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فً إغاس انغهٌن غٍش انًتًاحم نهتكهفح ػهى انتحصٍن الإداسي  أحش

 دساعح تطثٍمٍحنظشٌح انٌكانح: 

ٌغشي محمد ػهً خٍشيد.    

 يذسط تمغى انًحاعثح

 رايؼح انًنصٌسجـ  كهٍح انتزاسج
 

ا رطج٤و٤ روذّ ٛزٙ اُذساعخ د٤ُلا ستخلص: الم أُزٔبصَ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُغِٞى ؿ٤ش ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ  ب

اخزجبس رٜذف ٛزٙ اُذساعخ ا٠ُ ؽ٤ش  ،ٝرُي ك٢ اهبس ٗظش٣خ اًُٞبُخ ،أُقش٣خالأػٔبٍ ك٢ اُج٤ئخ  ُِزٌِلخ

اُز٘ل٤ز١ ك٢ شئ٤ظ ثوبء اُ ٝكزشحاُز٘ل٤ز١،  شئ٤ظأُزٔضِخ ك٢ اصدٝاع٤خ دٝس اُآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ أصش 

ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ  اعزولٍ ٓغِظ الإداسح،ٝٓ٘قجٚ، ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، 

و٤ذح هذ ٝٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٝرٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ.  ُٔ رْ اُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُؾشًبد اُ

ٝهذ  .1ٕٔٓٝؽز٠ ػبّ  ٕٗٔٓؽشًخ خلٍ اُلزشح ٖٓ ػبّ  (٘٘)ثبُجٞسفخ أُقش٣خ ثِؾ ػذدٛب 

إٔ ٝرٞفِذ اُذساعخ ا٠ُ ك٢ ه٤بط ٓغزٟٞ ػذّ رٔبصَ اُزٌِلخ،  ABJ 2003ٗٔٞرط اػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ 

اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٝرٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ رغِي عًِٞب ؿ٤ش ٓزٔبصل ك٢ ًلا ٖٓ 

إ ًلا ٖٓ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ، ٝرج٤ٖ ػلهزٜب ثبُزـ٤ش ك٢ أُج٤ؼبد

ا ك٢ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ٝػذّ  ٣ئصشا رؤص٤شاا  اصجبد ٓؼ٣ٞ٘ب

. ًٔب رج٤ٖ اعزولٍ ٓغِظ الإداسحٝ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ شئ٤ظثوبء اُ كزشح ٓغؼلهخ اُ ٓؼ٣ٞ٘خ ٛزٙ

اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ ٝعٞد ػلهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ ٝ

اُز٘ل٤ز١  شئ٤ظثوبء اُ كزشح ٓغؼلهخ اُ اصجبد ٓؼ٣ٞ٘خ ٛزٙٝػذّ ، اعزولٍ ٓغِظ الإداسحٝ اُز٘ل٤ز١

 .ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ك٢ ٓ٘قجٚ

 اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ٗظش٣خ اًُٞبُخ، اُزؾق٤ٖ الإداس١انكهًاخ انًفتاحٍح: 

Abstract: This study provides empirical evidence on the relationship between managerial 

entrenchment and asymmetric cost behavior in the Egyptian business environment, within the 

framework of agency theory. This study aims to test the impact of managerial entrenchment 

mechanisms including; CEO duality, CEO tenure, managerial ownership and Board 

independence, on the asymmetric behavior of selling, general and administration costs and cost 

of goods sold. Using a sample of 55 companies listed on the Egyptian Stock Exchange in the 

period of 2014-2017. The study relied on the ABJ 2003 model to measure the level of cost 

asymmetry. The results of the study indicate that SG&A costs and COGS behave 

asymmetrically in relation to the change in sales. There is a significant relationship between 

the asymmetric behavior of SG&A costs, the CEO duality and the managerial ownership, and 

there is no significant relationship with the CEO tenure and board independence. Also, there is 

a significant relationship between the asymmetric behavior of COGS, the CEO duality and 

board independence, and there is no significant relationship with the CEO tenure and the 

managerial ownership. 
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 انًمذيح ًغثٍؼح انًشكهح

ا ُزـ٤ش اُظشٝف ٤خوبثِاُٝ ثبُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخػٔبٍ اُؾب٤ُخ ث٤ئخ الأ رزغْ  ُِزـ٤ش أُغزٔش ٝكوب

بد اُؼبِٓخ ك٢ ٛزٙ اُج٤ئخ إٔ رغزٔش ٝرؾون أٛذاكٜب، ًأُؾ٤طخ ثٜب، ٝؽز٠ رغزط٤غ اُؾش

ا  ُ٘ٞٞع٤خ ٌب٤ٗبد أُبد٣خ ٝاُزٌالإٓ رؾذ٣شػ٠ِ رغ٣ٞخ ٝ سػ٤ِٜب اُؼَٔ ثبعزٔشا ًبٕ ُضآب

 ٛزٙ اُظشٝفثغجت عشػخ رـ٤ش ، ٝٗٞاؽ٢ اُ٘ؾبه اُخبفخ ثٜب بكخًٝأُب٤ُخ، ٝٝالإداس٣خ 

٣زشرت ػ٤ِٜب رغبٝص  ،وشاساد خلٍ أُذٟ اُوق٤شاُارخبر ك٢  عشػخ هذ ٣زطِت كبٕ الأٓش

ا، ًٔب هذ ٣زطِت الأٓش ارخبر  اُوشاساد اُؾز٤ٔخ  ثؼلأُذٟ أُلئْ ص٣بدح أٝ ٗوقبٗب

 ٕ ٣٘زظ ػٜ٘ب رـ٤٤شاد عٞٛش٣خ ك٢ اُزٌب٤ُق.ُٔٞاًجخ رِي اُظشٝف ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ أ

بسلوك المصلحة المفرط  المديرين اهتمام يكمن في مشكلة الوكالة وجوهر
رِغؤ ( حيث Bendickson et al., 2016المساهمين )مصلحة حساب على  لهمالذاتية 

 أُغب٤ٖٔٛا٠ُ رؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٜب ػ٠ِ ؽغبة ٓ٘بكغ عند اتخاذها للقرارات الإدارية الإداسح 

، ًٔب رؾبٍٝ دائٔب امؼبف آ٤ُبد اُشهبثخ ٝاُؾًٞٔخ ػ٠ِ أفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖٝ

ٕ ٖٓ رو٤٤ْ ٞأدائٜب ػٖ هش٣ن اربؽخ ٓؼِٞٓبد ٓؾذٝدح أٝ ٓؾٞٛخ ؽز٠ لا ٣زٌٖٔ أُغبٛٔ

ثؾٌَ فؾ٤ؼ، ٓٔب ٣ؼٞد ثبُ٘لغ ػ٠ِ أُذ٣ش٣ٖ ٖٓ خلٍ أٌُبكآد  داسحرقشكبد الإٝأدَاء 

رؾِٜٔب  رخل٤لرؾبٍٝ الإداسح هذ الإداس٣خ، ٝثبلإمبكخ ا٠ُ رُي  ٝاُؾٞاكش ٝأٌُبٗخ

أٝ اُِغٞء ا٠ُ ٓؾبس٣غ راد ٓخبهش ػب٤ُخ هذ رئصش ثبُغِت ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ  ،ُِٔخبهش

   ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ ٝصشٝح أُغب٤ٖٔٛ.

 كـبُجاب ٓاب، ٓؾابًَ اًُٞبُاخأؽذ أُغججبد الأعبع٤خ ُض٣بدح  اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ؼُذٝ

ٓوبسٗاخا ثؤفاؾبة أُقابُؼ ا٥خاش٣ٖ  ْٛٝٗلاٞر رْٜٝهاٞ أُذ٣ش٣ٖص٣بدح عِطخ  ٣زشرت ػ٤ِٚ

ٝٛٞ ٓب ٣٘زظ ػ٘اٚ عا٤طشح الإداسح  ،(Rodrigues & Antonio, 2011) ٕٞثٔب ك٤ْٜ أُغبٛٔ

كاا٢ رؾو٤اان  ؾااشًخاعاازـلٍ ٓااٞاسد اُ ثؾااٌَ ٣زشراات ػ٤ِااٚ ٝرؾٌٜٔااب كاا٢ ارخاابر اُوااشاساد

، (ٕٕٔٓ)ػجاذ أُا٘ؼْ،  الأخش٣ٖ أفؾبة أُقبُؼأُلى ٝ ٓ٘بكؼْٜ اُخبفخ ػ٠ِ ؽغبة

 لإماؼبف ا٤ُ٥ابد اُشهبث٤اخ هاشم اُجؾش ػاٖ ًٔب إٔ أُذ٣ش٣ٖ أُزؾق٤ٖ٘ ٣ؾبُٕٝٞ دائٔب

 ,Noviyanti & Agustina)جااَ الأهااشاف اُذاخ٤ِااخ أٝ اُخبسع٤ااخ ُٔغاابءُخ ٓااٖ هِ اُزغ٘اات 

2021). 

اُ٘ؾبه  ؽغْ اُزٌِلخ ُِزـ٤ش ك٢ اعزغبثخ ٣ٝوقذ ثبُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، إٔ

ػ٘ذ ؽذٝس اٗخلبك ٓٔبصَ ك٢ ؽغْ اُ٘ؾبه؛ ؽ٤ش  اعزغبثزٜبػ٘ذ ص٣بدرٚ رخزِق ػٖ 

رضداد اُزٌِلخ ٓغ ص٣بدح ؽغْ اُ٘ؾبه ثٔؼذٍ أًجش )أٝ أهَ( ٖٓ ٓؼذٍ اٗخلبمٜب ك٢ ؽبُخ 

 & Anderson et al., 2003; Weiss, 2010; Xu) اٗخلبك ٓٔبصَ ك٢ ؽغْ اُ٘ؾبهؽذٝس 

Sim, 2017.) ٝخِٓزقوا٠ُ: رٌب٤ُق ُضعخ أٝ  زٔبصَاُزٌب٤ُق راد اُغِٞى ؿ٤ش أُ جٞةر 

"Sticky Cost"، ُلُزقبمٓوبٝٓخ  ؿ٤ش ُضعخ أٝ ٟٝأخش "Anti-Sticky Cost ٍ٣ٝوُب ."

ؽغْ اُ٘ؾبه  اسرلبعٓغ ثذسعخ أًجش اُزٌب٤ُق ، ػ٘ذٓب رض٣ذ خِٓزقوزٌب٤ُق ُضعخ أٝ ٕ اُا
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(، Anderson et al., 2003) ؽغْ اُ٘ؾبه ثٔوذاس ٌٓبكئ اٗخلبكٖٓ ٓوذاس ر٘بهقٜب ٓغ 

صادد ارا ٓوبٝٓخ ُلُزقبم، ُضعخ أٝ ؿ٤ش زٌب٤ُق اُ إٝػ٠ِ اُؼٌظ ٖٓ رُي، ٣وُبٍ 

ؽغْ ٘خلل ٣ػ٘ذٓب  ز٘بهقٜبٓوبسٗخ ثاعزغبثخ  ؽغْ اُ٘ؾبه ٓغ اسرلبعثؾٌَ أهَ  اُزٌب٤ُق

 .(Weiss, 2010)ٔوذاس ٌٓبكئ ث اُ٘ؾبه

ا ػٖ اُوشاساد الإداس٣خ أُشرجطخ ثزغ٣ٞخ  ٣ٝؼزجش اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٗبرغب

ػ٘ذ ارخبر ٛزا اُ٘ٞع ٕ ٝأُذ٣شؤ ٝهذ ٣ِغ ٓغز٣ٞبد اُطِت،ُِزـ٤شاد ك٢  عزغبثخا اأُٞاسد 

ُؾلبظ ػ٠ِ أُٞاسد ااُؾشًخ ثٔب ٣زغبٝص ؽغٜٔب الأٓضَ أٝ  ٓٞاسد ر٤ٔ٘خٖٓ اُوشاساد ا٠ُ 

ٌٔبكآد ٝاُؾٞاكض ثـشك ص٣بدح أُ٘لؼخ اُؾخق٤خ ٖٓ اُٞمغ ٝاُغِطخ ٝاُؿ٤ش أُغزـِخ 

(Anderson et al., 2003; Chen et al., 2012 .) 

ؤٕ آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ ثبُزٌب٤ُق اُضبثزخ أُِضٓخ ٓخزِلخ ػٖ ٝثبُطجغ ك

ٌٕٞ آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ ًٔب هذ ر آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ ثبُزٌب٤ُق اُضبثزخ الاخز٤بس٣خ،

ُزُي  أُٞاسد أُشرجطخ ثبلأفٍٞ ٓخزِلخ ػٖ آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ ثبُؼٔبُخ،

٣شٟ اُجبؽش إٔ رؤص٤ش اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ اُوشاساد أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد ٝثبُزب٢ُ 

ق اُج٤ؼ٤خ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ع٤خزِق ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُق، ثٔؼ٠٘ إٔ اُزٌب٤ُ

ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٝاُز٢ رؼزٔذ أًضش ػ٠ِ اُؼٔبُخ ٝرزنٖٔ رٌب٤ُق اخز٤بس٣خ أًضش 

لاػزٔبدٛب ػ٠ِ ًضبكخ أُجبػخ )الإٗزبط( عززؤصش ثؾٌَ ٓخزِق ػٖ رٌب٤ُق اُجنبػخ 

 ٝاؽزٞائٜب ػ٠ِ رٌب٤ُق ِٓضٓخ أًضش. ثؾٌَ أًجش الأفٍٞ

ٝػ٠ِ رُي كبٕ اُذساعخ اُؾب٤ُخ روّٞ ػ٠ِ دساعخ اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ 

، ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ًؤؽذ ٗزبئظ ٓؾبًَ اًُٞبُخًؤؽذ أُغججبد الأعبع٤خ ُض٣بدح 

اُوشاساد الإداس٣خ أُزؤصشح ثٔؾبًَ اًُٞبُخ، ثٔؼ٠٘ إٔ ٓزـ٤شاد اُذساعخ اُؾب٤ُخ أؽذٛٔب 

ُٔؾبًَ اُ٘برغخ ػٖ اًُٞبُخ ٝالأخش ٣ؼذ ٗز٤غخ ُٔؾبًَ اًُٞبُخ، ٝثبُزب٢ُ ٣ئد١ ا٠ُ ص٣بدح ا

، َٝٛ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخػ٠ِ اُزؾق٤ٖ الإداس١  أصشكٜ٘بى مشٝسح ُذساعخ 

اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ك٤ٔب ث٤ٖ ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُق، ع٤خزِق ٛزا اُزؤص٤ش 

 اُجنبػخ أُجبػخ. ِلخرٌٝٝالإداس٣خ 

اُزؾق٤ٖ الإداس١  رؤص٤ش ٛٞ ٓباُزغبإٍ اُزب٢ُ: ٣ٌٖٔ ف٤بؿخ ٖٝٓ ٛزا أُ٘طِن، 

  ؟زؤص٤شاُ ا؟ ٝٓب ٢ٛ هج٤ؼخ ٛزك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخػ٠ِ 

ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُق، ك٤ٔب ث٤ٖ اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ َٝٛ ع٤خزِق ٛزا اُزؤص٤ش 

 اُجنبػخ أُجبػخ؟ٝالإداس٣خ ٝرٌِلخ 

 عجن ٣ٌٖٔ ف٤بؿخ ٓؾٌِخ اُذساعخ ك٢ اُزغبإلاد اُزب٤ُخ:ٓب  ٝث٘بءا ػ٠ِ

 ؟أُؾبًَ ٝاُزٌب٤ُق أُزشرجخ ػ٤ِٜب، ٝٓب ٢ٛ اًُٞبُخ خؼلهٓب أُوقٞد ثـ ٔ

، ٝٓب ٓؾبًَ اًُٞبُخًؤؽذ أُغججبد الأعبع٤خ ُض٣بدح اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٓب ٛٞ ٓلّٜٞ ـ ٕ

 ؟آ٤ُبر٢ٛٚ أْٛ 
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 بدج٣ٞجرـ ٓب٤ٛخ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ٝٓب ٢ٛ ٓغججبد ؽذٝصٚ، ٝٓب ٢ٛ ٖ

 ؟زٔبصَاُزٌب٤ُق راد اُغِٞى ؿ٤ش أُ

ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ  اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ أصش ٛٞ ٓبـ ٗ

 ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُق؟ ٛزا الأصشَٛ ع٤خزِق ٝأُقش٣خ؟ 

  أىذاف انذساعح:

 ٌتًخم انيذف انشئٍغً نهذساعح فً: ،ظٌء غثٍؼح انًشكهح فً

، ٝٓذٟ اخزلف ٛزا اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخػ٠ِ اُزؾق٤ٖ الإداس١  رؤص٤شاخزجبس 

 . ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُق اُزؤص٤ش

 إنى الأىذاف انفشػٍح انتانٍح: نغاتكا انيذف انشئٍغً ًًٌكن تمغٍى

 ػ٠ِ ٗظش٣خ اًُٞبُخ ٝأْٛ أُؾبًَ ٝاُزٌب٤ُق اُ٘برغخ ػٖ ػلهبد اًُٞبُخ.اُزؼشف  -ٔ

 . ٚآ٤ُبرٝأْٛ  ثبُزؾق٤ٖ الإداس١ٓؼشكخ أُوقٞد  -ٕ

 .اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخٝاُلشم ث٤ٖ أُلّٜٞ اُزو٤ِذ١ ُغِٞى اُزٌِلخ ٓؼشكخ  -ٖ

 زٔبصَ ُِزٌِلخ. اُغِٞى ؿ٤ش أُٓغججبد ؽذٝس خ كٓؼش -ٗ

ٝٓذٟ ، اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخػ٠ِ اُزؾق٤ٖ الإداس١ آ٤ُبد  أصشاخزجبس  -٘

 .ثبخزلف ث٘ٞد اُزٌب٤ُقاخزلف ٛزا اُزؤص٤ش 

 أىًٍح انذساعح:

 تنثغ الأىًٍح انؼهًٍح نهذساعح انحانٍح ين خلال يا ٌهً:

اُغِٞى ؿ٤ش رؼُذ ٛزٙ اُذساعخ آزذاداا ُِذساعبد اُغبثوخ اُز٢ اٛزٔذ ثذساعخ  -ٔ

، ٝرغبْٛ ك٢ رٞك٤ش اهبس ٗظش١ ؽٍٞ اهبس ٗظش٣خ اًُٞبُخأُزٔبصَ ُِزٌِلخ ك٢ 

 .ٓزـ٤شاد اُذساعخ

اُغِٞى ػ٠ِ  ٓذٟ رؤص٤شٙاُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝ ثؼبدؽبعخ ا٠ُ كْٜ أػٔن لأٛ٘بى  -ٕ

 .ٝرُي ػ٠ِ أُغز٤٣ٖٞ اُ٘ظش١ ٝاُزطج٤و٢ ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

جبد الأعبع٤خ ٛ٘بى ؽبعخ لاخزجبس هج٤ؼخ اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ًؤؽذ أُغج -ٖ

، ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ًؤؽذ ٗزبئظ اُوشاساد ٓؾبًَ اًُٞبُخُض٣بدح 

 .أُقش٣خالأػٔبٍ ك٢ ث٤ئخ  الإداس٣خ أُزؤصشح ثٔؾبًَ اًُٞبُخ
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اُغِٞى ؿ٤ش ٝ اُزؾق٤ٖ الإداس١ٗذُسح اُذساعبد اُغبثوخ اُز٢ ر٘بُٝذ اُؼلهخ ث٤ٖ  -ٗ

ٍَ ػبّ ٝ أُزٔبصَ ُِزٌِلخ  .ثقلخٍ خبفخ الأػٔبٍ أُقش٣خك٢ اُج٤ئخ ثؾٌ

 تٍنًا تتًخم الأىًٍح انؼًهٍح نهذساعح انحانٍح فًٍا ٌهً:

ادساى ٓؾٌِخ رنبسة أُقبُؼ ث٤ٖ أُغب٤ٖٔٛ رٜزْ اُذساعخ ثزٞم٤ؼ أ٤ٔٛخ  -ٔ

 ٝالإداسح، ٝٓذٟ رؤصش هشاساد رغ٣ٞخ أُٞاسد ثٜزٙ أُؾٌِخ؟

ثغ٣ٞخ ٖٓ أُزٞهغ إٔ رغْٜ ٗزبئظ اُذساعخ اُؾب٤ُخ ك٢ رشؽ٤ذ اُوشاساد أُزؼِوخ  -ٕ

اُزؾق٤ٖ الإداس١  ُذٟ اُؾشًبد أُقش٣خ، ٖٓ خلٍ ادساى أ٤ٔٛخ رؤص٤ش أُٞاسد

 .ػ٠ِ ٓضَ ٛزٙ اُوشاساد

ٍَ ٖٓ ػ٠ِ ٗزبئظ ٛزٙ اُذساعخ ٌٕٖٞٓ أُزٞهغ إٔ ر -ٖ اداسح  :هذسٍ ٖٓ الأ٤ٔٛخ ثبُ٘غجخ ٌُ

ٕ؛ ٝرُي ٖٓ خلٍ اُٞهٞف ػ٠ِ هج٤ؼخ اُؼلهخ ث٤ٖ ٝٝأُلى ٝأُغزضٔش ؾشًخاُ

 . اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝهشاساد رغ٣ٞخ أُٞاسد ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

ا٠ُ  اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخهذ رئد١ ٓؼشكخ اُؼلهخ ث٤ٖ  -ٗ

خ اُؾشًبد ٝٓؾبُٝخ ُؾشًبد أُقش٣خ ػ٠ِ الاٛزٔبّ أًضش ثآ٤ُبد ؽًٞٔؽش ا

 رطج٤وٜب ثؾٌَ أًضش كؼب٤ُخ.

 حذًد انثحج:

 اُزؾق٤ٖ الإداس١آ٤ُبد  ٣وزقش اُجؾش ػ٠ِ دساعخ ٝاخزجبس هج٤ؼخ اُؼلهخ ث٤ٖ

 اُق٘بػ٤خ أُو٤ذحٝرُي ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُؾشًبد ، ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

. ٝثزُي ٣خشط ػٖ 1ٕٔٓٝؽز٠ ػبّ  ُِٕٗٔٓلزشح اُض٤٘ٓخ ٖٓ ػبّ ثبُجٞسفخ أُقش٣خ 

اُز٢ ٝاُؾشًبد  ٝاُخذ٤ٓخ اُزغبس٣خك٢ اُؾشًبد  خٗطبم اُجؾش دساعخ ٝاخزجبس رِي اُؼله

 بر٘ز٢ٔ ا٠ُ اُوطبػبد أُب٤ُخ ًبُج٘ٞى ٝؽشًبد اُزؤ٤ٖٓ ٝؽشًبد اُٞعبهخ أُب٤ُخ، ٝأ٣نا 

 اُؾشًبد ؿ٤ش أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ.

 خطح انثحج:

ب لأٛذاكٚ، ٝالإعبثخ ػ٠ِ رغبإلارٚ اُجؾض٤خ، كوذ رْ أ٤ٔٛخ اُجؾش، ٝرؾو٤وا ب ٖٓ اٗطلها 

 روغ٤ْ اُجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ:

 اُخِل٤خ اُ٘ظش٣خ ُٔزـ٤شاد اُذساعخ. -ٔ

 اُذساعبد اُغبثوخ ٝاؽزوبم اُلشٝك. -ٕ

 اُذساعخ اُزطج٤و٤خ. -ٖ
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 اُ٘زبئظ ٝاُزٞف٤بد ٝاُجؾٞس أُغزوج٤ِخ. -ٗ

 أُشاعغ. -٘

 نًتغٍشاخ انذساعح:ـ انخهفٍح اننظشٌح 1

 اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٔبٛٝ ٤ٖرزٔضَ ٓزـ٤شاد اُذساعخ ك٢ ٓزـ٤ش٣ٖ أعبع٤

، ُزُي ك٢ مٞء ٗظش٣خ اًُٞبُخزْ دساعخ ٛز٣ٖ أُزـ٤ش٣ٖ ٣، ٝعٞف اُزؾق٤ٖ الإداس١ٝ

 ٣زْ رٞم٤ؼ أثؼبد ٗظش٣خ اًُٞبُخ أٝلاا.

 :نظشٌح انٌكانحأتؼاد  1/1

عزٝسٛب ك٢ الاهزقبد، ٝهذ  أفٍٞ كٌش٣خ ”Agency Theory“ ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ

ثٔب ك٢ رُي اُغِٞى  ٗظش٣خ اًُٞبُخ ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُزخققبد ٕ ٝاُؼِٔبءٞجبؽضاعزخذّ اُ

 ٝأُؾبعجخ ٝاُؾشًبدٝاُوبٕٗٞ ٝاُزغ٣ٞن ٝاُشػب٣خ اُقؾ٤خ  ٝالإداسح ٝاُز٣َٞٔ اُز٘ظ٢ٔ٤

ًٔب رشرٌض ٗظش٣خ  (.et al., 2016 Bendicksonٝؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝؿ٤شٛب )اُؼبئ٤ِخ 

اًُٞبُخ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُلشٝك أٜٛٔب: إٔ الأف٤َ )أًَُٞ( ٝا٤ًَُٞ أؽخبؿ 

ؽز٠ ُٞ  ،اُخبفخ٣ز٤ٔضٕٝ ثبُزقشف اُشؽ٤ذ، ٝإٔ ا٤ًَُٞ ٣ؼَٔ ٖٓ أعَ رؼظ٤ْ ٓ٘لؼزٚ 

رؼبسك رُي ٓغ ٓقِؾخ الأف٤َ، ٝإٔ كشؿ ا٤ًَُٞ ك٢ اُٞفٍٞ ا٠ُ أُؼِٞٓبد 

 (.3ُٕٔٓوشاساد أًجش ٖٓ الأف٤َ )اُقـ٤ش، ٝاُزؤص٤ش ػ٠ِ ا

 :ًيشاكهيا انٌكانحػلالح 1/1/1

٢ٛ ًَ ػلهخ ر٘ؾؤ ث٤ٖ هشك٤ٖ ٣ًَٞ ثٔٞعجٜب اُطشف الأٍٝ  ػلهخ اًُٞبُخ

ػ٠ِ إٔ ٣ٔزِي اُطشف اُضب٢ٗ ، ثز٘ل٤ز ٜٓبّ ٓؼ٤٘خ ُؾغبثٚ (٤َاًُٞ) هشف صب٢ٗف٤َ( الأ)

٣زؾَٔ  ثٚ اُطشف الأٍٝ، ٝػ٠ِ أ٣ٕغٔؼ رخبر اُوشاس ك٢ ؽذٝد ٓب اعِطخ  )ا٤ًَُٞ(

 Jensen & Meckling (1976) ٝهذ ػشف. اُطشف الأٍٝ ٗزبئظ هشاساد اُطشف اُضب٢ٗ

( ثبؽشاى فلءالأأٝ  ف٤َػوذ ٣وّٞ ثٔٞعجٚ ؽخـ أٝ أًضش )الأػلهخ اًُٞبُخ ثؤٜٗب 

ٝاُز٢ رزنٖٔ رل٣ٞل ثؼل  ،ؽخـ آخش )ا٤ًَُٞ( لأداء ثؼل اُخذٓبد ٤ٗبثخ ػْٜ٘

، كٜ٘بى عجت ٣غؼ٠ ُزؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٚارا ًبٕ ًل هشك٢ اُؼلهخ ٝ ،عِطخ ارخبر اُوشاس ٤ًَُِٞ

ب ُزؾو٤ن أكنَ ٓقبُؼ الأ أ ٣ٌٖٔ ٝ. (لىف٤َ )أُٝع٤ٚ ُلػزوبد ثؤٕ ا٤ًَُٞ ُٖ ٣ؼَٔ دائ

 ؾٞاكضاُ رٞك٤ش اُوذس أُلئْ ٖٓإٔ ٣ؾذ ٖٓ الاخزلكبد ػٖ ٓقِؾزٚ ٖٓ خلٍ  ف٤َُلأ

أُقٔٔخ ُِؾذ ٖٓ الأٗؾطخ  ا٤ُ٥بد اُشهبث٤خرٌب٤ُق  ؾَٔٔ٘بعجخ ٤ًَُِٞ ٝراُ ٌٔبكآداُٝ

 ٤ًَُِٞ. الاٗزٜبص٣خ
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، ثؾ٤ش ٣ؾذد ك٢ الاسرجبهبد اُزؼبهذ٣خٓغٔٞػخ ٖٓ ٣ٝغت إٔ ٣ؾٌْ ٛزٙ اُؼلهخ 

 ،ٝأٌُبكآد ث٤ٖ اُطشك٤ٖ ضٛزٙ اُؼوٞد فلؽ٤بد ٝؽذٝد ٝٝعبئَ اُزو٤٤ْ ٝاُشهبثخ ٝاُؾٞاك

 .ُٝٞ ػ٠ِ ؽغبة الأهشاف الأخشٟ اُخبفخ لؼز٣ٚؾبٍٝ ًَ هشف رؼظ٤ْ ٓ٘ٝثبُطجغ 

رز٘بٍٝ ٗظش٣خ اًُٞبُخ أُؾٌلد أُزؼِوخ ثبُٔقبُؼ أُزجب٣٘خ ث٤ٖ الأهشاف أُزؼبٝٗخ ٝ

ٓضَ أُذ٣ش٣ٖ ٝأفؾبة اُؾشًبد أٝ أُؾب٤ٖٓ  ء،ًٞلٝاُ ءلأفلأ١ ا، ظبٛش٣اب

   (. Solomon et al., 2021Leepsa 2017;  &Pandaرُي ) ٝٓب ا٠ُئْٜ ٝػٔل

وكيل الن مشكلة إقناع لأ ،من المفيد الإشارة إلى عمومية مشكلة الوكالةو

هي مشكلة  صيليقوم بتعظيم رفاهية الأ وبالتالي ،هو الأصيل بالتصرف كما لو كان

أو  الشركات في سواء ،الجهود التعاونية أشكالوهي موجودة في جميع  ،ام  عامة تما

 ,Jensen & Mecklingإلى ذلك )وما ة أو النقابات التعاوني أو الجمعيات الجامعات

1976.) 

ػٖ ٓغٔٞػخ  ك٢ ظَ ٗظش٣خ اًُٞبُخ ثؤٜٗب ػجبسح أُغبٛٔخ ق اُؾشًخ٣رؼش٣ٌٖٔ ٝ

ث٤ٖ  اُؼلهخ ٝرؼزجش، ث٤ٖ الأهشاف أُخزِلخ ك٢ اُؾشًخ الاخز٤بس٣خ ٖٓ اُؼلهبد اُزؼبهذ٣خ

١ ثٔٞعجٚ ٣لٞك زُ٘ؾؤد اُؾشًخ، ٝاُ عبع٢الاسرجبه اُزؼبهذ١ الأ٢ٛ  أُلى ٝالإداسح

 ، ٓغ ٓ٘ؾْٜ عِطخ ارخبر اُوشاسادأُغبٕٛٔٞ الإداسح ٤ٗبثخ ػْٜ٘ ك٢ رغ٤٤ش أػٔبٍ اُؾشًخ

ٗز٤غخ ُزؼبسك أُقبُؼ ٝ، سكب٤ٛخ أُغب٤ٖٔٛ ٝص٣بدح ه٤ٔخ اُؾشًخٝٝثٔب ٣ؾون ٓقبُؼ 

ٗؾؤد ٗظش٣خ اًُٞبُخ ًٔؾبُٝخ ، ٝثو٤خ أفؾبة أُقبُؼ ك٢ اُؾشًخ لىث٤ٖ الإداسح ٝأُ

غِٞى اُاُؾذ ٖٓ ٝرُي ٖٓ أعَ  .رؼبسك أُقبُؼ أُؾبًَ اُ٘برغخ ػٖ ِؾذ ُٖٓ

 الأهشاف الأخشٟأُلى ٝ زلن٤َ ٓقبُؾٜب اُؾخق٤خ ػ٠ِ ٓقبُؼثلإداسح الاٗزٜبص١ ُ

(Jensen & Meckling, 1976).  ٓٞاءٓخ أُقبُؼ ٖٓ خلٍ اُؾبعخ ا٠ُ ٛزا ػٖ ٣ٝ٘زظ

ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إ ٗظش٣خ اًُٞبُخ رجؾش ، اُلؼبُخ اُؾٍِٞ اُزؼبهذ٣خ٤ُبد اُشهبث٤خ ٝا٥

ك٢ اُزؼشف ػ٠ِ ٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝأعجبة رِي أُؾبًَ لاهزشاػ اُؾٍِٞ أُ٘بعجخ ُِؾذ ٖٓ 

 .(Kallmuenzer, 2015) ٝٓب ٣زشرت ػ٤ِٜب ٖٓ رٌب٤ُق ٜبرجؼبر

المفرط  "المديرين" الوكيل اهتمام يكمن في مشكلة الوكالة جوهروبالتالي فإن 

 Bendickson et"المساهمين" ) صيلمصلحة الأحساب على  لهبسلوك المصلحة الذاتية 

al., 2016 ا٠ُ رؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٚ ػ٠ِ عند اتخاذه للقرارات الإدارية ٣ِغؤ ا٤ًَُٞ ( حيث

ا  ا٤ًَُٞ ؽغبة ٓ٘بكغ الأف٤َ، ًٔب ٣ؾبٍٝ امؼبف آ٤ُبد اُشهبثخ ٝاُؾًٞٔخ ػ٠ِ  دائٔب

أدَاء ٖٓ رو٤٤ْ  لأف٤َؽز٠ لا ٣زٌٖٔ اأدائٚ ػٖ هش٣ن اربؽخ ٓؼِٞٓبد ٓؾذٝدح أٝ ٓؾٞٛخ 

 ،ُٝٞ ػ٠ِ ؽغبة الأف٤َ ثؾٌَ فؾ٤ؼ ٓٔب ٣ؼٞد ثبُ٘لغ ػ٠ِ ا٤ًَُٞرقشكبد ا٤ًَُٞ ٝ
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ٓؾبس٣غ  أٝ اُِغٞء ا٠ُ ٝثبلإمبكخ ا٠ُ رُي ٣ؾبٍٝ ا٤ًَُٞ رذ٤ٗخ رؾِٔٚ ُٔخبهش الأػٔبٍ

راد ٓخبهش ػب٤ُخ هذ رئصش ثبُغِت ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ ٝصشٝح 

   .أُغب٤ٖٔٛ

رنبسة أُقبُؼ ، أٝلاا ك٢:  رزٔضَ أْٛ ٓؾبًَ اًُٞبُخٕ اثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ٝ

ْ٘بكغ ٝأُضا٣ب ث٤ٖ ا٤ًَُٞ ٝالأف٤َ، ٓزٔضِخ ك٢ ا ِٔ ٓغ  خ٤ًَ ٓوبسٗٞاُ ز٢ ٣ؾقَ ػ٤ِٜباُُ

 ػ٠ِ ؼظ٤ْ ٓ٘بكؼٚ، ؽ٤ش ٣ِغؤ ا٤ًَُٞ ا٠ُ رالأف٢َ٤ ٣ؾقَ ػ٤ِٜب اُز٘بكغ ٝأُضا٣ب ٔاُ

ا . الأف٤َٓقبُؼ  ؽغبة رقشكبد ا٤ًَُٞ ٝأدَاء  اُشهبثخ ػ٠ِك٢ ف٤َ هذسح الأ رذ٢ٗ، صب٤ٗب

بد أُوذٓخ ِٗز٤غخ ػذّ رٔبصَ أُؼ َٓ ػذّ رطبثن أُؼِٞٓبد  ثغجت، ًخشاُؾأداء ٝاهغ  ػٖٞ

٤َ أًضش ًاُٞ ٣ٌٕٞؽ٤ش أُزبؽخ ُلإداسح )ا٤ًَُٞ( ٝرِي أُزبؽخ ُِٔغب٤ٖٔٛ )الأف٤َ(، 

ب: ػذّ ارخبر هشاساد صبُضا  َ ػ٤ِٜب. ف٤دسا٣خ ثٞاهغ أداء اُؾشًخ ٝأًضش ع٤طشح ٖٓ الأ

٠ هذ ٣ِغؤ ثؼل أُذ٣ش٣ٖ اُسؿْ آٌب٤ٗخ رؾو٤وٜب لأسثبػ ػب٤ُخ، ًٔب ر٘ط١ٞ ػ٠ِ ٓخبهش 

خَبهِش ػب٤ُخ ٝاُزخ٢ِ ػٖ  َٓ ر٣َٞٔ اُؾشًخ ػٖ هش٣ن اُذ٣ٕٞ ُٔؾبس٣غ راد سثؾ٤خ ٝ

ٜٗب ع٤ذح ٗز٤غخ ٗوَ ؤٖٓ أعَ اظٜبس اُؾشًخ ث ٔوجُٞخأُخبهش اُشثؾ٤خ ٝاُأُؾبس٣غ راد 

غب٤ٖٔٛ ُؾقٍٞ أُذ٣ش ُٔ ث٤٘ٔب  ،ػ٠ِ أٌُبكآد ٝاُؾٞاكض ٣ٖاُضشٝاد ٖٓ أُوشم٤ٖ ا٠ُ اُ

ك٢ الأعَ  ػ٠َِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِؾشًخ أٝ ؿ٤ش ٓجبؽش رؤص٤ش ٓجبؽشٜزٙ اُذ٣ٕٞ ُهذ ٣ٌٕٞ 

 (. Leepsa &Panda, 2017) اُذائ٤ٖ٘ ثبُٔطبُجخ ثزغذ٣ذ اُذ٣ٕٞ ّػ٘ذٓب ٣وَٞاُط٣َٞ 

ا ك٢ ظَ اُؼُٞٔخُِؾشًبد أُغبٛٔخ ِزٞعغ اٌُج٤ش ٝٗز٤غخ ُ ًٝجش اُؾغْ  خقٞفب

ًِ إٔ رُ  ارغٜذ اُؾشًبد ا٠ُ، اُٜبئَ ُٔ٘ؾآد الأػٔبٍ ا٠ُ ٓغِظ اسرٜب ٓغئ٤ُٝخ اد َٞ

ا  لا . ٣ٝؼزجش ٓغِظ الإداسح ٓٔضِ اداسح أػنبء الإداسح اُؼ٤ِب، ٝٛٞ أداح  ػٖ أُلى ٝٓزنٔ٘ب

ٛٞ ا٤ُ٥خ  ٔغِظ الإداسحك، ٣ٖاُٞفَ ث٤ٖ الإداسح ٝأُغب٤ٖٔٛ ٝأفؾبة أُقبُؼ الأخش

ػ٠ِ ٝاُشهبثخ ٝاُز٢ ٣زْ اعزذػبإٛب ُلإؽشاف  ،الإداسحأداء الأ٤ُٝخ ٝالأعبع٤خ ُِشهبثخ ػ٠ِ 

ا ػَٔ الإداسح ثٔب ك٢ رُي   الأٓٞس أُزؼِوخ اُوشاساد ٝالإعشاءاد ٝاُ٘زبئظ، ٝأ٣نب

ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ، ًٝزُي اُزؾون ٖٓ ٓقذاه٤خ ٝرٔبصَ  بلإكقبػث

ا أُؼِٞٓبد، ٣ٝؼزجش  ، ٖٓ َ رٌب٤ُق اًُٞبُخرٜذف ا٠ُ رو٤ِ ٓغِظ الإداسح آ٤ُخ ٓؾذدح داخ٤ِب

 & Donnellyُٔغب٤ٖٔٛ )ٓ٘بكغ انٔبٕ رؼظ٤ْ ُرؾ٤َِ ٝرو٤٤ْ ػَٔ الإداسح اُؼ٤ِب ٝخلٍ 

Mulcahy, 2008; Kallmuenzer, 2015). 

 تكانٍف انٌكانح: 1/1/2

 & Jensen) ا٠ُ صلس ٓغٔٞػبد ٢ٛ:رٌب٤ُق اًُٞبُخ ٓؼظْ اُذساعبد  ف٘لذ

Panda & Leepsa, 2017; 2005;  Jensen,Jones, 1992;  Hill &Meckling, 1976; 



9 
 

Mio et al., 2020; Vitolla, et al., 2020)  ،؛ ػ٢ِ، 1ٕٔٓ؛ ػطشٙ، 33ٗٔ)٣ٞعق

ٕٕٓٔ) 

ُٔ٘غ  لأف٢َ٤ رِي اُز٢ ٣زٌجذٛب اٛٝ :ين لثِم الأصٍم الاششافانشلاتح ًتكانٍف ـ 

 سهبث٤خأدٝاد  ف٤َع٤غزخذّ الأ، ، ٝثبُطجغرقشكبد ا٤ًَُٞ اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رغجت ُٚ الأرٟ

ُزو٤َِ  ٌٔبكآدُٝز٘ل٤ز أٗظٔخ اُ ،ُٔؾبُٝخ اؽزٞاء ػٞاهت أ١ عِٞى اٗزٜبص١ ٤ًَُِٞ

ٞٓبد ػَٖ أدَاء ٠ِ أُؼِٝرؾَٔ ٛزٙ اُزٌب٤ُق رٌب٤ُق اُؾقٍٞ ػ. أُقبُؼ نبسةر

ّ الاُزضا٤َ ٝرٌب٤ُق اُزٞافَ ٓغ أُغب٤ٖٔٛ ٖٓ أعَ رجبدٍ أُؼِٞٓبد ًٝزُي ٓذٟ ًٞاُ

 .د ٝاُزؼ٣ٞنبد أُوشسح ثبُؼوذآبّ اُؾٞاكض ٝأٌُبكث٘ظ

ٖٓ أعَ ًغت  ٢ ٣زؾِٜٔب ا٤ًَُُٞزرِي اُزٌب٤ُق ا ٢ٛٝ :ثم انٌكٍمين لِ  تكانٍف الانتضاوـ 

ٜٗب رؾون أٝ ٚجِصجبد فؾخ اُوشَاساد ٝالِإعشاءاد أُزخزح ٖٓ هِ الأف٤َ، ٖٓ خلٍ اصوخ 

ا ٤ًَُٞ اٝف٤َ ٓ٘بكغ الأ اُزٌب٤ُق أُشرجطخ ثزطج٤ن ؽًٞٔخ اُؾشًبد، ٝاُزٌب٤ُق  ٓضَ ،ٓؼب

روذ٣ْ ٓؼِٞٓبد فؾ٤ؾخ أٝ ارخبر اعِشاءاد أُشرجطخ ثزؼ٤٤ٖ ٓشاعغ خبسع٢، ُنٔبٕ 

ٖٓ أعَ رو٤َِ أُخبهش ٝأُؾبكظخ ػ٠ََِ أفٍٞ اُؾشًخ ٝرؾو٤ن ٓ٘بكغ ع٤ِٔخ، خ ٤سهبث

 .ا٤ًَُٞ جَٝمغ ثؼل اُزؼ٣ٞنبد ػٖ أ١ اعشاء عِج٢ ٣زخز ٖٓ هِ ٝ ،ُِغ٤ٔغ

٢ٛ رٌِلخ اُلشفخ اُجذ٣ِخ )أ١ الأسثبػ اُنبئؼخ أٝ اُخغبئش أُزؾِٔخ(  انخغائش انًتثمٍح:ـ 

٣ٌٖٝٔ ه٤بط ، ا٤ًَُٞاُز٢ ٣زخزٛب  ف٤َٖٓ ٝعٜخ ٗظش الأٗز٤غخ اُوشاساد ؿ٤ش أُض٠ِ 

٣زْ اًزؾبكٜب أُلوٞدح أٝ اُخغبئش ٝأُؾبًَ اُز٢ ٝ اُشكب٤ٛخ أٛزٙ اُخغبئش ثٔوذاس أُ٘بكغ 

 رٌب٤ُق ؛ٗز٤غخ هشاساد ا٤ًَُٞ ٖٓ ع٘خ ا٠ُ أخشٟ. ًٝٔئؽش ػ٠ِ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ اُزٌب٤ُق

ثبُٔٞاسد الاؽزلبظ ، ٝػذّ رٔبصَ اُزٌب٤ُق ٖٓ ع٘خ لأخشٟ، ٝهشاساد اُزؾـ٤َ أُزضا٣ذح

 .اٗخلبك عؼش اُغْٜٝاٗخلبك ه٤ٔخ أُ٘ؾؤح ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ، ٝ ،سؿْ اٗخلبك اُطِت

مديرين مكافآت النظم حوافز ووربط وكمة الشركات ليات حلآٝعذ٣ش ثبُزًش إٔ 

الوكالة بين  مشاكلوفي التخفيف من تكاليف  اا كبير  دور   ثبُزو٤٤ْ أُٞمٞػ٢ لأدائْٜ،

 مشاكلال هلفهم سبب نشوء هذ نظريا   توفر الأدبيات إطارا  و ،ينوالمساهم ينالمدير

مختلفة  يمتلك المديرون أهدافا   حيث ،اوتكاليفه مشاكلهذا ال، وكيف يمكن تقليل اعواقبهو

، وعادة لذلك الفرص حمسلمصالحهم الخاصة عندما ت ويتصرفون وفقا   اهمينعن المس

ن مثل هذه فإ. علاوة على ذلك، اهمين وأصحاب المصالحما يكون ذلك على حساب المس

الفرص تظهر بشكل أكبر في الشركات ذات الإدارة الرديئة، والتي تتميز بغياب آليات 

من المرجح أن يتبنى المديرون في هذه الشركات استراتيجيات ف ،ة والتؤديب الفعالةرقابال

دون المستوى الأمثل، مثل الانخراط في أنشطة تجعل المديرين على ما يبدو وسياسات 
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التغيير بمقاييس الأداء ومقاومة عمليات المتكرر التلاعب مع لا غنى عنهم، أنهم 

 .(6Kumar & Zattoni, 201; Ozkan, 2009 &ackis Florوالقرارات الجذرية )

ؽ٤ش ٣زشرت  ،ٔؾبًَ اًُٞبُخأُغججبد الأعبع٤خ ُ أؽذ٣ؼُذ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝ

أفؾبة أُقبُؼ بُٔغب٤ٖٔٛ ٝأُذ٣ش٣ٖ ٓوبسٗخا ث ٝهٞحٝٗلٞر ص٣بدح عِطخ  ػ٤ِٚ ؿبُجب

برظ أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ًٗٔب ٣ؼزجش اُغِٞى ؿ٤ش  ،(Rodrigues & Antonio, 2011)ا٥خش٣ٖ 

٤ٍٔٞ أُذ٣ش٣ٖ ُز٤ٔ٘خ اُؾشًخ ثٔب ٣زغبٝص ؽغٜٔب الأٓضَ أُشرجطخ ث هشاساد الإداسح ػٖ

أٝ ُِؾلبظ ػ٠ِ أُٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ ثـشك ص٣بدح أُ٘لؼخ اُؾخق٤خ ٖٓ اُٞمغ 

زٌب٤ُق آُٖ ٕ ٞأُزؾقٕ٘ ٝأُذ٣شكٖٔ أُشعؼ إٔ ٣ض٣ذ ٌٔبكآد ٝاُؾٞاكض، ٝاُغِطخ ٝاُ

ثغشػخ ًج٤شح )ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ(  اُزٌب٤ُق )ٝثقلخ خبفخ

ثغشػخ ًج٤شح عذاا(  الإداس٣خ ٝأٌُزج٤خ ٘لوبدص٣بدح اٌُٝٝٓبكآد ٝؽٞاكض  سٝارتامبكخ 

زٌب٤ُق ثجوء ؽذ٣ذ )ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ثزخل٤ل اُ ٣ٕوٞٓٞ ًٔب، ػ٘ذٓب رشرلغ أُج٤ؼبد

( ػ٘ذٓب ر٘خلل الإداس٣خ ٝأٌُزج٤خ ٘لوبداُٝؾٞاكض أٌُبكآد ٝاُٝ شٝارتاُرؤخ٤ش رخل٤ل 

ٝػ٠ِ رُي كبٕ ٓزـ٤شاد  .(Anderson et al., 2003; Chen et al., 2012) أُج٤ؼبد

ٝالأخش ٣ؼذ ٗز٤غخ  ،اًُٞبُخ اُ٘برغخ ػٖ ٔؾبًَاُ ص٣بدح اُذساعخ اُؾب٤ُخ أؽذٛٔب ٣زشرت ػ٤ِٚ

 .اًُٞبُخُِوشاساد الإداس٣خ أُزؤصشح ثٔؾبًَ 

 :فً إغاس نظشٌح انٌكانحانتحصٍن الإداسي  1/2

ٛ٘بى ثؼل  ،، ٝهجَ اُزؼشف ػ٠ِ ٓلّٜٞ ٝآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ثذا٣خ

ا ٤ٛب٣غت مجو ٓلأُقطِؾبد  جؼذ ه٤بّ ُِذ٤َُ أُقش١ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد، ك ٜٔب هجوب

خ ُِؾشًخ أُغبٛٔخ ثبٗزخبة ٓغِظ الإداسح، كبٕ اداسح اُؾشًخ رٌٕٞ ًِٓٞخ بٓاُغٔؼ٤خ اُؼ

اُغِطخ أُغئُٞخ ػٖ ٝمغ  ٛٞٓغِظ الإداسح ُٝٔغِظ الإداسح ٝأُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ، 

أداء اداسح اُؾشًخ هجواب ُ٘ظبٜٓب ٝٓشاهجخ الأٛذاف ٝالاعزشار٤غ٤بد ٝاُغ٤بعبد ٝٓزبثؼخ 

 ثبُؾشًخؽِوخ اُٞفَ ث٤ٖ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ اُؼ٤ِب ٣ٝؼزجش ٓغِظ الإداسح ٛٞ الأعبع٢، 

سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٛٞ ػنٞ ٓغِظ ٝٝأُغب٤ٖٔٛ ٝأفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖ. 

اعزٔبػبد أُغِظ، ٣ٌٕٝٞ أُٔضَ  الإداسح اُز١ ٣خزبسٙ أػنبء أُغِظ ٖٓ ث٤ْٜ٘ ٤ُشأط

ِظ الإداسح اُز١ ٣٘زذثٚ أُغِظ ٤ُوّٞ اُؼنٞ أُ٘زذة ٛٞ ػنٞ ٓغ. ٝاُوب٢ٗٞٗ ُِؾشًخ

٣ٝؼز٢ِ ٛشّ اُغِطخ اُز٘ل٤ز٣خ ثٜب، ٣ٝؾذد ٓغِظ الإداسح  اُلؼ٤ِخ ُِؾشًخ،اُز٘ل٤ز٣خ ثبلإداسح 

٣ٝغ٤ٔٚ اُجؼل ، (ٕٙٔٓ)اُذ٤َُ أُقش١ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد،  رٚآاخزقبفبرٚ ٌٝٓبك

الأٍٝ لأٗٚ اُشئ٤ظ أٝ أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١  "Chief Executive Officer" اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١

٣ٝؼزجش اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ٝأُذ٣ش٣ٖ  ُِؾشًخ. داسح اُؼ٤ِبأُجبؽش ُِٔذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ثبلإ
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 ػٖ ارخبر اُوشاساد الإداس٣خ ٢ٍ الأعبعٞئُِؾشًخ ْٛ أُغ داسح اُؼ٤ِباُز٘ل٤ز٤٣ٖ ثبلإ

 الإداس٣خ ظبٛشح اُزؾق٤ٖ الإداس١ ثٜزٙ اُلئخٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝ، ٝرشرجو اُز٘ل٤ز٣خ ثبُؾشًخ

 .ثؾٌَ أعبع٢

  انتحصٍن الإداسي: ياىٍح 1/2/1

ظبٛشح ٣ٌٖٔ كٜٜٔب ػِا٠ أٜٗاب " Managerial Entrenchment"اُزؾق٤ٖ الإداس١ 

اُضاااشٝح ٗلاااٞر أفاااؾبة ٓقااابدسح ٣ٌزغاااجٜب أُاااذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤اااز٤٣ٖ ُزوِااا٤ـ أٝ هاااٞح اداس٣اااخ 

(Ozkan, 2009 &Florackis  .)ٞأُااذ٣ش٣ٖ اًُٞبُااخ ثاا٤ٖ  فااشاعؽااٌَ ٓااٖ أؽااٌبٍ  كٜاا

وااذ ٣زاابثغ أُااذ٣شٕٝ كخ ؿ٤ااش اُلؼبُااخ، شهبثاااُٝ اُؾًٞٔااخ كاا٢ ٓٞاعٜااخ آ٤ُاابد ،أُغااب٤ٖٔٛٝ

٣غاؼٕٞ اُا٠ رؾو٤ان الأٛاذاف اُؾخقا٤خ ُِؾلابظ ػِا٠ ٝ غب٤ٖٔٛٓقبُؾْٜ ػ٠ِ ؽغبة أُ

 & Kumarٝظبئلْٜ ٝرغ٘ات راذه٤ن أفاؾبة أُقاِؾخ ثاذلاا ٓاٖ رؾو٤ان أٛاذاف اُؾاشًخ )

Zattoni, 2016.) ٝ َػِا٠ إٔ اُزؾقا٤ٖ ٝاُؾًٞٔاخ اُناؼ٤لخ ُٜاب ػٞاهات عاِج٤خ ٛ٘ابى د٤ُا

إٔ أُاااذ٣ش٣ٖ  اُذساعااابدثبلإمااابكخ اُااا٠ رُاااي، أظٜاااشد  ،ػِااا٠ الأداء اُزؾاااـ٢ِ٤ ٝأُاااب٢ُ

اخز٤ابس اُغ٤بعابد الاعازضٔبس٣خ ٝأُب٤ُاخ اُزا٢ ٤ُغاذ كا٢ ٓقاِؾخ  ٤ٔ٣ِإٞ اُا٠أُزؾق٤ٖ٘ 

أُاذٟ  ٛٞبُزؾق٤ٖ الإداس١ ك(. 1ٕٔٓػل٤ل٢، ) ٓخزِق أفؾبة أُقِؾخ ك٢ اُؾشًبد

اُؼٔاَ ٝآ٤ُابد اُشهبثاخ ثٔاب ٣ؾاذ  هٞاػاذٝ اُز١ ٣ٌُٖٔ ٓؼٚ ُِٔذ٣ش٣ٖ ػذّ الاُزاضاّ ثابعشاءاد

ٖٓ كؼب٤ُزٜب، امبكخا ا٠ُ ه٤بّ ثؼل أُذ٣ش٣ٖ ثزؾق٤ٖ أٗلغْٜ مذ اُنـٞه اُز٢ ٣ٌُٖٔ إٔ 

، ػِاٞإ& ْ أثٞ عابُ) اُذاخ٤ِخ ٝاُخبسع٤خ رُٔبسَط ػ٤ِْٜ ٖٓ خلٍ آ٤ُبد ؽًٞٔخ اُؾشًبد

ٕٓٔ2.) 

ٓؾااابًَ ض٣ااابدح أؽاااذ أُغاااججبد الأعبعااا٤خ ُ ٣ؼُاااذ اُزؾقااا٤ٖ الإداس١ٝثبُزاااب٢ُ كااابٕ 

أُااذ٣ش٣ٖ ٓوبسٗااخا ثؤفااؾبة ٝٗلااٞر  ص٣اابدح عااِطخ ٝهااٞح ، ؽ٤ااش ٣زشراات ػ٤ِااٚ ؿبُجااباًُٞبُااخ

ٝٛااٞ ٓااب ٣٘اازظ ػ٘ااٚ  ،(Rodrigues & Antonio, 2011) ؾااشًخأُقاابُؼ ا٥خااش٣ٖ كاا٢ اُ

اعازـلٍ ٓاٞاسد  اُاز١ ٣زشرات ػ٤ِاٚؾاٌَ بُث كا٢ ارخابر اُواشاسادع٤طشح الإداسح ٝرؾٌٜٔاب 

)ػجذ  الأخش٣ٖ أفؾبة أُقبُؼأُلى ٝ رؾو٤ن ٓ٘بكؼْٜ اُخبفخ ػ٠ِ ؽغبةخ ك٢ ؾشًاُ

٣غؼااَ أُااذ٣ش٣ٖ ٤ٔ٣ِاإٞ اُاا٠ إٔ ٣ٌٞٗااٞا أهااَ  بؿبُجااا بُزؾقاا٤ٖ الإداس١، ك(ٕٕٔٓأُاا٘ؼْ، 

 اُؼب٤ُاخ ثبعزضٔبساد ٓؾلٞكخ ثبُٔخابهشاُو٤بّ  قؼجخ أٝاُوشاساد اُب ٣ٝزغ٘جٕٞ ارخبر هٔٞؽا 

(Bangmek, 2020) . 

ٚ ػ٘ااذٓب رغااْٜ الإداسح كاا٢ ص٣اابدح الأداء ٝرؾغاا٤ٖ ه٤ٔااخ اُؾااشًخ، ٝعااذ٣ش ثبُاازًش اٗاا

ٗبرغاخ كبٜٗب عٞف رٔزِي هٞح ٝع٤طشح ػٖ أفؾبة أُقبُؼ الأخاش٣ٖ، ٝرؼزجاش رِاي اُواٞح 

أُقاابُؼ ثوااذساد ٜااب ر٘جااغ ٓااٖ اػزااشاف اُؾااشًخ ٝأفااؾبة ٗاؽااشػ٤خ، ؽ٤ااش ػااٖ ٤ٓااضح 
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ُِٔاذ٣ش٣ٖ ثزضا٣اذ هاٞرْٜ ثشؿْ رُاي، كابٕ اعازشار٤غ٤بد اُزؾقا٤ٖ رغأؼ  .اداسرٜب ادًٝلبء

ٝٓغابٛٔزْٜ كا٢  ئًْٜلبءح أداػٖ ٝع٤طشرْٜ ػٖ أفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖ ثـل اُ٘ظش 

ثؼل الأؽ٤بٕ، ٣ؾقَ أُذ٣شٕٝ ػ٠ِ اٌُض٤ش ٖٓ أُ٘ابكغ ٣لاٞم  ل٢رؾغ٤ٖ ه٤ٔخ اُؾشًخ، ك

، ٝثبُزب٢ُ كبٕ اُزؾقا٤ٖ الإداس١ ٣ٌٔاٖ سإ٣زاٚ ثؤٗاٚ اُؾشًخٝه٤ٔخ ٓب ٣غبٕٛٔٞ ثٚ ك٢ أداء 

، (Rodrigues & António, 2011؛ ٣ٕٓٔ1٘غْ ػٖ ٓقاذس ؿ٤اش ؽاشػ٢ ُِواٞح )ػل٤لا٢، 

 :( اُزب٢ُ رِي اُلٌشح٣ٝٔٞمؼ اُؾٌَ سهْ )

 

 

 

 

 

 

 

 ( أداء اُؾشًخ ٝهٞح أُذ٣ش٣ٖٔؽٌَ )

 Rodrigues & António, 2011 أُقذس:

أُاذ٣ش٣ٖ ٗبرغاخ  ٝع٤طشح اُؾٌَ اُغبثن، ارا ًبٗذ اُض٣بدح ك٢ هٞح ك٢ًٝٔب ٣زنؼ 

ُِٔغااب٤ٖٔٛ ٝه٤ٔااخ اُؾااشًخ، كاابٕ رُااي ٣ؼ٘اا٢ هااذسرٜب ػِاا٠ ص٣اابدح اُضااشٝح أداء ػااٖ ص٣اابدح 

، ٝثبُزاب٢ُ كابٕ رِاي اُواٞح راُشٟ ٝرؾو٤ان اُ٘لاغ أ٣ناب ُغ٤ٔاغ الأهاشاف ٝأفؾبة أُقابُؼ

. ٝػِاا٠ اُ٘واا٤ل ٓااٖ رُااي، كبٗااٚ ارا ُااْ رٌااٖ اُض٣اابدح كاا٢ هااٞح ٝعاا٤طشح ر٤ٔااض اداس١ثؤٜٗااب 

ؿ٤ش ؽاشػ٤خ، لإٔ هٞح ػ٠ِ ص٣بدح اُضشٝح، كبٕ رِي اُوٞح رؼزجش  وذسرْٜأُذ٣ش٣ٖ ٓقؾٞثخ ث

، ثااَ اٜٗااْ ٣غااؼٕٞ اُاا٠ رؾو٤اان (1ٕٔٓ)ػل٤لاا٢، وٞٓاإٞ ثٔااب ٣غاات ػِٔااٚأُااذ٣ش٣ٖ لا ٣

ٓقاابُؾْٜ ػِاا٠ ؽغاابة صااشٝح أفااؾبة أُقاابُؼ ا٥خااش٣ٖ، ٝػ٘ااذٓب ٣نااطش أفااؾبة 

، كٜازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٛ٘ابى رؾقا٤ٖ رقشكبد الإداسح كا٢ ٛازٙ اُؾبُاخهشاساد ٝأُقبُؼ ُوجٍٞ 

 .(Rodrigues & António, 2011) اداس١

ٕ ٝأُاذ٣ش ٠ػابدحا ٣غاؼ ٚأٗا ٛا٢:  ػِا٠ كشما٤خ أعبعا٤خ ُزؾق٤ٖ الإداس١ا٣ٝوّٞ 

ؽٔب٣اخ  ثٔب ك٢ رُي آزلى ػذد ٖٓ أعْٜ اُؾشًخ ٓاٖ أعاَ لإ٣غبد هشم أٝ أعب٤ُت ٓخزِلخ

ُِازؾٌْ كا٢  ع٤طشرْٜ ثٔب ٣ٞكش ُْٜ عِطخ ًبك٤خص٣بدح هٞرْٜ ٝٓقبُؾْٜ اُخبفخ، ٝمٔبٕ 

ٝالاؽزلاابظ  ٢ذاخِاُااص٣اابدح عاا٤طشرْٜ ثٔااب ٣ؾواان ُٜااْ الأٓاابٕ  ًٔااب ٣غااؼٕٞ اُاا٠،  اُؾااشًخ

ظ
بئ
٘ز
 اُ

 لٌج ػادنح

 (ضتًٍ)
 ػادنحغٍش لٌج 

 (تحصٍن)
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، ، ًٔاااب ٣ؾااابُٕٝٞ دائٔاااب اؽاااؼبس أُغاااب٤ٖٔٛ ثاااؤْٜٗ لا ٣ٌٔاااٖ الاعااازـ٘بء ػاااْٜ٘ثٔ٘بفاااجْٜ

 هاشم اُجؾاش ػاٖ ٕ ٣ؾابُٕٝٞ دائٔابٞأُزؾقإ٘ ٕٝ ٛائلاء أُاذ٣شبك ٝثبلإمبكخ ا٠ُ رُي

جااَ الأهااشاف اُذاخ٤ِااخ أٝ اُخبسع٤ااخ ُٔغاابءُخ ٓااٖ هِ اُزغ٘اات  لإمااؼبف ا٤ُ٥اابد اُشهبث٤ااخ

(Noviyanti & Agustina, 2021) أؽاذ أُغاججبد ، ٝٓؼ٠٘ رُي إٔ اُزؾقا٤ٖ الإداس١ ٣ؼُاذ

  .اًُٞبُخػٖ  عٔخاُ٘بٔؾبًَ اُالأعبع٤خ ُض٣بدح 

 ثٚ ػزشافالا لا ٣زْ قٞسح سع٤ٔخ ٝثزْ ٣لا رؾق٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ  كبٕ ٝثبُطجغ،

 اُؼلهبد ؿ٤ش اُشع٤ٔخ اُز٢ ٣غ٤طش ػ٤ِٜب ٚ مٖٔ ؽجٌخ ٖٓئ٣زْ ث٘ب، ٌُٖٝ سع٤ٔاب

٣غٔؼ ُْٜ اُزؾق٤ٖ ثض٣بدح  ، ؽ٤شخ٣ٓجشاهٞس٣خ الإداسالإج٘بء ثأٝ ٓب ٣ؼشف  ٣ٖأُذ٣ش

 ٓؾذٝد ارغبٙ آخشٛ٘بى ٝٓغ رُي،  ،ؿ٤ش ؽشػ٢ ثؾٌَ هٞرْٜ رغبٙ أفؾبة أُقِؾخ

خ ؾش٣ًشٟ إٔ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ٓل٤ذاا ارا عبْٛ ك٢ خِن اُو٤ٔخ ٝرط٣ٞش اُ

ًٌَ (Rodrigues & António, 2011)،  ػٖ هش٣ن ٣ٌُٖٔ إٔ ٣زْ الاعزلبدح ٓ٘ٚؽ٤ش 

ٝرُي ٓغ الاٛزٔبّ  الاداسح،أُغب٤ٖٔٛ ٝروبسة أُقبُؼ ك٤ٔب ث٤ٖ  اُغؼ٢ ٗؾٞ أُض٣ذ ٖٓ 

 لأداءُبُو٤بط أُٞمٞػ٢ اُشهبثخ ٝٗظْ أٌُبكآد أُشرجطخ ثٝخ أُزضا٣ذ ثآ٤ُبد اُؾًٞٔ

(Kumar & Zattoni, 2016)،  ػ٠ِ ٍَ ا ا٠ُ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ًذ٤ُ كل ٣ٌُٖٔ اُ٘ظش دائٔب

 ؾشًخ، ثبلإمبكخ ا٠ُكوذ ٣زشرت ػ٤ِٚ رغ٘ت اُخغبئش أٝ امبكخ ه٤ٔخ ُِ، ػذّ ًلبءح الإداسح

خ ٝٗٔٞٛب، ًٔب ٣ٌُٖٔ إٔ ؾشًثٔب ٣نٖٔ ثوبء اُخ ٓغ ا٥خش٣ٖ ؾشًاُؾلبظ ػ٠ِ ػلهبد اُ

اُزؾق٤ٖ الإداس١ ك٢ اُؾلبظ ػ٠ِ ٓ٘بفجْٜ ٗز٤غخ رؾو٤ن أُض٣ذ ٖٓ ٖٓ ٣غزل٤ذ أُذ٣شٕٝ 

 (.1ٕٔٓاُشثؾ٤خ ُِٔغب٤ٖٔٛ )ػل٤ل٢ ،

 آنٍاخ انتحصٍن الإداسي: 1/2/2

 ٔذ٣شٕٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣غزخذٜٓب اُٝ اُزؾق٤ٖ الإداس١ آ٤ُبدٝ ؽٍٞ ٝعبئَ

 ك٤ٔب ٢ِ٣: ٜبززٔضَ أٛٔكعِطزْٜ أٝ ص٣بدرٜب،  ٠ػِِؾلبظ ُ

 انتنفٍزي:  شئٍظاصدًارٍح دًس انـ 

 اخز٤اابس اُااشئ٤ظ اُز٘ل٤ااز١ )اُؼنااٞ أُ٘زااذة( رزناأٖ ٓغاائ٤ُٞبد ٓغِااظ الإداسح

ثبلإؽشاف ٝاُشهبثخ ػ٠ِ  ، ًٔب ٣وّٞ أُغِظاُلؼ٤ِخ ُِؾشًخاُز٘ل٤ز٣خ ٤ُوّٞ ثبلإداسح ٝاٗزذاثٚ 

 .(ٕٙٔٓئٜب )اُذ٤َُ أُقش١ ُِؾًٞٔخ، رو٤٤ْ أداالإداسح اُز٘ل٤ز٣خ ٝ

٢ٛ اُؾبلاد اُزا٢ ٣غٔاغ ك٤ٜاب  "CEO Duality" اُز٘ل٤ز١ شئ٤ظاصدٝاع٤خ دٝس اُٝ

 ،)اُؼناٞ أُ٘زاذة( اُز٘ل٤از١ شئ٤ظٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُاُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ث٤ٖ 

ا ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ، كبٕ ٝ رؼُاذ اؽابسح اُا٠ ؿ٤ابة اُز٘ل٤از١  شئ٤ظذٝس اُاُااصدٝاع٤خ ٝعٞد ٝكوب

اُلقَ ث٤ٖ ارخبر اُوشاساد ٝرو٤٤ْ )ٝاُشهبثخ ػِا٠( ٗزابئظ اُواشاساد، الأٓاش اُاز١ ٣و٤اذ ٓاٖ 

أداء اُااذٝس أُ٘ااٞه ثااٚ ثؾااؤٕ الإؽااشاف اعاازول٤ُخ ٓغِااظ الإداسح ٣ٝوِااَ ٓااٖ هذسرااٚ ػِاا٠ 

(، ٓٔااب 2ٕٔٓ، ػِااٞإ&  ٝاُشهبثااخ ػِاا٠ رقااشكبد ٝهااشاساد الإداسح اُز٘ل٤ز٣ااخ )أثااٞ عاابُْ

ا   ٣زقاق ثؼاذّ خاُز٘ل٤ز٣ا داسحرو٤٤ْ أداء الإ ، ٣ٝغؼَاُشهبثخالإؽشاف ٝػ٤ِٔخ ػ٠ِ  ٣ئصش عِجب
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، ٝاُغااِٞى الاٗزٜاابص١ ُاالإداسح اُز٘ل٤ز٣ااخاماابكخا اُاا٠ ص٣اابدح ٓؾاابًَ اًُٞبُااخ   ،خٔٞمااٞػ٤اُ

 ، ٝأًاذ ػِا٠ ٛازا أُؼ٘ا٠(Florackis & Ozkan, 2009) اسرلابع رٌاب٤ُق اًُٞبُاخ ٝثبُزاب٢ُ 

Solikhah & Jariyah (2020)  رزغاجت اصدٝاع٤اخ دٝس ا٠ُ أٗٚ ٓاٖ أُاشعؼ إٔ ؽ٤ش أؽبسا

اُز٘ل٤ااز١ كاا٢ ٓغِااظ الإداسح اُاا٠ رؼاابسك كاا٢ اُٞظاابئق ٝٓااٖ صااْ رناابسة كاا٢  شئ٤ظاُاا

  .سئ٤ظ ٓغِظ الإداسحدٝس ٝػذّ ٓٞمٞػ٤خ أُقبُؼ ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ رؾ٤ض 

ػ٠ِ اُازؾٌْ كا٢ كزوِذ اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ُٔ٘قت سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٣غؼِٚ هبدساا 

عذٍٝ أػٔبٍ أُغِظ، ٝاُزؤص٤ش ك٢ ٓؼظْ هشاسارٚ ثبُؾٌَ اُز١ ٣زٞاكن ٓغ ٓقبُؼ الإداسح 

اُز٘ل٤ز٣خ ُِؾشًخ، كنل ػٖ رذخِٚ ثؾٌَ ًج٤ش ك٢ ػ٤ِٔاخ ػاضٍ ٝرؼ٤ا٤ٖ أػنابء أُغِاظ، 

ٝٓؾبُٝاااخ الاؽزلااابظ ثٔ٘قاااجٚ لأهاااٍٞ كزاااشح ٌٓٔ٘اااخ. ٝٓاااٖ صاااْ، كااابٕ دٓاااظ رِاااي الأدٝاس 

ا ٝأُغئ٤ُٞبد ك٢ ٣ ػذّ كؼب٤ُخ اُذٝس  ذ ؽخـ ٝاؽذ ٣ؼذ رش٤ًضاا ُِغِطخ ٣ٝزشرت ػ٤ِٚ ؿبُجب

(، ًٔاب أٗاٚ ٣ض٣اذ ٓاٖ اؽزٔابلاد ؽاذٝس Kaur & Singh, 2018اُشهابث٢ ُٔغِاظ الإداسح )

فااشاع اًُٞبُااخ ٗز٤غااخ عااؼ٢ الإداسح اُز٘ل٤ز٣ااخ ُِؾااشًخ ُزؾو٤اان ٓقاابُؾٜب اُزار٤ااخ ثؾااٌَ 

& أثاٞ عابُْ د أُقاِؾخ كا٢ اُؾاشًخ )اٗزٜبص١ ػ٠ِ ؽغبة ٓقبُؼ الأهشاف الأخشٟ را

 .(2ٕٔٓ، ػِٞإ

ا أٝعذ٣ش ثبُزًش   شئ٤ظاصدٝاع٤خ دٝس اُ ٕ اُذ٤َُ أُقش١ ُِؾًٞٔخ ُْ ٣ٔ٘غ ٜٗبئ٤ب

٣ز٠ُٞ ٓغِظ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ: " ذٝساُاصدٝاع٤خ ، ٌُٝ٘ٚ أؽبس ا٠ُ ػذّ رلن٤َ اُز٘ل٤ز١

، ٝلا ٣لنَ )اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١( الإداسح اٗزخبة سئ٤ظ أُغِظ ٝرؼ٤٤ٖ اُؼنٞ أُ٘زذة

اُغٔغ ث٤ٖ ٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُؼنٞ أُ٘زذة. ٝك٢ ؽبٍ ػذّ آٌبٕ رُي 

٣غت الإكقبػ ػٖ أعجبة رُي ك٢ اُزوش٣ش اُغ١ٞ٘ ٝأُٞهغ الاٌُزش٢ٗٝ ُِؾشًخ. ٝك٢ ٛزٙ 

ا  أط لأكنَ أُٔبسعبد اُذ٤ُٝخ ٣زْ رؼ٤٤ٖ ٗبئت سئ٤ظ ٓغِظ اداسح ٓغزوَ ٣ش اُؾبُخ ٝهجوب

 .(ٕٙٔٓ" )اُذ٤َُ أُقش١ ُِؾًٞٔخ، الاعزٔبػبد اُز٢ ر٘بهؼ أداء الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ

 انتنفٍزي فً ينصثو: شئٍظتماء ان ـ فتشج

" اُاشًٖ الأًضاش أ٤ٔٛاخ CEO Tenure"ك٢ ٓ٘قاجٚ ؼذ كزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ رُ 

ٝهااذ اخزجااش ػااذد ٓااٖ (، 3ٕٔٓ، ٤ْكاا٢ ػ٤ِٔااخ ٝمااغ اهاابس اُزؾقاا٤ٖ الإداس١ )ػجااذ اُااشؽ

ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ ٝٓغزٟٞ اُزؾقا٤ٖ الإداس١، اُذساعبد اُؼلهخ ث٤ٖ كزشح 

ٕ اؽ٤ااش (. Beyer et al.,2012; Zheng, 2010ٝٝعاذ إٔ ٛ٘اابى اسرجاابه ا٣غابث٢ ث٤ٜ٘ٔااب )

هٍٞ كزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ عٞف ٣غبػذٙ ػ٠ِ اهبٓخ أُض٣ذ ٓاٖ اُؼلهابد 

ا ٝ. (Limbach et al., 2016ٝخبسط اُؾاشًخ )داخَ  ُ٘ظش٣اخ اًُٞبُاخ كبٗاٚ ًِٔاب هبُاذ  هجواب

٣ٌٕٞ ُذ٣اٚ اُٞهاذ اٌُابك٢ ُج٘ابء آجشاهٞس٣اخ اداس٣اخ  ،ٓذح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ

آ٤ُاابد اُشهبثااخ امااؼبف ٝالإداسح ٝرغ٤ٔااغ ُِوااٟٞ، ٝٓؾبُٝااخ اُغاا٤طشح أًضااش ػِاا٠ ٓغِااظ 
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ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ٣زغٚ ٗؾٞ رؾو٤ان ٓقاِؾزٚ اُخبفاخ ُٝاٞ ػِا٠ اُذاخ٤ِخ الأخشٟ، ٝثبُزب٢ُ 

 .(Chen et al., 2012ؽغبة ٓقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ )

 اا ٝثبلإمبكخ ا٠ُ رُي، كبٕ هٍٞ كزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ رغؼِٚ هابدس

، ًٔاب ػ٤ِٜبأًضش دسا٣خ ثٞاهغ أداء اُؾشًخ ٝأًضش ع٤طشح ػ٠ِ الاعزؾٞار ػ٠ِ أُؼِٞٓبد ٝ

٤ظ اُز٘ل٤از١ اُاز١ ٣ؾاـَ ٓ٘قاجٚ ُلزاشح ه٣ِٞاخ هاذ ٣ازٌٖٔ ٓاٖ اُزاؤص٤ش ػِا٠ رؾا٤ٌَ إٔ اُشئ

 ,.Limbach et al) ٓغِظ الإداسح، ٝرُي ٖٓ خلٍ رؼ٤٤ٖ ٓذ٣ش٣ٖ عاذد ٣اذ٣ٕ٘ٞ ُاٚ ثابُٞلاء

 (.ٕٕٓٓ؛ محمد، 3ٕٔٓ، ٤ْػجذ اُشؽ؛ 1ٕٔٓػل٤ل٢،  ؛2016

 :انًهكٍح الإداسٌحـ 

٢ٛ ؽقخ الإداسح كا٢ ؽواٞم ٤ٌِٓاخ  "Managerial Ownership" ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ

ػاذد الأعاْٜ اُا٠ لأػنابء ٓغِاظ الإداسح الأعاْٜ أًُِٔٞاخ  اُؾشًخ، ٝرؾغت ث٘غاجخ ػاذد

ٓؾابًَ اًُٞبُاخ ثا٤ٖ أُاذ٣ش٣ٖ  زخل٤اقػبدح ٓب ٣ازْ اعازخذاّ ا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ُٝ ،أُقذسح

 .(Shuto & Takada, 2010) ٝأُغب٤ٖٔٛ

 أؽااذ اُٞعاابئَ اُزاا٢ ٣ِغااؤ ا٤ُٜااب أُااذ٣شٕٝ ُزؾقاا٤ٖ أٗلغااْٜٝرؼُااذ ا٤ٌُِٔااخ الإداس٣ااخ 

(2012 Beyer et al., ٝأًاذ ػِا٠ ٛازا ،)(Kumar & Zattoni, Shuto & Takada, 2010; 

ػلهااخ ا٣غبث٤ااخ ثاا٤ٖ ا٤ٌُِٔااخ الإداس٣ااخ ٝٓغاازٟٞ اُزؾقاا٤ٖ إٔ ٛ٘اابى  ٝاؽ٤ااش ٝعااذ (2016

 الإداس١.

رؼٌاظ ٓؾاٌِز٤ٖ ًُِٞبُاخ ثا٤ٖ رؾ٤ش اُذساعبد ا٠ُ إٔ ٓغز٣ٞبد ا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ٝ

روابسة زاؤص٤ش ك ؛ٝراؤص٤ش رؾقا٤ٖ الإداسح روبسة أُقابُؼرؤص٤ش ٛٔب ؛ أُذ٣ش٣ٖ ٝأُغب٤ٖٔٛ

ٛٞ رٞهغ ٗظش١ ثؤٕ أُذ٣ش٣ٖ ر١ٝ الأعْٜ الأًجش ُذ٣ْٜ ؽاٞاكض أهاٟٞ ُِؼٔاَ ثٔاب  أُقبُؼ

ثٔؾااٌِخ ٤ااشرجو كالإداسح  ؾقاا٤ٖرااؤص٤ش رأٓااب  ،٣زٔبؽاا٠ ٓااغ ٓقاابُؼ أُغااب٤ٖٔٛ اُخاابسع٤٤ٖ

اًُٞبُخ أُزٔضِخ ك٢ إٔ أُذ٣ش٣ٖ ر١ٝ الأعاْٜ الأًجاش ُاذ٣ْٜ عا٤طشح أًجاش ػِا٠ اُؾاشًبد، 

 ,Shuto & Takada) ٝثبُزب٢ُ، كابْٜٗ ٣ٔزٌِإٞ ٓغابلاا أًجاش ُِؼٔاَ كا٢ ٓقابُؾْٜ اُخبفاخ

2010).  

، أُاذ٣ش٣ٖ رقاشكبدػِا٠ ٕ بٕ ٓزؼبسمااٝثبُزب٢ُ كبٕ ا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ُٜاب راؤص٤ش

الأًجش ُذ٣ْٜ عا٤طشح أًجاش ػِا٠  ٤ٌُِٔخرؾق٤ٖ الإداسح ا٠ُ إٔ أُذ٣ش٣ٖ ر١ٝ ا٣ؾ٤ش رؤص٤ش 

لأٜٗاْ أهاَ اُؾشًبد، ٝثبُزب٢ُ، كابْٜٗ ٣ٔزٌِإٞ ٓغابلاا أًجاش ُِؼٔاَ كا٢ ٓقابُؾْٜ اُخبفاخ 

. ٝػِاا٠ اُ٘واا٤ل ٓااٖ رُااي، ٣ااشٟ آخااشٕٝ (Morck, et al., 1988) ِٔغاابءُخػشمااخ ُ

( 6201 Kumar & Zattoni,Mandacı & Gumus, 2010; أٗاٚ هج )ا وا ُلشما٤خ روابسة  ب

أُقبُؼ، كابٕ ا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ الأًجاش ٣زشرات ػ٤ِٜاب ؽاشؿ أُاذ٣ش٣ٖ ػِا٠ رؾغا٤ٖ أداء 

ثغجت أُ٘ابكغ اُزا٢ ثٔب ٣ؾون أُٞاءٓخ ث٤ٖ ٓقبُؾْٜ ٝٓقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ، ٝه٤ٔخ اُؾشًخ 
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رؾِٜٔاااْ ، ثبلإمااابكخ اُااا٠ اُزااا٢ ٣زخااازٜٝٗب اُقاااؾ٤ؾخ ٣ؾووٜاااب أُاااذ٣شٕٝ ٗز٤غاااخ اُواااشاساد

  (.Nugraha, 2021) ُِٔخبهش ك٢ ؽبُخ ٝعٞد خغبئش ٗبرغخ ػٖ هشاسارْٜ اُخبهئخ

 & Barnhartأؽااابسد ٓغٔٞػاااخ ٓاااٖ اُذساعااابد )ٝكااا٢ ٛااازا اُخقاااٞؿ، 

6Kumar & Zattoni, 201Rosenstein, 1998; Mandacı & Gumus, 2010; )  إٔاُا٠ 

رقااجؼ ٌِٓلااخ ٣ٝقااؼت ػِاا٠ آ٤ُاابد اُؾًٞٔااخ لا رِـاا٢ آٌب٤ٗااخ رؾقاا٤ٖ أُااذ٣ش٣ٖ لأٜٗااب 

ٓٔب ٣غؼاَ ٓاٖ اُقاؼت ػِا٠ ٓغابُظ الإداسح اٗزاضاع  ،ٓغبُظ الإداسح ٝأُغب٤ٖٔٛ اصاُزٜب

ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ  ٣ٌٖٔ اػزجبس، ٝاُز٘ل٤ز٤٣ٖ اُز٣ٖ خذٓٞا ُلزشح ه٣ِٞخ ٔذ٣ش٣ٖاُغ٤طشح ٖٓ اُ

ٓاٖ ، ٓٔاب هاذ ٣خلاق ٓقابُؼ أُاذ٣ش٣ٖ ٝأُغاب٤ٖٔٛ روابسة ػِا٠رغابػذ  اُزا٤ُ٢بد ا٥أؽذ 

٣شًاضٕٝ أًضاش ػِا٠  ػب٤ُاخ ٤ٌِٓاخ ُاذ٣ْٜثبلإمبكخ اُا٠ إٔ أُاذ٣ش٣ٖ اُاز٣ٖ ، اًُٞبُخ بًَٓؾ

لإٔ رُااي ٣ؾواان ُٜااْ ٓ٘اابكغ كاا٢ ارغااب٤ٖٛ؛  ،كاا٢ الأعااَ اُط٣ٞااَ ُؾااشًخاه٤ٔااخ رؾغاا٤ٖ أداء ٝ

ٝالأسثبػ أُٞصػخ اُز٢ ٣ٌٕٞ ُْٜ  ٓب ٣ؼٞد ػ٤ِْٜ ٖٓ ٗلغ ٗز٤غخ ُزضا٣ذ ه٤ٔخ اُؾشًخ :الأٍٝ

ٗق٤ت ك٤ٜب، ٝاُضب٢ٗ: ص٣بدح صوخ أُغاب٤ٖٔٛ ٝٓغِاظ الإداسح كا٢ ًلابءرْٜ ٝثبُزاب٢ُ اُؾلابظ 

 .ػ٠ِ ٓشاًضْٛ ٝعِطزْٜ

 اعتملال يزهظ الإداسج:ـ 

، كبٕ اُذ٤َُ أُقش١ "Board Independence" لاعزولٍ ٓغِظ الإداسح ٓشاػبحا 

٣ؾٌَ ٓغِظ الإداسح ٖٓ ػذد ٤ُخ رؾ٤ٌَ أُغِظ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ: "٣زْ آُِؾًٞٔخ، ٝمغ 

ػ٠ِ ٗؾٞ ٣ٌٔ٘ٚ ٖٓ الامطلع ثٞظبئلٚ ٝٝاعجبرٚ ٝثٔب ك٢ رُي  ٓ٘بعت ٖٓ الأػنبء

أػنبء أُغِظ ٖٓ ؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ث٤ْٜ٘ ػن٣ٖٞ  رؾ٤ٌَ ُغبٗٚ. ًٔب ٣غت إٔ رٌٕٞ أؿِج٤خ

ٓٔب ٣غِت ٗلؼاب ُِٔغِظ ُِٝؾشًخ.  رؾ٤ِ٤ِخٓغزو٤ِٖ ػ٠ِ الأهَ ٣زٔزؼٕٞ ثٜٔبساد ك٤٘خ ٝ

دٕٝ اُزؾ٤ض ُغ٘ظ أٝ  ٝهجواب لأكنَ أُٔبسعبد اُذ٤ُٝخ ٣زْ ٓشاػبح ٓض٣ظ أػنبء أُغِظ

ك٢ ع٤ٔغ الأؽٞاٍ ٣زؼ٤ٖ ػ٘ذ اخز٤بس الأػنبء أُغزو٤ِٖ ٝؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ٓشاػبح ٝ .ػو٤ذح

ا ؾشًخ ٝألا ٣ٌٕٞ ٛ٘بى ػ٠ِ رخق٤ـ اُٞهذ ٝالاٛزٔبّ اٌُبك٢ ُِ إٔ ٣ٌٕٞ اُؼنٞ هبدسا

ب ٓغ ٓقبُؼ أخشٟ ُٚ  (.ٕٙٔٓ" )اُذ٤َُ أُقش١ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد، رؼبسما

٣ٝؼذ اعزولٍ ٓغِظ الإداسح أؽذ ا٤ُ٥بد أُٜٔخ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد، ؽ٤ش أفجؼ 

ا  أُغزو٤ِٖ ٝؿ٤ش اُز٘ل٤ز٣ٖ٤٣٘ظش ا٠ُ الأػنبء  ك٢ ٓغبُظ الإداسح ثبػزجبسْٛ ػ٘قشا

ا ٖٓ ػ٘بفش اُشهبثخ  ا ٖٓ ٓئؽشاد عٞدح رطج٤ن اُؾًٞٔخ  اُذاخ٤ِخ، ٝٓئؽشاا سئ٤غ٤ب ٜٓٔب

 (.2ٕٔٓ، ػِٞإ& أثٞ عبُْ )

 ػ٠ِ أٗؾطخ ٝاُشهبثخ ػ٠ِ ٓغِظ الإداسح ك٢ الإؽشاف ٤ٖأُغبٛٔ ٣ٝؼزٔذ

ُزُي ٖٓ إٔ أُذ٣ش٣ٖ ٣ؼِٕٔٞ ُقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ، ، ٖٓ أعَ اُزؾون أُذ٣ش٣ٖ ٝرقشكبد

 غبٗتزؼض٣ض اُُض٣بدح ػذد الأػنبء أُغزو٤ِٖ ثٔغِظ الإداسح ث ٖٔ اُنشٝس١ الاٛزٔبّك

ػنبء أُغزو٤ِٖ الأٝهجوب ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ، كبٕ ٝعٞد  ،اُز٘ل٤ز٤٣ٖ اُشهبث٢ ػ٠ِ أُذ٣ش٣ٖ

، ٝثبُزب٢ُ اٗخلبك ع٤زشرت ػ٤ِٚ اُؾذ ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح ثٔغِظ الإداسح

ٝرؾغ٤ٖ اُؼلهبد ث٤ٖ  اُخلكبد اُذاخ٤ِخ، ًٔب أٗٚ ٣غبػذ ػ٠ِ رغ٣ٞخ رٌب٤ُق اًُٞبُخ
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 ، ٓٔب ٣ؾغٖ ٖٓ أداء ٝه٤ٔخ اُؾشًخالإداسح ٝأُغب٤ٖٔٛ ٝأفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖ

(Salehi, et al., 2020)،  الأػنبء أُغزو٤ِٖ ًبك٢ ٖٓ ػذد ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إ ٝعٞد

ا  ٣زشرت ػ٤ِٚ ،ثٔغِظ الإداسح  ,١Faleye )اُزؾق٤ٖ الإداس ٓٔبسعبد اُؾذ ٖٓ ؿبُجب

2007.)  

 :فً إغاس نظشٌح انٌكانح انغهٌن غٍش انًتًاحم نهتكهفح 1/3

ا  ا سئ٤غ٤ ػبٓلا  رؼزجش اُزٌب٤ُق دائٔب ُٝؼَ كْٜ عِٞى اُوشاساد، ٓؼظْ ك٢ ارخبر  ب

كبُٔذ٣شٕٝ اُز٣ٖ  ،اُزٌب٤ُق ٣ؼذ ٓلزبػ ارخبر اُؼذ٣ذ ٖٓ اُوشاساد الإداس٣خ ك٢ أُ٘ؾؤح

ك٢ ظشٝف اُزؾـ٤َ  ثبُزٌب٤ُقعِٞى اُزٌب٤ُق ٣ٌٕٞ ُذ٣ْٜ هذسح أًجش ػ٠ِ اُز٘جئ  ذس٣ًٕٞ

ٓٔب ٣ض٣ذ ٖٓ دسعخ اعز٤ؼبة اُجذائَ ٝرو٤َِ دسعخ ػذّ اُزؤًذ ٝثبُزب٢ُ ارخبر . أُخزِلخ

اُزٌب٤ُق  رج٣ٞجبدرؾزبط اُؾشًبد ا٠ُ ٝ (،ٕٕٓٓ، ػجذ اُلزبػهشاساد فؾ٤ؾخ ٝسؽ٤ذح )

  داء.الأالإداس٣خ ٖٓ رخط٤و ٝسهبثخ ٝرو٤٤ْ  ء أُٜبّك٢ اٌُض٤ش ٖٓ اُوشاساد ٝأدا

 انغهٌن انًتًاحم نهتكهفح فً يماتم انغهٌن غٍش انًتًاحم نهتكهفح: 1/3/1

ثؤٗٚ ٓذٟ اُزـ٤ش ك٢ اُزٌِلخ اُ٘برظ ػٖ  "Cost Behavior" عِٞى اُزٌِلخ٣ٝؼشف 

اُزـ٤ش ك٢ ؽغْ أٝ ٓغزٟٞ اُ٘ؾبه، ٝهجوب لأعبع٤بد ٓؾبعجخ اُزٌب٤ُق ٣لزشك إٔ عِٞى 

اُزٌِلخ ٓزٔبصَ ك٢ ػلهزٚ ثؾغْ اُ٘ؾبه، ؽ٤ش ٣زْ رج٣ٞت اُزٌب٤ُق ػ٠ِ أعبط عًِٜٞب ا٠ُ 

ل اُزٌب٤ُق صبثزخ ثؼ ٠رجوٝاُ٘ؾبه  ؽغْكؼ٘ذٓب ٣زـ٤ش رٌب٤ُق صبثزخ ٝٓزـ٤شح ٝٓخزِطخ، 

 ؽغْاُزـ٤ش ك٢ ٓغ ٔزـ٤شح اُق ٤زٌبُاُرٌب٤ُق صبثزخ؛ ك٢ ؽ٤ٖ رزـ٤ش  ك٢ًٜٔب ٢ٛ دٕٝ رـ٤ش 

ٓغ اُزـ٤ش ك٢  بعضئ٤ا ا ٝارا رـ٤شد اُزٌب٤ُق رـ٤شا ؛ ٗلظ الارغبٙ ث٘لظ اُ٘غجخ ٝك٢اُ٘ؾبه 

آ ٝلا ٣ٌٖٔ اُوٍٞ إ ٛزا اُزج٣ٞت رج٣ٞجا ، ٓخزِطخؽغْ اُ٘ؾبه ك٢ٜ رٌب٤ُق  ب، ٗؼْ ٛٞ ب ٓزوبد

رو٤ِذ١ ٌُٝ٘ٚ ٓ٘طو٢ ارا اكزشم٘ب إٔ ٓؾشى اُزٌب٤ُق اُٞؽ٤ذ ٛٞ ؽغْ اُ٘ؾبه.  ت  رج٣ٞ

لا ٣غت ثؾبٍ ٖٓ الأؽٞاٍ، ا٠ُ أٗٚ  Horngren et al. (2012)ٝثبُشؿْ ٖٓ رُي كوذ أؽبس 

اكزشاك إٔ ث٘ٞد رٌِلخ ثزارٜب رٌٕٞ ٓزـ٤شح دائٔب أٝ صبثزخ دائٔب، كزٌب٤ُق اُؼٔبُخ ٓضل ٣ٌٖٔ 

، ٣ٌٖٝٔ إٔ رق٘ق ًزٌب٤ُق صبثزخ ارا ثؾغْ اُ٘ؾبهٕ رٌٕٞ ٓزـ٤شح ثبٌُبَٓ ك٢ ػلهزٜب أ

ا ؽُ    ُٔب روزن٤ٚ اُ٘وبثبد اُؼٔب٤ُخ أٝ هٞا٤ٖٗ ٓؼ٤٘خ. ذدد ٛزٙ اُزٌب٤ُق هجوب

عزوش ػ٠ِ اكزشاك ااُلٌش أُؾبعج٢ ٕ أغِٞى اُزٌِلخ، كٖٔ أُؼِّٞ ٝك٤ٔب ٣زؼِن ث

إٔ اُؼلهخ ، ٝخلٍ أُذٟ أُلئْ ُِ٘ؾبه ٝؽغْ اُ٘ؾبهٝعٞد ػلهخ خط٤خ ث٤ٖ اُزٌب٤ُق 

اُزـ٤ش ك٢  ٓؼذٍاُ٘ؾبه ػلهخ هشد٣خ ٝر٘بعج٤خ، أ١ إٔ  ؽغْث٤ٖ اُزٌب٤ُق أُزـ٤شح ٝ

، كبرا صاد اُ٘ؾبه صادد اُزٌِلخ ٝارا اُ٘ؾبه ؽغْاُزـ٤ش ك٢  ٓؼذٍؼزٔذ كوو ػ٠ِ ٣اُزٌِلخ 

إٔ اُزٌب٤ُق ٣لزشك لارغبٙ، ًٝزُي ٗوـ اُ٘ؾبه ٗوقذ اُزٌِلخ ث٘لظ اُ٘غجخ ٝك٢ ٗلظ ا

أُلئْ  ٟك٢ ؽذٝد أُذالأعَ اُوق٤ش  ك٢اُضبثزخ لا رزؤصش ثبُزـ٤شاد ك٢ ؽغْ اُ٘ؾبه 

ا ٗغج٤ خفؾ٤ؾهذ رٌٕٞ  بدالاكزشام ٙٝٛز، ِطبهخُ ارا اكزشم٘ب إٔ ٓغجت أٝ ٓؾشى  ب

ك٢ ؽغْ الإٗزبط أٝ ؽغْ أُج٤ؼبد،  " اُٞؽ٤ذ ٛٞ ؽغْ اُ٘ؾبه ٓزٔضلا Cost Driverاُزٌِلخ "
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ٝٛزا ٓب أصجذ ٓذخَ اُزٌِلخ ػ٠ِ أعبط اُ٘ؾبه ػذّ فؾزٚ، ؽ٤ش إ ٓذخَ اُزٌِلخ ػ٠ِ 

ٖٓ ، إٔ اُزٌب٤ُق رؾذس ك٢ الأعبط ٓغ اعزٜلى ٝاعزخذاّ أُٞاسدأعبط اُ٘ؾبه ٣شٟ 

، ٝإٔ ٌَُ ٗؾبه ٓغٔٞػخ ٖٓ ٓغججبد أٝ عَ ر٘ل٤ز ٓغٔٞػخ ٓزؼذدح ٖٓ الأٗؾطخأ

ًبد ؽذٝس اُزٌِلخ، ٣ٝزْ اخز٤بس أُغجت فبؽت اُزؤص٤ش الأًجش ًٔؾشى ُزٌِلخ ٓؾش

 & Cooperاُ٘ؾبه، ٝثبُزب٢ُ كٔغججبد أٝ ٓؾشًبد اُزٌب٤ُق رزؼذد ثزؼذد الأٗؾطخ )

Kaplan, 1992 .) 

ٓؾشًبد كبلاكزشاك الأعبع٢ ُٔذخَ اُزٌِلخ ػ٠ِ أعبط اُ٘ؾبه ٣زٔضَ ك٢ إٔ 

ك٢ عِٞى اُزٌِلخ ٢ٛٝ أُزـ٤ش اُز١ ٣ئصش  خزلكبدرلغش الااُزٌِلخ ٢ٛ اُز٢ رغزط٤غ إٔ 

 رٌٕٞ ٓزبؽخ ك٢ ٛزٙ اُؾبُخاُ٘ز٤غخ ٝػلهخ اُغجت لإٔ ك٢ اُٜ٘ب٣خ ػ٠ِ ٓوذاس اُزٌِلخ، 

ا ٌُٖٝ  ،أُذٟ أُلئْ خلٍ ٔغججبد اُذه٤ن ُزؾذ٣ذ اُٛ٘بى فؼٞثخ ػ٘ذ  هذ ٣ٌٕٞ أ٣نب

اُزؤص٤ش ػ٠ِ أًضش ٖٓ ٗؾبه ٝثقٞس ك٢ ذ ٝاؽاؽزٔب٤ُخ اؽزشاى ٓغجت رٌِلخ ، كٜ٘بى اُزٌِلخ

ػٌغ٤خ ٓغ ثؼل أُزـ٤شاد أُشرجطخ ثٚ أٝ ، ٝهذ ٣ٌٕٞ ٓغجت اُزٌِلخ ك٢ ػلهخ ٓزجب٣٘خ

ثٔؼ٠٘ إٔ اُ٘وـ ك٢ أؽذ أُزـ٤شاد أُشرجطخ ثٔغجت اُزٌِلخ ٣ئد١ ا٠ُ ثبُ٘ؾبه رارٚ، 

 & Novák) اُز٢ ُٜب رؤص٤ش ػ٠ِ اُ٘ؾبه ٝاُزٌِلخ ص٣بدح ك٢ أؽذ أُزـ٤شاد الأخشٟ

Popesko, 2014 ٖٓ ٝعذ٣ش ثبُزًش إٔ ٓذخَ اُزٌِلخ ػ٠ِ أعبط اُ٘ؾبه ُْ ٣زخِـ .)

خط٤خ ث٤ٖ اُزٌب٤ُق ٝؽغْ اُ٘ؾبه، ثَ اٗٚ أؽذ الاكزشامبد ٝعٞد ػلهخ اكزشاك 

 ٓغزٟٞ الأٗؾطخ اُلشػ٤خ.  ٌُٖٝ ػ٠ِ ،الأعبع٤خ ُِٔذخَ

ك٢  ًٔب ٛٞ ٝاسدٜب اعٔب٤ُرا أسدٗب دساعخ عِٞى اُزٌِلخ ك٢ ٝثبلإمبكخ ا٠ُ رُي، ا

كجبُطجغ ٣زنٖٔ اعٔب٢ُ اُزٌِلخ )عٞاء الإٗزبع٤خ أٝ اُزغ٣ٞو٤خ ٝاُج٤ؼ٤خ  ،ٓضلاُوٞائْ أُب٤ُخ 

اُج٘ٞد أُزـ٤شح  اُؼذ٣ذ ٖٓ الأٗؾطخ ٝاُز٢ رؾز١ٞ ػ٠ِ اُؼذ٣ذ ٖٓ أٝ اُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ(

اُج٘ٞد، كٖٔ  ؼذ٣ذ ٖٓاُؼذ٣ذ ٖٓ الأٗؾطخ ٝاُٝاُضبثزخ، ٝٓبداّ اعٔب٢ُ اُزٌب٤ُق ٣زنٖٔ 

ثٔوذاس اُض٣بدح ك٢  اُطج٤ؼ٢ ػ٘ذ اسرلبع ٓغزٟٞ اُ٘ؾبه إٔ رض٣ذ اُزٌب٤ُق ك٢ اعٔب٤ُٜب

ثٔوذاس  ، ٝارا اٗخلل ٓغزٟٞ اُ٘ؾبه ر٘وـ اُزٌب٤ُق ك٢ اعٔب٤ُٜباُزٌب٤ُق أُزـ٤شح

 ، ٝٛزٙ ٢ٛ اُ٘ز٤غخ أُ٘طو٤خ ُٔلّٜٞ عِٞى اُزٌِلخ، ًَٝ ٛزااُ٘وـ ك٢ اُزٌب٤ُق أُزـ٤شح

 ثبكزشاك ػذّ رغبٝص اُطبهخ ػٖ أُذٟ أُلئْ. 

ٖٝٓ اُنشٝس١ ٛ٘ب رٞم٤ؼ أُوقٞد ثبكزشاك ٝعٞد ػلهخ خط٤خ ث٤ٖ اُزٌب٤ُق 

ٝؽغْ اُ٘ؾبه ـ ٝرُي هجوب ُِٔلّٜٞ اُزو٤ِذ١ ُغِٞى اُزٌِلخ أٝ ٓذخَ اُزٌِلخ ػ٠ِ أعبط 

ك، ٝٛٞ ٣ؼ٢٘ إٔ اُ٘ؾبه ـ لإٔ ٓلّٜٞ اُغِٞى أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٓج٢٘  ػ٠ِ ٛزا الاكزشا

اسرلبع ؽغْ اُ٘ؾبه أٝ اٗخلبمٚ ث٘غجخ ٓزغب٣ٝخ ع٤زشرت ػ٤ِٚ ص٣بدح أٝ ٗوقبٕ اُزٌب٤ُق 

 ؽغْ اُ٘ؾبه اسرلبع عزض٣ذ ثذسعخ ٓؼ٤٘خ ػ٘ذاُزٌب٤ُق ث٘غجخ ٓزغب٣ٝخ أ٣نب، ثٔؼ٠٘ إٔ 

، كؼ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ؽغْ اُ٘ؾبه ثٔوذاس ٌٓبكئ اٗخلبكٓغ ٝر٘وـ ث٘لظ اُذسعخ 

%، كبٗٚ هجوب ٙ% كضادد اُزٌب٤ُق ث٘غجخ ٓٔاُ٘ؾبه اسرلغ ث٘غجخ ٝثلشك إٔ ؽغْ 
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% كبٕ اُزٌب٤ُق ٓٔلاكزشاك اُخط٤خ، ارا اٗخلل ؽغْ اُ٘ؾبه ث٘لظ اُ٘غجخ ٢ٛٝ 

 % أ٣نب.ٙعز٘وـ ث٘غجخ 

ا  ثبُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخث٤ئخ الاػٔبٍ اُؾب٤ُخ ثٚ رزغْ ٌُٖٝ ٓغ ٓب  ٝهبث٤ِزٜب ُِزـ٤ش أُغزٔش ٝكوب

)رغ٠ٔ هشاساد رغ٣ٞخ كوذ ٣زطِت الأٓش ارخبر هشاساد  ثٜب،أُؾ٤طخ  ُزـ٤ش اُظشٝف

ب ُٔٞاًجخ أٝ ٗوقبٗا  اُوق٤ش ٣زشرت ػ٤ِٜب رغبٝص أُذٟ أُلئْ ص٣بدحا  عَخلٍ الأأُٞاسد( 

 رِي ظشٝف اُطِت، ًٔب هذ ٣زطِت الأٓش ارخبر أ١ ٗٞع ٖٓ اُوشاساد اُؾز٤ٔخ ُٔٞاًجخ

ٓغ الاٗزجبٙ ا٠ُ إٔ ٛش٣خ ك٢ اُزٌب٤ُق، ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣٘زظ ػٜ٘ب رـ٤٤شاد عٞ ،اُظشٝف

ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ ك٢ ظَ اُزـ٤شاد أُزغبسػخ  ،رؤع٤َ ٝاسعبء ٓضَ ٛزٙ اُوشاساد

ٝظشٝف اُطِت، هذ ٣زشرت ػ٤ِٚ رٌجذ اُؾشًخ ُخغبئش ًج٤شح. ٝثبُطجغ ع٤٘زظ ػٖ هشاساد 

ٝٛزا ثبُطجغ ، ب( ك٢ الأعَ اُوق٤شرغ٣ٞخ أُٞاسد رؤصش اُزٌب٤ُق اُضبثزخ )ص٣بدح أٝ ٗوقبٗا 

اُ٘ؾبه،  ك٢ ؽغْ اُزـ٤ش ٓغ عززـ٤ش ثؾٌَ ؿ٤ش ٓزٔبصَ اُزٌب٤ُقاعٔب٢ُ ع٤زشرت ػ٤ِٚ إٔ 

رنبسة أُٞاسد ر٘ط١ٞ ؿبُجب ػ٠ِ  ثزغ٣ٞخوشاساد أُزؼِوخ إٔ اُٛزا ثبلإمبكخ ا٠ُ 

ٓضِٜب ك٢ رُي ٓضَ ٓؼظْ  أُقبُؼ ث٤ٖ الإداسح ٝأُلى ٝأفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖ

 اكزشاكاُخشٝط ػٖ  إاُوٍٞ ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ  .هجوب ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ الإداس٣خاُوشاساد 

 برظ ثؾٌَ أعبع٢ ػٖ اُزـ٤شاد اُز٢ رطشأ ػ٠ِٗ ك٢ الأعَ اُوق٤شاُغِٞى اُخط٢ ُِزٌِلخ 

 .اُطِت ؽغْظشٝف ٝاُزٌب٤ُق اُضبثزخ ٗز٤غخ ُزغ٣ٞزٜب اعزغبثخ ُِزـ٤شاد ك٢ 

 أؽذ اُذساعبد ٝعٜخ ٗظش رئًذ إٔل٢ اُؼوذ٣ٖ أُبم٤٤ٖ أظٜشد ثؼل ك

اُوشاساد الإداس٣خ، ٝٛزٙ اُ٘ظشح  ٛٞ ُزٌب٤ُقُِزـ٤شاد ك٢ عِٞى ا خالأعبع٤ بدأُؾشً

ٓغزؾذصخ ٝٝاهؼ٤خ  ثطش٣وخ ِٞى اُزٌِلخارغبٙ ه١ٞ كزؼ أُغبٍ ُذساعخ عاُؾذ٣ضخ رؼذ ثٔضبثخ 

 ,.Anderson et al., 2003; Anderson et al) اُوشاساد الإداس٣خ ٓ٘ظٞسُِزل٤ٌش ٖٓ خلٍ 

2007; Anderson & lanen, 2009; Weiss, 2010; Pamplona et al., 2016)  ،ٓ٘طبػ(

 .(3ٕٔٓ؛ اُقـ٤ش، 2ٕٔٓ؛ ؽب٤ٖٛ، ٕ٘ٔٓ

، ٝعٜخ اُ٘ظش اُغبثوخػ٠ِ فؾخ  هذٓذ دساعبد ؽذ٣ضخ د٤ُلا  ٝٗزظ ػٖ ٓب عجن، إٔ

ٖٓ ػذّ رٔبصَ عِٞى اُزٌِلخ ك٢ ؽبلاد ًض٤شح ٝك٢ ث٤ئبد أػٔبٍ ٓخزِلخ  بٝٓب ٣زشرت ػ٤ِٜ

(Anderson et al., 2003; Anderson et al., 2007; Anderson & lanen, 2009; Weiss, 

2010; Cannon, 2011; Kama & Weiss, 2013; Banker & Byzalov, 2014; Ezat, 

2014; Ibrahim, 2015; Xu & Sim, 2017; Kontesa & Brahmana, 2018; Abdullah, 

اعزغبثخ اُزٌِلخ  (، ؽ٤ش ٝعذد ٛزٙ اُذساعبد أ2ٕٕٔٓ؛ أؽٔذ، ٕ٘ٔٓ( )ٓ٘طبػ، 2021

ػ٘ذ ؽذٝس اٗخلبك ٓٔبصَ ك٢  اعزغبثزٜباُ٘ؾبه ػ٘ذ ص٣بدرٚ رخزِق ػٖ  ؽغْ ُِزـ٤ش ك٢

ٖٓ ٓؼذٍ ؽغْ اُ٘ؾبه؛ ؽ٤ش رضداد اُزٌِلخ ٓغ ص٣بدح ؽغْ اُ٘ؾبه ثٔؼذٍ أًجش )أٝ أهَ( 

ًٝبٕ اُٜذف الأٍٝ ُذساعخ ٛزٙ  ،اٗخلبمٜب ك٢ ؽبُخ اٗخلبك ٓٔبصَ ك٢ ؽغْ اُ٘ؾبه

 اُظبٛشح ٛٞ اُجؾش ػٖ ٓغججبد ٛزا اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.
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ٗوطخ اُجذا٣خ ٢ٛ  Anderson, Banker & Janakiraman (2003)ٝرؼذ دساعخ 

إٔ اُزٌِلخ رقجؼ ؿ٤ش ٓزٔبصِخ أٝمؾذ ؛ ؽ٤ش ُِزٌِلخ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ٗزؾبس كٌشحلا

ٓؼذٍ اُ٘ؾبه أًجش ٖٓ  ٓغزٟٞاُض٣بدح ك٢ اُزٌب٤ُق أُشرجطخ ثض٣بدح  ٓؼذٍ اُغِٞى ارا ًبٕ

ٓغز٘ذح ك٢ رُي  ،اُ٘ؾبه ٓغزٟٞثبٗخلبك ٌٓبكئ ك٢  خالاٗخلبك ك٢ اُزٌب٤ُق أُشرجط

 ,SG&A " Sellingق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٤ُبػ٠ِ كؾـ اُؼلهخ ث٤ٖ عِٞى اُزٌ

General & Administration Costs" ٝرُي ثبُ٘غجخ  ،ٝث٤ٖ اُزـ٤شاد ك٢ ا٣شاداد أُج٤ؼبد

ا  ٕٓؽشًخ ػ٠ِ ٓذٟ  1ٕٙ3ُـ  ، ٝٝعذد اُذساعخ إٔ اُزٌِلخ اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ػبٓب

4 4ٔ ٌَُ ص٣بدح ك٢ أُج٤ؼبد ث٘غجخ ٘٘.ٓث٘غجخ ( رض٣ذ ك٢ أُزٞعو SG&Aٝالإداس٣خ )

4 ك٢ أُج٤ؼبد. ٝهذ أهِن 4ٔ كوو ٌَُ اٗخلبك ث٘غجخ ٖ٘.ٌُٜٓٝ٘ب ر٘خلل ث٘غجخ 

Anderson et al., (2003)  أٝ أُِزقوخ ) اُزٌِلخ اُِضعخ اعْػ٠ِ ٛزٙ اُظبٛشحSticky 

cost ،)ٗز٤غخ هشاساد أُذ٣ش٣ٖ ػ٘ذ س ٝأٝمؾذ اُذساعخ إٔ اُزٌِلخ اُِضعخ رؾذ

ك٢ ظَ روِت  ِٔٞاسد أُخققخ ُلأٗؾطخث٤ٖ خ٤بساد اُطبهخ أُخزِلخ ُ أُلبمِخ

ص٣بدح ا٣شاد  أُذ٣ش٣ٖ اعزٔشاس رٞهغٓغزٟٞ اُطِت ٝ اسرلبعكل٢ ؽبُخ ، ٓغز٣ٞبد اُطِت

 بدحص٣ اعزـلٍ اُطبهخ اُؼبهِخ ٝسثٔب ص٣بدح اُطبهخ ٝثبُزجؼ٤خ ذكؼْٜ رُي ا٣٠ُ ،أُج٤ؼبد

 اٗخلبك ٓغزٟٞ اُطِت أعشع ٖٓ خلل أُٞاسد اُؼبهِخ ػ٘ذٝ أًجش اُزٌِلخ ثٔوذاس

اُطِت ٝرُي ُؾ٤ٖ اُزؤًذ ٖٓ اعزٔشاس٣خ اٗخلبك  ،رٞهغ اٗخلبك ا٣شاد أُج٤ؼبد ٓغزوجلٝ

  ٖٓ ٗبؽ٤خ ٝدساعخ اُغذٟٝ الاهزقبد٣خ ُوشاس الاعزـ٘بء ػٖ أُٞاسد ٖٓ ٗبؽ٤خ أخش١.

الارغبٙ اُضب٢ٗ ُِغِٞى ؿ٤ش  Weiss (2010)ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخش١ هذٓذ دساعخ 

؛ Anti-Sticky Cost)) أٝ أُوبٝٓخ ُلُزقبم أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٝٛٞ اُزٌِلخ ؿ٤ش اُِضعخ

اُض٣بدح ك٢ اُزٌب٤ُق أُشرجطخ ثض٣بدح  ذٝأؽبسد ا٠ُ إٔ اُزٌِلخ رقجؼ ؿ٤ش ُضعخ ارا ًبٗ

زٌب٤ُق أُشرجو ثبٗخلبك ٌٓبكئ ك٢ ؽغْ اُ٘ؾبه. ك٢ اُ اُ٘وـؽغْ اُ٘ؾبه أهَ ٖٓ 

اُزٌِلخ اُج٤ؼ٤خ )ٓغٔٞع  ٓغز٘ذح ك٢ رُي ػ٠ِ كؾـ اُؼلهخ ث٤ٖ عِٞى اعٔب٢ُ اُزٌِلخ

ٝا٣شاد  ("COGS  "Cost of Goods Sold ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٝرٌِلخ اُجنبػخ أُج٤ؼخ

 ٔزِي أُذ٣شٕٝ رؤ٤ًذاا ، ٝأٝمؾذ اُذساعخ إٔ اُزٌِلخ ؿ٤ش اُِضعخ رؾذس ؽ٤ٖ ٣أُج٤ؼبد

ثؤٕ الاٗخلبك ك٢ اُ٘ؾبه ٓغزٔش ٤ُٝظ ٓئهزب، ٝإٔ رٌِلخ الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ 

ٓغزوجل( ٖٝٓ صْ  بسد ؽب٤ُب صْ اعزؼبدرٜاالاعزـ٘بء ػٖ أُٞرٌب٤ُق )غ٣ٞخ أًجش ٖٓ رٌِلخ اُز

أُغزـِخ، ث٤٘ٔب  ؿ٤شبُزخِـ ٖٓ أُٞاسد ث ارخبر هشاساد رزؼِن ْٜٗ ٤ٔ٣ِٕٞ أًضش ا٠ُبك

اُ٘ؾبه ص٣بدح ٓؼذٍ اعزـلٍ اُطبهخ اُؾب٤ُخ أٝلاا هجَ اُزل٤ٌش ك٢  اسرلبع ؽغ٣ْلنِٕٞ ٓغ 

  ٓٔب ٣غؼَ ٓؼذٍ ص٣بدح اُزٌِلخ اهَ ٖٓ ٓؼذٍ اٗخلبمٜب. ،ص٣بدرٜب

 ج٣ٞتر( رْ Weiss; 2010( ٝدساعخ )Anderson et al., 2003ٝث٘بءا ػ٠ِ دساعخ )

 ،"Sticky Cost" خِٓزقوا٠ُ: رٌب٤ُق ُضعخ أٝ  زٔبصَاُزٌب٤ُق راد اُغِٞى ؿ٤ش أُ

زٌب٤ُق ُضعخ ". ٣ٝوُبٍ إ اAnti-Sticky Costُ" مٓوبٝٓخ ُلُزقب ٝأخش١ ؿ٤ش ُضعخ أٝ

ؽغْ اُ٘ؾبه ٖٓ ٓوذاس ر٘بهقٜب  اسرلبعٓغ ثذسعخ أًجش اُزٌب٤ُق ، ػ٘ذٓب رض٣ذ خِٓزقوأٝ 

(، كؼ٠ِ عج٤َ أُضبٍ: Anderson et al., 2003) ؽغْ اُ٘ؾبه ثٔوذاس ٌٓبكئ اٗخلبكٓغ 
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%، ٙ% كزشرت ػ٠ِ رُي ص٣بدح اُزٌب٤ُق ث٘غجخ ٓٔٗلزشك إٔ ؽغْ اُ٘ؾبه اسرلغ ث٘غجخ 

% كوو. ٌُٖٖٝ ث٘غجخ  % ر٘بهقذ اُزٌب٤ُقٓٔٝػ٘ذ اٗخلبك ؽغْ اُ٘ؾبه ث٘لظ اُ٘غجخ 

صادد ارا ٓوبٝٓخ ُلُزقبم، أٝ بٝٓخ ُِضٝعخ ٓوزٌب٤ُق ٝػ٠ِ اُؼٌظ ٖٓ رُي، ٣وُبٍ إ اُ

ؽغْ ٘خلل ٣ػ٘ذٓب  ز٘بهقٜبٓوبسٗخ ث ؽغْ اُ٘ؾبه ٓغ اسرلبعثؾٌَ أهَ اعزغبثخ  اُزٌب٤ُق

، كؼ٠ِ عج٤َ أُضبٍ: ٗلزشك إٔ ؽغْ اُ٘ؾبه اسرلغ (Weiss 2010)ٔوذاس ٌٓبكئ ث اُ٘ؾبه

بك ؽغْ اُ٘ؾبه %، ٝػ٘ذ اٗخلٗ% كزشرت ػ٠ِ رُي ص٣بدح اُزٌب٤ُق ث٘غجخ ٓٔث٘غجخ 

 %. 1% ر٘بهقذ اُزٌب٤ُق ٌُٖٝ ث٘غجخ ٓٔث٘لظ اُ٘غجخ 

ٝعٞد ظبٛشح بد ػ٠ِ ذساعٓغٔٞػخ ٖٓ اُأُقش٣خ أًذد الأػٔبٍ ٝك٢ ث٤ئخ 

إٔ رٌِلخ اُجنبئغ ( Ezat; 2014)ٝعذد دساعخ ، ؽ٤ش زٌِلخاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِ

4، ك٢ ؽ٤ٖ اٗخلنذ ٔ 4 ػ٘ذ ص٣بدح الإ٣شاداد ث٘غجخٔ,ٔرض٣ذ ث٘غجخ  (COGS) أُجبػخ

 ٝهذ أًذد ٛزٙ اُ٘ز٤غخ دساعخ. 4ٔ4 كوو ػ٘ذ اٗخلبك الا٣شاداد ث٘غجخ 3٘,ٓث٘غجخ 

(Ibrahim, 2015 )ٓٞٔٝالإداس٣خخ ٤ؽ٤ش ٝعذد إٔ اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ (SG&A ) هذ

 4، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ رٌِلخ اُجنبئغ أُجبػخ2ٓ.4ٓ ٌُٜٝ٘ب اٗخلنذ ث٘غجخ 2ٖ.ٓصادد ث٘غجخ 

(COGS)  4 4ٔ ٝرُي ثبُ٘غجخ ٌَُ 1٘.4ٓ ٌُٜٝ٘ب اٗخلنذ ث٘غجخ ٕٓ.ٔصادد ث٘غجخ

( هذ صادد ث٘غجخ OCٝعذد اُذساعخ إٔ رٌب٤ُق اُزؾـ٤َ ) ، ٝأ٣نبرـ٤٤ش ك٢ اُطِت

. ًٔب 4 رـ٤٤ش ك٢ اُطِت4ٔ ٝرُي ثبُ٘غجخ ٌَُ ٖٓ.4ٔ، ٌُٜ٘ب اٗخلنذ ث٘غجخ 3ٔ.ٓ

 رٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخٝعذد إٔ ( ػ٠ِ اُ٘زبئظ اُغبثوخ ؽ٤ش 2ٕٔٓؽٔذ، أأًذد دساعخ )

(COGS) ث٤٘ٔب ر٘خلل %ٔٓغ ص٣بدح ك٢ أُج٤ؼبد ٓوذسٛب  %3ٗ.ٓ رضداد ث٘غجخ ،

اُؼ٤ٓٞٔخ أٓب اُزٌِلخ اُج٤ؼ٤خ ٝ ،ٔوذاس٘لظ آُغ اٗخلبك أُج٤ؼبد ث %13.ٓثٔوذاس 

، ث٤٘ٔب %ٔ ٓغ ص٣بدح ك٢ أُج٤ؼبد ٓوذسٛب% ٓٙ.ٓرضداد ث٘غجخ  (SG&A) الإداس٣خٝ

رٌب٤ُق اُزؾـ٤َ صادد ٝ%، ٔ ٓغ اٗخلبك أُج٤ؼبد ثٔوذاس %٘ٗ.ٓ وذاسر٘خلل ثٔ

(OC) 3ٙ.ٓ ث٤٘ٔب ر٘خلل ثٔوذاس %،ٔ أُج٤ؼبد ٓوذسٛبك٢ ٓغ ص٣بدح  %2ٙ.ٓ ث٘غجخ% 

 .%ٔٓغ اٗخلبك أُج٤ؼبد 

 يغثثاخ انغهٌن غٍش انًتًاحم نهتكهفح: 1/3/2

ا أعبع٤ ػبٓلا ٣ؼذ اُزؾذ٣ذ اُقؾ٤ؼ ُِزـ٤ش ك٢ اُزٌِلخ   زخق٤ـ اُقؾ٤ؼُِزوذ٣ش ٝاُ ب

٠ُ ه٤بط اُزٌِلخ ثؾٌَ أًضش اٝعٞد ٓؼب٤٣ش ُِٔلبمِخ رئد١ ا٠ُ  ٣ؾزبطٛزا ، ُِٝزٌب٤ُق

ُِزٌِلخ، ُزُي  ؿ٤ش أُزٔبصَٓٞمٞػ٤خ، ٝٛٞ ٓب ٣قؼت كؼِٚ ك٢ ظَ اٗزؾبس اُغِٞى 

ا  أٓشاا  ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبص٣َقجؼ رؾذ٣ذ ٓغججبد اُغِٞى   ,Novák & Popesko) ٜٓٔب

٣ؼزجش ٗز٤غخ أٝ ظبٛشح رؾزبط ا٠ُ اُزؼشف ػ٠ِ  ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبصَبُغِٞى ك (.2014

ا  ُوبػذح اُغجت ٝالأصش، كبٗٚ لا  ٓغججبد ؽذٝصٜب ؽز٠ ٗزٌٖٔ ٖٓ اُزؾٌْ ك٤ٜب ٝاداسرٜب، ٝهجوب

ٗغزط٤غ اُزؾٌْ ك٢ الأصش أٝ اُ٘ز٤غخ ثذٕٝ اُزؼشف ػ٠ِ اُغجت ٓغ اُذساعخ أُزؤ٤ٗخ ُٚ ًِٔب 

 أٌٖٓ رُي.
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ا ُذساعخ )ٝٝك انغثة انشئٍغً نظيٌس انغهٌن غٍش كبٕ ( Anderson et al., 2003وب

عزغبثخ ُِزـ٤شاد ك٢ ا انًٌاسد تغٌٌحتانًتؼهمح انًتًاحم نهتكهفح ىٌ انمشاساخ الإداسٌح 

اُطِت ٣غذ أُذ٣شٕٝ أٗلغْٜ أٓبّ ثذ٤ِ٣ٖ ُِٔلبمِخ ؽغْ كؼ٘ذٓب ٣٘خلل ٓغز٣ٞبد اُطِت، 

 أُشرجطخ ثٜباُزغ٣ٞخ ٛٔب: الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد اُضائذح ػٖ اُؾبعخ ٝرؾَٔ رٌب٤ُق  بث٤ٜ٘ٔ

أٝ رخل٤ل أُٞاسد اُضائذح ػٖ اُؾبعخ ٝرؾَٔ  (الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ)رٌب٤ُق 

سد ؽب٤ُب صْ االاعزـ٘بء ػٖ أُٞرٌب٤ُق )أُشرجطخ ثزو٤ِـ أُٞاسد  رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ

ص٣بدح  ٖ اعزٔشاس٣أُذ٣ش رٞهغرا ارغٚ ٓغزٟٞ اُطِت ا٠ُ الاسرلبع ٝ. ٝآغزوجل( باعزؼبدرٜ

 رٜبٝسثٔب ص٣بد ٔٞاسد أُزبؽخ ؿ٤ش أُغزـِخاعزـلٍ اُ ذكؼْٜ رُي ا٠ُا٣شاد أُج٤ؼبد ٣

أُشعؼ إٔ ٣ض٣ذ ٖٝٓ  ،اُزٌِلخ ص٣بدح ٝثبُزجؼ٤خ اعزغبثخ ُلسرلبع ك٢ ٓغزٟٞ اُطِت

ػ٠ِ  ؾز١ٞر ٜبلأٗ ٗظشاا أًجش ثغشػخ  خ ٝالإداس٣خاُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔ زٌب٤ُقاُ ٕ ٖٓٔذ٣شٝاُ

ٓ٘ذٝث٢ ٝػٔٞلاد ٓضَ سٝارت "اُؾشًخ  ٝالإداس٣خ أُزؼِوخ ثبداسح ٓؼظْ اُزٌب٤ُق اُؼبٓخ

 ٝاُز٘ولد اُغلشٗلوبد ، ٝالإداس٣خأٌُبرت ٌٝٓبكآد ٝؽٞاكض ٓٞظل٢ أُج٤ؼبد، ٝسٝارت 

 ٝرؾو٤ن أُقبُؼ اُزار٤خ، ثبُ٘لغلإٔ رُي ٣ؼٞد ػ٤ِْٜ ، (Chen et al., 2012" )ٝاُزشك٤ٚ

 .٣ٝزٔؾ٠ ٓغ اُ٘ظشح اُزلبإ٤ُخ ُِٔذ٣ش٣ٖ ٗز٤غخ رٞهغ اسرلبع ٓغز٣ٞبد اُطِت أُغزوج٤ِخ

ثٔغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ  ٣زؤصش اُوشاس الإداس١ اُخبؿ ثزغ٣ٞخ أُٞاسدػ٠ِ رُي كبٕ ٝ

 أٜٛٔب: 

  ـ تكانٍف انتغٌٌح:

اُخط٤خ ث٤ٖ اُزٌب٤ُق ٝؽغْ أًذد اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد إٔ اكزشاك اُؼلهخ 

ا  ك٢ اُٞاهغ اُؼ٢ِٔ ٝك٢ ٓؼظْ ث٤ئبد الأػٔبٍ ػ٠ِ ٓغزٟٞ  اُ٘ؾبه هذ رْ اُزخِـ ٓ٘ٚ ٗغج٤ب

اُؼبُْ، ًٔب إٔ اكزشاك صجبد أُذٟ أُلئْ ك٢ الأعَ اُوق٤ش أفجؼ ٓؾَ ؽي ثغجت ٓب 

ا  ٤خوبثِاُٝ ثبُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخث٤ئخ الاػٔبٍ اُؾب٤ُخ ثٚ رزغْ   ُزـ٤ش اُظشٝفُِزـ٤ش أُغزٔش ٝكوب

٣قؼت )ٌُٖٝ لا ٣غزؾ٤َ( رغ٣ٞزٜب ك٢  ِٔضٓخاُضبثزخ اُزٌب٤ُق ، كبرا ًبٗذ اُأُؾ٤طخ ثٜب

ثؤهَ  رو٤ِقٜبخز٤بس٣خ ٣ٌٖٔ الاضبثزخ اُزٌب٤ُق ، كبٕ اُاُطِت ٢غ اُزـ٤ش كالأعَ اُوق٤ش ٓ

 & Cooper؛3ٕٔٓؾشًخ )اُجشاؽ٢، ٓغزٟٞ ٖٓ اُزؤص٤ش ػ٠ِ الأٛذاف ه٣ِٞخ الأعَ ُِ

Kaplan, 1988ٝ ،) ٣قؼت اعزغبثخ اُزٌب٤ُق اُضبثزخ أُِضٓخ ثؾٌَ ٖٓ رُي أٗٚ ٣زنؼ

آٌب٤ٗخ اعزغبثخ اُزٌب٤ُق اُضبثزخ  ، ٓغر٘بعج٢ ٓغ اُزـ٤ش ك٢ اُطِت ك٢ الأعَ اُوق٤ش

 ذ٣ش٣ٖٓٔب ٣ذكغ أُ ،ُغُٜٞخ رغ٣ٞزٜب الاخز٤بس٣خ ثؾٌَ ر٘بعج٢ ٓغ اُزـ٤ش ك٢ اُطِت ٗظشاا 

اكزشاك صجبد أُذٟ أُلئْ ٝاكزشاك اُؼلهخ  لارخبر هشاس ثبُزغ٣ٞخ ٝاُخشٝط ػٖ

ٌٖٔ اُوٍٞ اٗٚ ًِٔب صادد اُزٌب٤ُق اُضبثزخ ٝثبُزب٢ُ ٣ُ (. Anderson et al., 2003اُخط٤خ )

ٖٝٓ أعَ ، الاخز٤بس٣خ ٓوبسٗخ ثبُِٔضٓخ صاد اؽزٔبٍ ٝعٞد اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

الأ٠ُٝ اُز٢ أًذد ٝعٞد اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ًبٗذ رشًض ػ٠ِ رُي كبٕ اُذساعبد 

اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ لاؽزٞائٜب ػ٠ِ ث٘ٞد ًض٤شح ٖٓ اُزٌب٤ُق اُضبثزخ 

 الاخز٤بس٣خ. 
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ك٢  ٤شاد٤اُزٌب٤ُق اُ٘برغخ ػٖ اعشاء أ١ رـ٣ٌٖٝٔ رؼش٣ق رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ ثؤٜٗب 

ؼ٘ذ اٗخلبك اُطِت كػ٘ذ ص٣بدح أٝ اٗخلبك اُطِت، اُؼٔبُخ()عٞاء الأفٍٞ أٝ  أُٞاسد

اُزٌب٤ُق اُز٢ رزٌجذٛب أُ٘ؾؤح ٗظ٤ش الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش رزٔضَ رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ ك٢ 

ا اػٖ أُٞ عزـ٘بءأُغزـِخ، أٝ رٌِلخ الا  ,.Anderson et al) ٓغزوجلا  بصْ اعزؼبدرٜ سد ؽب٤ُب

2003; Anderson et al., 2007; Anderson & lanen, 2009; Banker & Byzalov, 

2014; Ibrahim & Ezat, 2017; ،ٖٓػجذ اُلزبػ؛ 3ٕٔٓ؛ اُقـ٤ش، 1ٕٔٓ؛ ٓئ ،

، ٝػ٘ذ اسرلبع اُطِت رزٔضَ رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ ك٢ رٌب٤ُق ص٣بدح أُٞاسد )عٞاء (ٕٕٓٓ

ب٤ُق الأفٍٞ أٝ اُؼٔبُخ( ٝرٌب٤ُق اعزجذاٍ أُٞاسد اُز٢ رْ الاعزـ٘بء ػٜ٘ب عبثوب ٝاُزٌ

 الاخز٤بس٣خ اُز٢ ٖٓ أُشعؼ إٔ رض٣ذٛب الإداسح ٗز٤غخ اسرلبع اُطِت. 

رٌب٤ُق ٗوذ٣خ ٓضَ ٌٓبكآد ٜٗب٣خ اُخذٓخ ٝرؼ٣ٞنبد  غ٣ٞخ ػ٠َِٔ رٌب٤ُق اُززٝرؾ

أُٞظل٤ٖ أُلق٤ُٖٞ، ٝرٌب٤ُق اُجؾش ٝاُزذس٣ت ػ٘ذ رؼ٤٤ٖ ٓٞظل٤ٖ عذد ك٢ ؽبُخ 

اُطِت، ٝاُؾشٝه اُغضائ٤خ ٗز٤غخ ٓخبُلخ اُؼوٞد، ثبلإمبكخ ا٠ُ رٌب٤ُق اُزخِـ  اعزؼبدح

 غ٣ٞخرٌب٤ُق اُز زنٖٖٔٓ أُؼذاد اُؾب٤ُخ ٝرٌب٤ُق رش٤ًت أُؼذاد اُغذ٣ذح، ًٔب ر

رٌب٤ُق ر٘ظ٤ٔ٤خ ؿ٤ش ٗوذ٣خ ٓضَ كوذإ اُشٝػ أُؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُٞظل٤ٖ أُغزٔش٣ٖ ك٢ اُؼَٔ 

، ٝرٌب٤ُق الاعزـ٘بء ػٖ اٌُلبءاد أط أُبٍ اُجؾش١ ػ٘ذرآًَ سٝ ،ٗز٤غخ كقَ صٓلئْٜ

 (.1ٕٔٓكوذإ اُغٔؼخ )عؼ٤ذ، 

أُزٞهؼخ ٓوبسٗخ ثزٌب٤ُق الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد اُضائذح  غ٣ٞخًِٝٔب اٗخلنذ رٌب٤ُق اُز

ٕ ٖٓ أُٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ، ٝهذ رئد١ ص٣بدح اؽزٔبٍ ٝأُذ٣ش رخِـ ، ًِٔبػٖ اُؾبعخ

اُطِت ا٠ُ رؾل٤ض أُذ٣ش٣ٖ ػ٠ِ رو٤ِـ أُٞاسد، ٓٔب ٣ئد١ اعزٔشاس اُزشاعغ ك٢ ؽغْ 

ٓشرلؼخ، ٣غت ػ٠ِ  غ٣ٞخٝػ٘ذٓب رٌٕٞ رٌب٤ُق اُز، ا٠ُ رو٤َِ دسعخ ُضٝعخ اُزٌِلخ

. كبرا أّ لا أُذ٣ش٣ٖ إٔ ٣وشسٝا ٓب ارا ًبٗٞا ع٤ؾزلظٕٞ ثبُٔٞاسد ك٢ ظَ اٗخلبك اُطِت

كبْٜٗ ٣لنِٕٞ رؾَٔ رٌب٤ُق  ٖ ثؤٕ الاٗخلبك ك٢ اُطِت ٓئهذ،٤ًبٕ أُذ٣شٕٝ ٓزلبئِ

 Anderson et) الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ خلٍ اُلزشح أُزٞهؼخ ُِطِت أُ٘خلل

al., 2003). 

ثؾٌَ أعبع٢ ثبُزؼذ٣لد اُز٢ ٣زْ  ٣شرجو هشاس رغ٣ٞخ أُٞاسدٝعذ٣ش  ثبُزًش إٔ 

ٗز٤غخ ُِزـ٤شاد ك٢ ظشٝف ٝؽغْ اُطِت، ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ  الأفٍٞ ٝاُؼٔبُخاعشاإٛب ػ٠ِ 

ثبُؾشًخ ٖٓ أُزـ٤شاد الأعبع٤خ اُز٢ رئصش ػ٠ِ  ًضبكخ الأفٍٞ ًٝضبكخ اُؼَٔاُوٍٞ إ 

كل٢ ٓؼظْ (. 3ٕٔٓ)اُجشاؽ٢، ٝػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ  رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ

 رٌِلخ رغ٣ٞخ ك٢ سرلبعلا رزؼشك أُشرلؼخ ًضبكخ الأفٍٞراد  ؾشًبداُالأؽ٤بٕ ٗغذ 

ثبُؾشًبد راد ًضبكخ اُؼٔبُخ  ، ٓوبسٗخا ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبصَٝص٣بدح اُغِٞى  أُٞاسد

 .(Magheed, 2016) أُشرلؼخ

فٍٞ، الأرِي ػ٠ِ ٤ٌَٛ رؼزٔذ رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ  كبٕ ثبُ٘غجخ ٌُضبكخ الأفٍٞ،

 ،رٌب٤ُق اُزغ٣ٞخٝالإٗزبع٤خ رشرلغ ك٤ٜب  رؼزٔذ أًضش ػ٠ِ الأفٍٞ اُزؾـ٤ِ٤خكبُؾشًبد اُز٢ 
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ارا هشسد بلأفٍٞ اُزؾـ٤ِ٤خ ٌِٓلخ، ٝرٌِلخ الاؽزلبظ ثلأٗٚ ثبٗخلبك اُطِت رقجؼ 

ثٔب ك٤ٜب  اُخغبئشاٌُض٤ش ٖٓ إٔ رزؾَٔ  ٤ٜب٤غت ػِاُؾشًخ الاعزـ٘بء ػٖ ٛزٙ الأفٍٞ ك

 ٤٘خ الأعبع٤خاُج ق٤ُبرٌ ٓضَٜزٙ الأفٍٞ ُأُزؼِوخ ثبلاعزضٔبساد أُجذئ٤خ  اُخغبئش

زٌب٤ُق اُزغ٣ٞخ رشرلغ ك٢ أُ٘ؾآد اُز٢ رؼزٔذ أًضش ػ٠ِ كٝثبُزب٢ُ ، الاػذاد ٝاُزغ٤ٜضٝ

  (.Bugeja et al., 2015) الأفٍٞ اُزؾـ٤ِ٤خ

أُشرجطخ ثبُؼٔبُخ رٌٕٞ  أُٞاسد كجبُشؿْ ٖٓ إٔ رغ٣ٞخأٓب ثبُ٘غجخ ٌُضبكخ اُؼَٔ، 

ُٖ رٌٕٞ رٌِلخ الاعزـ٘بء ػٖ اُؼٔبُخ أ٣غش ٖٓ رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ ثبلأفٍٞ، الا إٔ 

ٓشرلؼخ ػ٘ذ عزٌٕٞ رٌِلخ الاعزـ٘بء ػٖ اُؼٔبُخ ٓ٘خلنخ ك٢ ًض٤ش ٖٓ الأؽ٤بٕ. ؽ٤ش إ 

اٗخلبك اُطِت ُٔب ٣شرجو ثٜب ٖٓ رٌب٤ُق رزؼِن ثٌٔبكآد ٜٗب٣خ اُخذٓخ ٝخغبسح 

 اُزذس٣ت ٝاُزؼ٤٤ٖالاخز٤بس ٝق ٤ُبالاعزضٔبساد ك٢ أُٞاسد اُجؾش٣خ أُخزِلخ ٓضَ رٌ

(Bugeja et al., 2015) ٖاُؼٔبُخ أُبٛشحؽزٔب٤ُخ كوذ ا، ثبلإمبكخ ا٠ُ اُخغبئش اُ٘برغخ ػ .

٠ُ اُزو٤َِ ٖٓ هذسح أُ٘ؾؤح ػ٠ِ اُزخِـ ٖٓ اب ٓب رئد١ اُزؼبهذاد اُضبثزخ ُِؼٔبُخ ٝؿبُجا 

ّْ، رئد١ ًضبكخ اُؼَٔ ٛزٙ اُؼٔب ؿ٤ش ٠ُ اسرلبع رٌِلخ اُزغ٣ٞخ ٝص٣بدح اُغِٞى اُخ. ٖٝٓ صَ

ًٔب هذ ٣ئد١ ٝعٞد اُزؾش٣ؼبد اُقبسٓخ اُز٢ رزؼِن ثبُؼٔبُخ ٝاُوٞا٤ٖٗ ، ُِزٌِلخ أُزٔبصَ

٠ُ فؼٞثخ الاعزـ٘بء ػٖ اُؼب٤ِٖٓ ك٢ اُلزشاد اُز٢ ٣٘خلل ك٤ٜب اُطِت؛ االاعزٔبػ٤خ 

اُوب٤ٗٞٗخ اُز٢ رزؼِن ثبُؼوٞد ه٣ِٞخ الأعَ ٓغ اُؼب٤ِٖٓ ٝاُز٢  ٠ُ أُزطِجبدا ثبلإمبكخ

ؿ٤ش ك٢ ؽبُخ كغخ اُزؼبهذ، ٝثبُزب٢ُ ٣ظٜش اُغِٞى  ؾشًخرلشك ػوٞثبد ٓؼ٤٘خ ػ٠ِ اُ

(. ٝػ٘ذ ص٣بدح اُطِت أ٣نب عزؾزبط اُؾشًخ ا٠ُ 3ٕٔٓأُزٔبصَ ُِزٌِلخ ))اُجشاؽ٢، 

بدح رٌب٤ُق رغ٣ٞخ أُٞاسد ٓزٔضِخ ك٢ اعزؼبدح أٝ رؼ٤٤ٖ ػٔبُخ عذ٣ذح ٓٔب ٣زشرت ػ٤ِٚ ص٣

 ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.ٝثبُزب٢ُ ٣ظٜش اُغِٞى  رٌب٤ُق الاخز٤بس ٝاُزؼ٤٤ٖ ٝاُزذس٣ت،

رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ  آٌب٤ٗخ ٣ٌٕٖٞٔ أُشعؼ إٔ ب ػ٠ِ ٓب عجن، كرؤع٤غا ٝ

ًٔب إٔ آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ  بُؼٔبُخ،ث ٔٞاسد أُشرجطخاُرغ٣ٞخ  ٓخزِلخ ػٖ آٌب٤ٗخثبلأفٍٞ 

 أُٞاسد أُشرجطخ ثبُزٌب٤ُق اُضبثزخ أُِضٓخ ٓخزِلخ ػٖ آٌب٤ٗخ رغ٣ٞخ أُٞاسد أُشرجطخ

اُجبؽش إٔ رؤص٤ش اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ اُوشاساد ٣شٟ ُزُي ثبُزٌب٤ُق اُضبثزخ الاخز٤بس٣خ، 

ِق ثبخزلف ث٘ٞد ع٤خز ،أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد ٝثبُزب٢ُ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

 اُؼٔبُخرؼزٔذ أًضش ػ٠ِ ٝاُز٢  اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خاُزٌب٤ُق، ثٔؼ٠٘ إٔ 

 )الإٗزبط( عززؤصش ثؾٌَ ٓخزِق ػٖ رٌب٤ُق اُجنبػخ ٝرزنٖٔ رٌب٤ُق اخز٤بس٣خ أًضش،

 .ؽزٞائٜب ػ٠ِ رٌب٤ُق ِٓضٓخ أًضشاٝ أُجبػخ لاػزٔبدٛب أًضش ػ٠ِ ًضبكخ الأفٍٞ

 انٌكانح ًتعاسب انًصانح تٍن الإداسج ًأصحاب انًصانح: يشاكمـ 

ٓبدآذ اُوشاساد الإداس٣خ أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد ٢ٛ أُؾشى الأعبع٢ ُِغِٞى 

رخنغ ُٔؾبًَ  ٓضَ أ١ هشاساد اداس٣خ ، ٛزٙ اُوشاسادٝثبُطجغؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، 

اًُٞبُخ ٝرنبسة أُقبُؼ ث٤ٖ الإداسح ٝالأهشاف الأخشٟ ٖٓ أفؾبة أُقبُؼ، كؼ٘ذ 

الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ ثغجت الاػزجبساد  ٕ ا٣ٝ٠ُِغؤ أُذ٣شاٗخلبك اُطِت هذ 
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رؼظ٤ْ أُ٘لؼخ اُؾخق٤خ ػ٠ِ ؽغبة ٣ٖ، ٝاُغؼ٢ ٗؾٞ ش٣الاٛزٔبٓبد اُؾخق٤خ ُِٔذٝ

ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ ُزغ٘ت اُ٘زبئظ  ٣ٕٝشِؾخ، ٝسثٔب ٣ؾزلع أُذالأهشاف ر١ٝ أُق

ؾشًخ أٝ كوذ عضء ٖٓ ٌٓبكآرْٜ أُزشرجخ ػ٠ِ اٌٗٔبػ اُ٘ؾبه ٓضَ خغبسح اُغٔؼخ اُؾب٤ُخ ُِ

 ؽؼٞسْٛ ثبٌٓب٤ٗخ  أٝ رذ٢ٗ اُشٝػ أُؼ٣ٞ٘خ ُِٔٞظل٤ٖ اُؾب٤٤ُٖ ػ٘ذ ػ٘ذ رؤصش الأسثبػ

 (.Anderson et al., 2003) ِزٌِلخُٔزٔبصَ ُؿ٤ش اغِٞى اُكقِْٜ، ٝثبُزب٢ُ ظٜٞس 

٤ٍٔٞ أُذ٣ش٣ٖ ُز٤ٔ٘خ اُؾشًخ ثٔب ث هذ رشرجو اُوشاساد الإداس٣خ ُزغ٣ٞخ أُٞاسدًٔب 

ثـشك ص٣بدح أُ٘لؼخ  ،٣زغبٝص ؽغٜٔب الأٓضَ أٝ ُِؾلبظ ػ٠ِ أُٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ

ٗؾٞ  ٕٔذ٣شٝاُ ٣زغٚكٖٔ أُشعؼ إٔ ٌٔبكآد ٝاُؾٞاكض، اُؾخق٤خ ٖٓ اُٞمغ ٝاُغِطخ ٝاُ

الإداس٣خ ٝدػْ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٖٓ  ث٘بء الإٓجشاهٞس٣خرؾو٤ن ٓقبُؾْٜ اُؾخق٤خ ٝ

ػ٘ذ اسرلبع ؽغْ ثغشػخ ًج٤شح  SG&A اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ زٌب٤ُقخلٍ ص٣بدح اُ

، الإداس٣خأٌُبرت ٌٝٓبكآد ٝؽٞاكض ُٔٞظل٢ )ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، امبكخ سٝارت  أُج٤ؼبد

ص٣بدح ٝٝرؼ٤٤ٖ ٓٞظل٤ٖ عذد هذ لا رٌٕٞ اُؾشًخ ك٢ ؽبعخ ا٤ُْٜ ك٢ اُٞهذ اُشاٖٛ، 

 ، ٝػ٠ِ اُ٘و٤ل ٖٓ رُي، ٣زْ(ٝؿ٤شٙ ٝاُزشك٤ٚ ٝاُز٘ولد اُغلشاُ٘لوبد أٌُزج٤خ ٝٗلوبد 

ثجوء ؽذ٣ذ ػ٘ذٓب ر٘خلل  SG&A اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ زٌب٤ُقاُل ٤رخل

 .(Chen et al., 2012)اُزٌب٤ُق عِٞى  ػذّ رٔبصَ  ا٠ُع٤ئد١ ٛزا  ، ٝثبُطجغأُج٤ؼبد

تخفيف من يساعد على حوكمة رقابة والبناء آليات قوية للوجدير بالذكر أن 
 ذ٣ش٣ٖأُ ادارخبر هشاس ٓٔب ٣غؼَ ،ينوالمساهم ينالوكالة بين المدير وصراع مشاكل

 ؿ٤ش أُزٔبصَرو٤َِ اُغِٞى  ٛزا ٣غبػذ ػ٠ِٝ، ثزغ٣ٞخ أُٞاسد أًضش ػول٤ٗخ ٝسؽذاا 

ؽٌبّ اُغ٤طشح ػ٠ِ ا٠ُ ائد١ اُز٘ل٤ز اُقبسّ ٤ُ٥بد اُشهبثخ ٝاُؾًٞٔخ ٣ لإٔ ،ُِزٌِلخ

أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ الإداس٣خ اُوشاساد  ثبُزب٢ُ مٔبٕ رٞعٚاُوشاساد الاداس٣خ أُخزِلخ، ٝ

اُقـ٤ش، أُغب٤ٖٔٛ ٝالإداسح )أُقبُؼ ث٤ٖ  ٖٓ روبسةأُض٣ذ ا٠ُ رؾو٤ن  أُٞاسد

ًٔب إٔ ٝعٞد آ٤ُبد ٝامؾخ ٌُٔبكآد (. Ibrahim & Ezat, 2017؛ 3ٕٔٓمحمد، ؛ 3ٕٔٓ

ٖٓ خلٍ سثطٜب ثبُزو٤٤ْ  اُؾٞاكضرِي أٌُبكآد ٝاُزؾٌْ ك٢ الإداس٣خ ٝٝٗظْ اُؾٞاكض 

 ;Florackis & Ozkan, 2009)اًُٞبُخ  ٓؾبًَ رخل٤ل٣ٌٜٔ٘ب  ،أُٞمٞػ٢ لأداء الإداسح

Kumar & Zattoni, 2016)  ٖرو٤َِاُوشاساد أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد ٝٝثبُزب٢ُ رؾغ٤ 

 .ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبصَاُغِٞى 

انحانٍح، ًانتٌلؼاخ الإداسٌح انًتؼهمح انغاتمح ًـ اتزاه انتغٍش فً حزى انطهة فً انفتشج 

 تحزى انطهة انًغتمثهً: 

اُزؾبإ٤ٓخ ُلإداسح اُ٘ظشح ٣زؤصش هشاس رغ٣ٞخ أُٞاسد ثؾٌَ ًج٤ش ثبُ٘ظشح اُزلبإ٤ُخ ٝ

٠ُ ارئد١ اُزٞهؼبد أُزلبئِخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُزٞهؼبد الإداس٣خ ثؾغْ اُطِت أُغزوج٢ِ، ؽ٤ش 

ػ٠ِ اكزشاك إٔ الاٗخلبك اُؾب٢ُ ك٢ أُج٤ؼبد ٛٞ الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ 

زغؼ٠ عػ٠ِ اُؼٌظ ٖٓ رُي ارا ًبٗذ ٗظشح الإداسح رؾبإ٤ٓخ، كبٜٗب اٗخلبك ٓئهذ، ٝ

 (.Li & Luo, 2021؛ 3ٕٔٓاُقـ٤ش، ) ُزخِـ ٖٓ أُٞاسد اُضائذح ثؾٌَ أعشعا ٗؾٞ
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 ض:ًشانذساعاخ انغاتمح ًاشتماق انفـ 2

 انذساعاخ انغاتمح: 2/1

( ٖٓ أٍٝ اُذساعبد اُز٢ هذٓذ Noreen & Soderstrom, 1994رؼزجش دساعخ )

ا ُلٌشح اُ رجش٣شاا  الإمبك٤خ، ٝك٢ ٛزٙ ا٥ٝٗخ ر٘بُٝذ  ق٤ُبُِزٌ ؿ٤ش أُزٔبصَغِٞى ٗظش٣ب

( اعزخذاّ ٓلّٜٞ اُزقبم اُزٌِلخ ك٢ رشؽ٤ذ هشاساد رغؼ٤ش 33ٗٔدساعخ )ُطل٢، 

  َ ٖٓ  أُ٘زغبد ك٢ الأعَ اُط٣َٞ، ٢ٛٝ أٍٝ دساعخ ػشث٤خ ك٢ ٛزا أُغبٍ، صْ هذّ ً

Noreen & Soderstrom (1997)  ٤بد ٣جشٖٛ ػ٠ِ ػذّ بُٔغزؾلثخذٓخ آُٖ أهغبّ  د٤ُل

، ٣ٝئًذ ػ٠ِ كٌشح اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ك٢ ٛزا اُوطبع، دهخ ٗٔبرط اُزٌِلخ اُ٘غج٤خ

 ُْٝ رزطشم ٛزٙ اُذساعبد ُزٞك٤ش ٗٔبرط رطج٤و٤خ ُِزذ٤َُ ػ٠ِ ػذّ رٔبصَ عِٞى اُزٌِلخ.

 & Anderson, Banker) دساعخٝظَ اُٞمغ ٓب ٛٞ ػ٤ِٚ ؽز٠ رٌٔ٘ذ 

Janakiraman, 2003 ه٤بط اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ( ٖٓ رٞك٤ش ٗٔٞرط ٖٓ ّٖ ٌِ َٔ رطج٤و٢ ٣ُ

اُؼلهخ ث٤ٖ  بخزجبس، ٣ٝوّٞ ٛزا اُ٘ٔٞرط ثABJ 2003ُِزٌِلخ، ٝاؽزٜش ٛزا اُ٘ٔٞرط ثبعْ 

ٝث٤ٖ اُزـ٤شاد ك٢ ا٣شاداد  SG&Aق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٤ُبعِٞى اُزٌ

 ٕٓؽشًخ ػ٠ِ ٓذٟ  1ٕٙ3هذ هبّ ثزطج٤ن اُ٘ٔٞرط ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ ٝ ،أُج٤ؼبد

ا  ( رض٣ذ ك٢ SG&A، ٝٝعذد اُذساعخ إٔ اُزٌِلخ اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ )ػبٓب

4 ٖ٘.4ٓ ٌُٜٝ٘ب ر٘خلل ث٘غجخ 4ٔ ٌَُ ص٣بدح ك٢ أُج٤ؼبد ث٘غجخ ٘٘.ٓث٘غجخ أُزٞعو 

ػ٠ِ ٛزٙ  4Anderson et al., (2003) ك٢ أُج٤ؼبد. ٝهذ أهِن ٔكوو ٌَُ اٗخلبك ث٘غجخ 

(، ٝرٞاُذ اُذساعبد ثؼذ ٛزٙ Sticky costأٝ أُِزقوخ ) اُزٌِلخ اُِضعخ عْااُظبٛشح 

بد الأػٔبٍ ك٢ ُِزٌِلخ ٖٓ ػذٓٚ ك٢ ث٤ئ ؿ٤ش أُزٔبصَٓذٟ ٝعٞد اُغِٞى اُذساعخ لاخزجبس 

ٛٞ اُ٘ٔٞرط الأعبع٢ اُز١ اػزٔذد ػ٤ِٚ ( ٣ٝABJ 2003ؼزجش ٗٔٞرط ) اُذٍٝ أُخزِلخ،

 ؿ٤ش أُزٔبصَٜب ا٠ُ ٗز٤غخ ٝاؽذح ٝٛٞ رؤ٤ًذ اُغِٞى ٝرٞفِذ ع٤ٔؼٓؼظْ ٛزٙ اُذساعبد، 

ػذّ الاخزلف ث٤ٖ ٛزٙ اُذساعبد كوو ك٢ ٗغجخ ًبٕ ، ٝبد الأػٔبٍ أُخزِلخك٢ ث٤ئ ُِزٌِلخ

);Banker & Cannon, 2011;  He et al., 2010 اُزـ٤ش ك٢ أُج٤ؼبدٓغ  رٔبصَ اُزٌِلخ
; Bugeja et al., 2015; Subramaniam & Balakrishnan et al., 2014Byzalov, 2014; 

)Watson, 2016; Xu & Sim, 2017; Özkaya, 2021.  ٝهذ ؽبُٝذ ثؼل اُذساعبد

 ,.Anderson et al)اُز١ هذٓٚ  ABJرط٣ٞش ٗٔٞرط ه٤بط اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ 

(، ;Weiss, 2010 Homburg & Nasev, 2008، ُزغ٘ت ثؼل فؼٞثبد اُزطج٤ن )2003(

 اُ٘ٔٞرط الأعبع٢ أُغزخذّ ك٢ ٓؼظْ اُذساعبد. ٛٞ ABJٌُٖٝ ظَ ٛزا اُ٘ٔٞرط 

ٝهذ رْ اخزجبس اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ ك٢ اٌُض٤ش 

ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ  ثبُ٘غجخػ٠ِ ٝعٞد ٛزٙ اُظبٛشح ك٢ ٓقش  ارلوذ ع٤ٔؼٜبٝ ،ٖٓ الأثؾبس

ُزٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ ثبُ٘غجخ  ٝعٞدٛب أ٣نب، ٝرٞفَ ٓؼظٜٔب ا٠ُ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

الاخزلف ث٤ٖ اُذساعبد ك٢ ٗغجخ ػذّ رٔبصَ اُزٌِلخ ثغجت ٛ٘بى ٝرٌب٤ُق اُزؾـ٤َ، ًٝبٕ 
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 3ٕٔٓ؛ هؾطبٕ، 2ٕٔٓ؛ أؽٔذ، 1ٕٔٓاخزلف ػ٤٘خ اُذساعخ ٖٓ ثؾش ٥خش )ٓ٘ذٝس، 

Ezat, 2014; Ibrahim & Ezat, 2017;.)  

ًٔب ارغٜذ اُؼذ٣ذ ٖٓ دساعبد لاخزجبس رؤص٤ش أُزـ٤شاد أُخزِلخ ػ٠ِ اُغِٞى 

ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ أٝ لاخزجبس رؤص٤ش اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ػ٠ِ ثؼل أُزـ٤شاد، 

ؽ٤ش ارغٜذ دساعبد لاخزجبس اُؼلهخ ث٤ٖ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٝالأداء أُب٢ُ أٝ 

 Kama and Weiss 2013; Warganegara and)بلأسثبػ ٝاداسح الأسثبػ اُشثؾ٤خ ٝاُز٘جئ ث

Tamara, 2014; Huong, 2018; Kontesa & Brahmana, 2018; Abdullah, 2021; 

Abdel Megeid & El-Deeb, 2021)  ؛ أؽٔذ، 3ٕٔٓ؛ اُقـ٤ش، 3ٕٔٓ عبة الله،؛

(، ًٔب ارغٜذ دساعبد أخشٟ ا٠ُ دساعخ اُؼلكخ ث٤٘ٚ ٝث٤ٖ ٕٕٓٓ ،ؽغبص١؛ 3ٕٔٓ

اُزؾلع أُؾبعج٢ ٝه٤ٔخ اُؾشًخ ٝدهخ ر٘جئاد أُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ٝاُزغ٘ت اُنش٣ج٢ 

 Weiss, 2010; Baumgarten, 2012; Li)ٝؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝؿ٤شٙ ٖٓ أُزـ٤شاد 

Luo, 2021 & ،اُض٢ً، ؛ ١ٕٓٔ3، ثـذاد &ٓؾٔـذ ؛ 3ٕٔٓجشاؽ٢، اُ؛ 1ٕٔٓ( )عؼ٤ذ

 (.ٕٕٔٓ؛ ٓؾٔٞد، ٕٕٓٓ، ػشكبد؛ ٕٕٓٓ، ػجذ اُلزبػ؛ 3ٕٔٓ

أخشٟ ا٠ُ ٓؾبُٝخ اُزؼشف ػ٠ِ أُغججبد اُز٢ ٣٘زظ ػٜ٘ب  ارغٜذ دساعبدًٔب 

ا  Anderson et al. (2003)اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ًٝبٗذ دساعخ  أٍٝ  ٢ٛ أ٣نب

دساعخ عؼذ ا٠ُ ٛزا اُٜذف، ؽ٤ش أؽبسد اُذساعخ ا٠ُ إٔ اُغجت اُشئ٤غ٢ ُِغِٞى ؿ٤ش 

أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٢ٛ اُوشاساد الإداس٣خ ـ أُزؤصشح ثٔؾبًَ اًُٞبُخ ـ اُخبفخ ثزغ٣ٞخ 

ًضبكخ الأفٍٞ ًٝضبكخ أُٞاسد اُخبفخ ثبلأفٍٞ ٝاُؼٔبُخ، صْ هبٓذ ثبخزجبس ٓذٟ رؤص٤ش 

مبكخ ثؾبس ا٠ُ ا؛ صْ ارغٜذ ثؼذٛب اُؼذ٣ذ ٖٓ الأى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخخ ػ٠ِ اُغُِٞباُؼٔ

ٓغ  ،ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبصَجؾش ػٖ ٓغجت ٓخزِق ُِغِٞى آُٖ خلٍ عذ٣ذح ٓغججبد 

) Chenٚ اُوٞح اُزلغ٤ش٣خ ُٝص٣بدح  رط٣ٞش اُ٘ٔٞرطٖٓ أعَ  أصش ٛزا أُغجت ه٤بطخ ٓؾبُٝ
Banker & Byzalov, 2014; Balakrishnan et Kama & Weiss, 2013; 2012;  et al.,

;Ibrahim, 2018; al., 2014).  ٖٓ ٝر٘ذسط اُذساعخ اُؾب٤ُخ رؾذ ٛزٙ أُغٔٞػخ

اُذساعبد، ؽ٤ش رجؾش ك٢ ٓذٟ رؤص٤ش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ 

 ُِزٌِلخ.

صَ ُِزٌِلخ ٝأؽذ ٝٛ٘بى ػذد ٖٓ اُذساعبد ر٘بُٝذ اُؼلهخ ث٤ٖ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔب

أٝ ثؼل آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ك٢ اهبس ٗظش٣خ اًُٞبُخ، كوذ اعزٜذكذ دساعخ 

(Florackis & Ozkan, 2009 اخزجبس ) اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝرٌب٤ُق اًُٞبُخ

، ٝهذ اعزخذٓذ اُذساعخ ٕ٘ٓٓ -333ُٔؼ٤٘خ ًج٤شح ٖٓ اُؾشًبد اُجش٣طب٤ٗخ خلٍ اُلزشح 

ُو٤بط اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٢ٛ ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ٝاعزولٍ ٓغِظ الإداسح صلس ٓئؽشاد 

ٝاُؾٞاكش الإداس٣خ، ٝرٞفِذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ ٛ٘بى ػلهخ عِج٤خ ه٣ٞخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ 

ٝٓؼ٠٘ رُي إٔ  ،ٗغجخ دٝسإ الأفٍٞ ٝٛٞ الإداس١ ٝأُئؽش اُؼٌغ٢ ُزٌب٤ُق اًُٞبُخ

اًُٞبُخ، ٝإٔ رٌب٤ُق اًُٞبُخ ٓغزٔشح  ٛ٘بى ػلهخ ا٣غبث٤خ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝرٌب٤ُق

 ثٔشٝس اُٞهذ.
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ٓؾٌِخ اًُٞبُخ كوذ اعزٜذكذ اخزجبس اُؼلهخ ث٤ٖ  ( et al.,Chen 2012أٓب دساعخ ) 

ٝؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ٝرُي 

-33ٙٔخلٍ اُلزشح  S&P 1500أُذسعخ ك٢ ٓئؽش  الأٓش٤ٌ٣خ ثبُزطج٤ن ػ٠ِ اُؾشًبد

ا  ، ٝهذ رٞفِذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ ٛ٘بى د٤ُلا ٕ٘ٓٓ ػ٠ِ إٔ ػذّ رٔبصَ اُزٌِلخ ٣شرجو  ه٣ٞب

ث٘بء آجشاهٞس٣خ أُذ٣ش٣ٖ )اُزؾق٤ٖ الإداس١( ثغجت ٓؾٌِخ  ثآ٤ُبدثؾٌَ ا٣غبث٢ 

وبإٙ اًُٞبُخ، ٝاُز٢ رْ ه٤بعٜب ثٞاعطخ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش، ٝٗلٞر اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١، ٝكزشح ث

ك٢ ٓ٘قجٚ، ٤ٌَٛٝ اُزؼ٣ٞنبد ُلإداسح اُز٘ل٤ز٣خ. ٝػلٝح ػ٠ِ رُي، ٝعذد اُذساعخ إٔ 

٣ٌٕٝٞ ٛزا أًضش  SG&Aاسرجبه ا٣غبث٢ ث٤ٖ ٓؾٌِخ اًُٞبُخ ٝػذّ رٔبصَ رٌِلخ ٛ٘بى 

ا  ك٢ ظَ ؽًٞٔخ اُؾشًبد اُنؼ٤لخ، ٓٔب ٣ؾ٤ش ا٠ُ إٔ آ٤ُبد ؽًٞٔخ اُؾشًبد  ٝمٞؽب

ا  رِؼت دٝساا  ك٢ اُزخل٤ق ٖٓ رؤص٤ش ٓؾٌِخ اًُٞبُخ ػ٠ِ اُوشاساد الإداس٣خ أُزؼِوخ  ٜٓٔب

 ثزغ٣ٞخ أُٞاسد.

اُذٝاكغ اٌُبٓ٘خ ٝساء ( ا٠ُ اعزٌؾبف Kama & Weiss, 2013)ٝعؼذ دساعخ 

ٝاُؾٞاكض الإداس٣خ ػ٠ِ  ٓغزٜذكبد اُؼٞائذ رؤص٤شٖٓ خلٍ اخزجبس  ٔٞاسداُ هشاساد رغ٣ٞخ

زغ٘ت ثٖ ٣أُذ٣ش رشرجو ؽٞاكضػ٘ذٓب اُذساعخ ا٠ُ أٗٚ ، ٝرٞفِذ اُزٌب٤ُقدسعخ ُضٝعخ 

 ٣زغٜٞا ا٠ُُزِج٤خ رٞهؼبد أُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ، كبْٜٗ  ٓغزٜذكخ أسثبػرؾو٤ن اُخغبئش أٝ 

اُزخِـ ٖٓ ، أ١ ٣زغٜٕٞ ا٠ُ اٗخلبك أُج٤ؼبدك٢ ؽبُخ ٔٞاسد ِاُزؼذ٣َ اُز٘بص٢ُ ُ

. اُزٌِلخ ُضٝعخٛزٙ اُوشاساد أُزؼٔذح ٖٓ دسعخ ، ٝثبُزب٢ُ روَِ أُٞاسد ؿ٤ش أُغزـِخ

 ، ؽ٤شك٢ ؽٌَ أعْٜ ػ٤٘٤خٝٛزٙ اُ٘ز٤غخ رٌٕٞ ؿ٤ش ٓئًذح ػ٘ذٓب رٌٕٞ اُؾٞاكض الإداس٣خ 

رؾ٤ش اُ٘زبئظ ا٠ُ ًٔب  .ك٢ ٛزٙ اُؾبُخ ك٢ ارخبرْٛ هشاس رغ٣ٞخ أُٞاسد ٣ش٣ٖع٤زَٜٔ أُذ

بد ك٢ مٞء دٝاكغ أُذ٣ش٣ٖ، ٝلا أٗٚ ٣٘جـ٢ ثزٍ اُغٜٞد ُلْٜ ٓؾذداد ٤ٛبًَ رٌِلخ اُؾشً

 غ٣ٞخاًُٞبُخ اٌُبٓ٘خ ٝساء هشاساد ررٔضَ أؽذ ٓؾشًبد اُز٢ الإداس٣خ ٝع٤ٔب اُؾٞاكض 

 أُٞاسد.

خقبئـ رؤص٤ش اُزؼشف ػ٠ِ ( كوذ اعزٜذكذ Magheed, 2016خ )دساع أٓب

، أُجبػخٝرٌِلخ اُجنبئغ  خ٣الإداساُؼ٤ٓٞٔخ ٝٝ ٤خزٌِلخ اُج٤ؼاُ ُضٝعخاُؾشًخ ػ٠ِ دسعخ 

اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ الأسد٤ٗخ أُذسعخ ك٢ ثٞسفخ ػٔبٕ خلٍ ٝرٔضِذ ػ٤٘خ اُذساعخ ك٢ 

اُزٌِلخ  ُضٝعخدسعخ  ك٢ٛ٘بى كشم . ٝرٞفِذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ ٖٕٔٓ – ٕٓٓٓاُلزشح 

ٕ رٌِلخ اُجنبئغ أُجبػخ أهَ ؽ٤ش اث٤ٖ اُ٘ٞػ٤ٖ ٖٓ اُزٌِلخ أُغزخذٓخ ك٢ اُذساعخ، 

ُخقبئـ ٓخزِلخ  ٛ٘بى رؤص٤شاد، ًٔب إٔ خ٣الإداساُؼ٤ٓٞٔخ ٝٝ ٤خ٤ؼزٌِلخ اُجاُُضٝعخ ٖٓ 

، ًضبكخ اُذ٣ٕٞ، ٝٗغجخ الأفٍٞ اُضبثزخ( ػ٠ِ دسعخ ؼٔبُخاُؾشًخ )ًضبكخ الأفٍٞ، ًضبكخ اُ

ؼٔبُخ ػ٠ِ دسعخ ٌضبكخ الأفٍٞ، ًضبكخ اُُ ٞعٞد رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ؽ٤ش لا ٣، اُزٌِلخ ُضٝعخ

 .ُضٝعخ اُزٌِلخ

ػذد ٖٓ اُذساعبد ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ، ٜٓ٘ب ٝك٢ ٛزا اُغ٤بم، ٛ٘بى 

ػ٠ِ اُؾشًبد ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ  ؽًٞٔخ( ؽ٤ش اعزٜذكذ اخزجبس أصش Ezat, 2014دساعخ )
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ؽشًخ ٓذسعخ ك٢ اُجٞسفخ أُقش٣خ  2٘ٝرٔضِذ ػ٤٘خ اُذساعخ ك٢ ، دسعخ ُضٝعخ اُزٌِلخ

ػذّ داسح ٠ُٝ إٔ هِخ ػذد أػنبء ٓغِظ الااٝرٞفِذ ، ٖٕٔٓـ  3ٕٓٓخلٍ اُلزشح 

، اُجنبػخ أُجبػخ رٌِلخ دسعخ ُضٝعخرئد١ ا٠ُ رخل٤ل  اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١

اُج٤ؼ٤خ ُزٌِلخ ا دسعخ ُضٝعخخ رخلل ٖٓ ٤ٝاُؾٌٞٓ ٤خخ ٝأُئعغ٤ٌِٔ٣خ الاداسأًُب إٔ 

ك٢ اُج٤ئخ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ٝإٔ اعزولٍ ٓغِظ الإداسح ٣ض٣ذ ٖٓ دسعخ ُضٝعخ اُزٌِلخ 

اُؾشًبد رؤصشد دسعخ ُضٝعخ  ُؾًٞٔخأُقش١  ذ٤َُاُرطج٤ن  ًٔب أٗٚ ثؼذأُقش٣خ، 

 .اُزٌِلخ

ػ٠ِ  ٓغِظ الإداسحخقبئـ ثلؾـ رؤص٤ش  (Ibrahim, 2018) ًٔب اٛزٔذ دساعخ

ؽشًخ  2ٓػ٤٘خ ٖٓ اُجنبػخ أُجبػخ، ٝرُي ثبُزطج٤ن ػ٠ِ  غِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌِلخاُ

، ٝٝعذ اُزؾ٤َِ د٤ُل ػ٠ِ ػذّ ٖٕٔٓـ  2ٕٓٓثبُجٞسفخ أُقش٣خ خلٍ اُلزشح  ٓذسعخ

رٔبصَ رٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ، ٝرٞفِذ اُذساعخ ا٠ُ إٔ اُؾشًبد 

اُز٢ ، ٝاُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١اصدٝاع٤خ دٝس اُز٢ ثٜب ، ٝػذدا ًجشالأداسح الإٓغبُظ راد ؽغْ 

رظُٜش رجب٣٘اب أًجش ك٢ اُزٌِلخ ٓوبسٗخ  ٓغِظ الإداسح أًجشك٢  ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖؿٗغجخ ٣ٌٕٞ 

ا  ٓززب٤ُخ، ٝٗٔٞا ُلزشاد ك٢ أُج٤ؼبد  ثب٥خش٣ٖ، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ اُؾشًبد اُز٢ ؽٜذد اٗخلبمب

 ظٜش رٌِلخ أهَ ُضٝعخ.رُ  أًجش اهزقبد٣اب أػ٠ِ، ٤ٌِٓٝخ ٓئعغ٤خ

اُؾشًبد أصش ؽًٞٔخ ( ػ٠ِ اخزجبس 3ٕٔٓ، ١ثـذاد &ٓؾٔـذ ) سًضد دساعخٝ 

خ، ٝرْ اُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ اُضوخ الإداس٣خ أُلشهخ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِل

ؽز٢  ُِٕٓٔٓلزشح ٖٓ  خأُقش٣ جٞسفخػ٤٘خ ٖٓ اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُذسعخ ثبُ

ٝرٞفِذ اُ٘زبئظ ا٠ُ ٝعٞد ػلهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓٞعجخ ث٤ٖ اُضوخ الإداس٣خ أُلشهخ ، 2ٕٔٓ

ا٠ُ ػذّ ٝعٞد ٝزٔبصَ ُِزٌب٤ُق ك٢ اُؾشًبد راد اُؾًٞٔخ اُنؼ٤لخ؛ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُ

ػلهخ ث٤ٖ اُضوخ الإداس٣خ أُلشهخ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق ك٢ اُؾشًبد راد 

 .اُؾًٞٔخ اُو٣ٞخ

أصش ًَ ٖٓ ؽغْ ٓغِظ الإداسح، ( اخزجبس ٕٕٓٓ، ػشكبدٝاعزٜذكذ دساعخ ) 

ٝٓغزٟٞ اعزول٤ُخ ٓغِظ الإداسح، ٝػذد اعزٔبػبد ٓغِظ الإداسح، ٝؽغْ ُغ٘خ 

أُشاعؼخ، ٝٓغزٟٞ اعزول٤ُخ ُغ٘خ أُشاعؼخ، ٝػذد اعزٔبػبد ُغ٘خ أُشاعؼخ، ٝٓغزٟٞ 

اُزخقـ اُوطبػ٢ ُٔشاهت اُؾغبثبد، ٝٗغجخ ا٤ٌُِٔخ أُئعغ٤خ، ٝٗغجخ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، 

ٍَ ػ ٖٓ رٌِلخ أُج٤ؼبد ٝاُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ.  ٠ِ عِٞى اعٔب٢ُ ً

أُقش٣خ خلٍ اُلزشح ٖٓ  ثبُجٞسفخ ٝثبلاػزٔبد ػ٠ِ ث٤بٗبد ػ٤٘خ ٖٓ اُؾشًبد أُو٤ذح

ٍَ ٝ، 2ٕٔٓا٠ُ  ٕٗٔٓ ٖٓ رٌِلخ أُج٤ؼبد ٝاُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ  أصجزذ اُ٘زبئظ إٔ اعٔب٢ُ ً

ُٔزـ٤ش اُزبثغ( رزجغ اُغِٞى اُِضط ُِزٌب٤ُق، ٝإٔ أُزـ٤شاد ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ )ا

أُغزوِخ ٓغزٔؼخ ًٞؽذح ٝاؽذح )ٓزـ٤شاد آ٤ُبد ؽًٞٔخ اُؾشًبد ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ( رذكغ 

ٛزا اُغِٞى ٗؾٞ اُغِٞى أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق. ًٔب أصجزذ اُ٘زبئظ الإؽقبئ٤خ إٔ أُزـ٤شاد 
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عِٞى اُزٌب٤ُق ٢ٛ كوو ؽغْ ٓغِظ الإداسح،  أُغزوِخ اُلشد٣خ راد اُزؤص٤ش أُؼ١ٞ٘ ػ٠ِ

 .ٝػذد اعزٔبػبد ُغ٘خ أُشاعؼخ

ٝك٢ ا٥ٝٗخ الأخ٤شح، دخَ ٓٞمٞع اُزؾق٤ٖ الإداس١ ًؤؽذ أُزـ٤شاد أُئصشح 

كوذ رْ دساعخ اُؼلهخ ث٤٘ٚ ٝث٤ٖ ػذد ٖٓ أُٞمٞػبد ػ٠ِ أُٔبسعبد أُؾبعج٤خ، 

( ػ٠ِ دساعخ اُزؾق٤ٖ 10Shuto & Takada, 20أُؾبعج٤خ، ؽ٤ش سًضد دساعخ )

ٍ ُِؼلهخ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝاُزؾلع أُؾبعج٢. ًٔب ر٘بُٝذ دساعخ  ؼذَِّ ُٓ الإداس١ ًٔزـ٤ش 

(2020 et al.,García‐Sánchez  اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝأُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ )

هخ ث٤٘ٚ ٝث٤ٖ ( كوذ اعزٜذكذ اخزجبس اُؼلBangmek, 2020ٝاداسح الأسثبػ. أٓب دساعخ )

( أصش اُزؾق٤ٖ 1ٕٔٓ، ٢ػل٤لاُزؾلع أُؾبعج٢ ك٢ اُؾشًبد اُؼبئ٤ِخ.  ٝر٘بُٝذ دساعخ )

 (ٕٕٓٓمحمد، . ٝاعزٜذكذ دساعخ )ٝاداسح الأسثبػ ػ٠ِ ٌٓبكؤح ٓغِظ الإداسح ١الإداس

رؤص٤ش اُؼلهخ ث٤ٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُزؾلع أُؾبعج٢ ػ٠ِ الأداء أُب٢ُ  اخزجبس

اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ سًضد ػ٠ِ ( ٕٕٔٓأُ٘ؼْ،  ػجذك٢ ؽ٤ٖ إٔ دساعخ ) .ُِؾشًخ

  . الإداس١ ٝعٞدح الأسثبػ

 انتؼهٍك ػهى انذساعاخ انغاتمح: 2/2

 :٣ٌٖٔ اُزؼو٤ت ػ٤ِٜب ًٔب ٢ِ٣اُذساعبد اُغبثوخ،  ك٢ مٞء رؾ٤َِ     

ُِزٌِلاخ كا٢ ظاَ اخازلف  ؿ٤اش أُزٔبصاَٝعاٞد اُغاِٞى  هذٓذ أدُخ ػ٠ِاُذساعبد ٓؼظْ  -

اُغاِٞى  ػ٠ِ ٝعاٞداُذساعبد  ٓؼظْ . ٝهذ أًذدٌُٖٝ ث٘غت ٓخزِلخ، اُذٍٝ ٓؾَ اُزطج٤ن

، ٝاخزِلاذ (SG&Aِزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ )ُ ثبُ٘غاجخؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلاخ 

 (. COGSُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ )اُذساعبد ثبُ٘غجخ 

اُغِٞى ٣زشرت ػ٤ِٜب اُؼذ٣ذ ٖٓ أُغججبد اُز٢  ٞدٝع ػ٠ِأدُخ اُذساعبد ـ هذٓذ أؿِت 

، ًٔب رْ دساعخ الا أٗٚ رخزِق دسعخ رؤص٤ش ًَ ٓغجت ػٖ ا٥خش ،ُِزٌِلخ ؿ٤ش أُزٔبصَ

 .ثؼل أُغججبد ٝرج٤ٖ إٔ رؤص٤شٛب ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘

اُخبفخ ثؼلهخ  ٘ٔبرطٗزبئظ رؾـ٤َ اُـ لاؽع اُجبؽش ٝعٞد رنبسة ك٢ رؾ٤َِ ٝرلغ٤ش 

اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ٝٛزا اُزنبسة ٗبرظ ػٖ ٓغٔٞػخ ٖٓ  ٓغ أُغججبد

ٗٔبرط الاٗؾذاس اُخبؿ ثزؾ٤َِ ٗزبئظ  (ٕ/ٗ/ٖ) الأعجبة ع٤ٞمؾٜب اُجبؽش ك٢ اُوغْ

  ُذساعخ اُزطج٤و٤خ.ثب أُغزخذٓخ ك٢ اخزجبساد كشٝك اُذساعخ

ؿ٤ش ِغِٞى ُ ـ أًذ ػذد ٖٓ اُذساعبد ػ٠ِ إٔ هشاساد أُذ٣ش٣ٖ ٢ٛ أُغجت اُشئ٤غ٢

، ٝرُي ػٖ أُلبمِخ اُز٢ ٣وّٞ ثٜب أُذ٣شٕٝ ث٤ٖ رٌِلخ الاؽزلبظ ثبُٔٞاسد ُِزٌِلخ أُزٔبصَ

ٝاُزٌب٤ُق أُزٞهؼخ ُزغ٣ٞخ أُٞاسد. ُزُي عؼذ دساعبد ًض٤شح ا٠ُ اخزجبس أصش ٗظش٣خ 

 اًُٞبُخ ٝؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝخقبئـ ٓغِظ الإداسح ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.
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ُذ اُؼلهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝثؼل أُٞمٞػبد أُؾبعج٤خ اٛزٔبّ ػذد ًج٤ش ـ ٗب

 ٖٓ اُذساعبد ك٢ ا٥ٝٗخ الأخ٤شح.

ـ ٗبُذ اُؼلهخ ث٤ٖ أؽذ أٝ ثؼل آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ 

اُغِٞى ؿ٤ش اٛزٔبّ ػذد ٖٓ اُذساعبد، ٝثقلخ خبفخ اُذساعبد اُز٢ ر٘بُٝذ اُؼلهخ ث٤ٖ 

أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ أٝ خقبئـ ٓغِظ الإداسح أٝ ٗظش٣خ اًُٞبُخ، ٌُٖٝ ُْ 

رشًض دساعخ ػ٠ِ ع٤ٔغ ا٤ُ٥بد ٓغزٔؼخ. ؽ٤ش ٣ؼزجش اُزؾق٤ٖ الإداس١ أؽذ أْٛ اُؼٞآَ 

 أُئصشح ك٢ هشاساد أُذ٣ش٣ٖ أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد.

اُؼلهخ ث٤ٖ ثؾٌَ ٓجبؽش اخزجبس لا رٞعذ دساعخ عبثوخ ر٘بُٝذ ، ك٢ ؽذٝد ػِْ اُجبؽشـ 

 ثبُزب٢ُٝ أُقش٣خ.الأػٔبٍ ك٢ ث٤ئخ  اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخاُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝ

اُغِٞى ػ٠ِ  اُزؾق٤ٖ الإداس١ أصش كؾـ رزٔضَ أُغبٛٔخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعخ اُؾب٤ُخ ك٢

رغؼ٠ اُذساعخ  ،ٝٛٞ ٓب ٣ُٔضَ كغٞح ثؾض٤خ خ،ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣

 ٜب.اُؾب٤ُخ ُزن٤٤و

 :انفشًض اشتماق 2/3

ك٢ مٞء اعزؼشاك اُذساعبد اُغبثوخ ٝرؾ٤َِ ٖٝٓ أعَ رؾو٤ن أٛذاف اُذساعخ، 

ك٢ صلصخ كشٝك أعبع٤خ، ثؾ٤ش ٣خزجش اُلشك اُذساعخ  شٝك٣ٌٖٔ ف٤بؿخ ك، ٗزبئغٜب

اُؼلهخ الأعبع٤خ ث٤ٖ عِٞى اُزٌِلخ ٝاُزـ٤ش ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبد، ٝرُي ثٜذف الإعبثخ الأٍٝ 

ا رغِي ػ٠ِ رغبإٍ، َٛ  ٓغ اُزـ٤ش ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبد فؼٞداا  ؿ٤ش ٓزٔبصلا  اُزٌب٤ُق عًِٞب

ا أّ لا؟، أٓب اُلشك اُضب٢ٗ ك٤خزجش اُؼلهخ ث٤ٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ اُغِٞى ٝ ٝٛجٞهب

ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ًٔب ٣خزجش اُلشك اُضبُش اُؼلهخ ث٤ٖ  ؿ٤ش أُزٔبصَ

٣ٌٖٔ ف٤بؿخ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ، ٝ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١

 ًٔب ٢ِ٣:شٝك لٛزٙ اُ

اُزـ٤اش كا٢ اُزٌب٤ُق ٓغ عِٞى ك٢  دلاُخ اؽقبئ٤خ ٝر٣ُٞعذ اخزلف  :(1)ف انفشض الأًل

ا(   .ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خا٣شاد أُج٤ؼبد )فؼٞداا ٝٛجٞهب

 :٤ٖاُزب٤ُ ٤ٖاُلشػ٤ م٣ٖٝ٤٘وغْ ٛزا اُلشك ا٠ُ اُلش

اُزٌاااب٤ُق اُج٤ؼ٤اااخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاااخ عاااِٞى كااا٢  دلاُاااخ اؽقااابئ٤خ ٝر٣ُٞعاااذ اخااازلف (: 1/1ف)

ا(ٝالإداس٣خ ٓغ   .اُزـ٤ش ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبد )فؼٞداا ٝٛجٞهب

اُزـ٤ش ٓغ  عِٞى رٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخك٢  دلاُخ اؽقبئ٤خ ٝر٣ُٞعذ اخزلف (: 1/2ف)

ا(  .ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبد )فؼٞداا ٝٛجٞهب

 آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ث٤ٖ دلاُخ اؽقبئ٤خ ػلهخ راد ٞعذ رُ  :(2)ف خانًانفشض ان

 أُقش٣خ.ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ اُغِٞى ٝ

 :٣ٝ٘وغْ ٛزا اُلشك ا٠ُ اُلشٝك اُلشػ٤خ اُزب٤ُخ
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اُغاِٞى ٝاُز٘ل٤ز١  شئ٤ظاصدٝاع٤خ دٝس اُث٤ٖ دلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخٞعذ رُ  :(2/1ف)

 .ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ  شئ٤ظثوابء اُا كزاشحثا٤ٖ دلاُاخ اؽقابئ٤خ  ادر ػلهاخ ٞعذرُ : (2/2ف)

 .ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خاُغِٞى ٝ

ؿ٤اش أُزٔبصاَ اُغاِٞى ٤ٌُِٔٝاخ الإداس٣اخ ا ثا٤ٖدلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخ ٞعذرُ  :(2/3ف)

 .ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

ؿ٤ااش اُغااِٞى ٝاعاازولٍ ٓغِااظ الإداسح  ثاا٤ٖدلاُااخ اؽقاابئ٤خ  ادر ػلهااخ ٞعااذرُ : (2/4ف)

 .أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

 آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ث٤ٖدلاُخ اؽقبئ٤خ  ػلهخ راد ٞعذرُ  :(3)ف نجانفشض انخا

 ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ.ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ  اُغِٞىٝ

 :اُلشػ٤خ اُزب٤ُخ٣ٝ٘وغْ ٛزا اُلشك ا٠ُ اُلشٝك 

اُغاِٞى ٝاُز٘ل٤ز١  شئ٤ظاصدٝاع٤خ دٝس اُث٤ٖ دلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخ ٞعذرُ : (3/1ف)

 .ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ  شئ٤ظثوابء اُا كزاشحثا٤ٖ دلاُاخ اؽقابئ٤خ  ادر ػلهاخ ٞعذرُ : (3/2ف)

 .ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ اُغِٞىٝ

ؿ٤اش أُزٔبصاَ اُغاِٞى ٤ٌُِٔٝاخ الإداس٣اخ ا ثا٤ٖدلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخ ٞعذرُ  :(3/3ف)

 .ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

ؿ٤ش اُغِٞى ٝاعزولٍ ٓغِظ الإداسح  ث٤ٖدلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخ ٞعذرُ : (3/4ف)

 .أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

 :ـ انذساعح انتطثٍمٍح3

 :ًيصادس انحصٌل ػهى انثٍاناخػٍنح انذساعح 3/1

ُِلزشح أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ  اُق٘بػ٤خاُؾشًبد ٣زٔضَ ٓغزٔغ اُذساعخ ك٢ 

اُزغبس٣خ ٝاُخذ٤ٓخ  ، ٝهذ رْ اعزجؼبد اُؾشًبد1ٕٔٓٝؽز٠ ػبّ  ٕٗٔٓاُض٤٘ٓخ ٖٓ ػبّ 

اُز٢ ر٘ز٢ٔ ا٠ُ اُوطبػبد أُب٤ُخ ًبُج٘ٞى ٝؽشًبد اُزؤ٤ٖٓ ٝؽشًبد اُٞعبهخ  ٝاُؾشًبد

أُب٤ُخ ٝؽشًبد اُخذٓبد أُب٤ُخ ٝأُقشك٤خ، ٗظشا لاخزلف ٓزطِجبد ٝخقبئـ ٛزا 

خلٍ كزشح اُذساعخ ثؼذد  ف٘بػ٤خ ؽشًخ ٣ٝ٘٘زٔضَّ ؽغْ ػ٤٘خ اُذساعخ ك٢ اُوطبع. 

 ( ٓؾبٛذح.ٕٕٓٓؾبٛذاد )

ٝهذ رْ رغ٤ٔغ اُج٤بٗبد اُلصٓخ ٖٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ُِؾشًبد ثبُٔٞهغ الاٌُزش٢ٗٝ 

ا https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspxُٔقش٣خ )ُِجٞسفخ ا ٓٞهغ  (، ٝأ٣نب

https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
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(، ثبلإمبكخ ا٠ُ أُٞاهغ الإٌُزش٤ٗٝخ www.mubasher.infoٓؼِٞٓبد ٓجبؽش ٓقش )

( ث٤بٕ ثبُوطبػبد ٔ-٣ٖٝٞمؼ اُغذٍٝ سهْ ) اُجٞسفخ أُقش٣خ.ُِؾشًبد أُو٤ذح ك٢ 

 اُز٢ ر٘ز٢ٔ ا٤ُٜب ؽشًبد اُؼ٤٘خ.

 (1-3رذًل سلى )

 اُز٢ ر٘ز٢ٔ ا٤ُٜب ؽشًبد اُؼ٤٘خبُوطبػبد ث٤بٕ ث

 حزى انؼٍنح انمطاع و

 ٗ أُٞاسد الأعبع٤خ ٔ

 ٘ ا٤ٌُٔب٣ٝبد ٕ

 ٕٔ اُزؾ٤٤ذ ٝٓٞاد اُج٘بء ٖ

 ٙ ٝالأد٣ٝخاُشػب٣خ اُقؾ٤خ  ٗ

 ٙ ق٘بػ٤خ ٝع٤بساداُخذٓبد اُغِغ ٝاُ ٘

 ٖ أُ٘زغبد أُ٘ض٤ُخ ٝاُؾخق٤خ ٙ

 2 ؼوبساداُ 1

 ٔٔ الأؿز٣خ ٝأُؾشٝثبد 2

 ٘٘ الإعٔب٢ُ       

 :ًصف يتغٍشاخ انذساعح 3/2

 انًتغٍشاخ انًغتمهح: 3/2/1

ا ُٔاب  .رزٔضَ أُزـ٤شاد أُغزوِخ كا٢ آ٤ُابد اُزؾقا٤ٖ الإداس١ راْ ر٘بُٝاٚ كا٢ ٝٝكواب

) ;Shuto & Florackis & Ozkan, 2009 عابثوخعابء كا٢ دساعابد اُخِل٤اخ اُ٘ظش٣اخ، ٝٓاب 
Kaur & Singh, 2016;  Limbach et al., ;6Kumar & Zattoni, 201Takada, 2010; 

)Solikhah & Jariyah, 20202018;  ( ،؛ ػجاذ 2ٕٔٓ، ػِاٞإ& أثٞ عابُْ ؛ 1ٕٔٓػل٤ل٢

اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣غازخذٜٓب  آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١أْٛ  كبٕ ،(ٕٕٓٓ؛ محمد، 3ٕٔٓ، ٤ْاُشؽ

 ك٤ٔب ٢ِ٣:رزٔضَ عِطزْٜ أٝ ص٣بدرٜب،  ٠ِؾلبظ ػُِ ٔذ٣شٕٝاُ

ٛاا٢ اُؾاابلاد اُزاا٢ ٣غٔااغ ك٤ٜااب  (:CEO Duality) اُز٘ل٤ااز١ شئ٤ظاصدٝاع٤ااخ دٝس اُاا (ٔ

 .اُز٘ل٤ز١ شئ٤ظٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُاُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ث٤ٖ 

كٌِٔب هبُذ كزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ (: CEO Tenureثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ) كزشح( ٕ

ٓ٘قااجٚ، ٣ٌاإٞ ُذ٣ااٚ اُٞهااذ اٌُاابك٢ ُج٘اابء آجشاهٞس٣ااخ اداس٣ااخ ٝرغ٤ٔااغ ُِوااٟٞ، ٝٓؾبُٝااخ 

 اُشهبثخ اُذاخ٤ِخ.اُؾًٞٔخ ٝاُغ٤طشح أًضش ػ٠ِ ٓغِظ الإداسح ٝامؼبف آ٤ُبد 

رؼُاذ ا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ أؽاذ اُٞعابئَ اُزا٢  "Managerial Ownership" ا٤ٌُِٔخ الإداس٣اخ( ٖ

 ٣ِغؤ ا٤ُٜب أُذ٣شٕٝ ُض٣بدح ٗلٞرْٛ ُٝزؾق٤ٖ أٗلغْٜ.

http://www.mubasher.info/
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الأػنابء ًابك٢ ٓاٖ ػاذد إ ٝعاٞد : (Board Independence)اعزولٍ ٓغِاظ الإداسح ( ٗ

، ٣زشرت ػ٤ِٚ ؿبُجب اُؾذ ٖٓ ٓٔبسعبد اُزؾق٤ٖ الإداس١، ُازُي أُغزو٤ِٖ ثٔغِظ الإداسح

 غبٗاتزؼض٣اض اُُض٣بدح ػذد الأػنابء أُغازو٤ِٖ ثٔغِاظ الإداسح ث اُنشٝس١ الاٛزٔبّكٖٔ 

 اُز٘ل٤ز٤٣ٖ. اُشهبث٢ ػ٠ِ أُذ٣ش٣ٖ

أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ( ٤ًل٤ااخ ه٤اابط ٕ-٣ٖٞمااؼ اُغااذٍٝ ) ث٘اابءا ػِاا٠ ٓااب عااجن،  

 .، ٝأُزٔضِخ ك٢ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ُِذساعخ

 (2-3رذًل سلى )

 ٤ًٝل٤خ ه٤بعٜبآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ 

 انًتغٍشاخ انتاتؼح: 3/2/2

٣ٝزْ ه٤بعٚ ك٢ اُذساعخ ك٢ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ،  خاُزبثؼ ادزٔضَ أُزـ٤شر

اُزٌب٤ُق ٛٔب: اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ُ٘ٞػ٤ٖ ٖٓ اُؾب٤ُخ 

يصذس انحصٌل ػهى  انمٍاط انشيض انًتغٍش و

 انثٍاناخ

(ٔ) 
اصدٝاع٤خ دٝس 

 اُز٘ل٤ز١ شئ٤ظاُ
CEODUA 

( ارا ًبٕ ٣ٔؤخز اُو٤ٔخ )

-اُز٘ل٤ز١ ُِؾشًخ  شئ٤ظاُ

٣ؾـَ  -اُؼنٞ أُ٘زذة

ٓ٘قت سئ٤ظ ٓغِظ 

( ٓالإداسح، ٣ٝؤخز اُو٤ٔخ )

 ثخلف رُي.

 روش٣ش ٓغِظ الإداسح 

(ٕ) 

 شئ٤ظثوبء اُ كزشح

اُز٘ل٤ز١ ك٢ 

 ٓ٘قجٚ

CEOTEN 

 شئ٤ظ٣وُبط ثلزشح ثوبء اُ

اُز٘ل٤ز١ ُِؾشًخ ك٢ ٓ٘قجٚ 

ٓ٘ز ثذا٣خ رؼ٤٤٘ٚ ٝؽز٠ 

 ٜٗب٣خ كزشح اُزطج٤ن. 

 روش٣ش ٓغِظ الإداسح

 MO ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ (ٖ)

ػذد الأعْٜ  ٘غجخ٣وُبط ث

أًُِٔٞخ لأػنبء ٓغِظ 

الإداسح ػ٠ِ ػذد الأعْٜ 

 أُقذسح.

 روش٣ش ٓغِظ الإداسح

(ٗ) 
اعزولٍ ٓغِظ 

 الإداسح
BIND 

ػذد الأػنبء  ٘غجخ٣وُبط ث

ثٔغِظ  ؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ

الإداسح ا٠ُ اعٔب٢ُ ػذد 

 أػنبء أُغِظ.

 روش٣ش ٓغِظ الإداسح
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هجوب ٝ. (COGS) ، ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ(SG&A) ٝالإداس٣خ

 ا٠ُ اُج٤بٗبد اُزب٤ُخ:زبط ٗؾُو٤بط ٛزٙ أُزـ٤شاد ٝ، ABJُ٘ٔٞرط 

 ( 3-3رذًل سلى )

 اُج٤بٗبد أُطِٞثخ ُو٤بط أُزـ٤شاد اُزبثؼخ ٝٓقذس اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب

ٛٞ اُ٘ٔٞرط الأعبع٢  Anderson et al. (2003)اُز١ اهزشؽٚ ( ABJ)٣ؼزجش ٗٔٞرط ٝ

ػ٤ِٚ ٓؼظْ الأثؾبس ٝاُذساعبد اُز٢ عؼذ ا٠ُ ه٤بط دسعخ ػذّ رٔبصَ  داُز١ اػزٔذ

 ٣ٝؤخز ٛزا اُ٘ٔٞرط اُؾٌَ اُؼبّ اُزب٢ُ: اُزٌِلخ،

Log (Cost,t/Costi,t-1) = B0+B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDumt * 

Log (Salesi,t/Salesi.t-1) + εi,t 

 ٕ:اؽ٤ش 

 Log (Cost,t/Costi,t-1)  = ُٞؿبس٣زْ اُزٌِلخ ُِلزشحt  ػ٠ِ اُزٌِلخ ُِلزشحt-1 َ٣ٔض ٞٛٝ ،

 .Cost Changeاُزٌِلخ ك٢ زـ٤ش اُ

 Log (Salesi,t/Salesi,t-1)  = ْأُج٤ؼبد ُِلزشح ا٣شاد ُٞؿبس٣زt  أُج٤ؼبد ا٣شاد ػ٠ِ

 .Sales Change ، ٝٛٞ ٣ٔضَ اُزـ٤ش ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبدt-1ُِلزشح 

 DecDum  = أُج٤ؼبد ٝاُو٤ٔخ فلش ك٤ٔب ا٣شاد ػ٘ذ اٗخلبك  ٔٓزـ٤ش ٢ٔٛٝ ٣ؤخز اُو٤ٔخ

  ػذا رُي.

 DecDumt * Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  = ؽبفَ مشة أُزـ٤ش ا٢ُٔٛٞ ك٢

، ٝٛٞ ٣ٔضَ اُزـ٤ش ك٢ t-1أُج٤ؼبد ُِلزشح ا٣شاد ػ٠ِ  tأُج٤ؼبد ُِلزشح ا٣شاد ُٞؿبس٣زْ 

 .Sales change downا٣شاد أُج٤ؼبد ثبلاٗخلبك 

 

 :فشًضان اختثاس نًارد 3/3

) ;et al.,Chen, Anderson et al., 2003 2012 ;ث٘بءا ػ٠ِ اُذساعبد اُغبثوخ  

Kama & Weiss, 2013; Banker & Byzalov, 2014) :ٖع٤زْ ػَٔ اُزؾ٤َِ ػ٠ِ ٓشؽِز٤ 

يصذس انحصٌل  انشيض انًتغٍش و

 ػهى انثٍاناخ

 هبئٔخ اُذخَ Sales ا٣شاد ٓج٤ؼبد فبك٢  (ٔ)

 هبئٔخ اُذخَ SG&A اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ (ٕ)

 هبئٔخ اُذخَ COGS اُجنبػخ أُجبػخ رٌب٤ُق (ٖ)

 ٓغز٘زظ DecDum ٓزـ٤ش ٢ٔٛٝ لاٗخلبك أُج٤ؼبد (ٗ)
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ث٤ٖ عِٞى اُزٌِلخ ٝاُزـ٤ش ك٢ ا٣شاد أُج٤ؼبد،  اختثاس انؼلالح الأعاعٍح انًشحهح الأًنى:

اُزٌب٤ُق عًِٞب ؿ٤ش ٓزٔبصل ٓغ اُزـ٤ش ك٢ رغِي ٝرُي ثٜذف الإعبثخ ػ٠ِ رغبإٍ، َٛ 

ا أّ لا؟ لاخزجبس ٛزٙ  ٣ٝABJ 2003زْ اعزخذاّ ٗٔٞرط  ا٣شاد أُج٤ؼبد فؼٞداا ٝٛجٞهب

اُؼلهخ  رطبٗٔعٞف ٗطِن ػ٠ِ اُ٘ٔبرط اُز٢ رخزجش اُؼلهخ الأعبع٤خ اعْ ، ٝاُؼلهخ

  .ٕ/ٔ، فٔ/ٔالأعبع٤خ، ٝاُز٢ ٣ؼجش ػٜ٘ب اُلشك ف

 ادخبٍ ٓزـ٤شاد آ٤ُبد اُزؾق٤ٖثؼذ الأعبع٤خ اُؼلهخ  ٓذٟ رؤصش اخزجبس انًشحهح انخانٍح:

ثؾٌَ ٓغزوَ ٝ ،ؽذحًَ آ٤ُخ ٖٓ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ ػ٠ِ  ش٤رؤصٝثؾ٤ش ٣زْ اخزجبس ، الإداس١

ؼذٍَِّ ػ٠ِ  ُٓ  .اُؼلهخ ُِزؼشف ػ٠ِ ارغبٙ ٝٓؼ٣ٞ٘خ رؤص٤ش ًَ آ٤ُخٛزٙ ًٔزـ٤ش 

 :زْ اخزجبس اُلشٝك ػٖ هش٣ن ف٤بؿخ ٗٔٞرط ٌَُ كشك كشػ٢، ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٣ٝ٢ُ

ِزٌاااب٤ُق اُج٤ؼ٤اااخ ُ ؿ٤اااش أُزٔبصاااَ غاااِٞىٗٔاااٞرط اخزجااابس اُؼلهاااخ الأعبعااا٤خ ُِ(: 1/1ف)

  ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ.

Log (SG&Ai,t/SG&Ai,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) + B2* DecDum* 

Log (Salesi,t/Salesi.t-1) + ɛ                                                                                  

(1) 

زٌب٤ُق اُجنبػخ ؿ٤ش أُزٔبصَ ُ ٗٔٞرط اخزجبس اُؼلهخ الأعبع٤خ ُِغِٞى(: 1/2ف)

  أُجبػخ.

Log (COGSi,t/COGSi,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + ɛ                                                                                  (2) 

اُغااِٞى ؿ٤ااش ٝاُز٘ل٤ااز١  شئ٤ظاصدٝاع٤ااخ دٝس اُااثاا٤ٖ  ؼلهااخٗٔااٞرط اخزجاابس اُ :(2/1ف)

 .أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

Log (SG&Ai,t/SG&Ai,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(CEODUA) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ    (3) 

اُغِٞى ؿ٤اش ٝاُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ  شئ٤ظثوبء اُ كزشحث٤ٖ  ٗٔٞرط اخزجبس اُؼلهخ: (2/2ف)

 .ٝالإداس٣خأُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ 

Log (SG&Ai,t/SG&Ai,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(CEOTEN) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ    (4) 

اُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌاب٤ُق ٤ٌُِٔٝاخ الإداس٣اخ اثا٤ٖ  ٗٔاٞرط اخزجابس اُؼلهاخ :(2/3ف)

 .اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ
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Log (SG&Ai,t/SG&Ai,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(MO) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ        (5) 

أُزٔبصااَ اُغااِٞى ؿ٤ااش ٝاعاازولٍ ٓغِااظ الإداسح ثاا٤ٖ  ٗٔااٞرط اخزجاابس اُؼلهااخ: (2/4ف)

 .ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ

Log (SG&Ai,t/SG&Ai,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(BIND) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ     (6) 

اُغااِٞى ؿ٤ااش ٝاُز٘ل٤ااز١  شئ٤ظاصدٝاع٤ااخ دٝس اُااثاا٤ٖ  ٗٔااٞرط اخزجاابس اُؼلهااخ(: 3/1)ف

 .أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

Log (COGSi,t/COGSi,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(CEODUA) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ  (7) 

اُغِٞى ؿ٤اش ٝاُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ  شئ٤ظثوبء اُ كزشحث٤ٖ  ٗٔٞرط اخزجبس اُؼلهخ: (3/2ف)

 .أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

Log (COGSi,t/COGSi,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(CEOTEN) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ   (8) 

اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ُزٌااب٤ُق ٤ٌُِٔٝااخ الإداس٣ااخ اثاا٤ٖ  اُؼلهااخ ٗٔااٞرط اخزجاابس :(3/3ف)

 .اُجنبػخ أُجبػخ

Log (COGSi,t/COGSi,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(MO) * DecDum* Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ            (9) 

اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ٝاعزولٍ ٓغِظ الإداسح ث٤ٖ  اخزجبس اُؼلهخٗٔٞرط : (3/4ف)

 .ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ

Log (COGSi,t/COGSi,t-1) = B0 + B1* Log(Salesi,t/Salesi,t-1) +B2* DecDum* Log 

(Salesi,t/Salesi.t-1) + β3(BIND) * DecDum * Log (Salesi,t/Salesi.t-1)  + ɛ      (10) 

 :نتائذ انتحهٍم الإحصائً 3/4

 STATA)ٝاُز٢ رٔذ ثبعزخذاّ ثشٗابٓظ  ،ك٤ٔب ٢ِ٣ اعزؼشاك ُِزؾ٤َِ الإؽقبئ٢ 

14 V9). 

 

 Descriptive Statistics      الإحصاءاخ انٌصفٍح 3/4/1
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ه٤ااابط ( الإؽقااابءاد اُٞفاال٤خ ُِٔزـ٤اااشاد أُغااازخذٓخ كااا٢ ٗ-٣ٖؼااشك اُغاااذٍٝ سهاااْ )

اُلااشٝك، ٝاُلصٓااخ ُِزؼااشف ػِاا٠ خقاابئـ رِااي  ٗٔاابرط اخزجاابسأُزـ٤ااشاد اُااٞاسدح كاا٢ 

 أُزـ٤شاد ٤ًٝل٤خ رٞص٣غ ه٤ٜٔب ك٤ٔب ث٤ٖ أُؾبٛذاد أُخزِلخ اُز٢ رؾِٜٔب ػ٤٘خ اُذساعخ.

 (4-3رذًل سلى )

 لإؽقبءاد اُٞفل٤خا

 الإحصائٍح انغاتمح ًٌكن اعتخلاص يا ٌهً: اننتائذًين خلال 

  2ٕ1.ٓثؾااشًبد اُؼ٤٘ااخ خاالٍ كزااشح اُذساعااخ ٓااب ثاا٤ٖ ) ا٣ااشاد أُج٤ؼاابد٣زااشاٝػ 

 .٤ِٕٓٞ ع٤٘ٚ ٙٔ.32ٗٔ( ك٢ ؽ٤ٖ ثِؾ أُزٞعو ٤ِٕٓٞ 3ٕٔٔٗ ،٤ِٕٓٞ

 ثؾشًبد اُؼ٤٘خ خلٍ كزاشح اُذساعاخ  اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خزشاٝػ ر

 ٖ٘.ٖٓٔ( كاا٢ ؽاا٤ٖ ثِااؾ أُزٞعااو ٤ِٓاإٞ 3.ٕٓٙٓ ،٤ِٓاإٞ 3ٔٗٓ.ٓٓااب ثاا٤ٖ )

 .٤ِٕٓٞ ع٤٘ٚ

 ٓااب ثاا٤ٖ ثؾااشًبد اُؼ٤٘ااخ خاالٍ كزااشح اُذساعااخ  رٌااب٤ُق اُجناابػخ أُجبػااخزااشاٝػ ر

٤ِٓاإٞ 23.ٖٓ٘ٔ ، كاا٢ ؽاا٤ٖ ثِااؾ أُزٞعااو(٤ِٓاا٤ِٖٓٔ2ٙٙ.3ٕٞاإٞ، 1ٕ23.ٓ)

 .ع٤٘ٚ

Max. Min. Std. Dev. Mean N. Variable 

42911.11 0.8274 4809.95 1984.16 220 Sales Rev. (mil) 

2060.91 0.0419 260.84 130.35 220 SG&A (mil) 

31866.88 0.7289 3611.9 1503.89 220 COGS (mil) 

6 1 1.580 2.99 220 CEOTEN 

0.9 0 0.0274 0.238 220 MO 

0.933 0 0.159 0.711 220 BIND 

Dummy variables 

70.9% 156 Coded 0 
DecDum 

29.1% 64 Coded 1 

25.5% 56 Coded 0 CEODUA 

74.5% 164 Coded 1 
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  ثؾشًبد اُؼ٤٘خ خلٍ كزشح اُذساعاخ  ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚكزشح رزشاٝػ

 .ع٘ٞاد ٖك٢ ؽ٤ٖ ثِؾ أُزٞعو ( ع٘ٞاد ٙ، ع٘خ)ٓب ث٤ٖ 

 فالشٓاب ثا٤ٖ )ثؾشًبد اُؼ٤٘خ خلٍ كزشح اُذساعخ  ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خٗغجخ زشاٝػ ر ،

ا ك٢ ( 3ٓ% ا ٗغج٤ب ثؾشًبد اُؼ٤٘اخ، كا٢  ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خٗغجخ ٝٛٞ ٓب ٣ؼٌظ رلبٝرب

 .%2.ٖٕؽ٤ٖ ثِؾ أُزٞعو 

 ٓاب ثا٤ٖ ثؾشًبد اُؼ٤٘خ خالٍ كزاشح اُذساعاخ  ٗغجخ اعزولٍ ٓغِظ الإداسحزشاٝػ ر

ا كاا٢ ( %3ٖ، فاالش) ا ٗغااج٤ب  ٗغااجخ اعاازولٍ ٓغِااظ الإداسحٝٛااٞ ٓااب ٣ؼٌااظ رلبٝرااب

 .%ٔ.1ٔثؾشًبد اُؼ٤٘خ، ك٢ ؽ٤ٖ ثِؾ أُزٞعو 

 1ٗ.٘ ٖٓ % ثٜب اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ ؽشًبد اُؼ٤٘خ خلٍ كزشح اُذساعخ

اُز٘ل٤ز١، أ١ إٔ ٓؼظْ ؽشًبد اُؼ٤٘خ ٣ٌٕٞ اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ٛٞ ٗلغٚ سئ٤ظ 

 ٓغِظ الإداسح اُؾشًخ.

 نتائذ تحهٍم نًارد الانحذاس انًغتخذيح فً اختثاساخ فشًض انذساعح: 3/4/2
رؾااـ٤َ ٗٔاابرط اخزجاابس اُلااشٝك، ٣ااشٟ اُجبؽااش ٗزاابئظ هجااَ اعاازؼشاك ٝرؾ٤ِااَ  

لإصاُخ اُِجظ أُشرجو ثزؾ٤َِ ٗزبئظ ٗٔبرط الاٗؾذاس اُخبفخ مشٝسح رٞم٤ؼ ثؼل اُ٘وبه 

لاؽع اُجبؽش ٝعٞد رنبسة ك٢ رؾ٤َِ ٝرلغ٤ش ٗزبئظ  ثبُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ؽ٤ش

 ك٢: ٘وبهْ ٛزٙ اُٝرزٔضَ أٛبُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ثرؾـ٤َ اُ٘ٔبرط اُخبفخ 

 ( ػٔب ٢ِ٣:B2؛ B1؛ B0(، رؼجش أُؼبٓلد )ABJ٘ٔٞرط )هجوب ُ أًلا:

 ( َٓأُؼبB0 صبثذ الاٗؾذاس اُخط٢ ُِؾشًخ ٞٛ )i ( ك٢ اُلزشحt.) 

 ( َٓٝأُؼبB1 ٣و٤ظ ٗغجخ اُض٣بدح أُئ٣ٞخ ُِزٌِلخ ػ٘ذ ص٣بدح ا٣شاد أُج٤ؼبد ث٘غجخ )ٔ %

 (.t-1( ٓوبسٗخ ثبُلزشح )tك٢ اُلزشح )

 ( َٓٝأُؼبB2 ٣ؼجش ػٖ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، ؽ٤ش ٣ٌٕٞ عِٞى اُزٌِلخ ؿ٤ش )

فلش. ٝرٌٕٞ اُزٌِلخ ُضعخ )ِٓزقوخ( ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ  ≠( B2ٓزٔبصَ ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ أُؼبَٓ )

( ثبؽبسح عبُجخ، ٝرٌٕٞ اُزٌِلخ ٓنبدح ُِضٝعخ )ٓنبدح ُلُزقبم( ػ٘ذٓب B2أُؼبَٓ )

 ( ثبؽبسح ٓٞعجخ، ٝك٢ ًِزب اُؾبُز٤ٖ ٣ؼزجش عِٞى اُزٌِلخ ؿ٤ش ٓزٔبصَ. ٣B2ٌٕٞ أُؼبَٓ )

 ( َٓٝٓغٔٞع أُؼبB1 + B2 ٣و٤ظ ٗغجخ اُ٘وـ أُئ٣ٞخ ك٢ اُزٌِلخ ػ٘ذ ٗوـ ا٣شاد )

 (.t-1( ٓوبسٗخ ثبُلزشح )t% ك٢ اُلزشح )ٔأُج٤ؼبد ث٘غجخ 

 اُؾٌَ أُؼزبد ُٔؼبدُخ الاٗؾذاس أُزؼذد ٛٞ: حانٍا:

y = B0 + B1 X1 + B2 X2 + B3 X3 + ….. + Bn Xn 



40 
 

 Xn)٣غاابس أُؼبدُااخ( ٝأُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ  yٝاُؼلهااخ رٌاإٞ ثاا٤ٖ أُزـ٤ااش اُزاابثغ  

ثبؽابسح ٓٞعجاخ، كٜازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ  Bn)٤ٔ٣ٖ أُؼبدُخ(، كبرا ًبٕ ٓؼبٓاَ أُزـ٤اش أُغازوَ 

ٝارا ، yٝأُزـ٤اش اُزابثغ  Xnٛ٘بى ػلهخ ا٣غبث٤خ )هشد٣خ( ثا٤ٖ ٛازا أُزـ٤اش أُغازوَ 

ثبؽاابسح عاابُجخ، كٜاازا ٣ؼ٘اا٢ إٔ ٛ٘اابى ػلهااخ عااِج٤خ  Bnًاابٕ ٓؼبٓااَ أُزـ٤ااش أُغاازوَ 

 .yٝأُزـ٤ش اُزبثغ  Xn)ػٌغ٤خ( ث٤ٖ أُزـ٤ش أُغزوَ 

ٌُٝااٖ ٛاازا اُٞمااغ ُاا٤ظ ًاازُي كاا٢ ٗٔااٞرط الاٗؾااذاس اُخاابؿ ثبُغااِٞى ؿ٤ااش  

 B2أُزٔبصَ ُِزٌِلخ، لإٔ ٓاب ٣ؼجاش ػاٖ رٔبصاَ أٝ ػاذّ رٔبصاَ اُزٌِلاخ ٛاٞ أُؼبٓاَ 

كابرا ًابٕ ٛ٘ابى سؿجاخ كا٢ اخزجابس ، yُٝا٤ظ أُزـ٤اش اُزابثغ  X2ُِٔزـ٤ش أُغازوَ 

ٓااضل( ػِاا٠ اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ُِزٌِلااخ كبٗااٚ  X3رااؤص٤ش ٓزـ٤ااش ٓغاازوَ عذ٣ااذ )

ؼَااذِ  ٣B3ٞمااغ ػِاا٠ ٣ٔاا٤ٖ أُؼبدُااخ ثٔؼبٓااَ  ُٓ ، ٝٛاازا أُزـ٤ااش ٍ ُِؼلهااخًٔزـ٤ااش 

ؼَااذٍِ عاا٤ٌٕٞ ػجاابسح ػااٖ ٓزـ٤ااش رلاابػ٢ِ ثاا٤ٖ )أ١ ؽبفااَ مااشة(  ُٔ اُزـ٤ااش كاا٢ اُ

ا أُزـ٤اش اُاز١ ٣ؼجاش ػاٖ آ٤ُاخ اُزؾقا٤ٖ،ٝ ا٣شاد أُج٤ؼبد ثبلاٗخلابك  َُازُي كن 

 .أُزـ٤شاد اُخبفخ ثآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ ًلا ػ٠ِ ؽذح رؤص٤ش اخزجبس اُجبؽش

 :اُزٌِلخ ثغِٞىك٢ ػلهزٚ  B2رلغ٤ش ٓؼ٢٘ أُؼبَٓ  :حانخا  

ؽز٠ ٗزٌٖٔ ٖٓ رؾ٤َِ ٗزبئظ ٗٔبرط الاٗؾذاس اُخبفخ ثبُغِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ  

ٞىكا٢ ػلهزاٚ  B2زلغا٤ش ٓؼ٘ا٢ أُؼبٓاَ ُمشٝسح ٛ٘بى  ُِزٌِلخ، ٣ٝؼجاش ، اُزٌِلاخ ثغاِ

 :اُزٌِلخ ثغِٞىك٢ ػلهزٚ ( B2)أُؼبَٓ  رلغ٤ش ٓؼ٠٘ ( اُزب٢ُ ػٖٕسهْ )اُؾٌَ 
 

 اؽبسح ٓٞعجخ )رٌِلخ ٓنبدح ُِضٝعخ(                           اؽبسح عبُجخ )رٌِلخ ُضعخ(     

                                                    = 0 B2    

 عِٞى ؿ٤ش ٓزٔبصَعِٞى ٓزٔبصَ          عِٞى ؿ٤ش ٓزٔبصَ                          

 عِٞى اُزٌِلخٝ B2( أُؼبَٓ ٕسهْ )اُؾٌَ 

 أُقذس: اػذاد اُجبؽش

ثبؽبسح عبُجخ أٝ ٓٞعجخ كٜزا ٣ؼ٢٘ إٔ  B2ٝٛزا اُؾٌَ ٣ٞمؼ أٗٚ ارا ًبٕ أُؼبَٓ 

 ،B2ٛ٘بى عِٞى ؿ٤ش ٓزٔبصَ ُِزٌِلخ، ٝثبُزب٢ُ رٌٕٞ اُؼجشح ثبُو٤ٔخ أُطِوخ ُِٔؼبَٓ 

ػٖ  B2ثٔؼ٢٘ أٗ٘ب ٗوٍٞ اسرلغ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ك٢ ؽبُخ ص٣بدح اُو٤ٔخ أُطِوخ ُـ 

اُو٤ٔخ أُؾغٞثخ ك٢ اُ٘ٔٞرط الأعبع٢، ٝٗوٍٞ اٗخلل اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ك٢ ؽبُخ 

ػٖ اُو٤ٔخ أُؾغٞثخ ك٢ اُ٘ٔٞرط الأعبع٢. أ١ إٔ  B2ٗوـ اُو٤ٔخ أُطِوخ ُـ 
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ٖٓ اُقلش ٝثـل اُ٘ظش ػٖ اؽبسح أُؼبَٓ،  B2الاٗخلبك ٓشرجو ثبهزشاة ه٤ٔخ 

  اُقلش ٝثـل اُ٘ظش ػٖ اؽبسح أُؼبَٓ. ػٖ B2ٝإٔ الاسرلبع ٓشرجو ثبثزؼبد ه٤ٔخ 

رؾاـ٤َ ٗٔابرط اخزجابس اُلاشٝك، ٗزابئظ رؾ٤ِاَ اعزؼشاك ث٘بء ػ٠ِ ٓب عجن، ٣زْ ٝ 

 .(STATA 14 V9)ٝاُز٢ رٔذ ثبعزخذاّ رؾ٤َِ الاٗؾذاس أُزؼذد ثجشٗبٓظ 

 :(1نًارد انحذاس انفشض الأًل )فنتائذ تشغٍم تحهٍم  3/4/2/1

ٗزبئظ رؾـ٤َ ٗٔٞرع٢ اخزجبس رزٔضَ كشػ٤٤ٖ، ٣ٝزلشع ٖٓ اُلشك الأٍٝ كشم٤ٖ 

  ( اُزب٢ُ:٘ -ًٖٔب ك٢ عذٍٝ )، (ٕ/ٔ(، )فٔ/ٔاُلشم٤ٖ )ف

  (5-3رذًل سلى )

  الأعبع٢( ٘ٔٞرط)اُ ٕ/ٔ، فٔ/ٔٗزبئظ رؾـ٤َ ٗٔٞرع٢ اخزجبس اُلشم٤ٖ ف
Model (2) Model (1) 

Log(COGSit/COGSit-1) Log(SG&Ait/SG&Ait-1) 

p-value Coef.   p-value Coef.   

0.660 0.004 Constant (B0) 0.000*** 0.0276 Constant (B0) 

0.000*** 0.9033 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 0.000*** 0.4742 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 

0.009*** -0.1641 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 
0.081* -0.1795 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 

Included Industry Included Industry 

Included Year Included Year 

220 N 220 N 

0.000 Prob < F 0.000 Prob < F 

0.8649 R-Squared 0. 3622 R-Squared 

*
 ،

**
 ،

***
 4 ػ٠ِ اُزٞا4ٔ.٢ُ، 4٘، ٓٔرؾ٤ش ا٠ُ أُؼ٣ٞ٘خ الإؽقبئ٤خ ُِٔؼِٔبد ػ٘ذ ٓغزٟٞ  

اناٌاسدج فاً انزاذًل سلاى )غثماا نهنًاٌرد الأعاعاً( ًتشٍش نتائذ تحهٍم الانحذاس 

 :( إنى3-5)

 ( 1تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

(؛ ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ إٔ أُزـ٤شاد ٕٕٖٙ,ٓرجِؾ ) R-Squared ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ه٤ٔخ

اُزـ٤ااش كاا٢ أُزـ٤ااش اُزاابثغ )% ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٕٕ,ٖٙأُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

 ثؾشًبد اُؼ٤٘خ.( اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ اُزٌب٤ُق
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 الإداس٣اااخاُؼ٤ٓٞٔاااخ ٝق اُج٤ؼ٤اااخ ٤ُٝباُزٌااااُااا٠ إٔ  B1 الاٗؾاااذاس ٣ؾااا٤ش ٓؼبٓاااَ

(SG&A) أُؼبٓااَ  ٣ؾاا٤شٝ %.ٔ سأوااذثٓااغ ص٣اابدح أُج٤ؼاابد % 1ٗٗ.ٓث٘غااجخ  رض٣ااذ

B2  ٝؽ٤اش إٔ اؽابسح الإداس٣اخاُؼ٤ٓٞٔخ ٝق اُج٤ؼ٤خ ٤ُٝبِزٌُ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَا٠ُ ،

ع ٝ. 13٘ٔ.ٓأُؼبٓااَ عاابُجخ كٜاازا ٣ؼ٘اا٢ إٔ ٛاازٙ اُزٌِلااخ ُضعااخ ثٔوااذاس  ٣ؾاا٤ش ٓغٔااٞ

 را٘خلل (SG&A) الإداس٣اخاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝق اُج٤ؼ٤اخ ٤ُٝباُزٌاإٔ  ا٠ُ (B1 + B2أُؼبَٓ )

اُا٠  p-valueًٔاب رؾا٤ش ه٤ٔاخ  .%ٔ سأواذثأُج٤ؼابد  اٗخلابكٓاغ % 3ٕ٘.ٓث٘غجخ 

ٓؼ٣ٞ٘خ اُؼلهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝأُزـ٤اش اُزابثغ، ٓاغ اخازلف ٓغاز٣ٞبد ٛازٙ 

، ٝٛاازا ٣ؼ٘اا٢ إٔ اُزٌااب٤ُق (1/1ًتانتااانً ٌااتى لثااٌل انفااشض انفشػااً )ف أُؼ٣ٞ٘ااخ. 

اُج٤ؼ٤ااخ ٝاُؼ٤ٓٞٔااخ ٝالإداس٣ااخ رغااِي عااًِٞب ؿ٤ااش ٓزٔاابصل كاا٢ ػلهزٜااب ثاابُزـ٤ش كاا٢ 

)ٓ٘ااذٝس،  ٓااب رٞفااِذ ا٤ُااٚ اُؼذ٣ااذ ٓااٖ اُذساعاابد ٓااغٛاازٙ اُ٘ز٤غااخ ٝرزلاان أُج٤ؼاابد، 

 ,.Anderson et al., 2003; Chen et al( )3ٕٔٓ؛ هؾطابٕ، 2ٕٔٓ؛ أؽٔاذ، 1ٕٔٓ

2012; Ezat, 2014; Ibrahim & Ezat, 2017.) 

 ( 2تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

(؛ ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ إٔ أُزـ٤شاد 2ٙٗ3,ٓرجِؾ ) R-Squared ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ه٤ٔخ

أُزـ٤ااش اُزاابثغ )اُزـ٤ااش كاا٢ % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ 3ٗ,2ٙأُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

  ثؾشًبد اُؼ٤٘خ.رٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ( 

 رض٣ااذ (COGS) اُجناابػخ أُجبػااخ ق٤ُبرٌاااُاا٠ إٔ  ٣B1ؾاا٤ش ٓؼبٓااَ الاٗؾااذاس 

ٞى اُا٠  B2. ٣ٝؾا٤ش أُؼبٓاَ %ٔس أواذثٓغ ص٣بدح أُج٤ؼبد % 3ٖٖٓ.ٓث٘غجخ  اُغاِ

، ٝؽ٤ش إٔ اؽبسح أُؼبَٓ عبُجخ كٜزا ٣ؼ٢٘ إٔ اُجنبػخ أُجبػخق ٤ُبُزٌ ؿ٤ش أُزٔبصَ

ق ٤ُبرٌاإٔ  ( اُا٣B1 + B2٠ؾ٤ش ٓغٔٞع أُؼبَٓ )ٝ. ٔٗٙٔ.ٓٛزٙ اُزٌِلخ ُضعخ ثٔوذاس 

أُج٤ؼااابد  اٗخلااابكٓاااغ % 1ٖ3ٕ.ٓث٘غاااجخ  رااا٘خلل (COGS) اُجنااابػخ أُجبػاااخ

اُاا٠ ٓؼ٣ٞ٘ااخ اُؼلهااخ ثاا٤ٖ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ  p-valueًٔااب رؾاا٤ش ه٤ٔااخ . %ٔس أواذث

ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ رٌب٤ُق  ،(1/2ًتانتانً ٌتى لثٌل انفشض انفشػً )فٝأُزـ٤ش اُزبثغ. 

ٝرزلان اُجنبػخ أُجبػخ رغِي عًِٞب ؿ٤ش ٓزٔبصل ك٢ ػلهزٜب ثابُزـ٤ش كا٢ أُج٤ؼابد، 

)أؽٔاذ، ؼشث٤خ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ اُ ٖٓ اُذساعبدٓغ ٓب رٞفِذ ا٤ُٚ اُؼذ٣ذ ٛزٙ اُ٘ز٤غخ 

 (.;Ezat, 2014; Magheed, 2016; Ibrahim 2018 ٕٕٓٓ، ػشكبد؛ 2ٕٔٓ

 (:2نًارد انحذاس انفشض انخانً )فتشغٍم نتائذ تحهٍم  3/4/2/2

 ٗٔبرطٗزبئظ رؾـ٤َ أسثؼخ كشٝك كشػ٤خ، ٝرزٔضَ  ٣زلشع ٖٓ اُلشك اُضب٢ٗ

( ٙ -ًٖٔب ك٢ عذٍٝ )، (ٗ/ٕ(، )فٖ/ٕ)ف، (ٕ/ٕ(، )فٔ/ٕك )فٝاخزجبس اُلش

 اُزب٢ُ:
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  (6-3رذًل سلى )

 (ٗ/ٕ(، )فٖ/ٕ)ف، (ٕ/ٕ(، )فٔ/ٕ)ف كٝرط اخزجبس اُلشبٗزبئظ رؾـ٤َ ٗٔ

Model (4) Model (3) 

Log(SG&Ait/SG&Ait-1) Log(SG&Ait/SG&Ait-1) 

p-value Coef.   p-value Coef.   

0.001*** 0.0257 Constant (B0) 0.000*** 0.0277 Constant (B0) 

0.000*** 0.4825 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 0.000*** 0.4734 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 

0. 543 -0.0911 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 
0.062* -0.2530 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 

0. 417 -0.0736 CEOTEN*DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 
0.043** 0.1202 CEODUA*DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 

Included Industry Included Industry 

Included Year Included Year 

220 N 220 N 

0.000 Prob < F 0.000 Prob < F 

0. 3642 R-Squared 0.3643 R-Squared 

 

Model (6) Model (5) 

Log(SG&Ait/SG&Ait-1) Log(SG&Ait/SG&Ait-1) 

p-value Coef.   p-value Coef.   

0.001*** 0.0273 Constant (B0) 0.001*** 0.0266 Constant (B0) 

0.000*** 0.4757 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 0.000*** 0.4788 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 

0.557 -0.1246 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 
0.068* -0.1488 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 

0.767 -0.0790 BIND* DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 
0.094* -0.1366 MO* DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 

Included Industry Included Industry 

Included Year Included Year 

220 N 220 N 

0.000 Prob < F 0.000 Prob < F 

0. 3625 R-Squared 0.3648 R-Squared 
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*
 ،

**
 ،

***
 4 ػ٠ِ اُزٞا4ٔ.٢ُ، 4٘، ٓٔرؾ٤ش ا٠ُ أُؼ٣ٞ٘خ الإؽقبئ٤خ ُِٔؼِٔبد ػ٘ذ ٓغزٟٞ  

 ( إنى:6-3ًتشٍش نتائذ تحهٍم الانحذاس انٌاسدج فً انزذًل سلى )

  (3سلى )تاننغثح نهنًٌرد: 

ؼَااذٍِ ػ٘ااذ اماابكخ أُزـ٤ااش  ٚكبٗاا ُٔ اُخاابؿ ثبصدٝاع٤ااخ دٝس اُااشئ٤ظ اُز٘ل٤ااز١ اُ

ٝٛاٞ ٓااب (؛ ٖٖٗٙ,ٓ) R-Squared ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ه٤ٔااخ ُ٘ٔاٞرط الاٗؾاذاس، أفاجؾذ

أُزـ٤ااش % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٖٗ,٣ٖٙؼ٘اا٢ إٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ ثؾشًبد اُؼ٤٘اخاُزبثغ )اُزـ٤ش ك٢ اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ( 

اُا٠  ك٢ اُ٘ٔٞرط الأعبع٢ (ٕٕٖٙ,ٓص٣بدح ك٢ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ُِ٘ٔٞرط ٖٓ )إٔ ٛ٘بى 

 كا٢ ُِ٘ٔاٞرط اُؾاب٢ُ اُزلغا٤ش٣خ اُواٞح ص٣بدحٝثبُزب٢ُ  ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ؛( ٖٖٗٙ,ٓ)

 . ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش ؛اُغذ٣ذ أُزـ٤ش امبكخ ظَ

اصدٝاع٤اخ دٝس اُاشئ٤ظ اُا٠ ٝعاٞد ػلهاخ ٓؼ٣ٞ٘اخ ثا٤ٖ  p-valueًٔب رؾ٤ش ه٤ٔاخ 

ًتانتانً ٌتى لثاٌل  %،٘ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خٝأُزـ٤ش اُزبثغ، اُز٘ل٤ز١ 

اصدٝاع٤اخ ثا٤ٖ دلاُخ اؽقبئ٤خ  ادر ػلهخ٣ؼ٢٘ ٝعٞد  ٓب، (2/1انفشض انفشػً )ف

 ،اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخٝ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١

 ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ. (Ezat, 2014)ٝٛزٙ اُ٘ز٤غخ رزلن ٓغ ٓب رٞفِذ ا٤ُٚ دساعخ 

صادد دسعخ ػذّ رٔبصَ اُزٌِلخ ك٢ الارغبٙ اُغبُت )ارغابٙ اُزٌِلاخ هذ ٣ٝلؽع أٗٚ 

كا٢ اُ٘ٔاٞرط الأعبعا٢  (13٘ٔ.ٓ -)اُِضعخ(، ؽ٤ش اٗزوِذ دسعخ ُضٝعخ اُزٌِلخ ٓاٖ 

ٝثبُزاب٢ُ  ؛ٓٞعجاخ B3أُؼبٓاَ اؽابسح ، ًٔاب إٔ ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ (ٖٕٓ٘.ٓ -) ا٠ُ

 ٣٘ازظ ػٜ٘اب ص٣ابدحاصدٝاع٤اخ دٝس اُاشئ٤ظ اُز٘ل٤از١  ص٣ابدح إٔ رؾ٤ش اُ٘زبئظ اُغبثوخ ا٠ُ

ارغاابٙ اُغاابُت ) كاا٢ الارغاابٙاُج٤ؼ٤ااخ ٝاُؼ٤ٓٞٔااخ ٝالإداس٣ااخ  دسعااخ ػااذّ رٔبصااَ اُزٌِلااخ

  .(اُزٌِلخ اُِضعخ

 ( 4تاننغثح نهنًٌرد سلى):  

ؼذٍَِ ػ٘ذ امبكخ أُزـ٤ش  ٚكبٗ ُٔ اُخبؿ ثلزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ اُ

(؛ ٝٛاٞ ٓااب ٕٖٗٙ,ٓ) R-Squared ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ه٤ٔااخ أفاجؾذُ٘ٔاٞرط الاٗؾاذاس، 

أُزـ٤ااش % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٕٗ,٣ٖٙؼ٘اا٢ إٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 
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ص٣ابدح كا٢ ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ُِ٘ٔاٞرط ٓااٖ ، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٛ٘اابى ثؾاشًبد اُؼ٤٘اخاُزابثغ 

ٝثبُزااب٢ُ  ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط اُؾااب٢ُ؛ٖٖٗٙ,ٓ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط الأعبعاا٢ اُاا٠ )ٕٕٖٙ,ٓ)

ٝٛاٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢  ؛أُزـ٤اش اُغذ٣اذ امابكخ ظَ ك٢ ُِ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ اُزلغ٤ش٣خ اُوٞح ص٣بدح

 .ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش

اُاا٠ ػااذّ ٓؼ٣ٞ٘ااخ اُؼلهااخ ثاا٤ٖ أُزـ٤ااش  p-valueٝثاابُشؿْ ٓااٖ رُااي رؾاا٤ش ه٤ٔااخ 

ؼذٍَِ ُٔ ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ ، (2/2انفاشض انفشػاً )ف سفاطًتانتانً ٌاتى ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.  اُ

اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ  شئ٤ظثوابء اُا ثا٤ٖ كزاشحػذّ ٝعاٞد ػلهاخ راد دلاُاخ اؽقابئ٤خ 

، ٝرزلن ٛازٙ اُ٘ز٤غاخ ٓاغ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خٝ

 ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ. (ٕٕٓٓ، شكبدػ)ٓب رٞفِذ ا٤ُٚ دساعخ 

 ( 5تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

ؼَااذٍِ اُخاابؿ  ٚكبٗاا ُٔ ثب٤ٌُِٔااخ الإداس٣ااخ ُ٘ٔااٞرط الاٗؾااذاس، ػ٘ااذ اماابكخ أُزـ٤ااش اُ

(؛ ٝٛاااٞ ٓاااب ٣ؼ٘ااا٢ إٔ 2ٖٗٙ,ٓرجِاااؾ ) R-Squared ٓؼبٓاااَ اُزؾذ٣اااذ ه٤ٔاااخ أفاااجؾذ

أُزـ٤ااش اُزاابثغ % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ 2ٗ,ٖٙأُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ثؾاشًبد اُؼ٤٘اخ)اُزـ٤ش كا٢ اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ( 

( كا٢ اُ٘ٔاٞرط الأعبعا٢ اُا٠ ٕٕٖٙ,ٓص٣بدح كا٢ ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ُِ٘ٔاٞرط ٓاٖ )ٛ٘بى 

 كا٢ ُِ٘ٔاٞرط اُؾاب٢ُ اُزلغا٤ش٣خ اُواٞح ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح ( ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ؛2ٖٗٙ,ٓ)

 .ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش ؛اُغذ٣ذ أُزـ٤ش امبكخ ظَ

ٝأُزـ٤اش ا٤ٌُِٔخ الإداس٣اخ ا٠ُ ٝعٞد ػلهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ  p-valueًٔب رؾ٤ش ه٤ٔخ 

ًتانتانً ٌتى لثٌل انفشض انفشػً  %،ٓٔ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خاُزبثغ، 

اُغاِٞى ٝا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ثا٤ٖ دلاُخ اؽقابئ٤خ  ادر ػلهخٓب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ، (2/3)ف

ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ُِزٌااب٤ُق اُج٤ؼ٤ااخ ٝاُؼ٤ٓٞٔااخ ٝالإداس٣ااخ، ٝٛاازٙ اُ٘ز٤غااخ رزلاان ٓااغ ٓااب 

 ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ. (Ezat, 2014)رٞفِذ ا٤ُٚ دساعخ 

٣ٝلؽع أٗاٚ هاذ اٗخلناذ دسعاخ ػاذّ رٔبصاَ اُزٌِلاخ كا٢ الارغابٙ اُغابُت )ارغابٙ 

( كا٢ اُ٘ٔاٞرط 13٘ٔ.ٓ -اُزٌِلاخ ٓاٖ ) اُزٌِلخ اُِضعاخ(، ؽ٤اش اٗزوِاذ دسعاخ ُضٝعاخ

 عابُجخ؛ B3أُؼبٓاَ اؽابسح ، ًٔاب إٔ ( كا٢ اُ٘ٔاٞرط اُؾاب22٢ُٗٔ.ٓ -الأعبع٢ ا٠ُ )
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دسعاخ ػاذّ  ٣٘زظ ػٜ٘ب اٗخلبك ك٢ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ اٗخلبك  ٕا٣ٌٖٔ اُوٍٞ ٝثبُزب٢ُ 

 .اُزٌِلخ اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ رٔبصَ

 ( 6تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

ؼَاااذٍِ اُخااابؿ ثبعاازولٍ ٓغِاااظ الإداسح ُ٘ٔاااٞرط  ٚكبٗاا ُٔ ػ٘اااذ امااابكخ أُزـ٤ااش اُ

ٝٛٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢ (؛ ٕٖ٘ٙ,ٓرجِؾ ) R-Squared ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ه٤ٔخ الاٗؾذاس، أفجؾذ

أُزـ٤ااش اُزاابثغ % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٕ٘,ٖٙإٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ُِ٘ٔاٞرط ٓاٖ ص٣ابدح هل٤لاخ كا٢ ؛ ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٛ٘ابى ثؾشًبد اُؼ٤٘خ

ٝثبُزااب٢ُ  ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط اُؾااب٢ُ؛ٕٖ٘ٙ,ٓ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط الأعبعاا٢ اُاا٠ )ٕٕٖٙ,ٓ)

ٝٛاٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢  ؛أُزـ٤اش اُغذ٣اذ امابكخ ظَ ك٢ ُِ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ اُزلغ٤ش٣خ اُوٞح ص٣بدح

 .ُٜزا أُزـ٤ش مؼ٤ق ٝعٞد رؤص٤ش

عاازولٍ ثاا٤ٖ ا اُاا٠ ػااذّ ٓؼ٣ٞ٘ااخ اُؼلهااخ p-valueٝثاابُشؿْ ٓااٖ رُااي رؾاا٤ش ه٤ٔااخ 

ٝٛازا ، (2/4انفشض انفشػاً )ف سفطًتانتانً ٌتى ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.  ٓغِظ الإداسح

اُغاِٞى ٝثبعازولٍ ٓغِاظ الإداسح ثا٤ٖ ٣ؼ٢٘ ػذّ ٝعاٞد ػلهاخ راد دلاُاخ اؽقابئ٤خ 

 ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ.

ا ػ٠ِ ٓب عجن، ٝك٢ مٞء ػ٤٘خ اُذساعاخ، ٣ٌٔاٖ اُواٍٞ إ ٛ٘ابى ػلهاخ  ٝرؤع٤غب

راد دلاُخ اؽقبئ٤خ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ 

ٝاُؼ٤ٓٞٔااخ ٝالإداس٣ااخ، ؽ٤ااش إ ًاالا ٓااٖ اصدٝاع٤ااخ دٝس اُااشئ٤ظ اُز٘ل٤ااز١ ٝا٤ٌُِٔااخ 

ا كا٢ اُغاِ ٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ الإداس٣خ ٣ئصشا راؤص٤شاا ٓؼ٣ٞ٘اب

ٝالإداس٣ااخ، ٝػااذّ ٝعااٞد ػلهااخ راد دلاُااخ اؽقاابئ٤خ ثاا٤ٖ اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصاااَ 

 اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قاجٚ شئ٤ظثوبء اُ كزشحُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ًٝلا ٖٓ 

 اعزولٍ ٓغِظ الإداسح ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ.ٝ

 (:3نًارد انحذاس انفشض انخانج )فتشغٍم ائذ تحهٍم نت 3/4/2/3

 ٗٔبرطٗزبئظ رؾـ٤َ ٣زلشع ٖٓ اُلشك اُضبُش أسثؼخ كشٝك كشػ٤خ، ٝرزٔضَ 

( 1 -ًٖٔب ك٢ عذٍٝ )، (ٗ/ٖ(، )فٖ/ٖ)ف، (ٕ/ٖ(، )فٔ/ٖك )فٝاخزجبس اُلش

 اُزب٢ُ:
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  (7-3رذًل سلى )

 (ٗ/ٖ(، )فٖ/ٖ)ف، (ٕ/ٖ(، )فٔ/ٖك )فٝرط اخزجبس اُلشبٗزبئظ رؾـ٤َ ٗٔ

Model (8) Model (7) 

Log(COGSit/COGSit-1) Log(COGSit/COGSit-1) 

p-value Coef.   p-value Coef.   

0.860 -008 Constant (B0) 0.629 -0.0022 Constant (B0) 

0.000*** 0.8980 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 0.000*** 0.9042 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 

0.016** -2198 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 
0.034** -0.0791 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 

0.401 0.0463 CEOTEN*DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 
0.051* -0.1391 CEODUA*DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 

Included Industry Included Industry 

Included Year Included Year 

220 N 220 N 

0.000 Prob < F 0.000 Prob < F 

0. 8654 R-Squared 0.8665 R-Squared 

 

Model (10) Model (9) 

Log(COGSit/COGSit-1) Log(COGSit/COGSit-1) 

p-value Coef.   p-value Coef.   

0.830 -0.001 Constant (B0) 0.377 -0.0016 Constant (B0) 

0.000*** 0.8987 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 0.000*** 0.9012 Log(Salesit/Salesit-1) (B1) 

0.011** -0.3288 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 
0.007*** -0.1778 DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B2) 

0.043** 0.2907 BIND* DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 
0.493 0.1454 MO* DecDummy* 

Log(Salesit/Salesit-1) (B3) 

Included Industry Included Industry 

Included Year Included Year 

220 N 220 N 

0.000 Prob < F 0.000 Prob < F 

0. 8663 R-Squared 0.8652 R-Squared 
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*
 ،

**
 ،

***
 4 ػ٠ِ اُزٞا4ٔ.٢ُ، 4٘، ٓٔرؾ٤ش ا٠ُ أُؼ٣ٞ٘خ الإؽقبئ٤خ ُِٔؼِٔبد ػ٘ذ ٓغزٟٞ  

 ( إنى:7-3ًتشٍش نتائذ تحهٍم الانحذاس انٌاسدج فً انزذًل سلى )

 ( 7تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

ؼَااذٍِ اُخاابؿ ثبصدٝاع٤ااخ دٝس اُااشئ٤ظ اُز٘ل٤ااز١  ٚكبٗاا ُٔ ػ٘ااذ اماابكخ أُزـ٤ااش اُ

(؛ ٝٛاٞ ٓااب 2ٙٙ٘,ٓ) R-Squared ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ه٤ٔااخ ُ٘ٔاٞرط الاٗؾاذاس، أفاجؾذ

أُزـ٤ااش % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٘ٙ,٣2ٙؼ٘اا٢ إٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٛ٘ابى ثؾاشًبد اُؼ٤٘اخ( رٌاب٤ُق اُجنابػخ أُجبػاخاُزبثغ )اُزـ٤اش كا٢ 

( كااا٢ اُ٘ٔاااٞرط الأعبعااا٢ اُااا٠ 2ٙٗ3,ٓص٣ااابدح كااا٢ ٓؼبٓاااَ اُزؾذ٣اااذ ُِ٘ٔاااٞرط ٓاااٖ )

 كا٢ ُِ٘ٔاٞرط اُؾاب٢ُ اُزلغا٤ش٣خ اُواٞح ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح ( ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ؛2ٙٙ٘,ٓ)

 . ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش ؛أُزـ٤ش اُغذ٣ذ امبكخ ظَ

اصدٝاع٤اخ دٝس اُاشئ٤ظ اُا٠ ٝعاٞد ػلهاخ ٓؼ٣ٞ٘اخ ثا٤ٖ  p-valueًٔب رؾ٤ش ه٤ٔاخ 

ًتانتاانً ٌااتى  %،ٓٔ أهاَ ٓاٖ ٝرُاي ػ٘اذ ٓغاازٟٞ ٓؼ٣ٞ٘اخٝأُزـ٤اش اُزابثغ، اُز٘ل٤از١ 

ثاا٤ٖ دلاُااخ اؽقاابئ٤خ  ادر ػلهااخٓااب ٣ؼ٘اا٢ ٝعااٞد ، (3/1لثااٌل انفااشض انفشػااً )ف

، اُجنابػخ أُجبػاخاُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُزٌاب٤ُق ٝ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤از١

 ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ.( Ibrahim 2018)ٝٛزٙ اُ٘ز٤غخ رزلن ٓغ ٓب رٞفِذ ا٤ُٚ دساعخ 

دسعاخ ػاذّ رٔبصاَ اُزٌِلاخ كا٢ الارغابٙ اُغابُت )ارغابٙ  اٗخلناذ٣ٝلؽع أٗاٚ هاذ 

( كا٢ اُ٘ٔاٞرط ٔٗٙٔ.ٓ -اُزٌِلخ اُِضعاخ(، ؽ٤اش اٗزوِاذ دسعاخ ُضٝعاخ اُزٌِلاخ ٓاٖ )

 عابُجخ؛ B3أُؼبٓاَ اؽابسح ، ًٔاب إٔ ( كا٢ اُ٘ٔاٞرط اُؾاب13ٔ٢ُٓ.ٓ -الأعبع٢ ا٠ُ )

اصدٝاع٤اخ دٝس اُاشئ٤ظ اُز٘ل٤از١ ٣٘ازظ اٗخلابك ٝثبُزب٢ُ رؾ٤ش اُ٘زبئظ اُغبثوخ ا٠ُ إٔ 

 . اُجنبػخ أُجبػخدسعخ ػذّ رٔبصَ رٌِلخ  اٗخلبكػٜ٘ب 

 ( 8تاننغثح نهنًٌرد سلى) : 

ؼذٍَِ اُخبؿ ثلزشح ثوبء اُشئ٤ظ اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ  ٚكبٗ ُٔ ػ٘ذ امبكخ أُزـ٤ش اُ

(؛ ٝٛاٞ ٓااب 2ٙ٘ٗ,ٓ) R-Squared ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ه٤ٔااخ ُ٘ٔاٞرط الاٗؾاذاس، أفاجؾذ

أُزـ٤ااش % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٗ٘,٣2ٙؼ٘اا٢ إٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

ص٣ابدح كا٢ ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ُِ٘ٔاٞرط ٓااٖ ، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ٛ٘اابى ثؾاشًبد اُؼ٤٘اخاُزابثغ 

ٝثبُزااب٢ُ  ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط اُؾااب٢ُ؛2ٙ٘ٗ,ٓكاا٢ اُ٘ٔااٞرط الأعبعاا٢ اُاا٠ ) (2ٙٗ3,ٓ)

ٝٛاٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢  ؛أُزـ٤اش اُغذ٣اذ امابكخ ظَ ك٢ اُؾب٢ُُِ٘ٔٞرط  اُزلغ٤ش٣خ اُوٞح ص٣بدح

 .ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش
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اُاا٠ ػااذّ ٓؼ٣ٞ٘ااخ اُؼلهااخ ثاا٤ٖ أُزـ٤ااش  p-valueٝثاابُشؿْ ٓااٖ رُااي رؾاا٤ش ه٤ٔااخ 

ؼذٍَِ ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.  ُٔ ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ ، (3/2انفاشض انفشػاً )ف سفاطًتانتانً ٌاتى اُ

اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ  شئ٤ظثوابء اُا ثا٤ٖ كزاشحػذّ ٝعاٞد ػلهاخ راد دلاُاخ اؽقابئ٤خ 

، ٝرزلن ٛازٙ اُ٘ز٤غاخ ٓاغ ٓاب رٞفاِذ ُزٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ٝ

 ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ. (ٕٕٓٓ، شكبدػ)ا٤ُٚ دساعخ 

 ( 9تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

ؼَااذٍِ اُخاابؿ ثب٤ٌُِٔااخ الإداس٣ااخ ُ٘ٔااٞرط الاٗؾااذاس،  ٚكبٗاا ُٔ ػ٘ااذ اماابكخ أُزـ٤ااش اُ

(؛ ٝٛاااٞ ٓاااب ٣ؼ٘ااا٢ إٔ 2ٕٙ٘,ٓرجِاااؾ ) R-Squared ٓؼبٓاااَ اُزؾذ٣اااذ ه٤ٔاااخ أفاااجؾذ

أُزـ٤ااش اُزاابثغ % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٕ٘,2ٙأُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

، ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ إٔ ثؾاشًبد اُؼ٤٘اخ)اُزـ٤ش كا٢ اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ( 

٢ اُ٘ٔاٞرط الأعبعا٢ اُا٠ كا (2ٙٗ3,ٓ)ص٣بدح كا٢ ٓؼبٓاَ اُزؾذ٣اذ ُِ٘ٔاٞرط ٓاٖ ٛ٘بى 

 كا٢ ُِ٘ٔاٞرط اُؾاب٢ُ اُزلغا٤ش٣خ اُواٞح ٝثبُزب٢ُ ص٣بدح ( ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ؛2ٕٙ٘,ٓ)

 .ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش ؛أُزـ٤ش اُغذ٣ذ امبكخ ظَ

اُاا٠ ػااذّ ٓؼ٣ٞ٘ااخ اُؼلهااخ ثاا٤ٖ أُزـ٤ااش  p-valueٝثاابُشؿْ ٓااٖ رُااي رؾاا٤ش ه٤ٔااخ 

ؼذٍَِ ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.  ُٔ ٝٛازا ٣ؼ٘ا٢ ، (3/3انفاشض انفشػاً )ف سفاطًتانتانً ٌاتى اُ

اُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ٝا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ثا٤ٖ ػذّ ٝعٞد ػلهخ راد دلاُاخ اؽقابئ٤خ 

 ُزٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ.

 ( 11تاننغثح نهنًٌرد سلى): 

ؼَاااذٍِ اُخااابؿ ثبعاازولٍ ٓغِاااظ الإداسح  ٚكبٗاا ُٔ ُ٘ٔاااٞرط ػ٘اااذ امااابكخ أُزـ٤ااش اُ

(؛ ٝٛٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢ 2ٖٙٙ,ٓرجِؾ ) R-Squared ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ه٤ٔخ الاٗؾذاس، أفجؾذ

أُزـ٤ااش اُزاابثغ % ٓااٖ اُزـ٤ااشاد كاا٢ ٖٙ,2ٙإٔ أُزـ٤ااشاد أُغاازوِخ ثاابُ٘ٔٞرط رلغااش 

كااا٢ ٓؼبٓاااَ اُزؾذ٣اااذ ُِ٘ٔاااٞرط ٓاااٖ  حص٣ااابد؛ ٝٛااازا ٣ؼ٘ااا٢ إٔ ٛ٘ااابى ثؾاااشًبد اُؼ٤٘اااخ

ٝثبُزااب٢ُ  ( كاا٢ اُ٘ٔااٞرط اُؾااب٢ُ؛2ٖٙٙ,ٓكاا٢ اُ٘ٔااٞرط الأعبعاا٢ اُاا٠ ) (2ٙٗ3,ٓ)

ٝٛاٞ ٓاب ٣ؼ٘ا٢  ؛أُزـ٤اش اُغذ٣اذ امابكخ ظَ ك٢ ُِ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ اُزلغ٤ش٣خ اُوٞح ص٣بدح

 .ٝعٞد رؤص٤ش ُٜزا أُزـ٤ش

 اعازولٍ ٓغِاظ الإداسحاُا٠ ٝعاٞد ػلهاخ ٓؼ٣ٞ٘اخ ثا٤ٖ  p-valueًٔب رؾ٤ش ه٤ٔخ 

ًتانتانً ٌتى لثاٌل انفاشض  %،٘ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خٝأُزـ٤ش اُزبثغ، 

اعازولٍ ٓغِاظ ثا٤ٖ دلاُاخ اؽقابئ٤خ  ادر ػلهاخٓب ٣ؼ٘ا٢ ٝعاٞد ، (3/4انفشػً )ف
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اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ، ٝٛازٙ اُ٘ز٤غاخ رزلان ٓاغ ٓاب ٝ الإداسح

 ( ك٢ اُج٤ئخ أُقش٣خ. Ibrahim 2018؛ٕٕٓٓ، شكبدػرٞفِذ ا٤ُٚ دساعخ )

دسعخ ػذّ رٔبصَ اُزٌِلخ ك٢ الارغبٙ اُغبُت )ارغابٙ اُزٌِلاخ  صادد٣ٝلؽع أٗٚ هذ 

( كا٢ اُ٘ٔاٞرط الأعبعا٢ ٔٗٙٔ.ٓ -اُِضعخ(، ؽ٤ش اٗزوِذ دسعخ ُضٝعخ اُزٌِلخ ٓاٖ )

ٝثبُزاب٢ُ  ؛ٓٞعجاخ B3أُؼبٓاَ اؽابسح ( ك٢ اُ٘ٔٞرط اُؾب٢ُ، ًٔاب إٔ 22ٕٖ.ٓ -ا٠ُ )

)أ١ اٗخلااابك ػاااذد  الإداسحاعااازولٍ ٓغِاااظ  ص٣ااابدح رؾااا٤ش اُ٘زااابئظ اُغااابثوخ اُااا٠ إٔ

دسعااخ ػااذّ رٔبصااَ رٌِلااخ اُجناابػخ  ص٣اابدح٣٘اازظ ػٜ٘ااب اُز٘ل٤ااز٤٣ٖ كاا٢ ٓغِااظ الإداسح( 

 ك٢ الارغبٙ اُغبُت )ارغبٙ اُزٌِلخ اُِضعخ(. أُجبػخ

ا ػ٠ِ ٓاب عاجن، ٝكا٢ ماٞء ػ٤٘اخ اُذساعاخ، ٣ٌٔاٖ اُواٍٞ إ ٛ٘ابى ػلهاخ   ٝرؤع٤غب

اُجناابػخ راد دلاُااخ اؽقاابئ٤خ ثاا٤ٖ اُزؾقاا٤ٖ الإداس١ ٝاُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ُزٌااب٤ُق 

٣ائصشا اعازولٍ ٓغِاظ الإداسح ٝ، ؽ٤ش إٔ ًلا ٖٓ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ أُجبػخ

ا ك٢ اُغِٞى ؿ٤ش اُ ، ٝػذّ ٝعٞد ػلهخ راد ُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخٔزٔبصَ رؤص٤شاا ٓؼ٣ٞ٘ب

ثوابء  كزاشحًٝالا ٓاٖ ُزٌاب٤ُق اُجنابػخ أُجبػاخ دلاُخ اؽقبئ٤خ ث٤ٖ اُغِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ 

  ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ. ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ شئ٤ظاُ

 ـ اننتائذ ًانتٌصٍاخ ًانثحٌث انًغتمثهٍح انًمتشحح:4

 اننتائذ: 4/1

آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُغِٞى روذّ ٛزٙ اُذساعخ د٤َُ رطج٤و٢ ػ٠ِ اُؼلهخ ث٤ٖ 

ؿ٤ش أُزٔبصَ ُ٘ٞػ٤ٖ ٓاٖ اُزٌاب٤ُق، ٛٔاب اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ ٝرٌاب٤ُق 

، كج٘بءا ػ٠ِ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٓٔضِخ ُج٤ئاخ الأػٔابٍ أُقاش٣خ، اُجنبػخ أُجبػخ

اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ ٝرٌاب٤ُق اُجنابػخ أُجبػاخ رغاِي إٔ ًلا ٓاٖ رج٤ٖ 

رزٔؾا٠ اُا٠ ؽاذٍ ًج٤اش  خغا٤ٝٛازٙ اُ٘زعًِٞب ؿ٤ش ٓزٔبصل ك٢ ػلهزٜب ثبُزـ٤ش ك٢ أُج٤ؼابد، 

  ٓغ ٓب رٞفِذ ا٤ُٚ ٓؼظْ اُذاسعبد اُغبثوخ.

ٓااغ ص٣اابدح % 1ٗٗ.ٓث٘غااجخ  الإداس٣ااخاُؼ٤ٓٞٔااخ ٝق اُج٤ؼ٤ااخ ٤ُٝباُزٌاا رض٣ااذؽ٤ااش 

. ًٔاب %ٔس ٔواذثأُج٤ؼابد  اٗخلابكٓغ % 3ٕ٘.ٓث٘غجخ  %؛ ر٘خللٔاس ٔوذثأُج٤ؼبد 

%، ٔاس ٔواااذثٓاااغ ص٣ااابدح أُج٤ؼااابد % 3ٖٖٓ.ٓث٘غاااجخ  اُجنااابػخ أُجبػاااخ ق٤ُبرٌااا رض٣اااذ

 %.ٔاس ٔوذثأُج٤ؼبد  اٗخلبكٓغ % 1ٖ3ٕ.ٓث٘غجخ  ر٘خلل

الإداس١ ٝاُغااِٞى ؿ٤ااش ػلهااخ راد دلاُااخ اؽقاابئ٤خ ثاا٤ٖ اُزؾقاا٤ٖ ٝرجاا٤ٖ ٝعااٞد 

ٝعاذ إٔ ؽ٤اش أُزٔبصَ ُِزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ ٝرٌاب٤ُق اُجنابػخ أُجبػاخ. 
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ٛ٘بى ػلهخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ٝاُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌاب٤ُق 

ػلهاخ . ًٝزُي ٛ٘بى %٘ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خاُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، 

ُزٌااب٤ُق اُجناابػخ  ٓؼ٣ٞ٘ااخ ثاا٤ٖ اصدٝاع٤ااخ دٝس اُااشئ٤ظ اُز٘ل٤ااز١ ٝاُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ

  .%ٓٔ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خأُجبػخ، 

ا ُ٘ظش٣ااخ اًُٞبُااخ، كٝٛااٞ ٓااب ٣ٌُٔااٖ رلغاا٤شٙ   شئ٤ظذٝس اُااُاااصدٝاع٤ااخ ٞعااٞد ٝكوااب

ثااخ ػِاا٠ ٗزاابئظ رِااي رؼُااذ اؽاابسح اُاا٠ ؿ٤اابة اُلقااَ ثاا٤ٖ ارخاابر اُوااشاساد ٝاُشهباُز٘ل٤ااز١ 

اُوشاساد، ٝرؼزجش هشاساد رغا٣ٞخ أُاٞاسد ٛا٢ أُؾاشى الأعبعا٢ ُِغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ 

ُِزٌِلخ، ٝثبُطجغ، ٛزٙ اُوشاساد رخناغ ُٔؾابًَ اًُٞبُاخ ٝرنابسة أُقابُؼ ثا٤ٖ الإداسح 

أفؾبة أُقبُؼ، كزوِذ اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ُٔ٘قت سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٣غؼِٚ هابدساا ػِا٠ 

ك٢ ٓؼظْ هشاساد ٓغِظ الإداسح ثبُؾٌَ اُز١ ٣زٞاكن ٓاغ ٓقابُؼ الإداسح اُز٘ل٤ز٣اخ  اُزؤص٤ش

ُِؾشًخ، ًٔب أٗٚ ٣وَِ ٖٓ كؼب٤ُخ اُذٝس اُشهبث٢ ُٔغِظ الإداسح ػ٠ِ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ، ٝٛزا 

٣ض٣ذ ٓاٖ اؽزٔابلاد ؽاذٝس فاشاع اًُٞبُاخ ٗز٤غاخ عاؼ٢ الإداسح اُز٘ل٤ز٣اخ ُِؾاشًخ ُزؾو٤ان 

ؾاٌَ اٗزٜابص١ ػِا٠ ؽغابة ٓقابُؼ الأهاشاف الأخاشٟ، ٝثبُزاب٢ُ كٔاٖ ٓقبُؾٜب اُزار٤خ ث

أُزٞهاااغ إٔ ٣ـِاّاات اُاااشئ٤ظ اُز٘ل٤اااز١ ٓقااابُؼ الإداسح اُز٘ل٤ز٣اااخ ػِااا٠ ؽغااابة الأهاااشاف 

 الأخشٟ، ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد أُزؼِوخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد.

اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ٝا٤ٌُِٔااخ الإداس٣ااخ ثاا٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘ااخ ػلهااخًٔااب رجاا٤ٖ ٝعااٞد 

ُٝاْ ٣ازْ  %،ٓٔ أهاَ ٓاٖ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ٤ُق اُج٤ؼ٤خ ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ُِزٌب

اُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُزٌِلاخ اُجنابػخ ٝا٤ٌُِٔاخ الإداس٣اخ ثا٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘خ ػلهخاصجبد ٝعٞد 

أُجبػااخ، ٝهااذ ٣شعااغ رُااي اُزجااب٣ٖ كاا٢ اُ٘زاابئظ اُاا٠ إٔ هج٤ؼااخ اُزٌااب٤ُق اُج٤ؼ٤ااخ ٝاُؼ٤ٓٞٔااخ 

 رٌب٤ُق اخز٤بس٣خ أًضش ٓوبسٗخ ثزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ. ٝالإداس٣خ ر٘ط١ٞ ػ٠ِ

 اعزولٍ ٓغِظ الإداسح ٝاُغِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَث٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘خ ػلهخًٔب رج٤ٖ ٝعٞد 

ُْٝ ٣ازْ اصجابد ٝعاٞد  ،.%٘ أهَ ٖٓ ٝرُي ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خُزٌب٤ُق اُجنبػخ أُجبػخ، 

اُغاااِٞى ؿ٤اااش أُزٔبصاااَ ُِزٌاااب٤ُق اُج٤ؼ٤اااخ ٝاعااازولٍ ٓغِاااظ الإداسح ثااا٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘اااخ ػلهاااخ

ٝاُؼ٤ٓٞٔخ ٝالإداس٣خ، ٣ٝجذٝ إٔ رُي ٣شعغ ا٠ُ رضا٣ذ اٛزٔبّ ٓغِظ الإداسح ثبُزٌاب٤ُق راد 

اُو٤ْ اٌُج٤شح، ؽ٤ش إٔ رٌِلخ اُجنبػخ أُجبػخ أًجش ثٌض٤ش ٓاٖ اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ 

 ٝالإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ع٤ٔغ ؽشًبد ػ٤٘خ اُذساعخ. 

ُلزشح ثوابء اُاشئ٤ظ اُز٘ل٤از١ كا٢ ٓ٘قاجٚ، كواذ رجا٤ٖ ػاذّ ٝعاٞد ػلهاخ بُ٘غجخ أٓب ث

ٍَ ٓاٖ اُزٌاب٤ُق اُج٤ؼ٤اخ ٝاُؼ٤ٓٞٔاخ ٝالإداس٣اخ ث٤ٜ٘ب ٝث٤ٖ  ٓؼ٣ٞ٘خ اُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ٌُا
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كزااشح ثواابء اُااشئ٤ظ اٗخلاابك ٓزٞعااو ٝرٌااب٤ُق اُجناابػخ أُجبػااخ، ٝهااذ ٣شعااغ رُااي اُاا٠ 

 ُذساعخ.ا ػ٤٘خؽشًبد ك٢ اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ 

أٝ ٝأخ٤شا، لا ٣ٌٖٔ اُزؤ٤ًذ ػ٠ِ إٔ اُغِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌِلاخ ظابٛشح ا٣غبث٤اخ 

ؿ٤ش ا٣غبث٤خ ػ٠ِ اُذٝاّ، كوذ ٣ٌٕٞ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٓئؽشاا ٌُلبءح الإداسح كا٢ 

ه٤ٔااخ اُؾااشًخ أداء ٝاداسح ػ٤ِٔاابد اُؾااشًخ ثٔااب ٣ؾواان الأٛااذاف اُؼبٓااخ ُِؾااشًخ ٝرؾغاا٤ٖ 

ُٔض٣ذ ٖٓ فشاع اًُٞبُخ ٝعاؼ٢ الإداسح  ُِٔلى، ًٔب هذ ٣ٌٕٞ ٛزا اُغِٞى ٓئؽشاا ٝاُضشٝح 

 ٗؾٞ رؾو٤ن ٓقبُؾٜب اُزار٤خ ُٝٞ ػ٠ِ ؽغبة الأهشاف الأخشٟ.

 انتٌصٍاخ: 4/2

 رزٔضَ أْٛ اُزٞف٤بد ك٢:

أُؾبعج٤ٖ الإداس٤٣ٖ ٝٓؾبعج٢ اُزٌب٤ُق ادساى اُغاِٞى ؿ٤اش أُزٔبصاَ ُِزٌاب٤ُق، ػ٠ِ  -ٔ

رؾغاا٤ٖ ٝرطاا٣ٞش ٗٔاابرط روااذ٣ش ٝرخطاا٤و اُزٌااب٤ُق ػ٘ااذ اػااذاد أُٞاصٗاابد  ٝرُااي ٓااٖ أعااَ

اُزخط٤ط٤ااخ أٝ ػ٘ااذ اُز٘جاائ ثبلأسثاابػ أُغاازوج٤ِخ أٝ ؿ٤ااشٙ ٓااٖ الأؿااشاك. كبلاػزٔاابد ػِاا٠ 

أُلّٜٞ اُزو٤ِذ١ ُغِٞى اُزٌِلاخ، ؿبُجاب ٣زشرات ػ٤ِاٚ رواذ٣شاد ؿ٤اش ده٤واخ ٓٔاب ٣ائصش راؤص٤شا 

ا ػِا٠ أُؼِٞٓابد اُزا٢ ر٘زغٜاب  أعاب٤ُت ٓؾبعاجخ اُزٌاب٤ُق ٝأُؾبعاجخ الإداس٣اخ ٝاُزا٢ عِج٤ب

  رغزخذّ ُذػْ ارخبر اُوشاساد ٝاُزخط٤و ٝاُشهبثخ ٝرو٤٤ْ الأداء.

ػ٠ِ ٓ٘ؾآد الأػٔبٍ الاٛزٔبّ ثآ٤ُبد اُؾًٞٔخ ٝاُشهبثخ اُذاخ٤ِخ ُِؾذ ٓاٖ راؤص٤ش ٓؾابًَ -ٕ

اُغاِج٤خ ٤ُ٥ابد اُزؾقا٤ٖ اًُٞبُخ ػ٠ِ هشاساد رغ٣ٞخ أُاٞاسد، ٝثبُزاب٢ُ اُؾاذ ٓاٖ اُزاؤص٤ش 

 الإداس١ ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.

اُز٘ل٤ااز١ ٝسئاا٤ظ ٓغِااظ  شئ٤ظمااشٝسح اُزااضاّ اُؾااشًبد ثبُلقااَ ثاا٤ٖ ٓ٘قااج٢ اُاا -ٖ

ا ٓااغ  ،الإداسح ُزغ٘اات  ٝرُااي ؾًٞٔااخ اُؾااشًبد،ُذ٤َُ أُقااش١ اُاا رلناا٤َٝرُااي رٔبؽاا٤ب

خ أُااٞاسد، ٝأ٣نااب رغ٘اات اُزااؤص٤شاد اُغااِج٤خ ُِغٔااغ ثاا٤ٖ أُ٘قااج٤ٖ ػِاا٠ هااشاساد رغاا٣ٞ

 رؤص٤شارٚ اُغِج٤خ ػ٠ِ كؼب٤ُخ اُشهبثخ ػ٠ِ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ.

ػِاا٠ ٓ٘ؾااآد الأػٔاابٍ ٝمااغ هٞاػااذ ٓؾااذدح ُِؾااٞاكش ٝأٌُبكااآد أُٔ٘ٞؽااخ ُاالإداسح  -ٗ

اُز٘ل٤ز٣ااخ، ُِؾااذ ٓااٖ ا٥صاابس اُغااِج٤خ ٤ُ٥اابد اُزؾقاا٤ٖ الإداس١، ٝرؾغاا٤ٖ ٝدػااْ اُغٞاٗاات 

ح اُوشاساد الإداس٣خ اُخبفخ ثزغ٣ٞخ أُٞاسد، ٝفاٞلا لإٔ ٣ٌإٞ الإ٣غبث٤خ ُٚ، ُض٣بدح ًلبء

اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ ُِزٌِلااخ ٓئؽااشاا ٌُلاابءح الإداسح ثٔااب ٣ؾواان الأٛااذاف اُؼبٓااخ ُِؾااشًخ 

 ٝرؾغ٤ٖ ه٤ٔخ اُؾشًخ ٝاُضشٝح ُِٔلى.
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 انثحٌث انًغتمثهٍح انًمتشحح: 4/3

غااازوج٤ِخ اُخبفاااخ ٣اااشٟ اُجبؽاااش إٔ أٛاااْ ٓاااب ٣غااات الاٛزٔااابّ ثاااٚ كااا٢ اُجؾاااٞس أُ

ثٔٞمٞع اُذساعاخ اُؾب٤ُاخ، ٛاٞ اُجؾاش ػاٖ الأدٝاد ٝالأعاب٤ُت ٝأُئؽاشاد اُزا٢ رغؼاَ 

اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ا٣غبث٤ب، ثؾ٤ش ٣ٌٕٞ عججب ٖٓ أعجبة ٗغبػ ٝاعزٔشاس ٓ٘ؾآد 

 الأػٔبٍ، ٝثبُزب٢ُ ٣وزشػ اُجبؽش إٔ رؤخز الأثؾبس أُغزوج٤ِخ الارغبٙ اُزب٢ُ:

 اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ثؾٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ أداء ه٤ٔخ أُ٘ؾؤح.ٓز٠ ٣ئصش  -ٔ

ٓئؽااشاد دػااْ الإداسح اُز٘ل٤ز٣ااخ ُِغااؼ٢ ٗؾااٞ رؾو٤اان ا٣غبث٤اابد اُغااِٞى ؿ٤ااش أُزٔبصااَ  -ٕ

 ُِزٌِلخ.

 ـ خقبئـ ٓغبُظ الإداسح اُز٢ ٣٘زظ ػٜ٘ب آصبس ا٣غبث٤خ ُِغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.ٖ

ا ص٣بدح أداء ٝه٤ٔخ اُؾشًخ.الأدٝاد ٝالأعب٤ُت اُز٢ ر -ٗ  غؼَ اُزؾق٤ٖ الإداس١ داػٔب

 خقبئـ اُؾشًبد اُز٢ رئصش رؤص٤شا ا٣غبث٤ب ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ.ـ ٘

 ـ انًشارغ5

 انًشارغ تانهغح انؼشتٍح: 5/1

رؤص٤ش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ، (2ٕٔٓ) ػِٞإ، محمد كئاد محمد&  أثٞ عبُْ، ع٤ذ عبُْ محمد

ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ: ٗظش٣خ اًُٞبُخ ٓوبثَ ٗظش٣خ الإؽشاف: دساعخ اخزجبس٣خ ػ٠ِ 

 . 2ٙٗـ  ٓٔٗ، (ٕ) ٕٕ، أُؾبعج٢ أُقش٣خ، اُلٌشاُؾشًبد أُغبٛٔخ 

(، اُو٤بط أُؾبعج٢ ُِغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ك٢ ث٤ئخ 2ٕٔٓأؽٔذ، أؽٔذ ؽغبّ محمد )

، (ٗ) ٖٙٓغِخ اُجؾٞس الإداس٣خ،  ٤خ أُقش٣خ: دساعخ رطج٤و٤خ،الأػٔبٍ اُق٘بػ
 .3ٖٔـ  ٖٙٔ

(، أصش اُغِٞى اُـ٤ش ٓزٔبصَ ُِزٌِلخ ػ٠ِ دهخ اُز٘جئ ثبلأسثبػ 3ٕٔٓأؽٔذ، أؽٔذ ؽغبّ محمد )

ـ  ٔ، (ٔ) 1ٖ، ٓغِخ اُجؾٞس الإداس٣خدساعخ رطج٤و٤خ، ك٢ أُ٘ظٔبد اُق٘بػ٤خ: 

ٖٙ. 

 زٌِلخِِٞى أُزجب٣ٖ ُٗٔٞرط ٓوزشػ ُو٤بط أصش اُغ(، 3ٕٔٓ) أؽٔذ ٓؾٔٞد أؽٔذ٢، ؽااُجش

 ساحدًزٞ سعبُخخ، عخ أسؽ٤ل٤اأُب٤ُخ دس ٠ْ ٓغزٟٞ اُزؾلع أُؾبعج٢ ك٢ اُوٞائِػ
 .عبٓؼخ أُ٘قٞسح، ٤ًٔخ اُزغبسح، ؿ٤ش ٓ٘ؾٞسح

 ، اُطجؼخ اُضبُضخ.ٓشًض أُذ٣ش٣ٖ أُقش١(، ٕٙٔٓ) اُذ٤َُ أُقش١ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد
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(، رؾ٤َِ دٝس آ٤ُبد اُؾًٞٔخ ك٢ اُؾذ ٖٓ رؤص٤ش 3ًٕٔٓٔبٍ ٓؾٔٞد محمد، ) اُض٢ً، ٤ُٔبء

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ،  الاٗزٜبص٣خدٝاكغ أُذ٣ش٣ٖ 
 .2ٔ2ـ  13ٓ(، ٖ) ٓٔ، ُِذساعبد اُزغبس٣خ ٝاُج٤ئ٤خ

اُشثؾ٤خ ٝرو٤٤ْ (، دٝس اُزٌِلخ اُِضعخ ك٢ رشؽ٤ذ هشاساد 3ٕٔٓاُقـ٤ش، محمد اُغ٤ذ محمد )

اُلٌش أُؾبعج٢، ، الأداء ك٢ ظَ كشٝك ٗظش٣خ اًُٞبُخ: دساعخ ٗظش٣خ ٤ٓذا٤ٗخ
 .2ٙـ  ٔ، (ٕ)ٖٕ

ه٤بط اُزجب٣ٖ ك٢ عِٞى رٌِلخ أٗؾطخ عِغِخ (، ٕٕٓٓ، ػ٤ِبء ػجذ اُجذ٣غ محمد، )١اُلذاٝ

، ٤ًِخ سعبُخ دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘ؾٞسح، اُو٤ٔخ ٝأصشٙ ػ٠ِ ه٤ٔخ أُ٘ؾؤح: دساعخ رطج٤و٤خ

 اُزغبسح، عبٓؼخ أُ٘قٞسح.

(، اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ٝػلهزٚ ثز٤ٜٔذ 3ٕٔٓعبة الله، عب٤ٓخ هِؼذ ػجبط )

اُذخَ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ أُقش٣خ أُغغِخ ك٢ عٞم 

 .2ٕٔـ  23، (ٕ)ٓغِخ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ، الأٝسام أُب٤ُخ، 

(، عِٞى اُزٌب٤ُق ؿ٤ش أُزٔبصَ ٝأصشٙ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ ٕٕٓٓس٤ْٗ ٗج٤َ اثشا٤ْٛ )، ١ؽغبص

 .ٖٔٙـ  3ٙ٘، (ٗ)، ٓغِخ اُجؾٞس أُب٤ُخ ٝاُزغبس٣خٗٔبرط اُز٘جئ ثبلأسثبػ، 

(، أصش ٓذخَ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ًٔذخَ 1ٕٔٓ) عؼ٤ذ، د٣٘ب ص٣ٖ اُؼبثذ٣ٖ

٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ ك٢ اُجٞسفخ ٓغزؾذس ُزلغ٤ش عِٞى اُزٌِلخ ػ٠ِ رٞهؼبد أُؾ

ـ  1ٔ، (ٕ) 1ٖ اُزغبس٣خ، ٝاُجؾٞس اُذساعبد ٓغِخ، أُقش٣خ: دساعخ ٤ٓذا٤ٗخ

ٖٔ٘. 

(، اهبس ٓؾبعج٢ ٓوزشػ لاعزخذاّ ٗٔٞرط اُغِٞى ؿ٤ش 2ٕٔٓؽب٤ٖٛ، محمد أؽٔذ محمد )

أُ٘زظْ ُِزٌب٤ُق ك٢ رؾذ٣ذ ٓؾشى رٌِلخ اُ٘ؾبه الأًضش كبػ٤ِخ: دساعخ رطج٤و٤خ، 

 .ٔٙ٘ـ  33ٗ(، ٖ) ٕٕ، أُؾبعج٢اُلٌش 

دساعخ الأصش اُزلبػ٢ِ ث٤ٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ، (3ٕٔٓ)اثشا٤ْٛ ، أعٔبء اُشؽ٤ْ ػجذ

ٝاعزول٤ُخ ٓغِظ الإداسح ػ٠ِ ه٤ٔخ أُ٘ؾؤح: دساعخ اخزجبس٣خ ػ٠ِ اُؾشًبد 

، (ٖ) ٖ، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، أُغغِخ ك٢ اُجٞسفخ أُقش٣خ

 . 3ٖٖـ  ٖٖ٘

اُغِٞى ؿ٤ش  ٢(، ه٤بط رؤص٤ش رٞهؼبد الإداسح ػِٕٕٓٓ) اُشؽٖٔ ، ٛبعش ػجذػجذ اُلزبػ

أُؼِٞٓبر٢ ُ٘ظبّ أُؾبعجخ الإداس٣خ:  ٟأُزٔبصَ ُِزٌِلخ ثٜذف ص٣بدح عٞدح أُؾزٞ

 .ٖٙـ  ٔ، (ٔ)ٕٗ أُؾبعج٢، اُلٌش ، دساعخ رطج٤و٤خ

اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝعٞدح الأسثبػ: اُؼلهخ ث٤ٖ ، (ٕٕٔٓ) أُ٘ؼْ، س٣ْ محمد ٓؾٔٞد ػجذ

أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد ، دساعخ اخزجبس٣خ ػ٠ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ
 . 1٘ـ  ٔ، (ٕ) ٖ، أُؾبعج٤خ
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(، أصش ؽًٞٔخ اُؾشًبد ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش ٕٕٓٓػشكبد، اثشا٤ْٛ صًش٣ب )

 اُذساعبد ٓغِخ، ٣خأُزٔبصَ ُِزٌِلخ: دساعخ رطج٤و٤خ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش
 .ٖٓٔـ  ٔٗ، (ٓٔ) ٙأُؼبفشح، اُزغبس٣خ

، اثلؽ كش٣ن اُزذه٤ن ػٖ اُٞهذ ٖٓ ٓ٘ظٞس ٗظش٣خ اًُٞبُخ(، 1ٕٔٓ) ػطشٙ، ثؾ٤ش ؽ.

 .ٙٔٔـ  ٗٓٔ(، ٔ)3، ٓغِخ عبٓؼخ ٓذ٣٘خ اُؼِْ

ٝاداسح الأسثبػ ػ٠ِ ٌٓبكؤح  الإداس١أصش اُزؾق٤ٖ ، (1ٕٔٓ) اُلزبػ ، ٛلٍ ػجذػل٤ل٢

ٓغِخ اُجؾٞس ، ػ٠ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ اخزجبس٣خٓغِظ الإداسح: دساعخ 
 . ٕٗٗـ  3ٖٖ، (ٔ) 3ٖ، اُزغبس٣خ

ٓؾذداد هبث٤ِخ اُزوش٣ش أُب٢ُ اُغ١ٞ٘ ُِوشاءح ٝأصشٛب ، (ٕٕٔٓ) ػ٢ِ، ٤ٗل٤ٖ فلػ ػ٢ِ

و٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ ػ٠ِ رٌب٤ُق اًُٞبُخ: دساعخ رطج٤و٤خ ػ٠ِ اُؾشًبد أُ

 .2ٙـ  ٔ، (ٔ) ٘، ٓغِخ الإعٌ٘ذس٣خ ُِجؾٞس أُؾبعج٤خ، أُقش٣خ

(، أصش اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ػ٠ِ رؾ٤َِ اُزٌِلخ ٕٕٔٓ) هؾطبٕ، ٤٘ٓش ػ٢ِ ٓذٛؼ

ـ الأسثبػ ٝاٗؼٌبعبرٚ ػ٠ِ عٞدح ٓؼِٞٓبد أُؾبعجخ الإداس٣خ: ثؾش  ـ اُؾغْ

 .12ٕـ  ٕٔٗ، (ٙٔ) الإٗغب٤ٗخ، ٝاُذساعبد اُزشث٣ٞخ اُؼِّٞ ٓغِخرطج٤و٢، 

(، اعزخذاّ ٓلّٜٞ اُزقبم اُزٌِلخ ك٢ رشؽ٤ذ هشاساد رغؼ٤ش 33ُٗٔطل٢، محمد ػ٢ِ )

، أُغِخ اُؼ٤ِٔخ ُلهزقبد ٝاُزغبسح ،أُ٘زغبد ك٢ الأعَ اُط٣َٞ: دساعخ رطج٤و٤خ

 .3ٕٖٔ ـ 2ٙ3ٔ، (ٕ)

(، اُؼلهخ ث٤ٖ 3ٕٔٓثـذاد١، أؽٔذ ثـذاد١ أؽٔذ )&  ٓؾٔـذ، ٓؾٔـذ ٓؾٔٞد ع٤ِٔبٕ

 121(، ٖ) ٖٕ اُلٌش أُؾبعج٢،، اُزغ٘ت اُنش٣ج٢ ٝاُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ

 .2ٗ2ـ 

رؤص٤ش اُؼلهخ ث٤ٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُزؾلع ، (ٕٕٓٓمحمد، ٛؾبّ عؼ٤ذ اثشا٤ْٛ )

ػ٠ِ اُؾشًبد أُقش٣خ أُؾبعج٢ ػ٠ِ الأداء أُب٢ُ ُِؾشًخ: دساعخ رطج٤و٤خ 

 . 1ٔـ  ٔ(، ٗ) ٕٗ، اُلٌش أُؾبعج٢، أُذسعخ ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ

(، أصش اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ ُِزٌِلخ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ: ٕٕٔٓ) ٓؾٔٞد، عؾش ػجذ اُغ٤ٔغ

 .2ٖٙـ  ٖٖٗ، (ٔٔ) ،أُؼبفشح اُزغبس٣خ اُذساعبد ٓغِخ، دساعخ رطج٤و٤خ

(، أصش اُخطش أُب٢ُ ٝارغبٙ رـ٤ش ٓج٤ؼبد اُلزشح اُغبثوخ 1ٕٔٓاثشا٤ْٛ، ) ٓ٘ذٝس، محمد محمد

اُلٌش  اُجنبػخ أُج٤ؼخ: دساعخ رطج٤و٤خ، ُزٌِلخػ٠ِ اُغِٞى ؿ٤ش أُزٔبصَ 
 .ٕٕٙـ  1ٙ٘ ،(ٔ) ٕٔ، أُؾبعج٢

(، "ه٤بط اٗؼٌبط اُزٌِلخ ص٘بئ٤خ ٕ٘ٔٓ، ػجذ اُؾ٤ٔذ ػجذ أُ٘ؼْ ػجذ اُؾ٤ٔذ، )ٓ٘طبػ

، سعبُخ دًزٞساٙ ؿ٤ش ٓ٘ؾٞسٙالارغبٙ ػ٠ِ دهخ ٓخشعبد ٗظبّ أُؾبعجخ الاداس٣خ، 

 ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُوبٛشح.
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(، دساعخ رؾ٤ِ٤ِخ اخزجبس٣خ لأصش اُزجب٣ٖ ك٢ عِٞى 1ٕٔٓٓئٖٓ، ؽش٣ق محمد ُطل٢، )

اُلٌش ؿ٤ش أُجبؽشح ػ٘ذ رـ٤ش ؽغْ اُ٘ؾبه ػ٠ِ اُز٘جئاد الاداس٣خ، اُزٌِلخ 
 .2ٕٓ-1ٗ٘، (ٔ) ٕٔ، أُؾبعج٢

ٝرخق٤ـ أُٞاسد ك٢ ظَ ٗظش٣خ  اُ٘ؾبهٓؾبعجخ رٌِلخ ، (٣ٔ33ٗٞعق، محمد ٓؾٔٞد )

 .ٕٖٕـ  1ٙٔ، ٤ٌِخ الإداسح ٝالاهزقبد عبٓؼخ هطشُأُغِخ اُؼ٤ِٔخ اًُٞبُخ، 
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