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لىأأهدي هذا العمل الأكاديمي المتواضع  من أأنارا لJ درب العلم والمعرفة وحرصا عليا منذ الصغر واجتهدا  ا 

  في تربيتي والاعتناء بي

لى قلبي والدي الحبيبان القريبان    ما دوام الصحة والعافيةله أأتمنىا 

 من فلا شيء عندي أأفخر به أأعظم  

  ،دين أأؤمن به 

 ،هسمبا وأأب أأفخر دائما عندما يختتم اسمي

  ،بيتيعظيمة قامت بت  ةوامرأأ  

لى  ،ال نسانة التي علقت عليها أ مالJ في اجتياز هذا الدرب الطويل ا 

لى رضاء الله غايتها، ا   ،وبناء أأسرتها هدفها الزوجة التي جعلت ا 

لى  ،رفيقة دربي ا 

لى  ،قصي ذرة قلبي وفؤاد كياني ابني الغالJ ا 

لى لى ،لنجاحي بنظرات الأمل تطلعوامن  ا  لى ،هذه الحياةفي رفيقا دربي  ا  لاذي بعد س ندي وقوتي وم ا 

 مهدي ويسين،أأخواي  الله

لى  ،من أ ثروني على نفسهم ا 

لى  ،من علموني علم الحياة ا 

لى  .من أأظهروا لJ ما هو أأجمل من الحياة أأخواتي ا 

لى لى ،القلوب الطاهرة الرقيقة والنفوس البريئة ا   ،رياحين حياتي جدي وجدتي أأطال الله في عمرهم ا 

لى  ،القلب الناصع بالبياض خالتي الغالية ا 
لى أأخي ال0ي لم تلده أأمي   ابن خالJ الغالJ عبدو،ا 

لى كـــــــــــــــــــــافة الأهل والأقارب  ا 

لى   النبيلة هممواقف على  اللهفي  خوتيا   الله جعلهم من ا 

لى من شاركوني أألم الحياة فكانوا س ندي وقت الضيق  أأصدقائي الأعزاء ا 
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لىأ تقدم بجزيل الشكر  كل من أ ضاء بعلمه عقل غيره وهدى بالجواب الصحيح حيرة  ا 

س تاذي الفاضل فأ ظهر بسماحته تواضع العلماء سائليه س تاذ  وبرحابته سماحة العارفين أ  ال 

 .الدكتور صوار يوسف الذي لم يبخل عليا بتوجيهاته في موضوع ال طروحة

 وأ ص  وعائلته الفاضكككة كل من الدكتور شريفي جلول ا لىكما أ تقدم بجزيل الشككككر 

ر س تي الدكتو و  بالذكر الوالدين الفاضلين حفظهم الله والاخ الكريم محمد وبقية أ فراد العائة

تمام هذه ال طروحةعلى سكك يد أ  د   من سككاف في ا لى، أ يضككا كل ما بذلاه من أ جلي في ا 

 ا لى المعرفة،و كل من علمني شككا ا جديدا وغذى فكري بالع   ا لى النهاية،وصككول ا ليري  

كل من سككككاف في مد يد العو   ، ا لىفي كل المصككككاع  كل من وقف بجانبنا وسككككاعدا

 ولو بكلمة طيبة ولو بابتسامة متفائة.وال صيحة 

ثراء هذا العمل ال كاديمي.  وأ خيرا أ شكر أ عضاء لج ة الم اقشة على تفضلهم با 
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حتى الآن كأزمة الكسهههههههههههاة التالم   ههههههههههه ة 19إن الأزمات المالية التي شهههههههههههمن ا التاا مر  نا ت ال  ن      
، وأزمة انهيار كبر ت المؤ سات التالمية 1998، أزمة ةول ش ق آ يا   ة 1982، أزمة النيون   ة 1929

 2008، والأزمة المالية لس ة 2002  ة   ��𝑟��، مؤ سة ��𝑊�𝑟𝑙�𝑐الأم يكية على رأ ما مؤ سة 
      ائههن ع عههاا المههال والأعرههال ته ا لأريتههو وته ا لكوتههو يؤة  إ    ع أف زت التههأكيههن على م موب أرهههههههههههههه   ر 

مثل  ذه الأزمات أو الت ليل مر حنتها،  ذا الم موب ما يت ف حاليا بالحوكرة المؤ ههههههسههههههية ز ههههههورهههههها م    وز 
ف بمشكل ت  الملكية عر الإةارة والذ  أر   ي راف ما مر مشاكل فيرا يخص ف ل ش كات المسارة التامة وما

الوكالة لاح ا، مما أةى إ  ضههه ورة الت ك  ع إ اة ضهههوا ي و   ي ات  لرب إةارة المؤ هههسهههات على   ي  م ههها  
المسهههارذ  ذا مر ،مة، ومر ،مة أز ى يتوة اف ع متهلم المؤ هههسهههات إ  اياو الإف هههاو والشههه افية والث ة 

تة الت  يذ ل  الإةارة باخاا  ال  ارات الا ههيا ي ية وعنب متا ع الت اري  المالية لهذا ال وع مر الشهه كات وات  اة ج
لى اخاا  ع ، بحيث أرههههه   المسهههههتثر ون ا   اةريرك   هههههل ا على فتالية الأةا واياو ع  ههههه  المسههههها لة مما اتت

رة ال شينة التي ةا  اراتهلم الا تثرارية بالشكل الم ا ب لذلك كان لراما على المؤ سة ض ورة  وف  إ، ا ات الإ
   سههههههذ الأةا  إ  ضههههههرر و،وة شهههههه افية واف ههههههاو رب عر متوى الت اري  والترليات المالية والتي  سههههههتى ةائرا

        الا ت ههههههههههههههاة  والماو لهذه المؤ ههههههههههههههسههههههههههههههات و،تلو أكث  فتالية و    م اة  وآليات أ ل للتسههههههههههههههي   كون م  ية 
 لة، و ذا ما  وف ه الحوكرة المؤ سية مر ز ل الحن مر الت عب على أ   و واعن الإف او والش افية والمسا

 ع الترليات وال وائلم المالية و  تيل الأةا  الماو.

أةا  ذ    تهنف إ   سهه ما تجنر الإشههارة إليو  و أن الحوكرة المؤ ههسههية ليسههو ج ة  ههلو  ف سههب  ل
و حترية ز هههههههورههههههها ع  ل ال ي ة واج ، لذلك فإن  ط ي   ذه الآليات يتن ضههههههه ورةالا ت هههههههاةية لمؤ هههههههسهههههههاتا

الت افسههه  الذ   تيشهههو المؤ هههسهههات حاليا،  هههوا  كان  لك على ال هههتين اذل  أو حتى النوو، إ  أن الحوكرة 
الم ئرة  ؤث  على ال  ارات الا يا ي ية ع المؤ سة و  شن ممار ات اذا  ذ التاملذ بها و ترز مر ا ت  لية 

     و سذ مستوى أةا ه وكذا  سذ آلية اخاا  ال  ارات الا تثرارية مر   ل المستثر ير من   الحسابات الخار، 
مر ز ل  ترير وا ههههههههههههههتتاةة ث تملم بال وائلم والت اري  المالية وما  تبر ع و مر متلومات. الأم  الذ  مر شههههههههههههههأتو 

ا حق   ا ههههات المسههههت  لية بم  ي  الا ههههتا ل الأمثل للروارة الا ت ههههاةية ومسههههاعنة الحكومات على ر ههههلم السههههي
 ال فاه الا،تراع  وال رو الا ت اة .
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وي كر التنين مر ال احثذ على ةور الحوكرة ع زل  ال يرة التي  توة بال ائنة على المسهههههههارذ وأرههههههه او 
الم هههل ة على حن  هههوا . فاليات الحوكرة  سهههتمنف ز ةة  يرة المؤ هههسهههة و ذا يتوة لا هههتمنافما   ي ة  سهههي  

رة لحوكاعر   ي  ح   جال اخاا  ال  ار و و،يمو نحو اخاا    ارات ع م ل ة المؤ سة فالت  ة ما  ذ  المس 
ل مر ي ى كههحيههث كههاتههو ولا  رال مههل بحههث مر   ههل التههنيههن مر ال ههاحثذ والم ك ير  المؤ ههههههههههههههسههههههههههههههيههة والأةا 

(Charreaux (1996 ، (Mayer (1996   ناحية الأةا  يتوة إ  مر بأن الت  ي   ذ المؤ هههههههسهههههههات
عر  ا و الت  ة،  (Andre & Schiehll, 2004)  ط ق  ، بحيثنمو ج الحوكرة المط   ع  ذه المؤ هههسهههات

إلا أن ال  ث الت  ي  ا يتط  تتائج حاسمة على عك  النرا ههات التي  لو  ا و النرا ههة والتي  ورههلو إ  
 و،وة تأث  إ ابي لآليات الحوكرة المؤ سية على الأةا .

ن يكون أ يؤة  إ  ال  ث عر إمكاتية ت الحوكرة ع   سههههههه  الأةا ع  ل  ذه الضههههههه ا ية لنور آليا 
 (Gruszunski, 2006) للأةا  ةور ع ةف  المؤ سة لت ني نمو ج متذ لل وكرة المؤ سية و ذا ما أشار إليو

يث بح إ  إ  از   يتة الت  ة ما  ذ الحوكرة المؤ ههسههية والأةا  النرا ههة هنف  ذته  ا ا على كل ما   نب 
ا ههههههتر ار  لما لو مر أرية عو لك  الا ت ههههههاةية لرؤ ههههههسههههههةلالتاب  أةا الماو للتت   عر  الأةا تم الاعتراة على 

 تشاط المؤ سة، و ن تم ازتيار المؤ سات الا ت اةية اجرائ ية كتي ة للنرا ة.

 على ال  و التاو:   ذه النرا ةلذلك يمكر   و إشكالية 
 

 ؟سات الاقتصاديةدى المؤسما طبيعة العلاقة بين الحوكمة المؤسسية والأداء المالي ل
 

 التالية: ةال  ضي ت يوللتركر مر الإ،ا ة على الإشكالية 

 هناك علاقة متبادلة موجبة بين الحوكمة المؤسسية والأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية. 
 

 :أهداف الدراسة

  و مت فة   يتة الت  ة التي    ي الحوكرة المؤ هههههههههههههسهههههههههههههية بالأةا إن الهنف ال ئيسههههههههههههه  مر  ذه النرا هههههههههههههة 
 الهنف أ ناف ف عية كرا يل : ، ويت  ع عر  ذاالماو الأةا ملخ ة ع  لمؤ سات الا ت اةيةا
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 الا ت اةية ع المؤ سات موب الحوكرة لموال ك     ا ير ع ض الإ ار الم.  

 .إ  از أرية حوكرة المؤ سات 

   الا ت اةية ؤ ساتلماف ص و ليل أث   ط ي  الحوكرة ع  ترير أةا. 

 الا ت اةية   للرؤ سات ليل الت  ة  ذ الحوكرة المؤ سية اتط  ا مر آلياتها والأةا  الماو
 مر م هور كل مر الم ةوةية الا ت اةية والم ةوةية المالية.

 

 :أهمية الدراسة

 ع: كرر أرية النرا ة 

 .ا مار أث  الحوكرة على الأةا  الماو 

  مر أ،ل أن  ت  ا ا كو ههههههيلة  بال سهههههه ة للرؤ ههههههسههههههاتا مار منى أرية الحوكرة المؤ ههههههسههههههية
 لل  اظ على   ائما 

    ال ا  الضهههههههههو  على ما  ن  سههههههههها لم  و الحوكرة مر تج ب الو وع ع الأزمات و  ليل المخا
 المسارذ.وحماية ح وق 

  ش افيتما.الترل على ا ت  ار الأ واق المالية ورف  مستوى 

   ال هاب لضههت  ذا و  ال اشهه ة، للنيم  ا يات زارههة ؤ ههسههاتالم حوكرة أريةبالإضههافة إ 
 أن كرا فتالة،  ط ي ة عاتاال ر  وحل الت وة    يذو  إ، ا  ومت يمكر لا الذ  ال اتوني
 ال سهههههاة اتتشهههههار على و ترل وال  ا ة، الإشههههه اف م   إ   ؤةى تلوماتالم توعية ضهههههت 
حالة فت   ع وزارهههههة ؤ هههههسهههههات الا ت هههههاةيةالم أةا  على  ك    تأث ول ذا و  الث ة، واتتناب

 السههليرة  اة الم إ  اع يؤةى كرا ،الأ ههواق وةزول الم افسههة الأ،  ية إ  الأ ههواق الو  ية
  شهه ي  م  الإةارة، و ههو  ال سههاة ضههن ال زمة الاحتيا ات زل  إ  ؤ ههسههاتالم لحوكرة
   .للإر و ؤ ساتالم م اومة ومكاف ة الا ت اةية، الحياة ع الش افية
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   الماو للرؤ هههههسهههههات الا ت هههههاةية على   ني نمو ج ،ين لل وكرة يترل وف  ا مار أث  الأةا
 آليات فتالة.

 

 حدود الدراسة:

المكاتية للنرا هة ع كامل الياو الو ني بأزذ عي ة عشهوائية مر المؤ هسهات مر  تل  ر وع  تمثلو الحنوة
   ذه ازتيار أن إليو الإشهههههارة تجنر ما ،SPAمؤ هههههسهههههة  ات الأ هههههملم  47الو ر بحيث  لاو عي ة النرا هههههة 

  ههه ة أزذ ع فترثلو الرم ية الحنوة أما.  الحوكرة بها  ترير التي الخ هههائص ا  يتوة المؤ هههسهههات الشهههكل مر
 ال يا ية. كس ة النرا ة  5102

أما الحنوة مر ال احية ال ه ية فترثلو ع اعتراةنا على الأةا  الماو كرؤش  لتت   عر أةا  المؤ سة    ة 
 تم  يا و عبر مؤش ير: الم ةوةية الا ت اةية والم ةوةية الماليةعامة بحيث 

أما مر ال احية النرا هههة الميناتية فإن النرا هههة الحالية لل وكرة تمو  وا هههطة الم ا لة واعت ار الحوكرة كرتا  
 رور  اتط  ا مر مت فة آلياتها. 

 

 منهجية الدراسة:

مر أ،ل الإ،ا ة على الإشكالية السا  ة الذك  والإلماب بالموضوع مر جمي  ،وات و اعترنت النرا ة الحالية 
عي ة مر المؤ ههههسههههات الا ت ههههاةية اجرائ ية، و لك مر ز ل ماولة  على  يا ههههيةعلى م ار ة  ليلية م  ةرا ههههة 

ة تبر عر منى  ط ي  م موب الحوكرمت فة منى و،وة آليات لحوكرة المؤ ههههههههههههههسهههههههههههههههات والتي  نور ا  تكامل لت
المؤ سية، وكذا ماولة مت فة الوضتية المالية للرؤ سة مر ز ل التط ق إ  الأةا  الماو مر م هورير )الم ةوةية 
المالية والم ةوةية الا ت هههههههههاةيةم، ومر لأ مت فة الأث  المت اةل ما  ذ الحوكرة المؤ هههههههههسهههههههههية والأةا  الماو )ع  ة ع 

كهل  هذا أةى إ   ط ي  جروعهة مر ال رها ج الإح هههههههههههههههائيهة ممثلهة ع كهل مر نمو ج الانحهنار الخط    اتجها ذم،
 المتتنة وكذا نمو ج الانحنار اللو،ستي ته ا لط يتة متا ات النرا ة وز ائ ما.

 

  صعوبات الدراسة:

  ت ضو النرا ة الحالية لتنة رتوبات ومتو ات م ما:
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  كبر ح لم جتر  النرا ة 

  الت  ل إ  التنين مر الولا ت مر أ،ل الح ول على المتلومات ال زمةو،وو 

 رفض المؤ سات   نيم المتلومات حول تشا ما 
 

  محتوى الدراسة:

م ف ههههههههههههههول 10 تو  على ث ثة )ع إعناة  ذه الأ  وحة بحيث   𝐼𝑀𝑅𝐴𝐷على م م ية  تم الاعتراة
 موزعة على الشكل التاو:

ر الحوكرة  كل متم التط ق ع  ذا ال  هههههههههههههههل إ  م ا،تة الأة يات ال ه ية المتتل ة  الفصللللللللللل  الأو : 
المؤ هههسهههية وأةا  المؤ هههسهههات الا ت هههاةية  شهههكل عاب والأةا  الماو  شهههكل زا ، ومر لأ التط ق إ  

 الت  ة  ذ الحوكرة المؤ سية والأةا  الماو.

ية التي السهها  ة لا ههيرا م ما الأ،  ية والت   احتوى  ذا ال  ههل على  تل  النرا ههات الفصلل  النيا : 
ط ق إ  نمو ج ، كرا تم الت ط ق فيما ال احثذ إ  متا ات النرا ههههههة والكشهههههه  عر الت  ة فيرا  ي ما

لنرا ههههة ، بالإضههههافة إ  ما يمير اذه النرا ههههةالنرا ههههة الحالية و ت ي  ال  ضههههيات الإح ههههائية الخارههههة به
   ة. الحالية عر ا  ا مر النرا ات السا

، لنرا ههههةا ضههههرر  ذا ال  ههههل النرا ههههة التط ي ية التي تم ا، ا  ا على عي ة  الفصلللل  النياللأ والأ  : 
 ت ليل ا ر بحيث تم فيو ا تخناب جملة مر الأ اليب الإح ائية  ن ا بالت ليل الاح ائ  الور   م و 

   والأةا  الماو  كرتا  رنمو ج  ر   ذ الحوكرة المؤ هههسهههية  وع ال ماية اعناة  الانحنار الخط  المتتنة
 ائ  با هههههتخناب نمو ج الانحنار اللو،سهههههتي ثوماولة ازت اره كرتا  مسهههههت ل م  و،وة متا ات أز ى 

 الا ت ا ة.

 

 



 

 
  

ول صل الأ 
 الف 

ات  ال ي  دب  ة   أ  رب  ظ    الن 

ة   ة  وا داء المو سس  ي  لحوكمة  المو سس 
 ل
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داء المالى  

ات  الحوكمة  على الأ  لي 
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" في كتابه Adam Smithما جاء في أطروحات " إلىإن الاضاءات الأولى لموضوع الحوكمة المؤسسية ترجع 
 ظهورهـا يعـود للأمريكيين قتصادية للحوكمة المؤسسية نجد أنثروة الأمم. وإذا بحثنا في الأدبيات الا

 Berle & Means اللذان تطرقا لمفهوم الحوكمة في كتابهمـا: "الشـركة الحديثـة والملكية الخاصة" الذي  2391 سنة
والتي  ،لإدارةا لقضايا المرتبطـة بفصل الملكية علىا الفعال للموارد، فضلا عن ات الحديثة والاستخدامؤسسيعني أداء الم

تحاول فيها آليات الحوكمة المؤسسية سد الفجوة بين مسيري المؤسسة ومالكيها، من جراء الممارسات السلبية التي يمكن 
 أن تضر بالمؤسسة وبالاقتصاد ككل. 

      العلاقــــــــات  إلىوقــــــــد ألمــــــــذ هــــــــذا المفهــــــــوم اــــــــالا أوســــــــع عنــــــــدما  طــــــــى العلاقــــــــة بــــــــين المســــــــا ين والمســــــــيرين 
 2391في ســـــــنة  Williamson، فقـــــــد تنـــــــاول Stakeholdersأصـــــــحا  المصـــــــا   بـــــــين كـــــــل الـــــــتي تـــــــرب 

نظريــــــة تكــــــالي  الصــــــفقات أو المعــــــاملات الــــــتي تنشــــــا مــــــن لمــــــلال العلاقــــــات التعاقديــــــة بــــــين كــــــل مــــــن المســــــا ين 
                الآليــــــــــــــات التنظيميــــــــــــــة الــــــــــــــتي تســــــــــــــم  بتنظــــــــــــــيم  إلىوالــــــــــــــدالمنين والأجــــــــــــــراء والمــــــــــــــوردين والمســــــــــــــيرين... وتطــــــــــــــر  

مســـــــتويات منخفضـــــــة وبالتـــــــا،  يادة مردوديـــــــة المؤسســـــــة،  إلىكـــــــل هـــــــذج المعـــــــاملات مـــــــن أجـــــــل تدنيـــــــة التكـــــــالي  
        يــــــــة لا يكــــــــون هــــــــذج الألمــــــــيرة الــــــــتي تعتــــــــ  هــــــــد  كــــــــل مؤسســــــــة قالممــــــــة بحــــــــد ذا ــــــــا بحيــــــــ  ان الــــــــ يادة في المردود

 لا بتحسين أداء المؤسسة  ككل.إ

م الاقتصادي اتعظيم الرب  من لملال الاستخد إلىاقتصادي يسعى  الأداء على انه هد  إلىينظرون  فالاقتصاديون
 :إلى ج الدراسةفي هذ سيتم التطر ما يظهر فيما يعر  بالأداء الما،، وللإلمام أكثر بالموضوع  هذالموارد المؤسسة و 

  ة فهوم الحوكمبم عرض جملة من النظريات التي تعنىوذلك بالإطار المفاهيمي للحوكمة المؤسسية
 والأطرا  المعنية بتطبيقها. هانظام ،مبادلمها إلىالمؤسسية، بالإضافة 

   ؤررات المالية والممفاهيم عامة للأداء الما،  إلىالأداء بالإضافة الإطار المفاهيمي  إلىثم نتطر
 ة المضافة.الاقتصاديتناول: التوا ن الما،، النسب المالية والقيمة يتقيس لنا الأداء، حي   التي

 لإضافة ، باالأداء الما، للمؤسساتو الحوكمة المؤسسية بين  سيتم الكش  عن وفي الألمير  
 المظاهر السلبية لغيا  الحوكمة المؤسسية على المؤسسة لماصة والاقتصاد عامة. إلى
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I. الإطار الفكري للحوكمة المؤسسية 
 

تعتبر المؤسسة من العناصر الأساسية في تنمية أي اقتصاد كان، فبنيتها الاجتماعية، الاقتصادية، القانونية    
ت المؤسسات كبريا  هزتالأحداث التي شهدها العالم من فضائح وأزمات  إلىوتفاعلها مع المحيط الخارجي، بالإضافة 

تعتبر المؤسسات من قبل الباحثين و  دا الاهتمام بموضوع الحوكمة المؤسسية وعلاقتها بأ إلىأدى  ما في العالم، هذا
 التأسيسية لنظام الحوكمة المؤسسية. عمال، من الأBerle et Meansأعمال
 

 " TCOالنظريات المفسرة للحوكمة المؤسسية )النظريات التعاقدية التنظيمية( "  .1

المفسووووووووووور   ولا للنظرياتأتعرف عليها يجب التطرق لالحوكمة المؤسوووووووووووسوووووووووووية، ولهناك أصوووووووووووول نظرية تقوم عليها 
 للحوكمة المؤسووسووية والمتمثلة في  لا ة نظريات أسوواسووية، اهتما كل منها جانب من جوانب الحوكمة المؤسووسووية،

ن محور و ، والتي يعتبر فيها المسوووووووووووووووامالإدار انطلاقا من نظرية الوكالة والتي اعتمدت على الفصووووووووووووووول  ين المل ية و 
الاهتمام، وأيضوووا نظرية ت اليلم المعاملات التي تعتمد على ضفيل الت اليلم المةتبة عن إن وووا  أو تنفيذ العقود، 

         ه الوودقووة مووا  لوو  كوول ررف من الأرراف  وي العلاقووة المبوواشووووووووووووووور ة حقوق المل يووة التي دوودد على وجوونظريوو ثم
 مع المؤسسة.

 

 نظرية الوكالة .1-1

في مؤسسات  لإدار اكالة النوا  الأساسية لتفسير مفهوم الحوكمة المؤسسية، فانفصال المل ية عن تعتبر نظرية الو 
 سامين والمسيرينتصادم  ين المأدى إلى تفتا المل ية وتوزعها على عدد كبير من حملة الأسهم،  الناتج عنالمسامة 

 :من خلال المفاهيم التاليةوعليه سيتم التطرق إلى نظرية الوكالة 

 حيث تعرف نظرية الوكالة: .أ

   شخص آخر يسمى الوكيل،  إلىعلى أنها "عقد بموجبه يقوم شخص يدعى الموكل باللجو      
والمسامين  المؤسسة هذه العلاقة توجد  ين الملاكص القيام بمهمة معينة نيا ة عنه وباسمه، فيما يخ أجلمن 

تم التنازل عن جز  من سلطتهم، إلا أن علاقة أو المدرا  أو الموكلين حيث ي آخرأو أي مقرض أموال 
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     الموكل بالوكيل تتميز بالتعارض، حيث يحاول كل منهما تعظيم منفعته على حساب الآخر مما يجعل
  (83، صفحة 6002) ن ساسي و قري ي،  من علاقتهما مصدر للتناقل".

 كل من   يعرف"Michal gensen" و "William hmeaklin " على أنها "تعاقد الوكالة
ذ المهام، تنفي أجل ين عد  أرراف، وفيه يوكل المال  )الموكل( أو يفوض أرراف آخرين )موكلين( من 

   (6، صفحة 6022) ن فرحات،  وبالتفويل تصبح لهم سلطة القرار".

 موعة من العلاقات التعاقدية، وأن وجود المؤسسة يتحقق من خلال توصلم نظرية الوكالة بأنها "مج
          واحد أو أكثر من هذه العقود وتعتبر عقود الاستخدام أدوات لتخصيص الموارد، ووصلم الغرض 
من ن اط المؤسسة، وبالتالي   ن دراسة سلوك المؤسسة عن رريق دليل الخصائص العامة لعقود 

 (26، صفحة 6002) حماد،  التوظيلم الخاصة بها".

مما سبق   ن اقةاح تعريلم عام لنظرية الوكالة، حيث   ن أن نعرفها على أنها "إرار ف ري استخدم كأدا    
 نيا ة عنه ".  بالخدمة محدد دا تفسير العلاقات التعاقدية التي تن ئ عندما يوكل المال  الوكيل للقيام بأ أجلمن 

 (22-22، الصفحات 6006) ن حيدر  ن درويش، ترت ز نظرية الوكالة على الفروض التالية:  .ب

  أن أرراف الوكالة )مال ين ووكلا ( يتمتعون بالرشد نسبيا، وأن تصرفاتهم مؤسسة عن تعظيم
 ،منافعهم الذاتية

 بالرغم ف ، ينهمافيما تعارض المنافع وهذا ل يل غير متوافقة تماماإن دوال أهداف المال  والوك     
المؤسسة قوية في مواجهة المؤسسات  ةكة للطرفين في  قا  هناك حاجة من إلا أعارض هذا التمن 

 ،الأخرى

 هناك عدم تما ل في هي ل المعلومات لدى كل من المال  والوكيل فيما يتعلق بموضوع الوكالة، 

 ما سبق ضرور  توافر قدر من اللامركزية للوكيل   نه من اضا   عل القرارات والقيام  يةتب على
 ، بعل التصرفات دون الرجوع للمال 

  إن المال  لديه الرغبة في تعميم عقود الوكالة تلزم الوكيل بالسلوك التعاوني الذي يعظم منفعة ررف
 المال .الوكالة ويحول دون تصرف الوكيل على نحو يضر بمصالح 
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تعمل نظرية الوكالة على معالجة م  لات العلاقة  ين المال  والوكيل من ناحية انفصال المل ية  .ج
 وال  ل الموالي يوضح  ل :، (23، صفحة 6002) حماد، ، واختلاف مصادر التمويل. الإدار عن 

 مشاكل نظرية الوكالة(: 1-1الشكل )

 

 (23، صفحة 6020) تول و علي خللم،  :لمصدرا

  لنوعين أساسين من الم اكل ما:تتعرض الوكالة فإن  (22، صفحة 6006) ن حيدر  ن درويش، حسب و 

 تن أ عندما لا يستطيع الأصيلالتخلخل الخلقي مشكلة :i  الوكيل  أداملاحظةii  ،)اختياراته(
 وعندما ضتللم تفضيلات كل من المال  والوكيل حول البدائل المتاحة للاختيار.

 :)تن أ عندما ت ون لدى الوكيل القدر   مشكلة التخلخل العكسي )الاختيار العكسي      
ر في الوقا اأو الاختي لأدا على الحصول على المعلومات الخاصة  نتائج كل  ديل، و ل  قبل قيامه با

 الذي لا تتوافر للمال  فيه هذه المعلومات.

                                                            

 i الملاك والمسامين. 

 ii المسير. 

الوكيل الأصيل

مشاكل الوكالة

رةمشكلة تحمل المخاط
مشكلة توافر رؤوس 

الأموال
مشكلة الاختيار 

المعاكس
مشكلة تضارب 

المصالح

تؤثر في حماية حقوق 
أأصحاب المصلح
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    ة تسعى الملاك والمسيرين ف ل جهتضارب المصالح  ين إلىينتج عن هذه الوكالة ت اليلم تعود  .د
تعظيم منفعتها الذاتية على حساب الجهة الأخرى، هذه الوضعية تولد ت اليلم تسمى  ت اليلم  إلى

  (836، صفحة 6002) ن ساسي و قري ي،   لا ة أنواع وهي كما يلي: إلىالوكالة، والتي   ن تصنيفها 

 :نسجم التحقق من أن تسيير الوكيل م أجلهذه الت اليلم يتحملها الموكل من  تكاليف المراقبة
 مع هدف تعظيم منفعته.

 :ستدلالالا جلأم بها الوكيل من هذه الت اليلم تتجسد في المصاريلم التي يقو  تكاليف البرهنة 
على نوعية سلوكه للموكل، من خلال المؤشرات التي يظهرها الوكيل للموكل، والتي يعبر له من خلالها 

 على مصلحة موكله.

 :وهذه الت اليلم تظهر عندما تتجاوز ت اليلم المراقبة العائد الحدي لهذا الوكيل التكاليف الباقية. 
 

   نظرية حقوق الملكية .2-6

   ، اللذان لاحظا أن هناك فصل2386سنة  (Berle et Means) كل من  إلىود ظهور هذه النظرية يع 
 ,Marois & Bompoint)  ين مل ية رأس مال المؤسسة وعملية الرقا ة والإشراف داخل المؤسسات المسير .

2004, p. 63)  

            ية التي تؤ ر على سلوكيات الأفراد ووظيفة وسير المؤسسة بالإضافةوتبحث هذه النظرية في أنظمة المل
 كفا   النظام الاقتصادي  صفة عامة والمؤسسة  صفة خاصة.  إلى

 هناك العديد من تعريفات حقوق المل ية، حيث   ن عرض  عل منها كما يلي: .أ

  صول المؤسسة عن خصومها".الزياد  في أالمحاسبة الأمري ي على أنها "عرفها مجلس معايير 

 على أنها "صافي الأصول المتبقية للمؤسسة (842، صفحة 6006)الحيالي،  عرفها أيضا        
 اتها". إلتزام عد استبعادها 

 ل ية بأنه "حق اجتماعي حق الم (22، صفحة 6002-6004) ن ال يخ الحسين،  كما يعرف
له م روعية )شرعية( اختيار استعمال، منفعة اقتصادية معينة، وأن هذا الحق مضمون لفرد  ذاته، وقا ل 

 للتصرف عن رريق التبادل، في مقا ل حق مما ل على منافع أخرى". 
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دام الأصل خل  استاتعريلم لحقوق المل ية "على أنها الحقوق التي تجيز لل خص الم ستخلاصو  ن ا  
 الحصول على دخل والتنازل عن هذا الأصل وفق ما يراه مناسب". أجلواستغلاله من 

  (842، صفحة 6006)الحيالي،  ما يلي:فيتتمثل فروض نظرية حقوق المل ية  .ب

 الأشخاص  ل ون الأصول والعقلانية في التصرف في الأصل، 

 عظيم المنفعةهدف الأفراد هو ت، 

 عدم تما ل المعلومات والت اليلم ليسا معدومة، 

  .السوق هو الم ان الذي تتجلى فيه تفضيلات الأشخاص 

إن نظرية حقوق المل ية لها هدف، وهو كيفية تسيير مختللم التنظيمات انطلاقا من مفهوم حقوق  .ج
      توالأشيا ،  ل هي علاقاالمل ية، وشرح نجاعتها إ  أن حقوق المل ية ليسا علاقات  ين الأفراد 

  ين الأفراد ورريقة استعمال هذه الأشيا ، وحقوق المل ية لا تتحقق إلا   ررين أساسيين وما:
 (24، صفحة 6003)صلوات ي، 

 ،الاستقلالية تتمثل في استعمال الأصل والمراقبة ال املة 

 التبادل. التحويل يتمثل في القدر  على 

 وت من منطلقات هذه النظرية في:  .د

  كل تبادل  ين الأشخاص هو تبادل لحقوق المل ية عن الأشيا، 

  لسلعا نتنازل ع ،الحصول على دخل، كلاستهلاللمال  حقوق المل ية تمنح الحق والسلطة      
 ،الأصول الخاضعة لهذه الحقوق أو

 ادش ال المل ية في آليات عمل الاقتصتبين نظرية حقوق المل ية كيفيات تأ ير مختللم أ، 

 .تتفوق المل ية الخاصة على الأش ال الأخرى للمل ية  

نوعان  هناك (24-28، الصفحات 6006)كوشتا هلبلينج و سيليفان، مارس  حسب دراسة .ه
 شائعان لهياكل المؤسسات:
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  في أيدي عدد قليل من المسامين ما يجعلهم يسيطرون تةكز المل ية المركزة:هياكل الملكية     
ويؤ رون   د  على رريقة ت غيل وعمل المؤسسة وهو ما يطلق عليهم "الداخليون"، فالدول  الإدار على 

 التي يح مها القانون المدني هي دول لديها هياكل مل ية مركز . 

 :علالأسهم، ما يج أصحابير من يدي عدد كبأتةكز المل ية في  هياكل الملكية المشتتة           
كل منهم  تل  عددا صغيرا من أسهم المؤسسة. وهذا ما يصبح عائقا في مراقبة مختللم نواحي ن اط 

عدم الم اركة في القرارات أو السياسات الإدارية. وهو ما يطلق  إلىالمؤسسة عن قرب، كما أنهم  يلون 
       لقوانين القائمة على العرف مثل الممل ة المتحد  والولايات المتحد  عليهم "الخارجيون"، وتميل الدول  ات ا

 (24، صفحة 6006)كوشتا هلبلينج و سيليفان، مارس هياكل المل ية الم تتة في المؤسسات.  إلى
 

 نظرية تكاليف المعاملات  .1-3

 ور اهتمام كبير بالصفقات الخاصة بها، التي أصبحا ت  لظه إلىأدى توسع المؤسسة وزياد  حجم ن ارها 
من افةاض أن أي معاملة  Williamsonالعديد من النقاشات الخاصة لدى متخذي القرارات. حيث انطلق 

تنطوي على ت اليلم اقتصادية قبل تنفيذها، واستخدم أيضا مفهوم التسلسل الهرمي الذي يتوافق عاد   ين السوق 
 والمؤسسة.

 أن تعرف ت اليلم المعاملات كما يلي:   ن .أ

  يعرفها مركز الم روعات الدولية على أنها" ت اليلم تنظيم إدار  المؤسسات، وهي ددد رريقة
ولدين، جانفي )ه فاق الاستثمار".آو  عمالتنظيم الن اط الاقتصادي، ولها تأ ير قوي على ضطيط الأ

  (2، صفحة 6004

  عرفكما (Gomez & Lyon, 2016, p. 2)  ت لفة المعاملات على أنها "الت لفة المرتبطة
بالتبادل الاقتصادي، ودديدا صفقة في السوق، وهذه الت لفة لا وجود لها في سياق المنافسة ال املة، 

هد عبار  عن ت لفة من الوقا والتنقيب والج و  ن أن ت ون مباشر  أي عمولة تداول، أو غير مباشر 
  "التفاوض والتحقق من هذه المعاملةالمبذول من عملية 

 ها وتنفيذها".تن ئ عند ترتيب العقود ومراقبتالمعاملات على أنها " ت اليلم لم ت اليلم يعر تمما سبق   ن    
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  :كما يلي (Gomez & Lyon, 2016, pp. 2-3) ها كر قوم هذه النظرية على عد  فرضيات ت .ب

  السوقفي   كان سواتعتبر السوق والمؤسسة كفضا  تعاقدي، أي أنها تتخصص في العقود المبرمة 
 والطلب،نقطة التقا  العرض  فهي وعليه المؤسسة،أو داخل 

 أسمالي، لأنه يخدم ام الر لا ضدم هذه النظرية كل الأنظمة الاقتصادية،  ل ت تسب فعاليتها في النظ
 ،المصالح الخاصة للأعوان الاقتصاديين

 تقلل من تدخل الدولة في إ رام الصفقات مما يزيد من حرية الأفراد، 

 . تتميز الأرراف المتعاقد  بالعقلانية والرشاد 

  المؤسسة  هوجتفي هذا ال أن  ( Ronald Coase)يورد ت اليلم بحيث  النظريةوينتج عن هذه  .ج
)الغرياتي،  سبح ر  ت لفة المعاملة، فخضوع الأفراد لآليات السوق له ت لفة، وهذه الت اليلمف  إلى

 يلي:  كما تتمثل (86-88، الصفحات 6003

 :هي أولى الت اليلم، وهي ت لفة تتضا ل كلما ازداد المر   تكلفة البحث عن السلعة أو الخدمة
 الخبر  والمعرفة.من  لديه ابأحوال السوق، أو باستخدام مرفة خبر  ومع

 :في  عل  ، وتتضا لىتتم هذه الت لفة في كل صفقة على حد تكلفة التفاوض والتعاقد
الأسواق مثل  ورصة المنتجات الزراعية، ول نها لا ضتفي تماما، كذل  فقد دمل التعاقدات قصير  

ويلة المد  لتثبيا ر اتت، بما قد يدفع البعل لتفضيل التعاقدالمد  مخارر تغيير أسعار السلع والخدما
 الأسعار وتوخي المخارر.

 غيرها كوهي   ىل تعاقد على حدوالتي تفرض على ك :تكلفة تنفيذ العقود أو الضرائب والرسوم
 تتزايد  تزايد عدد التعاقدات التي يدخلها المر  وتقل  تناقص عددها. من الت اليلم

تو ر على ت لفة المعاملات  (Gomez & Lyon, 2016, pp. 3-4) رها كهناك عد  عوامل  .د
  ونذكر منها:

  تالي عدم هل في المعلومات، وبالالج تمثل الوقا المستغرق الذي ي ون فيه العقلانية:محدودية
 ضا  القرار.وعدم القدر  على ا القدر  على التصرف في المصلحة ال خصية وهذا يجعل العقلانية محدود 
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 :المصلحة ال خصية ويجب أجلأي أنه يجب ألا يقدم جز  من المعلومات من  انتهازية الأطراف 
 من المعلومات التي تضر بالأرراف المعنية. خرأن يقدم الجز  الآ

 :عندما يحس العون الاقتصادي أن هناك خطر في مصلحته ال خصية،  أن ي التخاذل المعنوي
 خا ل معنويا ولا يبذل الجهد في تنفيذ المعاملة وبالتالي تزيد الت لفة نتيجة للزمن المستغرق.ويت

 :وهي تعتبر موضوع إ رام المعاملة، حيث أنه كلما كانا السلعة قا لة لإعاد   خصوصية السلعة
 الاستعمال، ت ون المخارر  قليلة والع س صحيح.

 

 لحوكمة المؤسسية لالإطار المفاهيمي  .2

        دفعا ضغوط العولمة والحوادث الأخير  للفضائح المالية، التي أصا ا ال ثير من المؤسسات العالمية،    
ضرور  وجود مجموعة من الضوا ط الأخلاقية، ومن الأعراف والمبادئ المهنية التي  دونها يصعب دقيق عناصر  إلى

 الثقة والمصداقية في البيانات والمعلومات.

ساد وسو  إيجاد الوسائل اللازمة لم افحة الف إلىلمؤسسات، لحوكمة المؤسسية لالمبادئ السليمة ل ويؤدي إتباع 
 وت جيع المصداقية وال فافية في الحيا  الاقتصادية. الإدار 

 :يةالمؤسس وكمةالح مفهوم .2-1

لذي توصل " اGovernanceالةجمة العر ية للأصل الانجليزي ل لمة " إلىي ير لفظ الحوكمة المؤسسية    
 (64، صفحة 6022) فرحان و الم هداني، إليه مجمع اللغة العر ية. 

       ويعتبر لفظ الحوكمة المؤسسية مستحدث في قاموس اللغة العر ية، وهو ما يطلق عليه النحا في اللغة،  
ر  والح م   ل ما تعني هذه ال لمة من معاني. فهو لفظ مستمد من الح ومة وهو ما يعني الانضباط والسيط

 (8، صفحة 6020)يرقي و عبد الصمد، 

 :  ن ايرادها فيما يليمصطلح الحوكمة المؤسسية كمفهوم يتضمن العديد من الجوانب  .أ
  (4، صفحة 6002)ميخائيل، 

  تقتضيه من التوجيه والإرشاد.الح مة: ما 

 .الح م: ما يقتضيه من السيطر  على الأمور  وضع الضوا ط والقيود التي تتح م في السلوك 
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  صول خبرات ومن ثم الح إلىمرجعيات أخلاقية و قافية و  إلىالاحت ام: ما يقتضيه من الرجوع
 عليه من خلال تجارب سا قة.

  السلطة وتلاعبها بمصالح المسامين.التحاكم: رلبا للعدالة خاصة من انحراف 

 تعني أيضا استقلالية سلطة الموافقة والإقرار، ومنح الةاخيص، منح شهادات الإ را  والبرا  ،  اكم
ة. ، كما تعني أيضا سلطة التدخل للحد من الممارسات الخارئعمالوإيجاده التصرفات والح م على نتائج الأ

 (22، صفحة 6002لخضيري، )ا

   ن تعريلم الحوكمة المؤسسية على النحو التالي: .ب

  عرفتها مؤسسة التمويل الدولية(IFC)  على أنها "النظام الذي يتم من خلاله إدار  المؤسسات
 (62، صفحة 6003)حبار، ا". أعمالهوالتح م في 

  داخليينعرفها معهد المدققين الو( IIA ) على أنها "عمليات تتم من خلالها إجرا ات تسوووووووووووتخدم
لمؤسووسووة، ، ومراقبة مخارر االإدار المصووالح لتوفير إشووراف المخارر وإدارتها  واسووطة  أصووحاب واسووطة ممثلي 

انجاز  مسووووووووووووامة مباشوووووووووووور  في إلىوالتأكيد على كفاية الضوووووووووووووا ط الرقا ية لتجنب هذه المخارر مما يؤدي   
 (243، صفحة 6002) حماد، حوكمة المؤسسات والأزمات المالية، وحفظ قيم المؤسسة". الأهداف 

  عرفها أيضا(Wolfensoln)  على أنها "النظام الذي يدور حول دقيق العدالة وال فافية ومحاسبة
  (64، صفحة 6022هداني، ) فرحان و الم المسؤولية". 

 عرفها " ذل ك(Marois et Bompoint)" الإدار العلاقات الموجود   ين مجلس " على أنها 
  (Marois & Bompoint, 2004, p. 105) وإدار  المؤسسة والمسيرين".

 اور،محالتعاريلم فووووي ش ل  على تصنيلم دراستهفي  (6020مود، )نجم عبدالله و مح في حين قام 
 يلي:كما هي  و  ؤسساتيركز كل منها على جانب من الجوانب التي تغطيها حوكمة الم

  ؤسساتوالذي يركز على ارتباط حوكمة الم ورقا تها، ؤسساتالم أدا  توجيه الأول:المحور 
 .   دا الأالمتمثلة  توجيه ورقا ة  ؤسسات قضايا الم

  وتوضيح الواجبات  ؤسساتدديد الأرراف  ات الصلة بحوكمة الم الثاني:المحور
ت والذي يركز على الأرراف  ا محدد ،والمسؤوليات والسلطات الممنوحة لهم وفقا لمفاهيم 

 .ؤسساتالمالصلة بحوكمة 
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  المصلحة  أصحابوأميتها لحملة الأسهم و  ؤسساتأهداف حوكمة الم الثالث:المحور
  .الآخرين

 رسب المحاو وبح ،ؤسساتالمأهم المضامين  ات الصلة بالتعاريلم الوارد    أن حوكمة أسفله يوضح الجدول    
  .إليها الإشار  تم الثلا ة التي

 (: تصنيف تعاريف الحوكمة المؤسسية1-1الجدول )
 

 مضمون التعريف الس نة أأسم الجهة أأو الكاتب المحاور

 المحور الأول:

 ءأأداتوجيه 

 ورقابتها ؤسسا الم

 
من وجهة نظر مؤيدي هذا المحور على  ؤسسا حوكمة الم ا لىينظر 

 أأنها:

Donaldson 1990 
 ,Kambil, Victor) المدراء  أأداءال طار الذي يتم بوساطته رقابة 

& Kwan, 2006). 

 Cadbury 1992لجنة 
 . ؤسسا الم أأداءورقابة النظام الذي يتم بوساطته توجيه 

(Cadbury, 1992) 

Monks & Minow 1995 
 داءأأ مجموعة من العلاقا  التي تربط بين المشتركين في تحديد توجه و 

 (Monks & Minow, (1995)) .ؤسسا الم

 Cardon 1998لجنة 
القابلية على التطبيق في مجال توجيه ورقابة مجموعة من القواعد ذا  

  (Commission Bancaire Et Financiere, 1998) .ؤسسا الم أأداء

 Predo 1999لجنة 
نتاج للمعايير والتعاملا  ونماذج السلوك المطور بوساطة النظامين 

 Committee For The Corporate) والاقتصادي.القانوني 

Governance Of Listed Companies, 1999) 

 الثاني:المحور 

تحديد الأطراف ذا  

الصلة بحوكمة 

وتوضيح  ؤسسا الم

الواجبا  

والمسؤوليا  

والسلطا  الممنوحة 

 لهم وفقا لمفاهيم محددة

 
من وجهة نظر مؤيدي هذا المحور على  ؤسسا حوكمة الم ا لىينظر 

 :أأنها

 Peters 1997لجنة 

ل مجموعة وهو يشم ،ؤسسةالمقانون ل دارة وتوجيه أأولئك المرتبطين مع 

 وتقس يم الواجبا  المناس بين،من القواعد اللازمة للا دارة وال شراف 

والمسؤوليا  والسلطا  المؤثرة في التوازن المطلوب لنفوذ كافة 

 (Committee, 1997) المصلحة. أأصحاب

Trickery 
 

1997 

 ال دارة بما فيها التفاعل مع ال دارةمجموعة من القضايا التي تواجه مجلس 

والعلاقا  مع حملة الأسهم فيها والجها  الأخرى  ؤسسةالعليا في الم

 (Turnbull, 1997) المهتمة.

 Millstein 1998 تقرير
  والمسؤوليا  المتناظرة بين المجموعة الأساس ية ا طار من العلاقا

والمدراء والمصمم أأساسا  ال دارةالمكونة من حملة الأسهم وأأعضاء مجلس 
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التنافسي المطلوب لتحقيق الأهداف الأساس ية  الأداءتعزيز  أأجلمن 

 (Ira M. Millstein, 1998) .ؤسسةالمفي 

Armestrong 
سنة بدون 
 نشر

الكفاءة والأمانة والاس تقامة وتحمل  أأجلشيء ما يتعلق بالقيادة من 

 ءلة.للمساتلك القيادة يجب أأن تكون شفافة وقابلة  المسؤولية،

 الثالث:المحور 

أأهداف حوكمة 

وأأهميتها  ؤسسا الم

 أأصحابلحملة الأسهم و 

 الآخرينالمصلحة 

 
ا المحور على من وجهة نظر مؤيدي هذ ؤسسا حوكمة الم ا لىينظر 

 أأنها:

Demb & Neubaner 1992 
 لحقوق ؤسسا العملية التي يمكن من خلالها أأن تس تجيب الم

 (Demb & Neubauer, 1992) المصلحة. أأصحابورغبا  

Shleifer & Vishny 1997 

مان ض ؤسسا الطرق التي يمكن من خلالها لمجهزي الأموال في الم

 هناك.مع حصولهم على عائد من استثمار أأموالهم  فيها،هم حقوق 

(Shleifer & Vishny, 1997) 

Freedman 2003 
دارة  العوائد  بمعنى تحقيق الأسهم،طبقا لرغبا  حملة  ؤسسا الم أأعمالا 

  القيمة.المجزية لهم وتعظيم 

منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 
(𝐎𝐂𝐃𝐄) 

2004 

دارة الم دارتها وحملة الأسهم  ؤسسةمجموعة من العلاقا  بين ا  ومجلس ا 

تم وتقدم الحوكمة أأيضا ا طارا ي ،الآخرينالمصلحة  أأصحابفيها وكذلك 

ليها ورقابة  ؤسسةمن خلاله تحديد أأهداف الم ووسائل الوصول ا 

 (O. E. C. D, 2004)    .الأداء

 (604-608، الصفحات 6020)نجم عبدالله و محمود،  :المصدر
                   ن اعتبارها على أنها "النظام بحيث تعريلم لحوكمة المؤسسية،  ستخلاصمما سبق   ن ا    

لمعايير دقيق أهدافها والوفا  با أجل مراقبتها على أي مستوى منو المؤسسة  أعمالالذي يتم من خلاله توجيه 
 اللازمة للمسؤولية والنزاهة وال فافية".

 

 :يةالمؤسس وكمةالح أبعاد .2-2
 :يلي فيماتتمثل  مختلفة أ عادالمؤسسية  لحوكمةأن ل مفي دراسته (6026) روش و دهيمي ، أورد 

 

 :الإشرافي البعد .أ
 التنفيذية، الإدار  أدا  على الإدار لمجلس  الإشووووووووووورافي الدور وتفعيل م تدعي يتعلق البعد فهذا

 .المصلحة  ات والأرراف
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 :الرقابي البعد .ب
 فعلى ،مؤسوووووووسوووووووةلل الخارجي أو الداخلي المسوووووووتوى على سووووووووا  الرقا ة وتفعيل  تدعيم ويتعلق

 إدار  ونظم الداخلية الرقا ة نظم يتناول تفعيل الرقا ة وتفعيل تدعيم فإن الداخلي المسووووووووووووووتوى
وإتاحة  البورصة في التسجيل وقواعد واللوائح القوانين فيتناول الخارجي المستوى على أما المخارر،
 مسوووؤوليات نطاق توسووويع عن فضووولا الرقا ة في المصووولحة  ات والأرراف الأسوووهم لحملة الفرصوووة
 .استقلاله وتدعيم الخارجي المراجع

 :الأخلاقي البعد .ج
 ون وووووور الأمانة اهة،النز  الأخلاقية، القواعد من ت وووووومله بما الرقا ية ئةالبي ودسووووووين بخلق ويتعلق
 .عامة  صفة عمالالأ و يئة ؤسساتالم إدارات مستوى على الحوكمة  قافة

 البعد العلاقاتي: .د
        التنفيذية الإدار و  الإدار  مجلس في ممثلة ؤسووووووووووسووووووووووةالم  ين العلاقات وتنظيم  تصووووووووووميم ويتعلق

 التنظيمية أو والرقا ية الإشوووورافية الجهات أو المصوووولحة،  ات سوووووا  لخارجيةا والأرراف جهة، من
 .أخرى جهة من

 :الاستراتيجي البعد .ه
          والتطلع الاسوووووووووووةاتيجي التف ير على والت وووووووووووجيع عمالالأ اسوووووووووووةاتيجيات  صوووووووووووياغة ويتعلق 
 وكذل  والحاضووور، الماضوووي أدائها على كافية ومعلومات متأنية دراسوووة إلى اسوووتنادا المسوووتقبل إلى

 البيئة عوامل عن كافية معلومات إلى استنادا المختلفة اتهتأ يرا وتقدير الخارجية البيئة عوامل دراسة
 . ينها فيما التأ ير تبادل ومدى الداخلية

 

 :يةالمؤسس وكمةالح مقي .2-3
 والعدالة المسا لة لية،ؤو المس ال فافية، تعد كل من )وأندرو و ش ولين وف،  دون سنة ن ر(حسب دراسة 

هذه القيم  بحيث تصبح مؤسسة،المؤسسية قيما تسعى لتحقيقها كل  حوكمةلل تعطي التي الأر عة المفاهيم هي
 عليها.دقيقها أولا، ثم المحافظة  إلىأهدافا في حد  اتها تسعى المؤسسة 

  الشفافية .أ

  الحوكمة، في والمتطور  الحديثة المفاهيم من ال فافية أن (6028ركز أ و ظبي للحوكمة، )م تقرير عتبرا
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 وتعني .بها المعنية والأرراف ؤسسةالم على أمية من لها لما بها الأخذ الواعية الإدار  على والتي يجب
 والرؤية حققللت قا لا شي  كل وجعل والتضليل، الغموض والسرية عن والتخلي الانفتاح ال فافية
 سياق في ال فافيةيرى أن فهو  )وأندرو و ش ولين وف،  دون سنة ن ر( ، وكذل السليمة

 للمسامين المالية وغير المالية المعلومات عن الإفصاح على الةكيز عبر  ونيجب أن ت ،المؤسسات
 القانونية والبيئة السوق حسب على اإلزامي أو روعيا الإفصاح هذا ي ون وقد المناسب، الوقا في

 أصحاب قية  إلى، ولا يتوقلم  ل  عند المسامين  ل يتعدى ؤسسةالم ظلهما في تعمل اللتين
 المصلحة.

 الافصاح  ين التفريق فإنه يجب (20، صفحة 6022)مركز عمان لحوكمة ال ركات،  وحسب
 تأ ير لها ي ون التي الجوهرية المعلومات كل عن الفوري الافصاح هوالإفصاح  أن حيث .وال فافية

 ومنطقية واضحة ت ون ان لا د المعلومات هذه فإن بال فافية المقصود أما .  أنها القرار اضا  على
 .للجميع مفهومة دلالات و ات

 :المساءلة .ب

 حول ني    ،ؤسساتالم لحوكمة الأصلي التعريلمأن  ون سنة ن ر()وأندرو و ش ولين وف،  ديرى 
 يسألوهم نأ ولهم تهممؤسس بإدار  للمديرين يعهدون الملاك بأن اعتقاد من ن أ وقد. المسا لة مفهوم
 داعمة تمؤسسا تلعب أن المعنى، بهذا المسا لة تتطلب. الاتفاق هذا على تطرأ تغيرات أي عن

و ظبي )مركز أ وهذا ما توصل إليه  .ئلة مسيريهم تم ين الملاك من مسافي دورها وخارجية داخلية
يضمنه  حق وهذا أدائها عن التنفيذية الإدار  مسا لة للمسامين يحقبحيث  (6028للحوكمة، 

 الإدار  لسمج أمام التنفيذية الإدار  مسؤولية المسا لة تضمن كما .لهم الحوكمة وأنظمة القانون
 .المصلحة أصحابو قية  المسامين أمام المجلس ومسؤولية

 الحوكمة في ومؤ ر مهم عامل هيلة  فإن المسا (2، صفحة 6026)يوسلم و هلال، وحسب 
 الخاص القطاع لي مل أيضا  تد  ل فقط الح ومية المؤسسات على  ل  يقتصر ولا الرشيد ،

 المسؤولين مسا لة  دون  فافيةالو  فصاحالإ وجود منمعنى  لابحيث  ،المدني المجتمع ظماتومن
 .محاسبتهمو 
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 :لمسؤوليةا .ج

 لدى بالمسؤولية الحس رفع إلى (6028)مركز أ و ظبي للحوكمة، حسب  الحوكمة أنظمة تهدف
 الإدار  أعضا  مجلس من عضو كل يتصرف وأن( يةالتنفيذ الإدار و  الإدار  مجلس) الإدار  شقي
 التعاون وت جع للمسامين القانونية المسؤولية بالحقوق تقر كما. المهنية الأخلاق من عالية  درجة
 .الاستدامة الاقتصادية ودقيق العمل فرص وتوفير الر ح منها شتى أمور والمسامين في ؤسسةالم  ين

 الأسواق ةاستقام مع يتعامل المسؤولية مفهوميرى بأن  )وأندرو و ش ولين وف،  دون سنة ن ر(أما 
 . همؤسساتو  السوق مؤسسات في الموارنين و قة

 العدالة: .د

 عاملةالم )وأندرو و ش ولين وف،  دون سنة ن ر(حسب  ؤسساتالم حوكمة إرار في العدالة تضمن
 بالمساوا  قصودالم، بحيث أن أخرى أرراف من وغيرهم المديرين الموظفين، المسامين، لصغار اويةالمتس
 المحليين المستثمرين  ين المساوا أيضا  بها يقصد كما ،وكبارهم المستثمرين صغار  ين المساوا  هو

 .سوا  حد على والأجانب

 دييؤ  المؤسسة في العدالة  توافر نهفإ (20، صفحة 6022ة ال ركات، )مركز عمان لحوكم وحسب
 و ل  .للمؤسسة اليومية عمالللأ السليمة وبالممارسة بالإيجا ية تتسم صحية عمل  يئة وجود  ل 
 الموكلة الوظائلم مع التعامل في القويم السلوك منهاج المؤسسة في المسؤولينو  العاملين انتهاج يعزز
 .إليهم

 توقع يسهل حةواض  يئة وإرسا  التمييز، على القضا  إلى وآلياتها الرشيد  الحوكمة قواعد تسعى إ  
 .المدى رويل استثماري ضطيط إلى فضيفيها مما ي سيحدث ما

 

 :يةالمؤسس وكمةالح مبادئ .2-4

 الحمصووو  ين توازن أفضووول دقق التي والإجرا ات والنظم القواعد وكمة المؤسوووسوووية مجموعةالح بمبادئ يقصووود
 القوانين وكمة المؤسوووسوووية فيالح مبادئ تتواجد ما عاد  ،المرتبطة بالمؤسوووسوووة الأخرى والأرراف المسوووامينو  الإدار 

  الدول. تطبقها التي والت ريعات
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ونجد أن هناك اختلاف في المبادئ التي د م عملية الحوكمة المؤسووووووسووووووية، و ل  من منظور الجهة المصوووووودر    
 على النحو التالي: لاث جهات بحيث نجد لهذه المبادئ 

 (𝐎𝐂𝐃𝐄)مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية  .أ

بالم وووووووووووووووواركووة مع صووووووووووووووونوودوق النقوود (𝐎𝐂𝐃𝐄)أصوووووووووووووووودرت منظمووة التعوواون الاقتصووووووووووووووووادي والتنميووة    
   مبادئ الحوكمة المؤسووووووووسووووووووية  2333المهنية في سوووووووونة  والادادات  (BM)الدولي والبن  (FMI)الدولي

 (6، صفحة 6006)حسن يوسلم، . بحيث أصبحا كالتالي: 6004سنة  والتي عدلا في

 حوكمة المؤسسيةلأساس لإطار فعال لوجود  ضمان ل:المبدأ الأو  (2-أ

المبادئ الخمسووووة الأسوووواسووووية ثم وضووووع في الأولوية لي ون  إلىخير  في الآونة الأ المبدأوقد أضوووويلم هذا 
الخصائص  (32، صفحة 6028)كيرزان ،  حسب المؤسسية وكمةالح إرووووووووارن المبدأ الأول، ويتضم

 التالية:

 الأدا  على ايجابي تأ ير  و ي ون أن دفبه ؤسووووووووووسوووووووووواتالم حوكمة إرار وضووووووووووع (.02)
 .السوق في للم اركين يخلقها التي الحوافز وعلى الأسواق نزاهة وعلى ال امل الاقتصادي

      ؤسوووووسووووواتلما حوكمة ممارسوووووات في تؤ ر التي والتنظيمية القانونية المتطلبات ونت  أن (.06)
 ا لةوق شووووووفافية و اتالسووووووائد   القانون ماح أ مع توافقة، ومت ووووووريعي اختصوووووواص نطاق في

 .للتنفيذ

 .وكيفية توزيعها اتالمسؤوليت ريعات واضحة وقا لة لتطبيق حول  ةغايص (.08)

  خصوووووصوووووةمت  طريقة  واجباتهاهة والموارد للقيام الجهات السووووولطة والنزا لدىأن ي ون  (.04)
 .وموضوعية

   حفظ حقوق جميع المساهمين:: ثانيالمبدأ ال (6-أ

    الحقوق وت ووووتمل هذه المسووووامين حقوق هو ؤسووووسوووواتالم حوكمة قواعد عليه أكدت ما أهم من إن
 (8، صفحة 6020) لعادي،   ما يلي:

 .لأسهما مل ية تسجيل (.02)

 نقل مل ية الأسهم،  (.06)

   الإدار اختيار مجلس  (.08)
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 الحصول على عائد في الأرباح،  (.04)

 مراجع القوائم المالية،  (.02)

 حق المسامين في الم اركة الفعالة في اجتماعات الجمعية العامة.  (.02)

 تغييرات أي ضص قرارات أي حول كافية معلومات على يحصوووووولوا أن المسووووووامين على يجب كما
 (6، صفحة 6028)مركز أ و ظبي للحوكمة،  :مثل سةالمؤس في جوهرية

  التأسيس. عقد أو الأساسي النظام تعديل (.02)

 .إضافية أسهم إصدار (.06)

 .المؤسسة أصول كبيع استثنائية عمليات أي (.08)

  المعاملة المتساوية بين جميع المساهمين: :ثالثالمبدأ ال (8-أ

سووهم داخل كل فئة وحقهم في الدفاع عن حقوقهم القانونية والتصووويا وتعني المسوواوا   ين حملة الأ
الأسوووووووووواسووووووووووية، وكذل  حمايتهم من أي عمليات اسووووووووووتحوا  أو دمج في الجمعية العامة على القرارات 

م ووووووووووو وك فيها أومن الاتجار في المعلومات الداخلية وكذل  حقهم في الارلاع على كافة المعاملات 
، بحيث تندرج  (60، صوووفحة 6003) الب ووواري،  المديرين التنفيذيين.أو  الإدار مع أعضوووا  مجلس 

ة الإدارية، )المنظمة العر ية للتنمي ضوووووووووووومن مبدأ المعاملة المتسوووووووووووواوية  ين جميع المسووووووووووووامين النقاط التالية:
 (3، صفحة 6006

 ،مت افئة معاملة نفسها الفئة إلى لمنتمونا المسامون يعامل (.02)

 ةل اف يتاح بحيث نفسوووووووووها التصوووووووووويا حقوق فئة، كل داخل للمسوووووووووامين ي ون (.06)
 امينالمس فئات من ل ل الممنوحة التصويا بحقوق المتصلة المعلومات على الحصول المسامين
 لتصوياا وقحق في مقةحة تغيرات أية أن ت ون يجب كما الأسهم،   را  قيامهم قبل و ل 
 ،المسامين جهة من التصويا لعملية موضعا

  أصحاب عم عليها متفق  طريقة نالمفوضو  أو الأمنا   واسطة التصويا يتم أن يجب (.08)
  الأسهم،

 لمت افئةا المعاملة العامة بالاجتماعات المتصلة والإجرا ات العمليات ت فل أن ينبغي (.04)
 مليةع ت لفة في ارتفاع أو صووووووووعو ة نع الإجرا ات تسووووووووفر ألا يجب كما المسووووووووامين ل افة

 ،التصويا
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 ،ال فافية أو بالإفصاح تتسم لا  صور  الأسهم تداول منع يجب (.02)

 وجود نع الإفصاح التنفيذيين المديرين أو الإدار  مجلس أعضا  من يطلب أن ينبغي  (.02)
 .نفسها المؤسسة  ن اط أو  عمليات خاصة بهم قد تتصل مصالح أية

 بالمؤسسات: الإدارةالمصالح في أساليب ممارسة سلطات  ابأصحدور  :رابعالمبدأ ال (4-أ

ة وكمالحوكمة المؤسووووووووسووووووووية، احةام دور كافة الأرراف  وي المصوووووووولحة في الحيجب أن يضوووووووومن إرار  
المؤسووسووية، وتوفير المعلومات اللازمة لهم  صووور  دورية وفي الوقا المناسووب وحفظهم من أي تصوورفات 

ر علي و ) نصوووووووخلاقية تمس بحقوق تل  الأرراف تجاه المؤسوووووووسوووووووة. أو مخالفات غير قانونية أو غير أ
 (33، صفحة 6006شحاتة، 

التي المصوووووووالح و  أصوووووووحابحوكمة المؤسوووووووسوووووووية، بحقوق لويبقى أن يقر الإرار الخاص  قواعد المنظمة ل
  (83، صفحة 6022هداني، ) فرحان و الم  تتضمن ما يلي:

لحوكمة المؤسووووووووسووووووووية، على ضوووووووورور  احةام حقوق لأن ي وووووووودد إرار القواعد المنظمة  (.02)
 ،المصالح التي يحميها القانون أصحاب

المصووووووووالح للحصووووووووول على تعويل مناسووووووووب على انتهاك  صووووووووحابإتاحة الفرصووووووووة لأ (.06)
 ،حقوقهم

الح، تسوووومح المصوووو أصووووحابحوكمة المؤسووووسووووية  وجود آليات لم وووواركة ليسوووومح إرار ل (.08)
 ،الأدا  تحسين مستويات 

يا بأسوووووولوب دوري وفي التوقالمصووووووالح وفرص النفا  لها،  صووووووحابتوفير المعلومات لأ (.04)
 ،المناسب

اتجاه  للتعبير عن مخاوفهم الإدار لاتصووال بحرية بمجلس با المصووالح صووحابالسووماح لأ (.02)
 ،قهملمساس بحقو ا إلىبما لا يؤدي  التصرفات غير قانونية والمنافية لأخلاقيات المهنة،

      للحمووايووة  ؤحوكمووة المؤسوووووووووووووووسووووووووووووووويووة بهي وول فوواعوول كفلأن يزود إرووار القواعوود المنظمووة ل (.02)
 من الإعسار والتطبيق الفاعل لحقوق الدائنين.

 الإفصاح والشفافية:: ام المبدأ الخ (2-أ

اد، حوكمة المؤسووووسووووات المفاهيم ) حمفحسووووب ما جا   ه وكمة المؤسووووسووووية، الحيعد الإفصوووواح من أرر  
التوقيا  لىإفهو مبني على الثقة والملائمة بالإضافة في كتا ه  (26، صفحة 6003-6006والمبادئ، 
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 ل   والمل ية والرقا ة، بما في الأدا المناسب ل ل الأمور الهامة   أن المؤسسة، شاملا الوضع المالي و 
، الإدار  وعضوووووية مجلس ات ومل ية الأسووووهم والتصوووووياالمؤسووووسووووالنتائج المالية والت ووووغيلية وأهداف 

وم افآتهم وعوامل المخارر  الجوهرية المتوقعة، وهياكل الحوكمة المؤسسية وسياساتها والمراجعة السنوية 
 والدخول على المعلومات من جانب المستخدمين. 

 الإدار فإن هناك  لاث نظريات تفسر سلوك  (88، صفحة 6002)الدهراوي و سرايا،  وحسب 
 بالنسبة للإفصاح تتمثل فيما يلي:

: وفقا لهذه النظرية، فإن كافة الأرراف تتصلم بالرشد التعاقدات الكفؤة  نظرية (.02)
الاقتصووووووووووووووووادي، فيحوواول كوول منهووا ضفيل ت وواليلم الوكووالووة عن رريق التعوواقوود فيمووا  ينهووا لمنع 

فقد أ رزت بحوث عديد   (6002)الدهراوي و سرايا، استغلال ررف لطرف آخر. وحسب 
(، أن درجة الإفصووووووووواح Benston, 1986( ،)Lew et Penman, 1990مثل: )

تزداد  زياد  حجم المؤسوووووووسوووووووة وارتفاع نسوووووووبة الديون الخارجية وزياد  سووووووويطر  المدرا  على أمور 
 المؤسسة.

ض هذه النظرية أن اختيار الطرق المحاسوووووووووووووووبية : تفة  نظرية السللللللللللللو  الانتهازي (.06)
    وشووووووووو ل الإفصووووووووواح يتأ ر بالسووووووووولوك الانتهازي للمدرا ، أي أنهم يحاولون تعظيم  روتهم المتمثلة
    في مل يتهم للأسووووووووووهم والم افآت التي يحصوووووووووولون عليها، وبالتالي يختارون من الطرق المحاسووووووووووبية

 ى حساب الفةات المستقبلية.التي من شأنها أن تزيد من الأرباح المالية عل
هذا الغرض  إلىفإن أهم البحوث التي تطرقا  (6002)الدهراوي و سوووووووورايا، و حسووووووووب 

         (.Watts, 1977( ،)Hauthansen, 1981( ،)Healy, 1985نووووووووذكوووووووور: )
فادي ها لتأن المؤسووووووووووووسووووووووووووات كبير  الحجم داول ضفيل أرباح إلىإ  توصوووووووووووولا هذه الأخير  

 الت اليلم السياسية الناتجة عن التدخل الح ومي وزياد  الضرائب المفروضة عليها.
: تقوم هذه النظرية على اختيار المدرا  للطرق المحاسووووووووووووووبية نظرية توفير المعلومات (.08)

     وشووووو ل الإفصووووواح  طريقة تع س القيمة الاقتصوووووادية للمؤسوووووسوووووة، بحيث تسووووواعد المسوووووتثمرين
 النقدية من استثماراتهم. على تقدير التدفقات

هناك مجموعة من الإرشادات التي يجب  (42-42، الصفحات 6003)قباجة، من خلال دراسة و 
  عين الاعتبار عند تطبيق هذا المبدأ وهي:  اأخذه
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 ،فصاح المعلومات المهمة والجوهريةيجب أن ي مل الإ (.02)

 ،ا لمعايير محاسبية وعالية الجود ويفصح عنها وفق يجب أن تصل المعلومات، (.06)

             يجووووب القيووووام  توووودقيق سووووووووووووووونوي من قبوووول موووودقق خووووارجي مسوووووووووووووووتقوووول وكفئ ومؤهوووول (.08)
 والمسامين،  الإدار مجلس  إلىتأكيد خارجي وموضعي  أجلمن 

   افة ، بالإضووووووعرضووووووة للمسووووووا لة من قبل المسووووووامين يجب أن ي ون المدققين الخارجيين (.04)
 ، عملية التدقيقأمام المؤسسة عند قيامهم  تهموليمسؤ إلى 

يجب أن تقدم قنوات ن ووووووور المعلومات  ات الصووووووولة والعلاقة لمسوووووووتخدميها،   ووووووو ل  (.02)
 متساوي وفي الوقا المناسب، و  لفة تم ن من الحصول عليها.

 :عنها الإفصاح يجب التي لأمورا أهم فإن (23، صفحة 6028)مركز أ و ظبي للحوكمة، وحسب 

 .ؤسسةالم عمليات ونتائج المالية النتائج (.02)

 .ؤسسةالم أهداف (.06)

 .التصويا وحقوق للأسهم ال برى المل يات (.08)

 عن أعضووووا  والمعلومات التنفيذيين والرؤسووووا  الإدار  مجلس أعضووووا  م افأ  سووووياسووووة (.04)
 .اختيارهم وكيفية وآلية مؤهلاتهم  ل  في بما ،الإدار  مجلس

 .ؤسسةالم من بأرراف الصلة  ات اتالعملي (.02)

 .المتوقعة المخارر  عوامل (.02)

 .الآخرين المصالح أصحابو  بالعاملين الخاصة الموضوعات (.06)

 .وسياساتها الحوكمة هياكل (.03)

 :الإدارةمسؤوليات مجل   :سادسالمبدأ ال (2-أ

ب يج وكمة المؤسسية الخطوط الإرشادية الاسةاتيجية لتوجيه المؤسسات، كماالحيجب أن يتيح إرار  
        لإدار اوأن تتم مسووووووووووووووووا لووة مجلس  الإدار أن ي فوول المتووا عووة الفعووالووة للإدار  التنفيووذيووة من قبوول مجلس 

 (22، صوووفحة 6002)مركز الم وووروعات الدولية الخاصوووة،  حسوووبف من قبل المؤسوووسوووة والمسوووامين،
على أسووووووووووووووواس توفر كامل  الإدار ضوووووووووووووووا  مجلس عمل أع تتمثل في الإدار مجلس مسوووووووووووووووؤوليات فإن 

قيق لتحللمعلومات، وكذل  أسوووووواس النوايا الحسوووووونة، وسوووووولامة القواعد المطبقة كما يجب أن يسووووووعى 
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ة لجميع عاملة المت افئعلى دقيق الم الإدار ينبغي أن يعمل مجلس ، و مصووووووووالح المؤسووووووووسووووووووة والمسووووووووامين
لاعتبار مع القوانين السارية، وأن يأخذ في اقراراته  توافق الإدار ن مجلس اضم إلى، بالإضافة المسامين

  المصالح. أصحاباهتمامات كافة 

وال  ل الموالي يوضح مجموعة من المبادئ التي أصدرت من ررف منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية 
(𝐎𝐂𝐃𝐄)  :كما يلي 

 مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية :(2-1الشكل )  

 (44، صفحة 6002)سليمان، : المصدر

 مبادئ لجنة بازل للرقابة المصرفية العالمية .ب

ن ر   عنوان " دسين الحوكمة المؤسسية  2333أصدرت لجنة بازل للإشراف على البنوك في شهر سبتمبر 
( كجز  من الجهود Enhancing Corporate Governance For Banking Organisations) للبنوك"

المستمر  للتطرق لمواضيع الإشراف البن ي، وقد ن طا لجنة بازل للإشراف البن ي للحصول على الخبر  
ممارسات  ن ية  يعتسر  أجلالإشرافية المجمعة من أعضائها وغيرهم والتي تمثلا في إصدار توجيه إشرافي من 

يد إ ا لم ت ن الحوكمة المؤسسية تعمل حسب لا   ن أن يعمل الإشراف    ل ج ومعقولة. حيثآمنة 
 فإن الم رفين في البنوك لهم مصلحة قوية في ضمان وجود حوكمة مؤسسية فعالة لها. وبالتاليالإرار المخطط 

 .في كل منظمة  ن ية

ول مواضيع محدد ، حيث تم فيها الةكيز على أمية الحوكمة عمل ح أوراقلجنة بازل عد   أصدرتوقد 
، صفحة 6008)دمش و اسحق أ و زر،  حسب ما جا ت  ه دراسة  الأوراق وت مل هذهالمؤسسية 

 :على ما يلي (66

 (،2333مبادئ إدار  مخارر معدل الفائد  )سبتمبر (2-ب

(OCDE) منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية مبادئ 

ضمان وجود 
أساس لإطار 
فعال لحوكمة 
المؤسسات

حقوق المساهمين 
والوظائف 

الرئيسية لحقوق 
الملكية

المعاملة المتساوية 
للمساهمين

دور أصحاب 
المصالح

الافصاح 
والشفافية

مسؤوليات 
مجل  الإدارة
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 (،2333دسين شفافية البن  )سبتمبر (6-ب
 (،2333إرار لنظم الرقا ة الداخلية في المنظمات البن ية )سبتمبر (8-ب
 ،(2333مبادئ إدار  مخارر الائتمان )ماي  (4-ب

الاسةاتيجيات والأساليب الفنية والتي تعتبر أساسية أن  (2، صفحة 6003) حداد،  دراسة وقد  ينا
 : نذكر منها عد ،تعليمات وإرشادات للحوكمة المؤسسية السليمة داخل الجهاز المصرفي تت ون من 

 ،ضع موا يق شرف  ين المؤسسات لتحقيق وتطبيق التصرفات الجيد   ين هذه المؤسساتو  (.02)

 ،سة بم اركة ومسامة الأفراد فيهاوضع اسةاتيجية للمؤس (.06)

 ،ز اضا  القرار  ين أفراد المجلسدديد وتوزيع المسؤوليات ومراك (.08)

 ،الداخلي والخارجي وإدار  مستقلة إيجاد نظام يتضمن مهام التدقيق (.04)

 ،ومدققي الحسابات الإدار ين مجلس د صيغ وآليات تبين نوع وش ل التعاون  إيجا (.02)

 ،العليا( الإدار كبار المسامين و إيجاد نوع من المراقبة لمراكز المخارر مثل ) (.02)

 .الموظفين وأتطبيق العدالة والمساوا  عند توزيع الحوافز المادية والإدارية سوا   ين المديرين  (.06)

 علومات المناسبة.الم ضمان توفير وتدفق  (.03)
 

 الدولية التمويلمبادئ مؤسسة  .ج

قواعد ومعايير عامة تراها أساسية  6008للبن  الدولي في سنة  وضعا مؤسسة التمويل الدولية التا عة 
لدعم الحوكمة المؤسسية في المؤسسات على تنوعها، سوا  كانا مالية أو غير مالية، و ل  على مستويات 

 كالتالي:  (802، صفحة 6020)رزق،  تطرق إليهاأر عة 

 ،الممارسات المقبولة للح م الجيد (02)

 ،خطوات إضافية لضمان الح م الجيد الجديد (06)

 ،إسهامات أساسية لتحسين الح م الجيد محليا (08)

 القياد  الجيد . (04)
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 المتعلقة الممارسات ضلأف لتطبيق لمالعا مستوى على للحوكمة الرئيسية المراجع الذكر السا قة المؤسسات تعتبر
 .هاقبل نم المعد  الحوكمة  ضوا ط التقيدتعمل المؤسسات على  محلية، مرجعية دولة ل ل هأن إلا بالحوكمة

 

 :يةالمؤسس حوكمةلل قيمالبادئ و الممصفوفة  .2-5
 أصحاب يواجهها التي المحتملة سيناريوهاتلا عرضل التالية المصفوفة )د. سوليفان،  دون سنة ن ر(قدم 
 ومستوى ؤسساتالم حوكمة مستوى على ضعيفة أو قوية مؤسسية  يئة وجود حالة في ،ؤسساتبالم المصالح
  نا  في قدو  ت ون أن على يساعدها توجها ؤسسةالم لقيادات يقدم منها سيناريو وكل .عمالالأ وقيم مبادئ
 مؤسساتلل الرشيد  الحوكمة ممارسات في رائد و  والقيم، لمبادئبا تلتزم مؤسسة

 ؤسساتالم حوكمة وقيم مبادئ مصفوفة(: 2-1)رقم جدول 

 
 ؤسساتالم لحوكمة المؤسسي الإطار

 قوى ضعيف

 الأخلاقية الأطر
 والقيم بالمبادئ تلتزم مؤسسة  نا  على الةكيز المؤسسي الفساد على التغلب على الةكيز ضعيفة

 العملية الخبرات أفضل ن ر على الةكيز ؤسساتالم حوكمة أرر دسين لىع الةكيز قوية

 (4)د. سوليفان،  دون سنة ن ر، صفحة  :المصدر
 

 :الحوكمة المؤسسية أهدافية و أهمدوافع،  .3

 :المؤسسيةالحوكمة  دوافع .3-1

مركز أ و ظبي )حسب و  ،أن تجني ثمارها  ن للمؤسساتللحوكمة المؤسسية العديد من المزايا والمنافع التي  
 :للحوكمة ضوا ط وجود يستدعى مما المعاصر  ؤسساتالم بهما تتميز ميزتان هناكفإن  (6028للحوكمة، 

 وإدارتها ؤسسةمل ية الم  ين بالفصل تتميز الحديثة ؤسساتالم أن حقيقة :الأولى الميزة. 
 صغار المسامين حساب على المسامين كبار  ه يتمتع الذي النفو  :الثانية الميزة. 

 تقوم الإدار  بأن ؤسسةالم في المصالح صحابلأ يضمن رقابي نظام وضع إلى الدول الميزتان هاتان دفعا
            .المسامين كبار تسلط من المسامين صغار النظام هذا يحمي الذي الوقا في ،وجه أفضل على بمهامها
 تنفيذية وإدار  مسامين من ؤسسةالم في المعنية الأرراف جميع عمل يضبط نظامك ؤسساتالم حوكمة أتا ثم، ومن
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لحوكمة ازايا م لىإتطرق تم ال )مركز الم روعات الدولية الخاصة،  دون سنة ن ر( بحيث أنه في تقرير .إدار  ومجلس
 : في ةمثلتوالمالمؤسسية 

 :للمجتمع مزايا .أ
 المستدامة والتنمية الاستثمار ت جع. 
 الفساد دارب.  
 التنافس ت جع.  
 والا ت ار الإنتاجية زياد  على ت جع. 
 فا   العمل على ت جع  . 
 مستقر  المالية الأسواق تجعل.  
 المال أسواق يتنم. 
 ولةوالد عمالالأ أصحاب  ين بال فافية تتمتع علاقات قيام على ت جع. 

 :والمستثمرين مؤسساتلل مزايا .ب
 ؤسساتالم أدا  دسن. 
 المال رأس ت لفة من تقلل. 
  السمعة يتقو. 
 الاسةاتيجية دسن.  
 المصلحة أصحاب  ين قوية علاقات تبني. 
 المستثمرين حقوق دمي. 
 المخارر أ ر ضفلم. 
 السيولة تزيد. 

الحوكمة  إلىن أسباب الحاجة أ (6006) ن حيدر  ن درويش،  يرى لما للحوكمة من مزايا وانطلاقا وعليه
 المؤسسية تتمثل فيما يلي: 

      متطلبات المؤسوووووووسوووووووات الاسوووووووتثمارية العالمية تسوووووووتدعي مسوووووووتوى عال من الحوكمة المؤسوووووووسوووووووية  (.02)
 ،حتى تقبل توجيه استثماراتها
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 دفع السلطة استخدام وإسا   الإدار سو   عن الناتج المالي والتعثر الإفلاس حالات حدوث (.06)
 ،مصالحه لحماية الإجرا ات لاضا  للضغط على الم رعين العام الجمهور

 محل العامة المؤسوووسوووات سووولامة أوضووواع ت فل معايير وضوووع اسوووتدعى الخصوووخصوووة إلى التوجه (.08)
 ،التخصيص

 ع،المجتم أفراد لمصوووووووالح حماية بما يحقق المهن وسووووووولوكيات آداب جوانب الاهتمام إلى الحاجة (.04)
 ،والسلامة والصحة البيئة قضايا مثل المجتمع من عديد  تمس شرائح التي القطاعات في خصوصا

 م وووووةكة قواعد تبني على من قدراتهم يضوووووعلم الذي الأمر الأسوووووهم، حملة من ال بير العدد (.02)
 ،أدائها ومراقبة المؤسسة عمل لتنظيم

 توارؤ احتمال من ؤسوووسوووةبالم  ات الصووولة الأخرى والأرراف المسوووامين صوووغار حقوق حماية (.02)
 ،الباقي حساب على الخاصة لتحقيق مصالحهم الإدار  مع المسامين كبار

 المصووووالح أصووووحاب أمام والمديرين التنفيذيين الإدار  مجلس لمسووووؤولية الواضووووح التحديد غياب (.06)
لط  ين المهام والمسوووووووووووؤوليات عدم الخ إلىفي دراسوووووووووووته  (6003) الرحيلي،  ، بحيث ددثوالمسوووووووووووامين

 ،ومسؤولياته الإدار  ومهام مجلس الخاصة بالمديرين التنفيذيين

 .المحاسبي والتطبيق الف ر أمراض انت ار (.03)
 

  :الحوكمة المؤسسية أهمية .3-2

   كفاو ل   زياد    ؤسووووسوووواتالم عمل واللازمة لحسوووون الضوووورورية العمليات أهم من ؤسووووسوووواتالم حوكمة تعد
ويل محلية ، بما   نها من جذب مصووادر تمالأسووواق تعظيم قيمة المؤسووسووة وتدعيم تنافسوويتها فياسووتخدام الموارد، و 

لضووووومان دقيق والتعهدات و  اتلتزامبالإللوفا   وكذل فيها،  الإدار ودولية وعالمية للتوسوووووع والنمو، وتأكيد نزاهة 
 .واقتصادي سليم قانوني    ل المؤسسات لأهدافها

المؤسسات عبر  لاث  حوكمة أمية (606، صفحة 6026)عبد الوهاب محمد حسن، دراسة  أ رزتبحيث 
 محاور رئيسية تتمثل في: 
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 :التالي النحو على الاقتصادية يةالأم تفصيل   ن :المؤسسات لحوكمة الاقتصادية يةالأهم .أ
  :المؤسسات مستوى على (2-أ

  ؤسووووسوووواتالم حوكمةفإن  (Kambil, Victor, & Kwan, 2006)حسووووب 
 اإلتزام تمثل ولا ش لية أو إجرائية رقا ية  عمليات ترتبط لا فهي،  اتها حد في هدفا تعد لا

 تهدف ما إن  ل ،معينة إدارية سوووولوكيات مراعا  أو بملاحظة أو محدود  بإرشووووادات دقيقا
 :هو الأمر حقيقة في إليه
 .للمؤسسة التنافسي  الأدا دسين (.02)
 .الأموال رؤوس على الحصول ت اليلم ضفيل (.06)
 .تهاإدار  عملية وتعزيز المخارر ضفيل (.08)
 .المؤسسة لأسهم السوقية القيمة ارتفاع (.04)
وكمة المؤسوووووسوووووية أمية الح أنفي دراسوووووته  (6006) نصووووور علي و شوووووحاتة، ضووووويلم وي

 تي:تتجلى فيما يأ بالنسبة للمؤسسات
رفع ال فا   الاقتصادية للمؤسسة من خلال وضع أسس العلاقة  منتم ن  (.02)

 ،والمسامين الإدار  ين مديري المؤسسة ومجلس 
تعمل على وضع الإرار التنظيمي الذي   ن من خلاله دديد أهداف  (.06)

 الإدار و  دار الإالمؤسسة وسبل دقيقها من خلال توفير الحوافز المناسبة لأعضا  مجلس 
 ،فيذية ل ي يعملوا على دقيق أهداف المؤسسة التي ترعى مصلحة المسامينالتن
الانفتاح على أسواق المال العالمية وجذب قاعد  عريضة من  إلىتؤدي  (.08)

 ،المستثمرين خاصة الأجانب لتمويل الم اريع التوسعية
المؤسسات التي تطبق قواعد الحوكمة المؤسسية  زياد   قة المستثمرين  ىدض (.04)

   القواعد تضمن حماية حقوقهم.  لأن تل
    

  :والمستثمرين الأسهم حملة مستوى على (6-أ
  وكمةإن لحفي كتا ه ف (Wheelen & Hunger, 2012) ما جا   هحسووووووب    

 حوكمة وفرت إ  ،المرتقبين والمسووووووتثمرين الأسووووووهم لحملة بالنسووووووبةكبير   أمية ؤسووووووسوووووواتالم
 :أجلمن  الطمأنينة من ملائم قدرعلى ت ضمانا ؤسساتالم

 ،الاستثمارات على مناسب عائد دقيق (.02)
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 ر،الاستثما على المةتبة المخارر درجة انخفاض (.06)
 حقوقهم، على والمحافظة الأسهم حملة قيمة تعظيم (.08)
 .والإشراف المتا عة إجرا ات دسين (.04)

أمية الحوكمة المؤسوووووسوووووية  أنسوووووته في درا (6006) نصووووور علي و شوووووحاتة، ويضووووويلم 
 :تتجلى فيما يأتيللمسامين  بالنسبة

 ،تساعد على ضمان الحقوق ل افة المسامين (.02)
المؤسوووووووسوووووووات والوضوووووووع المالي والقرارات الجوهرية  أدا الإفصووووووواح ال امل على  (.06)

العليووا، يسوووووووووووووووواعوود المسووووووووووووووووامين على دووديوود المخووارر المةتبووة على  الإدار المتخووذ  من قبوول 
 ،ر في هذه المؤسساتالاستثما
 ن عي ووي )بحيث توصوولا دراسووة  ؤسووسوويةالتطبيق السووليم لقواعد الحوكمة الم  (.08)

 السووووووهم، أدا  دسووووووين يسوووووواعد فيأن التطبيق السووووووليم للحوكمة  إلى (6020و سووووووامي، 
 المؤسسات  قدر  زياد  إلىويؤدى  الأسهم وحملة المستثمر لدى ويولد الثقة الربحية وتعظيم
 في ال ووووووفافية من المؤسووووووسووووووات هذه  ه تتمتع لما نظرا الطويل جلعلى الأ المنافسووووووة على

 .  المؤسسة عمليات جميع في المالية والمراجعة معاملاتها وإجرا اتها المحاسبية،
 

 :المال رأس أسواق مستوى على (8-أ
 يد ج معايير تبني أن حيث ،المال رأس أسوووواق لت ووومل ؤسوووسووواتالم حوكمة أمية تمتد
  لمعاييرا تل  تطبيق أن إ  ،المال رأس أسوووواق إلى فوائده تمتد أن   ن ؤسوووسووواتالم لحوكمة
 :يعمل على سوف
 ،والأجنبية المحلية الاستثمارات جذب على القدر  زياد  (.02)
 ،السيولة من عالية درجة ودقيق الأزمات عن الناشئة المخارر ضفيل (.06)
 ،مم ن حد أدنى إلى تقليصها أو الداخلي التداول عمليات منع (.08)
 .الإدار  وسو  والفساد التلاعب حالات وك لم وال فافية الإفصاح تعزيز (.04)

 

 :كله الاقتصاد مستوى على (4-أ
   ين و يق ارتباط وجود إلى في دراسوووووووووته (86، صوووووووووفحة 6008)ميللسوووووووووتاين، تطرق 
 حوكمة ضوووووعلم عن الناجمة كلفالم وووووا ،  لد أي في الاقتصووووواد ونظام ؤسوووووسووووواتالم حوكمة

 في مثلةمت  ل  من  عدأ إلى تمتد وإنما ،الاسووتثمارات ف وول إلى فقط تعزى لا ؤسووسوواتالم
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فقدان مصووووووووداقية النظام الاقتصووووووووادي ك ل، وعليه فالحوكمة المؤسووووووووسووووووووية تمثل حلا مقبولا 
  ل افة الأرراف  ات الصلة، بحيث تعمل على:

 ،ى رأس المالوضفيل ت اليلم الحصول عل الأدا دسين  (.02)
 السوقية للسهم على المدى الطويل، تعظيم القيمة (.06)
استقرار واستمرار ن اط المؤسسات التي تعمل دا ظل الحوكمة المؤسسية  (.08)

 بالفائد  على الاقتصاد    ل عام، مما يعود
 ،الاقتصادية للموارد كفا   أكثر ضصيص (.04)
 الداخلة التدفقات حجم وزياد  لأموالل الخارجة التدفقات حجم تقليص (.02)

 ،منها
 .عنها الناشئ الفساد حالات وتقليص الخصخصة  رامج إدار  دسين (.02)
 

 القانونية يةالأهم .ب
  تتمثلية القانونية للحوكمة المؤسوووسوووية الأمفإن  (3، صوووفحة 6003)الم وووهداني، حسوووب دراسوووة 

       المسووووووتفيد  الأرراف كافة بحقوق الوفا  على تؤسووووووسوووووواالم حوكمة إليها تسووووووتند التي المعايير قدر  في
 لعمل لمنظمةا والمعايير القوانين وتعد,  وغيرهم والعاملين والمقرضوووووين الأسوووووهم حملة مثل ؤسوووووسوووووةالم في
  العمود( قيةوالتدقي المحاسوووووبية والمعايير المالية الأسوووووواق وقوانين ؤسوووووسووووواتالم قوانين مثل)  ؤسوووووسووووواتالم

 لمهتمةا الأرراف  ين العلاقة المعايير و القوانين تل  تنظم إ ,  ؤسوووووووسووووووواتالم حوكمة لإرار الفقري
 نأ إلى الصووودد هذا في  (6، صوووفحة Luigi ،2336) وي وووير,  كله بالاقتصووواد والمعنية ؤسوووسوووةبالم

  تنظيم في سووووووواسالأ حجر تمثل ؤسوووووووسوووووووةالم في المعنية الأرراف كافة  ين للعقود المختلفة الأشووووووو ال
 أمية وتأتي هذا منهم ررف كل حقوق ضووومان على يعمل الذي بال ووو ل  ينهم التعاقدية العلاقات
 في: القانونية الناحية من ؤسساتالم حوكمة
 المستفيد  الأرراف بحقوق الوفا  ضمان، 
 التي لسلبيةا الممارسات عن تنتج أن   ن التي التعاقدات تنفيذ سلبيات على لتغلبا 
 .ةللمؤسس المنظمة الأساسية والنظم والقرارات القوانين أو المبرمة العقود صيغ  تنته

 

  :الاجتماعية يةالأهم .ج
 :وت مل
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 المصلحة أصحاب كافة حقوق حماية، 
 للمؤسسة الاجتماعية المسؤولية تأكيد. 

    لفسوووواد الداخليتها لمحار ية في كمة المؤسووووسووووو الحأمية  (2، صووووفحة 6002)ميخائيل، ت دراسووووة ظهر كما أ
سووتقامة الاة و يداضوومان النزاهة والحيلا يتم إلا  ، وهذا  في المؤسووسووات وعدم السووماح  وجوده أو عودته مر  أخرى

بحيث تعمل على  ،حتى أدنى العاملين فيها لتنفيذييناوالمديرين  الإدار  د ا من مجلس  ةل افة العاملين في المؤسووسوو
دم ار ة الانحرافات وعمح، و وجود أية أخطا  عمديه أو انحراف متعمد كان أو غير متعمد ومنع اسوووووووووووووووتمراره تفادي

ة التي أدني قدر مم ن باستخدام النظم الرقا ي إلىلأخطا  لتقليل هذه الإجرا ات  ما ينتج عن ،السماح باستمراره
بحيث تعمل  ،المحاسوووووووبة والمراقبة الداخلية دقيق الاسوووووووتفاد  القصووووووووى من نظم ، و تمنع حدوث مثل هذه الأخطا 

ة من الاستقلالية م على أعلى درجنهدقيق أعلى قدر من الفعالية لمراقبي الحسابات الخارجيين والتأكد من كو على 
فاق نلية الادقيق فاع إلى، بالإضووووووافة أو من المديرين التنفيذيين الإدار وعدم خضوووووووعهم لأية ضووووووغوط من مجلس 

 بالإنتاج.نفاق ور ط الا

 في ال  ل الموالي:أمية حوكمة المؤسسات في كتا ه  (6002)الخضيري، ولخص 

 المؤسسات(: أهمية حوكمة 3-1الشكل رقم )

 
 (23، صفحة 6002)الخضيري، : المصدر

 

  :الحوكمة المؤسسية هدافأ .3-3

 لأهدافا حقيقته في يع س والذي المطبق الحوكمة نمو ج باختلاف ؤسووووووووسوووووووواتالم مةحوك أهداف ضتللم
  المتحد  الولايات ثلم  لدان ففي العالم دول مختللم في معها المرتبطة الأرراف تنوع و المؤسسة لن ارات الضمنية

أأهمية الحوكمة في المؤسسا  

محاربة 
الفساد 
الداخلي

ضمان 
النزاهة 
والحيدة

تحقيق 
السلامة 
والصحة

تحقيق 
ة الاس تقام
ومنع 
الانحراف

تقليل 
الأخطاء 
والقصور

تحقيق 
فاعلية 
المحاس بة
الداخلية

تحقيق 
فاعلية 
التدقيق
الداخلي
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 الأمد في قيمةال وتعظيم المسوووووووامين حقوق حماية إلى ؤسوووووووسووووووواتالم حوكمة تهدف المتحد  الممل ة و الأمري ية
 المصلحة حابأص من الآخرين حقوق حماية إلىواليابان  ألمانيا في ؤسساتالم حوكمة تهدف المقا ل وفي ،الطويل

 عليهو  الأسووووووهم حملة عن أمية تقل لا أررافا تعد والتي ،الدائنين سوووووويما ولا( الأسووووووهم حملة حقوق جانب إلى)
 رفاهية تعزيز أجل من عليها الإشوووراف و الإدار  لرقا ة ار الإد مجالس ت وووجيع إلى هنا ؤسوووسووواتالم حوكمة تهدف
      المجال تسوووووعي فقد  ل  ومع .العامة والرفاهية والعاملين الأسوووووهم حملة رفاهية فيها بما ؤسوووووسووووواتالم تل  اقتصووووواد

  اتها ؤسووووسووووةالم مصوووولحة حدود خارج وأميته أهدافه لتمتد  كره سووووبق مما لأكثر ؤسووووسوووواتالم حوكمة تطبيق في
     زيدبم الجانب هذا تناول يةالأم من فإنه المجال هذا وفي الآخرين المصوووووولحة أصووووووحابو  الأسووووووهم حملة صوووووولحةوم
 (266، صفحة 6026)كواشي، . ؤسساتالم حوكمة أهداف إ راز خلال من و ل  والتحليل البحث من

ها ومبادئالمؤسووسووية ضوووا ط الحوكمة المؤسووسووات لمن تبني  الهدفأن (262، صووفحة 6003 وومري، )اليرى 
 في:تمثل ي

  ، نا  وتقوية المسا لة والمصداقية وال فافية (02)
 والعاملين والمجهزينالأسوووووهم سووووولامة البيانات والمعلومات بهدف حماية المسوووووامين أو حملة  (06)

  ،المراقبين وكذل  والزبائنالمصالح  أصحابوالذين هم 
 زياد  سووووووعر عن رريق ؤسووووووسوووووواتزياد  القيمة السوووووووقية لثرو  مال ي هذهس المؤسووووووسووووووات والم (08)

 دي إلىؤ  ين العائد والمخارر  ما ي عن رريق حسووووون المبادلة الأقصوووووىالحد  إلىفي السووووووق      السوووووهم
 تنافسية،دقيق ميز  

  يز  تنافسيةدقيق م ورها فيالسوق المالي والاستثمار والنمو الاقتصادي و ل  لد استقرارية  (04)
 ،تثماراتهالاسدقيق أساس القيمة  إلىوهذا بالنتيجة سيؤدي  ؤسساتالم ودقيق المنافسة  ين

وما لنزاهة اكذا و الأسووووووووواق تطوير  قافة قيم السوووووووولوك المهني والاخلاقي والذي تعتمد عليه  (02)
 قتصاد،لااية ما ينع س إيجابا على للمؤسسات والأسواق المل الثقةإعاد  يلعبان دورا حيويا ومهما في 

 لمؤسوووسوووياالهي ل المؤسوووسوووات، وتوفر القرار داخل  باضا ح القواعد واللوائح الخاصوووة يتوضووو (02)
 ه،لالوصول لتحقيق الهدف المرسوم  الذي يتم من خلاله دديد أهداف هذهس المؤسسات وكيفية

 أجلمن     رأس المالوبالنتيجة تسوووووووووواعد على تعظيم كفا الأدا دقيق الرقا ة على كفا    (06)
هم المصووارف والمؤسووسووات  رأس المال )مال ي الثرو ( وكذل  الممولون )الذي أصووحابدقيق مصووالح 

  ،ساتالمؤسفي جميع  حتمية نجاح تطبيق الحوكمة إلىخرى( وهذا بالضرور  سيؤدي المالية الأ



ة   رب  ظ  ات  الن  ي  دب  ة   الأ  ة  وا داء المو سس  ي  لحوكمة  المو سس 
ل

  I  - طار كري   الأ 
لح  الف 

ل
ة   وكمة   ي   المو سس 

  
 

  

ات  الحوكمة  على  لي 
 
ر ا ث  داءا  ة   الأ  رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    38 

 

   ؤسوووووووسووووووواتهس المهذ دقيق عمق الوسوووووووائط المالية والمعنوية عن رريق الحماية للمسوووووووامين في (03)
    ل افة المسووووووامين سوووووووا  كانوا موارنين وأن يسووووووهل لهم ممارسووووووة حقوقهم وكذل  تأدية معاملة مت افئة

السليم في الوقا المناسب عن كافة الموضوعات المهمة  بالإفصاح أو أجانب ومع ضمان قيام المؤسسة
 ،لمل يةوحقوق ا ،والأدا  المالي،بما في  ل  المركز  بالمؤسسة، المتعلقة
الة والرقا ة الفعللمؤسووسووة، من كل  ل  هو ضوومان التوجيه والارشوواد الاسووةاتيجي  الأهمو  (03)

 أمام المؤسسة. عن مسؤوليته الإدار ومحاسبة مجلس  ،الإدار لمجلس 
        امة الغرضفي إرار التنمية المسووووووووتد (23)وأندرو و شوووووووو ولين وف،  دون سوووووووونة ن وووووووور، صووووووووفحة  ويضوووووووويلم

 من الحوكمة المؤسسية فيما يلي:

 رائفة على للتطبيق قا لة ؤسساتالم حوكمةف تياوالاقتصادللمؤسسات ز التنافسية يتعز  (02)
 أسهمها المطروحة الجنسيات المتعدد  ال برى ؤسساتالم على تقتصر لا فهي ،ؤسساتالم من واسعة
المؤسوووووسوووووات  فيها بما ؤسوووووسووووواتالم أنواع مختللم إلىالأسوووووهم،  ل الإفاد  تتعدى  أسوووووواق كبريات في

 قدرتها على والحفاظ الاستدامة  نا  إلى الساعية العائلية ؤسساتالم إلىوالمتوسطة، بالإضافة  الصغير 
 ،التنافسية

 الأسواق فيكبير )خاصة  تركيز هناك ي ون أن ينبغيبحيث الأسواق  إلىجلب الاستقرار  (06)
 ملائم،   وو ل تطبيقها ضوومان إلى السووعيو  القائمة ؤسووسوواتلما حوكمة آليات تعزيز على (الصوواعد 
 ،السوق في اللاعبين ل ل وإنفا ها

 لحوكمة الإجباري النظام مقا ل في الطوعي النظام حول الجدل اسووووووتمرار من الرغم على (08)
مما يخلق  ،ؤسووووسوووواتالم حوكمة آليات تطوير عملية في لإدماجعلى المؤسووووسووووات ا ينبغي ،ؤسووووسوووواتالم

 للآليات، الفعال تطبيقالو  قيمة لآرا  هائلة فرصا ويوفر بالمل ية اشعور للمؤسسة 
 لحوكمة قيمة أنظمة خلق شوووووأنه من القانونية والمؤسوووووسوووووات الأسووووواسوووووية الحقوق تعزيز إن (04)
 ،رفع من إم انية در  المخاررالأسواق وال استقراريةالمؤسسات،  تطوير في يسهم مما ؤسساتالم
 ،مؤسسةلل الداخلية الإجرا ات دسين مجرد من ثير   أوسع تطبيقات ؤسساتالم لحوكمة (02)

علاقات شووووفافة  المؤسووووسووووة، بحيث تعمل على  نا  فيها تعمل التي البيئة مع أيضووووا  ل تتعدى لتتعامل
 ،للبلاد المؤسسي يعمل على التطوير جع الاستثمار و ا يمم والدولة عمال ين مجتمع الأ

 حوكمة تعتبر المخارر، وإدار  فسووووووية،التنا ودسووووووين الاسووووووتثمار، اجتذاب إلى بالإضووووووافة (02)
 الأسووووووواق من ال ثير في والدولة عمالالأ مجتمع  ين العلاقة تغيير في أيضووووووا أسوووووواسووووووية ؤسووووووسوووووواتالم
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 الحر التبادل منها  دلا وتيسر والمحسو ية، المحابا  على القضا  في تساعد فبتبنيها لل فافية الصاعد ،
الخصوووووخصوووووة عبر  صووووولاح الم وووووروعات المملوكة للدولة وووووجع على إا يمموالح ومة  الخاص القطاع  ين
 ،جحةالنا
 الوظائلم، وخلق الاقتصوووادي، للنمو متين أسووواس  نا  على ؤسوووسووواتالم حوكمة تسووواعد (06)

 وتسوووهيل الاسوووتثمار، اجتذاب على للدول بمسووواعدتها و ل  الفقر، من للحد الخاص القطاع وقياد 
 ،المسامين صغار حقوق وحماية فسية،التنا وزياد  الفساد، فرص وتقليص المؤسسي، الإصلاح

 بموارن مرتبط أولهما ،ؤسساتالم حوكمة  ه تقوم الذي للإصلاح المحركات من نوعان هناك (03)
 الاسوووووتثمار، عن والدول ؤسوووووسووووواتالم  بحث يرتبط اسوووووتباقي فهو الثاني النوع أما يار،نهوالإ الف ووووول
 كلا كان وقد .والدولية الإقليمية الأسووووووواق إلى النفا  واكتسوووووواب التنافسووووووية، دسووووووين إلى والحاجة
 .الماضي العقد خلال ؤسساتالم بحوكمة الاهتمام ازدياد ورا  المحركات من النوعين

 

 :الحوكمة المؤسسية آلياتو  قارباتممقومات،  .4

 يةؤسسالم للحوكمةالأساسية  المقومات .4-1
 أساسية مقومات لمؤسسية أر عةا فإن للحوكمة (66-62، الصفحات 6006) ن درويش، حسب دراسة 

 :هي

 القانوني: الإطار .أ
 المعنية الأسوووواسووووية الأرراف من ررف كل المسووووامين واختصوووواصووووات حقوق دديد عن المسووووؤولالإرار  وه

 سوويةالرئي ولجانه الإدار  الفرد ومجلس والمسوواهم للمسووامين العمومية والجمعية المؤسووسووين خاصووة بالمؤسووسووة و صووفة
 تل  الاختصووواصوووات، وتجاوز المسوووؤوليات في والتقصوووير الحقوق هذه عقوبات انتهاك وكذا الحسوووابات، ومراقب
        الحوكمووة، إجرا ات تطبيق مراقبووة بهووا المنوط الجهووة الح وميووة للحوكمووة القووانوني الإرووار يحوودد أن يجووب كمووا
 نظام عن حينئذ لن يختللم لأنه لها، داخليا ناشوووأ واعتباره للمؤسوووسوووات   امله الحوكمة نظام أن يةك يجب ولا

 والاحتيال  الغش  من  أمان  صووومام ليسوووا  الداخلية  فالرقا ة  الحوكمة، أهداف  يحقق ولن  الداخلية الرقا ة
 .المؤسسات مراقبة  قوانين الإتجار على أدلة توجد وأنه المؤسسات، خاصة في

 المؤسسي: الإطار .ب
لسوووق  العامة الهيئة مثل المؤسووسووات، لعمل المنظمة الرقا ية ؤسووسووات الح وميةالم يتضوومن الذي الإرار وهو 
دون  للمؤسوووووسوووووات المسووووواند  الح ومية غير الرقا ية والهيئات والهيئات المركزية والبنوك للدولة المالية والرقا ة المال،
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 وكذل  المسووتهل ، جمعية حمايةك المعنية الأهلية والجمعيات المعنية والعلمية المهنية الر ح كالجمعيات اسووتهداف
الائتماني  والتصووونيلم والمحاما  والمراجعة المحاسوووبة وم اتب مثل مؤسوووسوووات للر ح الهادفة الح ومية غير المؤسوووسوووات
 أمية كالجامعات العلمية المؤسسات يقل دور ولا وغيرها، المالية الأوراق في الوسارة ومؤسسات المالي والتحليل

       تقوم جميع أن وينبغي  قافتها، ون وووووووووور الحوكمة نظم تطوير عب  عليها إ  يقع المؤسووووووووووسووووووووووات تل  دور عن
 .عامة القومي والاقتصاد المؤسسات صالح أجل من وشفافية ونزاهة وأمانة   فا   بأدوارها المؤسسات هذه

 :التنظيمي الإطار .ج
 واختصوواصووات أسما  عليه موضووحا لها التنظيمي والهي ل الأسوواسووي للمؤسووسووة النظام ما: عنصوورين يتضوومن 
 .المديرين التنفيذيين واختصاصات أسما  وكذل  الإدار  مجلس ولجان وأعضا  رئيس

 :والاجتهاد والجد الانضباط روح .د
 المسوووامة على فيها العاملين جميع ت وووجيع وي ون  ل  عن رريق للمؤسوووسوووة، المصووولحة العامة على الحرص

 الحوكمة   قافة   ن وور  و ل   التنافسووية  وقدراتها  قيمتها  تعظيمو  أدائها دسووين في   امل الإم انات الفعالة
  ر إلى الأرراف جميع سوووووفينة هي المؤسوووووسوووووة منطلق أن من الإم ان  قدر تفعيلها على المؤسوووووسوووووة، والعمل في

 .التنافسية قدراتها دسين على والعمل سلامتها على الحرص مصلحة الجميع ومن الأمان،
 

 يةسسالمؤ  وكمةالح مقاربات .4-2
في زياد  كفا    ؤسساتحوكمة الم إلىالهدف المسند  أن إلى (38، صفحة 6026 - 6022)مفروم، أشار 

 ؤسساتو ل   تم ينها من خلق المزيد من القيمة وتعظيم الثرو . ولقد تبنا النظريات المفسر  لحوكمة الم ؤسسةالم
 Gérard Charreauxاين الموجود  ينها   أن توزيع هذه القيمة، وفي مقال ن ره هذا الهدف بالرغم من التب

 .ؤسساتالذي ددث عن المقار ة التأديبية والمقار ة المعرفية لحوكمة الم 6006سنة 

 المقاربة التأديبية:  .أ
تمد عضووووووووووومن منطق المبدأ التأديبي حيث تعظيم خلق القيمة ي ؤسوووووووووووسووووووووووواتتندرج المقار ة السوووووووووووائد  لحوكمة الم

بالأسوووووواس على حل الصووووووراعات المتعلقة  عدم تما ل المعلومات  ين مختللم الجهات الفاعلة في المنظمة، وضوووووومن 
 هذه المقار ة يتواجه نمو جان ما:

 النموذج المالي للمساهم:  (2-أ
عطي ت والمسوويرين،مين المسووا يار يحصوور العلاقة فقط  ينفهو ت (6003)د لة و  ن عي ووي، حسووب دراسووة 

  الحفاظ على حقوقهم ضووووود أي محاولة انتهاك لرؤوس أجل وقانونية منكحماية شووووورعية  السووووولطة للمسوووووامين
 أموالهم من ررف المسيرين
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النظري  فالأسوواس (6026 - 6022)مفروم، وحسووب دراسووة ويسوومى أيضووا بالنمو ج الأنجلوسوو سوووني. 
  النظريوووووة الاقتصووووووووووووووووووواديوووووة ال لاسوووووووووووووووي يوووووة الجوووووديووووود  ونظريوووووة الوكوووووالوووووة لصووووووووووووووووووواحبيهوووووا إلىيعود  ج لهوووووذا النمو 

(Jensen & Meckling) لمجموعة من العقود  على أنها را ط ؤسووووووووسووووووووةحيث تعرف الم، 2362 سوووووووونة
 علاقة الوكالة  ين المديرين والمسامين.على تهيمن من خلاله 

 وتتمثل فرضيات وخصائص هذا النمو ج فيما يلي:

وبالتالي الدائن المتبقي، وهذا يعني أن للمساهم الحق  مؤسسةتبار المساهم المال  الوحيد للاع (.02)
ئر قيمة ارر الإفلاس وخساالحصري في توزيع الأرباح ول ن يجب من الناحية النظرية أن يتحمل مخ

 ،رأسماله
دا لتحقيق هالمدير أن يعمل جاهو خلق وتعظيم القيمة للمسامين وعلى  مؤسسةالهدف الرئيس لل (.06)

 ، ل 
صالح الفئة   ل ليس فيوجود عدم تما ل المعلومات  ين فئة المديرين وفئة المسامين وهذا التما (.08)

 ،الأخير 
ة منفعتهم ولون تعظيم دالتمتع الأشخاص بالرشاد  الاقتصادية وبالانتهازية وبالتالي فهم يحا (.04)

 .ال خصية
 

 والمسامين و ل  عندما يحاول المديرون اضا  قرارات وضمن هذا الإرار يظهر تضارب المصالح  ين المديرين
 دافع المصوولحة الذاتية على حسوواب مصووالح المسووامين، ومن هنا يتجلى الدور التأديبي للحوكمة بهدف تأمين 
اسووووووووتثمارات المسووووووووامين بالضووووووووغط على المديرين، وعن كفا   هذه المقار ة فإن الرهان المركزي لآليات الحوكمة 

يرها على خلق القيمة من خلال الضووغط على ت اليلم الوكالة التي يبررها سووعي الأرراف الفاعلة ي من في تأ 
 لتحقيق مصالحهم المتباينة. ؤسسةداخل الم

 وكأي نمو ج، فإن النمو ج المالي للمساهم لم يسلم من الانتقادات والتي   ن إجمالها فيما يلي:

       مسامين، خصوصا في ظل وجود صراعات لا يوجد تجانس  ين مصالح الفئات المختلفة لل (.02)
 ؤسساتالأقلية في رأس المال. وضمن هذا المنظور الواقعي، وفي الم أصحابية و غلبالأ أصحاب ين 

ال بير  التي تتميز  ةكيز رأس المال، فإن النمو ج المالي للحوكمة لا ش  يتجه نحو م اكل الصراعات 
 ،الفئتين المذكورتين من المسامين ين 

ى لى مستو ع ؤسسةالم أدا التأديبية للحوكمة من خلال نمو ج المساهم و  الآلياتالعلاقة  ين كفا    (.06)
 ،السوق ليسا دائما قوية

النمو ج المالي للمساهم "الأنجلوس سوني" ليس نمو جا عالميا، وبالتالي لا يسمح   رح هي ل  (.08)
 وعمل أنظمة الح ومة غير الأنجلوس سونية.
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  يما توسووووووووويع المقار ة التأديبية للحوكمة لت ووووووووومل ف إلىص النمو ج المالي للمسووووووووواهم أدت هذه الحدود فيما يخ
 المصلحة. أصحاب عد كل 

 المصلحة:  أصحابنموذج  (6-أ
     المصووووووووووووووولحة للحوكمة في تعميم نظرية الوكالة على الأرراف الم ونة للرا ط الم ون  أصوووووووووووووووحابيتمثل نمو ج 

ي، )د لة و  ن عي ووووووووووووووووحسوووووووووووووووب فة لجميع الأرراف المتعاقد . من جميع العقود، بحيث يتم منح هذه الصووووووووووووووو
لمواجهة السووووووولوكيات السووووووولبية  ،أفراد ومؤسوووووووسووووووواتيين(  )فالسووووووولطة مقسووووووومة على مجموع المسوووووووامين (6003

سوووات سوووالت وووريعية أو عن رريق حصووور المل ية في أيدي المسوووامين، فحوكمة المؤ  لحمايةباإما وهذا للمسووويرين 
        فقط كعنصووووووووووووووور لتأمين مسوووووووووووووووامات المال ين  ل ن بالموازا  كتأمين ل افة الصوووووووووووووووفقات المبرمة تظهر هنا ليس

نتيجة التعاقدات   ظل هذه الرؤية تظهر المؤسووسووة كحلقة وكآلية في،  ين المؤسووسووة و مختللم الأرراف الأخرى
 ف.راالأر خلق القيمة لجميع أجلمن  اتأو التحالف الجميع فهي إ ا نوع من الاداد التي تن أ  ين

    هذا النمو ج عبر التطرقإرار توضووووووووووووووويح  فيويدعى هذا النمو ج أيضوووووووووووووووا  نمو ج الأرراف الآخذ ، و      
        (6024) ن  ري ة و غضوووووووووووووووبان، وحسوووووووووووووووب . والتي مرت عبر مراحل لتنظيرهانظرية الأرراف الآخذ   إلى

.L )كل من    أعمال فإنه يعتبر Preston et T. Donaldson)  من أهم المقاربات التي شووووووووووووووو لا الإرار
 ى كما يلي:ظهور المقاربات الأخر  وتتطور  عدالنظري لنظرية الأرراف الآخذ ، لتست مل لاحقا 

.𝐋) مقاربة (1-2-أ 𝐏𝐫𝐞𝐬𝐭𝐨𝐧 𝐞𝐭 𝐓. 𝐃𝐨𝐧𝐚𝐥𝐝𝐬𝐨𝐧): 
.L)أشووووووووووووووار كل من  Preston et T. Donaldson)  أن المفاهيم التالية: الأرراف الآخذ ، نمو ج  إلى

الأرراف الآخذ ، نظرية الأرراف الآخذ ، تمثل مفهوما واحدا أختللم الباحثون في دديده لأسووووباب تتعلق 
   رت ز لأرراف الآخووذ  هو اقةاحهمووا لنظريووة تبا توجهوواتهم الف ريووة. إن أهم مووا قوودمووه البوواحثووان فيمووا يتعلق 

 مستويات دليلية هي: ( 08على  لاث )

: فالنظرية تقدم المؤسسة على أنها مجموعة متناسقة من المصالح الم ةكة التحليل الوصفي (.02)
 على خلق قيمة جوهرية. والتنافسية تعمل

: ل ونها أي النظرية توفر إرارا دليليا لدراسووووووة العلاقة  ين ممارسووووووات التحليل الأسلللللاسلللللي (.06)
 سة.جيد للمؤس أدا ودقيق المصالح  أصحاب

المصوووووالح وفق النظرية لهم مصوووووالح م وووووروعة في ظل الجوانب  أصوووووحاب: فالمعياريالتحليل  (.08)
لأخير ا ول نها فيالم ووووروعة لن وووواط المؤسووووسووووة، قد تتوافق أو تتعارض مع أهداف هذه الأخير ، 

   ن أن دمل قيم جوهرية تساهم في دقيق قيم للمؤسسة.
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.𝐓) مقاربة (2-2-أ 𝐉𝐨𝐧𝐞𝐬 𝐞𝐭 𝐀. 𝐖𝐢𝐜𝐤𝐬): 
.T)حاول كل من  Jones et A. Wicks)  دديد حقل تطبيق نظرية الأرراف الآخذ  2333سووووووووووووووونة   

 ( عناصر هي:04من خلال اقةاح دليل يرت ز على أر ع )

 .  ويؤ رون  قراراتهمعلاقات مع عد  أرراف آخذ  يتأ رون  للمؤسسة (.02)
 .افهاوأرر المؤسسة النظرية هذه العلاقات من خلال النتائج التي تفرزها على  تعالج (.06)
الم روعة للأرراف الآخذ  عبار  عن مجموعة من القيم الجوهرية لا   ن لأي قيمة  المصالح (.08)

 تهيمن على قيمة أخرى. فيها أن
 تهتم باضا  القرارات الإدارية. النظرية (.04)

.J)لل  النفوذ مقاربة (3-2-أ Frooman): 
.J)كانا النظر  التي ررحها  Frooman)  سوووووووووسوووووووووة مع الأرراف الآخذ  أكثر لعلاقة المؤ  2333سووووووووونة

العلاقات  ين الأرراف  إلى، فهو لم ينظر 2334سووووونة  (Freeman)تل  التي قدمها  واتسووووواعا منشمولا 
لاتجاه منهج متعدد ا وإنما وفقمسووووووتقلة عن  عضووووووها البعل،  العلاقات( )أيوفق نمو ج أحادي أين ت ون 

عل أو مع المؤسوووووسوووووة  ات را ع مةا ط، حيث يجعل من العلاقات سووووووا  مع الأرراف الآخذ   عضوووووها الب
   و سط نفو هم.رريق فرض  وحمايتها عندقيق مصالحهم  إلىيسعون من خلالها 

 :(Pesqueux) مقاربة (4-2-أ
 وجود نوعين من الأرراف الآخذ ، ما: إلى 6006فقد تطرق في دراسته المنجز  سنة  ( Pesqueux)أما 

بالمؤسووووووسووووووة ذين لديهم علاقة مباشوووووور  ال وهم الأعوانالمصوووووولحة التعاقدية:  أصووووووحاب (.02)
  إلخ. .... واسطة عقود رسمية، كالمسامين، الموردين، الزبائن، العمال منظمة

 نهم و الذين يحيطون بالمؤسووووووسووووووة،  و ثلون الأررافالمصوووووولحة المنت وووووور :  أصووووووحاب (.06)
 إلخ. .المحلية، المجتمع المدني... ، كالجماعاتعليها دون المساس بالنهج التعاقدي التأ ير

       إليهووووا  التطرقتم محوووواولووووة ودووووديوووودهووووا والتي الأرراف الآخووووذ    تعريلم المتعلقووووةإن هووووذه المحوووواولات       
 خلق القيمة. وعلاقتها  عمليةفيما سبق، إنما كان الهدف منها هو إ راز خصائص هذه الأرراف 

 

 : مؤسسةالمقاربات الرئيسية للرؤية المعرفية لل .ب
المقوواربات المعرفيووة للمنظمووة م ووانا للقرارات والتوودريووب وفي نفس الوقوا  (6026 - 6022)مفروم،  عتبري

 وت مل هذه المقاربات:ت نظاما للمهارا
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 :(𝐂𝐡𝐚𝐫𝐫𝐞𝐚𝐮𝐱) لمقاربة السلوكيةا (2-ب
                   موعة سووووووووووووووياسووووووووووووووي لمج ائتلاف تعتبرواقعية(  صووووووووووووووفة ) ؤسووووووووووووووسووووووووووووووةالمإلى أن   (𝐂𝐡𝐚𝐫𝐫𝐞𝐚𝐮𝐱) أشووووووووووووووار 

 التنظيمي.أو الأشخاص  وي أهداف مختلفة في حالة تعاون أو صراع وم ان للتدريب  دمن الأفرا

 :(𝐖𝐢𝐧𝐭𝐞𝐫 & 𝐍𝐞𝐥𝐬𝐨𝐧)المقاربة الاقتصادية التطورية  (6-ب
المعرفة  كمجموعة دينامي ية من ال فا ات، أي  ؤسوووووووووووووووسوووووووووووووووةالم فقد اعتبروا (𝐖𝐢𝐧𝐭𝐞𝐫 & 𝐍𝐞𝐥𝐬𝐨𝐧)أما 

 لاتجاهاضووووووووومن إجرا ات تنظيمية مت رر . إن الهدف من هذا  المةاكمالم تسوووووووووبة من خلال التدريب الجماعي 
ا على البقا  والت يلم تعتمد بالأسوووووواس على قدرته ؤسووووووسووووووة. فقدر  الموالاسووووووتمرارليس الر ح وإنما إراد  البقا  

 .على التعلم والا ت ار

 : (𝐇𝐚𝐦𝐞𝐥 & 𝐏𝐫𝐚𝐡𝐚𝐥𝐚𝐝) ى الموارد والكفاءات الأساسيةالمقاربة الاستراتيجية المبنية عل (8-ب
مجموعة من أقطاب ال فا ات عبار  عن  ؤسوووووووووووووووسوووووووووووووووةالم اعتبروا أن (𝐇𝐚𝐦𝐞𝐥 & 𝐏𝐫𝐚𝐡𝐚𝐥𝐚𝐝)في حين 

يرفضووووون فرضووووية  سووووةمؤسوووو. إن دعا  المقار ة المعرفية للمؤسووووسووووةلل التنافسوووويةالتنظيمية التي تعتمد عليها القدر  
ا  لعقلانية النفعية القائمة على تعظيم القيمة وتتبنى مفهوم العقلانية الإجرائية في دليل السوولوك التنظيمي واضا

لمعرفيووة تأ يرهووا على مختللم الأ عوواد ا إلىالقرار. وضووووووووووووووومن هووذا المنظور   ن تقييم الحوكمووة وإجرا اتهووا بالنظر 
ا بالبعد زالها في م وووو ل يتعلق بالسوووولوك وإنما يتعلق أيضووووعملية خلق القيمة لا   ن اختفلعملية خلق القيمة. 

المبت ر  حيث يؤدي رأس المال الف ري دورا معتبرا في خلق القيمة  ؤسوووووووووووسووووووووووواتلا سووووووووووويما في حالة الم المعرفي،
 المستدامة.

للحوكمة تدخل ضوووووومن منظور ضوووووويق نسووووووبيا لخلق  التقليديةهذا وقد ك ووووووفا دراسووووووات حديثة أن المقار ة 
يوي . وفي المقا ل تسووووولط الدراسوووووات الاسوووووةاتيجية الضوووووو  على الدور الحبحثهنها مقار ة تأديبية القيمة  ل  لأ

للمعرفة والمهارات وال فا ات  غية ت ووووووووووووجيع الا ت ار وكذا تعزيز الميز  التنافسووووووووووووية، فهي تعتبر ناقلات محتملة 
 لخلق قيمة مستدامة.

 

  :المؤسسات حوكمة آليات .4-3
        نه نوعية المعلومة المالية والمحاسوووووووووووووووبية المقدمة ومدى صووووووووووووووودقها ونزاهتها وتطا قها إن الم ووووووووووووووو ل الجوهري تعبر ع

         مع الحقيقة، وأيضوووووووووووووووا في وجود مي انز ات قادر  على ضوووووووووووووووبط ومراقبة صوووووووووووووووحة هذه المعلومات لتفادي الوقوع 
ة ضدم مصووووووووووووالح سووووووووووووواق  طريقفي عمليات الغش والتلاعب بهدف التأ ير على اتجاهات وقرارات المتعاملين في الأ

 أرراف معينة.



ة   رب  ظ  ات  الن  ي  دب  ة   الأ  ة  وا داء المو سس  ي  لحوكمة  المو سس 
ل

  I  - طار كري   الأ 
لح  الف 

ل
ة   وكمة   ي   المو سس 

  
 

  

ات  الحوكمة  على  لي 
 
ر ا ث  داءا  ة   الأ  رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    45 

 

 الم  لات معالجة في مهما دوراتؤدي  المؤسسات حوكمةفإن  (Charreaux, Mai 1996) حسب دراسة
المصووفوفة  خلال من فهايصوونالتي تم ت الآليات من مجموعة خلال من و ل  المؤسووسووات، هذه منها تعاني التي
 :التالي

 لآليات الحوكمة (Charreaux)(: مصفوفة 1-3ول )الجد

 أ ليا  غير محددة أ ليا  محددة 

 المتعمدة ال ليا 

 (المساهمين من مباشرة رقابة) الجمعية العمومية -

 ال دارة مجلس -

آ  الأجور نظام -  والمكافآ

 الرسمية الهيكلة -

 والخارجيين الداخليين المراجعين -

 النقابا  )الداخلية( -

)قةةانون   والتنظيميةةة القةةانونيةةة ئةةةالبي  -

 قانون العمل، قانون ا ،ؤسةةةةةسةةةةةالم

 (...ال فلاس

 الوطنية النقابا  -

 المس تهلكين جمعيا  -

 النظاميين الحسابا  مراجعو -

 أ ليا  تلقائية

 الثقة من رسمية غير ش بكا  -

 التبادلية الرقابة -

 المؤسسة ثقافة -

 الموظفين بين السمعة -

 دما الخ و السلع سوق -

 المالية السوق -

 العمل سوق -

 ال علامي المحيط -

 المجتمعي المحيط -

 (Charreaux, Mai 1996, p. 9) :المصدر

,Impavido &Hess) كما صوووووووونفها  آليات إلى (6026) روش و دهيمي ، حسووووووووب دراسووووووووة  (2003
 :يلي كما مختصر    ل الآلياتهذه  من كل تناول سيتم خارجية وأخرى داخلية حوكمة

 :المؤسسات لحوكمة الداخلية الآليات .أ
 اللازمة الإجرا ات واضا  المؤسوووووسوووووة، وفعاليات أن وووووطة على الداخلية المؤسوووووسوووووات حوكمة آليات تنصوووووب
 :تييأ ما إلى الداخلية المؤسسات حوكمة آليات تصنيلم و  ن المؤسسة أهداف لتحقيق

 :الإدارةمجل   (1-أ
 امجلس إدار  أي مؤسسة يهتم أساسالمؤسسات باعتبار أن  حوكمةالمحرك الأساسي لنظام  الإدار يعد مجلس 

طة العليا له السوول الإدار  رسووم السووياسووات العليا لأن ووطة المؤسووسووة، ومن ثم حماية حقوق المسووامين، فمجلس 
     الذي كلما كان مفصوووووولا زادت شووووووفافية المعلوماتفي شوووووو ل ومحتوى وتفاصوووووويل التقرير السوووووونوي للمؤسووووووسووووووة 

 أجل منأنه  (3، صوووفحة 6003)د. سووووليفان، بحيث يرى  حوكمتها،عن المؤسوووسوووة، ومن ثم زاد مسوووتوى 
 تتوفر أن يجب المؤسووسووات، إدار  مجالس وأعضووا  المال رأس أصووحاب  ين ناجحة فعالة علاقة على الحفاظ

  :ما يلي توافر يتطلب وهذا الفريقين،  ين الثقة من عالية رجاتد
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 والمودعين المال رأس صوووووووحابلأ جلي   ووووووو ل يوضوووووووحوا أن الإدار  مجلس أعضوووووووا  على يجب 
 .مادي قرار أي اضا  سبب الرئيسيين
  بلق من والمحاسووووووووبة قراراتهم، عن المسووووووووا لة موضووووووووع في الإدار  مجلس أعضووووووووا  ي ون أن يجب 

 .والمراجعة للفحص أنفسهم يخضعوا بأن المسامين،
 نحو على التنفيذية الإدار و  ،الإدار  مجلس أعضا  قسبل من بالمساوا  المسامين كل يحظى أن يجب 
 .الخفية المصالح أو الانحياز عن  عيد عادل
 ونزاهة واستقامة   رف واجباتهم أدا  الإدار  مجلس أعضا  على يجب. 
  لإدارةا مجل تكوين  (2-2-أ

   من ممثلين يتم اختيارهم  يت ون الإدار مجلس  فإن (6026)عبد الوهاب محمد حسووووووووون،  دراسوووووووووةحسوووووووووب 
لمسوووووؤولية لذا فإن ا ،على تفويل الجمعية العمومية لتولي إدار  أمور المؤسوووووسوووووة  نا  من مجموعة من المسوووووامين

 يامن قام  ت وو يل لجان أو تفويل جهات أو أفراد آخرين للقإلس حتى و المؤسووسووة تبقى لدى المج النهائية عن
اللوائح السارية و  والنظم التي تضمن احةام المؤسسة للقوانين الآلياته، و ل  يفرض أمية وضعه أعمال بعل 

           مسووووووووووتندا في  ل الآخرينالمصوووووووووولحة  أصووووووووووحابها بالإفصوووووووووواح عن المعلومات الجوهرية للمسووووووووووامين و إلتزامو 
 .الإدار الموالي  ثل ت وين مجلس  وال  ل، معايير موضوعية لا ش لية فقط إلى

 الإدارةتكوين مجل  (: 4-1الشكل )   

 
 (USAID ", CIPE "& "HeGTA", 2014, p. 45 ") المصدر:

 

 

دارة   لس الأ  مج 
ل ق  مست 

أأعضاء غير تنفيذيين تنطبق عليهم 
كل حيث تش)معايير ال س تقلالية 

عضوية مجلس ال دارة صلتهم 
(الوحيدة بالمؤسسة

ي  
ذ  ي  ف  ت 

ب 

أأعضاء مجلس ال دارة يعملون في 
نفس الوقت كأعضاء في الفريق 

التنفيذي بالمؤسسة

ي  
ذ  ي  ف  ت 

ر ب  ي  غ 

أأعضاء مجلس ال دارة ليسوا 
ة، بال دارة التنفيذية في المؤسس
لكنهم بالرغم من ذلك غير 

........(الملاك)مس تقلين 
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  الإدارة مجل  ممارسات (6-2-أ
 (23، صوووووووفحة 6028)مركز أ و ظبي للحوكمة،  تقرير جا  دار الإلمجلس  الأمثل الأدا ضووووووومان  أجلمن 

 :كما يلي  الإدار  مجلس لمسؤوليات

  وسياسة يريةالتقد الرئيسية، والموازنات العمل وخطط وتوجيهها، المؤسسة اسةاتيجية إعداد (.02)
 .ومراجعة التنفيذ الأدا  أهداف ووضع المخارر
 .الأمر إ ا لزم التغييرات وإجرا  المؤسسات حوكمة ممارسات متا عة ىعل الإشراف (.06)
 .التنفيذيين بالمؤسسة كبار على والإشراف رواتبال ، افآتالم ودديد اختيار (.08)
 .بالمؤسسة التنفيذيين كبار م افآت  ين التناسب مراعا  (.04)
 .وانتخا ه الإدار  مجلس ترشيح عملية في ال فافية ضمان (.02)
 .والمسامين الإدار مجلس  وأعضا  المؤسسة مصالح في محتمل عارضت أي وإدار  رقا ة (.02)
  تقلةالمسووو المراجعة في  ل  بما المالية قوائمها إعداد ونظم المؤسوووسوووة حسوووابات نزاهة ضووومان (.06)

 .العمليات ورقا ة والرقا ة المالية المخارر لإدار  نظم وجود وخصوصا
 .الإفصاح عمليات على الإشراف (.03)
 وأن ووووطة تلزم مجلس بممارسووووات (USAID ", CIPE "& "HeGTA", 2014, p. 48 ")تقرير  ويضوووويلم

 :وتتمثل فيما يلي  تطبيقها الإدار 

 .عليه ويوافقون الأعضا  ل ل معروفا ي ون للمجلس ميثاق يوضع (.02)
 موضوووووعا اجتماع جدول كل في يحدد دوري، أسوووواس على الإدار  مجلس اجتماعات تتم (.06)
 .الإدار مجلس  أعضا  حضور تسجيل ويجب .عليه الضو    ثافة تسليط يتم دامحد
 الاجتماعات قبل الصووووولة  ات المعلومات من ي في بما الإدار  مجلس أعضوووووا  تزويد يتم (.08)

 .الواقعية المعلومات على مبنية قرارات اضا  لتم ينهم من
  مسوووؤولياتهو  بحقوقه هإ لاغ يتضووومن رسمي، تعيين بخطاب إدار  مجلس عضوووو كل تعيين يتم (.04)

 .وواجباته
 

  الإدارةمجل  لجان  (8-2-أ
ة واسووتقلال   ووأنها. وهو ما يرتقي بموضوووعي الإدار مسووائل معينة وتقديم النصووح لمجلس   تحليلتقوم اللجان 

 .سائل العالقة، ومن ثم التعامل مع هذه المسائل   فا   أكبرلم، ويساعد في الاهتمام الم ثلم باالإدار مجلس 



ة   رب  ظ  ات  الن  ي  دب  ة   الأ  ة  وا داء المو سس  ي  لحوكمة  المو سس 
ل

  I  - طار كري   الأ 
لح  الف 

ل
ة   وكمة   ي   المو سس 

  
 

  

ات  الحوكمة  على  لي 
 
ر ا ث  داءا  ة   الأ  رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    48 

 

  أكبر دقيق كفا  أجلالمؤسوووووسوووووة، ومن  شوووووؤوننهاية المطاف عن إدار   في سوووووؤولهو الم الإدار لس يعتبر مج
ومهام معينة.  اتمسوؤوليا بأهداف وسولطات و يتم تفويضوها رسمي الإدار لمجلس  ينبغي ت وين لجان متخصوصوة

أعضوووا   إلىها ة التي ترفعدوريالفي القيام  وظائفه من خلال التقارير  الإدار ويسووواعد وجود هذه اللجان مجلس 
 .الإدار مجلس 

وجب توفر اللجان على العديد من ال وووووووروط  (USAID ", CIPE " &"HeGTA ،"6024)" حسوووووووب تقرير 
 فعالية أكبر، تتمثل في: أجلمن 

 ورئيس اللجان لأعضووووووووا  السووووووووليم بالاختيار المجلس قيام الإدار  مجلس رئيس يضوووووووومن      
 مد  اللجنة عضووووووووية تتجاوز مد  ولالأقل، ا على أعضوووووووا   لا ة من لجنة وتت ون كل، لجنة كل
 .الإدار  مجلس ولاية
 الخارجية والمصادر الإدار  مع ضروريا، ي ون عندما التواصل، حق المجلس للجان ي ون 
 .اسبمن نحو على بمهامها من الاضطلاع   نها بما و ل  الخارجيين، فيها الاست اريين بما

 والتوصيات النتائج يتضمن تقريرا الإدار  مجلس يتلقى أن يجب للجان اجتماع كل  عد. 
 

 :عد  لجان أمها الإدار ن مجلس عنبثق ي

   والمراجعة: لجنة التدقيق (1
لقووانونيين لم الهيئووة ال نووديووة للمحوواسوووووووووووووووبين ايعر في دراسوووووووووووووووتووه ت (238، صوووووووووووووووفحووة 6003)الرحيلي،  أورد

(𝑇ℎ𝑒 𝐶𝑎𝑛𝑎𝑑𝑖𝑎𝑛 𝐼𝑛𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑡𝑒 𝑜𝑓 𝐶ℎ𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑒𝑑 𝐴𝑐𝑐𝑜𝑢𝑛𝑡𝑎𝑛𝑡𝑠 (𝐶𝐼𝐶𝐴))   المراجعة التدقيق و لجنة
مها م في مراجعة القوائم المالية السووونوية قبل تسووولياتهتةكز مسوووؤولي من مدرا  المؤسوووسوووة الذين بأنها "لجنة م ونة

معه، وكذل   نطاق ونتائج التدقيق في ترشوويح المدقق الخارجي ومناق ووةتها وتتلخص ن ووارا ،الإدار مجلس  إلى
  مراجعة نظام الرقا ة الداخلية للمؤسوووووووووووووووسوووووووووووووووة والتأكد من فاعليته، وكذل  التأكد من تطبيق قواعد حوكمة

 المؤسسات في المؤسسة.

 غير الأعضوووا  من عدد من تت ون ،الإدار  مجلس عن منبثقة لجنة "بأنها (6002)ميخائيل،  عرفها كما 
 وتفوض  ل ، الأمر اقتضووى إ ا والخارجيون الداخليون المدققون اللجنة هذه اجتماعات ويحضوور التنفيذيين،

 رئيس إلى الدورية تقاريرها وترفع ،الإدار  مجلس يقررها التي للأح ام ربقا العمل صووووووولاحيات اللجنة هذه
 "دار الإ مجلس
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      الإشووووووورافية سوووووووؤولياتهبم الاضوووووووطلاع في الإدار  مجلس مسووووووواعد  هو المراجعة والتدقيق لجنة من إن الغرض
 المؤسووووسووووة للقوانين إمتثال ومتا عة المراجعة، عملية الداخلية، الرقا ة نظام المالية، التقارير إصوووودار على عملية
 ," USAID ")بحيث فصوووول تقرير  .حوكمة المؤسووووسووووات  تطبيق لتزامودعم اسووووتقلاليته ومراجعة الإ واللوائح،

CIPE "& "HeGTA", 2014) كما يليوالمراجعة   لجان التدقيق دور: 

 نودها   ين من وي ون المراجعة،التدقيق و  لجنة مسوووؤولياتو   واجبات لائحة وضوووع يجب (.02)
  ما يلي: (6026) روش و دهيمي ، حسب 
 .الإدار  مجلس إلى تقد ها قبل الفصليةو  السنوية المالية القوائم مراجعة •
 .المالية والتقارير الإفصاح جود  دسين •
 الخارجي. المدقق وإعفا  وم افأ   تعيين التوصية •
 عليها. والاتفاق التدقيق في الأولويات وربيعة نطاق مناق ة •
 التدقيق. عملية أ نا  تن أ م  لات أو دفظات يةلأ الخارجيين المدققين مع المناق ة •
       الداخلية الرقا ة نظام فاعلية لتقويم والداخليين الخارجيين المدققين مع المناق ووووة •

 فيها. المخارر وإدار  المؤسسة في
 الداخلية. للرقا ة قوية  نية تعزيز •
 والنتوائج مهاتقود الوتي التقوارير ومراجعوة الوداخلي التودقيق وظيفوة علوى الإشوراف •

 اللازمة. الإجرا ات لاضا  للإدار  التوصيات وتقديم إليها تتوصل التي
 التدقيق عمالبأ صوووولة لها والتي ،الإدار  مجلس قبل ت للم بها من واجبات بأية القيام •

 .والرقا ة
 .الخارجيين المراجعين وموضوعية واستقلالية الت اليلم وكفا   ودقة نطاق مراجعة •

  لجنة التدقيق والمراجعة حجر الزاوية للنجاح في القيام  وظيفتها. فيجبيعتبر اسوووووووووووووووتقلال  (.06)
 مسؤول تنفيذي أو است اري. ضم عضويتها أيت ألا
يجب أن يتوفر في أعضوووووووووووووووا  اللجنة الحد الأدنى المعقول من المعرفة المالية، على أن يوجد  (.08)

 مالي واحد على الأقل.   ين أعضائها خبير
لجنووة المراجعووة على  نود خوواصووووووووووووووووة دوودد   ووة لتنظيم عمووليجووب أن تنص اللائحووة الم تو  (.04)

دعو   ، والقدر  علىالإدار معلومات من  ا، وصوولاحيتها في الحصووول على أيمسووؤولياتهو  وظائفها
 تنفيذي أو عضو مجلس إدار  لحضور اجتماعاتها. أي مسؤول
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 :  لجنة المكافآت والتعويضات (2
 يتعلق بمسوووائل فيما المناسوووبة والإجرا ات والسوووياسوووات اراتالقر  اضا  في الإدار  مجلس اللجنة هذه تسووواعد
   لعليا،ا الإدار و  الإدار دديد الرواتب والم افآت والتعويضوووووووووووووووات والمزايا الأخرى لأعضوووووووووووووووا  مجلس و  الم افآت

 .المؤسسة ل فا   تعتبر حاسمة التي المسائل تل    أن مستقلة أح ام إصدار في مهمة لجنة فهي

بأنه يجب  بها ت الخاصووة بحوكمة المؤسووسووات والتوصوويات الصووادر  عن الجهات المهتمةالدراسووا أغلبتوصووي 
 غير التنفيذيين. الإدار أعضا  مجلس  أن ت  ل لجان الم افآت من

 للجنة تتمثل في: الرئيسية سؤولياتفإن الم (USAID ", CIPE " &"HeGTA ،"6024)" وحسب تقرير 

 الرئيس وراتب إدار  مجلس عضووووووو كل م افآت   ووووووأن الإدار  لمجلس وصووووووياتالت تقديم 
 .التنفيذي

 ة والتوصووووووووويالعليا،  الإدار  في المسوووووووووؤولين ل بار والم افآت والمزايا الأخرى مراجعة الرواتب
 .بالمصادقة عليها الإدار لمجلس 

 الجنة ما يلي: سؤولياتلم (6026) روش و دهيمي ، ويضيلم 

 دوري.    ل السياسات هذه ومراجعة العليا الإدار  م افأ   رامج لإدار  سياسات وضع 
  ترتبط لا دفعات عنها ينتج التي العليا الإدار  م افآت  رامج لتعديل خطوات اضا 

 العليا. الإدار  عضو دا بأ معقول    ل
 باستمرار ومراجعتها الإدار  لمزايا سياسات وضع. 
   :التعيينات لجنة (3

 يتعلق بمسوووائل فيما المناسوووبة والإجرا ات والسوووياسوووات القرارات اضا  في الإدار  مجلس اللجنة هذه تسووواعد
 .المؤسسة ل فا   تعتبر حاسمة التي المسائل تل    أن مستقلة أح ام إصدار في مهمة لجنة وهي .التعيينات

هاراتهم المرشوووووووووووووحين والذين تتلا م م أفضووووووووووووول ين  من الإدار تتولى تعيين واختيار أعضوووووووووووووا  مجلس  لجنةفهي 
     لإدار امن أعضوووا  مجلس  تت ووو ل اللجنةالمؤسوووسوووة، بحيث أن وخبراتهم مع المهارات والخبرات المحدد  في 

 .غير التنفيذيين فقط

 للجنة تتمثل في: الرئيسية سؤولياتفإن الم (USAID ", CIPE " &"HeGTA ،"6024)" تقرير  وحسب

 الإدار  مجلس ت  يل مراجعة. 
 الجدد الإدار  مجلس أعضا  وتعيين دديد. 
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 المديرين وكبار التنفيذي الرئيس فيهم بمن التنفيذيين المسؤولين إحلال خطط مراجعة. 
 الإدار  مجلس أدا  مراجعة منهجية اقةاح. 

 :ما يلي جنةلال سؤولياتلم (6026) روش و دهيمي ، ويضيلم 

 أفضل على الحصول يضمن بما للتعيين، شفافة آليات تضع أن التعيينات لجنة على يجب 
 المؤهلين. المرشحين

 لتقديم المؤهلين ودعو  ،إشووووووووووغالها المطلوب الوظيفة عن بالإعلان اللجنة تقوم أن يجب 
 للتعيين. رلباتهم

 ارنة مؤهلات ومهارات المتقدم مع المواصفات على اللجنة أن تتوخى الموضوعية، و ل  بمق
 الموضوعة من المؤسسة.

 

 :الإدارةأهمية لجان مجل   (4-2-أ
 في: (33-36، الصفحات 6003)سليمان،  حسب الإدار ت من أمية لجان مجلس 

 الإدار  مجلس عمليات وموضووووعية شمولية بخصووووص المؤسوووسوووة خارج الأسوووهم حملة رمأنة 
 وعلى المالية، بالتقارير يتصوووول ما ولاسوووويما التدقيق والمراجعة لجنة عمل على وينطبق هذا

  التعيينات لجنة وعلى التنفيذيين، المدرا  يتصوووول بأجور فيما لجنة الم افآت والتعويضووووات
 .الإدار  لمجلس مناسبين مرشحين عن البحث في

 قيمة الجيد  اللجان تضووووويلم إ  بها، القيام دار الإ مجلس يتولى التي المهام جود  دسوووووين 
 صحة في الأسهم حملة  قة درجة زياد  على وتساعد بها يقومون التي ملحوظة للعمليات

 .العمليات تل 
 الأسوووووووهم وحملة التنفيذيين المدرا   ين المصوووووووالح تعارض نتيجة تن وووووووأ التي النزاعات حل       

 الدور وهو الخارجيين المدققين أو الداخليين دققينوالم التنفيذيين هؤلا  تن ووووأ  ين التي أو
 داخل النزاعات هذه وضوووووووووووع المجلس للجان و  ن التدقيق والمراجعة، لجنة تلعبه الذي
 معها التعامل وتيسير لها المناسب المنظور

 

 السياسة التمويلية للمؤسسة: (2-أ
، 6006)معراج و امجدل ، وحسووووووب ما جا   ه  بهدف البحث عن تفسووووووير لسووووووياسووووووة التمويل في المؤسووووووسووووووة،

.M)درس فقد  (3صفحة  C Jensen & W. H. Meckling) ين المسام،  صفة رئيسية، النزاعات  ين المسير
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والدائنين. وينطلقان في  ل  من وضووووع أولي، حيث ت ون المؤسووووسووووة مل ا قصووووريا لمسوووويرها. وفي حالة فتح رأس 
              آخرين تن ووووووووووووأ علاقة وكالة وتعارض مصووووووووووووالح، تمثل مصوووووووووووودرا "لت اليلم وكالة". مال المؤسووووووووووووسووووووووووووة لمسووووووووووووامين

 وهو ما ي جع المسير على زياد  خصوماته غير النقدية ويخفل من دفيزه.

يسوووتطيع المسوووامون محار ة هذا السووولوك المضووور بهم عن رريق فرض وضوووع إجرا ات رقا ة )تدقيق، الرقا ة على 
تلعب الأسوووواق دورا ضوووبطيا في هذا المجال، على أسووواس أن فقدان  (. كماحوافز )نظام م افآت الموازنة...( أو

ية( يخضووع المسوويرون لضووبط سوووق العمل، حيث   ن للمسووامين الجدد  وي غلبأي الأالمال )الرقا ة على رأس 
ة غير مباشووور  يقسووووا   طريقة مباشووور  عن رريق اسوووتخدام حق التصوووويا، أو  طر  آخر،ية توظيلم مسوووير غلبالأ

            حيث بإم ان المسووووووووووووامين التنازل يخضووووووووووووع المسوووووووووووويرين لضووووووووووووبط السوووووووووووووق المالية، . كماالإدار  واسووووووووووووطة مجلس 
 على أسهمهم. 

ن وو   لىإ، ل ن يؤدي الآخرينبالتملص من ضوبط المسوامين  (المال ) الاسوتدانة يسومح للمسوير إلىواللجو  
إدراج شوووروط تعاقدية أو أخذ ضووومانات  إلىاية مصوووالحهم، يلجأ الدائنون ولحم الدائنين،علاقة وكالة أخرى مع 

 .من المؤسسة، كما أن إجرا ات الإفلاس ت  ل هي الأخرى آلية رقا ة

ج و سووووليفان، )هلبلينبها حسوووب دليل  لتزامبمراعا  مبادئ الحوكمة المؤسوووسوووية والإ الخاصوووةوتعتمد التحديات 
ي ل نوعان شائعان لهياكل المؤسسات ما: الهما ينبثق عنها هي ل المل ية في قطاع المؤسسات،  على (6006

 (.outsider( والهي ل الم تا )نظام الخارجين insiderالمركز )نظام الداخليين 
 

 (:insiderهيكل مركز )نظام الداخليين  (1-2-أ
في أيدي عدد قليل من الأفراد،  الإدار المل ية أو تركز  (6020لصووادق، )عبد ا حسووب النظام ظل هذا في

       ، أو المؤسووووووووسووووووووات القا ضووووووووة أو البنوك، أو المؤسووووووووسووووووووات الإدار أو العائلات، أو المديرين، أو أعضووووووووا  مجلس 
     وووووووود   يؤ رون، والسوووووووويطر ، أو الإدار ن هؤلا  الأفراد أو المؤسووووووووسووووووووات غالبا ما يتولون لأ غير المالية.   ونظرا

 الإدار (". ومن ثم فإن هياكل insiders)على رريقة ت ووووووووغيل وعمل المؤسووووووووسووووووووة، يطلق عليهم "الداخليون 
المركز  ي وووووار إليها بأنظمة الداخليين، بحيث أن معظم الدول وخاصوووووة تل  التي يح مها القانون المدني، لديها 

 هياكل مل ية مركز .  

التي يتح م فيها الداخليون بمزايا و  (6006)كوشووتا هلبلينج و سوويليفان، حسووب دراسووة  تتمتع المؤسووسووات
مالات سوووووووو  تقليل احت إلىعن كثب، وهو ما يؤدي  الإدار فالداخليون لديهم السووووووولطة والحافز لمراقبة ، معينة
م، الخاصووووووووة به الإدار م مل ياتهم وحقوق وفضوووووووولا عن هذا، فإن الداخليين،  سووووووووبب كبر حج ،والغش الإدار 
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تعظيم  لىإالطويوول، مقووا وول القرارات التي تهوودف  جوولالمن ووووووووووووووووأ  في الأ أدا تأييوود القرارات التي تعزز  إلى يلون 
 .القصير جلالم اسب في الأ

وكمة الف وووووول في  عل النواحي المعينة لح إلىل المؤسووووووسووووووة يعر إم انية ت نظام الداخليينكما أنه من عيوب 
 من خلال: المؤسسات

صول أ علىإدار  المؤسسة للاستيلا  النسب المسيطر  مع   ويالمؤسسة  أصحاب توارئ (2)
 اويحدث نفس ال ووووووووي ، عندما ي ون مديرو  ،حسوووووووواب مسووووووووامي الأقلية علىالمؤسووووووووسووووووووة 

 .المؤسسة من  ين كبار المسامين
تقديم  في راره، و ل  من خلال اسووووووووووووتمعندما ت ون من  ين كبار المسووووووووووووامينالبنوك  تأ ير (6)

 .الرغم من عدم أهلية المؤسسة للاقةاض علىالقروض للمؤسسة 
ولها قروض إنقا    علىالداخليون علاقاتهم بالموظفين العموميين للحصوووووووووووووووول  اسوووووووووووووووتخدام (8)

   .الجمهور، أو للتملص من إجرا ات الإفلاس
 :سلبا على المؤسسة بكبار المسامين تأ ير   (4)

  شرا  إحدى المن آت المنافسة  غرض وحيد  لىعللتصديق  الإدار ت جيع مجلس
 المنافسة.  علىهو زياد  الحصة السوقية للمؤسسة والقضا  

  وووأ ، المن علىلرفل عروض الاسوووتحوا  خ وووية فقد السووويطر   الإدار إقناع مجلس 
     المؤسوووووووووووسوووووووووووة. ويتفاقم  أدا دسوووووووووووين  ىن أن عملية الاسوووووووووووتيلا  قد تعمل علالرغم م على

" خليونالدا"تتمتع المؤسوووووووووسوووووووووة المملوكة عائليا، أو التي يسووووووووويطر عليها هذا الخطر عندما 
   .بالحماية من ضغوط السوق، لعدم قيدها في سوق الأوراق المالية

ياع موارد ضووووو علىة يعملون مسوووووؤولسووووولطاتهم  طريقة غير  يسوووووتخدمونالذين  "الداخليين"وباختصوووووار، فإن 
أيضوووووووا يعززون من تردد ورفل المسوووووووتثمرين وعدم سووووووويولة أنهم  كماالمؤسوووووووسوووووووة وضفيل مسوووووووتويات الإنتاجية.  

 الأسواق المالية. 

 (.outsiderالهيكل المشتت )نظام الخارجين  (2-2-أ
حيث تتوزع  الملاك،في ظل هذا النظام ي ون هناك عدد كبير من فإنه  (6020)عبد الصووووووووادق، حسووووووووب 

ر حجم مراقبة النواحي التفصووووووويلية في حالة صوووووووغ إلىين لا  يلون المسوووووووتثمرين الذ منالأسوووووووهم على عدد كبير 
     ويعتبر  اري،الإدعلى الأعضوووووووا  المسوووووووتقلين لمراقبة السووووووولوك  الاعتمادفي مثل هذه المؤسوووووووسوووووووات يتم  مل يتهم،

لمل ية ا وأقل فسادا وتميل نحو تعزيز السيولة في الأسواق المالية. إلا أن نظام للمحاسبة،هذا النظام أكثر قا لية 
تغيرات  حدوث إلى الاتجاهومن ثم  القصووووووووووير، جلفيه القرارات نحو معظم الم اسووووووووووب في الأ نتيجةالم ووووووووووتا 
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 رتفاعاامستمر  في هي ل المل ية نظرا لرغبة المسامين في التخلي عن استثماراتهم على أمل دقيق أرباح أكثر 
سسات طبيق الحوكمة في هذه المؤ متطلبات تالمؤسسة إ ن ف استقرارضعاف ا إلىوهذا يؤدي  آخر،في م ان 

 .مع ظروف ت تا المل ية يتلا مأن تأخذ مسار  بيج

ين الأعضوووا  المسوووتقل علىم الخارجيين تعتمد افي نظ المن وووآت، فإن (6006)هلبلينج و سووووليفان، حسوووب 
 الإدار  و يل أعضووووووا  مجلس ،قائه دا السوووووويطر   علىلمراقبة السوووووولوك الإداري والإشووووووراف  الإدار في مجالس 
 ل الإداري   وووووووو الأدا الإفصوووووووواح   وووووووو ل واضووووووووح و درجة متسوووووووواوية عن المعلومات، وتقييم  إلىالمسووووووووتقلين 

اسووووبة ونتيجة لهذا، تعتبر نظم الخارجيين أكثر قا لية للمح ،موضوووووعي، وحماية مصووووالح وحقوق المسووووامين  قو 
 السيولة في الأسواق المالية.  وأقل فسادا، وتميل نحو تعزيز 

 :يما يليف إجمالها  ن وعلى الرغم من تل  المزايا، فإن الهياكل  ات المل ية الم تتة لها نقاط ضعلم 

       القصوووووووووووووووير. وهوووذا من خلال توجههم  جووولالم وووووووووووووووتتون  تعظيم الأرباح في الأاهتموووام الملاك  (2)
 القصير. جلأ عنها م اسب في الأالموافقة على السياسات والاسةاتيجيات التي تن  إلى

ات السووياسووالمؤسووسووات  سووبب  أصووحابو  الإدار الخلافات والان ووقاقات  ين أعضووا  مجلس  (6)
 المتبعة ما يضعلم استقرار المؤسسة.والاسةاتيجيات 

 .   سبب غياب الحوافز بالنسبة لصغار المستثمرين الإدار ضعلم الرقا ة على قرارات مجلس  (8)
  

 التدقيق الداخلي:  (3-أ
دي التدقيق الداخلي دورا حيويا في تطبيق مبادئ حوكمة المؤسووووسووووات،  ل وتسووووهم أجهز  التدقيق الداخلي يؤ 

في حوكمة المؤسووووووسووووووات بمسووووووؤوليات هامة من خلال التأكيد على كفا   العمليات والإ عان للقوانين والأنظمة 
 المالية.وإضفا  الثقة على التقارير 

 الأن طة خلال من يقومون الداخليون المدققونف (22، صفحة 6026) روش و دهيمي ،  دراسةحسب 
 وتقليل للدولة المملوكة في المؤسووسووات العاملين الموظفين سوولوك دسووين العدالة، المصووداقية، ينفذونها  زياد  التي

 الداخلي التدقيق من لك إن(Archambault) يرى  السووووووووووياق هذا وفي .والمالي الإداري الفسوووووووووواد مخارر
  ضووومان يتصووول فيما خاص و  ووو ل الحوكمة، هي ل إرار ضووومن المراقبة آليات من مهمة آلية يعد والخارجي

 بأمية والتنظيمية المهنية الهيئات اعةفا وقد .والتزوير الغش حالات ومنع واكت اف المالية التقارير ونزاهة دقة
 .الحوكمة عملية في الداخلي التدقيق وظيفة
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 منع في الداخلي المدقق مسووؤولية أمية على (𝐶𝑎𝑑𝑏𝑢𝑟𝑦 𝑐𝑜𝑚𝑚𝑖𝑡𝑡𝑒𝑒)لجنة كاد يري  أكدت فقد 
 وتستند جيد    ل وتنظم مستقلة ت ون أن يجب لأهدافها، الوظيفة هذه ولتحقيق والتزوير الغش واكت اف

 .مباشر    ل التدقيق لجنة إلى لتقاريراستقلاليتها من خلال رفع ا تقوية يتم أنه على، بها خاص ت ريع إلى

بأن المتطلبات  (IIA)يرى معهد المراجعين الداخليين  (36، صووووووووووفحة 6028)كيرزان ، وحسووووووووووب دراسووووووووووة 
 تتمثل في: و الأساسية من وظيفة المراجعة الداخلية في عملية الحوكمة 

 العليا: الإدارةمتطلبات  (2-8-أ
 لإدار االتعامل مع المخارر، وتتمثل متطلبات يد   وووأن نظم الرقا ة وخدمات اسوووت وووارية   وووأن تأك كخدمات 

 من التدقيق الداخلي في:

 .تقييم مستقل لنظام الرقا ة الداخلية 
  .المساعد  في إعداد التقارير عن الرقا ة الداخلية 
 .تقييم كفا   العمليات 
  .دليل المخارر 
 .تأكيدات متعلقة بالمخارر 
 جرا  التقييم الذاتي ل ل من نظم الرقا ة والمخارر. إ 

  التدقيق: للجنةمتطلبات  (6-8-أ
 ي: ا يلملجنة التدقيق من التدقيق الداخلي  تتمثل متطلبات  أن نظم الرقا ة والمخارر، كخدمات تأكيد 

  نظام الرقا ة الداخلية، بما في  ل  تقييم مسوووووووووووتقل لذل  النظام تأكيدات فيما يتعلق 
 ك ل.بالمن أ   
  .تقييم مستقل عن الممارسات والعمليات المحاسبية الموجود  بالتقارير المالية 
 .دليل المخارر بالةكيز على التقارير المالية والرقا ة المحاسبية الداخلية 
  .القيام  بعل عمليات الفحص الخاص 

 :التنفيذية الإدارةمتطلبات  (8-8-أ
 ا التنفيذية بمبادئ الحوكمة و ل  من خلال إعط الإدار  زامإلتللتدقيق الداخلي دور هام في تقييم مدى  إن 

لى تنفيذ ولجنة التدقيق عن الحوكمة، فعلى المدقق الداخلي الةكيز ع الإدار عليها مجلس  يحصوولالثقة للمعلومات التي 
أفقهم والارلاع  عبها، ومن ثم على المدققين الداخليين توسووووووووووووي لتزامهذه المبادئ أو الموا يق وليس على الاعةاف بالإ

    المتسووووووارعة في القوانين والت ووووووريعات والإرشووووووادات وفهم ليس ما ا تعني ال لمة، ول ن كيلم التغييراتالمسووووووتمر على 
 تطبيقها.يتم 
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 :المؤسسات لحوكمة الخارجية الآليات .ب
 المؤسسة، على الخارجيين المصالح أصحاب  ارسها التي ةالرقا في  المؤسسات وكمةة لحالخارجي الآليات تتمثل

، صفحة 6024)خليل، حسب دراسة  حيث الموضوع، ذاة بهالمهتم الدولية المنظمات تمارسها التي والضغوط
  الحوكمة قواعد تطبيق أجل من هائل لضوووغط المولد  ال برى المصوووادر أحد المصووودر هذا ي ووو لفإنه  (266
 :تييأ ما الآليات هذه  ين ومن

  :الإداري العمل وسوق (الخدمات /المنتجات سوق) منافسة (1-ب
وحسوووب دراسوووة  المؤسوووسوووات، لحوكمة المهمة الآليات )سووووق المنتجاتلخ الخدمات( أحد سووووق منافسوووة تعد

,𝐻𝑒𝑠𝑠 & 𝐼𝑚𝑝𝑎𝑣𝑖𝑑𝑜)  من كول فوإن (6026) روش و دهيمي ،  ة ف وووووووووووووووول يرى بأنوه في حوالو (2003
وبالتالي ضسوور حصووصووها  المؤسووسووات منافسووة في تف وول سوووففإنها  الصووحيح بال وو لواجبها  أدا في  الإدار 

 في السوق أمام المؤسسات المنافسة مما قد يعرضها للإفلاس.

 كانا إ ا ، وبخاصووووووةالإدار  سوووووولوكيعمل على تهذيب )سوووووووق المنتجاتلخ الخدمات(  في نافسووووووةوعليه فالم
 .ا على حد سو  الإدار التنفيذية وأعضا  مجلس  الإدار مما يضع ضغطا على  الإداري لعملل فعالة سوق هناك

 المنافسووة زيتعز  على الأسووواق دثفإن  )مركز الم ووروعات الدولية الخاصووة،  دون سوونة ن وور( حسووب تقرير
 المؤسووسووات ترغم الأسووواق هذه فمثل .  فا   دهالموار  المؤسووسووة ضصوويص وتضوومن المؤسووسووات أدا  دسووينو 

      التنافس أن كما .السوووق من حصووتها فقدت وإلا إنتاجيتها لزياد  تسووعى وأن   فا  ، تعمل أن على
  ،عمالالأ في والريادية الا ت ار على أيضا ي جع  ل والخدمات السلع ت لفة من فقط يخفل لا الأسواق في

 قوية خارجية مؤسووسووات تسوواندها السوولع من الاختيارات أفضوول لتقديم ادائم سووتسووعى المؤسووسووات أن  ل 
 .سوا  حد على فيها العمل للجميع تتيح

 

 :والاستحواذ الاندماج  (2-ب
       المؤسسات قطاع في الهي لة لإعاد  التقليدية الأدوات من والاستحوا  الاندماج أن فيه لا ش  مما

,John & Kedia)  من كل فإن (268، صفحة 6024)خليل، وحسب دراسة  العالم، أنحا  في 2003) 
 آلية الاندماج والاسووتحوا  إن ترى التي النظر وجهة تدعم التي والأدلة الأد يات من العديد وجود إلى وار اشووأ

 يتم ما غالبا حيث فعال،   وووو ل الإدار  سوووولوك على السوووويطر    ن لا و دونه الحوكمة، آليات من مهمة
 .الاندماج أوستحوا  الا عملية دصل عندما المنخفل الأدا   ات الإدارات خدمات عن الاستغنا 

        ظل ظروف معينة، في للمسوووووووووووتثمرينيم ن ف (6006)كوشوووووووووووتا هلبلينج و سووووووووووويليفان، وحسوووووووووووب تقرير 
مة إضووافية دقيق قي إلىعلى أمل، أن إدارتهم لها بأنفسووهم، سووتؤدى  الأدا أن يسوويطروا على من ووأ  منخفضووة 
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ويعتبر إن ا  أسواق منظمة وشفافة لعمليات الاستيلا  أمرا حاسما لإتمام عمليات الاندماج والاستحوا ، ، لها
نافس السليم تالمصالح. وعاد  ما يؤدى ال أصحاب،  طريقة عادلة بالنسبة لجميع أ عادهالأغراض اقتصادية لها 

ق تدعيم وتقوية حوكمة المؤسوووووووسوووووووات عن رري إلىالاسوووووووتحوا  والاندماج جيد  التنفيذ ، عملية الاسوووووووتيلا  إلى
     الداخلية للمؤسوووووووسوووووووة. و ذل  تقدم مزايا اقتصوووووووادية أكبر للخارجيين والدائنين و درجة تفوق الإدار دسوووووووين 

 .السا قة الإدار ظل  فيدون المستوى  الأدا  فيما قد تقدمه لو استمرت 
 
 

 أسواق الأوراق المالية (3-ب
تمتع ت التيأسووووواق الأوراق المالية فإن  )مركز الم ووووروعات الدولية الخاصووووة،  دون سوووونة ن وووور(حسووووب دراسووووة 

هذه الأسوووواق  تسوووييل اسوووتثماراتهم. ف للمسوووتثمرين معلومات دقيقة عن الأسوووعار مما يسووومح لهم بال فا   تنقل
يعمل   يولرأس مال.  تدار بح مة الحصوووول على التيالمديرين، وتسوووهل للمؤسوووسوووات  تسووواعد على انضوووباط

 :يلييتطلب ما  سوق الأوراق المالية   فا   فإن  ل 

هذه الأوراق  مصووووودريية مسوووووؤول كيفية إصووووودار هذه الأوراق والتعامل بها، ودددقوانين د م   (.02)
 .السوق فيوالوسطا  

 .والإفصاح الدقيق البورصة مبنية على ال فافية فيت التسجيل متطلبا (.06)
  .حقوق أقلية حملة الأسهم يقوانين دم (.08)
 وفرض القوانين المنظمة لسوق الأوراق المالية. مستقلة مخولة  تنظيم المعاملات هيئة أوراق مالية (.04)

 

 

  :والقوانين التشريع (4-ب
       الأسوواسوويين الفاعلين أ رت على الت ووريعات  علفإن  (6026ي ، ) روش و دهيمحسووب دراسووة 

 .مع  عضهم تفاعلهم كيفية على  ل العملية، هذه في ووظيفتهم  دورهم يتصل فيما ليس الحوكمة، عملية في
Sarbanes )قانون إصدار مع المثال سبيل فعلى − Oxly Act) فيدراليا  قانونا أصبح 2002 سنة في

     المصووووولحة  نمو ج للحوكمة المؤسوووووسوووووية وجب إتباعه أصوووووحابختللم بم المسوووووامة المؤسوووووسوووووات اتينظم علاق
 في: من قبل هاته المؤسسات، هذا القانون يفرض على المؤسسة متطلبات تتمثل

 المستقلين، الإدار  مجلس أعضا  عدد زياد  (.02)
 المالية، التقارير إعداد عملية على التدقيق لجنة إشراف تقوية (.06)
      المالية التقارير صووووووحة على ال ووووووهاد  ومدير ال ووووووؤون المالية التنفيذي لمديرا من الطلب (.08)

 الداخلية، الرقا ة نظام وعلى
        المسووووووووووؤولين قدر  ودديد التدقيق ولجنة المدقق الخارجي  ين فعالة اتصووووووووووال خطوط وضووووووووووع (.04)

 المؤسسة، في ضصهم التي المعاملات على المصادقة على المؤسسة في
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 التي   ن التدقيقية غير الخدمات على والمصوووادقة الخارجي المدقق وإعفا  ة تعيينتنظيم عملي (.02)
 .التدقيق  لجنة لزبائنها التدقيق مؤسسات تقدمها أن

  
 التدقيق الخارجي:  (5-ب

حوكمة  دورا أسوووواسوووويا في ونيؤد الخارجيون المدققونفإن  (268، صووووفحة 6024)خليل، حسووووب دراسووووة 
المؤسوووسوووات، و ل  من خلال شوووهادتهم على صوووحة القوائم والتقارير المالية المن وووور  وإضوووفا  الثقة والمصوووداقية 

    (IOSCO)عليها. وتؤكد اللجنة الفنية التا عة للمنظمة العالمية للهيئات الم ووووووووووووووورفة على تداول الأوراق المالية 
ق القوائم المالية حد كبير  فاعلية المدققين الخارجيين في تدقي إلىأن الفهم العام لمصووووووووووووووداقية التقارير المالية يتأ ر 

وإعداد التقارير عن  ل . وتعد اسوووتقلالية المدقق الخارجي مسوووألة أسووواسوووية لثقة المسوووامين والأرراف الأخرى 
 سسات.المؤ المرتبطة بالمؤسسة في القوائم المالية والتعويل عليها في اضا  القرارات التي ضص 

 عليها يعتمد المعلومات التي اسووووووووووتخدام منفعة تعظيم في هاما مصوووووووووودرا تمثل الخارجية المراجعة ريرتق إن
 يستدعي مما بالاستثمار، الخاصة القرارات السليمة اضا  في المالية للتقارير الآخرين والمستخدمين المستثمرين
 يسوووتفيد أن معلومات أية إخفا  محاولة دون المالية عن المعلومات الجيد الإفصووواح  عملية المراجع قيام ضووورور 
 الأوراق المالية سوق وكفا   تن يط إلى النهاية في يؤدي الأخرى، مما دون فئة منها

الخارجي موضووحا  المراجع اسووتقلال أمية إلىفي كتا ه  (6، صووفحة 6002)علي أحمد و صووبحي،  وتطرق
 :الآتي  ل  في

 .وممارسيها المراجعة مهنة في ثقةال تدعيم (2)
 .المراجعة مهنة خدمات على الطلب زياد  (6)
 .المراجعة عملية جود  زياد  (8)
 .المراجعة عملية نتائج في الموضوعية دقيق (4)
 .المال رأس أسواق وفعالية كفا   دسين (2)

ة في عملي ارجيةالخ المراجعةسوووووووية من وظيفة بأن المتطلبات الأسوووووووا (32، صوووووووفحة 6022)إنتصوووووووار ،  يرى
 :الحوكمة تتمثل في

 :عن تقارير المراجع الخارجي بإعداد قيام (2)
 الداخلية. الرقا ة لهي ل فحصه نتائج 
 الإدار  تقرير التصديق على. 
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 الأمر  المراجعة، محل بالمؤسوووووووووووووووسوووووووووووووووة الداخلية الرقا ة هي ل فاعلية مدى     
 الصعو ة. غاية في أمرا عبتلا أي بارت اب القيام يجعل الذي

 .هذا التقرير فاعلية  زياد  و ل  لمناق ته ن ره قبل المراجعة للجنة التقرير هذا يقدم أن على 
 ينه  توجد ولا المؤسووووسووووة إدار  عن مسووووتقلا ي ون أن يجب  فاعلية المراجع دوره يؤدي ل ي (6)

 .اشر مب غير أو مباشر   صور  سوا  علاقة أي الإدار  مجلس أعضا  و ين
بخلاف  أخرى خدمات أدا  المراجع الخارجي على مع التعاقد المؤسوووووووووووسوووووووووووة لإدار  يجوز لا (8)

بما  و ل  لها المقدر  والأتعاب الخدمات هذه على المراجعة لجنة موافقة  عد إلا المراجعة
 .المؤسسات حوكمة تجاه دوره تفعيل المراجع الخارجي وبالتالي استقلال على يحافظ

 تح م  أتعا ه وتقدير المراجعة لعملية هأدا  المراجع الخارجي في اسووووووووووووووتمرار قرار يرتبط ألا (4)
 .فيه الإدار 

المؤسووووووسووووووات  حوكمة  قواعد المؤسووووووسووووووة إلتزام مدى عن تقارير المراجع الخارجي بإعداد قيام (2)
 .المال لسوق العامة الهيئة من الصادر 

 يأخذ لها، شامل إرار وضع يتطلب هاتنفيذ فإن ،مصادرها وتعدد الحوكمة آليات تنوع  سبب فإنه ل لذ
 ررف كل أن إ  للدولة، مملوكة أم خاصوة كانا سووا  المؤسوسوات في المصوالح أصوحاب جميع الاعتبار  عين
 .الحوكمة إرار ضمن  ينها فبما تتفاعل كما أنها الحوكمة، عملية في مهما دورا يؤدي الأرراف هذه من

 

 :وكمة المؤسسيةالحأس  نظام  .2

           ةوكمة المؤسسية يجب أن تتوفر مجموعالحلمؤسسات من الاستفاد  من مزايا تطبيق مفهوم ل ي تتم ن ا
وافر تل  وكمة المؤسسية، وفي حالة عدم تالحمن المحددات والعوامل الأساسية التي تضمن التطبيق السليم لمبادئ 

  العوامل، فإن تطبيق هذا المفهوم يعتبر أمر م  وك فيه.

خلال دراسة جوانب الحوكمة المؤسسية   ن دديد نمط نظام الحوكمة المؤسسية، والأرراف المعنية نه من أكما 
  تطبيق هذا النظام.

 المحددات .5-1

 مستوى جود  توافر مدى على يتوقلم عدمه من لحوكمة المؤسسيةل الجيد التطبيق أن على اتفاق هناك
 ما كالآتي: المحددات من مجموعتين
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 المحددات الخارجية: .أ

 ،أخرى لىإوالتي قد ضتللم من دولة  ،الدولة في للاسوووتثمار العام المناخ إلىالمحددات هذه  وت وووير 
 :ما يلي على (262، صفحة 6026)كواشي، حسب  ملتي  والذي

  يعات، ر المناخ العام للاستثمار المنظم للأن طة الاقتصادية في الدولة مثل القوانين، الت
 ،الإجرا ات المنظمة لسوق العمل والمؤسسة

 تنظم المنافسة ومنع الممارسات الاحت ارية والإفلاس، 

   كفا   وجود القطاع المالي الذي يوفر الأموال اللازمة لقيام المؤسسات وكفا   الأجهز
 ،ح ام الرقا ة على المؤسساتإة في الرقا ي

 معيات المهنية والمؤسسات العامة في سوقوجود  عل المؤسسات  اتية التنظيم مثل الج 
 ،الأوراق المالية

  وجود مؤسسات خاصة بالمهن الحر  مثل م اتب المحاما  والم اتب الاست ارية المالية
 الاستثمارية.

وجودها أن  إلىأمية المحددات الخارجية  (202، صفحة 6003)محمود رمزي ريحاوي، رجع أكما 
 يضمن حسن إدار  المؤسسة، وتقليل التعارض  ين العائد الاجتماعي والعائد الخاص. 

 المحددات الداخلية:  .ب

وهي ت مل القواعد والأساليب التي تطبق داخل المؤسسات، والتي تضمن هياكل إدارية سليمة   
 العامة يةالجمع  ين ؤسسةالم داخل السلطات وتوزيع، ية اضا  القرارات داخل المؤسسةوتوضح كيف

 مصالح  ين لتعارضا تقليل إلى أخرى ناحية من توافرها يؤدي والتي ،التنفيذيين والمديرين الإدار  ومجلس
  .الثلا ة الأرراف هذه

  ولقد عددها فيما يلي:المحددات هذه  إلىفي دراسته  (4، صفحة 6003) حداد، ولقد تطرق 

  اعد والتعليمات والأسس التي ددد أسلوب وش ل القرارات داخل المؤسسةالقو، 

  أجلن والمديرين التنفيذيين م الإدار لجمعية العامة ومجلس اتوزيع السلطات والمهام  ين 
 ،ضفيلم التعارض  ين مصالح هذه الأرراف
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  زياد  الثقة في الاقتصاد القومي إلىالحوكمة المؤسسية تؤدي في النهاية، 

  ياد  وتعميق سوق العمل على تعبئة المدخرات ورفع معدلات الاستثمارز، 

 العمل على ضمان حقوق الأقلية وصغار المستثمرين، 

 العمل على دعم وت جيع نمو القطاع الخاص، وخاصة قدرته التنافسية، 

 مساعد  المؤسسات في الحصول على تمويل لم اريعها، ودقيق أرباح، 

 .خلق فرص للعمل 

                 في دراسته  (64، صفحة 6002)سليمان، من خلال ما جا   ه  ةلاحظن مبحيث   
أن هذه المحددات تتأ ر  دورها بمجموعة أخرى من العوامل المرتبطة  ثقافة الدولة، النظام السياسي 

 كمة المؤسسية ليسا سوى جز  من محيطو الحوالاقتصادي، مستوى التعليم والوعي لدى الأفراد، ف
 اقتصادي أكثر ضخامة. 

، زياد  الثقة في الاقتصاد القومي، وتعميق دور سوق المال إلىتؤدي الحوكمة المؤسسية في النهاية 
وزياد  قدرته على تعبئة المدخرات، ورفع معدلات الاستثمار والحفاظ على حقوق صغار المستثمرين، 

الحوكمة المؤسسية على نمو القطاع الخاص ودعم قدراته التنافسية وتساعد  ومن ناحية أخرى، ت جيع
 (2، صفحة 6006)حسن يوسلم،  الم روعات على التمويل وتوليد الأرباح، وأخيرا خلق فرص عمل.

 لي:و  ن أن نلخص المحددات الخارجية والداخلية للحوكمة المؤسسية في ال  ل التا
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 المحددات الخارجية والداخلية للحوكمة المؤسسية (:5-1الشكل رقم )

  المحددات الداخلية  المحددات الخارجية

 تنظيمية
 
 
 
 

   خاصة 
 

 

       

       
       
 لىإيعين ويراقب              يرفع تقرير         

  
 

       
       
 
 

 
 

          
 تقويم         

 

       
    

 
 

   

الذاتية، ووسللللائل الاعلام، وا تمع المدني. وتله الجهات الل تقلل من عدم  الإدارةعناصللللر القطاا الخاك، وكيا ت  إلىالخاصللللة تشللللير * المؤسللللسللللات 
 توافر المعلومات، وترفع من درجة مراقبة المؤسسات، وتلقي الضوء على السلو  الانتهازي للإدارة.

 

 (22، صفحة 6020)هوام ،  :المصدر
 

 مفهوم الحوكمة المؤسسية المعنية بتطبيق الأطراف .5-2

     بحيث يعملون ات،واجب عليهم وتةتب حقوق ولهم مؤسسةلل الفعليون المال ون هم المسامونيعتبر 
 لإدار  أيضا التنفيذية الإدار   تعيين  دوره قومي الذيو  التنفيذية، الإدار  أدا  لمراقبة الإدار  مجلس توكيلعلى 
 الرقا ة أجل من و ل  الإدار  مجلس أعضا  بانتخاب المسامون يقوم كما عنهم، بالنيا ة ؤسسةالم شؤون
 ؤسسةالم  تطبيق معنيون بالتالي وهم ،ؤسسةبالم علاقة لهم آخرون أرراف ويوجد التنفيذية، الإدار  على

   ؤسسةبالم باستثماراتهم المتعلق التيقن عدم مستوى ولتخفيل جهة من لحقوقهم ضمانا الحوكمة لقواعد
 .الخ ،ؤسسةالم وموظفو والموردون والبنوك والمجتمع الح ومة :الأرراف هذه أ رز ومن .أخرى جهة من

 المساهمون

 معايير:

 المراجعة 
 المحاس بة 
القوانين والقواعد 
 

 أأصحاب المصالح

 ال دارةمجلس 

 القطاع المالي:

قروض 
 مساهمة في رأأس

 المال

   خاصة*:مؤسسا

محاس بون ومراجعون 
محامون 
تصنيف ائتماني 
بنوك استثمار 
 استشارا 
تحليل مالي 
ال علام المالي 

 الأسواق:

تنافس ية الأسواق 
 استثمار أأجنبي

 مباشر
 الرقابة على

 المؤسسا 

 ال دارة

 الوظائف الرئيس ية
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 يجب حقوق ولها ،واسووتمرارها ؤسووسووةالم نجاح في مصوولحة لها الأرراف هذه جميع فإن المحصوولة، وفي   
 .لهم وتوفيرها عليها المحافظة ؤسسةالم على

هناك أر عة أرراف رئيسية في كتا ه فإن  (62-60، الصفحات 6006) نصر علي و شحاتة، وحسب 
              ير  بمدى النجاحدرجة كب إلىوكمة المؤسسية وتتحدد الحتتأ ر وتؤ ر في التطبيق السليم لمفهوم وقواعد 

 : تتمثل في الأررافأو الف ل في تطبيق هذه القواعد، هذه 

 ن:و المساهم .أ

        هم من يقومون  تقديم رأس مال للمؤسسة، عن رريق مل يتهم للأسهم، و ل  مقا ل الحصول
            على الأرباح المناسبة لاستثماراتهم وأيضا تعظيم قيمة المؤسسة على المدى الطويل، وهم من لهم الحق

 لحماية حقوقهم. الإدار في اختيار أعضا  مجلس 

 :الإدارةمجل   .ب

ختيار يقوم با الإدار المصالح ومجلس  أصحابهم من  ثلون المسامين وأيضا الأرراف الأخرى مثل 
     الرقا ة لىإالمؤسسة، بالإضافة  عمالاليومية لأ الإدار المديرين التنفيذيين، والذين يوكل إليهم سلطة 

ق كيفية المحافظة على حقو و رسم السياسات العامة للمؤسسة   الإدار ى أدائهم كما يقوم مجلس عل
  (66-62، الصفحات 6002)سليمان،  المسامين.

 : الإدارة .ج

 إدار  وتعتبر ار الإدلس مج إلى لأدا الفعلية للمؤسسة وتقديم التقارير الخاصة با الإدار هي المسؤولة عن 
اه الإفصاح مسؤوليها تج إلىعن وتعظيم أرباح المؤسسة وزياد  قيمتها، بالإضافة  المؤسسة هي المسؤولة

 وال فافية في المعلومات التي تن رها للمسامين.

  :المصالح أصحاب .د

وظفين، والعمال والم هم مجموعة من الأرراف لهم مصالح داخل المؤسسة مثل الدائنين والموردين والعملا 
الأرراف الذين ي ون لديهم مصالح قد ت ون متعارضة ومختلفة في  عل  ويجب ملاحظة أن ولا 

الأحيان فالدائنين على سبيل المثال، يهتمون بمقدر  المؤسسة على السداد، في حين يهتم العمال 
 والموظفين على مقدر  المؤسسة على الاستمرار.
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تقارير ض ال
يقومون بعر

 

ب والعزل
تخا الان

ق 
ح

 

 :يوضح  ل وال  ل الموالي 

 ) نصر علي و شحاتة(عند  ( الأطراف المعنية بتطبيق مفهوم الحوكمة المؤسسية6- 1الشكل رقم :)

 
 (60، صفحة 6006) نصر علي و شحاتة، : المصدر

 يةالمؤسس يق الحوكمةيلخص الأرراف المعنية  تطب (3، صفحة 6028و ظبي للحوكمة، )مركز أ في حين أن     
 التنفيذية. الإدار و  الإدار المسامون، مجلس  في:تتمثل  في  لاث أرراف رئيسية

 :يلي كما الأرراف هذه يوضح التالي وال  ل

 )مركز أ و ظبي للحوكمة(المؤسسية حسب  (: الأطراف المعنية بتطبيق الحوكمة7-1الشكل رقم )

 (3، صفحة 6028)مركز أ و ظبي للحوكمة، : المصدر
 

الأطراف المعنية بتطبيق مفهوم الحوكمة المؤسسية

المساهمون مجل  الإدارة الإدارة أصحاب 
المصلحة

المساهمون

مجلس ال دارة

ذيةال دارة التنفي
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 وكمة المؤسسية الح نظام .5-3

دية اخصوصيات يتصلم بها ويفرض نفسه بها، فالنظام هو مجموعة من الأشيا  المكل نظام بحد  اته له    
 دقيق غرض معين سوا  كان مادي أو معنوي. إلىمن خلال العلاقات الناشئة  ينهم عنوية التي تهدف والم

من النظم المرتبطة  تطبيق سياسات  (8، صفحة 6002)ميخائيل،  حسبيعد نظام الحوكمة المؤسسية 
 في الوقا نفسه فهي نظام يعمل على جذب الاستثماراتالحرية الاقتصادية وتفعيل أح ام آليات السوق، و 

 عمليات  كما أنها ترتبط  لتزاممؤسسة من المؤسسات، فهي تعمل على ن ر  قافة الإ لأي دولة من الدول، ولأي
 دقيق القيمة المضافة.

ستخدامها ا كنظام يعمل على تفعيل وت غيل وتوظيلم الموارد، ويزيد من كفا    المؤسسيةومن هنا تأتي الحوكمة 
، 6022) فرحان و الم هداني،  وحسب دراسةفي إرار سليم يحقق  تفاعل وتفعيل اقتصاديات السوق. 

نظام الحوكمة المؤسسية يعمل كمنظومة تفاعلية استهدافية م ونة من  لا ة أجزا  رئيسية ف (62-62الصفحات 
 وهي:

 المدخلات: .أ

تاج إليه الحوكمة المؤسسية من مستلزمات وما يتعين توفيره لها من مطالب سوا  كانا وهو ما د 
 مطالب ت ريعية، إدارية قانونية أو اقتصادية مجتمعة.

 تشغيل الحوكمة المؤسسية:  .ب

الجهات المسؤولة عن تطبيق الحوكمة المؤسسية والم رفة عن هذا التطبيق، وجهات الرقا ة  إلىوي ير 
اري داخل المؤسسة أو خارجها وتفاعلهم فيما  ينهم في تنفيذ الحوكمة المؤسسية وت جيع وكل كيان إد

 بها فضلا عن تطوير أح امها والارتقا  بها. لتزامالإ

  المخرجات: .ج

الحوكمة المؤسسية ليسا هدفا بحد  اته ل نها إدار  ووسيلة لتحقيق نتائج وأهداف يسعى إليها الجميع، 
 عملية والسلوك والممارسات ال دا لألمجموعة المعايير والقواعد والقوانين المنظمة  إ  أن المخرجات هنا هي

  فافية.المصالح ودقيق ال أصحابالتنفيذية سوا  في المؤسسات أو المصارف للحفاظ على حقوق 
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مجموعة من المتطلبات قانونية،  سيةوكمة المؤسالحأن لنظام  (26، صفحة 6003)عمر،  ولقد استنتج   
ت ريعية، اقتصادية، إدارية وهي عبار  عن مدخلات وهذه المدخلات يتم معالجتها وتفعيلها عن رريق نظام 

   الرقا ية،  والمؤسسات المهنية والجمعيات الإدار الت غيل والمتمثل في لجان المراجعة الداخلية والخارجية ومجلس 
فافية المصالح ودقيق ال  أصحابرجات تعمل على إدار  المؤسسة بما يحفظ حقوق دقيق مخ أجلوهذا من 

 والإفصاح والعدالة المتساوية  ين جميع الأرراف المعنية. 

 لحوكمة المؤسسية وفق ال  ل التالي:انظام  و  ن أن نتصور 

 ( نظام الحوكمة المؤسسية8-1الشكل رقم: )

 معلومات سا قة.من تصور الطالب  نا ا على  المصدر:
 

 :المؤسسية وكمةنظام الح إصلاح .د
ن الم وو ل الجوهري تعبر عنه نوعية المعلومة المالية أ (22، صووفحة 6006) نصوور علي و شووحاتة، حسووب 

  على ضوووووبط در قا مي انز ات والمحاسوووووبية المقدمة ومدى صووووودقها ونزاهتها وتطا قها مع الحقيقة، وأيضوووووا في وجود
 والتلاعب التي   ن أن تنتج عن ممارسوووووووووووووووات ومراقبة صوووووووووووووووحة هذه المعلومات لتفادي الوقوع في عمليات الغش

         املينوقرارات المتعوومحوواسوووووووووووووووبيووة خووادعووة عن رريق عرض معلومووات و يووانات وميووة هوودفهووا التووأ ير على اتجوواهووات 
          صوووووووووين المتخصووووووووووآرا  الدراسوووووووووات الحديثة مختللم ضدم مصوووووووووالح المؤسوووووووووسوووووووووة المتآمر . تجمع  في الأسوووووووووواق  طريقة

 مخرجا  نظام الحوكمة المؤسس ية:

حماية حقوق المساهمين. 

حماية حقوق أأصحاب المصالح. 

تحقيق ال فصاح والشفافية. 

تحقيق المعاملة المتساوية  

 ةال دار تفعيل مسؤوليا  مجلس. 

 اللازم لتفعيل ضمان الأساس

طار الحوكمة المؤسس ية  ا 

 مدخلا  نظام الحوكمة المؤسس ية:
 

المتطلبا  القانونية 
 

دارية  .المتطلبا  ا 
 

المتطلبا  الاقتصادية 
 

المتطلبا  التشريعية 

 نظام تشغيل الحوكمة المؤسس ية:

 الداخلية ال ليا 

 الخارجية ال ليا 

 التغذية العكس ية
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  راجعين توارؤ الم وفعالة تمنعؤسوووووووووووسوووووووووووات جيد  المأنظمة حوكمة  أن ت ون على أنه لتحقيق هذا الهدف لا  د من
       والإشووووووووورافوجود نظام حوكمة جيد يعني المزيد من التدخل  لأن المؤسوووووووووسوووووووووة، ومصوووووووووالح فيمع من لهم علاقات 

سوووواد المالي الحد من الف أجلمن  وأجهزتها التنفيذية الإدار على مجالس  والجمعيات العموميةمين جانب المسووووا من
  .والانحراف الإداري

 يلعب أن الخاص القطاع علىه يجب أن (26، صووفحة 6002)مركز الم ووروعات الدولية الخاصووة،  يعتقدو 
 ممارسوووات تطبق أن الخاصوووة ؤسوووسووواتالم فعلى .المسوووتويات كل على ؤسوووسووواتالم ةحوكم إصووولاح في ياقياد دورا

 تصووووودر وأن الح ومية، واللوائح السوووووياسوووووات إعداد في الخاص القطاع مؤسوووووسوووووات تسووووواهم أن  دولا رشووووويد ،
 .معها بالت اور والمستثمرين ؤسساتوالم الأسواق على تؤ ر التي واللوائح السياسات
 ضتللم، منها كل في الظروف أن  ل  لآخر،  لد من  ينا اختلافا ضتللم دافهوأه الإصلاح  داية نقطة إن
        الحوافز   ووووووو ل  ل  مقارنة ثم السوووووووائد، النظام في والمسوووووووتثمرين والمديرين الإدار  حوافز تقييم من أولا فلا د
 الإصوووولاح نظام ينجح حتى البعل  عضووووها الم ونات هذه تسوووواند أن فلا د لذل  المقةح، الإصوووولاح نظام في

 إعداد على خطوات أر ع من الم ون(CIPE) الخاصوووووووووة الدولية الم وووووووووروعات مركز  رنامج ويسووووووووواعد ك ل
 ل ل معينة أولويات دديد أن إلا منطقي الخطوات هذه تسووولسووول أن ورغم .ؤسوووسووواتالم لحوكمة اسوووةاتيجيات
 هي: الأر ع الخطوات وهذه .البلد وحسب القطاع، حسب يتم اسةاتيجية

 

 :الأولي تقييمال (1-د
 يتمثل في:
 .لها المتاحة والفرص تواجهها، التي والتحديات ،ؤسساتالم حوكمة ف ل تقييم (02)
 .الممارسات لأفضل الدولية بالمعايير البلد في الحوكمة مستويات مقارنه (06)
 .يالمحل بالواقع(OCDE) والتنمية الاقتصادي التعاون منظمة مبادئ مقارنه (08)

 

  :وتثقيفه الجمهور إلى الوصول (2-د
 و ل  من خلال:

 .المصلحة أصحاب دديد (02)
 .ك ل والمجتمع السياسات، يومعد ،عمالالأ رجال من القاد   ين الوعي ن ر (06)
 الإصلاح لتحقيق الجمهور من أكبر رلب خلق (08)
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 :عليه المؤسسي الطابع وإضفاء ؤسساتالم لحوكمة آليات إعداد (3-د
 و ل  من خلال:

 .الداخلية  ةللرقا وآليات ؤسساتالم لحوكمة نظم إعداد (02)
 .الفعالة الم اركة على الأسهم حملة ت جيع (06)
 .فرضها ووسائل التنظيمية الأرر دسين (08)
 عمالالأ رجال وقاده التنظيمية، الأجهز  تضوووووم ؤسوووووسووووواتالم لحوكمة شوووووب ات خلق (04)

 .الأخرى المدني المجتمع ومجموعات والمنظمات
 

  :والمتابعة والتمكين القدرات بناء (4-د
 و ل  من خلال:

 . ذل  شهادات وإعطائهم الإدار  عن المسؤولين من وغيرهم ديرينالم تدريب (02)
  .للمديرين معهد إن ا  (06)
 .المستثمرون ليستخدمه ؤسساتالم لحوكمة تصنيلم نظام إعداد (08)
 .الماليين الوسطا  تدريب (04)
 .لفرضها المؤسسية والنظم القانونية النظم في التوسع (02)

 

          ت في لا أنها غير ،مؤسساتلل رشيد  وكمةح نحو واجبة مبدئية خطو  باللوائح لتزامالإ يعد

 الذي لتزامالإ أجل ومن .ؤسساتالم حوكمة ممارسات لأفضل رفيعة معايير إلى  اتها للوصول حد في

 حوكمة ممارسات تطبيق بأن مقتنعا ؤسسةالم مجلس ي ون أن ينبغي للمتطلبات، الحد الأدنى يتجاوز

    عضاالقسم  هذا ويتناول .تطوعية أو إلزامية المعايير كانا  سوا المبذول، الجهد تستحق ؤسساتالم

 وإدار  دفيز العاملين، ورفع المال، رأس على الحصول فيها بما ،ؤسساتالم حوكمة دسين منافع من

 الأجيال تعاقب ومعالجة النمو، وإدار  المخارر،
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   الآليات من مجموعة فيت من  المؤسوووسوووية، للحوكمة الأوسوووع الرؤيةيتضوووح بأن  مما سوووبق    

    رئيسووووويةراف الرالحوكمة تقوم  تنظيم العلاقة  ين الأبحيث أن المؤسوووووسوووووي،  الإصووووولاح تتعامل مع التي

مسؤوليات  دد د، بحيث الإدار المسامين وإدار  المؤسسة التنفيذية ومجلس  وبالخصوص في المؤسسة،

ل وضع ا لة والمسؤولية والعدالة، من خلاوالمس ال فافية تعزيز مبادئ إلىكل ررف وحقوقه. وتهدف 

 المؤسسات.إرار فعال لحوكمة 

 عن اسوووووووووتثمارات، البحث ت ووووووووومل والتي الإيجا ية، بالمحركات فيرتبط فعالية الأكثر النهج أما

 المؤسووووسووووات حوكمة   ن اسووووتخدام اسووووتنادا إلى  ل  .الفسوووواد م افحة وجهود التنافسووووية، وزياد 

 المل ية، حقوق وحماية المؤسسات، الاستثمار وقوانين ميادين في واسعةال الإصلاحات لقياد  كأدا 

 .أخرى وأمور القضائي، والإصلاح المحاسبة والضرائب، وقوانين التطبيق، وآليات
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II. المالي للمؤسسة داا الإطار الفكري للأ 
     

بأهمية كبرى في تسييييييييا ا لذيييييييسيييييييلاهت اماا تز يد مناز ادالبلام ا لنام  م      اا لا     داا الأيحظى مفهوم 
    يم ل اا افع الأذييييلاذييييأ اوؤودا    ملذييييسيييية داا الأياالسيييييات ياما م  مأن      داار يا فك م  يا بلارذيييي  في الاز اإ

 د ياو اا قلا  يادذلب ارمة. ت كبلا معلبر ااعلامل الأك   إذهلاملا في تحقي  ا فهلا اا ئيسأ لام  ع مه
        ر   ملا او إد مضييييييييييييييبو  وول ياذييييييييييييييع يمك  تحوممؤ رالا  وواؤت م    ز معلاما يمل يييييييييييييي اه  لا ااق داا لالأف

 داا لأاعمى    تعكس نللائج ذاا ااأجلاح  ي تكييفهلا بشيييكل     الد م  مضيييلام  اافشيييل  ي ا لبلادهت كبلا معلبر 
      ت داا لأاا هبة في تح م  يضييييييع ا لذييييييسيييييية اةلال يملسيييييي  ب قة ك ا  عأ  اذييييييل  امؤ في تقيي   ذييييييلااي ا لال     الأ

 .الأعبلازفي ملذسلاه  داا لأابل إ  مملارذلؤ تع  يذيمة مهبة القيي  
 

 داا الأماهية  .1
   صيييور  اعنلا  يمك    اؤ م   لأ علامة بسيييور  الأعبلازملذيييسيييلاه  م  الجوا مة ا فلااي  في داا الأ مفهوم مع 
رالبلام  داا الأ ظأ  ياق  تيالخلارؤية اا ا مية اا يئة مسييلوى عمى لا عبلا ي  لذييسييةا   نشيينة ذييا ع  ي ييلاممة كلاممة

 ت رغ  ذاا مشيييييييييييول تع مفؤ ادال لاخ ياا بو  د ل  الأعبلاز إداار ياذيييييييييييع م  ق ل ا فك م  ياا لا    في الاز 
 االاالاه ا فك م .

 :داا الأ مفهوم .1-1
إجملا   لىإت إد    ااكللال في اما المجلاز لم ملوصيييموا داا الأرغ  اا راذيييلاه ااع م   ااج  ؤ مو  وز موضيييو     

  وز مفهوم مح دا اؤ نظ ا الع دا االاالاته  يا ل   الأا ا  ا لو لا  م  داراذله .
 ياام  معني تأفيم  (To Perform)  صيييييمؤ م  اام ة ادةمينمة يراماه م  اافعل داا الأيمسيييييلب  مسييييينم     

 (11ت صفدة 8002)اا اي ت   ي تأدامة عبل.
 نمك  مأهلا: داا ع   تعلارم  الأاألاك 

   سيييييييييييييي   داا الأ  ع (𝑀𝑖𝑙𝑙𝑒𝑟 𝑒𝑡 𝐵𝑟𝑜𝑛𝑙𝑦0991  ت)  نؤ "انعكلاخ اكيفية اذييييييييييييييل  ام  عمى
إدارمس )ا لذسة امبواردا ا لااية ياا ش مةت ياذل   لا بكفلا   يفعلااية بسور  اعمهلا قلادار  عمى تحقي   ا افهلا" 

 (82ت صفدة 8002ي اا لاابيت 
    سييييييييييي  داا الأمع  (Eccles 1221ت) تحقي  عمى يقلابميلهلا ا أظبة اق ر  انعكلاخ" بأنؤ 
  " ا افهلا
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    سيييييييييييييييي  داا الأكبيييلا ع ( Robins et Wheelen0991 ت )" ع  إمكيييلانيييية   ر لاع يييعمى  نيييؤ
 (46ت صفدة 8011) ف  لا  ي ا شه انيت  إايؤ م   ا ا  بعي   الأم " ا لذسة في تحقي  ملا تس و

  يع   كييل م (Zahar et Pearce0991 ت )نليجيية تفييلاعييل  عمى  نييؤ "ااألييلائج ا لدققيية داا الأ
ي   ا افهلا". لا م  ق ل ا لذسة في تحق ياالأثااه الخلارؤية ياذل   (عمى ا ل    نواعهلا)ااعوامل اا ا مية 

 (82ت صفدة 8002)إدارمس ي اا لاابيت 
  يمع فؤ(David,    ميا بلارذييييييييييلاه ااج تقو  نشيييييييييينةعمى  نؤ "ابوعة ااأللائج ا ترت ة ع  الأ ( 2110

ت 8011) ف  لا  ي ا شييييه انيت يااج ملوقع    تكو  مقلابل الأا ا  ا وضييييوعة يا  ذييييومة"  تبهلا ا لذييييسيييية
 (46صفدة 
   (888ت صييييييييييفدة 8002)اةسيييييييييييني ي اا ير ت  سيييييييييي   ااقلانو  نظ  يؤهة م  داا الأ يع      
          علااف داا بأ ا كم  ااشيييييييييييييي   او إانام ااألاؤ  داا الأ تأثا يإ  ااعق  بموؤ  المح دا اافعل  داا  بأنؤ
      يااعبل أةاا بي موارداالا عمى في اةسييييييوز ا أشييييييأ  ق ر  بأنؤ داا الأ يمع  مسييييييلق مية تعلاق مة مسييييييلياية لأ 
 إدااملهلا عمى

  إلىراأسييييييي ة  داا الأفإ   (8ت صيييييييفدة 8008-8001)عشيييييييأت ي سييييييي  داراذييييييية (Voyer, 
ملدق  م    ز  ربعييية  قنيييلال. ااقنييي  الأيز ملعم  راعبييييل اايييم   الأبعيييلاداملعييي دا او مفهوم  (2001

   ثقله تيكس إرضلائه   ؤلم   ملا يمك     توف   م  ااسمع يالخ ملاهت  فضلمف   عمى ا لذسة تق يم 
اذييييييل  ام  فضييييييلبأا سييييييام  اامم  ممقى عمى علاتقه  مسييييييلياية تحقي  ااأللائج الجي    ملب ل فيااقن  اا لاني 

يذاا وظف ت ا هأي   ي ا  ملا ااقن  اا لااث فيلب ل   في ا لذييسيية.  مضييب  اذييلب ارمةا للا ة ياما  امبواردا
 لام بم لم ا  ئ  امقيالجو  تحقي  إلى ضيييييييييلافةرإ توق اذيييييييييلب ارمة ااعبل ب ز اال إلىلاؤة اة فه م    ز 

ااض ائ   سيمة  ا فع تحقي  نللائج ؤي  ا لذسلاه م    ااج ت م  م اا ياة  ااقن  اا ابع فهومهلامه .  ملا 
  يااشييييكل ا وال موضيييي داا الأ الأقنلال الأربعة ااكمأ او ابو  داا الأي  ااقومأ. زيادا  اا  لا سييييلاهمة في ي 

  ذاا:
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 الأبعادا مفهوم متعددا داا الأ(: 9-1)الشكل 

 
 (Voyer, 2001) المصدر:

 

   أظبةا مكوته م  مكو     يتنور يت ا بلج دا ملج دا  محلوياتؤ ي ياذيييييع مفهوم داا الأفإ   مملا ذييييي  
 تعلب  ااج يا قلاميس ا علاما ا ل   م  مأ ع ا لذسأ داا الأ مفهوم عمى اد ل   إ  ي  نواعهلا ا ل   عمى
    داا الأ هوم ف ياا دوث اا راذيييلاه ك    م  اا غ  يعمى ا لذيييسيييية ا أظبلاه ي امب م م  يقيلاذيييؤ داا الأ داراذييية في
 بم لم  يثيقلا  لا لاارت م ت ط داا الأ إ  ي اؤ مح دا مفهوم ع  اا لا    ب  ياتفلاق اجملا  إلى االوصيييل مل  لم نؤ  إد

  معبر صور   بسط في داا لأا إ  ي فيؤ تلث  ااج يا ل ااه ا لث اه تأوعو ياماا يالخلارؤية اا ا مية اا يئية ااعوامل
 (8002)حم ا  ي إدارمست  .تحقيقهلا إلى ا أظبة تسعى ااج ااأللائج ع 

أللائج في م ى ق ر  ا لذييييييييسيييييييية عمى تحقي  اا داا الأ"ملب ل  داا االع م  االلال الأ اذييييييييل    يمك عميؤ ي   
 .معلا iiiياإنللاؤية iiياافعلاايةiملب ل في ااكفلا    داا الأإذ   تا للا ة ا واردا يضب  ا وضوعة رلخنة مقلارنة
 

                                                           
i  ق ر م  ا   ؤلاه م    ز ا    ه ا للا ة".  كبرااكفلا   تعني " ااق ر  عمى اةسوز عمى 

ii ااش كة م    ز  س   داا  الأنشنة ا ألاذ ة"  داا "ااق ر  عمى تحقي   اافعلااية اأ 
iii فع  يااوذلائل ا سل  مة ا موغهلا".تع   عمى  نهلا " ااع قة ب  ااأللائج المحققة إنللاؤية ا 

الأداء

ءقطب العملا

مؤشرات •
الرضا

ينقطب المسي 

مؤشرات •
فاءةالنتائج والك

ينقطب المهني

مؤشرات •
ائجسيورة النت

قطب الدولة

مؤشرات •
النتائج
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 تااكفلا  ااع قة ب  م  مأظور  (8002)إدارمس ي اا لاابيت  سييييييي  داراذييييييية  داا الأمفهوم  توضيييييييي ييمك  
 في ااشكل  دات  كبلا ممأ:   راذة اايا  ئبة  س   اافعلااية

 والملائمة الفعالية، من منظور الكفا ة داا الأ:( 11-1) الشكل

 
 

 (62ت صفدة 8002)إدارمس ي اا لاابيت  المصدر:
 

يث     بح سيييييييييييينمد  يهملا ااكفلا   ياافعلاايةتمعنى بم داا الأمفهوم فاى     (624ت صييييييييييييفدة 8002)مناودا ت  ملا 
 تحقي  ااكفلا   ياافعلااية في ا لذسة معنيهلا اإذلب ارمة يااأبو.   

الأهداف

النتائج

نوعية 
وكمية

الوسائل

 الملائمة

 الفاعلية

 الكفاءة
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 من منظور الكفا ة والفعالية داا الأ :(11-1الشكل )

                                                
 (624ت صفدة 8002)مناودا ت  المصدر:

 :داا الأأهمية  .2-1
 م    ز ث ثة  بعلادا رئيسية: داا الأ  هميةيمك  مألاقشة  (881ت صفدة 8002)اا اي ت   س 

 جيية ا ل عيةدذييييييييييييييتراتياادذييييييييييييييتراتيجيية لأنيؤ يم يل ا ل يلار  داار م كن اإ داا الأ: معلبر من الناحية النظرية       
 .داار م  ق ل اإ

 همية  ادذييييتراتيجأ فإ داا الأداراذييييلاه يبحوث   غم :  سيييي  ملا توصييييمو إايؤ من الناحية التجريبية  
 تظه  في ا ل لاراه ادذتراتيجيلاه ا  لمفة يااعبميلاه ااألااة عأهلا. داا الأ

 داا لأين م  ق ل إدااراه ا أظبلاه ربظه  م    ز  ج  ادالبلام ااك ا يا م: من الناحية الإداارية 
 .  داا الأينللائجؤ ياالدوده ااج ا   في ام  ا أظبلاه اعلبلاداا عمى نللائج 

 
 : داا الأ أهداف .3-1

يضييعيلاه مسييلق مية ت م  ا لذييسيية ااوصييوز إايهلا   ز فتر  زمأية مح دا ت       األاك  ا ا  اأ 
 لائ  ابوعة م  الخسييي مأؤ م  مية  ي قسيييا  ا  ى. يا       ىبعي   ا  ى )إذيييتراتيجية( ي ا ا  

  في:ام  الخضلائ  تلب ل  (6ت صفدة 8008-8001)عشأت ي س  
 ا    ااواض  او ا    اام  اؤ نفس االسور ا ى كل الأف ادا.الوضوح : 

داا لأا  

 الإنتاج

 الربح

 القيمة المضافة

عمالرقم الأ  

 عائد السهم

 الفعالية الاس تمرارية والنمو الكفاءة

س المالأر   

 العمل

 الموادا الأولية

 المعلومات 

 الثقافة 

 تعظيم تدنية

رات والمعارفاالمه  
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 األا م  ا فضل    مكو  في  كل رقبأت    قلابل امقيلاخ السهيل عبمية اا قلابة.قابلية القياس : 
 تعني    ا    قلابل املدق .: الواقعية 
 :ا    ا    او ا    اام  مسلجي  امل ااه ااج تح ث في المحيط. المرونة 
 ا    في تحقي عميؤ       نلعب   قصودا:الم. 
 كبلاممأ:  هلابيقستمبلذسة ابوعة م  ا واردا ييمك  ا :المواردا 

o . ا واردا ا لااية: تلب ل في الأمواز ااض يرمة ااج تحللاؤهلا ا لذسة اسا نشلا هلا ااعلادا 
o  اا شييييييييييي مة: تلب ل في ااعلامل اا شييييييييييي   يا هلاراه ا كلسييييييييييي ة ا مه  ااج موظفوالاا واردا     
 ا نموبة مأه  ت علا  لا او مخنط. لأعبلازقيلامه  ر  ؤلم  
o ...ا واردا ا لادامة: تلب ل في  ا ع اه يالآدهت الأراضأت ا  لانيت 
 

  :داا الأ تصنيفات .4-1
 داا الأسييييييأ  في داراذييييييلؤ م (114ت صييييييفدة 8004)ذييييييميبلا ت      ت  يثداا توؤ  ع   تسييييييأيفلاه الأ 

  اأ كلااللال:اذلألاداا إلى ع   معلاما 
  حسب معيار المصدر: (1

  لارؤأ.  داا داا مأ ي   داا  إلىا لذسة   داا يمك  تقسي   عيلاريف  اما ا 
 حسب معيار الشمولية: (2

 كمأ يؤنئأ .   داا  إلى س  اما ا عيلار  داا الأيمك  تقسي   
 حسب المعيار الوظيفي:  (3

 ياأ اإنللاجت ا لاايةت في ا لذييييسيييية الأذييييلاذيييييةااوظلائ    داا  إلى داا الأ سيييي  اما ا عيلار مقسيييي  
 ا واردا اا ش مة .ي  االسوم 

في داراذيييلؤ كبلا او موضييي  في ااشيييكل  داا الأفيسيييأ   (10-2ت ااسيييفدلاه 8008-8001)عشيييأت  ملا 
 :ا وال
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 داا الأ (: تصنيفات12-1لشكل )ا

 & Lendrevie)(Le Duff, 1999) (8001)مناودا  ت  (8008-8001)عشأت ردعلبلادا عمى داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

Lindon , 2000) (Martory, 1999) 

داء
أ ال

ت  
يفا

صن
ت

حسب معيار المصدر

الأداء الداخلي
هو أأداء الوحدة بحيث يقيص 
الأداء البشري، التقني ولأداء 

المالي

الأداء الخارجي
تي هو الأداء الناتج عن التغيات ال
تحدث في المحيط الخارجي 

للمؤسسة

حسب معيار الشمولية
الأداء الكلي همة بها يتمثل في النتائج التي سا

جميع عناصر المؤسسة

الأداء الجزئي
هو قدرة النظام التحتي على

تحقيق أأهدافه

حسب المعيار الوظيفي

أأداء الوظيفة المالية
هو قدرة المؤسسة على بلوغ

ةأأهدافها المالية بأأقل تكلف

أأداء وظيفة الانتاج تفعة تتمثل في تحقيق معدلات مر 
سةبالمقارنة مع المؤسسات المناف 

أأداء وظيفة الافراد
يتجلى في عائد الأفراد، عدد 

الحوادث والاإجراءات التأأديبية، 
التغيبيةوالعلاقة مع أأرباب العمل

أأداء وظيفة التموين
دين، الاس تقلالية عن المور: يتمثل في 

ل الموارد بجودة عالية، تحقيق اس تغلا
.جيد لأماكن التخزين

أأداء وظيفة البحث 
والتطوير

ديد، الجو الملائم، وتية التج: يكمن في
درجة التحديث ومواكبة التطور

أأداء وظيفة التسويق حصة السوق، ارضاء : يكمن في
العملاء، السمعة ومردودية المبيعات

أأداء وظيفة العلاقات 
العمومية

المساهمين، : يأأخذ بعين الاعتبار 
الموظفين، العملاء، الموردين والدولة

حسب معيار الطبيعة

الأداء الاقتصادي لتي يتمثل في الفوائض الاقتصادية ا
تجهاتجنيها المؤسسة من وراء تعظيم نوا

الأداء الاجتماعي ية تتمثل في تحقق الأهداف الاجتماع 
المرسومة من قبل المؤسسة

الأداء التكنولوجي ا يكون للمؤسسة أأداء تكنولوجي عندم
تكون محددة أأثناء عملية التخطيط

الأداء الس ياسي يتجسد في بلوغ المؤسسة أأهدافها 
الس ياس ية
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 المنظمي داا الأمياداين  .2-1
ق ملا  داا الأ لال مع  م   ك   ميلادام   داا الأ  فإ (814ت صيييييييفدة 8016) ضييييييي   سييييييي ت  داراذييييييية سييييييي  

 (Venkatraman & Ramanujam, 1986)ا أظبييلاهت بحيييث  يي دا كييل م    داا ياذييييييييييييييل يي امييلا في قيييلاخ 
 كبلا موضدهلا ااشكل ا وال:ميلادام    إلى ا أظبلاه  داا  تسأي 

 (Venkatraman & Ramanujam, 1986)المنظمي عند  داا الأ(: مياداين 13-1الشكل )

 
 (814ت صفدة 8016) ض   س ت  المصدر:

 في: ا أظبلاه  داا إذ تلب ل ميلادام  
 المالي داا الأميدان  .أ

لأنؤ مهل   لازالأعبفي مأظبلاه  داا ا فهوم ااضيييييييييييييي  الأ إلىا لال يمشيييييييييييييا  رلجلان ا لال  داا الأم ت ط مي ا  
 ر   ؤلاه ا لدققة م  الأا ا  ا لاايةت

 المالي والتشغيلي داا الأميدان  .ب
م   داا ا لال يااعبميلاتي يمعبر ع  ا فهوم ااواذيييييييييع الأ داا الأمفهوم  ب  ياالشييييييييي يمأا لال  داا الأيجبع مي ا  

ه ا لاايةت ا ل  اه ا ل  ا إلى ضلافةااعبميلاه ا لااية ياالش يميةت إذ مسل  م في قيلاذؤ رإ داا   ز االبلامؤ بأ
 داا  االش يمية كلاةسة ااسوقية يؤودا  ا ألج فض  ع  فلاعمية االسوم  يغاالا م  ا قلاميس ااج ت ت ط بمسلوى 

 ة اإفسلاح عأؤ بسور  داقيقة.اام  د تسلنيع ا ل  اه ا لااي داا عبميلاه ا أظبة يمبرز كبل   الأ
 ميدان الفاعلية التنظيمية .ج

ا لال  داا لأات يم  ل في ضييييبأهلا كل م  داا الأ يلادام   الأولا فهوم الأيذييييع ي  االأظيبيةمع  مي ا  اافلاعمية 
  ياالشييييييييييي يمأت اما فلاافلاعمية معيلار مقيس م ى تحقي  ا أظبة لأا افهلا انسيييييييييييجلاملا مع اا يئة الخلارؤية ااج تعبل

 فيهلا م   يث اذل  ز ا واردا ا للا ة يق رتهلا عمى اا قلا  ياالكي  يااأبو.

ميدان الفاعلية 
التنظيمية

ميدان الأداء 
ليالمالي والتشغي

ميدان الأداء 
المالي
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 المالي داا الأماهية  .8
ا لال  سييييوصييييلا م   ك   ا فلااي  اإداارمة ذييييعة يوودت إذ مأنو  عمى ااع م   داا الأعبوملا ي  داا الأمع  مفهوم   

     لاهن  مهبة م  مسييييييا   يلا  ا لذييييييسييييييام  ا واضيييييييع الجوا مة ا لعمقة بأجلاح  ي فشييييييل    ملذييييييسيييييية لأنؤ م ت ط  و 
 عمى إ ل    نواعهلا.

 

 وأهميتهالمالي  داا الأمفهوم  .2-1
   لا     إ ل   يؤهلاه ااأظ  ب  ااكللال ياا نظ ا يذاا ا لال داا الأ داقي  مفهوم تح م  ااسييييييييييهل م  ايس

اا لانومة  الأا ا يإ   تذيييييلاذيييييأا لذيييييسييييية الأمع  ا    ي الج ا لال داا الأ    نه  معلبري إد  في تح م  اما ا فهومت 
 .داا الأامبلذسة تس  في تحس  

تسيييييدي  ي  داا الأالدسييييي   اتخلاذالاااواؤ   ااق اراه كبلا يح داا لال مع  يصيييييفلا اموضيييييع اةلال امبأشيييييأ    داا لالأف
  اد ل ده إ  يؤ ه.

 ا لال امبلذسة. داا الأمل لامأة ا لال نقوم بع   تعلارم   داا الأاالع   عمى مفهوم   ؤلم  
 المالي داا الأتعاريف  .أ

 ا لال  يث: داا األاك ع   تعلارم  الأ
   م  في نشيينةالأ مسييلاهمة م ى نؤبأ ا لال داا الأ (86ت صييفدة 8016 )داادا  ي  فسييأت مع  
 .ا لااية كلااي اال بأقل ا لااية الأا ا  بموغ   ز م  ا لااية ا للا ةت ا واردا اذل  ام في اافعلااية  ي ااقيبة
  ا لذييييييسيييييية   داا نؤ ا عبر ع  بأا لال  داا الأ (42ت صييييييفدة 8011) ف  لا  ي ا شييييييه انيت  ع  ي

   مخلمفة. نشنة  لا تقوم بؤ ا لذسلاه م   الأذلاذيةرذل  ام مل  اه ملااية كلاا بحية م  ت ييم ل اا كين  
  م ى ق ر  ا لذييييييييسيييييييية بأنؤ  ا لال داا الأع   م (1ت صييييييييفدة 8002)داادا  ي كبلاذييييييييأت  كمااي    
     ااقسييييييييا ؤلاانومل يذاه الأ ؤلاإذييييييييل  ز الأم ل  وارداالا يمسييييييييلادارالا في اإذييييييييل  املاه ذاه الأعمى 
 تشكيل اا  ي .   ؤلم  

 بأنؤ تعظي  ااأللائج يذاا ا لال  داا الأع    (60ت صييييفدة 8004)ب  ذييييلاذييييأ ي ق مشييييأت   مضييييلا
ا  ى ا لوذط  لىإم    ز االدس ت يملدق  ذاا بل نية االكلااي  يتعظي  اإم ادااه بسفة مسلب   تمل  

  .داا الأياانومل ب ية تحقي  ااتراك  في اا  ي  يادذلق ار في 
           ا ييلال مكب  في تع ئيية ااوذيييييييييييييييلائييل ا ييلااييية ا لييلا يية داا الأ"    ا ييلال  يييث داا ييمك  يضييييييييييييييع مفهوم عييلام الأ  
 تحقي  االواز  ا لال الدقي   ا ا  ا لذسة ".   ؤلم  
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 المالي  داا الأأهمية  .ب
 (886ت صفدة 8004)اةسيني ي اا ير ت  ا لال في  نهلا تل ع م    ز الآتي: داا الأتكب  داراذة 

 تمللابعة يمع فة نشلاط ا لذسة ي  يعلؤ 
 تمللابعة يمع فة ااظ ي  ا لااية يادقلسلادامة المحينة 
 تا سلاع   في إؤ ا  عبمية االدميل يا قلارنة يتقيي  اا يلاته ا لااية 
 .ا سلاع   في فه  االفلاعل ب  اا يلاته ا لااية 

ا يييلال معلبييي  كبفهوم عمى عبميييية االدمييييل ا يييلال ااج تع   بأنهيييلا  داا الأيقييي   جمع معظ  اا يييلا    عمى    
  ا لااية ااج يمك  إذل  امهلا الد م  نقلاط قو  ا لذسة يضعفهلا". ذلااي "ذمسمة م  الأ

 

 المالي داا الأمعايير  .2-2
           نييمك  لاي  مأهييلا  ي ااسييييييييييييييمبييجييا ييلال اإ داا الأمسييييييييييييييل يي م المحمييل ا ييلال ابوعيية م  ا عييلاما املع ا ع  مسييييييييييييييلوى 

 (108ت صفدة 8002)ذ مت ااسلاقأت  قا ت ي تامؤ ااأعيبأت  ا  ام  ا علاما كبلا ممأ: 
 المعايير التاريخية: .أ

    تعلب  ام  ا علاما عمى ابوعة م  ا ل يييييي اه ا لااية االلارنية اسييييييأواه ذييييييلابقة اأفس ا لذييييييسييييييةت يمقلارنلهلا 
  ااسيييأواه  ي نسييي ة ااسييييواة امعلام اةلال مع نسييي ا  دايدامة ادقلسيييلادامةمع ااأللائج اةلاايةت فب   تل  مقلارنة نسييي ة 

)ك اؤةت ررمعةت ااسك ا ت من ت ي موذ ت  . ااسلابقة يم  ظة م ى تنور ام  ااأس  نحو الأ س   ي الأذو 
 (162ت صفدة 8000

 المعايير القطاعية )الصناعية(: .ب
 ااسييألاعة بمعيلار تما ملا صييألاعة في لذييسييةا   داا  مقلارنة مل   يث مح دا  اسييألاعة مسييل  م اام  ا عيلار او
    ااقنلاعأ اال وم  في األا يمعلب  اا م ت في ااسييييييألاعية يادتحلادااه ااسييييييألاعة غ   ق ل م  موضييييييع علادا  ياام 
  ذييلاذييلا ا علاما ام  يتم ل ا لد  ت  م الأ ايئة "ذييأويا اؤ يتع  ت ع تؤ اام   نشيينةالأ ا عيلار  االسييأي  عمى

         سييييييلائسييييييهلا  م  ااع م  في تلشييييييلابؤ ا عأية ا أشييييييأ    ي   لاصيييييية ت دايريا يمللابعلؤ لذييييييسييييييةا   داا  ؤي ات  قلارنة
 (188ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  بؤ.  تقلار  اام  ااقنلاعأ ااأشلاط مع

 المعايير المطلقة:  .ج
  ثابلة قيبة  كل تأ م ملأصمة  لاصية يؤودا  (882ت صفدة 8004)اةسيني ي اا ير ت  س   يمعني
     ااقنلاعلاه لك تو ي عمى  معلب  نؤلأ ادذييييل  ام قميل مل يييي  ياو ا أشيييي ه جميع ب  مشييييتركة معيأة اأسيييي 

  .لاهلذسا  كل عمى تن يقؤ مسع     يا   معيلار في
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 المستهدفة:المعايير  .دا
     لاملوقع كلا  ملا يمقلارنة لذييييسييييةا  إداار  ق ل م  معيأة نشيييينةلأ  ا ا  يضييييع  ذييييلاخ عمى ا عيلار اما مقوم

)ااسيييييلاح ي  .ةاا زم االسييييديدية  اهاادؤ   اتخلاذ مل  ذييييمبي ا ل   يؤودا  لااة يفي فع  لذييييسييييةا   ققلؤ بملا
 (26ت صفدة 8004ااعلام  ت 

 

 المالي: داا الأمصادار معلومات  .2-3
 ترطادنن قت يمشيييييييييي نقنة اأ فجبع ا عموملاه ا عموملاهت جمع م  مة اأ االقيي  عبمية في م  مة  يز إ 

  ياالقسيييي  ر ثت كل  سييي  نلم  ا عموملاه مسيييلادار يتقسيييي . ا ألاذييي  ااوقو يفي رلجودا  تكو     امبعموملاه
 او موض  في ااشكل ااوال: اا دثاما  في انلهلاؤؤ ذيل  اام 

 المالي داا الأ(: مصادار معلومات 14-1الشكل )

 
 (1222ت Peyrard) ت(Stephany, 1999) ت(1221)ع ي  ي نواص ت إنن قلا م  داراذلاه اا لا ثم  اع ادا  المصدر:

(Deppallens & Jobard, 1990) ت 

مصادر معلومات الأداء المالي

المصادر الخارجية

تتحصل المؤسسة على هذا النوع من 
المعلومات من محيطها الخارجي

المعلومات العامة 

تتعلق هذه المعلومات 
بالظرف الاإقتصادي، 
حيث تبين الوضعية 

قتصاد في فترة  العامة للاإ
هتمام . معينة وسبب اإ

المؤسسة بهذا  النوع من 
المعلومات هو تأأثر  
نتائجها بطبيعة الحالة 

الاإقتصادية للمحيط، 
وتساعد هذه المعلومات 

على تفسي نتائجها
اوالوقوف على حقيقته

ةالمعلومات القطاعي

تقوم بعض المؤسسات 
المتخصصة بجمع 

المعلومات الخاصة 
بالقطاع ونشرها لتس تفيد 
جراء  منها المؤسسات في اإ
مختلف الدراسات المالية 

.والاإقتصادية

المصادر الداخلية

ء المالي عموما تتمثل المعلومات الداخلية المس تعملة في عملية تقييم  الأدا
في المعلومات التي  تقدمها  مصلحة المحاس بة

الميزانية

ليها على أأنه ا ينظر اإ
موارد واس تخداماتها 

يشكل نظرة أأو قراءة  
اقتصادية يمكن أأن 
تكمل  بدراس تين 

قانونية ومالية

جدول حسابات 
النتائج 

يعد وثيقة محاسبية
نهائية تلخص نشاط 

المؤسسة دوريا، 
ويتمثل في جدول يجمع 

مختلف عناصر 
يرادات التكاليف والاإ

التي تساهم  في تحقيق  
ة نتيجة نشاط المؤسس

في دورة معينة، دون 
يل تحديد تواريخ تسج 

لها

الملاحق

هو وثيقة شاملة 
. تنشؤها المؤسسة

وهدفه الأساسي هو 
تكملة وتوضيح فهم 

الميزانية وجدول 
حسابات النتائج،
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 على التوازن المالي: المبنية المالي داا الأ مؤشرات .3
        تسييييييييييييعى    ملذييييييييييييسيييييييييييية عمى ا ل   نشييييييييييييلا هلا الدقي  نو  م  االواز  ا لال كه   م  ئأ لأ  اما يمكأهلا 

  :يمك  قيلاخ االواز  ا لال بع   مل  اه ينقوم بع ضهلا كلااللالا لااية عأ  مواعي  اذلدقلاقهلات ي  الناملاهادم  مواؤهة 
 رأس المال العامل (1)

ا لااية  داار ر خ ا لاز ااعلامل يملا م ت ط بهلا م  ق اراه ؤن ا الاملا م  االبلاملاه اإ داار  ييي مو ااعبميلاه ا لعمقة إ
 ارت لاط ر خ ا لاز ااعلامل مع ااعبميلاه االش يمية اايومية امبلذسلاه إلىفي ا لذسلاه يمعودا ذاا 

 فهألاك ع   تعلارم  ا  خ ا لاز ااعلامل ينمك  اا عض مأهلا فيبلا يأتي: ( )
 " صيييييوز فلائض الأ  مضيييييلااو فلائض الأمواز اا ائبة عمى الأصيييييوز اا لابلةت ياو األاك م  ع فؤ عمى  نؤ

  (81ت صفدة 1222)بو نازت  ".ؤلا ل اياة عمى اا مو  قسا  الأ
  ب يجهلام ي ) الأصييييوز ا ل اياة ا سييييل  مة في ااعبميلاه". إلى نؤ "مشييييا ب سييييلا ة  مىعياألاك م  ع فؤ

  (128ت صفدة 8002ام الارداهت 
  ودااه ت    ا وؤؤلم  ع فؤ عمى  نؤ " ج  ادذيييييل بلار ا للاح في ا وؤودااه قسيييييا  الأ  مضيييييلاياألاك

معأ  أودا ااأق مة يادذل بلاراه ا لقلة ياامم  ا  مأة يا  ني  ااسااا ل اياةت يبع لار   داق ادذل بلار في 
  (121ت صفدة 1222)ااشب أ ي الجنراي ت  يغاالا".

 ع لار  ع  الامش ذيواة اام  مسب تع م  ا  خ ا لاز ااعلامل عمى  نؤ " اذل   م    ز ملا ذ   يمك      
 الخنمأة". ىامبلذسة بمللابعة نشلا هلا بسور    يعية داي  صعوره  ي ض و لاه ملااية عمى مسلو 

ر خ ا لاز ااعلامل ع داا م  ا ظلاا  ااج اعل مأؤ موضو  ك ا الأهمية ياأ كبلا ممأ:  ملضب  (ل)
 (148ت صفدة 8010)مفم  ت 

 ا لااية مك خ لأمور ا لذييييييييييييسيييييييييييية اا ا مية اايوميةت  داار  ث لو الأبحلاث    الجن  الأكبر م  يقو اإ
 تيمعلبر ر خ ا لاز ااعلامل الجن  الأا  م  ب  ام  الأمور

 لأ  ا وؤودااه ا ل اياة تشيييييييييييكل ؤن  م  ا وؤودااه ااكمية امبلذيييييييييييسيييييييييييةت يلأنهلا ذييييييييييي معة اة كةت        
 تا لااية الخلاصة داار فهأ تسلد  عألامة اإ  اما 

  زيادا  ر خ ا لاز ااعلاملت فأبو ا لذيييييسييييية مم ل بنيادا   إلىااع قة ا  لا ييييي   ب  ؤو ا لذيييييسييييية ياةلاؤة
 ج  م يعييلاتهييلات يملنميي  مسييييييييييييييلوياه عييلااييية م  ر خ ا ييلاز ااعييلامييل ايي ع  اييما ااأبو في اإنلييلاج يا  يعييلاه. 

 (818ت صفدة 8004)ااعلام  ت 
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   ذيييييييي ادا االناملاتهلا  ؤلتوفا ااسيييييييييواة اا زمة امبلذييييييييسيييييييية م    ؤلر خ ا لاز ااعلامل ضيييييييي ير  م        
في  يقلاه اذلدقلاقهلات لأ  ع م ق رتهلا عمى توفا ااسيواة ذيض  بسبعة ا لذسة ادئلبلانية يموقعهلا في  ن  

 عس  ملال  قيقأ.إلى  ااعس  ا لال اافنيت ياام  ق  ملدوز
  راأسيييييي ة امبلذييييييسييييييلاه ااسيييييي ا  ااج د تسييييييلنيع دا وز الأذييييييواق ا لااية امدسييييييوز اؤ  همية ك ا       

 (862ت صفدة 8002)  ادا  .ت . ؤلعمى تمومل  ومل الأ
 ؤلرغ  االفضيييييييييييييييل اام  يحظى بؤ ر خ ا لاز ااعلامل ياعل لار      مل يييييييييييييي اه االواز  في الأ (ج)

نيادا  ااقسيييييا بل ا      ي كل ا ل ااه ا كونة اؤ را ؤلاانوملت إد    اما ا ل ييييي  ق  مل ا في الأ
  ي راأقسلا ت يم  ااعوامل ااج ت ا في  جبؤ نمك :

  :الزياداة 
 تؤلزيادا  الأمواز الخلاصة يزيادا  ااق ي   وممة الأ 
 .االألازز ع  بعض الأصوز اإنللاؤية 
 النقصان: 

   ت صوز إنللاؤية ؤ م  اقلألا 
 تؤلتس م  ااق ي   وممة الأ 
 .نقسلا  قيبة الأمواز الخلاصة 

 

 حتياجات رأس المال العاملا (2)
ر خ ا يلاز ااعيلاميل ي ي   غا كيلافيت كونيؤ د يأ يم بع   ى م رايمك  ذيييييييييييييييلاافيلا فيإ  ادعلبيلادا عمم    ز ميلا تقي

   ادعل لار م   دايرا  الأصييييييييييييييوز ا ل اياة يملا توا  م  ا ليلاؤلاه االبومل يدايرا  اا مو  يملا تق مؤ م  مواردا االبوملت 
 مملا مسل عأ داراذة داير  ادذل  ز م   يث ا ليلاؤلاه االبومل يمواردا االبومل. 

 ااعلامل كبلا ممأ: يمع   ا ليلاج ر خ ا لاز
 " يأ م  لابعلا دامألاميكيلا عمى عكس ر خ ا لاز ااعلامل ياو مل ا   ز ااسييأة تملا يييلا مع   عمى  نؤ

مع ت ا نشيييييلاط ا لذيييييسييييية يعميؤ فهو م   ا ليلاؤلاه ا لذيييييسييييية ا  خ ا لاز ااعلامل في كل ةظة عمى م ار داير  
  (62-64ت ااسفدلاه 8001)ان شت  ادذل  ز".
 " الأمواز  لارج اا ير  ادذييييييل  اية ياما ملا مسييييييبى  إلى لاؤة ا لذييييييسيييييية كبلا يمك     مع    نؤ

 (24ت صفدة 1224)بو لا أت  ر ليلاؤلاه ر خ ا لاز ااعلامل".
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نة ؤن  م  اد ليلاؤلاه ااضييي يرمة ا  ت  مملا ذييي   يمك  إعنلا  تع م  د ليلاؤلاه ر خ ا لاز ااعلامل عمى  نؤ   
  م لا ييييييي   ب ير  ادذيييييييل  ز ااج لم ت نى م      ا واردا اا يرمةت كبلا يمك  ااقوز بأ  ا ليلاؤلاه ر خ ا لاز ااعلامل

 سة  واؤهة دامونهلا ا سلدقة في اما االلارمخ.في تارمخ مع  اأ ر خ ا لاز ااعلامل اام  تحللاؤؤ ا لذ
 الخزينة (3)

ة تعلبر الخنمأة المحور الأذييلاذييأ في تسيييا ااسيييواةت يمظه  االضييلارل بوضييوح ب  ااسيييواة ياا بحيةت فنيادا  قي  الخنمأ
أيهلا. ئتنم  م  مق ر  ا لذيييسييية عمى تسييي م  ا سيييلدقلاه بسييي عةت يمل  دا معهلا مشيييكل يفلا  ا لذيييسييية رالناملاتهلا نحو داا

 ياق  ع فو كلااللال:
  ع فهلا امس  برا  المحلاذ ة يالمحلاذ   ا علب م  بف نسلا الخنمأة عمى  نهلا "ااف ق ب  الأصوز ذاه

 ااسيواة اافورمة ياا مو  ذاه ادذلدقلاقية اةلااية".
  مقسيي  بهلا "ابوعة الأمواز ااج تكو  تحو تسيي   ا لذييسيية   ز داير  اذييل  ايةت ياأ تشييبل

داادا  ) ااقي  الجلاان     ملا تسييييييييلنيع االسيييييييي   فيؤ فع  م  م لااا ذييييييييلائمة   ز ام  اا ير  ".صييييييييلافي 
  (21ت صفدة 1222ع ي ت 

نم   نؤيث  ت بحرصي  ب   نمأة الأصوز ي نمأة الخسوميمك     نع   الخنمأة عمى  نهلا  م    ز ملا ذ    
 اشكل ا وال موض  ذاا:اي  هلا لارؤ    ىت فقلاه داا مة الخنمأة ي 

 (: تدفقات الخزينة15-1الشكل )

 

 (806ت صفدة 8004)ب  ذلاذأ ي ق مشأت االسيا ا لال ياإداار  ا لاايةت ردعلبلادا عمى  اا لا ثم  اع ادا  المصدر:
 

ةالخزين

التمويل

تحصيلات 
(تدفق داخل)

تسديدات 
(تدفق خارج)

الاإس تغلال

رالاستثما
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 :المبنية على التحليل المالي المالي داا الأ مؤشرات .2-4
 الأك   ا لال االدميل  ذييييلااي  م  (116ت صييييفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت   سيييي  الأذييييمول اما مع 
  داا تقيي   في مأهلا ادذييييلفلادا  يمك  ااج ا لااية ا ل يييي اه م  ع داا ك اا موف  لأنؤ يذاا الأعبلاز في علالم  يييييوعلا

 تسل  م ااج لاايةا  ااأس  بأ  ااقوز يالخسوم ييمك  الأصوز إداار ي  يااكفلا   يااسيواة اا بحية الاده في لذسةا 
  ا لعمقة السييييلا دها م  اك ا ادؤلابة تعنأ تسييييوراه نللائج  ي ااواقع في اأ ياؤلا اا لامة اأ ايسييييو االدميل في

 ياالبومل. ق اراه ادذل بلار يتقيي  داا الأي  يااأق   ا لال ر  كن
  المالي التحليل فيعر ت .أ
  للا ةا  يلاتهام مأظبة معلالجة يةمعب  ع ع لار بأنؤ  لاالدميل ا لا (61ت صيييييفدة 8001) ييييي مفلاهت ع   

  أ ياةلاضييييا لذييييسييييلاه في ا لاضيييي  داا به   اةسييييوز عمى معموملاه تسييييلعبل في عبمية اتخلاذ ااق اراه يفي تقيي  
 يتوقع ملا ذيكو  عميؤ ا سلق ل.

 ا شيييي ي  نشييييلاط  وز يااأوعية ااكبية ا ل يييي اه م  ابوعة ا ييييلقلاق (8ت صييييفدة 8008)من ت ي سيييي  
 معموملاه  ز  م  يذاا امبشييي ي  يا لااية االشييي يمية نشييينةالأ ي وا   همية تح م  في تسيييلاا  يااج ادقلسيييلادا 
  ا أشأ   داا   تقيي في ذاا بع  ا ل  اه ام  اذل  ام مل  اكأ يذاا    ى يمسلادار ا لااية ااقوائ  م  تسل  ج
 .هاااق ار  اتخلاذ بقس 
 توملا  ت نة مع االب الأعبلازاو تقيي  ا شيييي يعلاه ي فلاالدميل ا لال (Investopedia, 2017) ي سيييي  

 يث كونهلا  أ ت م ة امبأشييم  ملهلات يغلاا لا مسيل  م االدميل ا لال ا راذية اةلااة ا لااي  داائهلا  يعة  به   تح م 
 .ة الخلاصة بهلاتبرم  ادذل بلاراه ااأق م  ؤلم   ت بحةمسلق   يم

بأنؤ داراذيييية  لاصيييية ر عموملاه  (Cambridge Dictionary, 2017) سيييي     االدميل ا لال  عمي 
 .ةت يالأررحت يا س يفلاهإداراك اال فقلاه ااأق م  ؤلم   تة  أشأ   ي مش ي  مع ا لااي

 المالي  للتحليل اللازمة المعلومات مصادار .ب
 ذيييلاذيييية في اا يلاته المحلاذييي ية ااج مألجهلا ااأظلام المحلاذيييبي يااج تعلبر بيلاته تلب ل  (8006)اةيلالت  سييي  

 الجهلاه لفسييييلاراذيييي  وز مقأعة إؤلاره توف  د ا نم  بشييييكمهلا ااواردا  ااعألاصيييي  ام    بعبمية االدميل ا لالت لأ 
  ذاه قلائ   م  يرا الا يالأرقلام ااعألاصيييي  تما تخفيؤ ملا مفسيييي   ذييييمول إلى اامجو  م  دب   ما مأهلا ا سييييلفي  
  توف  غلاملهلا بموضيييييييييييوعية دب  م إلىبيأهلات يالسيييييييييييل ام  اا يلاته  فيبلا ادرت لا لاه إب از إلى إضيييييييييييلافة, دادده

م   ه داقيقة لأ  داقة اا يلاته تسيييييه  ب رؤة ك ا  في داقة ااأللائج ااعبمية االدميميةت يم  و موضيييييوعية ااق اراه 
 عميهلا. اا ل م  بألا 
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 المالي التحليل من دفاله .ج
  دا ملع  زيايا م  ا شيييي ي   داا  تقويم فإ  ا    م  االدميل ا لال او (8ت صييييفدة 8008)من ت  سيييي   

 ؤوان   م تح بقسيييي  يذاا ااو    في ملااية مسييييلاح    مم  ا عموملاه مسييييل  مأ  ا ا  تخ م ااج يراكيفية
  ااع قة ذاه ا لااية ته ق ارا ت  ييي  في    ا لال االدميل موف الا ااج ا عموملاه م  ادذييلفلادا  و يم  يااضييع  ااقو 

   داياه توف  ااج ا ل يييييي اه بعض اذييييييلأ لاط او ا لال املدميل اا ئيسييييييية يالأغ ا  الأا ا  م  ىياعم راو   
 داا الأ يتقويم ياا قلابة امل نيط

لار  ق اذييييييييييييل بتقيي    إلىته   االدميل ا لال عبمية ف (Business Dictionary, 2017)ي سيييييييييييي  
     لاهت يداراذييييييييية ااكفلا   يالأررح ااألااة ع  عبميلاتهلات يتعلب  عمى اذيييييييييل  ام ابوعة لذيييييييييسييييييييييتوظي  ا لاز في ا 

 به   إداراك ااف   يا شك ه الخلاصة ردذل بلار تةااوذلائلت م ل تحميل ااأس  ا لاايم  
    بأ  االدميل ا لال راقنلا  ا لذيييييييسيييييييأ مه    (148ت صيييييييفدة 8002)زمودات الأم ت ي ا هأ خت  مضيييييييي 

 داا بيلا  مق ار ااسييييييييواة ااج يحلفؤ بهلا ا لذيييييييسييييييية لأ  مضيييييييلااالدق  يبشيييييييكل ؤمر  م  ذييييييي مة ا  كن ا لالت  إلى
 ادالناملاه ا ترت ة عميؤ عأ  اانم  يبيلا  كفلا تؤ في الاز االوظي  يادذل بلار.

 مقومات التحليل المالي: .دا
  في: ا لال املدميل الأذلاذية ا قوملاه (6ت صفدة 8008)من ت اق   س  

          زمعقو  بقي ر معموميلاتيؤ ا يلال المحميل مأهيلا يأ يم ااج ا عموميلاه مسيييييييييييييييلادار تلبلع    ( )
      وضيييييوعيةا ملواز  م  بق ر االدميل في ا سيييييل  مة ا عموملاه تلسييييي  ي   ياا قة ا سييييي اقية م 
 .   ى ؤهة م  يا  ئبة ؤهة م 
بمية ع  ا ا  مع ملألاذيييييييي  عمبيلا مأهجلا االدميل عبمية في ا لال المحمل مسييييييييما    (ل)

  وضييييوعيةا ب  سمج ملواز  بق ر   ىالأ اأ ابع ي داياه  ذييييلااي   مضييييلايمسييييل  م  االدميل
 .إايهلا مسعى ااج الأا ا  يا   مة
  كش  في سورداير  يالمح فه  عمى راتركين يذاا ر وضوعية نفسؤ ا لال المحمل ملس     (ج)

 بع الا يقوما ااشييي سيييأ االدين ع  بعي   ا دا  بسيييور  بلفسييياالا مقوم    ق ل اأ كبلا اةقلائ 
 اا  مل م ا  بملا يةتوصييي تق يم مع ااق ار مل م تخ م مل ييي اه يب ائل م  ملضيييبأؤ بملا تق م   بلق يم
 .مأهلا فضلالأ

 مراحل التحليل المالي: .ه
 داراذلؤ في ااشكل ا وال:في  (8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  يم  االدميل ا لال بم ا ل موضدهلا
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 (: مراحل التحليل المالي16-1لشكل )ا

 (118ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  المصدر:

 التحليل المالي: أساليب .و
ااج تسيييل  م  (828ت صيييفدة 8018)احم  ي  أظلت يملنم لاتؤ  سييي  داراذييية  االدميل ا لال  ذيييلااي م  

 ااأس  ة : ب  ا قلارنة عأ 
 

 :المقارن التحليل (1-و
 لا أشيييييأ ف ااسيييييأةت م  مح دا يقو في ا  لمفة ا أشييييي ه م  اع دا ا لااية ااأسييييي  مقلارنة االدميل اما ملضيييييب 
نفس  في   ىالأ ا أشيييأ   داا  مع  داائهلا بمقلارنة مهبلؤ تكو  ااسيييوق في  سيييلهلا زيادا  إلى تسيييعى يااج ااأبوذؤية
  علادا  بمقلارنة ا أشأ  متقو  اماا يتحميمهلا عميهلا اةسوز ييمك  مللا ة ا ألافسة امبأشأ  ا لااية ااقوائ  ا  يبملا ااقنلا ت
     عميهلا. لهلا ياالفوقبمألافسي ا أشيأ  ت غ  ااج ا ألافسية ا أشيأ  ي   ياا ئيسي امبألافسي  ا لااية ااأسي  مع نسي هلا
 ااأسيييي  مقلارنة   ز فب  ؤ ات  ييييلائعلا  صيييي   يق  (Bench marking)مسييييبى  االدميل م  ااأو  ياما
      ااضيييييع ي  ااقو  موا   تح دا    تم تح م الا تسيييييلنيع ااج ا أشيييييأ  م  ع دا ي     ى مأشيييييأ  مع امبأشيييييأ  ا لااية
 كشيي م    يمك   يث ااسييألاعأت ا عيلار مع ا قلارنة ياو ا قلارنة م   ييلائع     األاك نو     كبلا. ا أشييأ  ا ى
 ضيييييلاعةاا  معيلار ع  ادنح افلاه م  االدق  ؤ ا ا ه  مكو  م  اماا اان يعأ ا ع ز ع  انح ا     ع  ذاا
 (828ت صفدة 8018)احم  ي  أظلت موؤ لا.  ي  ذلاا لا كلا  ذوا 

ن تحديد الغاية أأو الھدف م•
التحليل

ة بشكل جمع البيانات المرتبط•
ليلمباشر بالھدف من التح

التھيئة

دواته تحديد أأساليب التحليل أأو أأ •
لى أأفض ل النتائج المناس بة للوصول اإ

وبأأسرع وقت 

د على تشغيل البيانات بالاعتما•
الأدوات المس تخدمة

سيالحساب والتف 
 مع مقارنة نتائج التحليل المالي•

المعايي المناس بة

لتوصل تحليل المؤشرات التي تم ا•
تجاھھا المس ت  ليھا لمعرفة اإ قبلياإ

ياتكتابة الاس تنتاجات والتوص •

التقييم
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  ا افؤ تحقي  في ا لال المحمل ةلاح    إلىداراذيييييييييلؤ  في (188ت صيييييييييفدة 8004ي اا كلاي ت  )ااعلام  تن ق 
 عبمية تأفيم في اذييييييييل  امهلا عميؤ ملوؤ  ااج ذييييييييلااي الأ ا ليلار في مهلارتؤ    ك ا عمى إلى ملوق  ا  ؤو 
  :االلال ااأدو عمى ا قلارته مأهج عمى تعلب  ذلااي الأ    ام  ذإ تاالدميل

  المالية القوائم لبنودا الرأسي التحليل  (1-1-و
:   (82ت صفدة 8006)تؤأ اةيلالت  س  ملا ؤلا  بؤ  (ااسلاك   ي اا لابو  ي اا  ذأ) ااعبودا  االدميل

  قلائبة كل تحميل    ى بع لار     " ا لال ا  كن يقلائبة ااأليجة قلائبة بأودا  ي  كوته ااأسيييييي ية الأهمية ايجلادا" او
     مأسييي  ث ي االدميلت ا لااية موضيييو  ااقلائبة اعألاصييي  ر ذيييأ بشيييكل مل  كبلا غاالات ع  مسيييلقل بشيييكل ملاايةت
  االدميل اام    مأهلات    ؤنئية ابوعة ابو  إلى  ي ااعألاص ت  م  اإجملال المجبو  إلى عألاص الا م  عأس  كل
 االدميل اما عمى عضاا  منم  اما اافتر  نفس في تل  ا قلارنة     يث عأؤت اانمني اا ع  راسييييكو  دنلفلا  يمللاز

 اا لابو.  ي ااسلاك 
 المالية القوائم لبنودا الأفقي التحليل (2-1-و
        كة للابعةم بمعنى مل ات زم  يفي ا لااية ااقلائبة عألاصيييييي  م  كل عأسيييييي  ذييييييموك ب ارذيييييية االدميل اما مهل 

 االدميل اما  إف راسيييكو ت ملسييي  اام  اا  ذيييأ ي  فلا املدميل زمأيةت فتراه عبر  ي نقسيييلا زيادا  ااعأسييي  اما
 قلارته:مح دا  بحيث ؤين نوع  م  ا  زمأية فتر    ز   ثو ااج اال ااه موض  ملس  رة كيةت لأنؤ

 ا لااية ااقوائ  عم ملااية اسيييأة نفسيييهلا ا لااية ااقوائ  مقلارنة مل : نفسأأأها المنشأأأ ة لقوائم أفقية مقارنة 
 يضع  ع تسورا ااقلارئ معنأ ا قلارنة م  ياما الأذمول.    ى ذأواه  ي ذأة في ا أشأ  اأفس
  تأثا   س ي اال ا  ذ لال ع  ن دث ييمك     فتر  كل في ا لااية ااقوائ  مف دااه م  مف دا  كل
 .ا مؤ ااعأس   همية

 ملااية ذييييأة في امبأشييييأ  ا لااية ااقوائ  مقلارنة تل : أخرى منشأأأ ت مع المنشأأأ ة لقوائم أفقية مقارنة   
 ابوعة ملوذييييط بشييييكل  ي ف دا  بشييييكل إملا    ى اسييييأواه ا لااية ااقوائ  مع ملااية ذييييأواه  ي

 .مأش ه
 

  عمى: (144ت صفدة 8000)ك اؤةت ررمعةت ااسك ا ت من ت ي موذ ت االدميل  س   مسلاع  اما
 زمأية فتر    ز اا  ل قلائبة  ي ا لال ا  كن في مع  بعأس  الخلاصة ااأس ة االا  مع فة. 
  بشأنهلا ا ألاذ  ااق ار ياتخلاذ االدس  نحو ااأس  الا ا   ز م  داار اإ  داا  تقيي. 
 ا أشأ  في "مسلق   ااوضع عميؤ ذيكو  بملا االأ ل محلاياة. 
  ةلا هلا يم ى داار اإ ذيلاذلاه مألاذ ة م ى عمى اةك 
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  الزمنية السلسلة تحليل  (2-و
  هلانفسيي ا أشييأ   داا   يتقي عمى االدميل م  ااأو  اما مقوم (828ت صييفدة 8018)احم  ي  أظلت  سيي  

 تلنور لانوك إذا فيبلا تح م عمى  امبأشيييأ  مسيييب  مملا ا لاضيييأ داا الأ مع اةلال داا الأ ب  ر قلارنة ااوقو م  عمى
   اها ل  يام  ااسأواه م  اع دا داا الأ مقلارنة   م  ل  اه ع ا  تنوم  ييمك  دت م  اؤ مخنط كلا  ملا  س 
 .ا سلق ل في عبميلاتهلا تخيط في ا أشأ  تفي 

 

 :المالية النسب تحليل (3-و
االدميل ا لال   ذييييييلااي م   ك    (8002)زمودات الأم ت ي ا هأ خت معلبر اما الأذييييييمول  سيييييي  داراذيييييية   

 داار اإ داا  ياضيييدة يالامة القويم كفلا   ملااية ذاه داداة  هاذيييل  املا ي ييييوعلات رعل لار  نؤ مسيييه  في توفا مل ييي ا
يفعلااية ااأشيييلاط ا لالت كماا الأم  ق رتهلا عمى كشييي  موا   الخمل يااقو  امأشيييلاط ا لذيييسيييأت يا سيييلاهمة في رذييي  

 الخنط ا سلق مية بألا  عمى ااأللائج ااسلادار .
 مفهوم النسب المالية  (1-3-و

بلذيييسييية  ي بقلائبة متع  ااأسييي  ا لااية بأنهلا تحلايز إيجلادا ااع قة ب  معمومل   لاصيييل  إملا بقلائبة ا  كن ا لال ا
 اا  ل  ي بهبلا معلا اما فهأ تنيدا الأ  ا  ا عأية بعبمية االدميل. 

 فه  مفهومهلا نقوم ب راذلهلا فيبلا يأتي:   ؤليم  
 تعاريف النسب المالية (11)

 يمك     تع   ااأس  ا لااية كبلا ممأ: 
  تع   عمى  نهلا "تقيس بشييييييكل علام ع قة ب  رقب ت بسييييييط يمقلامت ييج     تكو  ام  ااع قة

مأنقيةت فلااأسييييي  ا لااية اأ إذ  ع قة مأنقية ب  بأ م   ي  ك   م  بأودا ااقوائ  ا لااية امبلذيييييسييييية  ي تم ل 
ت 1224ت )رمضيلا  يقهلا".تحق إلىام  ااع قة ارت لا لا ذا م نى بأ    ي بكل الأا ا  ااج تسيعى ا لذيسية 

  (168صفدة 
    كبلا تع   ااأسيييييييييييي  ا لااية عمى  نهلا "  مقة م ئبة الم ي  كبية ك ا  م  ا عموملاه المحلاذيييييييييييي ية

      رق إلىا لذييييييسيييييية يبشييييييكل علام يمك     نأسيييييي     رق  في ااقوائ  ا لااية   داا مقلارنة   ؤليا لااية م  
ت 8002)  ادا  .ت   داداة ذاه معنىت يعلادا  ملا معبر عأهلا كأسيييييييي ة مئومة  ي بع دا ا  اه". إلىاموصييييييييوز 
 (48صفدة 

مملا ذيي   يمك     نع   ااأسيي  عمى  نهلا "ع قة ب  بأ م   ي  ك   م  بأودا ا ينانية يبقسييبة     ام  اا أودا 
 نحسل عمى نس ة تسلاع  ا لذسة في اتخلاذ ااق ار".عمى الآ   



ات   ي  دب  ة  الأ  رب  ظ  لحوكمة  الن 
ل

ة    ة  وا داء المو سس  ي  كري  لل .II المو سس 
طار الف  لمو سس  الأ 

ل
داء المالي  

 ة  أ 

  
 

  

ة   رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ات  الحوكمة  علي الأ  لي 
 
ر ا ث   89 ا 

 

 المالية النسب مزايا (08)
معنأ الاز تن ي  ااأسيي  إمكلانيلاه ياذييعة ؤ ات يبسييفة علامة فإ  ااأسيي  تعلبر  داا  م   داياه قيلاخ فعلااية 

 (82-84ت ااسفدلاه 1222)بو نازت  ا لذسة إذ    ا أفعة ااعبمية امأس  معتر  بهلا في المجلاده االلااية:
 تابوعة نس  مخللار  ؤي ا يااج تم ل عب  ت كي يلا   لم   يؤؤ ظ ي  ذا يتنور ا لذسة 
 تتسلاا  ااأس  ا لااية في إب از ا ترابنلاه ياالفلاع ه ااألااة ع   ايلاه ذا يتنور ا لذسة  
   بعض ادرت لا لاه ا لامة يااج د يمك  اإ سييييييييييلاخ  إلىااأسيييييييييي  معلبر ذي مأفعة ا  ييييييييييلار   إلىإ  اامجو    

 تبهلا   ز فد  ا عنيلاه راقيبة ا نمقة
  مللابعة نللائج ا لذسة فتر  ت يم ع   ذأواه تل  ع    م  اذلعبلاز ااأس  يااج تسب  في نفس ااوقو

  عمى مسييييلوى لبتركي  ا عنيلاه يؤعمهلا نسيييي ةت يراللال ت سييييط بسييييفة كبرى اةك  ع  االنوراه ااج ت
  تا لذسة

  تعلبر ااأسييييي   داا  غا قلابمة املعومضت يذاا     ااقيلام بمقلارته فيبلا ب  ا لذيييييسيييييلاه عمى مسيييييلوى
 تنشنةا أظومة ا هأية يقنلاعلاه الأ

 تام  ااأس  تسب   لاصة بلد م  نشلاط ا لذسة في إ لار المحيط ااقنلاعأت ااو ني  ي اا يل 
 عية  ي كبعلاما عمى   ط اذلعبلا لا بحمر عأ ملا مل  تأيممهلا إ سلائيلا.يمك  اذلعبلاز ااأس  كقي  م ؤ 

 النسب المالية استخداممحدداات  (13)
      عمى اا غ  م  ق ر  ااأسييييييييي  ا لااية في توفا معموملاه مهبة ع  ق راه ا لذيييييييييسييييييييية يتقيي  مينتهلا االألافسييييييييييةت 

 ت ي س   ت دذيبلا مع ا ألافسداا الأتعي  اذل  ام ااأس  ا لااية لأع ا  تقيي  ااج إد    األاك بعض المح دااه 
           ادعل ييلار بع  يا ييماييلا م اعييلاتهييلا يجيي  ااج المحيي دااه بعض اأييلاكفييإ   (48ت صييييييييييييييفديية 1222)ع يي  ا ييلادا ت 

  :كلالآتيياأ   ا لااية ااأس  رذل  ام االدميل عأ 
  اةفعلا معموملاه د تعنأ لأنهلا تا أشييييييأ   داا  عمى امدك  يا    ملااية نسيييييي ة اذييييييل  ام د يمك     

  كلا  إذا ياك  تا أشييييأ  عمى امدك  ااأسيييي  م  ابوعة اذييييل  ام يج بل  ا أشييييأ  يضييييع ع 
  يا    سييي ةن اذيييل  ام  فإ ا لال ا أشيييأ  يضيييع م  فقط معيأة ي ت ية   ن  ملعم  ا لال االدميل

 .ا نمول ااوضع صور  ع  إعنلا  كلافيلا مكو  ق  اثأل  ي 
  ا قلارنة  إف كماا تك  لم يإذا مع  تارمخ  س  اذل  امهلا يج  ا لااية ااقوائ  ب  ا قلارنة عأ  

 . لا ئة يق اراه نللائج إلى تلدا  ق 
  قوائ  في ااواردا  ا عموملاه  لأ م ققةت ملااية قوائ  اذييل  ام فضييلالأ م  ااأسيي  تحميل اؤ ا  عأ 

 .امبأشأ  اةقيقأ ا لال ااوضع د تعكس ق  غا م ققة ملااية
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   اافتر  أفسا تكو     يج     ى  أشأ  ا لااية ااأس  مع معيأة  أشأ  ا لااية ااأس  مقلارنة عأ 
 ااأللائج عمى ادقلسلادا  االض   م  تأثا امد 

 

  :تلب ل في  ا  ام  المح دااه   إلى  (111-110ت ااسفدلاه 8002ااأعيبأ ي االبيبأت  )تامؤ  مضي ي 
 ا ل     ق تقيي  ا  ني  ب  ا لذيييسيييلاه دذييييبلا ااسيييألاعية مأهلات فلاا عض مسيييل  م   مقة  

يم ل  (𝐿𝑖𝑓𝑜)دا   اا ن ج  يد    ا لذييسييلاه تسييل  م   مقة ملا م  في  (𝐹𝑖𝑓𝑜) ن ج  يد دا  يدلا م  م
 تا  ني  ياا بحية ب  ا لذسلاه إداار اما اد ل   يجعل م  ااسع  مقلارنة كفلا   

   ا ل   اان ق ا علبيي   في تحيي ميي  قيبيية اإال ك ااسييييييييييييييأو  الأم  ااييم  مأعكس عمى اا ب
كلا  وا   ت ذيييي  ىالأاالشيييي يمأ م  ااعبميلاهت ييجعل ا لذييييسييييلاه في موق  مسييييع  ا قلارنة مع ا لذييييسييييلاه 

 تاإال ك امبوؤودااه ا مبوذة  ي غا ا مبوذة م ل ) ه   المحلت ب ا اه اد ترا (
  ز فتراه االضيييييييييييي   تسيييييييييييي   ااأسيييييييييييي  ا لااية افتراه زمأية مخلمفة غا قلابمة امبقلارنة يذاا      

 لذييسيية معيأة   صييوز لىإلأ  ااقوائ  ا لااية م أية عمى  ذييلاخ االكمفة االلارنيةت فب   تلدسيي  نسيي ة ا  يعلاه 
  فقط بسييييي   زيادا   ذيييييعلار ا  يعلاه   ز فتراه االضييييي   داي     مكو  األاك تحسييييي      ى إلىم  ذيييييأة 

  (46ت صفدة 8002)  ادا  .ت  فعمأ في مع ز دايرا  ا  ني .
  ن ا لالت قوائ  ا  كااأسييييييي  ا لااية تعبر ع  ع قلاه ب  ظواا  في  لااة ذيييييييكو ت    موم إقفلاز

 تاما فهأ د تظه  اال ااهت ااج   ثو عمى م  ااسأ 
 ياك  الأا  او االدميل عمى  ذلاخ ااف صة اا  ممةت  مل  االدميل عمى  ذلاخ اا يلاته اا فترمةت

  (188ت صفدة 8004) أفأت  رعل لارالا ؤوا  ااق ار ادقلسلادا  اا  ي .
 

 ناهممي اؤ يا ل يي اه راأسيي  ا لال االدميل فإ  اذييل  ام (144ت صييفدة 8008)ك اؤةت ي سيي  
 اأ:

 ا لااية ااأس ة ا لسلال ذهواة. 
 ى إلى ذأة يم     ى إلى ي    م  ا قلارنة في ااأس  اذلعبلاز إمكلانية   . 
  ا لااية ااقوائ  تكشفهلا د ق  ااج ا عموملاه كش. 

 

 المالية النسب تصنيفات (2-3-و
      األاك ع    نوا  م  ااأسييييييييييي  ا لااية يبلع دا ااأسييييييييييي  ا لااية تع داه   ق  سيييييييييييلابهلا يمأؤ يؤ  عمى المحمل ا لال

    مقوم ر ليلار ااأس  ا لااية ا  ئبة يا عبر  ع   لااة ا لذسة ي س  ااقنلا  اام  تألبأ إايؤ.
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 :إلىق  قسبو  داا الأفإ  نس   (Besley & Brigham, 2000)  س  (01)
 (Besley & Brigham)النسب المالية حسب  تصنيف (:17-1)الشكل 

 
 (Besley & Brigham, 2000, p. 95) انن قلا م  داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

 

       ابوعلاه رئيسييييية م  ااأسيييي  ا لااية ياأ موضييييدة  4األاك فإ   (8004) ز  يييي ي ت  سيييي  ي  (08)
 في ااشكل اا يلاني االلال:

 (: التحليل المالي وأنواع النسب المالية18-1)الشكل 

 (28ت صفدة 8004  ي ت ) ز  :المصدر
 

         ابوعيلاه إلى داا الأنسيييييييييييييي   واقي  قسييييييييييييييب  (8002)زمودات الأم ت ي ا هأي خت       في  (08)
 كبلا في ااشكل: 

(Besley & Brigham) تصنيفات النسب المالية حسب

المجموعة الأولى تقيس الخطورة

نسب الس يولة  نسب النشاط نسب المديونية

المجموعة الثانية تقيس العائد

نسب الربحية نسب السوق

أأنواع النسب المالية المس تخدمة في التحليل المالي

تقييم س يولة 
الشركة

نسب الس يولة

تقييم نشاط 
الشركة 

نسب النشاط

تقييم مديونية 
الشركة

يةنسب المديون 

تقييم ربحية 
الشركة

يةنسب الربح 

تقييم قدرة 
الشركة

يةنسب التغط 

قيمة الشركة في 

السوق

نسب السوق
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 )زمودات الأم ت ي ا هأ خ( النسب المالية حسب تصنيف (:1-19)الشكل 

 
 (144-148ت ااسفدلاه 8002)زمودات الأم ت ي ا هأ خت انن قلا م  داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

 

ب 
س

ح  
ية

ل لما
ب ا

س
لن  ا

ت
يفا

صن
ت

(
س

ند
لمه ا

و 
 ،

ين
أم ل

، ا
ود

زي
)

مصادر المعلومات

نسب الدخل أأو النشاط 

نسب المركز المالي أأو الرأأسمالية

نسب مختلطة بين نسب الدخل 
والمركز المالي

على اساس تمثيلها للواقع

نسب فعلية

نسب نمطية

على أأساس مكونات النسبية

العلاقة بين )نسب بس يطة
(عنصرين

العلاقة بين عدة )نسب مركبة 
(عناصر

على أأساس تقويم الأداء

نسب الس يولة

رأأس المال العامل

النسب الجارية

نس بة الس يولة السريعة

نس بة الأداء

معدل دوران المدينين

معدل دوران المخزون

نس بة الملاءة لى الأصول نس بة الديون اإ

نسب الربحية لى المبيعات نس بة صافي الدخل اإ
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 ابوعلاه: ذلة إلى (116ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  س   ا لااية ااأس  تسأ  (06)
 ااسيواة نس  يد: 
 (ا  مونية يتحميل إداار ) اا افعة نس ثانيلا: 
 اا بحية نس ثاا لا: 
 ااأشلاط نس رابعلا: 

 االقيي  نس  لامسلا: 
 ااأبو نس ذلاداذلا: 

  السيولة نسبأولا: 
 ادالناملاه تسيي م  عمى ا أشييأ  مق ر      بمعنى  ي ااقسييا رلأم  امبأشييأ  ا لااية ا     ااأسيي  ام  تقيس

 بموؤودااه ا ل اياة ت نية ا نموره م ى ت   ااقسييييا الأم  في امبأشييييأ  ا لااية يا     .ؤلالأ ااقسييييا  ا لااية
 ا نموره دذلدقلاق مسلايمة زمأية فتر  في نق  إلىا وؤودااه  ام  تحومل م  ا أشأ   م  ييمك  ا ل اياة ا أشأ 

)ياي  اا اي  ي م اؤعةت  ادئلبلاني. م كنالا ت اور إلىملدا   ا أشيييأ ا ى  ااكلافية ااسييييواة توف  ع م ا ل اياةت ا 
8000) 
 :ا وضدة في ااشكل ا وال   ز ا قلاميس م  (8018)احم  ي  أظلت  س   ا أشأ  ذيواة قيلاخ يمك 

 (: نسب السيولة1-20الشكل )

 
 (826ت صفدة 8018)احم  ي  أظلت انن قلا م  داراذة  اا لا ثع ادا م  إ المصدر:

نسب الس يولة

نسب التداول

ء تقيس قدرة المنشأأة على الوفا
فهيي بالتزاماتها قصية الأجل لذلك

تؤشر هامش الأمان من خلال 
قدرة الموجودات المتداولة على 

ن تغطية المطلوبات المتداولة وأأ 
ارتفاع النس بة هو مؤشر جيد 

لس يولة الشركة

عةنس بة الس يولة السري

تنبع أأهمية هذه النس بة من 
وع حقيقة أأنها تقيس قدرة المشر 

ة على سداد الالتزامات القصي 
لى بيع  الأجل دون الالتجاء اإ

المخزون

صافي رأأس المال العامل

يكون مفيدا لأغراض الرقابة 
د الداخلية في المؤسسة خاصة عن

لى الاقتراض  لجوء المؤسسة اإ
ت بحيث تتضمن هذه الاتفاقيا

حدا أأدني من صافي رأأس المال 
ه العامل الذي يجب ان تحافظ علي

.ينالمنشأأة في سبيل حماية الدائن
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 المالية الرافعة ا: نسبثاني
 مق ر  تقيس نهلا  ا لااية(ت    اا افعة) ام ا ا  مونية   ز م  ا أشيييييأ  تمومل دارؤةإلى  ااأسييييي  ام  تشيييييا
       ؤلالأ قسا  اا مو  تما كو  ع  ااأظ  يب ض اذلدقلاقهلات يح  ميعلادا عأ ملا اا مو  كلافة ذ ادا عمى ا أشأ 

   في ااشكل ا وال:توضفإ   ا  نس  اا افعة ا لااية  (8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ت ي س  ؤلالأ  وممة  ي
 (: نسب الرافعة المالية21-1الشكل )

 (114ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  المصدر:
 الربحية لثا: نسبثا
اأسيي  مخلم   يييلينهلات اما فلا  االدميل ر إداار اأ محسيييمة   لم  ااسييييلاذيييلاه ا ل م  في  لذيييسيييةا  ربحية ا 

     غا اا بحية موف  معموملاه معبر  ع  اان مقة ااج ت ار بهلا ا لذييييييييييييسيييييييييييية  ملا نسيييييييييييي  اا بحية فلعبر ع  م ى ااكفلا   
 ااج تل م فيهلا ا لذسة ق اراتهلا ادذل بلارمة يا لااية

فإ  نسيي  اا بحية تعنأ مل يي اه  وز م ى ق ر   (102ت صييفدة 8014)ب راي  ي ك يمت فدسيي  داراذيية 
فقطت  داار ة ا نهلا د تقلسييي   هميلهلا راأسييي  ا لذيييسييية عمى تواي  الأررح م  ا  يعلاه  ي الأمواز ا سيييل ب  ت بحيث 

اق ي  ا ق مةت ضييبلا  ذيي ادا ا إلىتعظي  ث يته ت يا ق ضيي  اامم  مسييعو   إلىا  ك اامم  مسييعو   إلىبل تلع ى 
 ابوعل  كبلا او موض  في ااشكل  ذفمؤ:  إلىيتقس  ام  ااأس  

 

نسب الرافعة المالية

لى  نس بة الديون اإ
اجمالي الأصول

تقيس هذه النس بة المدى الذي
ليه المؤسسة في الاع تماد ذهبت اإ

على أأموال الغي في تمويل 
س بة احتياجاتها، فارتفاع هذه الن 
كين يؤدي الى تعظيم العائد للمال

كما يمكنهم من الاس تغناء عن 
دخال شركاء  زيادة رأأس المال باإ

لى  لا أأنه يؤدي أأيضا اإ جدد اإ
زيادة المخاطر بسبب الفوائد

لقها المترتبة عن الدين التي ي 
الأمر . التوسع في الاقتراض

الذي يقيد القروض الممنوحة 
.للمؤسسة

لى  نس بة الديون اإ
حقوق الملكية

ة عن يعبر ارتفاع هذه النس ب
زيادة احتمالات عدم قدرة 
المؤسسة على خدمة دينها 

وزيادة مخاطر المقرضين 
درة والمستثمرين لان عدم الق

على خدمة الدين قد يؤدي 
ا أأما انخفاضه. الى الافلاس

فيعبر عن حماية أأفضل 
للدائنين وعن وجود قدرة 
كامنة على الاقتراض لدى 

المؤسسة

نس بة هيكل رأأس المال

تعتبر هذه النس بة 
مؤشرا للحكم على 

المخاطر المالي

معدل اكتساب الفائدة 
(نس بة التغطية)

ى تقيس هذه النس بة مد
قدرة المؤسسة على دفع

فوائد القروض من 
الأرباح المحققة، فكلما
كانت هذه النس بة 

مرتفعة كان هناك ثقة 
ة أأكبر في قدرة المؤسس
على الوفاء بفوائد 
القروض الملتزمة بها
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 (: نسب الربحية22-1الشكل )

 
 (110-102ت ااسفدلاه 8014)ب راي  ي ك يمت ردعلبلادا عمى داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

ية
بح ر

 ال
ب

س
ن

لى المبي عاتنسب الربح اإ

تقيس هذه النس بة مدى
نجاح الشركة في الرقابة 

الداخلية على عناصر 
د التكاليف بهدف تولي

أأكبر قدر من الأرباح 
.انطلاقا من المبيعات

لى نس بة مجمل ربح العمليات اإ 
صافي المبيعات

اس تهتم هذه النس بة بقي
ل مع كفاءة الادارة في التعام
كلفة العناصر التي تكون ت

اءة العمليات وتقيس الكف
ذ تقيس كيف  ية اليومية، اإ

الحصول على الارادات 
كم وكيفية الرقابة والتح

بالتكاليف والمصاريف

هامش الربح التشغيلي

تبين هذه النس بة ربحية 
، المبيعات التشغيلية

بحيث يعد هذا المؤشر 
من أأفضل مقاييس ربحية 
المبيعات وهذا لاس تثنائه 

تكاليف التمويل من 
الحساب

هامش صافي الربح

وهو مؤشر يقيس النس بة 
المئوية لكل وحدة نقدية 

متبقية بعد حذف التكاليف 
والمصاريف، بحيث كلما 

كانت أأكبر فاإن هذا المؤشر
يصبح جيدا

لى الاستثما راتنسب الربح اإ

تقيس هذه النسب ربحية 
الأموال المستثمرة في 

ذ يعبر العائد  الشركة، اإ
رة المرتفع عن كفاءة الاإدا

المردودية الاقتصادية 
(العائد على الاصول)

هو مقياس يقيس الربح
لكل وحدة نقدية في 

الأصول،بحيث يقيس 
قدرة المؤسسة على 
اس تخدام الأصول 

للحصول على الأرباح

د العائ)المردودية المالية 
(على حقوق الملكية

هو مقياس يقيس 
حصة المساهمين 

خلال الس نة

ربحية السهم الواحد

هو أأحد المؤشرات 
ة التي تقيس ربحي

وأأداء المؤسسة
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 النشاط رابعا: نسب
     ادذييييل بلار مع ااسييييلافية م يعلاتهلا مقلارنة   ز م  ا أشييييأ  مواردا إداار  كفلا   ااأسيييي  م  المجبوعة ام  تقيس

 ككل. الأصوز في  ي الأصوز م  رئيسية ابوعلاه في
 توزمع تعلب  عمى ا لذييييييسيييييية إداار  كفلا   فإ  م ى (112ت صييييييفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ي سيييييي   

   كبر إنللاج  لا صو  اذل  ام في كفلا تهلا م ى تقيس كبلا الأصوزت  نوا  مخلم  عمى مألاذ لا توزمعلا ا لااية موارداالا
 ام  سييييي ممك ت يتق رب   عمى يراللال ا  يعلاه م  ممك   ج   كبر يتحقي  يالخ ملاهت م  ااسيييييمع ممك  ق ر

  ذفمؤ: ااشكل في موض  او كبلا ع   ابوعلاه إلى ااأس 
نشاط(: نسب ال23-1الشكل )

 
 (180-112ت ااسفدلاه 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ردعلبلادا عمى داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

 
 التقييم خامسا: نسب

  اقيبة لأداقا ا عيلار او االقيي  اما يمع  تا أشيييييأ  داا لأ ا لال ااسيييييوق تقيي  المجبوعة ام  نسييييي  تعكس
 .ا أشأ 

  ذفمؤ: ااشكل في المجبوعة موض  ام  نس  فإ   ا  (180ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت  س  
 

 

ط
شا

لن  ا
ب

س
ن

دوران الحسابات المدينة
لى عدد مرات تحصيل  يشي هذا المؤشر اإ

.الحسابات المدينة خلال الس نة

مدة التحصيل( فترة)معدل 

لى تحديد عدد الأيام التي تقع تهدف هذه النس بة اإ
يمتها بين بيع البضاعة على الحساب وتحصيل ق 

وتس تخدم هذه النس بة لتقييم س ياسة الائتمان 
.والتحصيل

دوران المخزون
أأي عدد مرات قيام المؤسسة بشراء كمية من 

الشركة البضائع وبيعهاوتقيس هذه النس بة كفاءة
دارة موجوداتها من المخزون .في اإ

دوران الأصول الثابتة
يقيس هذا المؤشر كفاءة الادارة في اس تخدام  

.أأصولها الثابتة لأجل تحقيق المبيعات

دوران مجموع الأصول
لي تقيس هذه النس بة كفاءة الادارة في ادارة اجما

الأصول لتوليد المبيعات
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 تقييم(: نسب ال24-1الشكل )

 
 (181-180ت ااسفدلاه 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ردعلبلادا عمى داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:

 
 نموال ساداسا: نسب

 ااج ل  اها  فهأ ابوعة ت  ىلأ ذأة م  ا لااية ااقوائ  اعألاص  اةلاصل االنور المجبوعة ام  نس  تعكس
 ؤو ي  جملالتاإ ااقومأ ااألاتج ي  ااقومأت بأبو اا  ل ملب   ااو ني ادقلسلادا ؤو إ لار في ا أشأ  ؤو م ى تقيس
المجبوعة  ام  نس  فإ   ا  (180ت صفدة 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ي س   ا أشأ  فيؤ تعبل اام  ااقنلا 
  ذفمؤ: ااشكل في ةموضد

 نمو(: نسب ال25-1الشكل )

 
 (181-180ت ااسفدلاه 8004)ااعلام   ي اا كلاي ت ردعلبلادا عمى داراذة  اا لا ثم  إع ادا  المصدر:
 

 النسب المالية مشاكل  (3-3-و
 م    ز الج يز االلال: ا قتر ةاةموز ي  يمك     نع   اا عض ام  ا شلاكل

نسب التقييم

تريةنس بة سعر السهم العادي الواحد الى قيمته الدف

ينسب سعر السهم العادي في السوق الى
.قيمته الدفترية

نس بة سعر السهم العادي الواحد الى ربحيته

لى حيث ينسب سعر السهم العادي في السوق اإ
لتي ربحيته، وهذه النس بة تقيس كمية الأرباح ا

ترة تخص كل سهم من أأسهم الشركة في نهاية الف
.المالية

نسب النمو

نمو المبيعات

ققة هي نس بة مؤشر المبيعات الصافية المح
خلال س نة مالية معينة بالقياس مع النس بة 

.الماضية

نمو الدخل الصافي

لى  هو المؤشر الذي يقيس تطور الدخل من س نة اإ
الية أأخرى عبر المقارنة بين الدخل الصافي للس نة الح

.مع الس نة الماضية



ات   ي  دب  ة  الأ  رب  ظ  لحوكمة  الن 
ل

ة    ة  وا داء المو سس  ي  كري  لل .II المو سس 
طار الف  لمو سس  الأ 

ل
داء المالي  

 ة  أ 

  
 

  

ة   رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ات  الحوكمة  علي الأ  لي 
 
ر ا ث   98 ا 

 

 النسب المالية(: مظاهر وأعراض بعض المشاكل المالية كما تظهرها 4-1جدول )
 الحلول المقترحة المشكلة ض المشكلةاعر أ

نسأأأب السأأأيولة -
لا تأأأأأتأأأأأفأأأأأ  مأأأأأع 
المتوسأأأأأأأأأأأ  العأأأام 

 للصناعة.

انخفييلا  مسييييييييييييييلوى ااأقيي مييةت  ج   -
 اامم  م لااا فيؤ.

 اةسوز عمى تمومل إضلافي. -
 االش دا في مأ  ادئلبلا . -
 إت لا  ذيلاذة نشنة في الاز االدسيل. -

نسأأأأأأبة الربحية لا  -
 مع المتوسأأأأأأأأ  تتف 

 العام للصناعة.

زيادا   ج  ا  ني ت ارتفييييلا  تكييييلااي  -
يؤودا  صيييييييييوز علا مةت  ج   تاالشييييييييي يل

 ا  يعلاه ضعي .
 ج  اا يع غا مأييلاذييييييييييييييي ت تكييلااي   -

إداارمييييية م تفعيييييةت كبر  ج  مييييي فوعيييييلاه 
 اافلائ  .

 ا  ني . إداار رفع كفلا    -
 محلاياة تخفيض االكلااي . -
 بيع الأصوز ااعلا مة. -
 زيادا  ع دا يكفلا   رؤلاز اا يع يتأشيط اإع م. -
 داراذة ذع  اا يع يرفعؤت االقميل م  االكلااي  اإداارمة. -
 ادعلبلادا عمى االبومل بأمواز ا مكية. -

 .(60ت صفدة 8008)مسنفىت  المصدر:
 

 المالي داا الأتحليل في  الحديثة النماذج .4
 

  (𝐃𝐮𝐏𝐨𝐧𝐭 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥) نموذج .1-4
عبر  الأم مكية  (DUPONT DE NEMOURS)ةملذسة ااج  ورتؤت ياأ لذسا  إلىسمى بهما ادذ  نس ة 

 اأبوذج م  الأداياهايمع  اما ت 1915 ذيييييأة ااعشييييي م  ااق   ب امة في (Donald Brown) ااأبوذج ذيييييسمل 
 ييه تؤ بسيي    ا لال ياا قلابة عميؤ. يق  اكلسيي  اما ااأبوذج داا الأمسييلعبمهلا المحممو  ا لاايو  في تحميل  اافعلااة ااج

 ا ينانية.ؤ يز ااأللائج ي  إلى ي ااعوامل ا لث   في ا  دايدامة يا ألبية  تل ع ااعألاص مسلاع تؤ اافعلااة في 

 ا ل يي اه     معلبر(DuPont Model) ؤوذج فلا  (162ت صييفدة 8018)صييلاح ي فلاضييلت ي سيي  
تما  اداار  بمدلاياة ملعم  فيبلا لاهلذيييييييسيييييييا   داا  ذييييييييقيس يراللال يا  لا    ا  دايدامة ب  ااع قة اوصييييييي  يقيلاخ ا هبة
 ث ي  عمى ذييلأعكس رالأكي  يااج ربحية  قسييى تحقي   ؤل م  ممكأة مخلا   بأقل ممكأة عوائ   قسييى لاه الدقي لذييسييا 
 ا ش ي . صدلال 

 :بم  مل  في تنور  نوؤنالا كلالآتييم  اما ااأبوذج 
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 المعتمد على المرداوداية الاقتصاداية: (𝐃𝐮𝐏𝐨𝐧𝐭 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥)ولي لأ النموذج الأ  .أ
 موضيييي  اما ااأبوذج ا لسيييي  را سييييلا ة يااشييييبواية    ا  دايدامة ادقلسييييلادامة تلد دا م    ز عأسيييي م  الام ت

كفلا    ع  يام  ااأسيييييي ة تعبرالأيز في اا بحية  ي الامش اا ب  ملب ل ااعأسيييييي   (Gitman, 1997)فدسيييييي  
اا لاني ملب ل في مع ز دايرا  الأصييييييييييوز يااج تعني ق ر  الأصييييييييييوز عمى تحقي   أسيييييييييي عياا الأررح في تحقي  داار اإ

      ااأبوذج يوضييييييييييمل  تاا يرا ت بحيث ا  يعلاه. يموضيييييييييي  كماا ااعألاصيييييييييي  ا لث   في كل م  الامش اا ب  يمع ز 
 م    ز ااشكل ا وال:

 الاقتصاداية المرداوداية على المعتمد (𝐃𝐮𝐏𝐨𝐧𝐭 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥) لأ وليالأ النموذج (:26-1الشكل )

 
 (Raza, Jawaid, & Adnan, 2013)م  إع ادا اا لا ث ردعلبلادا عمى  المصدر:

 المعتمد على المرداوداية المالية: (𝐃𝐮𝐏𝐨𝐧𝐭 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥)لأ  المطورالنموذج  .ب
مع ز  إلى ا  دايدامة ادقلسييييييييييلادامة مع ز م  ايلدوز  (DuPont Model)ؤوذج تنوم  تم 1970 علام في

     ياأ ا لال اا فع ا لعمقة بمضييييلاع  ااأسيييي ة ياأ ا  لا    تخ  ثاا ة نسيييي ة إضييييلافة   م  ع  ا  دايدامة ا لااية
 ا مكية.  قوق إلى الأصوز اجملال بأس ة يا لب مة ا لاز ايكل ر خ نس 

 ا  دايدامة ا لااية  م ى بأ (Rees, 1990) فإ  (162ت صيييفدة 8018)صيييلاح ي فلاضيييلت  سييي  داراذييية 
 ممأ:  كبلا ياأ مهبة  داا  مل  اهث ث  م  ملكونة

(DuPont Model)

المردودية الاقتصادية

نس بة هامش صافي الربح

صافي الربح



المبيعات
×

دوران اجمالي الأصول

المبيعات



اجمالي الأصول
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  داار اإ كفلا   م ى تم ل يااج ادم ادااهت اجملال إلى اا ب  صيييييلافي نسييييي ة ياأ اا بحية تقيي  مل ييييي    
 .االكلااي  يم اق ة الأررح تحقي  في

  تم ل  يااج ا وؤودااهت اجملال إلى ادم ادااه اجملال نسييييي ة ياأ الأصيييييوز إداار  كفلا   تقيي  مل ييييي
 .ادم ادااه تحقي  في ا وؤودااه م  ا أفعة تحقي  في داار اإ كفلا   م ى

  ا مكيةت  قوق إلى ا وؤودااه اجملال نسيييييييي ة ياأ ا لال اا فع ي  ا مكية    مضييييييييلاع  مل يييييييي     
 .ةلذسا  ر سملاز ايكل ضب  ا مكية  مواز رذل  ام ا لعمقة ا  لا   تقيس يااج

 ح ااأبوذج ا نور م    ز ااشكل ا وال:لا ضيمك  ام

 المالية المرداوداية على المعتمد (𝐃𝐮𝐏𝐨𝐧𝐭 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥) لأ المطور (: النموذج27-1الشكل )

 
 (Raza, Jawaid, & Adnan, 2013)م  إع ادا اا لا ث ردعلبلادا عمى  المصدر:

 

 (𝐄𝐕𝐀)القيمة الاقتصاداية المضافة نموذج  .2-4
 مل يييي  مع (EVA) ا ضييييلافة  ادقلسييييلادامة ااقيبة ظهور ارت ط اق  (6ت صييييفدة 8004)ااشيييي قلاي ت  سيييي   
 اذييلشييلارمة ملذييسيية ياأ( Stern Stewart) ملذييسيية     م  1990 ذييأة ظه  اام (MVA) ااسييوقية  ااقيبة
.G) ي (Joel stern)م   كل  ذييييييييسييييييييهلا  م مكية Bennett Stewart )لخ مة ا فهوم اما بأشيييييييي  االبو يااج 

 يا    في رسمهلا بلسييجيمؤ قلامو    بع  ا ل يي   ما االجلارمة ااع مة تمما ياأ ااقيلاخ  ذييلااي  يتنوم  ا لااية داار اإ
 .ا لاضأ ااق   م  اا بلانيألاه

                                                           
 EVA: économie valeur ajouté 

(DuPont Model)

المردودية المالية

المردودية الاقتصادية

×
مضاعف الرفع المالي

اجمالي الاصول



حقوق الملكية



ات   ي  دب  ة  الأ  رب  ظ  لحوكمة  الن 
ل

ة    ة  وا داء المو سس  ي  كري  لل .II المو سس 
طار الف  لمو سس  الأ 

ل
داء المالي  

 ة  أ 

  
 

  

ة   رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ات  الحوكمة  علي الأ  لي 
 
ر ا ث   101 ا 

 

كل اع    غ ا  تحميمية تسييلاع  ا سييا يا  م  ا لال في م اق ة تنور ا لذييسيية كمسييلعبل بسيينم  ااقيبة ا ضييلافة ف
م  ق ل    ا   لارؤية  لا ع قة ر لذسة م ل ااعب  ت   مضلاياو مسنم    مث ااأشأ ت يمسلعبل اما ا سنم  

 ا ق ض ت ا سلاهم ....
   (𝐄𝐕𝐀)مفهوم القيمة الاقتصاداية المضافة  .أ

معيلار ااقيبة ا ضييييلافة اع ج ااقسييييور في معيلار ااعلائ  عمى ادذييييل بلار بملا مضييييفيؤ م  علائ  صييييلافي يمك  اذييييل  ام 
 امبلذسة و المجلبع. بحيث يمك     تع   كبلا ممأ:

           (184ت صييييييييييييييفدة 8002)تامؤ ااأعيبأ ي االبيبأت   سيييييييييييييي تع   ااقيبة ادقلسييييييييييييييلادامة ا ضييييييييييييييلافة  (01)
 عمى  نهلا "اا ب  االش يمأ بع  ااض م ة مخسوملا مأؤ كمفة ر خ ا لاز ا سل ب ". 

عمى  نهلا "اا  ي  ادقلسلادامة امبلذسة رذلعبلاز  (42ت صفدة 1222)داادا  ع ي ت    س يتع    (08)
 يذلائمهلا الخلاصة".  إلى ضلافة  ملاه يمواردا اا ا رإ

عمى  نهلا "اا  ي  ااج تخمقهلا ا لذيييييسييييية رذيييييل  ام  (28ت صيييييفدة 8010)زغي  ي بو يييييأقات   هلاع فمي  (08)
  يمسل  م اما ا ل   الد م  نشلاط ا لذسلاه ااسألاعية".يذلائل اإنللاجت 

         (121ت صييييييييييفدة 8012ب  عبلار ت  )صيييييييييييفأ ي سيييييييييي   ا ضييييييييييلافة ادقلسييييييييييلادامة ااقيبة تع   كبلا (06)
 عميهلات اقضلا ا  ي ا لذسة قيبة رفع في تسلاا  ااج ذلااي الأ تح م    ز م  داا الأ اقيلاخ معيلار  نهلا عمى
  امبسييلاهم ت اا  ممة  صييةااف تكمفة يتقيي  اا  سملاايةت االكلااي    ح بع  ا ل قية الأررح بلد م  تسييب  ياأ

 قلاهاال ف   ز م  عميهلا اةسييييوز تم ااج ا  لااا راضيييي ط تسييييلاي  (EVA)  ا ضييييلافة ادقلسييييلادامة يااقيبة
  مبسيييييلاهم ا اا  ي  لخم  اةقيقية ااسيييييور  تم ل  نهلا كبلا اةلاايةت ااقيبة  يصيييييلافي (DCF) ا  سيييييومة ااأق مة

  دقلسيييييييلادامةا ااقيبة    ى يبع لار  ا للا ةت ااف   يتح م  ادذيييييييل بلار ق اراه اتخلاذ عمى ا  م م  يتسيييييييلاع 
 بلد م  ملعم  فيبلا بؤ موثوق يمل يي  اإداارمة ااسيييلاذييلاه نوعية عمى م ز فعلاز معيلار اأ (EVA) ا ضييلافة
 :يهملا ااق ار صأع في  ذلاذي  م   م  عمى تعلب  اكونهلا  ااقيبة ؤو   مقة
  يااقيبةت ا سلاهم  ث ي  تعظي  او ملااية ملذسة اكل الأذلاذأ ا    مكو     يج 
 ر خ تكمفة  م  قل ذييلكو  ا سييلق ل في ا لوقعة الأررح     قيقة عمى تعلب  ملذييسيية كل قيبة  

 .ا لاز
            ااقيبة ادقلسييييييييييييييلادامة ا ضييييييييييييييلافة عمى  نهلا "ااعلائ  المحق  م  اا ير  يااعلائ  ا لوقع مع  تمملا ذيييييييييييييي   يمك  

  ي ا  نط اؤ".
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 نموذج القيمة الاقتصاداية المضافة .ب
 ال:و يمك  توضي  ؤوذج ااقيبة ادقلسلادامة ا ضلافة في ااشكل ا 

 (: نموذج القيمة الاقتصاداية المضافة28-1) الشكل

 (Biddle, Bowen, & Wallace, 1997, p. 307) المصدر:
 

 المضافة خصائص القيمة الاقتصاداية .ج
الا ذك  يمك   امقيبة ادقلسلادامة  سلائ فإ   (20-42ت ااسفدلاه 8010)زغي  ي بو أقات   س  

 : فيبلا ممأ
ااقيبة ا ضييييييلافة  يلادامة: تقيس اإنللاج اةقيقأ لأ  ملذييييييسيييييية مهبلا كلا  نوعهلا  ي مكلانهلا في ادقلسييييييلادا  (01)

 ااو ني.
ااف ي  في نفس ا لذيييييييسييييييية  ي اع دا م  ا لذيييييييسيييييييلاه ااقيبة ا ضيييييييلافة ابيعية: يمك     ابع اع دا م   (08)

 ا  لمفة.

(EVA) القيمة الاقتصادية المضافة
التعديلات 

المحاسبية حول 
لي الربح التشغي

(AcctAdj)

+ (RI) الدخل المتبقي

(NOPAT)الربح التشغيلي

(EBEI) الأرباح

صافي التدفقات 
لي النقدي التشغي
(CFO) 

+
مجموع المس تحقات 

المتعلقة بتشغيل 
الأنشطة

(Accrual)

+
الأثر الضريبي 

اللاحق لرسوم 
تمويل الديون 

(ATInt)

-
جداء رأأس المال 
فة ومتوسط مرجح تكل

رأأس المال 
(Capchag)
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ااعوامل  ىمقي  اإضيييييييلافية ع  اإنللاج توز  عااقيبة ا ضيييييييلافة تقيس اا  وز ا لكونة في اإنللاج:       اا (08)
 ااج ذلاهمو في إنللاؤهلا.

        يتهن مأهلا في ا لذيييييييسييييييية ضيييييييب  ا     لذيييييييسييييييية د ت لا  كمهلا فق  م قى ؤن ااقيبة ا ضيييييييلافة ا ألجة في ا (06)
  ي اإنللاج ةلاؤلهلا الخلاصة.

ض ا سييييييلارم  ضييييييب  ابو  االكلااي  عنظ ا اوؤودا ب الأعبلازايسييييييو ملألاذيييييي ة مع رق   ااقيبة ا ضييييييلافة (02)
 ا لعمقة را ير  ادذل  اية.

 أهمية القيمة الاقتصاداية المضافة .دا
كو  ااقيبة ادقلسيييلادامة ا ضيييلافة تع  اايوم م  ا وضيييوعلاه ااسيييلا أة في اافك  ا لال ا علاصييي    إلىراأظ    

ت صييييييفدة 8008-8001)عشييييييأت   سيييييي     همية اما ا عيلارإاا ا مأ يالخلارؤأ. ف داا الألأغ ا  تقيي  
  تكب  فيبلا ممأ: (21
ك  امبلذسة يمبحيث ااسأو  امبلذسةت  داا الأتسل  م ااقيبة ادقلسلادامة ا ضلافة كبل   القيي   (01)

ت فهأ بماا  داا  مشييييجعة يمحفن  إنشييييلا  ااقيبة  ك    هب  عميؤ اوضييييع صييييي ة معيأة امبكلاف   تعل
 .فأك   في ا سلق ل

ا لذسة ااج تأشئ ااقيبة    تلدسل بسهواة عمى الأمواز م   ذوق ر خ ا لاز يبلكمفة  تسلنيع (08)
 معقواة.

  محدداات استخدام القيمة الاقتصاداية المضافة .ه
-161ت ااسيييفدلاه 8002)تامؤ ااأعيبأ ي االبيبأت  ي سييي  ؤعمى اا غ  م   همية اما ا عيلار إد  ن

  ةلاح ا لذسلاه ياأ كبلا ممأ: القيي  دذل  امهلااألاك مح دااه  (168
إ  بعض ا لذييسييلاه مسييع   لا االعلامل مع اما ا عيلار فروقات حجم المؤسسات:   (01)

 دذيبلا ا لذسلاه ا لااية ياة م ة االأذيس.
إ  ااقيبة ادقلسييييييييييلادامة ا ضييييييييييلافة تعلب  في  سييييييييييلابهلا عمى م ا ل الاتجاهات المالية:  (08)

المحلاذيييييييي ة ا لااية ا م ادااه يااأفقلاهت يفي ام  اةلااة مسييييييييلنيع ا  را  معلالجة ام  الأرقلام المحلاذيييييييي ية 
 بشكل ملث  عمى عبميلاه اتخلاذ ااق اراه.

فتراه  لىإإ  معيلار ااقيبة ادقلسيييييلادامة ا ضيييييلافة مأظ  القصأأأأير:  جلالاتجاهات في الأ (08)
          لارادعل ييلار داير اإبيي ا  يادبلكيي ع تأ ييم بل مع نلييلائج  ييلااييية يد ذيييييييييييييييلابقييةت يعميييؤ فييإنهييلا تلعييلاميي

نفقييلاه   ومييل لخم  ااقيبيية يعميييؤ إدا ييلاز  ؤييل إلىفي تكأواوؤيييلا ا ألجييلاه يااعبميييلاه يااج تحلييلاج 
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اإب ا  يادبلكلار ضييييييب  اافتراه المحلاذيييييي ية امقيبة ادقلسييييييلادامة ا ضييييييلافة ربملا نفض م  قيبة الأم  
 . داا اام  معكس نللائج غا داقيقة الأ

                   يميييي    (Stern et Stewart)فيييييييإ   (122ت صيييييييييييييييييفييييدييييييية 8006-8008)بحييييا ت    سيييييييييييييييييييي ي 
    نؤ إذا ملا   قو ا لذيييييييييسييييييييية نظلام ااقيبة ادقلسيييييييييلادامة ا ضيييييييييلافة فإنؤ يمك  صييييييييييلاغة ؤلاذج ااق اراه ياا قلابة بأ

لا ملسيييي   د ياو اا  ي  اإضييييلافية ااج يمك     نمقهلا  ي م  داا عميهلا يتوصيييييمهلا يتقييبهلا عمى  ذييييلاخ يا  
 .تس    ي إؤ ا  ملا

  يث يم ل مقيلاخ ااقيبة ادقلسلادامة ا ضلافة ملا ممأ:  
 تم بط بسور  م لا     م  اا  ي  ةبمة الأذه  داا مقيلاخ الأ (01)
 تموض  االدس  ا سلب  ياةقيقأ ا  ي  حممة الأذه  (08)
ادذل بلارمة  ا وازته إلىم  ق اراه ا وازنة االش يمية  اااق اراه ابل ا يمك  م  توؤيؤ كلافة  (08)
 تاال نيط ادذتراتيجأ إلى

تنلاب  مسييييييييييمدة ا  م م  مع مسييييييييييمدة حممة  إلىيم ل  ذييييييييييلاخ اأظلام اةوافن ياام  ملدا   (06)
وافن اة ا لذسة عمى نظلام اعلبلادافإ  الأذه  ملا يجعل ا  م م  ملس فو  كب ك امبلذسة يعمى ذاا 

اعلامم  ت كن اااقيبة ادقلسييلادامة ا ضييلافةت ياما كو  اانلاقة اةقيقية امب م م  ي  في تحقي  زيادا ملدا  إلى 
 تياةوافن  هعمى مل ا ا كلاف

           ل االعا سيييييييييييل ب م ت يراللا إلىمسيييييييييييلاع  عمى توصييييييييييييل  ا ا  ا لذيييييييييييسييييييييييية ياةلازاتهلا  (02)
 ا لبين. داا الأ عمى ا لذسة ذاه

 
  (𝐓𝐨𝐛𝐢𝐧′𝐬 𝐐 ) نموذج .3-4

 ؤلائن  عمى اةلائن (James Tobin)قلام  (14-12ت ااسييييفدلاه 8014)صيييييفأ ح.ت   سيييي  داراذيييية
       م ى ياو (𝐐)ااأسييي ة   سيييلال كيفية توضييي  ا ذيييل بلار بسيييينة نظ مة بوضيييع 1221 ذيييأة ا قلسيييلادا نوبل
      موؤ ةت ةمضييلاف اقلسييلادامة قيبة تعنأ يااج عوائ ت يحق  كلا  إذا ادذييل بلار مواصييمة ا لذييسيية مسييمدة م    
 .ااوا   تسلاي   ي كبر  (Tobin′s Q )نس ة كلانو   لاز في ادذل بلار في تسلب  ا لذسة      

 ذيل  ازا تكمفة مع ااأسي ة ام  مقلارنة مل   يث ا لذيسية ؤو اف   مقيلاخ (Tobin′s Q )  قيبة يتعلبر
 زاداه كمبلا ملدق  ادذيييييل بلار عمى اةقيقأ ااعلائ  م  ق ر  كبر    إلى تشيييييا  نهلا كبلا ا لذيييييسيييييةت  صيييييوز

 ا قلاميس اؤههلاتو  ااج ا شيييلاكل بعض يزالا عمى اق رتؤ نظ ا داا الأ كبقيلاخهلا  اذيييل  ام انلشييي  ياق ت أسييي ةاا
 ياالنوم  اا دث شيييأ ب ا لعمقة المحلاذييي ية يادتفلاقيلاه ااضييي ائ ت قوان  ا  لا  ت في اد ل   م ل المحلاذييي ية
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 ا لذييييسييييلاه عمى ردذييييلدواذ ا لعمقة ااف ضيييييلاه الد م  (Tobin′s Q ) نسيييي ة تسييييل  م كبلا ياإع  ت
 أسييي ةاا انخفلا        في    ى ملذيييسيييلاه عمى ادذيييلدواذ إمكلانية امبلذيييسييية علااية يمأ  نسييي ة فلدقي 
 .ا ذلدواذ ع ضة  ك   يجعمهلا
 

   المالي: داا الألقياس  السوقية المؤشرات .4-4
القيي  ا لذييسييلاه داي  اةلاؤة  يهلاعم ادعلبلادا يمك  ت بحيثداا الأ  لارؤيلا لامقيلاذيي ااسييوقية ا ل يي اه تم ل

    عموملاه ا ي  تسيييي رالا ا لذييييسييييةبحيث مكفأ ادذييييلفلادا  م  ا عموملاه المحلاذيييي ية ااج  ادتسييييلاز ر لذييييسييييةت إلى
 لفلايتة.ممبسلاهم  ي صدلال ا سمدة ب رؤلاه مهبة ا ل  اهام  ا تعلبر بحيث  لالتا  سوقاا مس رالاااج 
 يمك  تم ي  ام  ا ل  اه في الج يز االلال:  

 المالي داا الأ (: المقاييس السوقية لتحليل5-1الجدول )

 قوة المقياس المكافأ ت اتخاذ القرار الصعوبة الدقة المقياس
المس تويات 

 التنظيمية

القيمة المضافة 

 SVA للمساهم

 الحس بانتأأخذ في 

 مقدار مخاطرة

وتوقيت وقوع 

 التدفقات النقدية

مقياس معقد 

وصعب القياس 

والاتصال 

 بالمستثمرين

زل عبتسمح للمديرين  -

لى لنمو عل  السلبية ثارال  

 .المنشأأةقيمة 

لا تتجاوب مع مرونة  -

 .أأةالمنشوتغي في نشاط 

مكان تحديد قيمة  باإ

المكافأ ت على 

أأساس القيمة المضافة 

لكل فترة  للمساهم

 زمنية.

مقياس داخلي يمكن 

لكل مراحل  هتطبيق

ر ، لا يتأأثالمنشأأةحياة 

 بظروف السوق المالي

 تطبق على مس توى

ككل، وحدة  المنشأأة

المس تويات و  الأعمال

 التشغيلية.

القيمة السوقية 

 MVA المضافة

لا يأأخذ في 

الحس بان توزيعات 

الأرباح، ولهذا 

السبب لا يمكنه 

دمج التدفق 

النقدي الحر 

 للمساهمين.

سهل القياس 

والاتصال 

 بالمستثمرين

ا وقراراته دارةتصرفات الاإ 

 تنعكس على المقياس.

مقياس خارجي 

موجه للسوق 

المالي، ويفضل 

اس تعماله فقط على 

 المنشأأةمس توى 

 ككل.

يس تخدم فقط بالنس بة 

ات المدرجة في مؤسسلل

لبورصة، ويتأأثر بحجم ا

 . يتأأثر بظروفالمنشأأة

 السوق المالي

يطبق على مس توى 

ككل، وليس  المنشأأة

على مس توى وحدة 

أأو المس تويات  الأعمال

 التشغيلية

العائد الاإجمالي 

 TSR للمساهم

التدفقات النقدية 

عكس تن المس تقبلية

على المكاسب 

الرأأسمالية. تعكس 

توزيعات الأرباح 

 التدفقات النقدية.و 

خارجي  قياس -

ه قياسيسهل 

في  تهملاحظ و 

 السوق المالي.

لاتصال اسهل  -

بالمستثمرين 

 والموظفين

تنعكس  دارةمرونة الاإ 

 على المقياس

مقياس خارجي 

موجه للسوق المالي 

يس تحب اس تعماله و 

على مس توى 

 ككل. المنشأأة

يس تخدم فقط بالنس بة 

ات المدرجة في مؤسسلل

البورصة، ويتأأثر 

 بظروف السوق المالي

يطبق على مس توى 

وليس  ككل، المنشأأة

مس توى وحدة  على

المس تويات ، و الأعمال

 التشغيلية.

 (8018)بح  ت  ردعلبلادا عمى داراذة اا لا ثم  اع ادا  لمصدر:ا
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  علائ  عمى  تحقي في ذيييي يل   ائ اا ا لذييييسيييية إ  ذييييعأاذييييلألاداا إلى ملا ذيييي   يمك  ااقوز 

 عمى داادعلبلا   ز م ااسيييوق  في ااشييي م   ا ألافسييية ظل في مكلانلهلا ياةفلاظ عمى ممك 

 لأا ا ا ي ب ز  ا  م  امبسييييلاهم  مضييييلافة قيبة  م  يمعلبر ادذييييتراتيجيلاهت م  ابوعة

وضييييوعية القيي  م مقلاميس إلى اةلاؤة الأ ا  اافتر  في زاداه ياق  تحقيقهلات إلى ااج تسييييعى

تحق  قيبة مضلافة  ااج ادذتراتيجيلاه ب  ا لال امبلذسلاه ادقلسلادامة به   االبيين داا الأ

 .مضلافة قيبة تحق  د ااج يتما اانومل ا  ى امبلذسة عمى
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III. المالي للمؤسسات الاقتصاداية داا المؤسسية والأ الحوكمة 
 

ل مؤسييييسييييا   المالي داا لخاصيييي  اأ داا المؤسييييسييييي  فع ليي  كعالي  لك ا   اأ حوكم إن من المعايير الرئيسييييي  ل 
أداا  د ع ى المؤسيييييسيييييي  يجعك  ب يييييك   ي حوكم بتطبي  الجوانب ال كري  ل لتاا  ، كالإهأصيييييولالاقتصييييياداي  ل اي  

ؤسيييييييييسيييييييييا  الم داا بعاداه الت ييييييييياي ي  لالمالي  لالجيدي ، لكلمل  ع ى الميايي  ال يييييييييام   أالمؤسيييييييييسييييييييي  المالي ل ل  أ
          .  عهيياميي  مالاقتصييييييييييييييياداييي ، عييا يييدعا من قييد وييا ع ى الاسييييييييييييييتمرا  لالجمو ل ي  مصيييييييييييييييا  ال  ييا  الم ت  يي  المتعييا

  (8، ص ح  0202)بن ز لق،  المؤسسي  لفع: الحوكم لفلما عبر ثلاث مراح  تاطيها اأبعادا المحاسبي  لعم ي  
   ل قاب  بعدي (قب ي  مرح   الرقاب  ع ى العم  المحاسبي ) قاب، 
  الك ع  داا ابع  اأبتطبي  المعايير المحاسييييبي  لتيوت لمتلتاا  الإ مرح   المما سيييي  ال ع ي  ل عم  المحاسييييبي، بداي

لالمالي ل مؤسيييسييي ، لإداا   اأ نت لالإنتها  نلاكصيييات عن الجتيم  سلمه المما سيييا    قيييك  تيا ير لقوائا 
 ،مالي 

   ا لييه ي  عمرح   ما بعد المما سيييييييي  ال ع ي  لت ييييييييم  أدالا  ك  من لجان المرا ع  الداخ ي  لالمرا ع  ا ا
 .من إض ا  ل ثي  لالمصداقي    المع وما  المحاسبي  الم صح عجها

 
 المالي داا والأ المؤسسية الحوكمة قواعد بين الربط .1

ك ا   اسييت دا  الموا دا لتعميا قيم  المؤسييسييا  الاقتصيياداي  لتدعيا   زيادا المؤسييسييي     الحوكم  أهمي  تكمن   
ستثما ي  اتوسع لالجمو ليجع ها قادا   ع ى إيجادا كرص الع ى فلمه المؤسسا   يساعدالتجاكسي  نأسواق، عا قد وا 
  ديد .

 وزياداة الفعالية داا المؤسسية للأ الحوكمةمجالات تحسين  .1-1
    المؤسيييييسيييييي  ع ى حسييييين إداا   المؤسيييييسيييييا  خاصييييي  كيما يتع   بعم يا  الت طي  أل التجميا  الحوكم تعم  

 الك ا   الإداا ي  ل مؤسسا .أل المتابع  لمن ثم تاداادا 
  زيادا  كاع ي  المؤسييسييا  ل ع  حاضييرفا لمسييتيب ها لاعدا  همي المؤسييسييي  بدل  قييديد اأ الحوكم لتيو  

  (01، ص ح  0202)غانم ،  من خلال عد  لسائ   ئيسي  فع:
 ،ع ى  كع الإنتا ي تجميا للديد ما يجب إنتا ه ما يوحد الرؤى ليعم   (0)
 ،لضع معاير خاص  بايادا  الجودا  لالعم  ع ى الإ تيا  نلجوعي  (0)
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 ،اكتساب ماايا تجاكسي  من خلال تيجين خدما  ما بعد البيع للسيجها (3)
المؤسسي  ع ى تعمي  الإحساس نلوا ب لزيادا  ال عو  نلمسؤللي  لتجمي   لت  الحوكم تعم   (1)

 مات.ا    صجع الجمؤسس إلىطراف لنلتالي يتحول الجميع الم ا ك  المسؤلل  بين كاك  اأ
 

المالي ل مؤسيسيا  لا نكن أن يكون كعالا إلا إ ا تواكر  ا صيائ   داا المؤسيسيي  ع ى اأ الحوكم إلا أن تأثير 
  (01-03، الص حا  0200)طا ي ل تا يسي  ،  المؤسسي : الحوكم الآتي    فيك  
   مجح الضييييييييييمان أن الوكي  اخلم اليرا ا  الا تتواك  لالعيد اللمي   تأسيييييييييييسييييييييييه اليد   ع ى  (0)

 ال لتموي  المؤسسا ،المبين الوكي  لالمال  )المساهمين(، لضمان استمرا  تدك   أس 
       الحييييد من الآلم  الم تبيييي  ع ى عييييد  اتسييييييييييييييييياق المع ومييييا  بين المييييديرين لمالداي  أس المييييال  (0)

 ضياع ثرل  الميرضين )الممولين(، إلىلاللمي نكن أن يؤداي 
اليد   ع ى  اي  مصييييييييييييييا  المسيييييييييييييياهمين لالحد من التلاعب المالي لالإداا ي لموا ه  التحاي   (3)

 لا داع اللمي يو ه لس ب مصادا  لأموال المؤسس .
ن اأكرادا   ملأخيرا كإن التطبي  الجيد لمبادائ الحوكم  المؤسييييييييييييييسييييييييييييييي  نث  سييييييييييييييبي  التيد  لك (1)

 ل  يضييييييمن لقكرادا قد ا مجاسييييييبا من الضييييييمان لتحيي    ي   لالمؤسييييييسييييييا  لا تمع كك ، أن
المؤسييييسييييا ، لمن ثم تدعيا  أداا معيول  من اسييييتثما اوا، كما تضييييمن ت   الآليا  قو  لسييييلام  

 لاستيرا  تيد  اأسواق المالي  لالاقتصادايا  لا تمعا .
 

 المالي داا المؤسسية على الأ الحوكمةثير غياب تطبيق قواعد تأ .1-2
   تصييي  الا ت  ال يييديد  ن السيييرعألا إمن كوائد لاضيييحه ل مؤسيييسيييا  لالدلل المؤسيييسييييه  وكم  غا ما   الح

لفلما يتط ب من المؤسييسييا  لمن الحكوما  اداخال تعديلا  أسيياسييي ،   أ  ا عإليه   ع ت الحا   بها العولم
ؤسييييييسييييييع طا  مإ  سييييييي  لصيييييييان ها، بيجما يجباع ع ى الحكوما  تأن تاير من طرييه عمأكع ى المؤسييييييسييييييا  

)مركا الم ييييييرلعا  الدللي  ا اصيييييي ، .   ا لم يكن فجاك قواعد لفياك  ملائمإلا سييييييتعا ال وضييييييى إمجاسييييييب، ل 
 (8، ص ح  0222

 

كد أوكم  المؤسيييسييييه  ي  لاياب الح  ل ودا العديد من الممافر السييي بي إلىالد اسيييا   أقيييا  لقد  .أ
 :إلى تر ع أسباب ال سادا   الوطن العربيإلى أن  )مركا الم رلعا  الدللي  ا اص (

 غياب ال  اكي  (0)
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 ،ضع  الس ط  اليضائي  لسيادا  اليانون (0)
 ،عد  الياب ي  ل مسا ل  (3)
 ،انحياز ا تمع ل ج ب الحاكم  (1)
 ،المؤسسي  حوكم ل الإكتيا   (2)
 التحديا  السياسي  لمما س  ال سادا. (6)

 

  )مركا الم رلعا  الدلليحسب  المؤسسي    المؤسسا  حوكم ن انعدا  المما س  الس يم  ل أكما  .ب
 يعني: (01، ص ح  0222ا اص ، 

وظ يين... من اختلاس المؤسيييييييسييييييي  متمكين الداخ يين سيييييييوا  كانوا من ر   إداا   ، مديرين،  (0)
 ،خرينالعا  ع ى حساب أصحاب المص ح  الآلالمال 

المالي   المؤسسي  عرض  ل  ضائح لاأزما  الحوكم تصبح المؤسسا  لالدلل الا تضع  كيها  (0)
 ،الا تعص  بها

الإخ اق    لمب  ؤلس اأموال للإسييييتثما    المؤسييييسيييي  عا يهددا كيان المؤسييييسيييي  نلد     (3)
    لالاقتصييييييادا عموما، لفلما ما له من تأثير ع ى اليد   التجاكسييييييي  ل مؤسييييييسيييييي ، ما يجع ها  األلى

 ،  لضعي  غير مر  ، لالا تؤثر ع ى نموفا لتي   من كرص بيائها
لما خوكا المؤسييسييي  ، لف حوكم فرلب المسييتثمرين من الاقتصييادايا   ا  التطبي  الضييعي  ل  (1)

ا ا ج لما يجمر عجه من صيييييييييعون  قد توا ه  إلىموال ع ى أمواسا ، ما يجتج عجه فمر  اأ
 .  مالي  قديد  قد تعص  نلإقتصاداالاقتصادا، ما يجع ه معرضا ساا  لأزما

 
 داا المؤسسية على الأ الحوكمةطرق وأساليب تأثير  .2
 الاسيييييتثما ا  لفلما بجلمب داا اأ ك ا   ع ى يجعك  المؤسيييييسيييييي  الحوكم  ليواعد ن التطبي  السييييي يا لالجيدإ
 لأساليب فع: طرق عد  خلال من  ل  العم ، ليتا سوق   المجاكس  ع ى اليد   لتعايا الدخ  لزيادا 
 

 المؤسسة: أداا تقويم  .2-1
        المؤسييييييييييييييسيييييييييييييي  لالبح   أداا المسييييييييييييييير من خلال تيييا  أداا تعم  آليا  الحوكم  الداخ ي  ع ى تيييا  

عن الاختلالا  إن ل ييد  لالعميي  ع ى تيونهييا من خلال البحيي  عن ح ول تطرت لتييد س من خلال 
 ر   الاداا    ي : 

 



ات   ي  دب  ة   الأ  رب  ظ  لحوكمة   الن 
ل

ة    ي  ة   حوكمة  ال  .III ة  المو سس   وا داء المو سس  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ة  والأ  ي   المو سس 

  
 

  

ة   رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ات  الحوكمة  علي الأ  لي 
 
ر ا ث   110 ا 

 

 داا اأ تيوت عرفي .أ
   الاقتصييياداي  الوحدا  أن يييط  أداا  قياس" أنه (0222)الحدادا ل ميب  ع ع، حسيييب 

 تيوني  سيييييييج  تكون ما عادا  الا المحاسيييييييبي  ال    نهاي    حييتها الا الجتائج إلى نلاسيييييييتجادا
 ت   ع ى ل تا ب اللازم  الح ول لاق ات الجتائج ت   إلى أدا  الا اأسييييييباب لمعرك  لاحد 

 ."المستيب     يد أداا  إلى الوصول بهدف اأسباب
 لالد اسييا  العم يا  جميع" :أنه ع ى (33، صيي ح  0220)الكرخع،  إليه يجمر كما 
 قب  من اسييييت دامها لك ا   المتاح  الموا دا بين ترب  الا العلاق  مسييييتوى لديد إلى ترمع الا

 زمجي  ك   أل متتابع  زمجي  ك ا  خلال الملمكو   العلاق  تطو  دا اسيي  مع قتصيياداي الا الوحدا 
 "معيج  معايير لأ ميايي  إلى نلاستجادا الميا نا  إ را  طري  عن محددا 
 تيييا عم ي   وفر أن ع ى (030، صييييييييي ح  0226)الحسييييييييييني ل الدل ي،  أكد لقد 
  داا اأ يياتي لان الانحراكا  ع ى ل وقوف مسبيا محددا  بمؤقرا  ال ع ع داا اأ ميا ن  فع داا اأ
 .دداهمح زمجي  مد  خلال   المستهدف لميا نته مع عم  من انجازه   ما قياس عن عبا   فو

 

من خلال معرك  مدى ليي   (0201)عبد الله ل العاني، حسيييييييييييب  داا اأتيييا ك ا    أهمي تبرز  .ب
       المرسيييييييوم  مسيييييييبيا لت ييييييي ي  الانحراكا  باي  لضيييييييع الح ول المجاسيييييييب  أفداكهاالوحدا  الاقتصييييييياداي  

ييا  الميد    نلج داا تيييا اأ أهميي من خلال البييانا  لالمع وميا  المتوكر    اليد اسيييييييييييييي  ليلملي  تتم ى 
 داناه: أ

 أهمي  مث ، لتتم ىالموا دا الانتا ي  ع ى الجحو اأ من ك ا   تخصييييييي  لاسييييييت دا  التأكد 
 اصييييييييي  الحييي  امث  ل موادا الانتا ي    ضيييييييييو  الجاجم  عن ليي  الاسيييييييييت دا  اأ ال ائد فلمه 

 لاقتصاداي . التجمي  أسبابخلم ا ي    الدلل الجامي  من حي  اأنلجد   الجسبي  ل موا دا الانت
 ا   ك  أكضييييييييييي يسييييييييييياعد ع ى التحي  من لكا  الوحدا  الانتا ي  لوظائ ها  داا تيييا اأ 

 عكج  من حي  الانتاج لالتسوي  لفلما يضمن نلتالي الك ا   الانتا ي .
 لسييييييييرع  الك يييييييي  عن الاختلالا  يسيييييييياعد ع ى عد  اسييييييييتمرا ي  ا     داا ا اأن تيييإ

 كان فجاك تراب  بين الوحدا  الانتا ي .  إ السيما  أخرى ي  نتامواقع ا إلىلانتياله 
   ع الوقت الجمو   إلىالعم  الانتا ع لالتوصييييي   داا أنسيييييب طريي  أل  أقصييييير إلىالتوصييييي

 .الصجاعي  اأن ط لاتخا  اليرا  بصددا مخت   
 عماسا.أ أداا التو ه الس يا ل عام ين    إلى داا يؤداي تيييا اأ 

 داا اأ تيييا أن عم ي  ا  دا اسييييته (008-003، الصيييي حا  0200) اسييييا محمد ل الموسييييوي ، ليرى 
 نلآتي: إجماسا نكن مخت    لمتعددا  لمستويا   وانب   لكبير  ن ز  همي أ لمى
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 يعم  الا البي   إطا  ضييييييييييييمن ل مؤسييييييييييييسيييييييييييي  الاسيييييييييييي اتيمع المركا داا اأ تيييا يمهر                
 .ل مؤسس  اتيمعلالاس   التجاكسع المركا لتحسين المط وب  التايير لديد أللويا  ثم لمن بها
 لالحواكا للاتصالا  لكعال س يا نما  إيجادا ع ى داا اأ تيييا عم ي  تساعد. 
 امسيييييييييرو   المؤسييييييييسيييييييي  اهتحيي اللمي التطو  عن الك يييييييي    داا اأ تيييا يسيييييييياعد           
         مد  من زمانيا المؤسيييييييسييييييي    ال ع ع داا اأ نتائج طري  عن ل ل  أل اأسيييييييوأ اأكضييييييي  نحو
 .خرىاأ المماث   لمكانيا نلمصا ف أخرى إلى
  الاقتصادا    دال ه للديد المؤسس  أداا  عن الإداا ي  المستويا  لم ت   قام   صو   ييد
 .تعاياه لآليا  الوطني
  يسها عا سس المؤ    الم ت    اأقسا  بين المجاكس  من نوع إيجادا ع ى داا اأ تيييا يعم  

 .اكيه داا اأ   لسين
  صيياداي لالاقت الا تماعي  التجمي  عم ي    المؤسييسيي  إسييها  مدى عن داا اأ تيييا يك يي  
  الوقت   لالضيييييييياع اسد  عوام  من لالت    التكالي  أق  العوائد أكبر خلال ليي  من

 .نل ائد  لالاقتصادا ا تمع ع ى يعودا لالمال عا لالجهد
 لتسييييوييي ا أن ييييط ن المتمث   المؤسييييسيييي  ن يييياطا  مخت   بين التجسييييي  ليي  من التأكد 

 .المالي الإسراف تلا يؤداي إلى ل  الاقتصاداي  الوكرا   ي  لفلما اأكرادا لالتموي ي  لاداا  
 

       (12، صييييييييي ح  0220)الكرخع، حسيييييييييب ما  ا  به  داا اأ ك ا   تيييا لماايا أفداف تبرز .ج
 :إلى ما ي ع  كتابه 

 أداائها المك    ل وظائ  الاقتصاداي  الوحدا  إنجاز مستوى ع ى الوقوف. 
  قيييام  ل ي  لأ را  الاقتصييياداي  الوحد  ن يييا    لالضيييع  ا    مواطن عن الك ييي    

 لسائ  إلى المج لمين دالا قا لتصحيحها سا اللازم  الح ول لضع بهدف ل ل  مسبباوا لبيان سا
 .مستيبلا تلاكيها
  نتائج ع ى نلاعتمادا ل ل  الوطني الاقتصيييييادا مسيييييتوى ع ى داا لق قيييييام  تيوت ليي 
 .داائعاأ التيوت
 عد  أفداف داا اأ تيييا أن لعم ي  (002، صيييي ح  0200) اسييييا محمد ل الموسييييوي ، ليضييييي  

 خلال الآتي: من بعضها عرض نكن لمتجوع 
  اأفداف لمتج ي متابع  يتط ب اللمي اأمر مسيييبيا، المحددا  المؤسيييسييي  أفداف تج يلم متابع  

لبيانا  ن نلاسييتعان  يتا  ل  لك  سا، المحددا  لالمد  المرسييوم  ا ط  لضييمن لنوعا كماالمحددا   
 .داا اأ عن المتوكر  لالمع وما 

  عمالهأ نلييا  ك ا ته ع ى لالحكا المؤسس  توا هها الا ل م اك  ت  يصا ييد.  
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 اسييييييييييييييت يييييدامهيييييا ك يييييا   لبين المتييييياحييييي  الموا دا بين ترب  الا العلاقيييييا  ع ى الوقوف                
          ميا ن  خلال من معيج  زمجي  مد  خلال العلاقا  فلمه تطوير المؤسيييييييييييسييييييييييي  لكي ي  قب  من
 .مسبيا له   الت طي  ما مع متحي  فو ما

 لرقابي ا لق ها  داا اأ تيييا نتائج عن اللازم  الإحصيييييييييييائي  لالمع وما  البيانا  تيدت 
 يي ل لضيييمان المؤسيييسييي  لج يييا  لالمسيييتمر  ال يييام   المتابع  إ را  من لنكجها لتسيييهي  مهامها

 .اأكض  داا اأ
 

 :المخاطر تسيير .0-0
لمساهمون، ا سا أن يتعرض نكن الا الم اطر تسيير فو المؤسسا  حوكم  تطبي  أفداف أفا أحد إن 

 قد متاير  ظرلف   تت لم الا اوا  اقر  نتائج   التأكد عد  حالا  توا ه ؤسييييييسييييييا الم اداا   ي  أن 
 الاكبر العوائد لي  لالا اختلاكها ى ع  انلاستثما   مجها   يتع ما لخاص ا به التجبؤ الصعب من يكون

 المرف لك   االير  اتخا    ي يد عا قياسييييها لكي ي  لخصييييائصييييهاأنواعها  لمعرك  اهسييييتادا   ب يتط عا سا
 لاسييييييتالال لصييييييولا البي ي  لالمرلف  اير  متال اهلك ي ادا   ع ى بجا  يت لم اليرا  نأ ي  ض  إ، لالوقت
 .الم اطر  من عكج  دا    ق   أللم عوائد ع ىأ  ي  اللمي بدي  أكض  لاختيا  المتاح  ال رص

 

 :المخاطرة مفهوم .أ
 الم اطر  (Gitman, 2010) عرفكيد  (000، صييييي ح  0206)بد الي ل كرت، حسيييييب دا اسييييي  

 التاير ل      أالمالي ا سيييييييائر حصيييييييول كرصييييييي  لأ المتوقع  العوائد مع ي  ال ع العوائد تطاب  عد  كرصييييييي  اأنه
أكثر  أنها ع ى تصج   سا  ها ل تعرض المحتم  من الا صولاأ نأ حي  معيج ، أصول عوائد   لالاختلاف

 .ق أ  سا  ل  اهتعرض احتمال يكون الا من مخاطر 

 الجيييييدييييي  لتييييدكيييييا ا     ييييالمحتم بييييا  التي أنهييييا (Brigham & Houston, 2013) لعرف
 . الم اطر  عجدئلم كتاداادا تتحي  نأنكن  الا حداثاأ احتمالا  دا زا  اإك ،المستيب ي 

 

 :المخاطرة نواعأ .ب
 نواعأ  كر لنكن تماماوافلا تو هاوا لحسييب عديد  تصييجي ا  إلى الم اطر لالباحثون الكتاب صييج 

 كما   ال ك  الآتي:  مجها
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 : أنواع المخاطر(22-1الشكل )  

 
 (003-000، الص حا  0206)بد الي ل كرت،  انطلاقا من دا اس  الباح من إعدادا  المصدر:

  المخاطر قياس .ج
 تي:كالآ طريي  ك  ايضات لنكن لكمع بياني قك  ع ى بطرييتين عادا  الم اطر تياس

 يةالبيان الطريقة (0)
 الرأسع كالمحو  البياني، الرسا ل ل  عبر الجيدي  التدكيا    الت تت دا    خلال من الم اطر  قياس نكن

 ،المرلف ك  ظ    الجيدي  التدكيا  كيعاأ المحو  نث  حين   الاقتصيياداي  المرلف حدلث نث  احتمالا 
   تايرلم المصييييياحب  الجيدي  التدكيا  عوائد تي ب ال الت يييييتت دا    زادا  ك ما الم اطر تاداادا عام  لكياعد 
 الاقتصاداي . المرلف

  الكمية قالطر   (0)
 كالآتي    ال ك  الموالينكن ايرادافا  الم اطر ليياس كمي   يمياي عد  تست د 

 

 

 

ر 
اط

المخ
ع 

نوا
أ  المخاطر المنتظمة 

ت وهي المخاطر التي تصيب ال صول أ و الشركا
بسبب عوامل السوق كما يطلق عليها اسم 

 جميع بالمخاطر غير قابلة للتنويع ، وتؤثر في
نويع الشركات ،ولا يمكن ازالتها أ و تجنبها بالت 

لى حركة السوق  ويعود هذا النوع من المخاطر ا 
ذا وتؤثر على جميع ال وراق المالية وقد يكون ه

التأ ثير بشكل متفاوت 

المخاطر غير المنتظمة

ر في وهي نوع من المخاطر التي تصيب أ و تؤث
نس بة معينة من ال صول أ و الشركات والتي

، والمنسوبة يطلق عليها بالمخاطر القابلة للتنويع
لى أ حد ال س باب العشوائية ال.اصة  ا 

.عبالشركة والتي يمكن تجنبها بالتنوي
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 الكمية لقياس الخطر (: الطرق03-1الشكل )

 
 (001، ص ح  0206)بد الي ل كرت،  انطلاقا من دا اس  الباح من إعدادا  المصدر:

  
  التكاليف:تسيير  .2-0

      ها،  ي تسيييييييير تكالي  إلىتعم  الآليا  الداخ ي  لا ا  ي  ل حوكم  المؤسييييييسييييييي  ع ى داكع المؤسييييييسيييييي  
  سيييييييييي سيييييييييي   انهيا  كبريااليوانين الم رلضيييييييييي  ع ى المؤسييييييييييسييييييييييا  ل ل  بعد  إلىليا  ا ا  ي  تعودا أن الآ

Sarbanes)مريكي  ما نجا عجه كرض قانون المؤسييسييا  اأ − Oxley)  داقيي  يتط ب إ را ا اللمي  
      ل تكام  (0202)خطاب،  طرف من نمو جلليد   اق ات لكي ي  إداا وا،  لتدلين التكالي  لحصيييييييييييييير

   .المؤسسي  لالحوكم  التك    إداا   أدالا  بين
 
 
 

الطرق الكمية

الانحراف المعياري

هو المقياس الا حصائي ال كثر 
اس تخداما لقياس م.اطر 

ال صول، والذي يقيس درجة 
ل تشتت عوائد الاستثمارات حو 
العوائد المتوقعة، وهو أ حد 

مقاييس التشتت وهو الجذر 
التربيعي للتباين ويس تخدم لقياس 

المخاطر الكمية 

𝛽 معامل بيتا

توى هو مقياس احصائي يقيس مس  
رات، المخاطر النظامية ولعدة استثما
لمخاطر فهو يعطينا جوابا عن كمية ا

لى ا  ة صل محدد نس بأ  النظامية في 
بالرمز صل ويرمز لهمعدل ال  

𝛽 نه مؤشر أ  ، وعرف على
ئد لقياس حساس ية تقلب العوا
ة لسهم معين تجاه عوائد محفظ

.السوق

معامل الاختلاف

بين يس تخدم لقياس المخاطر فهو ي 
د مقدار المخاطر لكل وحدة من العائ

وية ويقدم أ ساسا أ كثر معنىعلى حد
ائد للمقارنة عندما لا تتساوى العو 

مقياسا المتوقعة للبديلين، فهو يعد
للمخاطر ولكن لوحدة من العائد 

ن وليس للعوائد جميعا، بحيث أ  
رات المستثمر ينجذب نحو الاستثما
.قلأ  التي تحتوي على معامل تغاير
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 للتكامل بين أداوات إداارة التكلفة والحوكمة المؤسسية )خطاب((: النموذج المقترح من طرف 01-1لشكل )ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (00، ص ح  0202)خطاب،  المصدر:

رف لحوكم  المؤسيييييسيييييا  حسيييييب الجمو ج المي ت من ط التكالي  تسييييييير بين المتداخ   المتايرا  تدالل يتا
 :التالي الجحو ع ى (03-00، الص حا  0202)خطاب، 

 ال-وكمة المؤسس ية

أ صحاب المصلحة

نالمس تهلكو الدائنون الموردون العمال
حملة 

الاسهم
حملة 

الس ندات
دارة المنشأ ة ا 

   بهدف

 تحديد العلاقة 

ضمان الاس تغلال ال مثل 
ل موال المساهمين من طرف 

المسير

التأ كد من سعي الادرة 
الى تعظيم ربحية 

المساهمين  

ضمان الاهتمام بالمصالح 
ال ساس ية للمجتمع في

م.تلف المجالات

تمكن المساهمين واصحاب
كل المصالح من الرقابة وبش

فعال على الادارة

 تحقيق الهدف العام للمنشأ ة وهو البقاء، النمو والاس تمرار

التكلفة على 
أ ساس 
النشاط

دنظرية القيو 
محاس بة 

اس تهلاك 
الموارد

التكلفة 
المس تهدفة 

نظام الانتاج 
Jالآل

تكاليف 
دورة المنتوج

الرقابة على 
الجودة 
الشاملة

دارة التكلفة  أ دوات ا 

ب  ة 
ملي

كا
 وت

ية
ل اد

تب  
قة

لا
ع

نهما
ي
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 (��𝐀):النشاط  أساس على التكلفة نظام .أ
  داق  أكثر يديرت إلى الوصول إلى سيؤداي أساس الج ا  ع ى التك    نما  تباعا أن إلى الباحثون توص  ليد
لليي   المساهمين رل ث تعميا المؤسس  ع ى ليساعد الإداا ي، اليرا  ترقيد من ع يها لما ي تب المجتما  لتك   

 .مصالحها

 : (𝐓�𝐎)القيودا  نظرية .ب
  لسييين إلى داييؤ ما  لالييا  بمعالجتها الإنتاج خطو  دااخ  الاختلاف نيا  عن البح  الييودا نمري  تتجالل

  ليوانينا من رموع  ل ودا ليدعا  ل  الداخ ي ، العم يا  عائد تعميا لنلتالي الداخ ي العم يا   ك ا  
 .اأطراف مخت   صا م العلاق  بين ايتعم  ع ى تجم لالا الجيد لآليا  الحوكم  تطبي ال من تجبع الا لاليواعد

 : (𝐑�𝐀) المواردا استهلاك محاسبة .ج
 لميا نتها مع التك    ال ع ي  الم طط  التك    لديد خلال من المؤسس  لموا دا اأمث  الاستالال ع ى تعم 
   العاط  ،  لطاق ا مواطن للإداا   يمهرالتك    ل  طبيع  تدعيا ع ى ل ي  ييو  كهع كمع،ال هاقييييييك    مياسيييييي 

     اأسها ل    لالدائجين المو داين مصا  ع ى التعرف   ليساعدفا ل مؤسس  التجاكسي  اليد   يدعا المدخ  فلما
 .حوكم  المؤسسا  مبادائ تدعمه ما لفو تموي ها، لكي ي  الموا دا لديد إلى ضرل   من يتط ب لما

 :(�𝐓) المستهدفة  التكلفة .دا
 مرح   مسييييييييتوى ع ى التكالي  خ ض إمكاني  حول تبح  الا اسام  التكالي  تسيييييييييير أدالا  من فع
     لإتباع لتجاكسيييييع،ا السيييييعر   ضيييييو    ي  لتوليد الكام   المجاكسييييي  ضيييييو     وداته لالتأكيد ع ى المجتج تصيييييميا

 .مع المساهمين الثي  ليي  ليساعدفا ع ى التجاكسي  المؤسس  قد   من سيايد اأداا  فلمه

 :(𝐈𝐓�) الآلي  الإنتاج نظام .ه
(  2) الصيي ر يسييالي  ع ه ع ى لالعم  عكن حد أدانى إلى الم الن مسييتويا  تخ يض ع ى يعتمد فو نما 

ؤسييييييسيييييي  غير أن عد  تخاين الم. عم ي  الت اين من الجاتج  التكالي  خ ض ع ى لنلتالي يعم   ل ، أمكن إن
   ب  حال  تلمبلم أخرىظهو  م يييييييييياك  مع المسييييييييييته كين من  ه ، لالمو داين من  ه   إلىل مجتما  قد يؤداي 

 راعا م ضييمانا  الميدم  أصييحاب المصيي ح ، معال إلى  الإنتاج، ما يجع  الحوكم  أمر ضييرل ي ل مؤسييسيي  نمرا 
 .المساهمين ثرل  تعميا

 :(LCC ) المنتج حياة داورة تكاليف .ل
  كاني إم دا اسييي  ع ى لالعم  بك  مرح   ا اصييي  لالتكالي  الييم  سييي سييي   مراح  دا اسييي  ع ى ييو  حي 
    المؤسس  سيساعد اع التجاكسي ، لتعايا قد وا المؤسس    ي  ع ى نلإيجاب يؤثر عا كيها، التكالي  خ ض
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 .الطوي    اأ   لقيم  اأسها   ي  تعميا ع ى

 : (TQM)الشاملة  الجوداة على الرقابة .ز
 أع ى مسييتويا  ليي  ضييمان   سيييسيياعد ال ييام   الجودا  ع ى الرقاب  نما  بتطبي  المؤسييسيي  إداا   قيا  إن
 نتيم  المؤسس  سي تجاك تعايا قأنه من ما الجهائي ، لفلما لمجتماوا عم ياوا ل ودا  نلمؤسس  المطبي  الجما لجودا 
 تأكيدا تيد  لاا المؤسسا  حوكم  أفداف مع ليت    ل  الانئن، لت بي   غبا  السوق   أكبر حص  ليي 

 .يخد  مصالحها ما لتدا  لك  تسير المؤسس  أن ع ى ل مساهمين
 

 :المساهمين مع الثقة بنا  .2-4
 خاصيي  الاقتصيياداي ،   مؤسييسييا السييير الحسيين ل أ  من  رل ياضيي أصييبح  مسيياهمينل الثي  إعادا  إن     
       ق المالي  اأسييييييييوانلسيييييييي ب ع ى  أثرا  العالمي  لالا مسيييييييي  مخت   الدلل عا ؤسييييييييسييييييييكبريا  الم  انهيا  بعد

لع يه   اصييدا  قوانين  ،مصييالحهال  المسيياهمين حسيياب ع ى م ييبوف  ثرا  حالا  أكرز  الال  ،سلمه الدلل
 المعايير عتماداا نلفلم ل مسياهمين الثي  إعادا  أ  ي  من وكم  المؤسيسيالحلدكع المؤسيسيا  لتبني لت يريعا  

      ضييييياك لإنالمحاسيييييب ،  عم يا    ال ييييي اكي  من كبير قد ل  ضيييييمانا  تسيييييمح بتيدت الا المالي  اليوانينل 
 .الإداا       ال عال الدل  إلى

  قيدا توضيح   ألتعري اعطا  نكن للا الحدس انهأ ى عالثي   (0201)يعيوب ل حسين،  عرفلليد 
لمراحيي  مخت  يي ، لفجيياك ن   وانييب ل ثييي  عكن  كهع بجييي  متعييددا  األ ييه الا قييد يكون سييا قواعييد اسيي

        اليد  " اأنه الثي  توضيييييييييييح يضيييييييييياأ لنكن لالان تات()الثي ، الموثوقي ، الك ا  ، الصييييييييييدق إدا ا ها لفع 
        عهقييي  يانب"  انهأ لأ"  التجميمي  ها الم  لكلمل م همل  المجاسيييب  معاييرل  لكيا متوقع وف كما داا اأ ى ع
           البيانا  ى ع تأكيد وف لأ هي ع الاعتمادا ننك قيييييييي اصأ رموع  لأ قيييييييي   نم صييييييييادا  لريري لأ
 .الم  ك  لأ  الص   ا  وما  المع اتياس وف لأ"  كعلا حدث ما لأ

 تتكون د اسييي ب (De Nicolò, Laeven, & Ueda, 2006) قا  (2، صييي ح  0222)الوزير، لحسيييب 
 :مرح تين من
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لفلما عبر تطوير  كع يا لسييييجت قد الحوكم  عا سييييا  كانت إ ا كيما دا س: المرحلة الأولى .أ
 المحاسيييبي  البيانا  نسيييت دا  الب د مسيييتوى ع ى i(CGQ) المؤسيييسيييي  الحوكم  مؤقييير لجودا 

 المح ي . اأسها أسواق   مد    مالي  غير ا ؤسسلم السوق لبيانا 
 قد المؤسييييسييييا  حوكم   ودا    لتحسيييييجا ا فلمه كانت إ ا كيما دا س: المرحلة الثانية .ب

 .الصجاع  مستوى لع ى الب د مستوى ع ى لالاستثما  لالإنتا ي  الإنتاج نمو   ساهمت
 :إلىالد اس   صتخ  لقد
 معما   ا ؤسيييسيييالم حوكم   ودا    لسيييجا يمهر (CGQ) الحوكم   ودا  مؤقييير أن (0)

 لسييييييييجت الجودا  لأن ،2003 العا  لحتى 1994 العا  مجلم دا اسييييييييتها تمت الا الدلل
 .ال  اكي  ميايي  رال   لديدا

 حوكم   ودا  رال   الدلل مسييييييييييييتويا    تيا ب حدلث إلى البيانا  ت ييييييييييييير  (0)
 حوكم  بجودا  يتع   كيما ضييييعي  تيييا ع ى حصيييي ت الا الدلل أن حي  ا ،ؤسييييسييييالم

 .العالي التيييا  ا  ت   تد ك أن لالل البداي ،   اوامؤسس
 الي الإجم الاقتصاداي  الج اطا  كاك  ع ى يؤثر ا ؤسسالم حوكم   ودا    التحسن إن (3)

 وكم ح    ل تحسيجا إيجابي  آلم  ل ودا إلى ت ير الجتائج لإن لإيجابي  كبير  بصو  
 استيطاب مث  خا  ي  مصادا  من التموي  تعتمد الا ا ؤسسالم نمو ع ى ا ؤسسالم

 .المالي  األ اق لإصدا  الوداائع
 

 الشفافية: .2-5
كمي  لنوعي    إلىم هو  لاسيييع حي  ي يييير فع  (00، صييي ح  0200) يالي، ال ييي اكي  حسيييب إن  

       ال ييييييييي اكي  عاييرالمؤسيييييييييسييييييييي  لم تبنيك للمل ،  الوقت اللاز  لالم اطر الوا ب الك ييييييييي  عجها، المع وما  
 خلال، كمن صييييركي المل  الي الم زما اأ حدلث مجع ع ى يسيييياعد قد لالموظ ين المسييييتثمرين مع التعام   

 الحوكم كإن  المالي لالتدقي  لالمرا ع  المحاسيييبي  الإ را ا ك المؤسيييسييي  معاملا    ال ييي اكي  ع ى التأكيد

                                                           

 i مؤقر إن(CGQ) المحاسبي  فلما المؤقر ييي  كمي  المعايير فو المؤشر الأول :التالي  ثلاث ال  مؤقرا ل البسي  المعدل فو (0222)الوزير،  حسب 
أق  تلمبلمن،  ي  لا تعك  الوضع  تبدل بجع ها نأ نت التلاعب مدى قياسفو  الثاني المؤشر. عجها نلإكصاتؤسسا  الم تيو  الا المحاسبي  المع وما 

كهو ييي  مدى  (𝑅2)ييي  التاامن   أسعا  اأسها ليعتمد    ل  ع ى معام   المؤشر الثالث مع مبادائ الحوكم . الحيييع ل مؤسس  لفو ما يتجافى
 انعكاس المع وما  ا اص  نلمؤسسا    عوائد اأسها.
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اسيييييت اف موا دا المؤسيييييسييييي ، ل ك   إلىالمؤسيييييسيييييي  تي    موا ه  أحد طر  علاق  ال سيييييادا اللمي يؤداي 
  .قد اوا التجاكسي ، لنلتالي انصراف المستثمرين عجها

لسيييييييين إداا   المؤسسييييييي  مييييييين خيييييييلال مسييييييياعد   إلىتيييييييؤداي  الحوكمييييييي المتبعييييييي  مييييييين طيييييييرف  را ا  الإكييييييي
   مبجيييييييي  الميييييييديرين لر ييييييي  الإداا   ع يييييييى تطيييييييوير اسييييييي اتيمي  سييييييي يم  ل مؤسسييييييي  لضيييييييمان اتخيييييييا  قيييييييرا ا  

    ،، عييييييييا يسيييييييياعد المؤسسييييييييا  ع ييييييييى  ييييييييلمب الاسييييييييتثما ا  ب ييييييييرل   يييييييييد ال يييييييي اكي  لالاكصيييييييياتع ييييييييى 
   ي  مين اأق ييا  لميع المؤسسيي  الحوكمي  قواعيد تطبي  اليا اليدلل أن إلى البحيوث ت يير يي  
 المال.    أس أسواق من أكبر عددا أبواب أمامها لت تح اأسها

 

 المالي الاستقرار تعزيز .2-6
 ب ك  تجالسا يتا لم لالا العهد حديث  الد اسا  من المالي الاستيرا  ع ى الحوكم   ودا  أثر ل ي  يعتبر
 صييعوب  لتاليلن المالي للاسييتيرا  داقي  تعري  توكر عد  إلى أسيياسييع ب ييك   ل  ليعودا الآن، حتى كاف
 Das , Quintyn, & Chenard) اق تكيد  (8، ص ح  0222)الوزير، لحسب دا اس   ي   قياسه،

 :لفع المالي للاستيرا  ع يها متعا ف كمحدداا  التحكا متايرا  من رموعا  ثلاث (2004 ,
    المالي، الوضييييييييع لفع ثلاث  مؤقييييييييرا  نسييييييييت دا  عجها التعبير لنكنالك ي :  الاقتصيييييييياداي  البي    (0)

 المالي ؛ السيييلام  ع ى إيجابي ب يييك  يؤثر ما أكضييي  مالي لضيييع ع ى يدل إيجابيا، كونه حال   لاللمي
 .المالي  السلام  ع ى س با نايؤثر  لكلاهما اليصير، المدى ع ى ال ائد  لنسب  التض ا؛ نسب 
 لالمصييا ف ل حكوميي  المم وكيي  المصييا ف م ييا ك  حييي  ميين :المصيير  اليطيياع فيك ييي   (0)

 .المصر  ال كا مدى لقياس الجما    اأ جبي 
 نلمحاسيييب  مياسييي   )العا اليطاع لحوكم  ،ي التجميم نلحوكم  مياسييي  :لالحوكم  المؤسيييسييياتي  لبي  ا  (3)

  (.المتايرا من لغيرفا لاليانون ال سادا، غياب الدنيراطي ،
  

  ل ودا الجتائج لأظهر  i(FSI) المالي الجما  سلام  مؤقر ع ى المتايرا  فلمه من ك  أثر دا اس  لتمت
 :التالي الجحو ع ى المالي الجما  لسلام  أعلاه الوا دا  المتايرا  من ك  بين قوي  علاق 

 المالي الجما  لسلام  التجميمي  الحوكم  بين قوي  ايجابي  علاق  فجاك. 

                                                           

 i المالي الجما  سلام  ؤقريتميا م (𝐹�𝐼)  دا    السلام  المالي  ل جما  المالي بجا ا ع ى التجبؤا ، ليتأل أنه ييي   (0222)الوزير، حسب    
 :امن متايرين كميين همفلما المؤقر 
 يعتبر فلما المتاير مؤقرا لمدى ميد   المؤسس  المالي  ع ى موا ه  الصدما . المال:  رأس كفاية نسبة 
 :يدل فلما المتاير ع ى  ودا  مح م  المؤسس  المالي ،   نسبة القروض المتعثرة 
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 الجما  سييييلام  ع ى مباقيييير إيجابي أثر سا العا  اليطاع حوكم  ودا   أن أيضييييا الجتائج لتمهر 
 .المالي

 وأساليب أخرى:طرق  .0-2
خلاسا  من الا  ؤقرامن الم رموع  دا استه   (36، ص0223)ما د إسماعي  أبو  ا ،  ليضي 
 :  لتتمث  داا اأ تؤثر ع ى أن المؤسسي  ال عال  حوكم ل  نكن

 

 زياداة فرص الوصول لمصادار التمويل الخارجي: .أ
       زيادا  كرص داخول أسييييييييييواق  أس المال، إلىالمؤسييييييييييسييييييييييي  من قييييييييييأنه أن يؤداي  حوكم إن التطبي  السيييييييييي يا ل 

 ل ل  من خلال اليضا  ع ى أفا عائيين أما  المؤسسا  ل وصول لمصادا  التموي  ا ا  ي  لهما:
 عد  اتساق المع وما  بين الممولين لالمي ضين نتيم  ضع  الإكصات المحاسبي، 
  لمرتبطين يعني إهمال  لي المصا  اعد  قيا  المي ض نلعم  لمص ح  الميرض نل ك  اأكض ، عا

 نلمؤسس .
     (0، صيييييي ح  0200)مركا الم ييييييرلعا  الدللي  ا اصيييييي  نلتعالن مع المجتدى العالمع لحوكم  ال ييييييركا ،  ليضيييييي 

. ا ؤسسالم حوكم  ينلتحس الرئيسي  الماايا من تعد المال لرأس مخت    موا دا إلى الوصول ع ى اليد  تيريره أن   
 التوسيييييع من  ا  لتموي  الج يييييا ، لبد  الاالب   كاكيا  ؤسيييييسيييييالم لمؤسيييييسيييييع المبدئع الاسيييييتثما  يكون لبيجما

 مال أس   مصيييادا   لمب ع ى ا ؤسيييسيييالم قد   ع ى يعتمد به، الإسيييراع أل الجمو ع ى الح اظ كإن المسيييتيب ع،
 جصييييراع يكون أن قييييأنه من لالك ا  ، نلعم ي  تمتاز ا مؤسييييسييييل  الرقيييييد  الحوكم  عا سييييا  لإداخال. موثوق 
اخلملن بعين   الاستثما ي قرا اوا اتخا عجد  المستثمرلنأن  ل   إلىيضاف  ،ا ا  ع التموي   لمب    ئيسيا

المصا   بصحاأ ؤس ت الا ا ؤسسالم أن البحوث ألضحت لقد. المصا  أصحاب  ؤسسالم علاق الاعتبا  
 .أع ى  مالي نتائج لتحيي  ااستعدادا لأكثر للاستدام  قاب ي  أكثر تكون تط عاوا إلى لتستميب

 

 انخفاض تكلفة رأس المال: .ب
 ترتب  لالا المال  أس تك    انخ اضع ى مصيييييييييييادا  التموي  ا ا  ع يعم   إلىن زيادا  كرص الوصيييييييييييول إ

ل مسييييييتثمرين. كما أن انخ اض تك     أس المال ي  ا   لمن أكثر الاسييييييتثما  يجع  عا المؤسييييييسيييييي  قيم  ن ت اع
)مركا ضييييييييح تيرير أل  لقد، للاسييييييييتثما  أكثر  لمن داللا ي  تجع  مجه  الدلل ننخ اض التك    الاقتصيييييييياداي    

   مؤسيييييسييييي أ روا الا البحوث أن (0200عمان لحوكم  ال يييييركا  نلتعالن مع الادا ال يييييركا  الاسيييييتثما ي ، 
(Mckinsey & Company ،2002) يم ق لدكع اسيييييييتعدادا ع ى المسيييييييتثمرين أن الدللي، البج  مع نلتعالن  



ات   ي  دب  ة   الأ  رب  ظ  لحوكمة   الن 
ل

ة    ي  ة   حوكمة  ال  .III ة  المو سس   وا داء المو سس  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ة  والأ  ي   المو سس 

  
 

  

ة   رب  اث  ر  ة  الج  صادب  ن  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالي  

ات  الحوكمة  علي الأ  لي 
 
ر ا ث   121 ا 

 

 لتي  المما سييا  هفلم مث  إلى ت تير الا بت   ميا ن  الحوكم ، بمما سييا  تمتاز الا ا مؤسييسييل  ل سييها أع ى
 .السوق لجضوج المستثمر  ؤي  ع ى بجا  عا  ب ك  ل سها اأع ى الييم  ت  

 

 أفضل: تشغيلي أداا  .ج
 لحوكم االت يياي ع ل مؤسييسيي ، لفلما ب ضيي  أطر لقواعد  داا ل موا دا سيياعد   لسييين اأ الجيد ت صيي ال نإ

 المؤسسي  لالا ت رض عي ج  استالال الموا دا لتو هيها أكض  استالال.
 

 تخفيض مخاطر الأزمات المالية:  .دا
أسيييواق المالي  الا عركتها ا للانهيا ا   فلما السيييياق ألضيييحت العديد من الد اسيييا  أن السيييبب الرئيسيييع 

ضييييييع  الت ييييييريعا ، لنلتالي ضييييييع  الحماي  ل مسييييييتثمرين، عا  ع  صييييييا   إلىالآسيييييييوي  يعودا ب ييييييك  محو ي 
مر   اأسييواق، وى ثي  المسييتثع ى مسييت السيي بي الا تؤثر ثرالتدكيا  الجيدي  أكثر حسيياسييي  لقحداث  ا  اأ

        ل  لىإ إضيييييييياك انهيا  العم   لأسييييييييعا  اأسييييييييها.  إلى ي  يج  ض العائد ع ى الاسييييييييتثما  ب ييييييييك  قد ييودا 
         تلمبلمبفلما الكإن عوائد الم ييييييييييييرلعا    اأسييييييييييييواق الجاقيييييييييييي   أكثر تلمبلمن عجها   اأسييييييييييييواق المتطو  ، لير ع 

 المؤسسي .  حوكم لت   اأسواق أق  تعيلا لعا س  أن المديرين    إلى
 

 تحسين العلاقة مع أصحاب المصالح: .ه
إن ك  طرف من فلمه اأطراف )المسييييييييييييييتثمرين، البجوك، الموظ ين، العمال، المو داين، الحكوم ( يراقب ليؤثر 

         المؤسيييييسييييي ،ع ى أداا   المؤسيييييسييييي  بعد  طرق   محالل  ل حصيييييول ع ى مكاسيييييب، سيييييوا  من خلال إداا   لمراقب
أل زيادا  التدكيا  الجيدي  للسين لضع المؤسس . حي  تاداادا ثرل  المساهمين إ ا قامت المؤسس  بتأداي  ا دما  

عملائها نل ييييك  المط وب، لكلمل  إ ا حاكمت ع ى علاقا   يد  مع المو داين لع ى سمع   يد  نلجسييييب   إلى
لالتااماوا اليانوني ، مع ضييرل   تواصيي ها مع المسييتثمرين من خلال اليوائا المالي  لالا تماعا  المسييتمر  لالصييراح  

 اسب.لالابتعادا عن التض ي  لتيدت الإكصات اللاز    الوقت المج
 

 :العاملين تحفيز .و
)مركا الم ييييييييييرلعا  الدللي  ا اصيييييييييي  نلتعالن مع المجتدى العالمع لحوكم  ال ييييييييييركا ، حسيييييييييب  العام   اليوى تمث 
          مؤسييييسييييل  لنكن.  مؤسييييسيييي ك    المصييييا  أصييييحاب رموعا  من أسيييياسييييي  رموع  (0، صييييي ح  0200

  ا،به لالاحت اظ الموافب اسيييييتيطاب ع ى قد وا من لسييييين أن مجصييييي ، عم  مكان بتوكر قيييييهروا خلال من
.  لا أ   م ضيي عم ال مكان كان إ ا ما لديد    ؤسييسييالم صيييت ليؤثر. الآن صييولاأ لأقيا أثمن من نعتبا فا
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. ع ىأ لإنتا ي  أكضيي  بمها ا  تمتاز عام   قوى  لمب   م ضيي  عم  مكان  ؤسييسييالم كون يسيياعد أن لنكن
 الموظ ون يت يى أن لضييمان التجاكسييي ؛ لل بي    ؤسييسييالم لسييياسييا  متواصيي   مراقب  يتط ب الصيييت  ل  أن غير

 وي ق مجموم  بوضييييوت  ؤسييييسييييالم لددا عجدما،  ي  أنه أفداف ع ى الح اظ مع مجصيييي   لأ و  حسييييج  معام  
 لتبني. بجااف  ام لالتع  ؤسييسييالم تجاهلتاا  نلإ ال ييعو  العام ين تعطع أن ع ى تسيياعد كإنها الييا، من لمتمانسيي 

  ؤسييسييالم دافأف من ك  تطوير المها لمن. المؤسييسيي    الميبول  المعايير لددا الا المما سييا  أسيياس الييا فلمه
  اص ا مجمومتها  مؤسس لك  أن تلمكر مع أشم ، ا مؤسس حوكم  نما  من  اً ا نعتبا هما ال  صي  لالييا
 معاملا  لسيييييييياسيييييييا  نل ييييييي اكي ، تتمتع الا لا ا  ي  الداخ ي  الاتصيييييييالا ، كمن خلال ال ريد  الييا من

  اأموال غسيييييييي  مكاكح  لسيييييييياسيييييييا  المدكوعا ، لتوثي  الداخ ع، التدقي  لخط  الصييييييي  ،  ا  اأطراف
  .ؤسسالم لييا متمان ل  كعال تطبي  ع ى يساعد ال سادا لمكاكح 

 
 

  عم  ل  كهع ت ع ى علال  ،داا اأ لتحسييين أسيياسييي  أداا  ي وكم  المؤسييسييالحإن عا سييب  ك

 ااف ن تضييييمن الحوكم  عا سييييا  أن  ل  ،خاصيييي    الدلل الجاقيييي   المالي  قاسييييو الا تطويرع ى 

          سيييييييياداال  ضييييييييدآلي  المؤسييييييييسييييييييي  تعد  كم ، كالحو اليانون سيييييييييادا  تعاز ثم لمن المالي ، المعاملا 

  إسييا   تمجعل  العام  لالمصييا  ا اصيي  الحيوق بين الحدلدا تضييع نهاأ حي  من ،ع ى مخت   صييو ه

      طرافاأين لاللمي يضيييييير المسيييييياهمين نلد    األلى، لبيي  السيييييي ط  من طرف المسييييييير  اسييييييت دا 

 .نلد    الثاني  من أصحاب المص ح 

  الحالي  عي الوضي تيييا ع ى يسياعد إ  ل مؤسيسي ، الك ع داا اأ من  ا  يعتبر المالي داا كاأ  

  ابييجإ أثر المؤسيييسيييي  الحوكم  ك تطبي . لمؤقيييرا  معايير إسيييت دا  خلال من ل ل  ل مؤسيييسييي 

  عام  بصييي   اهأداائ لسيييين إلى المؤسيييسييي  تو يه ع ى يسييياعد الجما  فلما تطبي  لقن لفلما ع يه،

 .خاص  بص   المالي هاائأدال 
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ات  الحوكمة  على  لي 
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ل
داء المالى  

الأ   123 

 

:لاصة : لخا

إن للحوكمة المؤسسسسسسسس سسسسسسستحة  اد ء الم س ة سسسسسسسبر ا اي المؤسسسسسسسس سسسسسسسة  ا  ا    ا لتحا  ال ا لتحة 
           كمسا أاسا ت مس   ل  اليللتحس  ،  أءضسسسسسسسسسسسسسسس  أ اي المؤسسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسسسسة يكونأن  ت مس   ل االخساديتحسة ال  

بلتحة ا ، مما ي تح  الثلة الى الم سسسسسسسسسساابر لىل دية ا الى المخيلفة للمخاطر ت رضسسسسسسسسسس ا احيما   من
 الم سسيثمرين، حلوق ةم  المؤسسس سستحة الحوكمةلىلإضسساءة إلى أن ،أصسسحاا المحسسلحة لىل دية الثا تحة

 الشركة إ ادة شأن س دأي م إب اي س حل م ذلك س بما ا س م، حملة من ا قلتحة حلوق ا اصة
 .لىسيثماداتهم يرتبط ما ك  م رءة س حل م إلى إضاءة الك ى، الم املا  سا 

   االكفاية للثلة ببنائ ا اذلك ال سسستحولة من أك    سسسبة للم سسسيثمرين توءر الحوكمة أن كما
  أسسس  تطبق التىءالمؤسسس سسة ، أصسسولهم تنويعس  أك  ءرصسسة لهم ييتحح ال ى ا مر المالم، أسسسواق س

 أاسسسع،  طاق  ل  نم سسيثمري تجي ا أن ت سسيطتحع ثم امن دأسمالها، تكلفة تخفتحض تيوقع الحوكمة
الوزير، )ال ي ياي س  داسسسة  يلريرال ءفي ،  يا طوي  للاسسسيثماد ي سس ون ال ين من ام ظم م
 آداي ا حولم  سسسحاال  أير  م  (Mckinsey & Company ،2002) مؤسسسس سسسة ن  (7002

 أيرته  التحة، اسيثماد شركة 200 من أكثر يشم  م ح أالمي   ك ال يا  ال التحبر الم يثمرين
               % 80 أن المؤسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسة تلك اي   ،2002ما  س ة يثه اتم 2000  ام المؤسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسة

 حوكمة  ظم ذا  ا ي ا ا ال  الشسسسسسسركا   سسسسسسس م  لااة  ءع نحو متحلا أب اا الم سسسسسسيطل بر من
    ا سسسواق بح سس  ل ء  ا اسسسي  ا  ا الم سسيثمران ى أب ال  ال لااة   سسبة تفااتت اق  ،مناسسسبة

 أسسسسواق س الم دية الشسسسركا  أسسسس م س % 11 حوالي الن سسسبة بلغت ءبتحنما المخيلفة، ال الم س
 ال الم أسسسسسواق س 40 % إلى اصسسسسلت الكن ي، ال سسسسوق مث  اسسسسسيلراد ا اا كثر الميل مة ال الم
 .آستحا شرق س ت ب لى   اأكثر تل م ا ا ق 

ا زمة ا سسسسسسسسسستحوية اافض  ائ  ا سسسسسسسسسس م  ه  لالم إلى أتوصسسسسسسسسسلت س حبر  داسسسسسسسسسسا  أ رى 
ملاد ة لىلمؤسسس سسا  المطبلة  %70-%00للمؤسسس سسا  ا ق  ممادسسسة للحوكمة المؤسسس سستحة بمل اد 

:المؤس تحة.للحوكمة 
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تناولتتتتتتتد مل التتتتتتتا يتتتتتتتة ملاسميتتتتتتتاه  بالأتتتتتتتج مة   تتتتتتتج م  ي تتتتتتتلأج  و     تتتتتتتا    م  ميتتتتتتت  ا ج 

وتماشتتتتتتتلأا يتتتتتتتت  تعتتتتتتت سمه مة   تتتتتتتتج وي تتتتتتتتالا مة تتتتتتت   م تتتتتتتتا   و  تتتتتتتت   لتتتتتتت    مل ن لأتتتتتتتتج م    تتتتتتتتا لج  

وتشتتتتتتت لأ  م يتتتتتتت   مس م تتتتتتتا ل ولل رتتتتتتتسا ملاسميتتتتتتتج ي   تتتتتتتج ل اسميتتتتتتتاه مل تتتتتتتا  ج   لأتتتتتتت   تتتتتتتا  

تمثتتتتتتتس ملاسميتتتتتتتاه مل تتتتتتتا  ج  م  ي تتتتتتتلأج   م  ي تتتتتتتاه مل  نلأتتتتتتتج  لأتتتتتتت  لى ت زلتتتتتتتز يوتتتتتتتا   مة   تتتتتتتجإ

م  ج لأتتتتتتتتج ملتيالوتتتتتتتتج ملتتتتتتتتع م   تتتتتتتتا   لأ تتتتتتتتا ملوا تتتتتتتت    ي ا تتتتتتتتج ي  تتتتتتتت   م   و تتتتتتتتج وملتتتتتتتتع مر  تتتتتتتتد 

           خ وتتتتتتتتتتتتتاس مل   تتتتتتتتتتتتتج  تتتتتتتتتتتتتل مة   تتتتتتتتتتتتتج م  ي تتتتتتتتتتتتتلأج وم  م  م تتتتتتتتتتتتتا  ل   ي تتتتتتتتتتتتتاه  تتتتتتتتتتتتتس ملاسميتتتتتتتتتتتتتج  

ين تتتتتتتا وملتتتتتتتع  تتتتتتتا  اس ملتتتتتتتو  لأتتتتتتتمخ  تم وي ن  تتتتتتتج لتتتتتتتسل غتتتتتتتا  ل رتتتتتتتسا ملاسميتتتتتتتاه مل تتتتتتتا  ج  التتتتتتتا  

ملمجتتتتتتا     تتتتتت    تتتتتتا       لأتتتتتتج  لى  سميتتتتتتاه  جنولأتتتتتتج و ختتتتتت  إ   تتتتتتج     تتتتتت      تتتتتتا تم ت تتتتتتنلأ  ا 

 م تي م    مل  نلأفل
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I. الدراسات العربية 
 

  (Rebeiz & Zeina, 2006) دراسة .1
Relationship Between Governance Structure and Financial 

Performance in Construction 
 

 هدف الدراسة:
     ا الي ل سشةةةةةةرلإ اا اة شةةةةةةا ي   داا الأقياس أثر ممارسةةةةةة  االمؤس  ا عسةةةةةة ةةةةةةي       لىإهدفت الدراسةةةةةة    

جام مخت ف  لاختبار فيسا إذا ؤان التكامل في ممارسةةةةةة  أحإ شةةةةةةا ي  من   معسةةةةةة ةةةةةة 011في لبنان لعين  من 
،  شةةةا ي اة ل سشةةةرلإ اامالي أفضةةةل  أداا  إلىاالمؤس  ا عسةةة ةةةي   ا طيا الأارا  دااخل ا عسةةة ةةة    لمدا 

بحيث تمث ت ا تغيراا ا  ةةةةةةةت    في هاس الدراسةةةةةةة  فير حجا ف ل اةداارا، الفيةةةةةةةل  ا م ام ا د ر العام 
لإر يل ف ل اةداارا،   ةةةةةةةةب  ا د ر ن يير التنفيا ا في ا  ل،  ددا الأ ضةةةةةةةةا  خارذ ا د ر ن التنفيا ا، 

مت لإقد اسةةةةت د فتا قياسةةةة   ن ار ش معوةةةةر  لما د ال ةةةةلم ، ا الي داا الأ ددا الاجتسا اا ا نع دا، أما 
 ا الي . داا لأاالدراس  الانحدار الب يط لإا تعددا لاختبار العلاق   ا م تلمى ممارس  االمؤس  ا عس ي  لإ 

 

   نتائج الدراسة:
أداا   في ترجااةداارا تان  دم التدخل في الأدالإار  ا ا د ر ن التنفيا ا لإف ل  إلىخ يةةةةةت الدراسةةةةة  

       في حا لم تظ ر الدراسةةةةةةةة  أثرا لإااةةةةةةةة ا  تغيراا االمؤس  ا عسةةةةةةةة ةةةةةةةةي  الأخرى ، أفضةةةةةةةةل ل سعسةةةةةةةة ةةةةةةةة  مالي
   .ا الي ل سعس   داا الأ    

 

 (Noubbigh, 2008) دراسة .2
Impact de la gouvernance et de l’audit sur la performance de 

l’entreprise 
 

   هدف الدراسة:
   داا أاختبار لإتح يل أثر آلياا االمؤس  الداخ ي  لإجلمداا ا راجع  الخارجي       إلىهدفت هاس الدراس  
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 اا التلم  ةةةةةي  ا درج  في سةةةةةلم  تلم ل ليلإرا  ا الي عسةةةةة ةةةةة ، بحيث شم ت  ين  الدراسةةةةة  ؤل ا عسةةةةة ةةةةةا 
(𝐵𝑉𝑀𝑇)  ا الي باست دام معوراا  داا الأ، ؤسا تم قياس 2112 إلى 2112خلال الفترا ا ستدا من

أما بالن ةةةةةب  ، (𝑀𝑎𝑟𝑟𝑖𝑠 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 ) لإ  ةةةةةب  ( 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)   ةةةةةب ، (𝑅𝑒) ا ردالإدا   الاقتيةةةةةادا  
اا اهتست الدراسةة  بحجا لإاسةةت لال ف ل اةداارا،  ددا ا  ةةتثسر ن ا عسةة ةةا الأ ضةةا  عسةة ةةالمؤس  ا 

ف ل اةداارا، الفيةةةةةل  ا م ام ا د ر العام لإر يل ف ل اةداارا، ترؤيك ا  كي  لإا  كي  ا عسةةةةة ةةةةةي .  ينسا 
   ا ا راجا لإالعسيل، التالي ر مدا العلاق (𝑃𝑟𝑜𝑥𝑦) دا ل ال ياس جلمداا ا راجع  في است دمت الباحث  

ا راجع  ا شترؤ ، ال ن  الأخيرا  ،(𝐵𝑖𝑔 4)أحد الأر ع  الكبار  إلىخبرا ا راجا الخارجي، ا تسا  ا راجا 
       اجا الخةةارجيرأي ا ر لإ في العلاقةة   ا ا راجا لإالعسيةةل، ال ةةةةةةةةةةةةةةنةة  الألإلى في العلاقةة   ا ا راجا لإالعسيةةل، 

 اجرا  الدراس  التطبي ي  باست دام نماذذ الانحدار الخطي ا تعددا. تملإقد في ت ر ر ا راجع . 
 

   نتائج الدراسة:
 أظ را  تا ج الدراس  ما   ير

 رداا الأبالن ب  ل علاق   ا آلياا االمؤس  الداخ ي  لإمعوراا  .أ
 ا ردالإدا   الاقتيادا لإ  لإجلمدا  لاق  ملمجب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا الفيل في ا  ام (𝑅𝑒)  

لإ ا ،  (𝑅𝑒) ا ردالإدا   الاقتيةةةادا  لإ لإ ا ا  كي  ا عسةةة ةةةي  ،  (𝑀𝑎𝑟𝑟𝑖𝑠 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜 )لإ  ةةةب  
 .( 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)  ب  حجا ا  ل لإ 

  لإا ردالإدا   الاقتيادا  لإجلمدا  لاق  سالب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا حجا ا  ل (𝑅𝑒) ،
لأ ضةةا  ف ل لإ ا ا  ةةتثسر ن ا عسةة ةةا ، ( 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)لإ ا ا  كي  ا عسةة ةةي  لإ  ةةب  

 .( 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄) اةداارا لإ  ب 
 ر داا الأبالن ب  ل علاق   ا جلمداا ا راجع  الخارجي  لإمعوراا   .ب

  لإا ردالإدا   الاقتيادا  لإجلمدا  لاق  سالب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا خبرا ا راجا (𝑅𝑒). 
  ا ردالإدا   لإ الأر ع  الكبار  إلىلإجلمدا  لاق  ملمجب  لإذاا دالال  إحيةةةةةةةةا ي   ا ا تسا  ا راجا

 .(𝑅𝑒) الاقتيادا  
  لإجلمدا  لاق  سالب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا ال ن  الأخيرا في العلاق   ا ا راجا لإالعسيل

 .( 𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)لإ  ب  
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  ا راجعةةةة  ا شةةةةةةةةةةةةةةترؤةةةة  لإ  ةةةةةةةةةةةةةةبةةةة  لإجلمدا  لاقةةةة  سةةةةةةةةةةةةةةةةةةالبةةةة  لإذاا دالالةةةة  إحيةةةةةةةةةةةةةةةةةةا يةةةة   ا
( 𝑀𝑎𝑟𝑟𝑖𝑠 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜). 

   لإجلمدا  لاق  ملمجب  لإذاا دالال  إحيةةةةةةةةةا ي   ا مدا العلاق   ا ا راجا لإالعسيل لإ  ةةةةةةةةةب
(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄 ) لإ( 𝑀𝑎𝑟𝑟𝑖𝑠 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑜). 

لإ دم  داا لأان ؤا ت متضار     بب تعددا معوراا قياس إأن هاس النتا ج لإ  إلىؤسا خ يت الباحث  
تجا  ةةةةة ا امعوةةةةةراا راسةةةةةبي  لإأخرى سةةةةةلمقي ر إلا أعا ت دم داليلا تجر بيا     أن آلياا االمؤس  لإا راجع  

، لإأن تح ةةةةةةةةةةةةةةا هاا الأخير  تا با رلإر ألإلا من خلال  ظام رقا   دااخ ي  فعال   ةةةةةةةةةةةةةةس  داا الأتعثر     
 .بالضغط     التكاليف

 
  ر2112اقباج ، حامد، لإ الش اقي،  دراسة .3

 "فلسطين في المؤسسات حوكمة تعزيز"
 

 :الدراسةهدف 
   نا   ،ل  لمؤس  ا عس ي الف  طيني  ا  اهم  معس اا ممارس  مدى ت د ر إلى الدراس  هاس هدفت  
  لت ك ا الي داا الأ     ذلك أثر لإت ييا 𝑂𝐶𝐷𝐸 لإالتنسي  الاقتيةةةةةةةةةةةةةةاداي التعالإن منظس  مبادائ    

     اا ا  ةةةةاهم  العام  ا درج  لإيير ا درج معسةةةة ةةةةا عسةةةة ةةةةاا، حيث تمثل فتسا الدراسةةةة  في فسلم   من 
  معسةةةة ةةةة 10تم اختيار  ين  قدرها قد   لإ معسةةةة ةةةة 010في سةةةةلم  ف  ةةةةطا ليلإرا  ا الي  لإالبال   دداها 

مبادائ   ا عوةةةةةةةةةةةةةةراا الفر ي  ا سث   في طر     شةةةةةةةةةةةةةةلما ي . ؤسا أن متغيراا االمؤس  تمث ت في فسلم   من 
االمؤس  الخس ةةة  الر ي ةةةي  التالي ر ح لم  ا  ةةةاهما لإا عام   العادال   ا ؤبارها لإوةةةغارها، دالإر أوةةة ا  

          قياس  تمقد ا يةةةةةةةةةةةةةةةاا، اةفيةةةةةةةةةةةةةةةار لإالشةةةةةةةةةةةةةةفافي ، م ةةةةةةةةةةةةةةعلإلياا ف ل اةداارا، التدقيش لإالرقا   الداخ ي  لإ 
      لاوةةةة ا ا الي فتا اسةةةةت داا لأالاسةةةةتبا  ، أما  يةةةةلمت البيا ا الخاوةةةة  باهاس ا عوةةةةراا بالا تسادا     

       اا إذ تم قياسةةةةةةةة  من خلال العا د     الاسةةةةةةةةتثسار، النسلم في الأربار، لإ  ةةةةةةةةب  الد ن عسةةةةةةةة ةةةةةةةةمن قلما ا ا 
ار تا يتم اداراذ متغيراا اا ط  تمث ت في للميار تا قيس  الأولمل، للم  د ذلك ف إلىحش ا  كي ، إااف   إلى

 ، لإؤاا  لمع ال طاع، لإتمت ا عالج  الاحيةةةةةةةا ي  باسةةةةةةةت دام تح يل الانحدار الخطي سعسةةةةةةة ةةةةةةةالعسر الكمني ل 
 الب يط لإا تعددا.
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 لإجلمدا لماج ت ال  لإا علمقاا ف  ةةةطا لمؤس  فياا  ظام تلمفر رددااا داراسةةة  إلى ت الدراسةةة هدف ؤسا  
 النظام. هاا لترسيخ تحتي   ني 

 

 الدراسة: نتائج
 رإلىالدراس   خ يت 

 ا عس اا، االمؤس  في تطبيش إلى اتد لم   د دا أسبا  لإجلمدا  
       ا الي من منظلمر العا د     الاستثسار،  داا الألإجلمدا تأثير إيجابي  سارساا االمؤس

 حش ا  كي . إلىالنسلم في الأربار، لإ  ب  الد ن 
  ا الي لإذلك داا الألإجلمدا  لاق  ذاا دالال  احيا ي   ا ممارساا االمؤس  لإمتغيراا           

 في لإجلمدا ا تغيراا الضا ط .
 لإلكن  خرىأ  دلإل م ار   جيد  عتبر الف  طيني  ا  اهم  معس اا االمؤس  لدى م تلمى 
  ف  ا، ا عس اا بمسارساا تتع ش  دا لأسبا  ذلك لإ عكى ؤسعور من فضا  كال لا

  التكام ا مدى لإت ييا ا  اهما  ن  يا   اةداارا أداا  رقا   في اةداارا   ل م ا دالإر هناك 
 .ا عس ي  با عا ير

 
 : (Bouaziz & Triki, 2012) دراسة .4

L’impact du conseil d’administration sur la performance 
financière des entreprises Tunisiennes 

 

 الدراسة: هدف
داارا ا الي با تبار أن ف ل اة داا الأاختبار أثر خيا ص ف ل اةداارا      إلى الدراس هدفت هاس   

 اا لإال  تكلمن فعال  في ظل لإجلمدا فسلم   خيا ص   لعس   عب دالإرا را دا ؤآلي  دااخ ي  المؤس  ا 
اةداارا لإا تع    خاوةةةةةةةة   ر اسةةةةةةةةت لالي  أ ضةةةةةةةةا  ف ل اةداارا، حجا ف ل اةداارا، تراؤا ا  ام، حجا 

ا الي  ا داالألإدارج  اسةةةةةةةةةةةةةةت لالي  أ ضةةةةةةةةةةةةةةا  لجن  ا راجع ، لإؤاا تنلمع الجنل في ف ل اةداارا، ؤسا تم قياس 
   ،   ةةةةةةةةةةةةةةبةةة  (𝑅𝑓) ا ردالإدا ةةة  ا ةةةاليةةة ، (𝑅ℯ) ا ردالإدا ةةة  الاقتيةةةةةةةةةةةةةةةةةادا ةةة تسث ةةة  فير  ثلاثةةة  معوةةةةةةةةةةةةةةراا لإا 
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(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄) تلم  ةةةةةةةي  مدرج  معسةةةةةةة ةةةةةةة 22، ؤسا أجر ت الدراسةةةةةةة  التطبي ي       ين  مكلم   من        
 14ا 2101 إلى 2112خلال الفترا الكمني  ا ستدا من  (𝐵𝑉𝑀𝑇)في  لمروةةةةةةةةةة  تلم ل ليلإرا  ا الي  

 ل.تم است دام ثلاث  نماذذ انحدار خطي متعددا بالا تسادا      يا ا البا قد سنلماار  لإ 
 

   نتائج الدراسة:
 فسلم   من النتا ج يمكن سرداها ؤالآتير إلىتم التلمول 

      معور  ا الي من منظلمر داا الألإجلمدا تأثير إيجابي معنلمي لاست لالي  أ ضا  ف ل اةداارا
، في حا ؤان هاا التأثير س بي لإيير معنلمي (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄) لإؤاا   ب ، (𝑅𝑒)الاقتيادا   ا ردالإدا   

 .(𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  من منظلمر 
  ور ا الي من منظلمر مع  داا الأ    لإجلمدا تأثير ملمجب اعيف لإيير معنلمي اجا ف ل اةداارا

الي  ا ردالإدا   ا في حا ؤان هاا التأثير س بي لإيير معنلمي من منظلمر ، (𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيادا   
(𝑅𝑓)   لإؤاا   ب (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄). 
      دا   الاقتيادا   ا ردالإ ا الي من منظلمر معور  داا الألإجلمدا تأثير س بي لإيير معنلمي لتراؤا ا  ام

(𝑅𝑒) ، ا ردالإدا   ا الي  لإؤاا معور(𝑅𝑓) في حا ؤان هاا التأثير ملمجب لإمعنلمي من منظلمر ،
 .(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄)   ب  
      ردالإدا   اا الي من منظلمر  داا الأ لإجلمدا تأثير س بي يير معنلمي اجا أ ضا  لجن  ا راجع 

        ،  ينسا (𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  أثير س بي لإمعنلمي من منظلمر تلإؤان هاا ال، (𝑅𝑒)الاقتيادا   
 .(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄) ؤان ملمجب لإيير معنلمي من منظلمر   ب  

 منظلمر   ا الي من داا الأ ملمجب لإمعنلمي لدرج  است لالي  أ ضا  لجن  ا راجع      يرلإجلمدا تأث
        ، في حا ؤان (𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  لإؤاا معور ، (𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيادا   ؤل من معور 

 .(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄) هاا التأثير سالب لإيير معنلمي من منظلمر   ب  
      ا ردالإدا   عور ا الي من منظلمر م داا الألإجلمدا تأثير س بي معنلمي لتنلمع الجنل في ف ل اةداارا

 لإؤاا   ب   (𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  لإؤان هاا الأثير س بي لإيير معنلمي من منظلمر  ، (𝑅𝑒)الاقتيادا   
(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄). 
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 :(Bouaziz & Triki, 2012) دراسة .5
The impact of the Board of directors on the Financial performance of 

Tunisian companies 
 

 هدف الدراسة:
اختبار أثر خيا ص ف ل اةداارا ا تسث   فير حجا، است لال لإتنلمع ف ل  إلى الدراس هدفت هاس  

            ا ةةةةالي داا الأاةداارا، تراؤا م ةةةةام ا ةةةةد ر العةةةةام لإر يل ا  ل، حجا لإاسةةةةةةةةةةةةةةت لال لجنةةةة  ا راجعةةةة      
  لإؤاا   ةةةةةب   (𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  ، (𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيةةةةةادا   الاي تم قياسةةةةة  هلم الآخر باسةةةةةت دام 

(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄)  مدرج  في  لمروةةةةةةةةةةةةةةة  تلم ل ليلإرا  ا الي  معسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةة 22، بحيث شم ت الدراسةةةةةةةةةةةةةةة  
i(𝐵𝑉𝑀𝑇)  ؤسةةا تم اسةةةةةةةةةةةةةةت ةةدام تح يةةل الانحةةدار الخطي 2101 إلى 2112لإذلةةك خلال الفترا من ،

 ر.البا ل يا ا ا ا تعددا
 

 نتائج الدراسة:
 ما   ير الدراس أظ را  تا ج  

   لإجلمدا  لاق  ملمجب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا ؤل من است لال ا  ل، تراؤا ا  ام، است لال
 .داا الألإ شاط لجن  ا راجع  لإ 

   داا لأالإجلمدا  لاق  سالب  لإذاا دالال  إحيا ي   ا ؤل من تنلمع ا  ل لإحجا لجن  ا راجع  لإ. 
 ا . ا  ظر   اللمؤال  لإاةور ا الباحثان م بلمل  لإتدإلي لإ  ي  تعتبر النتا ج ال  تلمول 

 
  ر2101ا لام، رسد ال راالإي، لإ جبر، دراسة  .2

 في سوق الكويت للأوراق المالية الأسهم أدا المالي والتشغيلي و  دا الأأثر حوكمة الشركات في 
 

 هدف الدراسة:
      س ا الأ أداا ا الي لإالتشغي ي، لإ  داا الأاا     عس "أثر حلمؤس  ا   يان لىإهدفت هاس الدراس  

                                                           
i 𝐿𝑎 𝐵𝑜𝑢𝑟𝑠𝑒 𝐷𝑒𝑠 𝑉𝑎𝑙𝑒𝑢𝑟𝑠 𝑀𝑜𝑏𝑖𝑙𝑖è𝑟𝑒𝑠 𝐷𝑒 𝑇𝑢𝑛𝑖𝑠 
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اا ا درج  في سةةةلم  عسةةة ةةة  من ا معسةةة ةةةر 222في سةةةلم  الكلم ت ا الي "، لإقد اب ت الدراسةةة      ا
الكلم ت ليلإرا  ا الي ، حيث تم قياس االمؤس  من خلال فسلم   من ا تغيراا ا  ت    ا سث   فير م كي  

ضةةةا   ، اسةةةت لالي   أ عسةةة ةةةاةداارا، م كي  أؤبر ا  ةةةاهما في ا  ، حجا ف ل عسةةة ةةةأؤبر م ةةةاها في ا 
       د ر ن  ، م كي  ا سعسةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةف ل اةداارا، الفيةةةةةةةةةةةل  ا منيةةةةةةةةةةةبي ر يل ف ل اةداارا لإا د ر التنفياي ل 

       تم قياسةةةةةةة  من خلال ال يس  ال ةةةةةةةلمقي  ا ضةةةةةةةاف  لإمعدل العا د د ا الي ف  داا الأ ، أما عسةةةةةةة ةةةةةةةفي أسةةةةةةة ا ا 
لإدا   ا رداالتشةةةةةةةغي ي تم قياسةةةةةةة  من خلال معوةةةةةةةر هام  وةةةةةةةافي الر   لإمعدل  داا الأأما الاسةةةةةةةتثسار،     

غيراا مت إداراذتم قياسةةةة  من خلال العا د     ال ةةةة ا العاداي، ؤسا تم ف د ال ةةةة ا  أداا ، أما الاقتيةةةةادا  
            شةةةةةةةةةةةةةةةاا ا،  ، دارج  مد لم يت ا، لإؤاا  لمع  عسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةةاةةةةةةةةةةةةةةةا ط  في النسلمذذ لإا تسث   في ؤل منر حجا ا 

لإتم است دام فسلم   من الأساليب اةحيا ي  ا تسث   في تح يل الانحدار الخطي ا تعددا ل بيا ا ا  طعي ، 
 الاختباراا ا ع سي  لإاللامع سي .

 
 :الدراسةج ئنتا

   ير  ساأسفرا هاس الدراس  
 لكلم تا سةةةةلم  في ا عسةةةة ةةةةي  االمؤس  لشةةةةرلإط إحيةةةةا ي  دالال  لإذي متلمسةةةةط بم ةةةةتلمى تطبيش لإجلمدا 

 ا عس ي  س االمؤ تطبيش في الكلم تي  ا عس اا  ا تما ك هناك  كن لمبحيث  ا الي  ليلإرا 
  يةةلمت تأثير   ا الي. أما داا اا ت ةة ا في ال يس  ال ةةلمقي  ا ضةةاف  ؤسعوةةر ليعسةة ةةتبا أن حلمؤس  ا

        اا     معدل العا د     الاسةةةةةةةةةةةةةتثسار ف ا تجد الدراسةةةةةةةةةةةةة  ما  ثبت لإجلمدا  لاق  عسةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةحلمؤس  ا 
 ذاا دالال  إحيا ي   ين سا.

  اا من خلال الفيةةةل  ا ال ةةة طاا لإتحد د اليةةةلاحياا ت ةةة اعسةةة ةةةلإجد أن ةجرا اا حلمؤس  ا   
     لعا دااا من خلال تح ةةةةةةا هام  وةةةةةةافي الر   لإؤاا معدل سعسةةةةةة ةةةةةةالتشةةةةةةغي ي ل  داا الأفي تح ةةةةةةا 

     الاستثسار.
  اا لإالعا د     الأسةة ا في سةةلم  الألإرا  ا اليعسةة ةةلم تجد الدراسةة  أدال  تد ا العلاق   ا حلمؤس  ا  

 الكلم  .
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       اا أثرا سةةةةة ةةةةةع في ظل لإجلمدا ا تغيراا الضةةةةةا ط  تبا أن المؤس  ا  داا الأ ند داراسةةةةة  أثر االمؤس   
اا أثر عسةة ةة،  ينسا لم  كن المؤس  ا ط  ف عسةة ةةاختلا  حجا ا في ال يس  ال ةةلمقي  ا ضةةاف  في ظل 

 الأخرى في ظل اختلا  ااجا، ا د لم ي ، لإالنشاط. داا الأ    معوراا 
 

  ر2101االتسيسي لإ ال ي ي،  دراسة .7
ضافة: القيمة الاقتصادية المس المال العامل وانعكاسها على أات الداخلية لحوكمة الشركة على ر أثر الأدو 

 دراسة تطبيقية على عينة من الشركات الصناعية المدرجة في بورصة عمان للأوراق المالية
 

 هدف الدراسة:
العامل  س ا الأ ي  ل  لمؤس  ا عسةةةةةةةةة ةةةةةةةةةي  في اداارا ر دالإاا الداخالأهد  الب ث تم لمر في اختبار أثر 

ا عسةة ةة . لإشم ت الدراسةة  فسلم   من ا عسةة ةةاا اليةةنا ي  ا  ةةاهم  العام   أداا لإا عكاس ؤل من سا     
  لإذلك خلال الفترا ا ستدا معسةةةةةة ةةةةةة 27ا درج  في  لمروةةةةةة   سان ليلإرا  ا الي  حيث     حجا العين  

، لإتمث ت الأدالإاا الداخ ي  ل  لمؤس  في فسلم   من ا تغيراا 2010يا   سةةةةةةةةةةةن   إلى 2000من سةةةةةةةةةةةن  
ا  ةةةةةةةةةت    لإهير م كي  أ ضةةةةةةةةةا  ف ل اةداارا، حجا ف ل اةداارا، م كي  ؤبار ا  ةةةةةةةةةاهما،  ينسا ا تغير 
اللمسةةيط تمثل في   ةةب  وةةافي رأس ا ال العامل، أما ال يس  الاقتيةةادا   ا ضةةاف  ف ي ا تغير التا ا في نملمذذ 

 في الجا ب التطبي ي ل دراس . البا لاس ، لإتم تطبيش تح يل الانحدار      يا ا الدر 
 

 نتائج الدراسة:
   ير  ساأسفرا هاس الدراس   

  لإجلمدا أثر معنلمي لكل من م كي  ؤبار ا  اهما لإحجا ف ل اةداارا     وافي رأس
 ا ال العامل، لإارتباا سا  علاق  اردا  .

  رأس ا ال العامل     ال يس  الاقتيةةادا   ا ضةةاف ، لإارتباا سا لإجلمدا أثر معنلمي ليةةافي
 . علاق   ك ي 

  لإجلمدا أثر معنلمي لكل من م كي  ؤبار ا  اهما لأس ا ا عس   لإحجا ف ل اةداارا
     ال يس  الاقتيادا   ا ضاف . 
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 فلإجلمدا أثر معنلمي ليدالإاا الداخ ي  ل  لمؤس  ا عس ي      ال يس  الاقتيادا   ا ضا  
 في ظل اختلا  وافي رأس ا ال العامل.

 
 رAmer  ،2104ادراسة  .8

The Impact of Corporate Governance on Firm Performance: 
Evidence from the UAE 

 

   هدف الدراسة:
     اا ا درج  سعسةةةةةة ةةةةةةها ل أداا اا لإ عسةةةةةة ةةةةةةالب ث  ن العلاق   ا حلمؤس  ا  إلى الدراسةةةةةة سةةةةةةعت هاس 

     2112  لإذلك خلال الفترا ا ستدا من سةةةةةةةن  معسةةةةةةة ةةةةةةة 220في  لمروةةةةةةة  أ لم ظبي لدى  ين  مكلم   من 
 اا ال لم   من ا تلمقاعسةة ةة. لإا ط  ت هاس الدراسةة  من فراةةي  أن آلياا حلمؤس  ا 2100يا   سةةن   إلى

الاقتيةةةةادا    ا ردالإدا  باسةةةةت دام معوةةةةر  داا الأ. بحيث تم قياس داا الأأن  كلمن لها أثر إيجابي     م ا يل 
(𝑅𝑒)    لإ  ةةةةةةةةةةةةةةبةةةة (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄)  أمةةةةا آليةةةةاا االمؤسةةةة  با تبةةةةارهةةةةا متغيراا م ةةةةةةةةةةةةةةت  ةةةة  فتسث ةةةةت ،                

ا  كي  ا عسةةةةة ةةةةةي  لإا  كي  ااكلممي  لإحجا ا  ل، لإمراجع  الجلمداا. لإتم اداراذ ؤل من حجا في ؤل منر 
لإ ا د الغ   لإالعسر ؤستغيراا اةةةةا ط . بحيث تم طا  يا ا الدراسةةةة  من داليل  ،   ةةةةب  الد لمن، عسةةةة ةةةةا 
لإذلك لعين   2100يا    إلى 2112اا ا  ةةةةةةاهم  في سةةةةةةلم  أ لم ظبي خلال الفترا ا ستدا من عسةةةةةة ةةةةةةا 

       (𝑃𝑜𝑜𝑙𝑒𝑑 𝑅𝑒𝑔𝑟𝑒𝑠𝑠𝑖𝑜𝑛)  لإتم اسةةةةةةت دام أسةةةةةة لم  الانحدار التجسيعي معسةةةةةة ةةةةةة 220مكلم   من 
 الجا ب التطبي ي ل دراس .في 

 

 نتائج الدراسة:
     اا سعسةةةةةةةة ةةةةةةةة ل ا الي داا الأاا     عسةةةةةةةة ةةةةةةةةأظ را النتا ج تأثير إيجابي ؤبير لإمعنلمي لتدا ير إداارا ا  

اباسةةةةةةةةةتثنا  جلمداا مراجع   (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛’𝑠 𝑄) لإ  ةةةةةةةةةب  ، (𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيةةةةةةةةةادا   من منظلمر معوةةةةةةةةةر 
اا ةةةةةةةةةةةةةةةاباار. حيث أن النتا ج ال  تح  ت في هاس اللمرق  الب ثي  ت دم أدال  إاةةةةةةةةةةةةةةةافي      أهمي  إداارا 

   اةةةاف  ةاا ا درج  في البلمروةةة . لإباسعسةةة ةةةآلياا ت ييا ا شةةةارؤا في سةةةلم  الألإرا  ا الي  ل لإ  ااعسةةة ةةةا 
 اا. سعس اهما تجاس ممارساا اةداارا الجيدا ل حد ما ملماقف ا   إلىذلك، فإ   يجع نا  ف ا  إلى
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 ر2104ا رف ، دراسة  .9

ت من الشركاوقيمة الشركة: أدلة عملية  دا الأتأثير آليات الحوكمة ورأس المال الفكري على 
 السعودية المسجلة

 

   :الدراسةهدف 
       مةةا إذا ؤةةان التفةةا ةةل مةةا  ا آليةةاا االمؤسةة  لإرأس ا ةةال الفكري  اختبةةار إلىهةةدفةةت هةةاس الةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةة  

تيةةةلمر  ام   ، فبالريا من لإجلمداعسةةة ةةة  لإبالتالي     قيس  ا سعسةةة ةةةا الي ل  داا الأهلم ما  عثر إيجا يا     
لإقيس   داا أ، لإأن رأس ا ال الفكري  عداي دالإرا رلمريا في داا الأتح ا  إلىبأن آلياا االمؤس  الفعال  تعداي 

  في العيةةر ااالي، إلا أن الدراسةةاا اياسةةبي  لم تلمفر أدال   س ي  مت ةة   تع د ذلك حيث جا ا عسةة ةةا 
 تا ج الدراسةةةةةةاا العس ي  متعاراةةةةةة . لإتطرر هاس الدراسةةةةةة  فراةةةةةةي  مفاداها أن التفا ل  ا آلياا االمؤس  

  عسةةة ةةةا الي لإبالتالي من قيس  ا   دااالأ  هلم ما يح ةةةن من عسةةة ةةةال لم   لإرأس ا ال الفكري ا تضةةةسن في ا 
لإذلك  شكل أؤبر من التأثير الفرداي لأي من سا، لإلاختبار فراياا الدراس  ا تع     تأثير االمؤس  لإرأس 

   عسةةةة ةةةة  تم وةةةةياي  نملمذذ الانحدار الخطي ا تعددا ا تضةةةةسن قيس  ا عسةةةة ةةةةلإقيس  ا  أداا ا ال الفكري     
ا ال الفكري لإالتفا ل  ين سا ؤستغيراا م ةةةةةةةت   ، ؤسا تم اسةةةةةةةت دام  ؤستغير تا ا لإمعوةةةةةةةر االمؤس  لإرأس

، لإقد     إطالي  ين  2104اا ال ةةةعلمدا   يير ا الي  ا  ةةةج   بالبلمروةةة  لإذلك لعام عسةةة ةةة يا ا من ا 
 قطا ا. 01  تمثل معس  002الدراس  

 

 :الدراسةنتائج 
 ، عسةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةألإاةةةةةةةةةة ت النتا ج لإجلمدا تأثير إيجابي لنظام االمؤس      رأس ا ال الفكري لإ    قيس  ا  

  . عسلإخلافا  ا تلمقعت  الدراس  تبا لإجلمدا تأثير س بي لرأس ا ال الفكري     قيس  ا 
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 ر2104ا ع لم  لإ ح ا، دراسة  .11
كمة: الشركات في ظل الحو  أدا المالي على أساس القيمة وانعكاسها على  دا الأتفعيل مقاييس 

 دراسة تطبيقية على عينة من الشركات المساهمة المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية.
 

   :الدراسةهدف 
 الي ا داا الأاا لفرض تح ةةةةةةةا عسةةةةةةة ةةةةةةةلإاةةةةةةةا نملمذذ م ترر لدليل حلمؤس  ا  إلىهدفت هاس الدراسةةةةةةة  

   ا الي     أسةةةةةةاس ال يس  لإذلك من أجل تلماةةةةةةي  العلاق   داا الأاا  ن ار ش تطبيش م ا يل سعسةةةةةة ةةةةةةل 
اا معسةة ةة (03)، بحيث شم ت الدراسةة   ين  مكلم   من ثلاث  داا الأاا لإم ا يل عسةة ةةما  ا حلمؤس  ا 

ا تب ي،  لبالا تسادا     معوةةةةةةر العا د     الاسةةةةةةتثسار، الدخ داا الأا  ةةةةةةاهم  في العرا ، بحيث تم قياس 
         ر،2011يا   سةةةةةةةةن   إلى 2007 ال يس  الاقتيةةةةةةةةادا   ا ضةةةةةةةةاف  لإال يس  ال ةةةةةةةةلمقي  ا ضةةةةةةةةاف  ا من سةةةةةةةةن  

أمةةا ا تغيراا الخةةاوةةةةةةةةةةةةةةة  باالمؤسةة  فتسث ةةت في ؤةةل منر مبةةدأ ح لم  ا  ةةةةةةةةةةةةةةةاهما، مبةةدأ ا عةةام ةة  ا تكةةاف ةة  
ياا فيار لإالشفافي ، مبدأ م علإلاا، مبدأ اةعس ل س اهما، مبدأ دالإر أو ا  ا ياا في حلمؤس  ا 

 ف ل اةداارا.
 

 :الدراسةنتائج 
     لإا درج  اا  ين  الب ثعسةةةةةة ةةةةةةفي اةةةةةةلم  الت  يلاا النظر   لإالعس ي  ل دراسةةةةةة  لإال  أجر ت     ا  

     هاس الدراسةةةةةةةةةة  هلم  دم لإجلمدا إاار ألإ داليل فعال إلي في سةةةةةةةةةةلم  العرا  ليلإرا  ا الي   أها ما تلموةةةةةةةةةة ت 
اا  ين  الدراسةة ، لإؤاا لإجلمدا فسلم   ؤبيرا من ا عوةةراا عسةة ةة بادائ االمؤس  مطبش من قبل ا   افي العر 

لإا عةةةا ير ا ةةةاليةةة  لف ا لإتح يةةةل البيةةةا ا ا ةةةاليةةة  لإال  يمكن اداراج ةةةا تحةةةت  نةةةالإ ن ؤثيرا لإمن ةةةا الاتجةةةاهةةةاا 
، فضةةةةةةةةةةةةلا  ن لإجلمدا اا لإييرهاالت  يد   لإهي ما تتع ش بالربحي  لإال ةةةةةةةةةةةةيلمل  لإالنشةةةةةةةةةةةةاط لإالرفا ا الي لإالتلم  ع

 ا الي لإهي ت ك ا بين      أساس ال يس . داا الأم ا يل حد ث  لت ييا 
 

  (Amba, 2014) دراسة .00
Corporate governance and firm’s financial performance  

 

   هدف الدراسة:
 ا ا درج  اسعس ا الي ل  داا الأاا     عس اختبار أثر متغيراا حلمؤس  ا  إلىهدفت هاس الدراس  
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ل اا  ن ار ش تراؤا م ام ا د ر العام لإر يل ف عسةةةةةةةة ةةةةةةةةفي  لمروةةةةةةةة  الب ر ن، بحيث تم قياس حلمؤس  ا 
اةداارا، لجن  ا راجع ،   ةةب  ا د ر ن يير التنفيا ا، ترؤيك ا  كي ، ا  ةةتثسر ن ا عسةة ةةا،   ةةب  الاسةةتدا   

       داا لأابحيث تم ا تبار هاس ا تغيراا     أعا متغيراا تف ةةةةةةةةةةةةةير   ام ةةةةةةةةةةةةةت   ر، أما ا تغير التا ا فتسثل في 
  مدرج  معسةة ةة 19شم ت  ين  الدراسةة   ،(𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيةةادا   ل د تم قياسةة  باسةةتعسال معوةةر لإ 

  ؤسا تم طا ا ع لمماا من داليل ا  ةةةةةتثسر الاي ت لمم  نشةةةةةرس معسةةةةة ةةةةة 49في  لمروةةةةة  الب ر ن من أوةةةةةل 
لإتمت ا عالج  اةحيةةةا ي  باسةةةت دام تح يل الانحدار  2102 إلى 2101 لمروةةة  الب ر ن خلال الفترا من 

 .داا الأالخطي ا تعددا لت  يل الأثر ا فترض لآلياا االمؤس      
 

 نتائج الدراسة:
لإوةةةةةةةةةا عي  ااعسةةةةةةةةة ةةةةةةةةة ن لإا فكر ن في فال حلمؤس  ا ر  تا ج هاس الدراسةةةةةةةةة   نبغي أن تترك ل سنظ إن 

ال ةةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةةاا تحد د فسلم   من ا  ةةةةةةةةةةتلمياا ا ث    تغيراا حلمؤس  فعال  تكلمن  فع  لجسيا أوةةةةةةةةةة ا  
 رإلىا ي    بحيث تلمول الباحث 

  ن ا  ت  اداارا،   ب  ا د ر لإجلمدا تأثير س بي لكل من تراؤا م ام ا د ر العام لإر يل ف ل اة  
 .داا الأ  ب  الاستدا       لإ 

  داا الأ إيجابي ل جن  ا راجع  لإ  ب  ا  كي  ا عس ي      لإجلمدا تأثير. 
 

 :(Ahmed & Hamdan, 2015)دراسة  .11
The Impact of Corporate Governance on Firm Performance: 

Evidence From Bahrain Bourse. 
 

 :الدراسةهدف 
لثلاث ا أداا  ا بأ لما  اا     عسةةة ةةةآلياا حلمؤس  ا  خيةةةا صمعرف  تأثير  إلىهدفت هاس الدراسةةة   

ةداارا، ااا الي، البلمروةةةةةةةي لإالتشةةةةةةةغي ير ؤسا تمث ت آلياا االمؤس  فير م كي  أؤبر م ةةةةةةةاها، حجا ف ل 
الفيةةةةةةةةل  ا منيةةةةةةةةبي ر يل ف ل اةداارا ر م ةةةةةةةةاهما، اسةةةةةةةةت لالي  ف ل اةداارا، 11أؤبر ثلاث  ا م كي 

   لإ  ةةةةةب  اطاليعسةةةةة ةةةةة ،  سر ا عسةةةةة ةةةةة. ؤسا تم اداراذ ؤل من حجا ا م كي  ا د ر نلإا د ر العام، لإؤاا 



ة   الدراسات   ا ق  ج   الساب  موذ 
ة   الدراسة   ون   الحالي 

I.   ة   الدراسات ي   العرب 

  
 

  

ات  الحوكمة  على  لي 
 
ر ا ث  ذاءالا  ة   أ  رب  اث  ر  ة  الج  صاذب  ت  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    138 

 

  معسةة ةة 42من أوةةل  42إطالي الأوةةلمل ؤستغيراا اةةا ط ، بحيث تضةةسنت  ين  الدراسةة   إلىالد لمن 
تم إجرا  الجا ب قد لإ  2100-2112اا ا درج  في  لمروةةةةةةةةةةةة  الب ر ن خلال الفترا من عسةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةا من 

 تح يل الانحدار ا تعددا. التطبي ي باست دام
 

   :الدراسةنتائج 
اا عسةةةة ةةةةمن متغيراا حلمؤس  ا  ٪20.2العين  ت ةةةةتلمفي  اامعسةةةة ةةةةأن  إلىأوةةةةارا النتا ج اللموةةةةفي  

ا ردالإدا    مثل داا الأأن م ا يل  إلىحا أوةةةةةةةةةةةةةةةارا النتا ج التجر بي   الدراسةةةةةةةةةةةةةةة . فيلإهاا     المل فترا 
      اا في الب ر ن.عسةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةترتبط  شةةةةةةةةةةةكل ؤبير بحلمؤس  ا  (𝑅𝑓)ا ردالإدا   ا الي  لإ ، (𝑅𝑒)الاقتيةةةةةةةةةةةادا   

لإ لمج   ام،  اا.عسةةةةةةة ةةةةةةةأي تغيير ؤبير  تيج  المؤس  ا  داا لإما ذلك، لم تظ ر ربحي  ال ةةةةةةة ا ؤس ياس لي
     ؤس  ااا بأعسةةةةة ةةةةةقا س  ا  أداا اا     عسةةةةة ةةةةةف د لإجدا هاس الدراسةةةةة  تأثيرا إيجا يا لآلياا حلمؤس  ا 

 في  لمرو  الب ر ن.
 

  ر2105ا ال راالإي،   دراسة .01
 الشركات المدرجة في الأسواق المالية لدول مجلس التعاون الخليجي أدا أثر الحاكمية المؤسسية على 

 

 هدف الدراسة:
ا الي   بالأسةةةةلما اا ا درج  عسةةةة ةةةةا  أداا ا عسةةةة ةةةةي       االمؤس تبيان أثر  إلىهدفت هاس الدراسةةةة   

. االمؤس يش اا في تطبعسةةةةةة ةةةةةةلدلإل ف ل التعالإن الخ يجي، لإتحد د م ةةةةةةتلمى لإمدى التفالإا  ا هاس ا 
  مدرج  في الأسةةةةةةةلما  ا الي  معسةةةةةةة ةةةةةةة 241لإلت  يش هاس الأهدا  تم تح يل البيا ا ا الي  ا نشةةةةةةةلمرا ل 

لإذلك باست دام نملمذذ  2101عا    ام االبنلمك، الاستثسار، لإالتأمار لدلإل ف ل التعالإن الخ يجي في 
 الانحدار الخطي ا تعددا.

 

 نتائج الدراسة: 
 أظ را  تا ج الدراس  ما   ير

 بي  ا.ا عس ي  بالريا من تبا ن م تلمى تط االمؤس من الالتكام بمبادائ  لإجلمدا م تلمى ؤافي 
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  اتأثير إيجابي  داا الأا عس ي       عض معوراا  االمؤس لإجلمدا أثر للالتكام  تطبيش مبادائ
هام   ، (𝑅𝑒)ا ردالإدا   الاقتيادا   لاست لال ف ل اةداارا     ؤل من ال يس  ال لمقي  ا ضاف ، 

                   الر   اليافي، لإؤاا تأثير إيجابي ل فيل  ا م ام ا د ر العام لإر يل ف ل اةداارا 
ابي اجا لإجلمدا تأثير إيج إلى    ؤل من ال يس  ال لمقي  ا ضاف  لإهام  الر   اليافي، إااف  

ف ل اةداارا     هام  الر   اليافير لكلمن االمؤس  ا عس ي  تعد مبدأ م ا    ا في حما   
 ح لم  حم   الأس ا.

 

عالإن   في دالإل ف ل التؤسا أن  تا ج هاس الدراسةةةةةةةةةةةةةة  ت دم داليلا  س يا ل ج اا التشةةةةةةةةةةةةةةر عي  لإا نظس
     الخ يجي     اةةةةةةةةرلإرا تلمحيد الج لمدا نحلم ايجادا م ياس لإداليل ملمحد ل  لمؤس  ا عسةةةةةةةة ةةةةةةةةي  وةةةةةةةةاا ل تطبيش
في دالإل ف ل التعةةالإن الخ يجي، لإؤةةالةةك اةةةةةةةةةةةةةةرلإرا قيةةام ا  تلم يةة  ا تسا بأهميةة  الالتكام بمبةةادائ االمؤسةة  

 ا عس ي  لضسان ا سارس  الي ي    بادا  ا.
 

 ر2105ا رف  لإ م يجي، دراسة  .04
أثر حوكمة الشركات على القيمة المضافة لرأس المال العيني والفكري: دراسة تطبيقية على الشركات 

 السعودية المسجلة
   هدف الدراسة:

اؤتشةةةةةةةةةا  العلاق  ما  ا آلياا االمؤس  ااسةةةةةةةةةت لال ف ل اةداارا، لإحجا  إلىهدفت هاس الدراسةةةةةةةةة  
سةةةةةلم   اا ا  ةةةةةج   فيعسةةةةة ةةةةةا  أداا ا  ل، ا دالإاجي  دالإر ا د ر التنفياي الألإل، لإجلمداا لجن  ا راجع ر لإ 

  عسةةة ةةة ا أداا الألإرا  ا الي  ال ةةةعلمداي. لإخلافا ل دراسةةةاا ال ةةةا   ، فإن هاس الدراسةةة  ا تسدا في قياس 
  ؤفا ا ال يس  ا ضةةةةةةةةةةةةاف  اؤفا ا إطالي ال يس  ا ضةةةةةةةةةةةةاف  لإؤفا ا ال يس  ا ضةةةةةةةةةةةةاف  من رأس ا ال العيني   

لإال يس  ا ضةةةةةةةةةةةةةةةاف  من رأس ا ال الفكرير  دلا من الا تسادا     ا  ا يل ا الي ، لإلت  يش هاا الهد  
اا ال ةةةعلمدا   عسةةة ةةةن ا   ممعسةةة ةةة 041ا تسدا الدراسةةة      تح يل الت ار ر ال ةةةنلم   لعين  مكلم   من 

، ؤسا تم اسةةةةت دام أسةةةة لم  الارتباط لإنملمذذ الانحدار الخطي ا تعددا لت  يل 2101ا  ةةةةج   خلال سةةةةن  
 العلاق   ا متغيراا الدراس .
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 نتائج الدراسة:
 رإلىأوارا  تا ج الدراس    

 .  لإجلمدا اهتسام م  لمظ بمسارساا االمؤس  الجيدا في  ي   الأ سال ال علمدا 
  لاق  ارتباط إيجا ي  ذاا معنلم   إحيا ي   ا ؤل من جلمداا لجان ا راجع  لإاست لال لإجلمدا 

 أ ضا  ف ل اةداارا لإ ا ؤفا ا ال يس  ا ضاف .
  لإجلمدا  لاق  ارتباط يير معنلم   من الناحي  اةحيا ي   ا ؤل من حجا ف ل اةداارا

 ضاف  ف  اإطالي ال يس  ا ضاف ، لإال يس  الإا دالإاجي  دالإر ا د ر التنفياي الألإل لإؤفا ا ال يس  ا ضا
 من رأس ا ال العيني، لإال يس  ا ضاف  من رأس ا ال الفكرير.

 

  ر2102ا النجار لإ   ل، دراسة  .11
ات المالي دراسة تطبيقية على الشرك دا الأقياس أثر الالتزام بتطبيق قواعد حوكمة الشركات على 

 المساهمة العامة المدرجة في بورصة فلسطين
 هدف الدراسة:

اا سعسةة ةة ا الي ل داا الأاا في ف  ةةطا     عسةة ةةقياس أثر الالتكام   لما د حلمؤس  ا  إلىهدفت الدراسةة   
 ردالإدا    تسث   باا الي ؤستغير تا ا ا داا الأا  اهم  العام  ا درج  في  لمرو  ف  طا لبيان أثر ذلك     م ا يل 

ف  أ  ا  ، لإمعر سعسةةةةة ةةةةةلإمعدل نملم ا بيعاا، لإال يس  الدفتر   ل  ةةةةة ا، لإال يس  ال ةةةةةلمقي  ل  ، (𝑅𝑒)الاقتيةةةةةادا   
         . 2119اا في ف  ةةةةةةةةةطا  ام عسةةةةةةةةة ةةةةةةةةةاا اليةةةةةةةةةادارا  ن مدلإ   حلمؤس  ا عسةةةةةةةةة ةةةةةةةةةأؤثر تأثرا   لما د حلمؤس  ا 

 ةةةةةةةت    في ؤل منر قلما د اجتسا اا الهي   العام ، قلما د ح لم  ا  ةةةةةةةاهما، قلما د إداارا ؤسا تمث ت ا تغيراا ا 
 .  عسةةةةة ةةةةة ، قلما د التدقيش، قلما د اةفيةةةةةار لإالشةةةةةفافي ، لإأخيرا قلما د أوةةةةة ا  ا يةةةةةاا الآخر ن في ا عسةةةةة ةةةةةا 

       اسةةةةةةةة  ا ستدا    عد تح ي  ا لشةةةةةةةةرلإط معين  خلال فترا الدر معسةةةةةةةة ةةةةةةةة 12اب ت الدراسةةةةةةةة       ين  مكلم   من 
. لإقد تم است دام نماذذ الانحداراا االانحدار الخطي الب يط لإا تعددار لإؤاا نملمذذ 2104يا    إلى 2119من 

 تح يل التبا ن الأحاداي، لإذلك لت  يل البيا ا لإاختبار فراياا الدراس .
 

   نتائج الدراسة:
 رإلى التلمولتم 

  ا ردالإدا   الاقتيةةادا اا     ا  ا يل اياسةةبي ر عسةة ةةلإجلمدا أثر إيجابي ل لما د حلمؤس  ا  (𝑅𝑒) ، 
 اا.سعس ال يس  الدفتر   ل   ا، لإال يس  ال لمقي  ل 
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  أن النسلم  إلىاا     معدل نملم ا بيعاا لإهاا  شةةةةةةةةةةةةةةير عسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةة دم لإجلمدا أثر ل لما د حلمؤس  ا        
 .في ا بيعاا  تأثر  علمامل أخرى لإليل بمتط باا االمؤس 

 تر   ل   ا اا ال  أثرا     ال يس  الدفعس  تغيراا ا  ت    ا تسث     لما د حلمؤس  ا إن أقلمى ا
 هي قلما د اجتسا اا الهي   العام  لإح لم  ا  اهما لإقلما د اةفيار لإالشفافي .

  قي  اا ال  أثرا     ال يس  ال ةةةةةةةةةلم عسةةةةةةةةة ةةةةةةةةةإن أقلمى ا تغيراا ا  ةةةةةةةةةت    ا تسث     لما د حلمؤس  ا
  لإقلما د التدقيش لإقلما د أوةةةة ا  عسةةةة ةةةة درج  هي قلما د ح لم  ا  ةةةةاهما لإقلما د إداارا ا اا اسعسةةةة ةةةةل 

 ا ياا الأخرى.
  الي تعكى ا  داا الأاا لإ عسةة ةةتبا أن هناك فرلإ  ذاا دالال  إحيةةا ي   ا الالتكام   لما د حلمؤس  ا
 في  لمرو  ف  طا. اا ا  اهم  العام  ا درج عس ا  إلي ال طاع الاقتياداي الاي تنتسي  إلى

 
 ر2102ا ثسان لإ ا طار  ، دراسة  .11

 المؤسسي في الشركات الصناعية الأردنية دا الأالحوكمة المؤسسية وأثرها على 
 

  :الدراسةهدف   
    ا عسةةةة ةةةةي في ا عسةةةة ةةةةاا اليةةةةنا ي  الأردا ي ،  داا الأمعرف  أثر االمؤس  ا عسةةةة ةةةةي       إلىهدفت الدراسةةةة  

معسةة ةة  لإمن مخت ف ال طا اا  12لإقد اسةةت دمت الاسةةتبا   لجسا البيا ا من  ين  الدراسةة  ال  تكلم ت من 
اليةةةنا ي  ؤسا تم اايةةةلمل     ا ع لمماا الأخرى اللا م  ل دراسةةة  من ال لما ا ا الي  ا نشةةةلمرا ل سعسةةة ةةةاا  ين  

 لمؤس  ا عسةةةةةةةة ةةةةةةةةي  امبدأ اةةةةةةةةسان لإجلمدا إاار فعال ل  االمؤس ثل ا تغير ا  ةةةةةةةةت ل في مبادائ الدراسةةةةةةةة ، بحيث تم
ا عسةةةةةة ةةةةةةي ، مبدأ حما   ح لم  ا  ةةةةةةاهما، مبدأ دالإر أوةةةةةة ا  ا يةةةةةةاا، مبدأ م ةةةةةةعلإلياا ف ل اةداارا، مبدأ 

ش ؤل منر الجدلإى  ا عسةةةةة ةةةةةي لإالاي تم قياسةةةةة   ن ار  داا الأفي فتسثل اةفيةةةةةار لإالشةةةةةفافي ر، أما ا تغير التا ا 
 .ا الي ، النسلم، الفا  ي ، الكفا ا، لإأخيرا ااد من ا  اار

 

   :الدراسةنتائج 
 لإجلمدا أثر ايجابي  بدأ اسان لإجلمدا إاار فعال ل  لمؤس  لإمبدأ حما   ح لم  ا  اهما  إلىتلمو ت الدراس  

 ةةةةي ا عسةةةة داا الألإمبدأ دالإر أوةةةة ا  ا يةةةةاا لإمبدأ م ةةةةعلإلياا ف ل اةداارا لإمبدأ اةفيةةةةار لإالشةةةةفافي      
لإا تسثل في الجدلإى ا الي  لإالنسلم لإالفا  ي  لإالكفا ا لإااد من ا  اار في ا عسةةةةةة ةةةةةةاا اليةةةةةةنا ي  الأردا ي  حيث 

  ي  ا ا ؤسا تعسل     ااد من ا  اار ألإ تأنشةةا     تح ةةا ؤفا ا لإفا  ي  ا تعسل االمؤس  ا عسةة ةةي  الروةةيد
 لإت ا د     نملم لإتطلمر ا عس  .
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II. :الدراسات الأجنبية 
 

 (BLACK, JANG, & KIM, 2003) دراسة .1
Does Corporate Governance affect Firm Value? 

 

  هدف الدراسة:  
للحوكم   شةة مؤ  ايج د بهدف الم لي التةةو  في المدرج  الجنوبي  الكوري  المؤسةةتةة   الدراسةة  هذه شملت
  مؤش ا  6 من المؤش  وقد تكون 1002لتن   (Corporate Governance Index) المؤستي  

ن يالمدي  و  ومجلس الادارة  المتةةةة     وهي حقو  للحوكم  المؤسةةةةتةةةةي  مقي سةةةة  مجموعه  في تشةةةةك  ف عي 
خلال مؤشةةةة   الم لي فتم قي سةةةة  من دا وت كز الملكي . أم  الأ والإفصةةةة    وال ق ب   ولجن  التدقيق  ي الخ رج
 (Tobin′s Q) ومؤش  الدفتري  إلى التوقي  القيم 

 الكوري  تةةة  المؤسةةة الحوكم  المؤسةةةتةةةي  في مم رسةةة  في التب ين أث  اختب ر إلىولهذا هدفت هذه الدراسةةة  
مؤست    515لدى عين  مكون  من  للمؤست   الم لي دا الأ على الم لي   للأورا  كوريا سو  في المدرج 
   الانحدار تحلي  باستخدام كوري 
 

 نتائج الدراسة:
 الآتي: النحو على النت ئج ك نت  

 وقي والقيم  التةةةةة المؤسةةةةةتةةةةة  الحوكم  المؤسةةةةةتةةةةةي  في متةةةةةتوى ب  قوي  موجب  علاق  هن ك  
 للمؤست .

 قيم  في بالم ئ  5 قدره  لزيادة ق دةالحوكم  المؤسةةتةةي   مؤشةة  في نق ط 20 بمقدار الزيادة 
(Tobin′s Q) المؤست . لتهم التوقي  القيم  في بالم ئ  21و 

 مؤست الحوكم  المؤستي  لل مم رس  في الأفض  المتتوى إلى الأسوأ المتتوى من الانتق ل 
        التةةةةةةةةةةةةةةوقي  القيم  في بالم ئ  105و (Tobin′s Q) في بالم ئ  83 قدره  لزيادة ق د
 للمؤست . الدفتري  إلى
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 :(Drobetz, Schillhofer, & Zimmermann, 2004) دراسة .2
Corporate Governance and Expected Stock Returns: Evidence 

from Germany  
 

 هدف الدراسة:
قيق الم لي  بحيث عمد  للتح دا الحوكم  المؤسةةةتةةةي  والأ ب  العلاق  لاسةةةتكشةةة ف الدراسةةة  هدفت  

  العوائد فتيرت المؤستي  المطبق  من ط ف المؤست   يت عد على الحوكم  في فيم  إذا ك نت الاختلاف  
     ون  عين  مك موحدة  حيث شملت هذه الدراسةةةةةة قوان   ضةةةةةةمن المؤسةةةةةةتةةةةةة   من ع يض قط ع في المتوقع 

الحوكم  بالاعتم د على تصةةةةةةنيم الحوكم  المؤسةةةةةةتةةةةةةي   جودة قي س تم حيث لم ني  أ مؤسةةةةةةتةةةةةة  158 من
ومؤش   (Tobin′s Q)باستخدام مؤش   الم لي فتم قي س  دا م  الأأ   i( 𝐶𝐺𝑅)للمؤست   الألم ني  

( 𝑀/𝐵)  للحوكم   التلمي  المم رس  مب دئ من مبدأ 80 من مكون  استب ن  الدراس  كم  استخدمت
 باستخدام تحلي  الارتب ط والانحدار الخطي المتعدد. المؤستي   وتم إج ا  الدراس  التطبيقي 

 

  نتائج الدراسة:
 :أن إلىخلصت هذه الدراس  

 الحوكم  المؤستي  وقيم  المش وع. جودة متتوى ب  موجب  علاق  هن ك 
   أعلى. مبيع   نمو لديه  الحوكم  المؤستي  الأفض  ذا  المؤست 
   اداستعد حيث من أفض  بوضع ارتبطت الحوكم  المؤستي  الأفض  ذا  المؤست 

 المؤست  . هذه سهملأ أعلى أسع ر لدفع المتتثم ين
 

 (Brown & Caylor, 2004) دراسة .3
Corporate Governance and Firm Performance 

 

  هدف الدراسة:
   لأم يكي ا للمؤست   الم لي دا المؤستي  والأالحوكم   ب  العلاق  لاختب ر هدفت هذه الدراس 

                                                           
i (𝐶𝑜𝑛𝑠𝑡𝑟𝑢𝑐𝑡𝑖𝑛𝑔 𝑎 𝑐𝑜𝑟𝑝𝑜𝑟𝑎𝑡𝑒 𝑔𝑜𝑣𝑒𝑟𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑛𝑔) 
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  ستي للحوكم  المؤ  مق ييس ببن   وق م الب حث الم لي   سوا الأ في مدرج  مؤست  1812 شملت لعين 
(𝐺𝑜𝑣 − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒) مجموع   سبع في الحوكم  المؤستي  ممثل  مب دئ من مبدأ 52 ةةةةةةةةةةةةةةةةل استن دا  

الإدارة   لسمج لأعضةة   التعليم  المك فآ  الق نونيون  متةةتوى المح سةةبون الادارة  التدقيق  مجلس هي:
 هي:  موع  مج ثلاث في تمثلت فقد الم لي دا الأ مق ييس م أ وتع ون الحكوم   التنفيذيون  المدي ون

 ونمو المبيع  . وه مش ال بح  الم دودي  الم لي  من بك  س مق دا الأ 
  مقي س في ممثلا المؤست  قيم (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄). 
   للمت   . التوزيع 

 تم الاعتم د على الارتب ط ونموذج الانحدار الخطي المتعدد في الج نب التطبيقي للدراس .قد و 
 

  نتائج الدراسة:
             الحوكم  المؤسةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةي  جودة إحصةةةةةةةةةةة ئي  ب  دلال  ذا  علاق  وجود إلى خلصةةةةةةةةةةةت الدراسةةةةةةةةةةة 

 جميع . الم لي دا الأ وب  مؤش ا 
 

 (Roszaini & Hudaib, 2006) دراسة .1
Corporate Governance Structure and Performance of Malaysian 

Companies Listed  
 

  :الدراسةهدف 
  812 أدا    و ؤسةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةالبحث عن العلاق  م  ب  هيك  حوكم  الم إلى الدراسةةةةةةةةةة هدفت هذه 

  م لي  مؤسةةتةة 51  مدرج  في بورصةة  كوالالمبور للأورا  الم لي  منه  مؤسةةتةة 120  من أصةة  مؤسةةتةة
. تمثلت عن صةةةةةةةةة  هيك  الحوكم  في حدم مجلس الإدارة  1000 إلى 2996وذلك خلال الفترة من 

نتب  المدي ين غير التنفيذي  في المجلس  ت اكم مه م المدي  الع م ورئيس مجلس الإدارة  المدي ين الأعض   
    وك  نتةةةةةب  رأس الم ل الممل الإداري     أخ ى  نتةةةةةب  الملكي  مؤسةةةةةتةةةةةس الأعضةةةةة   في مج لس إدارة بالمجل

 م قي سةةةةة  بالاعتم د على مؤشةةةةة فت دا   أم  بالنتةةةةةب  للأ(𝑇𝑜𝑝5)من قب  المتةةةةة    الخمتةةةةة  الكب ر 
(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)  والم دودي  الاقتص دي (𝑅𝑒) وتمت المع لج  الإحص ئي  باستخدام تحلي  الانحدار   
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 .دا الخطي المتعدد لاختب ر وتحلي  العلاق  المفترض  ب  هيك  الحوكم  والأ
 

 نتائج الدراسة: 
 :إلىتوص  الب حث ن 

     ر الخمت  الكب وجود علاق  موجب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  حدم المجلس  المت
 . دودي  الاقتص دي والم

   دي والم دو وجود علاق  س لب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  ت اكم المه م  الملكي  الإداري 
 الاقتص دي  

  وجود علاق  س لب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  المت    الخمت  الكب ر  نتب  المدي ين
 .(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)   أخ ى  حدم المجلس ومؤش  مؤستالأعض   بالمجلس الأعض   في مج لس إدارة 

أن التضةةةةةة رض في بعض نت ئج الدراسةةةةةة  سةةةةةةبب  اختلاف مؤشةةةةةة ا  قي س  إلىكم  خلص الب حث ن 
مزيد من التفكير النظ ي حول هيك  الحوكم  الذي يتلا م مع البيئ  التةةي سةةي   إلىمم  يتةةتدعي  دا الأ

 دا أوالاقتصةةةةةةةةةةة دي  والاجتم عي  في البلدان الن شةةةةةةةةةةةئ  والبلدان الن مي  مم  يتةةةةةةةةةةة عد بدوره على تحتةةةةةةةةةةة  
   .ؤستالم

 

  (Gruszczynski, 2006) دراسة .5
Corporate Governance and Financial Performance of Companies 

in Poland 
 

 : الدراسةهدف 
   مؤسةتةالم لي لل دا    والأؤسةتةتحلي  العلاق  ب  متةتوى حوكم  الم إلىهدفت هذه الدراس  

  متغير تابع    باعتب رهؤسةةةةةةةتةةةةةةةالمدرج  في التةةةةةةةو  الم لي لبولندا  حيث تم التعبير عن درج  حوكم  الم
الم لي   دا   أم  الأ1008   البولندي  لتةةةةةةةن  ؤسةةةةةةةتةةةةةةةتصةةةةةةةنيم منتدى حوكم  المبالاعتم د على نت ئج 

كمتغير متةةةةةةتق  فتم قي سةةةةةة  بالاعتم د على مجموع  من المؤشةةةةةة ا  المتمثل  في: نتةةةةةةب ال بحي   نتةةةةةةب 
لال    مح  الدراس  خمؤستالتيول   نتب الديون ونتب النش ط وهذا إنطلاق  من القوائم الم لي  لل
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           بولندي  مدرج  مؤسةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةة 82أج يت هذه الدراسةةةةةةةةةةةة  على عين  مكون  من    بحيث1001سةةةةةةةةةةةةن  
 في التو  الم لي للأورا  الم لي  وتم الاعتم د على أسلوض الانحدار اللوجيتتي.

 

  :الدراسةنتائج 
أظه   النت ئج عن وجود ارتب ط كبير ب  ه مش ال بح التشةةةةةةةةغيلي ومعدل ال افع  الم لي  مع درج  

               في ح  لم تظه  أي علاقةةة  ارتبةةة ط مع باقي المؤشةةةةةةةةةةةةةة ا  المةةة ليةةة  الأخ ى  ؤسةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةةةةحوكمةةة  الم
ن متةةةةتوى أإلى كم  تم التوصةةةة  في هذه الدراسةةةة  من خلال الاعتم د على تحلي  الانحدار اللوجيتةةةةتي 

                في بولنةةةةدا ي تبد بالةةةةدرجةةةة  الأولى على قةةةةدر ةةةة  لمواجهةةةة  الأزمةةةة   المةةةة ليةةةة  ؤسةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةةةةحوكمةةةة  الم
 وذلك من خلال أدائه  الم لي المعبر عن  بدرج  التيول  وال بحي  وكذا متغيرا  ال افع  الم لي .

 
 (Adjaoud, Mamoghli, & Siala, 2007)دراسة  .6

La réputation de l’audit externe et les mécanismes de gouvernement 
d’entreprise : Interactions et effet sur la performance  

 

  هدف الدراسة:
تحلي  التف ع  ب  جودة الم اجع  الخ رجي  وآلي   الحوكم  الداخلي   إلىهدفت هذه الدراسةةةةةةةةةةةةةةة  

      (𝐵𝑖𝑔)أحةةةةد الكبةةةة ر  إلى  بحيةةةةث تم قيةةةة س جودة الم اجعةةةة  من خلال انتمةةةة   الم اجع دا على الأ
الحوكم  الداخلي : ت كيز الملكي   ملكي  الداخلي   حدم واسةةةةةةةتقلال المجلس  ت اكم بينم  شملت آلي   

تم قي س  قد ف دا المه م ووجود خبير في المح سب  و/أو الم لي  في عضو من أعض   لجن  الم اجع . بينم  الأ
          (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)  نتةةةةةةةةةةةةةةبةةة  (𝑅𝑓) الم دوديةةة  المةةة ليةةة   (𝑅ℯ) الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةةة ديةةة الم دوديةةة   من خلال

      تم اختب ر ذلك الأث  )هدف الدراسةةةةةةةةةةةةةةة   بالتطبيق وقد . (𝑀𝑉𝐴)وكذا القيم  التةةةةةةةةةةةةةةوقي  المضةةةةةةةةةةةةةةة ف  
  1001  كندي  غير م لي  مدرج  وذلك خلال الفترة الممتدة من مؤسةةةةةتةةةةة 139على عين  مكون  من 

 وهذا باستخدام نم ذج الانحدار الخطي المتعدد. 1001 إلى
 

 نتائج الدراسة:
 أظه   نت ئج الدراس  عن وجود: 



ة   ج  الدراسة  الحالي  موذ 
ة  ون  ق  ة   .II الدراسات  الساب  ي  ب  ي   الدراسات  الأ ج 

  
 

  

ات  الحوكمة  على ال لي 
 
ر ا ث  ذاءا  ة   أ  ري  اث  ر  ة  الج  صاذي  ت  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    147 

 

  علاقت  إحلاليت  ب  جودة الم اجع  وت كيز الملكي   وب  جودة الم اجع  واستقلال
 مجلس الإدارة.

  علاقت  تك مليت  ب  جودة الم اجع  وحدم مجلس الإدارة  وب  جودة الم اجع  وت اكم
 المه م.

أن جودة الم اجع  الخ رجي  يمكن ألا تشةةك  أولوي  بالنتةةب  للمتةة     إلىكم  خلصةةت الدراسةة  
أو المدي ين وذلك بفضةةةةةة  أث  الإحلال الموجود ب  فع لي  ال ق ب  التي تم رسةةةةةةه  آلي   الحوكم  الداخلي  

   التي لديه  ؤسةةةةةةةتةةةةةةةوجودة الم اجع  الخ رجي  وهكذا قدمت هذه الدراسةةةةةةة  دليلا واضةةةةةةةح  على أن الم
 كمي قوي وفع ل يمكن أن تضحي بالحوكم  الخ رجي .هيك  حو 
 

   (Coleman & Biekpe, 2008)  دراسة .2
The Relationship Between Board Size, Board Composition, CEO 

Duality And Firm Performance: Experience From Ghana  
 

 هدف الدراسة:
تن ولت هذه الدراسةةةةة  أث  حدم مجلس الإدارة  اسةةةةةتقلال المجلس وت اكم مه م المدي  الع م ورئيس  

  نتةةةةةةةةةةةةب  (Re)الم دودي  الاقتصةةةةةةةةةةةة دي  الذي تم قي سةةةةةةةةةةةة  بواسةةةةةةةةةةةةط  مؤشةةةةةةةةةةةة   دا مجلس الإدارة على الأ
(Tobin′s Q)   ونتةةةةةةةب  نمو المبيع  (𝑆𝐺𝑅) غير الم لي  المدرج  في بورصةةةةةةة  غ   ؤسةةةةةةةتةةةةةةةفي الم   
 .1002غ ي   إلى 2990وذلك خلال الفترة الممتدة من  i(𝐺𝑆𝐸)للأورا  الم لي  

 

 نتائج الدراسة:
 :إلىتوص  الب حث ن  

  الم دودي  الاقتص دي و وجود علاق  موجب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  حدم مجلس الإدارة. 
   وجود علاق  س لب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  حدم مجلس الإدارة ونتب(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄). 
   وجود علاق  س لب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  ت اكم المه م ونتب(𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄). 

                                                           
i Ghana Stock Exchange 
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نت ئج غير ح سم  نتةةةةةةةةبي  فيم  صص أث  خصةةةةةةةة ئص مجلس الإدارة  إلىوبال غم من أن  تم التوصةةةةةةةة  
         مج لسؤسةةةةةةةةتةةةةةةةة  إلا أن  ي ى الب حث ن ضةةةةةةةة ورة أن تكون مج لس الإدارة في المدا على مؤشةةةةةةةة ا  الأ

         من الحدم الصةةةةةةةةةةةةةةغير وأن تعتمةةد هةةذه المجةة لس على الهيكةة  الثنةة ئي أين يكون هنةة لةةك الفصةةةةةةةةةةةةةةة  التةة م
   .ؤستالم أدا م  ب  مه م المدي  الع م ورئيس مجلس الإدارة وهذا بغي  زيادة فع لي  مجلس الإدارة و 

 
  (Rachid & El Gaied, 2009) دراسة .3

L’impact de L’indépendance et de la dualité du conseil 
d’Administration sur la performance des entreprises : Application au 

contexte Américain 
  

  هدف الدراسة:
ذي    الأم يكي  الؤستالم أدا اختب ر أث  خص ئص مجلس الإدارة على  إلىهدفت هذه الدراس  

بحيث تم التركيز في هذه الدراسةةة  على خ صةةةيتي   (Re)الم دودي  الاقتصةةة دي  مؤشةةة  تم قي سةةة  بواسةةةط  
    اسةةةةةةةةةةةةةةتقلال مجلس الإدارة وت اكم مه م المدي  الع م ورئيس مجلس الإدارة. شملت الدراسةةةةةةةةةةةةةة  عين  مكون  

      1008 إلى 1002خلال الفترة الممتدة من  (fortune 100)  أم يكي  مؤسةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةةةة 200من 
 وذلك باستخدام تحلي  الانحدار الخطي المتعدد.

 

 نتائج الدراسة:
 أظه   نت ئج الدراس  م  يلي: 

 دا وجود علاق  موجب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  خ صي  الاستقلال والأ. 
   دا إحص ئي  ب  ت اكم المه م والأوجود علاق  س لب  وذا  دلال. 
  وجود علاق  مح يدة فيم  صص متغير التف ع  ب  خ صيتي الاستقلال وت اكم المه م اتج ه

 .دا الأ

وغير مؤيةةةدة  (𝐿𝑎 𝑇ℎé𝑜𝑟𝑖𝑒 𝐷’𝑎𝑔𝑒𝑛𝑐𝑒)كمةةة  تعتبر هةةةذه النتةةة ئج مؤيةةةدة لنظ يةةة  الوكةةة لةةة  
       التي مفةةة دهةةة  وجود علاقةةة  إيجةةة بيةةة  (𝐿𝑎 𝑇ℎé𝑜𝑟𝑖𝑒 𝐷𝑒 𝑆𝑡𝑒𝑤𝑎𝑟𝑑𝑠ℎ𝑖𝑝 )لنظ يةةة  الإشةةةةةةةةةةةةةة اف 

 .دا ب  ت اكم المه م على الأ
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 (Kolsi & Ghorbel, 2011)دراسة  .9
Effet des mécanismes de gouvernance sur la performance financière et 

boursière: Cas des entreprises canadiennes 
 

 :الدراسةهدف 
البحةةث في العلاقةة  مةة  ب  آليةة   الحوكمةة  )الممثلةة  في أربعةة  محةة ور  إلىهةةدفةةت هةةذه الةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةة   

أسةةةة سةةةةي  هي: ت كيب  مجلس الإدارة  حقو  المتةةةة     المك فآ  والتعويضةةةة    الإفصةةةة   والشةةةةف في   
           صةةةةةةةةةةةةةةيالبور  دا المةة لي )والةةذي تم قيةة سةةةةةةةةةةةةةةةة  بالم دوديةة  الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةة ديةة  والم دوديةة  المةة ليةة   وكةةذا الأ دا والأ

إدراج عم  المؤسةةةتةةة    إلىإضةةة ف    (Market to Book) )الذي تم قي سةةة  بالقيم  التةةةوقي  للمؤسةةةتةةة 
كندي  مؤست    134حدمه   والديون كمتغيرا  ض بط   أج يت هذه الدراس  على عين  مكون  من 

مدرج  في التةةةةةةةةةةةةةةو  الم لي الكندي  وتم الاعتم د على تحلي  الانحدار الخطي المتعدد في مع لج  نموذج 
 الدراس .

 

  :الدراسةنتائج 
 م  يلي: إلىتوص  الب حث ن 

 وجةةةةةةةود مثةةةةةةةير غةةةةةةةير معنةةةةةةةةوي مةةةةةةةن الن حيةةةةةةة  الإحصةةةةةةة ئي  للمؤشةةةةةةةة  العةةةةةةة م للحوكمةةةةةةة  المقةةةةةةةةدم    
 .الم لي والبورصي دا على الأ ( 𝑇ℎ𝑒 𝐺𝑙𝑜𝑏𝑒 𝑎𝑛𝑑 𝑀𝑎𝑖𝑙) من ط ف المجل  الكندي 

   وجةةةةةةةةةةود مثةةةةةةةةةةير غةةةةةةةةةةير معنةةةةةةةةةةوي مةةةةةةةةةةن الن حيةةةةةةةةةة  الإحصةةةةةةةةةة ئي  ل ليةةةةةةةةةة   الأربعةةةةةةةةةة  للحوكمةةةةةةةةةة     
 الم لي. دا على الأ
     وجةةةةةةةود مثةةةةةةةير موجةةةةةةةب معنةةةةةةةوي لكةةةةةةة  مةةةةةةةن المك فةةةةةةةآ  والتعويضةةةةةةة   وحقةةةةةةةو  المتةةةةةةة

 البورصي. دا على الأ
  المةةةةةةة لي مةةةةةةةن منظةةةةةةةور  دا معنةةةةةةةوي لمؤشةةةةةةة  الحوكمةةةةةةة  الكلةةةةةةةي علةةةةةةةى الأوجةةةةةةةود مثةةةةةةةير موجةةةةةةةب

الم دوديةةةةةةة  الاقتصةةةةةةة دي  لةةةةةةةدى المؤستةةةةةةة   الاقتصةةةةةةة دي  الةةةةةةةتي لهةةةةةةة  درجةةةةةةة  شةةةةةةةف في  وافصةةةةةةة   تفةةةةةةةو  
  وكةةةةةةذا مةةةةةةن منظةةةةةةور الم دوديةةةةةة  الم ليةةةةةة  لكةةةةةةن لةةةةةةدى المؤستةةةةةة   الاقتصةةةةةة دي  الةةةةةةتي لهةةةةةة  درجةةةةةة  04)

  .03شف في  وافص   تفو  )
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  (Abdur, 2011) دراسة .20
 The relationship between Corporate Governance and Value of the 

Firm in Developing Countries: Evidence from Bangladesh  
  

  هدف الدراسة:
 قي س تم   بحيثدا اختب ر العلاق  ب  آلي   الحوكم  الداخلي  والأ إلىالدراسةةةةةةةةةةةةةةة   هذههدفت 

كم  تم تمثي  آلي       (𝑅𝑓)الم دودي  الم لي  و  (𝑅𝑒)الم دودي  الاقتصةةةةةةةةةةةة دي  عن ط يق مؤشةةةةةةةةةةةة   دا الأ
الحوكم  الداخلي  بحدم واسةةةةةةةةةتقلال مجلس الإدارة  الفصةةةةةةةةة  ب  مه م المدي  الع م ورئيس مجلس الإدارة 

م لي  مدرج  في سةةةةةةةو  دك     غيرمؤسةةةةةةةتةةةةةةة 98  عين  مكون  من سةةةةةةةووجود لجن  الم اجع . شملت الدرا
 وهذا باستخدام نموذج الانحدار الخطي المتعدد. 1006في نه ي  ع م  i(𝐷𝐸𝑆)للأورا  الم لي  

 

  نتائج الدراسة:
أظه   نت ئج الدراسةةةةةةةةةةة  عن وجود علاق  موجب  وذا  دلال  إحصةةةةةةةةةةة ئي  ب  اسةةةةةةةةةةةتقلال المجلس  

  النتةةةةة ئج مؤيةةةةةدة لنظ يةةةةة  الوكةةةةة لةةةةة   بحيةةةةةث جةةةةة    هةةةةةذه دا الفصةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  ب  المهةةةةة م ومؤشةةةةةةةةةةةةةة ا  الأ
(𝐿𝑎 𝑇ℎé𝑜𝑟𝑖𝑒 𝐷’𝑎𝑔𝑒𝑛𝑐𝑒). 

 

  (Kah & Romuald, 2012) دراسة .22
 The Impact of Corporate Governance Mechanism and Corporate 

performance: A study of Listed Companies in Malaysia  
    

  هدف الدراسة:
ي       باسةةةةتخدام بؤسةةةةتةةةةالم أدا اختب ر العلاق  ب  آلي   الحوكم  و  إلىهدفت هذه الدراسةةةة  

           مدرج  في التةةةةةةةةةةةةو  الم لي الم ليزي للأورا  الم لي مؤسةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةة  10تق ي  سةةةةةةةةةةةةنوي لعشةةةةةةةةةةةة ين ) 200
باسةةةةةةةتخدام مؤشةةةةةةة   دا . بحيث تم قي س الأ1020 إلى 1006وذلك خلال الفترة الزمني  الممتدة من 

  آلي   للحوكم  الداخلي  والمتمثل  في: 05في ح  تم الاسةةةةةةةةةةةةةةتع ن   مس ) (𝐸𝑃𝑆)ربحي  التةةةةةةةةةةةةةةهم 

                                                           
i 𝐷ℎ𝑎𝑘𝑎 𝑆𝑡𝑜𝑐𝑘 𝐸𝑥𝑐ℎ𝑎𝑛𝑔𝑒𝑠 



ة   ج  الدراسة  الحالي  موذ 
ة  ون  ق  ة   .II الدراسات  الساب  ي  ب  ي   الدراسات  الأ ج 

  
 

  

ات  الحوكمة  على ال لي 
 
ر ا ث  ذاءا  ة   أ  ري  اث  ر  ة  الج  صاذي  ت  ات  الأق  لمو سس 

ل
المالى    151 

 

حدم واسةةةةةةةةتقلال مجلس الإدارة  اسةةةةةةةةتقلال لجن  الم اجع   الفصةةةةةةةة  ب  مه م المدي  الع م ورئيس مجلس 
 تعدد.ض تحلي  الانحدار الخطي المالإدارة والملكي  الإداري   وتمت المع لج  الإحص ئي  باستخدام أسلو 

 

  نتائج الدراسة:
 أظه   نت ئج الدراس  م  يلي:

 الإدارة    مم  يعني أن مجلسدا وجود مثير إيج بي ضعيم لحدم مجلس الإدارة الكبير على الأ
 .دا الحدم الصغير ل  مثير إيج بي قوي على الأ ذو

 النتب    مم  يفيد بأن الملكي  الإداري  ذادا وجود مثير سلبي ضعيم للملكي  الإداري  على الأ  
 المدي ين والم لك . التوافق ب  مص لح إلىوذلك راجع  دا الع لي  والم تفع  له  مثير إيج بي قوي على الأ

 

 (Cheema & Din, 2013)دراسة  .12
Impact of Corporate Governance on Performance of Firms: A Case 

Study of Cement Industry in Pakistan 
 

  :الدراسةهدف 
   25) والتي طبقت على    على أدائه  الم ليؤسةةتةةمع ف  أث  حوكم  الم إلىهدفت هذه الدراسةة  

  بالتركيز 1022-1002)سمنت الع مل  في باكتةةةةةت ن خلال الفترة من    الإمؤسةةةةةتةةةةة  من مؤسةةةةةتةةةةة
   تةةةةةةؤسةةةةةة   وهي حدم مجلس الإدارة  والملكي  الع ئلي  داخ  المؤسةةةةةةتةةةةةةعلى ثلاث  مب دئ لحوكم  الم

مؤشةةةةةةةةةةةةةة  الم دودي  الاقتصةةةةةةةةةةةةةةة دي  الم لي من خلال  دا قي س الأ   وقد تمتنفيذيالمدي  الازدواجي  دور و 
اس  التطبيقي  تم إج ا  الدر قد   و حقو  الملكي  إلى  والع ئد على التهم  ونتب  الديون والم دودي  الم لي 

 (𝑃𝑎𝑛𝑎𝑙) لباستخدام تحلي  الانحدار لبي    الب  
 

 :الدراسةنتائج 
      وصةةةةةةة   بحيث تم التالم لي دا    والأؤسةةةةةةةتةةةةةةةوجود علاق  إيج بي  ب  حوكم  الم إلىتوصةةةةةةةلت الدراسةةةةةةة   

 الإسمنتي  لصن ع  با مق رن  التهم على م تفع وكتب ع لي  ب بحي  الع ئلي  تتمتع سمنتأن مؤست   الإ إلى
 . الع ئلي  غير
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 (Sulong, Gardner, Amariah, Zuraidah, & McGowan, 2013) دراسة .28
Managerial Ownership, Leverage and Audit Quality Impact on Firm 

Performance: Evidence from the Malaysian ACE Market 
 

  هدف الدراسة:
    مع فة  العلاقة  ب  الملكية  الإدارية   الةديون وجودة الم اجعة  الخة رجي  إلىهةدفةت هةذه الةدراسةةةةةةةةةةةةةةة  

وذلك خلال الفترة الممتدة  i(𝐴𝐶𝐸)  مدرج  في بورصةة  م ليزيا للأورا  الم لي  مؤسةةتةة 31 أدا على 
المتعدد    كم  تم اسةةةةةتخدام تحلي  الانحدار الخطي مؤسةةةةةتةةةةة 211من أصةةةةة   1009 إلى 1006من 

لتحليةةة  العلاقةةة  ب  مزيج من آليةةة   الحوكمةةة  المتمثلةةة  في الملكيةةة  الإداريةةة   الةةةديون وجودة الم اجعةةة  
كم  تم ادراج متغيرا    (Tobin′s Q)الذي تم قي سةةةةةةةةةةةةةة  بمؤشةةةةةةةةةةةةةة   دا الخ رجي  )أتع ض الم اجع   والأ
   وكذا الم دودي  مق س  ب بحي  التهم.ؤستض بط  والمتمثل  في حدم الم

 

  ئج الدراسة:نتا
على عكس الف ضي   المقترح   وجد  هذه الدراس  أن لجودة الم اجع  الخ رجي  مثير سلبي كبير 

      دا    بينم  لم تظه  نت ئج الدراسةةةةةةةةةة  أي مثير للملكي  الإداري  والديون على الأؤسةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةالم أدا على 
الدراس   الت بق  بشأن أث  ك  من جودة الم اجع  الخ رجي   نت ئجوهذه النت ئج ج    غير متتق  مع 

في قي س  )المؤش  المعتمد علي  دا اختلاف قي س الأ إلى  وقد يعود التبب دا والملكي  الإداري  على الأ
  .دا الأ

 

  (Jusoh, AyoibChe, & Baharudin , 2013) دراسة .21
Managerial Ownership, Audit Quality and Firm Performance in 

Malaysian 
 

 هدف الدراسة:
 بحثت هذه الدراس  في مع ف  العلاق  ب  الحوكم  عبر آلي    المتمثل  في: الملكي  الإداري  وجودة   

                                                           
i 𝐴𝑐𝑐𝑒𝑠𝑠, 𝐶𝑒𝑟𝑡𝑎𝑖𝑛𝑙𝑦, 𝐸𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑐𝑦 𝑜𝑓 𝐵𝑢𝑟𝑠𝑎 𝑀𝑎𝑙𝑎𝑦𝑠𝑖𝑎 
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لأورا  ا   المتةةة    المدرج  في سةةةو  ؤسةةةتةةة  في عين  من المؤسةةةتةةةالم أدا الم اجع  الخ رجي  من جه   و 
ومؤشةةةةةةةةةةةةة   (Tobin′s Q)باسةةةةةةةةةةةةةتخدام مؤشةةةةةةةةةةةةة   دا الم لي  لم ليزيا من جه  أخ ى  بحيث تم قي س الأ

  كم  تم استخ اج معطي   الدراس  من موقع بورص  م ليزيا للأورا  الم لي  (𝑅𝑒) تص دي الم دودي  الاق
(𝐵𝑀𝐵)     وقةة عةةدة البيةة(𝑂𝑠𝑖𝑟𝑖𝑠)  خلال الفترة الممتةةدة مؤسةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةةةة 280لعينةة  مكونةة  من        

الخطي  الانحدار اسةةةةةةتخدام نموذج تم بحيث مشةةةةةة هدة 1290أي م  يق رض  1009 إلى 1002من 
     الب  ل)بي     (𝐻𝑎𝑢𝑠𝑚𝑎𝑛) واختب ر (Chow) اختب ر  (𝐹) اختب ر إلىالمتعدد إضةةةةةةةةةةةةةةة ف  

   .( 𝑙𝑎 𝑚é𝑡ℎ𝑜𝑑𝑒 𝐺𝐿𝑆 𝑓𝑖𝑥 )باستخدام التأثيرا  الث بت   تم تقدي  النموذجقد و 
 

 نتائج الدراسة:
 :م  يليبينت نت ئج الدراس  التطبيقي  عن وجود  
 ؤث    وهذا يعني أن الملكي  الإداري  تدا علاق  س لب  وذا  دلال  إحص ئي  ب  الملكي  الإداري  والأ

ي  الوك ل  من خلال زيادة حص  الملك   في م ليزيا وبالت لي لا يمكن ح  مش ك  ؤستالم أدا سلب  على 
 الإداري .
   وهذا يعني أن الم اجع  دا وذا  دلال  إحص ئي  ب  جودة الم اجع  الخ رجي  والأعلاق  موجب  

 .دا الخ رجي  تت هم كآلي  خ رجي  في الحد من تب ين المعلوم   ب  المدي ين والمت    وبالت لي تحت  الأ
 

 :(Mohd , Ayoib, & Baharudin, 2013) دراسة .15
Managerial Ownership, Audit Quality And Firm Performance In 

Malaysian 

 
  هدف الدراسة: 

بورص   في للمؤست   المدرج  دا والأ الإداري  الملكي  ب  مع ف  العلاق  إلىالدراس   هذه هدفت
     ؤسةةةةةةتةةةةةةالم ا أد على الم اجع  جودة مثير في بالتحقيق الدراسةةةةةة  هذه تقوم ذلك  على علاوة م ليزيا.

    أج يت   (𝑅𝑒) الم دودي  الاقتصةة دي ومؤشةة   (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄)مؤشةة   الذي تم قي سةة  بالاعتم د على
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سةةةةةن   إلى 1002سةةةةةنوا  )من سةةةةةن   08  خلال مؤسةةةةةتةةةةة 280هذه الدراسةةةةة  على عين  مكون  من 
1009    

 :نتائج الدراسة

        حصةةةةةةةة ئي إ دلال  وذا  سةةةةةةةةلبي  علاق  له  الإداري  الملكي  أن نت ئج الدراسةةةةةةةة  التطبيقي  أظه   
  الإداري الملكي  وتفت  هذه النتيد  بأن  (𝑅𝑒) الم دودي  الاقتص دي ومؤش   (𝑇𝑜𝑏𝑖𝑛′𝑠 𝑄) مؤش مع 
 الملكي  زيادة خلال من للوكي  ال ئيتي  المش ك  ح  يمكن ولا م ليزيا في   ؤستالم أدا  على تؤث  لا

هذا و  دا الأ مؤشةةةةةةة ا  من ك  على إيج بي مثير التدقيق جودة أظه   ذلك  على وعلاوة .الإداري 
 ي ينالمد ب  المعلوم   تن ظ  عدم من للحد ال صةةةةةةةةةةةةةد جه ز يوف  الخ رجي التدقيق أن على يدل

 والمت   .
 

 :  (Gholamhasan, sadeghzademaharluie, & RamziRadchoubeh, 2013) دراسة .11
Investigation the Relationship between Corporate Governance 

Mechanisms and Financial Performance in listed Companies -Tehran 
Stock Exchange 

 

  :الدراسةهدف 
   مؤستالم لي لل دا    مع الأؤستتحلي  العلاق  ب  آلي   حوكم  الم إلىهدفت هذه الدراس  

  خلال مؤسةةةتةةة 201المدرج  في بورصةةة  طه ان للأورا  الم لي   بحيث تم جمع البي    الأسةةة سةةةي  من 
   كم  تم قي س الحوكم  من خلال آلي    1003غ ي  سةةةةةةةن   إلى 1001سةةةةةةةنوا  )من سةةةةةةةن   5فترة 

الم لي فتم قي سةةة   دا المتمثل  في: الملكي  المؤسةةةتةةةي   ت كيز الملكي   تكوين مجلس الإدارة  أم  بالنتةةةب  للأ
التةةةةوقي   لى القيم  الدفتري   مجموع القيم إباسةةةةتخدام المؤشةةةة ا  الت لي : نتةةةةب  القيم  التةةةةوقي  للتةةةةهم 

وكذا نتب    (𝑅𝑒) الم دودي  الاقتص دي  قتوم  على إجم لي المبيع    معدلم سهم  الدفتري  للأوالقيم
       الأربا  التشةةةةةةةةةةةةةةغيلي  مقتةةةةةةةةةةةةةةوم  على إجم لي المبيع    وقد تم الاعتم د في الج نب التطبيقي للدراسةةةةةةةةةةةةةة  

 ل لكون أن  تم أخذ بي    مقطعي  وزمني  في نفس الوقت.على نم ذج الب  
 

 :الدراسةنتائج 
 الدراس  م  يلي: نت ئجأظه    
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   عدم وجود علاق  ذا  دلال  احص ئي  ب  نتب  ملكي  المؤست   الاستثم ري  ونتب  القيم
 القيم  الدفتري . إلىالتوقي  للتهم 

 مقتوم  همسوجود علاق  ضعيف  ب  مجموع نتب  القيم  التوقي  والقيم  الدفتري  للأ     
 على إجم لي المبيع   ونتب  ملكي  المؤست   الاستثم ري .

 الم لي. دا لا توجد علاق  ذا  دلال  احص ئي  ب  نتب  ملكي  المؤست   الاستثم ري  والأ 
   القيم   لىإعدم وجود علاق  ب  ت كيز الملكي  لكب ر المتتثم ين مع نتب  القيم  التوقي

 المبيع   مقتوم  على إجم لي سهمتوقي  والقيم  الدفتري  للأ  ومجموع القيم  السهمالدفتري  للأ
 ومعدل ال بح التشغيلي مقتوم  على المبيع  .  (𝑅𝑒) الم دودي  الاقتص دي ومعدل 
 الم لي دا عدم وجود علاق  ب  ت كيز الملكي  والأ 

عدم وجود علاق  ذا  دلال  احصةة ئي  ب  آلي    إلىسةةتنت ج ع م فقد توصةةلت هذه الدراسةة  إوك
 الم لي لدى عين  الدراس . دا الحوكم  والأ

 

  (Vo & Nguyen, 2014) دراسة .22
The Impact of Corporate Governance on Firm Performance: 

Empirical Study in Vietnam 

 هدف الدراسة:
لم لي التو  ا المدرج  في للمؤست   دا المؤست   والأ حوكم  ب  العلاق  لدراس  البحث هدف هذا  

 لل ئيس لمزدوجا المتغيرا  والمتمثل  في: الدور من بحيث تم دراس  الحوكم  المؤستي  من خلال مجموع . لفيتن مل
بأربع ط    دا قي س الأفي ح  تم  .الملكي  ت كيزالإدارة و  مجلس اسةةةةةةةةتقلالي  الإدارة  مجلس التنفيذي  حدم

𝑍 مؤشةةةةةةةةةةةةةة مختلفةةةة  هي: الم دوديةةةة  المةةةة ليةةةة   الم دوديةةةة  الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةةة ديةةةة    − 𝑠𝑐𝑜𝑟𝑒 𝑏𝑦 𝐴𝑙𝑡𝑚𝑎𝑛(8691)                
 222 بي    مجموع  على i (𝐹𝐺𝐿𝑆) للتنفيذ الق بل  المعمم  الصةةةةغ ى ط يق  الم بع   تم اسةةةةتخدام حيث
 .1021غ ي  سن   إلى 1003 سنوا  وذلك من سن  5 لفترة فيتن مالتو  الم لي لل في مدرج   مؤست

 

 نتائج الدراسة:
 ذك ه     يمكنؤستالم أدا  على   ؤستالم لحوكم  متعددة مثيرا  إلى الدراس  هذه نت ئج أش ر   

                                                           
i  𝑇ℎ𝑒 𝐹𝑒𝑎𝑠𝑖𝑏𝑙𝑒 𝐺𝑒𝑛𝑒𝑟𝑎𝑙𝑖𝑧𝑒𝑑 𝐿𝑒𝑎𝑠𝑡 𝑆𝑞𝑢𝑎𝑟𝑒𝑠 
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 :ليعلى النحو الت 
  ؤستالم أدا و  التنفيذي المزدوج لل ئيس الدور وجود ارتب ط موجب ب  . 
 ؤستالم أدا الملكي  و  العلاق  م  ب  في هيكلي تغيير وجود  . 
  ؤستالم أدا وجود علاق  عكتي  لاستقلالي  مجلس الإدارة على.   
 ئي الإحصةةةةةةةة الدلال  ذا  العلاق  يدعم تج يبي دلي  تقديم في الدراسةةةةةةةة  هذه فشةةةةةةةةلت         

  .ؤستالم أدا و  المجلس حدم ب 
 

  (Zabri, Kamilah, & Wah, 2016) دراسة .23
Corporate Governance Practices and Firm Performance Evidence 

from Top 100 Public Listed Companies in Malaysia 
 

 

  :الدراسةهدف 
 i(𝑀𝐶𝐶𝐺)    الم ليزي ؤسةةتةةركز  هذه الدراسةة  على العلاق  م  ب  مم رسةة   لوائح حوكم  الم

             ii(𝐵𝑀𝐵)   متةةةةةةةةةةةةةةة  ة  مةدرجة  في بورصةةةةةةةةةةةةةةة  مة ليزيا للأورا  المة لية مؤسةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةةةة 200أكبر  أدا و 
ل    وأدائه  الم لي من خلال حدم واسةةةةةةةتقلاؤسةةةةةةةتةةةةةةةبحيث تم اختب ر العلاق  المفترضةةةةةةة  ب  حوكم  الم

كمتغير  (𝑅𝑓) والم دودي  الم لي (𝑅𝑒) الاقتصةةةة دي الم دودي  مجلس الإدارة كمتغيرا  متةةةةتقل   ومؤشةةةة  
المدرج  في بورصةة  م ليزيا للأورا  الم لي     200  من أصةة  مؤسةةتةة 36تابع  كم  شملت عين  الدراسةة  

كم  تم أيضةة  تطبيق أسةةلوض تحلي  الانحدار الخطي المتعدد لتحلي  العلاق  ب  متغيرا  الدراسةة  خلال 
 .1021غ ي   إلى 1003فترة الدراس  من 

 

 

 :الدراسةنتائج 
لم دودي  اأظه   نت ئج الدراسةةةة  أن  يوجد مثير سةةةةلبي وضةةةةعيم لحدم مجلس الإدارة على مؤشةةةة   

أي مثير  في ح  لم يتم إيج د الم لي  الم دودي  على معنوي ومثير سةةةةةةةةةةةةةةلبي كذلك وغير  الاقتصةةةةةةةةةةةةةةة دي 
 . الم ليالم دودي  أو مؤش   الاقتص دي الم دودي  سوا  مؤش   دا لاستقلال مجلس الإدارة على الأ

                                                           
i : 𝑀𝑎𝑙𝑎𝑦𝑠𝑖𝑎𝑛 𝐶𝑜𝑑𝑒 𝑂𝑓 𝐶𝑜𝑟𝑝𝑜𝑟𝑎𝑡𝑒 𝐺𝑜𝑣𝑒𝑟𝑛𝑎𝑛𝑐𝑒 
ii : 𝐵𝑢𝑟𝑠𝑎 𝑀𝑎𝑙𝑎𝑦𝑠𝑖𝑎 
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III. نموذج الدراسة الحالية وما يميزه عن الدراسات السابقة 
 

 نموذج الدراسة الحالية: .1
   تعتبر هذه الدراسةةةةةةةةةلم استداا من سةةةةةةةةةيت ن سف اراسةةةةةةةةةن  دفت          ن  الي       هد    

 لى سعت لم طييعلم العلاقلم اموفواة بين كل سف الحوكملم امؤسةةةةةةةةةةةةةاةةةةةةةةةةةةةيلم ما اا  امن    تينر د  الحوكملم 
امؤسةةاةةيلم مسةةي لم تمف انتمل سف الت كد سف ااةةف  اارة امؤسةةاةةن  بوت تلم سمهم دسوا  اماةةن ين 

 نف م نا  شةةةةةدم اماةةةةةت مت ف مكذا امتتىةةةةةين     اد سةةةةةوا    تد تيين د  تويي  امؤسةةةةةاةةةةةلم ل  ن  
مسعنس لم  ز  لم لجميل دصةةةةة نل امتةةةةة  لم تعتبر سف العواسل الا تاةةةةةنهم   الت ل سف قيملم امؤسةةةةةاةةةةةلم 
        بحي  دثيت  الدراسةةةةةةةةن  الاةةةةةةةةنبتلم و  اماةةةةةةةةت مت ف اي و  تو ا ل  لاما   سةةةةةةةة م امؤسةةةةةةةةاةةةةةةةةن  

    سةييل كملم  عنالا ا تبرمهن  ا    م اوكملم فيدة مهذا سن  د ل امؤسةاةن   لى تين   ن  او 
الي    ف ستةةةنار تو ل د تر  تن  ف ال  ن  التت يدل ل تمو ل  مسف فن خ   ت  ا  ال  ت   
امنليلم الحد  لم تهدف  لى تع يم قيملم امؤسةةةةةةةةةةةةةةاةةةةةةةةةةةةةةةلم سف  لا  الت ل سف داا  ن امن  ب يلم   ناة  يل 

            د   ت ص  جوة ال زاع ا طتاف امت ةةن  ةةلم م لةةدرفةةلم ا ملى اماةةةةةةةةةةةةةةةةن ين  مهةةذا التوفةة  سف شةةةةةةةةةةةةةةةة  ةة
سن بين اماةةةةةن ين مالتن مين      اارة امؤسةةةةةاةةةةةلم. متنشةةةةةين سل توورا  الحوكملم امؤسةةةةةاةةةةةيلم م لاقت ن 

مسن   جت     سف  تن ج ايجنبيلم     الاقتتةةةةنا الوطن  نسلم مامؤسةةةةاةةةةن  الاقتتةةةةنا لم  نصةةةةلم    اا 
 ور امؤسان  الوط يلم.مفخ الخوض   غمنر هذه العلاقلم ماراست ن     سات

 

 أنموذج الدراسة .2
تم الا تمنا   الدراسةةةةةةلم الحنليلم     بو فين ب يلم اراسةةةةةةلم ا ثت امتينا  بين اوكملم امؤسةةةةةةاةةةةةةن  

 :بحي مداا  ن امن  
 النموذج الأول:  .2-1

تم  ي  اراسلم دثت تويي  الحوكملم امؤسايلم     ا اا  امن  ل مؤسالم سف س  ورل امتاما لم امنليلم 
 مامتاما لم الاقتتنا لم  كمن هو سوىح   ا بو ن التن :
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     ا اا  امن   (: دبو ن اراسلم دثت الحوكملم امؤسايلم1-2الشمل )

 امتدر: سف   داا الينا 
 فرضيات النموذج:

 ل  مو ن  تىيتين ر يايتين:
 ال تىيلم الت يايلم ا ملى: .د

𝐻1 :من  سف س  ور امتاما لم الاقتتنا لمدثت سوفخ ل  وكملم     ا اا  ا  وفد. 
 تت تع س  ن ال تىين  التنليلم:

𝐻1−1 :وفد دثت سوفخ ل د و      ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم الاقتتنا لم . 
𝐻1−2:  لمالاقتتنا    ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم امؤسالم  وفد دثت سوفخ لحجم . 
𝐻1−3:  لعمت امؤسالم     ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم الاقتتنا لم وفد دثت سوفخ. 
𝐻1−4 :  وفةةةد دثت سوفةةةخ لةةةدرفةةةلم تويي  الحوكمةةةلم     ا اا  امةةةن  سف س  ور امتاما ةةةلم 

 .الاقتتنا لم
 :ال تىيلم الت يايلم ال ن يلم .ل

𝐻2سف س  ور امتاما لم امنليلممن  :  وفد دثت سوفخ ل  وكملم     ا اا  ا. 
 تت تع س  ن ال تىين  التنليلم:

𝐻2−1امنليلم :  وفد دثت سوفخ ل د و      ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم. 
𝐻2−2:  امنليلم    ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم امؤسالم  وفد دثت سوفخ لحجم. 
𝐻2−3:  امنليلم وفد دثت سوفخ ل عمت امؤسالم     ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم. 
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𝐻2−4:  ليلمامن وفد دثت سوفخ لدرفلم تويي  الحوكملم     ا اا  امن  سف س  ور امتاما لم. 
 

 النموذج الثاني:  .2-2

تةةةةةةةةةةةنا لم      الاقت تم  ي  اراسةةةةةةةةةةةلم دثت ا اا  امن  ل مؤسةةةةةةةةةةةاةةةةةةةةةةةلم سف س  ورل امتاما لم امنليلم مامتاما لم

     تويي  الحوكملم امؤسايلم. كمن هو سوىح   ا بو ن التن :

 (: دبو ن اراسلم دثت ا اا  امن      الحوكملم امؤسايلم2-2الشمل )  

 امتدر: سف   داا الينا 
 فرضيات النموذج:

 الفرضية الرئيسية:
𝐻3 : اا  امن      ارفلم تويي  الحوكململألدثت سوفخ  وفد 

 تت تع س  ن ال تىين  التنليلم:
𝐻3−1 : ع   ارفلم تويي  الحوكملم ال د و  ل وفد دثت سوفخ 
𝐻3−2:  ارفلم تويي  الحوكملمامؤسالم  وفد دثت سوفخ لحجم     
𝐻3−3: وفد دثت سوفخ لعمت امؤسالم     ارفلم تويي  الحوكملم  
𝐻3−4:  ارفلم تويي  الحوكملم    ل متاما لم الاقتتنا لم  وفد دثت سوفخ   
𝐻3−5: وفد دثت سوفخ ل متاما لم امنليلم     ارفلم تويي  الحوكملم  
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 ما يميز الدراسة الحالية: .3
 سن ايز هذه الدراسلم  ف غيرهن سف الدراسن  سن   هم:

 ساةةةةةةةةتتل متملتد ت نمل  الدراسةةةةةةةةن   مو لم سف اكلين  اممو لم ل  وكملم بشةةةةةةةةمل  
قينس تأثيرهن     ا اا  امن     اين د  هذه الدراسةةةةةةةلم ا تبر  د  هذه اكلين  ستمنس لم 
 يمن بي  ن لضمن  مفوا  طنر  عن  ل  وكملم امؤسايلم اي  تم تت يف امؤسان  ااخ 

 ارفلم توييت ن ل  وكملم.
             مؤسةةةةاةةةةن ت نمل  الدراسةةةةن  الاةةةةنبتلم العد د سف امؤشةةةةتا  لتينس ا اا  امن  ل  

  اين د  الدراسةةةةةلم الحنليلم قد ا تمد      سؤشةةةةةت ف  تد م ن: امتاما لم امنليلم مامتاما لم 
مهذا رافل  لى طييعلم امؤسةةةةةةاةةةةةةن   ل  (Du Pont)الاقتتةةةةةةنا لم مهذا ااةةةةةةخ بو ن 

الدراسةةةةةلم غير امدرفلم   الاةةةةةوا امن  الجزا تل   تا لحداثلم  شةةةةة ت  سن يجعل  قهم امؤشةةةةةتا  
 نصلم   اا  الا تعتمد     الاوا امن  غير ستنالم   هذه الدراسلم.الخ

      لتد توتق  الدراسةةةن  الاةةةنبتلم لا تينر دثت الحوكملم     ا اا  امن  ل مؤسةةةاةةةن    
 غير د     هذه الدراسلم تم ا تينر ا ثت   اتجنهين سن بين الحوكملم امؤسايلم ما اا  امن .
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ل
دأء المالى  

ات  الحوكمة  على ألأ  لي 
 
ر آ ث   162 أ 

 

 

ين أداء تعزيز وتحسليات ال-وكمة في آدليلا واضحا على دور النظري للدراسة  الإطارقدم 

        راستهمن خلال د ثرهذا الأتبرز الدراسة التطبيقية ومن هذا ال/نطلق  الاقتصادية،ال/ؤسسات 

 .الاقتصادية الجزائرية ال/ؤسسات لدى عينة من

 اختبار ثم ،الدراسة الطريقة والإجراءات ال/تبعة فيالتطبيقي للدراسة  الجانب يتناولبحيث 

   ليات ال-وكمة آ ثرتوكيدية لأ دراسةدائها ال/الي، وهذا بال-وكمة ال/ؤسسية وأالعلاقة السببية بين 

لأداء ال/الي ا أثر ةسادر ثم  ،ستخدام أسلوب الانحدار ال.طي ال/تعددباعلى الأداء ال/الي للمؤسسة 

 .اللوجستيستخدام أسلوب الانحدار با كدراسة استكشافية  ال-وكمة ال/ؤسسية على
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I. الطريقة والإجراءات المتبعة في الدراسة 
 

 التالية:تعتمد الطريقة والإجراءات المتبعة في الدراسة اتباع الخطوات 
 وصف وتبرير منهجية البحث، .1
 مصادر الدراسة،  .2
 مجتمع وعينة الدراسة،  .3
 ،تيراات الدراسةالتعريف بم .4
 للدراسة وطرق معالجتهنموذج  .5
 وصفية لمتيراات الدراسة.دراسة  .6

 

 وصف وتبرير منهجية البحث: .1
تم استنباط النموذج العام للبحث بالاستعانة على مجموعة من الدراسات السابقة وذلك من خلال اجراء دراسة 

المؤسسية،  وكمةمن الحفيها الأدبيات )فحص معمق، شامل ودقيق لما نشر حول كل  تم استعراضوووع البحث، لممعمقة 
بدراسة  لقياماذلك في تحديد المتيراات لقياس أهميتها من خلال  ساعدقد و  (المالي بمختلف جوانبه داءالأ إلىوالتطرق 

 من خلال جمع قاعدة بيانات لمتيراات الدراسة. عن طريق التقصي الميداني

 :جزئيينالنموذج النظري من ويتكون 

 ردودية الاقتصاديةالمردودية المالية والم المالي من منظوري داءكمة على الأالحو  أثراختبار  إلىفيه  تم التطرقالجزء الأول 
 النموذج. وابطة فيمتيراات  إدراجمع  (𝐷𝑢𝑚𝑚𝑦 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒) مع اعتبار أن الحوكمة متيرا صوري

طبيق كل من المردودية المالية والمردودية الاقتصادية على درجة ت أثرمعرفة تم فيه قد من النموذج ف أما الجزء الثاني
 . بوجود متيراات وابطةالحوكمة 

 جوانب رئيسية هي:  ثلاثةالعملي للبحث  الإطاروعليه يتضمن 

  الدراسة.جتمع الدراسة وعينتها وكاا الإحصاء الوصفي لمتيراات تعلق بميالجانب الأول 
  للمؤسسة المالي داءالأ على الحوكمة لياتآ ثرلأصص مخالجانب الثاني. 
 الحوكمة على (المالي داءالأ) والاقتصادية المالية المردودية أثر ةدراس فقد تم فيهوالأخرا  ثالثالجانب ال 

 .المؤسسية
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 مصادر الدراسة: .2
 نميز مصدرين أساسيين للدراسة هما: 

 المصادر الأولية: .2-1
جيد ق يطبتذو مؤستتستتات  إلىالمقابلة: تم استتتخدام أستتلوق المقابلة كمصتتدر أستتاستتي في تصتتنيف المؤستتستتات 

 تطبيقها لآلياتخلال ملاحظة مدى ومؤستتتتتستتتتتات ذو تطبيق وتتتتتعيف للحوكمة وذلك من لحوكمة المؤستتتتتستتتتتية ل
 .(Charreaux) مصفوفة في والمعتمدة المحددةالحوكمة المؤسسية 

 

 المصادر الثانوية: .2-2
 تمثلت في:

  المالي. داءلألالتقارير المالية والإحصائيات الصادرة عن المؤسسات كمصدر معلومات 
 وي من مراجع، دراستتتتتات ستتتتتابقة، مؤتمرات، دورات، ومواقع الك ونية تحلما  ةوالتجريبي ةالنظري لدراستتتتتاتا  

 لمؤسسات.لالمالي  داءوالأة المؤسسي وكمةالحعن العلاقة بين بحث الفي سبيل 
 
 

 مجتمع وعينة الدراسة: .3
 :مجتمع الدراسة .3-1

      الاي تنشتتتتتت   iتمثل مجتمع الدراستتتتتتة في المؤستتتتتتستتتتتتات الاقتصتتتتتتادية الوطنية على اختلا  قطاع النشتتتتتتاطات 
 فيه سواء كان:

  قطاع الخدمات؛ 
  قطاع الانتاج الصناعي، البناء، الأشيال العمومية والري؛ 
 قطاع الاسترااد والتصدير؛ 
  بالجملة؛قطاع التجارة 
 قطاع التجارة بالتجزئة؛ 
 قطاع الانتاج الحرفي؛ 

مؤسسة حسب احصائيات  6'656 سسات ذات أسهم والبالغ عددهابحيث يتكون مجتمع الدراسة من مؤ 
 من اجمالي  %7، وهي تمثل 2113مقارنة بسنة  %15.66نموا يقدر ق شهدت ، والتي 2114سنة 

                                                           

 i حسب تصنيف المركز الوطني للسجل التجاري 
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 البياني التالي: المؤسسات الناشطة كما هو مبين في التمثيل

 .31/12/2112غاية  إلى(: توزيع المؤسسات حسب الشكل القانوني 1-3شكل رقم )

  

 الوطني مطبعة المركز ات،إحصائيو  مؤشرات التجاري: السجل، 2114ات إحصائي، المركز الوطني للسجل التجاري المصدر:
 .65،66ص  ،2115مارس ، الجزائر – التجاري للسجل

  

 :عينة الدراسة .3-2
مؤستتتستتتة على اختلا  القطاع  74ؤستتتستتتات ذات أستتتهم والبالغ عددها الم اقتصتتترت الدراستتتة الحالية على 

 . 2115الاي تنش  فيه، وهاا في سنة 

بالتقريب من مجتمع الدراستتتتتتة بحيث تم اختيارها من مختلف مناطق الوطن بطريقة  %1وهي تمثل ما نستتتتتتبته 
يق جيد تطب ذومؤستتتتتستتتتتات  إلىالمؤستتتتتستتتتتية  حوكمةتم تصتتتتتنيفها حستتتتتب تطبيقها لل وقدعشتتتتتوائية وبدون تحيز، 
 كما هو مووح في الجدول التالي:  ذو تطبيق وعيف،وأخرى للحوكمة المؤسسية 
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 .2112المؤسسية خلال نشاطها في سنة  حوكمةلل (: تصنيف عينة الدراسة حسب تطبيقها1-3جدول رقم )

لحوكمةل جيد قيتطب  المؤسسات لحوكمةضعيف لق يتطب   المجموع 
المساهمة مؤسسات  37 37 74 

: من اعداد الباحث بالاعتماد على قاعدة البيانات.المصدر  

 .2112سنة  في نشاطها المؤسسية خلال حوكمةلل تطبيقها حسب الدراسة ( تصنيف عينة2-3)التمثيل البياني رقم 

 
.من الجدول أعلاه اانطلاق باحثاعداد ال من :المصدر  

 

 متغيرات الدراسة: .2

لقد قام الباحث بانتقاء متيراات الدراستتة استتتنادا لمختلف الدراستتات الستتابقة، هاه المتيراات تم تبريرها 
 وفقا لما تم رصده من تلك الدراسات ويمكن ايراد ذلك فيما يلي:

 :La Performance Financière  (𝑷𝒆𝒓𝒇) المالي للمؤسسة داءالأ .2-1
ماد على الاعتتم ، وقد الأخرى المتيراات علاقته معمعرفة  للمؤستتتتتستتتتتة هو المالي داءالأ دراستتتتتة منالهد  

ادية المردودية الاقتصتتتت المؤشتتتترين:من خلال دراستتتتة ال هفي هاالمالي  داءن الألتعبرا عل  (𝐷𝑢𝑃𝑜𝑛𝑡)نموذج 
 .المالي اءدلأل همقياسفي من الباحثين  من طر  العديد ماهعلي اعتماد إلىوالمردودية المالية، وهاا راجع 

 

50%50%

مؤسسات المساهمة

تطبيق جيد للحوكمة

مةتطبيق ضعيف للحوك
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 :Rentabilité Économique (𝐑𝐞) المردودية الاقتصادية 
      تستتتتتتتتمى كالك بالعائد على الأصتتتتتتتتول، حيث تعكة هاه النستتتتتتتتبة قدرة المؤستتتتتتتتستتتتتتتتة على توليد الأربا  

 Earl , Michael , & James) من جميع موجوداتها وأصولها الاقتصادية، بيض النظر عن طريقة تمويلها
, 2003, p. 83)  ، منها الدف ية مطروحا لقيمتها المالية وفقا القوائم في مقومة الأصتتتتتول تكونن أبحيث 

  (72، صفحة 2112)الحناوي و قراقص،  .الإهتلاك

 Leal)،(Park, 2004) ،(Daines, 2001):وقد تم استخدام هاا المعيار من قبل عدد من الباحثين منهم
& André , 2005)، (Adams & Santos, 2006)،(Black, Jang, & Kim, 2006)، ،قباجة(

 ,Kolsi & Ghorbel) ، (Reddy, Locke, & Scrimgeour, 2010) (2112) مطاوع ،  ،(2116
2011)، (Al- Haddad, Alzurqan, & Al-Sufy, 2011) ،  (Ben Cheikh, 2014)،  ،المناصرا(
 . (2116) النجار و عقل،  ، (2113)علام، محمد السرطاوي، و جبر، ،  (2113

 التالية:وتحسب بالعلاقة 

(𝐁é𝐧é𝐟𝐢𝐜𝐞𝐬 𝐝′𝐞𝐱𝐩𝐥𝐨𝐢𝐭𝐚𝐭𝐢𝐨𝐧)نتيجة الاستيلال
( 𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐝𝐞𝐬 𝐚𝐜𝐭𝐢𝐟𝐬) مجموع  الأصول

= 𝐑𝐞 المردودية الاقتصادية 

    عد ، فهي تاإليهأوكلت  هاته الأصتتتتتتتتتتتتتتول التيتقية مدى نجا  الإدارة في استتتتتتتتتتتتتتتعمال  أنهاكما  
ربحية المشتتتتتروع، فكلما اادت النستتتتتبة دل ذلك على القوة الإيرادية  من أفضتتتتتل النستتتتتب المستتتتتتخدمة في قياس
  (112، صفحة 2114)حنفي، . للأصول وعليه فالمؤسسة في ووعية أفضل

 

 :  Rentabilité Financière (𝐑𝐟) المردودية المالية  

طبيعة  الاي يجنيه المستثمر جراء استثماره أمواله ويعكةيمثل هاا المتيرا عائد الأموال الخاصة فهو العائد 

 . (Shapiro, 1990, p. 125) ممارسات المؤسسة

 من قبتتتتل العتتتتديتتتتد من البتتتتاحثين منهم هتتتتاا المتيرا كمؤشتتتتتتتتتتتتتتر لقيتتتتاس الأداء المتتتتالي وقتتتتد استتتتتتتتتتتتتتتختتتتدم    

(Lehmann & Weigand, 2000)، (Drobetz, 2002) ،(Brown & Caylor, 2004) 

، (Durnev & Kim, 2005) ، (Gruszunski, 2006)  ، ،(2112) مطاوع ، ، (2116)قباجة 

،  (Kolsi & Ghorbel, 2011) . 
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 ويحسب بالعلاقة التالية:

(Bénéfices nets)نتيجة الدورة
( Capitaux propres) الأموال الخاصة

= Rf المردودية المالية 

ع فيه الإدارة استخدام يستطتبرا المدى الاي ت أنهاسبة مقياسا شاملا للربحية، بحيث وعليه تعتبر هاه الن
 (331، صفحة 2111)مفلح ،  .هاه الاستثمارات بشكل مربح

 

 :Gouvernance D’Entreprise (𝐆𝐨𝐯) ةيوكمة المؤسسالح .2-2
 & ,Black, Jang)  كل من  نأاختلفت الدراسات في دراسة وتحديد متيرا الحوكمة المؤسسية بحيث نجد 

Kim, 2006)  تقدر  الجنوبية بالاعتماد على عينة كورافي  قد قاموا بإنشاء مؤشر للحوكمة للمؤسسات العمومية 

  (Bauer, Frijns, Otten, & Tourani-Rad, 2008)  في حين اعتمد كل منمؤسسة،  515ق 

لتحديد المؤشر العام  (governance metrics international) على معطيات مقايية الحوكمة الدولية

 & Kolsi) ماأ، (𝑂𝐶𝐷𝐸) للحوكمة المؤسسية وقد صنفت مؤسسات العينة استنادا للمعايرا الست للحوكمة

Ghorbel, 2011) فقد اعتمدوا على مؤشر الحوكمة المنشور عبر المجلة الكندية 〈〈𝑇ℎ𝑒 𝑔𝑙𝑜𝑏𝑒 𝑎𝑛𝑑 𝑚𝑎𝑖𝑙〉〉  

مؤسسة كندية الناشطة في السوق  134صنفت مؤسسات عينة الدراسة )البالغ عددها  وقدعام للحوكمة،  كمؤشر

ربع مؤشرات فرعية )تكوين مجلة الإدارة، نظام المكافآت، حقوق المساهمين، الإفصا (، أالمالي الكندي( حسب 

مة على مؤشر تجميعي لقياس كفاءة آليات الحوك فقد اعتمد في دراسته للحوكمة المؤسسية (2114)حسن طه،  ماأ

      ليه أسئلة، وع ةداخل المؤسسة ويعتمد ذلك المؤشر على تجميع نقاط لكل مؤسسة انطلاقا من الإجابة عن ست

 .6 إلى 1فإن مؤشر الحوكمة هو مقياس ترتيبي يأخا قيمه من 

ا ذهب موهاا  كمتيرا صوري ثنائي الاستجابة الحاليةالدراسة في تم اعتبار متيرا درجة تطبيق الحوكمة قد و 

 يأخا قيمتين:الصوري  أن المتيرا بحيثدراسته  في  (Gruszunski ،2116)إليه 

 المؤسسية.لحوكمة ل يق جيدتدل على تطب (11) القيمة واحد 
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  المؤسسية. لحوكمةلتدل على تطبيق وعيف ( 1)القيمة صفر 

على ما قد تم اجراؤه من مقابلات لدى مسراي المؤسسات محل الدراسة. حيث تم طر  مجموعة  وذلك بناءا

لآليات الحوكمة والتي تضم:  (Charreaux)مصفوفة المحددة والمعتمدة في ليات من الأسئلة انطلاقا من الآ

لأطر اوالمكافآت، الهيكلية الرسمية )نظام الاجور مجلة الادارة، الجمعية العمومية )رقابة مباشرة من المساهمين(، 

 . المرجعين الداخليين والخارجيينو  والإفصا ( القانونية للحوكمة، الشفافية

أن طبيعة ونوع المؤسسات محل الدراسة يفرض عليها حسب القانون تطبيق عدة آليات   إليهما تجدر الاشارة 

عقاد الجمعية العمومية مرة وان لمدققين الداخليين والخارجيين،، تعيين اخر السنةآكإلزامية الإفصا  بالقوائم المالية في 

ال كيز  إلى انانتخاق أعضاء مجلة الإدارة. هاا ما يدفع إلىلمناقشة النتائج المالية بالإوافة  قلفي السنة على الأ

 على:

 الفصل بين منصب المدير العام للمؤسسة ورئية مجلة الإدارة. 

  تنظيمها ومدى فاعليتهامن حيث لمكافآت االأجور و لجنة. 

 كل فرد في المؤسسة واجباته وحقوقه  مح مهايتوومن حيث قانونية الطر الأ. 

 اسبالمن وقتالبشكل واوح ودقيق وفي وذلك دفق المعلومات الشفافية من خلال ت ومان 

  .لأصحاق المصالح

 

 L’âge De L’Entreprise (𝐀𝐠𝐞) عمر المؤسسة .2-3
 كدراسة  المؤسسة حسب العديد من الدراسات أداءيعتبر عمر المؤسسة من المتيراات التي لها تأثرا في   

(Brown & Caylor, 2004)  ، ،(2116)قباجة ،(Kolsi & Ghorbel, 2011). 

 :بالعلاقة التالية تحسب أنها، بحيث داءبأن لعمر المؤسسة دور مؤثر في الأوالتي ترى 
 

𝑙𝑜𝑔 ((𝐧𝐨𝐦𝐛𝐫𝐞 𝐝’𝐚𝐧𝐧é𝐞𝐬)عددالسنوات ) =  عمر المؤسسة
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 :ntrepriseE’L eL ailleT La (𝐓)حجم المؤسسة  .2-2
    مهااستتتتخدتم د قو  المالي للمؤستتتستتتة، داءالمؤستتتستتتة أحد المتيراات التي تستتتاهم في تفستتترا الأيعتبر حجم 

 & ,De Andres, Azofra)، (Brown & Caylor, 2004) من قبتتتتل العتتتتديتتتتد من البتتتتاحثين
Lopez, 2005)،  ،(2116)قباجة ،(Kolsi & Ghorbel, 2011) ، ،(2114)حسن طه. 

     لاختلا ، وردم اداءالدراستتتتتتتتتات تأثراه المباشتتتتتتتتتر ودرا المباشتتتتتتتتتر في آن واحد على الأهاته برات أبحيث 
مجموع لى و الاعتماد عأحستتتتتتتابه ما بين الاعتماد على المبيعات كمقياس لتحديد حجم المؤستتتتتتتستتتتتتتة  يةفي كيف

 :لتاليةبالعلاقة احسابه  مجموع الأصول ويتمهو الاعتماد على  دلب الدراساتأن الراجح في أإلا  الأصول،
 

 

𝐥𝐨𝐠 ((𝑨𝒄𝒕𝒊𝒇 𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍)  مجموع  الأصول) =  حجم المؤسسة

 

 :Les Dettes (𝐃𝐭)الديون  .2-2
عبر عن عبء الديون التي تتحملها المؤستتتتتستتتتتة من جهة، ومن جهة أخرى المؤستتتتتستتتتتة يمستتتتتتوى مديونية 

من قبل  تناولها تميعتبر أحد أدوات الرفع المالي والتي يمكن أن يكون لها تأثرا على انضتتتتتتتباط المستتتتتتتراين. بحيث 
 ,Peter, Shapiro, & Young)، (Andre & Schiehll, 2004) :الباحثين منهممن  عديدال

  (2114)حسن طه، ، (De Andres, Azofra, & Lopez, 2005)، (2116)قباجة، ، (2005

 : حساق الديون بالعلاقة التالية يتم، داءومن أجل معرفة تأثرا الدين على الأ
 

 

(𝑳𝒆𝒔 𝒅𝒆𝒕𝒕𝒆) اجمالي الديون
(𝑨𝒄𝒕𝒊𝒇 𝒕𝒐𝒕𝒂𝒍)  مجموع  الأصول

=  الديون

 

تعتبر هاه النستتتتتتتبة من أكثر المؤشتتتتتتترات استتتتتتتتخداما لقياس درجة استتتتتتتتخدام التمويل الخارجي في الهيكل 
المحتملة التي تواجهها المؤستتتتتستتتتتة من حيث  التمويلي للمؤستتتتتستتتتتة، هاا الاجراء يعطي فكرة عن حجم المخاطر

   (51، صفحة 2116)فهمي ،  .عبء ديونها
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 الدراسة وطرق معالجته:نموذج  .2

          البحث إلى تهد  إذ الاقتصادية، النماذج صيغ تحديد في المحاور همأ من  (Causalité)السببية تعتبر
 اتجاهين في يةالسبب كانت ما إذا دراسة سيتم الدراسةهاه  منالجانب التطبيقي  وفي العلمية، الظواهر أسباق عن

    المالي من جهة والحوكمة من جهة أخرى بحيث ستتم دراسة التأثرا  داءبين الأ (Feedback العكسية )التياية
 جزئيين كما يلي:    إلىالدراسة م يقسيتم تعلى الجانبين، وعليه س

  من منظور للمؤسسة المالي داءعلى الأ المؤسسية الحوكمة أثراختبار  إلىفيه  تم التطرقيالجزء الأول 
 .المردودية المالية والمردودية الاقتصادية

  وكمةكل من المردودية المالية والمردودية الاقتصادية على الح  أثرمعرفة تم فيه سيالجزء الثاني من النموذج 
 المؤسسية.

 

 المالي للمؤسسات الاقتصادية الجزائرية: داءالحوكمة المؤسسية على الأ أثر .2-1

الباحثون في الدراستتتتتتتتتتتتات الستتتتتتتتتتتتابقة من حقائق واعتمادا على ما لدينا من معلومات  إليهانطلاقا مما توصتتتتتتتتتتتتل 
بيق الحوكمة من تط ثريعالج الأالاي نموذج للدراسة  بناءيمكن ومعطيات حول المؤسسات الاقتصادية محل الدراسة 

 كما يلي:  ها الماليأداءفي المؤسسة على 

 :النموذج المقترح 
 

 

𝐏𝐞𝐫𝐟𝒊  =  𝜶 + 𝛃𝟏𝒊 𝐆𝐨𝐯𝒊  +  𝛃𝟐𝒊 𝐓𝒊  +  𝛃𝟑𝒊 𝐀𝐠𝐞𝒊 + 𝛃𝟒𝒊 𝐃𝐭𝒊  +  𝛆𝒊 
 

 بحيث:

 𝑻𝒊         حجم المؤسسة
 𝑫𝒕𝒊       ديون المؤسسة
 𝑨𝒈𝒆𝒊    عمر المؤسسة
 𝜺𝒊          الخطأ

 𝑷𝒆𝒓𝒇𝒊      داءيمثل متيرا الأ
 𝜶               الثابت
 𝑮𝒐𝒗𝒊      الحوكمةدرجة تطبيق 
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 معالجة النموذج المقترح: 
 الختتتتطتتتتي المتتتتتتتتتعتتتتتتتددالانحتتتتتتتدار  أستتتتتتتتتتتتتتتتتلتتتتوقتتتتتتتتتتم متتتتعتتتتتتتالجتتتتتتتة التتتتنتتتتمتتتتوذج المتتتتقتتتت   باستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتختتتتتتتدام ستتتتتتتتتتتتتت

(𝑅é𝑔𝑟𝑒𝑠𝑠𝑖𝑜𝑛 𝐿𝑖𝑛é𝑎𝑖𝑟𝑒 𝑀𝑢𝑙𝑡𝑖𝑝𝑙𝑒)  التي تقتتدم النمتتاذجالانحتتدار المتعتتدد من أكثر  نموذجبحيتتث تعتتد 
     تفستتتتتراا للمتيرا التابع دون تحديد عدد المتيراات المستتتتتتقلة التي يمكن استتتتتتخدامها، فالمتيراات المستتتتتتقلة تشتتتتت ك

 تفسرا واحد. إلىفي مجموعة واحدة للوصول 
 SPSS V.21 برنامج باستخدام الإحصائية وتتم المعالجة 

 

 :سيةالمؤس الحوكمة الجزائرية على الاقتصادية للمؤسسات المالي داءالأ أثر .2-2

لعام للمؤستتتستتتة ا داءن هناك تأثرا للأأن في دراستتتاتهم تم ملاحظة الباحثو  إليهلال التصتتتفح لما تطرق من خ
 لمطبقة في المؤسسة. المالي على الحوكمة ا داءالأ أثرم بدراسة استكشافية لمعرفة ياقالمطبقة وعليه سيتم ال على الحوكمة

 :  النموذج المقترح 
 

 

𝑳𝒐𝒈𝒊𝒕 =  𝜶 +  𝛃𝟏𝒊 𝐏𝐞𝐫𝐟𝒊  +  𝛃𝟐𝒊 𝐓𝒊  +  𝛃𝟑𝒊 𝐀𝐠𝐞𝒊 + 𝛃𝟒𝒊 𝐃𝐭𝒊  +  𝛆𝒊 
 

 بحيث:

 𝑻𝒊         حجم المؤسسة
 𝑫𝒕𝒊       ديون المؤسسة
 𝑨𝒈𝒆𝒊    عمر المؤسسة
 𝜺𝒊          الخطأ

 𝑷𝒆𝒓𝒇𝒊      داءمتيرا الأ يمثل
  𝜶               الثابت

 𝑳𝒐𝒈𝒊𝒕     اللوداريتم الطبيعي لنسبة ال جيح

 

 معالجة النموذج المقترح: 
 التتتثتتتنتتتتتتتائتتتي التتتلتتتوجستتتتتتتتتتتتتتتتتي الانحتتتتتتتدار أستتتتتتتتتتتتتتتتلتتتوقمتتتعتتتتتتتالجتتتتتتتة التتتنتتتمتتتوذج المتتتقتتت   باستتتتتتتتتتتتتتتتتتتتختتتتتتتدام  تتمتتتتتتت

(𝑅é𝑔𝑟𝑒𝑠𝑠𝑖𝑜𝑛 𝑙𝑜𝑔𝑖𝑠𝑡𝑖𝑞𝑢𝑒 𝑏𝑖𝑛𝑎𝑖𝑟𝑒)  طبيعتتة المتيرا التتتابع ثنتتائي القيمتتة، بحيتتث يعتتد  إلىوذلتتك يعود
 الأخرى ماذجنالأكثر ملائمة في مثل هاه الحالة لما يتمتع به من مرونة مقارنة بال النموذجالانحدار اللوجستتتتتتتتتتتتتتي 
 أفضل تقدير للنموذج.  إلىجل التوصل أوهاا من ، (2114)حمود عبد الله الفرهود، 
 SPSS V.21 برنامج باستخدام الإحصائية وتتم المعالجة
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 الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة: .6

       ة دراستتتتتت إلىبالإوتتتتتتتافة  الدراستتتتتتتة،تم استتتتتتتتخدام الإحصتتتتتتتاء الوصتتتتتتتفي لاستتتتتتتتخراج القيم المؤكدة والمفقودة لعينة 
ة، المردودية لمتيراات الدراسة )عمر المؤسس قيمة أكبرو  أصيرالمعياري، التباين، ، الانحرا  الحسابي كل من المتوس 

لجدول كما هو مووتتتح في ا  (،درجة تطبيق الحوكمةو  ديون المؤستتتستتتة ،الاقتصتتتادية، المردودية المالية، حجم المؤستتتستتتة
 التالي:

 الدراسة لمتغيرات الوصفي الإحصاء (:2-3) جدول 

 SPSS -V21برنامج المصدر: 

 :يلي يتضح لنا ماكما   الدراسة لمتيراات عدم وجود قيم مفقودةبين تيأعلاه من خلال الجدول  

، 13236قدر ق  تبيانهو ، 0,487 انحرافه المعياريكما أن ،  2,378يستتتتتتتاوي  المؤستتتتتتتستتتتتتتة عمرمتوستتتتتتت  أن  
, 2.833] محصتتتتورة في المجاليم عمر المؤستتتتستتتتة قن أ إلىبالإوتتتتافة   2,833أكبر قيمة كانت ن أبحيث [00

 .(00) ما أصير قيمة فتساويأ

 ،0,041تبيانه قدر قو  ،0,204انحرافه المعياري  أن ماك،  50%تجاوا الاقتصتتتتادية المردوديةنستتتتبة متوستتتت   
, 0.709]المجال  محصتتتتتتورة فيالاقتصتتتتتتادية  المردودية قيم أن إلىبالإوتتتتتتافة  أكبر قيمة   أنبحيث  [1.266−
 .(1,266−)أصير قيمة فتساوي  أما 0,709كانت 

           تبيانه قدرو ، 0,283انحرافه المعياري فبلغ  كما أن،  58,0%يستتتتتتتتتتتتتتاوي المالية نستتتتتتتتتتتتتتبة المردوديةمتوستتتتتتتتتتتتتت   
, 0.779]المجتتتتال  محصتتتتتتتتتتتتتتورة في المتتتتاليتتتتة المردوديتتتتة قيم أن إلىبالإوتتتتتتتتتتتتتتتتتافتتتتة  ،0,080 ق −1.471]              

 .(1,471−)أصير قيمة فتساوي  أما 0,779أكبر قيمة كانت  أنبحيث 

 ةالحوكمدرجة تطبيق  المؤسسة ديون المؤسسة حجم المالية المردودية الاقتصادية المردودية المؤسسة عمر 

 العينة
 74 74 74 74 74 74 القيم المؤكدة
 1 0 0 0 0 0 القيم المفقودة
 135 0,530 14,343 0,580 0,503 2,378 الحسابي المتوسط

 13513 1,458 2,186 0,283 0,204 0,487 الانحراف المعياري
 13253 2,125 4,778 0,080 0,041 0,238 التباين

 1 0,000 9,68 1,471- 1,266- 0,000 أصغر قيمة
 1 11,898 22,930 0,779 0,709 2,833 أكبر قيمة
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   بالإوتتتتتافة ، 4,778تبيانه قدر ق و  ،2,186 انحرافه المعياري كما أن،  14,343 المؤستتتتتستتتتتة متوستتتتت  حجم 
, 22.93]المجال  محصتتتتورة في حجم المؤستتتتستتتتة قيم أن إلى  22,930أكبر قيمة كانت    أنبحيث  [9.68
 .9,68أصير قيمة فتساوي  أما

 ،2,125 تبيانه قوقدر ، 1,458انحرافه المعياري كما أن ،  53% يستتتتاوي المؤستتتتستتتتة ديوننستتتتبة متوستتتت   
,  11.898]محصتتتتتتتتتتتتتتورة في المجال  ديون المؤستتتتتتتتتتتتتتستتتتتتتتتتتتتتة قيم أن إلىبالإوتتتتتتتتتتتتتتافة              أكبر قيمة أنبحيث  [00

 .11أصير قيمة فتساوي  أما 11,898كانت 
نه يتباو  ،13513انحرافه المعياري فبلغ ن أ ماك،  50% ة لستتتاويفكانت م درجة تطبيق الحوكمة نستتتبةمتوستتت   

, 1]محصتتتتتتتورة في المجال  درجة تطبيق الحوكمة قيم أن إلىبالإوتتتتتتتافة ، 13253 قدر ق أكبر  أنبحيث  [00
 .11أصير قيمة فتساوي  أما 1قيمة كانت 
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II. المالي للمؤسسات عينة الدراسة: داا الحوكمة على الأ أثر 

 

 ايةسةةةة ةةةةا  في ايالي دا يتمثل في دراسةةةة  ال بين  لحو الح ام  ايةسةةةة ةةةةي   اأ الحالي لدراسةةةة  ا منن الهدف إ
ايةسةةةة ةةةةي   إيجابي  م ن ي للح ام  أث   جدنه يأتةاد  ال ةةةةالحل  اليالدراسةةةةا  انطبينا من ، الاينتصةةةةادي  اريا  ي 

 ,Gompers, Ishii, & Metrick) منال  هذا ما جا  في دراسةةةةةةةةةةةةة   ايالي في لحيئا  مختلف   دا على اأ
2003) ،(Brown & Caylor, 2004) ، (Drobetz, Schillhofer, & Zimmermann, 
2004)، (Shaheen & Nishat, 2005)، (Javed & Robina, 2006) ، (Black, Jang, & 

Kim, 2006)  ، ، (8002)ينبةةةةاجةةةة،  (Che-Haat, Rashidah, & Mahenthiran, 2008)،        
 ,Renders) ،(Reddy, Locke, & Scrimgeour, 2010)،  (8002)مةةةةةةةةةةةةةةطةةةةةةةةةةةةةةا  ، 

Gaeremynck, & Sercu, 2010) ،(Sueyoshi, Goto, & Omi, 2010)، (Kolsi & 
Ghorbel, 2011)،(Al- Haddad, Alzurqan, & Al-Sufy, 2011) ، (Ben Cheikh, 

) النجار   علل،  ،(8002)ح ةةن وه، ، (8002)عبم، محمد ال ةة وا ي،   ج ، ، (8002)ايناصةة ،  ،(2014
8002) . 
طبيق ل درج  تاي ةةةةةةةةةةةتلدراسةةةةةةةةةةة  ايت   تحديد   في ايفي   اختبفنه من خبل هذه الدراسةةةةةةةةةةةا   د ألا إ

مت   صةةةةةةةةةةةةةة ري  خةةةةةةذ الليمةةةةةة   شةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةلفي أخةةةةةةذ ايت   اي ةةةةةةةةةةةةةةتلةةةةةةل تم ، في هةةةةةةذه الةةةةةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  الح امةةةةةة 

[تطبيق جيد للح ام ] [ تطبيق ض يف للح ام ] الليم    1  اسةةتمدم  ضةةالحط   مت  ا  إلىبالإضةةا    0 
ايت    أماج،،  الحعم  ايةسةة ةة ، الدي ن  تمثل  في  دا  هذا يا لها تأث  على اأال ةةالحل  ى الدراسةةا  لحنا ا عل

 (  ايالي اي د دي(   )اي د دي  الاينتصادي )ينيس من خبل مةش ين:   لدايالي  دا اأالتالحع  ايتمثل في 
ن  ايالي للمةسةةةةة ةةةةةا  الاينتصةةةةةادي  اريا  ي  عي دا الح ام  على اأ أث لدراسةةةةة   عليه ي  ن لدينا نم ذجو 

ي  الط ق لدراسةةةة  هذا النم ذا،  ايت  ا  في ال ل م الإن ةةةةان ضةةةةلأ الخطي ايت دد من  الانحداري ت  ،   الدراسةةةة 
 الاجتماعي  يصةةةةة ا اخضةةةةةاع ا للتج يا لتحديد د ر ال مت   م ةةةةةتلل في ايت   التالحع، لذا يصةةةةة ا تحديد 
 مت    احد لف ، التباين في ايت   التالحع، من هنا  د  ن ايمتصةةةةةةو في ال ل م الإن ةةةةةةاني   الاجتماعي  يلجة ن

     الت امل مع أاث  من مت   لتف ةةةةةةةةةةة  التباين في ايت   التالحع،   لما اان  ايت  ا  اي ةةةةةةةةةةةتلل  م ةةةةةةةةةةةتمدم   إلى
)نامق،  .في ينياس الانحدار ايت دد ذا  ارتباط ين ي مع ايت   التالحع الما زاد  درج  التف ةة   ال  س صةةحي 

8002)، 

 (802، صفح  8002)ااظ،،  الانحدار ايت دد على عدة ا تراضا  هي:ي تند نم ذا 
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 محددة  م طاة،   ي ملاسه لحد ن أخطا . ( 𝑋)مصف    ايت  ا  اي تلل   .0

 عدم  ج د عبين  خطي  تام  أ  شبه تام  لحو ايت  ا  اي تلل  حيث: .8

(𝑅𝑎𝑛𝑘(𝑋) = 𝑘 + 1) < 𝑛 

𝑋𝑖1𝑋𝑖2𝑋𝑖3) حصةةةةةا ي لحو ايتةةةةةاهدا  اي ةةةةةتلل اسةةةةةتلبل إي جد  .2 ⋯ 𝑋𝑖𝑘) ،الخطأ ال تةةةةة ا ي   ε𝑖 ،     
        ي   عن ذلك رياضةةةةةةةةةيا، (𝜀) م ةةةةةةةةةتلل  خطيا عن متجه اأخطا  ال تةةةةةةةةة ا ي  (𝑋) ن أعمدة ايصةةةةةةةةةف   أأي 

 : اما يلي

𝐶𝑜𝑣(𝑋, 𝜀) = 𝐸(𝑋̀𝜀) − [𝐸(𝜀)][𝐸(𝑋)]̀ = 0 

𝑖): بحيث، ε𝑖 الخطأ ال تةةةةةة ا ي .2 = 1,2, ⋯ , 𝑛)  صةةةةةةف ،  تباينه الله ت زيع وبي ي مت سةةةةةةطه𝜎2  ثالح   
ε𝑖]أخ ى، أي أن  إلىمن متةةةةةةةاهدة   ~ 𝑁(0, 𝜎2 )] ،  اما يفترض أن اأخطا (𝜀1, 𝜀2, ⋯ , 𝜀𝑛)   م ةةةةةةةتلل

 حصا يا،  ي   عن ذلك رياضيا اما يلي:إ

𝐸(𝜀𝑖) = 0 

𝐶𝑜𝑣(𝜀𝑖 , 𝜀𝑗) = 𝐸(𝜀𝑖 , 𝜀𝑗) = {
𝜎2 𝑆𝐼 𝑖 = 𝑗
0 𝑆𝐼 𝑖 ≠ 𝑗

 

 التالي:على النح   عليه الدراس  ت  ن 

 ايت  ا  اي تلل  دراس  الارتباط ما لحو .0

 الح ام  على اي د دي  الاينتصادي . أث دراس  النم ذا اأ ل:  .8

 الح ام  على اي د دي  ايالي . أث راس  النم ذا الثاني: د .2

 .مناينت  النتا ج .2
 

 :المستقلة داراسة الارتباط ما بين المتغيرات .1

سةةةةةةةةةةةةةةنل م في هذه الخط ة لحدراسةةةةةةةةةةةةةة  ال بين  ما لحو ال مت  ا  اي ةةةةةةةةةةةةةةتلل   ذلك بالاعتماد على م امل الارتباط 
 لب س ن،  النتا ج م ضح  في ارد ل التالي:
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 المستقلة المتغيرات بين ما الارتباط (:3-3) جدول

 دارجة تطبيق الحوكمة المؤسسة دايون المؤسسة حجم المؤسسة عمر 

 المؤسسة عمر
    1 الارتباط لب س ن
     م ت ى اي ن ي 

 المؤسسة حجم
   1 *0,194 الارتباط لب س ن
    0,098 م ت ى اي ن ي 

 المؤسسة دايون
  1 0,013 0,166 الارتباط لب س ن
   0,915 0,158 م ت ى اي ن ي 

 دارجة تطبيق الحوكمة
 1 **0,282 0,061- ***0,374 الارتباط لب س ن
  0,015 0,604 0,001 م ت ى اي ن ي 

 %0م ت ى م ن ي  يندره *** .
 %2م ت ى م ن ي  يندره ** . 
 %00م ت ى م ن ي  يندره . *  

 SPSS -V21لح نامج المصدر: 

 : أن من خبل ارد ل أعبه نبحظ

 لحو ال من:ما i (α)  م ت ى م ن ي  عند هناك ارتباط م جا ض يف  غ  م ن ي   
     دي ن ايةس  ؛عم  ايةس   
  ايةس  ؛ حج، ايةس    دي ن 

 لحو ال من:ما ii (α)  ض يف  غ  م ن ي عند م ت ى م ن ي  هناك ارتباط سالا   
 ،الح ام . تطبيق ايةس    درج  حج 

 

 لحو ال من:ما  iii ( α)  عند م ت ى م ن ي م ن ي   هناك ارتباط م جا  
  هذا ما يتطالحق مع ارانا النظ ي  ت سةةةةةةةةع ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة  ي ت   حج، ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة   عم            

  مخطط لها. ترا  زمني من خبل   لاإيم ن ذلك  لا  ،إلي اى ال  ي ي  الي ت  اأهداف من 
  بني ا تايةسةةةةة ةةةةة  في على ه الما م  ال ين  نأ إلىالح ام   ذلك ي  د  تطبيق ايةسةةةةة ةةةةة   درج  عم
ارسةةةةةةةةةةةةةةة  ايمةة إلى هةةذا ي  د للح امةة  د  درجةة  تطبيل ةةا از المةةا   ال مةةل على تطبيل ةةا لح امةة يبةةادا ا

  ج ا نمسم   يةسةةةةة ةةةةة  ا  ةةةةةا ما ي تطبيل ا، ي ا ايةسةةةةة ةةةةة  عند ن تلع أ تصةةةةةحي  الاختبلا  ايم ن 
 تطبيق اريد للح ام  اي ت ب  ع  اليمن.ال

                                                           

 i  (.%00=∝) عند 

 ii  (.%00=∝) عند 

 iii (.%00=∝) عند 
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  تليد عملي  الاينتراض الي  ليا الل اعد  الآ إلىي  د   هذا الح ام  تطبيق دي ن ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة   درج
 اان   يه مصلح  للمةس    ي  د بالفا دة على اي اهمو.  إذالا إالدين  إلىلمةس    ب ي  ن الت جه ل

 
 الحوكمة على المرداوداية الاقتصاداية أثرالنموذج الأول:  .2

 التالي :باي احل يت، اي  ر  لاينتصادي الح ام  على اي د دي  ا أث لدراس  
 ، الارتباط ما لحو مت  ا  النم ذا (.11)
 ،اي دل  م امل التحديد التحديد م امل ،الارتباط ايت دد م امل  (.12)
 ،ANOVA تحليل التباين (.13)
 ،تلدي  م امب  النم ذا  اختبارها (.10)
 نم ذا الانحدار الخطي ايت دد ايلدر (.02)

 

 :النموذج متغيرات بين ما الارتباط .2-1

 اي د دي  الاينتصادي  في ايتمثل التالحع  ايت   اي تلل  ايت  ا  لحو ما الارتباط درج  ي ض  التالي ارد ل

 النموذج متغيرات بين ما الارتباط (:0-3)جدول 

 دارجة تطبيق الحوكمة المؤسسة دايون المؤسسة حجم المؤسسة عمر 

 الاقتصاداية المرداوداية
 ***0,382 ***0,510 0,148 0,170 الارتباط لب س ن
 0,001 0,000 0,210 0,147 م ت ى اي ن ي 

 %0م ت ى م ن ي  يندره *** .
 %2م ت ى م ن ي  يندره  ** .
 %00م ت ى م ن ي  يندره   * .

 SPSS -V21لح نامج المصدر: 

 : أن من خبل ارد ل أعبه نبحظ

 لحو ال من:ما i (α)  عند م ت ى م ن ي هناك ارتباط م جا ض يف  غ  م ن ي    
  اي د دي  الاينتصادي   عم  ايةس  ؛ 
 اي د دي  الاينتصادي   حج، ايةس  ؛ 

                                                           

 i ( 00=∝عند%.) 
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 لحو ال من:ما i (α)  عند م ت ى م ن ي هناك ارتباط م جا ين ي م ن ي  
   لتم يل جي   الاينتراض إلىايةس    ر   إلى يم ن تف   ذلك  دي ن ايةس   اي د دي  الاينتصادي

على الهي ل   ثتأمن  ما لذلك  س ي ايةس   إلى ال  ع التت يلي  هذا في إوار ،الثالحت  من أص لها
  .الدي ن الط يل   ايت سط  الاجلذلك عن و يق يت،  بحيثايالي للمةس  ، 

  النظ ي.مت ا لا مع ارانا  ما جا  هذا  اي د دي  الاينتصادي   درج  تطبيق الح ام 
 

 

 :التحديد المعدل ومعامل معامل التحديدو المتعددا  معامل الارتباط .2-2

         ينمت) ايت  ا  ايمتلفةة  لحو ال بينةة   حج، اتجةةاه ه  اي ةةامةةل الةةذي يليس (𝑅)ايت ةةدد  م ةةامةةل الارتبةةاط
 اللي، تخمو في للتح ةةن تلميص اأخ ى.     لحت   م تبطا   من ا مجم ع  أ  أحدهما ت   اان إذا ما ي     أاث ( أ 

     مما يةدي ، ياين الارتباطاان  اي امل ارتفع   لما الثاني، ايت   يني، م     أسةةةةةةةاس على حال  أي  احد مت   على
  (20، صفح  8000)شيمي،  .التف  ي  أ  التنبةي  ةلدر ال تح ن إلى

 على النح  التالي:  (𝑅)  عليه يم ن اتالح  الصي   ال ياضي  ي امل الارتباط

𝑅 =
𝐶𝑜𝑣(𝑥𝑖𝑦𝑖)

𝜎𝑥𝑖𝜎𝑦𝑖
=

1
𝑛⁄  ∑((𝑥𝑖 − 𝑥̅)(𝑦𝑖 − 𝑦̅))

√1
𝑛⁄ ∑(𝑥𝑖 − 𝑥̅)2 √1

𝑛⁄ ∑(𝑦𝑖 − 𝑦̅)2

 

ه  ملياس ي ةةةةتمدم للتأاد الذي ،  (𝑅2) التحديد  املنحصةةةةل على ما ي ةةةةمى م (𝑅)  لحترلحيع م امل الارتباط
من تذلحذب  (𝑋) ن التلدي ا  الي تم الت صةةل جيدة  ملب ل ، اما ي ةةتمدم لت ضةةي  ما تف ةة ه ايت  ا  اي ةةتلل من أ

، صةةةفح  8002)حيدر   الخيعلي،  .(𝑌) في الت   الحاصةةةل في (𝑋) م نى درج  م ةةةاهم  ايت   (𝑌)في ايت   التالحع  
222) 

على النح   (20، صةةةةةفح  8000)شةةةةةيمي،  ح ةةةةةا (𝑅2)  امل التحديدي  عليه يم ن اتالح  الصةةةةةي   ال ياضةةةةةي 
 التالي:

𝑅2 =
𝑆𝐶𝐸

𝑆𝐶𝑇
=

𝛽̂2 ∑(𝑥𝑖 − 𝑥̅)2

∑(𝑦𝑖 − 𝑦̅)2  

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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 الارتباط إن الف ق ار ه ي لحو م امل التحديد  م امل  (20-20، الصةةةةةةةفحا  8000)شةةةةةةةيمي،  ح ةةةةةةةا 
     ي من في ال ةةةةةةةةةةةةةةببي ، حيث يليس م امل الارتباط ال بين  لحو ايت  ين لح و النظ  عن الد ر الذي يل به ال مت  ،

ه  الذي يتةةةة    (𝑥𝑖) يليس أيضةةةةا الارتباط  ل ن بخذ لح و الاعتبار ال ةةةةببي  حيث أن ايت   أما م امل التحديد 
 .(𝑦𝑖)الظاه ة 

  ي     الن ب  ايئ يم امل التحديد  على عتمادالايت،   (222، صفح  8002)حيدر   الخيعلي،   ح ا دراس  
0)  محصةةةةةةةةةةةة ر لحو ال احد  الصةةةةةةةةةةةةف  أنهبحيث الي تف ةةةةةةةةةةةة  لما ايت  ا  اي ةةةةةةةةةةةةتلل  ايت   التالحع،  ≤ 𝑅2 ≤ 1) ،          

        ةةةةةةةةةةةةةةتللةة ،اي  ايت  ا  التةةالحع ايت   لحولح ، عن ال بينةة  ايلةةدرة ل لط   𝑅2 الاعتمةةاد على ينيمةة نةةه لا يم ن ألا إ
     در، ج د اتجةةاه عةةام ين ي لحو ايت  ا  اي ج دة في النم ذا ايلةةينةةد ت جع لالليمةة  اي تف ةة  ي ةةامةةل التحةةديةةد ن  هةةذا أ

          الصةةةةةةةةةةةةةةياغ  الخاوئ  للنم ذا،  عدم إدراا مت  ا  تف ةةةةةةةةةةةةةة ي  هام  إلى للم امل الليم  انخفاضاما يم ن ارجا  
الذي بخذ في الح ةةةةةةةةةةةبان درجا   𝑅2̅̅̅̅ في النم ذا عند تلدي  ال بين ،  لهذا يجا اسةةةةةةةةةةةتمدام م امل التحديد اي دل

 الح ي  التف  ي   يح ا هذا اي امل عن و يق اي ادل  التالي :

𝑅2̅̅̅̅ = 1 −
𝑛 − 1

𝑛 − 𝑘 − 1
(1 − 𝑅2) 

 حيث:

𝑅2̅̅̅̅م امل التحديد اي دل : 𝑛 عدد ايتاهدا : 
𝑅2م امل التحديد : 𝑘عدد اي لما  ايلدرة : 
يث يت، اختيار حلبختبار  ايلارن  لحو النماذا،  لح ةةةةط اي اي أمن اي دل  م امل التحديد م امل التحديد  ي د  

 (8000-8002)عل ن،  .اي دل أاث  ارتفاعاالنم ذا الذي ي  ن  يه م امل التحديد  اذا م امل التحديد 

 ل على ايم جا  التالي :  صتم الح SPSS-V21  اعتمادا على لح نامج
 

 .ومعامل التحديد المعدل ، معامل التحديدالمتعددا (: معامل الارتباط5-3)جدول 
المتعددا معامل الارتباط النموذج الأول  معامل التحديد المعدل معامل التحديد 

1 0,590 0,348 0,310 

 SPSS-V21مخ جا  لح نامج  المصدر:
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 اي ةةةةةةةتلل  ايت  ا  أن هناك عبين  ارتباط ين ي  م جب   م ن ي  لحو ال من أعبه يتضةةةةةةة  من خبل ارد ل
، (الاينتصةادي  اي د دي ايت   التالحع ))عم  ايةسة ة ، حج، ايةسة ة ، دي ن ايةسة ة   اذا درج  تطبيق الح ام (   

 .0,22يت دد لحو ايت  ا  ينيم  حيث لحل   ينيم  م امل الارتباط الخطي ا

من ايت   التالحع ايتمثل في اي د دي   %22,2اما اسةةةةةةةةةةةةةةتطاع  ايت  ا  اي ةةةةةةةةةةةةةةتلل  تف ةةةةةةةةةةةةةة  ما ملداره 
ينيم   أما، ي اي د دي  الاينتصةةةةةاد جيدا نظ ا ل دم  ج د تأث  مباشةةةةة  للح ام  على ي ت  هذا اي دل الاينتصةةةةةادي ، 

 هي ين يبةة  من ينيمةة  م ةةامةةل التحةةديةةد  هةةذا مةةا يةةدل على ج دة النم ذا ملةةارنةة   %20م ةةامةةل التحةةديةةد اي ةةدل 
 التحديد م امل ينيم أن  إلى (8002)ينباج ،  دراسة في الدراسةا  ال ةالحل  ،  لد ت صةل   إلي النتا ج ايت صةل با

م ةةامةةل التحةةديةةد    ةةانةة  ينيمةة  (Reddy ،Locke   ،Scrimgeour ،8000) دراسةةةةةةةةةةةةةةة  أمةةا، 0,200
         (Kolsi & Ghorbel, 2011) اعتمةةد ينةةد ، 0,22م ةةامةةل التحةةديةةد اي ةةدل ينةةد لحل ةة   ،  ينيمةة 0,20

  ، 2  من أا إ صةةةةةةا عند درج   0,882ينيمته  على م امل التحديد لتليي، نم ذا الدراسةةةةةة   لحل   ،في دراسةةةةةةت 
 في دراسةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةه عةةةةةةةةةةةلةةةةةةةةةةةى مةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةامةةةةةةةةةةةل  (Ben Cheikh, 2014) في حةةةةةةةةةةةو اعةةةةةةةةةةةتةةةةةةةةةةةمةةةةةةةةةةةد

(𝑈𝑛 𝑓𝑎𝑐𝑡𝑒𝑢𝑟 𝑑′𝑖𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛 𝑑𝑒 𝑙𝑎 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑛𝑐𝑒) 𝑉𝐼𝐹   0,8 ذا  ينةةةةةد لحل ةةةةة  ينيمتةةةةةه للنمفي تلييمةةةةةه ،    
) يا    دراسةةةةة  أما، 0,020يمته ن هذا اي امل ي تمد في ح ةةةةةالحه على م امل التحديد  الذي اان  ينبحيث أ

، 0,000 لحلغينيمةة  م ةةامةةل التحةةديةةد اي ةةدل ينةةد ،   0,020  ةةانةة  ينيمةة  م ةةامةةل التحةةديةةد  (8002الةةدعةةاس، 
 م امل ينيم  حو في 0,02 التحديد م امل ينيم    ان  (Ahmed & Hamdan, 2015) دراسةةةةةةةةةة  
 .0,080 لحل   يند اي دل التحديد
 

 :(𝐀𝐍𝐎𝐕𝐀 ) التباين تحليل .2-3

         ه تتةةةةةةةةةةة  ينيم البيانا ،ملدار ما يف ةةةةةةةةةةة  النم ذا الخطي من  (ANOVA ) ي ضةةةةةةةةةةة  جد ل تحليل التباين
  ملدار الاختب ا  ال تةةةةةةةةةةةةةة ا ي  من ج   أخ ى، اما  ت  جد ل إلىملدار تف ةةةةةةةةةةةةةة ه للبيانا  من ج      إلى

( ANOVA)  ،م ن ي  النم ذا  هذا باسةةةةةةتمدام اختبار  يتةةةةةة ،  ي ةةةةةةمى أيضةةةةةةا باختبار اي ن ي  ال لي  للنم ذا    
 النم ذا صالح  م ن ي أم لا. إذ يت، اختبار م ن ي  جميع م امب  النم ذا  هذا ي     ما إذا اان هذا

  بحيث  ت  الف ضي  التالي :

{
𝑯𝟎: 𝜷𝟏 = 𝜷𝒊 = 𝟎    ∀𝒊 = 𝟐, ⋯ , 𝒏
𝑯𝟏: 𝜷𝟏 ≠ 𝜷𝒊 ≠ 𝟎    ∀𝒊 = 𝟐, ⋯ , 𝒏

 

 :االآتي (Bourbonnais, 2015, p. 67) ح ا (𝑭𝒄)  يت، الاختبار بح اب الإحصا ي 
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𝐹𝑐 =

∑(𝑦̂ − 𝑦̅)2

𝑘
⁄

∑ ℯ2

(𝑛 − 𝑘 − 1)⁄
=

𝑅2

𝑘⁄

(1 − 𝑅2)
(𝑛 − 𝑘 − 1)⁄

 → 𝐹𝑇𝑎𝑏(∝ %, 𝑘, 𝑛 − 𝑘 − 1) 

 بحيث  د انه إذا اان:، (𝐹𝑇𝑎𝑏) مع الليم  المجد ل  (𝑭𝒄) ثم نلارن الليم 

{
𝐹𝐶 > 𝐹𝑇𝑎𝑏 ( H0 ن  و)

𝐹𝐶 < 𝐹𝑇𝑎𝑏 (H0 نلبل )
 

 تم الحص ل على ايم جا  التالي : SPSS-V21  اعتمادا على لح نامج
 .(𝐀𝐍𝐎𝐕𝐀)(: جدول تحليل التباين 6-3جدول )

 مستوى المعنوية  إحصائية فيشر المحسوبة  F𝑐 متوسط مجموع المربعات دارجة الحرية مجموع المربعات النموذج الأول

1 
 0,00 9,201 0,263 4 1,053 الانحدار
   0,029 69 1,975 البواقي
    73 3,028 الكلي

 𝐅𝑻𝒂𝒃= 3.59  1عند مستوى معنوية قدره% 
𝐅𝑻𝒂𝒃 =2.5  5عند مستوى معنوية قدره% 

 SPSS v21مخ جا  لح نامج  المصدر:
                  0,00م ن يةةةةة  النم ذا ت ةةةةةةةةةةةةةةةةةةا ي  أنأعبه  (ANOVA) التبةةةةةاين تحليةةةةةل يتضةةةةةةةةةةةةةة  من خبل جةةةةةد ل

 .م ن ي نم ذا الدراس  بالتالي ن  و الف ضي  الصف ي   عليه  إن  i (∝) هي أينل من 

أن إحصا ي   ، بحيث2,800ت ا ي  الي  F𝑐 إحصا ي   يت  المح  لح  يم ن إثبا  ذلك أيضا من خبل 
بديل   نلبل الف ضي  ال ن  و الف ضي  الصف ي   عليهF𝑇𝑎𝑏 ii  أا  من إحصا ي   يت  ارد لي  F𝑐  يت  المح  لح 

       ن الصةةةةةةةةةةةةةةف ، من م ةةةامب  الانحةةةدار  تلف ع ن نم ذا الانحةةةدار م ن ي  أن هنةةةاك  احةةةد على اأينةةةل اللةةةا لةةة  
  .م ن ي من الناحي  ال لي  الح ام  على اي د دي  الاينتصادي  أث دراس   نم ذاإن   منه 

 

 واختبارها النموذج معاملات تقدير .2-0

      حدة من الط ق اي م  في تلدي  م لما  نم ذا الانحدار الخطي ايت ددات ت  و يل  اي لح ا  الص  ى   

                                                           

 i ( 00=∝عند%.) 
 ii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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، 8002)ااظ،،  . نتباين مم أينلتمتلك  أنهااما   تحييها،يا تتصةةةةةف لحه ملارن  بالط ق اأخ ى، بحيث تتميي لح دم 
 (802صفح  

  ح ةةةةا  لها.  ينيم أدنى إلىت تمد و يل  اي لح ا  الصةةةة  ى في تلدي  الانحدار تصةةةة   مجم   م لح ا  الب ايني 
(Bourbonnais, 2015)  ي طى نم ذا الانحدار الخطي ايت دد بالصي   ايصف  ي  لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة(𝒌) مت   م تلل      

 (𝒏)  متاهدة بالصي   التالي: 
𝑌 = 𝑋𝐵 + 𝜀 

 بحيث:

𝑀𝑖𝑛 ∑ 𝜀𝑖
2

𝑛

𝑖=1

= 𝑀𝑖𝑛𝜀𝜀̀ 

= 𝑀𝑖𝑛(𝑌 − 𝑋𝐵)(𝑌 − 𝑋𝐵)̀  
= 𝑀𝑖𝑛𝑆 

 عليه يت، اشتلاق هذه الدال  [𝑇𝑟𝑎𝑛𝑠𝑝𝑜𝑠é ] (𝜀) ه  منل ل ش ا   ̀(𝜀)أن  إلىمع الإشارة 
 :(𝐵)بالن ب  لةة 

𝜕𝑆
𝜕𝐵⁄ = −2𝑋̀𝑌 + 2𝑋̀𝑋𝐵̂ = 0 

→ 𝐵̂ = (𝑋′𝑋)−1𝑋′𝑌 

𝑘)ذا  الب د  (𝑋̀𝑋)هذا الحل مم ن إذا اان  ايصةةةةةف     + 1, 𝑘 + ينالحل  للللا )الان  اس(،  (1
حيث أنه إذا اان هناك ت دد خطي لحو ايت  ا  اي ةةتلل   تصةةب  هذه ايصةةف    شةةاذة  عليه تصةةب  أيضةةا و يل  

 .غ  ينادرة على تلدي  م الم النم ذا (𝑀𝐶𝑂)اي لح ا  الص  ى الاعتيادي  
ي  للنم ذا، باختبار اي ن ي  اري   لاختبار هذه ايلدرا  ن تمد على اختبار ستي دن ،  الذي ي مى اذلك

 إذ ي م  هذا اأخ  باختبار م ن ي  م امب  النم ذا الخطي ايت دد ال م لم  على حدا.
 باختبار الف ضي  التالي :ذلك  يت، 

{
𝐻0: 𝛽𝑖 = 0
𝐻1: 𝛽𝑖 ≠ 0

 

 : (𝑇𝑐) ثم ح اب الإحصا ي 

𝑇𝑐 = |𝛽̂𝑖 𝛿𝛽̂𝑖
⁄ | 

𝛿حيث                                   
𝛽̂𝑖

=
(𝑒′𝑒)

(𝑛 − 𝑘 − 1)⁄ (𝑥′𝑥)−1 
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𝑛)مع الليم  المجد ل  عند درج  الح ي   (𝑇𝑐)ثم نلارن الليم   − 𝑘 − ، بحيث (𝛼)م ةةةةةةت ى م ن ي   (1
 اان:  إذا

{
𝑇𝐶 > 𝑇𝑇 ( H0 ن  و)

𝑇𝐶 < 𝑇𝑇 (H0 نلبل )
 

 تم الحص ل على ايم جا  التالي : SPSS-V21  اعتمادا على لح نامج
 

 واختبارها(: تقدير معاملات النموذج 7-3)جدول 

 
قيمة ستودانت  المعاملات المعيارية المعاملات غير المعيارية

 𝑻𝑪𝒂𝒍 المحسوبة
 مستوى المعنوية

β الانحراف المعياري Bêta 
 0,143 1,480-  0,150 0,223- الحد الثابت
 0,708 0,377- 0,041- 0,045 0,017- عمر المؤسسة
 0,099 1,670 0,167 0,009 *0,016 حجم المؤسسة
 0,000 4,275 0,434 0,014 ***0,061 دايون المؤسسة

 0,011 2,606 0,285 0,044 **0,115 الحوكمة آلياتدارجة تطبيق 
 %1عند مستوى معنوية قدره   𝑻𝑻𝒂𝒃=2.6072                                                    %1مستوى معنوية قدره  *** .

   %5عند مستوى معنوية قدره   𝑻𝑻𝒂𝒃=1.2200                                                    %5مستوى معنوية قدره  ** . 
 %11عند مستوى معنوية قدره   𝑻𝑻𝒂𝒃=1.6662                                                   %11مستوى معنوية قدره   * .  

 SPSS v21مخ جا  لح نامج  المصدر:
 

 يتض  من خبل ارد ل أعبه ما يلي:

  𝐵ê𝑡𝑎 (−0.041 ) ل م  ايةسة ة  على اي د دي  الاينتصةادي  حيث لحل   ينيم ضة يف  أث  ج د  

        في اي د دي  الاينتصةةةةةةةةادي  عند ال ت   ل م  ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة  لح حدة  احدة  4,1%    لا يةث  سةةةةةةةة ى لحن ةةةةةةةةب  
       (Kolsi & Ghorbel, 2011)   دراسةةةةةةةةةة  إلىه  الحال بالن ةةةةةةةةةةب  اما سةةةةةةةةةةالا  اان   ث غ  أن هذا اأ
لا يتفق إلا أن هذه النتيج   ،%8,80تأث  سةةالا لل م  على اي د دي  الاينتصةةادي  لحن ةةب   إلى الي ت صةةل  

  دي .الاينتصاإيجابي ل م  ايةس   على اي د دي  تأث   إلى  بحيث ت صل (8002)ينباج ،  مع دراس 

     0,708  ةةةةةةةا يي ايةسةةةةةةة ةةةةةةة  عم من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل نبحظ الإحصةةةةةةةا ي   من الناحي 

 . ن يمعم  ايةس   غ  ت   م إن م امل  بالتالي نلبل الف ضي  الصف ي   عليه  i (∝)من  أا  هي 

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم    يم ن
 عليه نلبل الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 i من ينيم  سةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    |0,733 | ت ةةةةةةةا ي
 البديل .الف ضي  

   على اأدا  ايالي  ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة د أث  م جا لل م     ج الي مفادها 𝐻1−3 عليه يت، ر و الف ضةةةةةةةةي  
 من منظ ر اي د دي  الاينتصادي 

  Bêta (0.163) م جا لحج، ايةسةةةةةةة ةةةةةةة  على اي د دي  الاينتصةةةةةةةادي  حيث لحل   ينيم  أث  ج د  

    يتفق  ه  ما الت   في حج، ايةسةةةةةةةةة ةةةةةةةةة  لح حدة  احدة إلىمن الت   في اي د دي  راجع  %02,0 أن حيث 
ت    إلىن الت   في حج، ايةس   لح حدة  احدة يةدي أ إلى لد ت صل   (Noubbigh ،8002)  مع دراس 

 ,Kolsi & Ghorbel)  ي ت  هذا الت   ضةةةةةةة يف ملارن  لحدراسةةةةةةة ،%0,2في اي د دي  الاينتصةةةةةةةادي  لحن ةةةةةةةب  

  حدة %228,2 ت   ب إلىحج، ايةسةة ةة  يةدي  منلت   في  حدة  احدة ان أ إلىالي ت صةةل   (2011
         لد ت صةةةةةةةةةةةل   (Al- Haddad ،Alzurqan   ،Al-Sufy ،8000) دراسةةةةةةةةةةة  أما ،اي د دي  الاينتصةةةةةةةةةةةادي في 
بم، محمد )ع ت صةةل  دراسةة في حو  ايةسةة ةةا ، ح ام    التةة ا  حج، لحو إيجالحي  مباشةة ة عبين   ج د إلى

سةةةةلم لحج، ايةسةةةة ةةةة  على اي د دي  الاينتصةةةةادي  لحن ةةةةب  لا تت دي   ج د أث  إلى (8002ال ةةةة وا ي،   ج ، 
ما ن ةةةةةةةةةةةةبته   إلىالذي ت صةةةةةةةةةةةةل  (Ben Cheikh ،8002) ال من  إلى،  نفس التةةةةةةةةةةةةي  بالن ةةةةةةةةةةةةب  82,8%
 .%22,2تأث  سلم لحن ب   ج د  إلىالذي ت صل  (8002) يا   الدعاس،    ،0,82%

م ن ي لحج، ايةس    أث أي لم تجد  (Andre & Schiehll, 2004) دراس ن من ذلك  إ  س العلى 
  .على اي د دي  الاينتصادي 

   0,099ي ةةةةةةا ي  ايةسةةةةةة ةةةةةة  حج،نبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةا ي   من الناحي 

 ن ي.ايةس   م  حج، بالتالي ن  و الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت    ii (∝) هي أينل من 

المح ةةةةة لح  ، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
الف ضةةةةةةةي  الصةةةةةةةف ي   نلبل   عليه ن  و𝑇𝑇𝑎𝑏 iii  أا  من ينيم  سةةةةةةةت دن  ارد لي هي    (1,63) ت ةةةةةةةا ي
 .البديل الف ضي  

       على اأدا  ايالي ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة د أث  م جا لحج،    ج الي مفادها 𝐻1−2 عليه يت، ر و الف ضةةةةةةةةي  
 .من منظ ر اي د دي  الاينتصادي 

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 

 ii ( 00=∝عند%.) 
 iii (.%00=∝) عند 
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 Bêta (0.474) م جا لدي ن ايةسةةةةةة ةةةةةة  على اي د دي  الاينتصةةةةةةادي  حيث لحل   ينيم  أث  ج د  
      هذا ما يتفق  ،الت   في دي ن ايةسةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةة  لح حدة  احدة إلىمن الت   في اي د دي  راجع  %22,2ن حيث أ

 دا م جا للدي ن على اأ أث   ج د إلى الي ت صةةةةةةل   (Peter, Shapiro, & Young, 2005) مع دراسةةةةةة 
 تأث  سةةةةلم  ج د إلىالي ت صةةةةل   (Noubbigh, 2008) على ع س ما جا   لحه دراسةةةة ، ايالي للمةسةةةة ةةةة 

 ه  الحال بالن ةةةةةةةةب   ،عند ت   دي ن ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة  لح حدة  احدة %20,20على اي د دي  الاينتصةةةةةةةةادي  لحن ةةةةةةةةب  
   ت صةةةةل   (Kolsi   Ghorbel ،8000) دراسةةةة  أيضةةةةا، (Reddy, Locke, & Scrimgeour, 2010)لدراسةةةة 

من ينيم  و ن الت   لح حدة  احدة في دي ن ايةس    فأبحيث سلم للدي ن على اي د دي  الاينتصادي   أث  إلى
سلم  أث  إلى الآخ ه   ت صل (8002)عبم، محمد ال  وا ي،   ج ، نفس ال ياقفي   ، %2,2اي د دي  ب 
 %02,2نتا ج متلارلح  في حد د  إلى (8002) يا   الدعاس،  يند ت صل  دراس   ،%00,2للدي ن لحن ب  

      0,00ي ةةةةةةةا ي  ايةسةةةةةةة ةةةةةةة  دي ننبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةةا ي   من الناحي 

 ن ي.ايةس   م  دي ن بالتالي ن  و الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت    i (∝) هي أينل من 

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
,𝟒) ت ةةةةةا ي الف ضةةةةي  الصةةةةف ي   نلبل   عليه ن  و𝑇𝑇𝑎𝑏 ii  أا  من ينيم  سةةةةت دن  ارد لي هي    (𝟐𝟕𝟓
 .البديل الف ضي  

على اأدا  ايالي  ايةس   لدي نم جا أث    ج دالي مفادها  𝐻1−1 هذا ما يد ع للب ل الف ضي  
 .من منظ ر اي د دي  الاينتصادي 

        ه على اي د ديةةة  الاينتصةةةةةةةةةةةةةةةةاديةةة  م جةةا أث  بالن ةةةةةةةةةةةةةةبةةة  يت   درجةةة  تطبيق الح امةةة   ه  اأه،   ةةةان  أمةةةا 
د دي  زيادة في اي   إلىالح ام  لح حدة  احدة يةدي  عليه  ييادة درج  تطبيق  Bêta (0.282 )حيث لحل   ينيم  

          عليةةةه المةةةا اةةةان هنةةةاك تطبيق جيةةةد يبةةةادا  مف  م الح امةةة  المةةةا ان  س   (28,2%)بةةة  الاينتصةةةةةةةةةةةةةةةةاديةةة  لحن ةةةةةةةةةةةةةة
، (Black, Jang, & Kim, 2006) ،  تتفق هذه النتا ج مع نتا ج دراس ايالي للمةس   دا ذلك بالإيجاب على اأ

ادي  لحو اي د دي  الاينتصةةةةالانحدار الخطي الب ةةةةيط على  دراسةةةة ال في  ااعتمد بحيث (8002)ينباج ،   اذلك دراسةةةة 
 ,Kolsi & Ghorbel) ، اما ت صةةل  دراسةة ين  عند ادخال ايت  ا  الضةةالحط في حو عدم م ن ي  ال ب الح ام  

الاينتصةةةةةةةةةةةادي  لحن ةةةةةةةةةةةب  ( على اي د دي   2من  أا ل شةةةةةةةةةةةفا ي   إ صةةةةةةةةةةةا  في ظ)تأث  إيجابي للح ام   إلى (2011
م د دي  إيجابي لل أث  إلى لد ت صةةةةةةةةةل   (Reddy, Locke, & Scrimgeour, 2010) دراسةةةةةةةةة   أما ،80,2%

 ,Al- Haddad) دراسةةة اما ت صةةةل  ،  ج ا  تبني ا لل اعد الح ام  ةسةةة ةةةا  الناشةةةط  في ني زيلندالملالاينتصةةةادي  

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
 ii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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Alzurqan, & Al-Sufy, 2011) اما لحين  الدراسةةة  م جا  م ن ي للح ام  علي اي د دي  الاينتصةةةادي  أث  إلى  
 %2,2 أن إلىت صةةل   (8002) النجار   علل، دراسةة   أن  اما،  ايالي دا عبين  مباشةة ة م جب  لحو الح ام   اأ

  التفا ي ، الإ صا   ين اعد اي اهمو حل ق لحل اعدتيام الال إلى ي جع اي د دي  الاينتصادي  في الحادث  ا ت   لا من
أن ت اا، م ام ايدي  ال ام  ر يس  إلىت صةةةل   (Amba, 2014)أيضةةةا دراسةةة   ،أخ ى ع امل إلى ي جع  البايني

اي اج    ن ب  ايل ي   ، لحينما رن دا مجلس الإدارة، ن ب  ايدي ين اي تللو  ن ب  الاستدان  لها تأث  سلم على اأ
             ت صةةةةةةةةةةةةل    (ZABRI, Kamilah, & Wah, 2016)أما دراسةةةةةةةةةةةة   ،دا ايةسةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةي  لهما تأث  إيجابي على اأ

 .للمةس   ى اي د دي  الاينتصادي  لعأن حج، مجلس الإدارة له تأث  سلم  إلى
 الي لم تجد عبين  ذا  دلال   (8002)عبم، محمد ال ةةةةةةةةة وا ي،   ج ،  ت ارضةةةةةةةة  مع دراسةةةةةةةة  أنهافي حو 
، (8002) يا   الدعاس، دراسةةةةة   إلىبالن ةةةةةب    نفس التةةةةةي ، الح ام  على اي د دي  الاينتصةةةةةادي  ث إحصةةةةةا ي  أ

مجم ع  ين اعد الح ام  ايت لل  بحل ق اي ةةةةاهمو   أن  إلى الي ت صةةةةل   (8002)ايناصةةةة ، ذلك دراسةةةة   إلى ضةةةةف
             ث أايةشةةةةةةةةةةةةةة  الإجمةةةالي للح امةةة  لم ي ن لةةةه  أن الاينتصةةةةةةةةةةةةةةةةاديةةة ، الا  اةةةان لهةةةا تأث  إيجةةةابي  م ن ي على اي د ديةةة 

 على اي د دي  الاينتصادي .

ي ةةةةةةةةةةةةةةا ي درج  تطبيق الح ام  نبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةةةةةةةةةا ي   من الناحي 
يق الح ام  درج  تطب بالتالي ن  و الف ضةةةةةةةةةي  الصةةةةةةةةةف ي   عليه  إن م امل مت    i (∝) هي أينل من  0,099
 م ن ي.

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
,𝟐) ت ةةةةةةةا ي الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   نلبل   عليه ن  و𝑇𝑇𝑎𝑏 ii ارد لي أا  من ينيم  سةةةةةةت دن  هي    (𝟔𝟎𝟔
 .البديل الف ضي  

         تطبيق الح امةةة  لةةةدرجةةة أث  م جةةةا   ج دالي مفةةةادهةةةا   𝐻1−4 هةةةذا مةةةا يةةةد ع للب ل الف ضةةةةةةةةةةةةةةيةةة  
 على اأدا  ايالي من منظ ر اي د دي  الاينتصادي 

 .على اأدا  ايالي من منظ ر اي د دي  الاينتصادي  ايةس   لدي نم جا أث  
الحد ن ي  م من الناحي  الإحصةةةةةةةةةةا ي   ذلك أن  هأما الحد الثالح    ان  ينيم  م امله سةةةةةةةةةةالب   غ  م ن ي 

 تالي نلبل الف ضي  الصف ي . بال iii (∝) هي أا  من  0,143الثالح  ي ا ي 

                                                           

 i  (.%00=∝( أ  )%2=∝عند )س ا  اان 

 ii  (.%00=∝( أ  )%2=∝عند )س ا  اان 

 iii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 المح ةةةةة لح سةةةةةت دن   يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
 عليه نلبل الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 i من ينيم  سةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    |1,480 | ت ةةةةةةةا ي
 البديل .الف ضي  

 

 المقدر:الانحدار ال.طي المتعددا نموذج  .2-5

      ايةلف  (Y) ال بين  لحو ايت   التالحعاما ذا نا سةةةةةةةةةالحلا  ن نم ذا الانحدار الخطي ايت دد ي ةةةةةةةةةتمدم ل صةةةةةةةةةف 
,𝑥1) من ايت  ا  اي ةةةةةةةةةةتلل  (k)من ايتةةةةةةةةةةاهدا    (n) من 𝑥2, ⋯ , 𝑥𝑘) ،  يم ن الت ب  عن هذه ال بين 

 باي ادل  التالي :
 

Y𝑖 =  𝛽0  + 𝛽1𝑥𝑖1 + 𝛽2𝑥𝑖2 + ⋯ + 𝛽𝑘𝑥𝑖𝑘 + ε𝑖 

Y𝑖 =  𝛽0  + ∑ 𝛽𝑗𝑥𝑖𝑗

𝑖=𝑛

1

+  ε𝑖      ⋰         𝑖 = 1,2, ⋯ , 𝑛 

 

ايلدر  الذي ي   عن عبين  ال من ايت  ا  اي ةةةةةةةةةةةةتلل   تأث ها   عليه ي تا نم ذا الانحدار الخطي ايت دد
 على ايت   التالحع ايتمثل في اي د دي  الاينتصادي    ق اي ادل  التالي :

 

Re𝑖 =  −0.227 − 0.013𝐴𝑔𝑒𝑖 + 0.016𝑇𝑖 + 0.061𝐷𝑡𝑖 + 0.112𝐺𝑜𝑣𝑖 +  ℯ𝑖 
 

 حيث: 

 𝑻𝒊         حج، ايةس  
 𝑫𝒕𝒊       دي ن ايةس  
 𝑨𝒈𝒆𝒊    عم  ايةس  

 𝓮𝒊          ب اينيال

 𝐑𝐞𝒊         اي د دي  الاينتصادي 
 𝜶            الثالح 

 𝑮𝒐𝒗𝒊      الح ام درج  تطبيق 

 
 
 
 

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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ر ا ث   189 ا 

 

 الحوكمة على المرداوداية المالية أثر: ثانيالنموذج ال .3
 الح ام  على اي د دي  ايالي  نم  باي احل التالي : أث لدراس  

 الارتباط ما لحو مت  ا  النم ذا،  (.00)
 التحديد  م امل التحديد اي دل، الارتباط، م امل م امل  (.08)
 ،ANOVAتحليل التباين  (.02)
 تلدي  م امب  النم ذا  اختبارها. (.02)
 نم ذا الانحدار الخطي ايت دد ايلدر (.02)

 

 النموذج: متغيرات بين ما الارتباط .2-1

 اي د دي  ايالي  في ايتمثل التالحع  ايت   اي تلل  ايت  ا  لحو ما الارتباط درج  ي ض  التالي ارد ل

 متغيرات النموذج بين ماالارتباط  (:8-3)جدول 

 دارجة تطبيق الحوكمة المؤسسة دايون المؤسسة حجم المؤسسة عمر 

 اليةالم المرداوداية
لبيرسونالارتباط   0,022 0,022 0,022 0,222*** 

 0,000 0,002 0,022 0,888 مستوى المعنوية
 %0م ت ى م ن ي  يندره *** .
 %2م ت ى م ن ي  يندره  ** .
 %00م ت ى م ن ي  يندره   * .

 SPSS -V21لح نامج المصدر: 

 : أن من خبل ارد ل أعبه نبحظ

 لحو ال من:ما α iهناك ارتباط م جا ض يف  غ  م ن ي عند م ت ى م ن ي    
    عم  ايةس  ؛ ايالي اي د دي  
   حج، ايةس  ؛ ايالي اي د دي  
   دي ن ايةس  . ايالي اي د دي  

 لحو ال من:ما α ii  هناك ارتباط م جا ين ي م ن ي عند م ت ى م ن ي  

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 

 ii ( 2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند% )(  00=∝أ%.) 
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   ن ن ةةةةةةةةةةةةةةب أبحيث  تطبيق الح ام   هذا ما جا  مت ا لا مع ارانا النظ ي درج  ايالي  اي د دي 
 .%22 الارتباط تف ق ال

 

 :معامل التحديد ومعامل التحديد المعدلو  الارتباط المتعددامعامل  .2-2

𝑅2̅̅̅̅) م امل التحديد اي دل (𝑅2) م امل التحديد ي د            ايلارن  لبختبار اي اي  لح ةةةةةةةةةةةةةةطأ من (
ايت  ا  ايمتلف ،  لحو ال بين   حج، لاتجاه ملياس (𝑅) الارتباط ايت ددالنماذا، في حو ي د م امل  لحو

 :التالي  ايم جا  على الحص ل تم SPSS-V21 لح نامج على  اعتمادا
 

 ، معامل التحديد ومعامل التحديد المعدل.الارتباط المتعددا(: معامل 2-3)جدول 
الارتباط المتعددامعامل  النموذج الثاني  معامل التحديد المعدل معامل التحديد 

2 0,512 0,252 0,216 
 SPSS v21مخ جا  لح نامج  المصدر:

 

يتض  من خبل ارد ل أعبه أن هناك عبين  ارتباط ين ي  م جب   م ن ي  لحو ال من: )عم  ايةس  ، 
ل   ينيم  اي د دي  ايالي (، حيث لح) التالحع حج، ايةسةةةة ةةةة ، دي ن ايةسةةةة ةةةة   اذا درج  تطبيق الح ام (  ايت  

  .0.202 م امل الارتباط الخطي ايت دد لحو ايت  ا  ينيم 

من ايت   التالحع ايتمثل في اي د دي  ايالي ،  %82.2 اما استطاع  ايت  ا  اي تلل  تف   ما ملداره
يم  م امل اما لحل   ين اي د دي  ايالي ، على للح ام  مباشةةةةةة  تأث   ج د ل دم نظ ا جيدا اي دل هذا  ي ت 

 د  هذا ما يدل على ج دة النم ذا. هي ين يب  من ينيم  م امل التحدي %80.2 التحديد اي دل

ن ب   أن  إلى (8002)ينباج ،  دراس  ت صل   لد ال الحل ، الدراسا  في إلي ا ايت صل لنتا جبا ملارن 
      تف ةةةةةة  اي ةةةةةةتلل  ايت  ا  اسةةةةةةتطاع  اما، %22,8 الارتباط الخطي لحو الح ام   اي د دي  ايالي  في حد د

       ،دراسةةةةةةةةةةةةةةت  في  (Kolsi & Ghorbel, 2011) ال من  اعتمد  يند ايالي ، اي د دي  من %20.2 ملداره ما
) يا  دراس  أما ،2 من أا  إ صا  درج  عند 0,8 ينيمته  لحل   الدراس  نم ذا لتليي، التحديد م امل على

 لحل   يند اي دل التحديد م امل ينيم  حو في 0,028 التحديد م امل ينيم    ان  (8002  الدعاس، 
          0,022 التحةةديةةد م ةةامةةل ينيمةة    ةةانةة  (Ahmed & Hamdan, 2015) دراسةةةةةةةةةةةةةةة  ، 0,022

 .0,002 لحل   يند اي دل التحديد م امل ينيم  حو في
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 :(𝐀𝐍𝐎𝐕𝐀 ) التباين تحليل .2-3

 هتذا الخطي من البيانا ،  تتةةةةة  ينيمملدار ما يف ةةةةة  النم   (ANOVA ) ي ضةةةةة  جد ل تحليل التباين
م     من  ، اما يم نناملدار الاختب ا  ال تةة ا ي  من ج   أخ ى إلىملدار تف ةة ه للبيانا  من ج      إلى

 ما إذا اان هذا النم ذا صالح  م ن ي أم لا.

 تم الحص ل على ايم جا  التالي : SPSS-V21  اعتمادا على لح نامج
 .(𝐀𝐍𝐎𝐕𝐀)(: جدول تحليل التباين 11-3)جدول 

الثانيالنموذج  مجموع المربعاتمتوسط  دارجة الحرية مجموع المربعات   F𝑐  مستوى المعنوية  إحصائية فيشر المحسوبة 

2 
 0,000 6,024 0,378 4 1,510 الانحدار
   0,063 69 4,324 البواقي
    73 5,834 الكلي

 𝐅𝑻𝒂𝒃= 3.59  1عند مستوى معنوية قدره% 
 𝐅𝑻𝒂𝒃 =2.5  5عند مستوى معنوية قدره% 

 SPSS v21مخ جا  لح نامج  المصدر:
                  0,00م ن يةةةةة  النم ذا ت ةةةةةةةةةةةةةةةةةةا ي  أعبه أن (ANOVA) التبةةةةةاين تحليةةةةةل يتضةةةةةةةةةةةةةة  من خبل جةةةةةد ل

  بالتالي ن  و الف ضي  الصف ي   عليه  إن نم ذا الدراس  م ن ي. i (∝) هي أينل من 

أن إحصا ي   ، بحيث2,082 الي ت ا ي  F𝑐 إحصا ي   يت  المح  لح  يم ن إثبا  ذلك أيضا من خبل 
 عليه ن  و الف ضي  الصف ي   نلبل الف ضي  البديل  F𝑇𝑎𝑏 ii  أا  من إحصا ي   يت  ارد لي  F𝑐  يت  المح  لح 

        اللةةةا لةةة   ن نم ذا الانحةةةدار م ن ي  أن هنةةةاك  احةةةد على اأينةةةل من م ةةةامب  الانحةةةدار  تلف عن الصةةةةةةةةةةةةةةف ، 
  م ن ي من الناحي  ال لي . اي د دي  ايالي  الح ام  على منه  إن نم ذا دراس  أث  

 

 واختبارها النموذج معاملات تقدير .2-0
حدة من الط ق اي م  في تلدي  م لما  نم ذا الانحدار الخطي ايت دد ات ت  و يل  اي لح ا  الصةةةةة  ى   

 .ا تتصف لحه ملارن  بالط ق اأخ ىي

 ايم جا  التالي :تم الحص ل على  SPSS-V21  اعتمادا على لح نامج
 

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
 ii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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 (: تقدير معاملات النموذج واختبارها11-3)جدول 

 
قيمة ستودانت  المعاملات المعيارية المعاملات غير المعيارية

 𝑻𝑪𝒂𝒍 المحسوبة
 

β الانحراف المعياري Bêta 
 5071, 14667-  2231, 14108- الحد الثابت
 5301, 14632- 14173- 0671, 14102- عمر المؤسسة
 4321, 7911, 0841, 0141, 0111, حجم المؤسسة
 8401, 2031, 0221, 0211, 0041, دايون المؤسسة

 0001, 4,516 5261, 0651, ***2951, مةالحوك آلياتدارجة تطبيق 
 %1عند مستوى معنوية قدره   𝑻𝑻𝒂𝒃=2.6072                                                    %1مستوى معنوية قدره  *** .

   %5عند مستوى معنوية قدره   𝑻𝑻𝒂𝒃=1.2200                                                    %5مستوى معنوية قدره  ** . 
 %11ستوى معنوية قدره  عند م 𝑻𝑻𝒂𝒃=1.6662                                                   %11مستوى معنوية قدره   * .  

 SPSS v21 مخ جا  لح نامج المصدر:
  

 يتض  من خبل ارد ل أعبه ما يلي:

        Bêta (−0.037 ) حيث لحل   ينيم  ايالي ضةةةةةةةةةةة يف ل م  ايةسةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةة  على اي د دي   أث  ج د  
             عند ال ت   ل م  ايةسةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةة  لح حدة  احدة غ   ايالي في اي د دي    3,7% يةث  سةةةةةةةةةةةةة ى لحن ةةةةةةةةةةةةةب      لا

ل م   لااسةةةتأث   إلى  بحيث ت صةةةل (8002)ينباج ،   دراسةةة  إليه ما خلصةةة اان سةةةالا  هذا   ث أن هذا اأ
  .(Kolsi & Ghorbel, 2011)   دراس  إلىبالن ب  ال الح ه   ،%0,2لحن ب   ايالي ايةس   على اي د دي  

     5300,ي ةةةةةةةةا ي  ايةسةةةةةةةة ةةةةةةةة  عم نبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةةةا ي   من الناحي 

  بالتالي نلبل الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت   عم  ايةس   غ  م ن ي. i (∝) هي أا  من 

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
,0  | ت ةةةةةةةا ي  عليه نلبل الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 ii من ينيم  سةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    |672
 البديل .الف ضي  

أث  م جا لل م  ايةسةةةةة ةةةةة  على اأدا  ايالي من  د   ج الي مفادها 𝐻2−3 ت، ر و الف ضةةةةةي ي عليه 
 منظ ر اي د دي  ايالي .

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
 ii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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           Bêta (0.084)حيةةث لحل ةة  ينيمةة   ايةةاليةة م جةةا لحج، ايةسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةةة  على اي د ديةة   أث  ج د  

      الت   في حج، ايةسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةة  لح حدة  احدة  ه  ما يتفق  إلىمن الت   في اي د دي  راجع  %2,2ن أحيث 
       تال إلىان الت   في حج، ايةسةةةةةة ةةةةةة  لح حدة  احدة يةدي  إلى لد ت صةةةةةةل    (8002)ينباج ،  مع دراسةةةةةة 
    (Kolsi & Ghorbel, 2011)، ي ت  هذا الت   ضةةةةةة يف ملارن  لحدراسةةةةةة  %0,2لحن ةةةةةةب   ايالي في اي د دي  

        حدة  %222,2ت   ب  إلىالت   في  حدة  احدة من حج، ايةسةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةة  يةدي  أن  إلىالي ت صةةةةةةةةةةةةل  
    سةةةةةةلم لحج، ايةسةةةةةة ةةةةةة   أث  إلى (8002) يا   الدعاس، دراسةةةةةة  إليه في حو ت صةةةةةةل   ،اي د دي  ايالي في 

  %22تف ق على اي د دي  ايالي  لحن ب  
   4320,ي ةةةةةةا ي حج، ايةسةةةةةة ةةةةةة  نبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةا ي   من الناحي 

   م ن ي.غحج، ايةس    بالتالي نلبل الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت    i (∝) هي أا  من 

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
 عليه نلبل الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 ii من ينيم  سةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    (0,391) ت ةةةةةةا ي
 البديل .الف ضي  

اأدا  ايالي من  علىايةسةةةةةةة ةةةةةةة  أث  م جا لحج،  د   ج الي مفادها 𝐻2−2 عليه يت، ر و الف ضةةةةةةةي 
 منظ ر اي د دي  ايالي .

        Bêta (0.022)حيةةث لحل ةة  ينيمةة   ايةةاليةة م جةةا لةةدي ن ايةسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةةة  على اي د ديةة   أث  ج د  
      يتفق لاما   هذا احدة، الت   في دي ن ايةسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةة  لح حدة  إلىمن الت   في اي د دي  راجع  %8,8أنحيث 

 أن الت  يث بح ايالي سلم للدي ن على اي د دي   أث  إلىت صل   الي (Kolsi & Ghorbel, 2011)مع دراس  
             دراسةةةةةةةةةةةةةةة  إليةةه ت صةةةةةةةةةةةةةةلةة    ه  مةةا، %2لح حةةدة  احةةدة في دي ن ايةسةةةةةةةةةةةةةة ةةةةةةةةةةةةةةة   فو من ينيمةة  اي د ديةة  ب 

  %80ف ق يسلم  تأث  ج د لح (8002) يا   الدعاس، 
      8400,ي ةةةةةةةا ي ايةسةةةةةةة ةةةةةةة   دي ننبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةةةةةةا ي   من الناحي 

   م ن ي.غايةس    دي ن بالتالي نلبل الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت    iii (∝) هي أا  من 
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 iii ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
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، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
 عليه نلبل الف ضةةةةةةي  الصةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 i من ينيم  سةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    (0,207) ت ةةةةةةةا ي
 البديل .الف ضي  

على اأدا  ايالي من  ايةسةةةة ةةةة أث  م جا لدي ن  د   ج : الي مفادها𝐻2−1 عليه يت، ر و الف ضةةةةي  
 ايالي . منظ ر اي د دي 

         جةةةا م ايةةةاليةةة ه على اي د ديةةة  أث  أمةةةا بالن ةةةةةةةةةةةةةةبةةة  يت   درجةةة  تطبيق الح امةةة   ه  اأه،   ةةةان  
           زيادة  إلى عليةةةةه  ييادة درجةةةة  تطبيق الح امةةةة  لح حةةةةدة  احةةةةدة يةدي   Bêta (0.226 )حيةةةةث لحل ةةةة  ينيمةةةة  

 عليه الما اان هناك تطبيق جيد يبادا  مف  م الح ام  الما ان  س  (22,6%)لحن ةةةةةةةةةةةةةةب   ايالي في اي د دي  
 (Kolsi & Ghorbel, 2011) ايالي للمةس   ،  تتفق هذه النتا ج مع نتا ج دراس  دا ذلك بالإيجاب على اأ

على للم د دي   (2من  أا الإ صةةةةةةا   التةةةةةةفا ي   أن  ظلفي )لح ام  ل  الإيجابي التأث أن  إلى الي ت صةةةةةةل 
دراسةةةةة  على الانحدار الخطي الفي  داعتمتم الابحيث  (8002)ينباج ،  اذلك دراسةةةةة   ، %80,0لحن ةةةةةب  ايالي  

دراس   ماأ  الح ام  في حو عدم م ن ي  ال بين  عند ادخال ايت  ا  الضالحط ، ايالي لحو اي د دي       الب يط 
(ZABRI, Kamilah, & Wah, 2016)   غ  م ن ي أن حج، مجلس الإدارة له تأث  سةةةةةةةةةةةلم إلىت صةةةةةةةةةةةل      

 .للمةس   اي د دي  ايالي   ىلع
           الح ام  ث أ إحصةةةةةةةةةةةا ي  دلال  ذا  عبين  تجد لم  الي  (8002)ايناصةةةةةةةةةةةة ،   دراسةةةةةةةةةةةفي حو أن  

 .(8002) يا   الدعاس، دراس  اذلك  إليه هذا ما ت صل   ايالي ، اي د دي  على
 0141ي ةةا ي  الح ام  تطبيق درج نبحظ من خبل ارد ل أن م ن ي  م امل الإحصةةا ي   من الناحي 

 م ن ي. لح ام ا تطبيق درج  بالتالي ن  و الف ضي  الصف ي   عليه  إن م امل مت    ii (∝) هي أينل من 

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
,𝟒) ت ةةةةةةا ي الف ضةةةةةي  الصةةةةةف ي   نلبل   عليه ن  و𝑇𝑇𝑎𝑏 iii  أا  من ينيم  سةةةةةت دن  ارد لي هي    (𝟓𝟏𝟔
 .البديل الف ضي  

 على اأدا  ايالي الح ام أث  م جا لدرج  تطبيق  د   ج الي مفادها 𝐻2−4الف ضةةةةةي   ينب ل عليه يت، 
 .من منظ ر اي د دي  ايالي 
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 من الناحي  الإحصةةةةةةةا ي   ذلك أن م ن ي  م ن يهأما الحد الثالح    ان  ينيم  م امله سةةةةةةةالب   غ   
  بالتالي نلبل الف ضي  الصف ي . i (∝) هي أا  من  5071, ا ي تالحد الثالح  

، بحيث أن ينيم  سةةةةةتي دن  المح ةةةةة لح   𝑇𝐶𝑎𝑙 سةةةةةت دن  المح ةةةةة لح  يم ن إثبا  ذلك أيضةةةةةا من خبل ينيم  
 عليه نلبل الف ضةةةةةةةي  الصةةةةةةةف ي   ن  و 𝑇𝑇𝑎𝑏 ii من ينيم  سةةةةةةةت دن  ارد لي   أينلهي    |0,663| ت ةةةةةةةا ي
 البديل .الف ضي  

 
 

 نموذج الانحدار ال.طي المتعددا المقدر: .2-5

من  (𝑛)ايةلف من  (𝑌)نم ذا الانحدار الخطي ايت دد ل صةةةةةةةةةةةةةةف ال بين  لحو ايت   التالحع ي ةةةةةةةةةةةةةةتمدم 
,𝑥1)من ايت  ا  اي تلل   (𝑘)ايتاهدا    𝑥2, ⋯ , 𝑥𝑘) . 

ايلدر  الذي ي   عن عبين  ال من   لحنا  على ما سةةةةةةةةةةةةةةبق يم ن اتالح  نم ذا الانحدار الخطي ايت دد
 ايت  ا  اي تلل   تأث ها على ايت   التالحع ايتمثل في اي د دي  ايالي    ق اي ادل  التالي :

 

Rf𝑖 =  −0.148 − 0.042𝐴𝑔𝑒𝑖 + 0.011𝑇𝑖 + 0.004𝐷𝑡𝑖 + 0.292𝐺𝑜𝑣𝑖 + ℯ𝑖 

 
 حيث: 

 𝑻𝒊         حج، ايةس  
 𝑫𝒕𝒊       دي ن ايةس  
 𝑨𝒈𝒆𝒊    عم  ايةس  

 𝓮𝒊          ب اينيال

 𝐑𝐟𝒊         اي د دي  ايالي 
 𝜶            الثالح 

 𝑮𝒐𝒗𝒊      الح ام درج  تطبيق 

 
 

                                                           

 i ( 00=∝( أ  )%2=∝(، )%0=∝س ا  اان عند%.) 
 ii ( 0=∝س ا  اان عند% ،)(∝=00=∝( أ  )%2%.) 
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III. المالي للمؤسسات على الحوكمة المؤسسية لعينة الدراسة: داا أثر الأ 

 

لأثر المالي للمؤسسة ودرجة تطبيق الحوكمة، وبعد اثبات ا دا في اطار دراستنا للعلاقة السببية ما بين الأ
طبيقية تفي هذا الجز  من الدراسة الالمالي للمؤسسات عينة الدراسة سيتم التطرق  دا الموجب للحوكمة على الأ

المالي من منظور المردودية الاقتصادية والمردودية المالية على درجة تطبيق الحوكمة في دراسة استكشافية  دا أثر الأ إلى
 (Noubbigh, 2008)توصلت دراسة بحيث   ،ا في الدراسات السابقةإليهوذلك نظرا للنتائج المتوصل 

هو الذي يحدد نموذج الحوكمة الواجب  دا الأبحيث أن   والحوكمة دا ص العلاقة بين الأصو بخ استنتاجات إلى
          ةد صح، وبتتبع نتائج الدراسات الأخرى نجدا تطبيقه من قبل المؤسسة وليس الآليات هي التي تفسر الأ

توصلت  (ZABRI, Kamilah, & Wah, 2016)هذه الدراسة بحيث أن دراسة  إليهما توصلت 
               أن حجم مجلس الإدارة له تأثير سلبي وضعيف على المردودية الاقتصادية وتأثير سلبي غير معنوي  إلى

على عكس  المالي للمؤسسة، دا ية علاقة بين استقلال مجلس الإدارة والأردودية المالية، بينما م  تظهر أعلى الم
          صل ، الفبين استقلال مجلس الإدارة علاقة موجبة ومعنوية إلىوالتي توصلت (Bouf, 2011)  دراسة 

 والتي وجدت (Bouaziz & Triki, 2012)المالي للمؤسسة، وكذلك دراسة  دا مؤشرات الأبين المهام و 
          كما توصلت    المالي للمؤسسة دا تقلال المجلس، استقلال لجنة المراجعة والأعلاقة موجبة ومعنوية بين اس

                     ، أما دراسةدا علاقة سلبية ومعنوية بين تنوع المجلس، حجم لجنة المراجعة والأ إلىأيضا 
(Farouk & Hassan, 2014)  ذات دلالة إحصائية بين مقاييس جودة وجود علاقة  إلىتوصلت

             دراسة إليهات الإسمنت المدرجة في السوق المالي، وهو ما توصلت ؤسسالمالي لم دا المراجعة والأ
(Mohd , Ayoib, & Baharudin, 2013)  علاقة سلبية بين الملكية لأصحاب  إلىبالإضافة

 أن للحوكمة المؤسسية  تأثيرات إلىتوصلت  (Vo & Nguyen, 2014)، وكذلك دراسة   داالإدارة والأ
المؤسسة،  أدا و  التنفيذي للرئيس المزدوج موجبا بين الدور أن هناك ارتباطا ، بحيث وجدتدا الأ على متعددة

      توصلت  (Amer  ،4102)دراسة  ، في حينالمؤسسة أدا  على عكسي تأثير لها المجلس استقلالية وأن
          الإدارة( مجلس وحجم الحكومية، الملكية المؤسسية، الحوكمة )الملكية لمتغيرات كبير إيجابي تأثير وجود إلى

 المالي للمؤسسة. دا على الأ
 دا ن يكون للأأيدفعنا ذلك للبحث عن إمكانية  دا هذه الضبابية في دور آليات الحوكمة في تفسير الأ
 .في دراسته(Gruszczynski, 2006)وهو ما طرحه  دور في دفع المؤسسة لتبني نموذج معين للحوكمة المؤسسية

ذ أحد يأخ الحوكمة هو متغير ثنائي الاستجابة تطبيق ما سبق فإن المتغير التابع درجة وعليه فمن خلال
، [تطبيقال ةضعيف للحوكمة] 1 والقيمة[ تطبيقال ةجيد للحوكمة] 0 القيمة (، بحيث يأخذ1أو  0القيمتين )

 المردودية) و( ةالاقتصادي المردودية: )مؤشرين خلال من قيس فقد المالي دا الأ في والمتمثل المستقل المتغير أما
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الديون  المؤسسة، مرع في وتمثلت السابقة الدراسات على ابنا  استخدمت ضابطة متغيرات إلى بالإضافة (المالية
 الجزائرية اديةالاقتص على الحوكمة في المؤسسات المالي دا الأ أثر لدراسة نموذج لدينا يكون وعليه وحجم المؤسسة،

  الدراسة. عينة
يعتبر  ستياللوج أن الانحدار إلىالنموذج، وذلك يعود  هذا اللوجستي أنسب طريقة لدراسة الانحدار يعتبر

 الخطي الانحدار لىع بها تفوق مرونة من به يتمتع لما القيمة ثنائي التابع المتغير حالة في ملا مة الأكثر الأداة
 ساليبهأ إنو  العلمي البحث أهداف أغلب يحقق الانحدار تحليل نأ من ، فبالرغمالأحيان من كثير في المتعدد
                   المتغيرات فمختل بين العلاقة وتفسير دراسة إلى يهدف ، والذيللبيانات تحليل لأي الأساسي الجز  تعد
 القيمة، ثنائي لأخيرا هذا كان إذا التابع والمتغير المفسرة المتغيرات بين العلاقة وتفسير وصف عن يعجز هأن لاإ

 تطوير إلى الحاجة تظهر  ولهذا تصنيفية، وليست متصلة كمية التابع المتغير طبيعة تكون أن يشترط حيث
 الوقت ذاتب وتعالج توفيقا المعادلات لأفضل التوصل في الخطي الانحدار قوة لها جديدة إحصائية أساليب
حمود عبد الله الفرهود، ) القيمة. ثنائي التابع المتغير حالة في الخطي الانحدار تحليل نماذج تطبيق تعذر مشكلة
4102) 
           حالة الانحدار اللوجستي فإن ما يرغب به الباحث في التنبؤ ليس هو بالدقة قيمة المتغير التابع،  في

𝑃(𝑌وإنما هو الاحتمال بأن يكون المتغير التابع إما صفرا أو واحدا، أي إما  𝑋⁄ ) = 𝑃(𝑌أو  0 𝑋⁄ ) = 1 .
ال عند ذج ليس هو المتغير التابع نفسه كما هو الحوبنا  على ذلك فإن المتغير التابع في هذا النوع من النما

استخدام الانحدار الخطي، وإنما هو عبارة عن احتمال أن تكون قيمة المتغير التابع تساوي واحد، وهو الغالب 
في الاستخدام أو احتمال أن تكون قيمة المتغير التابع تساوي صفر. لذلك عند محاولة استخدام تحليل الانحدار 

لتوفيق البيانات ذات المتغيرات التابعة الثنائية يبرز نوعان  (OLS)ريقة المربعات الصغرى الاعتيادية الخطي بط
من المشاكل هما المبرران لاستخدام الانحدار اللوجستي مكان الانحدار الخطي أو غيره من الأساليب  رئيسيان

اجهما تحت هذان النوعان من المشاكل يمكن ادر الإحصائية الأخرى لتوفيق البيانات مع المتغير التابع الثنائي، و 
 (424-421، الصفحات 4104)عباس،  نوعين رئيسيين هما:

 

 النوع الأول: مشاكل مفاهيمية. 

ينشأأأأأأأأن هذا النوع من المشأأأأأأأأاكل من حقيقة أن الاحتمالات يجب أن تتراوح قيمتها بين الواحد 
ن القيم المتوقعأأة للمتغير التأأابع تتجأأاوز الواحأأد ألا والصأأأأأأأأأأأأأأفر كحأأد أد ، إ لصأأأأأأأأأأأأأأحي  كحأأد أعلىا

 الصحي  أو تقل عن الصفر الأمر الذي يتناقض تماما مع مفهوم الاحتمالات.

البيانات في حالة المتغير التابع الثنائي لن يكون من خلال اسأأأأأتخدام أفضأأأأأل  فإن توفيقلذلك 
 لوجستي الذي تقع قيمه بين الصفر والواحد، والذي يأخذخط مستقيم، ولكن باستخدام المنحنى ال
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        ( 1،0هي دالة متصأأأأأأأأأأألة يتراوح مداها بين )ف أسأأأأأأأأأأأفله يتضأأأأأأأأأأأ  في الشأأأأأأأأأأأكل كما( S)الشأأأأأأأأأأأكل 
كما تقترب من الواحد    (∞−)حيث تقترب من الصأأأأأأأأأأأأأأفر كلما اقترب الطرف الأيمن للدالة من 

   .(∞+)كلما اقترب هذا الطرف من 

 اللوجستي الانحدار داالة حنىمن (:3-3) الشكل

 (4102)حمود عبد الله الفرهود،  المصدر:

 النوع الثاني: مشاكل إحصائية. 

ن هذا النوع من المشاكل في افتراضات تحليل الانحدار الخطي، وأهمها افتراضين هما: الأول ميك
، حيث تنشأأأأأأأأأأأأأأن Homoscedasticityنس التباين والثاني تجا Normalitéاعتدالية التوزيع الطبيعي 

هاتان المشأأأأكلتان بسأأأأبب الطبيعة الثنائية للمتغير التابع. فبالنسأأأأبة لتوزيع الأخطا  سأأأأوف لن يكون 
عندما يكون المتغير التابع ثنائيا، حيث أن توزيع  (X)طبيعيا عند أي مسأأأأأأأأأأأأأأتوى من مسأأأأأأأأأأأأأأتو ت 

وليس  Logistique Distributionاللوجسأأأأأأتي الأخطا  في مثل هذه الحالة سأأأأأأيكون متبعا للتوزيع 
، كما تنشأأأن مشأأأكلة عدم تجانس تباين المتغير العشأأأوائي )حد الخطن( عند اسأأأتخدام يعيالتوزيع الطب

الانحأدار الخطي لتوفيق البيأانات مع المتغير التأابع الثنأائي ذلأك لأن حأد الخطأن في الانحأدار يتفأاوت 
، حيث يلاحظ أن توفيق البيانات من خلال خط (X)ويتغير حسأأأأأأأب مسأأأأأأأتو ت المتغير المسأأأأأأأتقل 
 نسة.الحد الأعلى سوف يولد قيم أخطا  غير متجا إلىمستقيم يمتد من الحد الأد  للمتغير التابع 

 (3، صفحة 4102)حمود حسين،  :على عدة افتراضات هي اللوجستي يستند نموذج الانحدار  

 ر اللوجستي عدم وجود علاقة خطية بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة.يفترض الانحدا 
  أي ثنائي التفرع [1،0]تكون قيمة المتغير التابع مقيدة بالقيمتين (Dichotomique). 
 في الانحدار اللوجستي: يشترط لا 
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  ،أن تكون المتغيرات المستقلة من النوع المستمر 
 تتبع التوزيع الطبيعي، أن 
 كون العلاقة بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة خطيةت أن، 
  التباين ضمن كل فئة ىأن يتساو 

 وهذا ما يجعل هذا النوع من النماذج أكثر مرونة من بقية نماذج التنبؤ والتصنيف. 

  دة فئة واح إلىيجب أن تكون الفئات محددة وشأأأأأأأأأأأأأأأاملة بحيث أن كل مفردة تنتمي
 فقط.

 ينة كبير ليضمن عدد كافي من المشاهدات لكل من أصناف يجب أن يكون حجم الع
المتغير التابع لأن معاملات نموذج الانحدار اللوجسأأأأتي يتم تقديرها باسأأأأتخدام طريقة دالة الإمكان 

 حجم عينة كبير نسبيا. إلىوهي طريقة تحتاج  (Maximum Likelihood Method)الأعظم 
 

 الدراسة على النحو التالي:تكون وعليه 

 ،المتغيرات المستقلة راسة الارتباط ما بيند .0

 النموذج، متغيرات بين ما دراسة الارتباط .4

 التابع، المتغير وترميز البيانات قاعدة .3

 ككل، النموذج ملائمة مدى من التحقق .2

 المستقلة، المتغيرات من متغير لكل الإحصائية المعنوية فحص .5

 المقدر، الاستجابة ثنائي اللوجيستي الانحدار نموذج .6

 النتائج. ومناقشة المعاملات تفسير .2

 

 داراسة الارتباط ما بين المتغيرات المستقلة: .1

في هذه الخطوة بدراسأأأأأأأة العلاقة ما بين كل متغيرات المسأأأأأأأتقلة وذلك بالاعتماد على معامل الارتباط  يامقيتم السأأأأأأأ
 لبيرسون، والنتائج موضحة في الجدول التالي:
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 المستقلة غيراتالمت بين ماالارتباط  (:11-3)جدول 

 المؤسسة دايون المؤسسة حجم المالية المرداوداية الاقتصاداية المرداوداية المؤسسة عمر 

 المؤسسة عمر
     1 الارتباط لبيرسون

      مستوى المعنوية

 الاقتصاداية المرداوداية
    1 0,170 الارتباط لبيرسون

     0,147 مستوى المعنوية

 المالية المرداوداية
بيرسونالارتباط ل  0,144 0,713*** 1   

    0,000 0,222 مستوى المعنوية

 المؤسسة حجم
  1 0,038 0,148 0,194* الارتباط لبيرسون

   0,745 0,210 0,098 مستوى المعنوية

 المؤسسة دايون
 1 0,013 0,159 ***0,510 0,166 الارتباط لبيرسون

  0,915 0,175 0,000 0,158 مستوى المعنوية

 %0ستوى معنوية قدره م*** .
 %5مستوى معنوية قدره ** . 
 %01مستوى معنوية قدره . *   

 SPSS -V21 برنامجالمصدر: 

 من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن: 

   هناك ارتباط موجب ضعيف وغير معنوي عند مستوى معنوية  (α) i بين كل من:ما 

 المردودية الاقتصادية وعمر المؤسسة؛ 
  ة وعمر المؤسسة؛ المردودية المالي 
 المردودية الاقتصادية وحجم المؤسسة؛ 
   المردودية المالية وحجم المؤسسة؛ 
  ديون المؤسسة وعمر المؤسسة؛ 
 ديون المؤسسة والمردودية المالية؛ 
   ديون المؤسسة وحجم المؤسسة. إلىإضافة 

 هناك ارتباط موجب ومعنوي عند مستوى معنوية  (α ) ii  بين كل من:ما 
 لمحاسأأأأأأأأأأبيةا ة الاقتصأأأأأأأأأأادية والمردودية المالية، ويمكن تفسأأأأأأأأأأير ذلك بأسم يعتبران أحد المقاييسالمردودي 

 الرفع  لىإن الارتباط بين المردودية المالية والاقتصادية يرجع المالي للمؤسسة؛ كما أ دا التقليدية للأ

                                                           

 i  (.%01=∝) عند 

 ii (.%01=∝) عند 
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 (034، صفحة 4112)بوطغان،  المالي بحيث يمكن صياغة هذا الارتباط بالمعادلة التالية:

𝑅𝑓 = 𝑅𝑒(1 − 𝑇) + (𝑅𝑒 − 𝐼)(𝐷 𝐶⁄ )(1 − 𝑇)⋯ (1) 
𝑅𝑓 = [𝑅𝑒 + (𝑅𝑒 − 𝐼)(𝐷 𝐶⁄ )](1 − 𝑇) 

 

 بحيث:

 𝑫           الماليةديون ال
 𝑪  أموال خاصة                   

 𝑇            الضرائب
𝑫        الرفع المالي

𝑪⁄ 

 𝑹𝒇            لماليةالمردودية ا
  𝑹𝒆           المردودية الاقتصادية

 𝑰     نسبة الفائدة                      

ن المردودية المالية تسأأأأأأأاوي المردودية الاقتصأأأأأأأادية في حالة عدم لجو  ( فإ0وانطلاقا من المعادلة رقم )

𝑅𝑓 فإن لمانه أالاقتراض بمعنى  إلىالمؤسسة  = 𝑅𝑒(1 − 𝑇) . 
 يون المؤسأأأأسأأأأة والمردودية الاقتصأأأأادية ويمكن تفسأأأأير ذلك بأثر الرافعة الماليةدi فالرفع المالي هو الأثر ،

 المضاعف على المردودية الاقتصادية، فهو ترجمة لحساسية النتيجة الصافية لتطور حجم الدين.
 برحجم المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة وعمر المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة، وهذا ما يتطابق مع الجانب النظري فتوسأأأأأأأع المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة يعت         

 لا من خلال فترات زمنية مخطط لها.إا، ولا يمكن ذلك إليهالرئيسية التي تسعى  هدافمن الأ
 

 :النموذج متغيرات بين ما الارتباط .1

 المردودية الاقتصادية في المتمثل التابع والمتغير المستقلة المتغيرات بين ما الارتباط درجة يوض  التالي الجدول

 متغيرات النموذج بين ماط الارتبا (:13-3)جدول 

 المؤسسة دايون المؤسسة حجم المالية المرداوداية الاقتصاداية المرداوداية المؤسسة عمر 

 ةالحوكم تطبيق دارجة
 **0,282 0,061- ***0,499 ***0,382 ***0,374 الارتباط لبيرسون

 0,015 0,604 0,000 0,001 0,001 مستوى المعنوية

 %0مستوى معنوية قدره *** . 
 %5مستوى معنوية قدره  ** .
 %01مستوى معنوية قدره   * .

 SPSS -V21 برنامجالمصدر: 

                                                           

 i  مجموع الخصوم لىإاستخدام أموال الغير في التمويل بهدف ز دة أرباح التشغيل قبل الفوائد والضرائب وهو عبارة عن نسبة القروض  إلىيشير الرفع المالي 
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 من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن: 

    ضعيف وغير معنوي عند مستوى معنوية سالبهناك ارتباط  (α) i بين كل من:ما 
 6,0بنسبة لا تتعدى  وحجم المؤسسةالحوكمة  تطبيق درجة%. 

  نوي عند مستوى معنويةمعهناك ارتباط موجب و  (α) ii بين كل من:ما 
 لرفع الماليلالاسأأتغلال الأمثل ويمكن تفسأأير  %4,,4بنسأأبة وديون المؤسأأسأأة الحوكمة  تطبيق درجة 

ل تطبيق جيد للحوكمة بحيث يعمل ذلك على ز دة عوائد المسأأاهمين في ظالمؤسأأسأأة  لجو من جرا  
 وجود إلىالتي توصأألت  (4102)عبويني،  دراسأأةوهذا ما جا  في دون الإضأأرار بأصأأحاب المصأأا ، 

 .علاقة إيجابية بين نسبة الرافعة المالية وز دة أعضا  مجلس الإدارة وقيمة المؤسسة الصناعية
 وهذا ما جا  متوافقا مع الجانب  %4,,3بنسأأأأأأأأأأأأأبة المردودية الاقتصأأأأأأأأأأأأأادية و الحوكمة  تطبيق درجة

 النظري.
 وهذا ما جا  متوافقاوتعتبر أعلى نسأأأأأأأأأأأبة  %24,4الحوكمة والمردودية المالية بنسأأأأأأأأأأأبة  بيقتط درجة    

 مع الجانب النظري.
 ويمكن تفسأأأأأأأير ذلك بأن تطبيق الحوكمة %32,2الحوكمة وعمر المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة بنسأأأأأأأبة  تطبيق درجة      

  كل مراحل   في المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة يمر عبر مراحل زمنية عديدة بحيث يتم تقييم وتصأأأأأأأحي  الاختلالات عبر
 هذا ما يجعل هناك ارتباط جيد بين الحوكمة وعمر المؤسسة.

 

 قاعدة البيانات وترميز المتغير التابع: .3

 (: قاعدة البيانات11-3)جدول 
 النسب العددا المشاهدات

 المشاهدات المتتارة
 100,0% 74 القيم المؤكدة
%0 0 القيم المفقوداة  
 100,0% 74 المجموع

ذووةةالمشاهدات المح  0 %0 
 100,0% 74 المجموع

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

                                                           

 i ( 01=∝عند%.) 

 ii ( 01=∝( أو )%5=∝(، )%0=∝سوا  كان عند%.) 
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مؤسسة، وأنه لا توجد قيم مفقودة في قاعدة  22يبين لنا الجدول أعلاه أن عدد المؤسسات محل الدراسة هي 
 البيانات.

 أما الجدول التالي يمثل رموز وقيم المتغير التابع:
(: ترميز قيم المتغير التابع 11-3)جدول   

 القيم المتغير التابع
 0 مؤسسة لا تطبق الحوكمة
 1 مؤسسة تطبق الحوكمة

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:
 

 لتحقق من مدى ملائمة النموذج ككل: ا .1

         من مأأأدى ملائمأأأة النموذج بشأأأأأأأأأأأأأأكأأأل كلي بهأأأا تم التحقق التي يهنأأأاك مجموعأأأة من المقأأأاييس التلخيصأأأأأأأأأأأأأأيأأأة 
     في تقييم النموذج النهائي الذي تم توفيقه للبيانات ما تسأأأأأأأأأأاعدنالية للمطابقة وذلك من خلال حسأأأأأأأأأأاب قياسأأأأأأأأأأات ك

  (Hosmer and Lemeshow)اختبار  التصنيف، جداول ،(R𝟐)الرواسب والفروق، إحصا ات  لعل أهمها:
 .ROC تحليل منحنى إلىإضافة  المطابقة، ودةلج

 

 والفروق: الرواسب تحليل .1-1
    سأأأأأأأأأأأأأأتقلأأة كأأانأأت المتغيرات الم  إذاقويم ملائمأأة النموذج الأأذي تم توقيفأأه تحأأديأأد مأأا إن أول خطوة في عمليأأة ت

 م استخدام اختبار نه في نموذج الانحدار اللوجستي يتأككل في النموذج ترتبط معنو  بالمتغير التابع أم لا، بحيث 
𝛘𝟐 4114-,411)بابطين،  لنموذجين:لنسأأأأأأبة الترجي  وهذا بالمقارنة بين القيم المشأأأأأأاهدة والقيم المتوقعة ل ،

 (44صفحة 

 .النموذج الأول بدون المتغيرات المستقلة -
 .النموذج الثاني يتضمن المتغيرات المستقلة -

  نة بحيث أن المقار  كان النموذج الثاني أكثر دقة من النموذج الأول،  إذايكون النموذج ذو دلالة إحصأأأأأأأأأأأأأأائية 
 لانحدار اللوجستي تعتمد على لوغاريتم دالة الترجي .في ا

 الفرضية التالية:  𝛘𝟐 بحيث يختبر

{
𝑯𝟎: 𝜷𝟏 = 𝜷𝒊 = 𝟎    ∀𝒊 = 𝟐,⋯ , 𝒏
𝑯𝟏: 𝜷𝟏 ≠ 𝜷𝒊 ≠ 𝟎    ∀𝒊 = 𝟐,⋯ , 𝒏
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 (462، صفحة 4105)هادي صا ،  كالتالي: (𝛘𝟐𝒄𝒂𝒍) ويتم الاختبار بحساب

x2 =∑
(𝑂𝑖 − 𝐸𝑖)

2

𝐸𝑖

𝑛

𝑖=1

 

 بحيث:

𝑂𝑖.تمثل القيم المتوقعة : 

𝐸𝑖 :.تمثل القيم المشاهدة 

𝑛) الجأأدوليأأة وبأأدرجأأة حريأأة (𝛘𝟐𝒕𝒂𝒃)مع قيمأأة  (𝛘𝟐𝒄𝒂𝒍) وتقأأارن قيمأأة إحصأأأأأأأأأأأأأأأا ة الاختبأأار − 𝑝)     
 :كان  إذابحيث فتمثل عدد المعلمات،  (𝑝) تمثل عدد المشاهدات، أما (𝑛)ث بحي

{
𝛘𝟐𝒕𝒂𝒃 > 𝝌

𝟐
𝒄𝒂𝒍 ( H0 نرفض)

𝝌𝟐𝒕𝒂𝒃 < 𝝌
𝟐
𝒄𝒂𝒍 (H0 نقبل )

 

  :التالية المخرجات على الحصول تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا 

 لة الإحصائية للنموذج ككل(: اختبار الدلا11-3)جدول 

 𝛘𝟐 المعنوية دارجة الحرية 
 000, 5 73,684 النموذج

 SPSS v21مخرجات برنامج  المصدر:

( 5( عند درجة حرية )23.6,2مربع كاي تسأأأأأأاوي )إحصأأأأأأائية ويتضأأأأأأ  من خلال الجدول أعلاه أن قيمة 
المالي   داالذي تم توفيقه، والمتضمن أثر الأ( وهذا يدل على أن النموذج الاحصائي 1.111ومستوى معنوية يساوي )

    للنموذج الذي يتضأأأأأأأأأأأأأأمن الحد الثابت فقط  في تخفيض قيمة لوغاريتم دالة الترجي  دلالة إحصأأأأأأأأأأأأأأائية وذعلى الحوكمة 
            المالي للمؤسأأأأأأأأسأأأأأأأأات يفسأأأأأأأأر تصأأأأأأأأنيف المؤسأأأأأأأأسأأأأأأأأات  دا يتضأأأأأأأأمن الأن النموذج أبمعنى ، i(∝)عند مسأأأأأأأأتوى المعنوية 

سأأسأأات تطبق الحوكمة أو مؤسأأسأأات لا تطبقها، وعليه نرفض الفرضأأية الصأأفرية التي تنص على أن جميع عوامل مؤ  إلى
 المالي لا تساوي الصفر.  دا من معاملات الأ قلالانحدار اللوجستي تساوي الصفر، وأن هناك معاملا على الأ

 

                                                           

 i ( 0=∝عند%). 
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 : 𝑹𝟐 مقاييس الارتباطات المتعدداة بين المتغيرات المستقلة والتابعة .1-1
لقد ظهر لدى الإحصأأائيين أهمية الحصأأول على إحصأأائيات لتقويم الدلالة الإحصأأائية المسأأتخدمة في تحليل 

    لاختبار قوة النموذج  من بين الاحصأأأأأأأا ات التي تسأأأأأأأتخدم(𝑹𝟐) إحصأأأأأأأا اتتعد  بحيثالانحدار اللوجسأأأأأأأتي 
 (402-406، الصفحات 4114-,411بابطين، ) من خلال الصيغ الأتية:

 (𝑹𝟐𝑪𝒐𝒙 & 𝑺𝒏𝒆𝒍𝒍𝒆) : 

 يدعى بمقياس التحسن في مربع المتوسط الهندسي لكل مشاهدة 

 كالتالي ((𝑹𝟐𝑪𝒐𝒙 & 𝑺𝒏𝒆𝒍𝒍𝒆)) ويتم الاختبار بحساب

(𝑹𝟐𝑪𝒐𝒙 & 𝑺𝒏𝒆𝒍𝒍𝒆) = 1 − (
𝐿0

𝐿𝑀
⁄ )

2
𝑁⁄  

 بحيث:

(𝐿0) :دالة الترجي  للنموذج المتضمن الحد الثابت فقط. 

(𝐿𝑀) :كل المتغيرات المستقلة. المتضمن للنموذج الترجي  دالة 

(𝑁).العدد الكلي للحالات : 

كذلك   دمؤشأأأرا لأهمية المتغيرات التوضأأأيحية للتنبؤ بمتغير الاسأأأتجابة، كما يع (𝑹𝟐𝑪𝒐𝒙 & 𝑺𝒏𝒆𝒍𝒍𝒆)يعد  
 .تغير الاستجابةمقياسا لحجم تأثير المتغيرات التوضيحية لم

 𝑹𝟐𝑵𝒂𝒈𝒆𝒍𝒌𝒆𝒓𝒌𝒆: 

 المعدل قياس التحسن في مربع المتوسط الهندسي لكل مشاهدةبميدعى 

 :كالتالي (𝑹𝟐𝑵𝒂𝒈𝒆𝒍𝒌𝒆𝒓𝒌𝒆)ويتم الاختبار بحساب 

𝑅2𝑵𝒂𝒈𝒆𝒍𝒌𝒆𝒓𝒌𝒆 =

[1 − (
𝐿0

𝐿𝑀
⁄ )

2
𝑁⁄

]

[1 − (𝐿0)
2
𝑁⁄ ]

⁄   

𝑅2𝑁𝑎𝑔𝑒𝑙𝑘𝑒𝑟𝑘𝑒 =
𝑅2𝐶𝑜𝑥 & 𝑆𝑛𝑒𝑙𝑙𝑒

(𝑚𝑎𝑥𝑖𝑚𝑢𝑚 𝑝𝑜𝑠𝑠𝑖𝑏𝑙𝑒 𝑅2𝐶𝑜𝑥 & 𝑆𝑛𝑒𝑙𝑙𝑒)
⁄  
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 بحيث:

(𝐿0).دالة الترجي  للنموذج المتضمن الحد الثابت فقط : 

(𝐿𝑀)كل المتغيرات المستقلة. المتضمن للنموذج لترجي ا : دالة 

(𝑁).العدد الكلي للحالات : 

 وهذه الإحصا ة تتطلب حجم عينة كبير ليعطي قوة لهذا الاختبار.

  :التالية المخرجات على الحصول تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا

 (: تفسير المتغيرات الداخلة في النموذج.11-3)جدول 

2𝑙𝑜𝑔− الخطوة − 𝑣𝑟𝑎𝑖𝑠𝑒𝑚𝑏𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒 𝑅2𝐶𝑜𝑥 & 𝑆𝑛𝑒𝑙𝑙  𝑅2𝑁𝑎𝑔𝑒𝑙𝑘𝑒𝑟𝑘𝑒 
0a 102,586 - - 
1b 28,902 0,631 0,841 

a ( 1في الخطوة ) 1.110 من قلبأ تغيرت المعلمة تقديرات لأن 0 رقم التكرار عند التقدير تم وقفضمت الحد الثابت فقط، وقد 
b  1.110 من قلبأ تغيرت المعلمة تقديرات لأن 9 رقم التكرار عند التقدير تم وقفضمت المتغيرات المستقلة ، وقد ( 1)في الخطوة 

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

في الخطوة الأولى والتي كانت تتضأأأمن الحد  014,5,6عامل من القيمة المأعلاه انخفاض  الجدوليتبين لنا 
في الخطوة الأولى بعد إدخال المتغيرات المسأأأتقلة في النموذج، هذا الانخفاض دليل  414,,4القيمة  إلىالثابت 

         المالي للمؤسأأأأأأأسأأأأأأأات يفسأأأأأأأر تصأأأأأأأنيف المؤسأأأأأأأسأأأأأأأات دا ن النموذج الذي يتضأأأأأأأمن الأأعلى قوة النموذج بحيث 
 سأأأأأأبةيسأأأأأأهم بن دا مؤسأأأأأأسأأأأأأات تطبق الحوكمة أو مؤسأأأأأأسأأأأأأات لا تطبقها، فالنموذج المتضأأأأأأمن متغيرات الأ إلى

𝑅𝐿
2 = %71.82i  فقط.في تخفيض قيمة لوغاريتم دالة الترجي  الذي يتضمن الثابت 

           يرفسأأأأأأأأأالأولى تعند الخطوة  المسأأأأأأأأأتقلة المتغيرات اسأأأأأأأأأتطاعت   𝑅2𝑁𝑎𝑔𝑒𝑙𝑘𝑒𝑟𝑘𝑒باسأأأأأأأأأتعمال معامل
 لمردوديةل مباشر تأثير وجود عدلالم هذا ويعتبر المؤسسات، حوكمة في المتمثل التابع المتغير %2.0,مقداره ما 

 جودة على يدل ما وهذا %63.0 فهي 𝑅2 𝐶𝑜𝑥 & 𝑆𝑛𝑒𝑙𝑙 معامل قيمة أما لحوكمة،ا علىالاقتصأأأأادية 
 .النموذج

                                                           
i   إحصائية𝑀𝑐 𝐹𝑎𝑑𝑑𝑒𝑛 𝑅2   :والتي تحسب كالتالي𝑅𝐿

2 = (𝐷𝑀 − 𝐷0) 𝐷0⁄ Tapez une équation ici. 
  بحيث:
      𝐷0 :  (−2𝑙𝑜𝑔 − 𝑣𝑟𝑎𝑖𝑠𝑒𝑚𝑏𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒) ( المتضمن الحد الثابت 1عند الخطوة ) 
    𝐷𝑀   :(−2𝑙𝑜𝑔 − 𝑣𝑟𝑎𝑖𝑠𝑒𝑚𝑏𝑙𝑎𝑛𝑐𝑒) ( المتضمن المتغيرات المستقلة0ند الخطوة )ع 
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 اختبار كفا ة تصنيف النموذج:  .1-3
يرى العديد من الباحثين أن اسأأأأأأأأأأتخدام جداول التصأأأأأأأأأأنيف يعتبر إحدى طرق فحص جودة مطابقة النموذج 

يانات. وتعتمد هذه الطريقة على إنشأأأأأأا  جدول يوضأأأأأأ  عدد الحالات التي تمتلك الصأأأأأأفة المرغوب فيها أو الحالات للب
    التي لا تمتلك الصأأأأأأأفة المرغوب فيها والتي تم تصأأأأأأأنيفها بطريقة صأأأأأأأحيحة أو بطريقة خاطئة، وتتطلب الطريقة الحصأأأأأأأول

، ثم مقارنة الاحتمالات المتوقعة بتلك النقطة 𝐶قطع على متغير تابع مشأأأأأأأأأأأأأأتق من النموذج من خلال تحديد نقطة ال
     ذلك ، وما عدا0ة تصأأأأأأنيفا متوقعا يسأأأأأأاوي أعطيت تلك الحال 𝐶تجاوزت الاحتمالات المتوقعة نقطة القطع  إذابحيث 

     (016، صفحة 4114-,411)بابطين، . 1فإن الحالة يعطى لها تصنيف متوقع يساوي 

  :التالية المخرجات على الحصول تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا

 .الانحدار اللوجستيتصنيف لنموذج جدول ال(: 11-3)جدول 

* المشاهدات   
 الاحتمالات

 دارجة تطبيق الحوكمة
 النسبة الصحيحة

B A 

 دارجة تطبيق الحوكمة a الخطوة الصفر
B 0 31 00%  
A 0 31 100%  

%10   النسبة الكلية  

 دارجة تطبيق الحوكمة b الخطوة الاولى
B 33 4 %89,2 
A 5 32 %86,5 

 87,8%   النسبة الكلية
 1,5نقطة القطع  عندتم بنا  جدول التصنيف   *
a ( 1في الخطوة ).ضمت الحد الثابت فقط 
b ( 1في الخطوة ).ضمت المتغيرات المستقلة 

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

 التصنيف ما يلي: يتض  من خلال جدول

  والتي هي عبارة عن نسأأأأأأبة التنبؤات  %6,5,إن حسأأأأأأاسأأأأأأية النموذج عند الخطوة الأولى قد بلغت
   الصأأأأأأأحيحة في مجموعة المؤسأأأأأأأسأأأأأأأات التي تطبق الحوكمة بحيث عند المقارنة مع حسأأأأأأأاسأأأأأأأية النموذج 

 لى جودة النموذج.ما يدل ع %3,5عند الخطوة الصفر نجد الفارق لا يتعدى 
  والتي هي عبارة عن نسأأأبة التنبؤ الصأأأحيحة  %4,4,إن دقة النموذج عند الخطوة الأولى قد بلغت

 في مجموع المؤسسات التي لا تطبق الحوكمة.
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 وهي عبارة  %,.2,لنموذج في الخطوة الأولى بلغت وعلى العموم فإن نسأأأبة التصأأأنيف الصأأأحي  ل
قارنة المند مرتفعة، بحيث عد الكلي لعينة الدراسة وهي نسبة عن عدد التنبؤات الصحيحة على العد

نجد أن هناك تحسأن كبير بلغ  %51الصأفر التي تسأاوي  طوةالتصأحي  عند الختصأنيف النسأبة مع 
وهذا يرجع بدوره إلى أهمية إدراج تلك  وهذا عند إدخال المتغيرات المسأأأأأأأأأأأأأأتقلة للنموذج %,,32

 المتغيرات في النموذج.

 التالي القدرة التصنيفية للنموذج الذي تم توفيقه: ويوض  الشكل

 .الحالات وةقا للنموذج اللوجستيتصنيف تمثيل  (:1-3رقم ) الشكل
             Step number: 1 

 

             Observed Groups and Predicted Probabilities 

 
      20 +                                                                                                    + 

         I0                                                                                                   I 

         I0                                                                                                   I 

F        I0                                                                                                  1I 

R     15 +0                                                                                                  1+ 

E        I0                                                                                                  1I 

Q        I0                                                                                                  1I 

U        I0                                                                                                  1I 

E     10 +0                                                                                                  1+ 

N        I0                                                                                                  1I 

C        I0                                                                                                  1I 

Y        I0                                                                                                  1I 

       5 +0                                                                                                  1+ 

         I0                                                                                                  1I 

         I000  0                  0                 1                                                     1111I 

         I0000 0     0      00 01 0  1              1   1  0      1 0     01      0         1 0 1   11 1 11111I 

Predicted ---------+---------+---------+---------+---------+---------+---------+---------+---------+---------- 

  Prob:   0       0,1       0,2       0,3       0,4       0,5       0,6       0,7       0,8       0,9         1 

  Group:  0000000000000000000000000000000000000000000000000011111111111111111111111111111111111111111111111111 

 

          Predicted Probability is of Membership for الحوكمة لآليات جيد تطبيق 

          The Cut Value is 0,50 

          Symbols: 0 - الحوكمة لآليات ضعيف تطبق 

 الحوكمة لآليات جيد تطبيق - 1                   

          Each Symbol Represents 1,25 Cases. 

 SPSS v21مخرجات برنامج  المصدر:

      يتضأأأأأ  من التمثيل السأأأأأابق أن نسأأأأأبة التصأأأأأنيف الصأأأأأحي  الناتجة من اسأأأأأتخدام النموذج جيدة بحيث نجد
أخطا  التصأأأأنيف وقعت في الحالة التي تقترب قيم  أغلب، كما يلاحظ أن %,,32 بلغت أن نسأأأأبة التحسأأأأن

 (. 1احتمالاتها المتوقعة من )
 

 مطابقة النموذج:  لجوداة( 𝐇𝐨𝐬𝐦𝐞𝐫 & 𝐋𝐞𝐦𝐞𝐬𝐡𝐨𝐰  )اختبار .1-1
على تجميع حأأأالات العينأأأة بنأأأا ا على قيم الاحتمأأأالات   ( 𝐇𝐨𝐬𝐦𝐞𝐫 & 𝐋𝐞𝐦𝐞𝐬𝐡𝐨𝐰  )يعتمأأأد اختبأأأار

كل جيد أم لا. شأأكان النموذج يمثل البيانات ب  إذالتقدير جودة ملائمة النموذج، ولمعرفة فيما يسأأتخدم  المتوقعة، بحيث
لتقييم الفروق بين القيم المشأأأأأأأأأأأأأأاهدة والقيم المتوقعة وطريقة  (𝑥2) اختبار مربع كاي لحسأأأأأأأأأأأأأأن المطابقةيعتمد على إذ 
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مع درجة حرية تسأأأأأأأأأأاوي عدد المشأأأأأأأأأأاهدات مطروح منها عدد   (𝑥2)حسأأأأأأأأأأاب هذا الاختبار هي كما في طريقة ال 
      لما أن هذا الاختبار يتطلب حجم عينة كبير لأن هذا الاختبار ضأأأأأأأأأأأأأأعيفالمعلمات في نموذج الانحدار اللوجسأأأأأأأأأأأأأأتي، ع

 .أنه حساس لحجم العينة( )أي مع الحجوم العينات الصغيرة

 الفرضية التالية: ( 𝑯𝒐𝒔𝒎𝒆𝒓 & 𝑳𝒆𝒎𝒆𝒔𝒉𝒐𝒘  ) بحيث يختبر

{
𝑯𝟎: تساوي القيم  المشاهدة مع القيم المتوقعة      
𝑯𝟏: عدم تساوي القيم المشاهدة مع القيم المتوقعة

 

كانت إحصأأا ة الاختبار أكبر من مسأأتوى المعنوية المحدد في الدراسأأة نقبل الفرضأأية الصأأفرية والتي تنص   إذاف
، 4105، هادي صأأأأأأا ). على تسأأأأأاوي القيم المشأأأأأاهدة مع القيم المتوقعة، وهذا يدل على جودة التوفيق للنموذج

 (462صفحة 

 :التالية المخرجات على الحصول تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا

 .Hosmer and Lemeshow (: اختبار11-3جدول )

 المعنوية دارجة الحرية 𝛘𝟐 الخطوة 
 0,130 1 3,016 الاولى

 SPSS v21مخرجات برنامج  المصدر:

تساوي  ( 𝑯𝒐𝒔𝒎𝒆𝒓 & 𝑳𝒆𝒎𝒆𝒔𝒉𝒐𝒘  )لأأأأأأأأأأأ   (𝒙𝟐)اختبار  قيمة ويتض  من خلال الجدول أعلاه أن
عنوية المن مسأأتوى دلالة إحصأأائية لأ ، ذو0.930ومسأأتوى دلالة يسأأاوي  ,عند درجة حرية تسأأاوي  3,166

          الفرضأأأأأأأأأأأأأأية الصأأأأأأأأأأأأأأفرية، وبالتالي معناه قبولوهذا  الأولى،في الخطوة i (∝) من مسأأأأأأأأأأأأأأتوى المعنويةالاختبار أكبر 
 فإن النموذج النهائي يعتبر مناسبا للبيانات.

 ويوض  الجدول التالي القيم الشاهدة والمتوقعة من النموذج في كل عشير.

 

 

 

                                                           

 i ( 01=∝( أو )%5=∝(، )%0=∝سوا  كان عند%.) 
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 Hosmer and Lemeshow ختبارجدول التواةق لا(: 10-3جدول )

 
لحوكمةلتطبيق ضعيفة  دارجة مةللحوكجيدة تطبيق  دارجة   

 المجموع
هداتالمشا المنتظرة المشاهدات  المنتظرة 

الخطوة 
 الأولى

 

 

1 7 7,000 0 1,000 7 
2 7 6,998 0 1,002 7 
3 7 6,952 0 1,048 7 
4 7 6,501 0 1,499 7 
5 4 5,166 3 1,834 7 
6 3 3,160 4 3,840 7 
7 2 1,985 5 6,015 7 
8 0 1,198 7 6,802 7 
9 0 1,040 7 6,960 7 
10 0 1,000 11 11,000 11 

 SPSS v21 مخرجات برنامج لمصدر:ا

 :𝑹𝑶𝑪 تحليل منحنى  .2-5

خلال الحرب  (004، صأأأأفحة 4114-,411)بابطين، حسأأأأب   (𝑹𝑶𝑪) منحنى  اسأأأأتخداملقد بدأ 
الرادار شأأأارات توضأأأ  كيفية التقاط المشأأأغل المسأأأتقبل لإالعالمية الثانية اعتمادا على نظرية التقاط الإشأأأارة، والتي 

عند وجود التشأأأأأويشأأأأأات، وهي ترسأأأأأم احتمال التعرف على الإشأأأأأارة الصأأأأأحيحة والإشأأأأأارة الخاطئة على المدى 
 ع الممكنة.الكلي لنقاط القط

                 المتحفظأأأأأأة جأأأأأأدا والتي تأأأأأأذهأأأأأأب( المقأأأأأأابلأأأأأأة لنقطأأأأأأة القطع 1,1بالإحأأأأأأداثيأأأأأأة )  (𝑹𝑶𝑪)ويبأأأأأأدأ منحنى 
     ( يقأأابأأل نقطأأة القطع للقرار 0,0فأأإن الإحأأداثيأأة )ا الطرف الآخر من المنحنى كأأل الحأأالات السأأأأأأأأأأأأأأأالبأأة، أمأأ  إلى

وهو يمثل  الصأأأأأأأأأدفة،فيسأأأأأأأأأمى بقطر ( 0,0( و )1,1أما الخط الذي يصأأأأأأأأأل بين ) موجبة.بأن جميع الحالات 
قدرة موذج كلما كان للن  من قطر الصدفةبحيث أنه كلما كان المنحنى أبعد التصنيف، لاختبار  (𝑹𝑶𝑪)منحنى 

 صحي .تمييزية أعلى، والعكس 

مقياسأأأأأا لمدى قدرة الصأأأأأفر والواحد الصأأأأأحي   ما بينوالتي تتراوح  (𝑹𝑶𝑪)وتعطي المسأأأأأاحة تحت منحنى 
      الفحص والحالات التي لا تمتلك تلك السأأأأأأأأأأأأأأمة، النموذج للتمييز بين الحالات التي تملك السأأأأأأأأأأأأأأمة موضأأأأأأأأأأأأأأوع 

 (002، صفحة 4114-,411)بابطين،  .وهي تعتبر من أفضل مقاييس دقة التصنيف
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    يمكن أن تفسأأأأأأأأأأأأأر  (𝑹𝑶𝑪)أن قيم مسأأأأأأأأأأأأأأأاحأأة تحأأت منحنى  ( 𝑯𝒐𝒔𝒎𝒆𝒓 & 𝑳𝒆𝒎𝒆𝒔𝒉𝒐𝒘  )ويرى 
 على النحو التالي:

 

{
 
 
 

 
 
 𝑅𝑂𝐶 = النموذج ليس له قدرة تمييزية تختلف عن الصدفة     0.5
0.5 < 𝑅𝑂𝐶 ≤ قدرة تمييزية ضعيفة                        0.7
0.7 < 𝑅𝑂𝐶 ≤ قدرة تمييزية مقبولة                        0.8
0.8 < 𝑅𝑂𝐶 ≤ قدرة تمييزية ممتازة                        0.9
𝑅𝑂𝐶 > قدرة تمييزية خارقة                                     0.9

 

 

 :التالية المخرجات على لحصولا تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا

 𝑹𝑶𝑪 منحنى   (:1-3رقم ) الشكل

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

يتض  من خلال المنحنى أن النموذج يعمل على تصنيف حالات البيانات المشاهدة أفضل مما يعمل عامل 
ساحة ليعطي مساحة من الم %51الصدفة، حيث يظهر أن المنحنى يبتعد عن قطر الصدفة والذي يحصر تحته 

 أكبر مما تعطيه الصدفة.
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  للنموذج الذي تم توفيقه: 𝑹𝑶𝑪  منحنىالجدول التالي يوض  قيمة المساحة تحت 

 𝑹𝑶𝑪  المساحة تحت منحنى (:11-3جدول )

 مستوى الدلالة الخطأ المعياري المساحة
 %90 مجال الثقة

 الحد الأعلى الحد الأدانى
0,975 0,014 ,000 0,953 0,997 

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

         أقلعند مسأأأأأأأأأأأأتوى دلالة  1,425يتضأأأأأأأأأأأأ  من الجدول أعلاه أن قيمة المسأأأأأأأأأأأأاحة تحت المنحنى تسأأأأأأأأأأأأاوي 
الناتجة  𝑹𝑶𝑪وهذا يعني رفض الفرضأأأية الصأأأفرية القائلة بأن المسأأأاحة تحت منحنى  ،i (∝) مسأأأتوى المعنوية من

               بحيأأث أسأأا محصأأأأأأأأأأأأأأورة  ،1,5نحأأدار اللوجسأأأأأأأأأأأأأأتي موضأأأأأأأأأأأأأأع التحليأأل تسأأأأأأأأأأأأأأأاوي من توفيق البيأأانات بنموذج الا
 .%41ثقة يساوي في مجال  1,442و 1,453ما بين 

    أكثر الحوكمة المؤسأأأأأأأسأأأأأأأية( )ير التابع التنبؤ بتصأأأأأأأنيف حالات المتغ للنموذج قدرة تمييزية خارقة فيفإن  وعليه
 .مما تفعله الصدفة

 

 ئية لكل متغير من المتغيرات المستقلة:ةحص المعنوية الإحصا .1

          كأأأأان النموذج ككأأأأل ملائمأأأأا، فمأأأأا أهميأأأأة كأأأأل متغير   إذايتم فحص المكونات الفرديأأأأة للنموذج بمعنى أنأأأأه 
ؤ من المتغيرات المستقلة، وما هي قدرته ومساهمته في التنبؤ بالمتغير التابع، وأي من المتغيرات هي أفضل أو أسو  في التنب

 تغير التابع.بالم

لاختبار المعنوية الإحصأأأأأأأأائية لكل معامل من معاملات الانحدار  Waldوعادة ما يتم اسأأأأأأأأتخدام إحصأأأأأأأأائية  
 لاختبار الدلالة الإحصائية لكل معامل من معاملات الانحدار اللوجستي. Waldتستخدم إحصا ة  اللوجيستي،

 (465، صفحة 4105)هادي صا ،  باختبار الفرضية التالية:ذلك ويتم 

{
𝐻0: 𝛽𝑖 = 0
𝐻1: 𝛽𝑖 ≠ 0

 

 :Wald ثم حساب الإحصائية

                                                           

 i ( 01=∝( أو )%5=∝(، )%0=∝سوا  كان عند%.) 
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𝑊 = [
𝛽̂
𝑆𝑒(𝛽̂)
⁄ ]

2

 

 إذ أن: 

(𝛽̂)     قيمة معامل الانحدار اللوجستي للمتغير( معلمة المتغير :(𝑋) ) 

𝑆𝑒(𝛽̂)ار اللوجستي للمتغير : قيمة الخطن المعياري لمعامل الانحد(𝑋)  

مع قيمة  (𝛘𝟐𝒄𝒂𝒍) قيمة إحصا ة الاختبار ، وتقارن(𝛘𝟐)إذ تتبع إحصا ة الاختبار توزيع مربع كاي  
(𝛘𝟐𝒕𝒂𝒃) كان  إذابحيث ، واحدة الجدولية وبدرجة حرية: 

{
𝛘𝟐𝒕𝒂𝒃 > 𝝌

𝟐
𝒄𝒂𝒍 ( H0 نرفض)

𝝌𝟐𝒕𝒂𝒃 < 𝝌
𝟐
𝒄𝒂𝒍 (H0 نقبل )

 

 

 :التالية المخرجات على الحصول تم SPSS-V21 برنامج على واعتمادا 

 (: المتغيرات المحذووةة من النموذج.11-3)جدول 

 المعنوية دارجة الحرية النتيجة 

0الخطوة   
 المتغيرات

 0,001 1 10,334 عمر المؤسسة
 0,001 1 10,779 المرداوداية الاقتصاداية

 0,000 1 18,460 المرداوداية المالية
 0,598 1 0,277 حجم المؤسسة
 0,015 1 5,896 دايون المؤسسة

 0,000 5 29,140 الإحصائيات الكلية
 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

سأأأة، سأأأبأنه في الخطوة صأأأفر تبين بأن جميع المتغيرات المسأأأتقلة معنوية ما عدا حجم المؤ  يوضأأأ  أعلاهالجدول 
    ونظرا لأأذلأأك م  يتم حأأذف أي متغير من المتغيرات السأأأأأأأأأأأأأأأابقأأة في الخطوة الأولى وهأأذا دال على معنويتهأأا وكأأذا أهميتهأأا

 الأولى.عند الخطوة 

      Wald ، درجأأة الحريأأة، درجأأة المعنويأأة للمعأأام ، اختبأأاريبين لنأأا تقأأديرات معأأام  النموذجالتأأالي فأمأأا الجأأدول 
 عند الخطوة الأولى.
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 (: نتائج نموذج الانحدار اللوجيستي التدريجي للحوكمة في المؤسسات عينة الدراسة.13-3)ل جدو 

 SPSS v21مخرجات برنامج  المصدر:

 :أن إلىوتشير النتائج الظاهرة في الجدول أعلاه 

( 2,1,4)عند درجة حرية واحد تسأأأأأأأأأاوي  عمر المؤسأأأأأأأأأسأأأأأأأأأةلمتغير  Waldاختبار قيمة  
نحدار معامل الان أالتي تنص على وهذا يعني رفض الفرضية الصفرية ( ,1,11)ساوي توبمستوى معنوية 
لا تختلف عن الصأأأفر، بحيث تظهر التحليلات عن وجود فرق ذي دلالة  عمر المؤسأأأسأأأةاللوجسأأأتي لمتغير 
 نبؤيهتقدرة المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة  عمرأن لمتغير يختلف عن الصأأأأأأأفر، وهذا يعني عمر المؤسأأأأأأأسأأأأأأأة إحصأأأأأأأائية لمعامل 

   .%44مقارنة بالصدفة عند مستوى ثقة قدره ات التي تطبق الحوكمة لمؤسسبا
  عنأأد درجأأة حريأأة واحأأد تسأأأأأأأأأأأأأأأاوي المردوديأأة الاقتصأأأأأأأأأأأأأأأاديأأةلمتغير  Waldقيمأأة اختبأأار  

           الفرضأأأأأأأأأأأأأأية الصأأأأأأأأأأأأأأفرية التي تنص قبولوهذا يعني  (1,354)وبمسأأأأأأأأأأأأأأتوى معنوية تسأأأأأأأأأأأأأأاوي  (66,,1)
هر لا تختلف عن الصأأأأأأأأأأأأأأفر، بحيث تظ المردودية الاقتصأأأأأأأأأأأأأأادية على ان معامل الانحدار اللوجسأأأأأأأأأأأأأأتي لمتغير

     صأأأأأأأأأفر،عن ال يختلف الاقتصأأأأأأأأأادية المردوديةوجود فرق ذي دلالة إحصأأأأأأأأأائية لمعامل عدم التحليلات عن 
 ارنة بالصدفة. لمؤسسات التي تطبق الحوكمة مقبا التنبؤ الاقتصادية في المردوديةمتغير عدم قدرة  وهذا يعني

      (5,460) عند درجة حرية واحد تسأأأأأأأأأأأأأأاوي المردودية الماليةلمتغير  Waldقيمة اختبار   
نحدار ن معامل الاأوهذا يعني رفض الفرضية الصفرية التي تنص على ( 1,144)وبمستوى معنوية تساوي 

لالة لا تختلف عن الصأأأأأفر، بحيث تظهر التحليلات عن وجود فرق ذي د المالية المردوديةاللوجسأأأأأتي لمتغير 
درة تنبؤيه ق المردودية المالية يختلف عن الصأأأأأأأأأأأأأأفر، وهذا يعني أن لمتغير المالية المردوديةئية لمعامل إحصأأأأأأأأأأأأأأا

 .  %45لمؤسسات التي تطبق الحوكمة مقارنة بالصدفة عند مستوى ثقة قدره با
 (3,640)عند درجة حرية واحد تسأأأأأأأاوي  حجم المؤسأأأأأأأسأأأأأأأةلمتغير  Waldقيمة اختبار  

نحدار ن معامل الاأوهذا يعني رفض الفرضية الصفرية التي تنص على  (1,155)وبمستوى معنوية تساوي 

 A Wald المعنوية دارجة الحرية 

 الخطوة الاولى

 0,008 1 7,082 8,9 عمر المؤسسة
 0,352 1 0,866 12,04 المرداوداية الاقتصاداية

 0,022 1 5,261 25,879 المرداوداية المالية
 0,055 1 3,691 0,534- ؤسسةحجم الم

 0,024 1 5,066 5,071 دايون المؤسسة
 0,029 1 4,781 17,842- الثابت
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لا تختلف عن الصأأفر، بحيث تظهر التحليلات عن وجود فرق ذي دلالة  حجم المؤسأأسأأةاللوجسأأتي لمتغير 
نبؤيه تحديد ت المؤسسة قدرةحجم وهذا يعني أن لمتغير  يختلف عن الصفر، حجم المؤسسةإحصائية لمعامل 

   .%41ارنة بالصدفة عند مستوى ثقة قدره التي تطبق الحوكمة مق المؤسسات
 (5,166واحد تسأأأأأأأأاوي )عند درجة حرية  ديون المؤسأأأأأأأأسأأأأأأأأةلمتغير  Waldقيمة اختبار  

نحدار ن معامل الاأوهذا يعني رفض الفرضية الصفرية التي تنص على  (1,142)وبمستوى معنوية تساوي 
لة عن الصأأفر، بحيث تظهر التحليلات عن وجود فرق ذي دلا لا تختلفحجم المؤسأأسأأة اللوجسأأتي لمتغير 
تنبؤيه تحديد  قدرة المؤسسة حجميختلف عن الصفر، وهذا يعني أن لمتغير  المؤسسة حجمإحصائية لمعامل 

 .%45المؤسسات التي تطبق الحوكمة مقارنة بالصدفة عند مستوى ثقة قدره 
( وبمسأأأتوى معنوية 2,2,0اوي )عند درجة حرية واحد تسأأأ للثابت Waldقيمة اختبار  

الانحدار  الثابت لنموذج الحد نتنص على أ ، وهذا يعني رفض الفرضأأأأية الصأأأأفرية التي(1,144تسأأأأاوي )
 اللوجستي لا تختلف عن الصفر.

 
 

 :الاستجابة المقدر اللوجيستي ثنائي الانحدار نموذج .1

ا وصأأأأأفيا ما يكون المتغير التابع متغير نموذج الانحدار اللوجسأأأأأتي هو أحد النماذج غير الخطية ويسأأأأأتخدم عند
( وهي ما تعرف باسأأأأأأأأأأأأأم المتغيرات الاسمية ذات الحدين، بينما يمكن 0، 1يأخذ قيمتين معبر عنهما بالقيمتين )

أن تكون المتغيرات المسأأأأأأأأأتقلة إما متغيرات اسمية أو كمية، وعليه فالغرض الأسأأأأأأأأأاسأأأأأأأأأي من اسأأأأأأأأأتخدام النموذج 
م، )هلا بسأأأأأأأأأأأأأا عدم وقوع حدث معين، أو ظهور أو عدم ظهور ظاهرة معينةاللوجسأأأأأأأأأأأأتي هو التنبؤ بوقوع أو 

 .(22، صفحة 4112

متغير الاسأأأتجابة الذي ستم  ( Y)ن المتغير التابع أيبنى نموذج الانحدار اللوجسأأأتي على فرض أسأأأاسأأأي هو 
( 1والقيمة ) (p)( باحتمال 0يأخذ القيمة ) (Bernollli)بدراسأأأأأأأأأأأأأأته هو متغير ثنائي يتبع توزيع برنولي 

= q}باحتمال   1 − p}،  فيما لا يضأأأأأأأأأأأع قيودا على أنواع المتغيرات المسأأأأأأأأأأأتقلة(𝑥𝑖)  وكما هو معروف    
         في الانحأأدار الخطي الأأذي تأخأأذ متغيراتأأه المسأأأأأأأأأأأأأأتقلأأة والمتغير التأأابع قيمأأا مسأأأأأأأأأأأأأأتمرة فأأإن النموذج الأأذي يربط 

 هو على النحو التالي: بين المتغيرات

𝑌 𝑋⁄  = 𝛽0 + 𝛽1𝑋 + 𝑒 
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       نتيجأة (𝑌) نأأه ولعأأدم إمكأأانيأأة تطبيق الانحأأدار الخطي البسأأأأأأأأأأأأأأيط في حأأالأأة المتغير التأأابع ثنأأائي القيمأأةإلا أ
 :لما يلي

 ن تباين المتغير التابعأ (𝑌) يتغير بتغير قيم المتغير المستقل (𝑋) . 
 ق التوزيع الطبيعي.ن تباين الخطن لا يتوزع وفأ 
 (.1،0ن قيمها لا تتراوح بين )ن تفسيرها بوصفها احتمالات ذلك لأأن القيم المقدرة لا يمك 

 لذا يتم استخدام نموذج اللوجيت الذي يعالج المشاكل السابقة حيث يمكن كتابته كالتالي:

 

log(
𝑝
𝑞⁄ )  = 𝛽̂0 + 𝛽̂1𝑥 

⇒ (
𝑝
1 − 𝑝⁄ )  = 𝑒𝛽̂0+𝛽̂1𝑥 

⇒ 𝑝 =
𝑒𝛽̂0+𝛽̂1𝑥

1 + 𝑒𝛽̂0+𝛽̂1𝑥
 

 

 حيث:

 𝑝  :.احتمال وقوع الحدث محل الاهتمام أي احتمال النجاح 
 𝑞 = 1 − 𝑝  :.احتمال وقوع الحدث ليس محل اهتمام أي احتمال الفشل 
 𝑙𝑜𝑔 : .اللوغاريتم الطبيعي 
 log(

𝑝
𝑞⁄  الترجي  أو اللوجيت. اللوغاريتم الطبيعي لنسبة:  (

 من المتغيرات المستقلة على الصورة:( K) وعليه تكتب معادلة الانحدار في حالة وجود

log(
𝑝
𝑞⁄ )  = 𝛽̂0 +∑ 𝛽̂𝑖𝑥𝑖

𝑘

𝑖=1
 

 . وتسمى بمعادلة الانحدار اللوجستي

يمة ق أقللحصأأأأأأأأأأول على تضأأأأأأأأأأمن الجدول التالي عدد الدورات التكرارية لمشأأأأأأأأأأتقات دالة الإمكان الأعظم ل
 لسالب ضعف الدالة اللوغاريتم لدالة الإمكان الأعظم للحصول على التقدير الأمثل لمعام  النموذج:
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 (: التكرارات الدورية لمشتقات داالة الإمكان الأعظم11-3)جدول 

 -2log- التكرارات
vraisemblance 

 المعاملات
 المؤسسة دايون المؤسسة حجم المالية رداودايةالم الاقتصاداية المرداوداية المؤسسة عمر الثابت

الخطوة 
 الاولى

1 67,262 -1,711 1,279 -1,350 3,719 -0,114 0,302 
2 49,476 -4,330 2,343 0,621 7,319 -0,149 0,585 
3 38,399 -7,357 3,663 1,363 12,279 -0,208 1,512 
4 31,561 -10,994 5,461 5,376 16,815 -0,323 3,079 
5 29,281 -14,874 7,428 9,648 21,542 -0,447 4,270 
6 28,916 -17,251 8,610 11,636 24,936 -0,517 4,904 
7 28,902 -17,817 8,887 12,023 25,837 -0,533 5,063 
8 28,902 -17,842 8,900 12,040 25,879 -0,534 5,071 
9 28,902 -17,842 8,900 12,040 25,879 -0,534 5,071 

 SPSS v21 مخرجات برنامج المصدر:

        قيمأأة أقأل علأى الأعظأأم الإمكأان دالأة ضأأعف سأالب لمشأتق التاسأأعة الأدورة في لو صأتم الح وقأد
2log−)  وهأأأأأأأأأأأأأأأأأأي لهأأأأأأأأأأأأأأأأأأا − vraisemblance =         وقأأأأأأأأأأأأأأأأأأف عنأأأأأأأأأأأأأأأأأأد هأأأأأأأأأأأأأأأأأأذه الأأأأأأأأأأأأأأأأأأدورة  التوتم (29,902

في معأأأأأاملات المعأأأأأام  المقأأأأأدرة أصأأأأأب   وفي حقيقأأأأأة الأمأأأأأر إن التغأأأأأير لأسأأأأأا مسأأأأأاوية للأأأأأدورتين الثامنأأأأأة والسأأأأأابعة
       بطيئأأأأأأأأا جأأأأأأأأدا بعأأأأأأأأد الأأأأأأأأدورة الخامسأأأأأأأأة إذ تعتأأأأأأأأبر متشأأأأأأأأابهة مأأأأأأأأع فروقأأأأأأأأات بسأأأأأأأأيطة جأأأأأأأأدا لأأأأأأأأذلك تم التوقأأأأأأأأف

 عند الدور التاسعة.
وبنا  على ما سأأأأبق يمكن كتابة نموذج الانحدار اللوجيسأأأأتي ثنائي الاسأأأأتجابة النهائي وفقا للقيم المسأأأأتخرجة 

 المستقلة المؤثرة على درجة الحوكمة وفق المعادلة التالية: غيراتالمتوالذي يوض  أهم 
 

𝑳𝒐𝒈(
𝒑̂
(𝟏 − 𝒑̂)⁄ ) = −𝟏𝟕.𝟖𝟒𝟐 + 𝟖. 𝟗 𝑨𝒈𝒆𝒊 + 𝟏𝟐. 𝟎𝟒 𝑹𝒆𝒊 + 𝟐𝟓. 𝟖𝟕𝟗 𝑹𝒇𝒊 − 𝟎.𝟓𝟑𝟒 𝑻𝒊 + 𝟓. 𝟎𝟕𝟏 𝑫𝒕𝒊 

 

 أن:إذ 

 𝑻𝒊         حجم المؤسسة
 𝑫𝒕𝒊       ديون المؤسسة
 𝑨𝒈𝒆𝒊    عمر المؤسسة

 𝐑𝐟𝒊         المردودية المالية
 𝐑𝐞𝒊         المردودية الاقتصادية

)i     𝑳𝒐𝒈اللوجيت
𝒑̂
(𝟏 − 𝒑̂)⁄ )  

                                                           

 i  اللوغاريتم الطبيعي لنسبة الترجي 
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 تفسير المعاملات ومناقشة النتائج: .1

  سأأأتجابةالا ثنائي اللوجيسأأأتي الانحدار نموذج نتائج إلىالتوصأأأل  تم SPSS-V21 برنامج على بالاعتماد
 :كما يلي  الدراسة عينة المؤسسات في للحوكمة

 .للحوكمة في المؤسسات عينة الدراسة وذج الانحدار اللوجيستينم تقدير معاملات(: 11-3)جدول  

 SPSS v21 مخرجات برنامج در:المص

 من خلال الجدول يلاحظ:
وتفسأأأأأأأأأأر قيمة معامل  ،4,,يسأأأأأأأأأأاوي  عمر المؤسأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأةأن قيمة معامل اللوجيت لمتغير  

سأأية يأخذ للمتغير تطبيق الحوكمة المؤسأأ الترجي  معامل لوغاريتمة قيماللوجيت السأأابقة على أن 
      درجأة واحأدة، بمقأدار  المؤسأأأأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأأأأأةعمر متغير كلمأا زادت قيمأة   4,,يزداد بمقأدار  0القيمأة 

 وذلك عند ضبط أثر المتغيرات الأخرى.
        والتي يرمز  (𝑒𝑏) لأدالأة الأسأأأأأأأأأأأأأأيأة لمعأامأل الترجي المقأابلأة لهأا )ا iنسأأأأأأأأأأأأأأبأة الترجي ن قيمأة إ

7,32𝐸)متغير يسأأأأأأأأأأأأأأأأأاويلل )  𝑬𝒙𝒑(𝑩)بالرمز  SPSSبرنامج لهأأأأا في  +          تفسأأأأأأأأأأأأأر ، (3
لمتغير لز دة معامل الترجي   إلىتؤدي عمر المؤسأأأأأأأأسأأأأأأأأة بمقدار وحدة واحدة  على أن الز دة في

                     درجأأة تطبيق الحوكمأأة المؤسأأأأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأأأأيأأة بمقأأدار حأأاصأأأأأأأأأأأأأأأل ضأأأأأأأأأأأأأأرب معأأامأأل الترجي  الأصأأأأأأأأأأأأأألي 
7,32𝐸)في  + مر ععلى أنه كلما زادت قيمة المتغير المسأأأأأأأتقل )فسأأأأأأأر كما يمكن أن ت،  (3

  لحوكمةل جيد قيتطبالتي لها لمؤسسة ل 𝑂𝑑𝑑𝑠معامل الترجي   ( بدرجة واحدة، فإنالمؤسسة
(𝑌 = 7,32𝐸)بمقدار داد تز   (1 +  مرة. (3

ويلاحظ أن قيمة نسأأأأبة الترجي  مرتفعة، لأسا تبتعد عن الواحد الصأأأأحي ، مما يعني أن قدرة 
 في التنبؤ بدرجة تطبيق الحوكمة قوية، وهي تختلف عن الصدفة. عمر المؤسسةمتغير 

                                                           

 i  درجة معامل الترجي  أيضا بأوتسمى(𝑂𝑑𝑑𝑠 𝐶𝑜𝑒𝑓𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡) 

 A E.S. Exp(B) 
IC pour Exp(B) 90% 

Inférieur Supérieur 

الخطوة 
 الاولى

 7,32E+3 29,931 1,794E+6 3,344 8,9 عمر المؤسسة
 1,693E+5 0 2,959E+14 12,938 12,04 المرداوداية الاقتصاداية

 1,734E+11 1,51E+3 1,991E+19 11,283 25,879 المرداوداية المالية
 0,926 0,371 0,586 0,278 0,534- حجم المؤسسة
 6,483E+3 3,916 159,333 2,253 5,071 دايون المؤسسة

   0 8,16 17,842- الثابت
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    د تراوحت ق عمر المؤسأأأأسأأأأةلمتغير  لوجيتالثقة المحسأأأأوبة للدالة الأسأأأأية لمعامل  مجالوضأأأأ  وت
1,797E)و  (29,931)بين  + م  تتضأأأأأأأأأأمن القيمة )واحد  مجال الثقة، بحيث أن ( 6

صأحي (، فإن هذا يعني أن قيمة معامل نسأبة الترجي  تختلف عن الواحد الصأحي  بشأكل دال 
 تفسأأير ذو دلالة إحصأأائية في عمر المؤسأأسأأةالانحدار اللوجسأأتي لمتغير إحصأأائيا، بمعنى أن معامل 

 التغير في معامل الترجي  درجة تطبيق الحوكمة.
د أثر موجب لعمر المؤسأأأأسأأأأة على درجة و وجوالتي مفادها  𝐻3−3وعليه نقبل الفرضأأأأية 

 .تطبيق الحوكمة
وتفسأأأأأأأأر قيمة  ،04,12أن قيمة معامل اللوجيت لمتغير المردودية الاقتصأأأأأأأأادية يسأأأأأأأأاوي  

مة المؤسسية للمتغير تطبيق الحوك الترجي  معامل لوغاريتمة قيممعامل اللوجيت السابقة على أن 
كلما زادت قيمة متغير المردودية الاقتصأأأأأأادية بمقدار درجة   04,12يزداد بمقدار  0يأخذ القيمة 

 واحدة، وذلك عند ضبط أثر المتغيرات الأخرى.
1,693𝐸)متغير يسأأأأأأأأأأأأأأأأاويلمقأأأابلأأأة لهأأأا للا نسأأأأأأأأأأأأأأبأأأة الترجي ن قيمأأأة أ +               تفسأأأأأأأأأأأأأأر ، (5

ي  ز دة معامل الترج إلىبمقدار وحدة واحدة تؤدي المردودية الاقتصأأأأأأأأأأأأأأادية على أن الز دة في 
           للمتغير درجة تطبيق الحوكمة المؤسأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأية بمقدار حاصأأأأأأأأأأأل ضأأأأأأأأأأأرب معامل الترجي  الأصأأأأأأأأأأألي 

1,693E)في  + على أنه كلما زادت قيمة المتغير المسأأأأأأأأأأأأأأتقل فسأأأأأأأأأأأأأأر كما يمكن أن ت،  (5
 قيتطبللمؤسأأأأأسأأأأأة التي لها  𝑂𝑑𝑑𝑠معامل الترجي  ( بدرجة واحدة، فإن المردودية الاقتصأأأأأادية)

𝑌)لحوكمة ل جيد = 1,693E)بمقدار داد تز   (1 +  مرة. (5
           ية ادلمتغير المردودية الاقتصأأأأأأأأأأأ لوجيتالمحسأأأأأأأأأأأوبة للدالة الأسأأأأأأأأأأأية لمعامل  مجال الثقةوتوضأأأأأأأأأأأ  

2,959E)و  (0)قأأد تراوحأأت بين  + القيمأأة  تتضأأأأأأأأأأأأأأمنأأ مجأأال الثقأأة، بحيأأث أن ( 17
 حي ،لواحد الصأأأتختلف عن الا )واحد صأأأحي (، فإن هذا يعني أن قيمة معامل نسأأأبة الترجي  
            تفسير التغيرفي ال إحصائياد غيربمعنى أن معامل الانحدار اللوجستي لمتغير المردودية الاقتصادية 

 في معامل الترجي  درجة تطبيق الحوكمة.
على  الاقتصأأأأأأأأأأأأأأاديةنظور المردودية المالي من م دا وعليه فإن هناك أثر غير معنوي موجب وقوي للأ

د أثر موجب للمردودية و وجوالتي مفادها  𝐻3−4، ما يؤدي إلى رفض الفرضأأيةالحوكمة المؤسأأسأأية
    .الاقتصادية على درجة تطبيق الحوكمة

وتفسأأأأر قيمة معامل  ،24,,45يسأأأأاوي  اليةن قيمة معامل اللوجيت لمتغير المردودية المأ 
سأأية يأخذ للمتغير تطبيق الحوكمة المؤسأأ الترجي  معامل لوغاريتمة قيماللوجيت السأأابقة على أن 
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بمقدار درجة واحدة، الية كلما زادت قيمة متغير المردودية الم  24,,45يزداد بمقدار  0القيمة 
 عند ضبط أثر المتغيرات الأخرى.وذلك 
1,737𝐸)متغير يسأأأأأأأأأأأأأأأاوينسأأأأأأأأأأأأأأبأأة الترجي  المقأأابلأأة لهأأا للن قيمأأة أ +            تفسأأأأأأأأأأأأأر ، (11

متغير ز دة معامل الترجي  لل إلىبمقدار وحدة واحدة تؤدي  المردودية الماليةعلى أن الز دة في 
الأصأأأأأأأأأأأأأألي درجأأة تطبيق الحوكمأأة المؤسأأأأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأأأأيأأة بمقأأدار حأأاصأأأأأأأأأأأأأأأل ضأأأأأأأأأأأأأأرب معأأامأأل الترجي  

1,737𝐸)في + على أنه كلما زادت قيمة المتغير المسأأأأأأأأأأأأأأتقل فسأأأأأأأأأأأأأأر كما يمكن أن ت، (11
 جيد قيتطبللمؤسأأأأأأأسأأأأأأأة التي لها  𝑂𝑑𝑑𝑠معامل الترجي  ( بدرجة واحدة، فإن المردودية المالية)
𝑌)لحوكمة ل = 1,737𝐸)بمقدار داد تز   (1 +  مرة. (11

قدرة  بتعد عن الواحد الصأأأأحي ، مما يعني أنويلاحظ أن قيمة نسأأأأبة الترجي  مرتفعة، لأسا ت
 في التنبؤ بدرجة تطبيق الحوكمة قوية، وهي تختلف عن الصدفة. الماليةمتغير المردودية 
  قد تراوحت  لمتغير المردودية المالية لوجيتالمحسأأأأأوبة للدالة الأسأأأأأية لمعامل  مجال الثقةوتوضأأأأأ  

1,991E)بين  + 1,51E)و  (19 + م  تتضأأأأأأأأأأأمن القيمة  ثقةمجال ال، بحيث أن ( 3
)واحد صأأأأأأأأأحي (، فإن هذا يعني أن قيمة معامل نسأأأأأأأأأبة الترجي  تختلف عن الواحد الصأأأأأأأأأحي  
    بشأأأأأأكل دال إحصأأأأأأائيا، بمعنى أن معامل الانحدار اللوجسأأأأأأتي لمتغير المردودية ذو دلالة إحصأأأأأأائية 

 في تفسير التغير في معامل الترجي  درجة تطبيق الحوكمة.
            نظور المردوديأأأأأة المأأأأأاليأأأأأةممن المأأأأأالي  دا موجأأأأأب وقوي للأمعنوي  وعليأأأأأه فأأأأأإن هنأأأأأاك أثر

د أثر موجب و وجوالتي مفادها  𝐻3−5الحوكمة المؤسأأأأأسأأأأأية، ما يؤدي إلى قبول الفرضأأأأأية على
 للمردودية المالية على درجة تطبيق الحوكمة

يمة وتفسأأأأأأأر ق ،(-1,532)يسأأأأأأأاوي  حجم المؤسأأأأأأأسأأأأأأأةأن قيمة معامل اللوجيت لمتغير  
مة المؤسسية للمتغير تطبيق الحوك الترجي  معامل لوغاريتمة قيممعامل اللوجيت السابقة على أن 

بمقدار درجة  حجم المؤسأأأأأأأأسأأأأأأأأةكلما زادت قيمة متغير   1,532بمقدار  يتناقص 0يأخذ القيمة 
 واحدة، وذلك عند ضبط أثر المتغيرات الأخرى.

        تفسأأأأأأأأأأأأأر على أن الز دة، (0,586)سأأأأأأأأأأأأأاويمتغير ينسأأأأأأأأأأأأأبة الترجي  المقابلة لها للن قيمة أ
يق معامل الترجي  للمتغير درجة تطب انخفاض إلىبمقدار وحدة واحدة تؤدي  حجم المؤسأأأأسأأأأةفي 

     كما يمكن ،(0,586)الحوكمة المؤسأأأأأأسأأأأأأية بمقدار حاصأأأأأأل ضأأأأأأرب معامل الترجي  الأصأأأأأألي في
عامل م( بدرجة واحدة، فإن سأأسأأةحجم المؤ على أنه كلما زادت قيمة المتغير المسأأتقل )فسأأر أن ت

𝑌)لحوكمأأة ل جيأأد قيتطبللمؤسأأأأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأأأأأة التي لهأأا  𝑂𝑑𝑑𝑠الترجي   = بمقأأدار  ينخفض  (1
 مرة. (0,586)
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    د تراوحتقحجم المؤسأأأسأأأة لمتغير  لوجيتالمحسأأأوبة للدالة الأسأأأية لمعامل  مجال الثقةوتوضأأأ  
   ة )واحد صأأأأأأأأأحي (،م  تتضأأأأأأأأأمن القيم مجال الثقة، بحيث أن ( 0,926)و  (0,371)بين 

فإن هذا يعني أن قيمة معامل نسأأبة الترجي  تختلف عن الواحد الصأأحي  بشأأكل دال إحصأأائيا، 
    لتغيرذو دلالة إحصأأأأأائية في تفسأأأأأير احجم المؤسأأأأأسأأأأأة بمعنى أن معامل الانحدار اللوجسأأأأأتي لمتغير 
 في معامل الترجي  درجة تطبيق الحوكمة.

على درجة  المؤسأأسأأةلحجم د أثر موجب و وجمفادها  والتي 𝐻3−2وعليه نقبل الفرضأأية 
 .تطبيق الحوكمة

وتفسأأأأأر قيمة معامل  ،5,120يسأأأأأاوي  ديون المؤسأأأأأسأأأأأةأن قيمة معامل اللوجيت لمتغير  
سأأية يأخذ للمتغير تطبيق الحوكمة المؤسأأ الترجي  معامل لوغاريتمة قيماللوجيت السأأابقة على أن 

بمقدار درجة واحدة،  ديون المؤسأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأةقيمة متغير كلما زادت   5,120يزداد بمقدار  0القيمة 
 وذلك عند ضبط أثر المتغيرات الأخرى.

   تفسأأأأأأر على أن الز دة ، (159,333)متغير يسأأأأأأاوينسأأأأأأبة الترجي  المقابلة لها للن قيمة أ
ز دة معامل الترجي  للمتغير درجة تطبيق  إلىبمقدار وحدة واحدة تؤدي  ديون المؤسأأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأأةفي 

         ، (159,333)ة بمقدار حاصأأأأأأأأأأأل ضأأأأأأأأأأأرب معامل الترجي  الأصأأأأأأأأأأألي فيالحوكمة المؤسأأأأأأأأأأأسأأأأأأأأأأأي
ة واحدة، ( بدرجديون المؤسأأأسأأأةعلى أنه كلما زادت قيمة المتغير المسأأأتقل )فسأأأر كما يمكن أن ت

𝑌)لحوكمة ل جيد قيتطبللمؤسأأأسأأأة التي لها  𝑂𝑑𝑑𝑠معامل الترجي  فإن  = بمقدار داد تز   (1
 مرة. (159,333)

ة نسأأأأبة الترجي  مرتفعة، لأسا تبتعد عن الواحد الصأأأأحي ، مما يعني أن قدرة ويلاحظ أن قيم
 في التنبؤ بدرجة تطبيق الحوكمة قوية، وهي تختلف عن الصدفة. ديون المؤسسةمتغير 

د تراوحت قديون المؤسأأأسأأأة لمتغير  لوجيتالمحسأأأوبة للدالة الأسأأأية لمعامل  مجال الثقةوتوضأأأ  
6,783E)و  (3,916)بين  + م  تتضأأأأأأأأأأأأأأمن القيمأة )واحأد  مجأال الثقأةبحيأث أن ، ( 3

صأحي (، فإن هذا يعني أن قيمة معامل نسأبة الترجي  تختلف عن الواحد الصأحي  بشأكل دال 
 تفسير فيذو دلالة احصائية ديون المؤسسة إحصائيا، بمعنى أن معامل الانحدار اللوجستي لمتغير 

 التغير في معامل الترجي  درجة تطبيق الحوكمة.
على درجة تطبيق  للديوند أثر موجب و وجوالتي مفادها  𝐻3−1ه نقبل الفرضأأأأأأأأأأية وعلي
 .الحوكمة
ير الترجي  للمتغ معامل قيمة لوغاريتميث أن بح، (17,872−)تساوي  الثابتأن قيمة  

 لأخرى.ا تنعدم بقية المتغيرات المستقلة لما قيمة الحد الثابت تساويتطبيق الحوكمة المؤسسية 
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 على المؤسسات الاقتصادية الجزائرية محل الدراسة تم التوصل التطبيقيةمن خلال إجراء الدراسة 

      التي تتمحور حول وجود علاقة متبادلة بين الحوكمة المؤسسية والأداء المالي نتائج جملة من ال إلى

اء المالي،          المعبران عن الأدإذ تؤثر الحوكمة بالإيجاب على المردودية المالية والمردودية الاقتصادية 

  في حين أن للمردودية المالية أثر موجب على المؤسسة في تبنيها لمعايير وآليات فعالة للحوكمة.
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ت سسس ير  التي يتلآ الاعتماد عل ها فيأصسسس من من أالآ اال ا  ما يمكن قوله في الأخير أن الحوكمة المؤسسسس سسس ة 
           المؤسسسسسسسسسس سسسسسسسسسا  علن اختالا أنشامها ستاو  االا  ك سسسسسسسسساشها سسسسسسسسسسوا  كان  ل     ي ة م ا سسسسسسسسس   أس  سسسسسسسسسما ة  
             مع اختالا الأاسسس الا التي ت سسسسسسسسسسسسسسين كسسس  مؤسسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسسسسسة        هسسسا من خا  الت     ا  سسس   سسساتسسسه الحوكمسسسة  

التي أدخلتها   ت    ها  لا أنها ق من كتائج ج   يجا  ة في ال س  سالمؤسسسسسسسسسس سسسسسسسسسان ث أكه بال غلآ من تاو  ظ سلا 
          ن ث نجمن في الح  من الصسسسسسسسسس اعا  التي ق  تا سسسسسسسسسص  ة الأش الا  سي المصسسسسسسسسسلمة ي سسسسسسسسسمن كسامها الت سسسسسسسسس ير 

مع المؤسسسسسسسس سسسسسسسة   سسسسسسس ض تةسسسسسسسا ا اكم المصسسسسسسسال  با  سسسسسسساسة    ق    الحوكمة علن الت ل   من مي لا  ال  سسسسسسساد 
سالاختاسسسا  سالأخ ا  التي ق  ت ع أااا  ت سس ير المؤسسس سسة س ل    سس ض سسس اد  كو  من البا ة سال سسيو  بالم سسؤسل ة 
          ة اكم الأش الا سالمؤسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسة علن اعت ا  أنها  م  ن وقهلآ   يا  سلا ت ةسسسسسسسسسسس  ش سا علن  خ   با  سسسسسسسسسسساسة

المااخ  للمؤسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسا  التي ت   ها من خا  توسير    اكا ال س  للموكمة س   أا تن نجاعتها في   سسسسسسسسسسة الأدا 
 يجا  اتها خصوصا علن الم ى ال وي . سالاست اد  من سالبا اسة سالوسائ  الازمة لةمان نجانها 

 :الا اط التال ة اا ا علن ك  ما ت  م يمكن استخاص أالآ 
   ماه.ال  اد سالح ن الااتمام بالت     ا    ال ا  الحوكمة المؤس  ة ييتبر جز  من محاص    -
تمبا  الحوكمة الك   ة التي ت ا  بها المؤسسسس سسسا  ست اقض من ق     ع الأش الا  ا  الياقة بالمؤسسسس سسة  -

سبالتالي سه  تيتبر بمباا ة الأدا  التي تةسسمن ك ا    دا   المؤسسس سسة في اسسستدا  موا داا س  سسة أدا اا 
 المالي.

         سسسسسسسس ة سالأدا  المالي ي علآ المؤسسسسسسسسس سسسسسسسسة باسسسسسسسسستباما ا  ج ي  الياقة ا يجا  ة  ة سيال ة الحوكمة المؤسسسسسسسسس -
من خا  م   الم سسستبام ين ل سع عاسا  أكبر للمؤسسسس سسسا  التي تمتاز بالمما سسسسا  ال سسسل مة للموكمة 
المؤسسسسسسسس سسسسسسس ة ساكا   ي  الحماية التي تمامها لأصسسسسسسسماا المصسسسسسسسال   ا يؤدي أيةسسسسسسسا    خ   تكل ة 

 التموي .
 :   ما يل ل  اسة ا  نمو جمن خا    ل هكخاصة لما تم التوص  

 ي  المتديرا  الاقتصسسسسسادية سككا متدير د جة ت     الحوكمة علن الأدا   أا مي سة  نو  :النموذج الأول .أ
 الاتائج التال ة: يمكن  ي ادالمالي للمؤس ة     ه الم دسدية الاقتصادية سككا الم دسدية المال ة 

  ساكا ما يت   مع د اسسسسةالأدا  المالي للمؤسسسس سسسة  سسسي ع ليم  المؤسسسس سسسة علن سسسسالض س  أا سجود  
تي توصلن ال الم دسدية الاقتصادية ث ميها من نه يختلع أكلا من ن ث الم دسدية المال ة   (8002)ق اجة  

 سسسسسي ع  تأاير    نتوصسسسسسلس (Kolsi & Ghorbel, 2011)  د اسسسسسسة أما المؤسسسسسس سسسسسة  يجابي ليم  تأاير    
ها المالي لي   أدائسق  ي جع ت  سسسسير سسسسسل  ة تأاير عم  المؤسسسسس سسسسة علن  دائها أ المؤسسسسس سسسسة علنليم   س يجابي
 أس اا:
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  سسسس اسسسسة   يث سسسسسائالاعتماد علن ع م  من ق   المؤسسسس سسسا  في ةال سسس اسسسسا  الماتهش -
  لا  ق يمة  ا يجيلها ع ئ علن المؤسسسسسسسسس سسسسسسسسة سعائ  في سجه توسسسسسسسسسيها  ساعتماداا علن  ا كتاج 

  .أدائهاؤا  سل ا علن يما  ساكا كما ي   اا  ل  م سكة التك ع مع ال وق
الض او صانض ه في الدأككما الم ير في المؤس ا  الاقتصادية ا زائ ية يتم ز  كبر ساه   -

ما يجي  ماه عائ ا في سجه ت  م المؤسسسسسسس سسسسسسة  سصسسسسسسيو ة ت  له ل سكا  ا  ي   سع م المؤسسسسسسس سسسسسسة 
            ائهسسا أديؤا  سسسسسسسسسسسسسسسل سسا علن  مسساالمؤسسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسسسسة  أن تت اسسااسسااسسا اتسسه للتكاولوج سسا الحسس يباسسة الواجسسض 

سالتي   ان عن التصاير ال سسسسسلر ليم   (Ben Cheikh, 2014)د اسسسسسسة   ل هساكا ما توصسسسسسلن 
 .للمؤس ا  التوك  ة الأدا  الماليالم ير علن 

  ساو ما يت   مع د اسسسةالأدا  المالي للمؤسسس سسا  لحشلآ المؤسسس سسة علن س سسي ع موجض  أا سجود  
(Noubbigh  8002)   د اسة أن لا (Kolsi & Ghorbel, 2011)  قوي سموجض  أا سجود    توصلن
    توصسسسسلن(Al- Haddad, Alzurqan, & Al-Sufy, 2011) د اسسسسسةككل     دا علن الأشلآ المؤسسسسس سسسسة لح
            د اسسسسسسسسسسسسسةأن توصسسسسسسسسسسسسلن   في نة أدائها الماليس المؤسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسة  نشلآ  ة  يجا  ة م ا سسسسسسسسسسسس   عاقة سجود   

(Ben Cheikh  8002)    د اسسسسسسسسسسسة ساو ما يتواس  مع الأدا سسسسسسسسسسسلر لحشلآ المؤسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسة علن  أا  سجود 
(Andre & Schiehll, 2004)   لم تج  أي  (8002)عام  محم  ال سسسس شاسي  س جبر   د اسسسسسة ن أفي نة

  .المؤس ة علن أدائها الماليمياوي لحشلآ  أا 
 :  الموجض لحشلآ المؤس ة علن أدائها المالي  ا سييود ت  ير  يع الأ

في المؤسسسسسسس سسسسسسة سالاعتماد علن الت ا ا   iكبر نشلآ المؤسسسسسسس سسسسسسة ي  ت   سسسسسسكال ة التواصسسسسسس  -
تكال ع ة تؤدي     م  المؤسسسس سسس ت ل  ية الكاسسسس ك ة في الاتصسسسا  سالتي تيتم  علن سسسسسائ 

كو   تكوين ال   الياملة يي   أن  يع  كما ك ير في ن كة الميلوما       مع سجود  بااسة
                لحصسسسسسسسسسسسسسسو اتكل سسسسسسة سيجيلهسسسسسسا غير م  سسسسسس   كس ا للوقسسسسسسن س  من الةسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسا  سسسسسسة علن الميلومسسسسسسا 

ال  اسة  من عما  ع اة %02ك  ته  أن ما    (8000)قاد ي   عل ها بح ث توصلن د اسة
  .ال اخل الاتصا  سعلن عمل ة الح ن للمؤس ة ال ير علن سل ا ما يؤا  اكا جامي ة
ائ  ا يزي  من التكال ع ساكا ييتبر ع يجيلها ع  ه للي ض سسائ  ا كتاج  أن ق مكما  -

 في سجه ت  م المؤس ة  

                                                           

 i  مل ة الأساس ة في تد ير المؤس ا  كما سأكه عاص  أساس  ساام في ع أن  م وما  ق ام المؤس ة  سالاتصا  ال يا  من اليوام عبر اكسمته يتبر الاتصا  ي
 ال  انا  المتانة. ا علن كو  الميلوما  أستهسعمل ة اتخا  ال  ا ا  تتوقع ك ا ال  انا  دعامة  ئ   ة لل  ا ا    اتخا  ال  ا ا   ن ث أن
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       سسسسسسسسسسسع   ا يزي  تكال ع ال قا ة من ج ا  كبر نشلآ المؤسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسة الوكالةزياد  تكال ع  -
   اس ة أع ا     يؤديال  ق الت ل  ية في تموي  استباما اتهلآ ما    الم يرين  أن توجه ل     

 علن المؤس ة.

  ساكا ما يت  ال  اسسسسسسسسة الأدا  المالي للمؤسسسسسسسس سسسسسسسا  ع اة موجض ل يون المؤسسسسسسسس سسسسسسسة علن  أا سجود      
  (Andre & Schiehll, 2004) د اسسسة أن في نة   (Peter, Shapiro, & Young, 2005) مع د اسسسة

 يؤا  المؤس ة نل يو  سان    ون   التدير أن  بح ث أدائها علن المؤس ة ل يون سالض تأاير    توصلن   
     (Noubbigh, 2008) تواس  مع د اسسسسسةي  ساكا ما سن   05711ا للمؤسسسسس سسسسة المالي الأدا  علن سسسسسل ا

                د اسسسسسسسسسسسسسسسة      با  سسسسسسسسسسسسسساسة %27520 ا سسسسسسسسسسسسسس ة  الأدا  الماليأا  سسسسسسسسسسسسسسسلر علن سجود    التي توصسسسسسسسسسسسسسسلن 
)عام  محمسس   (Kolsi & Ghorbel, 2011)   (Reddy, Locke, & Scrimgeour, 2010)كسس  من

 ال سسسسسسلر ا ل كتائج مت ا  ة      اتوصسسسسسسلو  الكين (8001)نج ض س ال عاس    (8002ال سسسسسسس شاسي  س جبر  
  لل يون علن الأدا  المالي للمؤس ا .

 عاد  شهاتاته مال ة اسسسسسسسةات ش ة المالي ال سع بح ث ييتبر iال اسية المال ة  ا سيمكن ت  سسسسسسير  ل  أ
ة المال ة سالكي يكون ج  ا خاصسسسسس الم دسدية من عالي م سسسسسستوى في سسسسسسس        ا   التي المؤسسسسسسس سسسسسسا 

 الأدا  جود ن عل الاقةاض للتموي  يتوقع   بالا سسسسسس ة للمؤسسسسسسس سسسسسسا  التي ل يها أدا  ج    ساللشو  
    يتمبا   تديرا الم تل  سأالآ ساقتصسسسسسادية  مال ة متديرا  ع   سم اق ة توج ه في المؤسسسسسس سسسسسة سك ا   المالي

 (8002ني  )ع وي للمؤس ة ساكا ما جا  في د اسة التمويل ة ال  اسة ييكس سالكي المالي  في ا  ك 
 عاقة  يجا  ة  ة ك  ة ال اسية المال ة سزياد  أعةا  الس ا دا   سق مة المؤس ة سجود   التي توصلن 

  دلالة  ا  عاقة سجود   س   توصسسسلن  (8002)ع   الله   د اسسسسة كما توصسسسلنالصسسسااع ة الأ دك ة   
 .ةالمال  س اقالأ   وق الم  جة ال  كا     ها التي سالأ بات المال ة ال اسية مؤ  ا   ة  نصائ ة

 الباا تةو ا أصسسس  تموي نة أن ت  سسسير الأا  الموجض لل يون علن الم دسدية الاقتصسسسادية ييود   في 
ع عن ال س لااتجةا  بح ث أن اليوائ  الموجهة للإكتاج عن ش ي  ال يون في  شا  سسسسسسسسي ها لل سع الت سسسسسسسد ل 

 .الت د ل  تد   تكل ة ال يون

  مؤس ا  موجض علن الأدا  المالي للم أا  أما بالا  ة لمتدير د جة ت     الحوكمة ساو الأالآ سكان
س لغ   س   الم دسدية المال ة تأايرم علن أما (28,5%)لم دسدية الاقتصسسسسسسسسسسسسسسادية ك سسسسسسسسسسسسسس ة ابح ث  لغ تأايرم علن 

                                                           
 i ك ض الم يوك ة لوصع ي ل  ال سع المالي علن أي اقةاض أس استخ ام لأدسا  مال ة ياتج عاه تةخ لآ أا  الأ بات أس الخ ائ  علن الم تبام   سفي الدالض ي تخ م 
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     ايجسسساج سسس  لم سسسادو سم هوم الحوكمسسسة كلمسسسا اكيكس  لسسس  با سعل سسسه كلمسسسا كسسسان ااسسسا  ت       (%52,6)
 علن الأدا  المالي للمؤس ة. 

مي سة أا   ي  المتديرا  الاقتصسسسسسسادية سككا متدير الأدا  المالي للمؤسسسسسسس سسسسسسة   سسسسسس  ه نو   النموذج الثاني: .ا
 ن  ك اا كالتالي:يمككتائج    تم التوص  د جة ت     الحوكمة علن الم دسدية الاقتصادية سالم دسدية المال ة 

  تصايرال  يجا  ة ت  سسسسسسسسسسسسسسير ي جعت     الحوكمة س  د جةسجود أا  موجض ليم  المؤسسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسسسة علن            
أن الت     لامو ج الحوكة المت نى من ق   المؤسسسسسسسسسسسسسسس سسسسسسسسسسسسسسة يت لض الم س  عبر م ان  زما ة يتلآ ت   لآ عمل ة    

التا  ك عا  نهاية ك  م نلة لتصسسسسم خ الاختالا  س عاد  التوج ه  ن لزم الأم  ما يك سسسس ها المؤسسسسس سسسسة م ز  
   ة.بالم ا كة مع المؤس ا  الح يباة اليه  بالتزامها   واع  الحوكمة المؤس

 لم دسدية الاقتصسسسسسسسسسسسسسسادية علن د جة ت     ا ل دا  المالي من ماسو  سجود أا  موجض سغير مياوي
 الحوكمة المؤس  ة.

  سجود أا  موجسض قوي مياوي ل دا  المسالي من ماسو  الم دسديسة المسال سة علن د جسة ت     الحوكمسة
 المؤس  ة.
  المؤس  ة سييود ت  ير اكا الأا سجود أا  سالض لحشلآ المؤس ة علن د جة ت     الحوكمة :   

  يل    ةسسسسسساله علن ق مة   اكا ا  سسسسسسكاشلآالح  ير  سسسسسسكال ة التواصسسسسسس  في المؤسسسسسسس سسسسسسة ك ا -
  سا ص الميلوما  يؤا  سسسسسسسسسل ا علن ق ا ا  الس ا دا    سر  من ق  ته علن ميا ة iالميلومة

تج عاها    ق ا ا  ق  ياس صسسة للتشك  ستوج ه الس ا دا   الاختالا   كما يي   للم سسير 
 ت وين س صة علن الم اهمة في تيس لآ م اخ لهلآ.

 .تكال ع ال قا ة  دزيا  ساكا زياد  تكال ع الوكالة من ج ا  كبر نشلآ المؤس ة  -
        أن المؤسسسسس سسسسا  الاقتصسسسسادية ا زائ ية ا  مؤسسسسس سسسسا   ا  شا ع عائل   ل     سسسسع   -

          من أهمهسسا أن الت سسسسسسسسسسسسسس ير يتلآ عسساد  من المسسالسس  في املهسسا مسسا ي  ت اليسس يسس  من ا  سسسسسسسسسسسسسسكسسالا 
 ا يةسسسسيع دس  الس ا دا   سيزي  الخاسا  داخ  اكا املس ما يجي  كبر نشلآ المؤسسسسس سسسسة 

ش ي ة التوظ ع  كما أن   سسسسسسسكالا في الوصسسسسسسسو     الأا الا الم سسسسسسس    من ق   الس ا دا   
ل سسسسسسسسسير ن الميايير اليائل ة  ما يؤا  علن اداخ  المؤسسسسسسسسسس سسسسسسسسسة ت ت      ميايير الك ا   ستيتم  عل

  الح ن لليم  داخ  المؤس ة.  

                                                           

 i  ال  ا . اتخا في عمل ة كل تها سا  من اليوام  المهمة     ق مة الميلومة تتمبا  في سقن الحصو  عل ها  با  اسة 
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   الأا   سييود ت  سسسسير اكاسجود أا  موجض ل يون المؤسسسسس سسسسة علن د جة ت     الحوكمة المؤسسسسس سسسس ة
:   

ن خا  م ستيس لآ الأ بات الم دسدية من عالي م سسسستوى سسسسسي  المؤسسسسس سسسسة في سسسسس         -
سلا يكون اكا   سالت سسسسسسد ل ة ال اسية المال ة يبه لا الاسسسسسسست اد  من أا  عمل ة الاقةاض للتموي   

الس ا دا   ما ي    ن ية الم سسسسسسسسسسسسسسير في المخاش    سييم  علن  ةالتوجه للتموي   لا عبر مواس 
 (8002)ع ويني   في د اسة ساكا ما جا  ن مصال الم اهمة سأصماا المصلمة المحاسسة عل

ق مة س عاقة  يجا  ة  ة ك سس ة ال اسية المال ة سزياد  أعةسسا  الس ا دا       سجودالتي توصسسلن 
 المؤس ة الصااع ة الأ دك ة.

ال قا ة التي ت   سسسها ا   ا  الم   سسسة سسسسوا  كاكن ال او  أس ا   ا  المال ة ل سسسسواق المال ة  -
 علن المؤس ة   ا ييزز ال قا ة الخا ج ة للمؤس ة. 

 
 ل ه من كتائج سالتي لم تكن متيا  سسسسة مع ما توصسسسسلن  ل ه ال  اسسسسسا  ال سسسسا  ة  تم التوصسسسس ما   سسسو في 

  اسسسسسسسسسسسسسسسسسا  لسس اقةانسسا  ل سسه في الأد  سسا  الاس يسسة  يمكن ت سس    تم الت  قسكسسكلسس  مسسا او مت سسا   مع مسسا 
 في اكا اما  كما يل : م ت  ل ة
  التواصسسسسس  مع ك  الأش الا ال اعلة             د اسسسسسسة الحوكمة المؤسسسسسس سسسسس ة من داخ  المؤسسسسسس سسسسسة من خا

 في الحوكمة سع م الاكت ا  بمخ جاتها كما او الحا  في ال  اسة الحال ة.
 .الاعتماد علن مؤ  ا  أخ ى ل  اس الأدا  المالي خاصة المؤ  ا  ال وق ة 
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) م منشلللللللللو)ع( بعنوان: قطبيق ا سلللللللللالي  الحديية لتقنيات التنب، (. متكرع ماسسلللللللللتم 3000-3001بن عوا  حنان. ) -
ين(. ORSIMبلمبيعات في الم،سللسللة الاقتصللادية )د)اسللة حالة الم،سللسللة الولنية للصللناعات الميكا يكية ولواحقها ين

 الشل : سامعة حسيبة بن بوعلر .

 جازائر: دا) هومة للنشر والتوزيب.ا المنم في التحلي  الما  وتحلي  الاستغك .(. 0991بوعكم بوشاشر. ) -

لقاهرع: ا الإصلللكح الاقتصلللادي لتخوية قكلوة المعامكت وقعزيز وقنمية القطاع الخا .(. 3002بو  هولدين. )سا ور  -
 اصدا) مركز المشروعات الدولية.

وكمة ا و  حو  الحالملتقا الولني (. دو) حوكمة الم،سللللللللسللللللللات في تحقيق سودع المعلومة المحاسللللللللبية. 3000جمعة هوام . ) -
 بأم البواقر: سامعة العربي بن مهيدي . ديسم . 0-1المحاسبية )واقب و)ها ت وأفاق(، يومر 

(. قياس أثر الالتزام بتطبيق قواعد حوكمة الشللللللللركات علا ا داء الما  3006جمي  حسللللللللن النلا)، و علا )لي  عق . ) -
ية لك اث مجلة سامعة فلسللللطل التقنسة في بو)صللللة فلسللللطلين. يند)اسللللة قطبيقية علا الشللللركات المسللللاهمة العامة المد) 

 .01-20، 3العدد  2المجلد 

ا السلللللنوي الملتق(. دو) الحوكمة في تمكل المسلللللاهمل والمسلللللتيمرين واسلللللتقرا) ا سلللللواق المالية. 3001سهاد )لي  الوزير. ) -
فلسطل: سوق )أس الما   -ام ا و زع )  سبتم . 9و0ا و  لسوق )أس الما  الولسطيني المنعقد علا مدا) يومر 

 الولسطيني.

البوصللللللللة ا )كقية للشلللللللركات. أدوات مكافحة الوسلللللللاد: قي. ومبادئ ا عما ، وآداث (. 3009سون د. سلللللللوليوان. ) -
الولايات المتحدع ا مريكية: المنتدب العالمر لحوكمة  -)سو)ج كي ، المحر)( واشللللللللللللللنطن  المهنة، وحوكمة الشللللللللللللللركات.

 )الدلي  السابب(. الشركات

(. متكرع دكتو)ا ) م منشللللو)ع( بعنوان: قياس ا داء الما  بسللللتخدام م،شللللر القيمة الاقتصللللادية 3006حسللللنية صلللليور. ) -
 -. و)قلة3000- 3000)ك  الو ع  CAC40د)اسللة حالة الم،سللسللات المد)سة في م،شللر  - EVAالمضللافة 

 اجازائر: سامعة قاصدي مربح .

ا و   الملتقا الدو (. واقب حوكمة الم،سسات في اجازائر وسب  قوعيلها. 3000علر عبد الصمد. )حسل يرقر، و عمر  -
اجازائر:  -بأم البواقر  ديسللللللللم . 0-1حو  الحوكمة المحاسللللللللبية للم،سللللللللسللللللللة )واقب و)ها ت وأفاق( المنعقدع بتا)يو 

 سامعة العربي بن مهيدي.

كتو)ا) ) م منشللو)ع( بعنوان: جاان المراسعة في    حوكمة الشللركات و (. متكرع د 3006حسللل علر عبد ا ا تصللا) . ) -
امعة الرب  المغرث: س -اثرها علا سودع التقا)ير المالية )د)اسللللة ميدا ية علا عينة من المصللللا)ف السللللودا ية(. الرب  

 الولني.
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د)اسللللة -مة الاقتصللللادية المضللللافة (. قياس ا داء الما  بسللللتخدام م،شللللر القي3001حسللللينة صلللليور ، و  وا  بن عما)ع. ) -
مجلة الباح ، سامعة و)قلة (. 3002-3000( )ك  الو ع )CAC 40حالة الم،سلللللسلللللات المد)سة في م،شلللللر )

 .090 - 019، 01عدد 

دا) )الإصلللللللل الإدا)ع المالية الحديية : منهج علمر تحليلر في اتخاد القرا)ات(. 0990حمزع الشللللللللمخر، و ابراهي. اجاز)اوي. ) -
 الا)دن: دا) الصواء. الاولى(.

د)اسللة  -(. متكرع ماسسللتم ) م منشللو)ع( بعنوان: تحلي  المردودية المحاسللبيةللم،سللسللة الاقتصللادية 3001حنان بولغان. ) -
 .0911اوت  30اجازائر: سامعة  -. سكيكدع E.N.I.Pحالة الشركة الولنية للب وكيمياء 

(. 0 )الإصللدا) لتحلي  الما  للقوائ. المالية والإفصللاح المحاسلليا(. 3000)الد وهي  الراوي، و يوسلل  سللعادع مراسعة. ) -
 الا)دن: دا) الميسرع للنشر والتوزيب والطباعة. -عمان 

 الا)دن: دا) اليازو)ي -عمان  الاس اقيلية والتخطيط الاس اقيلر.(. 3009)الد محمد حمدان، و وائ  محمد اد)يس. ) -
 العلمية للنشر والتوزيب.

 الا)دن: دا) وائ  للنشر والتوزيب. -عمان  الادا)ع والتحلي  الما .(. 3000. شريوات. ))لدون ابراهي -

ع ا )دن: دا) الميسر  -)الإصدا) الطبعة ا ولى(. عمان  مقدمة في الإدا)ع المالية المعاصرع(. 3001د)يد كام  آ  شبي . ) -
 للنشر والتوزيب والطباعة.

لتقا الدو  ا و  المبعملية الإفصللاح والشللوافية في    المعايم الدولية المحاسللبية.  (. عكقة الحوكمة3000زكية بن ز)وق. ) -
اجازائر: سامعة  -أم البواقر  ديسلللم . 0-1حو  الحوكمة المحاسلللبية للم،سلللسلللة )واقب )ها ت وأفاق( المنعقد بتا)يو 

 العربي بن مهيدي.

د)اسللللللة ميدا ية في  -ية النسلللللل  المالية في ققو  ا داء (. أهم3001زهرع حسللللللن العامري، و السلللللليد علر )ل  الركابي. ) -
 .026-009، مجلة الإدا)ع والاقتصاد، العدد اليال  والستونشركة المشا)يب النوطية. 

(. ققيي. أداء المصا)ف التلا)ية بستخدام  س  السيولة والر ية 3001زهم محمد جمي  سنان ، و أحمد سعيد سوسن. ) -
العدد  39مجلة قنمية الرافدين المجلد . 3002-3003بلتطبيق علا مصللللللللرف الموصلللللللل  للتنمية والاسللللللللتيما) للو ع 

01 ،000-020. 

 ا )دن: دا) وائ  للنشر. -(. عمان 2)الإصدا)  ا أساسيات التحلي  الم(. 0991زياد )مضان. ) -

الملتقا الولني (. دو) آليات الحوكمة في الحد من الوسللللللللللللللاد الما  والإدا)ي. 3003زين الدين بروش ، و سابر دهيمر . ) -
اجازائر: سامعة محمد  -بسلللللكرع  ماي. 6-1حو : حوكمة الشلللللركات كللية للحد من الوسلللللاد الما  والإدا)ي يومر 

 ضر.)ي
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مصلللللللر: دا) الكتاث  -القاهرع  د)اسلللللللات في المراسعة.(. 3006زين علر أحمد، و محمد حسلللللللني عبد اجالي  صلللللللبحر. ) -
 اجاامعر.

ملتقا حو  م،سللللللسللللللات التامل (. بعة مبادئ وآليات الحوكمة في م،سللللللسللللللات التامل،. 3000سللللللاعد بن فرحات. ) -
 -سللللللللللللللطي   افري . 36-31التطبيقية المنعقدع بتا)يو  التكافلر والتامل التقليدي بل ا سللللللللللللللس النظرية والتلربة

 اجازائر: سامعة فرحات عباس.

 مصر: الدا) اجاامعية. -الإسكند)ية  ادا)ع قوازن ا داء،.(. 3002-3002سعد صادق  مي. ) -

(. د)اسللللة في مصللللداقية العائد علا الاسللللتيما) كم،شللللر ما   سلللله. الشللللركات المد)سة في 3000سلللللمان عامر محمد . ) -
 .300 – 091، 02العدد  29مجلة العلوم الاقتصادية والإدا)ية، المجلد أسواق البو)صة. 

مجلة كلية بغداد واءع ا داء. (. اسلللللللللللللتخدام النسللللللللللللل  المالية ك داع لتقيي. ك3003سمم عباس احمد، و عبد علر حنظ . ) -
 .310-329، للعلوم الاقتصادية اجاامعة، الياني واليكثون

(. اسلللتخدام الانحدا) اللوسسلللتي لد)اسلللة العوام  الم،ثرع علا اداء الاسللله. ) د)اسلللة 3002سلللهيلة حمود عبد ا الورهود. ) -
 .60-21، 06لعدد سامعة  زع، ا -ا زهر قطبيقية علا سوق الكويت لكو)اق المالية (. 

مجلة كلية بغداد للعلوم الاقتصللللادية (. الحوكمة دلي  عم  لكصللللكح الما  والم،سللللسللللر. 3000صللللادق )اشللللد الشللللمري. ) -
 .023-002، اجاامعة العدد السابب عشر

وث واسل OLS(. المقا) ة بل ققديرات معالم نموذج الانحدا) الخطر المتعدد بستخدام أسلوث 3009صواء كر  كا .. ) -
 .302-303، 11مجلة الادا)ع و الاقتصاد العدد برمجة الاهداف الخطية. 

)الإصللدا)  ادا)ع البنوك مد)  كمر واسلل اقيلر معاصللر(. 3006صللكح حسللن الحسلليني، و م،يد عبد الرحمن الدو)ي. ) -
 ا )دن: دا) وائ  للنشر والتوزيب. -اليالية(. عمان 

 مصر: الدا) اجاامعية. -الإسكند)ية  ،سسات وا زمات المالية.حوكمة الم(. 3001لا)ق عبد العا  حماد. ) -

 -)الإصلللللللدا) الطبعة اليا ية(. القاهرع  حوكمة الم،سلللللللسلللللللات المواهي. والمبادئ(. 3000-3001لا)ق عبد العا  حماد. ) -
 مصر: الدا) اجاامعية.

عة )المجلد الطب  الاسلل اقيلر للمصللا)فالحوكمة الم،سللسللية وا داء الما (. 3000لال  عكء فرحان، و ايمان المشللهداني. ) -
 ا )دن: دا) الصواء للنشر والتوزيب. -ا ولى(. عمان 

(. متكرع دكتو)ا) ) م منشللللللللو)ع( بعنوان: الانحدا)اللوسسللللللللتي وكيوية 3009-3000عاد  بن أحمد بن حسللللللللن ببطل. ) -
لسلللللللللللعودية: سامعة أم ا -القيمة. مكة المكرمة اسلللللللللللتخدام  في بناء نماذج التنب، للبيا ت ذات المتغمات التابعة ثنائية 

 القرب.
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ا )دن: عالم  -عمان  ادا)ع الموا)د البشلللللرية مد)  اسللللل اقيلر.(. 3009عاد  حرحوش صلللللام، و م،يد سلللللعيد سلللللالم. ) -
 الكت  الحدي .

مصلللللللر:  -القاهرع  والتطبيق(.ادا)ع ا زمات المالية العالمية )منظومة الإصلللللللكح الإدا)ي بل النظرية (. 3000عاد  )زق. ) -
 مجموعة الني  العربية، الطبعة ا ولى.

(. متكرع ماسسللللللتم ) م منشللللللو)ع( بعنوان: ا داء الما  للم،سللللللسللللللة الاقتصللللللادية )قياس 3003-3000عاد  عشللللللر. ) -
 اجازائر: سامعة محمد )يضر. -وققيي.(. بسكرع 

اد، مجلة الإدا)ع والاقتصللسللة زمن البقاء لمر للا سللرلان الدم. (. تحلي  الانحدا) اللوسسللتي لد)ا3001عائدع هادي صللام. ) -
 .300-360، 9، العدد 2المجلد 

(. اسللللللتخدام تحلي  الانحدا) لتحديد سلللللللوك التكالي  3002عبد الحسللللللل المسللللللتوفي حيد)، و الاء  س ا الخزعلر. ) -
 .262-226، .32عدد ، ال0مجلة الد)اسات المحاسبية والمالية، المجلد الصناعية  م المباشرع. 

الا)دن: دا) صللللللواء للنشللللللر.  -عمان  الإدا)ع والتحلي  الما  )أسللللللس، مواهي.، قطبيقات(.(. 3003عبد الحلي. كراسة. ) -
 والتوزيب.

الادا)ع والتحلي  (. 3000عبد الحلي. كراسة، علر )بيعة، ياسللللر السللللكران، موسللللا مطر، و قوفيق عبد الرحي. يوسلللل . ) -
 الا)دن: دا) صواء للنشر والتوزيب. -(. عمان 0)الإصدا)  . وقطبيقات ينالما  ين أسس، مواهي

 قسنطينة: مطبوعات منتو)ي.  ظريات المنظمة.(. 3001-3002عبد الحميد بن الشيو الحسل. ) -

ت (. عكقة وأثر ا داء البيئر ب داء الما  بلتطبيق علا عينة من شركات ا تاج المشروب3002عبد الرزاق )ضر حسن. ) -
 .322-300، 00العدد  6مجلة سامعة الا با) للعلوم الاقتصادية والإدا)ية ، المجلد الغازية في مدينة كركوك. 

الالتزام بمتطلبات جانة بز  كمد)  لإ)سلللللاء الحوكمة في القطاع المصلللللرفي العربي، حالة  ا  (. 3009عبد الرزاق حبا). ) -
 ا  افريقيا، العدد السابب.اجازائر: مجلة اقتصاديات   -الشل   افريقيا.

(. الحوكمة الم،سللللسللللية وأثرها علا الاداء الم،سللللسللللر في 3006عبد الرزاق محمد عيمان، و عبد الوهاث سللللكمة المطا) ة. ) -
 .30مجلة الكوت للعلوم الاقتصادية والإدا)ية، العدد الشركات الصناعية ا )د ية. 

(. أثر ادا)ع )أس الما  العام  في بعة م،شلللللللللرات الاداء د)اسلللللللللة 3006عبد الر لللللللللا فرج بد)اوي، و احمد عبد ا كر . ) -
 .032-99، 22العدد 00المجلة الإقتصادية، المجلد قطبيقية لعينة من شركات القطاع الصناعر العراقر. 

الية(. )الإصللللدا) الطبعة الي الإدا)ع المالية )ألر  ظرية وحالات عملية((. 3001عبد السللللتا) الصللللياح، و سللللعود العامري. ) -
 ا )دن: دا) وائ  للنشر والتوزيب. -عمان 
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 مصر: الدا) اجاامعية. -الإسكند)ية  أساسيات التموي  والإدا)ع المالية.(. 3001عبد الغوا) حنور. ) -

الإسلللكند)ية: الدا) اجاامعية للطباعة والنشلللر  أسلللاسللليات التحلي  الما  ود)اسلللات اجادوب.(. 3002عبد الغوا) حنور. ) -
 والتوزيب.

الملتقا العلمر الدو  حو  (. ا داء الما  من منظو) المحاكاع المالية. 3001عبد الغني دادن، و محمد ا مل كماسلللللللللللللر. ) -
 اجازائر: سامعة قاصدي مربح. -و)قلة  ما)س. 09- 00ا داء المتميز للمنظمات والحكومات المنعقدع بتا)يو 

(. الحوكمة الم،سلللسلللية في القطاع البنكر و الما  و دو)ها 3001عبد القاد) هوا)ي معراج ، و أحمد عبد الحويظ امجد  . ) -
  – 03 دوع بعنوان ين السلللللللوق المالية السلللللللعودية :  ظرع مسلللللللتقبليةين ، )ك  الو ع من في ا)سلللللللاء قواعد الشلللللللوافية. 

 سبة بجامعة الملك )الد.المملكة العربية السعودية: قس. المحا  وفم .02

وكمة الملتقا الدو  ا و  حو  الح(. المبادئ ا سلللللاسلللللية لتطبيق الحوكمة المحاسلللللبية في الم،سلللللسلللللة. 3000عبد ا  انم . ) -
 اجازائر: سامعة العربي بن مهيدي. -أم البواقر  ديسم . 0-1المحاسبية للم،سسة )واقب )ها ت وأفاق( يومر 

(. أثر الحاكمية الم،سللللسللللية علا أداء الشللللركات المد)سة في ا سللللواق المالية 3001لسللللرلاوي. )عبد المطل  محمد مصللللل  ا -
 .101-131، 2، العدد  00المجلة ا )د ية في ادا)ع ا عما ، سامعة ا )دن، المجلدلدو  مجلس التعاون الخليلر. 

الم،تمر العلمر الدو  حو  ا داء المتميز (. المقا)بة الاسللللللللللللل اقيلية للأداء)موهوما وقياسلللللللللللللا(. 3001عبد المليك مزهودع. ) -
 اجازائر: سامعة قاصدي مربح. -و)قلة  ما)س. 9 -0للمنظمات والحكومات المنعقد بتا)يو 

سامعة بسكرع، العدد  -مجلة العلوم الا سا ية . وققيي. (. ا داء بل الكواءع والوعالية موهوم3000عبد المليك مزهود) . ) -
0 ،01-000. 

مراسعة الحسللللابت وحوكمة الم،سللللسللللات في بيئة ا عما  (. 3001عبد الوهاث  صللللر علر، و السلللليد شللللحاقة شللللحاقة. ) -
 الإسكند)ية،: الدا) اجاامعية. العربية والدولية.

(. قصو)  ظري لدو) الحوكمة الاستماعية في قرسيو 3002, 03 00عبد الوهاث بن بريكة ، و حسام الدين  ضبان. ) -
)ويبة  NCAمب الإشللللللا)ع الى تجربة م،سللللللسللللللة  –المقا)بة ين أ)كق، ثقافة، موالنة' لدب الم،سللللللسللللللات الاقتصللللللادية 

. بسلللللللللللللللللللللللكللللللللللرع، سللللللللللامللللللللللعللللللللللة محللللللللللمللللللللللد )لللللللللليضلللللللللللللللللللللللر، اجاللللللللللزائللللللللللر. تم الاسللللللللللللللللللللللل داد مللللللللللن -اجاللللللللللزائللللللللللريللللللللللة
http://webapp.usek.edu.lb/forms/Files/CorporateGovernance/Presentatio

ns/roundtable%20VIII/Dr.%20Houssam%20Eddine%20Ghodbane-
%D8%AA%D8%B5%D9%88%D8%B1%20%D9%86%D8%B8%D8%B1
%D9%8A%20%D9%84%D8%AF%D9%88%D8%B1%20%D8%A7%D9

%84%D8%AD%D9%88%D9%83%D9%85%D8%A9%20%D8%A 
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داء الما  للم،سلللسلللات الصلللغمع والمتوسلللطة اجازائرية بسلللتخدام (. تحلي  ا 3002عبد الوهاث دادن، و )شللليد حوصلللر. ) -
مجلة الواحات للبحوث والد)اسللللللللللللللات، سامعة . 3000 - 3006لريقة التحلي  العاملر التمييزي )ك  الو ع 

 . رداية، المجلد السابب، العدد الياني

ء الما  للمصللا)ف التلا)ية لللللللللللللللل    (. ققيي. م،شللرات ا دا3003عبدالحسللل ساسلل. محمد، و احمد حسللل الموسللوي . ) -
المجلة العراقية للعلوم الادا)ية، . 3009لللللللللللللللل  3002مقا)ن لعينة من المصا)ف التلا)ية العراقية و الإما)اقية للمدع من 

 .322-303، . 20، الاصدا) 0المجلد 

   المالية للتنب، بتعير(. متكرع ماسسللللللتم )  م منشللللللو)ع( بعنوان: اسللللللتخدام النسلللللل3002عبد ا الغصللللللل هك بسللللللام. ) -
 فلسطل: اجاامعة الاسكمية. -الشركات د)اسة قطبيقية علا قطاع المقاولات في قطاع  زع.  زع 

 مصر: اتحاد المصا)ف العربية. حوكمة الشركات ودو) مجلس الإدا)ع.(. 3001عد ن بن حيد) بن د)ويش. ) -

ا )دن: دا) اليازو)ي العلمية  -عمان  التحلي  والتخطيط الما .(. 3000عد ن  ي  النعيمر، و أ)شللللللللد ف،اد التميمر. ) -
 للنشر والتوزيب.

ة الم،سلللللللسلللللللية علا الاداء الما  (. الروحة دكتو)ا) بعنوان يناثر فاعلية الحاكمي3000عد ن عبد المجيد عبد الرحمن قباسة. ) -
 للشركات المد)سة في سوق فلسطل لكو)اق الماليةين. عمان، الا)دن: سامعة عمان العربية للد)اسات العليا.

فلسللللطل:  -)ام ا  قعزيز حوكمة الم،سللللسللللات في فلسللللطل.(. 3000عد ن قباسة، مهند حامد، و ابراهي. الشللللقاقر. ) -
-https://www.amanديلللة الولسللللللللللللللطيني. تم الاسلللللللللللللل داد من معهلللد أ لللاث السلللللللللللللليلللاسللللللللللللللللات الاقتصللللللللللللللللا

palestine.org/ar/reports-and-studies/834.html   

 ا )دن: دا) زهران للنشر. -عمان  الادا)ع المالية.(. 0991عد ن هاش. السامرائر. ) -

ية في في البنوك التلا)ية ا )د (. الدو) المتوقب للمدقق الدا)لر عند ققد  )دمات الت كيد 3001عطاء ا و)اد )لي . ) -
 –الم،تمر العربي ا و  حو  التدقيق الدا)لر في الا) حوكمة الم،سسات )قدقيق الم،سسات    الحاكمية الم،سسية. 

مصللر: مركز  -القاهرع  سللبتم . 36-32قدقيق الم،سللسللات الصللناعية( يومر  –قدقيق المصللا)ف والم،سللسللات المالية 
 .المشروعات الدوليةالخاصة

(. ققيي. أداء الشلللركات العراقية بسلللتخدام نموذج العائد 3003عكء عبد الحسلللل صلللام، و عدي صلللواء الدين فا للل . ) -
(.  3000-3000علا حقوق الملكية د)اسللة قطبيقية علا الشللركات المد)سة في سللوق العراق للأو)اق المالية للو ع )

 .022-062، 31عدد ال 0مجلة الغري للعلوم الاقتصادية والإدا)ية المجلد 

(. اسللللللتخدام نموذج الانحدا) اللوسسللللللتي في التنب، بلدوا  ذات المتغمات الاقتصللللللادية التابعة 3003علر )ضللللللم عباس. ) -
 .3، العدد 3مجلة سامعة كركوك للعلوم الادا)ية والاقتصادية، المجلد النوعية. 
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ن: دو) المراسعة الدا)لية في قطبيق حوكمة (. متكرع ماسسلللللللللللللتم ) م منشلللللللللللللو)ع( بعنوا3009علر عبد الصلللللللللللللمد عمر. ) -
 اجازائر: سامعة المدية. -الم،سسات،. المدية 

(. ققيي. كواءع ا داء الاقتصادي لشركة ديا  العامة للصناعات 3002علر وهي  عبد ا، و ثائر محمود )شيد العاني. ) -
 .311-323، 11، العدد 30المجلد  مجلة العلوم الاقتصادية والإدا)ية،(. 3000-3000الكهربئية للمدع )

(. قطبيق قواعد الحوكمة وأثر) علا الإفصللللللاح المحاسللللللي وسودع التقا)ير المالية. 3000عما) بن عيشللللللر، و عمر سللللللامر. ) -
 -بأم البواقر  أكتوبر. 0-1الملتقا الدو  ا و  حو  الحوكمة المحاسلللللللبية للم،سلللللللسلللللللة )واقب وأفاق و)ها ت( يومر 

 عربي بن مهيدي.اجازائر: سامعة ال

ة الملتقا الدو  ا و  حو  الحوكم(. دو) حوكمة الم،سسات في ا)ساء قواعد الشوافية والإفصاح. 3000عما) بلعادي. ) -
 اجازائر: سامعة العربي بن مهيدي. -أم البواقر  ديسم . 0-1المحاسبية للم،سسة )واقب وأفاق و)ها ت( يومر 

زائر: مطبعة )الإصللدا) الطبعة ا ولى(. اجا الما  والمحاسللبة التحليلية )قسلليم متعدد( مبادئ التسلليم(. 0990عمر بو)زاز. ) -
 أمزيان.

(. )سللللالة ماسسللللتم ) م منشللللو)ع( بعنوان : أثر قطبيق قواعد حوكمة الشللللركات علا أداء 3002عمر عيسللللا المناصللللم. ) -
 ة الها ية.الا)دن: اجاامع -شركات الخدمات المساهمة العامة ا )د ية. الز)قاء 

مجلة سامعة الملك حالة السللللعودية. –(. جاان المراسعة ك حد دعائ. حوكمة الشللللركات 3000عوض بن سللللكمة الرحيلر. ) -
 .019-300، (0(، العدد )33عبدالعزيز: الاقتصاد والإدا)ع، المجلد )

(. حوكمة الشركات ك داع لضمان صدق المعلومة المالية وا  ظمة المحاسبية وأثرها 3009فاق  دبلة ، و بشم بن عيشر. ) -
 اجازائر: سامعة محمد )يضر. -بسكرع  الملتقا الولني حو  حوكمة الشركات.علا مستوب أداء ا سواق. 

، 2، العدد 09مجلة المنا)ع، المجلد بيق الحوكمة في المصللا)ف. (. مسللاهمة التدقيق الدا)لر في قط3002فاقن حنّا كمزان . ) -
030-01. 

 ا )دن: دا) حامد للنشر والتوزيب. -(. عمان 3)الإصدا)  الإدا)ع المالية(. 3009فايز سلي. حداد. ) -

ا) )الإصللللد ادا)ع البنوك مد)  كمر واسلللل اقيلر معاصللللر(. 3000فكح حسللللن الحسلللليني، و م،يد عبد الرحمن الدو)ي. ) -
 ا )دن: دا) وائ  للنشر والتوزيب. -الرابعة(. عمان 

(. قوعي  مقاييس الاداء الما  علا اسللاس القيمة وا عكاسللها علا 3002فيحاء عبد ا يعقوث، و عماد عامر حسللل. ) -
اق ) د)اسللللة قطبيقية علا عينة من الشللللركات المسللللاهمة المد)سة في سللللوق العراق لكو  -اداء الشللللركات في    الحوكمة 

 .11-31، 36، العدد 9مجلة د)اسات محاسبية ومالية، المجلد المالية. 



ع ـــــــراج 
الم

  

  
 

  

ة   ري  اث  ر  ة  الج  صادي  ت  ات  الأق  لمو سس 
ل
داء المالى  

ات  الحوكمة  على الأ  لي 
 
ر آ ث    ا 

 

(. اسللللللتخدام ققنية الانحدا) اللوسسللللللتي ثنائر الاسللللللتلابة وققنية الانحدا) المتعدد لتشللللللخي  3001فيصلللللل   سر  مق. ) -
مجلة كلية بغداد العا .  ي.العوام  الم،ثرع في ا)قواع  س  الرسوث في التعلي. العا  د)اسة حالة في احدب كليات التعل

 .92، 22للعلوم الاقتصادية اجاامعة، العدد 

تأسلليس حوكمة الشللركات ق الاقتصللادات النامية والصللاعدع (. 3003كاقرين  . كوشللتا هلبلينج، و سون د. سللوليوان. ) -
 مصر: مركز المشروعات الدولية الخاصة. والا تقالية.

مصللللر: الدا)  -الإسللللكند)ية  د)اسللللات متقدمة في المحاسللللبة والمراسعة.(. 3000كما  الدين الدهراوي ، و محمد سللللرايا. ) -
 اجاامعية.

(. ققو  أداء المصلللللللللللا)ف بسلللللللللللتخدام أدوات التحلي  الما  د)اسلللللللللللة 3001لطي  زيود، ماهر ا مل، و منمع المهندس. ) -
تصللادية سلللسلللة العلوم الاق -مجلة سامعة قشللرين للد)اسللات والبحوث العلمية ميدا ية للمصللرف الصللناعر السللو)ي. 

 .000-029، (2( العدد )31والقا و ية المجلد )

العراق: دا) الشلللللللللللل،ون  -بغداد  مد)  الى ققو  ا داء في الوحدات الاقتصللللللللللللادية.(. 3000مجيد عبد سعور الكر)ر. ) -
 اليقافية العامة.

 مصر: مجموعة الني  العربية،. - )الإصدا) ا ولى(. الإسكند)ية حوكمة الشركات(. 3001محسن احمد الخضمي. ) -

 د)اسللللة قطبيقية في -(. تحلي  العكقة بل آليات الحوكمة وم،شللللرات أداء منظمات الإعما 3009محسللللن محمد حاك. . ) -
 .30-0، 32العدد: 6المجلة العراقية للعلوم الادا)ية المجلد:سوق العراق للأو)اق المالية. 

(. استخدام الانحدا) اللوسستي الينائر في قوسم المتغمات التابعة ثنائية القيمة 3002محمد أبو شوكان، و ابراهي. عد . ) -
 .6مجلة علوم ومما)سات ا  شطة البد ية الريا ية والونية، العدد في ميدان ا  شطة البد ية والريا ية. 

نك مصلللر: ب -القاهرع  محددات الحوكمة ومعايمها مب اشلللا)ع الى نمط قطبيقها في مصلللر.(. 3001محمد حسلللن يوسللل . ) -
 الاستيما) القومر.

  الملتقا الولني حو (. حوكمة الشلللركات وعكقتها بلمسللل،ولية الاستماعية. 3003محمد العربي لا)ي ، و لمل قغليسلللية . ) -
 اجازائر: سامعة محمد )يضر. -بسكرع  ماي. 1-6حوكمة الشركات كللية للحد من الوساد الما  والإدا)ي يومر 

(. متكرع ماسسلللتم ) م منشلللو)ع( بعنوان: تأثم الحاكمية الم،سلللسلللية و الرافعة المالية 3002محمود عبويني. )محمد حكمت  -
 علا قيمة الشركات المد)سة في بو)صة عمان. الا)دن: سامعة المموك.

ء الما  (. اثر حوكمة الشلللللللللللركات في الادا3002محمد حمدان عكم، عبد المطل  محمد السلللللللللللرلاوي، و )ائد جمي  س . ) -
، 3العدد  33الكويت، المجلد  -المجلة العربية للعلوم الادا)يةوالتشلللللللللللغيلر وأداء ا سللللللللللله. في سلللللللللللوق الكويت المالية. 

311-203. 
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 .ا )دن: دا) حام  للنشر -عمان  الادا)ع المالية والاستيما) والتموي  التحلي  الما .(. 0999محمد سعيد عبد الهادي. ) -

الا) مق ح: د)اسلللللللة  -(. التكام  بل أدوات اد)اع التكلوة وحوكمة الشلللللللركات 3000محمد شلللللللحاق  )طاث )طاث. ) -
الندوع اليا ية عشللللللر لسللللللب  قطوير المحاسللللللبة في المملكة تحت عنوان: مهنة المحاسللللللبة في المملكة العربية  ظرية وميدا ية. 

 السعودية: سامعة الملك سعود. -الرياض  ماي. 09-00السعودية وتحديات القرن العشرين المقام بتا)يو 

 (. اجازائر: دا) النشر الحامد.0)الإصدا)  لرق الاقتصاد القياسر محا رات وقطبيقات(. 3000محمد شيخر. ) -

الاسلللللللللللكند)ية: الدا) اجاامعية  الإدا)ع المالية ينمد)  اتخاذ القرا)اتين.(. 3009محمد صلللللللللللام الحناوي، و )سمية قرياق . ) -
 ة والنشر والتوزيب.للطباع

 .Grant Thornton ،0-6اجازء ا و .  -(. الحوكمة أو اليو)ع 3003محمد لا)ق يوس ، و محمد هك . ) -

اق سديدع مجلة آف(. دو) حوكمة الشركات في قعظي. قي. المنش ع د)اسة  ظرية قطبيقية. 3009محمد عبد الحميد مطاوع. ) -
 .323 - 300، لمنوفية ، السنة الحادية والعشرون ،العدد اليال  والراببللد)اسات التلا)ية، كلية التلا)ع سامعة ا

(. عمان، الا)دن: مكتبة المجتمب العربي 0)المجلد  مقدمة في الادا)ع المالية والتحلي  الما (. 3000محمد عق  مول  . ) -
 للنشر والتوزيب.

 ا )دن: دا) المناهج للنشر والتوزيب. -(. عمان 0)الإصدا)  الإدا)ع المالية(. 3001محمد علر العامري. ) -

(. متكرع ماسسلللللللتم ) م منشلللللللو)ع( بعنوان: الاقصلللللللا  الدا)لر في الم،سلللللللسلللللللة اجازائرية بل النظرية 3000محمد قاد)ي. ) -
 اجازائر: سامعة ابي بكر بلقايد. -د)اسة حالة م،سسة الخزف المنز   فن  بمغنية. قلمسان  -والتطبيق 

مصللر: الدا)  -الإسللكند)ية  دو) حوكمة الشللركات في معاجاة الوسللاد الما  والإدا)ي.(. 3006محمد مصللطوا سللليمان. ) -
 اجاامعية.

مصلللللللر: الدا)  حوكمة الشلللللللركات ودو) أعضلللللللاء مجالس الإدا)ع والمديرين التنويتيل.(. 3000محمد مصلللللللطوا سلللللللليمان. ) -
 اجاامعية.

 الملتقا الدو (. حوكمة الشللركات ودو)ها في تخوية مشللاك  الوكالة. 3000)محمد  و)ي بتو ، و سللليمان علر )ل .  -
 .3اجازائر: سامعة البليدع  -البليدع  ماي. 02-03حو  الإبداع والتغيم التنظيمر ، يومر 

 ةمجلة سامعة بب  ) العلوم الصللللللرف(. أهمية الحوكمة في تحسللللللل ا داء الشللللللام  لمنظمات ا عما . 3001مراد كواشللللللر. ) -
 .013-002،  0، العدد  31والتطبيقية (، المجلد

الإما)ات العربية: سلللللسلللللة  -أبو  ي  أسللللاسلللليات الحوكمة )مصللللطلحات ومواهي. (.(. 3002مركز أبو  ي للحوكمة. ) -
 النشرات التيقيوية لمركز أبو  ي للحوكمة.
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جمهو)ية مصلللر  -القاهرع  الصلللاعدع. تأسللليس حوكمة الشلللركات في ا سلللواق(. 3001مركز المشلللروعات الدولية الخاصلللة. ) -
 العربية: مركز المشروعات الدولية الخاصة.

 مبادئ منظمة التعاون الاقتصللللللادي والتنمية في مجا  حوكمة الم،سللللللسللللللات.(. 3006مركز المشللللللروعات الدولية الخاصللللللة. ) -
 مصر. -القاهرع 

قشلللليب حوكمة الشلللركات في (. 3000شلللركات. )مركز المشلللروعات الدولية الخاصلللة بلتعاون مب المنتدب العالمر لحوكمة ال -
الولايات المتحدع ا مريكية: مركز المشلللللللروعات الدولية  -واشلللللللنطن  الشلللللللرق ا وسلللللللط و ا  افريقيا: تجا)ث وحلو .

 الخاصة.

 قضلايا الإصلكح الاقتصلادي: حوكمة الشلركات ق ا سلواق الناشلئة.مركز المشلروعات الدولية الخاصلة. )بدون سلنة  شلر(.  -
 ين.CIPEالولايات المتحد) ا مريكية: مركز المشروعات الدولية الخاصة ين -واشنطن 

 عمان: مكتبة آفاق. حوكمة الشركات.(. 3000مركز عمان لحوكمة الشركات بلتعاون مب اتحاد الشركات الاستيما)ية. ) -

ت المد)سة في بو)صة عمان لكو)اق (. أثر الحاكمية الم،سسية علا أداء الشركا3001مسعود  ي ، و عبدا الدعاس. ) -
عمان  أفري . 32-33الم،تمر الدو  الخامس لكلية الاقتصلللاد والعلوم القا و ية )ك  الو ع المالية ين د)اسلللة تحليلية ين. 

 الا)دن: بجامعة العلوم التطبيقية الخاصة. -

 .SME Financialل: فلسط –(. )ام ا 0)الإصدا)  التحلي  الما (. 3000مصطوا الشيو فهمر . ) -

(. أهمية قطبيق حوكمة الم،سللللسللللات لتوعي   ظ. المراسعة الدا)لية في الم،سللللسللللات العامة 3000مصللللطوا  . البشللللا)ي. ) -
 سا ور. 30-30بلسودان. السودان: م،تمر المراسعة الدا)لية ا و  بلسودان، 

يوان اجازائر: د -بن عكنون  مج الرسمر اجاديد(.التسللليم الما  )حسللل  ال  (. 3000مليكة ز ي ، و ميلود بوشلللنقم. ) -
 المطبوعات اجاامعية.

الم،تمر العلمر ا و  حو  حوكمة الشللركات ودو)ها (. دو) حوكمة الشللركات في التنمية الاقتصللادية. 3000مناو) حداد. ) -
 سو)يا: سامعة دمشق. -دمشق  أكتوبر. 06-01في الإصكح الاقتصادي )ك  الو ع 

وم مجلة سامعة دمشلق للعل(. الم،سلسلات المسلاهمة ما بل الحوكمة والقوا ل والتعليمات. 3000مزي )يحاوي. )مها محمود )  -
 .0، العدد 32الاقتصادية والقا و ية،المجلد 

 اجازائر: دا) ا فاق. د)اسة الحالات المالية.(. 0990 صر دادي عدون، و محمد فتحر  واصر. ) -

 مة.)المجلد اجازء ا و (. اجازائر: دا) المحمدية العا ت مراقبة التسيم )التحلي  الما (ققنيا(. 0999 صر دادي عدون. ) -

 ا )دن: دا) صواء. -عمان  اثر السياسات الاقتصادية في أداء المصا)ف التلا)ية.(. 3009 صر حمود مز ن فهد. ) -
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الشلللركات علا القيمة المضلللافة لرأس (. أثر حوكمة 3001 صلللر ل  حسلللن عرف  ، و مجدي مليلر عبد الحكي. مليلر. ) -
 -ني سوي  مجلة المحاسبة والمراسعة، سامعة بالما  العيني والوكري: د)اسة قطبيقية علا الشركات السعودية المسللة. 

 .02-10، 0، العدد 2مصر، المجلد 

ة يمة الشللللركة: أدلة عملي(. تأثم آليات الحوكمة و )أس الما  الوكري علا ا داء الما  و ق3002 صللللر ل  حسللللن عرف . ) -
 .22، ،3مصر، العدد  -مجلة الد)اسات والبحوث التلا)ية،سامعة بنها من الشركات السعودية المسللة. 

مجلة البنوك في (. تحسلللللللللللللل و قطوير الحاكمية الم،سلللللللللللللسلللللللللللللية في البنوك. 3002 عي. دهمش، و عواف اسلللللللللللللحق أبو ز). ) -
 .نا )دن،العدد العاشر ، المجلد الياني و العشرو 

ولني حو  الملتقا ال(. حكيمة بوسلمة، دو) الحاكمية الم،سسية في تحسل ا داء الما  للشركات. 3003 عيمة يحياوي. ) -
 1-6حوكمة الشركات كللية للحد من الوساد الما  والإدا)ي، كلية العلوم الاقتصادية والتلا)ع وعلوم التسيم يومر 

 .اجازائر: سامعة محمد )يضر -بسكرع  ماي.

 مصر: الدا) اجاامعية اجاديدع للنشر. -الإسكند)ية  مبادئ أساسيات الإدا)ع المالية.(. 3002نها  فريدع مصطوا. ) -

لة أداء مج(. مقاييس ا داء المبنية علا القيمة من وسهة  ظر المسللللللللللللللاه.: بل النظرية والتطبيق. 3003هشللللللللللللللام  ري. ) -
 .00العدد  الم،سسات اجازائرية، سامعة قاصدي مربح و)قلة،

(. متكرع ماسستم ) م منشو)ع( بعنوان: تأهي  الم،سسات الصغمع والمتوسطة )مد)  3000هشام سويان صلواقشر. ) -
 اجازائر: سامعة البليدع. -لتطبيق الحوكمة وتحسل أداء الم،سسة(. البليدع 

الرافعة المالية وأثرها علا القيمة السلللللوقية (. متكرع دكتو)ا) ) م منشلللللو)ع( بعنوان: 3002هيي. يعقوث اسلللللحاق عبد ا. ) -
د)اسة ميدا ية لعينة من شركات الساهمة العامة المد)سة في سوق الخرلوم للو)اق المالية في الو )  -للشركات المساهمة 

 السودان: سامعة السودان للعلوم والتكنولوسيا. -م (. الخرلوم  3002 –م  3002من ) 

(. ققو  كواءع ا داء الما  بإسللللللتخدام البيا ت والم،شللللللرات المالية 3001علر مقب  علر. ) هيواء سللللللعيد الحداد، و احمد -
 .012-019، 00العدد  31مجلة قنمية الرافدين، المجلد . 0لعينة من الشركات المساهمة المختلطة في محافظة  ينوب

ا داء الاس اقيلر )أساسيات ا داء  سلسلة ادا)ع(. 3009وائ  محمد صبحر اد)يس، و لاهر محسن منصو) الغالي. ) -
 )الإصدا) الطبعة ا ولى(. الا)دن: دا) وائ  للنشر والتوزيب. وبطاقة التقيي. المتوازن(

 أسللاسلليات الاداء وبطاقة التقيي. التوازن )اجازء الاو (.(. 3009وائ  محمد صلل  اد)يس، و لاهر محسللن منصللو) الغا . ) -
 الا)دن: دا) وائ  للنشر.
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وأ د)و، و ألكسللللند) شللللكولينكوف. )بدون سللللنة  شللللر(. من شللللركات مسللللتدامة الى اقتصللللادات مسللللتدام . )مركز  ولسللللون -
حوكمة ين، المحر)ون( USAIDين، و الوكالة ا مريكية للتنمية الدولية ين CIPEالمشللللللللللللللروعات الدولية الخاصللللللللللللللةين 

 .الشركات )العكقة بل حوكمة الشركات وعملية التنمية(

 الدنما)ك: منشو)ات ا كاديمية العربية الموتوحة.  ظرية المحاسبة.(. 3001) وليد  سر الحيا . -

(. عمان 0)الإصدا)  الاتجاهات المعاصرع في التحلي  الما  )منهج علمر وعملر متكام ((. 3002وليد  سر الحيا . ) -
 ا )دن: م،سسة الو)اق للنشر والتوزيب. -

(. مبادئ وقواعد الحوكمة في المسللتشللويات. )الوكالة ا مريكية 3002ين. )HeGTAين& ين USAID ", CIPEين  -
ين، و جمعية الحوكمة والشلللللللوافية في  CIPEين ، مركز المشلللللللروعات الدولية الخاصلللللللة ين  USAIDللتنمية الدولية ين 
 .012-0، مركز المشروعات الدولية الخاصةين، المحر)ون( HeGTAقطاع الصحة ين
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  الملخص:
ا والأداء ياتهعبر آلالعلاقة الموجودة بين الحوكمة المؤسسية المحددة يهدف هذا البحث إلى م-اولة معرفة 

مؤسسة، وقد توصلت  74المالJ دراسة قياسية، شملت عينة الدراسة مجموعة من شركات المساهمة قدرها 
نتائج الدراسة بعد استخدام أسلوب تحليل الانحدار ال.طي المتعدد  وأسلوب الانحدار اللوجستي باستخدام 

ادية سسية على الأداء المالJ من منظور المردودية الاقتصإلى وجود تأثير إيجابي للحوكمة المؤ  SPSS V21برنامج 
والمردودية المالية، وكذا وجود علاقة موجبة بين الأداء المالJ ودرجة تطبيق الحوكمة المؤسسية، بحيث أن ارتفاع 

 الأداء المالJ يؤدي إلى تحسين  درجة تطبيق الحوكمة المؤسسية.

  الكلمات المفتاحية:
 الأداء المالJ، المردودية الاقتصادية، المردودية المالية.الحوكمة المؤسسية، 

 
 

Abstract: 
 This study aims at trying to identify the relationship between corporate 

governance through its mechanisms and financial performance. The study 
processed a sample of 74 companies. The results of the study, after using the 
multiple linear regression model and logistic regression model using SPSS V21, 
showed that there is a positive impact of corporate governance on financial 
performance from the perspective of economic profitability and financial 
profitability, as well as a positive relationship between financial performance 
and the degree of the application of corporate governance, so that high 
financial performance improves the degree of the application of corporate 
governance . 

Keywords:  
Corporate Governance, Financial Performance, Economic Profitability, 

Financial Profitability. 
 


