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ABSTRACT 

This study aimed to examine the impact of board of directors effectiveness and ownership structure on reducing 

earnings management practices in the Jordanian manufacturing and service companies listed in Amman Stock 

Exchange during the period (2014-2017). Board of directors effectiveness was measured by: board independence, 

board size, multiple directorships and board meetings. On the other hand, ownership structure was measured by: 

institutional ownership, foreign ownership and government ownership. The dependent variable (earnings 

management ) was measured based on the absolute value of discretionary accruals according to the modified Jones 

model. Four control variables were employed in the study (firm size, financial leverage, book to market ratio and 

type of audit firm). The sample of this study consists of (87) manufacturing and service companies listed in Amman 

Stock Exchange during the period (2014- 2017). Multiple regression analysis using Stata, version 14 was conducted 

to achieve the objectives of the study. The results showed a statistically significant negative relationship of foreign 

ownership, board independence and type of audit firm with earnings management. In light of these results, the study 

recommended to work on the development of laws and legislations that attract foreign investment, because it limits 

earnings manipulation by enhancing the concept of corporate governance, as well as the need of companies to 

comply with the corporate governance instructions, especially those associated with the independence of the board 

of directors because of its important role in reducing earnings management. 

Keywords: Earnings management, Board of directors effectiveness, Ownership structure, Jordanian 

companies, Amman stock exchange (ASE). 
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  أثʙ فاعلॻة مʱلʛ الإدارة وȜॻʀل الʸلॻؒة في الʗّʲ مʥ إدارة الأرȁاح

  
 ȏفاوॻد حʦʸʲاع، 1بلال مȁʙال ʗʸʲم ʥʻʴایʹةو  ،2وحʠǺ ي ʙؕت ȏو 3هʹاد ، ʗʸʲم ʗرائȂʙ4ةؕʹاك  

  

  ʝـلʳم
  

ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة ʛؗʷاح للȃمʺارسات إدارة الأر ʧم ʙّʴة في الॽؔل الʺلȞॽʂالإدارة و ʝلʳة مॽفاعل ʛار أثॼʱراسة إلى اخʙه الʚه ʗفʙه 
: اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة مʧ خلالॽاس فاعلॽة مʳلʝ ). وقʙ ت2017ʀ ʦ-2014الأردنॽة الʺʙرجة في بʨرصة عʺان خلال الفʛʱة (

الإدارة، وحʦʳ مʳلʝ الإدارة، وانʷغالات مʳلʝ الإدارة، واجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة. أما Ȟॽʂل الʺلॽؔة فقʙ تॽʀ ʦاسه مʧ خلال: الʺلॽؔة 
الॽʁʺة الʺʢلقة للʺʴʱʶقات  عʱʺاد علىʛʽ الʱاǼع (إدارة الأرȃاح) Ǽالاالʺʕسॽʶة، والʺلॽؔة الأجॽʰʻة، والʺلॽؔة الʨȞʴمॽة. وتॽʀ ʦاس الʺʱغ

ة، والʛافعة الʺالॽة،  الاخॽʱارȄة الʱي تʦ حʶابها وفقاً  ʛؗʷال ʦʳة هي (حʢǼات ضاʛʽغʱعة مȃام أرʙʵʱاس ʦل، ؗʺا تʙالʺع ʜنʨذج جʨʺʻل
) ʧراسة مʙة الʻʽع ʗنʨؔت .(Șʽقʙʱال ʖʱȞع مʨة، ونॽʀʨʶة الʺॽʁة إلى الȄʛʱفʙة الʺॽʁة الॼʶة م87ونॽمʙة وخॽɺاʻة ص ʛؗاهʺة عامة ) شʶ

لʴʱقStata 14 Șʽ بʛمॽʳة  تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد Ǽاسʙʵʱام). وقʙ تʦ اسʙʵʱام 2017-2014مʙرجة في بʨرصة عʺان خلال الفʛʱة (
أهʙاف الʙراسة. وأʣهʛت نʱائج الʙراسة وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة لؔل مʧ الʺلॽؔة الأجॽʰʻة، واسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، 

ʖʱȞع مʨون  ʧʽانʨورة العʺل على وضع القʛʹǼ راسةʙال ʗأوص ʙها، فقʽصل إلʨʱال ʦي تʱائج الʱʻء الʨاح. وفي ضȃمع إدارة الأر Șʽقʙʱال
والȄʛʷʱعات الʱي تʚʳب الاسʲʱʺار الأجʰʻي لأنه ʙّʴǽ مʧ عʺلॽات مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ خلال تعʜȄʜ مفهʨم الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة، 

ا ʛؗʷام الʜʱورة الʛض ʥلʚ ت بʱعلॽʺات الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة الʺʛتʢॼة خاصة Ǽاسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة لʺا لها مʧ دور هام في الʙʴ وؗ
  .مʧ مʺارسات إدارة الأرȃاح

ات الأردنॽة، بʨرصة عʺان: الʗالةالؒلʸات  ʛؗʷة، الॽؔل الʺلȞॽʂ ،الإدارة ʝلʳة مॽاح، فاعلȃإدارة الأر.  
  

  ʸقʗمـةال
  

لقʙ شهʙ العالʦ في العقʙ الʺاضي العʙیʙ مʧ القʹاǽا الʺʱعلقة 
 ȑʚات ال ʛؗʷة للॽالʺال ʦائʨانات والقॽʰفي ال ʙʺعʱʺال ʖلاعʱالǼ
ات العالʺॽة  ʛؗʷتها الʙي شهʱارات الॽه حالات الانهʱʳॽʱن ʗكان

. وȂن مʧ أهʦ أسॼاب هʚه (Enron, WorldCom)الȐʛʰؔ مʲل 
ʙʵʱارات إساءة اسॽالانه ʧʽʺل القائʰق ʧة م ʛؗʷارد الʨل ومʨام أص

على إدارتها، وتفʹʽل مʸلʱʴهʦ الॽʸʵʷة على حʶاب مʸلʴة 
 ،Ȑʛالح الأخʸʺاب الʴأص ʧم ʦهʛʽوغ ʧʽʻائʙوال ʧʽʺاهʶʺال
 ʖʶʻات ب ʛؗʷال ʥاح تلȃأر ʦॽʤة وتعॽالʺال ʦائʨالقǼ ʖلاعʱال ʥلʚ وؗ
ʙم مॼالغ فʽها، فʹلاً عʧ الʶعي وراء تʴقȘʽ الȃʛح الȄʛʶع، وع

الالʜʱام ʙʴʺǼدات الʶلʨك الʺهʻي والأخلاقي ؗأعʛاف سائʙة. 
ات،  ʛؗʷإدارة الǼ ʦثقة حاملي الأسه ʗعʜعʜه الأزمات تʚة لهʳॽʱون
وجعلʱهʦ أكʛʲ وॽɺاً، وأصʨʴॼا ʢǽالʨʰن بȘʽʰʢʱ مʺارسات حاكʺॽة 
مʕسॽʶة تʶاهʦ في تʖʻʳ الʨقʨع في مʲل هʚه الأزمات، Ǽاعॼʱارها 

ات، ؗʺا زاد الʨعي إحȐʙ وسائل ضȌॼ سلʨك الإ ʛؗʷدارة داخل ال
 ʧم ʙّʴة للॽاءات رقابʛد إجʨورة وجʛʹǼ ةॽʺॽʤʻʱهات الʳال Ȑʙل

 الʱلاعʖ الʺالي والفʶاد الإدارȑ مʧ قʰل الإدارة. 

وتقʨم الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة ȞʷǼل أساسي على تȘʽʰʢ مʨʺʳعة 
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 ʧم ʙّʴاف والʷʱشأنها اك ʧي مʱة الॽارجʵة والॽاخلʙات الॽالآل ʧم
مʺارسة إدارة الأرȃاح والʱلاعǼ ʖالقʨائʦ الʺالॽة. ولقʣ ʙهʛت 
 ʧʽʶʴورة تʛʹȃة وॽʶسʕʺة الॽʺاكʴات الॽآلǼ امʺʱاجة إلى الاهʴال
جʨدتها وذلʥ لʙورها الفاعل في إحȞام الʛقاǼة على إدارات 

ات لʺʻعها مʧ إساءة  ʛؗʷة الǽها على حʺاʲها وحʱʢعʺال سلʱاس
حقʨق الʺʶاهʺʧʽ وغʛʽهʦ مʧ أصʴاب الʺʸالح. ومʧ أهʦ هʚه 
 Ȑʙالإدارة إح ʝلʳم ʙعǽ ʘʽالإدارة، ح ʝلʳة مॽات آلॽالآل
 Ȍل خʲʺȄات، و ʛؗʷاكʺة لأداء الإدارة في الʴات الهامة الॽالآل
 ʙʴة والǽʚʽفʻʱم ؗفاءة الإدارة الʙاه عʳت ʧʽʺاهʶʺفاع الأول للʙال
مʧ مʺارساتها الانʱهازȄة، ؗʺا یʨʱلى وضع الȌʢʵ الاسʛʱاتॽʳॽة 
 ʝلʳع مॽʢʱʶǽ اح. ولؔيȃالأر ʦॽʤف إلى تعʙي تهʱة ال ʛؗʷلل
 ʛافʨورة تʛقة ضǼاʶات الॽالأدب Ȑʛة، تॽفاءة وفاعلȞǼ الإدارة العʺل
عʙة خʸائॽɾ ʟه، مʻها الاسʱقلالॽة وتʨʻع الʛʰʵات والʺهارات 

Ȟॽʂ ʛʰʱل الʺلॽؔة مʧ الأدوات وغʛʽها. ومʧ ناحॽة أخǽ ،Ȑʛع
 ʦॽلʶال Șʽʰʢʱالفاعلة في الȏادॼʺة، ؗعلاقة  لॽʶسʕʺة الॽʺاكʴال

الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة والʨȞʴمॽة والأجॽʰʻة بʱفعʽل آلॽات الʴاكʺॽة 
 ʙیʙʴة دوراً هاماً في تॽؔل الʺلȞॽʂ ةॼʽ ʛؗت ʖة. وتلعॽʶسʕʺال
ات، وثʛوة الʺʶاهʺʧʽ، وانʹॼاȋ الʺʙیʧȄʛ، ؗʺا ʛؗʷاف الʙأه 

ات ونʳاحها. ʛؗʷار عʺل الʛʺʱة واسʨق Ȑʙم ʝȞتع  
 ʛء على أثʨʹال ʧاً مʙȄʜراسة لؔي تلقي مʙه الʚا جاءت هʚل
فاعلॽة مʳلʝ الإدارة وȞॽʂل الʺلॽؔة في الʙʴ مʧ مʺارسة سلʨك 
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الأردنॽة الʺʙرجة  ʛؗʷاح في الȃإدارة الأر

  في بʨرصة عʺان للأوراق الʺالॽة.
  

ʗلة الȜʵراسةم  
جاءت الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة الʛشʙʽة ؗأداة أساسॽة لاسʱعادة ثقة 
ات الʱي تʺʗ زعʜعʱها على أثʛ الأزمات  ʛؗʷإدارة الǼ رʨهʺʳال
ات وفي الأسʨاق الʺالॽة  ʛؗʷفي ال ʦها العالʙي شهʱال Ȑʛʰؔال
ات وتʜدهʛ، لا بʙ مʧ تعʜȄʜ ثقة  ʛؗʷال ʨʺʻأكʺلها. ولؔي تǼ

Ȅʨʺʱل اللازم الȑʚ تʱʴاجه. وʢʱȄلʖ الʺʧȄʛʺʲʱʶ فʽها وȂمʙادها Ǽال
ذلʥ في الʺقابل أداء الإدارة لعʺلها ȞǼفاءة أكʛʰ واسʙʵʱام الʺʨارد 
ات  ʛؗʷة على الإدارة في الǼقاʛاف والʛؗفاءة؛ فالإش ʛʲل أكȞʷǼ
 ʦاتهʢام سلʙʵʱون اسʛیʙʺيء الʶǽ اً ؗي لاȄورʛاً ضʛا أمʴॼأص

ʧ أهʦ لʴʱقȘʽ مʸالʴهʦ الॽʸʵʷة. وȄعʛʰʱ مʳلʝ الإدارة م
ة  ʛؗʷة أداء الǼرقا ʧول عʕʶʺال ʨة؛ فهॽʶسʕʺة الॽʺاكʴات الॽآل

الʺالي والإدارȑ والإشʛاف علʽها وضʺان مʙʸاॽʀة ما تعʛʰ عʻه 
الʱقارʛȄ الʺالॽة الʺعʙّة مʧ قʰِل الإدارة، ؗʺا أن لهȞॽل الʺلॽؔة في 

 ʦॽلʶال Șʽʰʢʱاً على الʛاشॼاً مʛʽات تأث ʛؗʷالȏادॼʺة  لॽʺاكʴال
فهǽ ʨعॽʰʡ ʝȞعة الʺالʧʽؔ وحʸʸهʦ في رأس الʺʕسॽʶة؛ 

الʺال. لʚا جاءت هʚه الʙراسة لفʟʴ أثʛ فاعلॽة مʳلʝ الإدارة 
وȞॽʂل الʺلॽؔة معاً في الʙʴ مʧ مʺارسة سلʨك إدارة الأرȃاح في 
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الأردنॽة الʺʙرجة في بʨرصة عʺان.  ʛؗʷال  

ʙراسة مʧ وʻȃاءً على ما سʧȞʺǽ ،Șʰ الʱعʛʽʰ عʧ مȞʷلة ال
  خلال الʶʱاؤلات الآتॽة:

هل هʻاك دور لفاعلॽة مʳلʝ الإدارة في الʙʴ مʧ مʺارسة  -1
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الʺʙرجة في  ʛؗʷاح في الȃإدارة الأر

  بʨرصة عʺان؟
هل هʻاك دور لهȞॽل الʺلॽؔة في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة  -2

ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الʺʙرجة في  ʛؗʷاح في الȃالأر
 عʺان؟بʨرصة 

 

  أهॻʸة الʗراسة
تॼʻع أهʺॽة هʚه الʙراسة مʨؗ ʧنها سʻʱʱاول دور ؗل مʧ فاعلॽة 
مʳلʝ الإدارة وȞॽʂل الʺلॽؔة معاً في الʙّʴ مʧ مʺارسة سلʨك 
إدارة الأرȃاح، حʘʽ تʶعى هʚه الʙراسة إلى اخॼʱار قʙرة و فاعلॽة 
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الʺʶاهʺة العامة  ʛؗʷالإدارة في ال ʝلʳم

الʙّʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح، الأمʛ الȑʚ مʧ شأنه تʙʴیʙ في 
أهʦ الʸʵائʟ الʱي ʖʳǽ أن یʱʺʱع بها هʚا الʺʳلʝ مʧ أجل 
ॼʽة  ʛؗت ʙیʙʴت ʥلʚ زȄادة ثقة مʙʵʱʶمي الʱقارʛȄ الʺالॽة Ǽه، وؗ
Ȟॽʂل الʺلॽؔة الʱي قʙ تʕثȞʷǼ ʛل إʳǽابي في الʙʴ مʧ مʺارسة 

ات  سلʨك إدارة الأرȃاح لʜʽداد الاهʱʺام ʛؗʷعها في الॽʳʷبها وت
الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الأردنॽة، وʚؗلʥ مʶاعʙة الʳهات الॽɻȄʛʷʱة 
 ʧم ʙʴعات الʺلائʺة للȄʛʷʱاد الʳǽه على إʶنف ʗقʨفي ال
 مʺارسات إدارة الأرȃاح لʴʺاǽة حقʨق مʙʵʱʶمي الʱقارʛȄ الʺالॽة. 

  
  أهʗاف الʗراسة

  تهʙف هʚه الʙراسة إلى:
ʢॼة Ǽفاعلॽة مʳلʝ الإدارة الʺʲʺʱلة بॽان أثʛ الʺʱغʛʽات الʺʛت .1

في (اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، وحʦʳ مʳلʝ الإدارة، 
وانʷغالات مʳلʝ الإدارة، واجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة) في 
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  الʙّʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح.
بॽان أثʛ الʺʱغʛʽات الʺʛتʢॼة بهȞॽل الʺلॽؔة الʺʲʺʱلة في  .2

الʺلॽؔة الأجॽʰʻة) (الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة، والʺلॽؔة الʨȞʴمॽة، و 
 في الʙّʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح.

 

 ةالإʟار الʹȏʙʢ للʗراس

  إدارة الأرȁاح
 ʦʱی ʘʽح ،ʧʽʺاهʶʺثقة ال ʖʶؔلة لʽاح وسȃالأر ʛشʕم ʛʰʱعǽ

الʴالॽة والʺʱʶقʰلॽة  مʧ خلاله الʦȞʴ على الʺقʙرة الإیʛادǽة
ة، ؗʺا ǽُʺّ̡ل خلاصة الإجʛاءات الʺʴاسॽʰة الʱي تʝॽʁ أداء  ʛؗʷلل

ة الȑʚ یʻعʝȞ على ॽʀʺة  ʛؗʷأسهʺهاال (Li et al., 2013) ʙوق .
ات Ǽالʙʱخل الʺʱعʺʙ والʺقʨʸد في  ʛؗʷإدارات ال ʠعǼ ʗقام
 ȍفاʴها للʽاح فȃة ومʺارسة إدارة الأرॽالʺال ʛȄقارʱاد الʙة إعॽعʺل

ثقة الʺالʧʽؔ ولʴʱقǼ Șʽعʠ الʺȞاسʖ والأهʙاف الʵاصة  على
 ʦبه(Schipper,1989).  خلال ʧاح مȃمʺارسة إدارة الأر ʗʺت ʙوق

اسʱغلال الʺʛونة الʺʱاحة للإدارة الʱي تʨفʛها الʺعایʛʽ الʺʴاسॽʰة، 
 ʛهʤالي تʱالȃة وॽʰاسʴʺاسات الॽʶق والʛʢائل والʙʰد الʙتع ʥلʚ وؗ

 ʨة، والقॽʰاسʴʺه في الارقام الॽة لʺا هي علʛرة مغایʨʸǼ ةॽالʺال ʦائ
لʺالॽة وʻȄعʝȞ الʨاقع، وهʚا یʕدȑ إلى تʹلʽل مʙʵʱʶمي القʨائʦ ا

  .ʦ(Kanakriyah et al., 2017) سلॼاً على قʛاراته
ولقʣ ʙهʛت تعȄʛفات عʙیʙة لإدارة الأرȃاح، حʘʽ عʛّفها 

)Healy & Whalen, 1999 ( ʛیʙقʱأنها مʺارسة الإدارة الǼ
ʙʻ إعʙاد القʨائʦ الʺالॽة ʨʸǼرة لا تعʝȞ حॽʁقة الʸʵʷي ع

ة، لʱʹلʽل الʺʶاهʺʧʽ حʨل الأداء  ʛؗʷضع الʺالي للʨال
 ʙʺʱي تعʱة الǽʙعاقʱائج الʱʻعلى ال ʛʽأثʱة، أو لل ʛؗʷلل ȑادʸʱالاق

 & Mulford)االʺʴاسॽʰة الʺʨʷʻرة. ؗʺا عʛَفه على الأرقام

Comiskey, 2002)  فʙه Șʽقʴʱاح لȃالأرǼ ʖلاعʱلل ȋاʷأنها نǼ
مʙʴد مॼʶقاً مʧ الإدارة لʺقابلة تʨقعات الʺʴللʧʽ. أما 

)Charfeddine et al., 2013 خلʙأنها تǼ احȃا إدارة الأرʨفʛع ʙفق (
الإدارة ʶǼلʨك انʱهازȑ في عʺلॽة إعʙاد الʱقارʛȄ الʺالॽة الʵارجॽة 

سʱعʛاض لʴʱقȘʽ مȞاسʖ شॽʸʵة مʻاسॼة. وȄلاحǼ Ȏعʙ ا
الʱعȄʛفات االʶاǼقة أنَ معʦʤ الॼاحʽʺǽ ʧʽʲلʨن إلى إضفاء الʸفة 

الإدارة إلى تʹلʽل  الʶلॽʰة على إدارة الأرȃاح مʧ مʢʻلȘ لʨʳء
 ȑدʕا یʚة، وه ʛؗʷقي للॽʁʴل الأداء الʨة حॽالʺال ʦائʨمي القʙʵʱʶم

  بʙوره إلى تقلʽل الʷفاॽɾة والʺʨضॽɺʨة في القʨائʦ الʺالॽة.

ʻاك آراء مʵالفة لعʙد مʧ الॼاحʧʽʲ، حʘʽ وعلى الʠॽʁʻ، ه
یǼ Ȑʛعʹهʦ أن ما ǽقʨم Ǽه الʺʙیʛون قانʨني مʧ مʢʻلȘ حȄʛة 
 ʦائʨالق ȑʙّاف معʙي اهʰي تلʱة الॽʰاسʴʺاسات الॽʶال ʧʽار بॽʱالاخ
الʺالॽة دون مʵالفة للʺعایʛʽ الʺʴاسॽʰة. وقʙ یʻعʝȞ ذلʥ اʳǽاǼاً 

) ȐʛȄة. و ʛؗʷعلى الParfet, 2000 لة ) أن إدارةʽʸاح هي حȃالأر
الʺʛونة الʺʱاحة للʺʙیʧȄʛ للاخॽʱار بʧʽ الॽʶاسات الʺʴاسॽʰة. وȂذا 
 ʝȞعʻی ʙفق ،ʧʽؔفعة الʺالʻم ʦॽʤعʱونة لʛʺه الʚون هʛیʙʺغل الʱاس

ة. ؗʺا أشار ( ʛؗʷة الʺॽʀ اً علىǼاʳǽإ ʥذلWeil, 2009 إلى أن (
جل إدارة الأرȃاح تʙʴث عʙʻما تقʨم الإدارة Ǽاتʵاذ القʛارات مʧ أ

 ʥلʚغلةً بʱʶامل مʷخل الʙح أو الȃʛصافي ال ʦعلى رق ʛʽأثʱال
بʧʽ الॽʶاسات الʺʴاسॽʰة الʺʱʵلفة.  للاخॽʱارالفʛص الʺʱاحة لها 

ات قʙ تلʳأ إلى  ʛؗʷال ʠعǼ ون إلى انʛن آخʨʲاحǼ ا أشارʺʻʽȃو
مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ أجل تʧʽʶʴ الʺȐʨʱʴ الʺعلʨماتي 

وذلʥ مʧ خلال الʅॽɿʵʱ مʧ حʙة لॽʰاناتها وقʨائʺها الʺالॽة، 
، عȘȄʛʡ ʧ نقل (Income Smoothing)الʱقلॼات الȄʨʻʶة لʙخلها (

جʜء مʧ الȃʛح الʺʴʱقȘ في الʻʶة الʱي تʨؔن فʽها أرȃاحها مʛتفعة 
 Șʽʰʢʱب ʥفʹة، وذلʵʻاحها مȃها أرʽن فʨؔي تʱة الʻʶإلى ال
الإجʛاءات الʺʱعارف علʽها في الʺʴاسॼة الʱي تقʨم على أساس 

  . (Holland and Ramsay, 2003; Vieira, 2016)سʴʱقاقالا
 ʗي دفعʱامل الʨقة العǼاʶراسات الʙال ʧم ʙیʙالع ʗاولʻت ʙولق
ان أهʺها إتʺام تعاقʙات  الإدارة إلى مʺارسة إدارة الأرȃاح، وؗ
ʺʗ معʦʤ الʙراسات  ّʁ ة مع أصʴاب الʺʸالح. وقʙ ق ʛؗʷال

ʱال ʨالأول ه ،ʧʽعʨات إلى نʙعاقʱقة الǼاʶاصة الʵات الʙعاق
 ʙʻوع ،ȋوʛʷال ʧعة مʨʺʳʺǼ ةʙّʽن مقʨؔي عادة تʱاض الʛʱالاقǼ
 Șʽʰʢأو ت ʙعاقʱة إما إنهاء الʳॽʱʻن الʨؔت ȋوʛʷه الʚالفة هʵم
Ȑʙافع لʙال ʙلʨʱی ʙالي قʱالȃة، و ʛؗʷة على الॽائʜʳال ȋوʛʷال  
ʠॽɿʵض تʛغǼ احȃالإدارة إلى مʺارسة إدارة الأر  

 ,.Balsam et al)اقǽʙة للʙیʨن احʱʺالات مʵالفة الʛʷوȋ الʱع

2003; Roychowdhury, 2006; Abbadi et al., 2016) عʨʻأما ال .
الʲاني فهʨ الʱعاقʙات الʵاصة بʱعȄʨʹات الإدارة (الʺȞافآت) الʱي 
تعȞʷǼ ʙʺʱل أساسي على رقʦ الأرȃاح أو وصʨل سعʛ الʶهʦ إلى 
حʙ معʘʽʴǼ ʧʽ إذا بلغ ذلʥ الʙʴ سʨف ʸʴǽل الʺʙیʛون على 

ʶن ʨʴفع الإدارة نʙشأنه أن ی ʧا مʚافأة، وهȞʺؗ احȃالأر ʧة مॼ
. ؗʺا (Healy, 1985)زȄادة الأرȃاح Ǽغʛض تʴقȘʽ مʻافع شॽʸʵة 

) إلى أن رȌȃ الʨʴافʜ أو Watts and Zimmerman, 1986أشار (
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 ʧȄʛیʙʺال Ȑʙل ʜافʴافع والʙال ʛفʨخل یʙافي الʸǼ افآتȞʺال
ʱهاداتهʦ الॽʸʵʷة في لاخॽʱار الʛʢق الʺʴاسॽʰة واسʙʵʱام اج

الʱقʙیʛات الʺʴاسॽʰة الʱي تʕدȑ إلى زȄادة الأرȃاح، مʧ أجل زȄادة 
الʺȞافآت. وقʙ یʦʱ ذلʥ بȄʨʴʱل جʜء مʧ أرȃاح الفʛʱات الʺʱʶقʰلॽة 

 إلى الفʛʱة الʴالॽة.

 ʧȞʺǽ خلالها ʧي مʱق الʛʢي الʰاسʴʺال ʛؔاول الفʻت ʙولق
ا ʛؗʷل الʰق ʧاح مȃاف مʺارسة إدارة الأرʷʱاك ʦت ʘʽت، ح

)، وتʨؔʱن هʚه Accrualsالاعʱʺاد على مفهʨم الʺʴʱʶقات (
الʺʴʱʶقات مʧ نʨعʧʽ هʺا الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة 

)Discretionary Accruals ارسةʺʺǼ م الإدارةʨخلالها تق ʧي مʱال (
تقʙیʛاتها الॽʸʵʷة في الاخॽʱار بʧʽ الʙʰائل والʺعالʳات 

ʛʽاح على غȃهار الأرʣف إʙة بهॽʰاسʴʺادتها  الȄʜها؛ إما بʱقॽʁح
ॽɿʵاد على دوافع الإدارةأو تʺʱالاعǼ هاʹ(Jiambalvo et al., 

 Ȅ(Non-discretionaryة ، والʺʴʱʶقات غʛʽ الاخॽʱار (2002

Accruals) ة الإدارةʛʢॽʶع لʹʵي لا تʱال(Dechow et al., 

1995).  
  

  لʗراسات الʴاǺقةا
 ʦلف دول العالʱʵراسات في مʙال ʧم ʙیʙالع ʗȄʛراسة أجʙل

أثʛ فاعلॽة مʳلʝ الإدارة في الʙّʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح، ؗʺا 
تʻاولʗ دراسات أخȐʛ أثȞॽʂ ʛل الʺلॽؔة في مʺارسة إدارة الأرȃاح 
ات. وॽɾʺا یلي اسʱعʛاض لأبʛز هʚه الʙراسات، ومʻها  ʛؗʷفي ال

الʱي هʙفʗ إلى معʛفة ما إذا ؗان  )Tham et al., 2019( دراسة
ʹاء مʳلʝ الإدارة أثʛ في الʙʴ مʧ مʺارسة لʱعʙد عʹȄʨة أع

 ʧنة مʨȞة مʻʽعلى ع ʥة، وذلॽالʛʱات الأس ʛؗʷاح في الȃإدارة الأر
ة خلال الفʛʱة ( 363 ʛؗائج 2012-2008شʱن ʗصلʨت ʙوق .(

الʙراسة إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ تعʙد 
لأرȃاح، عʹȄʨات أعʹاء مʳلʝ الإدارة والʙʴ مʧ مʺارسة إدارة ا

ات الʱي ʱʺǽلʥ فʽها أعʹاء مʳلʝ الإدارة  ʛؗʷأن ال ʧʽʰت ʘʽح
ات أخȐʛ تʤهʛ فʽها  ʛؗإدارات ش ʝالʳلفة في مʱʵات مȄʨʹع
ʙ نʱائج الʙراسة على قابلॽة  ʕؗاح. وتȃإدارة الأر ʧات أقل مȄʨʱʶم
 ʘʽه العلاقة، حʚه ʛʽʶفʱارد لʨʺاد على الʺʱة الاعȄʛʤن Șʽʰʢت

ء للʛʰʵات والʺهارات والʺعلʨمات تʛʽʷ إلى أن تॼادل الأعʹا
 ʙّʴفي ال ʦهʙاعʶǽ ʦاتهȄʨʹد عʙتع ʧة مॽأتʱʺال Ȑʛارد الأخʨʺوال
ات. ؗʺا تʛʽʷ نʱائج الʙراسة  ʛؗʷاح في الȃاق إدارة الأرʢن ʧم

ات الʛʽʰؔة  ʛؗʷحًا في الʨوض ʛʲاح أكȃك إدارة الأرʨإلى أن سل
ات الʸغʛʽة. أما دراسة ( ʛؗʷالǼ مقارنةKapoor & Goel, 2019 (

 ʝلʳفي م ʧʽقلʱʶʺالأعʹاء ال ʛʽاف تأثʷؔʱجاءت لاس ʙفق
الإدارة ولʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح 
ات الهǽʙʻة. ولʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة، تʦ فʟʴ أثʛ ؗل  ʛؗʷفي ال
ة  مʧ عʙد الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة، ونॼʶة مʷارؗ

مʳلʝ الإدارة، ونʷاȋ مʳلʝ  الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في اجʱʺاعات
الإدارة مقاساً Ǽعʙد اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة الʱي تعقʙ في العام، 

ʱʶʺغالات الأعʹاء الʷالإدارة مقاسوان ʝلʳفي م ʧʽد  اً قلʙعǼ
الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ الʚیǽ ʧʺلʨؔن أرȃع عʹȄʨات على الأقل في 
ات مʶاهʺة عامة أخȐʛ، وعʙد الأعʹاء  ʛؗإدارة ش ʝالʳم
ة الأعʹاء  الʺʱʶقلʧʽ في لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي، ونॼʶة مʷارؗ
الʺʱʶقلʧʽ في اجʱʺاعات لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي، وحʦʳ لʻʳة 

إدارة الأرȃاح وذلʥ على الʙʱقȘʽ الʙاخلي على الʙʴ مʧ مʺارسة 
 ʧنة مʨȞة مʻʽة  305عʛʱاهʺة عامة خلال الفʶة مǽʙʻات ه ʛؗش

). وقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة 2007-2012(
ة الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في  ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ مʷارؗ
اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة ومʺارسة إدارة الأرȃاح، حʘʽ تʧʽʰ أن 

ʱʶʺة الأعʹاء ال قلʧʽ في اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة تʙّʴ مʷارؗ
مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح وتʕدȑ إلى إصʙار بॽانات مالॽة ذات 
جʨدة عالॽة. ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات 
دلالة إحʸائॽة بʧʽ ؗل مʧ عʙد الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في لʻʳة 
ʱهʦ في اجʱʺاعات اللʻʳة وʧʽȃ مʺارس ة الʙʱقȘʽ الʙاخلي ومʷارؗ

ة الأعʹاء  إدارة الأرȃاح، حʘʽ اتʹح أن اسʱقلالॽة ومʷارؗ
الʺʱʶقلʧʽ في اجʱʺاعات لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي تʶاعʙهʦ على 
ة. ʛؗʷة للʺॽʀ Șلʵة وتॽفعالǼ ة ʛؗʷاح الȃة مʺارسات إدارة أرॼʀاʛم 

 ,Azzoz & Khamees)ةدراسوتʱفȘ نʱائج هʚه الʙراسة مع 

الʴاكʺॽة  فʟʴ تأثʛʽ خʸائʟالʱي هʙفʗ إلى  (2016
الʺʕسॽʶة الʺʲʺʱلة ʦʳʴǼ مʳلʝ الإدارة، واسʱقلالॽة أعʹاء 
 ʛیʙʺالإدارة وال ʝلʳم ʝॽي رئʰʸʻم ʧʽع بʺʳوال ،ʝلʳʺال
الʻʱفȑʚʽ، وحʦʳ لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي، وعʙد مʛات اجʱʺاع لʻʳة 
 ʧم ʙʴاح والȃدة الأرʨة، على جʻʳة اللॽقلالʱاخلي، واسʙال Șʽقʙʱال

ة  73، وذلʥ على عʻʽة تʨؔʱن مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح ʛؗش
). 2012-2007مالॽة مʧ قʢاعي الʨʻʰك والʱأمʧʽ خلال الفʛʱة (

وتʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة 
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ل مʧ جʨدة الأرȃاح ومʺارسة  بʧʽ عʙد اجʱʺاعات لʻʳة الʙʱقȘʽ وؗ
ات الأردنॽة، ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة إل ʛؗʷاح في الȃى إدارة الأر

 Șʽقʙʱة الʻʳل ʦʳح ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽابʳǽد علاقة إʨوج
وجʨدة الأرȃاح وعلاقة عॽʶȞة لʦʳʴ اللʻʳة مع مʺارسة إدارة 
الأرȃاح. وتʱعارض نʱائج الʙراسʧʽʱ الʶاǼقʧʽʱ مع دراسة 

(Fadzilah, 2017)  إلى ʗفʙي هʱالʟʴف  ʟائʸخ ʧʽالعلاقة ب
 ʛʷال ʧʽاح بȃدارة الأرȂالإدارة و ʝلʳة، مȄʜʽة الʺالॽؗات العائل

 ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱاسǼ الإدارة ʝلʳم ʟائʸخ ʗلʲʺوت
 ʛیʙʺالإدارة وال ʝلʳم ʝॽي رئʰʸʻم ʧʽع بʺʳالإدارة، وال
 ʝلʳغالات أعʹاء مʷالإدارة، وان ʝلʳم ʦʳوح ،ȑʚʽفʻʱال
 ʗنʨؔة تʻʽعلى ع ʥالإدارة، وذل ʝلʳاعات مʺʱار اجʛؔالإدارة، وت

 ʧة خلال 184مॽة عائل ʛؗة ( شʛʱ2012-2009الف ʙوق .(
تʨصلʗ نʱائج الʙراسة إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة 
إحʸائॽة بʧʽ ؗل مʧ اسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة وعʙد 
 ʛʽʷǽ اʚاح. وهȃمʺارسة إدارة الأر ʧʽȃالإدارة و ʝلʳاعات مʺʱاج
 ʛʽغ ʦاعاتهʺʱار اجʛؔالإدارة وت ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱإلى أن اس

ات العائلॽة فعالة في  ʛؗʷاح في الȃة مʺارسات إدارة أرǼرقا
) فقʙ هʙفʗ إلى الʱعʛف Garven, 2015دراسة (أما الʺالȄʜʽة. 

على أثʛ خʸائʟ مʳلʝ الإدارة الʺʲʺʱلة في: عʙد اجʱʺاعات 
 ʧʽع بʺʳة أعʹائه، والʛʰالإدارة، وخ ʝلʳم ʦʳالإدارة، وح ʝلʳم

اسʱقلالॽة مʳلʝ مʰʸʻي رئʝॽ مʳلʝ الإدارة والʺʙیʛ الʻʱفȑʚʽ، و 
 ʝلʳل أعʹاء مʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهʺॽʀ Ȍسʨʱالإدارة، وم
الإدارة، وخʸائʟ لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي على مʺارسة إدارة 

 ʧن مʨؔʱة تʻʽعلى ع ʥاح وذلȃة  148الأرʛʱة خلال الف ʛؗش
). ولقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة 2005-2007(

جʱʺاعات لʻʳة الʙʱقȘʽ الʙاخلي ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ عʙد ا
 ʗصلʨاح، ؗʺا تȃالإدارة ومʺارسة إدارة الأر ʝلʳة مॽقلالʱواس
الʙراسة إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʳʺع 
بʧʽ مʰʸʻي رئʝॽ مʳلʝ الإدارة والʺʙیʛ الʻʱفȑʚʽ ومʺارسة إدارة 

  الأرȃاح.
ɾ ة ومʺارسة إدارة أماॽؔل الʺلȞॽبه Șعلʱا یʺॽ ʙاح، فقȃالأر

لفʟʴ العلاقة بʧʽ  (San Martin Reyna, 2018) جاءت دراسة 
 ʦراسة، تʙف الʙه Șʽقʴʱاح. ولȃة ومʺارسة إدارة الأرॽؔل الʺلȞॽʂ
ॽʀاس Ȟॽʂل الʺلॽؔة مʧ خلال الʺلॽؔة العائلॽة والʺلॽؔة الأجॽʰʻة 

 ʧʽʺاهʶʺار الॼؗ لʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶة ونʻʽعلى ع

ʧن مʨؔʱ67 ت ʛؗاهʺة عامة خلال اشʶة مॽȞॽʶȞة ة مʛʱلف
وقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة  ).2005-2015(

ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ ؗل مʧ الʺلॽؔة العائلॽة والʺلॽؔة 
الʺʕسॽʶة وʧʽȃ مʺارسة إدارة الأرȃاح، أȑ أن إدارة الأرȃاح تقلّ 

الʱأثʛʽ مع وجʨد الʺلॽؔة العائلॽة والʺلॽؔة الʺʕسॽʶة، ولʱʵǽ ʧؔلف 
ة. وقʙ تʦ تفʛʽʶ هʚه الʳॽʱʻة Ǽأن الʺلॽؔة  ʛؗʷال ʦʳلاف حʱاخǼ
تعʛʰʱ ألॽة تॽʺॽʤʻة فعّالة تʙّʴ مʧ إدارة الأرȃاح مʧ خلال الإشʛاف 
ة عʖʲؗ ʧ في الإدارة. وتʱعارض نʱائج هʚه الʙراسة مع  والʺʷارؗ

الʱي هʙفʗ إلى فʟʴ أثʛ  (Bataineh et al., 2018)دراسة 
الʺلॽؔة العائلॽة وخʸائʟ مʳلʝ الإدارة على مʺارسة إدارة 

 ʧن مʨؔʱة تʻʽعلى ع ʥاح، وذلȃة خلال  43الأرॽɺاʻة ص ʛؗش
). وقʙ تʨصلʗ نʱائج الʙراسة إلى وجʨد 2016-2011الفʛʱة (

علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʺلॽؔة العائلॽة ومʺارسة 
ات العائلॽة قʙ إدارة الأرȃاح ʛؗʷأن الǼ ه العلاقةʚت هʛʶف ʙوق .

تلʳأ إلى مʺارسة إدارة الأرȃاح، وذلʖʰʶǼ ʥ الǽʙʴʱات الاقʸʱادǽة 
ʚلʥ لʺʨاجهة الانʵفاض في الॽʴȃʛة في  مʚʻ الॽȃʛع العȃʛي، وؗ

 الʨʻʶات الأخʛʽة.

فقʙ هʙفʗ إلى فʟʴ أثʛ   (Maswadeh, 2018)أما دراسة
ات الأ ʛؗʷة في الॽؔل الʺلȞॽʂ رجة فيʙʺة الॽɺاʻʸة الॽردن

الʨʰرصة في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح. ولʴʱقȘʽ هʙف 
الʙراسة، تॽʀ ʦاس Ȟॽʂل الʺلॽؔة مʧ خلال الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة 

ʧن مʨؔʱة تʻʽة على عॽؔالʺل ʜ ʛؗة تॼʶة ونॽʰʻة الأجॽؔ63 والʺل 
ة صʻاॽɺة مʶاهʺة عامة خلال الفʛʱة ( ʛؗ2016-2012ش ʙوق .(

سة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة تʨصلʗ الʙرا
 ʦل ʧʽاح، في حȃة ومʺارسة إدارة الأرॽؔالʺل ʜ ʛؗة تॼʶن ʧʽب
تʨʱصل الʙراسة إلى وجʨد أثʛ ذȑ دلالة إحʸائॽة للʺلॽؔة 
الʺʕسॽʶة والʺلॽؔة الأجॽʰʻة على مʺارسة إدارة الأرȃاح في 

ات الʻʸاॽɺة الأردنॽة. وتʱفǼ Șعʠ نʱائج هʚه الʙرا ʛؗʷسة مع ال
) الʱي هʙفʗ لفʟʴ العلاقة بȞॽʂ ʧʽل Alzoubi, 2016دراسة (

الʺلॽؔة والʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح. وقʙ تॽʀ ʦاس Ȟॽʂل 
 ،ʧʽیʚʽفʻراء تʙل مʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶخلال: ن ʧة مॽؔالʺل
ة مʧ قʰل مʙیʧȄʛ مʱʶقلʧʽ، ونॼʶة الʺلॽؔة  ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶون

ʜ الʺلॽؔة، ونॼʶة الأجॽʰʻة، ونॼʶة الʺل ʛؗة تॼʶة، ونॽة العائلॽؔ
 ʧن مʨؔʱة تʻʽة على عॽʶسʕʺة الॽؔة  62الʺلॽɺاʻة ص ʛؗش

. وتʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد علاقة 2013مʶاهʺة عامة لعام 
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ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ ؗل مʧ ملॽؔة الʺʙیʧȄʛ الʻʱفʚʽیʧʽ، ونॼʶة 
ʜ الʺلॽؔة، ونॼʶة الʺلॽؔة  ʛؗة تॼʶة، ونॽʶسʕʺة الॽؔة، الʺلॽالعائل

وʧʽȃ الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح. ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة إلى 
 ʦة الأسهॼʶن ʧؗل م ʧʽة بॽائʸدلالة إح ȑذ ʛد أثʨم وجʙع
 ʧʽȃة وॽʰʻة الأجॽؔة الʺلॼʶون ʧʽقلʱʶم ʧȄʛیʙل مʰق ʧة م ʨؗالʺʺل

ات عʻʽة الʙراسة.  ʛؗʷاح في الȃمʺارسة إدارة الأر ʧم ʙʴال  
ʙال ʧʽائج هاتʱعارض نʱمع وت ʧʽʱةدراسراس(Farouk and 

Bashir, 2017)  ة ذات دلالةॽابʳǽد علاقة إʨإلى وج ʗصلʨي تʱال
إحʸائॽة بʧʽ الʺلॽؔة الأجॽʰʻة ومʺارسة إدارة الأرȃاح، ؗʺا 
تʨصلʗ إلى وجʨد علاقة سلॽʰة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʺلॽؔة 

ʜ الʺلॽؔة ومʺارسة إدارة الأرȃاح، وذلǼ ʥف ʛؗة تॼʶة ونȄالادار ʟʴ
ات الȄʛʽʳॽʻة خلال الفʛʱة ( ʛؗʷال ʧة مʻʽ2014-2008ع ʙوق .(

الʛقاǼة على الʺʛʺʲʱʶ الأجʰʻي في أثʻاء  أوصʗ الʙراسة ʛʹǼورة
وجʨده قʳʷǽ ʙع الإدارة على وجʨده في مʳلʝ الإدارة لأن 

ة تعʺل  ʛؗʷللإشارة إلى أن ال Ȍاح فقȃفي إدارة الأر ȋاʛʵالان
ʚلʥ تॽʳʷع زȄادة ملؔ ॽة الأسهʦ مʧ قʰل الإدارة ȞʷǼل جʙʽ، وؗ

ة، وهʚا  ʛؗʷاء إلى الʺʱالانǼ ʦرهʨشع ʧم ʙȄʜا یʺȃر ʥلأن ذل
سʕʽدȑ بʙوره إلى الʅॽɿʵʱ مʧ مʨʽلهʦ الانʱهازȄة. وتʱفȘ نʱائج 

) الʱي هʙفʗ إلى Parveen et al., 2016هʚه الʙراسة مع دراسة (
 ʦت ʘʽاح، حȃة على مʺارسة إدارة الأرॽؔل الʺلȞॽʂ ʛأث ʟʴف

ʂ اسॽʀ لʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶخلال: ن ʧة مॽؔل الʺلȞॽ
ة مʧ قʰل ॼؗار  ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶالإدارة، ون ʝلʳأعʹاء م
ات الʴلॽفة،  ʛؗʷل الʰق ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶون ،ʧʽʺاهʶʺال
ة مʧ قʰل  ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶة، ونॽمʨȞʴة الॽؔة الʺلॼʶون

ॼʶة الأسهʦ مʧȄʛʺʲʱʶ مʴلʧʽʽ، ونॼʶة الʺلॽؔة الأجॽʰʻة، ون
 ʧن مʨؔʱة تʻʽة، على عॽات مالʶسʕل مʰق ʧة م ʨؗؔاً  20الʺʺلʻب

). حʘʽ تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد 2012-2000خلال الفʛʱة (
 ʦة الأسهॼʶن ʧؗل م ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽابʳǽعلاقة إ
 ʧة م ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶفة، ونॽلʴات ال ʛؗʷل الʰق ʧة م ʨؗالʺʺل

ʶون ،ʧʽʽلʴم ʧȄʛʺʲʱʶل مʰمʺارسة ق ʧʽȃة، وॽʰʻة الأجॽؔة الʺلॼ
  إدارة الأرȃاح في الʨʻʰك. 

 ʧراسة عʙه الʚلف هʱʵقة، تǼاʶراسات الʙاض الʛعʱاس ʙعǼ
ساǼقاتها في أنها تʦ تॽʰʢقها على الʯʽʰة الأردنॽة؛ اذ قامʗ هʚه 

 ʧد مʙع ʚأخǼ راسةʙات الʛʽغʱʺالإدارة، ال ʝلʳة مॽفاعلǼ علقةʱʺال
ارة، وحʦʳ مʳلʝ الإدارة، وانʷغالات وهي (اسʱقلالॽة مʳلʝ الإد

مʳلʝ الإدارة، واجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة)، والʺʱغʛʽات الʺʛتʢॼة 
بهȞॽل الʺلॽؔة الʺʲʺʱلة في (الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة، والʺلॽؔة 
الʨȞʴمॽة، والʺلॽؔة الأجॽʰʻة) معاً ودورها في الʙʴ مʧ مʺارسة 

ت الʶاǼقة في إدارة الأرȃاح. وهʚه الʺʱغʛʽات لʦ تʛʢʱق لها الʙراسا
الأردن ȞʷǼل مʱʳʺع، حʖʶ علʦ الॼاحʧʽʲ، ؗʺا تʜʽʺʱ هʚه 
الʙراسة عʧ الʙراسات الʶاǼقة Ǽأنها اسʙʵʱمʗ مʕشʛاً إجʺالॽاً 

 Board of Directors)(عاماً) لॽʁاس فاعلॽة مʳلʝ الإدارة 

Score) الإدارة ʝلʳم ʟائʸات خʛʽغʱع مॽʺدمج ج ʦت ʘʽح ،
فاءة وتʦ الʱعʛʽʰ عʻها بʛقʦ مʙʴد، و  ʻȃاءً علॽه یॽʀ ʦʱاس فاعلॽة وؗ

الʙراسات  مʳلʝ الإدارة ȞʷǼل عام. وتعʛʰʱ هʚه الʙراسة مʧ أوائل
هʚا الأسلʨب لॽʁاس فاعلॽة مʳلʝ الإدارة  الʱي انفʛدت Ǽاسʙʵʱام

 .ʧʽʲاحॼال ʦعل ʖʶفي الأردن ح  
  

  مʹهॻʱة الʗراسة
  ةمʸʯʱع وعʻʹة الʗراس

ات  ʛؗʷع الॽʺج ʧراسة مʙع الʺʱʳن مʨؔʱة یॽɺاʻʸال
والʙʵمॽة الʺʶاهʺة العامة الʺʙرجة في بʨرصة عʺان للفʛʱة 

ة93)، الʱي بلغ عʙدها (2017 -2014( ʛؗها ( ) شʻة 47م ʛؗش (
ة خʙمॽة46صʻاॽɺة و( ʛؗة عام  ) شǽ7201كʺا هي في نها ʙوق .

 ʥاع الʺالي، وذلʢاهʺة العامة في القʶʺات ال ʛؗʷاء الʻʲʱاس ʦت
ʡاʷعة أعʺالها ونॽʰʡ لافʱي،لاخʰاسʴʺلها الȞॽʂضافة إ اتها و

إلى أن ॽʀاس الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة للقʢاع الʺالي ʱʵǽلف تʺاماً 
عॽʀ ʧاس الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة للقʢاعات الأخȐʛ. وتʦ اعʱʺاد 
 ʦن أسهʨؔراسة، وهي أن تʙة الʻʽع ʙیʙʴاض تʛلأغ ʛʽة معایʙع

ة مʙرجة ومʙʱاولة ʽʡلة فʛʱة الʙراسة، وأن لا تʨؔن ال ʛؗʷة ال ʛؗʷ
 ʛʽمعای ʙʽحʨʱل ʥراسة، وذلʙات الʨʻماج خلال سʙللان ʗخʹع ʙق
الʺقارنة، وأن تʨʱافʛ الʺعلʨمات ؗافة الʺʱعلقة ʱʺǼغʛʽات الʙراسة. 

ات عʻʽة الʙراسة ( ʛؗد شʙقة بلغ عǼاʶال ȋوʛʷال Șʽʰʢʱȃ87و (
ة مʻها ( ʛؗة و(41شॽɺاʻة ص ʛؗل 46) شȞʷة، وتॽمʙة خ ʛؗش (

 مʧ مʱʳʺع الʙراسة. % 94عʻʽة الʙراسة ما نʱʰʶه 

  
  نʦʸذج الʗراسة

ʱʺار الʙʴل الانʽلʴب تʨام أسلʙʵʱاس ʦت ʛʽʰعʱال ʧȞʺȄد، وʙع
ʽب ʛالأث ʧعʧ  خلال ʧع مǼاʱال ʛʽغʱʺقلة والʱʶʺات الʛʽغʱʺال

  :معادلة الانʙʴار الʱالॽة
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𝐴𝐵𝑆𝐷𝐴𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐵𝐼𝑁𝐷it + 𝛽2𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸it + 

𝛽3𝐵𝑈𝑆𝐷𝐼𝑅it+ 𝛽4BMEETit + 𝛽5𝐼𝑁𝑆𝑂𝑊𝑁 it + 

𝛽6𝐹𝑂𝑅𝑂𝑊𝑁it+ 𝛽7GOVOWNit + 𝛽8FS𝐼𝑍𝐸 it+ 

𝛽9𝐿𝐸𝑉it + 𝛽10𝐵𝑀it +𝛽11FAUT.it +𝜀it 
  

 ʘʽح𝐴𝐵𝑆𝐷𝐴it ةȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺلقة للʢʺة الʺॽʁال :
ة  ʛؗʷللi  ةʻʶوللt ،𝐵𝐼𝑁𝐷it ة ʛؗʷالإدارة لل ʝلʳة مॽقلالʱاس :i 
ة t ،𝐵𝑆𝐼𝑍𝐸 itوللʻʶة  ʛؗʷالإدارة لل ʝلʳم ʦʳح :i  ةʻʶوللt ، 

𝐵𝑈𝑆𝐷𝐼𝑅 it   ة ʛؗʷالإدارة لل ʝلʳغالات مʷان :i  ةʻʶوللt ،
BMEET it ة ʛؗʷالإدارة لل ʝلʳاعات مʺʱاج :i  ةʻʶوللt   ،

𝐼𝑁𝑆𝑇𝑂𝑊𝑁 it   ة ʛؗʷة  للॽʶسʕʺة الॽؔالʺل :i  ةʻʶوللt ،
𝐹𝑂𝑅𝑂𝑊𝑁 it ة ʛؗʷة للॽʰʻة الأجॽؔالʺل :i  ةʻʶوللt ,GOVOWN 

it   ة ʛؗʷة للॽمʨȞʴة الॽؔالʺل :i  ةʻʶوللt   ,FS𝐼𝑍𝐸 it  ʦʳح :
ة  ʛؗʷة لل ʛؗʷالi  ةʻʶوللt ,𝐿𝐸𝑉 it    ة ʛؗʷفع الʺالي للʛة الॼʶن :

i  ةʻʶوللt ،:  𝐵𝑀 it  ة ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁة للॼʶʻالǼ ةȄʛʱفʙة الʺॽʁال
i  ةʻʶوللt ،FAUT. itʷلل Șʽقʙʱة ال ʛؗع شʨة : ن ʛؗi  ةʻʶوللt ،

𝜀𝑖𝑡 ائيʨʷالع ʛیʙقʱأ الʢخ :i  ةʻʶوللt.  
  

 مʯغʙʻات الʗراسة وأسلʦب ॻɾاسها

  الʯʸغʙʻ الʯاǺع: إدارة الأرȁاح
) لॽʁاس Accruals Approachتʦ اسʙʵʱام Ȅʛʡقة الʺʴʱʶقات (

 ʧف عʷؔعاً للʨʽق شʛʢال ʛʲأك ʧم ʛʰʱاح لأنها تعȃإدارة الأر
 .)Dechow et al., 1995; Li et al., 2014( مʺارسة إدارة الأرȃاح

ولقʙ ناقʗʷ الأدبॽات الʶاǼقة عʙة نʺاذج لʶʴاب إجʺالي 
 Healyالʺʴʱʶقات. وتʷʺل هʚه الʻʺاذج تلʥ الʱي ʨʡرها 

(1985), DeAngelo (1986), Jones (1991), Dechow, Sloan 

and Sweeney (1995), Kothari, Leone and Wasle (2005).  
ॽʁǼاس إدارة الأرȃاح مʧ خلال  Healy (1985)فقʙ قام نʺʨذج 

مقارنة معʙل مʨʺʳع الʺʴʱʶقات ونʱʰʶها إلى مʨʺʳع 
عॽʁǼ ʧة الʙراسات في أنها  Healyالʺʨجʨدات. وتʱʵلف دراسة 

تॼʻʱأ ʙʴǼوث ʣاهʛة إدارة الأرȃاح ȞʷǼل نʤامي في ؗل فʛʱة. أما 
 إدارة الأرȃاح عǼ ʧاكʷʱاف، فقʙ قام DeAngelo (1986)نʺʨذج 

 ʧʽتʛʱف ʧʽقات بʴʱʶʺإجʺالي ال ʧʽلافات بʱاب الاخʶʱاح ȘȄʛʡ
 ʗوُجه ʙة. ولقʛʽة الأخʛʱل أول الفʨها على إجʺالي الأصʱʺʶوق

ؗان  Healy (1985), DeAngelo (1986)عʙة انʱقادات لʨʺʻذجي 

 ʘʽح ،ʧمʜال ʛʰة عʱة ثابȄارॽʱالاخ ʛʽقات غʴʱʶʺار الॼʱأهʺها اع
الاقʸʱادǽة على الʺʴʱʶقات تʳاهل الʨʺʻذجان تأثʛʽ الʛʤوف 

ة ( ʛؗʷة للȄارॽʱالاخ ʛʽغDechow et al., 1995.(  حʛʱها اقʙعǼ
)1991(Jones   ذجيʨʺاضات نʛʱة افʙح ʧذجاً خفف مʨʺن

Healy (1985), DeAngelo (1986)  ارʛقʱات واسॼʲعلقة بʱʺال
الʺʴʱʶقات غʛʽ الاخॽʱارȄة، وافʛʱض هʚا الʨʺʻذج الʦȞʴʱ في 

 ʛʤات الʛʽتغ ʛʽتأث ʛʽقات غʴʱʶʺة على ال ʛؗʷة للǽادʸʱوف الاق
الاخॽʱارȄة مʧ خلال إدخال إجʺالي الأصʨل الʲابʱة والʱغʛʽ في 
الإیʛادات في معادلة الانʙʴار، حǽ ʘʽقʨم الʨʺʻذج على 
افʛʱاضʧʽ هʺا أن إجʺالي الأصʨل الʲابʱة ʙʴǽد مʛʸوف 
الاهʱلاك، وأن الʱغʛʽ في رأس الʺال العامل یʱʻج مʧ الʱغʛʽ في 
الایʛادات. ولʧؔ مʧ عʨʽب هʚا الʨʺʻذج أنه تʳاهل احʱʺالॽة أن 
ǽقʨم الʺʙیʛون Ǽʺʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ خلال الإیʛادات وافʛʱض 
ان الʺʙیǽ ʧȄʛʺارسʨن إدارة الأرȃاح فقȌ مʧ خلال الʺʛʸوفات. 

 ,Ǽ (Jonesالʱعʙیل على نʺʨذج Dechow et al., 1995(لʚا قام 

فة الʱغʛʽ في الʚمʦ الʺʙیʻة عʙʻ )، وذلʥ مʧ خلال إضا(1991
احʶʱاب الʺʴʱʶقات غʛʽ الاخॽʱارȄة. وȄعʺل هʚا الʨʺʻذج على 
تقʦॽʶ الʺʴʱʶقات الؔلॽة إلى مʴʱʶقات اخॽʱارȄة، ومʴʱʶقات 
غʛʽ اخॽʱارȄة. ومʧ ثʦ یʦʱ تʙʴیʙ مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ خلال 
 الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة Ǽاعॼʱارها الأكʛʲ عʛضة لʺʺارسة إدارة

الأرȃاح مʧ قʰل الإدارة عʙʻ إعʙاد الॽʰانات الʺالॽة مʧ خلال 
 ʛیʙقʱع للʹʵنها تʨؗ ةॽʰاسʴʺات الʛیʙقʱاسات والॽʶام الʙʵʱاس

  ).Hsu & Koh, 2005والʦȞʴ الʸʵʷي (
  
  ) مʧ أقȐʨ الʻʺاذجȄ)Modified Jones Modelعʛʰʱ نʺʨذج و 

ʷف مʺارسة إدارة الأرȃاح الʴالॽة في   ॽʀ(Al-Thuneibatاس وؗ

et al., 2016; Bos et al., 2013; Guay et al.,1996; Dechow et 

al., 1995)وفي . ʛیʙتق ʦراسة. تʙه الʚه  ʜنʨذج جʨʺن ʦمعال
 Cross-sectionalالعʛضيع ȋلمقت ابیانادام باستخالʺعʙل 

modified jones model)ل الی، وʽلʴمنیة زلسلاسل الس ت
(Time-series modified Jones model).  ʧم ʙیʙأشارت الع ʘʽح

الʙراسات الʶاǼقة إلى أن الʴʱلʽل الʺقʢعي لʨʺʻذج جʨنʜ الʺعʙل 
لʱقʙیʛ الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة وغʛʽ الاخॽʱارȄة له مʜاǽا عʙیʙة 
ʛʰة أكʻʽع ʦʳه حʻج عʱʻی ʘʽة، حॽʻمʜلاسل الʶل الʽلʴʱمقارنة ب 

لʶॽهّل اخॼʱار الفʛضॽات، وʵȄʹع لʜʽʴʱ أقل مʺا ǽعʜز ؗفاءة 
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الʱقʙیʛات، ؗʺا ʶǽʺح الʴʱلʽل الʺقʢعي لʨʺʻذج جʨنʜ  ودقة
ʝॽأسʱة الʲیʙة حʯاشʻات ال ʛؗʷال ʧات مʻʽع ʟʴفǼ لʙالʺع 

(Zhong et al., 2007; Bartov et al., 2000; Defoned & 

Jiambalro, 1994).  ʧة فإنها تعاني مॽʻمʜلاسل الʶقة الȄʛʡ أما
)، حPotential survivorship bias) ʘʽانॽʴاز مʱʴʺل الॼقاء 

 ʧقل عǽ ل عام ما لاȞʷǼ ʖلʢʱات  10تʙاهʷʺال ʧات مʨʻس
ʛیʙقʱؗفاءة ال ʧل مʨمعق Ȑʨʱʶم Șʽقʴʱل (Dechow et al., 1995) 

 ʘʽب، حʨʽالع ʠعǼ ʧعاني مǽ ʙل قʙالʺع ʜنʨذج جʨʺإلا أن ن
ʧȞʺǽ أن یʕدȑ إلى تقʙیʛ غʛʽ دقȘʽ للʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة في 

ة حالة الʺȄʨʱʶات القȐʨʸ للأداء  ʛؗʷال Ȑʙالʺالي ل(Dechow 

et al. 2012) . ا قامʚل(Kothari, Leone and Wasle, 2005) 
 ʛȄʨʢʱة بȄʛیʙقʱل الʨللأص Șابʢʺقاق الʴʱذج الاسʨʺن

(Performance-matched discretionary accruals model) 
 ʖʻʳف تʙقات بهʴʱʶʺال ʛیʙدة في تقʨجʨʺب الʨʽالع ʠعǼ

ʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل في حالة الاخॽʱارȄة الʱي قʙ یʳʱʻها ن
ة. واقʛʱح هʚا الʨʺʻذج  ʛؗʷللأداء الʺالي لل Ȑʨʸات القȄʨʱʶʺال

) ؗʺʱغʛʽ إضافي على نʺʨذج ROA( إضافة العائʙ على الأصʨل
ة. ʛؗʷللأداء الʺالي لل ȌǼعʺل ؗʹاǽ ورهʙب ȑʚل الʙالʺع ʜنʨج  

  
 الʹʸاذج الʗʳʯʴʸمة في الʗراسة

 Modified Jones Model (1995)نʦʸذج جʦنʚ الʸعʗل  .1

 ʜنʨذج جʨʺام نʙʵʱاس ȘȄʛʡ ʧاح عȃاس إدارة الأرॽʀ ʦت
 Dechow)ة) الʺقʛʱح في دراسModified Jones Modelالʺعʙل (

et al., 1995)  ذجʨʺیل على نʙعʱالǼ قام ȑʚالJones, 1991) ʧم (
خلال إضافة الʱغʛʽ في الʚمʦ الʺʙیʻة عʙʻ احʶʱاب الʺʴʱʶقات 

  غʛʽ الاخॽʱارȄة. 
 ʛیʙقʱول ʦل، تʙالʺع ʜنʨذج جʨʺام نʙʵʱاسǼ ةॽقات الؔلʴʱʶʺال

  اسʙʵʱام معادلة الانʙʴار الʱالॽة:
 ):1الʸعادلة (

  
𝑇𝐴𝐶௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
ൌ  𝑎ଵ ൬

1
𝑇𝐴௜௧–ଵ

൰ ൅ 𝑎ଶ ൬
𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧  െ 𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰   

൅ 𝑎ଷ ൬
𝑃𝑃𝐸௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰  ൅  𝜀௜௧     

:ʘʽح  
𝑇𝐴𝐶௜௧  ة ʛؗʷة للॽقات الؔلʴʱʶʺع الʨʺʳم :i ةʛʱخلال الفt .  

𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧ ة ʛؗʷادات للʛفي الإی ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الفt . 

𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧:  ة ʛؗʷة للʻیʙʺال ʦمʚفي ال ʛʽغʱالi  ةʛʱخلال الفt .  
𝑃𝑃𝐸௜௧ ة ʛؗʷة للʱابʲل الʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱخلال الفt.  
𝑇𝐴௜௧–ଵ ة ʛؗʷل للʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱة الفǽنها ʙʻع- i t.  

𝜀௜௧.أʢʵال :  
وعȘȄʛʡ ʧ الʺعادلة الʱالॽة، تʦ حʶاب مʨʺʳع الʺʴʱʶقات 

  .(Balance Sheet Approach)ة الʺʜʽانॽالؔلॽة Ǽاسʙʵʱام Ȅʛʡقة 
  

  ):2الʸعادلة (
  

= (
୼஼஺೔೟ ି ୼஼௅೔೟ ି ୼஼஺ௌு೔೟ ି ୼஽஼௅೔೟  ି ஽ா௉೔೟   

்஺೔೟షభ 
ሻ  TAC୧୲ 

:ʘʽح  
𝑇𝐴𝐶௜௧ ة ʛؗʷة للॽقات الؔلʴʱʶʺع الʨʺʳم :i  ةʛʱخلال الفt.  
Δ𝐶𝐴௜௧  ة ʛؗʷاولة للʙʱʺل الʨفي الأص ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الفt.  
Δ𝐶𝐿௜௧  ة ʛؗʷاولة للʙʱʺامات الʜʱفي الال ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الفt.  

Δ𝐶𝐴𝑆𝐻௜௧  ة ʛؗʷة للǽʙقʻفي ال ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الفt.  
Δ𝐷𝐶𝐿௜௧   اولةʙʱʺامات الʜʱالال ʧʺʹʱی ȑʚال ʧیʙفي ال ʛʽغʱال :
ة  ʛؗʷللi  ةʛʱخلال الفt.  
𝐷𝐸𝑃௜௧  ة ʛؗʷلاك للʱوف الاهʛʸة مʺॽʀ :i  ةʛʱخلال الفt.  

𝑇𝐴௜௧ିଵ  ة ʛؗʷل للʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱة الفǽنها ʙʻع- i t.  
  

) لؔل 𝑁𝐷𝐴௜௧ومʧ ثʦ تʦ تʙʴیʙ الʺʴʱʶقات غʛʽ الاخॽʱارȄة (
ات العʻʽة، وخلال ؗل سʻة مʧ سʨʻات الʙراسة،  ʛؗش ʧة م ʛؗش

)  ؗʺا في الʺعادلة α3,α2,α1مʧ خلال معالʦ الʨʺʻذج الʺقʙرة (
)3:(  

  
  ):3الʸعادلة (

  
𝑁𝐷𝐴௜௧ ൌ  𝑎ଵ̂ ൬

1
𝑇𝐴௜௧–ଵ

൰ ൅ 𝑎̂ଶ ൬
𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧  െ 𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰   

൅ 𝑎̂ଷ ൬
𝑃𝑃𝐸௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰  ൅  𝜀௜௧   

  ʘʽ:ح
𝑁𝐷𝐴௜௧ ة ʛؗʷة للȄارॽʱالاخ ʛʽقات غʴʱʶʺال :i  ةʛʱخلال الفt.  

𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧ ة ʛؗʷادات للʛفي الإی ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الفt.  
𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧:  ة ʛؗʷة للʻیʙʺال ʦمʚفي ال ʛʽغʱالi  ةʛʱخلال الفt .  
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𝑃𝑃𝐸௜௧ ة ʛؗʷة للʱابʲل الʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱخلال الفt.  
𝑇𝐴௜௧–ଵ ة ʛؗʷة للॽة الʺالʻʶة الǽاʙل في بʨع الأصʨʺʳم :i  في

  .tالʻʶة 
  𝜀௜௧.أʢʵال :  

ة،  ʛؗة لؔل شȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺاب الʶʱاح Ȑʛج ʦث ʧوم
 ʧ سʨʻات الʙراسة، ؗʺا یلي:وخلال ؗل سʻة م

  
𝐷𝐴௜௧ =  𝑇𝐴𝐶௜௧ - 𝑁𝐷𝐴௜௧ 

:ʘʽح  
𝐷𝐴௜௧: ة ا ʛؗʷة للȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺلi  ةʛʱخلال الفt  فʨي سʱال

  یॽʀ ʦʱاس إدارة الأرȃاح مʧ خلالها.
𝑇𝐴𝐶௜௧ : ة ʛؗʷة للॽقات الؔلʴʱʶʺع الʨʺʳمi  ةʛʱخلال الفt.  

𝑁𝐷𝐴௜௧ : ة ʛؗʷة للȄارॽʱالاخ ʛʽقات غʴʱʶʺالi  ةʛʱخلال الفt.  
  

 نʦʸذج الاسʲʯقاق الʠʸابȖ للأصʦل الʯقʗیȂʙة .2

Performance-matched Discretionary Accruals 

Model (PMDAM) 

 وقʙ اقʛʱح هʚا الʨʺʻذج إضافة العائʙ على الأصʨل

ؗʺʱغʛʽ إضافي على نʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل،  ROA(الاسʲʱʺار) 
ة الȑʚ تʦ تʹʺʻʽه  ʛؗʷللأداء الʺالي لل ȌǼعʺل ؗʹاǽ ورهʙب ȑʚال

ʘʽʴǼ أصʗʴॼ على  (Regression model)في معادلة الانʙʴار 
 الʨʴʻ الʱالي:

  
𝑇𝐴𝐶௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
ൌ  𝑎ଵ ൬

1
𝑇𝐴௜௧–ଵ

൰ ൅  𝑎ଶ ൬
𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧  െ 𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰   

൅ 𝑎ଷ ൬
𝑃𝑃𝐸௜௧

𝑇𝐴௜௧–ଵ
൰  ൅ 𝑎ସ 𝑅𝑂𝐴௜௧ ൅ 𝜀௜௧        

:ʘʽح  
𝑇𝐴𝐶௜௧  ة ʛؗʷة للॽقات الؔلʴʱʶʺع الʨʺʳم :i  ةʛʱخلال الف.t   

𝛥𝑅𝐸𝑉௜௧ ة ʛؗʷادات للʛفي الإی ʛʽغʱال :i  ةʛʱخلال الف.t  

𝛥𝑅𝐸𝐶௜௧:  ة ʛؗʷة للʻیʙʺال ʦمʚفي ال ʛʽغʱالi  ةʛʱخلال الف.t   
𝑃𝑃𝐸௜௧ ة ʛؗʷة للʱابʲل الʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱخلال الف.t  
𝑇𝐴௜௧–ଵ ة ʛؗʷل للʨإجʺالي الأص :i  ةʛʱة الفǽنها ʙʻع- i .t  
𝑅𝑂𝐴௜௧ ة ʛؗʷل للʨع الأصʨʺʳماً على مʨʶخل مقʙصافي ال :i 

  t.خلال الفʛʱة 
    𝜀௜௧أʢʵال :. 

 ) لؔل𝑁𝐷𝐴௜௧ومʧ ثʦ یʦʱ تʙʴیʙ الʺʴʱʶقات غʛʽ الاخॽʱارȄة (
ات العʻʽة، وخلال ؗل سʻة مʧ سʨʻات الʙراسة،  ʛؗش ʧة م ʛؗش

) بʻفʝ الȄʛʢقة α3,α2,α1مʧ خلال معالʦ الʨʺʻذج الʺقʙرة (
الʶاǼقة، ولǼ ʧؔإدخال مʱغʛʽ جʙیʙ وهʨ العائʙ على الأصʨل في 

  . الانʙʴارمعادلة 
  

 الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة

  الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل الأول: فاعلॻة مʱلʛ الإدارة 
(Board of Directors Effectiveness)  

  
 اسʯقلالॻة مʱلʛ الإدارة - 1

 الʸʵائʟ مʙʴدات تعʙّ اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة مʧ أبʛز

 الإدارة مʳلʝ أعʹاء غالॽʰة تʨؔن  الإدارة؛ أȑ أن لʺʳلʝ الॽɺʨʻة

مʧ غʛʽ الإدارة الʻʱفǽʚʽة. وتلعʖ اسʱقلالॽة الʺʳلʝ دوراً هاماً في 
عʺلॽة الʙʴ مʧ تʹارب الʺʸالح بʧʽ الʺلاّك والʺʙیʧȄʛ، ؗʺا 
ʧȞʺǽ اعॼʱار اسʱقلال مʳلʝ الإدارة آلॽة لʨقف مʸادرة ثʛوة 
ات الʱي تʨجʙ فʽها ملॽؔات  ʛؗʷفي ال ʧʽʺاهʶʺال ʧة مॽالأقل

 ʝلʳʺة الॽقلالʱن اسȂة. وʜ ʛؗة مॽɾاʛهامه الإشʺǼ امهॽʀ ʧز مʜتع
 حʺلة مʸلʴة إʡار في للعʺل الإدارة والʛقابॽة وȃالʱالي ضȌॼ أداء

 ȑʚل الʺالي الʷاً للفʛʤاح. ونȃمʺارسة إدارة الأر ʧم ʙʴوال ʦالأسه
ات مʲل  ʛؗʷال Ȑʛʰؗ له ʗضʛتع(Enron; WorldCom) ، ʙفق

 ʛیʙʺة على الǼقاʛالإدارة في ال ʝلʳة مॽقلالʱي دور اسʤح ʧȄ
ات  ʛؗʷلل ʧʽیʚʽفʻʱامالʺʱاهǼ  ات ʛؗʷة الॽʺق في حاكʨʰʶم ʛʽغ

 ʦل العالʨح)(Chen et al., 2015 ةॽʺاكʴال ʙاعʨل قʽف دلʛّع ʙوق .
الʺʕسॽʶة الأردني عʹʨ مʳلʝ الإدارة غʛʽ الʻʱفǼ ȑʚʽأنه 
ة أو یʱقاضى راتॼاً مʻها.  ʛؗʷفاً في الʣʨن مʨȞǽ لا ȑʚال ʨʹالع

ات الʶاǼقة إلى وجʨد أثʛ إʳǽابي وقʙ تʨصلʗ العʙیʙ مʧ الʙراس
لاسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح، مʲل 

 ,Marra et al., 2011; Chen et al., 2015; Azzam)دراسات

2017; Kapoor & Goel, 2019)،  ʛʽغʱʺا الʚن لهʨȞǽ قع أنʨʱا یʚل
 أثʛ في عʺلॽة مʺارسة إدارة الأرȃاح.

 

  حʤʱ مʱلʛ الإدارة - 2
یʨʱلى مʳلʝ الإدارة مهʺة الʛقاǼة والإشʛاف على أداء الإدارة 
 ȘقʴȄم وʙʵǽ اʺǼ ةॽʀاʙʸʺǼ فعي، والعʺلʻها ال ʨؗسل ʧم ʙʴلل
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 ʦʳح ʛʰʱعȄة. و ʛؗʷالǼ اف ذات العلاقةʛʡع الأॽʺالح جʸم
مʳلʝ الإدارة عاملاً هاماً في فعالॽة مʳلʝ الإدارة (ʢǼایʻة 

). وهʻاك وجهʱا نॽɾ ʛʤʺا یʱعلʦʳʴǼ Ș الʺʳلʝ 2019وآخʛون، 
ومʺارسة إدارة الأرȃاح. ॼɾعʠ الʙراسات تȐʛ أنه ؗلʺا ارتفع عʙد 

أكʛʰ لॼʱادل الآراء أعʹاء مʳلʝ الإدارة ؗانʗ هʻاك فʛصة 
ة الʺعॽʻة ورفع أدائها إلى أعلى  ʛؗʷإدارة الǼ Șعلʱا یʺॽɾ اتʛʰʵوال
الʺȄʨʱʶات، على العʝȞ مʧ مʳلʝ الإدارة الȑʚ یʨؔʱن مʧ عʙد 
 Ȑʨʱʶم Ȍॽʰʲفي ت ʦاهʶǽ أن ʧȞʺʺال ʧم ȑʚال ʛأعʹاء أقل، الأم

ات ʛؗʷاح في الȃإدارة الأر(Ghosh et al., 2010; Al-Ghamdi, 

2012; Daghsni et al., 2016) .ʙوق  ʙّأك(Zalata and Roberts, 

أنه عʙʻما ʨȞǽن مʳلʝ الإدارة ʛʽʰؗاً، غالॼاً ما ʨȞǽن لǽʙه  (2016
عʙد أكʛʰ مʧ الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ الʚیʧ یʱʺʱعʨن ʛʰʵǼات مʨʻʱعة 

ʦیهʙن لʨؔال وت ʧة م ʛؗʷالǼ مات خاصةʨعلʺǼ ةॼالʢʺرة على الʙق
الإدارة والʙʴ مʧ الॽʁام Ǽالأعʺال والإجʛاءات غʛʽ الإعॽʱادǽة الʱي 

أما وجهة الʛʤʻ الأخȐʛ فهي  .تʕدȑ إلى مʺارسة إدارة الأرȃاح
زȄادة حʦʳ الʺʳلʝ قʙ تʕدȑ إلى حʙوث مʷاكل تʱعلȘ  تȐʛ أن

ʚوه ،ʝلʳʺأعʹاء ال ʧʽال بʸوالات ȘʽʶʻʱالǼ ʧقلّل مǽ ورهʙا ب
ة والʛقاǼة  ʛؗʷون الʕʷǼ Șعلʱا یʺॽɾ ورهʙام بॽʁعلى ال ʝلʳʺرة الʙق

الة ʨؗلة الȞʷادة مȄالي زʱالȃل فعّال، وȞʷǼ هاʽعل(Habbash & 

Bajaher, 2014; Yermack, 1996; Jensen, 1993) فؔلʺا ؗان .
ان  حʦʳ مʳلʝ الإدارة أصغʛ ؗان أكʛʲ تॽʶʻقاً وأكʛʲ إنʱاجॽة وؗ

ائه الʨقʗ الؔافي للʱعʛʽʰ عʧ آرائهʦ مʺا ǽعʜز مʧ لȐʙ أعʹ
 .)Azzoz & Khamees, 2016( عʺلॽة صʻع واتʵاذ القʛارات

 

  انʵغالات مʱلʛ الإدارة - 3
الأعʹاء الʺʷغʨلǼ ʧʽأنهet al., 2013 Field(  ʦ(لقʙ عʛّف 

ات.  ʛؗʷإدارة ال ʝالʳم ʧم ʙیʙن في العʨعʺلǽ ʧیʚالأعʹاء ال
ॽة الʺʕسॽʶة الأردني الʙʴ الأعلى وقʙ حʙّد دلʽل قʨاعʙ الʴاكʺ

 ʗȃتʹار ʙات. وقȄʨʹع ʝʺʵǼ الإدارة ʝلʳات مȄʨʹلع
وجهات الʛʤʻ في الʙراسات الʶاǼقة ॽɾʺا یʱعلǼ Șالʺʜاǽا أو 
ات  ʛؗʷن للʨغلʷʻʺالإدارة ال ʝلʳمها أعʹاء مʙقǽ يʱار الʛالأض
 Ȑʛراسات تʙال ʠعॼɾ .احȃاساتها على مʺارسة إدارة الأرȞوانع

ʳن ثلاث أن أعʹاء مʨؔلʺǽ ʧیʚال) ʧʽغلʷʻʺالإدارة ال ʝل
ات مʱʵلفة ʛؗفي ش ʛʲات وأكȄʨʹة، ) ع ʛؗʷا للǽاʜن مʨʴʻʺǽ ʥوذل

لȃʛʺا ʖʰʶǼ الʺʕهلات العʺلॽة والʛʰʵة الʺʱأتॽة مʧ تعʙد 

 ʦاتهȄʨʹع(Azzam, 2017) ، ʘʽاف على حʛالإشǼ نʨمʨقǽ
الʻʱفʚʽیȞʷǼ ʧʽل ؗاف، وهʚا ʶǽاهʦ في تعʜȄʜ الʺʙیʧȄʛ قʛارات 

ات وʙّʴȄ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح الأ ʛؗʷداء الʺالي لل(Ferris 

et al., 2003).  دراسة ʗصلʨا تʺ  Hashim and Abdulوؗ

(Rahman, 2011)  ادةȄداد مع زʜة تॽʰاسʴʺاح الȃدة الأرʨإلى أن ج
ʧʽغلʷʻʺالإدارة ال ʝلʳد أعʹاء مʙع.  Ȑʛالأخ ʛʤʻأما وجهة ال

ات فهي تȐʛ أن أعʹاء مʳلʝ الإدارة الʺ ʛؗإدارة شǼ ʧʽغلʷʻ
ة الʺعॽʻة، وȃالʱالي ʨȞǽن  ʛؗʷاماً أقل للʺʱن اهʨسʛȞǽ Ȑʛأخ
الʺʳلʝ الʺʨȞن مʧ أعʹاء مʱʶقلʧʽ مʷغʨلʧʽ غʛʽ فعّال في 
 ʛʽغʱʺا الʚن لهʨȞǽ قع أنʨʱا یʚات. ل ʛؗʷون الʕة على شǼقاʛال

 أثʛ في عʺلॽة مʺارسة إدارة الأرȃاح.

  
  اجʸʯاعات مʱلʛ الإدارة - 4

ات الʺʶاهʺة لقʙ أشارت  ʛؗʷة للॽʶسʕʺة الॽʺاكʴات الʺॽتعل
إلى الأمʨر الʵاصة الʺʱعلقة  2017العامة الʺʙرجة لعام 

ة  ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʙعقǽ ʘʽالإدارة، ح ʝلʳاعات مʺʱاجǼ
اجʱʺاعاته بʙعʨة خॽʢة مʧ رئʶॽه أو بʻاءً على ʡلʖ خʢي ǽقʙم 

ʱالاج ʦʱع أعʹائه على الأقل، ؗʺا یȃر ʧم ʝلʳʺال ʝॽاع إلى رئʺ
الʗȄʨʸʱ على وʨȞȄن  ʨʹʴǼر الأكȄʛʲة الʺʢلقة لأعʹائه،

ʽل ॽɾه. ؗʺا تʙʸر  ʨؗʱز الʨʳǽ اً، ولاॽʸʵش ʝلʳʺارات الʛق
ʧȄʛاضʴلقة للأعʹاء الʢʺة الȄʛʲالأكǼ ʝلʳʺارات الʛق. Ȅو ʙعق

الʺʳلʝ اجʱʺاعا واحʙا على الأقل ؗل شهʘʽʴǼ ʧȄʛ لا ǽقل عʙد 
جʱʺاعات، على أن یʦʱ اجʱʺاعاته خلال الʻʶة الʺالॽة عʧ سʱة ا

ة ʛؗʷلل ȑʨʻʶال ʛȄʛقʱاعات في الʺʱد الاجʙع ʧاح عʸالإف.  ʙولق
 ʧʽاً في العلاقة بȃقة تʹارǼاʶراسات الʙت الʛهʣار أʛؔت

اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة ومʺارسة إدارة الأرȃاح. فقʙ أشارت 
وجʨد علاقة  إلى (Gulzar, 2011; Bala et al., 2015)دراسʱا 

إʳǽابॽة بʧʽ تʛؔار اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة ومʺارسة إدارة 
أدȐ ذلʥ الأرȃاح، حʘʽ ؗلʺا زاد عʙد اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة 

إلى زȄادة مȐʨʱʶ مʺارسة إدارة الأرȃاح. هʚا في حʧʽ أشارت 
إلى وجʨد علاقة  (Gonzalez and Garcia-Meca, 2014)دراسة 

ومʺارسة إدارة ʳلʝ الإدارة عॽʶȞة بʧʽ تʛؔار اجʱʺاعات م
. لʚا یʨʱقع أن ʨȞǽن لهʚا الʺʱغʛʽ أثʛ في عʺلॽة مʺارسة الأرȃاح

 إدارة الأرȃاح.
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  Ȝॻʀل الʸلॻؒة :الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل الʰاني
(Ownership Structure) 

 

 الʸلॻؒة الʓʸسॻʴة .1

 ʙة في یॽؔالʺل ʜ ّؗʛراسات أن تʙال ʧم ʙیʙت العʛهʣأ ʙلق
ات الاسʲʱʺار  ʛؗوش ʧʽأمʱات ال ʛؗك وشʨʻʰل الʲات مʶسʕʺال
ة في  ة والʺʷارؗ ʛؗʷة على الǼقاʛابي في الʳǽها له دور إʛʽوغ
 ʥلʱʺǽ اصة بها. ؗʺاʵة الȄʛʽʸʺارات الʛاذ القʵع واتʻة صॽعʺل

ॼʀاʛʺارد اللازمة لʨʺون الʛʺʲʱʶʺلاء الʕة ه ʛؗʷات الʡاʷة ن
وʻȞʺȄهʦ الʨʸʴل على الʺعلʨمات الʵاصة بها؛ أȑ أن الʺلॽؔة 
 ʙʴالي الʱالȃالة، و ʨؗال ʅॽتؔال ʠॽɿʵعلى ت ʙاعʶة تॽʶسʕʺال

ةمʧ قʙرة  ʛؗʷاح الȃعلى إدارة أر ʧȄʛیʙʺال(Aygun et al., 2014; 

Alzoubi, 2016)،  ةॽؔأن مل Ȑʛت دراسات أخʛهʣا أʺʻʽب
فعّالاً في الʛقاǼة على نʷاʡات الإدارة  الʺʕسʶات لا تلعʖ دورا

الʻʱفǽʚʽة، وأن جʨدة الأرȃاح تقل مع زȄادة نॼʶة امʱلاك 
لʚا یʨʱقع أن ʨȞǽن لهʚا الʺʱغʛʽ أثʛ في عʺلॽة . الʺʕسʶات

  مʺارسة إدارة الأرȃاح.
 

  الʸلॻؒة الأجʹॻʮة .2
أشارت Ǽعʠ الʙراسات الʶاǼقة إلى أن زȄادة اسʲʱʺار 

ات الأجॽʰʻة في ال ʛؗʷةالॽلʴʺات ال ʛؗʷ  Ȑʨʱʶل مʽإلى تقل ȑدʕت
إدارة الأرȃاح وزȄادة جʨدة الʱقارʛȄ الʺالॽة ʖʰʶǼ دورها الʛقابي 

 ,Farouk and Bashir, 2017; Alzoubi)على سلʨك الإدارة 

2016; Omar and Hind, 2012).  ʖالأجان ʧȄʛʺʲʱʶʺلل ʧȞʺȄو
ʛاشॼم ʛʽوغ ʛاشॼل مȞʷǼ ات ʛؗʷقابي على الʛال ʦ؛ مʺارسة دوره

 ʛʽأثʱلل ʗȄʨʸʱال Șام حʙʵʱخلال اس ʧم ʦʱʱة فʛاشॼʺة الǼقاʛأما ال
على قʛارات الإدارة، وأما الʛقاǼة غʛʽ الʺॼاشʛة فʦʱʱ مʧ خلال 
 ʧم ʦاراتهʺʲʱاس ʖʴʶǼ ʖالأجان ʧȄʛʺʲʱʶʺل الʰِق ʧم ʙیʙهʱال

ات الʺʴلॽة الʺʛʺʲʱʶ فʽها ʛؗʷال )(Aggarwal et al., 2011 اʺؗ .
دوراً ʛʽʰؗاً في تʧʽʶʴ فاعلॽة الʴاكʺॽة  أن للاسʲʱʺار الأجʰʻي

ات الʺʴلॽة، خʨʸصاً إذا ؗان الʺʛʺʲʱʶون  ʛؗʷة في الॽʶسʕʺال
الأجانʖ مʧ دولة تʺʱاز ʴǼاكʺॽة مʕسॽʶة عالॽة وʛʺʲʱʶȄون في 

ات تʺʱاز ʴǼاكʺॽة مʕسॽʶة ضॽɻفة. ʛؗا  شʚن لهʨȞǽ قع أنʨʱا یʚل
  الʺʱغʛʽ أثʛ في عʺلॽة مʺارسة إدارة الأرȃاح.

  

 الʸلॻؒة الʦȜʲمॻة .3

ة مʧ قʰل الʨȞʴمة في  ʨؗالʺʺل ʦة الأسهॼʶبها ن ʙʸقȄو
 ʛاشॼل مȞʷǼ ةʛʢॽʶة مʸها حʽمة فʨȞʴال ʥلʱʺت ʙات؛ فق ʛؗʷال
أو غʛʽ مॼاشʛ. وهʻاك عʙة وجهات نʛʤ في الʙراسات الʶاǼقة 
ॽɾʺا ʟʵǽ الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة وأثʛها في مʺارسة إدارة الأرȃاح. 

ات الʱي تʜداد فقʙ أشارت Ǽعʠ الʙراسات ا ʛؗʷقة إلى أن الǼاʶل
فʽها الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة هي أكʛʲ عʛضة لʺʺارسة إدارة الأرȃاح 

)Yen et al., 2007 مةʨȞʴام الʺʱا إلى اهʺȃر ʥد ذلʨعǽ ʙوق .(
بʽʸʴʱل إیʛادات أكʛʰ مʧ الʹʛائʖ، وȃالʱالي قʙ تلʳأ إلى 

مʧ الʹغȌ على الإدارة لاتʵاذ قʛارات تʕدȑ إلى زȄادة الأرȃاح و 
ثʦ زȄادة الʹॼȄʛة الʺʙفʨعة للʨȞʴمة. ؗʺا قʙ تهʦʱ الʨȞʴمة 
بʧʽʶʴʱ جʨدة الأرȃاح مʧ أجل تʧʽʶʴ الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة في 
ات الʱي تʺلؔها، وذلʥ لʙعʦ وجʨد سʨق مال ʅؗء  ʛؗʷال
ʱʶǽقʖʢ رؤوس الأمʨال الʺʴلॽة والأجॽʰʻة، وȄقلل مʧ تؔلفة رأس 

ات الʺʴلॽة  ʛؗʷالʺال لل)Le & Buck, 2011 .( ج العلاقةʱʻت ʙوق
بʧʽ الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة ومʺارسة إدارة الأرȃاح أǽʹاً عʧ  الإʳǽابॽة

ات على الإدارة  ʛؗʷمة في الʨȞʴلي الʲʺʺقابي لʛور الʙضعف ال
الʻʱفǽʚʽة، وذلʖʰʶǼ ʥ عʙم وجʨد مʻافع مادǽة شॽʸʵة مʱأتॽة 
لهʦ مʧ رقابʱهʦ على الإدارة Ǽاسʻʲʱاء الʺȞآفات الʱي ʸʴǽلʨن 

مقابل حʹʨرهʦ اجʱʺاعات مʳالʝ الإدارة، مʺا ʳǽعلهʦ لا علʽها 
معها  الʨʱاʛʱȞǽʕʡثʨن Ǽعʺلॽة الʛقاǼة على الإدارة أو رȃʺا احʱʺالॽة 

ة ʛؗʷغلال الʱلاس(Le & Buck, 2011; Shleifer & Vishny, 

1994).  
  

 الʯʸغʙʻات الʷاʠǺة

ة .1 ʙؕʵال ʤʱح  
ة مʧ خلال اللʨغارʦʱȄ الॽʰʢعي  ʛؗʷال ʦʳاس حॽʀ ʦع تʨʺʳʺل

Ǽعʠ الʙراسات  الأصʨل في نهاǽة الʻʶة الʺالॽة. وقʙ أشارت
ة ومʺارسة إدارة  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بॽʶȞد علاقة عʨقة إلى وجǼاʶال

 ;Kim et al., 2003; Al-Ghamdi, 2012)الأرȃاح، مʲل دراسات

Rahbar & Khodadady, 2015) ʦʳʴات ذات ال ʛؗʷلأن ال ʥوذل ،
وتʙقȘ قʨائʺها الʺالॽة مʧ  ،لي قȑʨ الʛʽʰؔ تʺʱاز بʤʻام رقاǼة داخ

قʰل Ȑʛʰؗ مȞاتʖ تʙقȘʽ الʶʴاǼات، وتʵʹع ȞʷǼل أكʛʰ لʛقاǼة 
الʺʶاهʺʧʽ، وȃالʱالي تʨؔن أقل عʛضة لʺʺارسة إدارة الأرȃاح. 

إلى  (Ali et al., 2015; Alzoubi, 2016) في حʧʽ تʨصلʗ دراسʱا
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ة ومʺارسة إدارة  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بॽابʳǽد علاقة إʨاح، وجȃالأر
 ʧʽللʴʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧم ʛʰاً أكʡʨاجه ضغʨلأنها ت ʥوذل
 ʛʽغʱʺا الʚن لهʨȞǽ قع أنʨʱا یʚاح. لȃادة في الأرȄز Șʽقʴʱل ʧʽʽالʺال

  أثʛ في عʺلॽة مʺارسة إدارة الأرȃاح.
  

 الʙافعة الʸالॻة .2

ات Ǽقʶʺة مʨʱسȌ إجʺالي  ʛؗʷة للॽافعة الʺالʛاس الॽʀ ʦت
 Ȍسʨʱامات على مʜʱل.الالʨإجʺالي الأص  ʧʽلاف بʱاك اخʻوه

وجهات الʛʤʻ في تفʛʽʶ العلاقة بʧʽ الʛافعة الʺالॽة ومʺارسة 
إدارة الأرȃاح. ॼɾعʠ الʙراسات أشارت إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة 
ة الʱي تʛتفع لʙیها نॼʶة الʺʙیʨنॽة ʛؗʷأن الǼ ʥذل ʛʶفȄهʺا، وʻʽب 
ها، تʱعʛض لʺʵاʛʡ عʙم القʙرة على دفع الʜʱاماتها وسʙاد
ʷʺال ʖʻʳʱاح لȃأ الإدارة إلى مʺارسة إدارة الأرʳتل ʙالي قʱالȃاكل و

 ʙي قʱة الǽʙعاقʱاماتالʜʱه الالʚالإخلال به ʧأ عʷʻت(Dechow et 

al., 1995; Lee, 2013; Vakilifard & Mortazari, 2016) اʺʻʽب ،
أشارت دراسات أخȐʛ إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة بʧʽ نॼʶة 

ات الʺʙیʨنॽة ومʺارسة إدا ʛؗʷإلى أن ال ʥذل ȐʜعȄُاح. وȃرة الأر
الʱي تʨؔن نॼʶة الʺʙیʨنॽة فʽها مʛتفعة ǽقل الʴافʜ لȐʙ الإدارة 
 فʽها لʺʺارسة إدارة الأرȃاح ʖʰʶǼ قʨʽد ومʙʴدات اتفاॽʀات الʙیʨن 
 ʧʽʻائʙل الʰق ʧة م ʛؗʷة على إدارة الǼقاʛال ʧعاً مʨض نʛي تفʱال

)Alzoubi, 2016ن لهʨȞǽ قع أنʨʱا یʚة ). لॽفي عʺل ʛأث ʛʽغʱʺا الʚ
  مʺارسة إدارة الأرȃاح.

  
  الʸॻɿة الʗفȂʙʯة إلى الʸॻɿة الॻɾʦʴة .3

مʧ أوائل الʙراسات  (Fama and French, 1992)تعʙ دراسة 
إلى اشارت إلى أن نॼʶة الॽʁʺة الʙفȄʛʱة للʶهʦ إلى الॽʁʺة الॽʀʨʶة 

تفʛʶ جʜءاً مʧ عʨائʙ الاسهʦ، حǽ ʘʽعʙ ارتفاع نॼʶة الॽʁʺة 
Ȅʛʱة إلى الॽʁʺة الॽʀʨʶة حʖʶ هʚا الʛأȑ مʕشʛاً رئʶॽاً الʙف

لانʵفاض الʨʱقعات ʨʸʵǼص الاداء الʺʱʶقʰلي، وȃهʚا الʺفهʨم 
. ؗʺا Financial Distressفإن ارتفاع هʚه الॼʶʻة ʛʽʷǽ إلى 

) إلى أن نॼʶة الॽʁʺة الʙفȄʛʱة Azzam, 2017أشارت دراسة (
ॽʀ اسॽʁم لʙʵʱʶة تॽʀʨʶة الʺॽʁإلى ال ʦهʶة؛ إذ لل ʛؗʷال ʨʺة ونʺ

إن انʵفاض أو ازدǽاد هʚه الॼʶʻة ʧȞʺǽ أن یʧʺʹʱ مʕشʛاً جʙʽاً 
 Ȍॼتʛت ʙعاتها. وقॽʰة مॼʶة ون ʛؗʷاح الȃة وأرॽافعة الʺالʛاً للʯʽأو س
ة  ʛؗʷام الॽʀ ة معॽʀʨʶة الʺॽʁإلى ال ʦهʶة للȄʛʱفʙة الʺॽʁة الॼʶن

ات ؛ إذ إن )Louis, 2004وهʚا أكʙّ علॽه (Ǽإدارة أرȃاحها.  ʛؗʷال
الʱي لʙیها نॼʶة الॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى الॽʁʺة الॽʀʨʶة مʵʻفʹة تʨؔن 
 ʜحاف ʗʴن تʨؔʱالي سʱالȃاح، وȃات الأرॼاه تقلʳة تॽاسʶح ʛʲأك
وضغȌ أكʛʰ لʺʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ أجل تلॽʰة الʨʺʻ الʺʨʱقع 

مʧ الʺʨʱقع أن ʨȞǽن لهʚا الʺʱغʛʽ أثʛ  في أرȃاحها. وȃالʱالي فإنه
 سة إدارة الأرȃاح.في مʺار 

  
4. Ȗʻقʗʯال ʔʯȜع مʦن  

 ȑʚال Șʽقʙʱال ʖʱȞع مʨاس نॽʀ ʦة تॽالʺال ʦائʨالق Șʽقʙʱقام ب
ة  ʛؗʷاً للʢॼتʛم Șʽقʙʱال ʖʱȞخلال ما إذا ؗان م ʧم Ǽ ʖاتȞʺ

 ,PWC, KPMG)) وهيBig 4الʙʱقȘʽ الأرȃعة الȐʛʰؔ العالʺॽة (

EY, Deloitte) ن لاʨȞǽ قع أنʨʱʺال ʧاً، ومॽلʴاً مॼʱȞلاف أو مʱخ
نʨع مʖʱȞ الʙʱقȘʽ أثʛ في مʺارسة إدارة الأرȃاح مʧ قʰل 

ات. ʛؗʷال 

  
في نʺʨذج الʙراسة  ) تعʅȄʛ الʺʱغʛʽات1وʧʽʰȄ الʙʳول (

  ا.وȄʛʡقة ॽʀاسه
  

  )1الʗʱول (
  مʯغʙʻات الʗراسة وȂʙʟقة ॻɾاسها

  Ȃʙʟقة الॻɿاس  الʙمʚ  الʯʸغʙʻ الʯاǺع

الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة وفقا لʨʺʻذج جʨنʜ الʺعʙل ونʺʨذج الاسʴʱقاق   ABSDA  الأرȃاحإدارة 
Șابʢʺلالʨة.للأصȄʛیʙقʱال 
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  Ȃʙʟقة الॻɿاس  الʙمʚ  الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة
  فاعلॽة مʳلʝ الإدارة

قʶʺة عʙد أعʹاء مʳلʝ الإدارة غʛʽ الʻʱفʚʽیʧʽ على مʨʺʳع عʙد   BIND  اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة
 الʺʳلʝ.أعʹاء

ات BSIZE  حʦʳ مʳلʝ الإدارة  ʛؗʷالإدارة في ال ʝلʳد أعʹاء مʙع. 

قʶʺة عʙد الأعʹاء الʚیʷǽ ʧغلʨن ثلاث إدارات أو أكʛʲ على مʨʺʳع   BUSDIR انʷغالات مʳلʝ الإدارة
 .ʝلʳʺد أعʹاء الʙع 

  الʺالॽة.عʙد الاجʱʺاعات الʺʛʰمة لʺʳلʝ الإدارة خلال الʻʶة   BMEET  اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة

  Ȟॽʂل الʺلॽؔة

ة.   INSOWN  الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة ʛؗʷفي ال ʦأسه ʧة مॽلʴʺات الʶسʕʺات أو ال ʛؗʷلؔه الʱʺة ما تॼʶن  

ة. FOROWN  ملॽؔة الʺʕسʶات الأجॽʰʻة  ʛؗʷفي ال ʦأسه ʧة مॽالأردن ʛʽة غॽارجʵات الʶسʕʺلؔه الʱʺة ما تॼʶن 

ة.   GOVOWN  الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة ʛؗʷفي ال ʦأسه ʧمة مʨȞʴلؔه الʱʺة ما تॼʶن 

  Ȃʙʟقة الॻɿاس  الʙمʚ  الʯʸغʙʻات الʷاʠǺة

ة ʛؗʷال ʦʳح  FSIZE  .ةॽة الʺالʻʶة الǽل في نهاʨع الأصʨʺʳʺعي لॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل 

 قʶʺة مʨʱسȌ إجʺالي الالʜʱامات على مʨʱسȌ إجʺالي الأصʨل.  LEV  الʛافعة الʺالॽة 

ة.قʶʺة الॽʁʺة الʙفȄʛʱة لʴقʨق الʺلॽؔة على الॽʁʺة الॽʀʨʶة لʴقʨق الʺلBM  ॽؔ  الॽʁʺة الॽʀʨʶةالॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى 

 Șʽقʙʱال ʖʱȞع مʨن  FAUT  ةʺॽʁال ʚأخǽ وهʺي ʛʽغʱ(1) م  ʖاتȞʺǼ ًاʢॼتʛم Șʽقʙʱال ʖʱȞإذا ؗان م
Ȑʛʰؔال Șʽقʙʱال(BIG 4)(0)، و .ʥإذا ؗان خلاف ذل 

  
  ʙضॻات الʗراسةف

تॽʁʴقاً لأهʙاف الʙراسة، تʺʗ صॽاغة الفʛضॽات الʱالॽة 
  Ǽالاعʱʺاد على ما تʨصلʗ إلॽه الʙراسات الʶاǼقة:

H1:  ةॽقلالʱاس ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت
  مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح.

H2:  ʝلʳم ʦʳح ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت
  الإدارة وȂدارة الأرȃاح.

H3:  اعاتʺʱاج ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت
  مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح.

H4:  غالاتʷان ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت
  مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح.

H5:  ةॽʶȞعلاقة ع ʙجʨة تॽؔالʺل ʧʽة بॽائʸذات دلالة إح
  الʺʕسॽʶة وȂدارة الأرȃاح.

H6:  ةॽؔالʺل ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽابʳǽعلاقة إ ʙجʨت
  الʨȞʴمॽة وȂدارة الأرȃاح.

H7:  ةॽؔالʺل ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع ʙجʨت
  الأجॽʰʻة وȂدارة الأرȃاح.
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اقʵة عʙض وتʲلʻل بॻانات الʗراسة واخॺʯار الفʙضॻات ومʹ
  الʹʯائج

  ॺʯار مȎʗ ملاءمة الॻʮانات للʲʯلʻل الإحʶائياخ
هʻاك عʙة فʛضॽات ʖʳǽ أخʚها Ǽعʧʽ الاعॼʱار عʙʻ الॽʁام 

  بʴʱلʽل الانʙʴار، وهي:
 أن تʨؔن العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل والʺʱغʛʽ الʱاǼع علاقة .1

  خॽʢة، وقʙ تʺʗ صॽاغة العلاقة الॽʢʵة ساǼقاً.
أن یॼʱع ؗل مʧ الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل والʺʱغʛʽ الʱاǼع الʨʱزȄع  .2

 ʦراسة لʙه الʚاف هʙعة لأهʺʳʺانات الॽʰال ʧؔعي، ولॽʰʢال
تʧؔ مʨزعة تʨزȄعاً ॽɻॽʰʡاً، مʺا اضʛʢ الॼاحʧʽʲ إلى تȄʨʴل 
 ʠعǼ اكʻه ،ʥة. ومع ذل ʛؗʷال ʦʳها حʻات ومʛʽغʱʺال ʠعǼ

ʱʺॽʀها  الʺʱغʛʽات الʱي لا ʧȞʺǽ تȄʨʴلها، وذلʖʰʶǼ ʥ أن
تʶاوȑ صفʛاَ. وللʱغلʖ على هʚه الʺȞʷلة، تʦ اقʛʱاح ضʛورة 

لغاǽات الʦȞʴʱ بॼعʠ  (Robust standard errors)اسʙʵʱام 
 الʺʱغʛʽات والʨʸʴل على نʱائج دॽʀقة.

) Homoscedasticityأن ʨȞǽن تॼایʧ الʢʵأ العʨʷائي مʳʱانʶاً ( . 3
ؗانʗ  إذاعʙʻ ؗل ॽʀʺة مʦॽʀ ʧ الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل. ولʺعʛفة ما 

الॽʰانات مʳʱانʶة، قام الॼاحʨʲن Ǽإجʛاء اخॼʱار، وʻȃاءً على 
لى نʱʳॽʱه تʦ الʦȞʴ على الॽʰانات. فإذا ؗانॽʀ ʗʺة الاحʱʺالॽة أع

 ʧعاً  5%مȄزʨزعة تʨم ʖة وعلى الأغلʶانʳʱانات مॽʰن الʨؔت
 ʧة أقل مʺॽʁال ʗاً، أما إذا ؗانॽɻॽʰʡ5 ʛʽانات غॽʰن الʨؔت %

ʨن غʛʽ مʨزعة تʨزȄعاً ॽɻॽʰʡاً. وعʙʻ مʳʱانʶة وفي الغالʖ تؔ
 إجʛاء ذلʥ الاخॼʱار، ʣهʛت الʱʻائج الʱالॽة:

Breusch-Pagan/Cook-Weisberg Test for 

Heteroscedasticity 
H0: constant variance 

Variables:fitted vatted values of abs1 

Chi2(1) = 616.37 

Prob > Chi2=0.0000 

 ॽʀ(probability)ʺة الاحʱʺالॽةتʧʽʰ مʧ نʳॽʱة الاخॼʱار أن 

0.000 ʧة 5%، وهي أقل مʶانʳʱم ʛʽانات غॽʰالي فإن الʱالȃو ،
على هʚه الʺȞʷلة، تʦ  وللʱغلʖوغʛʽ مʨزعة تʨزȄعاً ॽɻॽʰʡاً. 

  .Robust standard errorsاسʙʵʱام 
) Autocorrelation(خلʨ الॽʰانات مʧ مȞʷلة الارتॼاȋ الʚاتي  .4

حʙود الʢʵأ العʨʷائي في  لʱي تعʛَف بʨجʨد ارتॼاȋ بʧʽا
نʺʨذج الانʙʴار، مʺا یʱʻج عʻه تʜʽʴ في ॽʀʺة الʺعلʺات 

وȃالʱالي ضعف قʙرة  ،Estimated Parametersالʺقʙرة 
.ʕʰʻʱذج على الʨʺʻال  ʥذل ʧم ʙأكʱال ʦʱȄخلال إو ʧاء مʛج

بʧʽ  (DW)، وتʛʱاوح ॽʀʺة (Durbin-Watson Test) اخॼʱار
) ʧدیʙاتي 4و 0العʚال ȋاॼة الارتʛاهʣ دʨوج ʠرف ʦʱȄو .(

أو تقʛʱب مʻه. وقʙ ؗانʗ  2تʶاوȑ  (D-W)إذا ؗانॽʀ ʗʺة 
  ؗʺا یلي: الاخॼʱارنʳॽʱة هʚا 

Estat dwatson 

Durbin-Watson d-statistic (12.343) = 1.792166 

  1.792166تʶاوȑ (.D.W)  نلاحȎ مʧ نʳॽʱة الاخॼʱار أن ॽʀʺة
، مʺا ʛʽʷǽ لʵلʨ الॽʰانات مʧ مȞʷلة 2 تقʛʱب مʧوهʚه الॽʁʺة 

الارتॼاȋ الʚاتي؛ أȑ عʙم وجʨد ارتॼاȋ بʧʽ حʙود الʢʵأ العʨʷائي 
 في نʺʨذج الانʙʴار.

أن ʨȞǽن الʢʵأ العʨʷائي غʛʽ مʛتǼ Ȍॼالʺʱغʛʽ الʺʱʶقل  .5
)Multicollinearity.(  
نَ افʛʱاض اسʱقلال الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة في الʨʺʻذج الʢʵي إ

هʨ أساس صلاحॽة  General Linear Model (GLM)العام 
تȘʽʰʢ هʚا الʨʺʻذج، ولا ʧȞʺǽ اعॼʱار هʚا الʨʺʻذج ملائʺاً لعʺلॽة 

ولʧؔ  .(Gujarati, 2004)تقʙیʛ الʺعلʺات إلا بʴʱقȘ هʚا الفʛض 
 ʧʽما ب ȋاॼاك علاقة وارتʻن هʨؔعي أن تॽʰʢوال ʧȞʺʺال ʧم

تʙȄʜ نॼʶة الارتॼاȋ بʧʽ  الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة، ولȋʛʷǼ ʧؔ أن لا
)، لأن ذلʥ سʨف یʕثGurarati, 2004 ʛ% (80مʱغʧȄʛʽ على 

على دقة الʱʻائج، ومʧ الʺʺʧȞ أن ǽقʙم ذلʥ نʱائج غʛʽ حॽʁॽʁة 
وقʖʰʶǽ ʙ تȄʨʷه العلاقة بʧʽ الʺʱغʛʽات. ولʚلʥ تʦ اخॼʱار نʺʨذج 
 ʧʽة بʛʽʰؗ اتʡاॼد ارتʨم وجʙع ʧم ʙأكʱأجل ال ʧار مʙʴالان

الʺʱʶقلة والʹاʢǼة. وفي حال وجʨد ارتॼاȋ عال، الʺʱغʛʽات 
سʨف یʦʱ اسॼʱعاد ذلʥ الʺʱغʛʽ حʱى لا ǽفʙʶ نʱائج الʴʱلʽل. 

) نʱائج اخॼʱار الارتॼاȋ الʺʱعʙد بʧʽ الʺʱغʛʽات 2وʨȄضح الʙʳول (
) إلى عʙم وجʨد 2وʧȞʺȄ الʨʱصل مʧ الʙʳول (الʺʱʶقلة. 

تʙȄʜ على  ارتॼاʡات عالॽة بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة والʹاʢǼة
80 ʛʽغʱʺقلة والʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʧʽه العلاقة بȄʨʷإلى ت ȑدʕت %

لʺʱعʙد مʺا ʛʽʷǽ إلى عʙم وجʨد مȞʷلة الارتॼاȋ الʢʵي ا الʱاǼع،
  ة.بʧʽ جʺॽع مʱغʛʽات الʙراس
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  )2الʗʱول (
  والʷاʠǺةنʯائج اخॺʯار الارتॺاȉ الʯʸعʗد بʥʻ الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة 

   ʔʯȜع مʦن
Ȗʻقʗʯال 

الʸॻɿة 
الʗفȂʙʯة إلى 

الʸॻɿة 
 الॻɾʦʴة

الʙافعة 
 الʸالॻة

ʤʱح 
ة ʙؕʵال  

الʸلॻؒة 
الʦȜʲمॻة

الʸلॻؒة 
 الأجʹॻʮة

الʸلॻؒة 
ॻʴسʓʸةال

اجʸʯاعات 
ʛلʱʸال  

انʵغالات 
ʛلʱʸال 

اسʯقلالॻة 
ʛلʱʸال 

ʤʱح 

ʛلʱʸال  

ʝلʳʺال ʦʳ1.000                   ح  

اسʱقلالॽة 
ʝلʳʺال 

                 1.000  0.0430 

انʷغالات 
ʝلʳʺال 

              1.000  0.1386 0.1431 

اجʱʺاعات 
ʝلʳʺ0.1697  0.0676-0.0213  1.000               ال 

الʺلॽؔة 
 الʺʕسॽʶة

           1.000  0.0490 0.1362 -0.16300.0876 

الʺلॽؔة 
 الأجॽʰʻة

         1.000  0.1462 -0.1244-0.0109-0.2156-0.0081 

الʺلॽؔة 
 الʨȞʴمॽة

       1.000  0.0464 -0.01970.0764 -0.1199-0.05590.0939 

ʦʳة ح ʛؗʷ0.02400.3001-0.0838- 0.2083 0.1832 02082 0.4172  1.000      ال 

 0.08720.0791-  0.0726 0.1754  0.112-0.0634- 0.3913 0.1223  1.000    الʛافعة الʺالॽة

الॽʁʺة الʙفȄʛʱة
إلى الॽʁʺة 
 الॽʀʨʶة

 1.000  -0.1645-0.1419  -0.15760.0344  -0.0546-0.1388-0.0603 0.0228 -0.0049

 ʖʱȞع مʨن
Șʽقʙʱال 

1.000 0.1156  -0.0465-0.3684  -0.1543-0.2351-0.3530-0.2132-0.14140.1558 -0.3090

  
 

  الإحʶاءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات الʗراسة
 ʙʻغʯʸاحالȁع: إدارة الأرǺاʯال  

ʱغʛʽ الʱاǼع، وهʨ ) نʱائج الʴʱلʽل الʨصفي للʺ3یʧʽʰ الʙʳول (
لȑʚ تʦ احʶʱاǼه مʧ خلال الॽʁʺة الʺʢلقة لإجʺالي ، اإدارة الأرȃاح

ʖʶجة حʛʵʱʶʺة الȄارॽʱقات الاخʴʱʶʺالModified Jones 

Model  اح فيȃات إدارة الأرʙاهʷار مʛؔان تॽخلال ب ʧم ʥلʚ وؗ
ات  ʛؗʷثةالʨʴॼʺة ( الʛʱ2017-2014خلال الف ʨʴʻعلى ال ،(

  الʱالي:
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  )3الʗʱول (
  )2017-2014الإحʶاء الʦصفي لإدارة الأرȁاح (

ʙʻغʯʸاس  الॻɿʸات  ال ʙؕʵع الॻʸج  

 الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة الʺʢلقة

 0.0670  الʺʨʱسȌ الʶʴابي

 ȑارॽɻʺاف الʛʴ0.0819 الان  
 1.21 الॽʁʺة العʤʺى

 0.000  الॽʁʺة الʙنॽا

 

) إلى أن الʺʨʱسȌ الʶʴابي للʺʴʱʶقات ʛʽʷǽُ3 الʙʳول (
%)، Ǽانʛʴاف مॽɻارȑ مقʙاره 6.7الاخॽʱارȄة الʺʢلقة قʙ بلغ (

)، في حʧʽ بلغʗ أصغʛ 1.21). وقʙ بلغʗ أكॽʀ ʛʰʺة (8.19%(
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة ॽʀ0.000ʺة ( ʛؗʷي أن الʻعǽ اʚوه ،(

تʺارس إدارة الأرȃاح وتʱلاعʖ بʱʻائʳها Ǽاسʙʵʱام  الʺʛونة الʱي 
تقʙمها الʺعایʛʽ الʺʴاسॽʰة ȞʷǼل مʛتفع نॽʰʶاً إلى مʨʱسȌ مقارنة 
Ǽالʙراسات الأخȐʛ؛ إذ إن الʺʨʱسȌ الʶʴابي للॽʁʺة الʺʢلقة لإدارة 

ʱة یॽȞȄʛات الأم ʛؗʷاح في الȃالأر ʧʽاوح بʛ27% و %(Chen et 

al., 2015; Ghosh et al., 2010) ابيʶʴال Ȍسʨʱʺا بلغ الʺʻʽب ،
ات الʢȄʛʰانॽة  ʛؗʷاح في الȃلقة لإدارة الأرʢʺة الʺॽʁ5لل %

)Habbash, 2010 لقةʢʺة الʺॽʁابي للʶʴال Ȍسʨʱʺا بلغ الʺؗ ،(
ات الʺالȄʜʽة ʛؗʷاح في الȃ6.4%لإدارة الأر  (Abdul Rahman 

and Haneem, 2006) احȃالأر Ȑʨʱʶل إلى مʨصʨة الॽɽǼ ʥوذل ،
 ʚأخ ʦأنه ت ʛؗʚالǼ ʛیʙʳال ʧة. وم ʛؗʷالǼ ب لʺآرب خاصةʨلʢʺال
ة مʺارسة لإدارة  ʛؗʷار الॼʱقات لاعʴʱʶʺه الʚلقة لهʢʺة الʺॽʁال
الأرȃاح Ǽغʠ الʛʤʻ سʨاءً ؗان ذلʥ بȄʜادة أو تʠॽɿʵ رقʦ الȃʛح 

.ʧي الʺعلʰاسʴʺال  
  

1. ʴʸات الʙʻغʯʸقلةالʯ  
  الʯʸغʙʻات الʯʸعلقة Ǻفاعلॻة مʱلʛ الإدارة

مʳلʝ الإدارة، اشʱʺلʗ هʚه الʺʱغʛʽات على اسʱقلالॽة أعʹاء 
، واجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة، وانʷغالات ةوحʦʳ مʳلʝ الإدار 

في ) نʱائج الʴʱلʽل الʨص4مʳلʝ الإدارة. وʧʽʰȄُ الʙʳول (
  ة.لʺʱغʛʽات فاعلॽة مʳلʝ الإدار 

  
  )4الʗʱول (

  الإحʶاء الʦصفي لʯʸغʙʻات فاعلॻة مʱلʛ الإدارة
 الʸॻɿة الʗنॻا الʸॻɿة العʸʢى الانʙʲاف الॻɹʸارȏ  الʦʯʸسȊ الʴʲابي الʯʸغʙʻات

 0 100 22.4 56.3 اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة

 ʦʳالإدارةح ʝلʳ4 16 2.44 9.00 م 

 0 86 20.7 27 الإدارةمʳلʝ انʷغالات 

 4 21 28.3 75.3 مʳلʝ الإدارةاجʱʺاعات 

 

  ) ما یلي:4یُلاحȎ مʧ الʙʳول (
1.  ʧʽقلʱʶʺد الأعʹاء الʙة عॼʶʻابي لʶʴال Ȍسʨʱʺبلغ ال

ات عʻʽة %56.3في مʳلʝ الإدارة ( ʛؗʷلإجʺالي ال (
) ȑارॽɻاف مʛʴانǼ ،راسةʙ22.4ال% ʛʰأك ʗبلغ ʙوق ،(

)، 0%)، في حʧʽ بلغʗ أصغॽʀ ʛʺة (ॽʀ%100ʺة (
ات الأردنॽة  ʛؗʷإدارة ال ʝالʳي أن مʻعǽ ȑʚال ʛالأم
تʱʺʱع ȐʨʱʶʺǼ عالٍ نॽʰʶاً مʧ الاسʱقلالॽة، وهʚا یʙل 
ات الأردنॽة Ǽأهʺॽة وضʛورة وجʨد  ʛؗʷام الʺʱعلى اه
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الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ ضʺʧ عʹȄʨة مʳالʝ إدارتها، 
 ʦغʛعلى ال ʥلʱʺي لا تʱات ال ʛؗʷال ʠعǼ دʨوج ʧم

أعʹاء مʳلʝ إدارة مʱʶقلʧʽ ولا تلʜʱم بʱعلॽʺات 
  الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة الʺʱعلقة Ǽاسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة.

) أعʹاء 9بلغ الʺʨʱسȌ الʶʴابي لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة ( .2
 ȑارॽɻاف مʛʴانǼ ،راسةʙة الʻʽات ع ʛؗʷلإجʺالي ال

)2.44ʝلʳد مʙع ʛʰبلغ أك ʙوق .ʨʹ16إدارة ( ) ع (
) 4عʹʨاً، في حʧʽ بلغ أصغʛ عʙد مʳلʝ إدارة (

أعʹاء. وتʛاوح عʙد أعʹاء مʳلʝ الإدارة ʽʡلة فʛʱة 
) ʧراسة مʙد ا13-4الʨعȄإلى أن ). و ʥفي ذل ʖʰʶل

 ʦات الأردني رق ʛؗʷن الʨة  22قانʻʶیلاته  1997لʙوتع
نʟ على أن لا ǽقل عʙد أعʹاء مʳلʝ الإدارة في 

ة الʺʶاهʺة ال ʛؗʷال ʙȄʜثلاثة أعʹاء وأن لا ی ʧعامة ع
  على ثلاثة عʛʷ عʹʨاً.

أما ॽɾʺا یʱعلǼ Șانʷغالات مʳلʝ الإدارة، ولأغʛاض  .3
الʙراسة، فقʙ تʦ اعॼʱار الأعʹاء الʚیǽ ʧʺلʨؔن ثلاث 
عʹȄʨات وأكʛʲ أعʹاء مʷغʨلʧʽ، وقʙ أشارت نʱائج 

% مʧ الأعʹاء 27الاحʸاء الʨصفي إلى أن 

Ȅʨʹن ثلاث عʨؔلʱʺȄن وʨلʨغʷم ʝالʳفي م ʛʲات فأك
ات مʱʵلفة. ʛؗإدارات ش 

أما ॽɾʺا یʱعلǼ Șاجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة، فقʙ أʣهʛت  .4
نʱائج الإحʸاء الʨصفي أن أكʛʰ عʙد اجʱʺاعات 

 ʨة هॽة الʺالʻʶالإدارة خلال ال ʝلʳʺمة لʛʰ21م 
اجʱʺاعاً وأن أقل عʙد اجʱʺاعات مʛʰمة لʺʳلʝ الإدارة 

 ʨة هॽة الʺالʻʶاعا 4خلال الʺʱاج ʧم ʦغʛت. وعلى ال
ات الأردنॽة ملʜʱمة بʱعلॽʺات الʴاكʺॽة  ʛؗʷال ʖأن أغل
الʺʕسॽʶة الʱي تʟʻ على أن مʳلʝ الإدارة ʖʳǽ أن 
ǽعقʙ اجʱʺاعاً واحʙاً على الأقل ؗل شهʘʽʴǼ ʧȄʛ لا 
ǽقل عʙد اجʱʺاعاته خلال الʻʶة الʺالॽة عʧ سʱة 
ات الʱي لʦ تلʜʱم  ʛؗʷال ʠعǼ اكʻاعات، فإن هʺʱاج

 ʱعلॽʺات.بهʚه ال

  
  الʯʸغʙʻات الʯʸعلقة بهȜॻل الʸلॻؒة

اشʱʺلʗ هʚه الʺʱغʛʽات على الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة والʺلॽؔة 
ʽل ) نʱائج الʴʱل5الأجॽʰʻة والʺلॽؔة الʨȞʴمॽة. وʧʽʰȄُ الʙʳول (

  ॽؔة.الʨصفي لʺʱغʛʽات Ȟॽʂل الʺل
  

  )5الʗʱول (
  Ȝॻʀل الʸلॻؒةالإحʶاء الʦصفي لʯʸغʙʻات 

 الʸॻɿة الʗنॻا الʸॻɿة العʸʢىالانʙʲاف الॻɹʸارȏ  الʦʯʸسȊ الʴʲابي  الʯʸغʙʻات

 0 100 30.0 47.5 الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة

 0 100 19.4 11.1 الʺلॽؔة الأجॽʰʻة

 0 100 10.7 2.22 الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة

  
  ) ما یلي:5یُلاحȎ مʧ الʙʳول (

%) 47.52بلغ الʺʨʱسȌ الʶʴابي للʺلॽؔة الʺʕسॽʶة ( .1
) ȑارॽɻاف مʛʴانǼ30 ةॽؔة ملॼʶأعلى ن ʗلغȃو ،(%

%) في حʧʽ بلغʗ أقل نॼʶة ملॽؔة مʕسॽʶة 100مʕسॽʶة (
ات في 0.00( ʛؗʷار الʺʲʱاس ʦʳي أن حʻعǽ اʚوه .(%

ات أخʛʽʰؗ Ȑʛ، وأنه یʨجʙ اخʱلاف ʛʽʰؗ مʧ حʘʽ نॼʶة  ʛؗش
ات عʻʽة الʙراسة.    الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة بʧʽ ا ʛؗʷل  

%) Ǽانʛʴاف 11.1بلغ الʺʨʱسȌ الʶʴابي للʺلॽؔة الأجॽʰʻة ( .2

) ȑارॽɻة 19.4مॽʰʻة أجॽؔة ملॼʶأعلى ن ʗلغȃو ،(%
%). 0.00أجॽʰʻة ( %) في حʧʽ بلغʗ أقل نॼʶة ملॽؔة100(

ات مʺلʨؗة Ǽالؔامل  ʛؗʷال ʠعǼ اكʻي أن هʻعǽ اʚوه
في الʨʶق  لʺʧȄʛʺʲʱʶ أجانʖ، وهʚا یʙل على الانفʱاح

ات الأردنॽة تॼʱع وسائل معʻʽة لʚʳب  ʛؗʷلي، وأن الʴʺال
  وتॽʳʷع الʺʧȄʛʺʲʱʶ الأجانʖ للاسʲʱʺار فʽها.

أما Ǽالॼʶʻة للʺلॽؔة الʨȞʴمॽة، فقʙ بلغ الʺʨʱسȌ الʶʴابي  . 3
)2.22) ȑارॽɻاف مʛʴانǼ (%10.7 ةॼʶأعلى ن ʗلغȃو ،(%
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%) في حʧʽ بلغʗ أقل نॼʶة ملॽؔة 100ملॽؔة حʨȞمॽة (
ات ॽ0.00ة (حʨȞم ʛؗʷال ʧم ʙیʙاك العʻي أن هʻعǽ اʚوه .(%

الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الʵالॽة مʧ الاسʲʱʺار الʨȞʴمي، وهʚا 
ات  ʛؗʷفي ال ʛʺʲʱʶمة عادة ما تʨȞʴهي لأن الʙب ʛالأم

%، فهʚا ǽعʻي 100الʛʽʰؔة. أما وجʨد نॼʶة ملॽؔة حʨȞمॽة 
ات قلʽلة،  ʛؗʷمي في الʨȞʴار الʺʲʱة الاسॼʶن ʗن ؗانȂأنه و

ة Ǽالؔامل للʨȞʴمة. ʨؗات مʺل ʛؗاك شʻه ʗفʺا زال  
  

  نʯائج تʲلʻل نʦʸذج الانʗʲار
 Panel)عʙʺʱ نʺʨذج الʙراسة على الॽʰانات الʨʢلॽة الʺʳʺعة ا 

Data)  ةॽɻʢانات الʺقॽʰة والॽʻمʜلاسل الʶانات الॽب ʧʽمج بʙي تʱال
(اللॽʤʴة). وهʻاك نʺʨذجان لʴʱلʽل الʻʽʰات الʨʢلॽة الʺʳʺعة 

Panel Data  ʗابʲال ʛʽأثʱذج الʨʺهʺا نFixed Effects Model ،
. وفي هʚه Random Effects Modelونʺʨذج الʱأثʛʽ العʨʷائي 

 ʦʱʽس ʧؔائج، ولʱʻال ʜȄʜعʱل ʧʽذجʨʺʻام الʙʵʱاس ʦʱʱراسة، سʙال
 ʦʱʱا سʺؗ ،ʗابʲال ʛʽأثʱذج الʨʺي على نʶॽل رئȞʷǼ ادʺʱالاع

) 6ي، وʧʽʰȄ الʙʳول (مقارنة نʱائʳه بʱʻائج نʺʨذج الʱأثʛʽ العʨʷائ
نʱائج تʴلʽل الانʙʴار بʻاء على نʺʨذج الʱأثʛʽ الʲابǼ ʗاسʙʵʱام 

  .)MJMنʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل (

  
  )6الʗʱول (

  MJMنʦʸذج جʦنʚ الʸعʗل  ى نʦʸذج الʯأثʙʻ الʰابǺ ʕاسʗʳʯامنʯائج تʲلʻل الانʗʲار بʹاءً عل
ʙʻغʯʸال Std. Dev. T  Sig. t  

 0**032.  2.16- 0380. اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة

 0**017.  2.4 0060. حʦʳ مʳلʝ الإدارة

 2560. 1.14- 0500. انʷغالات مʳلʝ الإدارة

 0**024. 2.28 0020. اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة

 1430. 1.47- 0310. الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة

 ***0.000  5.90- 0870. الʺلॽؔة الأجॽʰʻة

 0.298 1.04 0580. الʨȞʴمॽةالʺلॽؔة 

ة ʛؗʷال ʦʳ0.547  600. 1.9 ح 

 **0.012 2.54- 00610. الʛافعة الʺالॽة

 *0.069 1.83- 00980. الॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى الॽʀʨʶة

Șʽقʙʱال ʖʱȞ0.007  2.74- 0260. م*** 

0.2586 2R Adj. 

7.770 F-value 

0.000 Prob.F  
                       ***Significant at 0.01; **Significant at 0.05; Significant at 0.10. 
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  اخॺʯار الفʙضॻات ومʹاقʵة الʹʯائج
  أولا: فاعلॻة مʱلʛ الإدارة

  یلي: ) ما6یُلاحȎ مʧ الʙʳول (
وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ اسʱقلالॽة  .1

، (t=-2.16)مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة 
 Ȑʨʱʶم ʙʻة دالة عʺॽʀ ةوهيȄʨʻمع  ʧ0.05أقل م ʛʽʷوت .

 ʧع ʧʽقلʱʶʺد الأعʹاء الʙة إلى أنه ؗلʺا زاد عʳॽʱʻه الʚه
اتالإدارة الʻʱفǽʚʽة في  ʛؗʷإدارة ال ʝلʳة  مॽɺاʻʸال

وقǽ ʙعʨد قلّ مȐʨʱʶ إدارة الأرȃاح فʽها. والʙʵمॽة الأردنॽة 
الʖʰʶ في ذلʥ إلى ॽʀام مʳلʝ الإدارة بʙوره الإشʛافي 
والʛقابي وانعȞاس ذلʥ اʳǽاǼاً في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة 

Șفʱاح. وتȃة مع دراسات الأرʳॽʱʻه الʚه(Kapoor & Goel, 

2019; Azzam, 2017; Zalata & Roberts, 2016; Garven, 

2015; Chen et al., 2015; Marra et al., 2011; Ching et 

al., 2006)) عارض مع دراسةʱوت ،Fadzilah, 2017 يʱال (
أن اسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة غʛʽ فعالة تʨصلʗ إلى 

ات العائلॽة الأفي رقاǼة مʺارسات إدارة  ʛؗʷاح في الȃر
 Swastika, 2013; Al-Thuneibat et)أما دراسʱا الʺالȄʜʽة. 

al., 2016) دʨم وجʙا إلى عʱصلʨت ʙعلاقة ذات دلالة  فق
 ʧʽة بॽائʸاح. إحȃدارة الأرȂالإدارة و ʝلʳة مॽقلالʱه اسॽوعل

علاقة  تʦجʗ" تقʰل الفʛضॽة الʺʨضʨعة الʱي تʟʻ على أنه
ॻة بʥʻ اسʯقلالॻة مʱلʛ الإدارة عॻʴȜة ذات دلالة إحʶائ

 ."Ȁدارة الأرȁاحو 

2. ʳǽد علاقة إʨوج ʝلʳم ʦʳح ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽاب
، وهي ॽʀʺة (t=2.4)الإدارة وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة 

. وتʛʽʷ هʚه الʳॽʱʻة 0.05أقل مʧ  دالة عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة
مʳلʝ الإدارة زاد مȐʨʱʶ إلى أنه ؗلʺا زاد عʙد الأعʹاء في 

ات. وهʚا قʙ یʙل على أن ʛؗʷاح في الȃات  إدارة الأرॽعʺل
ʻʱالح الʸم مʙʵي تʱارات الʛال والاتفاق على القʸوالات Șʽʶ

 ʛʲن أكʨؔة تʛʽʰؔال ʝالʳʺالأعʹاء في ال ʧʽة ب ʛؗʷال
وأن الʺʳالʝ الʸغʛʽة صعȃʨة مʻها في الʺʳالʝ الʸغʛʽة، 

تʙʰو أكʛʲ فاعلॽة للʙʴ مʧ مȐʨʱʶ إدارة الأرȃاح نʛʤاً لʶهʨلة 
ي الأعʹاء والʨʱصل إلى تʨافȘ فوالȘʽʶʻʱ بʧʽ  الاتʸال

ة والʛقاǼة علʽها ȞʷǼل فعال. الآ ʛؗʷون الʕʷǼ Șعلʱا یʺॽɾ راء
 Ching et al., 2006; Abdul)وتʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسات 

Rahman & Haneem, 2006; Swastika, 2013) عارضʱوت ،
 ;Ghosh et al., 2010; Al-Ghamdi, 2012)مع دراسة

Garven, 2015; Daghsni et al., 2016)  ʗصلʨي تʱإلى ال
 ʝلʳم ʦʳح ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞد علاقة عʨوج

وقʙ عʜا الॼاحʨʲن هʚه الʳॽʱʻة  الإدارة ومʺارسة إدارة الأرȃاح.
إلى أنه عʙʻما ʨȞǽن مʳلʝ الإدارة ʛʽʰؗاً، فإنه غالॼاً ما ʨȞǽن 
لǽʙه عʙد أكʛʰ مʧ الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ الʚیʧ یʱʺʱعʨن 

ॽداد فعالʜالي تʱالȃعة، وʨʻʱات مʛʰʵǼ قابيʛافي والʛة دوره الإش
أما على الإدارة والʙʴ مʧ مʺارسʱها لإدارة الأرȃاح. 

 ,Jamaludina et al., 2015; Azzoz and Khamees)دراسات

2016; Bataineh et al., 2018) ʗصلʨت ʙد) فقʨم وجʙإلى ع 

ʦʳح ʧʽة بॽائʸالإدارة ومʺارسة  علاقة ذات دلالة إح ʝلʳم
فʠ الفʛضॽة الʺʨضʨعة الʱي تʟʻ وعلॽه، تʛ  إدارة الأرȃاح.

تʦجʗ علاقة عॻʴȜة ذات دلالة إحʶائॻة بʥʻ " على أنه
 ."حʤʱ مʱلʛ الإدارة وȀدارة الأرȁاح

3.  ʧʽة بॽائʸذات دلالة إح ʗʶॽة لॽʶȞد علاقة عʨوج
انʷغالات مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة 

(t=-1.14) ةȄʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻع (Sig.=0.256)اليʱالȃو . 
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة  ʛؗʷة الʯʽل إنه في بʨالق ʧȞʺǽ

بʧʽ تعʙد عʹȄʨات أعʹاء مʳلʝ الأردنॽة لا تʨجʙ علاقة 
ات أخȐʛ والʙʴ مʧ مʺارسة  ʛؗإدارة ش ʝالʳالإدارة في م

 Tham et)ةح. وتʱعارض هʚه الʳॽʱʻة مع دراسإدارة الأرȃا

al., 2019)  هاʽف ʥلʱʺǽ يʱات ال ʛؗʷإلى أن ال ʗصلʨي تʱال
أعʹاء مʳلʝ الإدارة عʹȄʨات مʱʵلفة في مʳالʝ ادارات 
ات أخȐʛ تʤهʛ فʽها مȄʨʱʶات أقل مʧ إدارة الأرȃاح،  ʛؗش
وقʙ عʜا الॼاحʨʲن هʚه الʳॽʱʻة إلى تॼادل الأعʹاء للʛʰʵات 
والʺهارات الʺʱأتॽة مʧ تعʙد عʹȄʨاتهʦ، مʺا ʶǽاعʙهʦ في 

 ʙّʴال ʗات. ؗʺا تعارض ʛؗʷاح في الȃاق إدارة الأرʢن ʧم
 ;Chiu et al., 2013)هʚه الʳॽʱʻة أǽʹاً مع دراسʱي

Baccouche et al., 2013)  دʙا إلى أن تعʱصلʨت ʧʽʱالل
 ʛȄدة تقارʨʳǼ ʛʹǽ الإدارة ʝلʳات أعʹاء مȄʨʹع
ات وʙȄʜȄ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح وȄفʛʶ ذلǼ ʥأن  ʛؗʷال

ات اخȐʛ قʙ أعʹاء مʳلʝ الإدارة  ʛؗإدارة شǼ ʧʽغلʷʻʺال
 ʖʰʶǼ ةॽʻة الʺع ʛؗʷفي ال ʦاتهॼن واجʨاهلʳʱن أو یʨȃʛهʱی
ات مʱعʙدة، الأمʛ الȑʚ یʕدȑ بʙوره  ʛؗفي إدارة ش ʦهʱ مʷارؗ
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ʨن فʽها.  ات الʱي ʷǽارؗ ʛؗʷع الॽʺة على جॽʰسل ʖاقʨإلى ع
 ʧʽقلʱʶأعʹاء م ʧن مʨȞʺالإدارة ال ʝلʳن مʨȞǽ اليʱالȃو

ات. وعمʷغʨلʧʽ غʛʽ فعّا ʛؗʷون الʕة على شǼقاʛه ل في الॽل
ʟʻي تʱعة الʨضʨʺة الॽضʛالف ʠفʛعلى أنه ت " ʗجʦت

ئॻة بʥʻ انʵغالات مʱلʛ علاقة عॻʴȜة ذات دلالة إحʶا
 ."Ȁدارة الأرȁاحالإدارة و 

وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ اجʱʺاعات  .4
مʳلʝ الإدارة ومʺارسة إدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة 

(t=2.28) Ȑʨʱʶم ʙʻة دالة عʺॽʀ ة ، وهيȄʨʻمع ʧ0.05أقل م .
وتʛʽʷ هʚه الʳॽʱʻة إلى أنه ؗلʺا زاد عʙد الاجʱʺاعات 

مȐʨʱʶ إدارة الʺʻعقʙة خلال الʻʶة الʺالॽة أدȐ ذلʥ إلى زȄادة 
ات ʛؗʷاح في الȃالآراء الأر Șافʨم تʙع ʖʰʶǼ نʨȞǽ ʙق ʥوذل ،

ʱادة اجȄإلى ز ȑدʕمʺا ی ،ʝلʳʺأعʹاء ال ʧʽب ʦاعاتهʺ
 ;Fadzilah, 2017)دراسʱي الȄʨʻʶة. وتʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع

Gulzar, 2011) ،عارض مع دراساتʱوت(Xie et al., 2003; 

Al-Ghamdi, 2012; Gonzalez and Garcia-Meca, 2014; 

Bala et al., 2015)  ة ذات دلالة إلىॽʶȞد علاقة عʨوج
ت مʳلʝ عʙد اجʱʺاعاإحʸائॽة بʧʽ مʺارسة إدارة الأرȃاح و 

ʛ  الإدارة. ّʁ ) هʚه الʳॽʱʻة Ǽأن (Al-Ghamdi, 2012وقʙ ف
ات الʶعʨدǽة  ʛؗʷر الاساسي للʨʴʺل الȞʷǽ الإدارة ʝلʳم
وȄلعʖ دوراً حȄʨʽا في تʧʽʶʴ الاداء ومʻع الʺʵالفات 

) إلى عʙم Habbash, 2010تʨصلʗ دراسة (. وقʙ الʺʱʴʺلة
اجʱʺاعات مʳلʝ علاقة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ  وجʨد

الإدارة ومʺارسة إدارة الأرȃاح. وقʙ فʛʶ الॼاحʘ هʚه الʳॽʱʻة 
ة لا تʨؔن دائʺاً  ʛؗʷإدارة ال ʝلʳʺرة لʛؔʱʺاعات الʺʱأن الاجǼ

 .Ȍʷʻالإدارة ال ʝلʳسʺات م ʧة مॽضʛالف ʠفʛه تॽوعل
تʦجʗ علاقة عॻʴȜة ذات " الʺʨضʨعة الʱي تʟʻ على أنه

Ȁدارة الإدارة و  مʱلʛ اجʸʯاعاتئॻة بʥʻ دلالة إحʶا
 ."الأرȁاح

 

  ثانॻاً: Ȝॻʀل الʸلॻؒة
  ) ما یلي:6یُلاحȎ مʧ الʙʳول (

وجʨد علاقة عॽʶȞة لʗʶॽ ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʺلॽؔة  .1
  الʺʕسॽʶة ومʺارسة إدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة

(t=-1.47)  ةȄʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻع(Sig. = 0.143) اليʱالȃو ،

ʧȞʺǽ القʨل إنه لا تʨجʙ علاقة بʧʽ الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة 
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة  ʛؗʷاح في الȃومʺارسة إدارة الأر

 ,Maswadeh)تʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسات الاردنॽة. و 

2018; Lin and Manowan, 2012; Senteza et al., 2005) ،
 ;San Martin Reyna, 2018)وتʱعارض مع دراسات

Alzoubi, 2016; Ali & Zhang, 2015; Koh, 2003)  يʱال
ات  ʛؗʷة في الॽʶسʕʺة الॽؔإلى أنه ؗلʺا زادت الʺل ʗصلʨت
 ʧȄʛʺʲʱʶʺلأن ال ʥها، وذلʽاح فȃإدارة الأر Ȑʨʱʶقلّ م
الʺʕسʧʽʽʶ قʙ یʨفʛون مʙʸرًا إضاॽًɾا للʛقاǼة على قʛارات 

ʦاراتهʺʲʱة اسǽاʺʴالفات لʵʺع الʻوم ʧȄʛیʙʺال ʠفʛه تॽوعل .
"تʦجʗ علاقة الʺʨضʨعة الʱي تʟʻ على أنه  الفʛضॽة

عॻʴȜة ذات دلالة إحʶائॻة بʥʻ الʸلॻؒة الʓʸسॻʴة وȀدارة 
  ح".الأرȁا

2. ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞد علاقة عʨة  وجॽؔالʺل
، وهي (t=-5.9)وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة  الأجॽʰʻة

 ʧة أقل مȄʨʻمع Ȑʨʱʶم ʙʻة دالة عʺॽʀ0.01 ي أنʻعǽ اʚوه .
Ȅة زॽمʙʵة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷي في الʰʻار الأجʺʲʱادة الاس

الأردنॽة تʕدȑ إلى تقلʽل مȐʨʱʶ إدارة الأرȃاح. وقǽ ʙعʨد 
 ʦدوره ʖالأجان ʧȄʛʺʲʱʶʺإلى مʺارسة ال ʥفي ذل ʖʰʶال
الʛقابي على سلʨك الإدارة، Ǽالإضافة إلى أن الاسʲʱʺار 
 الأجʰʻي قʶǽ ʙاهʦ في تعʜȄʜ مفهʨم الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة،

الأمʛ الȑʚ یʕدȑ إلى زȄادة جʨدة الأرȃاح، وȃالʱالي الʱقلʽل 
دراسات مʧ مȐʨʱʶ إدارة الأرȃاح. وتʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع 

(Farouk and Bashir, 2017; Azzam, 2017; Omar and 

Hind, 2012)، عارض مع دراسʱة وت(Parveen et al., 2016) 
إحʸائॽة الʱي تʨصلʗ إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة 

بʧʽ نॼʶة الʺلॽؔة الأجॽʰʻة وʧʽȃ مʺارسة إدارة الأرȃاح في 
 ;ʱ(Maswadeh, 2018انॽة. وأما دراسالʨʻʰك الॼاكʱʶا

Alzoubi, 2016) د علاقة ذاتʨم وجʙا إلى عʱصلʨت ʙفق ،
 ʧم ʙʴال ʧʽȃة وॽʰʻة الأجॽؔة الʺلॼʶن ʧʽة بॽائʸدلالة إح

لʺʨضʨعة الʱي لॽه تقʰل الفʛضॽة امʺارسة إدارة الأرȃاح. وع
ʟʻة " على أنه تॻائʶة ذات دلالة إحॻʴȜعلاقة ع ʗجʦت

 ."بʥʻ الʸلॻؒة الأجʹॻʮة وȀدارة الأرȁاح

وجʨد علاقة إʳǽابॽة لʗʶॽ ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʺلॽؔة  .3
عʙʻ  (t=1.04)الʨȞʴمॽة وȂدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗانॽʀ ʗʺة 
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 Ȑʨʱʶة مȄʨʻمع(Sig.= 0.298)في ذل ʖʰʶد الʨعǽ اʺȃʛول ، ʥ
ات  ʛؗʷال ʧم ʙیʙة في العॽمʨȞʴة الॽؔاب الʺلॽɼ إلى
الأردنॽة. وʧȞʺȄ القʨل إن الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة في بʯʽة 
ات الأردنॽة لا تʕثʛ في إدارة الأرȃاح. وتʱعارض هʚه  ʛؗʷال

 & Le & Buck, 2011; Shleifer)ع دراسʱيالʳॽʱʻة م

Vishny, 1994). ي وعʱعة الʨضʨʺة الॽضʛالف ʠفʛه تॽل
ʟʻة " أنهعلى  تॻائʶة ذات دلالة إحॻʴȜعلاقة ع ʗجʦت

      ."بʥʻ الʸلॻؒة الʦȜʲمॻة وȀدارة الأرȁاح
4 . ) ʦول رقʙʳال ʧم ʧʽʰʱة) أن ل6ی ʛؗʷال ʦʳʴ  ةॽابʳǽعلاقة إ

مع مʺارسة إدارة الأرȃاح في لʗʶॽ ذات دلالة إحʸائॽة 
ات عʻʽة الʙراسة ʛؗʷالʗبلغ ʘʽة  ، حʺॽʀt ).600 ،(

وȃالʱالي لا یʨجʙ أثȐʨʱʶʺǼ(Sig. = 0.547).  ʛ معȄʨʻة 
ة على مʺارسة إدارة الأرȃاح.  ʛؗʷال ʦʳʴه لʚة هʳॽʱن Șفʱوت

وتʱعارض هʚه ، (Bataineh et al., 2018)الʙراسة مع دراسة 
 ,Al-Ghamdi, 2012; Swastika)الʳॽʱʻة مع دراسات 

2013; Abbadi et al., 2016)  دʨإلى وج ʗصلʨي تʱال
ة ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بॽʶȞاح.  علاقة عȃومʺارسة إدارة الأر

ات الʛʽʰؔة تʵʹع  ʛؗʷة إلى أن الʳॽʱʻه الʚن هʨʲاحॼا الʜوع
 ʧʽللʴʺوال ʧʽʺاهʶʺال ʧم ʛʰة أكǼقاʛل ،ʧʽʽالي الʺالʱالȃو

ارة الأرȃاح، بʻʽʺا تʨصلʗ تʨؔن أقل عʛضة لʺʺارسة إد
إلى وجʨد علاقة  (Ali et al., 2015; Alzoubi, 2016)دراسʱا

ة ومʺارسة  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽابʳǽإ
ات الʛʽʰؔة تʨاجه  ʛؗʷأن الǼ ʥوا ذلʛ ّʁ إدارة الأرȃاح. وقʙ ف
 Șʽقʴʱل ʧʽʽالʺال ʧʽللʴʺوال ʧȄʛʺʲʱʶʺال ʧم ʛʰاً أكʡʨضغ

أما الʛافعة الʺالॽة فلها علاقة عॽʶȞة زȄادة في الأرȃاح. 
ات مع مʺارسة ذات دلالة إحʸائॽة  ʛؗʷاح في الȃإدارة الأر

ȐʨʱʶʺǼ معȄʨʻة  )-t )2.54عʻʽة الʙراسة، حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة 
(Sig. = 0.012).  دʨعǽ ʙدات وقʙʴد ومʨʽإلى ق ʖʰʶال

اتفاॽʀات الʙیʨن الʱي تفʛض نʨعاً مʧ الʛقاǼة على إدارة 
ة مʧ قʰل الʙائʧʽʻ وتʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسʱي  ʛؗʷال

(Alzoubi, 2016; Shu et al., 2015)،  عارض معʱوت
 (Abbadi et al., 2016; Bataineh et al., 2018) دراسʱي

اللʧʽʱ تʨصلʱا إلى وجʨد علاقة إʳǽابॽة ذات دلالة إحʸائॽة 
بʧʽ الʛافعة الʺالॽة ومʺارسة إدارة الأرȃاح. وفʛʶّ الॼاحʨʲن 
ة الʱي تʛتفع لʙیها نॼʶة الʺʙیʨنॽة تلʳأ إلى  ʛؗʷأن الǼ ʥذل
مʺارسة إدارة الأرȃاح لʖʻʳʱ مʵالفة الʛʷوȋ الʱعاقǽʙة 

أما الॽʁʺة الʙفȄʛʱة Ǽالॼʶʻة للॽʁʺة الॽʀʨʶة فؔانʗ للʙیʨن. 
مع مʺارسة إدارة لها علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة 

 .ȐʨʱʶʺǼ ((Sig معȄʨʻة t )-1.83الأرȃاح، حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة 

ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة (0.069 = ʛؗʷأن الǼ ʛʶفǽٌ ʙا قʚوه .
الأردنॽة الʱي تʨؔن لʙیها نॼʶة الॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى الॽʁʺة 
الॽʀʨʶة عالॽة مʧ الʺʛجح أن تعاني مʧ مʷاكل وضائقة 

وȃالʱالي فإن نʺʨها قʳǽ ʙعلها  )،Financial Distressمالॽة (
في مʨضع شʥ وتʶاؤل مʧ قʰل أصʴاب الʺʸالح على 
الʺȐʙ القʖȄʛ لʚلʥ تʵʻفʠ لʙیها مʺارسة إدارة الأرȃاح 
 Șفʱوت .ʨʺʻقعات الʨة تॽʰلʱل لʰقʱʶʺها في الʽأ إلʳتل ʙي قʱال

 ;Kedia et al., 2015)نʳॽʱة هʚه الʙراسة مع دراسات

Larcker & Richardson, 2004; louis, 2004) تʙا وجʺؗ .
 Șʽقʙʱال ʖʱȞع مʨن ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞعلاقة ع

  ةȐʨʱʶʺǼ معt )-2.74( ȄʨʻوȂدارة الأرȃاح، حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة 
(Sig. = 0.007) . لʰق ʧم Șʽقʙʱدة الʨي أن جʻعǽ ʙا قʚوه

ات الأرȃع الȐʛʰؔ تʶاهʦ في الʷؔف عʧ إدارة  ʛؗʷال
دارة ى تقلʽل مȐʨʱʶ إالأرȃاح، وȃالʱالي أدȐ ذلʥ إل

 اح.ȃـــالأر 

في الʙʳول الʶابȘ، تॽʀ ʦاس الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة 
Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل. ومʧ أجل إثॼات الʱʻائج 
والʴʱقȘ مʧ صʱʴها، تʺʗ إعادة ॽʀاس الʺʴʱʶقات الاخॽʱارȄة 
Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج آخʛ هʨ نʺʨذج الاسʴʱقاق الʺʢابȘ للأصʨل 
 الʱقʙیȄʛة؛ وذلʥ لʖʻʳʱ أȑ خʢأ في تقʙیʛ الʺʴʱʶقات الʱي

یʳʱʻها (أو مʧ الʺʱʴʺل أن یʳʱʻها) نʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل. 
) نʱائج تʴلʽل الانʙʴار بʻاءً على نʺʨذج 7وʧʽʰȄ الʙʳول (

الʱأثʛʽ الʲابǼ ʗاسʙʵʱام نʺʨذج الاسʴʱقاق الʺʢابȘ للأصʨل 
  .)(PMDAMالʱقʙیȄʛة 
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  )7الʗʱول (
  بʹاءً على نʦʸذج الʯأثʙʻ الʰابǺ ʕاسʗʳʯامنʯائج تʲلʻل الانʗʲار 

  )(PMDAMنʦʸذج الاسʲʯقاق الʠʸابȖ للأصʦل الʯقʗیȂʙة 
ʙʻغʯʸال Std.Dev. T  Sig. t  
 0**045.  2.02 0060. حʦʳ مʳلʝ الإدارة

 0*057. 1.91- 0430. اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة

 3320. 0.97- 0580. انʷغالات مʳلʝ الإدارة

 ʝلʳاعات مʺʱ0***006. 2.76 0030. الإدارةاج 

 4910. 0.69- 0360. الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة

 ***0.000 6.68- 1000. الʺلॽؔة الأجॽʰʻة

 0.874 0.16- 0670. الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة

ة ʛؗʷال ʦʳ0.780  0.28 2.19 ح 

 0.164 1.46- 0070. الʛافعة الʺالॽة

 0.407 0.83- 0110. الॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى الॽʀʨʶة

 ʖʱȞمȘʽقʙʱ0.054  1.93- 0300. ال* 

0.2560 2R Adj. 

7.66 F-value 

0.000 Prob. F  
                  *** Significant at 0.01; **Significant at 0.05;*Significant at 0.10. 

  
) إلى أثʛ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة على 7تʛʽʷ نʱائج الʙʳول (

 ʘʽة، حॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʨوه ،(احȃإدارة الأر) عǼاʱال ʛʽغʱʺال
، ȐʨʱʶʺǼ ،((Sig. = 0.000) دلالة 7.66الʺȃʨʶʴة (F كانॽʀ ʗʺة 

 ʧأقل م ʨو 0.05وه . ʙیʙʴʱة معامل الʺॽʀ ʗ2 =ؗانAdj. R(

مʧ الॼʱایʧ في (إدارة ) %25.6(وهي تʛʽʷ إلى أن  ،(0.2560
الأرȃاح) ʧȞʺǽ تفʛʽʶه مʧ خلال الॼʱایʧ في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة 

وهʚه الʱʻائج مʱقارȃة مع نʱائج نʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل، مʱʳʺعة. 
 = .ȐʨʱʶʺǼ ،((Sig دلالة 7.77الʺȃʨʶʴة ( Fحʘʽ بلغॽʀ ʗʺة 

)0.000 ʧأقل م ʨ0.05، وه ʙیʙʴʱة معامل الʺॽʀ أن ʛهʣو .Adj. (

).2586= 02R ذجʨʺن Șʽʰʢت ʙʻل عʽلʴʱائج الʱت نʛهʣا أʺؗ .
الʺʢابȘ للأصʨل الʱقʙیȄʛة أن هʻاك علاقة إʳǽابॽة  الاسʴʱقاق

بʧʽ حʦʳ مʳلʝ   5%وذات دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة

الإدارة وȂدارة الأرȃاح. وهʚه الʳॽʱʻة تʱفȘ تʺاماً مع نʳॽʱة نʺʨذج 
 ʙالإدارة، فق ʝلʳة مॽقلالʱاسǼ Șعلʱا یʺॽɾ ل. أماʙالʺع ʜنʨج
 ʙʻة عॽائʸة وذات دلالة إحॽʶȞد علاقة عʨائج وجʱʻت الʛهʣأ

بʧʽ اسʱقلالॽة الʺʳلʝ وȂدارة الأرȃاح. وهʚا  10%مȐʨʱʶ الʙلالة 
ʨنʜ الʺعʙل، ولʧؔ عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة یʱفȘ مع نʳॽʱة نʺʨذج ج

%. أما ʷǼأن اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة، فقʙ أʣهʛت نʱائج 5
 Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸة وذات دلالة إحॽابʳǽاك علاقة إʻل أن هʽلʴʱال

%. وهʚا یʨʱافȘ مع نʳॽʱة نʺʨذج جʨنʜ الʺعʙل، ولʧؔ 1الʙلالة 
ة وأثʛها %. أما ॽɾʺا یʱعلǼ Șالʺلॽؔة الأج5ॽʰʻعʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 

على إدارة الأرȃاح، فʙʳʻ أن العلاقة ما زالʗ علاقة عॽʶȞة وذات 
%. وʧȞʺȄ القʨل ȞʷǼل عام 5دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 

 إن الʱʻائج Ǽقʗʽ ؗʺا هي، وهʚا ǽعʜز مʧ اخॼʱار الفʛضॽات.
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 ʧم ʙأكʱائي للʨʷالع ʛʽأثʱذج الʨʺام نʙʵʱاس ʦʱʽا یلي سʺॽɾ
ʧ نʺʨذج الʱأثʛʽ الʲابʗ. وʨȄضح الʙʳول صʴة الʱʻائج الʺقʙمة م

ʺʨذج الʱأثʛʽ العʨʷائي ) نʱائج تʴلʽل الانʙʴار بʻاءً على ن8(

ʙʵʱاسǼʺل (ام نʙلʺع ʜنʨذج جʨMJM قاقʴʱذج الاسʨʺون ،(
  .)PMDAMالʺʢابȘ للأصʨل الʱقʙیȄʛة (

  
  )8الʗʱول (

  )MJMعلى نʦʸذج الʯأثʙʻ العʦʵائي Ǻاسʗʳʯام نʦʸذج جʦنʚ الʸعʗل (نʯائج تʲلʻل الانʗʲار بʹاءً 
  )(PMDAMونʦʸذج الاسʲʯقاق الʠʸابȖ للأصʦل الʯقʗیȂʙة 

 PMDAM)( (MJM)  
Sig. t T Std.Dev. Sig. t T  Std.Dev. 

 0020.0 1.40-  0*161. 0020. 1.56- 1200. حʦʳ مʳلʝ الإدارة

 025.0 3.24- 0***001. 0260. 2.96- 0***003.  اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة

 0290. 1.36- 0*174. 0290. 1.50- 1330. مʳلʝ الإدارة انʷغالات

 00200. 490. 6240. 0210. 0.93 3150. مʳلʝ الإدارة اجʱʺاعات

 0190. 2.68- 0***007. 0200. 2.29- 0**022. الʺʕسॽʶةالʺلॽؔة 

 0320.  2.48- 0**013. 0330. 2.22- 0**026. الʺلॽؔة الأجॽʰʻة

 520. 690. 0.487 0580. 0.55- 5810. الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة

ة ʛؗʷال ʦʳ3.03 0.84- 4020. 3.04 0.48- 6320. ح 

 0040.  2.11- 0**035. 0040. 1.37- 1710. الʛافعة الʺالॽة

 0050. 1.72- *0.085 0060. -1.30 1930. الॽʁʺة الʙفȄʛʱة للॽʀʨʶة

Șʽقʙʱال ʖʱȞ0140. 3.24- 0***001. 0140. 2.91- 0***004. م 

0.1196 2Adj. R 0.1169 2Adj. R 

           *** Significant at 0.01; **Significant at 0.05;*Significant at 0.10. 
 

) أنه عʙʻ تȘʽʰʢ نʺʨذج الʱأثʛʽ 8نلاحȎ مʧ الʙʳول (
العʨʷائي انʵفʹॽʀ ʗʺة معامل الʙʴʱیʙ؛ فعʙʻ تȘʽʰʢ نʺʨذج 

 ʗؗان ʗابʲال ʛʽأثʱ0.25602 =(الAdj. R(ʗʹفʵها انʻؔول ، 
. وهʚا )0.112Adj. R =(لॼʸʱح  بȘʽʰʢʱ نʺʨذج الʱأثʛʽ العʨʷائي

على تفʛʽʶ الॼʱایʧ في ǽعʻي انʵفاض قʙرة الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة 
الʺʱغʛʽ الʱاǼع، ومع ذلʥ حʸلʻا على نʱائج مʱقارȃة مع الʱʻائج 
 Șعلʱا یʺॽɾ وخاصة ،ʗابʲال ʛʽأثʱذج الʨʺن Șʽʰʢت ʙʻة عॽʶॽئʛال
Ǽاسʱقلالॽة الʺʳلʝ والʺلॽؔة الأجॽʰʻة ونʨع مʖʱȞ الʙʱقȘʽ. وهʚا 
ʱȞع مʨة ونॽʰʻة الأجॽؔالإدارة والʺل ʝلʳة مॽقلالʱأن لاس ʙ ʕؗی ʖ

 ʠعǼ دʨاح، مع وجȃاً على مʺارسة إدارة الأرॽʰاً سلʛʽتأث Șʽقʙʱال
 ʗʴॼأص ʘʽائي، حʨʷالع ʛʽأثʱذج الʨʺن Șʽʰʢت ʙʻلافات عʱالاخ

 ʗʶॽة ولॽʶȞاح عȃدارة الأرȂالإدارة و ʝلʳم ʦʳح ʧʽالعلاقة ب
ذات دلالة احʸائॽة. ولȞʷǼ ʧؔل عام ʧȞʺǽ القʨل إن نʺʨذج 

  ʜز الʱʻائج الأولॽة.الʱأثʛʽ العʨʷائي قʙم نʱائج تع
 ʗقة أنها قامǼاʶراسات الʙال ʧراسة عʙه الʚه ʜʽʺǽ وما

ʛشʕام مʙʵʱاسǼ  الإدارة ʝلʳة مॽاس فاعلॽʁعام ل(Board of 

Director Score) ʧʽاوح بʛʱی ʛشʕʺا الʚخلال 4و 1، وه ʧم ʦʱȄو .
هʚا الʺʕشʛ دمج جʺॽع مʱغʛʽات فاعلॽة مʳلʝ الإدارة الʺʨȞنة 

(اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، وحʦʳ مʳلʝ  مʧ أرȃعة مʱغʛʽات
الإدارة، وانʷغالات مʳلʝ الإدارة، واجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة)، 

) في 1وذلǼ ʥعʙ إعʢاء ؗل مʱغʛʽ مʧ هʚه الʺʱغʛʽات الॽʁʺة (
ة ملʜʱمة بʱعلॽʺات الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة والॽʁʺة  ʛؗʷال ʗحال ؗان
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ة غʛʽ ملʜʱمة بʱعلॽʺات الʴا (صفʛ) في حال ʛؗʷال ʗة كانॽʺك
الʺʕسॽʶة ॽɾʺا ʟʵǽ ذلʥ الʺʱغʛʽ، ومʧ ثʦ یʦʱ جʺع ॽʀʺة 
 ȑʚوال ʛشʕʺة الʺॽʀ ة علىǽهاʻل في الʸʴʻعة لȃات الأرʛʽغʱʺال

 ʧʽة ب ʛؗاوح لؔل شʛʱʽة 4و 1سॽʺاكʴات الʺॽتعل ʟʵǽ اʺॽɾو .
الʺʕسॽʶة الʺʱعلقة Ǽالاسʱقلالॽة، فهي تʟʻ على أنه ʖʳǽ أن 

قل مʧ الأعʹاء ʨȞǽن ثلʘ أعʹاء مʳلʝ الإدارة على الأ
 ،ʧʽقلʱʶʺالإدارة ال ʝلʳم ʦʳʴة لॼʶʻالȃو ʖʳǽ دʙقل عǽ أن لا

 Șعلʱا یʺॽɾاً. وʨʹع ʛʷعلى ثلاثة ع ʙȄʜة ولا یʶʺخ ʧأعʹائه ع
Ǽاجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة ʖʳǽ أن لا ǽقل عʙد اجʱʺاعات 

 ʟʵǽ اʺॽɾاعات. وʺʱة اجʱس ʧة عॽة الʺالʻʶخلال ال ʝلʳʺال
تعʙد عʹȄʨاته، لا ʨʳǽز الʳʺع انʷغال عʹʨ مʳلʝ الإدارة و 

ات مʶاهʺة  ʛؗش ʝʺخ ʧم ʛʲإدارة أك ʝالʳة مȄʨʹع ʧʽب
  عامة.

) نʱائج تʴلʽل الانʙʴار عʙʻ اسʙʵʱام 9وتʤهʛ في الʙʳول (
 Board of Directors)الʺʕشʛ العام لॽʁاس فاعلॽة مʳلʝ الإدارة

Score) في ʗابʲال ʛʽأثʱذج الʨʺام نʙʵʱاس ȘȄʛʡ ʧع ʥوذل ،
  .)Panel Dataالॽʰانات الʨʢلॽة الʺʳʺعة ( عʺلॽة تʴلʽل

  
  )9الʗʱول (

ʕابʰال ʙʻأثʯذج الʦʸام نʗʳʯاسǺ الإدارة ʛلʱة مॻاس فاعلॻɿالعام ل ʙشʓʸام الʗʳʯاس ʗʹار عʗʲل الانʻلʲائج تʯن  

  الʯʸغʙʻات
 نʦʸذج الاسʲʯقاق الʠʸابȖ للأداء

)PMDAM( 

 نʦʸذج جʦنʚ الʸعʗل

(MJM)  
Sig. t T Std.Dev. Sig. t T  Std.Dev. 

 0140. 3.15- 0***002. 0160. 2.99- 0***003. مʕشʛ فاعلॽة مʳلʝ الإدارة

 0310. 1.63- 1050. 0360. 0.87- 3860. الʺلॽؔة الʺʕسॽʶة

 0880. 5.39- 0***000. 1020. 6.21- 0***000. الʺلॽؔة الأجॽʰʻة

  0580. 900. 3690. 0670. 0.31- 7550. الʺلॽؔة الʨȞʴمॽة
ة ʛؗʷال ʦʳ2.15-10 150. 8840. حe .5480  .600  1.86e-10 

 0060. 2.59- 0.010 0070. 1.49- 1380. الʛافعة الʺالॽة

 0090. 1.62- 1070. 0110. 0.70- 4850. الॽʁʺة الʙفȄʛʱة إلى الॽʁʺة الॽʀʨʶة

Șʽقʙʱال ʖʱȞ0260. 2.44- 0**015. 0300. 1.7- 0*091. م 

 .24320 .24800 2Adj.R  
  9.96 10.22 F-value 

 0.000 0.000 Prob.F 

    *** Significant at 0.01; **Significant at 0.05;*Significant at 0.10. 
  

) نʱائج تʴلʽل الانʙʴار، حʘʽ تʧʽʰ 9تʤهʛ في الʙʳول (
وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʺʕشʛ العام لॽʁاس 

% مع 1فاعلॽة مʳلʝ الإدارة وȂدارة الأرȃاح عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 
Ǽقاء الʱʻائج الاخȐʛ ؗʺاهي Ǽالॼʶʻة لʺʱغʛʽات Ȟॽʂل الʺلॽؔة. وهʚا 

الʺʱعلقة Ǽفاعلॽة مʳلʝ الإدارة ǽعʻي ȞʷǼل عام أن الʺʱغʛʽات 
تʕثʛ سلॼاً على عʺلॽة مʺارسة إدارة الأرȃاح. وهʚه الʱʻائج تعʜز 

الʱʻائج الʛئॽʶॽة وتʙȄʜ مʧ درجة الʱأكʙ والॽʱقʧ مʧ أن هʻاك دوراً 
  لʸʵائʟ مʳلʝ الإدارة في الʱأثʛʽ على مʺارسة إدارة Ǽالأرȃاح.

  
  الاسʯʹʯاجات والʦʯصॻات

  الاسʯʹʯاجات
ॽʵتل ʧȞʺǽ راسةʙها الʽإل ʗصلʨي تʱاجات الʱʻʱالاس ʦأه ʟ
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  على الʨʴʻ الʱالي:
ات الʻʸاॽɺة والʙʵمॽة الأردنॽة Ǽʺʺارسة  .1 ʛؗʷم الʨتق

 ʧʽاعʢات الق ʛؗش ʦʱاح، ؗʺا تهȃك إدارة الأرʨسل
Ǽإʣهار قʨائʺها الʺالॽة Ǽʺا یʻʱاسʖ مع أهʙافها وȃالȞʷل 

  الʙʵǽ ȑʚم مʸالح الإدارة.
2. ॽʰʻة الأجॽؔالʺل ʛʽغʱات كان مʛʽغʱʺال ʧʽرة بʙق ʛʲة الأك

الʺʨʴॼثة في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح، حʘʽ ؗلʺا 
 ʧم ʙّʴإلى ال ʥذل Ȑة أدॽʰʻة الأجॽؔة الʺلॼʶزادت ن
مʺارسة إدارة الأرȃاح. وقǽ ʙعʨد الʖʰʶ في ذلʥ إلى 
مʺارسة الʺʧȄʛʺʲʱʶ الأجانʖ دورهʦ الʛقابي سʨاء ȞʷǼل 

 دارة.مॼاشʛ أو غʛʽ مॼاشʛ على سلʨك الإ

3.  ʛʲأك ʧالإدارة م ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱاس ʛʽغʱم ʛʰʱعǽ
 ʧم ʙʴرةً على الʙالإدارة ق ʝلʳة مॽات فاعلʛʽغʱم
مʺارسة إدارة الأرȃاح. وقǽ ʙعʨد الʖʰʶ في ذلʥ إلى أن 
الʺʳلʝ قʨȞǽ ʙن أكʛʲ مʨضॽɺʨة ومʶاءلة لإدارة 
ها الʻفعي، ؗʺا یلعʖ دوراً  ʨؗسل ʧم ʙّʴǽ ʙة، وق ʛؗʷال

ʛقاǼة على الأنʢʷة الʻʱفǽʚʽة والȌॽʢʵʱ مهʺاً في ال
الاسʛʱاتʳॽي، واتʵاذ قʛارات أكʛʲ دقة وحॽادǽة، وهʚا 
ة وقʙرتها على  ʛؗʷاً على أداء الǼاʳǽإ ʝȞعʻوره یʙب

 تʴقȘʽ أهʙافها.

ʶǽاعʙ مʖʱȞ الʙʱقȘʽ الʺʛتȞʺǼ Ȍॼاتʖ الʙʱقȘʽ الأرȃعة  .4
) في الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة Big 4الȐʛʰؔ العالʺॽة (

ات. وقǽ ʙعʨد ذالأرȃاح  ʛؗʷه في الʚلاك هʱلام ʥل

الؔاॽɾة، ولؔفاءة الʺʙققʧʽ العاملʧʽ الʺȞاتʖ الʺʨارد 
لʙیها وتʙرʰȄهʦ وسعʽها لʱقʦǽʙ خʙمات تʙقȘʽ ذات جʨدة 

 عالॽة لʴʱقȘʽ الأرȃاح والʴفاȍ على سʺعʱها.

 

  الʦʯصॻات
في ضʨء نʱائج الʙراسة الʱي تʦ الʨʱصل إلʽها، یʨصي 

  الॼاحʨʲن Ǽʺا یلي:
العʺل على وضع القʨانʧʽ والȄʛʷʱعات الʱي تʚʳب الاسʲʱʺار  .1

 ʜȄʜخلال تع ʧاح مȃمʺارسة إدارة الأر ʧم ʙʴǽ ي لأنهʰʻالأج
 مفهʨم الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة.

ات بʱعلॽʺات الʴاكʺॽة الʺʕسॽʶة  .2 ʛؗʷام الʜʱورة الʛض
الʺʛتʢॼة خاصةً Ǽاسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة لʺا لها مʧ دور 

 ʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح.مهʦ وأثʛ جʨهȑʛ في ال

ات  .3 ʛؗʷال Șʽقʙورة تʛا-ض ʛؗʷةوخاصة الʛʽʰؔل  -ت الʰق ʧم
ات الʙʱقȘʽ الأرȃعة الȐʛʰؔ الʺʛʷʱʻة فʛوعها في جʺॽع  ʛؗش
أنʴاء العالʦ والʱي بʙورها تʙّʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح، 

 وذلʖʰʶǼ ʥ وجʨد مʙققʧʽ ذوȑ ؗفاءة وخʛʰات عالॽة.

مʳلʝ الإدارة لأنه ؗلʺا زاد حʦʳ ضʛورة تقلʽل عʙد أعʹاء  .4
 ʥلʚ مʳلʝ الإدارة أدȐ ذلʥ لȄʜادة مʺارسة إدارة الأرȃاح، وؗ

 ضʛورة تقلʽل اجʱʺاعات مʳلʝ الإدارة.

دراسة أثʛ مʱغʛʽات فاعلॽة مʳلʝ الإدارة وȞॽʂل الʺلॽؔة في  .5
الʙʴ مʧ مʺارسة إدارة الأرȃاح في قʢاعات أخȐʛ ؗالقʢاع 

ات الʱأم ʛؗك وشʨʻʰالʺالي (ال(ʧʽ.  
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