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الدراسة قياس  ثراخ ائاسلج ل ااة العخا) اة   ج ا  ل ااة العخا) اةل  اسات     استهدفت 

ل اااة العخا) ااةل  اأااخء ثجنااسل ل اااة العخا) ااةل  جاادة ا)تعسجااس  ل اااة العخا) ااة  ج اا  الع ااس خ 

بأ رصااة  تاا  تي يااك ملاالا  ااا ااا   ةراسااة تلأي ياة تعاات ج اا  جياااة  ااا الأااا   الع اا  ة  .التشايي ية

 شاسددءل  قاد  44.  قد ب غ ج   ال ياة 2017 - 2014ا   الفتخء الز اية الأ راق العسلية العئخية 

ت  ت عيع الأيسنس  اجتعسةا ج   ال  ال  العسلية العاش رء لأا   ال يااةل  قاد تا  تي ياب الأيسناس  بسسات دا  

قاة بايا العتيياخا  التال يتناعاهس نع مج تي ياب اننيادار ال لال العت ادةل  ملالا بياخا ااتأاسر ال  

 قد ث ضيت نتسلج التي يب الإجئسلل ل أيسنس  ثن داس  تأريخ ساسل    اا ل لٍابن  اا  الاع مج الأيثل.

ج   ل اة العخا) ة  اأخء ثجنسل ل اة العخا) ة  است    ل اة العخا) ة ج   الع اس خ التشايي يةل 

 ل اة العخا) ة  الع س خ التشيي ية.كعس ث ضيت  ) ة ج قة غيخ   ا ية بيا ا)تعسجس  

 

Abstract 
The study aimed to measure the effects of audit committee characteristics (audit committee 

size, audit committee independence, audit committee expertise, and the frequency of audit 

committee meetings) on the operational risk. This was achieved through conducting an 

empirical study for a sample of  banks listed in the Egyptian stock market during the period 

2014-2017. A sample consisted of 44 bank observations. Data was collected from the bank's 

published financial statements. Data was analyzed using multiple regression analysis; in 

order to test the relationships among research variables included in the research model. 

Results of statistical analysis showed that there is a negative relationship between each of 

audit committee size, audit committee independence,  and audit committee expertise and the 

operational risk. And also showed that there no relationship between the frequency of audit 

committee meetings and the operational risk. 
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 مشكلة الدراسة  -1

تشيي ية  ا ثد  الع س خ التل ت ا)ه الأا  ل  يتنح مللا  اا ت تأخ الع س خ ال

  اادار رث  العااس  العيااتفل بااه ل ت فياال  ااا دااقد الع ااس خ.  ت اادر الع ااس خ التشاايي ية 

 Chaudhuri and)%  ا إ)عسلل الع س خ التل ت ا)ه الأالا  25% جتل 15بي الل 

ghosh,2016, p7 ي ل ل ت ثخ العاسلل فال ت تأخ الع س خ التشيي ية  العئدر الخل. كعس

     .Neifar and Jerboa, 2018, p44الأا    

إلاا  ثن ثجاادام الع ااس خ    (xu et al., 2019, p337 ثشااسر  ةراسااة 

التشيي ية تاتج جا قئ ر نظس  الخقسباة الداا ياةل  ضا ل الا جل بسلع اس خ التشايي ية  

 Chernobai)  ةراسة  لقللا ي   ج   الأا   ت  ية آليس  الخقسبة الداا ية. كعس  )د

et al., 2011, p1712  ج قاة بايا ثجادام الع اس خ التشايي ية  ضا ل بيقاة الخقسباة

الداا ية. كعس ثشسر  ت لا الدراسة إل  ثنه يت  الاتيٍ  فال ب ان ثنا اد ثجادام الع اس خ 

 التشيي ية بشٍب ثكثخ فسج ية  ا قأب آليس  الي كعة الداا ية.

 اة الف اس   جياق ت ا   ل ااة العخا) اة بت ياي    ا دااس يظهاخ ة ر ل ااة العخا)

نظااس  الخقسبااة الداا يااة ل شااخكة بشااٍب ة رل  رفااع الت صاايس  لع  اا  الإةارء بشااأنه 

 . كعس ت اد ل ااة العخا) اة  اجادء 28ل ص 2016 الدليب العئخل لي كعة الشخكس ل 

ت سريخداس  ا ثد  الهيسكب التاظيعية فل الأا   ب د      الإةارء  ت د  ب ن ال ظاسلل 

 أسشخء إل  ل اة العخا) ةل  يت  تشٍيب ل اة العخا) ة  ا ث)ب   سجدء    ا  الإةارء 

ل  فسل بعهعة العخا) ة  انشخافل  ت تأخ ل اة العخا) ة   اق لة جاا الخقسباة الداا ياة 

  .(Kartal et al., 2018, p152 العخا) ة الداا ية  إةارء الع س خ

ل ااة العخا) اة كأجاد االياس  الداا ياة لي كعاة  ثراخيتنح  باسلً ج    س سأكل 

الع س خ التشيي ية   ا ا   ت يي  كفسية    لعة نظس  الخقسباة الداا ياةل  ج  الشخكس  

 إةارء العخا) ااة الداا يااةل  إةارء الع ااس خ.  بسلتااسلل ي ت قااع ثن تاارةل ل اااة العخا) ااة 

 الف سلة إل  ان فسا الع س خ التشيي ية فل الأا  .

رتيباااا علاااى كااال ماااا سااابل تاااتلخص مشاااكلة الدراساااة فااا  ا جاباااة علاااى التساااا   وت

 التال :             

 الع س خ التشيي ية؟ ج  ل اة العخا) ة كأجد االيس  الداا ية لي كعة الشخكس   ثرخ س 
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  الدراسات السابقة -2

ت ت خا الأسجثتسن الدراسس  ال اسب ة التال تعات فال   اس  ال  قاة بايا ائاسلج 

العخا) ة  الع س خ التشيي يةل  مللا ل ت خف ج    س ت ص ت إلياه داقد الدراساس   ل اة

 ااا نتااسلج بشااأن  اادلا  )اا ة ج قااة سااأأية ل ئااسلج ل اااة العخا) ااة ج اا  الع ااس خ 

 : مللا كعس ي ل. التشيي ية

 (2012دراسة هاشم )

ااتأااااااخ  الدراسااااااة قاااااادرء ل ااااااسن العخا) ااااااة ج اااااا  ت فااااااين الع ااااااس خ 

ٍتخ نيااااةل  تاااا  إ)ااااخال ةراسااااة  يدانيااااة ل ت صااااب إلاااا  ة ر العئااااخفية ل أااااا   الإل

ف ااااس  ل  اااااسن العخا) اااااة فااااال الياااااد  ااااا الع اااااس خ العئاااااخفيةل  يتٍااااا ن   تعاااااع 

الدراسااة فيهااس  ااا ال ااس  يا فاال   اااس  العخا) ااة فاال العئااسرف العئااخيةل  قااد تااا  

   استأسنة ج   جياة الدراسة. 120ت زيع  

ة اجئاااسلية بااايا ة ر ل اااسن  ت صااا ت الدراساااة إلااا   )ااا ة ج قاااة ما  ةنلااا

العخا) اااااة  الياااااد بااااايا كااااابً  اااااا الع اااااس خ انساااااتخاتي يةل الع اااااس خ التشااااايي يةل 

  اااااس خ ال اااااع ةل الع اااااس خ ال سن نياااااةل الع اااااس خ انلتعسنياااااةل   اااااس خ ال اااااي لةل 

  اااس خ ال ااا قل الع اااس خ الأا قياااةل    اااس خ ث اااا نظااا  الع    اااس  العيسساااأيةل 

)اااخالا   انجتيس ااااس  ال ا)ااا  ات سمدااااس كعاااس ث صااات الدراسااااة بع ع جاااة  ااااا الإ

  ا قأب ل سن العخا) ة بسلا أة لٍب ن د  ا ثن اد الع س خ ل يد  اهس. 

 Barakat and Hussainey (2013)دراسة 

تهاااادف الدراسااااة إلاااا  بيااااق ثرااااخ الي كعااااة العئااااخفيةل التاظااااي ل  الخقسبااااة 

باااالا  85 ااا  الإشاااخافية ج ااا  )ااا ةء انفئاااس  جاااا الع اااس خ التشااايي ية. باااسلتلأيك ج

 .2010إل   2008 ا الأا   الأ ر بية ا   الفتخء  ا 

 ت صاااا ت الدراسااااة إلاااا  ثن الأااااا   التاااال   يتشااااٍب    اااا  إةارتهااااس  ااااا 

ثجناااااسل ااااااسر)ييا با اااااأة ثج ااااا   اااااا الأجناااااسل الاااااداا ييال  ان فاااااسا الع ٍياااااة 

التافيقيااااةل  ت تااااز  بااااسل  الح التاظيعيااااةل  تتعيااااز بفسج يااااة ل اااااة العخا) ااااة   تتعيااااز 

بسرتفاااااسد )ااااا ةء انفئاااااس  جاااااا الع اااااس خ التشااااايي ية.  ت صااااال الدراساااااة بتااااا فيخ 

 انلتااااااازا   انسااااااات  لية لع  ااااااا  الإةارءل  ت زياااااااز ثنشااااااالة ل ااااااااة العخا) اااااااةل

 بسلعتل أس  العئخفية.
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 Sun and Liu (2014)دراسة 

تهاادف الدراساااة إلااا  بياااق ثراااخ ف سلياااة ل ااااة العخا) اااة ج ااا    اااس خ الأاااالا. 

 .2010إل   2008الا ا   الفتخء  ا ب 298بسلتلأيك ج   

 ت صاااا ت الدراسااااة إلااااا  ثن ف سليااااة ل ااااااة العخا) ااااة تااااارةل إلاااا  ت  ياااااب  

الع اااس خ التااال يت اااخا لهاااس الأاااالا   سرناااة باااسلأا   التااال تاااا فن فيهاااس ف سلياااة ل ااااة 

 العخا) ة  تٍ ن ثكثخ جخضة ل ع س خ العئخفية.
 

 Al-Maghzom et al. (2016دراسة )

اتأااااسر ثرااااخ ج كعااااة الشااااخكس   ائااااسلج الشااااخكة داااادفت الدراسااااة إلاااا  ا

بااااالا  ااااا الأااااا    12ج اااا    اااات لا انفئااااس  جااااا الع ااااس خ. بااااسلتلأيك ج اااا  

 .2013إل   2009ال   ةية ا   الفتخء  ا 

 ت صااا ت الدراساااة إلااا   )ااا ة ج قاااة إي سبياااة   ا ياااة بااايا ج ااا  الأاااالال 

س  جااااا  الع ٍيااااة ال سر)يااااةل  ا)تعسجااااس  ل اااااة العخا) ااااة  باااايا   اااات لا انفئاااا

الع اااس خ. بياعاااس ت )اااد ج قاااة سااا أية بااايا ج ااا     ااا  الإةارء    ااات لا انفئاااس  

 جا الع س خ. 

 

 (2017) دراسة عزالدين

داااادفت الدراسااااة إلاااا  ااتأااااسر ثرااااخ ائااااسلج ل اااااة العخا) ااااة  اساااات    

ثجناااسل ل ااااة العخا) اااةل  ال أاااخء العسلياااة  العيسساااأية لأجناااسل ل اااسن العخا) اااةل 

 ال اااادة العاسساااا   ااااا ان)تعسجااااس  ااااا   ال ااااس   ج اااا    الي اااا  العاسساااا  ل  اااااةل

   ت لا الإفئس  جا الع س خ بسلأا   العئخية.

ل  تتٍااا ن 2015 اجتعاااد  الدراساااة ج ااا  جيااااة  اااا الأاااا   الت سرياااة ل اااس  

باااالا  15باااالا   ااا ب بسلأ رصاااة العئاااخية   12باااالا جأاااسرء جاااا  27ال يااااة  اااا 

 غيخ     يا بسلأ رصة العئخية.

إلااا   )ااا ة ارتأاااس  إي اااسبل بااايا   ااات لا الإفئاااس  جاااا   ت صااا ت الدارساااة

الع اااس خ  كااابً  اااا اسااات    ثجناااسل ل ااااة العخا) اااة  ال أاااخء العسلياااة  العيسساااأية 

لأجنااااسل ل اااااة العخا) ااااة  ج اااا  ل اااااة العخا) ااااةل كعااااس تشاااايخ الاتااااسلج إلاااا  ثن 

  ااااات لا الإفئاااااس  جاااااا الع اااااس خ ثكثاااااخ ارتأس اااااسً باااااسل أخء العسلياااااة  العيسساااااأية 

اااااة العخا) ااااةل  ثن انرتأااااس  باااايا   اااات لا الإفئااااس  جااااا الع ااااس خ لأجنااااسل ل 

 ج اااا  ل اااااة العخا) ااااة  ت سااااطل كعااااس ثن انرتأااااس  باااايا   اااات لا الإفئااااس  جااااا 
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الع ااااس خ  اساااات    ل اااااة العخا) ااااة ضاااا يلل بياعااااس ي )ااااد ارتأااااس  ساااا أ  باااايا 

   ت لا الإفئس  جا الع س خ  بيا جدة  خا  ا)تعسجس  ال  اة.
 

 Neifar and Jerboa (2018)دراسة 

تهااادف داااقد الدراساااة إلااا  بياااق ثراااخ ثلياااس  ج كعاااة الشاااخكس   ا)تعسجاااس  

ل ااااااة العخا) اااااةل  اسااااات    ثجناااااسل    ااااا  الإةارءل  تخكاااااز ديٍاااااب الع ٍياااااةل 

 الااااد ر العاااازة ج ل عاااااديخ التافيااااقلل  نااااا د العخا)ااااع  ج ااااا    اااات لا الإفئاااااس  

يتاااا لا ل يااااس  اناتيااااسرل ل ع ااااس خ التشاااايي ية.  تاااا  اساااات دا  ثساااا    تي يااااب الع

باااالا اااا    34  ااات لا الإفئاااس  اناتياااسرل ل ع اااس خ التشااايي ية باااسلتلأيك ج ااا  

 .2014إل   2008الفتخء  ا 

 ت صاااا ت الدراسااااة إلاااا   )اااا ة ج قااااة إي سبيااااة   ا يااااة باااايا كااااً   ااااا 

اساااات    ثجنااااسل    اااا  الإةارء  تخكااااز ديٍااااب الع ٍيااااة  باااايا   اااات لا الإفئااااس  

س ت صااا ت الدراساااة إلااا   )ااا ة ج قاااة سااا أية اناتياااسرل ل ع اااس خ التشااايي يةل كعااا

  ا يااااة باااايا كااااً   ااااا الااااد ر العاااازة ج ل عااااديخ التافيااااقل  ناااا د العخا)ااااع  باااايا 

  ااااات لا الإفئاااااس  اناتياااااسرل ل ع اااااس خ التشااااايي يةل فااااال جااااايا ن ت )اااااد ج قاااااة 

  ا يااة باايا كااً   ااا ج اا  الأااالا  ة ريااة ا)تعسجااس  ل اااة العخا) ااة  باايا   اات لا 

 ل ع س خ التشيي ية.الإفئس  اناتيسرل 
 

 التعليل على الدراسات السابقة:

إل  ة ر ف سلياة ل ااة العخا) اة فال الياد  (Sun and Liu, 2014)ثشسر  ةراسة 

   (Barakat and Hussainey, 2013 ا الع س خ العئخفيةل كعاس ت صا ت ةراساة 

ئااس  جااا إلاا  ثن الأااا   التاال تتعيااز بف سليااة ل اااة العخا) ااة تتعيااز بسرتفااسد )اا ةء انف

 ائاسلج عاس يأاخز ثدعياة الدراساة اليسلياة فال تااس   ال  قاة بايا الع س خ التشيي ية. 

 الع س خ التشيي ية.  ل اة العخا) ة 

ثن الف ااا ء الأيثياااة تتعثاااب  ل أاااسجثتيا ب اااد اسااات خاا الدراساااس  ال اااسب ة يتناااح 

الع اااس خ  ج ااا ائاااسلج ل ااااة العخا) اااة  ثراااخفااال نااادرء الدراساااس  التااال تاس لااات 

. لااااقللا ت اااا   ايتشاااايي ية فاااال الأااااا   الت سريااااة  ملاااالا فاااال جااااد ة ج اااا  الأااااسجثالت

الع اااس خ التشااايي ية  اااا اااا    ج ااا ائاااسلج ل ااااة  ثراااخإلااا  ةراساااة  تاااسنالأسجث

 ةراسة تلأي ية ج   الأا   العئخية.
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 أهمية الدراسة -3

تاأااع الأدعياااة ال  عياااة لهااقد الدراساااة  اااا ناادرء الدراساااس  ال خبياااة   نسااايعس 

التااال بيثااات ثراااخ ائاااسلج ل ااااة العخا) اااة ج ااا  الع اااس خ التشااايي يةل العئاااخية   

بياعاااس تشاااتك الدراساااة ثدعيتهاااس ال ع ياااة  اااا كااا ن   ضااا د الع اااس خ التشااايي ية  اااا 

ثدااا  الع اااس خ التااال ت ا)اااه العرس اااس  العسلياااة  الأاااا  ل  يتناااح ملااالا  اااا   ااادار 

الدراساااة  رث  العاااس  العياااتفل باااه ل ت فيااال  اااا داااقد الع اااس خ.  دٍاااقا ت تأاااخ نتاااسلج

ما  ثدعياااة لهاااقد العرس اااس ل جياااق إناااه  اااا العت قاااع ثن ت اااد  نتاااسلج داااقد الدراساااة 

ت ضاااايح لهااااقد العرس ااااس  جااااا ثرااااخ ائااااسلج ل اااااة العخا) ااااة ج اااا  الع ااااس خ 

 التشيي ية.
 

 هدف الدراسة -4

تهاااادف الدراسااااة إلاااا  ت اااا يط الناااا ل ج اااا  ل ااااسن العخا) ااااة كأجااااد آليااااس  

شااايي يةل ل ياااد  اااا جع ياااس  الت جااا  الع اااس خ الت  ثرخداااس ج ااا ج كعاااة الشاااخكس ل 

 الععسرساااس  غياااخ الأا قياااةل الأ اااخ الاااقل ياااا ٍ  ج ااا    ا)هاااة ظاااسدخء الف اااسة 

العاااسلل فااال الأاااا  .  يتعثاااب الهااادف الخلي ااال ل دراساااة فااال تيدياااد ثدااا  ائاااسلج 

كعيس لاااة ل ت فيااال  اااا داااقد  ل ااااة العخا) اااة التااال تاااررخ ج ااا  الع اااس خ التشااايي ية

 .الع س خ

 

 فروض الدراسة -5

ل إلااا  ثن ل ااااة العخا) اااة ت ااا   باااد ر رقاااسبل    اااق لة 2شااسر  ل ااااة باااسز ث

جااااا ضااااعسن شاااافسفية  ات ااااسق جع يااااة إةارء الع ااااس خ. كعااااس قس اااات ال  اااااة بدراسااااة 

باااالال  ت صااا ت إلااا   30 عسرساااس  إةارء الع اااس خ التشااايي يةل جاااا  خياااك فياااج 

يااات   ثن الأاااا   التااال تتعياااز بع ااات لا جاااس   اااا الخقسباااة ج ااا  الع اااس خ التشااايي ية

تافيااااااااقدس  ااااااااا قأاااااااااب    اااااااا  الإةارء ث  ل اااااااااسن الإةارء ث  ل اااااااااة العخا) اااااااااة 

(Chernobai et al., 2011, p1685). 

إلا  ثن  )ا ة ل اسن  خا) اة  Noland et al. (2004)كعاس ت صا ت ةراساة 

بسلأا   يرةل إل  زيسةء ف سلية الخقسبة الداا يةل  ثن ت افخ ال أخء العسلية لأجناسل ل ااة 

 ةل ثينسً إل  زيسةء ف سلية الخقسبة الداا ية.العخا) ة ير
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بااااسلً ج ااا   اااس ساااأكل  فااال ضااا ل الدراساااس  ال اااسب ةل تتناااح ال  قاااة بااايا 

ل اااااة العخا) ااااة  الع ااااس خ التشاااايي يةل جيااااق  ااااا العت قااااع ثن زيااااسةء ف سليااااة ل اااااة 

العخا) اااة يااارةل إلااا  زياااسةء ف سلياااة الخقسباااة الداا ياااة   اااا رااا  ت فاااين الع اااس خ 

 بسلتسلل يعٍا صيسغة فخ ا الدراسة ج   الاي  التسلل:التشيي ية.  

 / ت )د ج قة جٍ ية   ا ية بيا ج   ل اة العخا) ة  الع س خ التشيي ية.1

 ./ ت )د ج قة جٍ ية   ا ية بيا جدة ا)تعسجس  ل اة العخا) ة  الع س خ التشيي ية2 

س خ / ت )اااااد ج قاااااة جٍ اااااية   ا ياااااة بااااايا اسااااات    ل ااااااة العخا) اااااة  الع ااااا3

 التشيي ية.

/  ت )اااد ج قاااة جٍ اااية   ا ياااة بااايا اأاااخء ثجناااسل ل ااااة العخا) اااة  الع اااس خ 4

 التشيي ية.
 

 المنهجية  -6

فااااال داااااقا ال ااااازل قياااااس  العتيياااااخ التاااااسبع  العتيياااااخ  تاااااسنساااااتتاس   الأسجث

الع اااات بل  نعاااا مج ااتأااااسر الفااااخ ال  جياااااة الدراسااااةل   ئااااسةر )عااااع الأيسنااااس  

 كعس ي ل:
 

 تابعقياس المتغير ال 6/1

تتعثاااب الع ااااس خ التشاااايي ية فااال الأااااا   الت سريااااة العتيياااخ التااااسبع فاااال دااااقد 

الدراساااة.  ثشاااسر الأاااالا العخكااازل العئاااخل إلااا  ثناااه يت ااايا ج ااا  الأاااا   اسااات دا  

ثسااا    العرشاااخ الأسسسااال جااااد ج اااس   تل ااا  رث  العاااس  الااا ز  لع سب اااة   اااس خ 

ئاااخفل اسااات دا  ثساااسلي  التشاااييبل  فااال جسلاااة اسااات داة ثل  اااا الأاااا   بسل لاااسد الع

ثكثااااخ ت ااااد سلً ي اااا  الخ)اااا د ل أااااالا العخكاااازل العئااااخل ل ت ااااخف ج اااا  الع ااااسييخ 

العرد اااااة نسااااات دا  ت ااااالا الأساااااسلي .  ت ااااا   الأاااااا   الت سرياااااة ب ياااااس  الع اااااس خ 

 التشيي ية  الإفئس  جاهس بسلإينسجس  العتععة ل   ال  العسلية.

لي اااس   Daryakin and Andriashina (2015) تااا  اتأاااسد ةراساااة 

 رشااااخ ل ع ااااس خ التشاااايي ية يتعثااااب فاااال  الع ااااس خ التشاااايي ية ل أااااا   الت سريااااة / 

 إ)عسلل الأص   .
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 قياس المتغير المستقل  6/2

تعثااب ائااسلج ل اااة العخا) ااة العتييااخا  الع اات  ة فاال دااقد الدراسااةل  ياات  

 قيسسهس كسلتسلل:
 

 قياس المتغيرات المستقلة : (1) رقمجدو  

 المصدر ة القياسطريق المتغير

ج ااااااااا  ل ااااااااااة 

 العخا) ة

 تيياااخ  دعااالل بيياااق يأااااق ال يعاااة 

  إما كاااسن ج ااا  ل ااااة العخا) اااة 1 

ر رااة ثجنااسل ج اا  الأقاابل  ال يعااة 

 صفخ إما جدم ا ف مللا.

Abbott et al., (2004) 

 

جااادة ا)تعسجاااس  

 ل اة العخا) ة

ال  غااااااااااسريت  اللأي اااااااااال ل اااااااااادة 

ا)تعسجاااس  ل ااااة العخا) اااة اااا   

 ال س .

Al Mamun et al.,(2014) 

Zabojnikova (2016) 

اساااااات    ل اااااااة 

 العخا) ة

 تيياااخ  دعااالل بيياااق يأااااق ال يعاااة 

  فاال جسلااة إما كااسن رلااي  ل اااة 1 

العخا) اااة جنااا    ااات بل  ال يعاااة 

  صفخ  إما جدم ا ف مللا.

Kallamu and Saat (2015) 

اأاااااخء ثجناااااسل 

 ل اة العخا) ة

جااادة ثجناااسل ل ااااة العخا) اااة م ل 

 ل أخء.ا

Al Mamun et al.,(2014) 

 
 

 

 نموذج اختبار الفروض 6/3

بت صااايل نعااا مج ناتأاااسر فاااخ ا الدراساااة فااال ضااا ل  اااس  تاااسنقس ااات الأسجث

 يأاق الشٍب التسلل: (Chernobai et al., 2011))سل فل ةراسة 

OR = β0 + β1 ACSIZE + β2 ACMET + β3 ACIND  +  β4 ACEXP  

+  β5Bsize  + β6 BIND + β7 BMET+ β8 CEO + β9 Age + β10 

ROE + β11 MTB +β12 CASH  + Year dummies +         
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 جيق إنه بسلا أة لٍب شخكة فل كب ساةل فإن:

 العتييخ التسبع:

OR .  الع س خ التشيي يةل  تتعثب فل الع س خ التشيي ية / إ)عسلل الأص = 

 العتييخا  الع ت  ة:

 ACSIZE  =إما كاااااسن ج ااااا  ل ااااااة 1ال يعاااااة    تيياااااخ  دعااااالل بيياااااق يأااااااق  

العخا) ااااة ر رااااة ثجنااااسل ج اااا  الأقاااابل  ال يعااااة  صاااافخ  إما جاااادم 

 ا ف مللا.

ACMET    ال  غاااسريت  اللأي ااال ل ااادة  اااخا  ا)تعسجاااس  ل ااااة العخا) اااة اااا =

 ال س .

ACIND  =  فاال جسلااة إما كااسن رلااي  ل اااة 1 تييااخ  دعاالل بييااق يأاااق ال يعااة  

 يعة  صفخ  إما جدم ا ف مللا.العخا) ة جن    ت بل  ال 

ACEXP    =.جدة  ثجنسل ل اة العخا) ة م ل ال أخء 

 العتييخا  اليسكعة:

BSIZE                 ج ااا     ااا  الإةارءل  ي اااس  ب ااادة ثجناااسل    ااا  الإةارء =

. 

BIND                   اسااااات  لية    ااااا  الإةارءل  ي اااااس  ب ااااادة ثجناااااسل    ااااا =

 الإةارء الع ت  يا.

BMET                   =  ا)تعسجااااااس     اااااا  الإةارءل  ت ااااااس  ب اااااادة ا)تعسجااااااس

      الإةارء.

CEO                   فاال جسلااة الفئااب باايا 1=  تييااخ  دعاالل بييااق يأاااق ال يعااة  

 ائااا  رلاااي     ااا  الإةارء  ال نااا  العاتاااد ل بياعاااس 

 يأاق ال يعة  صفخ  فيعس جدا مللا .

Age                       جعااااخ الأااااالال  ي ااااس  ب اااادة ال ااااا ا   اااااق تأسااااي  الأااااالا =

  جت  تسريخ إجداة ال  ال  العسلية.

ROE                =.ن أة صسفل الخبح ب د النخال  إل  ج  ق الع ٍية 

MTB                 =. ن أة ال يعة ال  قية إل  ال يعة الدفتخية ل  ه 

CASH               = جٍعهس إل  إ)عسلل الأص  .ن أة الا دية   س فل    

ɛ                    .ال لأ ال ش الل = 
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فااال الاعااا مج  Ageباااإةراج العتيياااخ  تاااسنفااال الاعااا مج ال اااسبكل قس ااات الأسجث

ل اااتيٍ  فااال ثراااخ جعاااخ الأاااالا ج ااا  الع اااس خ التشااايي يةل جياااق إن الأاااا   الأقاااد   اااا 

يا ثن الأااااا   العيتعااااب ثن يتاااا افخ لااااديهس  عسرسااااس  إةارء   ااااس خ ثفنااااب. فاااال جاااا

الأجااادم  اااا العت قاااع ثن يٍااا ن لاااديهس   اااس خ تشااايي ية  ختف اااة لأنهاااس  سزالااات فااال 

  خج ة تل يخ إ)خالا  الخقسبة الداا ية.

فااااال الاعااااا مج كع ياااااس    ROEباااااإةراج العتيياااااخ  تاااااسنكاااااقللا قس ااااات الأسجث

ل خبييااة ل ااتيٍ  فاال ثرااخ ال سلااد ج اا  ج اا ق الع ٍيااة ج اا  الع ااس خ التشاايي يةل فعااا 

ل قاااد تاااختأط الخبيياااة جٍ ااايسً  اااع الع اااس خ التشااايي ية جياااق إن الأاااا   الأكثاااخ نسجياااة

ربيياااااة ت ااااا   بت )ياااااه  زياااااد  اااااا العااااا ارة ل خقسباااااة الداا ياااااة  بسلتاااااسلل ان فاااااسا 

الع اااس خ التشااايي ية.   اااا نسجياااة ثااااخلال قاااد تاااختأط الخبيياااة إي سبياااسً  اااع الع اااس خ 

ج ااا  ساااأيب العثاااس ل . Moral Hazardالتشااايي ية ب اااأ   )ااا ة ال لاااخ الأا قااال 

 قد يعيب الع ظف ن إل  ارتٍس  اليش جاد س يٍ ن  ت سط ال  الد  ختف ة.

ل ااااتيٍ  فاااال فاااال الاعاااا مج  MTBبااااإةراج العتييااااخ  تااااسنكعااااس قس اااات الأسجث

الأرااااخ العيتعااااب لاعاااا  الأااااالا ج اااا  الع ااااس خ التشاااايي يةل جيااااق تااااختأط جٍ اااايسً  ااااع 

اجتعاااس  جاااد م الت ثاااخ.  إلااا  MTB  اااس خ جاااد  ال اااداةل  تشااايخ ال اااي  الأقاااب لااا  

  بسلتسلل يت قع  ) ة ج قة جٍ ية  ع الع س خ التشيي ية.

 ل اااااتيٍ  فااااال ثراااااخ انجتفاااااسظ بسلا دياااااة ج ااااا  الع اااااس خ التشااااايي ية قس ااااات 

فااال الاعااا مجل جياااق ي تأاااخ  رشاااخ ج ااا   )ااا ة  CASHباااإةراج العتيياااختاااسن الأسجث

العختف ااااة  ل  ملااالا لأن الأاااا   ما  الع اااس خ(Problem Bank) شاااسكب بسلأاااالا 

تياااتفل بسلا دياااة لت  ياااب    Financial Constraints التااال ت ا)اااه قيااا ة  سلياااة  

ا ٍسنياااة جاااد م ج اااز ن ااادل فااال الع ااات أب.  بسلتاااسلل يت قاااع  )ااا ة ج قاااة إي سبياااة 

 بيا انجتفسظ بسلا دية  الع س خ التشيي ية.

 ل اااااتيٍ  فااااال ثراااااخ ائاااااسلج    ااااا  الإةارء ج ااااا  الع اااااس خ التشااااايي ية 

   ااااة بسلي كعااااة  كااااأد  ثة ا  الخقسبااااة ج اااا  الإةارء التافيقيااااةل  قس اااات ك  ا ااااب  ت

كعرشااااخ ج ااا   اااادلا اساااات  لية    اااا  الإةارءل  BINDبااااإةراج العتييااااخ  تاااسنالأسجث

جيااااق إن الأااااا   التاااال تتعيااااز بسساااات       اااا  الإةارء  ااااا العيتعااااب ثن تعت اااالا 

  ية.رقسبة ةاا ية ثفنبل  بسلتسلل يرةل إل  ان فسا الع س خ التشيي

 العتيياااااخ  BSIZEباااااإةراج كااااابن  اااااا العتيياااااخ  كاااااقللا قس ااااات الأسجثتاااااسن

BMET  جيااااااق إن زيااااااسةء ثجنااااااسل    اااااا  الإةارء  ا)تعسجااااااس     اااااا  الإةارء

يشاايخ إلاا  ت ئاايج  زيااد  ااا ال هااد  العاا ارة لتي اايا الخقسبااة الداا يااةل  بسلتااسلل 

 ت فين الع س خ التشيي ية.
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ل اااتيٍ  فااال ثراااخ الفئاااب بااايا  CEOباااإةراج العتيياااخ  تاااسنكعاااس قس ااات الأسجث

 ائااااااأل رلااااااي     اااااا  الإةارء  العااااااديخ التافيااااااقل ل شااااااخكة ج اااااا  الع ااااااس خ 

التشاايي يةل جيااق إن ال عااع باايا دااقيا العائااأيا فاال شاا ج  اجااد قااد يناا ل  ااا 

 ف سلية      الإةارء فل ال يس  بسل ظسلل الإشخافية  الخقسبية.

 سصاااة بسل اااا ا  فااال باااإةراج العتيياااخا  ال دعياااة ال تاااسنكعاااس قس ااات الأسجث

 الاع مج ل تيٍ  فل اات ف الظخ ف  ا ساة لأاخلا.

 

 عينة الدراسة ومصادر جمع البيانات 6/4

يتعثااااب   تعااااع الدراسااااة فاااال )عيااااع الأااااا   الع ياااادء بسلأ رصااااة العئااااخية 

ت اااالا  تااااسن.  قااااد ااتااااسر  الأسجث2017جتاااا  جااااس   2014ااااا   الفتااااخء  ااااا جااااس  

ل جيااق ثلز اات الهيقااة ال س ااة ل خقسبااة العسليااة 2014الفتااخء لتاا افخ الأيسنااس   اااق جااس  

الشاااخكس  الع اااسدعة الع يااادء بسلأ رصاااة العئاااخية بناااخ رء الإفئاااس  جاااا آلياااس  

ل  ملاااالا فاااال نعاااا مج   ااااد  ف اًاااس لأجٍااااس  2014ج كعااااة الشااااخكس  بدايااااةً  ااااا جااااس  

  ا ق اجد ال يد. 40العسةء 

الأاااا      شاااسددءل  دااا  جااادة 57 ج ياااه يتعثاااب   تعاااع الدراساااة فااال جااادة  

الع يااااادء فااااال الأ رصاااااة العئاااااخية اااااا   الفتاااااخء الز اياااااة ل دراساااااةل  قاااااد قس ااااات 

بسسااتأ سة ثل  شااسددء لاا  تااتعٍا  ااا اليئاا   ج اا  الأيسنااس  ال سصااة بهااس  تااسنالأسجث

 با   . 4 شسددء  13ال ز ة لتشييب الاع مجل  بسلتسلل ت  استأ سة 

 11 شاااسددء   44س ساااأكل تتعثاااب ال يااااة الاهسلياااة ل دراساااة فااال  بااااسلً ج ااا   ااا

ب عااااع الأيسنااااس  ال ز ااااة ل يااااس  العتييااااخ الع اااات ب  تااااسنبااااالا .  قااااد قس اااات الأسجث

 العتيياااخ التاااسبع  لتشاااييب نعااا مج ااتأاااسر فاااخ ا الدراساااةل ف اااد تااا  اليئااا   ج ااا  

الع اااد  ف اًااس  دااقد الأيسناااس   اااا ااا   الت اااسريخ العسلياااة ل أاااا    ت خيااخ    ااا  الإةارء

 ااا ق اجااد ال يااد بسلأ رصااةل  التاال ثلز اات بهااس الشااخكس  بدايااة  ااا جااس   40ل عااسةء 

جااااا  خيااااك   قااااع  40ل  تاااا  اليئاااا   ج اااا  الت ااااسريخ العسليااااة  نعاااا مج 2014

 ل  ثينًاااااااس جاااااااا  خياااااااك www.mubasher.info     اااااااس   أسشاااااااخ  ئاااااااخ  

ل جيااااااااق )egwww.egx.com.(ناااااااال ل أ رصااااااااة العئااااااااخية الع قااااااااع الإلٍتخ 

بهاااقيا العااا ق يا فااال اليئااا   ج ااا  الت اااسريخ العسلياااة ال اااا ية  تاااسناسااات سنت الأسجث

 لأا   ال ياة ا   فتخء الدراسة.

 

 

 

http://www.mubasher.info/
http://www.egx.com.eg/
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 إجراءات اختيار العينة النهائية للدراسة :(2جدو  رقم )

 دد المشاهداتع عدد البنوك ا جراء

  تعع الدراسة
1
 15 57 

  13   4    الأيسنس  العف  ةء- 

 44 11 ال ياة الاهسلية

  

 النتائج  -7

فاااااال دااااااقا ال اااااازل جااااااخا الإجئااااااسلا  ال صاااااافية  تااااااسنتاس لاااااات الأسجث

لعتيياااخا  الدراساااة   ئاااف فة انرتأاااس ل  كاااقللا ااتأاااسر فاااخ ا الدراساااةل  ملااالا 

 ل  مللا كعس ي ل:Stataبسنجتعسة ج   الأخنس ج الإجئسلل 
 

 Descriptive Statisticsا حصاءات الوصفية                               7/1

  الإجئاااسلا  ال صااافية لٍسفاااة  تيياااخا  الدراساااة 3ي اااخا ال اااد   رقااا   

العدر)اااة فااال نعااا مج ااتأاااسر الفاااخ ال  ال اااسص باااأرخ ائاااسلج ل ااااة العخا) اااة 

فااال الت اااخف ج ااا  ائاااسلج  تاااسنثج ااا  الع اااس خ التشااايي يةل  التااال ت اااسجد الأسج

ت ااالا العتيياااخا   كيفياااة ت زياااع قاااي  كاااب  اهاااس فيعاااس بااايا العشاااسددا  الع ت فاااة التااال 

 تشع هس ال ياة الاهسلية ل دراسة.

 ا حصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة :(3جدو  رقم )

Maximum Minimum Std.dev. Mean Observations Variable 

0.80 0.01 0.16 0.09 44 OR 

1.00 0.00 0.21 0.95 44 ACSIZE 

3.14 1.10 0.50 1.80 44 ACMET 

1.00 0.00 0.47 0.34 44 ACIND 

2.00 0.00 0.66 0.48 44 ACEXP 

15.00 7.00 2.18 10.52 44 BSIZE 

5.00 0.00 1.48 1.25 44 BIND 

16.00 5.00 3.39 9.52 44 BMET 

1.00 0.00 0.50 0.43 44 CEO 

41.00 28.00 3.05 35.9. 44 AGE 

1.44 0.00 0.20 0.24 44 ROE 

3.47 0.07 0.50 0.26 44 CASH 

6.10 0.61 1.42 1.62 44 MTB 

                                                           
1
ذ ، وبالتالي لم تتوافر عنه بيانات من19/2/2017جدير بالذكر أن بنك القاهرة تم إدراجه في البورصة المصرية بتاريخ  

 . 2016حتى عام 2014عام 
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  الإجئااااااسلا  ال صاااااافية لعتييااااااخا  3ي ضااااااح ال ااااااد   ال ااااااسبك رقاااااا   

 الت خا لأ ن الا س  تتعثب فيعس ي ل: تسنالدراسةل  ت ة الأسجث

 0.01التشااااايي يةل يتاااااخا   بااااايا ال اااااسص بسلع اااااس خ  ORبسلا اااااأة ل عتيياااااخ  أولاً:

ل جياااااق كسنااااات ثج ااااا    اااااس خ 0.09 تأ اااااغ قيعاااااة ال ساااااط الي اااااسبل لاااااه  0.80 

ل بياعاااس ثقاااب   اااس خ تشااايي ية 2014تشااايي ية لأاااالا كخيااادل ث)خيٍااا    ئاااخ جاااس  

 .2016لأالا فيئب الإس  ل العئخل جس  

ال ااااسص بي اااا  ل اااااة العخا) ااااةل تأ ااااغ قيعااااة  ACSIZEبسلا ااااأة ل عتييااااخ  ثانياااااً: 

%  اااااا الأاااااا   العئاااااخية 95ل  عاااااس يشااااايخ إلااااا  ثن 0.95ال ساااااط الي اااااسبل لاااااه 

 تيت لا ل اة العخا) ة ال سصة به  ج   ر م ثجنسل ج   الأقب.

 ً ال ااااسص بسساااات    ل اااااة العخا) ااااةل تأ ااااغ قيعااااة  ACIND: بسلا ااااأة ل عتييااااخ ثالثااااا

%  ااااا الأااااا   العئااااخية 34ل  دااااقا ي ااااال ثن داااااس  0.34ال سااااط الي ااااسبل لااااه 

 بسست    ل اة العخا) ة. تتعيز

ال اااسص ب أاااخء ثجناااسل ل ااااة العخا) اااةل تأ اااغ  ACEXPبسلا اااأة ل عتيياااخ  رابعااااً: 

%  ااااا الأااااا   48ل  عااااس يشاااايخ إلاااا  ثن داااااس  0.48قيعااااة ال سااااط الي ااااسبل لااااه 

العئاااخية تتعياااز ب )ااا ة اأاااخء لأجناااسل ل ااااة العخا) اااة. كعاااس يأاااغ الياااد الأقئااا  

 .2ل دة الأجنسل م ل ال أخء 

 ً  7ال اااسص بي ااا     ااا  الإةارءل يتاااخا    اااا  BSIZEبسلا اااأة ل عتيياااخ  :خامساااا

ل  داااقا ي ٍااا  10.52جنااا   تأ اااغ قيعاااة ال ساااط الي اااسبل لاااه  15ثجناااسل إلااا  

جااااخص الأااااا   العئااااخية ج اااا  انلتاااازا  بااااسل  انيا العئااااخيةل جيااااق إن ال  اجااااد 

 1981جااااس   159ال سن نياااة ال س اااة لتأسااااي  الشاااخكة الع ااااسدعة  أ اااسً ل ااااسن ن رقااا  

 تاج ج   ثن اليد الأةن  ل دة ثجنسل      الإةارء ر رة ثجنسل.

ال ااااسص بسساااات       اااا  الإةارءل تأ ااااغ قيعااااة  BINDبسلا ااااأة ل عتييااااخ  سادساااااً:

ثجناااسلل  عاااس يشااايخ إلااا  ثن  5بياعاااس الياااد الأقئااا  لاااه   1.48ال ساااط الي اااسبل لاااه 

ل الأد اال فاال ثجنااسلل  ملاالا لأااالا قلااخ الاا  ا 5ثقئاا  جاادة ثجنااسل   اات  يا ب ااغ 

 .2017جس  
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ال اااسص باااسنزة اج الااا ظيفل ل عاااديخ التافياااقلل ب اااغ  CEOبسلا اااأة ل عتيياااخ  ساااابعاً:

%  اااا باااا   ال يااااة 43ل  عاااس يشااايخ إلااا  ثن ن اااأة 0.43قيعاااة ال ساااط الي اااسبل لاااه 

 تتعيز بسلفئب بيا  ائ  رلي       الإةارء  ال ن  التافيقل.

 ً  اااد  ال سلاااد ج ااا  ج ااا ق الع ٍياااةل يتاااخا   ال اااسص بع ROE: بسلا اااأة ل عتيياااخ ثامناااا

ل  دااااقا ي ااااال ثن 0.24 تأ ااااغ قيعااااه ال سااااط الي ااااسبل لااااه  1.44 ااااا صاااافخ إلاااا  

ج  ااه بااالا الشااخكة العئااخفية ال خبيااة  1.44ثقئاا  جسلااد ج اا  ج اا ق الع ٍيااة ب ااغ 

ل بياعاااس ثقاااب جسلاااد ب اااغ صااافخ لأاااالا قااااسء ال ااا ي  ل اااس ل 2015الد لياااة فااال جاااس  

2014  2015. 

إلاااا   0.61ال ااااسص باعاااا  الأااااالال يتااااخا   باااايا  MTBسلا ااااأة ل عتييااااخ بتاسااااعاً: 

ل  عاااس يشااايخ إلااا  ثن ثقئااا  فاااخص 1.62 تأ اااغ قيعاااة ال ساااط الي اااسبل لاااه  6.10

ج  هااااس بااااالا الشااااخكة العئااااخفية ال خبيااااة الد ليااااة جااااس   6.10نعاااا   التاااال تأ ااااغ 

ج  هاااس الأاااالا العئاااخل ال  ي ااال جاااس  0.61ل  اقاااب فاااخص نعااا   التااال تأ اااغ 2015

2015. 

  Correlation Matrixمصفوفة الارتباط                                        7/2

   ئاااف فة ارتأاااس  بيخسااا ن بااايا )عياااع  تيياااخا  4ي ضاااح ال اااد   رقااا   

الدراساااة الع ااات د ة فااال نعااا مج ااتأاااسر الفاااخ ال جياااق ت ضاااح ج قاااة انرتأاااس  

لا بااايا العتيياااخا  الع ااات  ة العأدلياااة بااايا العتيياااخا  الع ااات  ة  العتيياااخ التاااسبع  كاااقل

 ب ناااهس الاااأ ن.  ت ااات د  ت ااالا العئاااف فة ثيناااسً فااال اليٍااا  ج ااا   ااادلا   سناااة 

 .Multicollinearityنع مج ااتأسر الفخ ا  ا  شٍ ة انزة اج ال لل 
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 (4جدول رقم )
 مصفوفة ارتباط بيرسون بين المتغيرات المستخدمة ف  نموذج اختبار الفروض

 Variable 1 2 3 4 5 6 7 8 9  10 11 12 13 

1 OR 1.00             

2 ACSIZE 0.06 1.00            

3 ACMET 0.19 -0.17 1.00           

4 ACIND 0.08 -0.30 -0.04 1.00          

5 ACEXP 0.01 0.16 0.04 0.21 1.00         

6 BSIZE 0. 18 0.25 0.31 -0.31 0.14 1.00        

7 BIND 0.05 0.04 -0.47 0.70 0.51 -0.16 1.00       

8 BMET 0. 12 -0.06 0.42 0.07 0.32 0.36 0.07 1.00      

9 CEO -0.22 -0.25 0.20 -0.14 -0.21 -0.06 -0.24 0.10 1.00     

10 AGE 0.05 -0.04 0.04 -0.06 -0.34 0.29 -0.23 -0.06 -0.09 1.00    

11 ROE 0.03 -0.01 -0.16 0.39 0.10 -0.11 0.41 0.02 -0.14 0.04 1.00   

12 CASH 0.70 0.05 0.44 0.21 0.12 0.10 -0.05 0.26 -0.10 0.14 0.02 1.00  

13 MTB 0.02 0.08 -0.30 0.39 0.15 -0.16 0.45 -0.19 -0.28 -0.34 0.67 -0.04 1.00 

  أو افضل.5الخط الداكن ف  معاملات الارتباط يشير إلى معنوية تلك المعاملات عند مستوى % 
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 يتضح من الجدو  السابل ما يل :

/ جد   ) ة ازة اج الل بيا العتييخا  الع ت  ةل جيق إن ثكأخ   س ب ارتأس  بيا 1

 0.70ل  تأ غ قيعتهBIND العتييخ ACINDالعتييخا  الع ت  ة ي )د بيا العتييخ

 فخ ا.ل  بسلتسلل ن ي )د  شٍ ة جاد تشييب نع مج ااتأسر ال0.8 دل ن تزيد جا

/ فيعس يت  ك بسل  قة بيا العتييخا  الع ت  ة  العتييخ التسبعل ن ت )د ج قة   ا ية 2

ً إل  جد  صية فخ ا  بيا العتييخا  الع ت  ة  العتييخ التسبعل  عس يشيخ  أدليس

الدراسةل  مللا لييا تشييب نع مج ااتأسر الفخ ا  الت صب إل  الاتي ة الاهسلية. ث س 

ل  قة بسلعتييخا  اليسكعة  العتييخ التسبعل ت )د ج قة  خةية   ا ية جاد فيعس يت  ك بس

 . OR العتييخ التسبع  CASH% بيا العتييخ 1  ت لا 

/ فيعس يت  ك بسل  قة بيا العتييخا  الع ت  ة  ب نهس الأ نل ي )د ارتأس   خةل 3

 العتييخ   ROE بيا كبن  ا العتييخ  ACIND% بيا العتييخ 1  ا ل جاد   ت لا 

MTB ل  عس يشيخ إل  ثن زيسةء است    ل اة العخا) ة يرةل إل  زيسةء الخبيية

ً ارتأس   خةل   ا ل جاد   ت لا  % بيا 1 فخص الاع  ل أالا. كقللا ي )د ثينس

ل  عس يشيخ إل  ثدعية MTB العتييخ   ROE بيا كبن  ا العتييخ  BINDالعتييخ 

 لا  ثرخ مللا ج   الخبيية  فخص الاع  ل أالا.است    ثجنسل      الإةارء فل الأا

 اختبار فروض الدراسة                                        7/3

  نتااسلج تشااييب نعاا مج ااتأااسر الفااخ ال  ملاالا ب ااد 5ي ااخا ال ااد   رقاا   

تشييب نع مج ااتأسر الفخ ا  ع ت ديخ الأالسل الع يسرية اليئياة الع دلة للأااق فال 

 ة ت ع س  ج     ت لا الشخكس  فل جياة الدراسة. انجتأسر  ) 

 مللا لأن بيسنس  الدراسة تتناعا ثرباع ساا ا    ت فاةل  بسلتاسلل فاإن الشاخكة 

ال اجدء قد تظهخ جادء  اخا  فال ال يااةل  عاس يارةل إلا  تٍا يا ت ع اس  ج ا    ات لا 

.  يتختاا  ج اا  ملاالا ثن باا اقل نعاا مج ااتأااسر الفااخ ا قااد (Clustering)الشااخكس  

ختأط  اع ب ناهس الاأ ن ةاااب كاب   ع جاة  اا الع ع جاس  العٍ ناة ج ا    ات لا ت

الشخكس ل  عس قد يارةل إلا  تيياز الأالاسل الع يسرياة الت  يدياة الع ادرء  أ اسً للخي اس  

فااإن ثفنااب  خي ااة  Petersen (2009)العخب ااس  الئاايخلا ال سةيااة.   أ ااسً لدراسااة 

الع يسرياة اليئاياة  اع ت ادي هس للأااق فال  ل  ج ت لا العشٍ ة تتعثب فل ت اديخ الأالاسل

  .136ل ص 2015انجتأسر  ) ة ت ع س  ج     ت لا الشخكس   جأيةل 
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 نتائج تشغيل نموذج اختبار الفروض  :(5جدو  رقم )

VIF p-value t-stat. Coef. Variable 

 0.23 1.27 0.50 Constant 

1.56 0.09 -1.86 -0.15* ACSIZE 

4.33 0.82 0.23 0.01 ACMET 

6.14 0.04 -2.29 -0.14** ACIND 

2.81 0.09 -1.87 -0.08* ACEXP 

2.79 0.35 0.98 0.02 BSIZE 

9.34 0.10 1.81 0.06 BIND 

1.87 0.46 -0.77 -0.01 BMET 

1.57 0.12 -1.72 -0.06 CEO 

4.06 0.28 -1.15 -0.01 AGE 

3.39 0.40 0.89 0.10 ROE 

1.57 0.00 8.45 0.28*** CASH 

4.31 0.37 -0.94 -0.02 MTB 

Inciuded Year 

dummies 

44 N 

0.68 R
2

 

% ج   1%ل 5%ل 10*ل**ل*** تشيخ إل  الع ا ية الإجئسلية جاد   ت لا 

 الت الل.

ت  است دا  الأالسل الع يسرية اليئياة الع دلة جاد تشييب الاع مج للأاق فل انجتأسر 

 .(Clustered Robust Standard Errors) ) ة ت ع س  ج     ت لا الشخكس  

 

 وبفحص النتائج الواردة من الجدو  السابل يتضح ما يل :    

ل عتيياااااخا  الع ااااات  ة العدر)اااااة  (VIF)/ جااااااد ت اااااديخ   س اااااب تنااااا   التأاااااسيا 1

ل  بسلتااسلل يعٍااا ال اا   بااأن 10بااسلاع مجل فإنااه ن ي )ااد ثل   س ااب تزيااد قيعتااه جااا 

 شٍ ة انزة اج ال لل بيا العتييخا  الع ت  ة.الاع مج اليسلل ن ي سنل  ا  
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R/ قيعااااااة   س ااااااب تيديااااااد الاعاااااا مج 2
2  

ل  عااااااس ي ااااااال ثن ال اااااادرء 0.68ت ااااااس ل 

%  ااااا التييااااخ فاااال العتييااااخ التااااسبع 68%ل ثل ثن 68التف اااايخية ل اعاااا مج ت ااااس ل 

ياات  تف اايخدس ب اساالة التييااخا  فاال العتييااخا  الع اات  ةل  داال تزيااد جااا نظيختهااس 

جياااق كسنااات  Chernobai et al.(2011, table 7)بدراساااة  العفئاااح جاهاااس

%ل  عاااس يشااايخ إلااا  ارتفاااسد ال ااادرء التف ااايخية لاعااا مج ااتأاااسر الفاااخ ا ال اااسص 46

 بسلدراسة اليسلية.

ييعااااب إشااااسرء سااااسلأة  ي ااااد   ا يااااسً  ااااا الاسجيااااة  ACSIZE/   س ااااب العتييااااخ 3

بااايا ج ااا  %ل  عاااس يشااايخ إلااا   )ااا ة ج قاااة جٍ اااية 10الإجئاااسلية جااااد   ااات لا 

ل ااااة العخا) اااة  الع اااس خ التشااايي ية.  دااا   اااس يثأااات صاااية الفاااخا الأ   ال سلاااب 

 ب ) ة ج قة جٍ ية   ا ية بيا ج   ل اة العخا) ة  الع س خ التشيي ية.

ييعاااب إشاااسرء   )أاااة  ن ي اااد   ا ياااسً  اااا الاسجياااة  ACMET/   س اااب العتيياااخ 4

ة ا)تعسجااس  ل اااة العخا) ااة الإجئااسليةل  عااس يشاايخ إلاا  جااد   )اا ة ج قااة باايا جااد

 الع ااس خ التشاايي ية. الأ ااخ الااقل يافاال صااية الفااخا الثااسنل ال سلااب ب )اا ة ج قااة 

 جٍ ية   ا ية بيا جدة ا)تعسجس  ل اة العخا) ة  الع س خ التشيي ية.

ييعاااااب إشاااااسرء ساااااسلأة  ي اااااد   ا ياااااسً  اااااا الاسجياااااة  ACIND/   س اااااب العتيياااااخ 5

 عاااس يشااايخ إلااا   )ااا ة ج قاااة جٍ اااية بااايا %ل 5الإجئاااسلية جااااد   ااات لا   ا ياااة 

اسااات    ل ااااة العخا) اااة  الع اااس خ التشااايي ية. الأ اااخ الاااقل يثأااات صاااية الفاااخا 

الثسلاااااق ال سلاااااب ب )ااااا ة ج قاااااة جٍ اااااية   ا ياااااة بااااايا اسااااات    ل ااااااة العخا) اااااة 

 التشيي ية. الع س خ 

ييعاااااب إشاااااسرء ساااااسلأة  ي اااااد   ا ياااااسً  اااااا الاسجياااااة  ACEXP/   س ااااب العتيياااااخ 6

%ل  عاااس يشااايخ إلااا   )ااا ة ج قاااة جٍ اااية بااايا 10سلية جااااد   ااات لا   ا ياااة الإجئاا

اأااااخء ثجنااااسل  ل اااااة العخا) ااااة  الع ااااس خ التشاااايي ية. الأ ااااخ الااااقل يثأاااات صااااية 

الفااااخا الخابااااع ال سلااااب ب )اااا ة ج قااااة جٍ ااااية   ا يااااة باااايا اأااااخء ثجنااااسل ل اااااة 

 العخا) ة  الع س خ التشيي ية.

كعاااة العتعث اااة فااال ائاااسلج    ااا  الإةارءل / بسلا اااأة ل عتيياااخا  العت   اااة بسلي 7

 BMET العتيياااااااااخ  BIND العتيياااااااااخ  BSIZEالعتيياااااااااخ فاااااااااإن كااااااااا ً  اااااااااا 

٪ ث  ثفنااااب 10   اااات لالاااا  تثأاااات   ا يااااة تااااأريخ ثل  اااااه  جاااااد  CEO العتييااااخ

 ج   الع س خ التشيي ية.

 CASH/ بسلا ااااأة ل عتييااااخا  اليسكعااااة العدر)ااااة بااااسلاع مجل فااااإن   س ااااب  تييااااخ 8

%ل كعاااس 1 )أاااة  ي  اااد   ا ياااس  اااا الاسجياااة الإجئاااسلية جااااد   ااات لا ييعاااب إشاااسرء  

 د   ت قع له.
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 ROE العتييااااااخ  AGEالعتييااااااخ  كاااااا ً  ااااااافااااااإن   ااااااا نسجيااااااة ثاااااااخلال 

٪ ث  ثفنااااب 10   اااات لالاااا  تثأاااات   ا يااااة تااااأريخ ثل  اااااه  جاااااد  MTB العتييااااخ 

 ج   الع س خ التشيي ية.
 

 مناقشة النتائج: -8

 ثشسر  نتسلج ااتأسر الفخ ا إل :

 )ااااا ة ج قاااااة جٍ اااااية   ا ياااااة بااااايا ج ااااا  ل ااااااة العخا) اااااة  الع اااااس خ  أولاً:

التشااااايي يةل  عاااااس ي اااااال ثناااااه ك عاااااس زاة جااااادة ثجناااااسل ل ااااااة العخا) اااااة ان فنااااات 

الع اااس خ التشااايي يةل جياااق إن زياااسةء ثجناااسل ل ااااة العخا) اااة يشااايخ إلااا  ت ئااايج 

الع اااس خ   زياااد  اااا ال هاااد  العااا ارة لتي ااايا الخقسباااة الداا ياااةل  بسلتاااسلل ت فاااين

 التشيي ية.

 )اااا ة ج قااااة جٍ ااااية   ا يااااة باااايا اساااات    ل اااااة العخا) ااااة  الع ااااس خ  ثانياااااً:

التشااايي يةل  داااقا ي اااال ثناااه ك عاااس زاة   ااات لا اسااات    ل ااااة العخا) اااة ان فنااات 

الع اااس خ التشااايي يةل جياااق إن ل ااااة العخا) اااة تٍااا ن ف سلاااة إما تااا افخ فااال ثجناااسلهس 

  ل ااااة العخا) اااة ركيااازء دس اااة لف سلياااة ثةال الاااد ر انسااات  ليةل جياااق ي تأاااخ اسااات  

الخقااااسبل ل  اااااة العخا) اااااةل جيااااق إن انسااااات    يزيااااد  ااااا ال ااااا ء التاااال يعت ٍهاااااس 

الأجنااااسل  يعٍاااااه   ااااا ثةال جع هاااا  ة ن تااااأريخل كعااااس تعثااااب ل اااااة العخا) ااااة اااااط 

 الدفسد الأ   لعاع  ق د   سلفس  اننفخاة بسل  لة  ا قأب الإةارء التافيقية.

 )ااا ة ج قاااة جٍ اااية   ا ياااة بااايا اأاااخء ثجناااسل ل ااااة العخا) اااة  الع اااس خ  ثالثااااً:

التشاااايي يةل  دااااقا ي ااااال ثنااااه ك عااااس زاة   اااات لا اأااااخء ثجنااااسل ل اااااة العخا) ااااة 

ان فنااات الع اااس خ التشااايي يةل جياااق إن ل ااااة العخا) اااة تٍااا ن ف سلاااة إما تااا افخ فااال 

ة  الإشاااخافية الع ك اااة إليهاااس ثجناااسلهس ال أاااخء التااال تعٍاهاااس  اااا تافياااق العهاااس  الخقسبيااا

 التاال تتل اا  تاا افخ ت االا ال أااخءل كعااس تعثااب ال أااخء الخكياازء الأسسسااية لأةال الااد ر 

الخقااااسبل لأجنااااسل ل اااااة العخا) ااااة   ااااا راااا  التأكااااد  ااااا صااااية  ساااا  ة ال اااا ال  

 العسلية.

 )ااا ة ج قاااة إي سبياااة بااايا   ااات لا انجتفاااسظ بسلا دياااة  الع اااس خ التشااايي يةل  رابعااااً:

ك عاااس زاة   ااات لا انجتفاااسظ بسلا دياااة زاة  الع اااس خ التشااايي يةل جياااق ي تأاااخ  ثل ثن

ل  ملااالا (Problem Bank) رشاااخ ج ااا   )ااا ة  شاااسكب بسلأاااالا  CASH تيياااخ 

 Financialلأن الأااااا   ما  الع ااااس خ العختف ااااة  التاااال ت ا)ااااه قياااا ة  سليااااة  

Constraints   ع ت أب.تيتفل بسلا دية لت  يب ا ٍسنية جد م ج ز ن دل فل ال 
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  التوصيات .9

ناخ رء التلأياك الف  ال لعأاسةك ج كعاة فال نهسياة الدراساة ب تاسنت صل الأسجث

الشخكس   اننت س  بهاس  اا )سنا  الإ)أاسر ج ا  اسات دا هس  اا قأاب الأاا   إلا  )سنا  

ل   اس  الخقسباة ضاخ رء تف ياب ة ر ل اسن العخا) اة فاايهس كث سفة  ختألة بسلأا  ل  تأ

ضااخ رء تف يااب ائااسلج ل ااسن العخا) ااة العتعث ااة فاال  اساات    ل  ج اا  ثةال الإةارء

ثجناااسل ل ااااة العخا) اااةل  اأاااخء ثجناااسل ل ااااة العخا) اااةل  ج ااا  ل ااااة العخا) اااةل 

  ا)تعسجس  ل اة العخا) ة .
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