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 يهخص انبحث:

. ٢ٌُٝ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خئ٠ُ دساعخ أصش  جؾشذف ا٣ُٜ      

٣زؾون ٛزا اُٜذف رْ روغ٤ْ ٛزٙ اُذساعخ ئ٠ُ ؽو٤ٖ، اُؾن اُ٘ظش١ ُزأف٤َ ٓٞمٞع اُذساعخ 

لاخزجبس كشٝك اُذساعخ، ٝرُي ٖٓ خلاٍ  زطج٤و٢ٝاعزطلاع اُغٜٞد اُغبثوخ ك٢ ٛزا أُغبٍ، ٝاُؾن اُ

، كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚٝ ،دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ اصدٝاع٤خش دساعخ أص

ٖٓ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، اُشاكؼخ أُب٤ُخ ػ٠ِ ، ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، ٝٓغِظ الإداسح ٝاعزولا٤ُخ

 اُذساعخ ، ٝرٞص٣ؼٜب ػ٠ِ ػ٤٘خٖٓ اُوٞائْ أُب٤ُخخلاٍ اُزؾ٤َِ الإؽقبئ٢ ُِج٤بٗبد اُز٢ رْ عٔؼٜب 

ٝهذ . ؽشًخ ٖٓ اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُذسعخ ثجٞسفخ ا٣ٌُٞذ ُلأٝسام أُب٤ُخ 72أُزٔضِخ ك٢ 

 ،د أصش رٝ دلاُٚ اؽقبئ٤خ لاصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝٞرٞفِذ ٗزبئظ اُذساعخ ئ٠ُ ٝع

د أصش رٝ دلاُٚ ٞٝعّ ، ٝػذثبُ٘وذ٣خ الاؽزلبظػ٠ِ ٓغزٟٞ ، ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسحٝ

 ثبُ٘وذ٣خ". الاؽزلبظ٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ، ٝااؽقبئ٤خ ُلزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ

، ٝاُشاكؼخ اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسحٝ ،اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ انكهًبث انًفتبحٛت:

 ثبُ٘وذ٣خ. الاؽزلبظٓغزٟٞ ، ٝس٣خ٤ٌُِٔخ الإدا، ٝاكزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝأُب٤ُخ، ٝ

Abstract 

     This research aims at examine the impact of Managerial Entrenchment 

mechanisms on the level of Cash Holding. To achieve this objective, this 

research has been divided into two parts; the theoretical part for reviewing 

the literature in this field. Then, the practical part tested the research 

hypotheses, by examining the impact of the executive director, the executive 

director's tenure, the independence of the board of directors, administrative 

ownership, and financial leverage on the level of Cash Holding, by 

statistical analysis of the data collected from the financial statements and 

distributing it among the study sample of 27 non-financial companies listed 

on the Kuwait Stock Exchange. The results of the research indicate that 

there are statistically significant impact of dual role of the executive 

director, the independence of the board of directors, and financial leverage 

on the level of Cash Holding. There are no statistically significant impact of 

the executive director's tenure and the administrative ownership on the level 

of Cash Holding 

Keywords: dual role of the executive director, the independence of the 

board of directors, financial leverage, the executive director's tenure, the 

administrative ownership, and the level of Cash Holding. 

 

 



 
 

 
 )356( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

 الإطار العام لمبحث: .1
 مقدمة البحث: 1/1

رؼزجش اُ٘وذ٣خ ٖٓ أْٛ ٓٞاسد أ١ ٓ٘ؾأح ك٢ٜ رإصش ثؾٌَ ًج٤ش ػ٠ِ كشؿ اُ٘ٔٞ أُزبؽخ ٝٓغزٟٞ      

أُخبهش اُز٢ رزؼشك ُٜب أُ٘ؾأح، كوذ ٣إدٟ اسرلبع ٓغز٣ٞبد اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜب ئ٠ُ اعبءح 

ٓضَ اعزضٔبسٛب ك٢ ٓؾشٝػبد ك٢ ؿ٤ش فبُؼ أُ٘ؾأح رإدٟ ئ٠ُ اٗخلبك ه٤ٔزٜب، ث٤٘ٔب ٗغذ  اعزخذآٜب

أٗٚ ًِٔب اٗخلنذ ٓغز٣ٞبد اُ٘وذ٣خ ػٖ أُغزٟٞ أُ٘بعت كوذ ٣إدٟ رُي ئ٠ُ م٤بع اُلشؿ 

الاعزضٔبس٣خ أُشثؾخ، ٝثبُزب٢ُ كإ هشاس رؾذ٣ذ أُغزٟٞ الأٓضَ ٖٓ اُ٘وذ٣خ اُز١ ٣غت ػ٠ِ أُ٘ؾأح 

 .لبظ ثٚ ٣ؼزجش ٖٓ اُوشاساد اُٜبٓخ اُز٢ ُٜب رٌِلخ كشفخ ثذ٣ِخالاؽز

ٝرشعععغ أ٤ٔٛععخ دساعععخ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ئُعع٠ أُخععبهش أُشرجطععخ ثٜععب، ؽ٤ععش ٣ٌٔععٖ اُ٘ظععش ئُعع٠        

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ًبعزشار٤غ٤خ لإداسح أُخبهش، ؽ٤ش ٗغذ إٔ اُؾشًبد أُؼشمخ ُٔخبهش أػِع٠ ٓضعَ 

 ,.Kim et al)أٝ اُزوِجبد ك٢ أسثبؽٜعب رؾعزلع ثبُٔض٣عذ ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ، ؽ٤عش ٝععذ  اسرلبع رٌِلخ اُز٣َٞٔ

إٔ اُؾععشًبد اُزعع٢ رؼععب٠ٗ ٓععٖ اسرلععبع رٌععب٤ُق اُز٣ٞٔععَ اُخععبسع٢، ٝػععذّ اعععزوشاس الأسثععبػ،  (1998

 Denis and)ٝاٗخلبك اُؼبئعذ ػِع٠ الأفعٍٞ ععزؾزلع ثوعذس أًجعش ٓعٖ الأفعٍٞ اُغعبئِخ، ًٔعب ٝععذ 

Sibilkov, 2010) ُؾعشًبد اُزع٢ رؼعب٠ٗ ٓعٖ اُو٤عٞد أُب٤ُعخ ر٤ٔعَ ئُع٠ الاؽزلعبظ ثوعذس أًجعش ٓعٖ إٔ ا

 اُ٘وذ٣خ، ٝرُي ُزٞك٤ش الاؽز٤بعبد اُ٘وذ٣خ اُلاصٓخ ُٜب ُِزؾٞه مذ ٛزٙ اُو٤ٞد.

ػ٠ِ إٔ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣ٌٔعٖ إٔ ٣ٌعٕٞ ٝعع٤ِخ كؼبُعخ لإداسح  (Bates et al., 2009)ٝهذ أًذ        

ٖ خلاٍ رو٤ِعَ اُزعأص٤ش اُغعِج٠ أُؾزٔعَ ُلأصٓعبد أُب٤ُعخ، كؼِع٠ ععج٤َ أُضعبٍ أُخبهش الإعزشار٤غ٤خ ٓ

٤ٔ٣َ أُذ٣شٕٝ ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ًشد كؼَ ُِزـ٤شاد أُلبعئخ كع٢ اُزعذكوبد اُ٘وذ٣عخ أٝ لاؿز٘عبّ اُلعشؿ 

ئ٠ُ ٗظش٣خ اُزذكن اُ٘وعذ١ اُؾعش ٝاُعزٟ ٣لزعشك  (Jensen, 1986)الاعزضٔبس٣خ أُزبؽخ، ُٝوذ رٞفَ 

ثأٗٚ ك٢ أُزٞعو رإصش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ػ٠ِ ًلعبءح اُوعشاساد الاععزضٔبس٣خ ؽ٤عش ٣زع٤ؼ اُ٘وعذ  ك٤ٜب

اُلععبئل كعع٢ اُؾععشًخ اُلشفععخ ُِٔععذ٣ش٣ٖ ُِؾقععٍٞ ػِعع٠ اُؼٞائععذ اُخبفععخ ثٜععْ دٕٝ اُخنععٞع ُِشفععذ 

خ، ٝٛعزا أُشرجو ثبُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ٓٔب ٣غٔؼ ُْٜ ثز٘ل٤ز أُؾشٝػبد راد فبك٠ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ اُغبُج

ثأٗٚ ًِٔب اسرلؼذ ٓغز٣ٞبد اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜعب ًِٔعب  (Chung et al., 2015)ٓب أًذد ػ٤ِٚ دساعخ 

ًبٗعذ ٛ٘ععبى كشفععخ أًجععش ُِٔعذ٣ش٣ٖ لاعععزخذاّ رِععي اُ٘وذ٣ععخ كعع٢ رؾو٤عن ٓقععبُؾْٜ اُزار٤ععخ ػِعع٠ ؽغععبة 

 .ٓقِؾخ أُغب٤ٖٔٛ

ثٔجِؾ ًج٤عش ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ ٣ٌٔعٖ إٔ  إٔ الاؽزلبظ (Mikkelson and Partch, 2003)ث٤٘ٔب ٝعذ        

٣إد١ ئ٢ُ رؾغٖ ك٢ أداء اُؾشًبد ثغجت اٗخلبك رٌب٤ُق اُز٣َٞٔ اُخبسع٢، ثبلإمبكخ ئ٢ُ اٗخلبك 

 Denis and)اُزؼععبسك كعع٢ أُقععبُؼ ثعع٤ٖ الإداسح ٝأُغععب٤ٖٔٛ، ٝارلوععب ٓؼععٚ كعع٢ ٛععزٙ اُ٘ز٤غععخ 

Sibilkov, 2010) زضٔبساد راد ه٤ٔعخ ٓنعبكخ ث٤٘ٔعب ثإٔ اُؾ٤بصاد اُ٘وذ٣خ رغٔؼ ُِؾشًبد ثز٘ل٤عز اعع

 اُؾشًبد اُز٢ رٞاعٚ ه٤ٞداً ٓب٤ُخ عزخغش ٓضَ رِي اُلشؿ الاعزضٔبس٣خ ثغجت ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد.

٣ٝٔضَ اُزؾق٤ٖ الإداس١ أؽذ أُظبٛش اُجبسصح ُٔؾٌِخ اًُٞبُخ، ٝرُي ٖٓ خلاٍ رج٘ع٢ أُعذ٣ش٣ٖ         

رٞع٤غ ٓغبؽزْٜ اُخ٤بس٣خ، ٝاػبهخ أٝ ئكؾعبٍ آ٤ُعبد  اعزشار٤غ٤بد ُِزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ٌْٜٔ٘ ٖٓ خلاُٜب

، ٓٔععب ٣ععإد١ ئُعع٠ ععع٤طشح الإداسح ٝرؾٌٜٔععب كعع٢ ارخععبر )7102اُشهبثععخ أُخزِلععخ  أثععٞ عععبُْ ٝػِععٞإ، 

اُوشاساد ٝاخز٤بس اُغ٤بعبد اُز٢ رغبػذٛب ػ٢ِ رؾو٤ن ٓقبُؾٜب اُؾخق٤خ، أٝ رخلع٤ل ؽغعْ اُغٜعذ 
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ٝثبُزععب٢ُ كععإ اُزؾقعع٤ٖ الإداس١ ٣ؾععذس ػ٘ععذٓب  .(Rodrigues and Antonio, 2011)أُجععزٍٝ 

٣ٌزغععت أُععذ٣ش٣ٖ هععٞح أٝ عععِطخ ًج٤ععشح رٌٔععْٜ٘ ٓععٖ اعععزـلاٍ ٓععٞاسد اُؾععشًخ كعع٢ رؾو٤ععن ٓقععبُؾْٜ 

 اُخبفخ ػ٠ِ ؽغبة ٓقبُؼ ثبه٢ أفؾبة أُقِؾخ.

ًٔب إٔ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ٌٖٔ إٔ رغٔؼ ُِٔذ٣ش٣ٖ ثبُغؼ٢ ٗؾٞ رؾو٤ن ٓقبُؾْٜ اُزار٤خ         

ٝرؾو٤ن اُضشٝح ػ٠ِ ؽغبة أُغب٤ٖٔٛ اُخبسع٤٤ٖ ٝع٤ٌٕٞ رُي ثبرخبر هشاساد ٝرلن٤َ ثذائَ لا 

 Ehikioya et)رٔضَ اُجذائَ أُض٢ِ اُلاصٓخ ُزؼظ٤ْ ه٤ٔخ اُؾشًخ ًبُوشاساد أُشرجطخ ث٤ٌَٜ اُز٣َٞٔ 

al., 2021)  ٝهشاساد الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ(Martins, 2019)   . 

 مشكمة البحث:  1/2
. (Safdar, 2017)رؼزجش اُ٘وذ٣خ ٖٓ أٛعْ ٝأًضعش الأفعٍٞ أُزذاُٝعخ عع٤ُٞخ ٝاهعَ الأفعٍٞ سثؾعب      

ًٔععب رؼزجععش ٓععٖ ٝعٜععخ اُ٘ظععش أُؾبعععج٤خ ٓععٖ أًضععش اُؾغععبثبد خطععشًا ٗظععشًا لاسرجبهٜععب ثؼععذد ًج٤ععش ٓععٖ 

٤ٔٛخ أُؼبٓلاد أُؾبعج٤خ كنلًا ػٖ عُٜٞخ اعزـلاُٜب ٓوبسٗخ ثبلأفٍٞ الأخشٟ، ٖٝٓ صْ كاٜٗب راد أ

ُِؼذ٣ذ ٖٓ أفؾبة أُقبُؼ ٓضَ أُغب٤ٖٔٛ، اُذائ٤ٖ٘، الإداسح، ٝأُشاعؼ٤ٖ ُزو٤٤ْ ٓذ١ هذسح اُؾعشًخ 

ػِععع٢ اُٞكعععبء ثبُزضآبرٜعععب أُخزِلعععخ، رٞص٣ؼعععبد الأسثعععبػ، ٓٞاعٜعععخ ٓخعععبهش اُزوِجعععبد ؿ٤عععش أُزٞهؼعععخ، 

 .(Bick et al., 2018)ٝاعزـلاٍ اُلشؿ الاعزضٔبس٣خ 

ؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ُزؾو٤ن اُؼذ٣عذ ٓعٖ أُ٘عبكغ اُزع٢ رزٔضعَ كع٢ اٗخلعبك رٌعب٤ُق ٝروّٞ اُؾشًبد ثبلا        

أُؼبٓلاد أُشرجطخ ثج٤غ الأفٍٞ اٝ اُؾقٍٞ ػ٢ِ ٓقبدس اُز٣َٞٔ اُخبسع٤خ، اُزؾٞه مذ ٓخعبهش 

، اععزـلاٍ اُلعشؿ الاععزضٔبس٣خ الإمعبك٤خ (Sheikh and Khan, 2015)اُزوِجعبد ؿ٤عش أُزٞهؼعخ 

هؼععخ، اٗخلععبك ٓؾععبًَ اًُٞبُععخ، كنععلا ػععٖ اٗخلععبك الأػجععبء اُنععش٣ج٤خ ٝرؾو٤ععن أسثععبػ ؿ٤ععش ٓزٞ

 .  (Sanchez and Yurdagul, 2013)أُشرجطخ ثاػبدح اُؼبئذاد الأع٘ج٤خ 

ئلا إٔ ٛ٘بى رٌب٤ُق ٓشرجطخ ثبلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝاُز٢ رزٔضَ ك٢ رٌِلخ اُلشفخ اُجذ٣ِخ اُزع٢ رؼجعش         

اععزضٔبس اُ٘وذ٣عخ أُؾعزلع ثٜعب كع٢ ٓؾعشٝػبد راد ػبئعذ ٓشرلعغ ػٖ اُؼبئذ أُزٞهغ اُؾقٍٞ ػ٤ِٚ ٓعٖ 

(Sher, 2014) كنععلا ػععٖ اُؼ٤ععٞة اُنععش٣ج٤خ أُؾزِٔععخ ُلاؽز٤به٤ععبد اُ٘وذ٣ععخ ،(Bigelli and 

Sanchez-Vidal, 2012) ٝثبُزعععب٢ُ ٣زؾعععذد أُغعععز١ٞ الأٓضعععَ ُلاؽزلعععبظ ثبُ٘وذ٣عععخ ٝكوعًععب ُ٘ظش٣عععخ ،

 ث٤ٖ أُ٘بكغ ٝاُزٌب٤ُق اُؾذ٣خ أُشرجطخ ثبلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.أُلبمِخ اُغبً٘خ ٖٓ خلاٍ رؾو٤ن اُزٞاصٕ 

٣ٝإد١ اسرلبع ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ك٢ ظَ اٗلقبٍ ا٤ٌُِٔخ ػٖ الإداسح ئ٢ُ ص٣بدح ٓؾعبًَ          

اًُٞبُخ ٝص٣بدح اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح ٝارخبر اُوشاساد اُز٢ رخذّ ٓقبُؾٜب اُخبفخ ػِع٢ ؽغعبة 

 Garanina)خ ٓغ عُٜٞخ اُزقعشف ٝاععزـلاٍ اُ٘وذ٣عخ ٓوبسٗعخ ثبلأفعٍٞ الأخعشٟ أُغب٤ٖٔٛ ٝخبف

and Kaikova, 2016) ٝثبُزععب٢ُ كٔععٖ اُنععشٝس١ ٝعععٞد اُؼذ٣ععذ ٓععٖ الأعععب٤ُت اُزعع٢ رغععبْٛ كعع٢ ،

 اٗخلبك ٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝاُؾذ ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح ٝاعزـلاُٜب ُ٘وذ٣خ اُؾشًخ.   

ص٣ععبدح ثوععبء أُععذ٣ش  خععلاٍُزؾو٤ععن ٓقععبُؼ أُععذ٣ش٣ٖ ٓععٖ  الإداس١قعع٤ٖ ٝهععذ ظٜععش ٓلٜععّٞ اُزؾ        

 ارخبرٓزبثؼخ  خلآٍٖ  اُز٘ل٤ز١ٝرٞع٤غ دٝس أُذ٣ش  ُلأعْٜ الإداس٣خٓ٘قجٚ ٝٗٔٞ ا٤ٌُِٔخ  ك٢ اُز٘ل٤ز١

 الأػٔعبٍب ٗغعج٤بً كع٢ ٓغعبٍ ٣ضً ذؽع ٓلٜٞٓعبً  الإداس١، ٣ٝؼعذ اُزؾقع٤ٖ الإداسحُٔغِعظ  أُلائٔخاُوشاساد 

، (Garcia-Sanchez et al., 2020) ٓعٖ هجعَ الإداس١، كوذ رْ رط٣ٞش ٗظش٣خ اُزؾقع٤ٖ ٝأُؾبعجخ

 ؽ٤ش رلزشك ٛزٙ اُ٘ظش٣عخ إٔ أكنَ ٤ُٜٔ٘خ اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ػ٠ِ ؽًٞٔخ اُؾشًبد، كٜٔبً  ٢ٛٝ رٞكش
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 رٔبصعَػعذّ ٝ ععِطبرْٜأُعذ٣شٕٝ  ـ٣َٝغعز ؿ٘ع٠ ػعْٜ٘ ُِٔغعب٤ٖٔٛ ٣ٝغؼعَ هعشدْٛ فعؼجبً لا  أُذ٣ش٣ٖ

ُؾقٍٞ ػ٠ِ ٓضا٣ب ؽخق٤خ أًجش، ٝاُؾذ ٖٓ ٓخبهش اُلقَ، ك٢ اٝمؼق ٗظبّ اُؾًٞٔخ أُؼِٞٓبد 

اُو٤عبّ ثبععزضٔبساد خبفعخ، ٝاُزع٢ ٣ٌعٕٞ رٞع٤ٜٜعب ٝسثؾ٤زٜعب  خعلا٣ٍٝنٖٔ أُعذ٣شٕٝ رؾقع٤ْٜ٘ ٓعٖ 

 .(Bousetta, 2021)ثبُؾشًخ  ٓؾشٝهب ثزٞاعذْٛ ػ٠ِ سأط اُؼَٔ

بُ٘وذ٣خ ثذلا ٓعٖ ص٣عبدح أُعذكٞػبد ُِٔغعب٤ٖٔٛ ػ٘عذٓب ٣ٌٖٝٔ ُِٔذ٣ش٣ٖ أُزؾق٤ٖ٘ إٔ ٣ؾزلظٞا ث        

٣ٌٕٞ ُذ١ اُؾشًخ كشؿ اعزضٔبس٣خ معؼ٤لخ  ؽ٤عش إٔ رؾ٣ٞعَ اُ٘وذ٣عخ ئُع٢ ٓ٘عبكغ خبفعخ ٣ٌعٕٞ ٗغعج٤ب 

 ,.Dittmar et al)أعَٜ ٖٓ اُؾقٍٞ ػ٢ِ ٓ٘بكغ ٖٓ أفٍٞ راد عع٤ُٞخ أهعَ ُِٔعذ٣ش٣ٖ. ٝهعذ أؽعبس 

ذداً ٛبٓبً لاؽزلبظ اُؾشًبد ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ ػشمٞا دػٔبً أ٣نبً ئ٢ُ إٔ ٓؾبًَ اًُٞبُخ رؼزجش ٓؾ (2003

ه٣ٞععبً لأ٤ٔٛععخ ؽًٞٔععخ اُؾععشًبد كعع٢ رؾذ٣ععذ اُ٘وذ٣ععخ أُؾععزلع ثٜععب  ؽ٤ععش رععأر٢ آ٤ُععبد ؽًٞٔععخ اُؾععشًبد 

ًععأدٝاد سهبث٤ععخ ػِعع٢ عععِٞى الإداسح كعع٢ اُؾععذ ٓععٖ ععع٤طشح أُععذ٣ش٣ٖ ػِعع٢ اعععزـلاٍ الأفععٍٞ اُ٘وذ٣ععخ 

شاه ك٢ اعزضٔبساد لا رؾون اُلبئذح الاهزقبد٣خ أُشعٞح، ٝاُؾذ ُزؾو٤ن سؿجبرْٜ اُؾخق٤خ، ٓضَ الاٗخ

 .  (Manoel and Moraes, 2021)ٖٓ ٓؾبًَ ٗظش٣خ اًُٞبُخ، ٝرو٤َِ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد 

رزغعجت كع٢ رؾقع٤ٖ الإداسح ٝٓعٖ صعْ ٣ض٣عذ  معؼق آ٤ُعبد اُؾًٞٔعخٝػ٢ِ اُ٘و٤ل ٖٓ رُي كعإ         

. ئلا إٔ (Akguc and Choi, 2013; Wai and Zhu, 2013)اؽزٔعبٍ الاؽزلعبظ ث٘وذ٣عخ صائعذح 

(Harford et al., 2008)  ٕكغشٝا إ أُذ٣ش٣ٖ أُزؾق٤ٖ٘ هعذ ٣ؾزلظعٞا ث٘وذ٣عخ أهعَ ٗغعج٤بً، ؽ٤عش ا

أُذ٣ش٣ٖ ٣غشػٕٞ ك٢ ئٗلبم اُ٘وذ٣خ ك٢ اعزضٔبساد ؿ٤عش معشٝس٣خ ُزؾو٤عن ٓ٘عبكغ لأٗلغعْٜ كع٢ الأععَ 

 اُوق٤ش.

ف ٗزبئظ اُذساعبد اُغبثوخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثزعأص٤ش اُزؾقع٤ٖ الإداس١ لان اخزٓٔب عج ُِجبؽض٣ٖٝ٤زنؼ        

، ٝٗعذسح اُذساععبد اُغعبثوخ اُزع٢ ر٘بُٝعذ أصعش آ٤ُعبد اُزؾقع٤ٖ الإداس١ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخػ٢ِ 

آ٤ُعبد ثؼعل اخزجعبس أصعش  ٤ٖك٢ اُج٤ئخ ا٣ٌُٞز٤عخ، ٝثبُزعب٢ُ ٣ؾعبٍٝ اُجعبؽض ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خػ٢ِ 

الإداس١ ٢ٛٝ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ، كزشح ثوعبء أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١، ٝٓغعزٟٞ  اُزؾق٤ٖ

كع٢ ث٤ئعخ  ػِع٠ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخكؼعخ أُب٤ُعخ آغِظ الإداسح، ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، ٝاُش اعزولاٍ

 اُشئ٤غ٢ اُزب٢ُ ٝثبُزب٢ُ ٣ٌٖٔ ُِجبؽض٤ٖ ثِٞسح أُؾٌِخ اُجؾض٤خ ك٢ اُغإاٍ اُجؾض٢ الأػٔبٍ ا٣ٌُٞز٤خ.

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ؟٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ ٥أصش  َٛ ٣ٞعذ

 ُٔٚقغى ْزا انغؤال انشئٛغٙ نلأعئهت انبحثٛت انفشػٛت انتبنٛت:

 ؟ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خدٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ػ٠ِ  لاصدٝاع٤خأصش  َٛ ٣ٞعذ .0

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ؟لأٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚ ػ٠ِ لزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ اُأصش  َٛ ٣ٞعذ .7

 ؟ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خٓغِظ الإداسح ػ٠ِ  لاعزولا٤ُخأصش  َٛ ٣ٞعذ .3

 ؟ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ٤ٌِِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ ُأصش  َٛ ٣ٞعذ .4

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ؟أُب٤ُخ ػ٠ِ  ُِشاكؼخأصش  َٛ ٣ٞعذ .5

 

 هدف البحث 1/3
 ٍ ٛزٙ اُذساعخ ُزؾو٤ن اُٜذف اُجؾض٢ اُشئ٤غ٢ اُزب٢ُ عؼ٠ اُجبؽضٕٞ ٖٓ خلا

 .يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتأثش آنٛبث انتحصٍٛ الإداس٘ ػهٗ دساعت 
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 ُٔٚقغى ْزا انغؤال انشئٛغٙ نلأعئهت انبحثٛت انفشػٛت انتبنٛت:

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ػ٠ِ  اصدٝاع٤خأصش دراسة  .1

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.زشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚ ػ٠ِ أصش ك دراسة .2

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.ٓغِظ الإداسح ػ٠ِ  اعزولا٤ُخأصش  دراسة .3

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ اأصش  دراسة .4

 مستوى الاحتفاظ بالنقدية.المالية على  الرافعةأثر  دراسة .5

 

 حث: أهمية الب 1/4
 :التاليعلى النحو  بحثمن الأهمية العلمية والعملية لل في كل   بحثتتمثل أهمية ال     

 الأًْٛت انؼهًٛت نهذساعت:  1/4/1

 :فً بحثٌة لللمتتمثل الأهمٌة الع     

رزٔضَ أ٤ٔٛخ اُذساعخ ك٢ اُزؼشف ػ٠ِ أصش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُ٘وذ٣خ أُؾعزلع  .1

رلغع٤شا عذ٣عذاً ُعذٝاكغ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ُعذٟ اُؾعشًبد، ؽ٤عش ٣زشرعت ػِع٠ ص٣عبدح ثٜب، ٓٔعب ٣وعذّ 

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ أٝ اٗخلبمٚ ػعٖ أُغعزٟٞ الأٓضعَ اُؼذ٣عذ ٓعٖ الأمعشاس اُزع٢ هعذ رِؾعن 

 ثبُٔ٘ؾأح عٞاء ك٢ الأعَ اُوق٤ش أٝ اُط٣َٞ.

ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ٗععذسح كعع٢ اُذساعععبد اُزعع٢ ر٘بُٝععذ أصععش آ٤ُععبد اُزؾقعع٤ٖ الإداس١ ػِعع٠  .2

 .خبفخ ك٢ اُج٤ئخ ا٣ٌُٞز٤خ

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣ؼزجعش أؽعذ أُزـ٤عشاد اُجؾض٤عخ اُٜبٓعخ كع٢ الأدة أُؾبععج٢ كع٢ ا٥ٝٗعخ الأخ٤عشح  .3

خبفخ ثؼذ ه٤بّ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذٍٝ ثزؾش٣ش عؼش اُقشف اُخعبؿ ثٜعب، ٓٔعب أدٟ ئُع٠ ئػعبدح اُ٘ظعش 

ٜب ٖٓ اُ٘وذ٣خ عٞاء ٓعٖ ٝعٜعخ ٗظعش الإداسح أٝ أُغعب٤ٖٔٛ ك٢ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُلأسفذح أُؾزلع ث

خبفخ ٝئٜٗب رٔضعَ اُنعٔبٕ لاععزٔشاس اُؼ٤ِٔعبد اُزؾعـ٤ِ٤خ أُغعزوج٤ِخ لأ١ ٓ٘ؾعأح، ثبلإمعبكخ ئُع٠ 

ًٜٞٗععب ٝععع٤ِخ كؼبُععخ لإداسح أُخععبهش الاعععزشار٤غ٤خ ٓععٖ خععلاٍ رو٤ِععَ اُزععأص٤ش اُغععِج٢ أُؾزٔععَ 

 .ُلأصٓبد أُب٤ُخ

 
   ًهٛت نهذساعت:الأًْٛت انؼ 1/4/2

 :فً بحثٌة للملتتمثل الأهمٌة الع     

رٞكش ٗزبئظ اُجؾش اُؾب٢ُ سؤ١ ؽ٣ٞ٤خ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝٓذ٣ش١ اُز٣َٞٔ ثؾإٔ اعزشار٤غ٤بد ر٣ٞ٘غ  .1

ٓؾبكظْٜ الاعزضٔبس٣خ. ًزُي، كإ ٗزبئظ ٝآصبس رؾق٤ٖ الإداسح رؼذ ٓؼِٞٓبد ٜٓٔخ ُِٔغزضٔش٣ٖ 

  ا٣ٌُٞز٤خ ُلاعزضٔبس ك٤ٜب.ٝٓذ٣ش١ اُز٣َٞٔ ك٢ اخز٤بسْٛ ُِؾشًبد 

ٖٓ أُزٞهغ إ رٞعٚ ٗزبئظ اُجؾش اٛزٔبّ أفؾبة أُقبُؼ ٗؾٞ اُذٝس الإ٣غبث٢ أٝ اُغِج٢  .2

ٝاُز١ هذ رِؼجٚ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ثٔب ٣غبػذ 

 ػ٠ِ ؽٔب٣خ ٓقبُؾْٜ ٝرشؽ٤ذ هشاسارْٜ.
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اُجؾش أُغئ٤ُٖٞ ػٖ ثٞسفخ الأٝسام أُب٤ُخ ٖٓ خلاٍ روذ٣ٜٔب  ٖٓ أُزٞهغ إٔ رل٤ذ ٗزبئظ ٛزا .3

ُٔؼِٞٓبد رؾ٤ِ٤ِخ ثؾإٔ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ أُخزِلخ ٝآصبسٛب أُؾزِٔخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ 

 الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ٖٓ أُزٞهغ إٔ رل٤ذ ٗزبئظ ٛزا اُجؾش ك٢ رلؼ٤َ اُذٝس اُشهبث٢ ُِغٜبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ ُِزؾون ٖٓ ٓذ١  .4

شًبد ثافععذاس روععبس٣ش ٓب٤ُععخ ٣عع٘خلل ثٜععب ػععذّ رٔبصععَ أُؼِٞٓععبد ثٔععب ٣ععإد١ ئُعع٠ اُزععضاّ اُؾعع

 .ٖٓ اُ٘وذ٣خ الأٓضَبُٔغزٟٞ الاؽزلبظ ث

 فروض البحث 1/5
ُزؾو٤ن اُٜذف اُشئ٤غ٢ ُِجؾش ُٝلإعبثخ ػ٠ِ اُغإاٍ اُجؾض٢ هبّ اُجبؽضٕٞ ثق٤بؿخ اُلشك      

 اُجؾض٢ اُشئ٤غ٢ اُزب٢ُ 

 ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ ٣ٞعذ أصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ٥

 ُٔٚقغى ْزا انغؤال انشئٛغٙ نلأعئهت انبحثٛت انفشػٛت انتبنٛت:

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ػ٠ِ  أصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ لاصدٝاع٤خ ٣ٞعذ .0

 .ثبُ٘وذ٣خ

ٓغزٟٞ ٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚ ػ٠ِ لزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأأصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ُ ٣ٞعذ .7

 .الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

 .ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خٓغِظ الإداسح ػ٠ِ  أصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ لاعزولا٤ُخ ٣ٞعذ .3

 .ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ٤ٌِِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ أصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ُ ٣ٞعذ .4

 ٘وذ٣خ.ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُِشاكؼخ أُب٤ُخ ػ٠ِ أصش رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ُ ٣ٞعذ .5
 

 منهجية البحث: 1/6

 أُٜ٘غ٤ٖ اُزب٤٤ُٖ  اعزخذاّػ٠ِ  اُجبؽضٕٞ ػزٔذا       

 :الاعتُببغٙانًُٓح  1/6/1

آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ اُؼلاهخ ث٤ٖ ر٘بُٝذ  اُز٢أْٛ اُذساعبد اُغبثوخ  اعزؼشاكٝرُي ٖٓ خلاٍ        

ئ٤غ٤خ ُلإهبس اُ٘ظش١ ثٜذف اعز٘جبه ٝرط٣ٞش اُؼ٘بفش اُش، ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ الإداس١

 ُِجؾش لاع٤ٔب كشٝك اُذساعخ.

 :الاعتقشائٙانًُٓح  1/6/2

ُزوبس٣ش اُج٘بء اُذساعخ اُزطج٤و٤خ ٖٓ خلاٍ رؾ٤َِ ٓؾزٟٞ  الاعزوشائ٣٢غزخذّ اُجبؽش أُٜ٘ظ       

ُزِي اُؾشًبد ٝرُي  الإٌُزش٤ٗٝخأُب٤ُخ ُِؾشًبد ا٣ٌُٞز٤خ أُذسعخ ثبُجٞسفخ ًٝزُي أُٞاهغ 

 ؿٝاعزخلاد اُذساعخ ٝاخزجبس اُلشٝك اُجؾض٤خ اُو٤بط ٓزـ٤ش اُلاصٓخػ٠ِ اُج٤بٗبد ُِؾقٍٞ 

 اُ٘زبئظ.
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 خطة البحث 1/7

 يتناول الباحثون الجزء الباقي من البحث في النقاط التالية:
 التي تتعلق بموضوع البحث. الدراسات السابقة

 .الإطار النظري للبحث
 .ميدانيةدراسة الال

 ت ومجالات البحث المستقبلية.خلاصة ونتائج وتوصيا
 
 انذساعبث انغببقت انتٙ تتؼهق بًٕظٕع انبحث: .2

 (Mohd, et al., 2015)دساعت  2/1

ٛععذكذ اُذساعععخ ئُعع٢ كؾععـ أصععش ٤ٌٛععَ ا٤ٌُِٔععخ ٝخقععبئـ ٓغِععظ الإداسح ػِعع٠ ٓغععزٟٞ  

خ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ؽ٤ععش اػزٔععذد اُذساعععخ ػِعع٠ ػععذد ٓععٖ أُزـ٤ععشاد أُغععزوِخ أُزٔضِععخ كعع٢ ا٤ٌُِٔعع

الإداس٣خ، ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ، ؽغْ ٓغِظ الإداسح، ٝاصدٝاع٤عخ دٝس أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١، كنعلاً ػعٖ ػعذد 

ٖٓ أُزـ٤شاد اُؾبًٔخ اُز٢ رزٔضَ ك٢ اُشاكؼخ أُب٤ُخ، اُشثؾ٤خ، ٝؽغعْ اُؾعشًخ، ٝهعذ أععش١ اُذساععخ 

أُب٤ُخ أُب٤ُض١ ( ؽشًخ ٖٓ اُؾشًبد أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام 275اُزطج٤و٤خ ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ  

 ّ.7101 –ّ 7112خلاٍ اُلزشح ٖٓ 

ٝهذ رٞفِذ ٗزعبئظ اُذساععخ ئُع٠ ٝععٞد رعأص٤شًا ئ٣غبث٤عًب ٌُعَ ٓعٖ ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ، اصدٝاع٤عخ دٝس       

أُعذ٣ش اُز٘ل٤ععز١، ٝاُشثؾ٤عخ ػِعع٠ ٓغعزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ، كنعلاً ػععٖ ٝععٞد رععأص٤شًا ععِج٤بً ٌُععَ ٓععٖ 

ؼعخ أُب٤ُعخ ػِع٠ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ث٤٘ٔعب ُعٞؽع ػعذّ ٝععٞد رعأص٤شًا ا٤ٌُِٔعخ أُإعغع٤خ، ٝاُشاك

 ٓؼ٣ٞ٘بً ٌَُ ٖٓ ؽغْ الإداسح، ٝؽغْ اُؾشًخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

 (Kusnadi, et al., 2015)دساعت  2/2

ٛععذكذ اُذساعععخ ئُعع٢ رؾذ٣ععذ أصععش ًععَ ٓععٖ ا٤ٌُِٔععخ أُإعغعع٤خ ٤ٌِٓٝععخ اُذُٝععخ ػِعع٠ ٓغععزٟٞ  

بُ٘وذ٣خ، كنلاً ػٖ رأص٤ش ػذد اُؼٞآَ اُؾبًٔخ اُز٢ رزٔضَ ك٢ اُ٘لوبد اُشأعٔب٤ُخ، اُزـ٤ش ك٢ الاؽزلبظ ث

أُخضٕٝ، اُزٞص٣ؼبد أُذكٞػخ، اُشاكؼخ أُب٤ُخ، كشؿ اُ٘ٔٞ، اُزذكوبد اُ٘وذ٣عخ اُزؾعـ٤ِ٤خ، اُزـ٤عش كع٢ 

رُعي ثعبُزطج٤ن فبك٢ سأط أُبٍ اُؼبَٓ، ؽغعْ اُؾعشًخ، ػٔعش اُؾعشًخ، ٝاُ٘عبرظ أُؾِع٢ الإعٔعب٢ُ، ٝ

( ٓؾعبٛذح ُِؾععشًبد أُو٤عذح كع٢ ععٞم الأٝسام أُب٤ُعخ اُقع٢٘٤ خععلاٍ 3243ػِع٠ ػ٤٘عخ ٌٓٞٗعخ ٓعٖ  

 ّ.7112 –ّ 0333اُلزشح ٖٓ 

ٝرٞفِذ اُذساعخ ئُع٢ ٝععٞد رعأص٤شًا ئ٣غبث٤عًب ٌُعَ ٓعٖ ا٤ٌُِٔعخ أُإعغع٤خ، اُزٞص٣ؼعبد أُذكٞػعخ،       

ثبُ٘وذ٣ععخ، كنععلاً ػععٖ ٝعععٞد رععأص٤شًا عععِج٤بً ٌُععَ ٓععٖ ٝاُ٘ععبرظ أُؾِعع٢ الإعٔععب٢ُ ػِعع٠ ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ 

اُشاكؼخ أُب٤ُخ، اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزؾـ٤ِ٤خ، اُزـ٤ش ك٢ فبك٢ سأط أُعبٍ اُؼبٓعَ، اُ٘لوعبد اُشأععٔب٤ُخ، 

ٝػٔش اُؾشًخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ث٤٘ٔب ُعٞؽع ػعذّ ٝععٞد رعأص٤شًا ٓؼ٣ٞ٘عًب ٌُعَ ٓعٖ اُزـ٤عش 

 ، ٝؽغْ اُؾشًخ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.ك٢ أُخضٕٝ، كشؿ اُ٘ٔٞ
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 (Abdioglu, 2016)دساعت  2/3

ٛذكذ اُذساعخ ئ٢ُ اخزجبس أصش ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝػذد ٖٓ أُزـ٤شاد اُؾبًٔخ اُز٢ رزٔضعَ كع٢  

ؽغععْ اُؾععشًخ، اُزٞص٣ؼععبد أُذكٞػععخ، ٗغععجخ اُو٤ٔععخ اُذكزش٣ععخ ئُعع٠ اُو٤ٔععخ اُغععٞه٤خ، اُغعع٤ُٞخ، اُشاكؼععخ 

ُؼبئععذ ػِعع٠ ؽوععٞم ا٤ٌُِٔععخ، اُزععذكوبد اُ٘وذ٣ععخ، ٝالأفععٍٞ أُِٔٞعععخ ػِعع٠ ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ أُب٤ُععخ، ا

( ٓؾعبٛذح ُِؾعشًبد أُو٤عذح كع٢ 020ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ أعش٣ذ اُذساععخ اُزطج٤و٤عخ ػِع٠ ػ٤٘عخ ٌٓٞٗعخ ٓعٖ  

 ّ.7103 –ّ 7115عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثبعط٘جٍٞ خلاٍ اُلزشح ٖٓ 

أص٤شًا عععِج٤بً ٌُععَ ٓععٖ ا٤ٌُِٔععخ الإداس٣ععخ، ؽغععْ اُؾععشًخ، اُغعع٤ُٞخ، ٝرٞفععِذ اُذساعععخ ئُعع٠ ٝعععٞد رعع      

ٝالأفٍٞ أُِٔٞعخ ػ٠ِ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ث٤٘ٔعب ُعٞؽع ػعذّ ٝععٞد رعأص٤شًا ٓؼ٣ٞ٘عًب ٌُعَ ٓعٖ 

اُزٞص٣ؼبد أُذكٞػعخ، ٗغعجخ اُو٤ٔعخ اُذكزش٣عخ ئُع٠ اُو٤ٔعخ اُغعٞه٤خ، اُشاكؼعخ أُب٤ُعخ، اُؼبئعذ ػِع٠ ؽوعٞم 

 ذكوبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.ا٤ٌُِٔخ، ٝاُز

 (2112، ِػبذٔدساعت )حذاد،  2/4

اخزجعبس أصعش اُؾب٤ًٔعخ أُإعغع٤خ ٤ٌٛٝعَ ا٤ٌُِٔعخ ػِع٠ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ  ئُع٠ٛذكذ ٛعزٙ اُذساععخ      

ثبُ٘وذ٣ععخ، ًٝٔععب ٛععذكذ أ٣نععب اُجؾععش كعع٢ ٓؼشكععخ أصععش ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ػِعع٠ ه٤ٔععخ اُؾععشًبد 

. ٝرععْ ه٤ععبط اُؾب٤ًٔععخ 7104-7107اُخذ٤ٓععخ أُذسعععخ كعع٢ ثٞسفععخ ػٔععبٕ خععلاٍ اُلزععشح اُقعع٘بػ٤خ ٝ

أُإعغع٤خ ٓعٖ خعلاٍ  ؽغعْ ٓغِعظ الإداسح، ٝاععزولا٤ُخ ٓغِعظ الإداسح، ٝاُغٔعغ ثع٤ٖ ٓ٘قعج٢ سئعع٤ظ 

ٓغِظ الإداسح ٝأُذ٣ش اُز٘ل٤ز١، ٝرْ ه٤بط ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ٖٓ خلاٍ  ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ، ٤ٌِٓٝخ ٓغِعظ 

رشًض ا٤ٌُِٔخ، ٝا٤ٌُِٔخ ؿ٤ش الأسد٤ٗخ. أٓب ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ كزْ ه٤بعٚ ً٘غعجخ اُ٘وذ٣عخ الإداسح، ٝ

. Tobin`s Q ratioٝؽععجخ اُ٘وذ٣ععخ ئُعع٠ ئعٔععب٢ُ الأفععٍٞ ٝرععْ ه٤ععبط ه٤ٔععخ اُؾععشًخ ثٔإؽععش رععٞثٖ

ِوخ ؽشًخ ف٘بػ٤خ ٝخذ٤ٓخ ُغٔغ اُج٤بٗبد أُزؼ 36ٝاػزٔذد اُذساعخ ػ٠ِ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ٍ 

 ثٔزـ٤شاد اُذساعخ. 

ٝععٞد أصعش رٝ دلاُعخ ئؽقعبئ٤خ ُِؾب٤ًٔعخ أُإعغع٤خ ٤ٌٛٝعَ ا٤ٌُِٔعخ ػِع٠  ئُع٠ٝرٞفِذ اُذساععخ       

ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ، ؽ٤ععش رجعع٤ٖ ٝعععٞد أصععش ئ٣غععبث٢ رٝ دلاُععخ ئؽقععبئ٤خ ثعع٤ٖ اعععزولا٤ُخ ٓغِععظ 

٤ٌِٓٝخ أػنبء ٓغِظ الإداسح ٓعغ الإداسح ٝاُغٔغ ث٤ٖ ٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝأُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ 

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝٝعٞد أصش عِج٢ رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ث٤ٖ ؽغْ ٓغِظ الإداسح ٝا٤ٌُِٔخ ؿ٤عش 

الأسد٤ٗععخ ٓععغ ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ. ًٔععب أظٜععشد اُ٘زععبئظ ٝعععٞد أصععش ئ٣غععبث٢ رٝ دلاُععخ ئؽقععبئ٤خ 

ٝعععٞد أصععش ئ٣غععبث٢ رٝ دلاُععخ ئؽقععبئ٤خ ٤ٌُِِٔععخ ُٔغعزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ػِعع٠ ه٤ٔععخ اُؾععشًخ، ٝرجعع٤ٖ 

أُإعغ٤خ ٝرشًض ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ، ٝٝعٞد أصش عِج٢ رٝ دلاُخ ئؽقبئ٤خ ُِغٔغ ثع٤ٖ ٓ٘قعج٢ 

 سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝأُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٝا٤ٌُِٔخ ؿ٤ش الأسد٤ٗخ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ. 

 (2121دساعت )يحًذ،  2/5

أصش اُؼلاهخ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝاُشاكؼخ أُب٤ُعخ ػِع٠ ٗغعجخ الاؽزلعبظ  ٛذكذ اُذساعخ ئ٢ُ اخزجبس      

ثبُ٘وذ٣خ، ُِٝزؾون ٖٓ ٛزا الأصعش رٔعذ اُذساععخ كع٢ ظعَ ٝععٞد خقعبئـ اُؾعشًخ ًٔزـ٤عشاد ٝعع٤طخ 

ٝأُٔضِخ ك٢ سثؾ٤خ اُغْٜ ٝؽغْ اُؾشًخ ٝٗغجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزؾـ٤ِ٤خ ئ٠ُ ئعٔب٢ُ الأفٍٞ ٝؽغعْ 

 .7171ٝرُي ثبُزطج٤ن ػ٠ِ صلاص٤ٖ ؽشًخ ٓذسعخ ثبُجٞسفخ أُقش٣خ خلاٍ ػبّ  ٓغِظ الإداسح،

ٝرٞفِذ اُذساعخ ئ٢ُ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ًلا ٖٓ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝٗغجخ الاؽزلبظ        

أص٤ش ثبُ٘وذ٣خ ٝث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٗغجخ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ٝأظٜشد ٗٔبرط الاٗؾذاس أُزؼذد إٔ ٛ٘بى ر
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راد دلاُعخ ٓؼ٣ٞ٘عخ ٓعٖ ػلاهعخ ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ ٝاُشاكؼععخ أُب٤ُعخ كع٢ ظعَ ٝععٞد أُزـ٤عشاد اُٞععع٤طخ 

ًٝبٕ ٌُعلا ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ ٝاُشاكؼعخ أُب٤ُعخ ٓؼبٓعَ اٗؾعذاس ثو٤ٔعخ ععبُجخ ٝٛعزا ٣إًعذ ٓؼ٣ٞ٘عخ اُؼلاهعخ 

ئُعع٠ خلععل ٗغععجخ الاؽزلععبظ اُغععجج٤خ ٣ٝؼ٘عع٢ إٔ اُؼلاهععخ ثعع٤ٖ ا٤ٌُِٔععخ الإداس٣ععخ ٝاُشاكؼععخ أُب٤ُععخ رععإد١ 

ثبُ٘وذ٣خ. ًبٕ ُِٔزـ٤شاد اُٞع٤طخ أ٣نب رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ػ٠ِ ٗغجخ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ كٌعبٕ ُشثؾ٤عخ اُغعْٜ 

ٝؽغْ اُؾشًخ رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ هشد١، ث٤٘ٔب ًبٕ ُ٘غجخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣عخ اُزؾعـ٤ِ٤خ ئُع٠ ئعٔعب٢ُ الأفعٍٞ 

 .ٝؽغْ ٓغِظ الإداسح رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ػٌغ٢

 (2121غُذٔس، دساعت )ان 2/6

ٛذكذ ٛزٙ اُذساعخ ئ٠ُ ث٤بٕ أصش اُذٝس أُؼذٍ ٤ُ٥بد ؽًٞٔخ اُؾشًبد ك٢ اُؼلاهخ ث٤ٖ الإكقعبػ       

ػٖ أُخبهش ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ُٝزؾو٤عن ٛعزا اُٜعذف رعْ ئععشاء دساععخ رطج٤و٤عخ ػِع٠ ػ٤٘عخ 

ام أُب٤ُعخ أُقعش١ خعلاٍ ( ٓؾبٛذح ٖٓ اُؾشًبد ؿ٤عش أُب٤ُعخ أُو٤عذح ثغعٞم الأٝس311ٌٓٞٗخ ٖٓ  

رعْ اععزخذاّ هش٣وعخ  -الإكقبػ ػعٖ أُخعبهش -. ُٝو٤بط أُزـ٤ش أُغزو7103َئ٠ُ  7102اُلزشح ٖٓ 

( 01( ث٘عذا ٓٞصػعخ ػِع٠  25رؾ٤َِ أُؾزٟٞ ا٤ُذ١ٝ، ػٖ هش٣ن ٓإؽش ئكقبػ ٓوزعشػ ٣زٌعٕٞ ٓعٖ  

ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ  -اُزعبثغٓغٔٞػبد سئ٤غ٤خ، رؼجعش ػعٖ أُخعبهش أُب٤ُعخ ٝؿ٤عش أُب٤ُعخ، أٓعب أُزـ٤عش 

 رْ ه٤بعٚ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗغجخ الأسفذح اُ٘وذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب ئ٠ُ ئعٔب٢ُ الأفٍٞ.  -ثبُ٘وذ٣خ

ٝرٞفِذ اُذساعخ ئ٠ُ ٝعٞد رأص٤ش عِج٢ ٓؼ١ٞ٘ ُلإكقعبػ ػعٖ أُخعبهش ػِع٠ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ      

ٓغِععظ الإداسح. ٝاعععزولا٤ُخ ٓزٔضِععخ كعع٢ ؽغععْ  -ثبُ٘وذ٣ععخ، ٝرععأص٤ش عععِج٢ ٓؼ٘عع١ٞ ٤ُ٥ععخ ٓغِععظ الإداسح

ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ الإكقعبػ ػعٖ  -أُغِظ، ٝاُلقَ ث٤ٖ ٝظ٤لخ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُؼنٞ أُ٘زذة

ٓزٔضِعخ كع٢ ٤ٌِٓعخ ًجعبس  -أُخبهش ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝرأص٤ش عِج٢ ٓؼ١ٞ٘ ٤ُ٥خ ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ

ػ ػٖ أُخبهش ٝٓغزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ػ٠ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ الإكقب -أُغب٤ٖٔٛ، ٝا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ

ٝرأص٤ش عِج٢ ٓؼ١ٞ٘ ه١ٞ ٤ُ٥بد ؽًٞٔخ اُؾشًبد أُوزشؽخ ٓغزٔؼخ ٓؼعب ػِع٠ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ الإكقعبػ 

ػٖ أُخبهش ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝإٔ ٛ٘بى رأص٤ش ععِج٢ ٓؼ٘ع١ٞ ُؾغعْ اُؾعشًخ ػِع٠ ٓغعزٟٞ 

 .الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

 (Yun et al., 2021)دساعت  2/2

ٛذكذ اُذساععخ ئُع٢ كؾعـ اُعذٝس أُؼعذٍ ُِؼٞآعَ اُخبفعخ ثبُؾعشًخ ػِع٢ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ ٓغعز١ٞ       

( ؽعشًخ ٓذسععخ 7525الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝأداء اُؾعشًبد كع٢ اُقع٤ٖ، ٝرُعي ػِع٢ ػ٤٘عخ ٌٓٞٗعخ ٓعٖ  

ش اُزعبثغ . ؽ٤ش رٔضَ أُزـ٤ش أُغزوَ ثبلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، أٓب أُزـ7106٤ئ٢ُ  7113خلاٍ اُلزشح ٖٓ 

كوذ رٔضَ ثأداء اُؾشًبد، أٓب أُزـ٤ش أُؼذٍ كٜعٞ خقعبئـ اُؾعشًخ ٝاُعز١ رعْ ه٤بععٚ ثؼعذح ٓزـ٤عشاد 

ٝٛعع٢  ا٤ٌُِٔععخ اُؾ٤ٌٓٞععخ، ٝؽًٞٔعععخ اُؾععشًبد ٓوبعععٚ ثؾغعععْ ٓغِععظ الإداسح ٝاعععزولا٤ُخ أػنعععبءٙ، 

 ٝا٤ٌُِٔخ اُؼبئ٤ِخ، ٝرشًض ا٤ٌُِٔخ. 

ُؾعشًخ ٛع٢ ػٞآعَ ٜٓٔعخ رعإصش ػِع٢ الاسرجعبه ثع٤ٖ ٝرٞفِذ اُذساعخ ئ٢ُ إٔ اُغٔبد اُخبفخ ثب     

أُوز٤٘بد اُ٘وذ٣خ ٝأداء اُؾشًخ. كوذ أؽبسد ئ٢ُ إٔ أُوز٤٘بد اُ٘وذ٣خ رؼَٔ ػ٢ِ رؾغع٤ٖ أداء اُؾعشًبد 

اُز٢ رزٔزغ ثؾًٞٔخ ه٣ٞخ. ٝئٕ ا٤ٌُِٔخ اُؼبئ٤ِخ ٝرشًض ا٤ٌُِٔخ رإصشإ ععِجب ػِع٢ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ الاؽزلعبظ 

 ؼَٔ ا٤ٌُِٔخ اُؾ٤ٌٓٞخ ثؾٌَ ئ٣غبث٢ ػ٢ِ رؼذ٣َ ٛزٙ اُؼلاهخ. ثبُ٘وذ ٝالأداء، ث٤٘ٔب ر
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 (Aksar et al., 2022)ساعت د 7/2

رٜععذف ٛععزٙ اُذساعععخ ئُعع٢ رؾ٤ِععَ اُععذٝس أُؼععذٍ ُِؾب٤ًٔععخ أُإعغعع٤خ ُِؾععشًبد ػِعع٢ اُؼلاهععخ ثعع٤ٖ      

٣ٞ٤خ اُ٘بؽعئخ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ًٝلبءح الاعزضٔبس ُِؾشًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسفخ ك٢ الاهزقبداد ا٥عع

ؽعشًخ ثبًغعزب٤ٗخ ٝٛ٘ذ٣عخ ُِلزعشح ٓعب ثع٤ٖ  411الإكش٣و٤خ ٝأُزؼضشح ٓب٤ُب، ٝهذ رٌٞٗذ ػ٤٘خ اُذساعخ ٖٓ 

. ؽ٤عش رٔضعَ أُزـ٤عش أُغعزوَ ثبلاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، أٓعب أُزـ٤عش اُزعبثغ كوعذ رٔضعَ ثٌلعبءح 7116-7103

ئٗؾبء ٓإؽعش ُِؾب٤ًٔعخ ٌٓعٕٞ ٓعٖ ػعذح  الاعزضٔبس، أٓب أُزـ٤ش أُؼذٍ كٜٞ اُؾب٤ًٔخ أُإعغ٤خ، كوذ رْ

ٓزـ٤شاد ٢ٛٝ  ؽغْ ٓغِظ الإداسح، ٝاعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح، ٝاعزٔبػبد ٓغِعظ الإداسح، ٝاُغٔعغ 

 ث٤ٖ ٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝأُذ٣ش اُؼبّ. 

ٝرٞفِذ اُذساعخ ئ٢ُ إٔ اُؾب٤ًٔخ أُإعغ٤خ ُِؾشًبد رِؼت دٝسا ٓؼذلا ُِؼلاهخ ٓب ث٤ٖ ٓغز١ٞ       

لاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ٝٓغععز١ٞ ًلععبءح الاعععزضٔبس، كٜعع٢ رؼٔععَ ػِعع٢ رؾغععٖ ًلععبءح الاعععزضٔبس ُِؾععشًبد ا

أُزؼضشح ٓب٤ُب ك٢ اُٜ٘ذ، ك٢ ؽ٤ٖ روَِ ٖٓ ػذّ ًلبءح الاعزضٔبس ك٢ اُجبًغزبٕ، ًٝٔعب رٞفعِذ اُذساععخ 

ععزلبدح ٓعٖ ئ٢ُ إٔ الإداسح اُغ٤ذح ُِ٘وذ رؾغعٖ ٓعٖ هعذسح اُؾعشًبد ػِع٢ رو٤ِعَ ٓعٖ ٓؾعٌِخ اًُٞبُعخ ٝالا

 كشؿ الاعزضٔبس خبفخ ك٢ اُؾشًبد اُٜ٘ذ٣خ.

 (2123دساعت )اندْٕش٘ ٔعهًٛبٌ،  2/9

أُؾبععج٢ ٝأٗٔعبه ا٤ٌُِٔعخ ػِع٢ ٓغعز١ٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ٛذكذ اُذساعخ ئ٢ُ كؾـ أصش اُعزؾلع      

ٝرُعي ػِع٠ ًأؽذ ا٤ُ٥بد اُز٢ ٣ٌُٖٔ الاػزٔبد ك٢ اُؾذ ٖٓ ٓخبهش اٗخلبك اُزذكوبد اُ٘وذ٣عخ اُزؾعـ٤ِ٤خ 

و٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ ثِؾ ػذدٛب   ُٔ  7106( ؽشًخ خعلاٍ اُلزعشح ٓعٖ ػعبّ 25ػ٤٘خ ٖٓ اُؾشًبد اُ

 .7171ٝؽز٠ ػبّ 

مَ ٓعٖ اُعزؾلع أُؾبععج٢، ٝا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ        ٝرٞفِذ اُذساعخ ئ٠ُ ٝعٞد أصش ٓؼ١ٞ٘ ئ٣غعبث٢ ٌُع

ض  -ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘-ٞد أصش ئ٣غبث٢ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ك٢ ؽ٤ٖ رٞفِذ اُذساعخ ئ٠ُ ٝع ًُّ ُزشَ

مَ ٓعٖ  ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ث٤٘ٔعب أؽعبسد اُ٘زعبئظ ئُع٠ ٝععٞد أصعش ٓؼ٘ع١ٞ ععِج٢ ٌُع

ئُع٠ ٝععٞد  ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ، ٝا٤ٌُِٔخ الأع٘ج٤خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ًٔعب أؽعبسد اُ٘زعبئظ 

ػ٠ِ ٓخبهش اٗخلبك اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزؾـ٤ِ٤خ، ك٢ ؽ٤ٖ  أصش ٓؼ١ٞ٘ عِج٢ ُٔغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

أؽبسد ٗزبئظ اُزؾ٤َِ الإمبك٢ ئُع٠ ٝععٞد أصعش ٓؼ٘ع١ٞ ُٔغعزٟٞ اُعزؾلع أُؾبععج٢ ػِع٠ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ 

  .ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝٓخبهش اٗخلبك اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُزؾـ٤ِ٤خ

 .تحهٛم انذساعبث انغببقت نهبحث يٍ ٔخٓت َظش انببحثٍٛ

ٖٓ خلاٍ اعزؼشاك ثؼل اُذساعبد أُؾبعج٤خ اُز٢ ر٘بُٝذ اُؼلاهخ ث٤ٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ      

الإداس١ ٝٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣زنؼ ُِجبؽش اخزلاف اُ٘زبئظ ؽٍٞ ٓذ١ رأص٤ش اُزؾق٤ٖ الإداس١ 

ٓغز١ٞ ػ٠ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ كٖٔ اُذساعبد ٓب أصجذ رأص٤ش ئ٣غبث٢ ُِزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٢ِ 

( ٜٝٓ٘ب 7173، اُغٞٛش١ ٝع٤ِٔبٕ، 7102  ؽذاد ٝػ٤ذ، Mohd, et al., 2015الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  

( ٜٝٓ٘ب ٓب ُْ ٣ضجذ ٝعٞد أ١ ػلاهخ ث٤ٖ 7170  اُـ٘ذٝس، Abdioglu, 2016ٓب أصجذ رأص٤ش عِج٢  

 .(Sheikh & Khan, 2015)اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 
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 بٍٛ انذساعت انحبنٛت ٔانذساعبث انغببقت )تحذٚذ انفدٕة انبحثٛت(.أٔخّ الاختلاف 

ٖٓ خعلاٍ اُؼعشك اُغعبثن ُِذساععبد اُغعبثوخ ٣ٌٔعٖ ُِجعبؽض٤ٖ رٞمع٤ؼ أٝععٚ الاخعزلاف ثع٤ٖ اُذساععخ 

 اُؾب٤ُخ ٝاُذساعبد اُغبثوخ ًٔب ٢ِ٣ 

ٖ اُزؾق٤اُجؾش  ادٗذسح اُذساعبد اُغبثوخ ك٢ ؽذٝد ػِْ اُجبؽش اُز٢ رشثو ث٤ٖ ٓزـ٤ش -0

 ك٢ دُٝخ ا٣ٌُٞذ. ٝٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خالإداس١ 

اُؾعشًبد أُغعبٛٔخ ثذُٝعخ ا٣ٌُٞعذ  ػِع٠ئععشاء دساععخ رطج٤و٤عخ  ػِع٠اُؾعب٢ُ  جؾشاػزٔذ اُ -7

 ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ػ٠ُِج٤بٕ أصش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ 

 

 الإطار النظري لمبحث: .3
 :Cash Holdingيبْٛت الاحتفبظ ببنُقذٚت  3/1

ت اُ٘وذ٣ععخ دٝسًا ؽ٣ٞ٤عًعب كعع٢ رؾو٤ععن الاعععزوشاس الاهزقععبد١ ُِؾععشًخ، ٝاُٞكععبء ثبُزضآبرٜععب رِؼعع

 Rehman et)اُزؾـ٤ِ٤خ، ثبلإمبكخ ئ٠ُ ًٜٞٗب ٝعع٤ِخ ٓ٘خلنعخ اُزٌِلعخ ُز٣ٞٔعَ اُلعشؿ الاععزضٔبس٣خ 

al., 2021) ،ُْٔعب  (7170. ُٜٝزا، ٣ؼُذ هشاس الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٓعٖ أٛعْ اُوعشاساد أُب٤ُعخ  ػجعذ أُع٘ؼ

ك٢ ٓٞاعٜعخ ؽبُعخ ػعذّ اُزأًعذ أُغع٤طشح ػِع٠  (Yun et al., 2021)٣ؾووٚ ٖٓ ٓشٝٗخ ٓب٤ُخ ُِؾشًخ 

 .(La Rocca and Cambrea, 2019)ث٤ئخ الأػٔبٍ أُؼبفشح راد اُز٘بكغ٤خ اُؾذ٣ذح 

 Tran et)٣ٝؼٌظ ٓلّٜٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٗغجخ اُ٘وذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب ئ٠ُ فبك٢ الأفٍٞ 

al., 2021)  ْٝأُزؼِعن ثوبئٔعخ اُزعذكوبد  7105( أُؼعذٍ 2. ٝهذ أٝمؼ ٓؼ٤بس أُؾبعجخ اُعذ٢ُٝ سهع

اُ٘وذ٣ععخ أُوقععٞد ثبُ٘وذ٣ععخ  ٝٛعع٢ اُ٘وذ٣ععخ ثبُقعع٘ذٝم ٝاُٞدائععغ رؾععذ اُطِععت( ٝٓععب كعع٢ ؽٌٜٔععب  ٛعع٢ 

الاعععزضٔبساد هقعع٤شح الأعععَ راد اُغعع٤ُٞخ أُشرلؼععخ ٝاُزعع٢ ٣ٌٔععٖ رؾ٣ِٜٞععب ئُعع٠ ٗوذ٣ععخ ٓؾععذدح، ٣ٌٝععٕٞ 

 ش ه٤ٔزٜب مئ٤َ(.خطش رـ٤

ٝك٢ ٛزا اُغ٤بم، ٣شٟ اُجبؽض٤ٖ إٔ رشاًْ الأسفذح اُ٘وذ٣خ هعذ ٣ؾُعٌَ ػ٘قعشًا رأ٤٘٤ٓعًب ُِؾعشًخ كع٢ ث٤ئعخ 

الأػٔبٍ اُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓخ  ٗظشًا ُؾٔب٣زٜب ٖٓ أُخبهش أُخزِلخ أُزٞهغ ٓٞاعٜزٜب ك٢ أععٞام أُعبٍ اُ٘بؽعئخ 

 .٤ُخٓضَ ٓخبهش الاٌٗٔبػ الاهزقبد١ ٝٓب ٣ؼوجٚ ٖٓ أصٓبد ٓب

 دٔافغ الاحتفبظ ببنُقذٚت: 3/2

رؼذدد دٝاكغ الإداسح ُلاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ٓعب ثع٤ٖ دٝاكعغ رزؼِعن ثزٌعب٤ُق أُؼعبٓلاد ٝاخعش١ رعشرجو      

ثبُزؾٞه ٝٓٞاعٜعخ أُخعبهش ٝصبُضعخ رزؼِعن ثبُٔنعبسثخ ٝؿ٤شٛعب ٓعٖ اُعذٝاكغ اُزع٢ ٣ٌٔعٖ ُِجعبؽض٤ٖ ٓعٖ 

 ( 0اُغذٍٝ اُزب٢ُ سهْ   خلاٍ رؾ٤َِ اُذساعبد اُغبثوخ رٞم٤ؾٜب ٖٓ خلاٍ
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 (0عذٍٝ سهْ  

 دٝاكغ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

 انتفغٛش انذٔافغ

 داكغ رٌب٤ُق أُؼبٓلاد

The Transaction 

Costs Motive 

رؾزلع اُؾشًبد ثبُ٘وذ٣خ ُِٞكبء ثأٗؾطزٜب اُزؾـ٤ِ٤خ ٝعذاد ٓذكٞػبرٜب ا٤ٓٞ٤ُعخ 

ظ ثبُ٘وذ٣عععخ ٣غعععبْٛ كععع٢ ٝرِج٤عععخ اؽز٤بعبرٜعععب أُغعععزوج٤ِخ ٝثبُزعععب٢ُ كعععإ الاؽزلعععب

رخلعع٤ل رٌععب٤ُق ٓؼععبٓلاد اُز٣ٞٔععَ أٝ رغ٘ععت اُععزخِـ ٓععٖ الأفععٍٞ ػ٘ععذ 

، ٝرخزِعععق اُؾبععععخ ُِ٘وذ٣عععخ (Gu., 2017)اُؾبععععخ اُؼبعِعععخ ئُععع٠ اُ٘وذ٣عععخ 

ثبخزلاف هج٤ؼخ الأػٔبٍ كجؼل اُؾشًبد اٌُج٤شح خبفعخ ٓزؼعذدح اُغ٘غع٤بد 

ج٤عشح ٝٓزشأًعخ ٝراد الاٗزؾبس اُغـشاك٢ ٗؾزعبط ئُع٠ رٌع٣ٖٞ أسفعذح ٗوذ٣عخ ً

ُزغ٘عععت الأصٓعععبد أُب٤ُعععخ أُؾزِٔعععخ ٝر٣ٞٔعععَ اُلعععشؿ الاععععزضٔبس٣خ ٝدكعععغ 

اُنعععشائت ٝرِج٤عععخ الاؽز٤بععععبد اُزؾعععـ٤ِ٤خ ؿ٤عععش اُؼبد٣عععخ ٓوبسٗعععخ ثبُؾعععشًبد 

 .(Wu et al., 2017)اُقـ٤شح ٝأُزٞعطخ اُؾغْ 

داكععععععغ اُزؾععععععٞه ٓععععععٖ 

 أُخبهش  داكغ اُٞهب٣خ(

The 

Precautionary 

Motive  

اُععذاكغ ئُعع٠ رؼض٣ععض ًلععبءح ئداسح اُؾععشًبد ُغ٤بعععبرٜب الاعععزضٔبس٣خ ٣ٜععذف ٛععزا 

(، كبُؾععشًبد رؾععزلع ثبُ٘وذ٣ععخ ُزععأ٤ٖٓ Etemad, 2016، 7102 ٓؾٔععذ، 

اُز٣َٞٔ اُعلاصّ ُِلعشؿ الاععزضٔبس٣خ خبفعخ ػ٘عذٓب رٌعٕٞ أُعٞاسد اُز٤ِ٣ٞٔعخ 

اُخبسع٤خ ػب٤ُخ اُزٌِلخ، ؽ٤ش رؾعشؿ اُؾعشًبد ػِع٠ رعٞك٤ش ٓغعزٟٞ ٓؼع٤ٖ 

 ,Dudley and Zhang)خ ُٔوبثِععخ اُزوِجععبد ؿ٤ععش أُزٞهؼععخ ٓععٖ اُ٘وذ٣عع

، ٝؿبُجعًب ٓععب رزؾعذد هععٞح اُعذاكغ اُٞهععبئ٢ كع٢ مععٞء ٓخعبهش اُطععٞاسب (2016

أُلبعئععخ ٝثبُزععب٢ُ ئرا ًبٗععذ اُؾععشًبد رؼٔععَ كعع٢ هطععبع ٓزوِععت اُ٘ؾععبه كععإ 

ؽقزٜب اُ٘وذ٣خ الاؽز٤به٤خ ععزٌٕٞ أػِع٠ ٓعٖ اُؾعشًبد اُزع٢ رؼٔعَ كع٢ ث٤ئعخ 

 (Dittmar et al., 2003)أهَ روِجبً 

 داكغ أُنبسثخ

Speculative 

Motive 

إٔ  (Opler et al., 1999, Ozkan and Ozkan, 2004)٣شٟ ًعَ ٓعٖ 

اُٜذف اُشئ٤غ٢ ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ُذٝاكغ أُنبسثخ ٛٞ اععزضٔبس ٛعزٙ اُ٘وذ٣عخ 

 ك٢ ٓؾشٝػبد اعزضٔبس٣خ ٓغزوج٤ِخ.

 داكغ اًُٞبُخ

The Agency 

Motive 

( 7105بًَ اًُٞبُخ ٓؾذد ٛعبّ لاؽزلعبظ اُؾعشًخ ثبُ٘وذ٣عخ  ػل٤لع٢، رؼزجش ٓؾ

ٝرلغععش رُععي ٗظش٣ععخ اًُٞبُععخ ثععإٔ كشفععخ أُععذ٣ش٣ٖ أُزؾقعع٤ٖ٘  اُز٘ل٤ععز٤٣ٖ 

كعع٢ رؾو٤ععن ٓقععبُؾْٜ اُزار٤ععخ ػِعع٠  Entrenched Managersثبُؾععشًخ( 

ؽغعبة ٓقعبُؼ أُغعب٤ٖٔٛ رض٣عذ ثؾععٌَ أًجعش ػ٘عذ اؽزلعبظ اُؾعشًخ ثأسفععذح 

 Ronald and)ػععٖ ؿ٤شٛععب ٓععٖ الأفععٍٞ الأهععَ ععع٤ُٞخ ٗوذ٣ععخ ٓزشأًععخ 

Hamadi, 2016; Sun et al., 2012)  ُعزُي ٣لنعَ أُعذ٣شٕٝ الاؽزلعبظ

 ,.Bick, et al)ثبُٔض٣ذ ٖٓ اُ٘وذ٣خ ػعٖ دكعغ رٞص٣ؼعبد الأسثعبػ ُِٔغعب٤ٖٔٛ 

 ؽ٤ش رٌٕٞ ُْٜ عِطخ روذ٣ش٣خ ػب٤ُخ. (2017

 اُذاكغ اُنش٣ج٢

Tax Motive 

بدح ئ٣شاداد اُؾشًبد اُزبثؼعخ الأع٘ج٤عخ ئُع٠ أٝهبٜٗعب ٓعٖ ٣زؼِن ٛزا اُذاكغ ثاػ

( كؼ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ٓؼذٍ اُنش٣جخ 7105اُؾشًبد ٓزؼذدح اُغ٘غ٤بد  أثٞ صٗذ، 

ك٢ اُجِذإ اُزبثؼخ الأع٘ج٤خ أهَ ٓٔب ٛٞ ػ٤ِٚ ك٢ اُجِذ الأّ هذ رخزبس اُؾعشًبد 

ٝرغعذ٣ذ اُؼعتء الاؽزلبظ ثبلأسثبػ أُؾووخ ٗوذًا ثذلاً ٖٓ ئػبدرٜب ئ٠ُ اُجِذ الأّ 

اُنش٣ج٢. ٝهذ ر٘زٜظ اُؾشًبد ٛزا اُغِٞى خبفعخ ػ٘عذٓب رٌعٕٞ ؿ٤عش ٓو٤عذح 

 .(Desai et al., 2007)ٓب٤ُبً ك٢ اُجِذ الأّ 

 

 أُقذس  ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُذساعبد اُغبثوخ
  

٤ٔ٣ِعٕٞ  ثعإٔ أُعذ٣شٕٝ (Harford et al., 2008)ٝثبلإمعبكخ ئُع٠ اُعذٝاكغ اُغعبثوخ، أؽعبسد دساععخ 

، أٝ ثعذاكغ رغ٘عت ص٣عبدح Cash as A Source of Joyُلاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ثبػزجبسٛعب ٓقعذس ُِلعشػ 
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رٌعععب٤ُق اُز٣ٞٔعععَ اُخعععبسع٢، ٝرٌِلعععخ اُلشفعععخ اُجذ٣ِعععخ، أٝ ثعععذاكغ رخل٤عععق اُو٤عععٞد أُب٤ُعععخ، أٝ داكعععغ 

بكغعخ، أٝ ، أٝ داكغ أُ٘ Diversification Motiveأٝ داكغ اُز٣ٞ٘غ   Signaling Motiveالإؽبسح

 .دٝاكغ ع٤بع٤خ ٝصوبك٤خ

 يحذداث الاحتفبظ ببنُقذٚت: 3/3

ٛ٘بى اُؼذ٣ذ ٖٓ اُؼٞآَ أُإصشح ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ اُزع٢ أٝفعذ ثٜعب ٗظش٣عبد  

الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ ٝاُزعع٢ ٣ٌٔععٖ إٔ رععإصش ػِعع٠ ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ، ٝرزٔضععَ رِععي اُؼٞآععَ ك٤ٔععب 

٢ِ٣(Hoque et al., 2020; Batuman et al., 2021; Zhou et al., 2021)  

 حدى انششكت: 3/3/1

 ,.Dittmar, et al) ٜٝٓ٘ب ر٘بُٝذ ٗظش٣بد الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝاُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد اُغبثوخ 

2003; Borhanuddin and Ching, 2011; Megginson, et al., 2014)  ْاُؼلاهعخ ثع٤ٖ ؽغع

أٜٗب اخزِلذ ك٤ٔب ث٤ٜ٘ب ؽٍٞ هج٤ؼعخ ٛعزٙ اُؼلاهعخ، ؽ٤عش أؽعبسد  اُؾشًخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ئلا

ٗظش٣خ أُلبمِخ اُغبً٘خ ئ٠ُ إٔ ص٣بدح ؽغْ اُؾشًخ ٣ؼط٤ٜب اُوعذسح ػِع٠ اُعذخٍٞ كع٢ أععٞام الأٝسام 

، ًٔعب (Dittmar, et al., 2003)أُب٤ُخ ٝاُؾقٍٞ ػِع٠ ٓقعبدس اُز٣ٞٔعَ اُخبسع٤عخ ثأهعَ اُزٌعب٤ُق 

 ,Ozkan and Ozkan)ٌعٕٞ أهععَ ؽععذٝصبً كع٢ اُؾععشًبد ًج٤ععشح اُؾغعْ إٔ ؽعبلاد اُزؼضععش أُععب٢ُ ر

، ٝثبُزب٢ُ كإ اُؾشًبد ًج٤شح اُؾغْ رؾزلع ثٔغزٟٞ ٓع٘خلل ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ ٓوبسٗعخ ثبُؾعشًبد (2004

 ;Borhanuddin and Ching, 2011)فععـ٤شح اُؾغععْ، ٝهععذ ارلوععذ ٗزععبئظ دساعععخ ًععَ ٓععٖ 

Megginson, et al., 2014)  اُغبً٘خ ؽ٤ش أؽبسد ئ٠ُ ٝععٞد ػلاهعخ ػٌغع٤خ ٓغ ٗظش٣خ أُلبمِخ

 ث٤ٖ ؽغْ اُؾشًخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ث٤٘ٔب أؽبسد ٗظش٣خ رغِغَ ٓقبدس اُز٣َٞٔ، ٝٗظش٣خ اًُٞبُخ، ٝٗظش٣خ اُزذكن اُ٘وعذ١ اُؾعش  

ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ هشد٣خ ث٤ٖ ؽغْ اُؾشًخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ٝهعذ ٣شععغ رُعي ئُع٠ إٔ ص٣عبدح 

ؾشًخ ٣إدٟ ئ٠ُ ص٣بدح اُ٘لوبد ا٤ٓٞ٤ُخ ٝص٣بدح اُؾبعخ ئ٠ُ الاؽزلبظ ثٔغزٟٞ ٓشرلغ ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ ؽغْ اُ

ُغععذاد الاُزضآععبد أُخزِلععخ كعع٢ اُٞهععذ أُؾععذد، ًٔععب إٔ اُؾععشًبد ًج٤ععشح اُؾغععْ رز٤ٔععض ثبسرلععبع ؽغععْ 

ـ٤شح اُؾغعْ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش اُز١ ٣إدٟ ئ٠ُ اسرلبع ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٓوبسٗخ ثبُؾشًبد ف

(HamidUllah, et al., 2014) ٖٝهعذ ارلوعذ ٗزعبئظ دساععخ ًعَ ٓع ،(Mohd, et al., 2015; 

Abdioglu, 2016)  ٓغ ٗظش٣خ رغِغعَ ٓقعبدس اُز٣ٞٔعَ، ٝٗظش٣عخ اًُٞبُعخ، ٝٗظش٣عخ اُزعذكن اُ٘وعذ١

ئُع٠ ػعذّ ٝععٞد ػلاهعخ ثع٤ٖ ؽغعْ  (Hassan, et al., 2013)اُؾش، ك٢ ؽ٤ٖ رٞفعِذ ٗزعبئظ دساععخ 

 ًخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.اُؾش

 انشافؼت انًبنٛت:  3/3/2

رؼجعش اُشاكؼععخ أُب٤ُعخ ػععٖ ٗغععجخ اُعذ٣ٕٞ أُغععزخذٓخ ُز٣ٞٔععَ الاععزضٔبساد ٝرغععزخذّ ًٔإؽععش  

 ,.Kusnadi, et al)ُو٤بط ٓذٟ هذسح اُؾشًبد ػ٠ِ ععذاد اُزضآبرٜعب أُب٤ُعخ كع٢ رعبس٣ت الاععزؾوبم 

لاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝاُذساعبد اُغبثوخ ؽٍٞ هج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٖ ، ئلا أٗٚ ُٞؽع اخزلاف ٗظش٣بد ا(2015

اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ؽ٤ش أؽبسد ٗظش٣خ رغِغَ ٓقعبدس اُز٣ٞٔعَ ئُع٠ اُزلبػعَ 

اُؼٌغ٢ ُِشاكؼخ أُب٤ُخ ٓغ اُزـ٤شاد ك٢ ٓقبدس اُز٣َٞٔ اُذاخ٤ِخ، كل٢ ؽبُخ ٝععٞد كعبئل ٗوعذ١ كاٗعٚ 

٣ٕٞ أٝ رعٞك٤ش اُغع٤ُٞخ اُ٘وذ٣عخ، أٓعب كع٢ ؽبُعخ ٝععٞد ػغعض ٗوعذ١ كاٗعٚ ٣عزْ اععز٘لبد ٣غزخذّ ك٢ عذاد اُعذ
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، ًٔعب ٣عإدٟ اسرلعبع ٗغعجخ أُذ٤ٗٞ٣عخ ئُع٠ (Tayem, 2017)أُذخشاد اُ٘وذ٣خ أٝ اُِغعٞء ئُع٠ اُعذ٣ٕٞ 

ص٣بدح اُذٝس اُشهبث٢ ُِذائ٤ٖ٘ ٝاُؾذ ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح ٖٝٓ صْ اٗخلعبك ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ 

، كنلاً ػٖ إٔ اُشاكؼخ أُب٤ُعخ رؼٌعظ ٓعذٟ هعذسح اُؾعشًخ (Ferreira and Vilela, 2004)٘وذ٣خ ثبُ

ك٢ اُؾقٍٞ ػ٠ِ اُعذ٣ٕٞ ؽ٤عش ٣عزْ اععزخذاّ اُعذ٣ٕٞ ًجعذ٣َ ػعٖ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ٝهعذ ارلوعذ ٗزعبئظ 

ٓعغ ٗظش٣عخ رغِغعَ ٓقعبدس  (Habib & Hasan, 2017; Bick, et al., 2018)دساععخ ًعَ ٓعٖ 

 ٤ش خِقذ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.اُز٣َٞٔ ؽ

كعع٢ ؽعع٤ٖ أؽععبسد ٗظش٣ععخ أُلبمععِخ اُغععبً٘خ ئُعع٠ اؽز٤ععبط اُؾععشًبد راد ٗغععجخ أُذ٤ٗٞ٣ععخ  

أُشرلؼخ ئ٠ُ الاؽزلبظ ثٔغزٟٞ ٓشرلغ ٖٓ اُ٘وذ٣خ ُِؾذ ٖٓ اؽزٔبٍ ؽعذٝس ٓخعبهش الإكعلاط أٝ اُزؼضعش 

 ;HamidUllah, et al., 2014)، ٝهعذ ارلوعذ ٗزعبئظ دساععخ ًعَ ٓعٖ (Safdar, 2017)أُعب٢ُ 

Sheikh & Khan, 2015)  ٖٓغ ٗظش٣خ أُلبمِخ اُغبً٘خ ؽ٤ش أؽبسد ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ هشد٣خ ث٤

 اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

 انتٕصٚؼبث انُقذٚت انًذفٕػت: 3/3/3

ٗغعجخ اُزٞص٣ؼعبد اُ٘وذ٣عخ أُذكٞػعخ ُِغعْٜ ئُع٠ سثؾ٤عخ رؼجش اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ أُذكٞػخ ػٖ  

، ئلا أٗٚ ُٞؽع ٝععٞد اخعزلاف ؽعٍٞ هج٤ؼعخ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ اُزٞص٣ؼعبد اُ٘وذ٣عخ (Safdar, 2017)اُغْٜ 

أُذكٞػخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ؽ٤عش أؽعبسد ٗظش٣عخ أُلبمعِخ اُغعبً٘خ ئُع٠ إٔ ه٤عبّ اُؾعشًبد 

لبظ ثٔغعزٟٞ ٓع٘خلل ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ ؽ٤عش رٌعٕٞ ٛعزٙ اُؾعشًبد أهعَ ثبُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ٣إدٟ ئ٠ُ الاؽز

رؼشمًععب ُِٔخععبهش، أًضععش هععذسح ُِٞفععٍٞ ئُعع٠ أعععٞام الأٝسام أُب٤ُععخ، ٝأًضععش هععذسح ُِؾقععٍٞ ػِعع٠ 

ٓقبدس اُز٣َٞٔ اُخبسع٤خ ثأهَ اُزٌب٤ُق، ٝثبُزب٢ُ اٗخلبك اُذاكغ ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٓوبسٗخ ثبُؾشًبد 

، ٝهعذ (Ferreira & Vilela, 2004; Bates, et al., 2009)٘وذ٣عخ اُزع٢ لا روعّٞ ثبُزٞص٣ؼعبد اُ

 (Al-Najjar & Belghitar, 2011; HumidUllah, et al., 2014)ارلوذ ٗزبئظ دساعخ ًَ ٖٓ 

ٓغ ٗظش٣خ أُلبمِخ اُغبً٘خ ؽ٤ش رٞفِذ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُزٞص٣ؼعبد اُ٘وذ٣عخ أُذكٞػعخ 

 ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ئُععع٠ إٔ اُؾعععشًبد اُزععع٢ روعععّٞ  (Ozkan & Ozkan, 2004)ٔعععب أؽعععبسد دساععععخ ث٤٘ 

ثبُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ثؾٌَ ٜٓ٘غع٢ هعذ رلنعَ ص٣عبدح رٞص٣ؼعبد الأسثعبػ ُزغ٘عت سد كؼعَ اُغعٞم اُغعِج٢ 

ٝثبُزعععب٢ُ ر٤ٔعععَ ئُععع٠ الاؽزلعععبظ ثٔغعععزٟٞ ٓشرلعععغ ٓعععٖ اُ٘وذ٣عععخ، ٣ٝزلعععن رُعععي ٓعععغ دساععععخ ًعععَ ٓعععٖ 

(Megginson, et al., 2014; Sheikh & Khan, 2015)  ؽ٤عش رٞفعِذ ئُع٠ ٝععٞد ػلاهعخ

هشد٣ععخ ثعع٤ٖ اُزٞص٣ؼععبد اُ٘وذ٣ععخ أُذكٞػععخ ٝٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ، كعع٢ ؽعع٤ٖ خِقععذ دساعععخ 

(Hasaan, et al., 2013)  ٟٞئُعع٠ ػععذّ ٝعععٞد ػلاهععخ ثعع٤ٖ اُزٞص٣ؼععبد اُ٘وذ٣ععخ أُذكٞػععخ ٝٓغععز

 الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

 أًَبغ ْٛبكم انًهكٛت: 3/3/4

ٌععَ ا٤ٌُِٔععخ ػععٖ ٣ٞٛععخ أُغععب٤ٖٔٛ كعع٢ اُؾععشًخ كنععلاً ػععٖ ٗغععت ٤ٌِٓععخ ٛععإلاء ٣ؼجععش ٤ٛ 

، ٝرِؼععت (Denis and McConnell, 2003)أُغععب٤ٖٔٛ اُععز٣ٖ ُععذ٣ْٜ ٓقععبُؼ ٝأٛععذاف ٓزجب٣٘ععخ 

ب ك٢ رلؼ٤َ دٝس ٤ٌَٛ ا٤ٌُِٔخ ًأؽذ آ٤ُعبد ؽًٞٔعخ اُؾعشًبد  ًٓ  ,Alves)أٗٔبه ٤ٛبًَ ا٤ٌُِٔخ دٝسًا ٛب

ُؾ١ٞ٤ ك٢ اُزأص٤ش ػ٠ِ هشاساد الإداسح ٝرؾذ٣ذ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ ، كنلاً ػٖ دٝسٛب ا(2012

(Mohd, et al., 2015; Azinfar and Shiraseb, 2016). 
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ٝٗظععشًا لأ٤ٔٛععخ أٗٔععبه ٤ٛبًععَ ا٤ٌُِٔععخ كوععذ هبٓععذ اُؼذ٣ععذ ٓععٖ أُ٘ظٔععبد ا٤ُٜ٘ٔععخ ثافععذاس  

رطِععت ٓغِععظ ٓؼععب٤٣ش  اُزؾععش٣ؼبد اُزعع٢ رونعع٠ ثنععشٝسح الإكقععبػ ػععٖ أٗٔععبه ٤ٛبًععَ ا٤ٌُِٔععخ ؽ٤ععش

مشٝسح الإكقعبػ ػعٖ ٓؼعبٓلاد اُؾعشًخ ٓعغ الأهعشاف رٟٝ اُؼلاهعخ اُزع٢  IASBأُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ 

(، 02، كوعشح 74رِٔي ؽقـ ك٢ اُؾشًخ ٣ٝؼط٤ٜب ؽن اُزأص٤ش ػ٤ِٜعب  ٓؼ٤عبس أُؾبععجخ اُعذ٢ُٝ سهعْ 

ا٤ٌُِٔعخ ٌُجعبس  مشٝسح الإكقبػ ػعٖ ٗغعجخ OECDث٤٘ٔب رطِجذ ٓ٘ظٔخ اُزؼبٕٝ الاهزقبد١ ٝاُز٤ٔ٘خ 

أُغب٤ٖٔٛ ٝؽوٞم اُزق٣ٞذ ٝاُؼ٤ِٔبد اُز٢ رٌٖٔ ثؼل أُغب٤ٖٔٛ ٓعٖ اُغع٤طشح ثٔعب لا ٣زٞاكعن ٓعغ 

، ٣ٌٝٔعٖ ر٘عبٍٝ أٗٔعبه ٤ٛبًعَ ا٤ٌُِٔعخ ٝهج٤ؼعخ ػلاهزٜعب (OECD, 2004)ٗغعجخ ٤ٌِٓعزْٜ كع٢ اُؾعشًخ 

 ثٔغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ًٔب ٢ِ٣ 

 :انًشتتت انًهكٛت .1

 ,.Paniagua, et al)٠ُ ٗغعجخ الأععْٜ ؽعشح اُزعذاٍٝ كع٢ ععٞم أُعبٍ ٣ؾ٤ش رؾزذ ا٤ٌُِٔخ ئ 

، ٝهذ ُٞؽع ٝعٞد اخزلاف ؽٍٞ هج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٖ رؾزذ ا٤ٌُِٔخ ٝٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ (2018

ؽ٤ش إٔ اسرلبع ٗغجخ اُزذاٍٝ اُؾش ٣إدٟ ئ٠ُ اٗخلعبك اُعذاكغ ُعذٟ فعـبس أُغعب٤ٖٔٛ ُِشهبثعخ ٝاُؾعذ 

لإداسح ٓٔعععب ٣ؼط٤ٜعععب اُلشفعععخ ُزؾو٤عععن ٓقعععبُؾٜب اُخبفعععخ ػِععع٠ ؽغعععبة ٓعععٖ اُغعععِٞى الاٗزٜعععبص١ ُععع

أُغب٤ٖٔٛ، كنلاً ػٖ ػذّ اُشؿجخ ُذٟ فـبس أُغب٤ٖٔٛ ك٢ اُزأص٤ش ػِع٠ هعشاساد الإداسح ٝئُضآٜعب 

، ٝهعذ (Alves, 2012)ثعاعشاء رٞص٣ؼعبد ٗوذ٣عخ ٝٓعب ٣غعززجؼٚ ٓعٖ اسرلعبع ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ 

ئُع٠ ٝععٞد ػلاهعخ هشد٣عخ ثع٤ٖ ٗغعجخ رؾعزذ  (HamidUllah, et al., 2014)خِقذ ٗزعبئظ دساععخ 

ئُع٠ ٝععٞد  (Zahedi, et al., 2015)ا٤ٌُِٔخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ث٤٘ٔب خِقذ ٗزبئظ دساعخ 

 ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ ٗغجخ رؾزذ ا٤ٌُِٔخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

   انًشكضة انًهكٛت .7

% 5ًُِٔٔٞخ ٖٓ عبٗت ًجبس أُغب٤ٖٔٛ اُز٣ٖ ٣ٌِٔعٕٞ ٣ؼجش رشًض ا٤ٌُِٔخ ػٖ ٗغجخ الأعْٜ ا 

، ٝهعذ ُععٞؽع ٝعععٞد اخعزلاف ؽععٍٞ هج٤ؼععخ اُؼلاهعخ ثعع٤ٖ رشًععض (Younas, et al., 2017)أٝ أًضعش 

ا٤ٌُِٔخ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ؽ٤ش ٣ؾ٤ش كشك اُشهبثخ اُلؼبُخ ئ٠ُ إٔ اسرلبع ٗغجخ رشًعض ا٤ٌُِٔعخ 

أُغعب٤ٖٔٛ، ٝاُؾعذ ٓعٖ اُغعِٞى الاٗزٜعبص١ ُعلإداسح، كنعلاً ػعٖ ٣إدٟ ئ٠ُ ص٣بدح اُذٝس اُشهبث٢ ٌُجعبس 

اُزأص٤ش ػ٠ِ هشاساد الإداسح ٝئُضآٜب ثعاعشاء رٞص٣ؼعبد ٗوذ٣عخ ػِع٠ أُغعب٤ٖٔٛ أٝ اُو٤عبّ ثٔؾعشٝػبد 

 ,Alves)اعزضٔبس٣خ راد فبك٢ ه٤ٔخ ؽب٤ُخ ٓٞعجخ ٓٔب ٣إدٟ ئ٠ُ اٗخلبك ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

 ,.Guney, et al., 2007; Hamidullah, et al)دساععخ ًعَ ٓعٖ ، ٝهعذ ارلوعذ ٗزعبئظ (2012

ٓعغ كعشك اُشهبثعخ اُلؼبُعخ ؽ٤ععش خِقعذ ئُع٠ ٝععٞد ػلاهعخ ػٌغعع٤خ ثع٤ٖ ٗغعجخ رشًعض ا٤ٌُِٔععخ  (2014

 ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ث٤٘ٔععب ٣ؾعع٤ش كععشك اُؾ٤ععبد اُغععِج٢ ئُعع٠ ٤ٓععَ ًجععبس أُغععب٤ٖٔٛ ئُعع٠ رغ٤ٔععغ اُ٘وذ٣ععخ ُزؾو٤ععن  

٠ ؽغبة فـبس أُغب٤ٖٔٛ ٝرزؾٍٞ ٓؾٌِخ اًُٞبُخ ٖٓ رنعبسة أُقعبُؼ ثع٤ٖ ٓقبُؾْٜ اُخبفخ ػِ

، ٝثبُزعب٢ُ (Alves, 2012)الإداسح ٝاُغب٤ٖٔٛ ئ٠ُ رنبسة أُقبُؼ ث٤ٖ ًجعبس ٝفعـبس أُغعب٤ٖٔٛ 

٣إدٟ اسرلبع ٗغجخ رشًض ا٤ٌُِٔخ ئ٠ُ اٗخلبك اُذٝس اُشهبث٢ ٖٓ عبٗت ًجبس أُغب٤ٖٔٛ ٝػذّ اُشؿجعخ 

اساد الإداسح ٝئُضآٜععب ثععاعشاء رٞص٣ؼععبد ٗوذ٣ععخ ػِعع٠ أُغععب٤ٖٔٛ ٓٔععب ٣ععإدٟ ئُعع٠ كعع٢ اُزععأص٤ش ػِعع٠ هععش

 ;Masood & Shah, 2014)اسرلبع ٓغزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، ٝهعذ ارلوعذ ٗزعبئظ دساععخ ًعَ ٓعٖ 

Zahedi et al., 2015)  ٓغ كشك اُؾ٤بد اُغِج٢ ؽ٤ش رٞفِذ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهعخ هشد٣عخ ثع٤ٖ ٗغعجخ

 ٝر٘وغْ ا٤ٌُِٔخ أُشًضح  ؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.رشًض ا٤ٌُِٔخ ٝٓغزٟٞ الا
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 انًهكٛت الإداسٚت . أ

رؼجش ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ػٖ ٗغجخ الأعْٜ أًُِٔٞخ ٖٓ عبٗت الإداسح اُؼ٤ِعب أٝ الإداسح اُز٘ل٤ز٣عخ  

(Abdioglu, 2016) ٟٞكوذ ُٞؽع ٝعٞد اخزلاف ؽٍٞ هج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ ٝٓغعز ،

٣ؾ٤ش كشك روبسة أُقبُؼ ئ٠ُ إٔ اسرلعبع ٗغعجخ ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ ٣عإدٟ ئُع٠ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ؽ٤ش 

ص٣بدح دٝاكغ الإداسح لاسرلبع ه٤ٔخ اُؾشًخ ٝص٣عبدح صعشٝح أُغعب٤ٖٔٛ، ٓٔعب ٣عإدٟ ئُع٠ روعبسة أُقعبُؼ 

ثعع٤ٖ الإداسح ٝأُغععب٤ٖٔٛ ٝاٗخلععبك ٓؾععبًَ اًُٞبُععخ ٓععٖ خععلاٍ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ أٝ اعععزـلاُٜب كعع٢ 

ضٔبس٣خ راد فععبك٢ ه٤ٔععخ ؽب٤ُععخ ٓٞعجععخ ٝٓععب ٣غععززجؼٚ ٓععٖ اسرلععبع ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ ٓؾععشٝػبد اعععز

ٓعغ كعشك روعبسة  (Mohd, et al., 2015; Roy, 2018)ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ ارلوذ ٗزبئظ دساعخ ًَ ٖٓ 

 أُقبُؼ ؽ٤ش أؽبسد ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهخ هشد٣خ ث٤ٖ ٗغجخ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

كععشك اُؾقععبٗخ الإداس٣ععخ ئُعع٠ إٔ اسرلععبع ٗغععجخ ا٤ٌُِٔععخ الإداس٣ععخ ٣ععإدٟ ئُعع٠ ث٤٘ٔععب ٣ؾعع٤ش  

اٗخلبك اُغ٤طشح ٝفؼٞثخ اُشهبثخ ػ٠ِ الإداسح ٓٔب ٣ض٣ذ ٖٓ كشؿ الإداسح ُِو٤بّ ثبُغِٞى الاٗزٜبص١ 

ٝاعزـلاٍ ًبكخ اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜب ُزؾو٤ن ٓقبُؾٜب اُخبفخ ػ٠ِ ؽغبة أُغب٤ٖٔٛ ٝٓب ٣غززجؼٚ ٖٓ 

 ;Sheikh and khan, 2015)زٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ ارلوذ ٗزبئظ دساعخ ًعَ ٓعٖ اٗخلبك ٓغ

Abdioglu, 2016)  ٓغ كشك اُؾقبٗخ الإداس٣خ ؽ٤ش خِقذ ئ٠ُ ٝعٞد ػلاهعخ ػٌغع٤خ ثع٤ٖ ٗغعجخ

 ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

 انًهكٛت انًؤعغٛت: . ة

ًِٔٔٞععخ ٓععٖ عبٗععت أُإعغععبد ٓضععَ اُج٘ععٞى، رؾعع٤ش ا٤ٌُِٔععخ أُإعغعع٤خ ئُعع٠ ٗغععجخ الأعععْٜ اُ 

ؽععشًبد اُزععأ٤ٖٓ، فعع٘بد٣ن الاعععزضٔبس، اُؾععشًبد اُوبثنععخ، فعع٘بد٣ن اُزوبػععذ ٝأُؼبؽععبد، ٝارؾععبد 

، ٝهععذ ُععٞؽع ٝعععٞد اخععزلاف ؽععٍٞ هج٤ؼععخ اُؼلاهععخ ثعع٤ٖ (Nagata & Nguyen, 2017)اُؼععب٤ِٖٓ 

ثعخ اُلؼبُعخ ئُع٠ ئٌٓب٤ٗعخ اععزخذاّ ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ؽ٤عش ٣ؾع٤ش كعشك اُشهب

ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ًأؽذ آ٤ُبد اُؾًٞٔخ ؽ٤عش ٣زعٞاكش ُعذٟ ٤ٛئعبد الاععزضٔبس الإٌٓب٤ٗعبد ٝاُوعذسح ػِع٠ 

، ٝثبُزب٢ُ ٣إد١ اسرلعبع ٗغعجخ ا٤ٌُِٔعخ  (Alves, 2012)اُشهبثخ ٝاُؾذ ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح 

عزضٔبس ٝئُعضاّ الإداسح اُزع٢ رؾعزلع ثٔغعزٟٞ ٓشرلعغ ٓعٖ أُإعغ٤خ ئ٠ُ ص٣بدح اُذٝس اُشهبث٢ ٤ُٜئبد الا

اُ٘وذ٣خ ثاعشاء رٞص٣ؼبد ٗوذ٣خ ػ٠ِ أُغب٤ٖٔٛ ثذلاً ٖٓ الاؽزلبظ ثٜب ٓٔب ٣عإدٟ ئُع٠ اٗخلعبك ٓغعزٟٞ 

 Ozkan & Ozkan, 2004; Megginson, et)الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ ارلوذ ٗزبئظ دساعخ ًَ ٖٓ 

al., 2014) ؽ٤ععش رٞفععِذ ئُعع٠ ٝعععٞد ػلاهععخ ػٌغعع٤خ ثعع٤ٖ ٗغععجخ ا٤ٌُِٔععخ  ٓععغ كععشك اُشهبثععخ اُلؼبُععخ

 أُإعغ٤خ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ك٢ ؽ٤ٖ ٣ؾ٤ش كشك اُؾ٤بد اُغِج٢ ئ٠ُ ػذّ ئٌٓب٤ٗعخ اععزخذاّ ا٤ٌُِٔعخ أُإعغع٤خ كع٢ رؾو٤عن  

اُشهبثععخ اُلؼبُععخ ػِعع٠ الإداسح ؽ٤ععش ر٤ٔععَ ٤ٛئععبد الاعععزضٔبس ئُعع٠ ث٤ععغ أعععْٜ اُؾععشًخ را ٓغععزٟٞ الأداء 

نععؼ٤ق ػععٖ اُو٤ععبّ ثاٗلععبم أُععٞاسد كعع٢ اُشهبثععخ ٝرؾغعع٤ٖ الأداء، ٝٓععٖ صععْ اٗخلععبك هععذسح ٤ٛئععبد اُ

، ٝثبُزععب٢ُ ٣ععإدٟ (Alves, 2012)الاعععزضٔبس ػِعع٠ اُشهبثععخ ٝاُؾععذ ٓععٖ اُغععِٞى الاٗزٜععبص١ ُععلإداسح 

اسرلبع ٗغجخ ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ئ٠ُ معؼق اُشهبثعخ اُلؼبُعخ ٓعٖ عبٗعت ٤ٛئعبد الاععزضٔبس ٝػعذّ هعذسرٜب 

٠ِ ئُضاّ الإداسح ثاعشاء رٞص٣ؼعبد ٗوذ٣عخ ػِع٠ أُغعب٤ٖٔٛ ٓٔعب ٣عإدٟ ئُع٠ اسرلعبع ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ػ

ٓعغ كعشك اُؾ٤عبد اُغعِج٢ ؽ٤عش أؽعبسد ئُع٠ ٝععٞد  (Roy, 2018)ثبُ٘وذ٣خ، ٝهذ ارلوذ ٗزبئظ دساععخ 

 ػلاهخ هشد٣خ ث٤ٖ ٗغجخ ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.
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 انًهكٛت الأخُبٛت . ج

 ,Vo)جعش ا٤ٌُِٔعخ الأع٘ج٤عخ ػعٖ ٗغعجخ الأععْٜ أًُِٔٞعخ ٓعٖ عبٗعت أُغعزضٔش٣ٖ الأعبٗعت رؼ 

، ئلا أٗٚ ُٞؽع ٝعٞد اخزلاف ؽعٍٞ هج٤ؼعخ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ ا٤ٌُِٔعخ الأع٘ج٤عخ ٝٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ  (2018

ئُع٠ إٔ اسرلعبع ٗغعجخ ا٤ٌُِٔعخ  (Safdar, 2017; Roy, 2018)ثبُ٘وذ٣خ ؽ٤ش أؽبسد دساعخ ًعَ ٓعٖ 

٣ععإدٟ ئُعع٠ ص٣ععبدح دٝاكععغ أُغععزضٔش٣ٖ الأعبٗععت ُزؾو٤ععن اُؼٞائععذ أُشرلؼععخ ٓععٖ ئداسح أفععٍٞ  الأع٘ج٤ععخ

اُؾشًخ، ٝثبُزب٢ُ ٣لنَ الاؽزلبظ ثٔغعزٟٞ ٓع٘خلل ٓعٖ اُ٘وذ٣عخ ٗظعشًا لاٗخلعبك اُؼبئعذ أُزؾوعن ٓعٖ 

، كنععلاً ػععٖ ص٣ععبدح هععذسح (HamidUllah, et al., 2014)اُ٘وذ٣ععخ ٓوبسٗععخ ثبلأفععٍٞ الأخععشٟ 

لأعبٗت ػ٠ِ ئُضاّ الإداسح ثارجبع اُغ٤بعبد اُ٘وذ٣خ ٝارخبر اُوشاساد أُشرجطعخ ثبٗخلعبك أُغزضٔش٣ٖ ا

 Megginson, et)، ث٤٘ٔب خِقذ ٗزبئظ دساعخ ًَ ٖٓ (Safdar, 2017)ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

al., 2014; Vo, 2018)  ئُع٠ ٝععٞد ػلاهعخ هشد٣عخ ثع٤ٖ ٗغعجخ ا٤ٌُِٔعخ الأع٘ج٤عخ ٝٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ

 ٣خ.ثبُ٘وذ

 تقهببث انتذفقبث انُقذٚت: 3/3/5

ٓعٖ  -أصش عٞدح اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ (Bigelli and Sànchez-Vidal, 2012) دساعخٗبهؾذ  

( Permanence of Future Cash Flows  ،7( اععزٔشاس٣خ اُزعذكوبد اُ٘وذ٣عخ ٓغعزوجلاً 0ؽ٤عش   

 Persistence ofُ٘وذ٣عخ ( صجعبد اُزعذكوبد اOperating Cash Flows  ،3رعذكوبد ٗوذ٣عخ رؾعـ٤ِ٤خ 

Cash Flows  أٗٚ ًِٔعب صادد دسععخ ػعذّ ئ٠ُ ذساعخ اُػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ؽ٤ش أؽبسد

اُزأًذ ك٢ رؾون رذكوبد ٗوذ٣خ ٓغعزوجلاً ًِٔعب صاد اؽزٔعبٍ ئكعلاط اُؾعشًخ، ٝٓعٖ صعْ كعإ اُؾعشًخ ععززجغ 

َ اُؾشًخ ك٢ ٓضَ ٛزٙ اُظشٝف ػ٠ِ اُذاكغ اُزؾٞه٢ ػ٘ذ اخز٤بس ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ؽ٤ش رؼٔ

 ص٣بدح ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ًِٔب صادد اُزوِجبد ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ.

ٝهععععذ أمععععبكذ اُذساعععععخ إٔ اُؼلاهععععخ اُغععععبثوخ عععععٞف رخزِععععق ثععععبخزلاف رش٤ًععععض ا٤ٌُِٔععععخ  

Ownership Concentration  ثبُؾشًخ، ٝثبُزب٢ُ كإ دسعخ رش٤ًض ا٤ٌُِٔخ عٞف ٣ٌعٕٞ ُٜعب رعأص٤ش

٠ِ رِي اُؼلاهعخ، ؽ٤عش ٝععذد اُذساععخ دُع٤لاً رطج٤و٤عًب ػِع٠ إٔ اُؾعشًبد راد دسععخ رش٤ًعض ا٤ٌُِٔعخ ػ

الأػ٠ِ عٞف رؼعب٢ٗ ٓعٖ أُض٣عذ ٓعٖ اُو٤عٞد أُب٤ُعخ اُزع٢ رلعشك ػ٤ِٜعب الاؽزلعبظ ثٔض٣عذ ٓعٖ الأفعٍٞ 

اد رؾعزذ اُ٘وذ٣خ ثقشف اُ٘ظش ػٖ دسعخ ػذّ اُزأًذ ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغعزوج٤ِخ، أٓعب اُؾعشًبد ر

الأػِعع٠ ؽزعع٠ ٝإٔ ًععبٕ ُععذ٣ٜب دسعععخ ػب٤ُععخ ٓععٖ اُزوِجععبد كعع٢  Ownership Dispersionا٤ٌُِٔععخ 

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ كاٗٚ ٖٓ أٌُٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُذ٣ٜب ٓقبدس خبسع٤خ ُز٣َٞٔ اععزضٔبسارٜب دٕٝ اُؾبععخ ئُع٠ 

 ,Bigelli and Sànchez-Vidal)الاؽزلععبظ ثٔض٣ععذ ٓععٖ الأفععٍٞ اُ٘وذ٣ععخ. ًٔععب أؽععبسد دساعععخ 

ئُعع٠ إٔ كزععشح رؾ٣ٞععَ ثؼععل الأفععٍٞ أُزذاُٝععخ ٓضععَ ؽغععبثبد اُوععجل ٝؽغععبثبد أُخععضٕٝ  (2012

لأفعٍٞ ٗوذ٣عخ ُٜعب دٝس ٛعبّ كع٢ رؾذ٣عذ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ثبُؾعشًخ، كبُؾعشًبد راد ٓؼععذلاد 

دٝسإ أُخضٕٝ ٝؽغبثبد اُوعجل أُشرلؼعخ ععزٌٕٞ أهعَ ٓع٤لاً ُلاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ كع٢ الأععَ اُوقع٤ش 

 ُؼٌظ فؾ٤ؼ.ٝا

   يضاٚب الاحتفبظ ببنُقذٚت: 3/4
ئ٠ُ إٔ كٞائذ الاؽزلبظ ثبؽز٤به٤بد ٗوذ٣عخ ًج٤عشح ر٘جعغ  (Yun et al., 2021)أؽبسد دساعخ  

، ٝاُزع٢ (Keynes, 1936)ُع   (Liquidity Preferences Theory)ٓعٖ ٗظش٣عخ رلنع٤َ اُغع٤ُٞخ 

رععٞك٤ش رٌععب٤ُق أُؼععبٓلاد أُغععزوج٤ِخ روزععشػ صلاصععخ أعععجبة سئ٤غععخ ُلاؽزلععبظ ثبلأفععٍٞ اُغععبئِخ ٝٛعع٢  
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ٝرٞك٤ش اُٞهذ اُلاصّ ُزقل٤خ الأفٍٞ، ٝاؿز٘بّ كعشؿ اُ٘ٔعٞ أُغعزوج٤ِخ، ٝأخ٤عشًا ئٗوعبر اُؾعشًبد ٓعٖ 

 ,Ferreira and Vilela)اُقعذٓبد ؿ٤عش أُزٞهؼعخ ٓضعَ الأصٓعبد أُب٤ُعخ. ٝٛعزا ٓعب أًذرعٚ دساععخ 

لععبظ ثبُ٘وععذ  أٝلاً، روِععَ أُٞعععٞداد اُ٘وذ٣ععخ ٓععٖ ثععإٔ ٛ٘ععبى اُؼذ٣ععذ ٓععٖ اُلٞائععذ أُزؼِوععخ ثبلاؽز (2004

اؽزٔب٤ُخ ؽعذٝس معبئوخ ٓب٤ُعخ لأٜٗعب رؼٔعَ ًبؽز٤عبه٢ أٓعبٕ ُٔٞاعٜعخ اُخغعبئش ؿ٤عش أُزٞهؼعخ أٝ ه٤عٞد 

عٔغ الأٓٞاٍ اُخبسع٤خ. صب٤ٗبً، رغعٔؼ أُٞععٞداد اُ٘وذ٣عخ ثٔزبثؼعخ ع٤بععخ الاععزضٔبس أُضِع٠ ؽزع٠ ػ٘عذ 

كإ ه٤عٞد عٔعغ الأٓعٞاٍ اُخبسع٤عخ ععزغجش اُؾعشًخ ػِع٠ اُزخِع٢ ػعٖ  رِج٤خ اُو٤ٞد أُب٤ُخ. خلاف رُي،

أُؾبس٣غ الاعزضٔبس٣خ راد اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ اُقبك٤خ أُٞعجخ. صبُضبً، رغبْٛ اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜعب كع٢ رو٤ِعَ 

رٌب٤ُق عٔغ الأٓٞاٍ اُخبسع٤خ أٝ رقل٤خ الأفٍٞ اُؾب٤ُخ. ًٝٔب أؽبسد ٛزٙ اُذساععخ ئُع٠ إٔ اُزٌِلعخ 

اُزو٤ِذ٣عخ ُلاؽزلعبظ ثبُ٘وعذ ٛع٢ رٌِلعخ اُلشفعخ اُجذ٣ِعخ ُعشأط أُعبٍ ثغعجت اٗخلعبك اُؼبئعذ ػِع٠ اُؾذ٣خ 

( ئُع٠ إٔ اُؾعشًبد رؾعزلع ثٔغعزٟٞ ػعبٍ ٓعٖ 7171الأفٍٞ اُغبئِخ. ٝهعذ أؽعبسد دساععخ  ؽعج٤طخ، 

اُ٘وذ٣خ ٖٓ أعَ اؿز٘بّ كشؿ الاعزضٔبس اُز٢ رذس أسثبؽًعب ػب٤ُعخ ٝرؾزعبط ئُع٠ ٗوعذ ععش٣غ، ًٝٔعب رغعبػذ 

اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜب اُؾشًخ ػِع٠ رغع٤٤ش ػ٤ِٔبرٜعب اُزؾعـ٤ِ٤خ أُزٌعشسح، ٝععذاد اُزضآبرٜعب دٕٝ اُؾبععخ 

 ئ٠ُ الاهزشاك ٓغذدًا.

 يبْٛت انتحصٍٛ الإداس٘: 3/5

٣ؾذس اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٘ذٓب ٣غزخذّ أُذ٣شٕٝ ععِطزْٜ كع٢ رؾو٤عن أُقعبُؼ اُؾخقع٤خ  

داس١ ؽععٌَ ٓععٖ أؽععٌبٍ فععشاع اًُٞبُععخ ثعع٤ٖ أُععذ٣ش٣ٖ ثععذلاً ٓععٖ ٓقععبُؼ أُغععب٤ٖٔٛ  كبُزؾقعع٤ٖ الإ

ٝأُغب٤ٖٔٛ، ك٢ ٓٞاعٜخ آ٤ُبد اُؾًٞٔخ ٝاُشهبثعخ ؿ٤عش اُلؼبُعخ، كوعذ ٣زعبثغ أُعذ٣شٕٝ ٓقعبُؾْٜ ػِع٠ 

ؽغععبة أُغععب٤ٖٔٛ ٣ٝغععؼٕٞ ئُعع٠ رؾو٤ععن الأٛععذاف اُؾخقعع٤خ ُِؾلععبظ ػِعع٠ ٝظععبئلْٜ ٝرغ٘ععت ٓشاهجععخ 

 (FLorackis and Ozkan, 2009)ٝهعذ أؽعبس أفؾبة أُقِؾخ ثذلاً ٖٓ رؾو٤ن أٛذاف اُؾعشًخ، 

ئ٠ُ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ أٗٚ ئ٠ُ أ١ ٓذٟ ُْ ٣ِزضّ أُذ٣شٕٝ ثوٞاػذ اُؼَٔ ك٢ ئهبس اُ٘طبم اٌُبَٓ 

ُؾًٞٔخ اُؾشًبد ٝآ٤ُبد اُشهبثخ، ٓزنٔ٘خ أُشاهجخ ثٞاععطخ أُغِعظ، اُزٜذ٣عذ ثعبُؼضٍ أٝ الاععز٤لاء، 

 (Rodrigues and Antonis, 2011)الأداء. ًٔعب ػعشف  ؽٞاكض الأععْٜ أٝ أٌُبكع د أُج٤٘عخ ػِع٠

اُزؾقعع٤ٖ الإداس١ ثأٗععٚ ٓٞهععق ٣زغععْ ثععبٓزلاى أُععذ٣ش٣ٖ ُغععِطخ أًجععش ٓععٖ عععِطزْٜ ٓوبسٗععخ ثأفععؾبة 

أُقبُؼ الأخشٟ ك٢ أُ٘ؾأح. ثٔؼ٠٘ أْٜٗ ٣ٔزٌِٕٞ ُوٞح أًجش ٖٓ الأهعشاف الأخعشٟ اُزع٢ رؼزٔعذ ػِع٠ 

إٔ ُِزؾقعع٤ٖ الإداس١ ئعععزشار٤غ٤بد  (Ammari, 2016)اعععزذآخ ٝأداء أُ٘ؾععأح. ٝرؾعع٤ش دساعععخ 

٣غزخذٜٓب أُذ٣شٕٝ اُز٘ل٤ز٣ٕٞ ُزـ٤٤ش اُج٤ئخ اُز٢ رؼَٔ ك٤ٜب اُؾشًخ  ٤ٌَٛ اُشهبثخ، أُ٘بكغخ ك٢ ععٞم 

 اُزٞظ٤ق، اُؼلاهبد ٓغ اُؾشًبء( ُض٣بدح هٞرْٜ مذ أُغب٤ٖٔٛ ٝاُؾشًبء أُخزِل٤ٖ ُِؾشًخ. 

ُعذ٣ْٜ ٓشاهجعخ أهعَ ٓعٖ أُغعب٤ٖٔٛ ٓعٖ ٛعإلاء أُعذ٣ش٣ٖ ٝرؼ٢٘ ؽبُخ اُزؾق٤ٖ ُِٔعذ٣ش٣ٖ إٔ  

ؿ٤ش أُزؾق٤ٖ٘، ؽ٤ش رضداد رٌب٤ُق اًُٞبُعخ ٓعغ اٗخلعبك ٓشاهجعخ ٓغِعظ الإداسح ٝأُغعب٤ٖٔٛ، كٔعغ 

اٗخلبك أُشاهجخ ٖٓ أُغب٤ٖٔٛ كإ أُذ٣ش٣ٖ اُشاعخ٤ٖ  أُزؾق٤ٖ٘( ٣ذ٣شٕٝ ثغُٜٞخ الأػٔبٍ اُز٢ 

بُؼ أُغععب٤ٖٔٛ، ُععزُي رععشٟ ٗظش٣ععخ اًُٞبُععخ ثععإٔ أُععذ٣ش٣ٖ رلنععَ ٓقععِؾزْٜ اُزار٤ععخ ثععذلاً ٓععٖ ٓقعع

اُشاعخ٤ٖ ٣زخزٕٝ هشاساد ٓزؼِوخ ثبلاعزضٔبس "ُج٘بء ئٓجشاهٞس٣خ" ُزؾو٤ن ٓقعبُؾْٜ ًض٣عبدح الأػٔعبٍ 

، (Hope and Thomas, 2018)أٝ اُوطبػبد اُغـشاك٤خ ٖٓ خعلاٍ فعلوبد الاٗعذٓبط ٝالاععزؾٞار 

ثبلاععزضٔبس أسثعبػ اُزؾعـ٤َ ٝرخلعل ه٤ٔعخ اُؾعشًخ، ٓٔعب هعذ ٣ؾلعض ًٔب هذ روَِ ٛزٙ اُوعشاساد أُزؼِوعخ 

 أُذ٣ش٣ٖ اُشاعخ٤ٖ ُِزؼز٤ْ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ.
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إٔ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣زٔضَ ك٢ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُغ٤بععبد اُزع٢  (Kachouri, 2020)٣ٝشٟ  

ٗوعبه اُنعؼق كع٢ ٣وّٞ ثٜب أُعذ٣شٕٝ ُض٣عبدح اُوعٞح اُزار٤عخ ٝاُؾعشػ٤خ ُٜعْ أٓعبّ أُغعب٤ٖٔٛ ٝاععزـلاٍ 

اُج٤ئخ اُشهبث٤خ ُِؾشًخ لاؽزلبظْٜ ثٔ٘بفجْٜ ٝأٝمبػْٜ أُب٤ُخ ٝرؾغ٤ٖ الأداء أُب٢ُ ُِؾعشًخ ٝاُؾٌعْ 

ػ٠ِ هشاسارْٜ ٗز٤غخ اُلقَ ث٤ٖ الإداسح ٝا٤ٌُِٔخ. ًٔب ٣ٌٖٔ رؼش٣ق اُزؾق٤ٖ الإداس١ ثأٗعٚ ٓغٔٞػعخ 

سح اُؾعشًخ ٝص٣عبدح كشفعْٜ كع٢ رؼظع٤ْ ٖٓ الاعزشار٤غ٤بد اُز٢ ٣زج٘بٛب أُذ٣شٕٝ ُض٣بدح دٝسْٛ ك٢ ئدا

 ، (Fagbemi et al., 2022)سأط أُبٍ 

٣ٝزنعععؼ ٓعععٖ رؼش٣عععق اُزؾقععع٤ٖ الإداس١ إٔ أُعععذ٣ش٣ٖ أُزؾقععع٤ٖ٘ سثٔعععب ٣خزعععبسٝا اُغ٤بععععبد       

 Kumar and)الاععععزضٔبس٣خ اُزعععع٢ رؾوععععن ٓقعععبُؾْٜ دٕٝ اُ٘ظععععش ئُعععع٠ ٓقعععبُؼ أُغععععب٤ٖٔٛ 

Rabinovitch, 2013)٣شٕٝ كع٢ ص٣عبدح أداء أُ٘ؾعأح كاٗعٚ ٣ٌٔعٖ اُوعٍٞ ثعبٓزلاى . كؼ٘ذٓب ٣غعبْٛ أُعذ

أُذ٣ش٣ٖ ُوٞح صائذح ػٖ أفؾبة أُقبُؼ ا٥خش٣ٖ، ٝرؼزجعش رِعي اُوعٞح ؽعشػ٤خ، ؽ٤عش أٜٗعب ر٘جعغ ٓعٖ 

 (.7102اػزشاف أُ٘ؾأح ثوذسح أُذ٣ش٣ٖ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ الأداء  ػل٤ل٢، 

الأداء اُزؾـ٢ِ٤ ٝأُب٢ُ، كوذ أظٜشد ُِٝزؾق٤ٖ الإداس١ ٝاُؾًٞٔخ اُنؼ٤لخ ػٞاهت عِج٤خ ػ٠ِ       

اُذساعبد إٔ أُذ٣ش٣ٖ أُزؾق٤ٖ٘ ٤ٔ٣ِٕٞ ئ٠ُ اخز٤بس اُغ٤بعبد الاعزضٔبس٣خ ٝأُب٤ُخ اُزع٢ ٤ُغعذ كع٢ 

(. كبُزؾقع٤ٖ الإداس١ ٛعٞ أُعذٟ 7102ٓقِؾخ ٓخزِق أفعؾبة أُقعِؾخ كع٢ اُؾعشًبد  ػل٤لع٢، 

ذ اُؼَٔ ٝآ٤ُبد اُشهبثخ ثٔعب ٣ؾعذ ٓعٖ كؼب٤ُزٜعب، اُز١ ٣ٌُٖٔ ٓؼٚ ُِٔذ٣ش٣ٖ ػذّ الاُزضاّ ثاعشاءاد ٝهٞاػ

ئمبكخ ئ٠ُ ه٤بّ ثؼل أُذ٣ش٣ٖ ثزؾق٤ٖ أٗلغْٜ مذ اُنـٞه اُز٢ ٣ٌُٖٔ إٔ رُٔبسط ػ٤ِْٜ ٖٓ خلاٍ 

(. ٝكع٢ ٗلععظ اُغعع٤بم رؾعع٤ش 7102آ٤ُعبد ؽًٞٔععخ اُؾععشًبد اُذاخ٤ِععخ ٝاُخبسع٤عخ  أثععٞ عععبُْ ٝػِععٞإ، 

لإداس١ ػِع٠ ئٗعٚ أُعذٟ ٓعٖ ػعذّ اُزعضاّ أُعذ٣ش٣ٖ ئ٢ُ اُزؾقع٤ٖ ا (Lan Le et al., 2019)دساعخ 

اٌُبَٓ ث ٤ُبد ٗظبّ ؽًٞٔعخ اُؾعشًبد اُعز١ ٣ٞمعؼ آ٤ُعبد اُشهبثعخ ٝٓشاهجعخ ٓغِعظ الإداسح ُوعشاسارْٜ 

ٝأػٔبُْٜ، ؽ٤ش ٣ؼَٔ أُذ٣شٕٝ ػ٠ِ اعزـلاٍ ٗٞاؽ٢ اُنؼق ك٢ أػٔبٍ اُشهبثعخ ُزؾو٤عن ٓقعبُؾْٜ، 

ؼععٕٞ ع٤بعععبد ٓب٤ُععخ رؾوععن ٓقععبُؾْٜ اُزار٤ععخ أًضععش ٓععٖ كبُٔععذ٣شٕٝ اُععز٣ٖ ٣زٔزؼععٕٞ ثبُزؾقعع٤ٖ هععذ ٣زج

 ٓقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ.

ٝٓٔب عجن ٣زنؼ إٔ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ؼُذ أؽذ أُغججبد الأعبع٤خ ُض٣بدح ٓؾعبًَ اًُٞبُعخ،  

ؽ٤ش ٣زشرت ػ٤ِٚ ؿبُجب ص٣عبدح ععِطخ ٝهعٞح ٝٗلعٞر أُعذ٣ش٣ٖ ٓوبسٗعخ ثأفعؾبة أُقعبُؼ ا٥خعش٣ٖ كع٢ 

٤طشح الإداسح ٝرؾٌٜٔعب كع٢ ارخعبر اُوعشاساد ثبُؾعٌَ اُعز١ ٣زشرعت ػ٤ِعٚ اُؾشًخ، ٝٛٞ ٓعب ٣٘عزظ ػ٘عٚ عع

اعزـلاٍ ٓٞاسد اُؾشًخ ك٢ رؾو٤ن ٓ٘بكؼْٜ اُخبفخ ػ٠ِ ؽغبة أُلاى ٝأفؾبة أُقعبُؼ ا٥خعش٣ٖ 

(، كبُزؾق٤ٖ الإداس١ ؿبُجبً ٓب ٣غؼَ أُذ٣ش٣ٖ ٤ٔ٣ِٕٞ ئ٠ُ إٔ ٣ٌٞٗٞا أهَ هٔٞؽًب 7170  ػجذأُ٘ؼْ، 

 ,Bangmek)وعشاساد اُقعؼجخ أٝ اُو٤عبّ ثبععزضٔبساد ٓؾلٞكعخ ثبُٔخعبهش اُؼب٤ُعخ ٣ٝزغ٘جعٕٞ ارخعبر اُ

2020) 

٣ٝوّٞ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ كشم٤خ أعبع٤خ ٢ٛ  أٗٚ ػبدح ٣غؼ٠ أُعذ٣شٕٝ لإ٣غعبد هعشم  

أٝ أعب٤ُت ٓخزِلعخ ثٔعب كع٢ رُعي آعزلاى ػعذد ٓعٖ أععْٜ اُؾعشًخ ٓعٖ أععَ ؽٔب٣عخ ٓقعبُؾْٜ اُخبفعخ، 

٤طشرْٜ ثٔب ٣ٞكش ُْٜ عِطخ ًبك٤خ ُِزؾٌْ ك٢ اُؾشًخ، ًٔعب ٣غعؼٕٞ ئُع٠ ص٣عبدح ٝمٔبٕ ص٣بدح هٞرْٜ ٝع

عب ئؽعؼبس أُغعب٤ٖٔٛ  ًٔ ع٤طشرْٜ ثٔب ٣ؾون ُْٜ الأٓبٕ اُذاخ٢ِ ٝالاؽزلعبظ ثٔ٘بفعجْٜ، ًٔعب ٣ؾعبُٕٝٞ دائ

عب  ًٔ ثأْٜٗ لا ٣ٌٖٔ الاعزـ٘بء ػْٜ٘، ٝثبلإمبكخ ئ٠ُ رُي كإ ٛإلاء أُعذ٣شٕٝ أُزؾقعٕ٘ٞ ٣ؾعبُٕٝٞ دائ

ش ػٖ هشم لإمؼبف ا٤ُ٥بد اُشهبث٤خ ُزغ٘ت أُغبءُخ ٖٓ هجعَ الأهعشاف اُذاخ٤ِعخ أٝ اُخبسع٤عخ اُجؾ



 
 

 
 )374( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

(Noviyanti and Agustina, 2021) ٝٓؼ٘عع٠ رُععي إٔ اُزؾقعع٤ٖ الإداس١ ٣ؼُععذ أؽععذ أُغععججبد ،

 الأعبع٤خ ُض٣بدح أُؾبًَ اُ٘بعٔخ ػٖ اًُٞبُخ.

لا ٣عزْ الاػزعشاف ثعٚ سعع٤ٔبً، ٌُٝعٖ ٝثبُطجغ، كإ رؾق٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ لا ٣زْ ثقٞسح سعع٤ٔخ ٝ 

٣ععزْ ث٘بئععٚ مععٖٔ ؽععجٌخ ٓععٖ اُؼلاهععبد ؿ٤ععش اُشععع٤ٔخ اُزعع٢ ٣غعع٤طش ػ٤ِٜععب أُععذ٣ش٣ٖ أٝ ٓععب ٣ؼععشف ثج٘ععبء 

الإٓجشاهٞس٣خ الإداس٣خ، ؽ٤ش ٣غٔؼ ُْٜ اُزؾق٤ٖ ثض٣بدح هعٞرْٜ رغعبٙ أفعؾبة أُقعِؾخ ثؾعٌَ ؿ٤عش 

داس١ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ٓل٤ذًا ئرا ععبْٛ ؽشػ٢، ٝٓغ رُي، ٛ٘بى ارغبٙ آخش ٓؾذٝد ٣شٟ إٔ اُزؾق٤ٖ الإ

، ؽ٤عش ٣ٌُٔعٖ إٔ ٣عزْ (Rodrigues and Antonio, 2011)ك٢ خِن اُو٤ٔعخ ٝرطع٣ٞش اُؾعشًخ ًٌعَ 

الاعزلبدح ٓ٘ٚ ػٖ هش٣ن اُغؼ٢ ٗؾٞ أُض٣ذ ٖٓ روبسة أُقبُؼ ك٤ٔب ثع٤ٖ أُغعب٤ٖٔٛ ٝالإداسح، ٝرُعي 

ٌُٔبكع د أُشرجطعخ ثبُو٤عبط أُٞمعٞػ٢ ُعلأداء ٓغ الاٛزٔبّ أُزضا٣ذ ث ٤ُبد اُؾًٞٔخ ٝاُشهبثعخ ٝٗظعْ ا

(Kumar and Zattoni, 2016) ّعب ئُع٠ اُزؾقع٤ٖ الإداس١ ًعذ٤َُ ػِع٠ ػعذ ًٔ ، كلا ٣ٌُٔعٖ اُ٘ظعش دائ

ًلبءح الإداسح، كوذ ٣زشرعت ػ٤ِعٚ رغ٘عت اُخغعبئش أٝ ئمعبكخ ه٤ٔعخ ُِؾعشًخ، ثبلإمعبكخ ئُع٠ اُؾلعبظ ػِع٠ 

شًخ ٝٗٔٞٛعب، ًٔعب ٣ٌُٔعٖ إٔ ٣غعزل٤ذ أُعذ٣شٕٝ ٓعٖ ػلاهبد اُؾشًخ ٓعغ ا٥خعش٣ٖ ثٔعب ٣نعٖٔ ثوعبء اُؾع

اُزؾق٤ٖ الإداس١ ك٢ اُؾلبظ ػِع٠ ٓ٘بفعجْٜ ٗز٤غعخ رؾو٤عن أُض٣عذ ٓعٖ اُشثؾ٤عخ ُِٔغعب٤ٖٔٛ  ػل٤لع٢، 

7102.) 

( إٔ اعزشار٤غ٤خ اُزؾق٤ٖ الإداس١ رٔش ثضلاصخ 437، ؿ 7177ًٔب أٝمؾذ دساعخ  ػشكبد،      

 و٤ٞد أُلشٝمخ ػ٤ِْٜ ٖٓ هجَ الأهشاف الأخشٟ ٓشاؽَ ٣ؾبٍٝ أُذ٣ش٣ٖ خلاُٜب رؾ٤٤ذ اُ

 The Mangers Valorizationانًشحهت الأٔنٗ: تثًٍٛ انًذٚشٍٚ 

٣جزٍ أُذ٣شٕٝ خلاٍ ٛزٙ أُشؽِخ هقبسٟ عٜذْٛ لإظٜبس ًلبءرْٜ الإداس٣خ ٖٓ أعَ ًغت صوخ       

ٖٝٓ صْ ٣غؼٕٞ  أُغب٤ٖٔٛ ؽ٤ش ٣خنغ أُذ٣ش٣ٖ خلاٍ ٛزٙ أُشؽِخ ئ٠ُ ٓغز١ٞ ػبٍ ٖٓ اُشهبثخ

ب ئ٢ُ رؾغ٤ٖ أداء أُؾشٝع ٝارخبر هشاساد اعزضٔبس٣خ ٓشثؾخ رض٣ذ ٖٓ صشٝاد أُغب٤ٖٔٛ. ٝك٢  ًٔ دائ

ٛزٙ أُشؽِخ ٣وّٞ أُذ٣شٕٝ ثز٣ٌٖٞ سأط ٓبُْٜ ك٢ ؽٌَ عٔؼخ ع٤ذح ٓب ٣غبػذْٛ ك٢ اُجذء ك٢ رؾ٤٤ذ 

 آ٤ُبد اُشهبثخ أُخزِلخ.

 :The Control Reductionانًشحهت انثبَٛت: تخفٛط انشقببت 

ثؼذ رض٤ٖٔ دٝس أُذ٣ش٣ٖ ٖٓ هجَ ثبه٢ أفؾبة أُقبُؼ ٝخبفخ أُغب٤ٖٔٛ ٝثؼذ رأًذ       

أُذ٣شٕٝ ٖٓ ه٤ٔزْٜ ٝٓذ١ أ٤ٔٛزْٜ ػ٘ذ أُغب٤ٖٔٛ، ٣جذأ أُذ٣شٕٝ ك٢ رخل٤ل كؼب٤ُخ الأ٤ُبد 

ء داخ٤٤ِٖ أٝ اُشهبث٤خ أُخزِلخ ثزـ٤٤ش ٤ٛبًَ اُشهبثخ ٤ًٌَٜ ٓغِظ الإداسح ٖٓ خلاٍ رشؽ٤ؼ أػنب

 الاػزٔبد ػ٠ِ ٝعٞدْٛ ك٢ أُغز٣ٞبد الإداس٣خ اُؼ٤ِب ٖٓ اُؾشًخ.

 :Power Usageانًشحهت انثبنثت: اعتخذاو انقٕة 

٣ؼِْ أُذ٣شٕٝ ك٢ ٛزٙ أُشؽِخ إٔ رٌِلخ اعزجذاُْٜ أفجؾذ ثبٛظخ عذًا ثبُ٘غجخ ُِٔلاى، ٝإٔ        

ٓشرلؼخ عذًا، ُزُي ٣زٔزغ أُذ٣شٕٝ ك٢ ٛزٙ أُشؽِخ رٌِلخ ئػبدح اُز٘ظ٤ْ اُ٘برغخ ػٖ اعزجذاُْٜ عزٌٕٞ 

ثوذسح ػب٤ُخ ػ٢ِ ارخبر هشاساد ٝاُذخٍٞ ك٢ اعزضٔبساد ٓؾذدح لا رؼظْ ثبُنشٝسح ٖٓ صشٝح أُلاى 

 ٝئٗٔب رض٣ذ ٖٓ ٓ٘بكؼْٜ اُؾخق٤خ.
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 آنٛبث )بُٕد( انتحصٍٛ الإداس٘: 3/6

 بد ٓب ٢ِ٣ رزؼذد ٝعبئَ ٝآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١، ٖٝٓ أْٛ ٛزٙ ا٤ُ٥ 

 انًهكٛت الإداسٚت: .1

 Beyer et)رؼُذ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ أؽعذ اُٞععبئَ اُزع٢ ٣ِغعأ ئ٤ُٜعب أُعذ٣شٕٝ ُزؾقع٤ٖ أٗلغعْٜ  

al., 2012) ٝأًعذ ػِع٠ ٛعزا ،(Shuto and Takada, 2010; Kumar and Zattoni, 2016) 

 الإداس١.ؽ٤ش ٝعذٝا إٔ ٛ٘بى ػلاهخ ئ٣غبث٤خ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝٓغزٟٞ اُزؾق٤ٖ 

٢ٛ ؽقخ الإداسح ك٢ ؽوٞم ٤ٌِٓخ اُؾعشًخ،  "Managerial Ownership"ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ        

ٝرؾغت ث٘غجخ ػذد الأعْٜ أًُِٔٞخ لأػنبء ٓغِظ الإداسح ئ٠ُ ػذد الأعْٜ أُقذسح، ٝػبدح ٓب ٣عزْ 

 ,Shuto and Takada)اعزخذاّ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ُزخل٤ق ٓؾبًَ اًُٞبُخ ث٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ ٝأُغب٤ٖٔٛ 

2010). 

ٝرؾ٤ش اُذساعبد ئ٠ُ إٔ ٓغعز٣ٞبد ا٤ٌُِٔعخ الإداس٣عخ رؼٌعظ ٓؾعٌِز٤ٖ ًُِٞبُعخ ثع٤ٖ أُعذ٣ش٣ٖ  

ٝأُغب٤ٖٔٛ  ٛٔعب رعأص٤ش روعبسة أُقعبُؼ ٝرعأص٤ش رؾقع٤ٖ الإداسح  كزعأص٤ش روعبسة أُقعبُؼ ٛعٞ رٞهعغ 

زٔبؽ٠ ٓغ ٓقعبُؼ أُغعب٤ٖٔٛ ٗظش١ ثإٔ أُذ٣ش٣ٖ ر١ٝ الأعْٜ الأًجش ُذ٣ْٜ ؽٞاكض أهٟٞ ُِؼَٔ ثٔب ٣

اُخبسع٤٤ٖ، أٓب رأص٤ش رؾق٤ٖ الإداسح ك٤عشرجو ثٔؾعٌِخ اًُٞبُعخ أُزٔضِعخ كع٢ إٔ أُعذ٣ش٣ٖ ر١ٝ الأععْٜ 

الأًجش ُذ٣ْٜ ع٤طشح أًجش ػ٠ِ اُؾشًبد، ٝثبُزب٢ُ، كاْٜٗ ٣ٔزٌِٕٞ ٓغبلاً أًجعش ُِؼٔعَ ػِع٠ ٓقعبُؾْٜ 

 .(Shuto and Takada, 2010)اُخبفخ 

٤ٌُِٔععخ الإداس٣ععخ ُٜععب رععأص٤شإ ٓزؼبسمععبٕ ػِعع٠ رقععشكبد أُععذ٣ش٣ٖ. ٣ٝععشٟ ٝثبُزععب٢ُ كععإ ا 

(Mandaci and Gumus, 2010; Kumar and Zattoni, 2016)  أٗعٚ هجوعًب ُلشمع٤خ روعبسة

أُقبُؼ، كإ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ الأًجش ٣زشرت ػ٤ِٜب ؽشؿ أُذ٣ش٣ٖ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ أداء ٝه٤ٔعخ اُؾعشًخ 

ٝٓقعبُؼ أُغعب٤ٖٔٛ، ثغعجت أُ٘عبكغ اُزع٢ ٣ؾووٜعب أُعذ٣شٕٝ ٗز٤غعخ  ثٔب ٣ؾون أُٞائٔخ ثع٤ٖ ٓقعبُؾْٜ

اُوشاساد اُقؾ٤ؾخ اُز٢ ٣زخزٜٝٗب، ثبلإمبكخ ئ٠ُ رؾِْٜٔ ُِٔخبهش ك٢ ؽبُخ ٝعٞد خغبئش ٗبرغعخ ػعٖ 

 .(Nugraha, 2021)هشاسارْٜ اُخبهئخ 

 ;Mandaci and Gummus, 2010)ٝك٢ ٛزا اُؾإٔ، أؽبسد ٓغٔٞػعخ ٓعٖ اُذساععبد  

Kumar and Zattoni, 2016)  ئُع٠ إٔ آ٤ُعبد اُؾًٞٔعخ لا رِـع٢ ئٌٓب٤ٗعخ رؾقع٤ٖ أُعذ٣ش٣ٖ لأٜٗعب

رقجؼ ٌِٓلخ ٣ٝقؼت ػ٠ِ ٓغبُظ الإداسح ٝأُغب٤ٖٔٛ ئصاُزٜب، ٓٔب ٣غؼَ ٖٓ اُقؼت ػِع٠ ٓغعبُظ 

الإداسح اٗزععضاع اُغعع٤طشح ٓععٖ أُععذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ععز٤٣ٖ اُععز١ خععذٓٞا ُلزععشح ه٣ِٞععخ، ٣ٌٝٔععٖ اػزجععبس ا٤ٌُِٔععخ 

٣خ أؽذ ا٤ُ٥بد اُز٢ رغبػذ ػ٠ِ روبسة ٓقبُؼ أُذ٣ش٣ٖ ٝأُغب٤ٖٔٛ، ٓٔب هذ ٣خلق ٖٓ ٓؾبًَ الإداس

اًُٞبُخ، ثبلإمبكخ ئ٠ُ إٔ أُذ٣ش٣ٖ اُعز٣ٖ ُعذ٣ْٜ ٤ٌِٓعخ ػب٤ُعخ ٣شًعضٕٝ أًضعش ػِع٠ رؾغع٤ٖ أداء ٝه٤ٔعخ 

ٖ ٗلعغ اُؾشًخ ك٢ الأععَ اُط٣ٞعَ، لإٔ رُعي ٣ؾوعن ُٜعْ ٓ٘عبكغ كع٢ ارغعب٤ٖٛ  الأٍٝ  ٓعب ٣ؼعٞد ػِع٤ْٜ ٓع

ٗز٤غععخ ُزضا٣ععذ ه٤ٔععخ اُؾععشًخ ٝالأسثععبػ أُٞصػععخ اُزعع٢ ٣ٌععٕٞ ُٜععْ ٗقعع٤ت ك٤ٜععب، ٝاُضععب٢ٗ  ص٣ععبدح صوععخ 

 أُغب٤ٖٔٛ ٝٓغِظ الإداسح ك٢ ًلبءرْٜ ٝثبُزب٢ُ اُؾلبظ ػ٠ِ ٓشاًضْٛ ٝعِطزْٜ.

 اصدٔاخٛت دٔس انشئٛظ انتُفٛز٘: .2

٣غٔعغ ك٤ٜعب اُعشئ٤ظ اُؾبُخ اُزع٢  "CED Duality"ٝرؼ٢٘ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١  

اُز٘ل٤ز١ ث٤ٖ ٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١  اُؼنٞ أُ٘زعذة(، رإ٣عذ ٗظش٣عخ اًُٞبُعخ 
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إٔ اُو٤بدح أُشًض٣خ ُِٔ٘ؾأح  اُغٔغ ثع٤ٖ ٓ٘قعج٢ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ ٝسئع٤ظ ٓغِعظ الإداسح( رعإدٟ ئُع٠ 

هذسرٚ ػ٠ِ أداء اُذٝس أُ٘ٞه ثٚ  رؾق٤ٖ أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٝاٗخلبك اعزولاٍ ٓغِظ الإداسح ٣ٝوَِ ٖٓ

(، ٓٔعب 7102ثؾإٔ الإؽشاف ٝاُشهبثخ ػ٠ِ رقشكبد ٝهشاساد الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ   أثٞ عبُْ ٝػِعٞإ، 

٣عععإصش ععععِجبً ػِععع٠ ػ٤ِٔعععخ الإؽعععشاف ٝاُشهبثعععخ، ٣ٝغؼعععَ رو٤ععع٤ْ أداء الإداسح اُز٘ل٤ز٣عععخ ٣زقعععق ثؼعععذّ 

ٗزٜبص١ ُعلإداسح اُز٘ل٤ز٣عخ، ٝثبُزعب٢ُ اسرلعبع أُٞمٞػ٤خ، ئمبكخ ئ٠ُ ص٣بدح ٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝاُغِٞى الا

 Solikhah and، ٝأًعذ ػِع٠ ٛعزا أُؼ٘ع٠ (Florackis and Ozkan, 2009)رٌعب٤ُق اًُٞبُعخ 

Jariyah (2020)  ؽ٤ش أؽبسا ئُع٠ أٗعٚ ٓعٖ أُعشعؼ إٔ رزغعجت اصدٝاع٤عخ دٝس اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١ كع٢

ٔقعبُؼ ٓٔعب ٣عإد١ ئُع٠ رؾ٤عض ٝػعذّ ٓغِظ الإداسح ئ٠ُ رؼبسك ك٢ اُٞظبئق ٖٝٓ صعْ رنعبسة كع٢ اُ

 ٓٞمٞػ٤خ دٝس سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح.

ك٢ ؽ٤ٖ إٔ رٞص٣غ أُغئ٤ُٞبد ٝالأدٝاس ث٤ٖ ؽخق٤ٖ ٓ٘لق٤ِٖ ع٤وَِ ٖٓ اُوعٞح اُؾعبِٓخ ُِٔعذ٣ش        

(Overall Power) ٣ٝععإدٟ ئُعع٠ ص٣ععبدح ًلععبءح أُغِععظ كعع٢ أداء دٝسٙ اُشهععبث٢ ٝالإؽععشاك٢. ًٔععب ،

إٔ اُغٔغ ث٤ٖ ٓ٘قج٢ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ ٝسئع٤ظ  (Stewardship Theory)رٞمؼ ٗظش٣خ الإؽشاف 

ٓغِععظ الإداسح ٣ؼطعع٠ أُععذ٣ش اُز٘ل٤ععز١ هععٞح أًجععش، ٣ٝععٞكش ُععٚ ؽععبكض ػِعع٠ الاٗغععبص ًٔععب أٗععٚ ٣ض٣ععَ أ١ 

ؿٔعععٞك داخِععع٢ أٝ خعععبسع٢ ك٤ٔعععب ٣زؼِعععن ثبُٔغعععئ٤ُٞخ ػعععٖ رؾو٤عععن اُ٘زعععبئظ ٣ٝوِعععَ ٓعععٖ الاسرجعععبى 

(Confusion) ،ًٔععب ٣ععذػْ ًلععبءح ٝكؼب٤ُععخ ارخععبر اُوععشاساد الإعععزشار٤غ٤خ  ٝاُقععشاع أُؾزٔععَ ث٤ٜ٘ٔععب

(Christensen et al., 2015) . 

٣ٝٞفعع٠ د٤ُععَ هٞاػععذ ٝٓؼععب٤٣ش ؽًٞٔععخ اُؾععشًبد اٌُعع٣ٞز٢ ثأ٤ٔٛععخ اُلقععَ ثعع٤ٖ ٓ٘قععج٢ أُععذ٣ش       

اُز٘ل٤ز١ ٝسئ٤ظ ٓغِظ الإداسح، ؽ٤ش أؽعبس ئُع٠ ػعذّ رلنع٤َ اصدٝاع٤عخ اُعذٝس ػِع٠ اُ٘ؾعٞ اُزعب٢ُ  " 

ٓغِظ الإداسح اٗزخبة سئ٤ظ أُغِظ ٝرؼ٤٤ٖ اُؼنعٞ أُ٘زعذة  اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١(، ٝلا ٣لنعَ  ٣ز٠ُٞ

اُغٔغ ث٤ٖ ٓ٘قج٢ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح ٝاُؼنٞ أُ٘زذة. ٝك٢ ؽبٍ ػذّ ئٌٓبٕ رُي ٣غعت الإكقعبػ 

ػعٖ أععجبة رُعي كع٢ اُزوش٣عش اُغع١ٞ٘ ٝأُٞهععغ الاٌُزشٝٗع٢ ُِؾعشًخ. ٝكع٢ ٛعزٙ اُؾبُعخ ٝهجوعًب لأكنععَ 

بسعبد اُذ٤ُٝخ ٣عزْ رؼ٤ع٤ٖ ٗبئعت سئع٤ظ ٓغِعظ ئداسح ٓغعزوَ ٣عشأط الاعزٔبػعبد اُزع٢ ر٘عبهؼ أداء أُٔ

(. ؽ٤عش إٔ اصدٝاع٤عخ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ 7103الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ"  د٤َُ اُؾًٞٔخ ث٤ذ اُز٣َٞٔ ا٣ٌُٞز٢، 

ب٢ُ رٔبسط ػ٠ِ أٜٗب رؾق٤ٖ ؿ٤ش ٓؾذٝد، ٝإٔ ٛزا اُزؾق٤ٖ ٣زْ ٖٓ خعلاٍ أُ٘قعت اُشعع٢ٔ. ٝثبُزع

عٞف ٣زٔزغ أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ث٘لٞر أًجش، ٝٛزا هذ ٣زشرت ػ٤ِعٚ اُزعأص٤ش ػِع٠ رؾو٤عن ٓ٘عبكؼْٜ اُزار٤عخ 

(Castaner and Kavadis, 2013)  . 

إٔ اصدٝاع٤عخ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ هعذ رذكؼعٚ ئُع٠ اُزعأص٤ش ػِع٠  (Linck et al., 2008)ٝهعذ أٝمعؼ       

إصش ػ٠ِ أداء أُ٘ؾأح، ًٔعب أٝمعؼ إٔ اصدٝاع٤عخ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ ُِٔ٘ؾأح، ٝٛٞ ٓب هذ ٣

٣ض٣ذ ٖٓ اؽزٔب٤ُخ ئكلاط أُ٘ؾأح، لإٔ اُوٞح أُٔ٘ٞؽخ ُِٔذ٣ش اُز٘ل٤ز١ عزغٔؼ ُٚ ثبلإثوبء ػِع٠ اُٞمعغ 

ؾغع٤ٖ الأداء كع٢ ؽبُعخ زاُشاٖٛ ُِٔ٘ؾأح ؽز٠ ُٞ ًبٕ الأداء مؼ٤ق. أ١ إٔ أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ُٖ ٣غعؼ٠ ُ

 بدرٚ ك٢ ؽبُخ اُوٞح. اُنؼق أٝ ص٣

مشٝسح كقَ دٝس أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ ػعٖ سئع٤ظ  (Krause and semadeni, 2013)ُزا ٣شٟ       

ٓغِظ الإداسح ؽ٤ش إٔ الاصدٝاع٤خ رإدٟ ئ٠ُ رش٤ًض اُغِطخ ك٢ ٣ذ ؽخـ ٝاؽذ، ٝثزُي عؼعَ اُعذٝس 

ٌٓب٤ٗعخ ه٤عبّ أُغِعظ اُشهبث٢ ُِٔغِظ ؿ٤ش كؼبٍ. كبلاصدٝاع٤خ رو٤ذ ٖٓ اعزولاٍ أُغِظ ٝرخلل ٓعٖ ئ

ثذٝس الإؽشاف. ٝرزغن ٝعٜخ اُ٘ظش رِي ٓغ ٗظش٣عخ اًُٞبُعخ، ثغعجت إٔ الاصدٝاع٤عخ رإععظ ُزؾقع٤ٖ 

أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٖٓ خلاٍ رخل٤ل ٓشاهجخ ٝكؼب٤ُخ أُغِظ، ؽ٤ش إٔ الاصدٝاع٤خ رؼعذ ٓإؽعشا ػِع٠ إٔ 
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ذ٣ش٣ٖ إٔ ٣ٌٞٗعٞا فعبده٤ٖ ػ٘عذ اُوشاس ٝاُشهبثخ ػ٤ِٚ ُْ ٣زْ اُلقَ ث٤ٜ٘ٔب، ٓٔب ٣غؼَ ٖٓ اُقؼٞثخ ُِٔع

رو٤٤ْ الأداء ٗز٤غخ عؼ٢ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ ُِؾشًخ ُزؾو٤ن ٓقبُؾٜب اُزار٤خ ثؾٌَ اٗزٜعبص١ ػِع٠ ؽغعبة 

 Ehikioya et  7102ٓقبُؼ الأهشاف الأخعشٟ راد أُقعِؾخ كع٢ اُؾعشًخ  أثعٞ ععبُْ ٝػِعٞإ، 

al., 2021.) 

 فتشة بقبء انشئٛظ انتُفٛز٘ فٙ يُصبّ: .3

ثوععبء اُععشئ٤ظ اُز٘ل٤ععز١ كعع٢ ٓ٘قععجٚ  ػععذد اُغعع٘ٞاد اُزعع٢ ؽععـِٜب اُععشئ٤ظ اُز٘ل٤ععز١  رؼععذ كزععشح 

ٓ٘قت أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١( اُشًٖ الأًضش أ٤ٔٛخ ك٢ ػ٤ِٔخ ٝمغ ئهبس ُِزؾقع٤ٖ الإداس١، ٝهعذ اخزجعشد 

ػذد ٖٓ اُذساعبد اُؼلاهخ ث٤ٖ كزعشح ثوعبء اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١ كع٢ ٓ٘قعجٚ ٝٓغعزٟٞ اُزؾقع٤ٖ الإداس١، 

. ؽ٤عش إٔ هعٍٞ كزعشح ثوعبء اُعشئ٤ظ (Beyer et al., 2012)ى اسرجعبه ئ٣غعبث٢ ث٤ٜ٘ٔعب ٝٝععذ إٔ ٛ٘عب

 Limbach)اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ عٞف ٣غبػذٙ ػ٠ِ ئهبٓخ أُض٣ذ ٖٓ اُؼلاهبد داخَ ٝخبسط اُؾشًخ 

et al., 2016) ٕٞٝهجوبً ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ كاٗٚ ًِٔب هبُذ ٓذح ثوعبء اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١ كع٢ ٓ٘قعجٚ، ٣ٌع .

ُٞهععذ اٌُععبك٢ ُج٘ععبء ئٓجشاهٞس٣ععخ ئداس٣ععخ ٝرغ٤ٔععغ اُوععٟٞ، ٝٓؾبُٝععخ اُغعع٤طشح أًضععش ػِعع٠ ٓغِععظ ُذ٣ععٚ ا

الإداسح ٝئمؼبف آ٤ُبد اُشهبثخ اُذاخ٤ِخ الأخشٟ، ٝثبُزب٢ُ ٖٓ أُؾزَٔ إٔ ٣زغٚ ٗؾٞ رؾو٤ن ٓقعِؾزٚ 

 Ammari et). كوعذ أٝمعؼ (Chen et al., 2012)اُخبفخ ُٝٞ ػ٠ِ ؽغعبة ٓقعبُؼ أُغعب٤ٖٔٛ 

al., 2016) .إٔ ٓذح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجخ رشرجو ئ٣غبث٤بً ثبُغٞدح ٝأُٜبسح الإداس٣خ 

ثٔشٝس اُٞهذ كإ هٍٞ كزشح ثوعبء أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ كع٢ ٓ٘قعجٚ رعشرجو ثٔض٣عذ ٓعٖ اُزؾقع٤ٖ  

، الإداس١، ٣ٝشعغ رُي ئ٠ُ إٔ هٍٞ كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجخ رعإصش ػِع٠ ارخعبر اُوعشاساد

، كٌِٔب هبُذ كزشح ثوبء أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ كع٢ (Xie, 2014) بد الاعزضٔبس، ٝػ٤ِٔبد الاعزؾٞارٝع٤بع

ٓ٘قععجٚ ًِٔععب ًععبٕ ٓؾقعع٘بً، ٝٓععٖ أُؾزٔععَ إٔ ٣ض٣ععذ رُععي ٓععٖ هٞرععٚ كعع٢ اُغععؼ٢ ٗؾععٞ رؾو٤ععن ٓقععِؾزٚ 

اُؾخقعع٤خ. كزضج٤ععذ أُععذ٣ش اُز٘ل٤ععز١ كعع٢ ٓ٘قععجٚ رغؼععَ أُععذ٣ش اُز٘ل٤ععز١ هععبدس ػِعع٠ رؾو٤ععن ٓقععِؾزٚ 

خ. ثبلإمعبكخ ئُع٠ أٗعٚ ٣ٌعٕٞ هعبدس ػِع٠ اُعزؾٌْ كع٢ ٗظعْ أُؼِٞٓعبد اُذاخ٤ِعخ ُِٔ٘ؾعأح، ٝثعزُي اُؾخق٤

، ٝرؾع٤ش (Hill and Phan, 1991)٣ٌعٕٞ هعبدس ػِع٠ الاععزؾٞار ػِع٠ ٓؼِٞٓعبد ػعٖ أداء أُ٘ؾعأح 

ٗظش٣خ اًُٞبُخ ئ٠ُ إٔ أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ اُز٣ٖ ٣ؾعـِٕٞ ٓ٘بفعجْٜ ُلزعشح ه٣ِٞعخ سثٔعب ٣قعجؾٕٞ أًضعش 

 ( 7102ق٘بً ُلأعجبة اُزب٤ُخ  ػل٤ل٢ رؾ

 ك٢ ظَ اُضجبد اُٞظ٤ل٢ ٣ض٣ذ رأص٤ش أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ٗز٤غخ ُغغَ الأداء اُغ٤ذ. -0

أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ اُز١ ٣ؾـَ ٓ٘قجٚ ُلزشح ه٣ِٞخ هذ ٣إصش ػ٠ِ رؾع٤ٌَ ٓغِعظ الإداسح،  -7

 ٝرُي ٖٓ خلاٍ رؼ٤٤ٖ ٓذ٣ش٣ٖ عذد ٣ذ٣ٕ٘ٞ ُٚ ثبُٞلاء.

ل٤ز١ الأٍٝ هعذ رض٣عذ هٞرعٚ اُ٘غعج٤خ كع٢ ظعَ اًزغعبثٚ سهبثعخ ػِع٠ ٗظعْ الإععشاءاد أُذ٣ش اُز٘ -3

ٝأُؼِٞٓععبد اُذاخ٤ِععخ ٝهععذ ٣ٔ٘ؾععٚ رُععي اُوععذسح ػِعع٠ الاعععزؾٞار ػِعع٠ ٓؼِٞٓععبد ٓلائٔععخ أٝ 

 اُزأص٤ش ػ٠ِ ثشٗبٓظ ٝخطخ ٓغِظ الإداسح.

٣قععجؼ  كلعع٢ ظععَ اعععزٔشاس أُععذ٣ش اُز٘ل٤ععز١ كعع٢ ٓ٘قععجٚ ُلزععشح ه٣ِٞععخ كاٗععٚ ٓععٖ أُؾزٔععَ إٔ 

ٓزؾق٘بً أًضش ك٢ ٝظ٤لزٚ ثغجت أٗٚ ٣ٔزِي كشفخ أًجش ٝٝهذ ًبف ُج٘بء رؾبُلبد ٝرغ٤ٔغ ُِوٞح. ٗز٤غخ 

ُزُي، ٣زغٚ أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٗؾٞ ع٤طشح أًضعش ػِع٠ أُغعبُظ ٝآ٤ُعبد اُشهبثعخ اُذاخ٤ِعخ الأخعشٟ، ٝٓعٖ 

ٝهععذ أٝمععؾذ  أُؾزٔعَ أًضععش إٔ ٣غعؼ٠ ئُعع٠ رؾو٤ععن ٓقعِؾزٚ اُخبفععخ ثعذلا ٓععٖ ٓقععبُؼ أُغعب٤ٖٔٛ 

إٔ هعٍٞ كزعشح ثوعبء أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ كع٢ ٓ٘قعجٚ ععٞف رغعبػذ  (Limbach et al., 2016)دساععخ 

أُذ٣ش ػ٠ِ ئهبٓخ أُض٣ذ ٖٓ اُؼلاهبد ٖٓ داخَ ٝخبسط أُ٘ؾأح، ٝاُز٢ هعذ ٣زشرعت ػ٤ِٜعب ؽقع٤ِخ ٓعٖ 



 
 

 
 )378( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

وعبء أُعذ٣ش إٔ هعٍٞ كزعشح ث (Ammari et al, 2016)أُ٘بكغ ُِٔذ٣ش اُز٘ل٤ز١. ًٔب أٝمؾذ دساععخ 

 اُز٘ل٤ز١ ك٢ ٓ٘قجٚ رغؼَ أُذ٣ش ٣خزبس أُؾشٝػبد الأًضش خطٞسح ٝالأػ٠ِ سثؾ٤خ.

 اعتقلال يدهظ الإداسة: .4

٣ؼذ ٓغِظ الإداسح أؽعذ ا٤ُ٥عبد اُؾبًٔعخ لأداء أُعذ٣ش٣ٖ كع٢ أُ٘ؾعأح ٓعٖ ٝعٜعخ ٗظعش ؽِٔعخ  

ًِْٜٞ ؿ٤عش أُشؿعٞة، الأعْٜ، ٣ٝز٠ُٞ ٓغِظ الإداسح ٜٓٔعخ اُشهبثعخ ػِع٠ أداء أُعذ٣ش٣ٖ ُِؾعذ ٓعٖ عع

ٝٝمغ اعزشار٤غ٤بد أُ٘ؾأح اُز٢ رٜذف ئ٠ُ رؼظ٤ْ الأسثعبػ. ٌُٝع٢ ٣غعزط٤غ ٓغِعظ الإداسح إٔ ٣عإدٟ 

ٜٓبٓععٚ ػِعع٠ اُٞعععٚ الأًٔععَ لاثععذ إٔ ٣زٔزععغ ثذسعععخ اعععزولا٤ُخ. ٣وقععذ ثبعععزولا٤ُخ ٓغِععظ الإداسح ٛععٞ إٔ 

َ اُؾًٞٔعخ ث٤عذ اُز٣ٞٔعَ ٣ٌٕٞ ٓؼظعْ أػنعبء ٓغِعظ الإداسح أػنعبء خعبسع٤ٖ  ؿ٤عش ر٘ل٤عز٤٣ٖ(  د٤ُع

(، ٝرأ٤ًععذًا ػِعع٠ أ٤ٔٛععخ اعععزولاٍ ٓغِععظ الإداسح ٝمععغ د٤ُععَ اُؾًٞٔععخ آ٤ُععخ رؾعع٤ٌَ 7103اٌُعع٣ٞز٢، 

أُغِظ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ اُزب٢ُ  "٣زْ رؾ٤ٌَ ٓغِظ الإداسح ٖٓ ػذد ٓ٘بعت ٖٓ الأػنبء ػِع٠ ٗؾعٞ ٣ٌٔ٘عٚ 

ٕ رٌععٕٞ أؿِج٤ععخ أػنععبء ٓععٖ الامععطلاع ثٞظبئلععٚ ٝٝاعجبرععٚ ٝثٔععب كعع٢ رُععي رؾعع٤ٌَ ُغبٗععٚ. ًٔععب ٣غععت أ

أُغِظ ٖٓ ؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ث٤ْٜ٘ ػن٣ٖٞ ٓغعزو٤ِٖ ػِع٠ الأهعَ ٣زٔزؼعٕٞ ثٜٔعبساد ك٤٘عخ ٝرؾ٤ِ٤ِعخ ٓٔعب 

٣غِت ٗلؼًب ُِٔغِظ ُِٝؾشًخ. ٝهجوبً لأكنعَ أُٔبسععبد اُذ٤ُٝعخ ٣عزْ ٓشاػعبح ٓعض٣ظ أػنعبء أُغِعظ 

الأػنععبء أُغععزو٤ِٖ ٝؿ٤ععش دٕٝ اُزؾ٤ععض ُغعع٘ظ أٝ ػو٤ععذح. ٝكعع٢ ع٤ٔععغ الأؽععٞاٍ ٣زؼعع٤ٖ ػ٘ععذ اخز٤ععبس 

اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ٓشاػبح إٔ ٣ٌٕٞ اُؼنٞ هبدسًا ػ٠ِ رخقع٤ـ اُٞهعذ ٝالاٛزٔعبّ اٌُعبك٢ ُِؾعشًخ ٝألا ٣ٌعٕٞ 

(. ٝهعذ ؽعذد  ث٤عذ 7103ٛ٘بى رؼبسمًب ٓغ ٓقبُؼ أخشٟ ُٚ"  د٤َُ اُؾًٞٔخ ث٤ذ اُز٣ٞٔعَ اٌُع٣ٞز٢، 

  ( صلاصخ أٗٞاع ٖٓ أػنبء ٓغِظ الإداسح 7103٢ٛاُز٣َٞٔ ا٣ٌُٞز٢،

ػنٞ ٓغِظ الإداسح اُز٘ل٤ز١  ٛٞ ػنٞ ٓغِظ الإداسح اُز١ ٣ؾـَ ٓ٘قجبً ر٘ل٤ز٣بً ك٢  .أ 

 اُؾشًخ.

ػنٞ ٓغِظ الإداسح ؿ٤ش اُز٘ل٤ز١  ٛٞ ػنٞ ٓغِظ الإداسح اُز١ لا ٣ؾـَ ٓ٘قجبً ر٘ل٤ز٣بً ك٢  .ة 

اُؾشًخ ٝلا ٣زوبم٠ سارجبً ؽٜش٣ًب اٝ ع٣ٞ٘بً ٜٓ٘ب ثخلاف ٓب ٣زوبمبٙ ػٖ ػن٣ٞزٚ ثٔغِظ 

، ٝلا ٣غٞص ُٚ إٔ ٣وذّ أ١ اعزؾبساد أٝ خذٓبد ٓذكٞػخ الأعش عٞاء ُِؾشًخ اٝ الإداسح

 ؽشًبرٜب اُزبثؼخ أٝ الأهشاف أُشرجطخ ثٜب.

ػنٞ ٓغِظ الإداسح أُغزوَ  ٛٞ ػنٞ ؿ٤ش ر٘ل٤ز١ ثٔغِظ الإداسح ٝؿ٤ش ٓغبْٛ ثبُؾشًخ  .ط 

ظ ئداسرٜب. ٣ٝزْ رؼ٤٤٘ٚ ًؼنٞ ٖٓ ر١ٝ اُخجشح، ر٘ؾقش ػلاهزٚ ثبُؾشًخ ك٢ ػن٣ٞزٚ ثٔغِ

ٝٛزا اُؼنٞ لا ٣ٔضَ أُبُي ٤ُٝظ ُٚ رؼبٓلاد عٞٛش٣خ ٓغ اُؾشًخ ٝلا ٣زوبم٠ ٜٓ٘ب أعشاً أٝ 

ػٔٞلاد أٝ أرؼبة ثبعزض٘بء ٓب ٣زوبمبٙ ٓوبثَ ػن٣ٞزٚ ثٔغِظ الإداسح. ٤ُٝظ ُٚ ٓقِؾخ 

خبفخ ثبُؾشًخ، ًٔب لا رشثطٚ فِٚ ٗغت أٝ هشاثخ ثأ١ ٖٓ ٓغب٤ٜٔٛب، أٝ أػنبء ٓغِظ 

أٝ ه٤بدارٜب اُز٘ل٤ز٣خ ؽز٠ اُذسعخ اُضب٤ٗخ. ٝٛٞ أ٣نًب ٤ُظ ٖٓ ًجبس اُؼب٤ِٖٓ ثبُؾشًخ  ئداسرٜب،

أٝ ٓغزؾبس٣ٜب أٝ ٓشاهج٢ ؽغبثبرٜب خلاٍ اُضلاس ع٘ٞاد اُغبثوخ ػ٠ِ رؼ٤٤٘ٚ ك٢ أُغِظ، ًٔب 

٣غت ألا رزغبٝص ٓذح ػن٣ٞزٚ ًٔغزوَ ثبُٔغِظ عذ ع٘ٞاد ٓززب٤ُخ ًؾذ أهق٠ ٝئلا أفجؼ 

ا ؿ٤ش ٓغز ًٞ  وَ.ػن

( ئ٢ُ اٗٚ ًِٔب اسرلغ ػذد ٝٗغجخ الأػنبء ؿ٤ش 435، ؿ 7177ٝأؽبسد دساعخ  ػشكبد،       

اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ثبُٔغِظ ًِٔب اصد اعزولاُٚ ػٖ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ ٖٝٓ صْ كؼب٤ُزٚ ك٢ كشك سهبثخ كؼبُخ ػ٠ِ 

سًخ ٛزا اُؼنٞ أداء أُذ٣ش٣ٖ ثبلإداسح اُز٘ل٤ز٣خ. كٞعٞد ػنٞ ر٘ل٤ز١ ك٢ ٓغِظ الإداسح ٣ؼ٢٘ ٓؾب

اُوشاس ٝر٘ل٤زٙ ٝاُشهبثخ ػ٠ِ ػ٤ِٔخ اُز٘ل٤ز ٓب ٣نؼق ًض٤شاً ٖٓ كؼب٤ُخ أُغِظ ك٢ كشك  ك٢ ف٘غ

سهبثخ كؼبُخ ػ٠ِ الإداسح اُز٘ل٤ز٣خ، ٝرزلبهْ ٛزٙ أُؾٌِخ ٓغ اسرلبع ٗغجخ أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ثبُٔغِظ 

  اٗخلبك ٓغز١ٞ اعزولا٤ُخ أُغِظ(.
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غجخ أػنبء ٓغِظ الإداسح اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ٝاٗخلبك ٓغز١ٞ اعزولاٍ أُغِظ ٝٓغ اسرلبع ػذد ٝٗ      

 ٣ض٣ذ ٓغز١ٞ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ُٜإلاء أُذ٣ش٣ٖ، ؽ٤ش رض٣ذ هذسح أُذ٣ش٣ٖ أُؾق٤ٖ٘ ػ٢ِ 

اُنـو ػ٠ِ أُغِظ ٖٓ أعَ ارخبر هشاساد رغبػذ ك٢ رؾو٤ن ٓ٘بكؼْٜ اُؾخق٤خ، ٖٝٓ صْ  .أ 

 ٖٓ الأ٤ُبد اُشهبث٤خ الأخشٟ.رؾق٤ٖ ٛزٙ اُوشاساد مذ أ١ رذخَ ٓؾزَٔ 

رؾ٤٤ذ آ٤ُبد اُشهبثخ أُخزِلخ ٝاُؼَٔ ػ٠ِ ئمؼبف كؼب٤ُزٜب ك٢ كشك سهبثخ كؼبُخ ػ٢ِ أداء  .ة 

 ٛإلاء أُذ٣ش٣ٖ أُؾق٤ٖ٘ ثبلإداسح اُز٘ل٤ز٣خ ُِؾشًخ.

٣ٝؼذ اعزولاٍ ٓغِظ الإداسح أؽذ ا٤ُ٥بد أُٜٔخ ُؾًٞٔخ اُؾشًبد، ؽ٤ش أفعجؼ ٣٘ظعش ئُع٠  

٤ِٖ ٝؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ك٢ ٓغبُظ الإداسح ثبػزجبسْٛ ػ٘قشًا سئ٤غ٤بً ٖٓ ػ٘بفش اُشهبثخ الأػنبء أُغزو

ب ٖٓ ٓإؽشاد عٞدح رطج٤ن اُؾًٞٔخ  أثٞ عبُْ ٝػِٞإ،  ًٔ  (.7102اُذاخ٤ِخ، ٝٓإؽشًا ٜٓ

٣ٝؼزٔععذ أُغععب٤ٖٔٛ ػِعع٠ ٓغِععظ الإداسح كعع٢ الإؽععشاف ٝاُشهبثععخ ػِعع٠ أٗؾععطخ ٝرقععشكبد  

إٔ أُذ٣ش٣ٖ ٣ؼِٕٔٞ ُقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ، ُزُي كٖٔ اُنشٝس١ الاٛزٔبّ  أُذ٣ش٣ٖ، ٖٓ أعَ اُزؾون ٖٓ

ثض٣ععبدح ػععذد الأػنععبء أُغععزو٤ِٖ ثٔغِععظ الإداسح ُزؼض٣ععض اُغبٗععت اُشهععبث٢ ػِعع٠ أُععذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ععز٤٣ٖ، 

ى ٝهجوبً ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ، كإ ٝعٞد الأػنبء أُغزو٤ِٖ ثٔغِظ الإداسح ع٤زشرت ػ٤ِٚ اُؾذ ٓعٖ اُغعِٞ

الاٗزٜبص١ ُلإداسح، ٝثبُزب٢ُ اٗخلبك رٌب٤ُق اًُٞبُخ، ًٔب أٗعٚ ٣غعبػذ ػِع٠ رغع٣ٞخ اُخلاكعبد اُذاخ٤ِعخ 

ٝرؾغ٤ٖ اُؼلاهبد ث٤ٖ الإداسح ٝأُغب٤ٖٔٛ ٝأفؾبة أُقعبُؼ ا٥خعش٣ٖ، ٓٔعب ٣ؾغعٖ ٓعٖ أداء ٝه٤ٔعخ 

غعزو٤ِٖ ُعذ٣ْٜ . أٓب ٗظش٣خ أفؾبة أُقبُؼ كزشٟ إٔ أُذ٣ش٣ٖ أُ(Salehi, et al., 2020)اُؾشًخ 

ؽبكض أًضش ُؾٔب٣خ ؽوٞم أفعؾبة أُقعِؾخ، ٣ٝزعٞاكش ُعذ٣ْٜ ٝػع٢ ثبؽز٤بععبرْٜ ٝرٞهؼعبرْٜ خٞكعًب ٓعٖ 

رٌب٤ُق اُغعٔؼخ اٌُج٤عشح اُزع٢ ٣زؾِٜٔٞٗعب كع٢ ؽبُعخ كؾعَ أُ٘ؾعأح. ٝثبُزعب٢ُ ٣ٌٔعٖ اُوعٍٞ إٔ ٝععٞد ػعذد 

ٓٔبسعععبد اُزؾقعع٤ٖ ًععبك٢ ٓععٖ الأػنععبء أُغععزو٤ِٖ ثٔغِععظ الإداسح، ٣زشرععت ػ٤ِععٚ ؿبُجعًعب اُؾععذ ٓععٖ 

 الإداس١.

 انشافؼت انًبنٛت )انًذَٕٚٛت(: .5

رٔضَ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٓو٤بط ُ٘غجخ د٣ٖ اُؾشًخ ئ٢ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ أٝ لإعٔب٢ُ الأفٍٞ، ٣ٌٖٝٔ       

ُِؾشًخ راد اُشاكؼخ أُب٤ُخ أُض٢ِ إٔ رزٔزغ ثٔضا٣ب ػذ٣ذح ٓضَ رؼظ٤ْ اُؼٞائذ ٓغ اعزخذاّ ؽوٞم ٤ٌِٓخ 

ثبلإمبكخ ئ٢ُ رؾو٤ن ٓضا٣ب مش٣ج٤خ ؽ٤ش إٔ ٓقشٝكبد كٞائذ اُذ٣ٕٞ رخلل ٖٓ  أهَ ُِٔغب٤ٖٔٛ،

اُنشائت، ٝٓغ رُي كإ اُؾشًخ راد أُذ٤ٗٞ٣خ اُؼب٤ُخ رزؼشك أ٣نب ُخطش الإكلاط ٝالإػغبس ك٢ 

 .(Salehi, et al., 2020)ؽبُخ ػذّ عذاد اُذ٣ٕٞ 

ؼخ أُب٤ُخ أؽذ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١، ٣ٝؼزجش اُز٣َٞٔ ػٖ هش٣ن اُذ٣ٕٞ ٝاُز٢ رؼجش ػٜ٘ب اُشاك     

إٔ اُز٣َٞٔ ثبُذ٣ٕٞ ٖٓ الأٓٞس اُز٢ روَِ ٖٓ ٓؾبًَ اًُٞبُخ  (Jensen, 1986)ؽ٤ش أٝمؼ 

أُشرجطخ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح، ؽ٤ش إٔ الاػزٔبد ػ٢ِ اُذ٣ٕٞ ٣لشك ػ٢ِ اُؾشًخ اُزضآبد ٓؼ٤٘خ 

ُزب٢ُ ػذّ اُوذسح ػ٢ِ اُذخٍٞ ك٢ اعزضٔبساد ؿ٤ش ٣ِضّ اُٞكبء ثٜب ٝئلا رؼشمذ اُؾشًخ ُلإكلاط، ٝثب

ٓغذ٣خ ٓٔب ٣وَِ ٖٓ اُزٌب٤ُق اُخبفخ ثبًُٞبُخ، أ١ أٗٚ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ أٗٚ ًِٔب اسرلؼذ ٗغجخ اُذ٣ٖ 

ر٘خلل كشفخ اُزؾق٤ٖ الإداس١، ٝرُي ث٘بءً ػ٢ِ أٗٚ ٓغ اسرلبع ٗغجخ أُذ٤ٗٞ٣خ رضداد اؽزشاهبد 

٣ذ ٖٓ ئعشاءاد اُشهبثخ ػ٢ِ اُؾشًخ  أثٞ عبُْ ٝػِٞإ، ٝرؼٜذاد أُذ٤ٗٞ٣خ ٝثبُزب٢ُ كشك أُض

إٔ أُذ٣شٕٝ اُشاؿجٕٞ ك٢ ص٣بدح ٓغز١ٞ اُزؾق٤ٖ  (Martins, 2019)(. ٝهذ اصجزذ دساعخ 7102
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ٓغز٣ٞبد ٓ٘خلنخ ٖٓ اُذ٣ٕٞ ثٜذف اُؾذ ٖٓ اُنـٞه اُشهبث٤خ  ػ٠ِالإداس١ ٣لنِٕٞ دائٔب الاػزٔبد 

 (. 433، ؿ 7177ٜبد اُذائ٘خ ُِؾشًخ  ػشكبد، اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رلشك ػ٤ِْٜ ٖٓ هجَ اُغ

 :أثش آنٛبث انتحصٍٛ الإداس٘ ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت 3/2

اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٣ؼُذ أؽعذ أُغعججبد الأعبعع٤خ ُض٣عبدح ٓؾعبًَ اًُٞبُعخ، ؽ٤عش ٣زشرعت ػ٤ِعٚ       

اُؾعشًخ، ٝٓعغ ععؼ٠  ؿبُجب ص٣بدح عِطخ ٝهٞح ٝٗلٞر أُذ٣ش٣ٖ ٓوبسٗخ ثأفؾبة أُقعبُؼ ا٥خعش٣ٖ كع٢

أُذ٣شٕٝ أُؾقٕ٘ٞ ا٠ُ رؾو٤ن ٓقبُؾْٜ اُزار٤عخ ٝاُزع٢ ؿبُجعبً لا رؼظعْ ٓعٖ ه٤ٔعخ أُغعب٤ٖٔٛ ٣ؾعبٍٝ 

ٛععإلاء أُععذ٣شٕٝ ئخلععبء أصععبس رؾشًععبرْٜ ٓععٖ خععلاٍ ئداسح ٓؼِٞٓععبد اُزوش٣ععش أُععب٢ُ ثععبلاٗخشاه كعع٢ 

ٝٓععغ ئدساى أُععذ٣شٕٝ ئُعع٠  ٓٔبسعععبد ئداسح الأسثععبػ ثععَ ٝأؽ٤بٗععبً ثبُزلاػععت ؿ٤ععش اُوععب٢ٗٞٗ ثبلأسثععبػ،

خطٞسح اًزؾبف ٛزٙ أُٔبسعبد ٝػٞاهجٜب اُٞخ٤ٔخ اُز٢ هذ رقَ ئ٢ُ أُغبئِخ اُوب٤ٗٞٗخ، ٝٓعغ اُزغع٤ِْ 

ثعإٔ ؽًٞٔعخ اُؾعشًبد ٛع٢ ٗظععبّ ٓعٖ اُوٞاػعذ ٝأُٔبسععبد ٣عزْ ٓععٖ خلاُعٚ رٞع٤عٚ ػ٤ِٔعبد اُؾععشًبد 

بد ُٔخزِعق أفعؾبة أُقعبُؼ كع٢ ٝاُشهبثخ ػ٤ِٜب، ٣ٝؾذد ٤ٌَٛ ٝٓجبدب اُؾًٞٔخ اُؾوعٞم ٝأُغعئ٤ُٞ

اُؾشًخ، ٣ٝغؼ٠ ئ٠ُ رو٤َِ فشاػبد اًُٞبُخ اُز٢ ر٘ؾأ ٖٓ اخزلاف دٝاكغ ًعَ ٓعٖ أُعلاى ٝأُعذ٣ش٣ٖ 

( Filatotchev et el., 2018; Nakpodia and Adegbite, 2018)  ٕٝع٤غعؼ٠ ٛعإلاء أُعذ٣ش

ٓضعَ الاٗخعشاه كع٢ أٗؾعطخ  ئ٢ُ رج٢٘ اعزشار٤غ٤بد ٝع٤بعبد دٕٝ أُغزٟٞ الأٓضَ ك٢ ٛزٙ اُؾعشًبد،

رغؼععَ أُععذ٣ش٣ٖ ػِعع٠ ٓععب ٣جععذٝ أٜٗععْ لا ؿ٘عع٠ ػععْٜ٘، ٓععغ اُزلاػععت أُزٌععشس ثٔوععب٤٣ظ الأداء ٝٓوبٝٓععخ 

 . (Kumar and Zattoni, 2016)ػ٤ِٔبد اُزـ٤٤ش ٝاُوشاساد اُغزس٣خ 

ًٔعخ اُغ٤عذح ٝهذ هذّ الأدة أُؾبعج٢ أدُخ رلغش هج٤ؼخ اُؼلاهخ ث٤ٖ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ ٝآ٤ُعبد اُؾٞ      

ئُع٠ إٔ أُعذ٣ش٣ٖ أُؾقعٕ٘ٞ ٤ٔ٣ِعٕٞ ئُع٠ رؾو٤عن ٓقعبُؾْٜ  (Chen, 2008)ؽ٤عش أؽعبسد دساععخ 

اُزار٤خ ثؾٌَ أًجش ٖٓ رؼض٣ض ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ خبفخ ػ٘ذٓب رؾزلع اُؾشًخ ثبؽز٤به٤بد ٗوذ٣عخ ثعذلاً ٓعٖ 

اُؾًٞٔخ اُغ٤عذح ٓعٖ  اعزضٔبس ٛزٙ اُ٘وذ٣خ ك٢ اعزضٔبساد ٓشثؾخ، ُزُي كإ اُؾشًبد اُز٢ رزٔزغ ث ٤ُبد

 Harford)أُؾزَٔ إٔ رٞاعٚ فشاػبد ًٝبُخ أهَ ٝثبُزب٢ُ اٗخلبك الاؽزلبظ ثبلاؽز٤به٤بد اُ٘وذ٣عخ 

et al., 2008). 

٣ٝؼعذ ٓغِععظ الإداسح أؽعذ آ٤ُععبد اُؾًٞٔعخ اُذاخ٤ِععخ اُشئ٤غع٤خ اُزعع٢ رزع٠ُٞ رؾذ٣ععذ ئعععزشار٤غ٤خ  

زأص٤ش ػِع٠ أداء اُؾعشًخ، ٝٓشاهجعخ الإداسح ٤ٗبثعخ اُؾشًخ ٝرٞعٜبرٜب، ٝارخبر اُوشاساد اُز٢ ٖٓ ؽأٜٗب اُ

٣ٝغعبْٛ اععزولاٍ أػنعبء أُغِعظ كع٢ رؾو٤عن سهبثعخ  (Paniagua et al., 2018)ػعٖ أُغعب٤ٖٔٛ 

كؼبُععخ ػِعع٠ أداء أُععذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ععز٤٣ٖ ٝرؾو٤ععن الاٗنععجبه داخععَ اُؾععشًخ ٓٔععب ٣عع٘ؼٌظ ػِعع٠ اُؾععذ ٓععٖ 

. (Al-Najjar and Clark, 2017)ظ ث٘وذ٣عخ أهعَ أُٔبسععبد الاٗزٜبص٣عخ الإداس٣عخ ٝثبُزعب٢ُ الاؽزلعب

ٝك٢ ٛزا اُغ٤بم، رشٟ ٗظش٣خ أُلبمِخ إٔ اعزولاٍ أُغِظ ٣ؼضص ٖٓ عٞدح الإكقبػ ػٖ أُؼِٞٓبد 

٣ٝخلل ٖٓ ػذّ رٔبصِٜب ٓٔب ٣عإدٟ ئُع٠ ص٣عبدح ؽعلبك٤خ أُؼِٞٓعبد ٝٓعٖ صعْ ص٣عبدح كشفعخ اُؾعشًخ كع٢ 

اٗخلبك سؿجزٜب ك٢ الاؽزلبظ ث٘وذ٣عخ ًج٤عشح. ٝارغعبهبً  اُٞفٍٞ ئ٠ُ ٓقبدس اُز٣َٞٔ اُخبسع٤خ ٝثبُزب٢ُ

ٓعععغ ٗظش٣عععخ رشر٤عععت أ٣ُٞٝعععبد ٓقعععبدس اُز٣ٞٔعععَ كعععإ اععععزولاٍ ٓغِعععظ الإداسح ٣عععٞكش ؽٔب٣عععخ أكنعععَ 

ُِٔغب٤ٖٔٛ، ٣ٝخلل ٖٓ فشاػبد اًُٞبُخ ٓٔب ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ اٗخلبك داكغ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ػل٤ل٢، 

ش كع٢ هعشاساد اُؾعشًخ خبفعخ أُشرجطعخ ثوعشاساد (. ٝثبُ٘غجخ ُؾغْ أُغِظ ك٤ؼعذ ػبٓعَ ٓعإص7105

اُز٣َٞٔ كزؼوذ ػ٤ِٔبد اُؾشًخ هذ ٣زطِعت ص٣عبدح ؽغعْ أُغِعظ ُزعٞك٤ش سهبثعخ أكنعَ ػِع٠ أداء الإداسح 

ٓٔب ٣وَِ ٖٓ ٗضاػعبد اًُٞبُعخ ٝثبُزعب٢ُ ٣ع٘ؼٌظ ػِع٠ اٗخلعبك الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ. ٝكع٢ أُوبثعَ، ٣عشٟ 
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ػنععبء كعع٢ أُغععبُظ اٌُج٤ععشح، ٝثبُزععب٢ُ اٗخلععبك كعع٢ اُععجؼل إٔ ٛ٘ععبى فععؼٞثخ كعع٢ اُز٘غعع٤ن ثعع٤ٖ الأ

 .(Al-Najjar and Clark, 2017)ػ٤ِٔبد اُشهبثخ ٝٛٞ ٓب ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ ص٣بدح الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

ًٔب إٔ اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ رخلل ٖٓ كؼب٤ُخ سهبثخ أُغِظ ٝرإد١ ئ٠ُ  

. ُزُي (Wai and Zhu, 2013)ؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ص٣بدح ٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝٛٞ ٓب ٣٘ؼٌظ ػ٢ِ ص٣بدح الا

كإ ٓٔبسعبد اُؾًٞٔخ اُنؼ٤لخ هذ ٣زشرت ػ٤ِٜب ه٤بّ اُؾشًخ ثذكغ أُض٣ذ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ 

أعَ رخل٤ل ٓؾٌِخ اُخطش الأخلاه٢ ٓٔب هذ ٣ذكغ اُؾشًخ ئ٠ُ رضا٣ذ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ػل٤ل٢، 

7105.) 

إٔ اُؾعشًبد كع٢ الأععٞام اُ٘بؽعئخ  (Akben-Selcuk and Altiok-Yilmaz, 2017)٣ٝشٟ      

اُز٢ ُذ٣ٜب ساكؼخ ٓب٤ُخ ثغجت اػزٔبدٛب ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُخعبسع٢ ٣ٌعٕٞ ػ٤ِٜعب الاؽزلعبظ ثٔغعزٟٞ ٓشرلعغ 

ٖٓ اُ٘وذ٣خ، ٓٔب ٣ؼ٘ع٠ إٔ ٛ٘عبى ػلاهعخ ٓٞعجعخ ث٤ٜ٘ٔعب ؽ٤عش إٔ ص٣عبدح اُشاكؼعخ أُب٤ُعخ ٝص٣عبدح ٓغعزٟٞ 

ٔعبد اُؾعشًخ ػِع٠ اُز٣ٞٔعَ اُخعبسع٢ ُز٣ٞٔعَ الاععزضٔبساد اُغذ٣عذح. ث٤٘ٔعب الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ ٗز٤غعخ اػز

إٔ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ اُشاكؼعخ أُب٤ُعخ ٝٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ ػلاهعخ ععِج٤خ كع٢  (Arfan, 2017)٣شٟ 

اُؾشًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسفخ الاٗذ٤ٗٝغ٤خ، ٣ٝؾ٤ش ئ٠ُ أ٤ٔٛخ ئداسح اُ٘وذ٣خ ُزؾذ٣ذ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ 

ًٔب ٣غت ػ٠ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ  الإٗزبع٤عخ( إٔ رأخعز كع٢ الاػزجعبس رعأص٤ش ًعلا ٓعٖ اُشاكؼعخ ثبُ٘وذ٣خ، 

 أُب٤ُخ، ٝاُشثؾ٤خ، ٝاُ٘لوبد اُشأعٔب٤ُخ ػ٘ذ رؾذ٣ذ ٓغزٟٞ اُ٘وذ٣خ أُ٘بعت ُِز٣َٞٔ أُغزوج٢ِ.

زؾق٤ٖ ٓٔب عجن اخزلاف ٗزبئظ اُذساعبد اُغبثوخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثزأص٤ش آ٤ُبد اُ ٣ٖٝ٤زنؼ ُِجبؽض     

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝٗذسح اُذساعبد اُغبثوخ اُز٢ ر٘بُٝذ أصش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ  الإداس١ ػ٢ِ

الإداس١ ػ٢ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ك٢ اُج٤ئخ ا٣ٌُٞز٤خ، ٝثبُزب٢ُ ٣ؾبٍٝ اُجبؽش اخزجبس أصبس آ٤ُبد 

ء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١، ٝٓغز١ٞ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٢ٛٝ اصدٝاع٤خ دٝس اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ، كزشح ثوب

ػ٢ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ك٢ ث٤ئخ  اعزولاٍ ٓغِظ الإداسح، ٝا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ

 الأػٔبٍ ا٣ٌُٞز٤خ، ُزُي ٣ٌٖٔ ف٤بؿخ اُلشك اُشئ٤غ٢ ُِذساعخ ًبُزب٢ُ 

H1ببنُقذٚت فٙ بٛئت  : ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت ٜنٛبث انتحصٍٛ الإداس٘ ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ

 الأػًبل انكٕٚتٛت.

 :اصدٔاخٛت دٔس انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتأثش  3/2/1

اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١، ٣ٌٖٔ إٔ رؼضص اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٖٓ خلاٍ اُغٔغ ث٤ٖ أدٝاس      

اُو٤بدح أُضدٝط ٛزا ُِشئ٤ظ ، ؽ٤ش ٣غٔؼ ٤ٌَٛ (Lee et al., 2020)اُشئ٤ظ ٝأُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ 

اُز٘ل٤ز١ ثزؼض٣ض ا٤ُٜٔ٘خ ا٤ٌِ٤ُٜخ ٝأُؼِٞٓبر٤خ ػ٠ِ ٓغِظ الإداسح ٝرؾش٣ش ٗلغٚ ٖٓ ئؽشاف 

أُذ٣ش٣ٖ، ك٢ اُٞاهغ ٣ٔ٘ؼ ٓ٘قت اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ آز٤بصاد ٜٓٔخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثغذٍٝ 

ؼ اُؾخـ اُوذسح ػ٠ِ اُزؾذس ٤ٗبثخ ػٖ الأػٔبٍ ٝأُ٘بهؾخ ك٢ اعزٔبػبد ٓغِظ الإداسح، ًٔب أٗٚ ٣ٔ٘

، ػلاٝح ػ٠ِ رُي، ٖٓ خلاٍ اُؼَٔ ك٢ ُغ٘خ اُزشؽ٤ؼ، هذ (Salehi et al., 2015)ٓغِظ الإداسح 

٣ؾبسى أُذ٣ش ثؾٌَ ًج٤ش ك٢ ػ٤ِٔخ اخز٤بس أُذ٣ش٣ٖ، ٝثبُزب٢ُ ٣لنَ أُذ٣ش٣ٖ اُذاخ٤٤ِٖ اخز٤بس 

لاعزٔبػ٤خ، ؽ٤ش هذ ٣ؾؼش ٛإلاء أُذساء ثأْٜٗ أُشؽؾ٤ٖ اُخبسع٤٤ٖ ر١ٝ اُزجؼ٤خ ؿ٤ش اُشع٤ٔخ أٝ ا

ِٓزضٕٓٞ اعزٔبػ٤بً رغبٙ أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ اُز١ كنَ رؼ٤٤ْٜ٘، ٓٔب ٣وَِ ٖٓ كؼب٤ُخ ٓغِظ الإداسح. ٝك٤ٔب 

دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ك٢ اُؼلاهخ ث٤ٖ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝٓغزٟٞ  اصدٝاع٤خ٣زؼِن ثذٝس 

( 275ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ   (Salehi, et al., 2015)ظ دساعخ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. رٞفِذ ٗزبئ

ّ، 7101 –ّ 7112ؽشًخ ٖٓ اُؾشًبد أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُب٤ُض١ خلاٍ اُلزشح ٖٓ 
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ئ٠ُ ٝعٞد رأص٤شًا ئ٣غبث٤ًب لاصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ؽ٤ش إٔ 

٘ل٤ز١ رؼزجش ٓإؽش ػ٢ِ مؼق آ٤ُبد ؽًٞٔخ اُؾشًبد لأٜٗب هذ رإد١ ئ٢ُ اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز

اُؾذ ٖٓ ؽلبك٤خ ٝدهخ أُؼِٞٓبد أُلقؼ ػٜ٘ب، ٝثبُزب٢ُ رخل٤ل عٞدح اُزوبس٣ش ٝاُوٞائْ أُب٤ُخ 

ٝص٣بدح ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد، ٝثبُزب٢ُ اُؾذ ٖٓ هذسح رِي اُؾشًبد ك٢ اُؾقٍٞ ػ٢ِ اُز٣َٞٔ 

 اُؾشًخ ئ٠ُ رضا٣ذ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. اُخبسع٢، ٓٔب هذ ٣ذكغ

لاصدٝاع٤خ دٝس  ( ئ٢ُ ٝعٞد رأص٤ش عِج7177٢ٝػ٢ِ اُ٘و٤ل ٖٓ رُي رٞفِذ دساعخ  ػجذٙ،       

أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ؽ٤ش إ اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ هذ ٣إد١ ئ٢ُ 

صَ أُؼِٞٓبد ث٤ٖ الإداسح اُؼ٤ِب ٝأُغزضٔش٣ٖ، اُؾذ ٖٓ ٓؾبًَ اًُٞبُخ، ٝرخل٤ل دسعخ ػذّ رٔب

ٝص٣بدح اُغشػخ ك٢ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد، ٝهذ رغؼَ أُذ٣ش أًضش ٓغئ٤ُٞخ ػٖ هشاسارٚ ٝأًضش رغ٘جب 

   ُِٔخبهشح، ٝٛٞ ٓب ٣إصش ثبُغِت ػ٢ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

( 023ػ٤٘عخ ٌٓٞٗعخ ٓعٖ   ثبلاػزٔعبد ػِع٠ (Sheikh and Khan, 2015)ث٤٘ٔب رٞفعِذ دساععخ      

ّ 7112ؽشًخ ٖٓ اُؾشًبد أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثٌشارؾ٢ ك٢ ثبًغزبٕ خعلاٍ اُلزعشح ٓعٖ 

ػععذّ ٝعععٞد رععأص٤شًا ٓؼ٣ٞ٘عًعب لاصدٝاع٤ععخ دٝس أُععذ٣ش اُز٘ل٤ععز١ ػِعع٠ ٓغععزٟٞ الاؽزلععبظ  ئُعع٠ّ، 7107 –

صدٝاع٤عخ دٝس أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١ ػِع٠ ٝٓغ اخزلاف ٗزبئظ اُذساععبد اُغعبثوخ ك٤ٔعب ٣زؼِعن ثعأصش اثبُ٘وذ٣خ. 

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝٗذسح ٛزٙ اُذساعبد ك٢ ث٤ئخ الاػٔبٍ اُؼشث٤خ لاع٤ٔب ث٤ئعخ الاػٔعبٍ ا٣ٌُٞز٤عخ 

كععإ اُجبؽععش ٣خزجععش ٛععزٙ اُؼلاهععخ كعع٢ ث٤ئععخ الأػٔععبٍ ا٣ٌُٞز٤ععخ ٝٓععٖ صععْ ٣ٌٔععٖ فعع٤بؿخ اُلععشك اُجؾضعع٢ 

 ًبُزب٢ُ  ٍٝاُلشػ٢ الأ

H1.1انًذٚش انتُفٛز٘ ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت  دٔسنت إحصبئٛت لاصدٔاخٛت : ٕٚخذ أثش رٔ دلا

 فٙ بٛئت الأػًبل انكٕٚتٛت.

 :يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتأثش فتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ ػهٗ  3/2/2

إٔ كزععشح ػٔععَ اُشؤعععبء اُز٘ل٤ععز٤٣ٖ ٛعع٢ أُؾععذد اُزلغعع٤ش١  (Wu, 2020)أؽععبسد دساعععخ  

ب ُِزؾق٤ٖ  ًٓ الإداس١، كٔغ ص٣بدح الأهذ٤ٓخ ع٤ٌٕٞ ُذٟ أُذ٣ش اُٞهعذ اُعلاصّ ُزٞؽ٤عذ اُغعِطخ الأًضش روذ

اُزوذ٣ش٣خ ٖٓ خلاٍ ث٘بء ؽجٌخ اُؼلاهبد اُزؼب٤ٗٝخ ٓغ أفؾبة أُقِؾخ ٝئثشاّ اُؼوٞد اُنع٤٘ٔخ، ٝٓعٖ 

خلاٍ ٛزٙ اُؼلاهعبد ٣عزٌٖٔ اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١ ٓعٖ عؼعَ اععزجذاُٚ ػ٤ِٔعخ فعؼجخ ٝٛعزا ٣ؼعضص اُزؾقع٤ٖ 

ػلاٝح ػ٠ِ رُي رٌٖٔ أُذح اُط٣ِٞخ ُِشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ ثبُؾشًخ اُزأص٤ش ػ٠ِ اخز٤عبس أُعذ٣ش٣ٖ  الإداس١،

، ٖٓ ٗبؽ٤عخ أخعشٟ ػ٘عذٓب (Salehi et al., 2019)ٖٓ أعَ َٓء ٓغِظ الإداسح ثبلأػنبء اُذاػ٤ٖٔ 

ح ٣ٌزغت اُشئ٤ظ اُز٘ل٤ز١ اُخجشح ك٢ ٓغبٍ اُؼٔعَ ٝاُوعٞح معذ ٓغِعظ الإداسح ٝأُغعب٤ٖٔٛ خعلاٍ كزعش

ععب ثععبلأٖٓ اُععٞظ٤ل٢ ٝأًضععش اعععزؼذادًا ُلاٗخععشاه كعع٢ اعععزضٔبساد روذ٣ش٣ععخ ؿ٤ععش  ًٓ ٝلا٣ععزْٜ، كٜععْ أهععَ اٛزٔب

كؼبُخ، ًٔعب ٣عضداد خٔعٍٞ اُشؤععبء اُز٘ل٤عز٤٣ٖ ٝرغ٘عجْٜ ُِٔخعبهشح ٓعغ اُؾ٤عبصح ؽ٤عش ٣جعذٝ إٔ اُشؤععبء 

اُزع٢ ُعذ٣ٜب سؤععبء  اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ر١ٝ اُلزشاد اُط٣ِٞخ أًضش رؾلظًب كع٢ فع٘غ اُوعشاس، ثبُٔوبثعَ اُؾعشًبد

، ك٢ اُٞاهغ ٣جذٝ إٔ ٓغبٍ ػشك اُشؤععبء (Wu, 2020)ر٘ل٤ز٣ٕٞ ثلزشاد أهقش عزظٜش أداءً أػ٠ِ 

اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ٓو٤َّذ ثذسععخ أًجعش ثغعجت ٓشاهجعخ أُغعب٤ٖٔٛ ٝأػنعبء ٓغِعظ الإداسح، الأٓعش اُعز١ عع٤إد١ 

ل٤ععز٣ٕٞ رٝ اُلزععشاد ػِعع٠ الأسعععؼ ئُعع٠ هععشاساد ؽععبِٓخ أكنععَ، ئُعع٠ عبٗععت رُععي ٤ٔ٣ععَ اُشؤعععبء اُز٘

اُوقعع٤شح ئُعع٠ ارخععبر هععشاساد اعععزضٔبس٣خ أًضععش عععشأح ٝفععشآخ لإثععلاؽ اُغععٞم ثٌلععبءرْٜ ٝهععذسارْٜ 

أُزلٞهعخ، ٓعٖ ٗبؽ٤عخ أخعشٟ رلزعشك ٗظش٣عخ الإؽعشاف اُزٞاكعن اُٞص٤عن ثع٤ٖ ٓقعبُؼ اُعشئ٤ظ اُز٘ل٤عز١ 
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إٔ أُعذ٣ش اُز٘ل٤عز١  ا٤ًَُٞ( ٝٓقبُؼ ؽشًزْٜ، ؽ٤ش ٣ؾ٤ش ٛزا اُغعِٞى ؿ٤عش الأٗعب٢ٗ ٝالإ٣ضعبس١ ئُع٠ 

٣زخعز هعشاساد ٓل٤عذح ٤ٗبثعخ ػعٖ اُؾعشًخ، ػعلاٝح ػِع٠ رُعي كعإ ػعذّ ا٤ُوع٤ٖ ٝاُزؼو٤عذ كع٢ ػ٤ِٔعخ فع٘غ 

اُوشاس ع٤زطِجبٕ ٓذ٣شًا ٣زٔزغ ثٜٔعبساد ٓؼشك٤عخ ٓؾعذدح لا ٣ٌٔعٖ اًزغعبثٜب ٝرؼض٣ضٛعب ئلا ثبُٞهعذ اُعز١ 

 ٣ون٤ٚ ك٢ ئداسح الأػٔبٍ.

ٖ هٍٞ كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٝالاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ؽ٤ش إ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ ٣ٖٝ٤زٞهغ اُجبؽض      

رشاًْ اُخجشح ُذ٣ْٜ ثبُغ٤بعبد  ئ٠ُكزشح اعزٔشاس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ُلزشح ه٣ِٞخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣إد١ 

أُؾبعج٤خ اُز٢ رطجوٜب اُؾشًخ، ٓٔب ٣غبػذْٛ ػ٠ِ كْٜ أػٔبٍ اُؾشًخ ٝسعْ اُغ٤بعبد الاعزضٔبس٣خ 

ُوذسرٚ ك٢ اُؾقٍٞ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ اُخبفخ ثبُؼ٤ِٔبد الأًضش  ٝاُز٤ِ٣ٞٔخ ثؾٌَ أكنَ،

ٓلائٔخ ُزو٤َِ أُخبهش أُشرجطخ ثٜب ٝرؾو٤ن سثؾ٤خ أًضش. ًٔب إٔ هٍٞ كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ك٢ 

ٓ٘قجٚ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ض٣ذ ٖٓ رؾق٘ٚ ٖٓ خلاٍ الاٛزٔبّ ثاهبٓخ ػلاهبد ٓغ أهشاف ٓإصشح ًٔذ٣ش٣ٖ ك٢ 

ارخبر هشاساد ك٢ ع٤بعبد الاعزضٔبس ٝاُز٣َٞٔ اُز٢ رزخزٛب اُؾشًخ.  ػ٠ُِِٔغبػذح ٓغِظ الإداسح 

 ًبُزب٢ُ  ٢ٗٝلاخزجبس ٛزٙ اُؼلاهخ ك٢ اُج٤ئخ ا٣ٌُٞز٤خ هبّ اُجبؽش ثق٤بؿخ اُلشك اُجؾض٢ اُلشػ٢ اُضب

H1.2ت : ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نفتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ ػهٗ الاحتفبظ ببنُقذٚت فٙ بٛئ

 الأػًبل انكٕٚتٛت.

 :الاحتفبظ ببنُقذٚت ػهٗأثش يغتٕ٘ اعتقلال يدهظ الإداسة  3/2/3

ك٢ ؽشًبد أُغبٛٔخ ٣زٌٕٞ ٓغِظ الإداسح ٖٓ أػنبء ر٘ل٤ز٤٣ٖ ٓغئ٤ُٖٞ ػٖ الأػٔبٍ اُز٘ل٤ز٣خ      

 Insideثبُؾشًبد، ئ٠ُ عبٗت ػن٣ٞزْٜ ثٔغِظ الإداسح ُزا ٣طِن ػ٤ِْٜ أػنبء ٖٓ اُذاخَ 

Directors ٝأػنبء ؿ٤ش ر٘ل٤ز٤٣ٖ ْٝٛ اُز٣ٖ لا ٣زُٕٞٞ أ٣خ أػٔبٍ ر٘ل٤ز٣خ داخَ اُؾشًخ، ُزا ٣طِن .

 (.7106 ؿش٣ت،  Outside Directorsػ٤ِْٜ أػنبء ٖٓ اُخبسط 

ٗغجخ الأػنبء ٖٓ -إٔ اعزولاٍ ٓغِظ الإداسح  (Salehi et al., 2020)هذ أظٜشد دساعخ      

٢ُ رؾغ٤ٖ هشاساد أُغِظ، ٣ٝغؼِٜب أًضش ٓٞمٞػ٤خ ك٢ اُؾشًبد اُجشاص٤ِ٣خ ٣إد١ ئ -اُخبسط

ئ٢ُ إٔ اعزولاٍ ٓغِظ  (Mamatzakis and Bermpei, 2015)ٝاعزولا٤ُخ. ًٔب رٞفِذ دساعخ 

الإداسح ٣ؼزجش ٓؾذد أعبع٢ ٌُلبءح أُغِظ ٝٓذٟ ه٤بٓٚ ثٜٔبٓٚ الإؽشاك٤خ ٝاُشهبث٤خ، ٣ٝشرجو اعزولاٍ 

 Managerialوَِ ٖٓ ٓخبهش اُزؾق٤ٖ الإداس١أُغِظ ثؼلاهخ ٓٞعجخ ثأداء أُ٘ؾأح كٜٞ ٣

Entrenchment  ٗظشًا ُٔب ٣زٔزغ ثٚ الأػنبء أُغزوِٕٞ ٖٓ خجشاد ٓٞمٞػ٤خ ك٢ ػ٤ِٔخ ف٘غ ،

اُز٢ رشٟ إٔ اعزولاٍ أُغِظ ٣ؼضص ٖٓ  (Agency Theory)اُوشاس، ٣ٝزلن رُي ٓغ ٗظش٣خ اًُٞبُخ 

ث٤ٖ أُلاى ٝأُذ٣ش٣ٖ، ٝٛٞ ٓب ٣وَِ ٖٓ اُشهبثخ ػ٠ِ أٗؾطخ الإداسح، ٣ٝؾذ ٖٓ رنبسة أُقبُؼ 

. أٓب ٗظش٣خ أفؾبة أُقبُؼ كزشٟ إٔ أُذ٣ش٣ٖ أُغزو٤ِٖ (Liao, et al., 2015)رٌب٤ُق اًُٞبُخ 

ُذ٣ْٜ ؽبكض أًضش ُؾٔب٣خ ؽوٞم أفؾبة أُقِؾخ، ٣ٝزٞاكش ُذ٣ْٜ ٝػ٢ ثبؽز٤بعبرْٜ ٝرٞهؼبرْٜ خٞكبً 

. (Chen and Zhang, 2014)ؽبُخ كؾَ أُ٘ؾأح  ٖٓ رٌب٤ُق اُغٔؼخ اٌُج٤شح اُز٢ ٣زؾِٜٔٞٗب ك٢

ٓٞمؾخ إٔ أُ٘ؾ د اُز٢ ُذ٣ٜب ٗغجخ ػب٤ُخ  (Rutledge et al., 2016)دساعخ ٝٛزا ٓب رٞفِذ ُٚ 

ٖٓ أُذ٣ش٣ٖ ؿ٤ش اُز٘ل٤ز٤٣ٖ رٌٕٞ أًضش هذسح ػ٠ِ الاٛزٔبّ ثٔقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ ٝاُغ٤طشح ػ٠ِ 

 ُِٔ٘ؾأح.ٓؼذلاد اُشكغ أُب٢ُ ٝرؼض٣ض الأٝمبع أُب٤ُخ 

ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح ٝالاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  ؽ٤ش إٔ  ٤ٖٝثبُزب٢ُ ٣زٞهغ اُجبؽض     

أػنبء ٓغِظ الإداسح ٖٓ اُخبسط ٝاُز٣ٖ ٣ؼِٕٔٞ ثٞفلْٜ ٓٔض٤ِٖ ػٖ أُغب٤ٖٔٛ، ٣ٌٕٞ ُذ٣ْٜ دٝاكغ 
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ٛزٙ اُذٝاكغ رشعغ ئ٠ُ خبفخ ُٔ٘غ ٝاًزؾبف اُغِٞى الاٗزٜبص١ اُز١ ٣ٌٖٔ إٔ رٔبسعٚ الإداسح، ٝ

صلاصخ ػٞآَ ٢ٛ  اُؾلبظ ػ٢ِ عٔؼزْٜ ٝخجشارْٜ، اُخٞف ٖٓ أُغبءُخ اُوب٤ٗٞٗخ، ؽٔب٣خ ؽوٞم 

ًٔب  ضبُشأُغب٤ٖٔٛ. ٝلاخزجبس ٛزٙ اُؼلاهخ ك٢ اُج٤ئخ ا٣ٌُٞز٤خ فبؽ اُجبؽش اُلشك اُجؾض٢ اُلشػ٢ اُ

 ٢ِ٣ 

H1.3لإداسة ػهٗ الاحتفبظ ببنُقذٚت فٙ : ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نًغتٕٖ اعتقلال يدهظ ا

 بٛئت الأػًبل انكٕٚتٛت.

 :الاحتفبظ ببنُقذٚت ػهٗأثش انًهكٛت الإداسٚت  3/2/4

٣ٝؼجش ػٜ٘ب ث٘غجخ الأعْٜ أًُِٔٞخ  آ٤ُخ ؽٞاكض ٓب٤ُخ ٝساكؼخ ُزشع٤ت الإداسحا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٢ٛ     

ٝكوبً ُ٘ظش٣خ ، ٝ(Abdioglu, 2016)عْٜ ٖٓ عبٗت الإداسح اُؼ٤ِب ٝالإداسح اُز٘ل٤ز٣خ ئ٠ُ ئعٔب٢ُ الأ

"روبسة أُقبُؼ"، ًِٔب صادد ٗغجخ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ، صادد ٓٞاءٓخ أُقبُؼ ث٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ 

أٓب ٝكوب ُ٘ظش٣خ اًُٞبُخ كإ ٤ٌِٓخ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ٝأُغب٤ٖٔٛ، ٓٔب ٣إدٟ ئ٠ُ خلل رٌب٤ُق اًُٞبُخ. 

ث٤ٖ الإداسح ٝؽِٔخ الأعْٜ اُخبسع٤٤ٖ، ًٔب ٣إد١ الأعْٜ ٖٓ هجَ أُذ٣ش٣ٖ رغبْٛ ك٢ روبسة أُقبُؼ 

 Yang et)ئ٢ُ اٗخلبك رٌب٤ُق اُشهبثخ ٝرؾغ٤ٖ أداء اُؾشًخ ٝاُؾذ ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح 

al., 2008). 

ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ثأٜٗب آ٤ُخ ؽًٞٔخ رٔ٘غ  (Salehi et al., 2021)ٝك٢ اُٞاهغ ٝفلذ دساعخ      

ُزٞك٤ن ث٤ٖ أُذ٣ش٣ٖ ٝٓقبُؼ أُغب٤ٖٔٛ. ٝٓغ رُي، كإ أُغبٛٔخ رنبسة أُقبُؼ ٖٓ خلاٍ ا

الأهَ ُِٔذ٣ش٣ٖ ٖٓ ؽأٜٗب إٔ روٞد ا٤ًَُٞ ُزلن٤َ أُقبُؼ اُؾخق٤خ، دٕٝ اُزأص٤ش ػ٠ِ صشٝح 

أُزؼِوخ ثبُزؾق٤ٖ الإداس١ أٗٚ  (Ammari et al., 2016)أُغب٤ٖٔٛ. ك٢ أُوبثَ رإًذ دساعخ 

سأط أُبٍ أًضش أ٤ٔٛخ، ٣ٜشة أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ٖٓ ٓشاهجخ ػ٘ذٓب رقجؼ ٛزٙ أُؾبسًخ ك٢ 

أُغب٤ٖٔٛ، ٌٝٛزا ًِٔب صادد اُ٘غجخ أُئ٣ٞخ ُلأعْٜ أًُِٔٞخ ُِغِطخ اُز٘ل٤ز٣خ، عزضداد هذسرٜب ػ٠ِ 

الاٗغؾبة ٖٓ ع٤طشح أُغب٤ٖٔٛ ٝئداسح اُؾشًخ ٝكوبً ُٔقبُؾٜب اُخبفخ ثذلاً ٖٓ أٛذاف أُب٤ٌُٖ، 

أٗٚ هجوبً  ؽ٤ش رٞفِذ اُذساعخ ئ٢ُ (Pergola and Joseph, 2011)دساعخ أؽبسد ٝٛزا ٓب أ٣ذرٚ 

ُزأص٤ش اُؾقبٗخ كإ رضا٣ذ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٣خلل ٖٓ ٓقذاه٤خ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُزضا٣ذ 

 ٓٔبسعبد ئداسح الأسثبػ ٝمؼق آ٤ُبد اُشهبثخ ػ٢ِ رقشكبد الإداسح.

٠ رِٔي الإداسح ُغضء ٓعٖ أععْٜ اُؾعشًخ، ًِٝٔعب ٗٔعذ ٝػ٢ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ رؾ٤ش ئُ    

ٛزٙ اُ٘غجخ أد١ رُي ئ٠ُ اسرلبع دٝاكغ الإداسح ُض٣بدح ه٤ٔخ اُؾشًخ ٝرؼظ٤ْ صشٝح أُغب٤ٖٔٛ، ٓعب ٣عإد١ 

ئ٠ُ روبسة أُقعبُؼ ثع٤ٖ الإداسح ٝأُغعب٤ٖٔٛ ٝاٗخلعبك ٓؾعبًَ اًُٞبُعخ، ئلا أٗعٚ رجب٣٘عذ ا٥ساء ك٤ٔعب 

الإداس٣عخ ػِع٢ اُؼلاهعخ ثع٤ٖ ػعذّ رٔبصعَ أُؼِٞٓعبد ٝالاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ، كوعذ ٣زؼِن ثٔذ١ رعأص٤ش ا٤ٌُِٔعخ 

( ؽععشًخ ٓععٖ 275ثععبُزطج٤ن ػِعع٢ ػ٤٘ععخ ٌٓٞٗععخ ٓععٖ   (Salehi, et al., 2015)دساعععخ رٞفععِذ 

ّ ئُع٠ ٝععٞد 7101 –ّ 7112اُؾشًبد أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُب٤ُض١ خعلاٍ اُلزعشح ٓعٖ 

 Azinfar and)الإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ. ًٔعب رٞفعِذ دساععخ رأص٤شًا ئ٣غبث٤بً ٤ٌُِِٔخ 

Shiraseb, 2016) ؽعشًخ ٓعٖ اُؾعشًبد أُو٤عذح كع٢ عععٞم 36بلاػزٔعبد ػِع٠ ػ٤٘عخ ٌٓٞٗعخ ٓععٖ  ث )

ّ، ئُعع٢ ٝعععٞد رععأص٤ش ئ٣غبث٤ععبً ٤ٌُِِٔععخ 7103 –ّ 7114الأٝسام أُب٤ُععخ ثطٜععشإ خععلاٍ اُلزععشح ٓععٖ 

 لبظ ثبُ٘وذ٣خ. الإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽز
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ثععبُزطج٤ن ػِعع٠ ػ٤٘ععخ ٌٓٞٗععخ ٓععٖ  (Abdioglu, 2016)دساعععخ ٝػِعع٢ اُ٘وعع٤ل ٓععٖ رُععي اًععذد      

 –ّ 7115( ٓؾعبٛذح ُِؾععشًبد أُو٤عذح كعع٢ ععٞم الأٝسام أُب٤ُععخ ثاععط٘جٍٞ خععلاٍ اُلزعشح ٓععٖ 020 

أصجزعذ دساععخ  ٤٘ٔعبّ، ػ٠ِ ٝعٞد رأص٤شًا عِج٤بً ٤ٌُِِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣عخ. ث7103

(Sheikh and Khan, 2015)   ٖٓ ؽشًخ ٓعٖ اُؾعشًبد أُو٤عذح 023ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ )

ّ، ػععذّ ٝعععٞد 7107 –ّ 7112كعع٢ عععٞم الأٝسام أُب٤ُععخ ثٌشارؾعع٢ كعع٢ ثبًغععزبٕ خععلاٍ اُلزععشح ٓععٖ 

ؼلاهعخ كع٢ ث٤ئعخ الاػٔعبٍ رأص٤شًا ٓؼ٣ٞ٘بً ٤ٌُِِٔخ الإداس٣خ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ٝلاخزجبس ٛعزٙ اُ

 ًٔب ٢ِ٣  شاثغا٣ٌُٞز٤خ ٣ٌٖٔ ف٤بؿخ اُلشك اُجؾض٢ اُلشػ٢ اُ

H1.4 ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نهًهكٛت الإداسٚت ػهٗ الاحتفبظ ببنُقذٚت فٙ بٛئت الاػًبل :

 انكٕٚتٛت.

 .الاحتفبظ ببنُقذٚتأثش انشافؼت انًبنٛت ػهٗ  3/2/5

عٔعب٢ُ اُعذ٣ٕٞ ئُع٠ ئعٔعب٢ُ أفعٍٞ اُؾعشًخ  أٝ ئُع٢ ؽوعٞم ا٤ٌُِٔعخ(، رٔضَ اُشاكؼخ أُب٤ُعخ ٗغعجخ ئ     

ٝرج٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ هذسح اُؾشًخ ػ٠ِ اهزشاك اُذ٣ٕٞ ٖٓ اُـ٤ش ٝاُؾقٍٞ ػِع٠ اُز٣ٞٔعَ أُطِعٞة 

ُِٔؾشٝػبد. ٣ٝغعبػذ ٓغعزٟٞ الاؽزلعبظ ثبُ٘وذ٣عخ كع٢ ر٣ٞٔعَ أُؾعشٝػبد أُعإصشح داخ٤ِعًب ٓعٖ ٓعٞاسد 

ر٣َٞٔ خعبسع٢ ٣عإصش ػِع٠ رٌِلعخ اُؾقعٍٞ ػِع٠ الأٓعٞاٍ ٣ٝعإد١ ُض٣عبدح اُؾشًخ دٕٝ اُؾقٍٞ ػ٠ِ 

اُشاكؼعخ أُب٤ُععخ ُِٞكعبء ثبُزضآععبد اُؾعشًخ رغععبٙ عععذاد أفعَ اُععذ٣ٖ أٝ اُلٞائعذ أُشرجطععخ ثعٚ ٓٔععب ٣ععإد١ 

 ُض٣بدح اُ٘وذ٣خ اُز٢ رؾزلع ثٜب اُؾشًخ.

٣ٕٞ ٣إصش إٔ اُؾشًخ اُز٢ ُذ٣ٜب ساكؼخ ٓب٤ُخ ثغجت اُذ (Wasiuzzaman, 2014)ٝرشٟ  

ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ُزلاك٢ ؽبُخ الإكلاط، كٞعٞد ساكؼخ ٓب٤ُخ ٓشرلؼخ ٣ؼ٢٘ ُغٞء اُؾشًخ 

ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ُِٞكبء ثبُزضآبرٜب أُب٤ُخ، ٓٔب ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ ئ٣غبث٤خ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ 

إٔ  (Akben-Selcuk and Altiok-Yilmaz, 2017)ٝٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ٣ٝشٟ 

اُؾشًبد ك٢ الأعٞام اُ٘بؽئخ اُز٢ ُذ٣ٜب ساكؼخ ٓب٤ُخ ثغجت اػزٔبدٛب ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ٣ٌٕٞ 

ػ٤ِٜب الاؽزلبظ ثٔغزٟٞ ٓشرلغ ٖٓ اُ٘وذ٣خ، ٓٔب ٣ؼ٠٘ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ ٓٞعجخ ؽ٤ش إٔ ص٣بدح اُشاكؼخ 

ػ٢ِ اُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ُز٣َٞٔ  أُب٤ُخ رإد١ ئ٠ُ ص٣بدح ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٗز٤غخ اػزٔبد اُؾشًخ

 الاعزضٔبساد اُغذ٣ذح.

إٔ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣زأصش ثٔغزٟٞ اُشاكؼخ  (Bick and Batty, 2017)٣ٝشٟ  

إٔ  (Borhanuddin, 2011)أُب٤ُخ ثبُؾشًخ ؽ٤ش ٣ٌٖٔ إٔ رض٣ذ ُِٞكبء ثبلاُزضآبد ػ٤ِٜب. ٣ٝإًذ 

اُؾشًخ ػ٠ِ اُٞكبء ثبُذ٣ٕٞ ؽ٤ش رإصش ع٤بعخ اُؾشًخ  ٛ٘بى ػلاهخ عِج٤خ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝهذسح

ثؾإٔ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ػ٠ِ هشاسٛب ثؾإٔ ر٣َٞٔ اُؾشًبد، ًٔب إٔ اُؾشًبد اُز٢ ُذ٣ٜب ٓٔبسعبد 

 آ٤ُبد ؽًٞٔخ مؼ٤لخ ُذ٣ٜب اسرلبع ك٢ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.

ٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ إٔ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٓغز (Arfan, 2017)ث٤٘ٔب ٣شٟ  

ػلاهخ عِج٤خ ك٢ اُؾشًبد أُذسعخ ك٢ اُجٞسفخ الاٗذ٤ٗٝغ٤خ، ٣ٝؾ٤ش ئ٠ُ أ٤ٔٛخ ئداسح اُ٘وذ٣خ ُزؾذ٣ذ 

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ًٔب ٣غت ػ٠ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ  الإٗزبع٤خ( إٔ رأخز ك٢ الاػزجبس رأص٤ش 

٤خ ػ٘ذ رؾذ٣ذ ٓغزٟٞ اُ٘وذ٣خ أُ٘بعت ُِز٣َٞٔ ًلا ٖٓ اُشاكؼخ أُب٤ُخ، ٝاُشثؾ٤خ، ٝاُ٘لوبد اُشأعٔبُ

 أُغزوج٢ِ. 
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( ؽشًبد ٖٓ اُؾشًبد 076( ثبُزطج٤ن ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ  7102ك٢ ؽ٤ٖ رٞفَ  ثلاٍ،      

ّ، ئ٢ُ ػذّ 7105 –ّ 7103أُغبٛٔخ أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُقش١ خلاٍ اُلزشح ٖٓ 

 ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. ٝعٞد رأص٤شًا ٓؼ٣ٞ٘بً ُِشاكؼخ أُب٤ُخ

رنبسة اُؼلاهخ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝٓغزٟٞ  (Rao, and Thaker, 2018)٣ٝشٟ  

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٖٓ خلاٍ ٝعٞد ػلاهخ ئ٣غبث٤خ ث٤ٖ اُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜب ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ اُؼب٤ُخ 

٘ٔب ٣ؾ٤ش إٔ اُشاكؼخ أُب٤ُخ هذ ُِؾشًخ ثغجت ص٣بدح ٓخبهش اُزخِق ػٖ اُغذاد ٝاُنبئوخ أُب٤ُخ، ث٤

 رإدٟ ئ٠ُ رأص٤ش عِج٢ ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ػ٘ذ اعزخذآٜب ُزو٤َِ أُؾبًَ أُزؼِوخ ثبًُٞبُخ.

إٔ اُذساعبد اُغبثوخ أٝمؾذ إٔ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝاُز٢ رذٍ ػ٠ِ هذسح  ٣ٕٝٞشٟ اُجبؽض 

ٖ إٔ رإصش ػ٠ِ ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، اُؾشًخ ػ٠ِ ر٣َٞٔ ٓؾشٝػبرٜب ٖٓ الأعٞام اُخبسع٤خ ٣ٌٔ

ًٔب أؽبسد اُذساعبد ئ٠ُ رنبسة اُ٘زبئظ ُٜزا اُزأص٤ش َٛ ٛٞ ئ٣غبث٢ أّ عِج٢ ٖٓ خلاٍ اُؾشًبد 

اُز٢ رؾزشى ثبُؼ٤٘خ ٝاُز٢ رإصش ػ٠ِ اُ٘زبئظ، ًزُي رٞاكش ئداسح ه٣ٞخ ُِ٘وذ٣خ ٣غبػذ ك٢ ارخبر هشاس 

ز٢ رغٔؼ ثٜب الإداسح ٝاُزٌب٤ُق اُز٢ ٣ٌٖٔ رؾِٜٔب. ٝهذ ُٞؽع ثزؾذ٣ذ اُؾذ الأهق٠ ُِشاكؼخ أُب٤ُخ اُ

إٔ الإداسح رلنَ اعزخذاّ أُقبدس اُذاخ٤ِخ ُِز٣َٞٔ ػ٢ِ أُقبدس اُخبسع٤خ ٝرُي لأٗٚ ٣ٞعذ رلبٝد 

ك٢ اُزٌب٤ُق ث٤ٖ ٓقبدس اُز٣َٞٔ أُزبؽخ. ثبلإمبكخ ئ٢ُ إٔ ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ث٤ٖ اُؾشًخ 

٣َ ٝأُغزضٔش٣ٖ ٣إد١ ئ٢ُ اخزلاف ك٢ رٌب٤ُق اُز٣َٞٔ ٓٔب ٣إصش ػ٢ِ هشاس ٝأُذ٣ش٣ٖ ٝٓقبدس اُزٔٞ

٣ٌٖٝٔ أُذ٣ش ك٢ اُزلن٤َ ث٤ٖ أُقبدس أُخزِلخ أُزبؽخ ُِز٣َٞٔ ٝثبُزب٢ُ هشاس الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ. 

ظ ًٔب خبُِٓجبؽش ٖٓ أعَ اخزجبس ٛزٙ اُؼلاهخ ك٢ ث٤ئخ الاػٔبٍ ا٣ٌُٞز٤خ ف٤بؿخ اُلشك اُلشػ٢ اُ

 ٢ِ٣ 

H1.5 ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نهشافؼت انًبنٛت ػهٗ الاحتفبظ ببنُقذٚت فٙ بٛئت الأػًبل :

 انكٕٚتٛت.

 :تطبٛقٛتانذساعت ان .4

 .تتطبٛقٛانٓذف يٍ انذساعت ان 4/1
آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ػ٠ِ ٓغز١ٞ أصش دساعخ ثؾٌَ سئ٤غ٢ ئ٠ُ  زطج٤و٤خٛذكذ اُذساعخ اُ     

ٓغزٟٞ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ػ٠ِ  اصدٝاع٤خأصش  دساعخخلاٍ  ٝرُي ٖٓ، الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

ٓغزٟٞ الاؽزلبظ أصش كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚ ػ٠ِ  دراسةالاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝ

٤ٌُِٔخ اأصش  دراسةٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝٓغِظ الإداسح ػ٠ِ  اعزولا٤ُخأصش  دراسةثبُ٘وذ٣خ، ٝ

 .مستوى الاحتفاظ بالنقديةالمالية على  الرافعةأثر  دراسةٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٝالإداس٣خ ػ٠ِ 

 مجتمع وعينة الدراسة: 4/2
 يدتًغ انذساعت: 4/2/1

ثجٞسفخ الأٝسام  ا٣ٌُٞز٤خ أُذسعخٖٓ ع٤ٔغ اُؾشًبد أُغبٛٔخ اُزطج٤و٤خ ٣زٌٕٞ ٓغزٔغ اُذساعخ   

 ػب٢ٓٝرُي خلاٍ  (ٝاُخذٓبد أُب٤ُخ ثخلاف اُج٘ٞىاُج٘ٞى  أُب٤ُخ ا٣ٌُٞز٤خ ك٤ٔب ػذا هطبػ٢ 

ؽشًخ  045ػذد  7170( ٝهذ ثِـذ ػذد اُؾشًبد أُزذاُٝخ ك٢ اُجٞسفخ ُؼبّ 7177ٝ 7170 

( ٝثبُزب٢ُ ٣زٌٕٞ ٓغزٔغ ، ٝاُزأ٤ٖٓٝاُخذٓبد أُب٤ُخ ، اُج٘ٞى بدؽشًخ ر٘ز٢ٔ ُوطبػ 52ْٜٓ٘ ػذد 

 (.7170ا٣ٌُٞز٤خ، ؽشًٚ  اُزوش٣ش اُغ١ٞ٘ ُِجٞسفخ  22اُذساعخ ٖٓ 
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 انتبنٛت: نلاػتببساثػُٛت انذساعت: عٛتى اختٛبس ػُٛت انذساعت ٔفقبً  4/2/2

زٞهق ػٖ اُزذاٍٝ ك٢ اُجٞسفخ خلاٍ كزشٙ رٓذسعخ ٝرْ رذاٍٝ أعٜٜٔب ُْٝ اُؾشًخ إٔ رٌٕٞ  -أ

 .اُذساعخ

س٣ش أُب٤ُخ ئٌٓب٤ٗخ اُؾقٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُلاصٓخ ُو٤بط ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٓضَ رٞاكش اُزوب -ة

 ُِؾشًبد ػ٠ِ أُٞاهغ الإٌُزش٤ٗٝخ ُِؾشًبد أٝ ػ٠ِ أُٞهغ الإٌُزش٢ٗٝ ُِجٞسفخ ا٣ٌُٞز٤خ. 

 ٖٓ ًَ ػبّ. 30/07ٝر٘ز٢ٜ ك٢  0/0أُب٤ُخ اُز٢ رجذأ ك٢  اُغ٘خإٔ رٌٕٞ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٓؼذح ػٖ  -ط

 ٢ ٓ٘قجخ.رٞاكش رؾ٤ٌَ ٓغِظ الإداسح ٖٓ أعَ رؾذ٣ذ كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ ك-د

ؽشًخ ٖٓ اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ  72ػ٤٘خ ٌٓٞٗٚ ٖٓ  ثبخز٤بس ٤ٖػ٠ِ ٓب عجن كوذ هبّ اُجبؽض ٝث٘بءً      

 .ٝاُغذٍٝ اُزب٢ُ ٣ٞمؼ اُزج٣ٞت اُوطبػ٢ ُؼ٤٘خ اُذساعخأُذسعخ ثجٞسفخ ا٣ٌُٞذ ُلأٝسام أُب٤ُخ 

 

 (0عذٍٝ  

 أعٔبء ؽشًبد اُؼ٤٘خ 

 انششكت اعى انقطبع و

0 

 داؼوبسهطبع اُ

 اُؼشث٤خ اُؼوبس٣خ

 اُٞه٤٘خ اُؼوبس٣خ 7

 اُؼوبساد أُزؾذح 3

 الإٗٔبء اُؼوبس٣خ 4

 ػوبس ُلاعزضٔبساد اُؼوبس٣خ 5

 اُزٔذ٣ٖ اُؼوبس٣خ 6

 اُقبُؾ٤خ اُؼوبس٣خ 2

 اُزغبس٣خ اُؼوبس٣خ 2

3 

 اُوطبع اُق٘بػ٢

 اُق٘بػبد اُٜ٘ذع٤خ اُضو٤ِخ ٝث٘بء اُغلٖ

 أُزٌبِٓخ اُوبثنخ 01

 ؽشًخ اُق٘بػبد اُٞه٤٘خ 00

  أُؼبدٕ ٝاُق٘بػبد اُزؾ٤ِ٣ٞخ  07

 اُخ٤ِظ ٌُِبثلاد ٝاُق٘بػبد اٌُٜشثبئ٤خ 03

04 

هطبع اُخذٓبد 

 الاعزٜلا٤ًخ

 اُغ٤٘ٔب اُٞه٤٘خ ا٣ٌُٞز٤خ

 ئ٣لب ُِل٘بدم ٝأُغزٔؼبد 05

 الأ٠ُٝ ُِزغ٣ٞن أُؾ٢ِ ُِٞهٞد 06

 ع٤بد اُوبثنخ 02

 ح ػ.ّ.ى.عه٤شإ اُغض٣ش 02

 اُل٘بدم ا٣ٌُٞز٤خ ػ.ّ.ى.ع 03

71 
 هطبع اُطبهخ

 اُخ٤ِغ٤خ ُلإعزضٔبس اُجزش٢ُٝ

 ثشهبٕ ُؾلش ا٥ثبس 70

77 
 ٓٞاد أعبع٤خ

 ثٞث٤بٕ ُِجزش٤ًٝٔب٣ٝبد

 اُغٌت ا٣ٌُٞز٤خ 73

74 
 اُشػب٣خ اُقؾ٤خ

 اُزوذّ اُزٌُ٘ٞٞع٢

 ٣بًٞ اُطج٤خ 75

رٌُ٘ٞٞع٤ب  76

 ٝئرقبلاد

  ص٣ٖ( ٘وِخالارقبلاد أُز

  ؽ٤بد ًّٞ( ؽ٤بد ُلارقبلاد 72

 .٤ٖأُقذس  ٖٓ ئػذاد اُجبؽض
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 يتغٛشاث انذساعت ٔكٛفٛت قٛبعٓب: 4/3

 ٣ٞمؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ٤ًل٤خ ه٤بط ًَ ٓزـ٤ش ٖٓ ٓزـ٤شاد اُذساعخ

 (7عذٍٝ  

 ٓزـ٤شاد اُذساعخ ٤ًٝل٤خ ه٤بعٜب 

 انًشخغ كٛفٛت انقٛبط انشيض انًتغٛش

٣ش اصدٝاع٤خ دٝس أُذ

 اُز٘ل٤ز١
CEODUAL 

ٓزـ٤ش ٢ٔٛٝ ٣أخز اُو٤ٔخ ٝاؽذ ئرا ًبٕ 

أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ  اُؼنٞ أُ٘زذة( 

ٛٞ ٗلغٚ سئ٤ظ ٓغِظ الإداسح أٝ اُو٤ٔخ 

 فلش ئرا ُْ ٣ٌٖ رُي.
 ػجذ 

أُ٘ؼْ، 

كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١  (7170

 CEOTENURE الأٍٝ ك٢ ٓ٘قجٚ

ٍ رٔضَ كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٝ

ٜٗب٣خ  ٠ؽز ٤٘٤ٚثٔ٘قجخ ٖٓ ثذا٣خ رؼ

 اُلزشح

 انًشخغ كٛفٛت انقٛبط انشيض انًتغٛش

 ئعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح

BIND 

٣وبط ث٘غجخ ػذد الأػنبء ؿ٤ش 

اُز٘ل٤ز٤٣ٖ ئ٠ُ ئعٔب٢ُ أػنبء ٓغِظ 

 ػجذ  الإداسح ثبُؾشًخ.

أُ٘ؼْ، 

7170) 

 ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ
BOWN 

نبء ٗغجخ الأعْٜ أًُِٔٞخ ٖٓ هجَ أػ

 ٓغِظ الإداسح ثبُؾشًخ

 اُشاكؼخ أُب٤ُخ
Lev 

ٖٓ خلاٍ هغٔخ ئعٔب٢ُ اُذ٣ٕٞ ه٣ِٞخ 

 ٝهق٤شح الأعَ ػ٠ِ ئعٔب٠ُ الأفٍٞ.

ٗغجخ اُ٘وذ٣خ ٝٓب ك٢ ؽٌٜٔب ئ٠ُ اُو٤ٔخ  Cash الإؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

اُذكزش٣خ لإعٔب٠ُ الأفٍٞ ك٠ ٜٗب٣خ 

 اُغ٘خ أُب٤ُخ.

 ثلاٍ، 

7102) 

 انًتغٛشاث انشقببٛت

ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ 

 الأفٍٞ

ROA  فبك٢ اُشثؼ ثؼذ اُنشائت/ئعٔب٢ُ 

 011× الأفٍٞ( 

 

  اُِٞؿبس٣زْ اُطج٤ؼ٢ لإعٔب٢ُ الأفٍٞ. Z  ؽغْ اُؾشًخ 

 

 الأسالٌب الإحصائٌة المستخدمة: 4/4

ٖٓ أعَ اخزجبس كشٝك اُجؾش ٝارٔبّ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ اعزخذّ اُجبؽش اُؼذ٣ذ ٖٓ الأعب٤ُت   

 أُ٘بعجخ ٢ٛٝ ًٔب ٢ِ٣ الإؽقبئ٤خ 

ُِزؾون ٖٓ اكزشاك اُزٞص٣غ  One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testأعِٞة  -0

 أُزـ٤شاد. اُطج٤ؼ٢ ُج٤بٗبد

ٌُِؾق ػٖ ٓؾٌِخ الاسرجبه اُزار٢  (Pearson Correlation Coefficient)أعِٞة  -7

(Multicollinearity). 

 اخزجبس كشٝك اُجؾش. ٖٓ اعَ Multiple Regressionأُزؼذد  الاٗؾذاسأعِٞة  -3

 

 

 



 
 

 
 )389( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

 اختببساث انتحقق يٍ صلاحٛت انبٛبَبث نهخعٕع نتحهٛم الاَحذاس انًتؼذد: 4/5

رٞاكش ٓغٔٞػخ ٖٓ ٝاخزجبس اُلشٝك ٣زطِت اعزخذاّ ٗٔٞرط الاٗؾذاس ك٢ اُزؾ٤َِ 

الاكزشامبد ٝاُز٢ ثذٕٝ رٞاكشٛب هذ رزأصش فؾخ ٗزبئظ اُزؾ٤َِ، ٖٝٓ أْٛ ٛزٙ الاكزشامبد إٔ رزجغ 

ٝثبلأخـ أُزـ٤ش اُزبثغ هبُٔب رٞعذ ٓزـ٤شاد ٓغزوِخ  بٗبد أُزـ٤شاد ُ٘ٔو اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ث٤

ٝثؼنٜب اُجؼل ثٔب ٣إصش ك٢ ٗزبئظ أُغزوِخ ، ٝألا ٣ٌٕٞ ٛ٘بى اسرجبه رار٢ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ٤ٔٛٝخ

 ٗٔٞرط الاٗؾذاس. 

زؾون ُِ One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test اخزجبسٝهذ هبّ اُجبؽش ثاعشاء 

، كارا ًبٗذ اُج٤بٗبد رزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ٣زْ اُزبثغ ٖٓ اكزشاك اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ُج٤بٗبد أُزـ٤ش

أُؼ٤ِٔخ أٓب ئرا ًبٗذ اُج٤بٗبد لا رزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ٣زْ اعزخذاّ الإخزجبساد  الاخزجبساداعزخذاّ 

 .اُلآؼ٤ِٔخ

ُج٤بٗبد  Kolmogorov-Smirnov اخزجبس( اُزب٢ُ ِٓخقبً لإعشاء ٣ٝ3ٞمؼ عذٍٝ  

 أُزـ٤ش اُزبثغ ٝأُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝاُشهبث٤خ.

 (3عذٍٝ سهْ  

 Kolmogorov-Smirnov اخزجبس 

 Asymp. Sig. (2-

tailed) 

Test Statistic 

 1.713 1.121 الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ

 -- -- اصدٝاع٤خ اُذٝس

 1.070 1.126 كزشح ثوبء أُذ٣ش

 1.023 1.001 اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح

 1.724 1.162 ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ

 1.017 1.711 اُشاكؼخ أُب٤ُخ

 1.356 1.167 ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ

 1.710 1.137 ؽغْ اُؾشًخ

 

 SPSSأُقذس  ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

ٝثبُزب٢ُ كإ  1.15أًجش ٖٓ ُغ٤ٔغ أُزـ٤شاد  ٣ٝSigزنؼ ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن إٔ ه٤ٔخ 

لإعشاء الإخزجبساد أُؼ٤ِٔخ، ٝفبُؾخ  خؼذ ٓلائٔرزجغ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ ٝر ادٛزٙ أُزـ٤شث٤بٗبد 

 .ُزطج٤ن ٗٔٞرط الاٗؾذاس

ثا٣غبد ػلاهخ الاسرجبه ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ، ُِزأًذ ٖٓ خِٞ اُ٘ٔٞرط ٖٓ  ٤ًٖٔب هبّ اُجبؽض

به اُزار٢ ث٤ٖ ٓؼبَٓ اسرجبه ث٤شعٕٞ ُذساعخ دسعخ الاسرج اخزجبسٓؾٌِخ الاسرجبه اُزار٢، رْ ئعشاء 

 ( اُزب٢ُ 4خلاٍ عذٍٝ   ٝرُي ٖٓأُزـ٤شاد أُغزوِخ، 
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 (4عذٍٝ سهْ  

 الاسرجبه ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ 

 انًتغٛشاث
 CEO 

DUAL 

CEO 

TENURE 

BIND BOWN Lev ROA Z 

CEODUAL R 0       

Sig        

CEOTENU

RE 

R 1.417 0      

Sig 1.113       

BIND 

 

R -1.033 -1.143 0     

Sig 1.333 1.252      

BOWN 

 

R 1.533 1.342 -1.146 0    

Sig 1.111 1.101 1.241     

Lev R 1.313 1.132 1.760 -1.036 0   

Sig 1.173 1.420 1.156 1.055    

ROA 
R 1.742 1.132 -1.724 1.406 -1.016 0  

Sig 1.127 1.425 1.145 1.117 1.442   

Z R 1.345 1.053 1.715 1.300 1.061 -1.131 0 

Sig 1.100 1.757 1.036 1.177 1.746 1.272  
 

 SPSSأُقذس  ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

ػذّ ٝعٞد ٓؾٌِخ الاصدٝاط اُخط٢ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد ٗٔٞرط اُذساعخ، ( اُغبثن ٣4زنؼ ٖٓ عذٍٝ      

( ئ٠ُ إٔ دسعخ Gujarati, 2003% ؽ٤ش ٣ؾ٤ش  21ؽ٤ش لا ٣ٞعذ أ١ ٓؼبَٓ اسرجبه ٣ض٣ذ ػٖ 

 1.2الاصدٝاط اُخط٢ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُذساعخ رؼزجش ٓوجُٞخ ئرا ٓب ثِؾ ٓؼبَٓ الاسرجبه ث٤ٖ أ١ ٜٓ٘ٔب 

ًؾذ أهق٠ ٝٛٞ ٓب ُْ ٣ؾذس ث٤ٖ ٓزـ٤شاد ٛزٙ اُذساعخ، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ فلاؽ٤خ اُج٤بٗبد لإعشاء 

 رؾ٤َِ الاٗؾذاس.

 

  ٔلاختببس انفشض انفشػٙ الأ 4/6

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت لاصدٔاخٛت دٔس انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل ك ػ٠ِ أٗٚ "٣٘ـ ٛزا اُلش     

 يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت".ػهٗ 

 Enterاعزخذّ اُجبؽش أعِٞة الاٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ  ٍٖٝٓ أعَ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ الأ 

 ثبخزجبس ٛزا اُلشك ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُزب٢ُ   ٤ٖٝع٤وّٞ اُجبؽض

Cash = β0 + β1 CEODUAL + β2 ROA + β3 Z + ε 

 ؽ٤ش إٔ 

Cash .رؼجش ػٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

β0  .رؼجش ػٖ اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 

β 3  ........ β1.رؼجش ػٖ ٓؼبٓلاد أُزـ٤ش أُغزوَ ٝأُزـ٤شاد اُشهبث٤خ 

CEODUAL٘ل٤ز١ الأٍٝ.  رؼجش ػٖ اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز 



 
 

 
 )391( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

ROA.ٍٞرؼجش ػٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأف   

Z.رؼجش ػٖ ؽغْ اُؾشًخ   

ε    .رؼجش ػٖ اُخطأ اُؼؾٞائ٢ ك٢ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

 ( اُزب٢ُ ثؼل أُوب٤٣ظ اُز٢ رْ ؽغبثٜب ُِ٘ٔٞرط أُوذس ٢ٛٝ ٣ٝ5ٞمؼ عذٍٝ   
 

 (5عذٍٝ سهْ  

 ٍٝاخزجبس اُلشك اُلشػ٢ الأ 

Model summary 

Adjusted R
2 

R
2 

R 
Model 

.179 .257 .507
a

 

Anova 

Sig. F 
Model 

.000
b

 7.317 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

0.952 0.061 0.009 Constant 

0.026 2.221 0.114 CEODUAL 

0.174 1.379 0.261 ROA 

0.954 0.058 0.001 Z 
 

 SPSSأُقذس  ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

 غبثن ٣ٌٖٔ اعزخلاؿ اُ٘زبئظ اُزب٤ُخ  ٖٓ اُغذٍٝ اُ

 ، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُزـ٤ش٣1.512غب١ٝ   Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه -0

أُغزوَ  اصدٝاع٤خ دٝس أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝ( ٝأُزـ٤ش اُزبثغ  ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ( ٝٛٞ 

 (.Sig= 0.000اسرجبه ٓؼ١ٞ٘ ؽ٤ش ثِـذ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط  

% ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ ٓغزٟٞ 75.2، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ 1.752رغب١ٝ   R Squareه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ -7

أُزـ٤ش أُغزوَ، ٝثبه٢ اُزـ٤ش ٣شعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ خبسط  ئ٠ُ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣شعغ اُزـ٤ش

 اُ٘ٔٞرط.

ٝثٔغز١ٞ  2.302ٞثخ أُؾغ F٘بء ػ٢ِ اُ٘زبئظ اُٞاسدح ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن ٝثبُ٘ظش ا٢ُ ه٤ٔخ ث -3

كإ رُي ٣ؾ٤ش ا٠ُ هجٍٞ ( 11004  ( ُلأصش أُؾزشىBك٤ٔب ثِـذ ه٤ٔخ   ،ُِ٘ٔٞرط 1.111ٓؼ٣ٞ٘خ 

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت لاصدٔاخٛت دٔس انًذٚش اُز١ ٣٘ـ ػ٠ِ أٗٚ " ٍٝاُلشك اُلشػ٢ الأ

 ". يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتانتُفٛز٘ الأٔل ػهٗ 

 :َٙٙ انثباختببس انفشض انفشػ -4/2

ػهٗ  ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نفتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل٣٘ـ ٛزا اُلشك ػ٠ِ أٗٚ "     

 يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت".
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 Enterاعزخذّ اُجبؽش أعِٞة الاٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ  ٢ٖٗٓ أعَ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُضب 

 ٞرط الاٗؾذاس اُزب٢ُ  ثبخزجبس ٛزا اُلشك ٖٓ خلاٍ ٗٔ ٤ٖٝع٤وّٞ اُجبؽض

Cash = β0 + β1 CEOTENUR + β2 ROA + β3 Z + ε 

 ؽ٤ش إٔ 

Cash .رؼجش ػٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

β0  .رؼجش ػٖ اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 

β 3  ........ β1.رؼجش ػٖ ٓؼبٓلاد أُزـ٤ش أُغزوَ ٝأُزـ٤شاد اُشهبث٤خ 

CEOTENURكزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝػٖ    رؼجش. 

ROA.ٍٞرؼجش ػٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأف   

Z.رؼجش ػٖ ؽغْ اُؾشًخ   

ε    .رؼجش ػٖ اُخطأ اُؼؾٞائ٢ ك٢ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

 ( اُزب٢ُ ثؼل أُوب٤٣ظ اُز٢ رْ ؽغبثٜب ُِ٘ٔٞرط أُوذس ٢ٛٝ ٣ٝ6ٞمؼ عذٍٝ   

 

 (6عذٍٝ سهْ  

 ٢ٗاخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُضب 

Model summary 

Adjusted R
2 

R
2 

R 
Model 

.153 .233 .482
a

 

Anova 

Sig. F 
Model 

.023
b

 2.910 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

.918 -.103 -.016 Constant 

.578 -.560 -.005 CEOTENUR 

.263 1.132 .199 ROA 

.726 .353 .006 Z 
      

 SPSSثشٗبٓظ أُقذس  ٓخشعبد 

 ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن ٣ٌٖٔ اعزخلاؿ اُ٘زبئظ اُزب٤ُخ  

، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُزـ٤ش ٣1.427غب١ٝ   Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه -0

( ٝأُزـ٤ش اُزبثغ  ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ( ٝٛٞ اسرجبه كزشح ثوبء أُذ٣ش اُز٘ل٤ز١ الأٍٝأُغزوَ  

 (.Sig= 0.023ؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط  ٓؼ١ٞ٘ ؽ٤ش ثِـذ ٓ

% ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ ٓغزٟٞ 73.3، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ 1.733رغب١ٝ   R Squareه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ -7

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣شعغ ئ٠ُ اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش أُغزوَ، ٝثبه٢ اُزـ٤ش ٣شعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ 

 خبسط اُ٘ٔٞرط.
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ٝثٔغز١ٞ  7.301أُؾغٞثخ  Fٝثبُ٘ظش ا٢ُ ه٤ٔخ ث٘بء ػ٢ِ اُ٘زبئظ اُٞاسدح ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن  -3

كإ رُي ٣ؾ٤ش ا٠ُ  (1.115-( ُلأصش أُؾزشى  Bُِ٘ٔٞرط، ك٤ٔب ثِـذ ه٤ٔخ   1.173ٓؼ٣ٞ٘خ 

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت  لاٝهجٍٞ اُلشك اُؼذ٢ٓ اُز١ ٣٘ـ ػ٠ِ أٗٚ " ٢ٗسكل اُلشك اُلشػ٢ اُضب

 ". الاحتفبظ ببنُقذٚتيغتٕٖ إحصبئٛت نفتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل ػهٗ 

 

 :نثبنثاختببس انفشض انفشػٙ ا -4/8

يغتٕٖ ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت لاعتقلانٛت يدهظ الإداسة ػهٗ ٣٘ـ ٛزا اُلشك ػ٠ِ أٗٚ "     

 الاحتفبظ ببنُقذٚت".

 Enterاعزخذّ اُجبؽش أعِٞة الاٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ  ضبُشٖٓ أعَ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُ 

 ثبخزجبس ٛزا اُلشك ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُزب٢ُ   ٤ُٖجبؽضٝع٤وّٞ ا

Cash = β0 + β1 BIND + β2 ROA + β3 Z + ε 

 ؽ٤ش إٔ 

Cash .رؼجش ػٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

β0  .رؼجش ػٖ اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 

β 3  ........ β1ُٔزـ٤شاد اُشهبث٤خ.رؼجش ػٖ ٓؼبٓلاد أُزـ٤ش أُغزوَ ٝا 

BIND ٖاعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح  رؼجش ػ. 

ROA.ٍٞرؼجش ػٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأف   

Z.رؼجش ػٖ ؽغْ اُؾشًخ   

ε    .رؼجش ػٖ اُخطأ اُؼؾٞائ٢ ك٢ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

 ( اُزب٢ُ ثؼل أُوب٤٣ظ اُز٢ رْ ؽغبثٜب ُِ٘ٔٞرط أُوذس ٢ٛٝ ٣ٝ2ٞمؼ عذٍٝ   

 (2عذٍٝ سهْ  

 ضبُشُلشك اُلشػ٢ اُاخزجبس ا 

Model summary 

Adjusted R
2 

R
2 

R 
Model 

.190 .267 .516
a

 

Anova 

Sig. F 
Model 

.000
b

 6.989 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

.604 .522 .076 Constant 

.022 2.190 .382 BIND 

.393 .862 .148 ROA 

.358 .927 .017 Z 
 

 SPSSشعبد ثشٗبٓظ أُقذس  ٓخ
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 ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن ٣ٌٖٔ اعزخلاؿ اُ٘زبئظ اُزب٤ُخ  

 ، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُزـ٤ش٣1.506غب١ٝ   Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه -0

( ٝأُزـ٤ش اُزبثغ  ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ( ٝٛٞ اسرجبه اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسحأُغزوَ  

 (.Sig= 0.000خ اُ٘ٔٞرط  ٓؼ١ٞ٘ ؽ٤ش ثِـذ ٓؼ٣ٞ٘

% ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ ٓغزٟٞ 76.2، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ 1.762رغب١ٝ   R Squareه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ -7

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣شعغ ئ٠ُ اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش أُغزوَ، ٝثبه٢ اُزـ٤ش ٣شعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ 

 خبسط اُ٘ٔٞرط.

ٝثٔغز١ٞ  6.323أُؾغٞثخ  Fا٢ُ ه٤ٔخ  ث٘بء ػ٢ِ اُ٘زبئظ اُٞاسدح ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن ٝثبُ٘ظش -4

كإ رُي ٣ؾ٤ش ا٠ُ  (1.301( ُلأصش أُؾزشى  Bُِ٘ٔٞرط، ك٤ٔب ثِـذ ه٤ٔخ   1.111ٓؼ٣ٞ٘خ 

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت لاعتقلانٛت اُز١ ٣٘ـ ػ٠ِ أٗٚ " ُضبُشهجٍٞ اُلشك اُلشػ٢ ا

 ". يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتيدهظ الإداسة ػهٗ 

 

 :شابغض انفشػٙ اناختببس انفش -4/9

يغتٕٖ الاحتفبظ ػهٗ  ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نهًهكٛت الإداسٚت٣٘ـ ٛزا اُلشك ػ٠ِ أٗٚ "     

 ببنُقذٚت".

 Enterاعزخذّ اُجبؽش أعِٞة الاٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ  شاثغٖٓ أعَ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُ 

 ذاس اُزب٢ُ  ثبخزجبس ٛزا اُلشك ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط الاٗؾ ٤ٖٝع٤وّٞ اُجبؽض

Cash = β0 +β1 BOWN + β2 ROA + β3 Z + ε 

 ؽ٤ش إٔ 

Cash .رؼجش ػٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

β0 .رؼجش ػٖ اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 

β 3  ........ β1.رؼجش ػٖ ٓؼبٓلاد أُزـ٤ش أُغزوَ ٝأُزـ٤شاد اُشهبث٤خ 

BOWNخ٤ٌُِٔخ الإداس٣  رؼجش ػٖ ا. 

ROA.ٍٞرؼجش ػٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأف   

Z.رؼجش ػٖ ؽغْ اُؾشًخ   

ε    .رؼجش ػٖ اُخطأ اُؼؾٞائ٢ ك٢ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

 ( اُزب٢ُ ثؼل أُوب٤٣ظ اُز٢ رْ ؽغبثٜب ُِ٘ٔٞرط أُوذس ٢ٛٝ ٣ٝ3ٞمؼ عذٍٝ   

 

 (3عذٍٝ سهْ  

 شاثغاخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُ 

Model summary 

Adjusted R
2 

R
2 

R 
Model 

.148 .228 .478
a

 

Anova 

Sig. F 
Model 

.025
b

 2.843 
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Model summary 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

.807 -.246 -.038 Constant 

.539 -.618 -.237 BOWN 

.172 1.388 .273 ROA 

.720 .360 .007 Z 
 

 SPSSأُقذس  ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

 ُ٘زبئظ اُزب٤ُخ  ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن ٣ٌٖٔ اعزخلاؿ ا

، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُزـ٤ش ٣1.422غب١ٝ   Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه -0

( ٝأُزـ٤ش اُزبثغ  ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ( ٝٛٞ اسرجبه ٓؼ١ٞ٘ ؽ٤ش ٤ٌُِٔخ الإداس٣خأُغزوَ  ا

 (.Sig= 0.025ثِـذ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط  

% ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ ٓغزٟٞ 77.2، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ 1.772رغب١ٝ   R Squareه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ -7

أُغزوَ، ٝثبه٢ اُزـ٤ش ٣شعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ  الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣شعغ ئ٠ُ اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش

 خبسط اُ٘ٔٞرط.

ٝثٔغز١ٞ  7.243أُؾغٞثخ  Fث٘بء ػ٢ِ اُ٘زبئظ اُٞاسدح ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن ٝثبُ٘ظش ا٢ُ ه٤ٔخ  -3

كإ رُي ٣ؾ٤ش ا٠ُ  (11732-( ُلأصش أُؾزشى  Bٔٞرط، ك٤ٔب ثِـذ ه٤ٔخ  ُِ٘ 1.175ٓؼ٣ٞ٘خ 

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت لا ٝهجٍٞ اُلشك اُؼذ٢ٓ اُز١ ٣٘ـ ػ٠ِ أٗٚ " شاثغسكل اُلشك اُلشػ٢ اُ

 ". يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتإحصبئٛت نهًهكٛت الإداسٚت ػهٗ 

 خبيظاختببس انفشض انفشػٙ ان -4/11

ػهٗ  ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نفتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل٠ِ أٗٚ "٣٘ـ ٛزا اُلشك ػ     

 يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت".

 Enterظ اعزخذّ اُجبؽش أعِٞة الاٗؾذاس أُزؼذد ثطش٣وخ خبٖٓٓ أعَ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُ 

 ثبخزجبس ٛزا اُلشك ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط الاٗؾذاس اُزب٢ُ   ٤ٖٝع٤وّٞ اُجبؽض

Cash = β0 + β1 LEV + β2 ROA + β3 Z + ε 

 ؽ٤ش إٔ 

Cash .رؼجش ػٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ 

β0  .رؼجش ػٖ اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الاٗؾذاس 

β 3  ........ β1.رؼجش ػٖ ٓؼبٓلاد أُزـ٤ش أُغزوَ ٝأُزـ٤شاد اُشهبث٤خ 

LEVُشاكؼخ أُب٤ُخ  رؼجش ػٖ ا. 

ROAُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ.  رؼجش ػٖ ٓؼذٍ ا 

Z.رؼجش ػٖ ؽغْ اُؾشًخ   
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ε    .رؼجش ػٖ اُخطأ اُؼؾٞائ٢ ك٢ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

 ( اُزب٢ُ ثؼل أُوب٤٣ظ اُز٢ رْ ؽغبثٜب ُِ٘ٔٞرط أُوذس ٢ٛٝ ٣ٝ01ٞمؼ عذٍٝ   

 

 (01عذٍٝ سهْ  

 ظخبٓٗزبئظ اخزجبس اُلشك اُلشػ٢ اُ 

Model summary 

Adjusted R
2 

R
2 

R 
Model 

.188 .260 .478
a

 

Anova 

Sig. F 
Model 

.005
b

 7.843 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

.769 .295 .044 Constant 

.028 2.446 .150 LEV 

.207 1.280 .212 ROA 

.840 .203 .004 Z 
 

 SPSSأُقذس  ٓخشعبد ثشٗبٓظ 

 ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن ٣ٌٖٔ اعزخلاؿ اُ٘زبئظ اُزب٤ُخ  

، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ أُزـ٤ش ٣1.422غب١ٝ   Rه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه -0

( ٝأُزـ٤ش اُزبثغ  ٓغزٟٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ( ٝٛٞ اسرجبه ٓؼ١ٞ٘ ؽ٤ش ُشاكؼخ أُب٤ُخأُغزوَ  ا

 (.Sig= 0.005ثِـذ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط  

% ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ ٓغزٟٞ ٣76.1ؼ٢٘ إٔ ، ٝٛزا 1.761رغب١ٝ   R Squareه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ -7

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٣شعغ ئ٠ُ اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش أُغزوَ، ٝثبه٢ اُزـ٤ش ٣شعغ ئ٠ُ ػٞآَ أخشٟ 

 خبسط اُ٘ٔٞرط.

ٝثٔغز١ٞ  2.243أُؾغٞثخ  Fث٘بء ػ٢ِ اُ٘زبئظ اُٞاسدح ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن ٝثبُ٘ظش ا٢ُ ه٤ٔخ  -5

( كإ رُي ٣ؾ٤ش ا٠ُ 1.051( ُلأصش أُؾزشى  Bُِ٘ٔٞرط، ك٤ٔب ثِـذ ه٤ٔخ   1.115ٓؼ٣ٞ٘خ 

ٕٚخذ أثش رٔ دلانت إحصبئٛت نهشافؼت ظ اُز١ ٣٘ـ ػ٠ِ أٗٚ "خبٓهجٍٞ اُلشك اُلشػ٢ اُ

 ". يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚتػهٗ  انًبنٛت

 

  .ٔتٕصٛبث انبحثخلاصت َٔتبئح  .5

 أٔلاً: خلاصت انبحث

لاٍ اُزؾون ٖٓ فؾخ اُلشٝك اُلشػ٤خ، ٣ٌٖٔ اُزؾون ٖٓ فؾخ اُلشك اُشئ٤غ٢ ُِجؾش ٖٓ خ      

 ؽ٤ش رؾ٤ش ٗزبئظ اُزؾ٤َِ الاؽقبئ٢ ُِلشٝك اُلشػ٤خ ئ٢ُ ٓب ٢ِ٣ 
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ٕٚخذ أثش رٔ دلانّ احصبئٛت لاصدٔاخٛت دٔس انًذٚش هجٍٞ اُلشك اُلشػ٢ الأٍٝ ثأٗٚ " .0

 .انتُفٛز٘ الأٔل ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت"

لا ٕٚخذ أثش رٔ دلانّ احصبئٛت ٢ ثأٗٚ "سكل اُلشك اُلشػ٢ اُضب٢ٗ ٝهجٍٞ اُلشك اُؼذٓ .7

 .نفتشة بقبء انًذٚش انتُفٛز٘ الأٔل ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت"

ٕٚخذ أثش رٔ دلانّ احصبئٛت لاعتقلانٛت يدهظ الإداسة هجٍٞ اُلشك اُلشػ٢ اُضبُش ثأٗٚ " .3

 .ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت"

ٕٚخذ أثش رٔ دلانّ احصبئٛت  لاٗٚ "سكل اُلشك اُلشػ٢ اُشاثغ ٝهجٍٞ اُلشك اُؼذ٢ٓ ثأ .4

 .نهًهكٛت الإداسٚت ػهٗ يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت"

ٕٚخذ أثش رٔ دلانّ احصبئٛت نهشافؼت انًبنٛت ػهٗ هجٍٞ اُلشك اُلشػ٢ اُخبٓظ ثأٗٚ " .5

 يغتٕٖ الاحتفبظ ببنُقذٚت".

 

 ٣ٞف٢ اُجبؽضٕٞ ثٔب ٢ِ٣  ثبَٛبً: تٕصٛبث انبحث:

٘وذ٣خ داخَ هطبػبد عٞم الأٝسام أُب٤ُخ اُز٢ رؼَٔ ػ٢ِ ٝمغ ؽذٝد ُٔغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ -0

رؾو٤ن اُزٞاصٕ ث٤ٖ أُ٘بكغ ٝاُزٌب٤ُق اُؾذ٣خ ٝرشاػ٢ هج٤ؼخ ٗؾبه ًَ هطبع ٝٓذٟ 

خنٞػٚ ُِٔؼب٤٣ش ٝالاؽزشاهبد اُوب٤ٗٞٗخ ُٔغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ، ٓٔب ٣غبْٛ ك٢ رؾذ٣ذ 

 كخ الأهشاف ر١ٝ اُؼلاهخ.أُغز١ٞ الأٓضَ ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝؽٔب٣خ ٓقبُؼ ًب

ه٤بّ ا٤ُٜئخ اُؼبٓخ ُِشهبثخ أُب٤ُخ ثٔزبثؼخ ًبكخ أُغزغذاد ٝئفذاساد أُ٘ظٔبد ا٤ُٜ٘ٔخ  -7

ُزؾذ٣ذ أُغز١ٞ الأٓضَ ُلاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٓٔب ٣غبػذ ػ٢ِ اٗخلبك ٓؾبًَ اًُٞبُخ ٝاُؾذ 

 أُؾزلع ثٜب. ٖٓ اُغِٞى الاٗزٜبص١ ُلإداسح ٝػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝاعزـلاُٜب ُِ٘وذ٣خ

مشٝسح اٛزٔبّ اُؾشًبد أُو٤ذح ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ا٣ٌُٞز٢ ثزوذ٣ش ٓغز١ٞ الاؽزلبظ  -3

ثبُ٘وذ٣خ اػزٔبداً ػ٢ِ أْٛ اُؼٞآَ أُإصشح ػ٢ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝاُز٢ رزٔضَ ك٢ 

 ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝآ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١. 

٣بدح الاٛزٔبّ ثٔغبُظ الإداسح ٝخبفخ رؾ٤ٌَ أُغِظ ٣غت ػ٢ِ ٤ٛئخ اُشهبثخ أُب٤ُخ ص -4

ٝرؾل٤ض اُؾشًبد ػ٢ِ الآزضبٍ اُؾو٤و٢ لأكنَ ٓٔبسعبد ؽًٞٔخ اُؾشًبد، ًٔب ٣غت 

ٓ٘ؼ اٛزٔبّ ئمبك٢ ُزؼض٣ض أُٔبسعبد أُزؼِوخ ثض٣بدح اعزولا٤ُخ ٓغِظ الإداسح ٝرؾذ٣ذ 

 اُؾشًبد. اُؼوٞثبد ػ٢ِ اُؾشًبد اُز٢ رخبُق اُوٞاػذ أُزؼِوخ ثؾًٞٔخ

رلؼ٤َ اُذٝس اُشهبث٢ ٤ُٜئخ عٞم أُبٍ ا٣ٌُٞز٢ ُِزؾون ٖٓ اُزضاّ اُؾشًبد ثبلإكقبػ ػٖ  -5

ٓؼِٞٓبد ػٖ آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٓب ٣إد١ ئ٢ُ رؾغ٤ٖ عٞدح الإكقبػ ٝٓب ٣غززجؼٚ 

 ٖٓ اٗخلبك ػذّ رٔبصَ أُؼِٞٓبد ٝرؾغ٤ٖ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ.
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 ع:ـقائمة المراج .6

 ولًا: المراجع بالمغة العربية:أ

(، أصش ؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝاُ٘وذ أُؾزلع ثٚ ػ٢ِ ه٤ٔخ 7105أثٞ صٗذ، ػجذٙ أؽٔذ،   .0

سعبنت اُؾشًخ  دساعخ رطج٤و٤خ ػ٢ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ أُذسعخ ك٢ ثٞسفخ ػٔبٕ، 

، ٤ًِخ الاهزقبد ٝاُؼِّٞ الإداس٣خ، عبٓؼخ يبخغتٛش فٙ انًحبعبت غٛش يُشٕسة

 .72-70ؿ ا٤ُشٓٞى، ؿ 

(، رأص٤ش آ٤ُبد اُزؾق٤ٖ 7102أثٞ عبُْ، ع٤ذ عبُْ ٓؾٔذ  ٝػِٞإ، ٓؾٔذ كإاد ٓؾٔذ،   .7

الإداس١ ػ٢ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ  ٗظش٣خ اًُٞبُخ ٓوبثَ ٗظش٣خ الإؽشاف  دساعخ اخزجبس٣خ 

 .462-401(، ؿ ؿ 7 77، انفكش انًحبعبٙػ٢ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ، 

أصش اُعزؾلع أُؾبععج٢ ٝأٗٔعبه ا٤ٌُِٔعخ ػِع٠  (،7173ذ،  اُغٞٛش١، ئثشا٤ْٛ  ع٤ِٔبٕ، ؽبٓ .3

الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝدٝسٛعب كع٢ اُؾعذ ٓعٖ ٓخعبهش اٗخلعبك اُزعذكوبد اُ٘وذ٣عخ اُزؾعـ٤ِ٤خ  

، 2، أُغِععذ انًدهةةت انؼهًٛةةت نهذساعةةبث ٔانبحةةٕة انًبنٛةةت ٔانتدبسٚةةتدساععخ رطج٤و٤ععخ، 

 .032-050، ؿ ؿ 4اُؼذد 

ذٝس أُؼذٍ ٤ُ٥بد ؽًٞٔخ اُؾشًبد ك٢ اُؼلاهخ ثع٤ٖ (، ا7170ُاُـ٘ذٝس، ٓؾٔذ ٓقطل٢،   .4

الإكقععبػ ػععٖ أُخععبهش ٝٓغععز١ٞ الاؽزلععبظ ثبُ٘وذ٣ععخ  دساعععخ رطج٤و٤ععخ ػِعع٠ اُؾععشًبد 

، عبٓؼخ انًدهت انًصشٚت نهذساعبث انتدبسٚتأُو٤ذح ثغٞم الأٝسام أُب٤ُخ أُقش٣خ، 

 .27-7، ؿ ؿ 0، ع 45أُ٘قٞسح، ٓظ 

، اُؼلاهخ ث٤ٖ عٞدح الأسثبػ ٝاُ٘وذ٣خ أُؾزلع ثٜب  دساعخ (7102ثلاٍ، اُغ٤ذ ؽغٖ عبُْ،   .5

، ٤ًِخ اُزغبسح، يدهت انفكش انًحبعبٙاخزجبس٣خ ػ٢ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ، 

 .742-711، ؿ ؿ 70، أُغِذ 2عبٓؼخ ػ٤ٖ ؽٔظ، اُؼذد 

(، أصش اُؾب٤ًٔخ أُإعغ٤خ 7102ؽذاد، س٣ٝذٙ ؽ٘ب ئثشا٤ْٛ  ػجذ، عٞصإ سع٢ٔ ؽغٖ،   .6

ٌَ ا٤ٌُِٔخ ػ٠ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝاٗؼٌبعٜب ػ٢ِ ه٤ٔخ اُؾشًخ  دساعخ ٤ٛٝ

سعبنت ٤ٓذا٤ٗخ ػ٢ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ ٝاُخذ٤ٓخ أُذسعخ ك٢ ثٞسفخ ػٔبٕ، 

 ، عبٓؼخ اُؼِّٞ الإعلا٤ٓخ اُؼب٤ُٔخ، الأسدٕ.دكتٕساة

خ أُ٘ؾأح  (، أصش ٤ٌِٛخ سأط أُبٍ ٝالاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ػ٢ِ ه7171ٔ٤ؽج٤طخ، ٓؾٔذ،   .2

انًدهت الأسدَٛت دساعخ اخزجبس٣خ ػ٢ِ اُؾشًبد اُق٘بػ٤خ أُغبٛٔخ اُؼبٓخ الأسد٤ٗخ، 

 .62-53(، ؿ ؿ 0 06، فٙ إداسة الأػًبل

(، اُؼلاهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝعٞدح الأسثبػ  7170ػجذ أُ٘ؼْ، س٣ْ ٓؾٔذ ٓؾٔٞد،   .2

انؼهًٛت نهذساعبث انًدهت دساعخ اخزجبس٣خ ػ٢ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ، 

 .25-0(، ؿ ؿ 7 3، انًحبعبٛت

(، أصش عٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ اُذاخ٤ِخ 7177ػجذٙ، ئ٣ٔبٕ ٓؾٔذ اُغؼ٤ذ علآخ،   .3

دساعخ  –ٝأُ٘بكغخ ك٢ عٞم أُ٘زظ ػ٢ِ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ٝدٝس ر٣ٞ٘غ اُؾشًبد 

ذ اُغبدط، ؿ ، اُؼذد اُضبُش، أُغِيدهت الإعكُذسٚت نهبحٕة انًحبعبٛترطج٤و٤خ، 

 .750 -032ؿ 

(، أصش ا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ػ٢ِ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُزؾق٤ٖ 7177ػشكبد، ئثشا٤ْٛ صًش٣ب،   .01

يدهت الإداس١ ٝٗٞع ٓشاهت اُؾغبثبد  دساعخ رطج٤و٤خ ك٢ ث٤ئخ الأػٔبٍ أُقش٣خ، 

-472، أُغِذ اُضبٖٓ، اُؼذد اُضبُش ػؾش، ؿ ؿ انذساعبث انتدبسٚت انًؼبصشة

452. 



 
 

 
 )399( 

 هد و د/ ابراهٌم زكرٌا       أثر آلٌات التحصٌن الإداري على مستويأ/ مسفر ناصر و أ.د/ علً مجا

 م2024 ٌولٌو الأولالجزء  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارٌة المعاصرة

(، أصش ؽًٞٔخ ٓغِظ الإداسح ػ٠ِ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ ك٢ 7105ٍ ػجذ اُلزبػ،  ػل٤ل٢، ٛلا .00

انًدهت انًصشٚت نهذساعبث  اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ  دساعخ اخزجبس٣خ،

 .002-50، ؿ ؿ 4، ع 33عبٓؼخ أُ٘قٞسح، ٓظ انتدبسٚت، 

ٌٓبكأح  (، أصش اُزؾق٤ٖ الإداس١ ٝئداسح الأسثبػ ػ7102٠ِػل٤ل٢، ٛلاٍ ػجذ اُلزبػ،   .07

يدهت انبحٕة ٓغِظ الإداسح  دساعخ اخزجبس٣خ ػ٢ِ اُؾشًبد أُغبٛٔخ أُقش٣خ، 

 .447-333، ٤ًِخ اُزغبسح، عبٓؼخ اُضهبص٣ن، اُؼذد الأٍٝ، ؿ ؿ انتدبسٚت

(، أصش خقبئـ ٓغِظ الإداسح ٝا٤ٌُِٔخ أُإعغ٤خ ك٢ 7106ؿش٣ت، ػبدٍ ٓٔذٝػ،   .03

يدهت خ اُغؼٞد٣خ  دساعخ رطج٤و٤خ، عٞدح أُشاعؼخ اُخبسع٤خ ك٢ اُؾشًبد أُغبٛٔ

 .576-435، أُغِذ اُغبدط ٝاُخٔغٕٞ، اُؼذد اُضبُش، ؿ ؿ الإداسة انؼبيت

(، أصش اُزؾلع أُؾبعج٢ ٝاُزٞص٣ؼبد ػ٢ِ أُغب٤ٖٔٛ 7102ٓؾٔذ، أؽٔذ ٓؾٔذ ؽٞه٢،   .04

ٝاٗؾطخ أُغئ٤ُٞخ الاعزٔبػ٤خ ػ٢ِ الأداء أُب٢ُ أُغزوج٢ِ  دساعخ رطج٤و٤خ ػ٢ِ 

، ٤ًِخ اُزغبسح، يدهت انفكش انًحبعبٙأُذسعخ ك٢ اُجٞسفخ أُقش٣خ،  اُؾشًبد

 .325-337، ؿ ؿ 70عبٓؼخ ػ٤ٖ ؽٔظ، أُغِذ 

(، رأص٤ش اُؼلاهخ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ 7170ٓؾٔذ، ٛؾبّ عؼ٤ذ ئثشا٤ْٛ،   .05

سفخ ػ٢ِ ٓغز١ٞ الاؽزلبظ ثبُ٘وذ٣خ  دساعخ رطج٤و٤خ ػ٢ِ اُؾشًبد أُذسعخ ثبُجٞ

-0، ؿ ؿ 0، ع 75عبٓؼخ ػ٤ٖ ؽٔظ، ٓظ يدهت انفكش انًحبعبٙ،  أُقش٣خ،

57. 
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