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اٌمطبع مبثً ششوبد ِ لطبع الأػّبي اٌؼبَ ششوبد ٟف ٟأصش ؽٛوّخ اٌششوبد ػٍٝ الأداء اٌّبٌ

 ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ" ٟخزجبس٠خ فا"دساعخ  اٌخبص

 (Abstract ٍِخض)

اٌؾٛوّخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌؼبٍِخ فٟ اٌج١ئخ اٌؾبٌٟ اخزجبس أصش اعزٙذف اٌجؾش 

ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ  ٟرٕزّ ٍٟششوبد اٌزٌالأداء اٌّبٌٟ ٠خزٍف  أٞ ِذٜاٌزؼشف اٌٝ اٌّظش٠خ، ٚ

ٓ ) رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص، ٟفٟ اٌششوبد اٌز ِِ ( ششوخ ثبعّبٌٟ 921ٚرٌه ثبٌزطج١ك ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ 

( ِشب٘ذح ثبٌٕغجخ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ، 282٪( ثّب ٠ؼبدي )22ً ٔغجخ )( ِشب٘ذح، ِٕٙب ِب ٠ّض818)

ٓ ػبَ 892٪( ثّب ٠ؼبدي )88ٚٔغجخ ) ِِ َ 2192( ِشب٘ذح ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌخبص، ٚرٌه ػٓ اٌفزشح 

ٓ آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد ِٕٙب 2198ٚؽزٝ ػبَ  ِِ َ، ٚلذ اػزّذ اٌجبؽش فٟ رٌه ػٍٝ ِغّٛػخ 

خ اٌّئعغ١خ، رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ، اٌزذاٚي اٌؾش، ؽغُ ِغٍظ الإداسح، )اٌٍّى١خ الاداس٠خ، اٌٍّى١

ِغٍظ الإداسح، ػذد فٟ ، اٌزّض١ً إٌغبئٟ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞاعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح، 

اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح، ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ، اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ، خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ، ػذد 

ثبعزخذاَ اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ ٌٍج١بٔبد عشاء اٌزؾ١ًٍ الاؽظبئٟ اد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ(، ٚثؼذ اعزّبػب

(STATA, V.14 ،) ؽغُ ِغٍظ ِٚٛعجخ وشفذ إٌزبئظ ػٓ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ( ٓ ِِ  ًً ث١ٓ و

، ٚػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ٚعبٌجخ ((RoAِغ ) الإداسح، ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح، خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ

 ِِ  ًً  (اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ،اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح ،(RoEِغ ) رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خٓ )ث١ٓ و

ٓ ِؼذٌٟ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الاػّبي اٌؼبَ غ الأداء اٌّبٌٟ ِ ِِ  ًً ِم١غبً ثى

(RoA( ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )RoE،) ٌٚخبص وشفذ ثبٌٕغجخ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع ا

ٓ )اٌٍّى١خ الإداس٠خ، اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ، رشوُض ِٚٛعجخ إٌزبئظ ػٓ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ  ِِ  ًً ث١ٓ و

، ٚػلالخ ِؼ٠ٕٛخ (ػبد ِغٍظ الإداسحػذد اعزّب ش، ؽغُ ِغٍظ الإداسح،اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ، اٌزذاٚي اٌؾ

( ٓ ِِ  ًً الأداء ِمب١٠ظ  ( ِغّشاعؼخخجشح ٌغٕخ اٌ ،(RoAِغ ) اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسحٚعبٌجخ ث١ٓ و

( رٛطً اٌجبؽش ٌٛعٛد Mann-Whitneyٚثبعزخذاَ اخزجبس )(، RoA & RoE) اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

 .فشٚق فٟ رؤص١ش آ١ٌبد اٌؾٛوّخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػ١ٓ

طبع ؽٛوّخ اٌششوبد، الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد، اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌم :الأعبع١خ اٌّظطٍؾبد

 .الأػّبي اٌؼبَ، اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص
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 :شىٍخ اٌجؾشِمذِخ ِٚ /أٚلا 

ؼؼلاد اٌغبئذ أؽذ اٌّ اٌؾى١ِٛخ رغ١ش ّٔؾ اٌٍّى١خدسارٙب ٚاذ أفظبي ٍِى١خ اٌششوبد ػٓ ؼ  ٠ُ 

؛ ؽ١ش رمَٛ اٌششوبد ػٍٝ أعبط ِغّٛػخ ِٓ ٌٍششوبد ٟداء اٌّبٌرئصش ػٍٝ الألذ  ٟالأعبع١خ اٌز

ُّ اٌؼلال ٓ الأطلاء )اٌ ِِ  ًً أ٘ذاف اٌٛولاء رخزٍف لذ لان( ٚاٌٛولاء )الإداسح(، ٚفٟ ظً رٌه بد ث١ٓ و

٠ٕٙخزٍف ِؼٙب دسعخ ٚٔٛػ١خ اٌّخبؽش اٌز ٟػٓ الأطلاء ٚاٌز ِِ  ًً ّب فٝ ظً رظٛس ٟ ٠زؾٍّٙب و

ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ
1

ٓ شؤٔٗ أ ٞ، ٚ٘ٛ الأِش اٌز د ّبسعخ اٌغٍٛو١بْ ٠ٌٛذ اٌذافغ ٌذٜ الإداسح ٔؾٛ ِِِ

طبع الأػّبي اٌؼبَ ػّب ٘ٛ ٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟٚاٌزظشفبد الأزٙبص٠خ، ٚلذ ٠ضداد الأِش ف

 ظً رؼذد ٚرذاخً ٚرؼمذ ػلالبد اٌٛوبٌخ ٟف طبع اٌخبص خبطخً ٟ ٌٍمرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ِٟٛعٛد ف

ٓ ِشبوً ِ ػٓ رٌه، ِٚب لذ ٠ٕزظ (2192ِظطفٝ، ) خ أخلال١خ ٚاداس٠خ ٚرٕظ١ّ١ ٟزؼٍمخ ثٕٛاؽِِ

ٓ ؽّب٠خ لب١ٔٛٔخ ػؼ١فخ ٟؼبٔر ٟاٌذٚي اٌز ٟخبطخً ف ػٛء ِب  ّٟىٓ رظ١ٕف أُ٘ ٘زٖ اٌّشبوً ف٠ٚ، ِِ

ٓ )زٗ دساعخ ولذِ ِِ  :صلاس ِشبوً سئ١غ١خ ٟ٘ ( اSánchez, 2016ٌٝ؛ 2198ِظطفٝ، ًً 

داس٠خ ٚرٕظ١ّ١خ ِزؼٍمخ ثبلاخزلاي الأخلالٟ ٠ٚظٕفٙب اٌجبؽش اٌٝ ِشىٍزٟ )ػذَ رٛافك اِشبوً   أ(

 .ٌّظبٌؼ، ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد(ا

ِشبوً ِب١ٌخ ِزؼٍمخ ثبلاخز١بس اٌؼىغٟ ٠ٚظٕفٙب اٌجبؽش اٌٝ ِشىٍزٟ )الارغبٖ ٔؾٛ اٌّخبؽشح،  ة(

 .الأفك اٌضِٕٟ ٌلاعزضّبس(

 ).الارظبي اٌغ١بعٟ ٌزٚٞ اٌشٚاثؾ اٌغ١بع١خِشبوً ِزؼٍمخ ثبٌزذخًُ اٌؾىِٟٛ )  ط(

ٓ أْ اٌّشبوً ِِ ، طبػ١ٌٓىلا اٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ِٟٛعٛدح ف اٌغبثك روش٘ب ٚػٍٝ اٌشغُ 

 Shawtariطبع الأػّبي اٌؼبَ )ٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟٔٙب رظٙش ثشىً ٚاػؼ ٚأوضش رؼم١ذاً فاالا 

et al., 2017 ٌٛعٛد ؽ١بصح ٚوزٌه ٌٍذٚس اٌّضدٚط اٌزٞ رمَٛ ثٗ اٌذٌٚخ أؽ١بٔبً (، ٚلذ ٠شعغ رٌه

ًٍ دائُ ثّ ٚأ٠ؼبً  ذػّخ ع١بع١بً ِفشؽخ ٍِٚى١خ ِ ّبسعبد ػؼ١فخ اسرجطذ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ثشى

( أْ دساعخ 2192ظطفٝ، ٠شٜ )ِ ٌٚزٌه، (Wong, 2004؛ 2192، ٌٟؾٛوّخ اٌششوبد )ػف١ف

طلاػ ٌلااٌٛع١ٍخ الأُ٘  ٟطبع الأػّبي اٌؼبَ رؾذ٠ذاً ٘فٟ لشرجطخ ثؼلالبد اٌٛوبٌخ وً اٌّاٌّشب

 .ٌؼشث١خ وذٌٚخ ٔب١ِخعّٙٛس٠خ ِظش ا ٟٚخبطخً ف ٞٚالإلزظبد ٞالإداس

                                                 
ػٍٝ اٌشغُ ِٓ رّزغُ ولا اٌطشف١ٓ )اٌّٛوً ٚاٌٛو١ً( ثّظٍؾخ ِشزشوخ ٟٚ٘ اٌشغجخ فٟ ثمبء ٚاعزّشاس ٔشبؽ اٌششوخ  1

ٓ اٌّفزشع فٟ ظً اٌزف٠ٛغ إٌّّٛػ ٌٍٛو١ً ثّٛعت ػمذ اٌٛوبٌخ ع١ىْٛ ٌذ٠ٗ ِٕفؼخ ِزضا٠ذح 2208)ِؾّذ،  ِِ (، إل إٔٗ 

ٓ عٙذ رغبٖ اٌّٛوً )٠ٛعف،  فٟ اٌذخً ٚعبٌجخ ف١ّب ٠جزٌٗ ِِ0998). 
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ِّب عجك ٔغذ أٗ فٟ ظً اٌزؾٛلاد اٌزٟ ؽشأد ػٍٝ ١٘ىً ٍِى١خ اٌششوبد أْ ٔٛع اٌٍّى١خ 

( لذ ٠ّضً ثطج١ؼزٗ ل١ذ ػٍٝ ِّبسعبد اٌؾٛوّخ ثبٌشىً اٌزٞ لذ ٠زؤصش ِؼٗ خبطخأٚ  ػبِخ)عٛاء 

بَ ٚاٌمطبع اٌخبص، الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد، ٚخبطخً فٟ ظً اخزلاف ِب ٠ٙذف ا١ٌٗ لطبع الأػّبي اٌؼ

ٚثبٌزبٌٟ لذ رىْٛ ِّبسعبد اٌؾٛوّخ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌىلا اٌمطبػ١ٓ ِخزٍفخ اٌٝ ؽذ وج١ش خبطخ 

ٓ اٌششوبد ، ٌٚٙزا ٠زُٛلغ أْ ٠ىْٛ ُ٘ اٌذٚي إٌب١ِخ فٟ ِِ ٕبن اخزلاف فٟ الأداء اٌّبٌٟ ٌىلا إٌٛػ١ٓ 

 .ٚاٌؼبٍِخ فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ

ِؾبٌٚخ اٌزؼشف اٌٝ أٞ ِذٜ ٠خزٍف ِغزٜٛ الأداء  اٌجبؽش اٌٝ ٠غؼٝ ٚفٟ ػٛء ِب رمذَ

ششوبد اٌمطبع اٌخبص فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ، ػٕٗ فٟ  ششوبد لطبع الأػّبي اٌؼبَاٌّبٌٟ فٟ 

ٓ ػذَ اخزلاف اٌمٛاػذ ٚاٌّجبدٜء إٌّظّخ ٌؾٛوّخ اٌششوبد فٟ ولا اٌمطبػ١ٓ،  ِِ ٚرٌه ػٍٝ اٌشغُ 

ٕبن أصش ٌؾٛوّخ اٌششوبد ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ً٘ ُ٘  :فٟ اٌزغبإي اٌزبٌٟ اٌجؾشٌزا ٠ّىٓ ط١بغخ ِشىٍخ 

 ثششوبد اٌمطبع اٌخبص؟ خً اٌؼبَ ِمبسٔ فٟ ششوبد لطبع الأػّبي

 :٘ذف اٌجؾش /صب١ٔبا 

ش ؽٛوّخ اٌششوبد أصاخزجبس ٌٍجؾش اٌؾبٌٟ فٟشئ١غٟ فٟ ػٛء ِشىٍخ اٌجؾش، ٠زّضً اٌٙذف اٌ

رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ِمبسٔخً ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ 

  .اٌّظش٠خاٌخبص فٟ ث١ئخ الأػّبي 

 :أ١ّ٘خ اٌجؾش/ صبٌضبا 

ذساعخ اٌفشٚق اٌّؾزٍّخ ٌلأداء اٌّبٌٟ ٠زؼٍك ثف١ّب اٌذساعبد اٌغبثمخ اْ ٚعٛد ٔذسح فٟ  أ(

ٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ ٍششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّم١ذح ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظشٞ، ٚاٌزٌ

 .٠ؼفٟ أ١ّ٘خ ػٍٝ اٌجؾش اٌؾبٌٟ اٌخبص فٟ ظً رطج١ك ؽٛوّخ اٌششوبداٌمطبع ٚ

رمذ٠ُ د١ًٌ رطج١مٟ ٌٍغٙبد اٌّغئٌٚخ ٚاٌّؼ١ٕخ ثشئْٚ لطبع الأػّبي اٌؼبَ لأصش اٌؾٛوّخ  ة(

 .ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد فٟ ولا اٌمطبػ١ٓ ِٚذٜ الاخزلاف ف١ّب ث١ّٕٙب

ٓ أؽذ أُ٘ اٌجشاِظ اٌزٟ  ( اْط ِِ دساعخ أؽٛاي لطبع الأػّبي اٌؼبَ ِب صاٌذ ل١ذ اٌذساعخ، ثً ٚ

ٓ دٚس لِٟٛ ِٕشٛد فٟ اداسح الأطٛي  ِِ رٙزُ ثٙب ٚرذػّٙب اٌذٌٚخ ؽزٝ ا٢ْ، ٌّب ٠مَٛ ثٗ 

خبطخ ِغ  اٌجؾش ااٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ فٟ ِخزٍف اٌمطبػبد الالزظبد٠خ، ِّب ٠ّضً دػُ ٌزطج١ك ٘ز

ٓ اٌجٍُذاْ ؽزٝ ا٢ْٚعٛد ٚأز ِِ    .شبس اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ فٟ اٌؼذ٠ذ 
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  :اٌجؾشؽذٚد ٔطبق ٚ /ساثؼبا 

 -:ٟالأر ٟف ٟاٌؾبٌ اٌجؾش ٠زّضً ٔطبق ٚؽذٚد

ػبد طبِخزٍف اٌم ٟم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ فػٍٝ اٌششوبد اٌّ اٌجؾش٠مزظش رطج١ك  أ(

 .خزٍفبً لزظبد٠بً ِ( لطبػبً ا98الالزظبد٠خ ٌزشًّ ػذد )

ٓ  (ة ِِ  .ٌٟاٌؾب اٌجؾشػ١ٕخ اعزجؼبد لطبػٟ اٌجٕٛن ٚاٌخذِبد اٌّب١ٌخ غ١ش اٌّظشف١خ 

ٓ ػبَ  اٌجؾشرشًّ فزشح  (ط ِِ  .2198ََ اٌٝ ػبَ 2192عجؼخ عٕٛاد رجذأ 

 :اٌجؾشخطخ  /خبِغبا 

إٌمممٝ  لأ٘ذافمممٗٚرؾم١ممممبا  اٌجؾمممششمممىٍخ رّبشممم١با ِمممغ ؽج١ؼمممخ ِ ٟاٌؾمممبٌ خطمممخ اٌجؾمممشرٕمغمممُ 

 -:ٟاٌزب١ٌخ، ٚرٌه وّب ٠ٍ بَالألغ

ٌٍششوبد فٟ  ٟؾٛوّخ ٚالأداء اٌّبٌاٌٌطج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ آ١ٌبد  ٞاٌزؤط١ً إٌظشالأٚي:  اٌمغُ -

 .طبػ١ٓ اٌخبص ٚالأػّبي اٌؼبَاٌم

    .اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚرط٠ٛش فشٚع اٌجؾش: ٟاٌضبٔ اٌمغُ -

    .اٌمغُ اٌضبٌش: اٌذساعخ الخزجبس٠خ -

   .غزمج١ٍخزٛط١بد ٚاٌذساعبد اٌّاٌٚ خلاطخاٌاٌمغُ اٌشاثغ:  -

 ٌّشاعغا. 
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 ٟٚالأداء اٌّبٌؾٛوّخ اٌآ١ٌبد  طج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٌٓ ٞاٌزؤط١ً إٌظش: اٌمغُ الأٚي

 طبػ١ٓ اٌخبص ٚالأػّبي اٌؼبَٟ اٌمٌٍششوبد ف

ػٓ  زٙباٌششوبد ثّٕٛ ٚرٛعغ ٔشبؽ اٌششوبد ٚأفظبي ٍِى١ ؽٛوّخِظطٍؼ  اسرجؾ ظٙٛس

ٞٚالإداس ٟاٌغش ٚاٌفغبد اٌّبٌ الا٘زّبَ ثؾٛوّخ اٌششوبد ِغ أزشبس لؼب٠باداسارٙب، ٚلذ رؼبظُ 
2
 

ٓ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ا ٟشرجطخ ثذٚافغ ٚعٍٛو١بد الأؽشاف الأعبع١خ ٌؼلالبد اٌٛوبٌخ فاٌّ ِِ ٌؼذ٠ذ 

ٓ اٌذٚي اٌّ ًً و ٟاٌخبص فالأػّبي اٌؼبَ ٚ ٟطبػٌم ؾٛوّخ فٝ اٌزمذِخ ٚإٌبشئخ، ٠ٚظٙش دٚس ِِ

علاقات الوكالة أطراف التعارض القائم بٌن  خلال بحثمِن  وذلك ،ٌٍششوبد ٟاء اٌّبٌرؾغ١ٓ الأد

هذه الأطراف فً ضوء بعض نظرٌات حوكمة تفسٌر سلوكٌات ودوافع مِن داخل وخارج الشركة و

ٓ اٌغٙبد اٌشع١ّخ ٌّب ٌٚزٌه ، (2118، إبراهٌمالشركات ) ِِ ٔبٌذ ؽٛوّخ اٌششوبد ا٘زّبَ اٌؼذ٠ذ 

ٓ أع ِِ ٓ اٌّجبدٜء ٚاٌمٛاػذ اٌؼبِخ اٌز ٞبط ٔظشرٛفشٖ  ِِ ٓ ِغٍظ ٕظُ اٌؼلالخ ث١ٚررؾىُ  ٌّٟغّٛػخ 

ٓ ٔبؽ١خ ٚث١ٓ ِلان اٌششوخ ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ِِ ٓ ٔبؽ١خ أخشٜ،  الإداسح  ك أفؼً ثٙذف رؾم١ٚرٌه ِِ

عّٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ  ًٟ رٍه الأؽشاف )د١ًٌ ؽٛوّخ اٌششوبد فؽّب٠خ ٚرٛاصْ ث١ٓ ِظبٌؼ و

  .(1، ص2198، 9/2ضبٌش، اٌفمشح: طذاس اٌالا

ٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚلذ  ِِ ٕٙب  ٟرُ اعشاإ٘ب ف ٟاٌزٚؽشطذ اٌؼذ٠ذ  ِِ ٓ دٚي اٌؼبٌُ ٚ ِِ اٌؼذ٠ذ 

ٌٍششوبد، ٚرٌه ثٙذف  ٟاٌّبٌؾٛوّخ ٚالأداء اٌعّٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ ػٍٝ رٕبٚي اٌؼلالخ ث١ٓ 

ٓ طؾخ الادػبءاد إٌظش٠خ اٌزاٌزؾم ِِ عبد ؽٛوّخ اٌششوبد رٍؼت دٚساً ٘بِبً ّبسٟ رش١ُش اٌٝ أْ ِك 

ثبػزجبسٖ أؽذ أُ٘ الأ٘ذاف اٌشئ١غ١خ  ، ٚرٌهٟغزٜٛ أدائٙب اٌّبٌؼض٠ض سثؾ١خ اٌششوخ ٚالاسرمبء ثّر ٟف

الا أٔٗ ٠ئخز ػٍٝ ٘زٖ اٌذساعبد أٔٙب ٌُ (، 2198، ِؾّذرؼًّ اٌششوخ دائّبً ػٍٝ رؾم١مٙب ) ٟاٌز

ع١زُ ٚ٘زا ِب طبع اٌخبص، ثبٌم مبسٔخً ي اٌؼبَ ِلأػّبطبع اٟ لرزطشق ٌذساعخ ؽج١ؼخ رٍه اٌؼلالخ ف

 :٠غبص وّب ع١شد فٟ إٌمبؽ اٌزب١ٌخرٕبٌٚٗ ثب

 ٌٍششوبد: ٟشرجطخ ث١ٙىً اٌٍّى١خ ٚالأداء اٌّبٌآ١ٌبد اٌؾٛوّخ اٌّ /أٚلا 

ًٍ رطشأ ػٍٝ أداء اٌششوب ْٟ اٌزغ١١شاد اٌزا ًٍ ِ ٟخبص الأداء اٌّبٌ د ٚثشى وج١ش  شرجطخ ثشى

فُٙ ٚدساعخ ؽج١ؼخ ػلالبد اٌٛوبٌخ  ١ٟ٘ىً اٌٍّى١خ؛ ؽ١ش ٠غُبُ٘ ١٘ىً اٌٍّى١خ ف ٟثبٌزغ١١شاد ف

                                                 
ِِ ٠ؼَُذ  2  ٚاػؾبا  د١ٌلاا  اٌّؾبوُ اٌّظش٠خ ِؤخشاا  ٟاٌجٕٛن ٚاٌششوبد ف ٟثبٌفغبد ف اٌّزؼٍمخٓ اٌذػبٜٚ اٌمؼبئ١خ اٌؼذد اٌّزضا٠ذ 

( إٌٝ ِب عجك 242، ص2208(، ٠ٚش١ُذ )ِظطفٝ، Hassouna, 2014, P.4اٌّبٌٟ ٚالإداسٞ ) ٔزشبس اٌفغبدِذٜ اػٍٝ 

ٓ اٌغشائُ اٌزٟ رُ اسرىبثٙب ثؤ ِِ ١ّ٘خ اٌذٚس اٌٍّّٛط ١ٌٙئخ اٌشلبثخ اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ الأٚٔخ الأخ١شح فٟ اٌىشف ػٓ اٌىض١ش 

ٓ لجً ثؼغ اٌّذساء فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ِِ  .فٟ ؽك اٌّبي اٌؼبَ 
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ٓ أؽذ ا١ٌ٢بد اٌٙبِخ ٌٍزٕف١ز اٌفؼبي عٍٛو١بد ٚدٚافغ أؽشافٙب، ٌٚزٌه ٠ٚرفغ١ش  ِِ ؼزجش ١٘ىً اٌٍّى١خ 

٠زؤصش  ٟٚاٌز١ٙىً اٌٍّى١خ ٌخظبئض ػذح ّىٓ ٌٍجبؽش رٕبٚي ، ٠ٚ(2198)ػٛع،  ٌؾٛوّخ اٌششوبد

 :فٟ إٌمبؽ اٌزب١ٌخ ٟوّب ٠ٍ ، ٚرٌهًٌٍششوبد ٚل١ّخ اٌششوخ وى ٟاٌّبٌ لأداءِؼٙب ا

 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ اٌٍّى١خ الإداس٠خ أ(

ذ الإداس٠خٍّى١خ اٌْ ا ٓ  رؼُ  ٓ ِشبوً اٌٛوبٌخ ٚاداسح الأداء  أفؼً ؽشقِِ ِِ ٚاٌزىب١ٌف اٌؾذ 

ٚ٘ٛ  ٟه لافزشاع أعبعٚرٌ ،(Abdel Megeid and Abd-Elmageed, 2019)اٌّشرجطخ ثٙب 

، (Firer and Williams, 2005) ١ًٚأّب وؤط ١ًٌُ رؼذ رؼًّ وٛو الإداسح فٟ ٘زا اٌٛػغأْ 

ٓ أْ رشوُض اٌٍّى١خ الإداس٠خ لذ ٠ٛفش ؽبفضاً ػٛء رٌه ٠ ٟٚف ِِ شالجخ ٌٍّّىٓ اٌمٛي ثؤٔٗ ػٍٝ اٌشغُ 

ُّ ٔٙاثفؼب١ٌخ أوجش، الا  ٓ اٌ ِِ  ًً ، ٚلذ (2199، ٟػف١ف) لان ٚالإداسحب لذ لا رشثؾ ث١ٓ ِظبٌؼ ٚأ٘ذاف و

طبع اٌخبص، ٚرٌه ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٟ اٌم ٟٟ رٕزّاٌششوبد اٌز ٠ٟضداد ٘زا الافزشاع ف

 ٟرؼذد ٚرذاخً ػلالبد اٌٛوبٌخ ٚغ١بة اٌذٚس اٌشلبثفٟ ظً  ثغجت رؼبسة الأ٘ذاف ٚخبطخ

ٓ رىب١ٌف  رٌه ٠ٕزظ ػٓلذ ِٚب ، ٌلأطلاء اٌفؼ١١ٍٓ ٓ شؤٔٙب ِِ   .ٌٍششوبد ٟاٌزبص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌِِ

 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ (ة

 ّٞىٓ أْ رٍؼت دٚساً سلبث١بً ثبٌشىً اٌزٍِى١خ اٌششوبد ٠ ٟف ٟاٌّئعغ اٌّغزضّشاْ ِشبسوخ 

ِ ٓ ِِ ٓ ِشبوً اٌٛوبٌخ  ٠ٚؾذّبسعبد اٌؾٛوّخ ٠ؼضص  ٌمطبػٟ الأػّبي  ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟفِِ

ٓ خظبئض ػذح ه ٌّب ٠زّزغ ثٗ ٌخبص، ٚرٌاٚاٌؼبَ  ٌلاعزضّبس ؽ٠ًٛ الأعً،  ٕٟ)أفُك صِ ِٕٙبِِ

 ,Ma and Renٍِى١خ اٌششوبد، الاعزملاي ػٓ الإداسح( ) ٟالاعزؾٛاص ػٍٝ ٔغت عٛ٘ش٠خ ف

٠زٛلف ػٍٝ ؽج١ؼخ طبع الأػّبي اٌؼبَ ٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟالا أْ رطج١ك ٘زٖ ا١ٌ٢خ ف(، 2020

ٕظِ ر ٞاٌز 3اٌذٚس ُِ ُِغ١طش أٚ  ٓ ؽ١ش أٔٙب ِبٌه  ِِ (؛ Ding, 2018ُ )مَٛ ثٗ اٌذٌٚخ ٚٔغجخ اٌغ١طشح 

ٓ اٌّّىٓ أْ رزؼبسع أ٘ذاف اٌّ ِِ ٓ ؽ١ش اٌشغجخ ف ٟغبُ٘ اٌّئعغؽ١ش أٗ  رؼظ١ُ اٌؼبئذ ػٍٝ  ِِٟ

ٓ الأسثبػ ِغ أ٘ذاف اٌذٌٚخ ٚاٌز ِِ (، Mao, 2015رؾم١ك أ٘ذافٙب الإعزّبػ١خ ) ٟرزّضً ف ٟاعزضّبسارٗ 

ٓ ُٕ٘ب لذ رٕشؤ اٌفشٚق فٚ  .طبػ١ٌٍٓششوبد ث١ٓ اٌم ٟالأداء اٌّبٌ ِِٟ

 

                                                 
ٕظِ )أؽ١بٔبا رمَٛ اٌذٌٚخ ثذٚس ِضدٚط  3 ُِ د١ًٌ ِؼ١ٓ ٚلذ ٠ىْٛ ٘زا إٌشبؽ ِٕبفغبا ٌٍمطِبع اٌخبص ) ٌٕٞشبؽ إلزظبد (ُوّبٌه ٚ

اٌّظبٌؼ  ْٟ اٌزؼبسع فٚأ ،(2226، 4-0ِجبدٜء ؽٛوّخ ششوبد لطبع الأػّبي اٌؼبَ ثغّٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ، اٌفمشح: 

زؤطلاا ف ُِ  ٚؽّب٠خ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ؽٛوّخ اٌششوبد٠ّىٓ أْ ٠ؤصش ػٍٝ ِّبسعبد ٚاٌذٚس اٌّضدٚط ٌٍذٌٚخ  ٠ٟؼَُذ 

(Pargendler, 2012). 
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 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ غب١ّ٘ٓ الأفشاد(جبس اٌّخ اٌفشد٠خ )ٍِى١خ وٌٍّى١رشوُض ا (ط

ٓ ١ٌظ فمؾ ف٠ غب١ّ٘ٓ الأفشاداٌّجبس ٌى ٟالأعبع اٌذٚسْ ا ُّ ِٚب ٠ّزٍىٛٔٗ ُ اٌزظ٠ٛز١خ لٛرٙ ٟى

ٓ ِؼٍِٛبد  ٌه (، ٌٚزFlorackis and Ozkan, 2009ُ الأخش٠ٓ )زذُ ؽٍّخ الأعٙشعغ ٌزش٠أّب ِِ

ثبٌشىً اٌزٞ ٠زؤصش ِؼٗ  ؾذد ِذٜ اٌشلبثخ ػٍٝ عٍٛن ٚلشاساد الإداسحفبْ رشوُض أٚ رشزذُ اٌٍّى١خ ٠

ُّ أ، ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ  زُٙٚدسا٠ زُٙػٍٝ ِذٜ ِؼشف رؾم١ك سلبثخ فؼبٌخ ٠زٛلف ٟلان فْ دٚس اٌ

لذ ٠خزٍف الا أْ الأِش (، 2191ٚرفغ١ش٘ب )ػج١ذ،  ٌمذسح ػٍٝ اٌٛطٛي ٌٍّؼٍِٛبدثؤؽٛاي اٌششوخ ٚا

ثّؼٕٝ أٔٗ لذ رٛعذ طؼٛثخ طبع اٌخبص؛ ٌما ٟطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟف

اٌّؼٍِٛبد أصٕبء أزمبٌٙب ٘زٖ لذ ٠زُ رش٠ٛٗ  ؽ١شفٟ ٚطٛي اٌّغب١ّ٘ٓ الأفشاد ٌٍّؼٍِٛبد اٌّطٍٛثخ، 

ِ ٓ  ،(Boghdady, 2019ٌٍششوخ ) ٟغزٜٛ لأخش خلاي اٌطجمبد الإداس٠خ ػجش ا١ٌٙىً اٌزٕظ١ِِّ

ٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ وٌٕظً ٌذسع ِِ ٓ اٌٛولاء ٚالأطلاء ٚطٛلاً خ  ِِ ٌّظبٌؼ ا ٟزؼبسع فًًٌ 

ٓ اٌذسعخ اٌضب١ٔخ ث١ٓ و ِِ ٓ ِِ ُّ وًً  ٓ أطؾبة اٌؾظض غ١ش جبس اٌ ِِ ُّغ١طش٠ٓ ٚاٌّغب١ّ٘ٓ  لان اٌ

 ُّ ٓ شؤٔٗ اٌزؤص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌ(2198)ػٛع،  غ١طشحاٌ ِِ  .ٌٍششوبد ٟ، ٚ٘زا 

 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ ش )اٌٍّى١خ اٌؼبِخ(اٌزذاٚي اٌؾ (د

ٓ أْ اٌٍّى١خ اٌؼبِخ لذ رىْٛ  ِِ ٕٙب ِشىٍخ الارىب١ٌخ ِظؾٛثخ ػٍٝ اٌشغُ  ِِ ثؼذح ِخبؽش 

ش وؼلاط ٠مُذَ اٌزذاٚي اٌؾ أٗ ٠ّىٓ أْالا (، Mohamed et al., 2013اٌّشرجطخ ثزشزذ اٌٍّى١خ )

ٓ ؽذح ِشبوً اٌٛوبٌخ اٌٌٍّ ِِ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٚاٌٍّى١خ اٌخبطخ  ٟزشرجخ ػٍٝ ٚعٛد رشوُض ػبٌزخف١ف 

ٓ ػٍٝ اٌزٛاٌٟ بصاٌخٌٚمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ  ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟف ِِ ، ِٚب لذ ٠ٕزظ ػٓ رٌه 

ٟ رٌه اشبسح ػٓ ِّبسعبد أفؼً ٌؾٛوّخ اٌششوبد ف، ٌٍٚششوبد ٟرئصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌ رىب١ٌف

ٓ خلاي رٛع١غ لبػذ اٌٍّى١خ ثبٌشىً اٌز ٓ ع١طشح ٚرذخً الإداسح  ِِٞ ِِ ٚوجبس اٌّغب١ّ٘ٓ لذ ٠ؾذ 

ٓ أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚثخبطخ أطؾبة اٌؾظض غ١ش  ِِ ٚاػطبء عٍُطبد أٚعغ ٌٍفئبد الأخشٜ 

ُّغ١طشح  ب ٠شغغ ػٍٝ رطٛس أعٛاق اٌّبيِّ فٟ ِّبسعخ ؽمٛلُٙ ٚاٌم١بَ ثذٚسُ٘ اٌشلبثٟ اٌ

(Bostancı and Kilic, 1997)ٚ ، ًشؤٔٗ أ٠ؼب ٓ ِِ  .اٌزؤص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ٘زا 

رؾف١ض٠خ ٌٍّذساء أٚ سلبث١خ ػ١ٍُٙ، ٠ّىٓ أْ ٠غزخذَ وؤداح ٌمٛي اْ ١٘ىً اٌٍّى١خ ّىٓ اّب رمذَ ٠ِ

(، ٌٚىٓ ٠خزٍف ١ّ٘2112ٙب )اعّبػ١ً، ِٚىٍّخ ٌٍذٚس اٌزٞ ٠مَٛ ثٗ ِغٍظ الإداسح رغبٖ اٌششوخ ِٚغب

٘زا ّب ٠ظبؽت ٚرٌه ٌ ،الأِش فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الاػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٟ اٌمطبع اٌخبص

ٓ عّبد أّ٘ٙب ٚعٛد رشوُض ػبٌٟ ٌٍّى١ٍخ اٌؾى١ِٛخمطبع اٌ ، ٚغ١بة دٚس الأطلاء (2192ػف١فٟ، ) ِِ
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ٓ ِشبوً ٚرىب١ٌف ِشرجطخ  ِٚب لذ (،Mak and Li, 2001اٌفؼ١١ٍٓ فٟ اٌشلبثخ ) ِِ ٠زشرت ػٍٝ رٌه 

 .رئصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ً اٌغ١بعٟثزؼذد ٚرؼمذ ػلالبد اٌٛوبٌخ ٚاٌزذخُ 

 ٌٍششوبد: ٟشرجطخ ثّغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌآ١ٌبد اٌؾٛوّخ اٌّ /صب١ٔبا 

ُّ رغبٖ اٌششوخ ٚسػب٠خ ِظبٌؼ ١ٌٚبد ِٚٙبَ ِغٍظ الإداسح ئْ ِغا  لاٚؽّب٠خ ؽمٛلُٙ  لاناٌ

ٓ و ٟرخزٍف ف ِِ فٝ ػٛء ِب وٍُف  ٟ(، وّب ٠ٕجغOECD, 2018) اٌخبصٚالأػّبي اٌؼبَ  ٟلطبػًً 

ٌٙب رؤص١ش ػٍٝ فئبد اٌّغب١ّ٘ٓ رؾم١ك اٌشفبف١خ ٚاٌّؼبٍِخ اٌؼبدٌخ  ٟلشاسارٗ اٌز ٟف ٟثٗ أْ ٠شُاػ

ّضلاً ٌٍذ ،غب١ّ٘ٓ وبفخً ٚدْٚ ر١١ّضٌٍّ ُِ  ٌٞٚخ أٚ لأٚثظشف إٌظش ػّب ارا وبْ ػؼٛ ِغٍظ الإداسح 

)د١ًٌ ِجبدٜء ؽٛوّخ ششوبد لطبع الأػّبي اٌؼبَ ثغّٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ، عٙخ ع١بع١خ أخشٜ 

ْ ٚعٛد أعبط ع١ذ ٌّغٍظ الإداسح ٠ؼٕٟ ٚعٛد ِّبسعبد أ٠ٚشٜ اٌجبؽش ، (2118، 8/8اٌفمشح: 

ػذح ػٍٝ رٌه  ٠ٚزٛلف، ، أٞ اْ طٍؼ ِغٍظ الإداسح طٍؾذ اٌششوخ وٍٙب ٚاٌؼىظٍؾٛوّخع١ذح ٌ

 :ٟٚ٘ ١ٓطبػماٌ ٟفٌٍششوبد  ٠ٟزؤصش ِؼٙب الأداء اٌّبٌٚثّغٍظ الإداسح  ِشرجطخظبئض خ

 ٌٍششوبد:ؽغُ )ػذد أػؼبء( ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ  (أ

( أْ Yermack, 1996) ٠شٜحٌث  ،كبٌرة الحجم الإدارةللدور الفعال لمجالس  البعضر ٌنظ

ٓ أداء اٌششوخ ِغٍظ الإداسحؽغُ  ِِ ٓ ؛ ثّؼٕٝ ل١بَ اٌششوبد اٌّكاٌغبث ٠ضداد  ِِ زؼضشح ثبػبفخ ِض٠ذ 

١ٌظ ثبٌؼشٚسح أْ رىْٛ ِغبٌظ فٟ ٔفظ اٌٛلذ الأػؼبء ٌض٠بدح لذسح اٌّغٍظ ػٍٝ اٌشلبثخ، ٌٚىٓ 

ِِٓ ِغبٌظ الإداسح أداء ِٙبِٙب ِٚ ٟوفبءح ٚفؼب١ٌخ فالإداسح وج١شح اٌؾغُ أوضش  ّبسعخ عٍُطبرٙب 

ٓ  ُػٍٝ ِغبٌظ اداسح طغ١شح اٌؾغُ ٚرؼ ٞٛرٕط ٟطغ١شح اٌؾغُ، ار أْ اٌششوبد اٌز ِِ ػذد أوجش 

اٌغٛق ػٓ  ٟفؼبي، ٌٚٙزا رم١ُُ ثشىً أػٍٝ ف ٟرزغُ ثذٚس سلبث (اٌخبسع١١ٓغ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ )الأػؼبء 

ٓ الأػؼبء اٌزٕف١ز١٠ٓ ٞرٕطٛ ٟاٌزٚٔظ١شرٙب  ِِ ، (2118ػف١فٟ، ) ػٍٝ ِغبٌظ اداسح راد ػذد أوجش 

( فٟ ٘زا اٌظذد اٌٝ أْ ِغبٌظ اداسح اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ Tong et al., 2015ٚأشبسد دساعخ )

ٓ الأػؼبء ِمبسٔخً ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػبدحً ِب رٕطٛٞ  ِِ  .اٌخبص ثبٌمطبع ػٍٝ ػذد أوجش 

 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح (ة

اٌششوبد  ؾٛوّخاٌغ١ذ ٌ زطج١كآٌ ِئششاد ِِ  ٘بِبً ِئششاً استقلالٌة مجلس الإدارة تُعَد 

ٓ ِشبوً اٌزظشفبد الأزٙبص٠خ ٌلإداسح رم١١ذ  ٟغبُ٘ ف؛ ؽ١ش ر(2198وعلوان،  أبوسالم) ِِ ٚاٌؾذ 

اٌزٞ ٠مٛد اٌٝ أداء ِبٌٟ أفؼً ، ثبٌشىً (Trung and Trang, 2019اٌٛوبٌخ لذس الاِىبْ )

ٍٓششوبدٌ ِِ  ٟاٌششوبد اٌز ٟف خبطخٚأؽ١بٔبً  إٌبؽ١خ اٌشى١ٍخ ، الا أْ رطج١ك ٘زٖ ا١ٌ٢خ لذ ٠ىْٛ 



264 

 

ٕبعجخ  ٠ّزٍىْٛ اٌّئ٘لاد ٚاٌخجشاد اٌّلذ لا اٌّغزم١ٍٓذساء ؽ١ش أْ اٌّ؛ طبع الأػّبي اٌؼبٌَم ٟرٕزّ

(Haniffa and Hudaib, 2006 أٚ لذ ٠ىٛٔٛا ،)ِ ُٕٙشرجط١ٓ ع١بع١بً ِغزم١ٍٓ ٌٚى

(Subramanian, 2016 ،) ،ٌُاٌغشع  ٟف٠ٕثبٌزبٌٟ ٚ٘زا (، 2192أٚ ؽزٝ ِٛظف١ٓ ششف١١ٓ )أثٛعب

ٓ ٚعٛد  ٟالأعبع  ِشبوً ٚرىب١ٌف اٌٛوبٌخلذ رضداد  ٚػ١ٍٗ، داخً ِغٍظ الإداسحغزم١ٍٓ ّاٌّذساء اٌِِ

 .ٌٍششوبد ٠ٟئصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌ ٞثبٌشىً اٌز

 ٌٍششوبد: ٟٚالأداء اٌّبٌ اصدٚاع١خ دٚس اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ (ط

لذ ٕزذة داسح ٚاٌؼؼٛ اٌّجٟ سئ١ظ ِغٍظ الإث١ٓ ِٕظعّغ اٌشخض ْ أاٌٛوبٌخ  ٕظش٠خٚفمبً ٌ

ٓ  ٠مٛع رٌه أْ داٖ (، ٚرٌه لافزشاع ِئ2198ظ الإداسح )أثٛعبٌُ ٚػٍٛاْ، ِغٍاعزملا١ٌخ ِِ

طٕبػخ ٚسلبثخ  ظً غ١بة اٌفظً ث١ٓ ٟ، ٚرٌه ف(2111)ؽغٓ،  ؼبلجخ ٔفغٗاٌٝ ٌِٓ ١ّ٠ً اٌشخض 

ؽبٌخ  ٟع فا، ٚلذ ٠ضداد ٘زا الافزش(Fama and Jensen, 1983)وّب أشبسد دساعخ  اٌمشاس

 ّٟىٓ رٛلغُ أْ رزُ ػ١ٍّخ اٌشلبثخ ثٕفظ ا١ٌمظخ اٌزطبع الأػّبي اٌؼبَ؛ ؽ١ش لا ٠ٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز

ٓ اٌٌٍّم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟرزُ ف ِّ  ٟزٛلغ أْ ٠غٛد الاعشاف ٚالاّ٘بي فطبع اٌخبص، ٌزٌه ف

أدائٙب لذ ٠ئصش عٍجبً ػٍٝ  ٞزاداسح شئْٚ ٘زٖ اٌششوبد ثبٌشىً اٌ ٟالاششاف دائّبً ثشىً أٚ ثآخش ف

 ,Kyere and Ausloos، فٟ ؽ١ٓ أشبسد دساعخ )(Jensen and Meckling, 1976) اٌّبٌٟ

١ٗ ٚاػؼ ٌٍم١بدح ٠غّؼ ثزٛع٠غبدٌٛا ثؤْ اٌغّغ ث١ٓ إٌّظج١ٓ أٔظبس ٔظش٠خ الاششاف  ( اٌٝ أ2020ْ

 .بدٌٍششو ٠ٟئصش ا٠غبث١بً ػٍٝ الأداء اٌّبٌثبٌشىً اٌزٞ  ٚارخبر اٌمشاسد

  ٌٍششوبد: ِٟغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌ ٟاٌزّض١ً إٌغبئٟ ف (د

( ٓ ِِ  ًً ْ ( اٌٝ أAdams and Ferreira, 2009; Hossain et al., 2017أشبسد دساعخ و

لذ أػّبي ِغٍظ الإداسح، ٚرٌه ٌّب  اداسح ٟغبُ٘ ثشىً وج١ش ف٠ِغٍظ الإداسح لذ  ٟف ءإٌغب رّض١ً

ٓ ِضا٠ب ػذ٠ ِِ ٕٙب ) حؾممٗ  غزٜٛ اٌّٙبساد، أخفبع دسعخ اٌزٛاؽئ ث١ٓ رٕٛع ِ، رؼذد ٚعٙبد إٌظشِِ

ٕظش إٌغبئٟ ِشبسوخ اٌؼً أشىبي ٔٗ ١ٌغذ وا( 2198ٌىٓ ٠شٜ )ػجذإٌّؼُ ٚلؼٍٛي، الاػؼبء(، ٚ

ٕٙب )ِغزٜٛ اٌزؼ١ٍُ، اٌؼّش(٠ٚزٛل، ٠ٟغبثاٌٙب ِشدٚد  ِِ ؽ١ش ر١ًّ ، ف رٌه ػٍٝ ػذح اػزجبساد 

ٓ اٌٛعؾ الأوبد٠ّٟ أوضش ِالأػّبي اٌؼبَ اٌٝ رؼ١١ٓ  اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع ِِ ٚثّزٛعؾ ذساء 

ٓ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبصأػّبس أػٍٝ  ِِ (Tong et al., 2015 ،) ٜأٚ لاػزجبساد أخش

ػٛء رٌه لذ  ٟٚف(، Daunfeldt and Rudholm, 2012) ٟؼزمذاد اٌذ١ٕ٠خ ٚالأزّبء اٌغ١بعوبٌّ

 .ٌٓمطبػ١ٌىلا ا ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟفٌٝ الأداء اٌّب٠خزٍف ِغزٜٛ 
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 ٌٍششوبد: ٟػذد )رٛارش( اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌ (٘ـ

عج١ً رط٠ٛش ٚثمبء  ٟٕبلشزٙب فرجبدي الأفىبس ِٚ ٟلاعزّبػبد ِغٍظ الإداسح دٚساً ؽ٠ٛ١بً فاْ 

ؽؼٛس ٚ ّغٍظ ػٍٝ لذس رٛارشاٌمبط اعزٙبد أػؼبء (، Hanh et al., 2018٠ٚاٌششوبد )

(، ٌٚزٌه ٠زطٍت الأِش ػشٚسح أْ ٠غزّغ ِغٍظ Ilaboya and Obaretin, 2015اعزّبػبرٗ )

ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ  ٟرٕزّ ٟؽبٌخ اٌششوبد اٌز ٟٕزظُ، ٚلذ ٠خزٍف الأِش فِٚ ٞالإداسح ثشىً دٚس

ٓ ؽ١ش أْ اعزّبٌٍطج١ؼخ اٌخبطخ ٌششوبد ٘زا اٌم طبع اٌخبص، ٚرٌه ٔظشاً اٌم ٟػٕٗ ف ِِ ػبد طبع؛ 

أػؼبء ِغٍظ الإداسح، ػذد ض٠بدح رضداد ث ٟشىٍخ الارىب١ٌخ ٚاٌزّ٘زٖ اٌششوبد لذ رىْٛ ِظؾٛثخ ث

ٓ اٌّّىٓ  ٟٚثبٌزبٌ رؾًّ رىب١ٌف اػبف١خ ٔز١غخ ٌؼذَ الاٌزضاَ ٚطؼٛثخ اٌزٛاطً ٚاٌزٕغ١ك ث١ٓ ِِ

الاعزّبػبد  ٌٟٚزٌه ١ٌظ اٌؼجشح ف، (Vafeas, 1999) أػؼبء ِغٍظ الإداسح ثؼؼُٙ اٌجؼغ

ٓ خلاي رٛافش ػذح ِؼب١٠ش ٠ ٟعزّبػبد، ٚاٌززىشسح ثمذس رؾم١ك عٛدح ٘زٖ الااٌّ ِِ ّىٓ رؾم١مٙب 

ٓ اٌٍغبْ اٌّ رى٠ٛٓ) ٟ( Vagliasindi, 2008ٌ٘ٚلاعزملاي أشبسد ا١ٌٙب دساعخ ) ِِ ِغٍظ ٕجضمخ 

 .بء(، اٌّؼشفخ ٚاٌخجشح، عّؼخ الأػؼالإداسح ِغٍظٌضٛاة ٚاٌؼمبة، اعزملا١ٌخ سئ١ظ ، ِجذأ االإداسح

ؽٛي دٚس ِغٍظ ٚاخزلاف ٚعٙبد إٌظش ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ  رؼبسة٠لاؽع ِّب رمذَ 

اٌششوبد ِٚذٜ رؤص١ش رٌه ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ٚاٌزٞ داخً ؾٛوّخ اٌالإداسح فٟ ِّبسعبد 

ً اٌغ١بعٟ اٌّؾزًّ ٚاٌزٞ ٠ظٙش ثشىً ٚاػؼ فٟ ٚلذ ٠شعغ رٌه ٌٍزذخُ ٠خزٍف فٟ اٌمطبػ١ٓ، 

(، ٚغ١ش رٌه غ١بة دٚس الأطلاء Tong et al., 2015اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ) اٌششوبد

ٓ ِشبوً ٚرىب١ٌف  (،Mak and Li, 2001اٌفؼ١١ٍٓ فٟ اٌشلبثخ ) ِِ رئصش ِٚب لذ ٠زشرت ػٍٝ رٌه 

نه تمثلت إحدى الخطوات إ( إلى Frederick, 2011أشار )فً هذا الصدد و، ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

ل هو حماٌتها مِن التدخُ التً تنتمً لقطاع الاعمال العام الشركات  إدارةصلاح مجالس الحاسمة لا

 .صحٌح ل بشكل  أو على الأقل توجٌه مثل هذا التدخُ  السٌاسً

 ٌٍششوبد: ٟشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌآ١ٌبد اٌؾٛوّخ اٌّشرجطخ ثخظبئض ٌغٕخ اٌّ /صبٌضبا 

الأِش ، (Sarpal, 2017ًّ ع١ٍُ ٌٍؾٛوّخ )فزبػ لإؽبس ػِػٍٝ أٙب شاعؼخ ٌغٕخ اٌّ ٠ُٕظش اٌٝ

ٓ ٞاٌز ِِ رؾم١ك  ٟٚرؼض٠ض دٚس٘ب ف ،شلبثخ اٌذاخ١ٍخ ػٍٝ أداء الإداسحغزٜٛ اٌرؼض٠ض ِ ٟأ١ّ٘زٙب ف صاد 

ٓ  ٟفثّب لذ ٠غُُٙ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، اٌمٛائُ ٚ ٚعلاِخ عٛدح ِِ ثبٌشىً  لذس الاِىبْ ِشبوً اٌٛوبٌخاٌؾذ 

٠زؤصش  ٟشاعؼخ ٚاٌزئض ٌٍغٕخ اٌّػذح خظب ٠ّٚىٓ رٕبٚي، ٌٍششوبد أفؼً ٠ٟمٛد اٌٝ أداء ِبٌ ٞاٌز

 :ٟاٌخبص ٚ٘ٚطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ ٌم ٟرٕزّ ٌٍٟششوبد اٌز ِٟؼٙب الأداء اٌّبٌ
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 ٌٍششوبد:  ٟشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌؽغُ ٌغٕخ اٌّ (أ

ذ ؽغُ ٓ اٌؼٛاًِ اٌزٌغٕخ اٌّ ٠ؼُ  ِِ ٙب ؽ ث٠ٕٛزٛلف ػ١ٍٙب ِذٜ وفبءح ٚفبػ١ٍخ اٌذٚس اٌّ ٟشاعؼخ 

ٛعٛد وفبءاد ثشش٠خ راد ثشاعؼخ ع١ؼُضص ٔٗ ثض٠بدح أػؼبء ٌغٕخ اٌّا؛ ؽ١ش اٌششوبد داخًاٌم١بَ ثٗ 

ٓ اٌخجشاد ٚاٌّٙبساد ٚاٌّ، (2192عبدالحكٌم وملوالعٌن، )سإٜ  ِِ فزشع أْ رزٛافش ٌذ٠ُٙ اٌؼذ٠ذ 

ٓ ِظذال١خ اٌمٛائُ ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ، ٞثبٌشىً اٌزاٌّزٕٛػخ  ِِ ألا ٠مً ػذد أػؼبء  ٟجغٕوّب ٠ ٠ؼُضص 

ٙب اٌم١بَ ثٗ ؽ ثرمً ِؼٗ وفبءح ٚفؼب١ٌخ اٌذٚس إٌّٛ اٌزٞغزٜٛ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ اٌّئ١ٍ٘ٓ ػٓ اٌّ

، (Wakaba, 2014شىٍخ الارىب١ٌخ )٠مٛد اٌٝ ِّىٓ أْ ٠ ٞثبٌشىً اٌزألا ٠ض٠ذ ٚ(، 2192)اثشا١ُ٘، 

ٓ رىب١ٌف ٚاٌزٟ لذ رضداد فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ،  ِِ ِٚب لذ ٠زشرت ػٍٝ رٌه 

  .طبعٌمٌٙزا ا ٟرٕزّ ٟششوبد اٌزاٌرٛاعٗ  ٟؼٛلبد اٌززؾذ٠بد ٚاٌّاٌظً  ٟخبطخ ف

 ٌٍششوبد: ٟشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌاعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّ (ة

ذ ِئششاً ٌغٕخ اٌّاعزملاي أػؼبء ْ ا ٚفؼب١ٌخ  ٟغلاِخ ٚوفبءح ٔظبَ اٌشلبثخ اٌذاخٌٍشاعؼخ ٠ؼُ 

 ٞثبٌشىً اٌز ،(Hrichi and Bouaine, 2019) إٌّٛؽ ثِٙب اٌم١بَ ثٗ ٟاء اٌذٚس اٌشلبثأد ٟفٍغٕخ اٌ

ٓ اٌخبصٚالأػّبي اٌؼبَ  ٌٟمطبػ ٟرٕزّ ٟاٌز ٌٍششوبد ٠ٟئصش ا٠غبث١بً ػٍٝ الأداء اٌّبٌ ِِ ، ٌٚىٓ ١ٌظ 

ْٛ رٌه لأٔٗ لذ ٠ىشاعؼخ، ٚذػُ اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٠أْ اعزملاي أػؼبء ٌغٕخ اٌّ ٞاٌؼشٚس

٠ٚخزٍف ، (Boghdady, 2019) ٟاٌٛالغ اٌفؼٍ ٟاٌشىً ١ٌٚظ ف ٟغزم١ٍٓ فأػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ِ

ػٍٝ ِب ارا لا اٌمطبػ١ٓ ٌى ٟرٕزّ ٟاٌزٌٍششوبد  ٟالأداء اٌّبٌشاعؼخ ػٍٝ رؤص١ش اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّ

(2192ع١ٍّبْ ٚأخشْٚ، غزمٍخ أَ أٙب خذِخ اعزشبس٠خ )شاعؼخ ٚظ١فخ ِوبٔذ ػ١ٍّخ اٌّ
4
. 

 ٌٍششوبد:  ٟشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌخجشح ٌغٕخ اٌّ (ط

 ,Fuadرٛفش ٘زٖ ا١ٌ٢خ أعبط ع١ذ لأػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٌفؾض ٚرؾ١ًٍ اٌّؼٍِٛبد )

ٓ اٌىفبءح ٚاٌفؼب١ٌخ اٌز ٟشاعؼخ ػٍٝ اٌمذس اٌىبف(، ٌٚىٓ ؽزٝ رىْٛ ٌغٕخ ا2017ٌّ ٓ رٕف١ز ر ِِٟ ِِ ّىٕٙب 

اٌخبص ٌٚمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ  ٟٕزّر ٟاٌزفٟ اٌششوبد ١ٌٙب خ ااٌّٙبَ اٌشلبث١خ ٚالاششاف١خ اٌّٛوٍ

ٓ خلاي، (Competenceالأ١ٍ٘خ )٘ب ٠غت أْ ٠زٛافش ٌذٜ أػؼبء ِِ ح جشٕظشٞ اٌخرٛافش ػ ٚرٌه 

ٓ اٌّ اٌٝ ارفبق ٠ٞئد ِّب ٚاٌّؼشفخ  ِِ  ًً  ؽٛي عٛدح ِٚٛػٛػ١خ ٟشاعغ اٌذاخٍٚاٌّ ٟشاعغ اٌخبسعث١ٓ و

٠زؤصش الأداء اٌّبٌٟ ٚلذ  ،(2118أفؼً )ػ١غٝ،  ِٟٚبٌ ٞمٛد اٌٝ أداء اداس٠ ثبٌشىً اٌزٞشاعؼخ ػ١ٍّخ اٌّ

                                                 

ٓ الإداسح ٠فمذ ِؼٗ اٌ ٟؼظُ اٌّؼٍِٛبد اٌزإْ اعزمظبء اٌّشاعغ ٌّ 4 ِِ ٓ رٛاعذٖ )ػجذاٌفزبػ، ٠ؾظً ػ١ٍٙب  ِِ ٙذف 

 .اٌم١بَ ثٗشاعؼخ ٟ إٌّٛؽ ثٍغٕخ اٌّػٍٝ وفبءح ٚفؼب١ٌخ ٚعٛدح اٌذٚس اٌشلبثرجؼبا (، ٚ٘ٛ ِب ٠ؤصش 2202
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ٔظُ اي  ظً رطج١ك، ٚرٌه فٟ بَالأػّبي اٌؼاٌخبص ِمبسٔخً ثمطبع طبع مٌٍ ٟرٕزّ ٟششوبد اٌزٌٍ

(ERP ،)ٌُسند مِن أعمو  .(2192ال لأطراف خارجٌة )إبراهٌم، لما 

 ٌٍششوبد: ٟشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌاعزّبػبد ٌغٕخ اٌّػذد  (د

ٌُعَد آلٌة لقٌاس مدى ( إلى أن تواتر اجتماعات لجنة المFuad, 2017أشارت دراسة ) راجعة 

ٓ اٌزفبػً ث٠ٕٚ١، بِها القٌامالأعمال المنوطة أداء فً نشاطها  ِِ ذٙب ٚث١ٓ ض٠ذ   ِغٍظ الإداسح، ثً ٠ٚؼُ 

ٓ خلاي ِش شالجخ أوضٚع١ٍخ ِ ػٓ الأخطبء ِٚٛاؽٓ زبثؼخ دٚس الإداسح ٚرم١١ُ أدائٙب ٚاٌىشف ِِ

ٓ اعشاءاد رظؾ١ؾ١خ ِِ ، ؾٛوّخٍغ١ذح ٌّبسعبد اٌعج١ً اٌّ ٟف اٌؼؼف ٚاٌمظٛس ٚارخبر ِب ٠ٍضَ 

 ٓ ِِ  Amerٌٍششوبد، ٌٚزٌه ٠شٜ ) ٠ٟغبث١خ ػٍٝ أداء الإداسح ٚالأداء اٌّبٌان أصبساً شؤٔٗ أْ ٠زشٚ٘زا 

et al., 2014ٌِّغ اٌؼٍُ ثؤْ غبٌت الأوضش أؼمبداً اٌ ٟف ٟشاعؼخ الأوضش ٔشبؽبً ٚفؼب١ٌخ ٘( أْ ٌغبْ ا ،

ٕبن فؼب١ٌخ ٘زٖ ا١ٌ٢خ لذ رىْٛ ِشرجطخ ثآ١ٌخ أخشٜ وؾغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ِضلاً، ثّؼٕٝ أْ ٠ىْٛ ُ٘ 

، ٚاٌزٟ رخزٍف لطؼبً رٛاصْ ث١ٓ ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚؽغُ ٚٔٛػ١خ اٌّٙبَ ٚاٌّغئ١ٌٚبد اٌزٟ رمَٛ ثٙب

ٓ ششوخ لأخشٜ، ٚػ١ٍٗ لذ ٠خزٍف ِغزٜٛ الأ  .داء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد فٟ اٌمطبػ١ِِٓ

أْ رؤص١ش آ١ٌبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع غذ٠ش ثبٌزوشاٌٚ

ٓ ؽ١ش اٌؾ١بد  ػّب ٘ٛ ػ١ٍٗالأػّبي اٌؼبَ لذ ٠خزٍف  ِِ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص 

للشركات التً تزٌد فٌها ملكٌة  اتحاسبوذلك لوجوب مراجعة الجهاز المركزي للم، ٚاٌّٛػٛػ١خ

  .(2192عفٌفً، )٪( 22الدولة عن )

ِذٜ ٠ّىٓ أْ  ٞاٌٝ أ ٌذساعبد اٌغبثمخػٛء ا ٟفثب٠غبص ٚثؼذ أْ اعزؼشع اٌجبؽش ِّب رمذَ 

اٌمطبع ٚالأػّبي اٌؼبَ  ٌمطبع ٟرٕزّ ٍٟششوبد اٌزٌ ٟؾٛوّخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌاٌ آ١ٌبد٠خزٍف رؤص١ش 

 .ٟاٌمغُ اٌضبٔ ٟلاؽمبً ف دخ ٚرط٠ٛش ٚاخزجبس فشٚع اٌجؾش وّب ع١شط١بغّىٓ ٠ اٌزاٌخبص، 

 اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚرط٠ٛش فشٚع اٌجؾش: ٟاٌمغُ اٌضبٔ

فٟ ٘زا اٌمغُ ٠زُ ط١بغخ ٚرط٠ٛش فشٚع اٌجؾش فٟ ػٛء اٌذساعبد اٌغبثمخ راد اٌظٍخ ٚفمبً 

ٕٙب ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ  ِِ  ًً ّبي اٌؼبَ طبػٟ الأػٌم ٟزّرٕ ٌٍٟششوبد اٌز١ٌ٢بد اٌؾٛوّخ ٚرؤص١ش و

ٓ ػّٓ ا٘زّبِبد غبٌج١خ اٌذساعبد اٌغبثم؛ ؽ١ش ٌُ ٠ىاٌخبصٚ ِِ خ دساعخ ِب ارا وبْ ُٕ٘بن فشٚق ٓ 

  ٌىلا اٌمطبػ١ٓ، ٠ّٚىٓ رٕبٚي رٌه وّب ٠ٍٟ: ٟرٕزّ ٌٍٟششوبد اٌز ٟاء اٌّبٌالأد ٟؾزٍّخ فِ
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 ٚط١بغخ اٌفشٚع ِزغ١شاد اٌجؾشاٌؼلالبد اٌّزٛلؼخ ث١ٓ  :(0عذٚي )

 ط١بغخ اٌفشع اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ 

د
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رٛاعٗ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ِشبوً ِٚؼٛلبد اداس٠خ 

 ,Sánchezٚرٕظ١ّ١خ ِٚب١ٌخ ِمبسٔخا ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص )

ٓ ؽ١ش أْ غبٌج١خ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٘زا الفزشاع  ٚرشُعؼ، (2016 ِِ

ٓ لجً  ِِ ِذساء ٘زٖ اٌششوبد ٚاٌمبئ١ّٓ ػٍٝ ِّبسعبد اٌؾٛوّخ ٠زُ رؼ١ُٕٙ 

اٌؾىِٛخ ٚػٍٝ أعُظ ٚاػزجبساد ع١بع١خ ١ٌٚظ ػٍٝ أعبط اٌىفبءح 

لذ  ٚثبٌزبٌٟ(، Munduga, 2014; Chen, 2004؛ 2202)ػف١فٟ، 

رخزٍف ِّبسعبد اٌؾٛوّخ ٚخطؾ اٌؾٛافض ٚاٌّىبفآد ٚٔظُُ الأعٛس ثبٌشىً 

، زٞ لذ ٠ؤدٞ إٌٝ فشٚق فٟ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبػ١ٓاٌ

داس٠خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ٔٗ ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ اٌٍّى١خ الإإزٛلغ ٠ُ ٌٚزٌه 

 .طبع اٌخبصاٌم اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٟ
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إْ ِشبسوخ اٌّغبُ٘ اٌّؤعغٟ ٠ّىٓ أْ ٠ٍؼت دٚساا سلبث١با ثبٌشىً اٌزٞ 

ٓ ِّبسعبد اٌؾٛوّخ فٟ اٌششوبد  ِِ ٓ ِشبوً اٌٛوبٌخ ٠ٚؼضص  ِِ ٠خفف 

اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ ٚالطلاػ اٌّؤعغٟ ٌٙب، ٌٚىٓ ٠زٛلف رٌه ػٍٝ ؽج١ؼخ 

ُِغ١طش أٚ اٌذٚس اٌزٞ رمَٛ ثٗ  ٓ ؽ١ش إٔٙب ِبٌه  ِِ اٌذٌٚخ ٚٔغجخ اٌغ١طشح 

ٕظُِ ) ُِDing, 2018 ُ٘اٌّّىٓ أْ رزؼبسع أ٘ذاف اٌّغب ٓ ِِ (، ٌٚزٌه فئٔٗ 

ٓ الأسثبػ ِغ  ِِ ٓ ؽ١ش اٌشغجخ فٟ رؼظ١ُ اٌؼبئذ ػٍٝ اعزضّبسارٗ  ِِ اٌّؤعغٟ 

(، Mao, 2015أ٘ذاف اٌذٌٚخ ٚاٌزٟ رزّضً فٟ رؾم١ك أ٘ذافٙب العزّبػ١خ )

 ٓ ِِ ٌٚزٌه لذ رٕشؤ اٌفشٚق فٟ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ث١ٓ اٌمطبػ١ٓ،  ُٕ٘بٚ

٠زُٛلغ إٔٗ ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

 .اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٟ اٌمطبع اٌخبص
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٠زٛلف دٚس اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ فٟ رؾم١ك سلبثخ فؼبٌخ ٚرم١١ذ اؽزّب١ٌخ اٌزلاػت 

أٚ ِّبسعبد إداسح الأسثبػ ػٍٝ ِذٜ ِؼشفخ ٚدسا٠خ ٘ؤلء اٌّلان ثؤؽٛاي 

اٌششوخ ٚاٌمذسح ػٍٝ اٌٛطٛي ٌٍّؼٍِٛبد ٚرفغ١ش٘ب ٌم١بط ٚرم١١ُ الأداء 

( فٟ 2202، شبسد دساعخ )ػف١فٟأ(، ٚلذ 2202ٌٍششوبد )ػج١ذ،  اٌّبٌٟ

٘زا اٌظذد إٌٝ أْ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٌذ٠ٙب ِّبسعبد 

ألً ٔؾٛ إداسح الأسثبػ ٚاٌغٍٛن الٔزٙبصٞ ٌلإداسح ػّب ٘ٛ ِٛعٛد فٟ 

ٓ اٌؼشٚسٞ أْ ٠ؼٕٟ رٌه أْ ٌذ٠ٙب ِّبسعبد ا ِِ ٌمطبع اٌخبص، ٌٚىٓ ١ٌظ 

ٓ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ يؽٛ ِِ ٌمطبع اٌخبص، ٚ٘زا ِب رٛطٍذ .وّخ أفؼً 

ٓ ؽ١ش إْ Boghdady, 2019إ١ٌٗ ٔزبئظ دساعخ ) ِِ رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ( 

ِ ٓ ِِ غزٜٛ ِّبسعبد إداسح الأسثبػ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع ٠ؾذ 

ل  ، ٌٚزٌه ٠زُٛلغ إٔٗاٌخبص أوضش ِٓ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌؼبَ

رٛعذ ػلالخ ث١ٓ رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ 

 .ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػٕٗ فٟ اٌمطبع اٌخبص
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ُّغ١طش٠ٓ  ٓ وِجبس اٌ ِِ ٓ ؽٍّخ الأعُٙ  ِِ اً  لذ رٕشؤ رىب١ٌف ٚوبٌخ ث١ٓ و

ُّغ١طشح )ػف١فٟ،  (، ٌزٌه رغذس الشبسح 2200ٚأطؾبة اٌؾظض غ١ش اٌ

إٌٝ اعزخذاَ ٔغجخ اٌزذاٚي اٌؾش لسرجبؽٙب ثؼلالخ ػىغ١خ ِغ رشوُض اٌٍّى١خ؛ 

ّٙٛس وٍّب أدٜ ٔٗ وٍّب صادد ٔغجخ الأعُٙ اٌّزبؽخ ٌٍزذاٚي ٌؼبِخ اٌغإؽ١ش 

ٓ اٌّغب١ّ٘ٓ ٌغشع اٌزذاٚي  ِِ رٌه إٌٝ رٛع١غ لبػذح اٌٍّى١خ ٌؼذد وج١ش 

ٚلأْ ّٔؾ اٌٍّى١خ اٌّشوضح ٘ٛ إٌّؾ اٌشبئغ ٌٍششوبد  (،0999)ِظطفٝ، 

اٌّم١ذح ؽٛي اٌؼبٌُ ثً ٚإؽذٜ عّبد اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّذسعخ )ػف١فٟ، 

ػذَ ٚعٛد ٠زُٛلغ ٌزٌه (، ;Dahawy, 2009 2207؛ أثٛعبٌُ، 2202

ػلالخ ث١ٓ ٔغجخ اٌزذاٚي اٌؾش ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ 

اٌخبص ٚاٌؼبٍِخ فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ خبطخ أْ اٌغٛق ٚالأػّبي اٌؼبَ 
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ثبلشبسح إٌٝ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ ؽغُ ِغٍظ الإداسح فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ 

ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص وبٔذ  خا ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ِمبسٔ

 ,Gunasekar and Dineshاٌؼلالخ عٍج١خ ِغ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد )

ٌزٛظ١ف ٌذ٠ٙب لذ رىْٛ رؾم١مبا ٝ أْ ػ١ٍّبد ا(، ٚلذ ٠شعغ رٌه إ2014ٌ

زطٍجبد شخظ١خ ثبٌشىً اٌزٞ لذ ٠ؤصش عٍجبا ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌّ

(Menozzi and Urtiaga, 2010 ٚفٟ ٘زا اٌظذد رٛطٍذ دساعخ ،)

(Tong et al., 2015 ػّٓ اٌغّبد اٌّشرجطخ ثبٌششوبد ٓ ِِ ( إٌٝ أٔٗ 

ِغبٌظ اداسرٙب ِمبسٔخا ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ وجش ؽغُ 

ٓ رٌه ٌُ رزٛطً ٔزبئظ اٌذساعخ  ِِ اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص، ٚػٍٝ اٌشغُ 

ٌؼلالخ ِؼ٠ٕٛخ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌىلا اٌمطبػ١ٓ، ٚٔظشاا ٌٛعٛد 

رؼبسع فٟ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ ؽغُ ِغٍظ 

ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ ٔغجخ ٠زُٛلغ ٌزٌه  الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد،

اٌزذاٚي اٌؾش ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ 

 .ٚاٌمطبع اٌخبص
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اٌششوبد ِغبٌظ إداسح ( إٌٝ أْ Sloan et al., 2014)أشبسد دساعخ 

اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ رزّزغ ثبعزملا١ٌخ ػٍٝ غشاس اٌششوبد اٌزٟ 

اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح لذ رؤصش ثشىً عٍجٟ  إل أْرٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص، 

ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ الأِش اٌزٞ ٠ؤدٞ إٌٝ رشاعغ ٚأخفبع اٌم١ّخ اٌغٛل١خ 

ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ  خا رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ِمبسٔشوبد اٌزٟ ٌٍش

رٛطٍذ  ؛ ؽ١ش(Gunasekar and Dinesh, 2014ٌٍمطبع اٌخبص )

( ٌؼلالخ عبٌجخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ، ٚوبٔذ Nguyen and lu, 2017دساعخ )

ٓ لجً اٌذٌٚخ، ٚلذ رىْٛ ٘زٖ  ِِ ُّغ١طش ػ١ٍٙب  اٌؼلالخ ألٜٛ فٟ اٌششوبد اٌ

ُّشوضح أٚ ٌٕمض اٌخجشح أٚ ٌٛعٛد ِذساء إٌز١غخ س اعؼخ إٌٝ ١ّٕ٘خ اٌٍّى١خ اٌ

ٓ اٌم١بَ  ِِ ٓ رٚٞ اٌشٚاثؾ اٌغ١بع١خ ثبٌشىً اٌزٞ لذ ٠ّٕؼُٙ  ِِ ِغزم١ٍٓ 

 ٓ ِِ ٓ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح، أٚ إٔٗ  ِِ ًٍ ع١ٍُ ٠ٚؾذ  ثٛظبئفُٙ اٌشلبث١خ ثشى

ثّذٜ اٌزٕٛع  اٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ اٌزؤص١ش الإ٠غبثٟ ٌٍّذساء اٌّغزم١ٍٓ ِشرجؾ

، (Terjesen et al., 2016ٌظ إداسح اٌششوبد )بث١ٓ اٌغٕغ١ٓ داخً ِغ

ٚٔظشاا ٌٛعٛد رؼبسع فٟ ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ 

ػذَ ٚعٛد ٠زُٛلغ ٌزٌه ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد،  اعزملا١ٌخ

ػٟ الأػّبي اٌؼبَ اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطب اٌّزغ١ش٠ٓ فٟ اٌششوبدػلالخ ث١ٓ 

 .ٚاٌمطبع اٌخبص
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 ٓ ِِ ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ أْ اٌغّغ ششاف رفزشع ِٕظٛس ٔظش٠خ الػٍٝ اٌؼىظ 

لذ  (اٌؼؼٛ إٌّزذةاٌزٕف١زٞ ) ٚاٌّذ٠شئ١ظ ِغٍظ الإداسح ِٕظجٟ سث١ٓ 

ٓ فؼب١ٌخ اٌذٚس اٌشلبثٟ ٌشئ١ظ  ِِ ثشؤْ طؼٛثخ رؾم١ك  ِغٍظ الإداسح٠ؾذ 

 ,.Anis et alوفبءح طٕبػخ اٌمشاساد ٚاٌٛطٛي إٌٝ أداء ِبٌٟ أفؼً )

لذ ٠ضداد ٘زا الفزشاع فٟ ؽبٌخ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع ، ٚ(2017

ل ٠ّىٓ رٛلغُ أْ رزُ ػ١ٍّخ اٌشلبثخ ثٕفظ ا١ٌمظخ اٌزٟ رزُ  وّب، الأػّبي اٌؼبَ

ٓ اٌّافٟ  ِّ زٛلغ أْ ٠غٛد الّ٘بي فٟ الششاف دائّبا ٌمطبع اٌخبص، ٌزٌه ف

 Jensen andثشىً أٚ ثآخش فٟ إداسح شؤْٚ ٘زٖ اٌششوبد )

Meckling, 1976). 

خ أْ ػ١ٍّ إٌٝ( Tong et al., 2015دساعخ )ٚفٟ ٘زا اٌظذد أشبسد 

فٟ اٌششوبد اٌزٟ  ٚاٌؼؼٛ إٌّزذة ِغٍظ الإداسحاخز١بس ٚرؼ١١ٓ سئ١ظ 

ٓ لجًِ اٌّغب١ّ٘ٓ فٟ اٌششوخ ٚل رزذخً  ِِ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص رزُ 

اٌؾىِٛخ فٟ ػ١ٍّخ اٌزؼ١١ٓ، ٚرٌه ػٍٝ ػىظ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع 

ٓ ٚولاء اٌؾىٛ ِِ ِخ الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌزٟ ػبدح ِب ٠ىْٛ ف١ٙب سئ١ظ اٌّغٍظ 

سئ١ظ اعزملا١ٌخ ٚاٌؼؼٛ إٌّزذة، ٌزٌه ٠زٛلغ اٌجبؽش ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ 

فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ  ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

 .الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص

ف
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غزٜٛ ِغٍظ ( إٌٝ أْ اٌزٕٛع ػٍٝ Ramantsi, 2017ِشبسد دساعخ )أ

ٓ رٚٞ اٌّٙبساد اٌّزٕٛػخ ٌٗ أصش  ِِ الإداسح فٟ ظً الػزّبد ػٍٝ اٌىفبءاد 

فٟ ، ٚاٌؼبَاٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي  ِٛعت ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

ٓ فٟ ػٛء ٠زٛلغ اٌجبؽش ٘زا اٌظذد  ِِ اً  ِب رٛطٍذ إ١ٌٗ ٔزبئظ دساعخ و

(Khidmat et al., 2020; Jyothi and Mangalagiri, 2019; 

Shehata et al., 2017; Sánchez, 2017 ) أْ ٠ىْٛ ٔفظ الأصش

ثبٌٕغجخ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص، ٌٚىٓ لذ رىْٛ إٌزبئظ ِشرجطخ 

؛ (Brahma et al., 2020داد أخشٜ وّب رٛطٍذ ٔزبئظ دساعخ )ثّؾذ

 ٌٕزبئظ ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ رؼ١١ٓ صلاس ٔغبء أٚ أوضش ثّغٍظ الإداسحا وبٔذؽ١ش 

ٌٍششوبد ٠شرجؾ  ٟثزؼ١١ٓ اِشأر١ٓ أٚ ألً، ٚوزٌه أْ الأداء اٌّبٌ خا مبسِٔ

غزٜٛ اٌزؼ١ٍُ ٚأ٠ؼبا ؽ١ٓ ٠شغً إٌغبء ِٕبطت ِّٚش إٌغبء إ٠غبث١با ثؼ

 .١ز٠خرٕف
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٠شرجؾ رىشاس اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ثشىً ا٠غبثٟ ثبلأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

(Tong et al., 2015( إل إٔٗ رٛطٍذ دساعخ ،)Bhat et al., 2018 )

ٌؼلالخ عبٌجخ ٚغ١ش ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ 

ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ  ِمبسٔخا اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ 

ٌٍمطبع اٌخبص؛ ؽ١ش أْ العزّبػبد اٌّزىشسح لذ ل رغُفش ػٓ فٛائذ ثً 

ٓ رىشاس٘ب  ِِ رؤصش عٍجبا ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ ٚأدائٙب اٌّبٌٟ ؽبي إرا وبْ اٌٙذف 

اٌؾظٛي ػٍٝ ثذلد ؽؼٛس، ٚثبٌزبٌٟ فئْ اٌّغضٜ ١ٌظ ثىضشح العزّبػبد 

اً طؾ١ؼ ٌزؾم١ك  ٚإّٔب اٌؼجشح ثبٌى١ف١خ اٌزٟ رذُاس ثٙب ٘زٖ العزّبػبد ثشى

زٛلغ اٌجبؽش ٠(، ٌٚزٌه Thompson et al., 2018اٌغشع اٌفؼٍٟ ِٕٙب )

ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح ٚالأداء اٌّبٌٟ 

  .فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ٌٍششوبد
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 ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ٛلؼخ ث١ٓ خظبئض ٌغٕخ اٌّشاعؼخاٌؼلالخ اٌّز

رطج١ك اٌّّبسعبد اٌغ١ذح ٌٍؾٛوّخ،  ف٠ٟزؤصش الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ثّذٜ وفبءح ٚفؼب١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚدٚس٘ب 

ٓ اٌخظبئض اٌّزؼٍمخ ثٍغٕخ اٌّشاعؼخ، ٚرزّضً ٘زٖ اٌخظبئض فٟ ِِ  :ا٢رٟ ٠ٚزٛلف رٌه ػٍٝ ِغّٛػخ 

(، ٚلذ رٛطٍذ 2206)فٛدح،  ٚؽج١ؼخ ٔشبؽٙبٙب ؽغت ؽغّػٍٝ  ٓ ششوخ لأخشِِٜ ٚاٌزٞ ٠خزٍف  ،شاعؼخؽغُ ٌغٕخ اٌّ -

( إٌٝ أْ ػذد أػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ وبْ ٌٗ أصش ِٛعت ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ Muslih and Bhakti, 2019ٔزبئظ دساعخ )

 .ٌٝ رؤص١ش ِؼٕٛٞ( إNchabeleng, 2019ٌٍششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ، فٟ ؽ١ٓ ٌُ رزٛطً دساعخ )

ٚاٌزٟ ٠زٛلف رؤص١ش٘ب ػٍٝ ِب إرا وبٔذ ػ١ٍّخ اٌّشاعؼخ ٚظ١فخ ِغزمٍخ وّب فٟ اٌمطبع اٌؼبَ أَ  ،اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ -

( إٌٝ أْ اعزملا١ٌخ ٌغٕخ Amadi, 2014خذِخ اعزشبس٠خ وّب ٘ٛ اٌؾبي فٟ اٌمطبع اٌخبص، ٚلذ رٛطٍذ ٔزبئظ دساعخ )

ٓ ِّبسعبد  ِِ اٌغ١ذح ٌٍؾٛوّخ ثبٌشىً اٌزٞ ٠مٛد إٌٝ أداء ِبٌٟ ع١ذ ٌٍششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ، فٟ ؽ١ٓ ٌُ اٌّشاعؼخ رؼضص 

 .( إٌٝ رؤص١ش ِؼNchabeleng, 2019ٕٞٛرزٛطً دساعخ )

ٚاٌزٟ ٠زٛلف رؤص١ش٘ب ثبٌٕغجخ ٌلأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ػٍٝ ِذٜ رؤ١ً٘ أػؼبء اٌٍغٕخ ٚٚفمبا ٌطج١ؼخ  ،خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ -

رٛطٍذ ٔزبئظ دساعخ ٚلذ (، 2209فٟ ػٛء ؽج١ؼخ ٚٔشبؽ ٚأ٘ذاف اٌششوبد )اٌزشاط،  ٌُٙؤ١ٌٚبد اٌّٛوٍخ اٌّٙبَ ٚاٌّغ

(Amadi, 2014 ٌِّٟبسعبد اٌغ١ذح ٌٍؾٛوّخ ثبٌشىً اٌزٞ ٠مٛد إٌٝ أداء ِب ٓ ِِ ( إٌٝ أْ اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ رؼضص 

 .( إٌٝ رؤص١ش ِؼNchabeleng, 2019ٕٞٛع١ذ ٌٍششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ، فٟ ؽ١ٓ ٌُ رزٛطً دساعخ )

(، 2209ٚاٌزٟ ٠زُ ػمذ٘ب فٟ ػٛء اٌّٙبَ ٚاٌّٛػٛػبد اٌّطٍٛة ِٕبلشزٙب )اٌزشاط،  ،ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ -

ٌٍششوبد ( إٌٝ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ Muslih and Bhakti, 2019ٌُ رزٛطً ٔزبئظ دساعخ )فٟ ٘زا اٌظذد ٚ

  .اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ

عجك ٚفٟ ػٛء رؼبسة ٔزبئظ اٌذساعبد اٌغبثمخ ؽٛي ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ خظبئض ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ  ِّب

ٚأخزلاف آ١ٌبد رشى١ً ٌغبْ اٌّشاعؼخ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ػّب ٘ٛ ِٛعٛد فٟ اٌمطبع  ٌٍششوبد،

 وّب ٠ٍٟ:   ٌؼذَطٛسح ا٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشٚع فٟ  (،2209اٌخبص )اٌزشاط، 
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 .: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼب02.0َف

 .: ل رٛعذ ػلالخ ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص02.2ف

غٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ : ل رٛعذ فشٚق ث١ٓ رؤص١ش ؽغُ 02.2ٌف

 .ِمبسٔخ ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص

 .: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼب00.0َف

 .غٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ اعزملا١ٌخ 00.2ٌف

: ل رٛعذ فشٚق ث١ٓ رؤص١ش اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي 00.2ف

 .اٌؼبَ ِمبسٔخ ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص

 .شاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ خجشح ٌغٕخ ا02.0ٌّف

 .: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص02.2ف

بي اٌؼبَ : ل رٛعذ فشٚق ث١ٓ رؤص١ش خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػ02.2ّف

 .ِمبسٔخا ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص

 .ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ: 02.0ف

 .ٌخبص: ل رٛعذ ػلالخ ث١ٓ اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع ا02.2ف

: ل رٛعذ فشٚق ث١ٓ رؤص١ش ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع 02.2ف

 .الأػّبي اٌؼبَ ِمبسٔخ ثبٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص

 ٟخزجبس رٍه اٌفشٚع فاأطجؼ ػشٚس٠بً  ٟاٌجؾش اٌؾبٌػٛء رط٠ٛش فشٚع  ٟٚخزبِبً ٚف

  . اٌمغُ اٌضبٌش ٟف ، ٚرٌه وّب ع١شد لاؽمبً ٟخ ػٍٝ اٌزغبإي اٌجؾضعبثٌلا ٟاٌٛالغ اٌؼٍّ

 اٌذساعخ الخزجبس٠خ: اٌمغُ اٌضبٌش

اآ ص اااُ ، رظاا١ُّ اٌذساعاااخ الاخزجبس٠ااخ اٌمغاااُ٘اازا  ٠زٕاابٚي ِِ  ادخزجااابسإبلشااخ ٚرؾ١ٍاااً ٔزاابئظ ِٚ

 إٌمبؽ اٌزب١ٌخ: ٚرٌه وّب ٠ٍٟ فٟ، اٌجؾش فشٚع

 :رظ١ُّ اٌذساعخ الخزجبس٠خ /أٚلا 

ٓ خلاي رٕبٚي إٌمبؽ ّى٠ ِِ  اٌزب١ٌخ:اٌشئ١غ١خ ٓ اعزؼشاع رظ١ُّ اٌذساعخ الخزجبس٠خ 

 :اٌجؾشغزّغ ٚػ١ٕخ ِ .أ

ٜ، ٚرٌه الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش ثغٛقاٌّم١ذح ٚ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ ٟف اٌجؾش٠زّضً ِغزّغ 

ٓ ػبَ  ِِ  بٌٟؾاٌ اٌجؾش فشٚعخزجبس اؼزّذ فٟ ٚعٛف ٠ُ َ، 2198َ ٚؽزٝ ػبَ 2192خلاي اٌفزشح 

ٓ اٌششوبد اٌّم١ذح، ٚاٌجبٌغ ػذد٘ب إٌٙبئٟ )ػٍٝ ػ١ٕخ  ِِ ( ششوخ ِٛػؾخ ثبٌٍّؾك سلُ 921رؾى١ّخ 

( 98إٌٙبئ١خ، ٚاٌّذسعخ ػّٓ ) اٌجؾش٠ّٚىٓ ػشع ٍِخض ٌّغزّغ ٚػذد ششوبد ػ١ٕخ (، 9)

 :(2طبػبً الزظبد٠بً ِخزٍفبً، ٚرٌه وّب ٠ٍٟ فٟ اٌغذٚي سلُ )ل
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   اٌجؾشوبد ػ١ٕخ ٌشش ٟ: اٌزٛص٠غ اٌمطبػ(2عذٚي )

 اٌمــطبع َ
 )اٌّغزّغ(

 طبع إعّبٌٝ ػذد ششوبد اٌم

 ػذد ششوبد اٌؼ١ٕخ

 إٌغجخ ٟالإعّبٌ خبص ػبَ

 ٪022 0 - 0 0 اٌّشافك 0

 ٪49 07 00 6 25 اٌؼمبساد 2

 ٪94 06 04 2 07 ِٛاد اٌجٕبء 2

 ٪47 9 8 0 09 اٌغ١بؽخ ٚاٌزشف١ٗ 4

 ٪75 05 7 8 22 اٌّٛاسد الأعبع١خ 5

 ٪25 0 0 - 4 اٌخذِبد اٌزؼ١ّ١ٍخ 6

 ٪22 2 2 - 6 اٌزغبسح ٚاٌّٛصػْٛ 7

 ٪022 4 0 2 4 خذِبد إٌمً ٚاٌشؾٓ 8

 ٪22 0 0 - 2 غبٔذحّاٌطبلخ ٚاٌخذِبد اٌ 9

 ٪55 00 6 5 22 اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ ٚالأد٠ٚخ 02

 ٪89 8 7 0 9 إٌّغٛعبد ٚاٌغٍغ اٌّؼّشح 00

 ٪72 22 05 7 22 الأغز٠خ ٚاٌّششٚثبد ٚاٌزجغ 02

 ٪022 5 4 0 5 اٌٛسق ِٚٛاد اٌزؼجئخ ٚاٌزغ١ٍف 02

 ٪67 8 6 2 02 اٌّمبٚلد ٚالإٔشبءاد إٌٙذع١خ 04

 ٪57 4 0 2 7 الإرظبلد ٚالإػلاَ ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب 05

 ٪52 5 4 0 02 اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌظٕبػ١خ ٚاٌغ١بساد 06

 ٪64 029 88 40 222 ٟالإعّبٌ

ٓ اٌششوبد  اٌؾبٌٟ اٌجؾشاٌشئ١غٟ ٠ّىٓ رظ١ٕف ػ١ٕخ  اٌجؾشٚرؾم١مبا ٌٙذف  ِِ  :وب٢رٟإٌٝ ِغّٛػز١ٓ 

 اٌّغّٛػخ الأٌٚٝ: (0

( ٚرغ١ُطش ػ١ٍٙب اٌٍّى١خ اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخششوبد رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ )

ٓ خلاي اٌششوبد  (9٪+21)اٌؾى١ِٛخ ثٕغجخ  ٚاٌزبثؼخ ٌٙب، ثبلاػبفخ اٌٝ اٌّئعغبد أٚ اٌمبثؼخ ِِ

ٌغٙبد الأخشٜ اٌزبثؼخ ٌٍؾىِٛخا
5

ٓ خلاي ٌٙزٖ اٌششوبد اٌّب١ٌخ  مٛائُا٠ٌٚزُ ِشاعؼخ ،  ِِ ثشىً ِغزمً 

 .اٌغٙبص اٌّشوضٞ ٌٍّؾبعجبد أٚ ثشىً ِشزشن ِغ ِشاعغ خبسعٟ فٟ ثؼغ اٌششوبد

  اٌّغّٛػخ اٌضب١ٔخ: (2

ى١خ مطبع اٌخبص )اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍمطبع اٌخبص( ٚرغ١ُطش ػ١ٍٙب اٌٌٍٍّ رٕزّٟششوبد 

ٓ خلاي ِشاعغ خبسعٟ(9٪+21)اٌخبطخ ثٕغجخ  ِِ  .، ٠ٚزُ ِشاعؼخ لٛائّٙب اٌّب١ٌخ 

 اٌؼبَ ٚاٌم١بط العشائٟ ٌّزغ١شاد اٌجؾش:إٌّٛرط   .ة

 ٠ّٚىٓ، اٌؾبٌٟ اٌجؾشاخزجبس فشػ١بد  فٟ ػٍٝ أعٍٛة رؾ١ًٍ الأؾذاس٠زُ الاػزّبد عٛف 

 ٕؾٛ اٌزبٌٟ:( ػٍٝ اThe Regression Modelٌط١بغخ ّٔٛرط الأؾذاس )

                                                 
عزّبػ١خ ٌٍؼب١ٍِٓ ثبٌمطبع اٌخبص ٚاٌمطبع د اٌزبثؼخ ٌٙب ٚطٕبد٠ك اٌزؤ١ِٕبد الوبٌٛصاساد ٚاٌجٕٛن اٌؾى١ِٛخ ٚاٌششوب 5

 .ٟاٌؾىِٛ
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β0 + β1MNG.OWNit + β2INS.OWNit + β3IND.CONit + β4FR.FLOATit + 

β5BRD.SIZit + β6BRD.INDit + β7 CEO.DUALITYit + β8BRD.MEETSit + 

β9WMN.REPit + β10AC.SIZit + β11AC.INDit + β12AC.EXPit + 

β13AC.MEETSit +  β14FRM.SIZit + β15LEVit + εit 

 FPit  = 

 ِِ ٓ اٌّؼبدٌخ ٠شًّ اٌّزغ١شاد ٠زؼؼ  ِِ ٓ ِؼبدٌخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌغبثمخ أْ اٌغبٔت الأ٠ّٓ 

( ٓ ِِ ِّضٍخ  اٌؼبثطخ( ثبلاػبفخ اٌٝ اٌّزغ١شاد 1:13اٌّغزمٍخ ِّضٍخ فٟ آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد 

( ٓ ِِ  ، ث١ّٕب ٠شزًّ اٌغبٔت الأ٠غش ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ14:(15فٟ ؽغُ اٌششوخ ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ 

اٌؾبٌٟ ٚاٌم١بط الاعشائٟ ٌٙب  اٌجؾش(، ٚف١ّب ٠ٍٟ ٚطفبً ٌّزغ١شاد FPٚ٘ٛ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد )

 فٟ ػٛء اٌذساعبد اٌؼ١ٍّخ اٌغبثمخ:

اٌجؾش(: اٌم١بط العشائٟ ٌّزغ١شاد ّٔٛرط 2) عذٚي
6

 

 اٌّشعغ اٌم١بط العشائٟ اٌجؾشِزغ١شاد 

 اٌّزغ١ش اٌزبثغ: .0

(FPit) 

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

(، ٚاٌؼبئذ ٠ٚRoAمبط ثّؼذٌٟ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )

( وّمب١٠ظ ِؾبعج١خ RoEػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )

 .ٌلأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

؛ 2207؛ أثٛعبٌُ، 2229)ؽغٓ، 

Shahzad, 2019). 

 غزمٍخ:زغ١شاد اٌّاٌّ .2

(MNG.OWNit) 

 اٌٍّى١خ الداس٠خ

 ٓ ِِ رمبط ثٕغجخ ٍِى١خ أػؼبء ِغٍظ الإداسح 

 .ٌششوخ فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَإعّبٌٟ أعُٙ ا

(Obembe et al., 2016, P.453 

Boghdady, 2019, P.22;.) 

(INS.OWNit) 

 اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ

ٓ لجً اٌّؤعغبد  ِِ رمبط ثٕغجخ الأعُٙ اٌٍّّٛوخ 

 .اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ إٌٝ إعّبٌٟ أعُٙ اٌششوخ

 Murni et؛ 022، ص2206)ػٛع، 

al., 2015.) 

(IND.CONit) 

 ١خ اٌفشد٠خرشوُض اٌٍّى

الأفشاد دْٚ اٌّغب١ّ٘ٓ رمبط ثٕغجخ ٍِى١خ 

ٓ إعّبٌٟ أعُٙ اٌششوخ 5اٌّؤعغبد ٌـ ) ِِ ٪( فؤوضش 

 .فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ

 Gutierrez؛ 992، ص2202)أثٛص٠ذ، 

and Tribo, 2004, P.13) 

(FR.FLOATit) 

 اٌزذاٚي اٌؾش

رمبط ثٕغجخ ع١ّغ أعُٙ اٌششوخ اٌّزبؽخ ٌٍغّٙٛس 

ٚششاءا دْٚ ل١ٛد، ٚرٌه ثؼذ ٌغشع اٌزذاٚي ث١ؼبا 

ٓ لجً أشخبص أٚ  ِِ اعزضٕبء اٌٍّى١خ العزشار١غ١خ 

 .ِؤعغبد عٛاء لطبع خبص أٚ ػبَ

؛ لٛاػذ ل١ذ 202، ص2200)ػف١فٟ، 

ٚشطت الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ اٌجٛسطخ 

 ,.Bani et al ؛2222اٌّظش٠خ، ِب٠ٛ 

2014). 

(BRD.SIZit) 

 ؽغُ ِغٍظ الإداسح
 .ء ِغٍظ إداسح اٌششوخ٠مبط ثبٌؼذد اٌىٍٟ لأػؼب

 ,.Alfarooque et al؛ 2229)ؽغٓ، 

2019). 

(BRD.INDit) 

 اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح

ِغٍظ  رمبط ثؼذد الأػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ فٟ

الإداسح إٌٝ إعّبٌٟ ػذد أػؼبء اٌّغٍظ، ٚرٌه ؽبي 

 .١ٌخ ٌلأػؼبءإْ ٌُ رزٛافش ث١بٔبد العزملا

(Anis et al., 2017; Bin and 

Yi, 2015). 

(CEO.DUALITY) 

 اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شاصدٚاع١خ دٚس 

( إرا وبْ سئ١ظ ٠0ؤخز اٌم١ّخ ) ٟرمبط ثّزغ١ش ّٚ٘

، اٌؼؼٛ إٌّزذةِغٍظ الإداسح ٠شغً أ٠ؼبا ِٕظت 

(Wijeweera et al., 2020; Da 

Costa and Martins, 2019; 

                                                 
اٌؼشٛائٟ فٟ  اٌخطؤ( ٠ّضً εit، )ٔؾذاسلصبثذ ا ( رّضt( ،)β0ًاٌّب١ٌخ ) اٌفزشحٔٙب٠خ فٟ ( i) ( رشِض ٌٍششوخitٍِؾٛظخ: ) 6

 .ّٔٛرط الٔؾذاس
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 اٌّشعغ اٌم١بط العشائٟ اٌجؾشِزغ١شاد 

 .(Shao, 2018 .ٚطفش ثخلاف رٌه

(WMN.REPit) 

 ٍظ الإداسحاٌزّض١ً إٌغبئٟ فٟ ِغ

رمبط ثؼذد الأػؼبء إٌغبء إٌٝ إعّبٌٟ ػذد أػؼبء 

 .ِغٍظ الإداسح
(Shahzad, 2019). 

(BRD.MEETSit) 

 ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح

رمبط ثؼذد اعزّبػبد أػؼبء ِغٍظ الإداسح فٟ 

 .ٔٙب٠خ اٌؼبَ

(Hanh et al., 2018; Arora and 

Sharma, 2015). 

(AC.SIZit) 

 خؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼ
 .٠مبط ثبٌؼذد اٌىٍٟ لأػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ

(Hrichi and Bouaine, 2019; 

Alqatamin, 2018). 

(AC.INDit) 

 اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ

 رمبط ثؼذد الأػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ )اٌّغزم١ٍٓ( فٟ

 .ٌغٕخ اٌّشاعؼخ إٌٝ إعّبٌٟ ػذد أػؼبء اٌٍغٕخ

(Zabojnikova, 2016; Aanu et 

al., 2014). 

(AC.EXPit) 

 خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ

ٓ رٚٞ  ِِ رمبط ثٕغجخ أػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 

اٌّؤ٘لاد اٌّؾبعج١خ ٚاٌّب١ٌخ إٌٝ إعّبٌٟ ػذد 

 .أػؼبء اٌٍغٕخ

(Boghdady, 2019; 

Zabojnikova, 2016). 

(AC.MEETSit) 

 ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ

رمبط ثؼذد اعزّبػبد أػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 

 .فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ

(Alfarooque et al., 2019; Amer 

et al., 2014). 

 اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخ: .2

(FRM.SIZit) 

 ؽغُ اٌششوخ

٠مبط ؽغُ اٌششوخ ثبٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ 

 .لإعّبٌٟ الأطٛي فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ

( ٓ ِِHassouna, 2014; Black et 

al., 2006.) 

(LEVit) 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ
 (.Hassouna, 2014؛ 2229)ؽغٓ،  .ّبٌٟ الأطٛيرمبط ثئعّبٌٟ الٌزضاِبد إٌٝ إع

 ٕبلشخ ٚرؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبساد فشٚع اٌجؾش:ِ /صب١ٔبا 

ؼزّذاً ف، اٌجؾشخزجبساد فشٚع ا ٔزبئظ ٠غزؼشع اٌجبؽش  ٟرٌه ػٍٝ اٌجشٔبِظ الإؽظبئ ُِٟ

(STATA, V.14) ِشبوً اٌم١بط اٌّ، ٚرٌه ٓ ِِ خزٍفخثؼذ اٌزخٍض 
7
، ئظٕزباٌٚرفغ١ش ر١ّٙذاً ٌزؾ١ًٍ  

 :ِٟظفٛفخ الاسرجبؽ وّب ٠ٍٚ ؽظبءاد اٌٛطف١خالإٔزبئظ ّىٓ ػشع ٠ رٌهٚلجً 

 :اٌجؾشزغ١شاد اٌٛطف١خ ٌّ الإؽظبءاد .أ

ٚاٌّىٛٔخ  اٌؾبٌٟ ٌٍجؾشأُ٘ الاؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌٍؼ١ٕخ اٌى١ٍخ ػٍٝ  (٠2شزًّ اٌغذٚي سلُ )

( ٓ ( ِشب٘ذح818ِِ
8

ٕٙب ِب ٠ّضً ٔغجخ ) ِِ ذح ثبٌٕغجخ ٌٍمطبع اٌخبص، ( ِشب892٘٪( ثّب ٠ؼبدي )88، 

                                                 
ٓ ِشبوً اٌم١بط ػ 7 ِِ ٓ صجبد رجب٠ٕبد الأخطبء White'sٍٝ اخزجبس )اػزّذ اٌجبؽش فٟ اٌزخٍض  ِِ ( ٌٍزؤوذ 

(Hetroscedasticity( ٚاخزجبس ،)Shapiro( ٟأْ اٌج١بٔبد رزجغ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼ ٓ ِِ (، ٚاخزجبس Normality( ٌٍزؤوذ 

(Wooldridge( اعزملا١ٌخ الأخطبء ٓ ِِ ِِ VIF(، ٚل١بط ِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ )Autocorrelation( اٌزؤوذ  ٓ ( ٌٍزؾمك 

ٓ ّٔبرط اٌجؾش )إٌّٛرط اٌىٍٟ، ّٔٛرط لطبع الأػّبي اٌؼبَ، ّٔٛرط اٌمطبع اٌخبص( فٟ ِشىٍخ الصدٚاط  ِِ  ٍٞ ِذٜ ٚلٛع أ

 .اٌخطٟ

8 ( ٓ ِِ ٓ ػبَ 029رُ الػزّبد فٟ إرّبَ اٌذساعخ الخزجبس٠خ ػٍٝ ث١بٔبد ػ١ٕخ ِىٛٔخ  ِِ َ 2202( ششوخ ِم١ذح خلاي اٌفزشح 

( ِشب٘ذاد 5، ٚرُ ؽزف ػذد )}ػذد اٌغٕٛاد xػذد اٌششوبد {( = 922ذد ِشب٘ذاد )َ، ٚرٌه ثئعّبٌٟ ػ2208ٚؽزٝ 

ٓ إعّبٌٟ ػذد اٌّشب٘ذاد اٌى١ٍخ ٌؼ١ٕخ اٌجؾش اٌؾبٌٟ، ٚرٌه ٔز١غخ ٌشطت ػذد )  ( ششوبد ِم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ5ِِ
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ٓ أعً رغٕت أصش اٌم١ُ 282٪( ثّب ٠ؼبدي )22ٚٔغجخ ) ِِ ( ِشب٘ذح ثبٌٕغجخ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ، ٚ

( ٌجؼغ اٌّزغ١شاد ٚاٌزٟ رؾزٛٞ ػٍٝ ل١ُ ِزطشفٗ ػٕذ ِغزٜٛ Winsorisationاٌّزطشفخ رُ ػًّ )

 .(Veprauskaitė and Adams, 2013٪(، ٚرٌه وّب فٟ دسعخ )2)

  اٌجؾشؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌّزغ١شاد الإ: (4) عذٚي

  إٌّٛرط اٌىٍٟ  ّٔٛرط لطبع الأػّبي اٌؼبَ  ّٔٛرط اٌمطبع اٌخبص

Max Min S.D Mean Max Min S.D Mean Max Min S.D Mean  

 /اٌّزغ١ش اٌزبثغ .0

2.092 -2.026 2.272 2.244 2.275 -2.226 2.002 2.255 2.225 -2.024 2.282 2.248 RoA 
 ء اٌّبٌٟالأدا

2.272 -2.087 2.027 2.286 2.527 -2.225 2.082 2.058 2.450 -2.087 2.054 2.002 RoE 

 /اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ .2

 اٌٍّى١خ الداس٠خ 2.272 2.059 2 2.888 2.226 2.229 2 2.225 2.022 2.082 2 2.888

١خ
ٍى

ٌّ
 ا
ً
١ى

٘
 

 اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ 2.576 2.228 2 2.999 2.770 2.027 2 2.967 2.486 2.222 2 2.999

 رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ 2.296 2.077 2 2.876 2.204 2.228 2 2.222 2.024 2.222 2 2.876

 اٌزذاٚي اٌؾش 2.270 2.240 252. 2.899 2.256 2.028 2.248 2.494 2.427 2.266 2.262 2.967

 الإداسحؽغُ ِغٍظ  7.882 2.726 0 07 7.607 2.925 0 06 8.226 2.622 2 07

سح
دا

لإ
 ا
ظ

غٍ
ِ

 

 اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح 2.676 2.224 2 0 2.594 2.284 2 0 2.704 2.078 2 0

2.5 2 2.005 2.285 2.5 2 2.006 2.286 2.5 2 2.005 2.285 
فٟ اٌزّض١ً إٌغبئٟ 

 اٌّغٍظ

 ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح 9.822 4.770 0 28 02.222 2.678 4 28 8.202 4.222 0 24

 0الصدٚاع١خ =  اٌزىشاس  606 إٌغجخ 2.686 اٌزىشاس 262 إٌغجخ 2.909 اٌزىشاس 254 إٌغجخ 2.577

 ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 2.468 0.242 2 8 2.842 0.282 2 8 2.295 2.857 2 7
ؼخ

ع
شا

ٌّ
 ا
ٕخ

غ
ٌ

 

0 2 2.082 2.909 0 2 2.269 2.806 0 2 2.209 2.886 
اعزملا١ٌخ ٌغٕخ 

 اٌّشاعؼخ

 خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 2.490 2.227 2 0 2.652 2.267 2 0 2.406 2.296 2 0

 ػذداعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 5.429 2.022 2 09 7.287 2.829 2 07 4.566 2.282 2 09

 /اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخ .2

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ  2.422 2.229 2.264 2.922 2.522 2.258 2.292 0.496 2.425 2.208 2.240 2.824

 ؽغُ اٌششوخ 22.280 0.527 02.522 27.022 22.698 0.289 06.642 27.022 22.287 0.522 02.522 24.226

 

ٓ اٌغذٚي اٌغبثك  ػ١ٍٙب  ذشزٍّا ٟاٌز زغ١شادٍّالإؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌٔزبئظ  ٠ّىٓ اعزؼشاعِِ

  -ب ٠ٍٝ:٠زؼؼ ِ اٌغبثك ٌمبء إٌظش ػٍٝ اٌغذٚيبثٚ، ٌؾبٌٟا اٌجؾش رطبّٔ

                                                                                                                                                 

ظش ٌظٕبػخ اٌزجش٠ذ ، ِاٌم١ِٛخ ٌلأعّٕذ، اٌّبوٛ -إٌظش ٌظٕبػخ اٌّؾٛلد َ، ٚث١بٔبرٙب وب٢رٟ )2208ػبَ 

    .(أٚسٔظ ِظش، عزضّبساد ٚاٌز١ّٕخ اٌؼمبس٠خاٌمب٘شح ٌلا، ١ِشاوٛ -ٚاٌزى١١ف 
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 د اٌٛطف١خ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ )الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد(:ؽظبءارفغ١ش الإ. 0

( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌششوبد RoAالأداء اٌّبٌٟ ِؼجشاً ػٕٗ ثّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ) -

( 1.128( ٚرٌه ثّزٛعؾ ثٍغ )1.212، 1.922-ث١ٓ ) اٌجؾشاٌؼ١ٕخ رشاٚؽذ ل١ّزٗ خلاي فزشح 

ٗ ػٍٝ ِغزٜٛ ششوبد لطبع الأػّبي (، ث١ّٕب رشاٚؽذ ل١ّز1.181ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )

(، 1.991( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )1.122( ٚرٌه ثّزٛعؾ ثٍغ )1.222، 1.228-اٌؼبَ ث١ٓ )

( ٚرٌه ثّزٛعؾ 1.911، 1.918-ٚرشاٚؽذ ل١ّزٗ ػٍٝ ِغزٜٛ ششوبد اٌمطبع اٌخبص ث١ٓ )

 ).1.122 (( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ 1.122ثٍغ )

( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌششوبد RoEي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )الأداء اٌّبٌٟ ِؼجشاً ػٕٗ ثّؼذ -

( 1.991( ٚرٌه ثّزٛعؾ ثٍغ )1.229، 1.982-ث١ٓ ) اٌجؾشاٌؼ١ٕخ رشاٚؽذ ل١ّزٗ خلاي فزشح 

(، ث١ّٕب رشاٚؽذ ل١ّزٗ ػٍٝ ِغزٜٛ ششوبد لطبع الأػّبي 1.922ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )

(، 1.982( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )1.928)( ٚرٌه ثّزٛعؾ ثٍغ 1.222، 1.222-اٌؼبَ ث١ٓ )

( ٚرٌه ثّزٛعؾ 1.222، 1.982-ٚرشاٚؽذ ل١ّزٗ ػٍٝ ِغزٜٛ ششوبد اٌمطبع اٌخبص ث١ٓ )

 .(1.922( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )1.188ثٍغ )

ُّلان ٓ الاؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ أْ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌ ِِ فٟ اٌّزٛعؾ  ٠زؼؼ 

ٓ ِؼذي اٌؼب ِِ ( 9ئذ ػٍٝ الأطٛي فٟ اٌّزٛعؾ، أٞ أْ )ِئشش اٌشفغ اٌّبٌٟ فٟ اٌّزٛعؾ < أػٍٝ 

 اٌجؾشٚ٘ٛ ِب ٠ش١ُش اٌٝ أْ اٌز٠ًّٛ ثبٌذ٠ٓ فٟ اٌّزٛعؾ ٠ىْٛ فٟ طبٌؼ اٌّغب١ّ٘ٓ فٟ ع١ّغ ّٔبرط 

 اٌؾبٌٟ )إٌّٛرط اٌىٍٟ، ّٔٛرط لطبع الأػّبي اٌؼبَ، ّٔٛرط اٌمطبع اٌخبص(.

 زؼٍمخ ثبٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )آ١ٌبد اٌؾٛوّخ(:ؽظبءاد اٌٛطف١خ اٌّرفغ١ش الإ. 2

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ 81٪، 22٪، 81رشاٚؽذ ٔغجخ اٌٍّى١خ الاداس٠خ ِب ث١ٓ ) -

٪( ٚأؾشاف 91٪، 9٪، 2الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ثّزٛعؾ ثٍغ ) ٌمطبعاٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ 

٠ذي ػٍٝ الأخفبع إٌغجٟ ٌّغبّ٘بد أػؼبء  ٪( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ، ٚ٘زا98٪، 2٪، 98ِؼ١بسٞ )

 .ِغٍظ الإداسح فٟ ١٘ىً ٍِى١خ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ ثشىً ػبَ

٪، 12٪، ٠911لاؽع ٚعٛد رشوُض ػبٌٟ أ٠ؼبً ٌٍٍّى١خ اٌّئعغ١خ، ٚاٌزٟ رشاٚؽذ ل١ّزٙب ِب ث١ٓ ) -

ٌؼبَ الأػّبي ا ٟاٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػ اٌّغزٜٛ٪( ػٍٝ 911

٪( ػٍٝ 22٪، 92٪، 29٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )21٪، 22٪، 28اٌخبص ٚرٌه ثّزٛعؾ لذسٖ )ٚ

 .ٍّى١خاٌاٌزٛاٌٟ، ٚفٟ رٌه دلاٌخ ػٍٝ لٛح ِغبّ٘بد اٌّغزضّش٠ٓ اٌّئعغ١١ٓ فٟ ١٘ىً 
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٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌششوبد 88٪، 22٪، 88ِب ث١ٓ ) اٌفشد٠خأخفبع ٔغجخ رشوُض اٌٍّى١خ   -

ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ٚرٌه ثّزٛعؾ لذسٖ  رٕزّٟٜ اٌششوبد اٌزٟ اٌؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٛ

 .٪( ػٍٝ اٌزٛا21ٌٟ٪، 2٪، 98٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )٪92، ٪9، 91)

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ 12٪، 21٪، 11٪( اٌٝ )2أ٠ؼبً رشٚاؽذ ٔغجخ اٌزذٚاي اٌؾش ِب ث١ٓ ؽٛاٌٝ ) -

الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ثّزٛعؾ ثٍغ  طبعٌمٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ  ٌٍؼ١ٕخاٌىٍٟ 

اشبسح ٪( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ، ٚفٟ رٌه 22٪، 92٪، 22٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )22٪، 28٪، 22ؽٛاٌٟ )

ُّغ١طشح ٌّّبسعخ ِِٓ ؽ١ش  ٌّّبسعبد ؽٛوّخ أفؼً اربؽخ اٌفشطخ لأطؾبة اٌؾظض غ١ش اٌ

 .ؽمٛلُٙ ٚدٚسُ٘ اٌشلبثٟ

ٓ ػِغٍظ الإداسح ػذد أػؼبء  رشاٚػ - ( 8ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ )( ػؼٛاً 92ؼٛ ٚاؽذ اٌٝ )ِِ

( أػؼبء رمش٠جبً ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ 2ِؼ١بسٞ لذسٖ ) ٚأؾشافأػؼبء 

اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص، ٚ٘ٛ ِئشش ع١ذ فٟ ػٛء ثؼغ 

ٓ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ ٚأداء ٠ُ اٌذساعبد اٌزٟ ٔبدد ثؼشٚسح رٛاصْ ؽغُ ِغٍظ الإداسح ثّب  ِِ ّىٕٗ 

  .ِٙبِٗ ٚٚاعجبرٗ اٌّٛوٍٗ ا١ٌٗ رغبٖ وبفخ الأؽشاف راد اٌظٍخ

٪( ثّزٛعؾ ثٍغ 911ِب ل١ّزٗ )ثٍغ ألظٝ ِزٛعؾ ٌٕغجخ الأػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ ثّغٍظ الإداسح  -

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ 91٪، 28٪، 22٪( ٚثبٔؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )29٪، 21٪، 88ؽٛاٌٟ )

ذ رٌه ِئششاً  اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص، اٌششوبدؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ ٌٍ ٠ٚؼُ 

ػٍٝ اٌزضاَ غبٌج١خ ششوبد اٌؼ١ٕخ ثّزطٍجبد د١ًٌ لٛاػذ ِٚؼب١٠ش ؽٛوّخ اٌششوبد اٌّظشٞ ٔؾٛ 

  .رفؼ١ً اٌذٚس اٌشلبثٟ ٌّغٍظ الإداسح فٟ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ

ِِٓ ٪81) ثٕغجخ لذس٘ب( ِشب٘ذح 898اٌزٕف١زٞ وبْ ٕ٘بن ) اٌّذ٠شدٚس  اصدٚاع١خٚف١ّب ٠خض  -  )

ثٕغجخ ( ِشب٘ذح 282ث١ّٕب وبْ ُٕ٘بن ) ،اٌجؾش( ِشب٘ذح ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌؼ١ٕخ 818أطً )

ِِٓ أطً )٪12) لذس٘ب ٚثٍغذ  ،( ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼب282َ( 

( ِشب٘ذح ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ 892ِِٓ أطً )( ٪28) ثٕغجخ لذس٘ب( ِشب٘ذح 222)

غبٌج١خ ششوبد اٌؼ١ٕخ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌمطبػ١ٓ أْ ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ُش ثٛعٗ ػبَ اٌٝ  ٌٍمطبع اٌخبص،

ٓ رشوُض ٌٍغٍُطبد فٟ ٠ذ شخض ٚاؽذ، ِّب ٠زطٍت ِؼٗ ػشٚسح الاٌزضاَ  ِِ ثّزطٍجبد د١ًٌ رؼُبٟٔ 

  .شغً فشد ٚاؽذ إٌّظج١ٓ ثّٕغ لٛاػذ ِٚؼب١٠ش ؽٛوّخ اٌششوبد اٌّظشٞ

ٓ اعزّبع ٚاؽذ اٌٝ  - ِِ اعزّبػبً خلاي اٌشٙش ػٍٝ  28أ٠ؼبً رشاٚػ ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح 

اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص 

 .ٍٝ اٌزٛاٌٟ( ػ٪2، ٪2، ٪2( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )٪8، ٪92، ٪91ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ )
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٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ 1) ٟ٪( ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛا21ٌِغٍظ الإداسح )فٟ ثٍغذ ٔغجخ اٌزّض١ً إٌغبئٟ  -

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ 92) ٟؽٛاٌ

 .١ٓٚاٌمطبع اٌخبص ِّب ٠ش١ُش اٌٝ أزٙبط اداسح اٌششوبد ٌضمبفخ اٌزٕٛع ث١ٓ اٌغٕغ

( أػؼبء 2ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ )( أػؼبء 8ثٍغ )ثٍغ ألظٝ ؽغُ ٌٍغبْ اٌّشاعؼخ ٌششوبد اٌؼ١ٕخ  -

ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ ػؼٛ ٚاؽذ رمش٠جبً ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ 

  .رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص

٪( ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ 911)ثٍغبْ اٌّشاعؼخ  وّب ثٍغذ ألظٝ ٔغجخ ٌلأػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز١٠ٓ -

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌٍؼ١ٕخ ٚػٍٝ 98٪، 22٪، 22٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )٪12، ٪82، 81)

اٌزضاَ غبٌج١خ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص، ٚفٟ رٌه دلاٌخ 

  .فٟ ٘زا اٌشؤْ وبد اٌّظشٞششوبد اٌؼ١ٕخ ثّزطٍجبد د١ًٌ لٛاػذ ِٚؼب١٠ش ؽٛوّخ اٌشش

٪( ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌششوبد اٌؼ١ٕخ ٚػٍٝ 911ثٍغذ ٔغجخ خجشح أػؼبء ٌغبْ اٌّشاعؼخ ) -

٪، 21ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ )

 .٪( ػٍٝ اٌزٛا21ٌٟ٪، 22٪، 29٪( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )٪22، 82

( اعزّبػبً خلاي اٌشٙش ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌىٍٟ ٌششوبد 91بد ٌغبْ اٌّشاعؼخ )ثٍغذ ػذد اعزّبػ -

اٌؼ١ٕخ ٚػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص ثّزٛعؾ ثٍغ ؽٛاٌٟ 

 .( ػٍٝ اٌزٛاٌٟ٪2، ٪2، ٪2( ٚأؾشاف ِؼ١بسٞ )2٪، 2٪، 2٪)

 :ٔزبئظ رؾ١ًٍ ِظفٛفخ السرجبؽ .ة 

 Pearson Correlationٍم١بَ ثٙزا اٌزؾ١ًٍ ػٍٝ ِظفٛفخ اسرجبؽ ث١شعْٛ )اػزّذ اٌجبؽش ٌ

Matrix )(، ٚرٌه ٌىٛٔٙب الأداح الأ١ٌٚخ ٌزؾ١ًٍ اسرجبؽ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد

ثّمب١٠ظ اٌّزغ١ش اٌزبثغ )الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد(، ٚوزٌه ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ 

ؼغ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص، ثبلاػبفخ ثؼؼٙب اٌج

اٌٝ اخزجبس ِذٜ ٚلٛع ِزغ١شاد إٌّٛرط فٟ ِشىٍخ الاصدٚاط اٌخطٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ، ٚرٌه 

 وّب ٠ٍٟ:



 سرجبؽ ث١شعْٛاِظفٛفخ : (5) عذٚي

   طبع اٌخبصٌٍم ٟرٕزّ ٟاٌزاٌششوبد 

 زغ١شاداٌّ

 اٌؼبثطخ اٌّشاعؼخٌغٕخ  ِغٍظ الإداسح ١٘ىً اٌٍّى١خ ثغاٌزب

RoA RoE 
اٌٍّى١خ 

 الإداس٠خ

اٌٍّى١خ 

 اٌّؤعغ١خ

رشوُض 

اٌٍّى١خ 

 اٌفشد٠خ

اٌزذاٚي 

 اٌؾش

ؽغُ  

ِغٍظ 

 الإداسح

 اعزملا١ٌخ

ِغٍظ 

 الإداسح

 الصدٚاع١خ
اٌزّض١ً 

 إٌغبئٟ

 اعزّبػبد

ِغٍظ 

 الإداسح

 ؽغُ اٌٍغٕخ
اعزملا١ٌخ 

 اٌٍغٕخ

خجشح 

 غٕخاٌٍ

 اعزّبػبد

 اٌٍغٕخ

اٌشافؼخ 

 اٌّب١ٌخ

ؽغُ 

 اٌششوخ

غ
بث

ٌز
ا

 

RoA 9 
2.822 

(***)
2.222 

2.080 
(***)

2.222 

-2.226 

2.269 

2.044 
(***)

2.222 

-2.229 

2.822 

2.022 
(***)

2.222 

-2.245 

2.264 

2.262 

2.004 

2.206 

2.682 

2.066 
(***)

2.222 

2.268 
(*)

2.290 

-2.220 

2.972 

-2.225 

2.275 

2.250 

2.220 

-2.056 
(***)

2.222 

2.229 

2.467 

RoE 
2.225 

(***)
2.222 

9 
2.026 

(***)
2.228 

2.267 
(*)

2.294 

2.282 
(**)

2.242 

-2.020 
(**)

2.200 

2.026 
(***)

2.222 

-2.264 

2.002 

2.224 

2.422 

2.222 

2.405 

2.089 
(***)

2.222 

2.257 

2.054 

-2.292 
(**)

2.225 

-2.262 

2.024 

2.262 

2.024 

2.025 
(***)

2.220 

2.294 
(**)

2.209 

١خ
ٍى

ٌّ
 ا
ً
١ى

٘
 

اٌٍّى١خ 

 الإداس٠خ

-2.249 

2.422 

-2.009 
(**)

2.242 
9 

-2.572 
(***)

2.222 

2.889 
(***)

2.222 

-2.222 

2.926 

-2.208 

2.657 

-2.025 
(***)

2.220 

2.029 
(***)

2.222 

2.224 
(***)

2.222 

-2.022 
(***)

2.222 

2.272 
(*)

2.272 

-2.246 

2.252 

-2.229 

2.472 

-2.269 
(*)

2.286 

-2.047 
(***)

2.222 

-2.092 
(***)

2.222 

اٌٍّى١خ 

 اٌّؤعغ١خ

2.028 
(**)

2.209 

2.022 
(*)

2.292 

-2.282 
(***)

2.222 
9 

-2.622 
(***)

2.222 

-2.675 
(***)

2.222 

2.074 
(***)

2.222 

2.004 
(***)

2.224 

-2.222 
(***)

2.222 

-2.025 
(***)

2.220 

-2.245 

2.258 

2.282 
(**)

2.246 

-2.228 

2.842 

2.207 

2.662 

2.264 

2.029 

2.409 
(***)

2.222 

2.422 
(***)

2.222 

رشوُض اٌٍّى١خ 

 اٌفشد٠خ

-2.296 

2.024 

-2.069 
(***)

2.224 

2.694 
(***)

2.222 

-2.292 
(***)

2.222 
9 

-2.222 

2.992 

-2.006 
(***)

2.222 

-2.222 
(***)

2.222 

2.087 
(***)

2.222 

2.062 
(***)

2.222 

-2.002 
(***)

2.225 

2.270 
(*)

2.276 

-2.058 
(***)

2.222 

2.225 

2.898 

-2.299 
(**)

2.204 

-2.046 
(***)

2.222 

-2.084 
(***)

2.222 

 اٌؾشاٌزذاٚي 
2.268 

2.250 

-2.229 

2.525 

2.092 
(***)

2.220 

-2.672 
(***)

2.222 

2.209 
(***)

2.222 
9 

-2.224 

2.529 

2.270 
(*)

2.277 

2.252 

2.206 

2.252 

2.206 

2.020 
(***)

2.220 

-2.029 
(***)

2.220 

2.006 
(***)

2.222 

-2.222 

2.574 

2.229 

2.466 

-2.426 
(***)

2.222 

-2.242 
(***)

2.222 

سح
دا

لإ
 ا
ظ

غٍ
ِ

 

ِغٍظ ؽغُ  

 الإداسح

2.270 
(***)

2.222 

2.062 
(***)

2.226 

2.278 

2.084 

2.075 
(***)

2.222 

-2.222 

2.627 

2.222 
(***)

2.222 
9 

2.275 
(***)

2.222 

-2.026 
(***)

2.222 

2.250 

2.224 

2.268 
(*)

2.290 

2.255 
(***)

2.222 

2.262 

2.007 

-2.262 

2.009 

2.252 
***

2.222 

2.222 

2.558 

2.279 
(***)

2.222 

عزملا١ٌخ ا

 ِغٍظ الإداسح

2.269 

2.245 

-2.049 
(**)

2.200 

2.055 
(***)

2.228 

2.226 

2.907 

2.248 

2.407 

2.204 
(***)

2.222 

2.626 
(***)

2.222 
9 

-2.079 
(***)

2.222 

-2.020 
(**)

2.202 

-2.274 
(*)

2.265 

2.262 
(***)

2.222 

2.224 
(***)

2.222 

-2.206 

2.682 

2.097 
***

2.222 

-2.020 
(**)

2.200 

2.042 
(***)

2.222 

 الصدٚاع١خ 
-2.245 

2.448 

2.006 
(*)

2.252 

2.265 

2.269 

-2.262 

2.282 

2.002 
(*)

2.262 

2.228 

2.627 

-2.225 

2.668 

-2.000 
(*)

2.262 
9 

2.026 
(***)

2.220 

2.085 
***

2.222 

2.220 

2.620 

-2.022 
(**)

2.200 

2.042 
(***)

2.222 

2.257 

2.055 

-2.292 
(**)

2.225 

-2.204 
(***)

2.222 

زّض١ً اٌ

فٟ ئٝ إٌغب

  ِغٍظ الإداسح

2.069 
(***)

2.224 

-2.224 

2.557 

-2.258 

2.227 

2.227 

2.629 

-2.004 
(*)

2.252 

2.044 
(**)

2.204 

2.247 
(***)

2.222 

2.252 
(***)

2.222 

-2.224 
(***)

2.222 
9 

-2.042 
(***)

2.222 

-2.205 

2.696 

2.278 
(*)

2.252 

-2.226 

2.526 

2.242 

2.282 

-2.240 

2.225 

-2.024 
(***)

2.229 

عزّبػبد ا

 ِغٍظ الإداسح

-2.229 

2.879 

2.259 
(***)

2.222 

-2.080 
(***)

2.222 

2.225 

2.927 

-2.227 
(***)

2.222 

-2.284 

2.054 

-2.082 
(***)

2.220 

-2.222 
(***)

2.222 

-2.260 

2.299 

-2.025 
(*)

2.274 
9 

2.008 
(***)

2.222 

-2.244 

2.272 

2.068 
(***)

2.222 

2.207 
(***)

2.222 

2.026 
(***)

2.220 

2.002 
(***)

2.225 

خ 
غٕ

ٌ

ؼخ
ع

شا
ٌّ

ا
 

ٌغٕخ ؽغُ 

 اٌّشاعؼخ

2.247 
(***)

2.222 

2.048 
(**)

2.202 

-2.255 

2.252 

2.040 
(**)

2.207 

-2.258 

2.222 

2.268 

2.252 

2.222 
(***)

2.222 

2.085 
(***)

2.220 

2.284 

2.056 

-2.288 

2.027 

-2.202 

2.826 
9 

2.082 
(***)

2.222 

2.029 
(***)

2.226 

2.295 
(***)

2.222 

2.220 

2.425 

2.298 
(**)

2.204 

 2.220- 2.025- 2.297 2.055 9 2.258- 2.227- 2.222 2.220- 2.220 2.002 2.208 2.225- 2.269 2.078- 2.067- 2.259عزملا١ٌخ ا
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   طبع اٌخبصٌٍم ٟرٕزّ ٟاٌزاٌششوبد 

 زغ١شاداٌّ

 اٌؼبثطخ اٌّشاعؼخٌغٕخ  ِغٍظ الإداسح ١٘ىً اٌٍّى١خ ثغاٌزب

RoA RoE 
اٌٍّى١خ 

 الإداس٠خ

اٌٍّى١خ 

 اٌّؤعغ١خ

رشوُض 

اٌٍّى١خ 

 اٌفشد٠خ

اٌزذاٚي 

 اٌؾش

ؽغُ  

ِغٍظ 

 الإداسح

 اعزملا١ٌخ

ِغٍظ 

 الإداسح

 الصدٚاع١خ
اٌزّض١ً 

 إٌغبئٟ

 اعزّبػبد

ِغٍظ 

 الإداسح

 ؽغُ اٌٍغٕخ
اعزملا١ٌخ 

 اٌٍغٕخ

خجشح 

 غٕخاٌٍ

 اعزّبػبد

 اٌٍغٕخ

اٌشافؼخ 

 اٌّب١ٌخ

ؽغُ 

 اٌششوخ

 2.209 اٌّشاعؼخٌغٕخ 
(***)

2.224 
(***)

2.222 2.245 
(***)

2.222 2.752 
(*)

2.258 
(***)

2.222 
(***)

2.222 
(***)

2.222 2.926 2.229 
(***)

2.222 
(**)

2.206 
(***)

2.228 2.596 

ٌغٕخ خجشح 

 اٌّشاعؼخ

-2.226 

2.542 

-2.220 

2.976 

-2.280 

2.072 

-2.278 
(***)

2.222 

2.225 

2.926 

2.067 
(***)

2.224 

-2.229 
(***)

2.222 

-2.070 
(***)

2.222 

2.029 
(*)

2.265 

-2.242 

2.499 

2.270 

2.226 

-2.022 
(*)

2.282 

2.226 

2.927 
9 

2.024 
(***)

2.222 

-2.227 

2.252 

2.277 
(*)

2.256 

 اعزّبػبد

 اعؼخاٌّشٌغٕخ 

2.026 
(**)

2.220 

2.274 

2.200 

-2.297 

2.022 

-2.222 
(***)

2.222 

-2.242 

2.467 

2.252 
(***)

2.222 

-2.252 

2.270 

-2.277 

2.094 

-2.022 
(**)

2.225 

2.082 
(***)

2.222 

2.202 
(***)

2.222 

2.098 
(***)

2.222 

2.052 
(***)

2.229 

2.079 
(***)

2.222 
9 

2.224 

2.288 

2.288 
(**)

2.228 

ؼ
اٌ

طخ
بث

 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ
-2.627 

(***)
2.222 

2.022 
(**)

2.225 

-2.224 

2.682 

-2.257 

2.226 

2.225 

2.922 

-2.055 
(***)

2.228 

-2.248 
(***)

2.222 

-2.249 
(***)

2.222 

2.078 
(***)

2.222 

-2.282 
(***)

2.222 

2.282 
(***)

2.222 

-2.222 
(***)

2.222 

-2.254 
(***)

2.222 

2.005 
(*)

2.250 

-2.086 
(***)

2.220 
9 

2.205 
(***)

2.222 

 ؽغُ اٌششوخ
2.292 

(***)
2.222 

2.062 
(***)

2.226 

-2.286 

2.046 

2.222 
(***)

2.222 

-2.028 
(**)

2.209 

-2.022 
(*)

2.290 

2.244 
(***)

2.222 

2.002 
(*)

2.262 

-2.065 
(***)

2.225 

-2.022 
(*)

2.284 

2.029 
(**)

2.208 

2.258 
(***)

2.222 

2.059 
(***)

2.226 

-2.220 
(***)

2.222 

2.222 

2.964 

-2.224 
(***)

2.222 
9 

  ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ ٟرٕزّ ٟاٌزاٌششوبد 

 .ٟػٍٝ اٌزٛاٌ ٪0، ٪5، ٪02ش١ش إٌٝ اٌذلٌخ الإؽظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ * ، ** ، *** رُ 
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 :ِٟب ٠ٍ ٠زؼؼ ػٛء اٌغذٚي اٌغبثك ٟٚف

 :زغ١ش اٌزبثغسرجبؽ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِغ اٌّا (0

ٓ  ِٞٚؼٕٛ ٞسرجبؽ ؽشدا ٚعٛد - ِِ  ًً )اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٚرشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ٚؽغُ ِغٍظ ث١ٓ و

ؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ِغ ِزغ١شاد ِغزمٍخ ّود اعزّبػبد اٌّغٍظ ٚؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ( الإداسح ٚػذ

طبع اٌخبص، ث١ّٕب وبْ ٌٍم ٟرٕزّ ٟششوبد اٌزداء اٌّبٌٟ ٌٌٍلأ ِٟؾبعج ( وّم١بطRoAالأطٛي )

ِغٍظ الإداسح ػبفخ ٌؾغُ زغ١شاد اٌّزؼٍمخ ث١ٙىً اٌٍّى١خ ثبلاِغ وً اٌّ ِٞٚؼٕٛ ٞسرجبؽ ؽشدالا

سرجبؽ شاعؼخ وبْ الاعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّاش ٚػذا ؽغُ اٌزذاٚي اٌؾ ،غٍظ الإداسحعزّبػبد ِاٚػذد 

 .طبع( ٌششوبد ٔفظ اٌمRoEؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )ِغ ِ ِٞٚؼٕٛ ٟػىغ

ٓ  ث١ٓ ِٞٚؼٕٛ ٞشدسرجبؽ ؽا ٚعٛد - ِِ  ًً ٚاٌزّض١ً )اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ٚؽغُ ِغٍظ الإداسح و

ؼذي عزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ( ِغ ِاٚػذد شاعؼخ ٌغٕخ اٌّٚؽغُ  ِغٍظ الإداسحفٟ  إٌغبئٟ

سرجبؽ اطبع الأػّبي اٌؼبَ، ث١ّٕب وبْ ُٕ٘بن ٌم ٟرٕزّ ٟششوبد اٌزٌٍ( RoAاٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )

ِِ ث١ٓ و ِٞٚؼٕٛ ٞؽشد ِغٍظ عزّبػبد آ )اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ٚؽغُ ِغٍظ الإداسح ٚػذد ًً 

ؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق ٚؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ( ِغ ِ ٞف١زٕاٌز اٌّذ٠شدٚس  صدٚاع١خاٚ الإداسح

عزملا١ٌخ اطبع، ػذا )اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٚرشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ٚ( ٌششوبد ٔفظ اٌمRoEاٌٍّى١خ )

 .ِٞٚؼٕٛ ٟسرجبؽ ػىغشاعؼخ( وبْ الاخ اٌٌّغٕٚاعزملا١ٌخ  ِغٍظ الإداسح

 غزمٍخ ثؼؼٙب اٌجؼغسرجبؽبد اٌّؼ٠ٕٛخ ٌٍّزغ١شاد اٌّال (2

 ِِ سرجبؽ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ؼبِلاد الاسرجبؽ اٌغبثمخ أْ ِؼظُ ِٓ ِظفٛفخ الالاؽع اٌجبؽش 

ؽغُ ٚػذد  زغ١شٞ( ث١ٓ 1.188ِألً ل١ّخ ) ؽ١ش ثٍغذغزمٍخ ثؼؼٙب اٌجؼغ وبٔذ ِؼ٠ٕٛخ؛ اٌّ

زغ١شٞ اٌٍّى١خ الإداس٠خ ( ث١ٓ 1.881ِأػٍٝ ل١ّخ )ؽ١ٓ ثٍغذ  ٟ، فِغٍظ الإداسح عزّبػبدا

شىٍخ رظٙش ػٕذ ( اٌٝ أْ ٘زٖ اGujarati, 2003ٌّ؛ ؽ١ش أشبسد دساعخ )ٚاٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ

ٓ ِاٚعٛد  ِِ ٓ اٌغذٚي سلُ ، (٪8)زغ١شاد اٌذاسعخ ٠فٛق ٔغجخ سرجبؽ وج١ش ث١ٓ أص١ٕٓ  ِِ وزٌه ٠زؼؼ 

 .شض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ٚاٌزذاٚي اٌؾزغ١شٞ رشوُ لخ ث١ٓ ِ( ػذَ ٚعٛد ػلا2)

 :ٔؾذاسرؾ١ًٍ الٔزبئظ  .ط

خزجبس الأصش لا( Multiple Regression)زؼذد ٔؾذاس اٌّػٍٝ أعٍٛة رؾ١ًٍ الا رُ الاػزّبد

، ثٙذف اٌزٛطً لأُ٘ اٌّزغ١شاد ّٔٛرطً غزٜٛ وث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ ػٍٝ ِ

 :ٟاٌغذٚي اٌزبٌ ٟٔؾذاس فٔزبئظ رؾ١ًٍ الا ٠ّٚىٓ اعزؼشاعزغ١ش اٌزبثغ، ئصشح ػٍٝ اٌّاٌّغزمٍخ اٌّ
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 ٔؾذاس ال (: ٍِخض ٔزبئظ رؾ6ً١ٍ) عذٚي

 RoE.w5 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق  اٌٍّى١خ RoA.w5 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي اٌزبثغ اٌّزغ١شاد

 اٌّغزمً
 ّٔٛرط اٌمطبع اٌخبص ّٔٛرط لطبع الأػّبي اٌؼبَ إٌّٛرط اٌىٍٟ ّٛرط اٌمطبع اٌخبصٔ ّٔٛرط لطبع الأػّبي اٌؼبَ إٌّٛرط اٌىٍٟ اٌمطبع

 P.V T Coef P.V T Coef P.V T Coef P.V T Coef P.V T Coef P.V T Coef اٌّؼبًِ

١خ
ٍى

ٌّ
 ا
ً
١ى

٘
 

اٌٍّى١خ 

 الإداس٠خ
2.220 2.20 2.022 2.787 2.27 2.250 

2.222 
2.58 2.024 2.224 2.90 2.059 2.757 2.20 2.002 2.227 2.69 2.040 

اٌٍّى١خ 

 اٌّؤعغ١خ
2.222 4.62 2.288 2.688 2.42 2.222 

2.222 
4.28 2.292 2.220 2.24 2.007 2.467 -2.72 -2.267 2.222 2.69 2.040 

رشوُض 

 اٌٍّى١خ 

 اٌفشد٠خ

2.045 0.46 2.246 2.252 -0.05 -2.056 2.264 0.86 2.257 2.522 2.64 2.226 2.202 -2.52 -2.722 2.285 0.72 2.296 

اٌزذاٚي 

 اٌؾش
2.225 2.00 2.229 2.562 -2.58 -2.227 2.272 0.80 2.226 2.287 0.70 2.259 2.282 -0.28 -2.287 2.292 0.68 2.260 

سح
دا

لإ
 ا
ظ

غٍ
ِ

 

ؽغُ  

 اٌّغٍظ
2.222 4.02 2.224 2.222 4.28 2.202 2.229 2.09 2.222 2.222 2.99 2.229 2.222 4.26 2.222 2.227 2.22 2.225 

 اعزملا١ٌخ

 اٌّغٍظ
2.220 -2.22 -2.242 2.222 -2.55 -2.272 2.224 -2.26 -2.242 2.220 -2.22 -2.292 2.220 -2.22 -2.055 2.065 -0.29 -2.249 

 2.222 2.22 2.762 2.258 0.57 2.007 2.228 2.76 2.449 2.222 2.67 2.524 2.208 0.28 2.222 2.222 2.40 2.682 الصدٚاع١خ

زّض١ً اٌ

 ئٟإٌغب
2.628 2.48 2.202 2.525 2.62 2.224 2.682 -2.40 -2.202 2.228 2.98 2.229 2.292 0.26 2.020 2.486 2.72 2.222 

اعزّبػبد 

 اٌّغٍظ
2.222 4.84 2.222 2.226 2.76 2.224 2.222 5.28 2.224 2.222 5.57 2.227 2.225 2.25 2.226 2.222 4.90 2.227 

ٌ
خ 

غٕ

ؼخ
ع

شا
ٌّ

ا
 

 2.222- 2.29- 2.920 2.226 2.68 2.496 2.227 0.40 2.058 222.- 2.27- 2.945 2.222 2.82 2.402 2.222 0.25 2.295 ؽغُ اٌٍغٕخ

اعزملا١ٌخ 

 اٌٍغٕخ
2.595 -2.52 -2.226 2.204 -2.47 -2.246 2.227 0.08 2.220 2.202 -2.48 -2.264 2.227 -2.72 -2.007 2.499 -2.68 -2.220 
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خجشح 

 اٌٍغٕخ
2.280 -0.28 -2.228 2.202 2.52 2.248 2.205 -2.45 -2.222 2.022 -0.52 -2.225 2.290 2.86 2.228 2.228 -2.20 -2.242 

اعزّبػبد 

 ٍغٕخاٌ
2.592 2.54 2.222 2.765 -2.22 -2.222 2.789 2.27 2.222 2.472 2.72 2.220 2.225 0.27 2.222 2.822 2.25 2.222 

زغ
ٌّ

ا
د 

شا
١

طخ
بث

ؼ
اٌ

 

اٌشافؼخ 

 اٌّب١ٌخ
2.222 -00.25 -2.025 2.222 -00.29 -2.222 2.222 -6.24 -2.285 2.276 0.78 2.247 2.222 2.05 2.276 2.258 2.92 2.228 

ؽغُ 

 اٌششوخ
2.009 0.56 2.222 2.227 0.22 2.225 2.492 2.69 2.220 2.520 2.62 2.222 2.262 0.87 2.222 2.989 -2.20 -2.222 

اس
ؾذ

لٔ
 ا
د

لا
بِ

ِؼ
 

ػذد 

 اٌّشب٘ذاد
898 285 602 898 285 602 

 (F )

 اٌّؾغٛثخ

08.87 05.24 8.98 02.78 8.97 7.26 

P.V 2.222 2.222 2.222 2.222 2.222 2.222 

R-

Squared 
2.228 2.520 2.058 2.066 2.249 2.008 
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 : جؾشاٌ ( ٌذساعٗ اٌفشٚق ث١ٓ ِزغ١شادMann-Whitneyاخزجبس )ٔزبئظ  .د

٠ّىٓ ل١بط ِذٜ ٚعٛد فشٚق
9
ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ ٚاٌّغزمٍخ فٟ اٌششوبد اٌزٟ  

ٓ خلاي اخزجبس ) ِِ ( Mann-Whitneyرٕزّٟ ٌمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌمطبع اٌخبص، ٚرٌه 

 (:2، وّب ٠ٍٟ فٝ اٌغذٚي سلُ )Univariate test)وبخزجبس اؽبدٞ )

 :(yWhitne-Mann(: ٔزبئظ اخزجبس )7)عذٚي 

 إٌز١غخ  Z.V Sig اٌّزغ١شاد َ

 رٛعذ فشٚق  2.224 2.862- ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي 0

 رٛعذ فشٚق  2.222 5.760- ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 2

 رٛعذ فشٚق  2.222 02.429- اٌٍّى١خ الإداس٠خ 2

 رٛعذ فشٚق  2.222 02.225- اٌٍّى١خ اٌّؤعغ١خ 4

 رٛعذ فشٚق  2.222 02.225- رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ 5

 رٛعذ فشٚق  2.222 8.606- اٌزذاٚي اٌؾش 6

 رٛعذ فشٚق  2.225 2.780- ؽغُ ِغٍظ الإداسح 7

 رٛعذ فشٚق  2.222 4.406- اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح  8

 ل رٛعذ فشٚق 2.862 2.072- ِغٍظ الإداسحاٌزّض١ً إٌغبئٟ فٟ  9

 رٛعذ فشٚق  2.222 05.082- ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الإداسح 02

 رٛعذ فشٚق  2.222 6.690- ؽغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ  00

 رٛعذ فشٚق  2.222 7.247- اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ  02

 رٛعذ فشٚق  2.222 02.947- خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 02

 رٛعذ فشٚق  2.222 00.722- ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعؼخ 04

ناك فروق ( أن هMann-Whitneyختبار )( والخاص با2ٌتضح مِن الجدول رقم )

ء المالً للشركات طاع الخاص فٌما ٌتعلق بمقاٌٌس الأدامعنوٌة بٌن قطاع الأعمال العام والق

(، وكذلك RoE( والعائد على حقوق الملكٌة )RoAعدلً العائد على الأصول )مُعبراً عنه بم

)الملكٌة وهً الشركات فٌما ٌتعلق بمتغٌرات حوكمة  القطاعٌنتوجد فروق معنوٌة بٌن 

، دارةر، حجم مجلس الإز الملكٌة الفردٌة، التداول الح، الملكٌة المؤسسٌة، تركُ الإدارٌة

، دارة، عدد اجتماعات مجلس الإدارةمجلس الإفً ، التمثٌل النسائً دارةاستقلالٌة مجلس الإ

اجتماعات لجنة لمراجعة، عدد راجعة، خبرة لجنة اة المراجعة، استقلالٌة لجنة المحجم لجن

تغٌر واحد فقط نوٌة بٌن القطاعٌن فٌما ٌتعلق بمراجعة(، بٌنما ٌتضح عدم وجود فروق معالم

 ٪(.2الدلالة أكبر مِن ) مستوىحٌث كان  دارةمجلس الإفً وهو التمثٌل النسائً 

                                                 
ُٕ٘بن ٠ 9  .(Sig<0.05)ؽبي إرا وبٔذ ل١ّخ  اٌخبصٚفشٚق ث١ٓ لطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ زؾذد ِب إرا وبْ 
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ٟ ؾٛوّخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌاٌٍك ثؤصش آ١ٌبد ف١ّب ٠زؼٚاٌزؼ١ٍك ػ١ٍٙب ٕزبئظ رؾ١ًٍ الٔؾذاس اعزؼشاع ٍِخض ٠ٌّىٓ  رٕبٌٚٗ سبقٚفٝ ػٛء ِب 

 : اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٟف ٟوّب ٠ٍفٟ ػٛء فشٚع اٌجؾش اٌؾبٌٟ ، ٚرٌه ٌٍششوبد

  اخزجبس فشٚع اٌجؾش(: ٔزبئظ 8)عذٚي 

 ّٔبرط اٌجؾش                    

 ِزغ١شاد اٌجؾش         

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌفشٚق  ث١ٓ  اٌمطبع اٌخبص لطبع الأػّبي اٌؼبَ

 RoA RoE RoA RoE اٌمطبػ١ٓ

١خ
ٍى

ٌّ
 ا
ً
١ى

٘
 

٠خ
اس

لإد
 ا
١خ

ٍى
ٌّ

ا
 

 رٛعذ فشٚق رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 : لجٛي0.2ف : لجٛي0.2ف : لجٛي0.0ف ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

زغُ ثٛعٛد ؛ ؽ١ش ٠اٌمطبع٘زا خ ٌطج١ؼ ٘زٖ إٌز١غخ غلذ رشع

ٌمطبع  ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟرشوُض ػبي ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ف

 ٍِى١خرٕخفغ ِؼٙب ٔغجخ ِغبّ٘خ  ٟالأػّبي اٌؼبَ، ٚاٌز

 .حالإداس

لالخ ػىغ١خ أْ اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٌٙب ػ رش١ُش ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ

لفزشاع ِؤداٖ أٔٗ ِغ  ٚرٌه، لجخشارىب١ٌف اٌّ ِٟغ إعّبٌ

 ١ًؼُذ رؼًّ وٛوٌُ رَ  الإداسحبدح ٔغجخ اٌٍّى١خ الإداس٠خ فئْ ص٠

 .أفؼً ِّٟب ٠مٛد إٌٝ أداء ِبٌ، ١ًٚإّٔب وؤط

 

١خ
غ

ع
ؤ
ٌّ

 ا
١خ

ٍى
ٌّ

ا
 

 رٛعذ فشٚق رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 لجٛي: 2.2ف لجٛي: 2.2ف لجٛي: 2.0ف ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

ٓ ؽ١ش  اٌمطبع٘زا ٌطج١ؼخ أ٠ؼبا  لذ رشعغ ٘زٖ إٌز١غخ ِِ

 ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟٚعٛد رشوُض ػبي ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ف

رٕخفغ ِؼٙب ٔغجخ ِغبّ٘خ  ٌٟمطبع الأػّبي اٌؼبَ، ٚاٌز

 .اٌّغزضّش٠ٓ اٌّؤعغ١١ٓ

غبّ٘خ اٌّؤعغبد ؼذُد ِرَ  رؼُضٜ ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ لذ

 ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟف )ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ( بس٠خعزضّال

طبع الأػّبي ٌم ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟطبع اٌخبص ػٕٗ فٌٍم

ٓ لجً اٌذٌٚخ غبٌجبا  ٟاٌؼبَ ٚاٌز ِِ ُِغ١طش ػ١ٍٙب   .رىْٛ 
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 ّٔبرط اٌجؾش                    

 ِزغ١شاد اٌجؾش         

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌفشٚق  ث١ٓ  اٌمطبع اٌخبص لطبع الأػّبي اٌؼبَ

 RoA RoE RoA RoE اٌمطبػ١ٓ

٠خ
شد

ٌف
 ا
١خ

ٍى
ٌّ

 ا
وُض

رش
 

 رٛعذ فشٚق رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ عبٌت ِٚؼٕٛٞ لخل رٛعذ ػلا الأصش اٌفؼٍٟ

 لجٛي: 2.2ف لجٛي: 2.2ف ِمجٛي عضئ١با : 2.0ف ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

لذ ٠ىْٛ اٌغجت فٟ ػذَ ِلاؽظخ أصش إ٠غبثٟ ػٍٝ الأداء 

غ١بة اٌذٚس اٌشلبثٟ اٌزٟ رٕزّٟ ٌٙزا اٌمطبع  اٌّبٌٟ ٌٍششوبد

 .ٌؾى١ِٛخفٟ ظً ٚعٛد رشوُض ػبيِ ٌٍٍّى١خ ا ٌٍٍّى١خ اٌفشد٠خ

 ٓ ِِ ُّشعؼ أْ ٠ؾذ  ٓ اٌ ِِ اٌزشو١ض الأػٍٝ ٌٍٍّى١خ اٌفشد٠خ 

خبطخ فٟ ؽبٌخ اٌششوبد اٌزٟ  اٌغٍٛن الٔزٙبصٞ ٌلإداسح

 .رٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخبص
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ: 4.2ف سفغ: 4.2ف لجٛي: 4.0ف ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش 

رؼُضٜ ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ أْ اٌغٛق اٌّظشٞ ِبصاي عٛق لذ 

ٓ اٌؼٛاثؾ ؽٛي ر ِِ ٛع١غ لبػذح ٔبِٟ ٠ٚؾزبط إٌٝ ِض٠ذ 

خبطخا فٟ ظً ِب رزغُ ثٗ  فءاٌٍّى١خ ١ٌظُجؼ عٛق و

ٓ اسرفبع  ِِ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبع الأػّبي اٌؼبَ 

 .ثٙباٌؾى١ِٛخ لد رشوُض اٌٍّى١خ ِؼذ

إٌز١غخ إٌٝ أْ اسرفبع ٔغجخ اٌزذاٚي اٌؾش لذ  ٘زٖرش١ُش 

رىْٛ اشبسح إٌٝ ِّبسعبد ؽٛوّخ أفؼً لأْ ِبٌىٟ الأل١ٍخ 

ٓ  ٟٚثبٌزبٌ، أوضش ِّبسعخ ٌؾمٛلُٙ ٚدٚسُ٘ اٌشلبثٟ ِِ اٌؾذ 

خبطخ فٟ ؽبٌخ اٌششوبد اٌزٟ ع١طشح وجبس اٌّغزضّش٠ٓ 

 .صرٕزّٟ ٌٍمطبع اٌخب
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ: 5.2ف سفغ: 5.2ف سفغ: 5.0ف ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

ُٕ٘بن فشُطخ أوجش ٌزؼذِغٍظ الإداسح  ِغ ٚعٙخ إٌظش اٌمبئٍخ ثؤٔٗ وٍّب وجشُ ؽغُ رزّبشٝ ٘زٖ إٌز١غخ د اٌخجشاد وٍّب وبٔذ 

غبُ٘ فٟ ص٠بدح فؼب١ٌخ ِغٍظ الإداسح ٔؾٛ اٌم١بَ ثّٙبِٗ ٚٚظبئفٗ ٚرؾغ١ٓ ّٙبساد ٚاٌّؼبسف اٌفىش٠خ، ٚاٌزٟ رٚرٕٛع اٌ

 .عٛدح ػ١ٍّخ طٕبػخ اٌمشاساد ثبٌشىً اٌزٞ ٠مٛد إٌٝ أداء ِبٌٟ أفؼً
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 ّٔبرط اٌجؾش                    

 ِزغ١شاد اٌجؾش         

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌفشٚق  ث١ٓ  اٌمطبع اٌخبص لطبع الأػّبي اٌؼبَ

 RoA RoE RoA RoE اٌمطبػ١ٓ

سح
دا

لإ
 ا
ظ

غٍ
ِ 

١خ
لاٌ

زم
ع

ا
 

 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ لخ اٌّزٛلؼخاٌؼلا

 ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ عبٌت ِٚؼٕٛٞ عبٌت ِٚؼٕٛٞ الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ سفغ سفغ ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

ٓ ِِ ٓ اٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ اٌّذ٠ش ِغزمً  ِِ  رش١ُش ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ أْ اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح لذ رىْٛ ظب٘ش٠خ؛ ثّؼٕٝ إٔٗ 

طٍخ لشاثخ أٚ ػلالخ ٚؽ١ذح  لذ رٛعذ ٌٗ ٚرٌه لأٔٗإٌبؽ١خ اٌشى١ٍخ أٚ اٌمب١ٔٛٔخ )ػؼٛ غ١ش رٕف١زٞ ٌٚىٕٗ غ١ش ِغزمً(، 

(، ِٛظف١ٓ عبثم١ٓ فٟ اٌؾىِٛخ)ِغ اٌّذساء اٌزٕف١ز١٠ٓ داخً اٌششوخ أٚ لذ ٠ىْٛ اٌّذساء اٌّغزم١ٍٓ ِشرجط١ٓ ع١بع١با 

ٓ ٚعٛد ِذساء  ِِ ٓ ٚ٘زا ٠ٕفٟ اٌغشع الأعبعٟ  ِِ  .فؼبي ٌُٙلذ ل ٠ىْٛ اٌذٚس اٌشلبثٟ  صاُِغزم١ٍٓ، ٚ
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ لجٛي لجٛي ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

ٓ إٌظش٠خ اٌخبطخ ث دػُ الأعظ ٟففشٍذ إٌزبئظ  ِِ اً  فٟ ظً اصدٚاع١خ رفزشع رؼبسع اٌّظبٌؼ  ٟٚاٌزاٌٛوبٌخ  زٟٔظش٠ى

 ٟرمبسة اٌّظبٌؼ ٚأْ الأداء اٌّبٌ رفزشع ٟششاف ٚاٌزٔظش٠خ الٚ، ٌٍششوبد ٟالأداء اٌّبٌ ب٠زؤصش ِؼٙ الأدٚاس ٚاٌزٟ

أٞ ْ ٘زٖ الصدٚاع١خ لذ رىْٛ شى١ٍخ ، ٠ّٚىٓ أْ رؼُضٜ ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ أٌٍششوبد ٠زؾغٓ ِغ اٌغّغ ث١ٓ اٌذٚس٠ٓ

فٟ إٌّظت ٚاٌزٟ ٠ظؼت ِؼٙب لذُسرٗ ػٍٝ  اٌزٕف١زٞ اٌّذ٠شظغش فزشح ثمبء ، ٚلذ ٠شعغ رٌه ٌاصدٚاع١خ ِٕضٚػخ اٌغٍُطبد

ِِ اٌغ١طشح ػٍٝ ع١ّغ ِمب١ٌذ اٌؼًّ داخً اٌششوخ  اً وبًِ ٚاٌزٟ رُّىٕٗ  ٓ شؤٔٙب اٌزؤص١ش ثشى ِِ ٓ رٕف١ز ع١ّغ رٛعٙبرٗ اٌزٟ 

 .الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ػٍٝ
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 ّٔبرط اٌجؾش                    

 ِزغ١شاد اٌجؾش         

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌفشٚق  ث١ٓ  اٌمطبع اٌخبص لطبع الأػّبي اٌؼبَ

 RoA RoE RoA RoE اٌمطبػ١ٓ

 ٟ
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 غ١ش ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 لجٛي لجٛي لجٛي ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

ٓ الؽظبءاد ؽ١ش  ؛ٕغبئٟ داخً ِغبٌظ إداسح اٌششوبدلذ رشعغ ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ أخفبع ٔغجخ اٌزّض١ً اٌ ِِ رج١ٓ 

ٌىلا اٌمطبػ١ٓ ثبٌشىً اٌزٞ وبْ ٪( فٟ اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٟ 9ؽٛاٌٟ )ثٍغذ ِزٛعؾ ٔغجخ اٌزّض١ً إٌغبئٟ  اٌٛطف١خ أْ

ٓ اٌظؼت ِ ذ وً أشىبي غ١ش رٌه أٔٗ ١ٌغٌٍششوبد،  الأداء اٌّبٌٟ ِمب١٠ظ لاؽظخ أٞ أصش ِؼٕٛٞ ٌٍزّض١ً إٌغبئٟ ػٍِِٝ

 .ِشبسوخ إٌغبء فٟ عٛق اٌؼًّ ٌٙب ِشدٚد إ٠غبثٟ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ سفغ سفغ ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش 
ٕزظُ دٚساا ؽ٠ٛ١با فٟ داسح ثشىً دٚسٞ ِِٚغ ٚعٙخ إٌظش اٌمبئٍخ ثؤْ ٌزٛارش اعزّبػبد ِغٍظ الإ زّبشٝ ٘زٖ إٌز١غخر

 .رجبدي الأفىبس ِٕٚبلشزٙب ٚص٠بدح فؼب١ٌخ الرظبي ث١ٓ أػؼبءٖ فٟ عج١ً رط٠ٛش ٚثمبء اٌششوبد ٚرؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٌٙب
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ لخ اٌّزٛلؼخاٌؼلا

 ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ لجٛي لجٛي ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش
 ،مطبػ١ٓثبٌٕغجخ ٌؾغُ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزٟ رٕزّٟ ٌىلا اٌٌُ ٠زُ اٌزٛطً إٌٝ أٞ أصش ِؼٕٛٞ 

 .ػّٓ ا١ٌٙىً اٌزٕظ١ّٟ ٌٍششوبد غٕخ اٌّشاعؼخٍرشى١ً ٌٛعٛد الِزضبي ٌٍّزطٍجبد الٌضا١ِخ ٌشعغ رٌه إٌٝ ٠ ٚلذ
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 ّٔبرط اٌجؾش                    

 ِزغ١شاد اٌجؾش         

 الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌفشٚق  ث١ٓ  اٌمطبع اٌخبص لطبع الأػّبي اٌؼبَ

 RoA RoE RoA RoE اٌمطبػ١ٓ

ؼخ
ع

شا
ٌّ

 ا
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش عبٌت ِٚؼٕٛٞ الأصش اٌفؼٍٟ

 غسف لجٛي سفغ ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

١ٍّٓ ثغ١ّغ ػؼبء اٌّغزم١ٍٓ لذ ٠ىٛٔٛا غ١ش ِأْ الأ

طٍؼ١ٓ ػٍٝ اٌؼذ٠ذ ١بد اٌزٟ رزُ داخً اٌششوخ ٚغ١ش ِاٌؼٍّ

ٓ لذسرُٙ  ِِ ٓ الأِٛس ف١ّب ٠خض اٌششوخ، الأِش اٌزٞ ٠ؾذ  ِِ
غ١ش رٌه أْ اعزملا١ٌخ ، ػٍٝ اٌم١بَ ثٛظبئفُٙ ثىفبءح ٚفؼب١ٌخ

ٕٙب  ؾذدح ثؼذحِرىْٛ لذ  ٌغبْ اٌّشاعؼخ ِِ ػٛاًِ أخشٜ 

ٓ أعُٙ اٌششوخ، فزشح ثمبءاٌ)ٍِى١خ  ِِ  .ِضلاا  (ٖؼؼٛ ٌٕغجخ 

لذ ٠شعغ اٌغجت فٟ رٌه إٌٝ الِزضبي ٌٍّزطٍجبد الٌضا١ِخ 

رشى١ً ٌغٕخ اٌّشاعؼخ، ٛعٛد أػؼبء ِغزم١ٍٓ ػّٓ ٌ

لذ ل ٠ؼُضص  اٌّغزم١ٍٓص٠بدح ػذد الأػؼبء ٚثبٌزبٌٟ فئْ 

ٓ اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّ ِِ ٚ٘زا ٠ؼٕٟ ، شاعؼخثبٌؼشٚسح 

 .ؾٛوّخ فمؾ ١ٌٚظ اٌزطج١ك اٌفؼٍٟاٌالِزضبي ٌّجبدٜء 
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ عبٌت ِٚؼٕٛٞ ل رٛعذ ػلالخ ِٛعت ِٚؼٕٛٞ الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ سفغ ِمجٛي عضئ١با  ٔز١غخ اٌفشػ١خ

 اٌزفغ١ش

إٌٝ أْ خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ رغبُ٘  رٌهلذ ٠شعغ اٌغجت فٟ 

ٓ الٔزٙبص٠خ الإداس٠خ ثبٌشىً اٌزٞ ٠ٕؼىظ ػٍٝ  ِِ فٟ اٌؾذ 

ٓ خلاي طبفٟ اٌشثؼ ِِ اٌزشغ١ٍٟ ٚاٌزٞ ٠زُ  الأداء اٌّبٌٟ 

 اٌزٟ رؼزّذ ػ١ٍٙب ٘زٖ اٌششوبدعذاد ِذ١ٔٛ٠خ اٌمشٚع ِٕٗ 

ُّلا ثّب ل ٠ٕؼىظ ػٍٝ  .(RoE) نِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌ

أػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ  خجشح رؼُضٜ ٘زٖ إٌز١غخ إٌٝ أْلذ 

لذ رىْٛ ف١ّب ٠خض ٔشبؽ اٌششوخ ٚدْٚ اٌخجشح اٌّب١ٌخ، 

جبس اٌّغب١ّ٘ٓ ػٍٝ أعبط اٌؼلالبد ِغ و ٠زُ رؼ١١ُٕٙٚلذ 

ُّغ١طش٠ٓ ٚاٌز٠ٓ ٌُٙ دٚس فٟ اٌزؤص١ش ػٍٝ لشاساد ِغٍظ  اٌ

  .فُٙ٘ؤلء ثّب ٠ؾمك أ٘ذاالإداسح ثشؤْ رؼ١١ٓ 
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 ل رٛعذ فشٚق ل رٛعذ ػلالخ ل رٛعذ ػلالخ اٌؼلالخ اٌّزٛلؼخ

 ِؼٕٛٞ ل ٠ٛعذ أصش ل ٠ٛعذ أصش الأصش اٌفؼٍٟ

 سفغ لجٛي لجٛي ٔز١غخ اٌفشػ١خ

ٓ اٌجذلد ٌٍؾظٌّغشد ػمذ ٚص٠بدح ػذد العزّبػبد وبعشاء شىٍٟ  ٠ّىٓ أْ رؼُضٜ ٘زٖ إٌز١غخ اٌزفغ١ش  ِِ ٌؼذَ أٚ ٛي ػٍٝ اٌّض٠ذ 

 .ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبدأصش رٌه بٌششوخ ثّب ل ٠ٕؼىظ ٌّٕبلشخ الأِٛس اٌّزؼٍمخ ثث١ٓ الأػؼبء وبفٟ ٚعٛد رٕغ١ك 
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 ٚاٌذساعبد اٌّغزمج١ٍخ زٛط١بد اٌخلاطخ ٚاٌ

  :خلاطخاٌ /أٚلا 

ٓ الأِٛس  ٟالأداء اٌّبٌٚؾٛوّخ اٌِب ث١ٓ دساعخ اٌؼلالخ ّىٓ اٌمٛي ثؤْ ٠ثشىً ػبَ  ِِ ٌٍششوبد 

ثشؤْ ؽج١ؼخ  ؾذدرفبق ِدْٚ اٌٛطٛي لاِؼظُ دٚي اٌؼبٌُ  ٟرٕبٌٚٙب ثشىً ِٛعغ ف ِبصاي ٠زُ ٟاٌز

ٓ ٚعٛد سإ٠خ ػبِخ ثؤْ ِٚػٍٝ ، رٍه اٌؼلالخ ِِ  أفؼً ّٟبسعبد اٌؾٛوّخ رمٛد اٌٝ أداء ِبٌاٌشغُ 

 ٌٍمطبػ١ٓ ٟرٕزّ ٟاٌششوبد اٌز ٟفؾٛوّخ ١ٍذ ٌٌزضاَ ثبٌزطج١ك اٌغالا أْ الأُ٘ ٘ٛ ِذٜ الا، ٌٍششوبد

ٌٍششوبد  ٟؾزًّ ٌؾٛوّخ اٌششوبد ػٍٝ الأداء اٌّبٌٌٚزٌه وبْ اٌزؤص١ش اٌّ، اٌخبص ٚالأػّبي اٌؼبَ

رٌه ِٓ ِؼٛلبد ٌلأداء اٌّبٌٟ ٌٙزٖ  ِٚب ٠ظبؽت)ٍِى١خ ػبِخ، ٍِى١خ خبطخ( ظً ٔٛع اٌٍّى١خ  ٟف

ظً  ٟثبٌزطج١ك ػٍٝ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ، خبطخ ف اٌجؾشػذاد ٘زٖ عئالاً ِشوض٠بً لا اٌششوبد

ًً ػبَ اٌزٕف١ز غ١ش اٌفؼبي ٌٍمٛا ّبسعبد ؽٛوّخ اٌششوبد ثشىً خبص، ٌمٛاػذ ِٚجبدٜء ١ِٔٚٚٓ ثشى

ٓ ششوخ لأخشٜ ٟٚاٌز ِِ  .لذ رخزٍف 

 ٟش ؽٛوّخ اٌششوبد ػٍٝ الأداء اٌّبٌأصاخزجبسٚ٘ٛ  اٌؾبٌٟ ٌٍجؾش ٟاٌٙذف اٌشئ١غػٛء  ٟٚف

ٚاٌؼبٍِخ طبع اٌخبص ٍمٌ ٟرٕزّ ٟبٌششوبد اٌزث خً مطبع الأػّبي اٌؼبَ ِمبسٌٔ ٟرٕزّ ٟاٌزششوبد اٌ ٟف

ٓ ا١ٌ٢بد اٌٙبِخ ٚاٌّفمذ اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ ِغث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ،  ٟف ِِ زؼٍمخ ثؾٛوّخ ّٛػخ 

ٓ، طبػ١ٌىلا اٌم ٟرٕزّ ٌٟزاٌٍششوبد  ٌٌٟٙب دٚس ٘بَ فٝ اٌزؤص١ش ػٍٝ الأداء اٌّب ٟاٌششوبد ٚاٌز

ٓ إٌظش ا١ٌٙب ثشىً فشد ِِ ٚرزّضً ٘زٖ  ٞٚرٌه ٔظشاً لأ١ّ٘خ اٌزىبًِ ث١ٓ آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد ثذلاً 

ش، ؽغُ ِغٍظ ض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ، اٌزذاٚي اٌؾ)اٌٍّى١خ الإداس٠خ، اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ، رشوُ  ٟا١ٌ٢بد ف

ِغٍظ فٟ ّض١ً إٌغبئٟ ، اٌزاٌزٕف١زٜ اٌّذ٠شالإداسح، اعزملا١ٌخ ِغٍظ الإداسح، اصدٚاع١خ دٚس 

خ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ، خجشح ٌغٕخ شاعؼخ، اعزملا١ٌبػبد ِغٍظ الإداسح، ؽغُ ٌغٕخ اٌّالإداسح، ػذد اعزّ

 ٟؾبعج١١ٓ ٌلأداء اٌّبٌ، وزٌه اعزؼبْ اٌجبؽش ثّم١بع١ٓ ِشاعؼخ(ؼخ، ػذد اعزّبػبد ٌغٕخ اٌّشاعاٌّ

 (. ROEق اٌٍّى١خ )ؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛ( ROAِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )ُّ٘ب: ِ

 اٌج١ئخ اٌّظش٠خ ٌٍٟششوبد اٌؼبٍِخ ف ٟؾٛوّخ ٚالأداء اٌّبٌاٌاٌؼلالخ ِب ث١ٓ أصش  ٌٚذساعخ

، اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ ػ١ٕخ اٌجؾشاخزجبس فشػ١بد ٚ طبع اٌخبصالأػّبي اٌؼبَ ٚاٌم ٟطبػٚرٕزّٟ ٌم

طبػبً الزظبد٠بً ػشش ل عزخاٌٝ  ِٟم١ذح ثبٌجٛسطخ ٚرٕزّغبّ٘خ ِظش٠خ ششوخ ِ( 921)ِىٛٔخ ِٓ 

ٕٙب ِب ٠ ،ِشب٘ذح( 818ٟ ثبعّبٌٟ )غ١ش ِبٌ ٕغجخ شب٘ذح ثبٌ( 892ِ٪( ثّب ٠ؼبدي )88ّضً ٔغجخ )ِِ

، ٚرٌه ػٓ طبع الأػّبي اٌؼبَ( ِشب٘ذح ثبٌٕغجخ ٌم282٪( ثّب ٠ؼبدي )22طبع اٌخبص، ٚٔغجخ )ٌٍم
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ٓ ػبَ  ِِ  ٟاٌزؾ١ًٍ الاؽظبئثشىً ػبَ ثؼذ اعشاء ٛطً ُ اٌزرٚ، 2198ََ ٚؽزٝ ػبَ 2192اٌفزشح 

 ٌىلا اٌمطبػ١ٓ؛ ؽ١ش: ٟرٕزّ ٌٍٟششوبد اٌز ٟالأداء اٌّبٌ ٟج١بٔبد اٌٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ فٌٍ

زبئظ ػٓ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ طبع الأػّبي اٌؼبَ وشفذ إٌٟ ٌمرٕزّ ٟثبٌٕغجخ ٌٍششوبد اٌز

ٓ )ث١ٓ وِٚٛعجخ  ِِ ِغ  شاعؼخٕخ اٌّظ الإداسح، خجشح ٌغاعزّبػبد ِغٍػذد ؽغُ ِغٍظ الإداسح، ًً 

(RoA))( ٓ ِِ  ًً اعزملا١ٌخ ِغٍظ  ،(RoEِغ ) رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ، ٚػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ٚعبٌجخ ث١ٓ و

 .(RoA & RoE) ٌٍششوبد ٟالأداء اٌّبٌِمب١٠ظ  ٚث١ٓ (اعزملا١ٌخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ،الإداسح

ِٚٛعجخ ٠خ زبئظ ػٓ ٚعٛد ػلالخ ِؼٕٛوشفذ إٌطبع اٌخبص ٟ ٌٍمرٕزّ ٟثبٌٕغجخ ٌٍششوبد اٌز

ٓ )ث١ٓ و ِِ ش، ؽغُ ِغٍظ اٌزذاٚي اٌؾاٌٍّى١خ الإداس٠خ، اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ، رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ، ًً 

ٓ )(ػبد ِغٍظ الإداسحػذد اعزّب الإداسح، ِِ  ًً اعزملا١ٌخ ِغٍظ ، ٚػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ٚعبٌجخ ث١ٓ و

 .(RoA& RoE) ٍششوبدالأداء اٌّبٌٟ ٌِمب١٠ظ  ٚث١ٓ (خجشح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ،(RoAِغ ) الإداسح

  :زٛط١بداٌ /صب١ٔبا 

  : ٟاٌجبؽش ثب٢ر ٟ، ٠ٛطاٌجؾش اٌؾبٌٟفٝ ػٛء ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ ٔزبئظ 

ٟ ٠ّىٓ أْ ٚاٌزاٌجؾش اٌؾبٌٟ  ٌُٟ ٠زُ رٕبٌٚٙب ف ٟالأخشٜ ٚاٌز ؽٛوّخ اٌششوبدرٕبٚي آ١ٌبد  أ(

اٌّضبي  اٌج١ئخ اٌّظش٠خ ػٍٝ عج١ً ّٟبسعبد اٌؾٛوّخ داخً اٌششوبد اٌؼبٍِخ فرؾذد ِ

 .(سح، ٚفزشح ثمبء اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ)اٌٍّى١خ الأعٕج١خ، ٚخجشح ِغٍظ الإدا

ٌغٕخ ف١ّب ٠زؼٍك ثج١بٔبد الاعزملا١ٌخ لأػؼبء ِغٍظ الإداسح ٚ ٟػشٚسح الافظبػ اٌىبف (ة

ٟ وبفخ ششوبد اٌؼ١ٕخ، فمذ شاعؼخ؛ ؽ١ش أٔٗ ٔظشاً ٌؼذَ رٛافش ٘زٖ اٌج١بٔبد ثشىً طش٠ؼ فاٌّ

إٌزبئظ  أظٙشدٚ ،ذساء اٌغ١ش رٕف١ز١٠ٓ وجذ٠لاً ػٓ الاعزملا١ٌخٝ ٔغجخ اٌّاػزّذ اٌجبؽش ػٍ

ِٓغ الاعزملا١ٌخ، ٚرٌه ػٍٝ خلاف ِبػلالخ ػىغ١خ  ِِ  .ِٕظٛس ؽٛوّخ اٌششوبد ٘ٛ ِزٛلغ 

زٛعؾ فٟ ِغٍظ الإداسح؛ ؽ١ش ثٍغ ِا٠لاء الا٘زّبَ ثؼشٚسح ص٠بدح ٔغجخ اٌزّض١ً إٌغبئٟ  (ط

طبع ٟ رٕزّٟ ٌمطبػٟ الأػّبي اٌؼبَ ٚاٌماٌششوبد اٌز ٟ( ف٪1) ٟٔغجخ اٌزّض١ً إٌغبئٟ ؽٛاٌ

 .ٟالأداء اٌّبٌ ِغ ِمب١٠ظ ٞأصش ِؼٕٛ ٞلاؽظخ أٞ وبْ ِٓ اٌظؼت ِاٌخبص ثبٌشىً اٌز

 :ّغزمج١ٍخاٌذساعبد اٌ /صبٌضبا 

 ٠شٌٍششوبد لجً ٚثؼذ صٛسح اٌخبِظ ٚاٌؼشش٠ٓ ِٓ ٠ٕب ٟاٌزؤص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌ ٟدٚس ؽٛوّخ اٌششوبد ف أ(

 .مبسٔخ()دساعخ ِ

 .)دساعخ اخزجبس٠خ( ظً عبئغخ وٛسٚٔب ٌٍٟششوبد ف ٟأصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٚاٌٍّى١خ اٌخبطخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌ (ة

 .)دساعخ اخزجبس٠خ( اٌمطبػ١ٓ اٌخبص ٚالأػّبي اٌؼبَ ٌٍٟششوبد ف ٟػٍٝ الأداء اٌّبٌ لٛح اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞأصش  (ط
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 اٌّشاعغ

 اٌؼشث١خاٌّشاعغ ثبٌٍغخ  /أٚلا 

، "رم٠ُٛ وفبءح ٚفؼب١ٌخ اٌّشاعؼخ اٌذاخ١ٍخ فٟ اٌٛؽذاد اٌؾى١ِٛخ ث١ٓ 2207 .إثشا١ُ٘، سػب رٛف١ك ػجذٖ

، و١ٍخ ِغٍخ اٌجؾٛس اٌزغبس٠خاٌزغذ٠ذ ٚالإعٕبد فٟ ػجؾ ٚرذ١ٔخ اٌفغبد ٚسفغ اٌىفبءح الإٔزبع١خ، 

 .228-279(، 0(، اٌؼذد )29، اٌّغٍذ )عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،اٌزغبسح

، "ّٔٛرط ِؾبعجٟ ِمزشػ ٌم١بط أصش رطج١ك ؽٛوّخ اٌششوبد ػٍٝ 2228 .، فش٠ذ ِؾشَ فش٠ذإثشا١ُ٘

دساعخ رطج١م١خ"،  -الأداء ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍششوخ اٌّغغٍخ فٟ ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ 

 .ػ١ٓ شّظعبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحسعبٌخ دوزٛساٖ فٟ اٌّؾبعجخ

زؤص١شاد اٌّجبششح ٚاٌٛع١طخ ث١ٓ ؽٛوّخ اٌششوبد ٚعٛدح الأسثبػ ، "ا2207ٌ .أثٛعبٌُ، ع١ذ عبٌُ ِؾّذ

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،، و١ٍخ اٌزغبسحسعبٌخ دوزٛساٖ فٟ اٌّؾبعجخدساعخ إِجش٠م١خ"،  -ٚالأداء اٌّبٌٟ 

، "رؤص١ش آ١ٌبد اٌزؾظ١ٓ الإداسٞ ػٍٝ ل١ّخ 2209 .أثٛعبٌُ، ع١ذ عبٌُ ِؾّذ، ػٍٛاْ، ِؾّذ فؤاد ِؾّذ

دساعخ اخزجبس٠خ فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ"،  -وبٌخ ِمبثً ٔظش٠خ الإششاف اٌششوخ ٔظش٠خ اٌٛ

 .468-402(، 2(، اٌؼذد )22، اٌّغٍذ )اٌفىش اٌّؾبعجٟ

، "اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚالأداء ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ فٟ 2224 .إعّبػ١ً، اٌغ١ذح ػجذاٌفزبػ ػجذاٌغلاَ

عبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحساعبد اٌزغبس٠خاٌّغٍخ اٌّظش٠خ ٌٍذاٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌّظش٠خ"، 

 .204-075(، 2(، اٌؼذد )28، اٌّغٍذ )إٌّظٛسح

"، ِؼٙذ اٌّشاعؼخ اٌذاخ١ٍخ فٟ اٌمطبع اٌؼبَ ثبٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ، "2209 .اٌزشاط، أؽّذ ِؾّذ

 .الإداسح اٌؼبِخ، ِشوض اٌجؾٛس ٚاٌذساعبد، اٌش٠بع

جبس٠خ ٌٍؼلالخ ث١ٓ آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد ٚالأداء ثبٌزطج١ك ، "دساعخ اخز2229 .ؽغٓ، أؽّذ ِؾّذ شبوش

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،، و١ٍخ اٌزغبسحسعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخػٍٝ اٌششوبد اٌّظش٠خ"، 

، "دٚس اٌّشاعؼخ الإداس٠خ فٟ 2205 .ع١ٍّبْ، ٘ٗ صاس ِغ١ذ، سػٛاْ، ػجبط أؽّذ، اٌغٕذٚس، ِظطفٝ ػط١ٗ

ششوبد اٌمطبع اٌؼبَ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ ششوبد الٔزبط فٟ لطبع رم١١ُ وفبءح ٚفؼب١ٌخ الأداء فٟ 

 .520-477(، 4(، اٌؼذد )29، اٌّغٍذ )اٌّغٍخ اٌّظش٠خ ٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ اٌىٙشثبء ثبٌؼشاق"،

أصش خظبئض ٌغبْ اٌّشاعؼخ ػٍٝ ٔٛع ، "2202 .ػجذاٌؾى١ُ، ِغذٞ ١ٍِغٟ، ٍِٛ اٌؼ١ٓ، ػلاء ِؾّذ

اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزظبد  دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ"، -د اٌشأٞ ثزمش٠ش ِشالت اٌؾغبثب

 (.2، اٌؼذد )ػ١ٓ شّظعبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحٚاٌزغبسح

دساعخ  -، " ػلالخ خظبئض ٌغبْ اٌّشاعؼخ ثغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 2202 .ػجذاٌفزبػ، عؼ١ذ رٛف١ك أؽّذ

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،ح، و١ٍخ اٌزغبسسعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخ إخزجبس٠خ"،

 ، "ِؾذداد ِشبسوخ اٌّشأح فٟ اٌمٜٛ اٌؼبٍِخ فٟ اٌذٚي اٌؼشث١خ"،2208 .ػجذإٌّؼُ، ٘جخ، لؼٍٛي، عف١بْ

 الإِبساد اٌؼشث١خ اٌّزؾذح. -(، أثٛظجٟ 48، اٌؼذد )دساعبد الزظبد٠خ
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فٟ اٌمٛائُ  ، "دٚس العزضّبس اٌّؤعغٟ فٟ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعج2202ٟ .ػج١ذ، إثشا١ُ٘ اٌغ١ذ

دساعخ ٔظش٠خ ١ِٚذا١ٔخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ"،  اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح:

 .(22، عبِؼخ اٌٍّه عؼٛد، اٌش٠بع، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ، اٌّغٍذ )ِغٍخ اٌؼٍَٛ الإداس٠خ

خ ػٍٝ إداسح الأسثبػ فٟ ، "أصش رشوُض اٌٍّى١خ اٌفشد٠خ ٚاٌؾى2202١ِٛ .ػف١فٟ، ٘لاي ػجذاٌفزبػ اٌغ١ذ

اٌّغٍخ اٌّظش٠خ دساعخ اخزجبس٠خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ"،  اٌمطبػ١ٓ اٌخبص ٚاٌؼبَ:

 .048-27(، 4(، اٌؼذد )27، اٌّغٍذ )ّٕظٛسحعبِؼخ اٌ ،، و١ٍخ اٌزغبسحٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ

ِٚغزٜٛ الفظبػ ، "اٌؼلالخ ث١ٓ رطج١ك ؽٛوّخ اٌششوبد 2228، ٘لاي ػجذاٌفزبػ اٌغ١ذ، ػف١فٟ

، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌزغبس٠خخ اٌّظش٠خ"، ئالخز١بسٞ فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ: دساعخ اخزجبس٠خ فٟ اٌج١

 .242-057(، 0(، اٌؼذد )22، اٌّغٍذ )عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،و١ٍخ اٌزغبسح

، "أصش ِغزٜٛ الفظبػ الخز١بسٞ ػٍٝ ػلالخ ّٔؾ اٌٍّى١خ ثؼذَ 2206 .ػٛع، ِؾّذ ِؾّٛد ع١ٍّبْ

، و١ٍخ سعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخدساعخ إِجش٠م١خ"،  -ً اٌّؼٍِٛبد فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ رّبص

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،اٌزغبسح

اٌؼٛاًِ اٌّؾذد ٌغٛدح ٚظ١فخ اٌّشاعؼخ اٌذاخ١ٍخ فٟ رؾغ١ٓ عٛدح ؽٛوّخ ، "2228 .ػ١غٝ، ع١ّش وبًِ ِؾّذ

(، 45، اٌّغٍذ )ؼ١ٍّخ، عبِؼخ الإعىٕذس٠خِغٍخ و١ٍخ اٌزغبسح ٌٍجؾٛس اٌ ِغ دساعخ رطج١م١خ"، -اٌششوبد 

 .57-0(، 0اٌؼذد )

أصش ِّبسعبد إداسح الأسثبػ ٚاٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ "، 2206، ؽّذ ِؾّٛدأاٌغ١ذ فٛدح، 

ٖ فٟ سعبٌخ دوزٛساِجش٠م١خ" إدساعخ  - ؽٛوّخ اٌششوبد ٚاٌّلاءِخ اٌم١ّ١خ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،و١ٍخ اٌزغبسح ،اٌّؾبعجخ

، "اخزجبس ِغبّ٘خ الإعزضّبس اٌجششٞ فٟ أداء ٚل١ّخ إٌّشؤح 2206 .ِؾّذ، أعّبء ػٍٝ ِؾّذ

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،، و١ٍخ اٌزغبسحسعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخاٌّظش٠خ"، 

 -، "أصش ؽٛوّخ اٌششوبد ِٚشىلاد اٌٛوبٌخ ػٍٝ ٌضٚعخ اٌزىب١ٌف 2208 .ِؾّذ، ِؾّذ ِؾّٛد ع١ٍّبْ

 .عبِؼخ اٌضلبص٠ك ،و١ٍخ اٌزغبسح ،سعبٌخ دوزٛساٖ فٟ اٌّؾبعجخخ إِجش٠م١خ"، دساع

، "د١ًٌ لٛاػذ ِٚؼب١٠ش ؽٛوّخ اٌششوبد ثغٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ"، 2206 . اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّظشِٞشوض 

 .اٌمب٘شح، ٚصاسح الإعزضّبس

اٌّظش٠خ"، ، "رؤص١ش ١٘ىً اٌٍّى١خ ػٍٝ الأداء اٌغٛلٟ ٌٍششوبد 0999 .ِظطفٝ، ِؾّذ ػجذٖ ِؾّذ

 .59-0(، 2، اٌؼذد )ػ١ٓ شّظعبِؼخ  ،و١ٍخ اٌزغبسح، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزظبد ٚاٌزغبسح

، "اِىب١ٔخ رطج١ك ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ ػٍٝ إٌّظّبد اٌؼبِخ اٌؾى١ِٛخ فٟ 2205 .ِظطفٝ، ِؾّذ ػجذٖ ِؾّذ

 .424-275(، 4، اٌؼذد )ػ١ٓ شّظعبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحاٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزظبد ٚاٌزغبسحِظش"، 

اٌّغٍخ ، "رىب١ٌف اٌٛوبٌخ فٟ إٌّظّبد اٌؾى١ِٛخ اٌّظش٠خ"، 2208 .ِظطفٝ، ِؾّذ ػجذٖ ِؾّذ

 .252-222(، 0، اٌؼذد )ػ١ٓ شّظعبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحاٌؼ١ٍّخ ٌلالزظبد ٚاٌزغبسح
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ؼبَ "د١ًٌ ِجبدا ؽٛوّخ ششوبد لطبع الأػّبي اٌ، ٠٢26ٚصاسح العزضّبس، ِشوض اٌّذ٠ش٠ٓ اٌّظشٞ، 

 .ثغّٙٛس٠خ ِظش اٌؼشث١خ"

، "ِذخً ِؾبعجٝ ث١ئٝ ٌزم١ُ أداء اٌٛولاء فٟ ػٛء ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ 0996 .٠ٛعف، أثٛثىش ِؾّذ أؽّذ

عبِؼخ  ،، و١ٍخ اٌزغبسحسعبٌخ دوزٛساٖ فٟ اٌّؾبعجخثبٌزطج١ك ػٍٝ ٚؽذاد لطبع الأػّبي اٌؼبَ"، 

 .اٌضلبص٠ك
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(: لبئّخ ثؤعّبء ششوبد ػ١ٕخ اٌذساعخ0ٍِؾك سلُ )  
 َ أعُ اٌششوخ اٌمطبع َ أعُ اٌششوخ اٌمطبع َ أعُ اٌششوخ اٌمطبع

 ( أغز٠خ ِٚششٚثبد ٚرجغ0) ( سػب٠خ طؾ١خ ٚأد٠ٚخ5) ( ع١بؽخ ٚرشف00ٗ١)

 0 الإعّبػ١ٍ١خ ِظش ٌٍذٚاعٓ خبص 49 اٌّظش٠خ اٌذ١ٌٚخ ٌٍظٕبػبد اٌذٚائ١خ خبص 95 اٌّظش٠خ ٌٍّششٚػبد اٌغ١بؽ١خ اٌؼب١ٌّخ خبص

 2 اٌمب٘شح ٌٍذٚاعٓ خبص 52 ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ١ِٕب فبسَ ٌلأد٠ٚخ  خبص 96 ِظش ٌٍفٕبدق ػبَ

 2 اٌّظش٠خ ٌٍذٚاعٓ خبص 50 علاوغٛ ع١ّضىلا٠ٓ خبص 97 سٚاد ِظش ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٟ خبص

 4 إٌّظٛسح ٌٍذٚاعٓ خبص 52 اوزٛثش فبسِب خبص 98 سِىٛ لإٔشبء اٌمشٜ اٌغ١بؽ١خ خبص

 5 إٌظش ٌزظ١ٕغ اٌؾبطلاد اٌضساػ١خ خبص 52 ٌلأد٠ٚخ ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ اٌؼشث١خ ػبَ 99 ث١شا١ِضا ٌٍفٕبدق ٚاٌمشٜ اٌغ١بؽ١خ خبص

 6 اٌذٌزب ٌٍغىش ػبَ 54 ا١ًٌٕ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 022 شبسَ دس٠ّض ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٟ خبص

ٕزغؼبد اٌغ١بؽ١خ خبص ُّ  7 شق اٌذٌزبِطبؽٓ ش خبص 55 ِّف١ظ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 020 اٌّظش٠خ ٌٍ

 8 ِطبؽٓ ِظش اٌؼ١ٍب خبص 56 الإعىٕذس٠خ ٌلأد٠ٚخ ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 022 ػجش اٌّؾ١طبد ٌٍغ١بؽخ خبص

 9 ِطبؽٓ ِظش اٌٛعطٝ ػبَ 57 اٌمب٘شح ٌلأد٠ٚخ ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 022 اٌٛادٜ ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٟ خبص

 02 ِطبؽٓ ٚعؾ ٚغشة اٌذٌزب خبص 58 ٘ٗ اٌذٌِٟٚغزشفٟ إٌض خبص ٚإٔشبءاد ٕ٘ذع١خ ( ِمبٚلد02)

 00 ِطبؽٓ ِٚخبثض الإعىٕذس٠خ ػبَ 59 الإعىٕذس٠خ ٌٍخذِبد اٌطج١خ خبص 024 ٚادٜ وَٛ أِجٛ لإعزظلاػ الأساػٝ ػبَ

 02 ِطبؽٓ ِٚخبثض عٕٛة اٌمب٘شح ٚاٌغ١ضح ػبَ ( ِٛاسد أعبع١خ6) 025 أوشٚ ِظش ٌٍشذاد ٚاٌغملاد اٌّؼذ١ٔخ خبص

 02 ِطبؽٓ ِٚخبثض شّبي اٌمب٘شح ػبَ 62 ع١ذٞ وش٠ش ٌٍجزشٚو١ّب٠ٚبد ػبَ 026 ش٠خ ٌزط٠ٛش طٕبػخ اٌجٕبءاٌّظ خبص

 04 اٌمب٘شح ٌٍض٠ٛد ٚاٌظبثْٛ خبص 60 أثٛل١ش ٌلأعّذح ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 027 اٌغ١ضح اٌؼبِخ ٌٍّمبٚلد ٚالإعزضّبس اٌؼمبسٜ خبص

 05 اٌض٠ٛد اٌّغزخٍظخ ِٕٚزغبرٙب خبص 62 ٌظٕبػخ اٌى١ّب٠ٚبد ِظش ػبَ 028 إٌظش ٌلأػّبي اٌّذ١ٔخ ػبَ

 06 شّبي اٌظؼ١ذ ٌٍز١ّٕخ ٚالٔزبط اٌضساػٟ خبص 62 اٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ اٌّظش٠خ ػبَ 029 اٌؼشث١خ لإعزظلاػ الأساػٝ خبص

 07 ٛد ٚاٌظبثِْٛظش ٌٍض٠ خبص 64 اٌج٠ٛبد ٚاٌظٕبػبد اٌى١ّب٠ٚخ ػبَ 002 اٌؼمبس٠خ ٌٍجٕٛن اٌٛؽ١ٕخ ٌٍز١ّٕخ خبص

 08 اٌؼشث١خ ٌّٕزغبد الأٌجبْ خبص 65 اٌّب١ٌخ ٚاٌظٕبػ١خ اٌّظش٠خ ػبَ 000 اٌظٕبػبد إٌٙذع١خ اٌّؼّبس٠خ خبص

 09 اٌششل١خ اٌٛؽ١ٕخ ٌلأِٓ اٌغزائٟ خبص 66 وفش اٌض٠بد ٌٍّج١ذاد ٚاٌى١ّب٠ٚبد خبص ( ِٕغٛعبد ٚعٍغ ِؼّشح02)

 22 إ٠غزشْ وِٛجبٔٝ -اٌششل١خ ٌٍذخبْ  ػبَ 67 ذ٠ذ ػضؽ خبص 002 الإعىٕذس٠خ ٌٍغضي ٚإٌغ١ظ ػبَ

 20 اٌّظش٠خ ٌظٕبػخ إٌشب ٚاٌغٍٛوٛص خبص 68 الأ١ٌَِٕٛٛ اٌؼشث١خ خبص 002 اٌؼشث١خ ٚثٌٛفبسا ٌٍغضي ٚإٌغ١ظ خبص

 22 اٌٛؽ١ٕخ ٌّٕزغبد اٌزسح ػبَ 69 اٌؼض اٌذخ١ٍخ ٌٍظٍت خبص 004 إٌغبعْٛ اٌششل١ْٛ خبص

 ( ػمبساد2) 72 ِظش اٌٛؽ١ٕخ ٌٍظٍت خبص 005 ٌّٕغٛعبدإٌظش ٌٍّلاثظ ٚا خبص

 22 اٌؼبِخ لإعزظلاػ الأساػٝ ٚاٌز١ّٕخ ػبَ 70 اٌؾذ٠ذ ٚاٌظٍت اٌّظش٠خ ػبَ 006 ا١ًٌٕ ٌؾ١ٍظ الألطبْ خبص

 24 ص٘شاء اٌّؼبدٜ ٌلاعزضّبس ٚاٌزؼ١ّش ػبَ 72 عّبد ِظش خبص 007 عٌٛذْ رىظ ٌلأطٛاف خبص

 25 اٌّظش١٠ٓ ٌلاعىبْ ٚاٌز١ّٕخ ٚاٌزؼ١ّش خبص 72 ِظش ٌلأ١ٌَِٕٛٛ ػبَ 008 دا٠ظ ٌٍّلاثظ اٌغب٘ضح خبص

 26 اٌّزؾذح ٌلاعىبْ ٚاٌزؼ١ّش خبص 74 اعىَٛ -أع١ه ٌٍزؼذ٠ٓ  خبص 009 اٌؼشث١خ ٌؾ١ٍظ الألطبْ خبص

 27 دٌزب ٌلأشبء ٚاٌزؼ١ّش خبص  ( ِٛاد اٌجٕبء7)  ( خذِبد إٌمً ٚاٌشؾ04ٓ)

 28 اٌظؼ١ذ اٌؼبِخ ٌٍّمبٚلد ٚالعزضّبساٌؼمبسٞ خبص 75 سٚثىظ اٌؼب١ٌّخ ٌزظ١ٕغ اٌجلاعز١ه  خبص 022 اٌّظش٠خ ٌخذِبد إٌمً خبص

 29 اٌزؼ١ّش ٚالعزشبساد إٌٙذع١خ خبص 76 اٌؼض ٌٍغ١شا١ِه ٚاٌجٛسع١ٍٓ خبص 020 الإعىٕذس٠خ ٌزذاٚي اٌؾب٠ٚبد  ػبَ

 22 اٌمب٘شح ٌلاعىبْ ٚاٌزؼ١ّش خبص 77 ١ٌغ١ىٛ ِظش خبص 022 اٌؼشث١خ اٌّزؾذح ٌٍشؾٓ ٚاٌزفش٠غ ػبَ

 20 اٌشّظ ٌلاعىبْ ٚاٌزؼ١ّش ػبَ 78 اٌغ٠ٛظ ٌلأعّٕذ خبص 022 اٌمٕبح ٌٍزٛو١لاد اٌّلاؽ١خ ػبَ

 22 اٌٛؽ١ٕخ لعىبْ ٌٍٕمبثبد ا١ٌّٕٙخ ػبَ 79 أعّٕذ ثٛسرلأذ ؽشح اٌّظش٠خ خبص ( ٚسق ِٚٛاد رؼجئخ ٚرغ١ٍف05)

 22 اٌّغّٛػخ اٌّظش٠خ اٌؼمبس٠خ ػبَ 82 عٕٛة اٌٛادٜ ٌلأعّٕذ خبص 024 اٌؼبِخ ٌظٕبػخ اٌٛسق ػبَ

 24 ١ِٕب ٌلاعزضّبس اٌغ١بؽٝ ٚاٌؼمبسٞ خبص 80 ِظش ثٕٝ ع٠ٛف ٌلأعّٕذ خبص 025 الأ٘شاَ ٌٍطجبػخ ٚاٌزغ١ٍف خبص

 25 ا١ٔخاٌغشث١خ الإعلا١ِخ ٌٍز١ّٕخ اٌؼّش خبص 82 لٕب -ِظش ٌلأعّٕذ  خبص 026 ١ٔٛ٠فشعبي ٌظٕبػخ ِٛاد اٌزؼجئخ خبص

 26 ِذ٠ٕخ ٔظش ٌلإعىبْ ٚاٌزؼ١ّش خبص 82 أعّٕذ ع١ٕبء خبص 027 اٌششق الأٚعؾ ٌظٕبػخ اٌضعبط خبص

 27 اٌغبدط ِٓ أوزٛثش ٌٍز١ّٕخ ٚالعزضّبس خبص 84 الإعىٕذس٠خ لأعّٕذ ثٛسرلأذ خبص 028 اٌغ٠ٛظ ٌلأو١بط خبص

 28 ٌلإعىبْ ٚاٌزؼ١ّشِظش اٌغذ٠ذح  ػبَ 85 اٌؾذ٠ضخ ٌٍّٛاد اٌؼبصٌخ خبص ( ِشافك06)

 29 أٚساعىَٛ ٌٍز١ّٕخ ِظش خبص 86 اٌؼشث١خ ٌٍّؾبثظ خبص 029 غبص ِظش ػبَ

 

 

 ( إرظبلد ٚإػلاَ ٚرىٌٕٛٛع١ب اٌّؼٍِٛبد2) 87 اٌؼشث١خ ٌٍخضف خبص

 42 اٌّظش٠خ ٌلألّبس اٌظٕبػ١خ ػبَ 88 اٌؼبِخ ٌّٕزغبد اٌخضف ٚاٌظ١ٕٟ ػبَ

 40 ٠خ ٌلإرظبلداٌّظش ػبَ 89 اٌم١ِٛخ ٌلأعّٕذ ػبَ

 42 اٌّظش٠خ ٌّذ٠ٕخ الٔزبط الإػلاِٟ ػبَ 92 ِظش ٌظٕبػخ اٌزجش٠ذ ٚاٌزى١١ف خبص

 42 أٚسٔظ خبص ( خذِبد رؼ١ّ١ٍخ8)

 ( خذِبد ِٕٚزغبد طٕبػ١خ ٚع١بساد4) 90 اٌمب٘شح ٌلإعزضّبساد ٚاٌز١ّٕخ اٌؼمبس٠خ خبص

 44 دٌزب ٌٍطجبػخ ٚاٌزغ١ٍف خبص ( ؽبلخ ٚخذِبد ِغبٔذح9)

 45 اٌششٚق اٌؾذ٠ضخ ٌٍطجبػخ ٚاٌزغ١ٍف خبص 92 الإعىٕذس٠خ ٌٍض٠ٛد اٌّؼذ١ٔخ خبص

 46 اٌؼشث١خ ٌٍظٕبػبد إٌٙذع١خ خبص ( رغبس ِٚٛصػ02ْٛ)

 47 اٌىبثلاد اٌىٙشثبئ١خ اٌّظش٠خ خبص 92 عٟ . أَ . عٟ ٌلاعزضّبساد اٌظٕبػ١خ  خبص

 48 ظٕبػخ اٌّؾٛلدإٌظش ٌ ػبَ 94 اٌذ١ٌٚخ ٌٍّؾبط١ً اٌضساػ١خ خبص
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The Impact of Corporate Governance on the Financial Performance in 

the State-Owned Versus the Privately-Owned Companies: Empirical 

Evidence from Egypt. 
Abstract 

The present research examines the effect of corporate governance on 

the financial performance of Egyptian companies and investigates the 

difference in the financial performance of state-owned companies compared 

to privately-owned companies. Using a sample of (129) non-financial 

companies with (898) firm–year observations containing (285) observations 

of state-owned companies representing (32%) of the sample and (613) 

observations of privately-owned companies representing (68%) of the 

sample over the period from 2012 to 2018, the study examines the impact of 

several corporate governance mechanisms (managerial ownership, 

institutional ownership, Individual ownership concentration, free float, 

board of directors size, board of directors independence, CEO duality, 

female representation in the board of directors, board of directors meetings, 

audit committee size, audit committee independence, audit committee 

experience, audit committee meetings) on companies’ financial performance 

as measured by the return on assets (RoA) and the return on equity (RoE). 

The results show that there are significant differences in the effect of 

corporate governance mechanisms on the financial performance between 

state owned companies and privately owned companies. for state owned 

companies, the results show a significant positive relationship between 

board size, number of board meetings, and audit committee experience and 

RoA. The results reveal also a significant negative relationship between 

Individual ownership concentration and RoE. Moreover, there is a 

significant negative relationship between board independence and audit 

committee independence and both RoA and RoE. for privately owned 

companies, the results show a significant positive relationship between 

managerial ownership, institutional ownership, Individual ownership 

concentration, free float, board size, and number of board meetings and 

RoA. The results reveal also a significant negative relationship between 

board independence and RoA. Moreover, there is a significant negative 

relationship between audit committee experience and both RoA and RoE. 

Key Words: Corporate Governance, Financial Performance of 

Companies, State Owned Companies, Privately Owned Companies.  

 


