اٌجتذـماة اٌضتشانب ٠ٚجُ اٌظدٛي عٍتٝ  

مٚ عٍتٝ اٌّتذٜ اٌ ٠ٛتً  عتٕٛٞعٍتٝ معتاط  ٠ٚCash ETRSّىٓ طغام اٌل    إٌمذ٠ي

 .مسي عذا عٕٛاة



 

على الخطر الضريبيدراسة تحليلية لخصائص المديرين التنفيذيين وأثرها    
مؤمن طه محمود عبد الحافظ   
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 Currentإٌٝ سأب رٌه  ثُ اعجخذاَ اٌجمٍب ـٟ ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ اٌظاٌٝ  

Effective Tax Rate Volatility ٚاٌتتزٜ ثتتُ ل١اعتتٗ عٍتتٝ اعتتاط الأظتتشاؾ  

 .Current ETR (e.g., He et al اٌّع١تاسٞ ٌتلّعذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ اٌظتاٌٝ 

 Current Effective Tax.  ٠ٚتجُ طغتام ِعتذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ اٌظتاٌٝ (2020

Rate (Current ETR) :ٍٝوّا ٠ 

ِدشٚؾ ضش٠ثي اٌذمً عٓ اٌغٕي اٌظا١ٌي ـمط

اٌذمً اٌّظاعثٟ لثً اٌضش٠ثي
 ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ اٌظاٌٝ 

 ;e.g., Lin et al. 2019)با٦ضتاـي إٌتٝ رٌته اعتجخذِت دساعتاة ممتشٜ 

Abernathy et al. 2021)    ٟثمٍتتب ِعتتذي اٌضتتش٠ثي اٌفعٍتتٝ اٌّظاعتتثGAAP 

Effective Tax Rates Volatility (GAAP ETR Volatility) ٠تجُ  ؛ ط١تخ

 وّا ٠ٍٝ: GAAP Effective Tax Rateطغام ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ اٌّظاعثٟ 

ِدشٚؾ ضش٠ثي اٌذمً ا٦سّاٌٝ(ِشّٛ  ِدشٚؾ اٌضش٠ثي اٌظاٌٝ ٚ  اٌّمسً)

اٌذمً اٌّظاعثٟ لثً اٌضش٠ثي

 ِعذي اٌضش٠ثي اٌفعٍٝ اٌّظاعثٟ 

 اٌّضا٠ب )إٌّبفع( اٌؼش٠ج١خ غ١ش اٌّعزشف ثٙب اؽز١بؽٟ -صب١ٔبع 

اٌضتتش٠ثٟ رمتتش اٌفجتتشا ـتتٟ شتتً ٘تتزا اٌّم١تتاط ٠تتجُ اعتتجخذاَ س تت١ذ الاطج١تتارٝ 

بعٕٛاْ: "اٌّظاعثي  (FIN: 48اٌّفدض عٕٗ ـٟ اٌمٛانُ اٌّا١ٌي رثماً ٌّج ٍثاة اٌجفغ١ش )

ٚاٌّعشٚؾ طا١ٌتاً  FASBعٓ طالاة عذَ اٌج وذ ـٟ ضشانب اٌذمً"  اٌدادس عٓ اٌل 

ِتتٓ  (FIN: 48) ٠ج ٍتتب اٌجفغتت١ش ؛ ط١تتخوّم١تتاط ٌٍخ تتش اٌضتتش٠ثٟ ASC 740بتتل 

ا٦ـدتتتتتاص عتتتتتٓ اٌّضا٠تتتتتا )إٌّتتتتتاـل( اٌضتتتتتش٠ث١ي ؼ١تتتتتش اٌّعجتتتتتشؾ بٙتتتتتا  إٌّشتتتتتآة

(Unrecognized Tax Benefits (UTB ٟٚاٌجتٟ ثّذتً اٌجتضاَ اطج١تارٟ ضتش٠ث  

ٌّٛاسٙتتي اٌظتتالاة اٌضتتش٠ث١ي اٌ اسنتتي ِغتتجمثسً  ٚاٌّشثث تتي با٤ٚضتتا  )مٚ اٌّٛالتتؿ( 

ِتٓ لثتً اٌغتٍ اة اٌضش٠ث١ي ؼ١ش اٌّموذا  ٚاٌجٟ ِٓ اٌّجٛلل مْ ٠جُ ـظدتٙا ٚإٌؽا،٘تا 

  . (ٕٕٔٓ)عثذ اٌعارٟ  
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بٕاءً عٍٝ ِا عثك  ٠خٍ  اٌثاطخ إٌٝ مْ الأظشاؾ اٌّع١اسٞ ٌّعذي اٌضتشانب 

ِتتٓ موذتتش ِمتتا١٠ظ اٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ اٌجتٟ ثتتُ اعتتجخذاِٙا عٍتتٝ ٔ تتاق ٚاعتتل ـتتٝ اٌفعٍتٝ 

اٌذساعتتاة اٌغتتابمي وّم١تتاط ٌٍخ تتش اٌضتتش٠ثٟ  ٚرٌتته عٍتتٝ اٌتتشؼُ ِتتٓ ٚستتٛد ِمتتا١٠ظ 

 .)إٌّاـل( اٌضش٠ث١ي ؼ١ش اٌّعجشؾ بٙا اطج١ارٟ اٌّضا٠اممشٜ ِذً؛ 

 رؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ ٚاشزمبق فشٚع اٌجؾش  -5

ٕ٘تتان اٌعذ٠تتذ ِتتٓ اٌذساعتتاة اٌجتتٟ ثٕاٌٚتتت اٌعسلتتي بتت١ٓ مدتتان  اٌّتتذ٠ش٠ٓ 

راة اٌدتٍي  ثٍته اٌذساعتاة ٠ّٚىٓ ثٕتاٚياٌجٕف١ز١٠ٓ ِّٚاسعاة إٌّش ا اٌضش٠ث١ي؛ 

   عٍٝ إٌظٛ اٌجاٌٟ: ِشّٛعج١ٓ مسي ِٓبّٛضٛ  اٌثظخ 

اٌّغّٛعاااخ الأٌٚاااٝ: دساعااابد رٕبٌٚاااذ اٌعلالاااخ ثااا١ٓ اٌماااذسح ا داس٠اااخ ٌٍّاااذ٠ش٠ٓ 

 .ِّبسعبد إٌّشؤح اٌؼش٠ج١خاٌزٕف١ز١٠ٓ ٚ

دساعااابد رٕبٌٚاااذ اٌعلالاااخ ثااا١ٓ اٌضماااخ اٌّفشؽاااخ ٌٍّاااذ٠ش٠ٓ  اٌّغّٛعاااخ اٌضب١ٔاااخ:

 .ِّبسعبد إٌّشؤح اٌؼش٠ج١خاٌزٕف١ز١٠ٓ ٚ

 ثٍه اٌّشّٛعاة عٍٝ إٌظٛ اٌجاٌٟ: ٠ّٚىٓ ثٕاٚي       

اٌّغّٛعااخ الأٌٚااٝ: دساعاابد رٕبٌٚااذ اٌعلالااخ ثاا١ٓ اٌمااذسح ا داس٠ااخ ٌٍّااذ٠ش٠ٓ  5-1

 . اٌزٕف١ز١٠ٓ ِّٚبسعبد إٌّشؤح اٌؼش٠ج١خ

( ثظ١ٍتتً ثتت د١ش اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي عٍتتٝ (Akbari et al., 2018اعتتجٙذـت دساعتتي 

اٌّذسستي ـتٝ بٛس تي رٙتشاْ  إٌّشتآةبتاٌج ث١ك عٍتٝ    ٚرٌتهِّاسعاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ

اق   Tehran Stock Exchange (TSE)ٌت٥ٚساق اٌّا١ٌتي  -OTC) )Over-Theٚاعتٛ

Counter ؼ١تش ِّٙتذا  ِٕشآةِّٙذا ٌٍذمً ٚ ِٕشآةإٌٝ  إٌّشآة  ٚرٌه ِٓ مسي ثد١ٕؿ

 . ٕ٘ٔٓٚطجتٝ عتاَ  ٕٗٓٓمتسي اٌفجتشا ِتٓ عتاَ  ِٕشت ا ٌٍٖٓٔذمً؛ ط١خ بٍػ طشُ اٌع١ٕتي 

د عسلتتي راة دلاٌتتي اطدتتان١ي بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتتي ٚلتتذ  ثٛ تتً اٌثتتاطذْٛ إٌتتٝ عتتذَ ٚستتٛ

ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ؛ ط١تتخ إْ ٕ٘تتان عٛاِتتً ممتتشٜ موذتتش م١ّ٘تتي ثفغتتش ِّاسعتتي 

   اٌّذ٠ش٠ٓ ٌٍجشٕب اٌضش٠ثٟ ِذً اٌشؼثي ـٝ ث١ّٙذ اٌذمً.

 ,Nurfauzi  and Firmansyah)ؾ وتتً ِتتٓ ٘تتذ  ـتتٝ ٔفتتظ اٌغتت١اق

إٌٝ اٌجعشؾ عٍٝ ث د١ش اٌمذسا ا٦داس٠ي ٚاٌّىاـتآة ا٦داس٠تي ِٚختارش ا٦ـتسط  (2018
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)اٌضتاس( ٌٍّٕشتآة اٌدتٕاع١ي اٌّذسستي ـتٝ  اٌجعغتفٟعٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ 

ٚرٌته  Indonesia Stock Exchange (ISE)بٛس تي إٔذ١ٔٚغت١ا ٌت٥ٚساق اٌّا١ٌتي 

 ٕ٘ٔٓٚطجتٝ عتاَ  ٕٔٔٓمتسي اٌفجتشا ِتٓ عتاَ  ِٕشت ا ٖٙباعجخذاَ ع١ٕي ِىٛٔي ِٓ 

ثٛ تتتً اٌثتتتاطذْٛ إٌتتتٝ مْ اٌمتتتذساة ا٦داس٠تتتي ٌٍّتتتذ٠ش٠ٓ ٚلتتتذ ِشتتتا٘ذا.  2ٓٔبإسّتتتاٌٝ 

اٌجٕف١ز١٠ٓ ٌٙا ث د١ش إ٠شابٟ عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ اٌجعغتف١ي )اٌضتاسا(  ِّتا 

ٚاٌعىتتظ  اٌجعغتتفٟس٠تتي وٍّتتا صاد اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ٠عٕتتٟ مٔتتٗ وٍّتتا صادة اٌمتتذسا ا٦دا

 تتظ١ض؛ ط١تتخ ٠جّجتتل اٌّتتذ٠شْٚ اٌجٕف١تتز٠ْٛ ا٤وذتتش لتتذسا بفٙتتُ مـضتتً ٌع١ٍّتتاة إٌّشتت ا 

ِٚٛاسد٘ا  ٚ٘زا ِتا ٠فغتش ل١تاُِٙ بّّاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ ٌجظم١تك ثتذـماة ٔمذ٠تي 

ٍتٝ اٌجشٕتب ِٛسثي  وّا مٚضظت ٔجتانز اٌذساعتي مْ ِىاـتآة ا٦داسا ٌٙتا ثت د١ش عتٍثٟ ع

ِّتا ٠عٕتٟ مٔتٗ وٍّتا صادة ِىاـتآة ٚثع٠ٛضتاة ا٦داسا    )اٌضتاس( اٌجعغتفٟاٌضش٠ثٟ 

  ٠ٚشتت١ش رٌتته إٌتتٝ مْ ص٠تتادا ِغتتجٜٛ اٌّىاـتتآة اٌجعغتتفٟأخفتتا اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ 

ٚاٌجع٠ٛضاة اٌزٞ ثظدً ع١ٍٗ ا٦داسا ٠مدٜ اٌٝ أخفا  ِغتجٜٛ اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

ْ إٌٝ مْ ِخارش ا٦ـتسط ٌٙتا ثت د١ش إ٠شتابٟ عٍتٝ )اٌضاس(  وّا م اسا اٌثاطذا اٌجعغفٟ

 )اٌضاس(.  اٌجعغفِّٟاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ 

عٕتذ  (Prakosa and Sari, 2019) عٍٝ اٌشأب ا٢مش  ثٛ ً وً ِتٓ

 إٌّشت ااٌعسلي ب١ٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي و طتذ اٌعٛاِتً اٌجتٟ ثتمدش عٍتٝ اعتجشاث١ش١ي امجثاس 

ٌٍمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ اٌجشٕب ِعٕٛٞ ٚمدانٙا ٚاٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  إٌٝ ٚسٛد ث د١ش عٍثٟ 

اٌضش٠ثٟ  مٞ مٔٗ وٍّا صادة اٌمذسا ا٦داس٠ي  أخفضتت ِّاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

  ٚرٌه ِٓ مسي إستشاء دساعتي ث ث١م١تي عٍتٝ ع١ٕتي ِىٛٔتي ِتٓ إٌّش ااٌجٟ ثظذح ـٟ 

ٚطجٝ  ٕٕٔٓا مّظ عٕٛاة مسي اٌفجشا ِٓ عاَ عاِي ـٟ إٔذ١ٔٚغ١ا ٌّذ ِٕش ا 2ٕٔ

 . ِشا٘ذا ٘ٗٙ  ٚبإسّاٌٟ ٕٙٔٓعاَ 

اٌجعتشؾ  (Ruhs and  Østerås, 2019)ـٝ ٔفتظ اٌغت١اق  اعتجٙذـت دساعتي 

عٍٝ ث د١ش اٌمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  ٚرٌه ِتٓ متسي إستشاء دساعتي 

ٛس تتتي بالاعجّتتتاد عٍتتتٝ لٛاعتتتذ ب١أتتتاة  ا٤ٚسٚب١تتتي اٌّم١تتتذا باٌث إٌّشتتتآةث ث١م١تتتي عٍتتتٝ 

Compustat Global and Orbis database  ٌٌٝفجتشا ِشتا٘ذا متسي ا 2ٖٗٙٔبإسّتا
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 ٕٕٗٓإبش٠ً  -اٌعذد اٌذأٟ                                    اٌّشٍذ اٌخاِظ عشش                            

   ٖٕٓ 

 

 

. ٚلتتذ ثٛ تتً اٌثاطذتتاْ إٌتتٝ مْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ ا٤وذتتش لتتذسا 2ٕٔٓٚطجتتٝ عتتاَ  9ِٕٓٓتتٓ عتتاَ 

٠ّاسعْٛ اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ بذسسي موثتش  ٚمْ الأجمتاي ِتٓ اٌشبتل ا٤دٔتٝ إٌتٝ اٌشبتل ا٤عٍتٝ 

٪ ـتٟ 2ٗ.ٌٍٔمذسا ا٦داس٠ي )الأجماي ٌّغجٜٛ معٍٝ ٌٍمتذسا ا٦داس٠تي( ٠تشثثط بجخفت١ا بٕغتثي 

ٌّتذا عتاَ ٚاطتذ؛  ّٕشت اCash Effective Tax Rateٌٍ ِعتذي اٌضتش٠ثي اٌفعٍتٝ إٌمتذٞ 

٠ٚشسل رٌه إٌٝ ص٠ادا ِعذلاة اٌضتش٠ثي اٌما١ٔٛٔتي ـتٝ بعتا اٌتذٚي ا٤ٚسٚب١تي  ا٤ِتش اٌتزٜ 

٠شتتىً طتتاـضًاً وث١تتشاً ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ ا٤وذتتش لتتذسا ٌٍم١تتاَ بّّاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ  وّتتا م تتاسا 

ْ موذتتش اٌثاطذتتاْ إٌتتٝ مْ اٌجفتتاٚة ـتتٟ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ـ١ّتتا ٠جعٍتتك باٌجشٕتتب ا ٌضتتش٠ثٟ ٠ىتتٛ

   ٚضٛطًا ـٟ اٌث١تاة راة ا٦ سطاة اٌضش٠ث١ي إٌّخفضي.

  Aristyatama and)  ٘تتتزا  ِٚتتتٓ ٔاط١تتتي ممتتتشٜ اعتتتجٙذـت دساعتتتي

Bandiyono, 2021)  ُّظفتتتضاٌجعتتتشؾ عٍتتتٝ اٌجتتت د١ش د اٌّا١ٌتتتي اٌ  Financial  ٌٍم١تتتٛ

Constraints ًٚاٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ. عٍٝ اٌعسلي ب١ٓ وسً ِتٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚث١ّٙتذ اٌتذم

 إٌّشتتتآةٌٚجظم١تتك ٘تتذؾ اٌذساعتتي لتتتاَ اٌثاطذتتاْ بتتإسشاء دساعتتي ث ث١م١تتتي عٍتتٝ ع١ٕتتي ِتتٓ 

اع١ي اٌّذسستتي ـتتٝ بٛس تتي إٔذ١ٔٚغتت١ا بٍؽتتت   ٕ٘ٔٓمتتسي اٌفجتتشا ِتتٓ عتتاَ   ِٕشتت ا 9ٗاٌدتتٕ

ث١ّٙتتذ اٌتتذمً ٠تتمدش ثٛ تتً اٌثاطذتتاْ إٌتتٝ مْ ٚ  ِشتتا٘ذا 2ٖٙٚبإسّتتاٌٟ  2ٕٔٓٚطجتتٝ عتتاَ 

عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  ٚمْ اٌمذسا ا٦داس٠ي ثمدش ث د١شاً عىغت١اً عٍتٝ  ث د١شاً إ٠شاب١اً 

عضصة اٌم١ٛد اٌّا١ٌي ا٢داس ا٠٦شاب١تي ٌج١ّٙتذ اٌتذمً ٚا٢دتاس وّا  اٌجشٕب اٌضش٠ثِّٟاسعاة 

 اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ. ِّاسعاة اٌعىغ١ي ٌٍمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ 

عسلتتي بتت١ٓ وفتتاءا إٌتتٝ ثظ١ٍتتً اٌ(Gao, 2022)  ٚـتتٝ اثشتتاٖ ِؽتتا٠ش  ٘تتذؾ

ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ؛ ٚرٌه ِٓ مسي  (CFOs)ٚمثشاة اٌّظاعث١ٓ اٌّا١١ٌٓ 

اٌجظمك ِٓ ث د١ش اٌّعشـي ٚاٌخثشا اٌّظاعث١ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌّا١١ٌٓ عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕتب 

ِٕشت ا  ٓٓ٘ٔٚثّذٍتت ع١ٕتي اٌذساعتي ـتٝ  اٌضش٠ثٟ اٌّشتشٚعي ٚاٌجعغتف١ي )اٌضتاسا( 

 S&Pبالاعجّاد عٍٝ ِم تش  ٕ٘ٔٓٚطجٝ عاَ  999ِٔٓ عاَ  اِش٠ى١ي مسي اٌفجشا

ثٛ ً اٌثاطخ ِٓ متسي ٘تزٖ اٌذساعتي إٌتٝ مْ اِتجسن اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌّتا١١ٌٓ  ٚلذ .1500

ٌٍىفاءا اٌّظاعث١ي ٠شثثط اسثثاراً إ٠شاب١اً بغٍٛوُٙ اٌعاَ ـٟ ثشٕب اٌضشانب  ِّا ٠شت١ش 

إٌٝ مْ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّا١١ٌٓ ٠غجف١ذْٚ ِٓ ِعشـجُٙ ا١ٌّٕٙي ٌجم١ٍتً دـتل ضتشانب إٌّشتآة 
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وّا م اس اٌثاطخ إٌٝ مْ اٌّظاعتث١ٓ اٌّتا١١ٌٓ ملتً  إٌٝ اٌغٍ اة اٌضش٠ث١ي راة اٌدٍي 

 عشضي ٌّّاسعي اعجشاث١ش١اة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ اٌجعغفٟ )اٌضاس(.  

إٌتتٝ ثظ١ٍتتً اٌعسلتتي بتت١ٓ وفتتاءا (Gao, 2022)  ٚـتتٝ اثشتتاٖ ِؽتتا٠ش  ٘تتذؾ

ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ؛ ٚرٌه ِٓ مسي  (CFOs)ٚمثشاة اٌّظاعث١ٓ اٌّا١١ٌٓ 

عشـي ٚاٌخثشا اٌّظاعث١ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌّا١١ٌٓ عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕتب اٌجظمك ِٓ ث د١ش اٌّ

ِٕشت ا  ٓٓ٘ٔٚثّذٍتت ع١ٕتي اٌذساعتي ـتٝ  اٌضش٠ثٟ اٌّشتشٚعي ٚاٌجعغتف١ي )اٌضتاسا( 

 S&Pبالاعجّاد عٍٝ ِم تش  ٕ٘ٔٓٚطجٝ عاَ  999ٔاِش٠ى١ي مسي اٌفجشا ِٓ عاَ 

 ٚلتذ شٚ  اٌذساعتي.معتٍٛم ثظ١ٍتً الأظتذاس اٌّجعتذد لامجثتاس ـت  ٚثُ اعتجخذاَ 1500

ثٛ تتً اٌثاطتتخ ِتتٓ متتسي ٘تتزٖ اٌذساعتتي إٌتتٝ مْ اِتتجسن اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌّتتا١١ٌٓ ٌٍىفتتاءا 

اٌّظاعث١ي ٠شثثط اسثثاراً إ٠شاب١اً بغٍٛوُٙ اٌعاَ ـٟ ثشٕب اٌضشانب  ِّا ٠ش١ش إٌتٝ مْ 

اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌّتتا١١ٌٓ ٠غتتجف١ذْٚ ِتتٓ ِعتتشـجُٙ ا١ٌّٕٙتتي ٌجم١ٍتتً دـتتل ضتتشانب إٌّشتتآة إٌتتٝ 

وّتتا م تتاس اٌثاطتتخ إٌتتٝ مْ اٌّظاعتتث١ٓ اٌّتتا١١ٌٓ ملتتً  ش٠ث١ي راة اٌدتتٍي اٌغتتٍ اة اٌضتت

 عشضي ٌّّاسعي اعجشاث١ش١اة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ اٌجعغفٟ )اٌضاس(.  

د عسلتي  (Francis et al.,  2022) ـٝ ٔفظ اٌغ١اق  ثٛ ً وتً ِتٓ إٌتٝ ٚستٛ

  بغتب اٌجىتا١ٌؿ اٌىث١تشا اٌّشثث تي اٌجعغتفٟعىغ١ي بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚاٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

عي ا٦داس٠تي إرا ثتُ  اٌجعغفٟباٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  ٚاٌج د١ش اٌغٍثٟ اٌزٞ ٠ّىٓ مْ ٠ظذدٗ عٍٝ اٌغتّ

ا٤ِش٠ى١تي متسي  إٌّشتآةِتٓ  ِٕشت ا 2ٓٓٔاوجشاـٙا  ٚرٌه عٕتذ ـظت  ع١ٕتي ِىٛٔتي ِتٓ  

اٌثتاطذْٛ إٌتٝ  . وّا م تاسِشا٘ذا 9ٕٖٕٗبإسّاٌٝ   9ٕٓٓعاَ  طجٝ 922ٔاٌفجشا ِٓ عاَ 

طًا بإٌغتثي ٌٍ ْ موذتش ٚضتٛ اٌجتٟ ٌتذ٠ٙا ـتشا اعتجذّاس٠ي  ّٕشتآةمْ ٘زٖ اٌعسلي اٌعىغت١ي ثىتٛ

 اٌجٟ ٌذ٠ٙا ِخاٚؾ ثجعٍك بغّعجٙا.  إٌّشآةمعٍٝ مٚ 

 Hasanah and Widiastuti, 2022)) ٠جفتتك رٌتته ِتتل ٔجتتانز دساعتتي

اٌجشٕتتتب ِّاسعتتتاة ٚاٌجتتتٟ اعتتتجٙذـت ل١تتتاط ثتتت د١ش اٌىفتتتاءاة ا٦داس٠تتتي ٚاٌّا١ٌتتتي عٍتتتٝ 

اٌدتتٕاع١ي  إٌّشتتآة  ٚرٌتته بتاٌج ث١ك عٍتتٝ ّٕشتتآةاٌضتش٠ثٟ ـتتٝ شتتً اٌجعذتش اٌّتتاٌٟ ٌٍ

اٌّذسستي ـتتٟ بٛس تتي إٔذ١ٔٚغتت١ا ٌتت٥ٚساق اٌّا١ٌتتي؛ ٚلتذ ثتتُ إستتشاء اٌذساعتتي عٍتتٝ ع١ٕتتي 

 2ٗٗبإسّتاٌٝ  ٕٕٓٓطجتٝ عتاَ   2ٕٔٓمسي اٌفجشا ِٓ عاَ  ِٕش ا 9ِٗٔىٛٔي ِٓ 
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مْ اٌجعذتتش اٌّتتاٌٟ ٠تتمدش ثتت د١شاً عىغتت١اً عٍتتٝ اٌجشٕتتب ِشتتا٘ذا  ٚلتتذ ثٛ تتً اٌثاطذتتاْ 

اٌضتتش٠ثٟ  وّتتا ثتتمدش اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ثتت د١شاً عىغتت١اً عٍتتٝ اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ـتتٝ شتتً 

 .ّٕشآةٚسٛد اٌجعذش اٌّاٌٟ ٌٍ

اٌجعتشؾ عٍتٝ اٌجت د١ش  (Saragih and Ali, 2022)دساعاخ ِتممشاً  اعتجٙذـت 

ُّظفض  عٍتٝ اٌعسلتي بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚإٌجتانز ( (XBRL ٌٍؽي ثماس٠ش ا٤عّاي اٌّٛعتعياٌ

ؼ١تش  إٌّشتآة  ٚرٌته بتاٌج ث١ك عٍتٝ Corporate Tax Outcomes ّٕشتآةاٌضتش٠ث١ي ٌٍ

ٚلتذ   9ٕٔٓطجتٝ عتاَ  ٕٓٔٓاٌّا١ٌي اٌّذسسي ـٝ بٛس ي إٔذ١ٔٚغ١ا متسي اٌفجتشا ِتٓ عتاَ 

ٛم ِشتتا٘ذا  ٚثتتُ اعتتجخذاَ م 9ٕٖٓ-22ٕٔثشاٚطتتت عتتذد ِشتتا٘ذاة اٌذساعتتي ِتتا بتت١ٓ  عتتٍ

رر اٌجتت د١شاة اٌذابجتي لامجثتتاس ـتشٚ  اٌذساعتتي. ٚلتتذ  الأظتذاس اٌخ تتٝ اٌّجعتذد باعتتجخذاَ ّٔتٛ

ٞ ٌٍمتذسا ا٦داس٠تي عٍتٝ  د ثت د١ش إ٠شتابٟ ِٚعٕتٛ اٌجشٕتب ِّاسعتاة ثٛ ً اٌثاطذتاْ إٌتٝ ٚستٛ

ٞ ٌٍمتتذسا ا٦داس٠تتي عٍتتٝ  اٌضتتش٠ثٟ  ب١ّٕتتا ٠ٛستتذ ثٟ ؼ١تتش ِعٕتتٛ اٌخ تتش ِغتتجٜٛ ثتت د١ش عتتٍ

٠خفؿ ِٓ اٌج د١ش ا٠٦شتابٟ ٌٍمتذسا ا٦داس٠تي عٍتٝ  XBRL إٌّشآةثثٕٝ ْ م -اٌضش٠ثٟ. داٌذاً 

 اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ. ِّاسعاة 

( (Saragih and Ali, 2023ـتٝ ٔفتظ اٌغت١اق  اعتجٙذـت م٠ضتاً دساعتي 

ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب  اٌجظمك ِٓ  ث د١ش اٌمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ وسً ِٓ  اٌخ تش اٌضتش٠ثٟ

  ٚرٌتته بتتاٌج ث١ك عٍتتٝ Long Run Tax Avoidanceاٌضتتش٠ثٟ ر٠ٛتتً ا٤ستتً 

 ٕٔٔٓاٌّذسسي ـٟ بٛس ي إٔذ١ٔٚغ١ا ٥ٌٚساق اٌّا١ٌي مسي اٌفجشا ِٓ عتاَ   إٌّشآة

ثٛ ً اٌثاطذاْ ٚلذ ِشا٘ذا   ٖٖٗٓ  ٚبإسّاٌٟ عذد ِشا٘ذاة بٍػ 2ٕٔٓٚطجٝ عاَ 

اٌخ تش اٌضتش٠ثٟ  ب١ّٕتا ثتمدش ِغتجٜٛ إٌٝ مْ اٌمذسا ا٦داس٠ي ثمدش ث د١شاً عىغ١اً عٍٝ 

اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ثتت د١شاً إ٠شاب١تتاً عٍتتٝ ِّاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ر٠ٛتتً ا٤ستتً  ِّتتا 

٠شتت١ش إٌتتٝ مْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ رٜٚ اٌمتتذساة ا٦داس٠تتي اٌّشثفعتتي ٠ّاسعتتْٛ مٔشتت ي 

اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ عٍٝ اٌّذٞ اٌ ٠ًٛ ِل اٌظفاش ـٝ ٔفظ اٌٛلت عٍٝ ثخف١ا ِغجٜٛ 

 اٌضش٠ث١ي.  ِخارش٘ا
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 ثٕب ع عٍٝ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٠زؼؼ ٌٍجبؽش ِب ٠ٍٟ:

 سوضة بشىً ِثا ش عٍٝ ل١اط ث د١ش اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ  مْ ِعرُ اٌذساعاة

اٌجٕف١تتتتتز١٠ٓ عٍتتتتتٝ ِّاسعتتتتتاة اٌجشٕتتتتتب اٌضتتتتتش٠ثٟ )عتتتتتٛاء اٌجشٕتتتتتب اٌضتتتتتش٠ثٟ 

سذ ٔذسا ـٝ اٌذساعاة اٌجٟ / اٌضاس(  ـٝ ط١ٓ مٔٗ ٠ٛاٌجعغفٟاٌّمثٛي/اٌّششٚ  مٚ 

داس٠تتي ٚاٌخ تتش اٌضتتش٠ثٟ؛ ط١تتخ لا ٠ٛستتذ ثٕاٌٚتتت اٌعسلتتي اٌّثا تتشا بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦

  ٚاٌجتٝ ثٛ تٍت إٌتٝ ٚستٛد  (Saragih and Ali, 2022; 2023)عٜٛ دساعي 

 ث د١ش عٍثٟ ِعٕٜٛ ٌٍمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ ِغجٜٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ.

  ٓـ١ّا ٠جعٍك باٌذساعاة اٌجٟ ثٕاٌٚت اٌعسلي ب١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠

عٍٝ اٌشؼُ ِٓ ٚسٛد اثفاق ب١ٓ اٌثاطذ١ٓ  مِّٔٗٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ  ٠سطب 

عٍٝ ٚسٛد عسلي اسثثار بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ  ـمتذ 

ِجعاسضي ِٚخجٍ تي بشت ْ  تىً مٚ اثشتاٖ ثٍته مٍدت اٌذساعاة اٌغابمي إٌٝ ٔجانز 

اٌعسلي؛ ط١خ موذة ٔجانز بعا اٌذساعتاة عٍتٝ ٚستٛد عسلتي إ٠شاب١تي بت١ٓ اٌمتذسا 

 Nurfauzi  and)ا٦داس٠تي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

Firmansyah, 2018; Ruhs and  Østerås, 2019; Saragih and 

Ali, 2022;2023)  اسة ٔجانز دساعاة ممشٜ إٌٝ ٚسٛد عسلي عىغ١ي ب١ّٕا م 

 Prakosa)ب١ٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ 

and Sari, 2019; Aristyatama and Bandiyono, 2021; Francis 

et al.  2022; Hasanah and Widiastuti, 2022) ـتٝ طت١ٓ م تاسة .

َ ٚسٛد عسلي ب١ٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٔجانز دساعاة ممشٜ إٌٝ عذ

 (. (Akbari et al., 2018ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ 

  ٔتتذسا ا٘جّتتاَ اٌذساعتتاة اٌعشب١تتي بٛستتٗ عتتاَ ٚاٌّدتتش٠ي بٛستتٗ متتاا اٌجتتٟ ثٕاٌٚتتت

اٌعسلي ب١ٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ؛ ط١خ إْ ؼاٌث١تي 

اٌجٟ ثٕاٌٚت اٌعسلتي بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ اٌذساعاة 

ٚاٌجخ ١ط اٌضش٠ثٟ ٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ لذ ثُ ث ث١مٙا ـٝ ب١تتاة ِجمذِتي ِذتً اٌث١تتي 

ا٤ِتتش اٌتتزٜ ٠عٕتتٝ  تتعٛبي ثعّتت١ُ ثٍتته إٌجتتانز عٍتتٝ ِغتتجٜٛ ا٤عتتٛاق   ا٤ِش٠ى١تتي
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  إٌّشتتآةعؿ ٔرتتُ طٛوّتتي إٌا تتتي ٚاٌجتتٟ ثجضا٠تتذ ٌتتذ٠ٙا ِشتتىٍي اٌٛواٌتتي  ٔرتتشاً ٌضتت

ٚٔرتتُ طّا٠تتي اٌّغتتجذّش٠ٓ بٙتتا  ِّتتا ٠ج ٍتتب م١ّ٘تتي امجثتتاس ٘تتزٖ اٌعسلتتي ـتتٝ اٌث١تتتي 

  اٌّدش٠ي ٚاٌجٟ ثخجٍؿ ـٝ عّاثٙا ٚمداندٙا عٓ اٌث١تاة اٌّجمذِي.   

دساعبد رٕبٌٚذ اٌعلالخ ث١ٓ اٌضمخ اٌّفشؽخ ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ اٌّغّٛعخ اٌضب١ٔخ:  5-2

 اٌؼش٠ج١خ ِّبسعبد إٌّشؤحٚ

عتتعٝ اٌعذ٠تتذ ِتتٓ اٌثتتاطذ١ٓ إٌتتٝ امجثتتاس ثتت د١ش مطتتذ مبتتشص اٌجظ١تتضاة إٌفغتت١ي ٚا٤م تتاء 

ا٦دساو١ي اٌجٟ ثشىه ـٝ اٌغٍٛن اٌعمسٟٔ ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٚ٘ٝ اٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١تزٞ عٍتٝ 

ثظ١ٍتً اٌعسلتتي بتت١ٓ  (Aliani, 2016)اعتتجٙذـت دساعتي ـمتتذ   ِّاسعتاة إٌّشتت ا اٌضتش٠ث١ي

اة اٌشخدتت١ي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ  ٚلاعتت١ّا اٌذمتتي  اٌّفشرتتي ِّٚاسعتتاة اٌجخ تت١ط ا٦داس٠تتي اٌغتتّ

ق ا٤ٚساق اٌّا١ٌتتي  ِٕشتت ا 2ٕاٌضتتش٠ثٟ  ٚرٌتته باعتتجخذاَ ع١ٕتتي ِىٛٔتتي ِتتٓ  ِذسستتي ـتتٝ عتتٛ

ِشتتتا٘ذا.  2ٕٓ  ٚبإسّتتتاٌٟ ٕٔٔٓٚطجتتتٝ عتتتاَ  ٕٔٓٓاٌجٛٔغتتتٟ متتتسي اٌفجتتتشا ِتتتٓ عتتتاَ  

د عسلتتي عىغتت١ي بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ِٚعتتذلاة ٚثٛ تتً اٌثاطتتخ  إٌتتٝ ٚستتٛ

اٌضتتش٠ثي اٌفع١ٍتتي )مٞ عسلتتي ا٠شاب١تتي بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٚاٌجخ تت١ط اٌضتتش٠ثٟ(؛ ط١تتخ ١ّ٠تتً 

 .  إٌّشآةاٌّذ٠ش٠ٓ ِفشرٟ اٌذمي إٌٝ ثخف١ا اٌعبء اٌضش٠ثٟ عٍٝ 

إٌتٝ  (Kubick and Lockhart, 2017) ِتٓ ٔاط١تي ممتشٜ  ٘تذؾ وتً ِتٓ

امجثاس ِا إرا واْ اٌش،عاء اٌجٕف١ز٠ْٛ اٌظانضْٚ عٍٝ سٛانض إعس١ِي وّم ش عٍٝ اٌذمي 

اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٠جثْٕٛ ع١اعاة ضش٠ث١ي موذش ثعغتفاً  ٚلتذ ثتُ ث ث١تك اٌذساعتي 

ِشتا٘ذا  متسي اٌفجتشا ِتٓ عتاَ 9ٖ٘ٔؼ١تش اٌّا١ٌتي ا٤ِش٠ى١تي بإسّتاٌٝ   إٌّشآةعٍٝ 

اٌجتٟ ٌتذ٠ٙا ِتذ٠ش٠ٓ  إٌّشتآةٚلذ ٚثٛ ً اٌثاطذتاْ إٌتٝ مْ  .ٕٔٔٓٚطجٝ عاَ  99ٗٔ

 ثٕف١ز١٠ٓ ِفشر١ٓ ـٝ اٌذمي مشٙشة ِّاسعاة ثشٕب ضش٠ثٟ موذش ثعغفاً.

إٌتٝ ثظذ٠تذ ٚثظ١ٍتً و١تؿ ٠شتاسن  (Hsieh, 2018)ـٝ راة اٌغت١اق  ٘تذؾ 

اٌّتذ٠شْٚ اٌجٕف١تتز٠ْٛ ٚاٌّتتذ٠شْٚ اٌّتتا١ٌْٛ ـتتٝ اٌجت د١ش عٍتتٝ مٔشتت ي اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ 

ا٤ِش٠ى١تتي  إٌّشتتآةشتتآة  ٌٚجظم١تتك ٘تتذؾ اٌذساعتتي ثتتُ اٌج ث١تتك عٍتتٝ ع١ٕتتي ِتتٓ ٌٍّٕ

  ٚثشاٚطتتت  Compustat/  Thomson Reutersلٛاعتتذ ب١أتتاة بالاعجّتتاد عٍتتٝ 

ِشتا٘ذا ٚرٌته متسي اٌفجتشا ِتٓ عتاَ  9ٕٙٔ  -ِشتا٘ذا  2ٗ2ٔع١ٕي اٌذساعي ِتا بت١ٓ 
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ا٤وذتتش عشضتتي ٌٍم١تتاَ  إٌّشتتآةثٛ تتً اٌثاطتتخ إٌتتٝ مْ   ٕٗٔٓٚطجتتٝ عتتاَ  ٕٗٓٓ

ب ٔش ي اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ٟ٘ اٌجٟ ٌذ٠ٙا ِذ٠شْٚ ثٕف١ز٠ْٛ ِٚا١ٌْٛ ِفشرتْٛ ِعتاً ـتٝ 

إْ اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّا١١ٌٓ رٚ اٌذمي اٌّفشرتي ٠ٍعثتْٛ دٚسًا ٘اِتاً ـتٟ ثتذع١ُ اٌذمتي  ؛ ط١خاٌذمي

اٌّفشري ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ  ٚثٕف١تز اٌجٛس١ٙتاة ٚمش٠ تي اٌ ش٠تك ٌٍجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

 ٟ ٠شعّٙا ٠ٚشٚر ٌٙا اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ. اٌج

ثظذ٠تتذ دٚس اٌّتتذ٠ش٠ٓ  (Chyz et al., 2019)  اعتتجٙذـت م٠ضتتاً دساعتتي

ٚرٌته ِتٓ   ّٕشتآةاٌجٕف١ز١٠ٓ اٌّفشر١ٓ ـٟ اٌذمي ـٟ اٌجت د١ش عٍتٝ اٌغ١اعتي اٌضتش٠ث١ي ٌٍ

ـتتٝ اٌفجتتشا ِتتٓ عتتاَ  ِٕشتت ا ٖ٘ٔمتتسي إستتشاء دساعتتي ث ث١م١تتي عٍتتٝ ع١ٕتتي ِىٛٔتتي ِتتٓ 

 ٕٕٓٔٚ  9ٓٓٔبإسّتتاٌٝ ِشتتا٘ذاة ثجتتشاٚص ِتتا بتت١ٓ بتت١ٓ  2ٕٓٓاَ ٚطجتتٝ عتت 99ٖٔ

ٚثٛ ً اٌثاطذْٛ إٌٝ ٚسٛد عسلي ا٠شاب١ي ب١ٓ اٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ِشا٘ذا. 

ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضتش٠ثٟ وتُٛٔٙ ٠ىٛٔتٛا موذتش ِشٚٔتي ـتٝ إداسا اٌّختارش اٌفش٠تذا 

 ٠ث١ي اٌّجثعي.ٚاٌجىا١ٌؿ ٚاٌجعم١ذاة اٌف١ٕي اٌّسصِي ٌٍغ١اعي اٌضش

 بجظ١ٍتً Salehi and Rouhi, 2020)) ِتٓ ٔاط١تي ممتشٜ  لتاَ وتً ِتٓ

اٌعسلتتي بتت١ٓ إٌشسغتت١ي ٚاٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ ِٚختتارش إٌّشتت ا  ٌٚجظم١تتك ٘تتذؾ 

ـٝ بٛس ي  ِذسسي ِٕش ا ٓ٘ٔاٌذساعي ثُ إسشاء دساعي ث ث١م١ي عٍٝ ع١ٕي ِىٛٔي ِٓ

ٚطجتتٝ عتتاَ  ٕٕٔٓرٙتتشاْ ٌتت٥ٚساق اٌّا١ٌتتي ـتتٝ دٌٚتتي إ٠تتشاْ متتسي اٌفجتتشا ِتتٓ عتتاَ 

ثٛ ً اٌثاطذاْ إٌٝ مْ ٔشسغ١ي اٌّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٚلذ ِشا٘ذا   29ٓ  ٚبإسّاٌٟ 2ٕٔٓ

ٚدمجٗ اٌّفشري ثمدش بشىً إ٠شابٟ ِٚعٕٛٞ عٍٝ ِخارش إٌّش ا  ِّا ٠فغش ِشاسوجُٙ 

   ٛـي باٌّخارش ِذً مٔش ي اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ. ـٝ اٌعذ٠ذ ِٓ اٌّّاسعاة اٌّظف

 , Sutrisno and Pirzada)٠جفتتك رٌتته ِتتل ِتتا ثٛ تتً إ١ٌتتٗ وتتً ِتتٓ 

عتذي( عٍتٝ اٌعسلتي  عٕذ (2020 ُِ ظفتض ) ُِ ـظ  ث د١ش طشتُ ِىجتب اٌّشاسعتي وّجؽ١تش 

بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ؛ ط١تتخ ثٛ تتً 

ي اٌّفشرتتي ٌتتذٜ اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ثتتشثثط اسثثارتًتا إ٠شاب١تًتا باٌجشٕتتب اٌثاطذتتاْ إٌتتٝ مْ اٌذمتت

ؼ١تتش اٌّا١ٌتتي اٌّذسستتي ـتتٝ بٛس تتي  إٌّشتتآةاٌضتتش٠ثٟ  ٚرٌتته عٕتتذ ـظتت  ع١ٕتتي ِتتٓ 

متتسي   Indonesian Stock Exchange (IDX)ا٤ٚساق اٌّا١ٌتتي ا٦ٔذ١ٔٚغتت١ي 
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  وّتتا م تاسا اٌثاطذتاْ إٌتتٝ مْ طشتُ ِىجتتب .2ٕٔٓٚطجتٝ عتاَ  ٖٕٔٓفجتشا ِتٓ عتتاَ اٌ

 اٌّشاسعي ٠شثثط اسثثاراً عىغ١اً باٌجشٕب اٌضش٠ثٟ.  

عٍٝ مسؾ ِعرُ اٌذساعاة اٌجٟ ثُ ثٕاٌٚٙا ـٝ ٘زا اٌدذد ثٛ ٍت دساعي وً 

إٌتٝ عتذَ ٚستٛد عسلتي ِع٠ٕٛتي بت١ٓ اٌذمتي  (Carrer and Slavov, 2021)ِتٓ  

ٚرٌه عٕتذ ـظت  ع١ٕتي ِىٛٔتي ل  اٌجعغفٟاٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ ٚاٌجشٕب اٌضش٠ثٟ 

جتتشا ِتتٓ عتتاَ ِذسستتي ـتتٟ عتتٛق ا٤ٚساق اٌّا١ٌتتي اٌثشاص٠ٍتتٟ متتسي اٌف ِٕشتت ا 22ِٕتتٓ 

 .2ٕٔٓٚطجٝ عاَ   ٕٓٔٓ

 (Almansoori et al., 2021)ِتتٓ ٔاط١تتي ممتتشٜ  اعتتجٙذـت دساعتتي 

اٌجظمك ِٓ اٌعسلي ب١ٓ اٌذمتي اٌّفشرتي ـتٟ عتش  اٌمتٛانُ اٌّا١ٌتي ٚاٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ. 

 ِٕشتت ا 2ٌٕٚجظم١تتك ٘تتذؾ اٌذساعتتي ثتتُ إستتشاء دساعتتي ث ث١م١تتي عٍتتٝ ع١ٕتتي ِىٛٔتتي ِتتٓ 

ٚطجتتٝ عتتاَ  ِٕٗٔٓذسستتي ـتتٟ عتتٛق ا٤ٚساق اٌّا١ٌتتي اٌعشالتتٟ متتسي اٌفجتتشا ِتتٓ عتتاَ 

اٌثتاطذْٛ إٌتٝ مْ دمتي اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌّفشرتي ثٛ تً ٚلتذ ِشا٘ذا .  ٓٗٔبإسّاٌٝ  2ٕٔٓ

إْ  ؛ ط١تخـٟ عش  اٌمٛانُ اٌّا١ٌي ثمدش ث د١شا إ٠شاب١اً عٍٝ ِغجٜٛ اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ

اٌذمتتتي اٌّفشرتتتي ٌتتتذٜ ا٦داسا اٌجٕف١ز٠تتتي ثض٠تتتذ ِتتتٓ ا٦ٔفتتتاق الاعتتتجذّاسٞ ٚا٦ـتتتشار ـتتتٟ 

ا اٌتذمً جخفت١ٌ اٌظاـض الاعجذّاس  ِٚٓ دُ ص٠ادا ِدشٚـاة اٌجشؽ١ً ٚاٌزٜ ٠ٕجز عٕٗ

 .   ّٕش ااٌخاضل ٌٍضش٠ثي  ِٚٓ دُ ثخف١ا اٌعبء اٌضش٠ثٟ ٌٍ

 ,Ismail and Megahed)بتاٌج ث١ك عٍتٝ اٌث١تتي اٌّدتش٠ي  ٘تذؾ وتً ِتٓ  

عٍتٝ ِغتجٜٛ   CEO narcissismإٌٝ اٌجظمك ِٓ ث د١ش ٔشسغت١ي اٌّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ  (2022

اٌّدتش٠ي  إٌّشتآةاٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ٚل١ّي إٌّش ا؛ ط١خ ثُ ث ث١ك اٌذساعي عٍتٝ ع١ٕتي ِتٓ 

 2ٕٙبإسّتاٌٝ  ِٕشت ا 2ٗ؛ ٚبٍػ طشُ اٌع١ٕتي  (EGX100)ؼ١ش اٌّا١ٌي اٌّذسسي عٍٝ ِم ش

  ثٛ ً اٌثاطذاْ إٌٝ ٚسٛد عسلي إ٠شاب١تي 9ٕٔٓطجٝ  ِٕٗٔٓشا٘ذا مسي اٌفجشا ِٓ عاَ 

د ِع٠ٕٛتتي بتت١ٓ ٔ شسغتت١ي اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ٚل١ّتتي إٌّشتت ا  وّتتا ثٛ تتً اٌثاطذتتاْ إٌتتٝ عتتذَ ٚستتٛ

عسلتتي ِع٠ٕٛتتي بتت١ٓ ٔشسغتت١ي اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ٚاٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ )ِماعتتاً بّعتتذي اٌضتتش٠ثي 

  ِٚعتذي اٌضتتش٠ثي اٌفعٍتتٝ اٌظتتاٌٝ    GAAP Effective Tax Rateاٌفعٍتٝ اٌّظاعتتثٟ

Effective Tax Rate  Current  .) 
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إٌتٝ اٌجظمتك ِتٓ اٌعسلتي بت١ٓ اٌفتشٚق  (Hsu et al., 2022)٘ذؾ ل ِممشاً 

ِٕٚض الانجّاْ  ٚث د١ش اٌذمتي اٌّفشرتي  Book-tax differences (BTD)اٌضش٠ث١ي 

اٌّجذاٌٚتتي ـتتٟ  إٌّشتتآةٌٍّتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتز١٠ٓ عٍتتٝ ٘تتزٖ اٌعسلتتي  ٚرٌتته بتتاٌج ث١ك عٍتتٝ 

ٚلتتذ  .2ٕٔٓٚطجتتٝ عتتاَ  ٕٔٓٓاٌٛلا٠تتاة اٌّجظتتذا ا٤ِش٠ى١تتي متتسي اٌفجتتشا ِتتٓ عتتاَ 

اٌجٟ ٌذ٠ٙا ـشٚق ضش٠ث١ي  إٌّشآةمْ  -ثٛ ً اٌثاطذْٛ إٌٝ ِشّٛعي ِٓ إٌجانز: مٚلاً 

اٌجتٟ ٌتذ٠ٙا ـتشٚق  إٌّشآةِشثفعي ثمَٛ بغذاد ـانذا معٍٝ ٌٍمشٚ  اٌّدشـ١ي ِماسٔي ب

مْ ثت د١ش اٌفتشٚق اٌضتش٠ث١ي عٍتٝ عمتٛد اٌمتشٚ  ٠ىتْٛ ملتٜٛ إرا  -ضش٠ث١ي ملً. دا١ٔتاً 

مْ اٌفتشٚق  -واْ اٌش،عاء اٌجٕف١ز٠ْٛ ـٝ إٌّشتآة اٌّمجشضتي ِفتشر١ٓ ـتٟ اٌذمتي  داٌذتاً 

اٌضتتتش٠ث١ي اٌّشثفعتتتي ثض٠تتتذ ِتتتٓ ِختتتاٚؾ اٌثٕتتته بشتتت ْ ِختتتارش اٌّعٍِٛتتتاة اٌخا تتتي 

  ّمجش  ِٚخارش اٌجخٍؿ عٓ اٌغذاد.  باٌ

 ذ ا١ٌٗ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٠زؼؼ ٌٍجبؽش ِب ٠ٍٟ:ثٕب ع عٍٝ ِب رٛطٍ

  ِٞعرُ اٌذساعاة لذ سوضة بشىً ِثا ش عٍٝ اٌعسلي بت١ٓ اٌذمتي اٌّفشرتي ٌٍّتذ٠ش اٌجٕف١تز

ي/ ٚ ـتتٝ  –(  ـتتٝ طتت١ٓ لا ثٛستتذ دساعتتاة اٌجعغتتفِّٟاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ )اٌّمثتتٛ

بشتىً  ٚاٌخ تش اٌضتش٠ثٟثٕاٌٚت اٌعسلي ب١ٓ اٌذمي اٌّفشري ٌٍّذ٠ش اٌجٕف١زٞ   -طذٚد عٍّٕا

ط١تتخ إْ ؼاٌث١تتي اٌذساعتتاة اٌجتتٟ ثٕاٌٚتتت اٌعسلتتي بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش٠ٓ  . ِثا تتش

اٌجٕف١تتز١٠ٓ ِّٚاسعتتاة إٌّشتت ا اٌضتتش٠ث١ي لتتذ ثتتُ ث ث١مٙتتا ـتتٝ ب١تتتاة ِجمذِتتي ِذتتً اٌث١تتتي 

اق إٌا تتي  ا٤ِش٠ى١ي  ا٤ِتش اٌتزٜ ٠عٕتٝ  تعٛبي ثعّت١ُ ثٍته إٌجتانز عٍتٝ ِغتجٜٛ ا٤عتٛ

جتتٟ ثجضا٠تتذ ٌتتذ٠ٙا ِشتتىٍي اٌٛواٌتتي  ٔرتتشاً ٌضتتعؿ ٔرتتُ طٛوّتتي إٌّشتتآة  ٚٔرتتُ طّا٠تتي ٚاٌ

اٌّغجذّش٠ٓ بٙا  ِّا ٠ج ٍب م١ّ٘ي امجثاس ٘زٖ اٌعسلتي ـتٝ اٌث١تتي اٌّدتش٠ي ٚاٌجتٟ ثخجٍتؿ 

 ـٝ عّاثٙا ٚمداندٙا عٓ اٌث١تاة اٌّجمذِي.

 ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ـ١ّتتا ٠جعٍتتك باٌذساعتتاة اٌجتتٟ ثٕاٌٚتتت اٌعسلتتي بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ

ِّٚاسعاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ  ـمتذ ثٛ تٍت ثٍته اٌذساعتاة إٌتٝ ٔجتانز ِجضتاسبي؛ 

ط١خ إٔٗ عٍٝ اٌشؼُ  ِتٓ مْ ِعرتُ اٌذساعتاة ثٛ تٍت إٌتٝ ٚستٛد عسلتي إ٠شاب١تي 

 ,Aliani)بتت١ٓ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٞ ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ 

2016; Kubick and Lockhart, 2017; Hsieh, 2018; Sumunar 
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et al., 2019; Salehi and Rouhi, 2020; Sutrisno and Pirzada, 

2020; Ilaboya and Aronmwan, 2021; Carrer and Slavov, 

2021; Almansoori et al., 2021; Bivianti et al., 2022)   ْإلا م

ٚاٌجٟ ثُ ث ث١مٙا ـٝ ِدش م اسة  (Ismail and Megahed, 2022) دساعي 

اٌجشٕتب  ِّاسعتاةٔشسغت١ي اٌّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ ٚ عذَ ٚستٛد عسلتي ِع٠ٕٛتي بت١ٓ  إٌٝ

اٌضش٠ثٟ. ٌزٌه ـإٔٗ ِٓ اٌدعٛبي بّىاْ ثٛلل اٌعسلي ب١ٓ اٌذمتي اٌّفشرتي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ 

اٌجشٕتتتب اٌضتتتش٠ثٟ  ٚم٠ضتتتاً اٌعسلتتتي بتتت١ٓ اٌذمتتتي اٌّفشرتتتي ة ِّاسعتتتااٌجٕف١تتتز١٠ٓ ٚ

 .ٌٍّذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ 

  ث١ٓ خظبئض اٌّذ٠ش٠ٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ ٚاٌخطش اٌؼش٠جٟ اٌعلالخ  -6

 ,jia and Gao, 2020; Prakosa and Sari)عتعٝ اٌعذ٠تذ ِتٓ اٌثتاطذ١ٓ 

2019; Saragih and Ali, 2022)  إٌتٝ ثفغت١ش عتٍٛن ا٦داسا اٌضتش٠ثٟ ـتٝ ضتٛء

ـٛـماً ٌٕرش٠ي اٌٛواٌي ـإْ ثعاس  اٌّدتاٌض بت١ٓ ا٦داسا  إٌرش٠اة اٌّظاعث١ي اٌّخجٍفي؛

اٌضتتش٠ث١ي )ِدتتٍظي اٌضتتشانب( ٚإٌّشتتآة وتتذاـعٟ ٌٍضتتشانب  لتتذ ٠جغتتثب ـتتٟ ثظّتتً 

اٌّذ٠ش٠ٓ ٌّخارش ضش٠ث١ي عا١ٌي ٌٍؽا٠تي  ٔج١شتي مفتا اٌّتذـٛعاة اٌضتش٠ث١ي ٚباٌجتاٌٟ 

ّشتتشٚع١ي ٌٕرش٠تتي اٌ ٚـمتتاً  ثظّتتً اٌغتتٍ اة اٌضتتش٠ث١ي م تتش اٌخغتتاسا. ـتتٝ طتت١ٓ مٔتتٗ

((legitimacy Theory  ٌٍٝظدٛي عٍتٝ اٌشتشع١ي ٤ٔشت جٙا ٚمعّاٌٙتا  إٌّش اثغع

ِتتتتتٓ ِخجٍتتتتتؿ اٌفتتتتتتاة الاسجّاع١تتتتتي  ٚوتتتتتزٌه ٚـمتتتتتاً ٌٕرش٠تتتتتي م تتتتتظام اٌّدتتتتتٍظي 

(Stakeholder Theory)  ٝإٌتتتٝ ثٍث١تتتي اطج١استتتاة واـتتتي م تتتظام  إٌّشتتتآةثغتتتع

اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ٤ٔتٗ ـتٝ  اٌّداٌض  ٌزٌه لا ث١ًّ ا٦داسا إٌٝ الأخشار ـٝ ِّاسعاة

بّغتت١ٌٛاثٙا الاسجّاع١تي  ِّتا  إٌّشت اطاٌي اوجشتاـٙا عتٛؾ ٠تذسن اٌّشجّتل عتذَ ٚـتاء 

إٌتٝ ِض٠تذ ِتٓ اٌعمٛبتاة ٚاٌؽشاِتاة ـتٝ طاٌتي اوجشتاؾ ٘تزٖ  إٌّشت ا٠مدٜ إٌٝ ثعش  

 إٌّشت ااٌّّاسعاة ِٓ لثً اٌغٍ اة اٌضش٠ث١ي اٌّخجدي  ـضسً عٓ ِمارعي ِٕجشتاة 

 Signaling)ـٝ اٌّغتجمثً  ٚ٘تزا ٠جفتك ِتل ٔرش٠تي ا٦ تاسا  إٌّش اباص ٚأخفا  مس

Theory)  ٌٓجظغتت١ٓ  إٌّشتت ابتت ْ اٌّتتذـٛعاة اٌضتتش٠ث١ي ثعُتتذ بّذابتتي إ تتاسا إ٠شاب١تتي ِتت

 ٛسثٙا ٚل١ّجٙا ـتٝ إدسان اٌشّٙتٛس. عٍتٝ إٌمت١ا ِتٓ رٌته  ٚـمتاً ٌٕرش٠تي اٌجىتا١ٌؿ 
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ب اٌضش٠ثٟ  وتْٛ  اٌضتش٠ثي ٘تٟ معٍتٝ اٌغ١اع١ي  ث١ًّ ا٦داسا ٌٍم١اَ بّّاسعاة اٌجشٕ

  ما ي راة اٌشبظ١ي اٌعا١ٌي. إٌّش اثىٍفي ع١اع١ي ٠ّىٓ مْ ثج دش بٙا 

ـ١ّا ٠جعٍك باٌعسلي ب١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٌٍّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ٚاٌخ تش اٌضتش٠ثٟ  

إٌتٝ مْ  (Andreou et al., 2016; Yung and Chen, 2018) ـمذ م تاس وتً ِتٓ 

؛ ط١تخ ١ّ٠تً Risk-Taking Behaviorثشثثط بغٍٛن ثمثً اٌّختارش  اٌمذسا ا٦داس٠ي

اٌّذ٠شْٚ رٚٞ اٌمذسا ا٦داس٠تي اٌّشثفعتي إٌتٝ ثمثتً اٌّختارشا  ب١ّٕتا ١ّ٠تً اٌٚتته اٌتز٠ٓ 

ٌذ٠ُٙ ِغج٠ٛاة ملً ِٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي إٌٝ ثشٕب اٌّخارشا  ٚعٕتذ ممتز رٌته ـتٟ عت١اق 

رٚٞ اٌمتذسا ا٦داس٠تي اٌّشثفعتي اٌتز٠ٓ    ٠ّىتٓ ث١١ّتض اٌّتذ٠ش٠ّٕٓشت ااٌخ ش اٌضتش٠ثٟ ٌٍ

٠مثٍْٛ ِغجٜٛ معٍٝ ِٓ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ  ٚمٌٚتته اٌتز٠ٓ ٠جّجعتْٛ بّغتج٠ٛاة ملتً ِتٓ 

  .اٌمذسا ا٦داس٠ي ٚاٌز٠ٓ ١ّ٠ٍْٛ إٌٝ لثٛي ِغج٠ٛاة ملً ِٓ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ

ٚـٝ ٘زا اٌدذد  ٚط١خ إْ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضتش٠ثٟ ثعُتذ ِّاسعتاة ِظفٛـتي 

  ـإْ ثٍه اٌّّاسعاة ِتٓ اٌّظجّتً مْ ثتمدٞ (Guenther et al., 2017)  باٌّخارش

  ِّتتتا ٠تتتمدٜ إٌتتتٝ ص٠تتتادا ِغتتتجٜٛ اٌخ تتتش ّٕشتتت اإٌتتتٝ ٔجتتتانز ضتتتش٠ث١ي ؼ١تتتش ِجٛلعتتتي ٌٍ

إٌتٝ مْ ( (Saragih and Ali, 2023ٚـتٝ ٘تزا اٌشت ْ  م تاسة دساعتي  اٌضتش٠ثٟ 

ب١ّٕتا ثتمدش اٌمتذسا  اٌمذسا ا٦داس٠ي ثمدش ث د١شاً عىغت١اً عٍتٝ ِغتجٜٛ اٌخ تش اٌضتش٠ثٟ 

ا٦داس٠ي ث د١شاً إ٠شاب١اً عٍٝ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضتش٠ثٟ ر٠ٛتً ا٤ستً  ِّتا ٠شت١ش إٌتٝ 

مْ اٌّتتتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تتتز١٠ٓ رٜٚ اٌمتتتذساة ا٦داس٠تتتي اٌّشثفعتتتي ٠ّاسعتتتْٛ مٔشتتت ي اٌجشٕتتتب 

اٌضتتش٠ثٟ عٍتتٝ اٌّتتذٞ اٌ ٠ٛتتً ِتتل اٌظفتتاش ـتتٝ ٔفتتظ اٌٛلتتت عٍتتٝ ثخفتت١ا ِغتتجٜٛ 

ٟ ٘زٖ اٌظاٌي  ٠ٍعب اٌّذ٠شْٚ اٌجٕف١ز٠ْٛ دٚساً ـعالاً ـٝ ثظذ٠ذ ٚـ ِخارش٘ا اٌضش٠ث١ي. 

  عتٛاء وأتت ٌفجتشا ٚاطتذا مٚ إٌّشتآةاٌّخارش اٌضتش٠ث١ي اٌّجٛلعتي اٌجتٟ لتذ ثٛاسٙٙتا 

ـجشاة ِجعذدا ـٟ ٚلت ٚاطذ  وّا مْ وً ِغجٜٛ ِٓ ِغج٠ٛاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ اٌجتٟ 

  خ ش اٌضش٠ثٟ. ٠ّاسعٙا اٌّذ٠شْٚ اٌجٕف١ز٠ْٛ ٠داطثٗ ِغجٜٛ ِٓ اٌ

اٌجشٕتب ِّاسعتاة ـ١ّتا ٠جعٍتك باٌعسلتي بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚٚـٝ ٔفظ اٌغ١اق  

م تاسة ٔجتانز  اٌضش٠ثٟ  ـمذ ثٛ ٍت اٌذساعاة ـتٝ ٘تزا اٌشت ْ إٌتٝ ٔجتانز ِجثا٠ٕتي  ـمتذ

ٚستتٛد عسلتتي عىغتت١ي بتت١ٓ اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب  بعتتا اٌذساعتتاة إٌتتٝ
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 ,Akbari et al., 2018; Park et al., 2016; Prakosa and Sari) اٌضش٠ثٟ

2019; Aristyatama and Bandiyono, 2021; Francis et al.  2022; 

Hasanah and Widiastuti, 2022)  مْ اٌّتتتذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌمتتتذساة ا٦داس٠تتتي

 ٠ٚشستل رٌته إٌتٝٔختشار ـتٝ ِّاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ  ١ّ٠ٍتْٛ إٌتٝ الا اٌّشثفعي لا

اعجمادُ٘ ب ْ ثىا١ٌؿ ِّاسعاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ معٍتٝ ِتٓ ِٕاـعتٗ  ٚمْ ٌتذ٠ُٙ اٌمتذسا 

ـٝ مٔش ي ا٦داسا ا٤متشٜ ِذتً اٌّث١عتاة ٚالاعتجذّاس ِتٓ  إٌّش اعٍٝ اعجخذاَ ِٛاسد 

؛ ط١تتخ إْ اٌّتتذ٠ش٠ٓ ٕتتب اٌضتتش٠ثٟمستً ث١ٌٛتتذ اٌجتتذـماة إٌمذ٠تتي بتتذلاُ ِتٓ ِّاسعتتاة اٌجش

ـتٝ ِّاسعتاة عذٚا١ٔتي ضتش٠ث١ي ملتً بغتثب عتذَ اٌج وتذ  ا٤عٍٝ لذسا إداس٠ي ٠ٕخشرتْٛ

بش ْ ِا إرا وأت إٌّاـل اٌظذ٠ي ثفٛق اٌجىا١ٌؿ اٌظذ٠ي  ٚوزٌه ٌجشٕب ا٦ضشاس بغتّعي 

 عٕذ اوجشاؾ ِّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ اٌجعغفٟ.  إٌّش ااٌّذ٠ش ٚ

ت  Nurfauzi  and)ٔجتتانز دساعتتاة ممتتشٞ  عٍتتٝ إٌمتت١ا ِتتٓ رٌتته  ـمتتذ ثٛ تتٍ

Firmansyah, 2018; Ruhs and   Østerås, 2019; Saragih and Ali, 

إٌٝ ٚسٛد عسلي إ٠شاب١ي ب١ٓ اٌمذسا ا٦داس٠ي ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ    (2023;2022

( ٠جّجل اٌّتذ٠ش٠ٓ اٌجٕف١تز١٠ٓ ا٤عٍتٝ لتذسا إداس٠تي بفٙتُ مـضتً ٌث١تتي ٠ٚٔشسل رٌه ٌعذا معثام )

اٌزٜ ٠ج١ض ٌُٙ ِٛاءِي اـضً ٌمتشاساة اٌعّتً ِتل الاعتجشاث١ش١اة اٌضتش٠ث١ي  ُٙ ِٕٚشآثثشؽ١ً 

ٌٛي موثتش  ) ساة ٕٚثظذ٠ذ ـتشا اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ ٚاعتجؽسٌٙا بغتٙ ُٙ اعتجؽسي اٌٛـتٛ ( ٠ّىتٕ

اٌضتتش٠ث١ي ـتتٝ ث١ٌٛتتذ عانتتذ إ٠شتتابٟ عٍتتٝ الاعتتجذّاس  ٚ٘تتزا ٠جفتتك ِتتل سمٜ اٌعذ٠تتذ ِتتٓ اٌثتتاطذ١ٓ 

(Gan and Park, 2017; Aliahmadi et al., 2016)  بت ْ اٌغتثب اٌتشن١ظ ٌم١تاَ ا٦داسا

ساة ضتش٠ث١ي ٚص٠تادا طشتُ إٌمذ٠تي اٌّظتجفب بٙتا  بّّاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ ٘ٛ ثظم١تك ٚـتٛ

ٚاٌجتتٟ ٠ّىتتٓ اعتتجؽسٌٙا ـتتٝ اٌفتتشا الاعتتجذّاس٠ي اٌّجاطتتي ٚـتتشا إٌّتتٛ ٔج١شتتي لتتذسثُٙ عٍتتٝ 

 ثظم١ك ل١ّي ٘اِش١ي معٍٝ ِٓ ٔفظ اٌّغجٜٛ ِٓ اٌّٛاسد. 

اٌشأتتتب ا٤متتتش  ٚـ١ّتتتا ٠جعٍتتتك باٌعسلتتتي بتتت١ٓ اٌذمتتتي اٌّفشرتتتي ٌٍّتتتذ٠ش٠ٓ  عٍتتتٝ

اٌجٕف١ز١٠ٓ ٚاٌخ ش اٌضش٠ثٟ   ـمذ ععٝ اٌعذ٠ذ ِٓ اٌثاطذ١ٓ إٌٝ امجثتاس ثت د١ش مطتذ مبتشص 

اٌجظ١ضاة إٌفغ١ي ٚا٤م اء ا٦دساو١ي اٌجٟ ثشتىه ـتٝ اٌغتٍٛن اٌعمسٔتٟ ٌٍّتذ٠ش٠ٓ ٚ٘تٟ 

ٚعٍتتٝ إٌمتت١ا ِتتٓ ِّاسعتتاة إٌّشتت ا اٌضتتش٠ث١ي؛ ٞ عٍتتٝ اٌذمتتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش اٌجٕف١تتز
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اٌمذسا ا٦داس٠ي ٌُ ٠ىٓ ٕ٘ان ثعاس  وث١ش ب١ٓ اٌثاطذ١ٓ بشت ْ اثشتاٖ ٚ تىً اٌعسلتي بت١ٓ 

اٌذمتتي ا٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ِّٚاسعتتاة اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ  ـمتتذ م تتاسا ِعرتتُ اٌثتتاطذ١ٓ إٌتتٝ 

 Kubick and)ٚسٛد عسلي إ٠شاب١ي ب١ٓ اٌذمي ا٦داس٠تي اٌّفشرتي ٚاٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ 

Lockhart, 2017; Hsieh, 2018; Chyz et al., 2019; Salehi and 

Rouhi, 2020; Sutrisno and Pirzada , 2020; Almansoori et al., 

؛ ط١تتخ إْ اٌّتتذ٠ش اٌجٕف١تتزٜ ِفتتشر اٌذمتتي ١ّ٠تتً إٌتتٝ اٌم١تتاَ بّّاسعتتاة اٌجشٕتتب   (2021

( ٠خفتا اٌّتذ٠ش اٌجٕف١تزٞ ِفتشر اٌذمتي ِتٓ ِختارش ٔ) اٌضش٠ثٟ ٌغثث١ٓ سن١غ١١ٓ ّٚ٘ا:

ـٟ ثمذ٠ش اطجّا١ٌي اٌجٛ ً إٌٝ ٔج١شي إ٠شاب١ي  ِّتا ٠ذـعتٗ إٌتٝ اٌّثاٌؽتي ـتٟ  مـعاٌٗ ٠ٚثاٌػ

ثمتتذ٠ش اٌعٛانتتذ ِتتٓ اٌٛـتتٛساة اٌضتتش٠ث١ي ٠ٚخفتتا ِتتٓ اٌجىتتا١ٌؿ اٌّظجٍّتتي ٌّّاسعتتاة 

اٌجشٕتتب اٌضتتش٠ثٟ ِذتتً اطجّا١ٌتتي اٌجعتتش  ٌّٛلتتؿ ضتتش٠ثٟ ؼ١تتش ِموتتذ ٠تتجُ اٌ عتتٓ ـ١تتٗ 

اٌّتذ٠ش ِفتشر اٌذمتي مْ ٌذ٠تٗ عت١ شا  وّتا ٠عجمتذ( ٕبٕشاص ِٓ لثً اٌغتٍ اة اٌضتش٠ث١ي. )

موثش عٍتٝ ٔجتانز لشاساثتٗ  ِتٓ متسي امج١تاس ٚثظف١تض مـضتً ِخ  تٟ اٌضتشانب دامتً 

إٌّش ا مٚ ثظذ٠ذ ٚثٕف١تز ـتشا ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ بىفتاءا  ٚ٘تٛ ِتا ٠تٕعىظ 

 عٍٝ ِغجٜٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٌٍّٕش ا.

ٚلعا١ّب  زغٕات اٌؼاش٠جٟثٕب ع عٍٝ ِب عجكل ٠زؼؼ ارفبق اٌذساعبد عٍاٝ أْ اٌ

اٌزعغافٟ ٘اٛ ٔشابؽ ِؾفاٛف ثبٌّخابؽشل ثّاب ٠إعىظ عٍاٝ ِغازٜٛ  اٌزغٕت اٌؼش٠جٟ

وّب ٠زؼؼ ِآ ٔزابئظ اٌذساعابد ٚعاٛد علالاخ عىغا١خ ثا١ٓ  لّٕشؤحاٌخطش اٌؼش٠جٟ ٌٍ

ٚعٍاٝ اٌاشغُ ِآ عاذَ ارفابق اٌجابؽض١ٓ عٍاٝ شاىً  اٌمذسح ا داس٠خ ٚاٌخطش اٌؼش٠جٟل

اٌزغٕات اٌؼاش٠جٟل ال أْ ٕ٘ابن ارفابق ٌّعظاُ ِّبسعابد اٌعلالخ ث١ٓ اٌمذسح ا داس٠خ ٚ

ثا١ٓ اٌضماخ ا داس٠اخ اٌّفشؽاخ ِّٚبسعابد اٌزغٕات  ؽشد٠خاٌذساعبد عٍٝ ٚعٛد علالخ 

زّاً عٍاٝ لعا١ّب الأوضاش رعغافبع ِٕٙابل ٚ٘اٛ ِاب لاذ ٠ىاْٛ ِئشاش ِّٙابع ِٚؾ اٌؼش٠جٟ

 .ٌّٕشآد الأعّبي  ص٠بدح ِغزٜٛ اٌخطش اٌؼش٠جٟ

  



 

على الخطر الضريبيدراسة تحليلية لخصائص المديرين التنفيذيين وأثرها    
مؤمن طه محمود عبد الحافظ   

 ٕٕٗٓإبش٠ً  -اٌعذد اٌذأٟ                                    اٌّشٍذ اٌخاِظ عشش                            

   ٖٖٕ 

 

 

 ٔزبئظ اٌجؾش -6

 ِٓ خلاي اٌعشع اٌغبثك رٛطً اٌجبؽش اٌٝ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ:

٠عىظ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٌٍّٕش ا إٌٝ مٞ ِذٜ ثعُذ إٌّش ا لادسا عٍٝ اٌظفاش عٍٝ  -

ِعذي اعجمشاس ٚضعٙا اٌضش٠ثٟ عٍٝ ِذاس اٌضِٓ  ٚباٌجاٌٟ ٠ش١ش اٌجمٍب ـٟ 

اٌضشانب اٌفعٍٟ إٌٝ ص٠ادا اٌخ ش اٌضش٠ثٟ ٌٍّٕش ا  ـإرا واْ ٕ٘ان ثمٍب عاٌٟ 

ـٟ ِعذلاة اٌضشانب اٌفع١ٍي ٌٍّٕش ا  ـإْ رٌه ٠عٕٝ مْ ٘زٖ إٌّش ا ثٛاسٗ م ش 

 ضش٠ثٟ عاٌٟ.

مْ اٌّذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌمذساة ا٦داس٠ي اٌعا١ٌي ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ ِعشـي ٚـُٙ مـضً ب ث١عي  -

ثثط بٙا ِٓ ثؽ١شاة الجداد٠ي  ٚموذش ـّٙا ٚث ث١ماً ٌٍّعا١٠ش معّاي اٌششوي ِٚا ٠ش

اٌّظاعث١ي ٚإسشاءاة اٌشلابي اٌذام١ٍي  بّا ٠ٕعىظ عٍٝ ثظغ١ٓ سٛدا ا٦ـداص 

 اٌّظاعثٟ ٌٍّٕش ا  ٚباٌجاٌٟ ِغجٜٛ اٌخ ش اٌضش٠ثٟ.

ثمدٜ اٌّغج٠ٛاة اٌّشثفعي ِٓ اٌذمي ا٦داس٠ي اٌّفشري إٌٝ عٍٛو١اة ِّٚاسعاة  -

ش ممسل١ي  ِّا ٠مدش بشىً عٍثٝ عٍٝ اٌمٛانُ اٌّا١ٌي ٌٍّٕش ا  ٚثظًّ ِظاعث١ي ؼ١

 ِخارش عا١ٌي  ا٤ِش اٌزٞ ٠مدٜ بذٚسٖ إٌٝ ص٠ادا اٌخ ش اٌضش٠ثٟ.
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 اٌّشاعع -8

 اٌّشاعع اٌعشث١خ  8-1

 ( .ٟدساعتتي اٌعسلتتي بتت١ٓ اٌّغتتت١ٌٛي الاسجّاع١تتي ٌٍشتتشواة 2ِٕٔٓظّتتٛد  عّتتشٚ اٌغتت١ذ صوتت .)

ِّٚاسعاة اٌجشٕب اٌضش٠ثٟ: دساعي ث ث١م١تي عٍتٝ اٌشتشواة اٌّم١تذا بغتٛق ا٤ٚساق اٌّا١ٌتي ـتٟ 

 .  ٖٔٙ - 2ٖٓ(  ٔ)ٕٔ  ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجِٟدش. 

 ( .ًل١تتاط مدتتش ا٦ـدتاص عتتٓ اٌتذمً اٌشتتاًِ عٍتتٝ ٕٕٔٓعثتذ اٌعتتارٟ  ِظّتٛد طغتت١ٓ اعتّاع١ .)

اٌخ ش اٌضتش٠ثٟ ٚاٌخ تش اٌعتاَ ٌٍّٕشت ا: دساعتي ث ث١م١تي عٍتٝ اٌشتشواة اٌّم١تذا بغتٛق ا٤ٚساق 

   و١ٍي اٌجشاسا  ساِعي اٌما٘شا.سعبٌخ دوزٛساٖ غ١ش ِٕشٛسحاٌّا١ٌي اٌّدشٜ  

 ( .دساعتتي ٚامجثتتاس مدتتش ِشتتاس ي إِٕٔٓظتتلّذ  عّتتشٚ ِظتتلّذ مّتت١ظ .) ٦ٔتتاح بّشتتاٌظ إداساة

اٌشش اة اٌّم١تذا باٌثٛس تي اٌّدتش٠ي عٍتٟ اٌعسلتي بت١ٓ اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٚاٌذمتي اٌّفشرتي ٌٍّتذ٠ش 

-9ٕ٘ٔ(  ٔ)٘  ِغٍاخ ا عاىٕذس٠خ ٌٍجؾاٛس اٌّؾبعاج١خاٌجٕف١زٞ ِّٚاسعتاة اٌجشٕتب اٌضتش٠ثٟ. 

ٖٔٙٙ. 

 ٦داس٠تتي اٌّفشرتتي ٌٍّتتذ٠ش (. مدتتش اٌٍّى١تتي ا٦داس٠تتي ٚاٌذمتتي إٕٓٓاٌتتشط١ُ  معتتّاء إبتتشا١ُ٘. ) عثتتذ

اٌجٕف١زٞ عٍٝ ِغجٜٛ الاطجفاش بإٌمذ٠ي ـٟ اٌشتشواة اٌّغتاّ٘ي اٌّدتش٠ي: دساعتي امجثاس٠تي عٍتٝ 

  ٗ اٌّشٍتتذ  اٌّؾبعااج١خ ٌٍجؾااٛس ا عااىٕذس٠خ ِغٍااخ اٌشتتشواة اٌّغتتشٍي ـتتٟ اٌثٛس تتي اٌّدتتش٠ي.

 . ٗٗ -ٔ  ٕاٌعذد

 ( .ُل١اط مدش اٌمذسا ا٦داس٠ي عٍٝ سٛدا اٌجمش٠ش اٌّتاٌٟ ١ٍِٕٓٔ9شٟ  ِشذٞ ١ٍِشٟ عثذ اٌظى١ .)

ِغٍاخ دساعي ث ث١م١ي عٍتٝ اٌشتش اة اٌّم١تذا باٌثٛس تي اٌّدتش٠ي   -ٚم ش ا١ٙٔاس مععاس ا٤عُٙ

 .  2ٖٖ-9ٕٙ(  ٖ)ٖ  ا عىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ

  (. مدتتش اٌتتجظفب اٌّظاعتتثٟ ِٖٕٕٓتتذ ٔث١تتً طاِتتذ. )اٌشتتٛ٘شٞ  إبتتشا١ُ٘ اٌغتت١ذ ِظّتتذ  ٚعتت١ٍّاْ طا

ٚمّٔتار اٌٍّى١تتي عٍتتٝ الاطجفتاش بإٌمذ٠تتي ٚدٚس٘تتا ـتٟ اٌظتتذ ِتتٓ ِختارش أخفتتا  اٌجتتذـماة إٌمذ٠تتي 

-ٔ٘ٔ(  ٔ)ٗ  اٌّغٍخ اٌع١ٍّخ ٌٍذساعبد ٚاٌجؾٛس اٌّب١ٌاخ ٚاٌزغبس٠اخاٌجشؽ١ٍ١ي: دساعي ث ث١م١ي  

ٔ92. 

  ( .ل١تتاط ثتت د١ش اٌمتتذسا ا٦داس٠تتي عٍتتٝ ستتٛدا ا٤سبتتاص 2ٕٔٓإبتتشا١ُ٘  ا٠ٙتتام عثتتذ اٌفجتتاص ِظّتتذ .)

  و١ٍتتي سعاابٌخ ِبعغااز١ش غ١ااش ِٕشااٛسحاٌّظاعتتث١ي ـتتٝ ب١تتتي ا٤عّتتاي اٌّدتتش٠ي: دساعتتي ث ث١م١تتي  

 اٌجشاسا  ساِعي ع١ٓ  ّظ. 

 ( .ٝمدتش اٌمتذسا ا٦داس٠تي ٕٕٓٓـٛدا  اٌغ١ذ مطّذ ِظّٛد  ٚالاعذاٜٚ  ِدت فٝ اٌغت١ذ ِدت ف .)

 ّتا١١ٌٓ ٚاٌم١ّتي اٌغتٛل١ي ٌٍشتشواة اٌّغتاّ٘ي اٌّدتش٠ي: دساعتي امجثاس٠تي.عٍٝ عتٍٛن اٌّظٍٍت١ٓ اٌ

 . 9ٔٙ -ٖ٘٘(  ٖ)ٕ  اٌّغٍخ اٌع١ٍّخ ٌٍذساعبد اٌّؾبعج١خ
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