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ABSTRACT 

This research aimed to examine the impact of governance on the financial performance of companies listed in 

Amman and Palestine stock exchanges, by measuring the governance with several indicators: the gender diversity 

of board members, the size of the board of directors, duality in the position of the CEO, independence and academic 

qualifications of board members. As for the financial performance, it is measured using return on assets and return 

on equity. A sample of (52) industrial companies and (21) banks distributed between the two stock exchanges was 

studied in the period (2013-2019). The study concluded that there is an insignificant positive effect of gender 

diversity, a significant adverse effect of the size of the board of directors, the duality in position of the CEO’s job, 

the independence of the board of directors and an important positive impact of the practical experience of board 

members on the return on assets. Gender of members in the board, independence and members’ academic 

qualifications of the board of directors have a significant positive effect, with the presence of an insignificant adverse 

effect of the size of the board of directors and a significant adverse effect of the duality position of the CEO on the 

return on equity. Based on the results, the study recommends continuous review of the codes and directing 

companies to pay attention to corporate-governance practices through laws and legislations to push companies 

towards the commitment to corporate-governance practices. Also, the continuous review for board members and 

their experience, commitment and independence should be carried out. It is also recommended that stock exchanges 

shed light on corporate governance and its importance through holding seminars and workshops attended by 

managers and decision-makers in companies. 
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ات الʗʸرجة في بʦرصʯي عʸان وفلʥʻʠʴ للفʙʯة  ʙؕʵالي للʸة على الأداء الʸ ʦؕʲال ʙ2019-2013أث  

  
  *ʤ3 نʦرالʹاصʙ إبʙاʗʮॻʀ ع، 2، سـائʗ الʦؒني1هʗیل أمʶǺ ʗʱلات

  

  ʝـلʳم
  

ات الʺʙرجة في بʨرصʱي عʺان وفلʧʽʢʶ، وذلʥ مʧ خلال ॽʀاس  ʛؗʷة على الأداء الʺالي للʺ ʨؗʴال ʛفة أثʛراسة إلى معʙال ʗفʙه
ʺة Ǽعʙد مʧ الʺʕشʛات، وهي  ʨؗʴالॽئʛفة الॽʣة في وॽالإدارة، والازدواج ʝلʳم ʦʳالإدارة، وح ʝلʳلأعʹاء م ʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱال ʝ

على  ئʙالعالاسʱقلالॽة، والʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة. أما الأداء الʺالي فॽʀ ʦʱاسه مʧ خلال اسʙʵʱام نॼʶة الʻʱفȑʚʽ، وا
) ʧنة مʨȞة مʻʽام عʙʵʱاس ʦة. تॽؔق الʺلʨعلى حق ʙل والعائʨة و(52الأصॽɺاʻة ص ʛؗ21) ش ʛʱفي الف ʧʽʱرصʨʰال ʧʽزعة بʨؔاً مʻة ) ب

لʝ الإدارة، إلى وجʨد أثʛ إʳǽابي غʛʽ مهʦ للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ، وأثʛ عʶȞي مهʦ لʦʳʴ مʳ). وتʨصلʗ الʙراسة 2013-2019(
لعائʙ اوازدواجॽة وॽʣفة الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ، واسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، وأثʛ إʳǽابي مهʦ للʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على 

 ʛد أثʨراسة إلى وجʙال ʗصلʨت ،Ȑʛجهة أخ ʧل. ومʨالإدارة، على الأص ʝلʳلأعʹاء م ʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱال ʧلؔل م ʦابي مهʳǽإ
اجॽة والاسʱقلالॽة، والʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة، ووجʨد أثʛ عʶȞي غʛʽ مهʦ لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة، وأثʛ عʶȞي مهʦ للازدو 

ت ودلʽل الʺʛاجعة الʺʛʺʱʶة لʺʙونالʙراسة تʨصي Ǽفي وॽʣفة الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة. بʻاءً على الʱʻائج، فإن ا
ات نʨʴ الالʜʱام Ǽʺʺارس ʛؗʷفع الʙي تʱعات الȄʛʷʱوال ʧʽانʨخلال الق ʧة مʺ ʨؗʴارسات الʺʺǼ امʺʱات للاه ʛؗʷه الॽجʨة، وتʺ ʨؗʴات ال

ات الʱي لها تأثʛʽʰؗ ʛʽ على أد ʛؗʷة الʺ ʨؗات مʺارسات ح ʛؗʷى الʻʰʱأن تǼ راسةʙصي الʨت ʥلʚؗ .ةʺ ʨؗʴال ʖائها الʺالي، إلى جان
ات لأعʹاء مʳلʝ الإدارة مʧ حʘʽ الʛʰʵة والالʜʱام والاسʱقلالॽة. وتʨصي الʙراسة أǽʹاً ॽʁǼا ʛؗʷل الʰق ʧة مʛʺʱʶʺاجعة الʛʺم ال

ات وأهʺʱʽها مʧ خلال عقʙ نʙوات وورش عʺل ʛʹʴǽها الʺʙیʛون وأصʴاب القʛار في  ʛؗʷة الʺ ʨؗء على حʨʹال Ȍॽلʶʱرصات بʨʰال
ات ʛؗʷال.  

ات، الأداء الʺالي، بʨرصة عʺان، بʨرصة فلʧʽʢʶ: الʗالةالؒلʸات  ʛؗʷة الʺ ʨؗح.  
  

  ʸقʗمـةال
  

ʺة مʧ الʺʨاضॽع الʺعاصʛة الأكʛʡ ʛʲحاً في  ʨؗʴال ʗʴॼأص
ʺة، خاصة Ǽعʙ الأزمات  ʨؗʴز دور الʛب ʘʽة، حʛʽات الأخʛʱالف
ʚلʥ قʹاǽا الفʶاد  الʺالॽة الʱي لʴقǼ ʗالأنʤʺة الاقʸʱادǽة، وؗ

ات في الʙول الʺʱقʙمة. الʺالي  ʛؗʷال Ȑʛʰؔل ʗثʙي حʱال ȑوالإدار

 Șʽʰʢار تॼʱاعǼ ةॽه العʺلʚة دوراً مهʺاً في هʺ ʨؗʴات الॽآل ʖوتلع
ة وتʙʴیʙ العلاقات  ʛؗʷمة الʨʤʻاء مʻعʺل على بǽ ةʺ ʨؗʴال ȏادॼم
ة والʺʶاهʺʧʽ والʻʱفʚʽیʧʽ والأʛʡاف  ʛؗʷإدارة ال ʝلʳم ʧʽب

ة ʛؗʷالǼ ذات العلاقة Ȑʛالأخ(Al Farooque et al., 2019) ،ʘʽح 
ات الʱي  ʛؗʷة الʺ ʨؗونة حʙم ʧاءات مʛات والإجॽه الآلʚه ʙʺʱʶت

الʱي تهȞʷǼ ʦʱل أساس ǼالȄʛʢقة ، 2009صʙرت في نهاǽة عام 
 ʝلʳفاءة م ة، والإجʛاءات الʛقابॽة داخلها، وؗ ʛؗʷار بها الʙي تʱال
ة الʱي تʻʱاسʖ مع  ʛؗʷاف الʙاسات وأهॽالإدارة في وضع س

ات، الʺʶاهʺʧʽ والأʛʡاف الأخȐʛ (مʸلʴة  ʛؗʷة الʺ ʨؗونة حʙم
2009(. 

ʺة لقʙرتها على تʛȄʨʢ أداء  ʨؗʴات الʺॽعلʱام بʺʱزاد الاه ʙوق
ات، ومʺارسات مʳلʝ الإدارة، وزȄادة القʙرة على الʺʻافʶة،  ʛؗʷال
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ة في الʨʶق، وأخʛʽاً تʛȄʨʢ الʯʽʰة  ʛؗʷة الʺॽʀ ʦॽʤتع ʥلʚ وؗ
 ʛʷة الʺ ʨؗونة حʙة (مȄارʺʲʱالاس ،ʧʽʢʶ2009ؗات في فل.( 

ات العامة والʵاصة  ʛؗʷرة الʙقǼ ات ʛؗʷة الʺ ʨؗم حʨمفه ȌॼتʛȄو
ʺة ذات العلاقة ȞǼل قʢاع، حʘʽ إن  ʨؗʴة الʺʤأنǼ امʜʱعلى الال
 ȍفاʴة وال ʛؗʷة الʢʷأعʺال وأن Ȍॼʹلة لʽة هي وسʺ ʨؗʴال ʙاعʨق
ة  ʛؗʷرة الʙاً في قȄرʨʴة دوراً مʺ ʨؗʴل إن للʨالق ʧȞʺǽ اʚها. ولهʽعل

لى الاسʛʺʱار، ؗʺا تʳعل الأداء الʺالي مʧ الʺʕشʛات الʺهʺة ع
ات في اسʙʵʱام مʨاردها الʺʱاحة.  ʛؗʷاح الʳن Ȑʙعلى م ʙʺʱعȄو

ة؛ أȑ إنه مʧ خلال  ʛؗʷة في الʺ ʨؗʴات الॽالأداء الʺالي على آل
ة تॽʢʱʶع الʅॽɿʵʱ مʧ مȞʷلة  ʛؗʷة في الʙʽʳة الʺ ʨؗʴات الॽال

ʷار في الʺʲʱز الاسʜالة، وتع ʨؗارد اللازمة الʨʺالǼ ودهاʜة وت ʛؗ
 ʟائʸʵال ʦعʙت ʥلʚ ȞʷǼل أفʹل، وتʵفʠ رأس الʺال، وؗ
 ʦʳخلال ح ʧة م ʛؗʷة في الǼقاʛام الʤز نʜشأنها أن تع ʧي مʱال
مʳلʝ الإدارة الʺʻاسʖ واللʳان الʺʲʰʻقة مʻه، والفʸل بʧʽ أدوار 
رئʝॽ مʳلʝ الإدارة والʺʙیʛ الʻʱفȑʚʽ، واسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، 

ا یʕدȑ إلى تعʜȄʜ جʨدة الʛقاǼة، وȃالʱالي تʧʽʶʴ الأداء الʺالي مʺ
ة  ʛؗʷفي ال(Gurusamy, 2017).  

ʺة على الأداء  ʨؗʴال ʛفة أثʛراسة لʺعʙه الʚاء هʛإج ʦت ʥلʚل
الʺالي وذلǼ ʥالȘʽʰʢʱ على قʢاع الʻʸاعة والʨʻʰك في بʨرصʱي 

 إلى عام 2013عʺان وفلʧʽʢʶ. أما فʛʱة الʙراسة فؔانʗ مʧ عام 
ʖʰʶǼ عʙم تʨفʛ القʨائʦ  2020، حʘʽ لʦ نʷʺل عام 2019

ات والʨʻʰك في الʨقʗ الȑʚ تॽɾ ʦه جʺع الॽʰانات  ʛؗʷة للॽالʺال
وȂجʛاء الʴʱلʽل الإحʸائي، وأǽʹاً ʣ ʖʰʶǼهʨر جائʴة كʨرونا 

)COVID-19( ل عام على الȞʷǼ ʛʽي ؗان لها تأثʱات ال ʛؗʷ
م الʨʻʶات الॼʶع والʨʻʰك وأدائها الʺالي. وȃالʱالي تʦ اسʙʵʱا

إذ تعʙ  ؛)COVID-19(الأخʛʽة الʱي سॼقʣ ʗهʨر جائʴة ʨؗرونا 
ʲاحॼال ʛʤوجهة ن ʧة مॽɾة ؗاʛʱه الفʚهʧʽ .راسةʙه الʚاء هʛلإج  

  
  مȜʵلة الʗراسة

ʺة  ʨؗح ʧʽت علاقة بʙي وجʱراسات الʙال ʠعǼ اكʻه
ات والأداء الʺالي مʧ خلال اسʙʵʱام مʕشʛات عʙة لॽʁاس  ʛؗʷال

 ,Puni & Anlesinya)حʘʽ أكǼ ʙعʠ الॼاحʧʽʲ مʲل هʚه العلاقة 

2020; Saidat et al., 2019)  ʝلʳفي م ʧʽقلʱʶد أعʹاء مʨأن وج
 ʥلʚؗة، و ʛؗʷابي على الأداء الʺالي في الʳǽإ ʛʽالإدارة له تأث
 ،ʝلʳʺاعات الʺʱد اجʙالإدارة، وع ʝلʳم ʦʳʴة لॼʶʻالǼ الʴال

ǽإ ʛؗان لها أث ʙ؛ فقʧʽʺاهʶʺة الॽؔمل ʜ ʛؗابي على الأداء وتʳ
 ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽأن الازدواج ʧʽة، في ح ʛؗʷالʺالي في ال

  ʺالي.الʻʱفȑʚʽ لʝॽ له أثʛ على الأداء ال
ʺة  ʨؗع حʨضʨرس مʙة تʛʽʲؗ د دراساتʨوج ʧم ʦغʛوعلى ال
ʺة  ʨؗرس حʙي تʱراسات الʙاك قلة في الʻات، فإن ه ʛؗʷال

ات في الʧʽʱʯʽʰ الفلॽʻʽʢʶة والأردنॽة مع ʛؗʷود ، و اً الʙفي ح ʥذل
علʦ الॼاحʧʽʲ، وȃالʱالي هʻاك حاجة لʙراسة أثʛ مʲل هʚه 
ات الʺʙرجة في بʨرصʱي  ʛؗʷات على الأداء الʺالي للʛʽغʱʺال

 عʺان وفلʧʽʢʶ مʧ خلال ʛʡح الأسʯلة الʱالॽة:

هل یʕثʛ الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على  -1
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) ل ʛؗʷالأداء الʺالي في (ال ʧؔل م

  بʨرصʱي عʺان وفلʧʽʢʶ؟  
هل تʕثʛ الازدواجॽة في مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ على الأداء  -2

ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) لؔل مʧ بʨرصʱي  ʛؗʷالʺالي في (ال
 عʺان وفلʧʽʢʶ؟

هل یʕثʛ وجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة على الأداء  -3
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) لؔل مʧ بʨرصʱي  ʛؗʷالʺالي في (ال

 ن وفلʧʽʢʶ؟ عʺا

هل یʕثʛ حʦʳ مʳلʝ الإدارة على الأداء الʺالي في  -4
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) لؔل مʧ بʨرصʱي عʺان  ʛؗʷال)

 وفلʧʽʢʶ؟

5-  ʛثʕهلاتهل تʕʺالإدارة على  ال ʝلʳة لأعʹاء مॽʺالعل
 ʧك) لؔل مʨʻʰة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷالأداء الʺالي في (ال

 بʨرصʱي عʺان وفلʧʽʢʶ؟

ʜ ال -6 ʛؗت) ʧؗل م ʛثʕة هل یʻʳة لॽقلالʱة، اسॽؔلʺ ،Șʽقʙʱال
ة ʛؗʷال ʨʺة، ن ʛؗʷال ʛʺع ، ʦȞʴات تʛʽغʱʺؗ (ةॽافعة الʺالʛوال

 ʧك) لؔل مʨʻʰة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷعلى الأداء الʺالي في (ال
 بʨرصʱي عʺان وفلʧʽʢʶ؟

ات  -7 ʛؗʷة (الʺ ʨؗح ʛة لأثॽائʸق ذو دلالة إحʛف ʙجʨهل ی
ʧك) على الأداء الʺالي في ؗل مʨʻʰة والॽɺاʻʸي  الʱرصʨب

 عʺان وفلʧʽʢʶ؟

 

 ةأهॻʸة الʗراس

ʺة، وخاصة  ʨؗʴة الॽʺأه ʧراسة مʙه الʚة هॽʺع أهॼʻت
خʸائʟ مʳلʝ الإدارة الʱي تعʙ مʧ الʺʨاضॽع الʺهʺة والʙʴیʲة 
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في العلʨم الإدارȄة ȞʷǼل عام، والʺʴاسॼة ȞʷǼل خاص. وȃالʱالي 
ات  ʛؗʷة، وخاصة الʺ ʨؗʴات لل ʛؗʷال Șʽʰʢت Ȑʙم ʙیʙʴفإن ت

ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) الʺʙرجة في الʺʶاهʺ ʛؗʷة العامة (ال
بʨرصʱي عʺان وفلǽ ،ʧʽʢʶعʢي مʕشʛاً على الأداء الʺالي 
 ʧʽʲاحॼام الʺʱاه ʧها مʱʽʺراسة أهʙال ʖʶʱؔات. وت ʛؗʷلل
ات، Ǽاعॼʱاره وسʽلة مهʺة  ʛؗʷة الʺ ʨؗع حʨضʨʺǼ ʧʽʽʺǽوالأكاد

ʛؗʷه على الأداء الʺالي للʛالة، وأث ʨؗلة الȞʷم ʧم ʙʴة، مʺا لل
ة ومʻافʱʶها مʴلॽاً  ʛؗʷة الȄارʛʺʱابي على اسʳǽل إȞʷǼ ʝȞعʻی

ॽʺنها دراسة اً وعالʨؗ ʧها مʱʽʺراسة أهʙه الʚه ʖʶʱؔت ʥلʚؗ .
 .ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨك في بʨʻʰاعة والʻʸاعي الʢمقارنة لق
وقʙ تʦ اسʙʵʱام هʚه العʻʽة ǼالʙʴʱیʖʰʶǼ ʙ الأهʺॽة الॽʰʶʻة الʛʽʰؔة 

ʺة للقʢاعʧʽ في اقʸʱاد  ʨؗʴال Șʽʰʢالإضافة إلى تǼ ،ʧʽʱولʙال
 ʧȞʺǽ الي فإنهʱالȃك. وʨʻʰاعة والʻʸاعي الʢارز في قǼ لȞʷǼ
للॼاحʧʽʲ الاعʱʺاد على نʱائج هʚه الʙراسة ومقارنʱها مع نʱائج 
دراساتهʦ في قʢاعات أخȐʛ، أو مقارنʱها مع دراسات أجʗȄʛ في 

  دول أخȐʛ، وهʚا Ȟʷǽل مʜʽة إضاॽɾة لهʚه الʙراسة.
  
  ʗاف الʗراسةأه

  ʧȞʺǽ عʛض أهʙاف الʙراسة ؗʺا یلي:
الʱعʛف إلى أثʛ الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة  -1

ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) في ؗل  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي في (ال
.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧم  

الʱعʛف إلى أثʛ الازدواجॽة في مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ على  -2
ات  ʛؗʷالأداء الʺالي في (ال ʧك) في ؗل مʨʻʰة والॽɺاʻʸال

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب 

الʱعʛف إلى أثʛ وجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة  -3
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) في ؗل  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي في (ال

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧم 

الʱعʛف إلى أثʛ حʦʳ مʳلʝ الإدارة على الأداء الʺالي في  -4
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك)  ʛؗʷي عʺان (الʱرصʨب ʧفي ؗل م

.ʧʽʢʶوفل 

الʱعʛف إلى أثʛ الʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة  -5
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) في ؗل  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي في (ال

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧم 

ʜ الʺلॽؔة، اسʱقلالॽة لʻʳة  -6 ʛؗت) ʧؗل م ʛف على أثʛعʱال

ʛʺع ،Șʽقʙʱة ال ʛؗʷال ʨʺة، ن ʛؗʷال ʦʳة، ح ʛؗʷافعة ، الʛوال
ات  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي في (ال ʦȞʴات تʛʽغʱʺؗ (ةॽالʺال

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧك) في ؗل مʨʻʰة والॽɺاʻʸال 

ʺة في  -7 ʨؗʴال ʛق في أثʛاك فʻف إلى ما إذا ؗان هʛعʱال
 ʧʽك) على الأداء الʺالي بʨʻʰة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷال)

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب 

 

 ʙضॻاتمʙاجعة الأدبॻات وتʙȂʦʠ الف

ʺة  ʨؗʴال ʛفي أث ʘʴॼالǼ ʗي قامʱراسات الʙال ʧم ʙیʙاك عʻه
ات، وتʦ الʨʱصل إلى العʙیʙ مʧ الʱʻائج  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي لل

 Lakshana et)الʺʱʵلفة بʧʽ هʚه الʙراسات. فقʙ وجʙت دراسة 

al., 2012)  ʝلʳافآت أعʹاء مȞلانؔا أن مȄʛفي س ʗȄʛي أجʱال
لى الأداء الʺالي، أما الازدواجॽة في الإدارة تʕثȞʷǼ ʛل إʳǽابي ع

مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ فقʙ تʕثȞʷǼ ʛل سلʰي على الأداء 
الʺالي. غʛʽ أن حʦʳ مʳلʝ الإدارة ونʨع تقʛȄʛ الʺʙقȘ الʵارجي 

  لʝॽ لها تأثʛʽ مهʦ على الأداء الʺالي.
إلى أن هʻاك  (Mishra & Mohanty, 2014)وخلʗʸ دراسة 

عʹاء مʳلʝ الإدارة والأداء الʺالي، علاقة إʳǽابॽة بʧʽ ؗفاءة أ 
 ʟائʸخ ʧʽة بॽʰاك علاقة سلʻراسة أن هʙه الʚه Ȑʛت ʧؔول
مʳلʝ الإدارة، مʲل الʦʳʴ واسʱقلالॽة الʺʳلʝ، مع الأداء الʺالي 

ات في الهʚؗ .ʙʻلʥ تȐʛ دراسة  ʛؗʷلل(Gurusamy, 2017)  أن
هʻاك علاقة عॽʶȞة بʧʽ حʦʳ مʳلʝ الإدارة والأداء الʺالي 

س Ǽالعائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة، وتȐʛ الʺقا
أن اسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة، وعʙد الʺʛات الʱي یʻعقʙ فʽها 
ʺة  ʨؗʴات الॽآل ʧʽʶʴعلى ت ʙاعʶة ت ʛؗʷإدارة ال ʝلʳاع مʺʱاج

 ,.Mai Jabarin et al) الʱي یʻعʝȞ أثʛها على الأداء الʺالي

2019).  
الة  اً وفق ʨؗة الȄʛʤʻل)Agency theory( ، ت دراسةʙوج

(Assenga et al., 2018)  ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽأن الازدواج
ات في تʜʻانॽا وهي  ʛؗʷاً على الأداء الʺالي للॼسل ʛثʕت ȑʚʽفʻʱال
بʚلʥ تʙعʦ الفʸل بʧʽ الʺʻاصʖ لʺʻع الʙʱاخل في الʸلاحॽات 

إلى أن مȞافآت  (Roudaki, 2018)والʺʕʶولॽات. وتʨصلʗ دراسة 
ʝ الإدارة تʕثȞʷǼ ʛل سلʰي على الأداء الʺالي أعʹاء مʳل

 ʝॽئʛال ʖʸʻة مॽازدواج ʛثʕلا ت ʙا. وقʙʻلȄزʨʽات في ن ʛؗʷلل
ات  ʛؗʷالإدارة على الأداء الʺالي لل ʝلʳد أعʹاء مʙوع ȑʚʽفʻʱال
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الʱي أجʗȄʛ في إیʛان. ʚؗلʥ  (Salehi et al., 2018)وفȘ دراسة 
ʕثȞʷǼ ʛل تʨصلʗ الʙراسة إلى أن وجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ ی

 ,.Al Farooque et al)إʳǽابي على الأداء الʺالي. أما دراسة 

فقʙ تʨصلʗ إلى أن اسʱقلالॽة الʺʳلʝ وحʳʺه،  (2019
والازدواجॽة في مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ، واجʱʺاعات لʻʳة 
ات الʱایلانǽʙة. وأما  ʛؗʷعلى أداء ال ʦمه ʛʽلها تأث ʝॽل ،Șʽقʙʱال

ات الʱ (Saleh et al., 2020)دراسة ʛؗʷعلى ال ʗȄʛاهʺةي أجʶʺال 
 ʧʽʢʶرصة فلʨرجة في بʙʺالعامة ال ʙادة أو فقȄإلى أن ز ʗصلʨت

انʵفاض عʙد أعʹاء مʳلʝ الإدارة الʚیʷǽ ʧغلʨن مʳلʧʽʶ أو 
أكʛʲ لʗʶॽ لها مʜاǽا أو تؔالʅॽ تʕثʛ على الॽʴȃʛة والأداء الʺالي 

 ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛغال الʷات. أما ان ʛؗʷللCEO)اً عॼسل ʛثʕʽلى ) ف
 ȌǼواʛة والʛʰʵة العʺل والʛʱف ʧؔة، ول ʛؗʷه وأدائه في الʱʽفعال
ات  ʛؗʷابي على أداء الʳǽل إȞʷǼ ʛثʕت ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛة للॽاسॽʶال

  الفلॽʻʽʢʶة.
، تʱفȘ دراسة (Stewardship Theory)لȄʛʤʻة الإشʛاف  اً ووفق

(Arayssi & Jizi, 2019)  ʝلʳام مॽʀ خلال ʧة مȄʛʤʻه الʚمع ه
ة وتقʦǽʙ الʙعʦ والʺʨʷرة للإدارة الʻʱفǽʚʽة بʙلاً الإدارة Ǽالʺ مʷ  ʧارؗ

 ʧʽة بॽʰد علاقة سلʨراسة وجʙال ʗفʷؗ ʘʽح ،ʦȞʴʱة والǼقاʛال
ʜ الʺلॽؔة،  ʛؗت ʧؔات، ول ʛؗʷة الॽʴȃالإدارة ور ʝلʳة مॽقلالʱاس
وتʨفʛ أعʹاء في مʳلʝ الإدارة مʧ الʶǽ ،ʧʽʶʻʳاهʺان في رفع 

ات في مʢʻقة ال ʛؗʷا. الأداء الʺالي للॽʁȄʛوشʺال إف Ȍق الأوسʛʷ
كʚلʥ تʨصلʗ الʙراسة الʱي أجʗȄʛ في غانا إلى أن وجʨد أعʹاء 

إلى تʧʽʶʴ الأداء  یʕدȑفي مʳلʝ الإدارة ॽʶʻʳǼات مʱʵلفة 
Ȟॽʂ ʜل ملॽؔة  ʛؗالإدارة، وت ʝلʳم ʦʳمع ح ʛالأم ʥلʚ الʺالي، وؗ
الʺʶاهʺʧʽ، وعʙد الʺʛات الʱي یʻعقʙ فʽها اجʱʺاع مʳلʝ الإدارة. 

عʙم وجʨد اللʳان الʺʲʰʻقة مʧ مʳلʝ الإدارة ؗلʻʳة الʙʱقȘʽ  أما
 ʦل ʧؔات، ول ʛؗʷي على أداء الʰل سلȞʷǼ ʛثʕی ʨة فهʺ ʨؗʴوال
تʨʱصل الʙراسة إلى أȑ تأثʛʽ على الأداء الʺالي ʖʰʶǼ ازدواجॽة 

 ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻم(Puni & Anlesinya, 2020). 

  ,Larmou & Vafeas)ومʧ جهة أخȐʛ، تʨصلʗ دراسة
2010)  ʝلʳد أعʹاء مʙادة عȄز ʧʽة بॽابʳǽاك علاقة إʻإلى أن ه

الإدارة وʧʽȃ سعʛ الʶهʦ؛ إذ إن حʦʳ مʳلʝ الإدارة یʛتȞʷǼ Ȍॼل 
ة. ʚؗلʥ وجʙت دراسة ʛؗʷة الʺॽʀ ابي معʳǽإ(Naimah & 

Hamidah, 2017)  على الأداء ʛثʕات ت ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽأن آل
أعʹاء مʳلʝ الإدارة،  الʺالي، وخاصة ॽɾʺا یʱعلǼ Șاسʱقلالॽة

حʘʽ تʨصلʗ إلى وجʨد علاقة سلॽʰة بʧʽ اسʱقلالॽة أعʹاء 
  مʳلʝ الإدارة والأداء الʺالي.

الʱي فʗʸʴ أثʛ   (Khatib & Nour, 2021)وهʻاك دراسة
ات خلال أزمة ʨؗرونا  ʛؗʷة على الأداء الʺالي للʺ ʨؗʴال

COVID-19)( ʙعلى ، وق ʗȄʛرجة  188أجʙة مॽمال ʛʽة غ ʛؗش
 ʨالإدارة في ب ʝلʳم ʦʳراسة إلى أن حʙال ʗصلʨا. وتȄʜʽرصة مال

 ʛʽله تأث ʝॽل ʧؔات، ول ʛؗʷابي على الأداء الʺالي للʳǽإ ʛله أث
 ʧʽʶʻʳع الʨʻرونا. أما تʨؗ ل أزمةʣ على الأداء الʺالي في ʦمه

Ǽاʳǽإ ʛثʕʽالإدارة ف ʝلʳعلى الأداء الʺالي خلال  اً لأعʹاء م
ما قʰل الأزمة، ولʧؔ اجʱʺاعات  الأزمة مقارنة Ǽالʨʻʶات الʶاǼقة

مʳلʝ الإدارة واجʱʺاعات لʻʳة الʙʱقȘʽ لهʺا تأثʛʽ سلʰي على 
ات قʰل وȃعʙ أزمة  ʛؗʷأداء ال(COVID-19)أما دراسة .(Yasser 

et al., 2011)   ʗصلʨت ʙة فقॽانʱʶاكॼات ال ʛؗʷعلى ال ʗȄʛي أجʱال
ات، وه ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل Ȍȃʛة تॽابʳǽاك علاقة إʻي إلى أن ه

حʦʳ مʳلʝ الإدارة. وتʧȄʨؔ مʳلʝ الإدارة ولʻʳة الʙʱقȘʽ، مع 
الأداء الʺالي، ولʧؔ لʧȞǽ ʦ هʻاك أثʛ للازدواجॽة في وॽʣفة 

على الأداء الʺالي.  الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ ووॽʣفة رئʝॽ مʳلʝ الإدارة
أن خʸائʟ   (Wijekoon & Lakshan, 2012)ووجʙت دراسة

ات، وخاصة حʦʳ مʳلʝ الإد ʛؗʷة الʺ ʨؗح Șʽقʙʱة الʻʳارة ول
ومȞافآت أعʹاء مʳلʝ الإدارة، تʛتȞʷǼ Ȍॼل إʳǽابي مع رفع 

ات. ʛؗʷالأداء الʺالي في ال Ȑʨʱʶم  
وʻȃاءً على الʙراسات الʶاǼقة الʱي تʤهʛ أن هʻاك علاقة 
ات والأداء الʺالي مʧ خلال جʺعها للॽʰانات  ʛؗʷة الʺؗʨح ʧʽب

فإن دراسʻʱا  والॽʁام Ǽالاخॼʱارات اللازمة لفʟʴ تلʥ العلاقة،
الʴالॽة تʺاشॽاً مع الʙراسات الʶاǼقة نفʛʱض العلاقات الاتʳاॽʂة 
 ،ʥة، وذل ʛؗʷات والأداء الʺالي لل ʛؗʷة الʺؗʨح ʝॽمقای ʧʽب
Ǽالʛجʨع إلى الʙراسات الʶاǼقة الʱي تʤهʛ مȐʙ أهʺॽة الʨʴؗʺة 
 ʨقل الأول وهʱʶʺال ʛʽغʱʺا الʻعॼʱذا تȂالأداء الʺالي. و ʜȄʜفي تع

ʽع بʨʻʱراسات الʙأن ال ʙʳالإدارة، ن ʝلʳلأعʹاء م ʧʽʶʻʳال ʧ
الʶاǼقة وجʙت علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ والأداء 

، حʶǽ ʘʽاعʙ على (Andersson & Wallgren, 2018)الʺالي 
 ʧʶʴالي تʱالȃة، و ʛؗʷاجها الʱʴي تʱارد الʨʺال ʧم ʙȄʜʺب الʚج

ة  ʛؗʷالأداء الʺالي لل(Martínez & Rambaud, 2019) .
وȃالاعʱʺاد على ذلʧȞʺǽ ،ʥ صॽاغة الفʛضॽة الأولى للʙراسة 

  على الʨʴʻ الآتي:
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H1 ʥʻʴʹʱال ʥʻع بʦʹʯة للॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦی :
ات الʴʸاهʸة  ʙؕʵالي للʸالإدارة على الأداء ال ʛلʱاء مʷلأع
العامة (الʶʹاॻɸة والʦʹʮك) الʗʸرجة في بʦرصʯي عʸان 

.ʥʻʠʴوفل  
ʛʽغʱʺال ʟʵǽ اʺॽɾو  ʝلʳم ʦʳح ʨاني، وهʲقل الʱʶʺال

 ʘʽقة، حǼاʶراسات الʙائج الʱاك تفاوت في نʻالإدارة، ؗان ه
تʨصلǼ ʗعʠ الʙراسات إلى أن زȄادة أعʹاء مʳلʝ الإدارة 
ة الʱي مʧ شأنها أن تʴل  ʛؗʷة في الॽقابʛة الॽفي العʺل ʙاعʶǽ
 ʧʽة بॽابʳǽد علاقة إʨإلى وج ʗصلʨالي تʱالȃالة، و ʨؗلة الȞʷم

)، ولʳʺOmbaba et al., 2017) ʧؔلʝ والأداء الʺالي حʦʳ ال
 ʘʽراسة، حʙه الʚة هʳॽʱاقʹة مع نʻʱة مʳॽʱة نॽراسة ثانʙل ʗكان
تʕدȑ زȄادة أعʹاء مʳلʝ الإدارة إلى تʛاجع الأداء الʺالي 
ة، وذلʖʰʶǼ ʥ عʙم الʱʺاسॽɾ ʥʺا بʻʽهʦ، وصعȃʨة اتʵاذ  ʛؗʷلل

علاقة سلॽʰة بʧʽ  القʛارات ʛʶǼعة. وهʻا وجʙت الʙراسة أن هʻاك
 ,Malik & Makhdoom)حʦʳ مʳلʝ الإدارة والأداء الʺالي

2016) ʨʴʻراسة على الʙة للॽانʲة الॽضʛاغة الفॽص ʧȞʺȄو .
  الʱالي:

H2 الإدارة على ʛلʱم ʤʱʲة لॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦی :
ات الʴʸاهʸة العامة (الʶʹاॻɸة والʦʹʮك)  ʙؕʵالي للʸالأداء ال

  ʸان وفلʥʻʠʴ.الʗʸرجة في بʦرصʯي ع
وعʙʻ الʛʤʻ للʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʲالʘ، وهʨ الازدواجॽة في 
مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ، نʙʳ أن أغلॽʰة الʙراسات تʱفȘ في نʳॽʱة 
 ʖʸʻة في مॽالازدواج ʧʽة بॽʰاك علاقة سلʻة، وهي أن هʙواح
الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ والأداء الʺالي، حʘʽ تʕثʛ الازدواجॽة سلॼاً على 

ة اسʱقلالॽة الʺʳل ʛؗʷاخلي في الʙة الǼقاʛام الʤوتʹعف ن ʝ
(Mubeen et al., 2020) ،ةʳॽʱʻه الʚمع ه Ȑʛدراسة أخ ʗواتفق .

وهي أن الازدواجॽة تʶʺح للʺʙیʛ الʻʱفȑʚʽ بʴʱقȘʽ مʸالʴه 
الʚاتॽة. وهʻا تʛʰز مȞʷلة الʨؗالة وأثʛها على الأداء الʺالي 

(Tang, 2017) ʧȞʺǽ ،قةǼاʶراسات الʙاً مع الॽاغة . وتʺاشॽص
  الفʛضॽة الʲالʲة على الʨʴʻ الآتي:

H3 ʔʶʹة في مॻة للازدواجॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦی :
ات الʴʸاهʸة العامة  ʙؕʵالي للʸعلى الأداء ال ȏʘʻفʹʯال ʛॻئʙال

.ʥʻʠʴان وفلʸي عʯرصʦرجة في بʗʸال (كʦʹʮة والॻɸاʹʶال)  
ʙالإدارة، فق ʝلʳة مॽقلالʱاس ʨع، وهǼاʛقل الʱʶʺال ʛʽغʱʺأما ال 
 ʨʹله؛ إذ إن العʨراسات حʙة الॽʰة أغلʳॽʱاك اتفاق في نʻكان ه

الة  ʨؗتؔلفة ال ʧقلل مȄة، و ʛؗʷز الأداء الʺالي للʜعǽ قلʱʶʺال
ة  ʛؗʷالح في الʸʺتʹارب ال ʧة عʳاتʻال(Hamdan & 

Mubarak, 2017) ʧفع مʛی ʧʽقلʱʶد أعʹاء مʨفإن وج ʥلʚؗ .
ة في الʨʶق، وʙȄʜȄ الʲقة بʧʽ أصʴا ʛؗʷالح سʺعة الʸʺب ال

 ʝلʳة مॽقلالʱاس ʧʽة بॽابʳǽاك علاقة إʻي أن هʻعǽ اʚة. وه ʛؗʷوال
. وȃالاعʱʺاد على ذلʥ، (Gurusamy, 2017)الإدارة والأداء الʺالي 

  ʧȞʺǽ صॽاغة الفʛضॽة الʛاǼعة للʙراسة على الʨʴʻ الآتي:
H4 الإدارة ʛلʱة مॻقلالʯة لاسॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦی :

ات الʴʸاهʸة العامة (الʶʹاॻɸة على الأداء الʸالي ل ʙؕʵل
.ʥʻʠʴان وفلʸي عʯرصʦرجة في بʗʸك) الʦʹʮوال  

ॽɾʺا ʟʵǽ الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʵامʝ، وهʨ الʺهارات العلʺॽة 
لʺʳلʝ الإدارة، فقʙ اعʙʺʱت معʦʤ الʙراسات على نȄʛʤة الاعʱʺاد 
 ʝلʳة لأعʹاء مॽʺالʺهارات العل ʛأث ʛʽʶارد في تفʨʺعلى ال

 ,.Assenga et al)اء الʺالي. فقʙ وجʙت دراسة الإدارة في الأد

أن الʺهارات العلʺॽة لȐʙ الأعʹاء تʳلʖ الʛʰʵات  (2018
ة الʱي تʕثʛ إʳǽاǼاً على الأداء الʺالي.  ʛؗʷارد اللازمة للʨʺوال

الʱي   (Zattoni et al., 2017)واتفقʗ مع هʚه الʳॽʱʻة دراسة
للأعʹاء تʨصلʗ إلى علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الʺȐʨʱʶ الʱعلॽʺي 

وتʺاشॽاً مع الʙراسات الʶاǼقة، ʧȞʺǽ صॽاغة  ي.والأداء الʺال
  الفʛضॽة الʵامʶة للʙراسة على الʨʴʻ الآتي:

H5 ةॻʸهلات العلʓʸة للॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦی :
ات الʴʸاهʸة  ʙؕʵالي للʸالإدارة على الأداء ال ʛلʱاء مʷلأع
 العامة (الʶʹاॻɸة والʦʹʮك) الʗʸرجة في بʦرصʯي عʸان

.ʥʻʠʴوفل  
 Al Farooque)وȃالʛجʨع إلى الʙراسات الʶاǼقة، مʲل دراسة

et al., 2019)  ʜ ʛؗت ʧʽة بॽابʳǽاك علاقة إʻت أن هʙي وجʱال
ʜ الʺلॽؔة ʧȞʺǽ أن ʶǽاعʙ في  ʛؗة والأداء الʺالي، فإن تॽؔالʺل
 ʧة مʜ ʛؗعة مʨʺʳد مʨخلال وج ʧالة م ʨؗلة الȞʷحل م

دارة لʱعʜȄʜ إجʛاءات الʺʶاهʺʧʽ تʛشح مʺʲلʽها في مʳلʝ الإ
الة. ʚؗلʥ فإن وجʨد  ʨؗلة الȞʷم ʧم ʅॽɿʵʱة، وال ʛؗʷة في الǼقاʛال
أعʹاء مʱʶقلʧʽ في لʻʳة الʙʱقʶǽ Șʽاعʙ على الʺʛاॼʀة الفعالة 
لأداء الʺʙیʧȄʛ الʻʱفʚʽیʧʽ، وʻȄعʨʸǼ ʝȞرة إʳǽابॽة على الأداء 

ات. ʛؗʷالʺالي في ال  
H6ʙؕت) ʥة لؒل مॻائʶذو دلالة إح ʙأث ʗجʦة ، : یॻؒلʸال ʚ

 ʦʸة، ن ʙؕʵال ʤʱة، ح ʙؕʵال ʙʸع ،Ȗʻقʗʯة الʹʱة لॻقلالʯاس
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ة، والʙافعة الʸالॻة) ʯʸؕغʙʻات تʤȜʲ على الأداء الʸالي في  ʙؕʵال
 ʥرجة ؕل مʗʸال (كʦʹʮة والॻɸاʹʶال) ة العامةʸاهʴʸات ال ʙؕʵال

.ʥʻʠʴان وفلʸي عʯرصʦب  
 ʨي تقʱال ʘʴॼا الʚة في هʛʽة الأخॽضʛالفǼ Șعلʱا یʺॽɾ م أما

 ʧʽة على الأداء الʺالي بʺ ʨؗʴال ʛق لأثʛف ʙجʨاض أنه یʛʱعلى اف
 ʧȞʺǽ اع، فإنهʢولة والقʙال ʘʽح ʧم ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب
اعॼʱار هʚه الفʛضॽة إضافة جʙیʙة لهʚا الʘʴॼ لॽʁامه Ǽالʺقارنة 

.ʧʽʱرصʨʰال ʧʽة على الأداء الʺالي بʺ ʨؗʴال ʛلأث  
H7 ʦح ʙة لأثॻائʶق ذو دلالة إحʙف ʗجʦات : ی ʙؕʵة الʸؕ

ʻالي بʸعلى الأداء ال (كʦʹʮة والॻɸاʹʶال) ة العامةʸاهʴʸال ʥ
.ʥʻʠʴان وفلʸي عʯرصʦب  

  

 مʹهॻʱة الʗراسة

 ʧع مʨʻا الʚل هʲها في مʽعارف علʱة مॽʳهʻام مʙʵʱاس ʦت
  الʙراسات، وذلʥ وفقاً للآتي:

  
  نʦʸذج الʗراسة

) العلاقة بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة؛ فʺʧ خلال 1یʧʽʰ الȞʷل (
الʨʺʻذج تʦ اسʙʵʱام مʱغʛʽات مʱʶقلة، ومʱغʛʽات تʦȞʴ،  هʚا

 Ȍॼفي ض ʙاعʶǽ ʦȞʴʱات الʛʽغʱد مʨجʨعة. فǼات تاʛʽغʱوم
 ʟائʸازنة خʨخلال م ʧات؛ إذ إنه مʛʽغʱʺات أو الʛثʕʺال
 ʛʽغʱʺال ʧʽالعلاقة ب ʦفهǼ حʺʶǽ ʥة، فإن ذلʱات وجعلها ثاب ʛؗʷال

  الʺʱʶقل والʺʱغʛʽ الʱاǼع.

  
  )1الȜʵل (

  ةالʗراسنʦʸذج 
  

ولا بʙ مʧ بॽان قʨة نʺʨذج الʙراسة مʧ خلال اسʙʵʱام مʱغʛʽات 
 ʗي درسʱقة الǼاʶراسات الʙال ʧم ʙیʙمها العʙʵʱʶت ʦة لʙیʙج
الʺʨضʨع نفʶه، Ǽالإضافة إلى تȘʽʰʢ هʚا الʨʺʻذج على بʨرصʱي 

  عʺان وفلʧʽʢʶ وهʚا یʙȄʜ مʧ قʨة الʨʺʻذج.
  

  مʶادر جʸع الॻʮانات
ʖانʳة الॽʢأجل تغ ʧراسة  مʙفي ال ȑʛʤʻالʗʺاجعة  تʛم

ة مʧ رسائل علʺॽة بॽات الʶاǼقة ذات العلاقة ʨʺǼضʨع الʙراسدالأ

Ǽالإضافة إلى اسʙʵʱام الʺʨاقع الإلʛʱؔونॽة ، وأʴǼاث ومقالات
 ʦت ʙقي فقॽʰʢʱال ʖانʳالǼ Șعلʱا یʺॽɾ أما ،ʗنʛʱة الانȞॼعلى ش

ʸك والإفʨʻʰات وال ʛؗʷة للȄʨʻʶال ʛȄقارʱاد على الʺʱاحات الاع
 ʧات مʨʻʶها خلال الʻادرة عʸى  2013الʱرة  2019وحʨʷʻʺال

 بʨرصة عʺانؔل مʧ على الʺʨقع الإلʛʱؔوني الʛسʺي ل

)(www.ase.com.jo/ar  ʧʽʢʶرصة فلʨȃو)www.pex.ps ʥوذل (
  جʛاء هʚه الʙراسة.لʳʺع الॽʰانات الʺʢلȃʨة لإ
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  ةمʯغʙʻات الʗراس
تʲʺʱل مʱغʛʽات الʙراسة في الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل والʺʱغʛʽ الʱاǼع 

  ومʱغʛʽات الʦȞʴʱ، ؗʺا یلي:
ات :الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل ʛؗʷة الʺ ʨؗام حʙʵʱاس ʦت(Corporate 

Governance)  ةʺ ʨؗاس حॽʁراسة. ولʙه الʚقل في هʱʶم ʛʽغʱʺؗ
ات، تʦ اسʙʵʱام عʙة خʸائʟ و  ʛؗʷال ʦة تʺ ʨؗʴات للʛشʕم

ॽɿॽة ॽʀاسها في الʙʳول (   ).1تʨضʴॽها وؗ

  )1الʱــʗول (
ʯʴʸات الʙʻغʯʸاس الॻɾقلة  

ʙʻغʯʸاسه  الॻɾ قةȂʙʟ اجعʙʸال  
ʝʻʳالإدارة  ال ʝلʳأة في مʛʺد الʨة وجॼʶن (Gordini & Rancati, 2017; Tran et al, 2020; Khatib & 

Nour , 2020 ; Assenga et al, 2018; Roudaki, 2018)  
 ,Puni & Anlesinya, 2020; Tran et al  , 2020 ;Yasser et al) عʙد أعʹاء مʳلʝ الإدارة  حʦʳ مʳلʝ الإدارة

2011; Naimah & Hamidah, 2017; AL-sartawi,2015)  
 ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽالازدواج

ȑʚʽفʻʱال  
إذا ؗان الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ نفʶه رئʝॽ مʳلॽʀ1ʝʺة

ʺॽʀ ىʢ0ةالإدارة ، وتع  ʥذل ʛʽإذا ؗان غ  
(Assenga et al, 2018; Assenga et al ,2018; Tran et al, 
2020)  

 ,Saleh et al , 2020; Al Farooque et al ,2019; Roudaki) نॼʶة الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة  اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة
2018 ;Hamdan & Mubarak, 2017)  

العلʺॽة لأعʹاء الʺʕهلات
 ʳلʝ الإدارةم

الʺاجʛʽʱʶ نॼʶة الأعʹاء الʴاملʧʽ لʷهادة
  والʨʱؗʙراه  في مʳلʝ الإدارة

)Assenga et al, 2018(  

  
 ǽ :(Financialعʛʰʱ الأداء الʺاليالʯʸغʙʻ الʯاǺع

Performance) امʙʵʱاس ʦراسة، وتʙه الʚع في هǼاʱال ʛʽغʱʺال (
اس العائʙ ) ومReturn on Assetsॽʁمॽʁاس العائʙ على الأصʨل (

) Ǽالاعʱʺاد على العʙیReturn on Equity ʙعلى حقʨق الʺلॽؔة (
 ;Puni & Anlesinya, 2020)مʧ الʙراسات الʶاǼقة، ومʻها

AlFarooque et al., 2019; Arayssi & Jizi, 2019.  
) مʧ خلال ROAوʦʱȄ احʶʱاب العائʙ على الأصʨل (

  لॽة:الʺعادلة الʱا

  
ROA : Return on Assets ل.العاʨعلى الأص ʙئ  

NI  : Net Income .خلʙصافي ال  
TA : Total Assets .لʨع الأصʨʺʳم 

فʦʱʽ احʶʱاǼه مʧ خلال  (ROE)أما العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة 
  الʺعادلة الʱالॽة:

  

ROE :Return on Equity .ةॽؔق الʺلʨعلى حق ʙالعائ  
NI :Net Income  .حȃʛصافي ال  
SH :Shareholders’ Equity   قʨحق ʽʺاهʶʺالʧ.  

 ʧȄʛʽغʱʺال ʧʽلاف بʱد اخʨا إلى وجʻالإشارة ه ʧم ʙولا ب
مʧ  الʱاǼعʧʽ (العائʙ على الأصʨل، والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة)

) الȑʚ یʨضح الاخʱلافات بʧʽ الʺʱغʧȄʛʽ؛ DuPontخلال تʴلʽل (
إذ ǽعʺل هʚا الʴʱلʽل على الʨʸʴل على فهʦ أسॼاب الʱغʛʽ في 

قʨق مʧ خلال حʶاب العائʙ على ح العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة
  (Almazari, 2012):ي الʺلॽؔة في ثلاث أجʜاء ؗالآت

 
مʧ الʺعادلات الʶاǼقة الʱي تʨضح Ȅʛʡقة حʶاب العائʙ على 
حقʨق الʺلॽؔة، نॽʢʱʶع معʛفة الاخʱلاف بʻʽه وʧʽȃ العائʙ على 

الʺॽʰعات) مهʺʞ /الأصʨل. تʧʽʰ الʺعادلة الأولى (صافي الʙخل
الأصʨل) معʙل دوران /الʺعادلة الʲانॽة وهي (الʺॽʰعاتالȃʛح، أما 
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 ʙʻة عॽانʲالي، فإن الʺعادلة الأولى والʺعادلة الʱالȃل. وʨالأص
الȌॽʶॼʱ تʻʽʰان العائʙ على الأصʨل الȞʷǽ ȑʚل ثلʲي معادلة 
 ʧʽب ʧʺȞǽ قʛان الف Ȏا نلاحʻة. وهॽؔق الʺلʨعلى حق ʙالعائ

حقʨق الʺلॽؔة) الʱي /صʨلالʺʱغʧȄʛʽ في الʺعادلة الʲالʲة وهي (الأ
 ʛʽʷت ʘʽة، حॽؔق الʺلʨة أو مʹاعفة حقॽافعة الʺالʛي الʻتع
ة لȄʨʺʱل  ʛؗʷمه الʙʵʱʶت ȑʚال ʧیʙار الʙة إلى مقॽافعة الʺالʛال
ة؛  ʛؗʷمها الʙʵʱʶي تʱة الॽؔق الʺلʨة حقॽʺȞǼ ًلها مقارنةʨأص
Ǽʺعʻى أن الفʛق بʧʽ الʺʱغʧȄʛʽ هʨ الʙیʨن. فعʙʻما لا تʨؔن هʻاك 

 ʨعلى دی ʙالعائ ȑاوʶǽ لʨعلى الأص ʙة، فالعائ ʛؗʷن على ال
 ʖʰʶǼ ة ʛؗʷة للॽؔق الʺلʨعلى حق ʙذا ارتفع العائȂة. وॽؔق الʺلʨحق

زȄادة مهʺʞ الȃʛح أو معʙل دوران الأصʨل، فهʚا مʕشʛ إʳǽابي 
ة؛ Ǽʺعʻى أنه تʨجʙ لʙیها فعالॽة في اسʙʵʱام  ʛؗʷة للॼʶʻالǼ

ʚلʥ تʴقȘ أرȃاحاً مʧ خلال الʺॽʰعات. ومع ذلʥ، إذا  أصʨلها، وؗ
كانʗ الʛافعة الʺالॽة هي سʖʰ الارتفاع في حقʨق الʺلॽؔة، فهʚا 
 ʧلها عʨل أصȄʨʺعلى ت ʙʺʱة تع ʛؗʷل على أن الʙي یʰسل ʛشʕم

 ;ȘȄʛʡ(Mohammad Najjar et al., 2022 الʙیʨن الʵارجॽة

Bunea et al., 2019)(. 

  
ʤȜʲʯات الʙʻغʯول (مʙʳات 2: الʛʽغʱاس مॽʀ ضحʨی ( ʦȞʴʱال

)Control Variablesراس) اʙه الʚامها في هʙʵʱاس ʦي تʱة:ل  
  

  )2الʱـʗول (
ʤȜʲʯات الʙʻغʯاس مॻɾ  

ʻغʯʸالʙ  اسॻɿقة الȂʙʟ جعʙʸال  
ʜ الʺلॽؔة ʛؗت  ʧم ʛʲن أكʨؔلʱʺǽ ʧیʚال ʧʽʺاهʶʺة للॼʶʻع الʨʺʳالأسه5م ʧم %ʦ  (Al-Sartawi, 2015; Puni & Anlesinya, 2020) 
اسʱقلالॽة 

  ʙʱقȘʽلʻʳة ال
نॼʶة عʙد الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في لʻʳة الʙʱقȘʽ مʧ إجʺالي عʙد 

Șʽقʙʱة الʻʳأعʹاء ل (Al Farooque et al., 2019) 

ة ʛؗʷال ʛʺر   عʨʰخ إدراجها في الȄتار ʧة م ʛؗʷات الʨʻد سʙعي لعॽʰʢال ʦʱȄغارʨصةالل (Gurusamy, 2017; Puni & Anlesinya, 2020; 

Hermuningsih et al., 2020) 

ةح ʛؗʷال ʦʳ  لʨع الأصʨʺʳʺعي لॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل  (Stuebs & Sun, 2015; Puni & Anlesinya, 2020 ; 

Al Farooque, 2019; Naimah & Hamidah, 2017) 
ة ʛؗʷال ʨʺة  ن ʛؗʷة للॽأسʺالʛفقات الʻعي للॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل (Roudaki, 2018) 

 Gurusamy, 2017; Salehi et al., 2018; Al)  نॼʶة الʙیʨن إلى إجʺالي الأصʨل الʛافعة الʺالॽة

Farooque, 2019; Hermuningsih et al., 2020) 
ة صʻاॽɺة 0 نʨع القʢاع ʛؗʷال ʗؔا1ًوإذا ؗانʻإذا ؗان ب (Al Farooque et al., 2019) 
   إذا ؗانʗ الأردن1إذا ؗانʗ الʙولة فلʧʽʢʶ و 0 الʙولة

 
  مʸʯʱع الʗراسة وعʯʹʮها
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك یʨؔʱن مʱʳʺع الʙرا ʛؗʷع الॽʺج ʧسة م

-2013الʺʙرجة في بʨرصʱي عʺان وفلʧʽʢʶ خلال الفʛʱة (
ة صʻاॽɺة و(52) الॼالغ عʙدها (2019 ʛؗؔاً  21)) شʻزع بʨʱت ،

ة صʻاॽɺة و(39( بʧʽ الʨʰرصʧʽʱ ؗʺا یلي ʛؗؔاً في 15) شʻب (
ة صʻاॽɺة و(13، و(عʺانبʨرصة  ʛؗرصة 6) شʨك في بʨʻب (
ʧʽʢʶفل.  

ان    نʺʨذج الʙراسة على الʨʴʻ الآتي:وؗ
Y = a + β1(FEMDIR it) + β2(BSIZE it) + β3(CEOD it) + 

β4(BI it) β5(BS it)+ β6(OC it) + β7(ACI it)+ β8 (FMSIZE 

it ) + β9 (GW it) + β10 (LEV it) + ε it  
:ʘʽح  

Y :  ʙوالعائ (لʨع الأصʨʺʳخل/مʙصافي ال) لʨعلى الأص ʙالعائ
  ॽة (صافي الʙخل/ حقʨق الʺلॽؔة)على حقʨق الʺلؔ
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FEMDIR.ʝلʳʺأة في الʛʺد الʨة وجॼʶن :  
BSIZE :الإدارة.عـ ʝلʳد أعʹاء مʙ  
CEOD.ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽالازدواج :  

BI.الإدارة ʝلʳفي م ʧʽقلʱʶʺة الأعʹاء الॼʶن :  
BS :هلاتʕʺالإدارة. ال ʝلʳة لأعʹاء مॽʺالعل 

OCʚال ʧʽʺاهʶʺة للॼʶʻع الʨʺʳم : ʧم ʛʲن أكʨؔلʺǽ ʧ5ی ʧم %
.ʦالأسه  

ACI.Șʽقʙʱة الʻʳفي ل ʧʽقلʱʶʺة الأعʹاء الॼʶن :  
FMAGE.ة ʛؗʷال ʛʺعي لعॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل :  
FMSIZE.لʨع الأصʨʺʳʺعي لॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل :  

GW.ةॽأسʺالʛفقات الʻع الʨʺʳʺعي لॽʰʢال ʦʱȄغارʨالل :  
LEV.لʨن/إجʺالي الأصʨیʙإجʺالي ال :  

 :εأʢʵلح الʢʸم.  
it.ةʻʶال :  

  
  عʙض نʯائج الʗراسة وتʲلʻلها

ʱʶǽعʛض هʚا الʜʳء نʱائج الʴʱلʽل الإحʸائي واخॼʱار 
وذلʥ في قʧʽʺʶ: القʦʶ الأول یʱعلǼ Șالʴʱلʽل  الفʛضॽات

  ة.ني یʱعلʻʺǼ Șاقʷة فʛضॽات الʙراسالʨصفي، والقʦʶ الʲا

  
  الʗراسة لॻʮاناتالقʤʴ الأول: الʲʯلʻل الʦصفي 

  )3الʱـʗول (
  ءات الʦصॻɽة لʯʸغʙʻات الʗراسةالإحʶا

Variable Mean Std. Dev. Median Maximum Minimum Observations 

ROA 0.036 4.846 0.019 76.768 -77.952 511 

ROE 0.045 0.369 0.061 1.000 -7.346 511 

Gender 0.047 0.086 0.000 0.400 0.000 511 

Board Size 9.122 2.732 9.000 18.000 4.000 511 

CEO Duality 0.397 0.490 0.308 1.143 0.000 511 

Board Independence 0.319 0.247 0.634 0.987 0.000 511 

Skill 0.384 0.219 0.400 1 0 511 

Ownership Concentration 0.577 0.263 0.634 0.987 0.000 511 

Audit Committee Independence 0.544 0.332 0.667 1.667 0.000 511 

Firm Age 1.190 0.100 1.204 1.380 0.778 511 

Firm Size 7.902 1.036 7.655 10.420 0.873 511 

Firm Growth 7.042 1.100 7.179 9.587 -7.040 511 

Leverage 0.504 0.702 0.397 14.530 0.000 511 

 

ʙʵʱʶǽم الʨصف الإحʸائي لʨصف ॽʰʡعة وصʴة الॽʰانات. 
) الȑʚ یʧʽʰ الإحʸاءات الʨصॽɿة 3ونلاحȎ مʧ الʙʳول (

لʺʱغʛʽات الʙراسة أن الʺʨʱسȌ الʶʴابي لʺعʙل العائʙ على 
)، 511) لعʙد مʷاهʙات یʰلغ (0.036) هROA) ʨالأصʨل (

 Ȍفق ʙلʨل یʨفي الأص ʙار واحʻار دیʺʲʱل على أن اسʙȄو

دیʻار مʧ الأرȃاح، وهʚا یʙل على ان الأداء الʺالي  )0.036(
 Ȍॽسʨان ال ات، وتعʙ الॼʶʻة مʵʻفʹة جʙاً. وؗ ʛؗʷلل ʅॽɻض

)، أما أكॽʀ ʛʰʺة وأقل ॽʀʺة فؔانʱا على الʨʱالي 0.019(
كان الانʛʴاف الʺॽɻارȑ  )، في ح77.952ʧʽ-) و(76.768(

)، وهʨ انʛʴاف الʦॽʁ عʧ مʨʱسʢها الʶʴابي. أما (4.846
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ʱʺال ʨة فهॽؔق الʺلʨعلى حق ʙل العائʙابي لʺعʶʴال Ȍسʨ
)، وهʨ أǽʹاً مʵʻفʠ وʛʽʷȄ إلى أن الاسʲʱʺار مʧ قʰل 0.045(

ان  0.045الʺʶاهʺʧʽ بʙیʻار واحʴǽ ʙقȘ رʴȃاً یʰلغ  مʧ الʙیʻار. وؗ
) Ȍॽسʨعلى 0.061ال ʙل العائʙة لʺعʺॽʀ ة وأقلʺॽʀ ʛʰوأك ،(

الʨʱالي، وأما  ) على7.346-) و(1.000حقʨق الʺلॽؔة ؗانʱا (
  .)0.369نʛʴاف الʺॽɻارȑ فقʙ ؗان (الا

أما Ǽالॼʶʻة للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ بʧʽ أعʹاء مʳلʝ الإدارة 
) ʨابي هʶʴال Ȍسʨʱʺل 0.047فالʽʲʺʱفʹة لʵʻة مॼʶه نʚوه ،(

) ȑارॽɻʺاف الʛʴلغ الانȃالإدارة. و ʝلʳاء في مʶʻ0.086ال ،(
) Ȍॽسʨان ال ان أكʛʰ تʺʽʲل للʶʻاء في 0وؗ مʳلʝ الإدارة )، وؗ

). أما ʨʸʵǼص حʦʳ مʳلʝ الإدارة 0) نʶاء وأقل تʺʽʲل (4(
) ʝلʳʺال ʦʳح Ȍسʨʱوأما 9فؔان م ،ʝلʳʺأعʹاء في ال (

ان الʨسȌॽ (2.732الانʛʴاف الʺॽɻارȑ فقʙ ؗان ( ان 9)، وؗ )، وؗ
) ʧن مʨؔʱإدارة ی ʝلʳم ʛʰإدارة 18أك ʝلʳم ʛاً وأصغʨʹع (

) ʧن مʨؔʱازد4ی ʟʵǽ اʺॽɾأعʹاء. و ( ʝॽئʛفة الॽʣة وॽواج
ات  %40الʻʱفȑʚʽ ووॽʣفة رئʝॽ مʳلʝ الإدارة، ففي  ʛؗʷال ʧم

 ȑارॽɻʺاف الʛʴان الان لا یʨجʙ فʸل بʧʽ الॽʣʨفʧʽʱ، وؗ
)0.490) ʗة فؔانʺॽʀ ة وأقلʺॽʀ ʛʰوأك Ȍسʨʱʺ0.308). أما ال (

ان مʨʱسȌ نॼʶة اسʱقلالॽة 0) و(1.143و( ) على الʨʱالي. وؗ
، وهي نॼʶة مʵʻفʹة لʽʲʺʱل (0.319)أعʹاء مʳلʝ الإدارة 

 ȑارॽɻʺاف الʛʴان الان الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة، وؗ
)، وأكॽʀ ʛʰʺة وأقل ॽʀʺة 0.634). أما الʨسȌॽ فقʙ ؗان (0.247(

). أما ʨʸʵǼص 0) و(0.987لاسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة هʺا (
الʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة فؔان مʨʱسȌ نॼʶة 

)، وأما الانʛʴاف 0.384ادات الʺاجʛʽʱʶ والʨʱؗʙراه (حاملي شه

والʨسȌॽ وأكॽʀ ʛʰʺة وأقل ॽʀʺة ؗانʗ  ،)(0.219الʺॽɻارȑ فؔان 
  ) على الʨʱالي.0) و(1) و(0.400(

) ʧʽʺاهʶʺة الॽؔمل ʜ ʛؗت Ȍسʨʱان م )؛ Ǽʺعʻى أن 0.577وؗ
ات ʱʺǽلؔها أكʛʰ خʺʶة مʶاهʺʧʽ في 57.7 ʛؗʷال ʦأسه ʧم %

 ʛʴة. أما الان ʛؗʷفؔان (ال ȑارॽɻʺ0.263اف ال ʛʰوأك Ȍॽسʨوال ،(
) ʗة ؗانʺॽʀ ة وأقلʺॽʀ0.634)الي. 0) و(0.987) وʨʱعلى ال (

 Șʽقʙʱة الʻʳة أعʹاء لॽقلالʱة اسॼʶن Ȍسʨʱان م  )،(0.544وؗ

) ȑارॽɻʺاف الʛʴان الان )، والʨسȌॽ وأكॽʀ ʛʰʺة وأقل 0.332وؗ
) ʗة ؗانʺॽʀ0.667)الي.0) و(1.667) وʨʱعلى ال ( 

  
  ة معامل الارتॺاȉ للʯʸغʙʻاتمʶفʦف

اسʙʵʱمʗ هʚه الʙراسة Ǽعʠ الاخॼʱارات لʹʺان صʴة 
-Multi)الॽʰانات، والʱأكʙ مʧ عʙم وجʨد تʙاخل خʢي 

collinearity)  اتʛʽغʱʺال ʧʽب(Gurusamy, 2017) ثʙʴǽ ʘʽح ،
 ʛʲأو أك ʧʽʻاث ʧʽعالٍ ب ȋاॼاك ارتʻن هʨȞǽ ماʙʻاخل عʙʱا الʚه

ʱالي ʸǽعʖ تʙʴیʙ أهʺॽة ؗل مʱغʛʽ مʧ مʱغʛʽات الʙراسة، وȃال
على حʙة ومȐʙ تأثʛʽه على الʺʱغʛʽ الʱاǼع. وʙʴȄث الʙʱاخل 
 الʢʵي إذا ؗانʗ معاملات الارتॼاȋ بʧʽ مʱغʛʽات الʙراسة تفʨق 

)0.80( (Al Farooque et al., 2019)) ولʙʳ4، وال ʧʽʰی (
Ȅراسة. وʙات الʛʽغʱم ʧʽب ȋاॼفة معاملات الارتʨفʸم ʧم Ȏلاح

ȋ أن جʺॽع ʦॽʀ معاملات الارتॼاȋ بʧʽ الʺʱغʛʽات غʛʽ الارتॼا
) ȋاॼة لʺعاملات الارتʺॽʀ ʛʰأك ȑاوʶت ʘʽتفعة، حʛ0.601م ،(

) ʧاخل 0.80وهي أقل مʙلة تȞʷد مʨم وجʙإلى ع ʛʽʷǽ اʚوه ،(
  ة.اسبʧʽ مʱغʛʽات الʙر  )Multi-collinearity(خʢي 

  
 )4ول (ʱـʗال

ȉاॺفة معامل الارتʦفʶم  
Correlation ROA  ROE  GENDER BSIZE CEOD BI SB OC FODIR ACI FMAGE FMSIZE GW LEV

ROA  1.000                           

ROE  0.017 1.000                         

GENDER  0.002 0.090 1.000                       

BSIZE -0.001 0.022 0.190 1.000                     

CEOD -0.002 -0.122 -0.139 -0.296 1.000                   
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BI -0.002 -0.020 -0.108 -0.013 0.020 1.000                 

SB  0.002 0.109 0.110 0.382 -0.293 0.096 1.000               

OC  0.000 0.032 -0.208 -0.029 -0.211 -0.244 0.151 1.000             

FODIR 0.003 -0.040 -0.050 0.006 -0.100 0.158 0.169 0.179 1.000           

ACI  -0.001 -0.018 -0.184 0.069 -0.055 0.584 0.132 -0.168 0.215 1.000         

FMAGE 0.001 0.018 0.056 0.108 -0.249 -0.025 0.123 -0.160 -0.101 -0.110 1.000       

FMSIZE 0.001 0.094 0.251 0.601 -0.342 0.085 0.451 0.050 0.069 0.100 0.143 1.000     

GW -0.026 0.102 0.106 0.308 -0.177 -0.087 0.243 0.084 0.082 -0.014 0.068 0.460 1.000   

LEV -0.005 0.092 0.077 0.172 -0.156 -0.008 0.207 0.030 0.003 0.014 0.128 0.245 0.195 1.00

 

  تʲلʻل الانʗʲار الʯʸعـʗد
في هʚا القʦʶ، سʦʱʽ اخॼʱار فʛضॽات الʙراسة والʱʻائج الʱي 
تʦ الʨʱصل الʽها بʻاءً على عʻʽة واحʙة لاخॼʱار أول سʗ فʛضॽات 
في الʙراسة، ولʧؔ في الفʛضॽة الʶاǼعة والأخʛʽة سʦʱʽ اسʙʵʱام 

(Dummy Variables)  ʙجʨفة ما إذا ؗان یʛومع ʧʽʱرصʨʰال ʜʽʽʺʱل
 ʛل، فʨعلى الأص ʙة على الأداء الʺالي (العائʺ ʨؗʴال ʛʽأثʱق ل

 ʧʽʰȄو .ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧʽة) بॽؔق الʺلʨعلى حق ʙوالعائ
) نʱائج تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعـʙد 6) والʙʳول (5الʙʳول (

(Multiple Regression Model)  ʛʽتأث ʙجʨفة ما إذا ؗان یʛلʺع
ات على الأداء الʺالي ( ʛؗʷة الʺ ʨؗʴعلى الأل ʙل، العائʨص

  .والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة)

  
  )5الʱـʗول (

  ) لʸعʙفة تأثMultiple regression modelʙʻنʦʸذج الانʗʲار الʯʸعʗد (نʯائج تʲلʻل 
ة على العائʗ على الأصʦل ( ʙؕʵة الʸ ʦؕحROA(ذج الأولʦʸʹال) (  

Dependent Variable: ROA

Variable Coefficient t-Statistic Prob. 

GENDER 0.047 1.755 0.080 

BOARD_SIZE -0.004 -3.011 0.003 

CEO_DUALITY -0.014 -2.555 0.011 

BOARD_INDEPENDENCE -0.062 -4.259 0.000 

BOARD_SKILL 0.042 3.325 0.001 

AUDIT_COMMITTEE_INDEPENDENCE -0.005 -0.445 0.656 

OWNERSHIP_CONCENTRATION -0.011 -1.606 0.109 

FIRM_AGE 0.077 2.936 0.004 

FIRM_SIZE 0.021 4.266 0.000 

FIRM_GROWTH -0.039 -5.951 0.000 

LEVERAGE -0.017 -1.720 0.086 
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C 0.103 2.366 0.018 

R-squared 0.167     

Adjusted R-squared 0.148     

F-statistic 9.048     

Prob (F-statistic) 0.000     

 .%5ة الإحʸائॽة الʺعȄʨʻة أقل مʧمȐʨʱʶ الʙلال

 

  )6الʱـʗول (
ة علىMultiple regression modelنʦʸذج الانʗʲار الʯʸعʗد (نʯائج تʲلʻل  ʙؕʵة الʸ ʦؕح ʙʻفة تأثʙعʸل (  

  ) (الʹʦʸذج الʰاني)ROEالعائʗ على حقʦق الʸلॻؒة (
Dependent Variable: ROE

Variable Coefficient t-Statistic Prob. 

GENDER 0.216 5.705 0.000 

BOARD_SIZE -0.003 -1.903 0.058 

CEO_DUALITY -0.037 -5.270 0.000 

BOARD_INDEPENDENCE 0.031 2.105 0.036 

BOARD_SKILL 0.037 2.322 0.021 

AUDIT_COMMITTEE_INDEPENDENCE -0.019 -2.523 0.012 

OWNERSHIP_CONCENTRATION 0.042 3.354 0.001 

FIRM_AGE -0.104 -3.020 0.003 

FIRM_SIZE 0.006 1.425 0.155 

FIRM_GROWTH 0.006 1.719 0.086 

LEVERAGE 0.004 0.307 0.759 

C 0.073 1.374 0.170 

R-squared 0.279     

Adjusted R-squared 0.263     

F-statistic 17.509     

Prob (F-statistic) 0.000     

 .%5ة الإحʸائॽة الʺعȄʨʻة أقل مʧمȐʨʱʶ الʙلال

 

) 5) في الʙʳول (ȃR-squaredالʛجʨع إلى معامل الʙʴʱیʙ (و 
الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة (الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ، ) یʱʹح أن 6والʙʳول (

 ،ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽالإدارة، الازدواج ʝلʳم ʦʳح

 ʝلʳالإدارة، مهارات أعʹاء م ʝلʳة مॽقلالʱالإدارة) في اس
مʧ الʱغʛʽ في العائʙ % 26.3% و14.8نʱʰʶه الʙراسة تفʛʶ ما 

على الأصʨل والʱغʛʽ في العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة على الʨʱالي، 
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وأن الॼʶʻة الأكʛʰ لʱفʛʽʶ الʱغʛʽ في الʺʱغʛʽات الʱاǼعة تعʨد 
  لʺʱغʛʽات أخȐʛ غʛʽ مʨجʨدة في الʙراسة.
 ʧF(sig.) خلال اخॼʱار تʧʽʰ نʱائج تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد م

% هʻاك أهʺॽة ذات دلالة إحʸائॽة، 5أنه عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 
وهʚا ʛʽʷǽ إلى أن الʨʺʻذج في هʚه الʙراسة ʝॽʁǽ أثʛ الʺʱغʛʽات 

(الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ، حʦʳ مʳلʝ الإدارة، الازدواجॽة الʺʱʶقلة 
في مʖʸʻ الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ، اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، مهارات 

مʳلʝ الإدارة) الʺʱغʛʽات الʱاǼعة (العائʙ على الأصʨل  أعʹاء
% 5والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة) عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 

)0.05<0.000.(  
نʱائج الʴʱلʽل الإحʸائي أن هʻاك اخʱلافات  مʧلاحȎ ن

 ʙل والعائʨعلى الأص ʙات على العائ ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʛʽأثʱل
 ʧȄʛʽغʱʺى أن الʻعʺǼ ة؛ॽؔق الʺلʨعلى حق ʛʽأثʱال ʦʱلا ی ʙق ʧʽعǼاʱال

 Șعلʱا یʺॽɾ هʺاʻʽق بʛالف ʖʰʶǼ ،هʶاه نفʳدائʺاً في الات ʦهʽعل
  Ǽالʙیʨن، وقʙ تʦ تʨضॽح ذلȞʷǼ ʥل مفʸل عॽʀ ʙʻاس الʺʱغʛʽات.

  
  اخॺʯار الفʙضॻة الأولى

 ʛأث ʙجʨراسة هي أنه یʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱة الأولى الॽضʛالف
%) للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ 5(ذو دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة 

ات الʺʶاهʺة  ʛؗʷالإدارة على الأداء الʺالي لل ʝلʳلأعʹاء م
العامة (الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) الʺʙرجة في بʨرصʱي عʺان 

.ʧʽʢʶول ( وفلʙʳع إلى الʨجʛالȃابي 5وʳǽإ ʛد أثʨح وجʹʱی ،(
للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على 

 ʛالأث ʧؔل، ولʨة الأصʺॽʀ ʗبلغ ʘʽاً، حॽائʸدال إح ʛʽغ
مȐʨʱʶ الʙلالة لأثʛ الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة 

)، وهي أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ 0.080على العائʙ على الأصʨل (
) ʙʺʱلالة الʺعʙالإدارة لا 5ال ʝلʳاء في مʶد نʨأن وج ȑ؛ أ(%

  ).=P 1.755 , T=0.047B ,= 0.080یʕثʛ على الأداء الʺالي (
الʖʰʶ في ذلʥ إلى وجʨد تʺʽʲل قلʽل مʧ الʶʻاء في  وʛȄجع

مʳالʝ الإدارة، إلى أنه تʦ حʶاب هʚا الʱأثʛʽ خلال سʨʻات قلʽلة، 
 ʙالإدارة ق ʝلʳاء في مʶʻد الʨاج أن وجʱʻʱع اسʢʱʶن ʦالي لʱالȃو

. وتʨʱافȘ هʚه الʳॽʱʻة مع یʛʱك أثʛاً على العائʙ على الأصʨل
 & Ahern & Dittmar, 2012; Marimuthu)دراسʱي

Kolandaisamy, 2009) ة مع دراساتʳॽʱʻه الʚعارض هʱت ʧؔول ،
(Assenga et al., 2018; Arayssi & Jizi, 2019; Andersson & 

Wallgren, 2018) ، عʨʻʱراسات إلى أن الʙه الʚه ʗصلʨت ʘʽح
بʧʽ الʧʽʶʻʳ له تأثʛʽ مهʦ على العائʙ الأصʨل مʧ خلال أن 

مʳلʝ الإدارة مʧ شأنه أن ǽعʜز  الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء
 ʧعة مʨʻʱاءات مʛأن إدخال إج ȑدʕȄة، و ʛؗʷارات الʛدة قʨج
شأنها تعʜȄʜ الʦॽʤʻʱ والʷفاॽɾة والاسʱقلالॽة، وȃالʱالي الʱأثʛʽ على 

ة  ʛؗʷل للʨعلى الأص ʙالعائ(Najjar & Nour, 2022).  
)، یʧʽʰʱ أن الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ 6ولǼ ʧؔالʛجʨع إلى الʙʳول (

ʹاء مʳلʝ الإدارة له تأثʛʽ إʳǽابي ومهʦ على العائʙ على لأع
)، حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة مȐʨʱʶ الʙلالة لأثROE ʛحقʨق الʺلॽؔة (

الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على 
)، وهي أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ 0.000حقʨق الʺلॽؔة (

ه تأثʛʽ على %)؛ أȑ أن وجʨد الʶʻاء في مʳلʝ الإدارة ل5(
. (P= 0.000, B=0.216, T=5.705) العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة

 ;Assenga et al., 2018)وتʨʱافȘ هʚه الʳॽʱʻة مع هʚه دراسʱي

Arayssi & Jizi, 2019)   دورا ʖاء یلعʶʻد الʨا أن وجʱʻʽب ʧʽʱالل
ة، وذلʥ حʖʶ نȄʛʤة اعʱʺادǽة  ʛؗʷعة للʨʻʱارد مʨم ʛʽفʨفي ت

وهʚا بʙوره یʕثʛ على  (Resource - dependence Theory)الʺʨارد 
العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة مʧ خلال الؔفاءة في اسʙʵʱام 
الأصʨل، وتʴقȘʽ أرȃاح مʧ الʺॽʰعات، وتقلʽل الاعʱʺاد على 

) الȑʚ تʺʗ الإشارة DuPontالʙیʨن في الʨقʗ نفʶه تॼعاً لʴʱلʽل (
 & Marimuthu)له ساǼقاً، وتʱعارض هʚه الʳॽʱʻة دراسة

Kolandaisamy, 2009).  
 ʧʽع بʨʻʱة الأولى، وهي أن الॽضʛل الفʨʰق ʦʱالي، یʱالȃو
الʧʽʶʻʳ لأعʹاء مʳلʝ الإدارة له أثʛ على الأداء الʺالي ॽɾʺا 

ولॽɾ ʧؔʺا ROE،(  ʟʵǽیʱعلȘ فقǼ Ȍالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (
لʦ نʙʳ أثʛاً مهʺاً مʧ خلال الʨʻʱع  )ROAالعائʙ على الأصʨل (

 ʧʽʶʻʳال ʧʽب ʦت ȑʚذج الʨʺʻأن ال ȑالإدارة؛ أ ʝلʳلأعʹاء م
اسʙʵʱامه ساعʙ في الǼ ʕʰʻʱأثʛ الʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ لأعʹاء 
 ʛد أثʨوج ʖʰʶǼ ةॽؔق الʺلʨعلى حق ʙالإدارة على العائ ʝلʳم
ذȑ دلالة إحʸائॽة، ولʧؔ لʢʱʶǽ ʦع الʨʺʻذج الʨصʨل إلى وجʨد 

ائʙ على أثʛ ذȑ دلالة إحʸائॽة للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ على الع
  الأصʨل.

  
 اخॺʯار الفʙضॻة الʰانॻة

 ȑذ ʛد أثʨراسة هي وجʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱة الॽانʲة الॽضʛالف
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%) لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة 5دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
ات الʺʶاهʺة العامة (الʻʸاॽɺة  ʛؗʷعلى الأداء الʺالي لل

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨرجة في بʙʺك) الʨʻʰوال  
) یʱʹح أن هʻاك أثʛاً عॽʶȞاً ذا تأثʛʽ 5الʙʳول (Ǽالʛجʨع إلى 

)، ROAمهʦ لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل (
) وهي أقل مʧ مȐʨʱʶ 0.003حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة مȐʨʱʶ الʙلالة (

) ʙʺʱلالة الʺعʙ5ال ʝلʳم ʦʳي أنه ؗلʺا ؗان حʻعǽ اʚوه ،(%
صʨل الإدارة أصغʛ، ؗان لʚلʥ تأثʛʽ أفʹل على العائʙ على الأ

)0.003 =, P 3.011- , T=0.004--B= (.  
 ʝلʳد أعʹاء مʙادة عȄأن زǼ ةʳॽʱʻه الʚه ʛʽʶتف ʧȞʺȄو

،ʦهʻʽا بʺॽɾ ʥاسʺʱوال Șʽʶʻʱة الȃʨإلى صع ȑدʕاً  الإدارة تʹǽوأ
 ،ʦهʻʽم الاتفاق بʙع ʖʰʶǼ ارات الʺهʺةʛار القʙفي إص ʛأخʱإلى ال

لǼ Șالعائʙ مʺا ʨȞǽن له تأثʛʽ مهʦ على الأداء الʺالي ॽɾʺا یʱع
 ʝلʳادة أعʹاء مȄʜاً لॽʶȞاً عʛʽاك تأثʻأن ه ȑل؛ أʨعلى الأص
ة في إدارة أصʨلها لʴʱقȘʽ الأرȃاح.  ʛؗʷالإدارة على ؗفاءة ال

 Rodriguez, 2015; Malik)وتʱفȘ هʚه الʳॽʱʻة مع هʚه دراسات 

& Makhdoom, 2016; Gurusamy, 2017) هʚعارض هʱت ʧؔول ،
 ,Puni & Anlesinya, 2020; Assenga)سات دراالʳॽʱʻة مع هʚه 

Aly & Hussainey, 2018) ا إلى أنʱصلʨت ʘʽالإدارة ، ح ʝالʳم
الʛʽʰؔة تʹʦ العʙیʙ مʧ الʛʰʵات والʺʨارد الȄʛʷॼة الʱي تʱʴاجها 

ة وفقاً لȄʛʤʻة اعʱʺادǽة الʺʨارد  ʛؗʷال(Resource - dependence 

Theory).لʨعلى الأص ʙعلى العائ ʛʽن له تأثʨȞǽ مʺا ،  
) والȑʚ یʧʽʰ وجʨد أثʛ عʶȞي 6وعʙʻ الʛجʨع إلى الʙʳول (

غʛʽ مهʦ لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة 
) وهي أعلى مʧ مȐʨʱʶ الʺعȄʨʻة 0.058عʙʻ مȐʨʱʶ معȄʨʻة (

. -=P= 0.058)1.903, T= -0.003(B , الʺعʙʺʱة في هʚه الʙراسة
 ;Khatib & Nour, 2021)وتʨʱافȘ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسʱي 

Assenga, Aly & Hussainey, 2018)  الإدارة ʝلʳم ʦʳفي أن ح
الʸغʧȞʺǽ ʛʽ أن ʨȞǽن أكʛʲ ؗفاءة وفاعلॽه في مʛاॼʀة أداء 
ة ȞʷǼل إʳǽابي ॽɾʺا  ʛؗʷعلى أداء ال ʛʽأثʱال ʦث ʧالإدارة، وم
ة  ʛؗʷادة ؗفاءة الȄخلال ز ʧة مॽؔق الʺلʨعلى حق ʙالعائǼ Șعلʱی

وتʴقȘʽ أرȃاح عالॽة مʧ مॽʰعاتها. في اسʙʵʱامها للʙیʨن 
الʱي تȐʛ  (Gurusamy, 2017)وتʱعارض هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة 

أن حʦʳ مʳلʝ الإدارة الʛʽʰؔ له تأثʛʽ إʳǽابي على زȄادة أدوات 
ة لʺʻع أȑ فʶاد مالي أو إدارȑ في  ʛؗʷة في الǼقاʛاءات الʛجȂو

ة، وȃالʱالي ʨȞǽن له تأثʛʽ مهʦ على العائʙ على حقʨق  ʛؗʷال
  الʺلॽؔة.

 ʝلʳم ʦʳʴل ʦمه ʛʽتأث ʙجʨة، وهي أنه یॽضʛل الفʨʰق ʧȞʺȄو
لأداء الʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على الأصʨل الإدارة على ا

)ROAةॽؔق الʺلʨعلى حق ʙة للعائॼʶʻالǼ ʧؔول ،( )ROE فلا (
یʨجʙ تأثʛʽ مهʦ علॽه مʧ خلال حʦʳ مʳلʝ الإدارة. وهʚا ǽعʻي 
أنه مʧ خلال اسʙʵʱام هʚا الʨʺʻذج تʦ الʨصʨل لأثʛ ذȑ دلالة 

، ولʧؔ إحʸائॽة لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل
Ǽ Șعلʱا یʺॽɾ قʨعلى حق ʙالإدارة على العائ ʝلʳم ʦʳح ʛأث

.ʛا الأثʚل لهʨصʨم الʙʵʱʶʺذج الʨʺʻع الʢʱʶǽ ʦة لॽؔالʺل  
  

  اخॺʯار الفʙضॻة الʰالʰة
 ʛأث ʙجʨراسة هي أنه یʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱة الʲالʲة الॽضʛالف

%) للازدواجॽة في 5ذو دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
 ʛال ʖʸʻرجة مʙʺات ال ʛؗʷعلى الأداء الʺالي لل ȑʚʽفʻʱال ʝॽئ

.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨفي ب  
) یʱʹح وجʨد تأثʛʽ عʶȞي ذȑ تأثǼ5 ʛʽالʛجʨع إلى الʙʳول (

 ʝॽرئ ʖʸʻوم ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽللازدواج ʦمه
)، حʘʽ بلغROA ʗمʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل (

أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة  )، وهيॽʀ0.011ʺة مȐʨʱʶ الʙلالة (
) ʙʺʱ5الʺع ʙواح ʟʵم شʨقǽ ماʙʻي أنه عʻعǽ اʚوه .(%

Ǽالॽʣʨفʧʽʱ معاً، فإن ذلʥ یʕدȑ إلى تʠॽɿʵ العائʙ على الأصʨل 
)0.011 =, P 2.555- , T=0.014B=-.(  

 ʧʽʱفॽʣʨة في الॽأن الازدواجǼ ةʳॽʱʻه الʚه ʛʽʶتف ʧȞʺȄو
ʸالʴه الʚاتॽة، تʶʺح للʺʙیʛ الʻʱفǼ ȑʚʽالॽʁام Ǽأعʺاله وفȘ م

وȃالʱالي قʙ یʕثʛ ذلʥ على اسʱقلالॽة مʳلʝ الإدارة، وȄʹعف 
الة ( ʨؗة الȄʛʤʻة وفقاً لॽاخلʙة الǼقاʛام الʤنAgency Theory ،(

وȃالʱالي قʙ یʕثʛ هʚا الأمʛ على الأداء الʺالي، وخاصة ॽɾʺا 
 ʧة ؗل مʳॽʱʻه الʚمع ه ʗافقʨل. وتʨعلى الأص ʙالعائǼ Șعلʱی

 ,Dogan et al., 2013; Mubeen et al., 2020; Tang)دراسات

 ,.Duru et al)، ولʧؔ تعارضʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة (2017

الʱي تʨصلʗ إلى علاقة إʳǽابॽة بʧʽ الازدواجॽة في  (2016
 ʙالإدارة العائ ʝلʳم ʝॽرئ ʖʸʻوم ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻم
ǽادʺʱة اعȄʛʤʻة وفقاً لʳॽʱʻه الʚه ʛʽʶفʱب ʗل، وقامʨة على الأص

، حʘʽ تʶʺح (Resource - dependence theory)الʺʨارد 
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الازدواجॽة للʛئʝॽ الʻʱفȄʛʴǼ ȑʚʽة الʛʸʱف في تʨفʛʽ الʺʨارد 
ة، وهʚا ʧʶʴǽ مʧ العائʙ على  ʛؗʷاجها الʱʴي تʱلفة الʱʵʺال

  الأصʨل.
) یʱʹح أن هʻاك تأثʛʽاً عॽʶȞاً 6وȃعʙ الʛجʨع إلى الʙʳول (

ʸʻة في مॽللازدواج ʦمه ʛʽذا تأثʖ  ʖʸʻوم ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال
عROE(  ʙʻرئʝॽ مʳلʝ الإدارة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (

)، وهʨ أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ 0.000مȐʨʱʶ الʙلالة (
(B = -0.037, T=-5.270, P=0.000).  حʺʶت ʙل قʲʺالȃو

الازدواجॽة ॽʁǼام الʛئʝॽ الʻʱفǼ ȑʚʽأعʺاله لʱعʦॽʤ مʸالʴه الʚاتॽة 
 ʧلاً مʙي على بʰسل ʛʽن له تأثʨȞǽ ʙا قʚوه ،ʧʽʺاهʶʺالح الʸم

الأداء الʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة، مʧ خلال 
الاعʱʺاد ȞʷǼل مفȋʛ على الʙیʨن في تʺȄʨل الأصʨل أو الʛʱاجع 
ة. وتʨافقʗ هʚه  ʛؗʷعات الॽʰخلال م ʧاح مȃالأر Șʽقʴفي ت

، (Gurusamy, 2017; Mubeen et al., 2020)الʳॽʱʻة مع دراسʱي 
الʱي   (Puni & Anlesinya, 2020)بʻʽʺا تعارضʗ مع دراسة

وجʙت أن هʻاك علاقة إʳǽابॽة للازدواجॽة في الʺʧʽʰʸʻ مʧ قʰل 
 ʙواح ʟʵه مع شʚت هʛʶف ʘʽة، حॽؔق الʺلʨعلى حق ʙالعائ

؛ )Stewardship Theory(الʳॽʱʻة Ǽالاعʱʺاد على نȄʛʤة الإشʛاف 
ʜة للأداء الʺالي الازدواجॽة تʙعʦ  إذ إن ʛؗʺادة الॽʁالǼ ة ʛؗʷال

ة، وخاصة في الʛʤوف الʻʱافॽʶة. ʛؗʷلل  
وʧȞʺȄ قʨʰل الفʛضॽة، وهي أنه یʨجʙ تأثʛʽ مهʦ للازدواجॽة 

 ʝلʳم ʖʸʻوم ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻالأداء  الإدارة علىفي م
) والعائʙ على ROAالʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على الأصʨل (

وʛʽʷȄ ذلʥ إلى ان الʨʺʻذج الʺʙʵʱʶم )، ROE( حقʨق الʺلॽؔة
 ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻة في مॽالازدواج ʛأثǼ ʕʰʻʱفي ال ʙساع

  على العائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة. 
  

  اخॺʯار الفʙضॻة الʙاǺعة
 ʛأث ʙجʨراسة هي أنه یʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱعة الǼاʛة الॽضʛالف

%) لاسʱقلالॽة مʳلʝ 5ذو دلالة إحʸائॽة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
ات الʺʙرجة في بʨرصʱي عʺان  ʛؗʷالإدارة على الأداء الʺالي لل

ʧʽʢʶوفل.  
) یʧʽʰʱ أن هʻاك علاقة عॽʶȞة Ǽ5عʙ الʛجʨع إلى الʙʳول (

)، ROAلاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ الأصʨل (
)، وهي أقل مʧ مȐʨʱʶ 0.000حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة مȐʨʱʶ الʙلالة (

%)، وهʚا ǽعʻي أن وجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ في 5ʺعʙʺʱ (الʙلالة ال
- = B) مʳلʝ الإدارة یʕدȑ إلى انʵفاض العائʙ على الأصʨل

0.062, T=-4.259, P=0.000).  
وʧȞʺȄ تفʛʽʶ هʚه الʳॽʱʻة مʧ خلال نȄʛʤة الإشʛاف 

)Stewardship Theory(  ʦیهʙل ʧʽقلʱʶʺال ʛʽغ ʧȄʛیʙʺأن الǼ
ةمعʛفة ȞʷǼل أفʹل ȞǼل ما ȑʛʳǽ ف ʛؗʷي ال،  ʦیهʙالي فإن لʱالȃو

القʙرة على تعʜȄʜ الأداء الʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على الأصʨل 
ة في اسʙʵʱام أصʨلها لʴʱقȘʽ أرȃاح،  ʛؗʷادة ؗفاءة الȄخلال ز ʧم
 ʝلʳفي م ʧʽقلʱʶد أعʹاء مʨوج ʧأفʹل م ʥن ذلʨȞॽوس

، بʻʽʺا (Shan, 2019) الإدارة. واتفقʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسʱي
 ,Hamdan & Mubarak)رضʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسʱي تعا

2017; Li & Roberts, 2018)  ةॽابʳǽا إلى علاقة إʱصلʨت ʧʽʱالل
بʧʽ اسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة والعائʙ على الأصʨل وفقاً 

الة ( ʨؗة الȄʛʤʻلAgency Theory(  ʛʰد أكʙد عʨوج ʦعʙي تʱال
ʰʶǼ الإدارة ʝلʳفي م ʧʽقلʱʶʺالأعʹاء ال ʧم ʛʲأك ʦانه ʖ

 ʙاً على العائǼاʳǽإ ʛثʕة وت ʛؗʷال ʙʽارات تفʛاذ قʵة في اتॽɺʨضʨم
  على الأصʨل.

) یʱʹح وجʨد علاقة 6ولʧؔ عʙʻ الʛجʨع إلى الʙʳول (
إʳǽابॽة ذات تأثʛʽ مهʦ لاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة على 

)، حʘʽ بلغॽʀ ʗʺة مROE Ȑʨʱʶالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (
- = B)وهي أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ )، 0.036الʙلالة (

0.031, T=-2.105, P=0.036) د أعʹاءʨي أن وجʻعǽ اʚوه .
مʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة یʕدȑ إلى زȄادة العائʙ على حقʨق 

)، وʧȞʺȄ تفʛʽʶ هʚه الʳॽʱʻة Ǽأن وجʨد عʹROE ʨالʺلॽؔة (
فاءة  ة وؗ ʛؗʷات الॽة على عʺلǼقاʛز الʜعǽ ة ʛؗʷقل في الʱʶم

ʙʵʱاس ʧاح مȃأر Șʽقʴادة تȄة وز ʛؗʷل الʨام أصʙʵʱن واسʨیʙام ال
الʺॽʰعات، وفي الʨقʗ نفʶه ʶǽاعʙ على زȄادة العائʙ على حقʨق 

). وتʨʱافȘ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسʱي DuPontالʺلॽؔة وفقاً لʴʱلʽل (
(Salehi et al., 2018; Arayssi & Jizi, 2019) عارضʱا تʺʻʽب ،

) الʱي وجʙت أن هʻاك علاقة Shan, 2019الʳॽʱʻة مع هʚه دراسة (
عॽʶȞة لاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة مع العائʙ على حقʨق 
الʺلॽؔة ʖʰʶǼ الʙور الǽ ȑʚقʨم Ǽه العʹʨ غʛʽ الʺʱʶقل وفقاً 
ة في تعʜȄʜ العائʙ على حقʨق  ʛؗʷفي ال ȑʛʳǽ ل ماȞǼ هʱفʛلʺع

  ).Stewardship Theory(الʺلॽؔة وفقاً لȄʛʤʻة الإشʛاف 
، ʧȞʺǽ قʨʰل الفʛضॽة، وهي أنه یʨجʙ تأثʛʽ مهʦ وȃالʱالي
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 ʙالعائǼ Șعلʱا یʺॽɾ الإدارة على الأداء الʺالي ʝلʳة مॽقلالʱلاس
)  (ROEوالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (ROA)على الأصʨل

 ʧȞʺǽ اليʱالȃو .ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨرجة في بʙʺات ال ʛؗʷلل
ॽة أعʹاء أن ʛʽʷǽ ذلʥ إلى قʨة الʨʺʻذج في الǼ ʕʰʻʱأثʛ اسʱقلال

مʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل، والعائʙ على حقʨق 
  الʺلॽؔة.

  
  اخॺʯار الفʙضॻة الʳامʴة

 ʙجʨراسة هي أنه یʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱة الʶامʵة الॽضʛالف
%) للʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء 5تأثʛʽ مهʦ عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (

ات الʺʙرجة في ب ʛؗʷالإدارة على الأداء الʺالي لل ʝلʳي مʱرصʨ
.ʧʽʢʶعʺان وفل  

) یʱʹح وجʨد علاقة 6) والʙʳول (Ǽ5عʙ الʛجʨع إلى الʙʳول (
إʳǽابॽة ذات تأثʛʽ مهʦ للʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة 

) والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة ROAعلى العائʙ على الأصʨل (
)ROE ʗبلغ ʘʽح ،( ةʺॽʀ) لالةʙال Ȑʨʱʶ0.021) و(0.001م (

قل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ في هʚه الʙراسة على الʨʱالي، وهي أ
(B = -0.042, T=-3.325, P=0.001) ،(B = 0.037, T=-2.322, 

P=0.021)  ʝلʳد أعʹاء في مʨي أن وجʻعǽ اʚالي. وهʨʱعلى ال
الإدارة ʴǽʺلʨن درجة الʺاجʛʽʱʶ أو الʨʱؗʙراه یʕدȑ إلى زȄادة 

  العائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.
Ȅن وʨلʺʴǽ ʧیʚالأعʹاء ال ʖأن جلǼ ةʳॽʱʻه الʚه ʛʽʶتف ʧȞʺ

ǽعʜز الʱفʛʽؔ الʻقȑʙ لʙیهʦ، وȄعʜز  الʨʱؗʙراه درجة الʺاجʛʽʱʶ أو 
ة، وʙȄʜȄ القʙرة  ʛؗʷاءلة في الʶʺاف والʛة والإشǼقاʛاءات الʛإج
ة، وذلʥ وفقاً  ʛؗʷاجه الʨي تʱات الȃʨعʸاكل والʷʺعلى حل ال

. (Resource - dependency Theory)لȄʛʤʻة اعʱʺادǽة الʺʨارد 
وهʚا Ǽالʱالي ʧʶʴǽ الأداء الʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على الأصʨل 
ة في اسʙʵʱام  ʛؗʷخلال ؗفاءة ال ʧة مॽؔق الʺلʨعلى حق ʙوالعائ
ة وȂدارة الʺॽʰعات  ʛؗʷن في الʨیʙدارة الȂاح وȃأر Șʽقʴʱلها لʨأص

 Al Farooque et)وتʨافقʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة .لʴʱقȘʽ أرȃاح

al., 2019)  مع دراسة ʗوتعارض ،(Assenga et al., 2018)  يʱال
وجʙت أن هʻاك علاقة عॽʶȞة بʧʽ الʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء 
ل مʧ الأصʨل والعائʙ على حقʨق  مʳلʝ الإدارة على العائʙ وؗ

  الʺلॽؔة.
 ȑذ ʛد أثʨعلى وج ʟʻي تʱة الॽضʛل الفʨʰق ʧȞʺǽ اليʱالȃو

 ʕʺال ʧʽة بॽائʸالإدارة دلالة إح ʝلʳة لأعʹاء مॽʺهلات العل
) والعائROA ʙوالأداء الʺالي ॽɾʺا یʱعلǼ Șالعائʙ على الأصʨل (

ات الʺʙرجة في بʨرصʱي عʺان ROEعلى حقʨق الʺلॽؔة ( ʛؗʷلل (
 ʛأثǼ ʕʰʻʱذج في الʨʺʻة الʨعلى ق ʝȞعʻا یʚوه ،ʧʽʢʶوفل
الʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على 

  والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.الأصʨل 
  

  اخॺʯار الفʙضॻة الʴادسة
 ʛأث ʙجʨراسة هي أنه یʙه الʚها هʛʰʱʵي تʱادسة الʶة الॽضʛالف
 ʜ ʛؗت ،Șʽقʙʱة الʻʳة لॽقلالʱاس) ʧة لؔل مॽائʸذو دلالة إح
ة والʛافعة الʺالॽة)  ʛؗʷال ʨʺة، ن ʛؗʷال ʦʳة، ح ʛؗʷال ʛʺة، عॽؔالʺل

ات الʺʶاهʺة العامة كʺʱغʛʽات تʦȞʴ على الأداء الʺالي ف ʛؗʷي ال
.ʧʽʢʶي عʺان وفلʱرصʨب ʧفي ؗل م  

 ʦي تʱال ʦȞʴʱات الʛʽغʱا إلى دور مʻالإشارة ه ʧم ʙلا ب
 ʧم ȑات، أʛʽغʱʺات أو الʛثʕʺال Ȍॼراسة في ضʙامها في الʙʵʱاس
 ʦفهǼ حʺʶǽ ة، مʺاʱات وجعلها ثاب ʛؗʷال ʟائʸازنة خʨخلال م

 ʛʽغʱʺقل والʱʶʺال ʛʽغʱʺال ʧʽع.العلاقة بǼاʱال 

) تʧʽʰ أن هʻاك تأثʛʽاً 6) والʙʳول (Ǽ5عʙ الʛجʨع إلى الʙʳول (
عॽʶȞاً غʛʽ مهʦ لاسʱقلالॽة لʻʳة الʙʱقȘʽ على العائʙ على الأصʨل 

) وهʨ أعلى مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ 0.656عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
). وȄعʻي ذلʥ أن وجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ في 0.05في الʙراسة (
 ʕROA ((Bدȑ إلى انʵفاض العائʙ على الأصʨل (لʻʳة الʙʱقȘʽ ی

= -0.005, T=-0.445, P=0.656) ʦي مهʶȞع ʛʽاك تأثʻوه .
) ROEلاسʱقلالॽة لʻʳة الʙʱقȘʽ على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (

)، وهʨ أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ 0.012عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
ʧȞʺȄ تفʛʽʶ و . (B = -0.019, T=-2.523, P=0.012)في الʙراسة 

الʱʻائج مʧ خلال وجʨد عʙد قلʽل مʧ الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في لʻʳة 
الʙʱقȘʽ مقارنة ʦʳʴǼ اللʻʳة، وȃعʙ الʛجʨع إلى الʱقارʛȄ الʺالॽة 

ات الأردنॽة والفلॽʻʽʢʶة تʧʽʰ أن  ʛؗʷهللʚي  هʱمع دراس Șفʱائج تʱʻال
(Gurusamy, 2017; Al-Matari et al., 2012) الʧʽʱتا أن  لʙوج

علاقة عॽʶȞة بʧʽ اسʱقلالॽة لʻʳة الʙʱقȘʽ والأداء الʺالي ॽɾʺا  هʻاك
 ʧؔة، ولॽؔق الʺلʨعلى حق ʙل والعائʨعلى الأص ʙالعائǼ Șعلʱی

 ,Musallam, 2020; Rutledge)تʱعارض هʚه الʱʻائج مع دراسʱي

Karim & Lu, 2016)   ةॽابʳǽاك علاقة إʻتا أن هʙوج ʧʽʱالل
 Șʽقʙʱة الʻʳة لॽقلالʱاء الʺالي.لأدمع الاس  
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ʜ ملॽؔة الʺʶاهʺʧʽ، وȃعʙ الʛجʨع إلى  ʛؗت ʟʵǽ اʺॽɾو
ʜ 5الʙʳول ( ʛؗʱل ʦمه ʛʽي غʶȞع ʛد أثʨجʨصل لʨʱال ʦت ،(

) عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة ROAالʺلॽؔة على العائʙ على الأصʨل (
)، وهʨ أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعȄʨʻة الʺعʙʺʱ في 0.656(

وʧȞʺȄ . (B = -0.011, T=-1.606, P=0.656)) 0.05الʙراسة (
 ʧل مʽد قلʙع ʙʽة بॽؔفي الʺل ʜ ʛؗد تʨأن وجǼ ةʳॽʱʻال ʛʽʶتف
الʺʶاهʺʧʽ قʙ یʕثʛ سلॼاً على العائʙ على الأصʨل ʖʰʶǼ قʙرة 
مʶاهʺي الأغلॽʰة على اتʵاذ قʛارات تعʝȞ مʸالʴهʦ الʵاصة، 
الة  ʨؗة الȄʛʤʻة وفقاً لॽاهʺي الأقلʶة مʴلʸʺǼ ʛʹها تʻؔول

)Agency Theory(ʱي. وتʱة مع دراسʳॽʱʻه الʚه Șافʨ(Vintilă 

& Gherghinaa, 2014; Vasilić, 2019)،  ةʳॽʱʻه الʚعارض هʱوت
. وȃعʙ الʛجʨع إلى الʙʳول (Al Farooque et al., 2019)مع دراسة 

ʜ ملॽؔة الʺʶاهʺʧʽ على 6( ʛؗʱاً مهʺاً لॽابʳǽاً إʛاك أثʻأن ه ʧʽʰت (
)، 0.001لʙلالة () عʙʻ مȐʨʱʶ اROEالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة (

ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧأقل م ʨوه (B = -0.042, T=-3.354, 

P=0.001) في ʜ ʛؗد تʨأن وجǼ ةʳॽʱʻه الʚه ʛʽʶتف ʧȞʺȄو .
الʺʶاهʺʶǽ ʧʽاعʙ على تعʜȄʜ إجʛاءات الʛقاǼة وزȄادة ؗفاءة 
ة مʺا یʻعʝȞ إʳǽاǼاً على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.  ʛؗʷأعʺال ال

 ;Ș(Lawa et al., 2018 مع دراسʱي وهʚه الʳॽʱʻة تʨʱاف

AlFarooque et al., 2019)عارض مع دراسةʱوت ،(Vintilă & 

Gherghinaa, 2014).  
 ʙة على العائ ʛؗʷال ʛʺلع ʦابي مهʳǽإ ʛد أثʨوج ʧʽʰت ʥلʚك

)، ولʧؔ ؗان 0.004) عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (ROAعلى الأصʨل (
ة على العائʙ على ح ʛؗʷال ʛʺلع ʦي مهʶȞع ʛاك أثʻق هʨق

)، وهʻاك أثʛ إʳǽابي مهʦ 0.003الʺلॽؔة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (
ة على العائʙ على الأصʨل عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة  ʛؗʷال ʦʳʴل

ة 0.000( ʛؗʷال ʦʳʴل ʦمه ʛʽابي غʳǽإ ʛاك أثʻؗان ه ʧؔول ،(
). 0.155على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (

ة ؗان له تأثʛʽ س ʛؗʷال ʨʺن ʟʵǽ اʺॽɾو ʙعلى العائ ʦي مهʰل
)، ولʧؔ ؗان له تأثʛʽ 0.000على الأصʨل عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (

 Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽؔق الʺلʨعلى حق ʙعلى العائ ʦمه ʛʽابي غʳǽإ
). وأخʛʽاً ॽɾʺا ʟʵǽ الʛافعة الʺالॽة، فقʙ ؗان لها 0.086الʙلالة (

 Ȑʨʱʶم ʙʻل عʨعلى الأص ʙعلى العائ ʦمه ʛʽي غʰسل ʛʽتأث
) وتأثʛʽ إʳǽابي غʛʽ مهʦ على العائʙ على حقʨق 0.086الʙلالة (

  ).0.759الʺلॽؔة عʙʻ مȐʨʱʶ الʙلالة (

وȃالʱالي ʧȞʺǽ صॽاغة الʨʺʻذجʧʽ الʱالǼ ʧʽʽعʙ الʨصʨل إلى 
 :)ROA, ROEالʱʻائج الʶاǼقة ॽɾʺا ʟʵǽ الʺʱغʛʽات الʱاǼعة (

ROA= 0.103- (0.004*BSIZE)–(0.014*CEOD) – (0.062* 

BI)+ (0.042*BS)+( 0.077* FMAGE)+ ( 0.021* 

FMSIZE) – (0.039* GW) 
ROE=0.073+ (0.216* FEMDIR) – (0.037* CEOD) + 

(0.031* BI) + (0.037*BS)  -(0.019* ACI)+ (0.042* 

OC) –(0.104* FMAGE) 

 ʙعǼ هʺاʽصل إلʨʱال ʦت ʧʽقǼاʶال ʧʽذجʨʺʻي أن الʻعǽ اʚوه
في الʘʴॼ، إجʛاء الاخॼʱارات الإحʸائॽة الʱي سȘʰ تʨضʴॽها 

وتʧʽʰ أن جʺॽع الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶاǼقة لها أثʛ ذو دلالة 
  إحʸائॽة على الʺʱغʛʽات الʱاǼعة.

  
  اخॺʯار الفʙضॻة الʴاǺعة

الفʛضॽة الʶاǼعة الʱي تʛʰʱʵها هʚه الʙراسة هي أنه یʨجʙ فʛق 
ات الʺʶاهʺة العامة  ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛة لأثॽائʸذو دلالة إح

ʻʰة والॽɺاʻʸاهʺة (الʶʺي الʱرصʨب ʧʽك) على الأداء الʺالي بʨ
.ʧʽʢʶعʺان وفل  

) الفʛوق بʧʽ الʨʰرصॽɾ ʧʽʱʺا یʱعلǼ Șالعائʙ 7یʧʽʰ الʙʳول (
) ʛʽغʱخلال م ʧل مʨعلى الأص(Country ) وSector فةʛلʺع ،(

ات على الأداء الʺالي  ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛوق لأثʛاك فʻه ʗما إذا ؗان
ال مʱغʛʽ بʧʽ بʨرصة عʺان وʨȃرصة فلʧʽʢʶ. وقʙ تʦ إدخ

)Country(  ʜʽمʛت ʦت ʘʽح ،ʧʽʱرصʨʰال ʧʽب ʜʽʽʺʱال ʦʱلؔي ی
) ʜمʛب ʧʽʢʶرصة فلʨ1ب) ʜمʛرصة عʺان بʨȃ0) و ʗان ). وؗ

) أنه یʨجʙ فʛق بʧʽ 7الʳॽʱʻة مʧ خلال الʛجʨع إلى الʙʳول (
 Șعلʱا یʺॽɾ ة على الأداء الʺالي، وخاصةʺ ʨؗʴال ʛلأث ʧʽʱرصʨʰال

)، وهȐʨʱʶ0.000 ʨ الʙلالة (Ǽالعائʙ على الأصʨل، حʘʽ ؗان م
) ʨراسة وهʙه الʚفي ه ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧ0.05أقل م .(

ʺة على العائʙ على الأصʨل  ʨؗʴال ʛإلى أن أث ʛʽʷǽ قʛان الف وؗ
ʺا نلاحȎ مʧ الʙʳول ( ) وجʨد 7أفʹل في بʨرصة فلʧʽʢʶ، وؗ
) ʧȄʛʽغʱʺإدخال ال ʙʻائج عʱʻلاف في الʱاخCountry (

) R-squared( ॼح معامل الʙʴʱیʙ)، حʘʽ أصSectorو(
)0.351 Ȑʜعǽ لʨعلى الأص ʙفي العائ ʛʽغʱى أن الʻعʺǼ ؛(

 (F)للʱغʛʽ في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة والʦȞʴʱ بهʚه الॼʶʻة. أما ॽʀʺة 
)، وهʨ أقل ȐʨʱʶʺǼ (0.000 دلالة (22.091فʰلغʗ ( الʺȃʨʶʴة
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) ʧاً.5مॽائʸذج دال إحʨʺʻأن ال ʥي ذلʻعȄو .(%  
ʛʽات الʺʱʶقلة فقʙ اخʱلفʗ عʺا سȘʰ في أما نʱائج الʺʱغ

 ʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱلالة للʙال Ȑʨʱʶبلغ م ʘʽذج الأول، حʨʺʻال
)0.465 ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧم ʛʰأك ʨوه ،(
)5 ʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱلل ʦمه ʛʽابي غʳǽإ ʛإلى أث ʛʽʷǽ اʚوه .(%

ॼالإدارة فأص ʝلʳم ʦʳل. أما حʨعلى الأص ʙعلى العائ Ȑʨʱʶح م
)، وهʨ أǽʹاً أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ 0.363الʙلالة له (

) ʨراسة وهʙي 5في الʶȞع ʛأث ʙجʨإلى أنه ی ʥذل ʛʽʷȄو .(%
غʛʽ مهʦ لʦʳʴ مʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل. أما 
 Ȑʨʱʶؗان م ʙفق ،ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛفة الॽʣة وॽة إلى ازدواجॼʶʻالǼ

، وهʨ أǽʹاً أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة )0.212الʙلالة الʺعȄʨʻة (
) ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱ5الʺع ʛد أثʨاً إلى وجʹǽأ ʛʽʷȄو ،(%

 ʙعلى العائ ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛفة الॽʣة وॽلازدواج ʦمه ʛʽي غʶȞع
  على الأصʨل.

 Ȑʨʱʶالإدارة، فؔان م ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱص اسʨʸʵǼ أما
Ȅة )، وهʨ أصغʛ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʨʻ 0.023الʙلالة (

) ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱ5الʺع ʛد أثʨاً إلى وجʹǽأ ʛʽʷȄو ،(%
عʶȞي مهʦ لاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على 

الأصʨل، ولǼ ʧؔالॼʶʻة للʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الأخʛʽ، وهʨ الʛʰʵة 
العلʺॽة لأعʹاء مʳلʝ الإدارة، فقʙ ؗان مȐʨʱʶ الʙلالة 

عʙʺʱ في الʙراسة وهʨ )، وهʨ أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺ0.119(
%)، وʛʽʷȄ إلى وجʨد أثʛ إʳǽابي غʛʽ مهʦ للʺʕهلات العلʺॽة 5(

  لأعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على الأصʨل.
ʚلʥ الʴال مع مʱغʛʽات الʦȞʴʱ، حʘʽ ؗان مȐʨʱʶ الʙلالة  وؗ

ʜ الʺلॽؔة ( ʛؗʱ0.761ل ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧم ʛʰأك ʨوه ،(
) ʨراسة وهʙ5في الʛʽʷȄو ،(%  ʦمه ʛʽي غʶȞع ʛد أثʨإلى وج

ʜ الʺلॽؔة على العائʙ على الأصʨل. أما ʨʸʵǼص اسʱقلالॽة  ʛؗʱل
) وهʨ أكʛʰ مʧ 0.447لʻʳة الʙʱقȘʽ، فؔان مȐʨʱʶ الʙلالة (
) ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶد 5مʨإلى وج ʛʽʷȄو ،(%

أثʛ عʶȞي غʛʽ مهʦ لاسʱقلالॽة لʻʳة الʙʱقȘʽ على العائʙ على 
 ʨل.الأص  

وॽɾʺا ʟʵǽ مʱغʛʽ القʢاع، لǽ ʦعȌ مʕشʛاً على وجʨد فʛق 
بʧʽ قʢاع الʻʸاعة وقʢاع الʨʻʰك، وذلʥ نʛʤاً لقلة الॽʰانات 
 Ȑʨʱʶؗان م ʘʽح ،ʧʽʢʶاعي في فلʻʸاع الʢالقǼ علقةʱʺال

)، وهʨ أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ في 0.423الʙلالة (
  .)0.05الʙراسة (

  
  )7الʱـʗول (

ة علىMultiple regression modelنʦʸذج الانʗʲار الʯʸعʗد (نʯائج تʲلʻل  ʙؕʵة الʸ ʦؕح ʙʻفة تأثʙعʸل (  
  ) (الʹʦʸذج الʰاني)ROAالعائʗ على الأصʦل (

Dependent Variable: ROA    

Variable Coefficient t-Statistic Prob. 

GENDER 0.016 0.731 0.465 

BOARD_SIZE -0.001 -0.911 0.363 

CEO_DUALITY -0.005 -1.249 0.212 

BOARD_INDEPENDENCE -0.029 -2.276 0.023 

BOARD_SKILL 0.019 1.561 0.119 

AUDIT_COMMITTEE_INDEPENDENCE -0.006 -0.762 0.447 

OWNERSHIP_CONCENTRATION 0.002 0.304 0.761 

FIRM_AGE -0.002 -0.100 0.920 

FIRM_SIZE 0.018 2.531 0.012 

FIRM_GROWTH -0.021 -2.581 0.010 

LEVERAGE -0.028 -3.045 0.002 
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COUNTRY 0.086 11.340 0.000 

SECTOR -0.010 -0.802 0.423 

C 0.058 1.810 0.071 

R-squared 0.367     

Adjusted R-squared 0.351     

F-statistic 22.091     

    Prob(F-statistic) 0.000     

  )8الʱـʗول (
ة علMultiple regression modelنʦʸذج الانʗʲار الʯʸعʗد (ج تʲلʻل نʯائ ʙؕʵة الʸ ʦؕح ʙʻفة تأثʙعʸى) ل  

  ) (الʹʦʸذج الʰاني)ROEالعائʗ على حقʦق الʸلॻؒة (
Dependent Variable: ROE    

Variable Coefficient t-Statistic Prob.   

GENDER 0.210 5.585 0.000 

BOARD_SIZE -0.002 -1.661 0.097 

CEO_DUALITY -0.032 -4.463 0.000 

BOARD_INDEPENDENCE 0.026 1.654 0.099 

BOARD_SKILL 0.056 3.252 0.001 

AUDIT_COMMITTEE_INDEPENDENCE -0.017 -1.973 0.049 

OWNERSHIP_CONCENTRATION 0.036 2.738 0.006 

FIRM_AGE -0.084 -2.290 0.022 

FIRM_SIZE 0.008 1.632 0.103 

FIRM_GROWTH 0.007 2.089 0.037 

LEVERAGE -0.011 -0.607 0.544 

COUNTRY -0.035 -2.212 0.027 

SECTOR -0.004 -0.300 0.764 

C 0.022 0.364 0.716 

R-squared 0.265     

Adjusted R-squared 0.246     

F-statistic 13.762     

Prob(F-statistic) 0.000     

 

ʙʳ8ول (وال ʙالعائǼ Șعلʱا یʺॽɾ ʧʽʱرصʨʰال ʧʽق بʛالف ʧʽʰی (
. وʧʽʰȄ الʙʳول Countryمʧ خلال مʱغʛʽ  على حقʨق الʺلॽؔة

)8) ʛʽغʱأن م (Country Șعلʱا یʺॽɾ ʧʽʱرصʨʰال ʧʽقاً بʛى فʢأع (

Ǽالعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة، حʘʽ تʦ الʨʱصل إلى أن هʻاك فʛقاً 
ʺة على العائʙ على حقʨق ال ʨؗʴال ʛرصة لأثʨالح بʸة لॽؔلʺ

)، وهʨ أقل مʧ 0.027عʺان، حʘʽ بلغ مȐʨʱʶ الʙلالة (
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)0.05 ʛʽʷǽ قʛان الف ʺة على العائʙ على ن أإلى )، وؗ ʨؗʴال ʛأث
حقʨق الʺلॽؔة ؗان أفʹل في بʨرصة عʺان. ونلاحȎ مʧ الʙʳول 

)8 ʧȄʛʽغʱʺإدخال ال ʙʻائج عʱʻلافاً في الʱاك اخʻأن ه (
)Country)و (Sectorأ ʘʽح ،(ʙیʙʴʱح معامل الॼص 

(R-squared) )0.265 قʨعلى حق ʙفي العائ ʛʽغʱأن ال ȑ؛ أ(
الʺلॽؔة ǽعȐʜ للʱغʛʽ في الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة والʦȞʴʱ بهʚه الॼʶʻة. 

) ȐʨʱʶʺǼ معȄʨʻة 13.762فʰلغʗ ( الʺȃʨʶʴة (F)أما ॽʀʺة 
)0.000) ʧأقل م ʨذج دال 5)، وهʨʺʻأن ال ʥي ذلʻعȄو .(%

  إحʸائॽاً.
الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة، فقʙ اخʱلفʗ عʺا سȘʰ في أما نʱائج 

 ʧʽع بʨʻʱة للȄʨʻلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶبلغ م ʘʽاني، حʲذج الʨʺʻال
) ʧʽʶʻʳة 0.000الȄʨʻلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧأقل م ʨوه ،(

) ʨراسة وهʙة في الʙʺʱابي 5الʺعʳǽإ ʛإلى أث ʛʽʷǽ اʚوه ،(%
. أما مهʦ للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة

ʨʸʵǼص حʦʳ مʳلʝ الإدارة، فأصॼح مȐʨʱʶ الʙلالة 
)0.097 ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧم ʛʰأك ʨوه ،(
)5 ʝلʳم ʦʳʴل ʦمه ʛʽي غʶȞع ʛأث ʙجʨأنه ی ʥذل ʛʽʷȄو .(%

الإدارة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة. وأما ʨʸʵǼص ازدواجॽة 
)، وهʙ0.000 ʨلالة (وॽʣفة الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ، فقʙ ؗان مȐʨʱʶ ال

) ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱلالة الʺعʙال Ȑʨʱʶم ʧ5أقل م ʛʽʷȄو ،(%
 ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛفة الॽʣة وॽلازدواج ʦي مهʶȞع ʛد أثʨجʨل ʥذل

  على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.
 Ȑʨʱʶالإدارة، فؔان م ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱص اسʨʸʵǼ أما

عʙʺʱ في )، وهʨ أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺ0.099الʙلالة (
) ʨراسة وهʙ5ال ʦمه ʛʽابي غʳǽإ ʛد أثʨجʨل ʛʽʷȄو ،(%

لاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة، 
ولǼ ʧؔالॼʶʻة للʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الأخʛʽ وهʨ الʺʕهلات العلʺॽة 

)، وهʨ 0.001لأعʹاء مʳلʝ الإدارة، فؔان مȐʨʱʶ الʙلالة (
%)، وʛʽʷȄ 5ي الʙراسة وهʨ (أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ ف

 ʝلʳة لأعʹاء مॽʺة العلʛʰʵلل ʦابي مهʳǽإ ʛد أثʨإلى وج ʥذل
  الإدارة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.

 ʜ ʛؗʱلالة لʙال Ȑʨʱʶؗان م ʙفق ،ʦȞʴʱات الʛʽغʱص مʨʸʵǼ أما
)، وهʨ أقل مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة الʺعʙʺʱ في 0.006الʺلॽؔة (

) ʨراسة وهʙج5الʨل ʥذل ʛʽʷȄو ،(% ʜ ʛؗʱلل ʦابي مهʳǽإ ʛد أثʨ
الʺلॽؔة على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة. أما ʨʸʵǼص اسʱقلالॽة 

)، وهʨ أقل مʧ مȐʨʱʶ 0.049لʻʳة الʙʱقȘʽ فؔان مȐʨʱʶ الʙلالة (
) ʨراسة وهʙفي ال ʙʺʱلالة الʺعʙ5ال ʛد أثʨجʨل ʥذل ʛʽʷȄو .(%

عʶȞي مهʦ لاسʱقلالॽة لʻʳة الʙʱقȘʽ على العائʙ على حقʨق 
ॽؔة.الʺل  

 ʖʰʶǼ ،ʧʽʱرصʨʰال ʧʽق بʛف ȑأ ʛهʤǽ ʦاع، لʢة للقॼʶʻالȃو
 ،ʧʽʢʶرصة فلʨاعي في بʻʸاع الʢالقǼ علقةʱʺانات الॽʰقلة ال

)، وهʨ أكʛʰ مʧ مȐʨʱʶ الʙلالة 0.764حʘʽ ؗان مȐʨʱʶ الʙلالة (
  ).0.05الʺعȄʨʻة الʺعʙʺʱ في الʙراسة (

  
  ــجائʹـʯـال

ʺة عل ʨؗʴال ʛان أثॽراسة إلى بʙه الʚه ʗفʙى الأداء الʺالي ه
ات الʻʸاॽɺة والʨʻʰك) في ؗل مʧ بʨرصʱي عʺان  ʛؗʷفي (ال
وفلʧʽʢʶ. وقʙ خلʗʸ الʙراسة إلى مʨʺʳعة مʧ الʱʻائج. ॽɾʺا 
 ʝلʳلأعʹاء م ʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱال ʨالأول وه ʛʽغʱʺالǼ Șعلʱی
الإدارة فؔان هʻاك أثʛ إʳǽابي غʛʽ مهʦ للʨʻʱع بʧʽ الʧʽʶʻʳ على 

ولʧؔ ؗان هʻاك تأثʛʽ إʳǽابي مهʦ لهʚا العائʙ على الأصʨل، 
  الʺʱغʛʽ على العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.

 ʙالإدارة، فق ʝلʳم ʦʳح ʨاني وهʲال ʛʽغʱʺالǼ Șعلʱا یʺॽɾ أما
 ʙله على العائ ʦي مهʶȞع ʛد أثʨراسة إلى وجʙه الʚه ʗصلʨت
 ʦʳʴل ʦمه ʛʽي غʶȞع ʛاك أثʻؗان ه ʧؔل، ولʨعلى الأص

 ʙالإدارة على العائ ʝلʳم ʛʽغʱʺة للॼʶʻالȃة. وॽؔق الʺلʨعلى حق
 ،ȑʚʽفʻʱال ʝॽئʛال ʖʸʻة مॽازدواج ʨراسة وهʙه الʚفي ه ʘالʲال
فʨʱصلʗ الʙراسة إلى وجʨد تأثʛʽ عʶȞي مهʦ لهʚا الʺʱغʛʽ على 

  كل مʧ العائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة.
 ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱاس ʨراسة هʙه الʚع في هǼاʛال ʛʽغʱʺوال

دارة، حʘʽ تʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد أثʛ عʶȞي مهʦ لهʚا الإ
الʺʱغʛʽ على العائʙ على الأصʨل، ولʧؔ ؗان هʻاك أثʛ إʳǽابي 
مهʦ لاسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ الإدارة على العائʙ على حقʨق 
الʺلॽؔة. والʺʱغʛʽ الʵامʝ یʱعلǼ Șالʺʕهلات العلʺॽة لأعʹاء 

 ʨراسة إلى وجʙال ʗصلʨت ʘʽالإدارة، ح ʝلʳم ʦابي مهʳǽإ ʛد أث
لهʚا الʺʱغʛʽ على العائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق 

  الʺلॽؔة.
وȃالॼʶʻة لʺʱغʛʽات الʦȞʴʱ الʱي تʦ اسʙʵʱامها في هʚه الʙراسة، 
 ،ʧʽʺاهʶʺة الॽؔمل ʜ ʛؗوت ،Șʽقʙʱة الʻʳة أعʹاء لॽقلالʱوهي اس
فقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى أن هʻاك أثʛاً عॽʶȞاً غʛʽ مهʦ لاسʱقلالॽة 
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أعʹاء لʻʳة الʙʱقȘʽ على العائʙ على الأصʨل، ولʧؔ ؗان هʻاك 
 ʜ ʛؗة. أما تॽؔق الʺلʨعلى حق ʙلها على العائ ʦي مهʶȞع ʛأث
ملॽؔة الʺʶاهʺʧʽ فʦʱ الʨʱصل لʨجʨد أثʛ عʶȞي غʛʽ مهʦ له 
على العائʙ على الأصʨل، ولʧؔ تʧʽʰ أن هʻاك أثʛاً إʳǽابॽاً مهʺاً 

ʜ ملॽؔة الʺʶاهʺʧʽ على العا ʛؗʱة.لॽؔق الʺلʨعلى حق ʙئ  
 ʛق لأثʛد فʨراسة وجʙه الʚه ʗʲʴǼ ،ʥالإضافة إلى ذلǼ
ʺة على الأداء الʺالي بʧʽ الʨʰرصʧʽʱ مʧ خلال اسʙʵʱام  ʨؗʴال
 ʧʽق بʛد فʨراسة إلى وجʙال ʗصلʨاع، وتʢولة والقʙال ȑʛʽغʱم
 ʙة على العائʺؗʨʴال ʛإلى أن أث ʛʽʷǽ قʛان الف الʨʰرصʧʽʱ، وؗ

ل في بʨرصة فلʧʽʢʶ، ولʧؔ أثʛ على الأصʨل ؗان أفʹ
ʺة عل العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة ؗان أفʹل في بʨرصة  ʨؗʴال
عʺان. وأما Ǽالॼʶʻة للقʢاع، فلʦ تʨʱصل الʙراسة إلى وجʨد فʛق 
بʧʽ القʢاعات لقلة الॽʰانات الʺʱعلقة Ǽالقʢاع الʻʸاعي في 

  ʨرصة فلʧʽʢʶ مقارنة بʨʰرصة عʺان.ب
  

  الʦʯصॻات
ॽإل ʗصلʨء ما تʨصي في ضʨائج، فإنها تʱن ʧراسة مʙه الʚه ه

 Ǽʺا یلي:

ʺة، والاسʱفادة مʧ تʳارب  .1 ʨؗʴونات الʙʺة لʛʺʱʶʺاجعة الʛʺال
ات والʨʻʰك، وتʨجॽه  ʛؗʷة الʺ ʨؗال حʳمة في مʙقʱʺول الʙال
 ʧʽانʨخلال الق ʧة مʺ ʨؗʴارسات الʺʺǼ امʺʱات إلى الاه ʛؗʷال
ات نʨʴ الالʜʱام Ǽʺʺارسا ʛؗʷفع الʙي تʱعات الȄʛʷʱت وال

ʺة. ʨؗʴال  
ات الʱي  ǽفʹل .2 ʛؗʷة الʺ ʨؗات مʺارسات ح ʛؗʷى الʻʰʱأن ت

لها تأثʛʽʰؗ ʛʽ على أدائها الʺالي. وȃالʱالي فإنه مʧ أجل 
 ʛȄʨʢʱولة بʙم الʨأن تق ʖʳǽ ،ات ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʧʽʶʴت
ات الʱي تعʝȞ بʯʽة الأعʺال الʵاصة  ʛؗʷة الʺ ʨؗمʺارسات ح

 بها.

3.  ʛʽفʨا تǽاʜʺǼ ات ʛؗʷال Ȑʙعي لʨادة الȄإدارة ز ʝالʳأعʹاء م
 ʧʽل بʸة الفॽʺأهǼ عيʨادة الȄز ʥلʚ ذوȑ خʛʰات علʺॽة، وؗ
دور الʛئʝॽ الʻʱفȑʚʽ ودور رئʝॽ مʳلʝ الإدارة، وأǽʹاً زȄادة 

 Ǽأهʺॽة الʺʨازنة بʧʽ الʧʽʶʻʳ في مʳلʝ الإدارة.الʨعي 

ات لأعʹاء مʳلʝ الإدارة  .4 ʛؗʷل الʰق ʧة مʛʺʱʶʺاجعة الʛʺال
 الاسʱقلالॽة.مʧ حʘʽ الʛʰʵة والالʜʱام و 

ات  .5 ʛؗʷة الʺ ʨؗء على حʨʹال Ȍॽلʶʱرصات بʨʰام الॽʀ
وأهʺʱʽها مʧ خلال عقʙ نʙوات وورش عʺل ʛʹʴǽها 

ات ʛؗʷار في الʛاب القʴون وأصʛیʙʺال. 

 

  مʲـʗدات الʗراسة
 Șعلʱا یʺॽɾ ʘʴॼا الʚة لهʙیʙاهʺات العʶʺال ʧم ʦغʛعلى ال
ʠعǼ اكʻات على الأداء الʺالي، فإن ه ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛأثǼ 

الʺʙʴدات في هʚه الʙراسة، ومʻها صغʛ عʻʽة القʢاع الʻʸاعي 
في بʨرصة فلʧʽʢʶ مقارنة مع القʢاع الʻʸاعي في بʨرصة 
 ʙتع ʥلʚؗ .هʺاʻʽالʺقارنة ب ʖعʸال ʧجعل م ȑʚال ʛعʺان، الأم
 ʧʺة؛ فʯاشʻرصات الʨʰال ʧم ʧʽʢʶرصة فلʨȃرصة عʺان وʨب

ʚائج هʱلف نʱʵان ت ʧȞʺʺائج بالʱن ʧراسة عʙه ال.Ȑʛرصات أخʨ  
  

 الʗراسات الʯʴʸقʮلॻة الʸقʙʯحة

 ʦʶا القʚن في هʨʲاحॼع الʹǽ ،راسةʙدات الʙʴم ʙیʙʴت ʙعǼ
 مʨʺʳعة مʧ الʺʨاضॽع الʺقʛʱحة للأʴǼاث الʺʱʶقʰلॽة ؗʺا یلي:

ات، مʲل اجʱʺاعات  .1 ʛؗʷة الʺ ʨؗʴل Ȑʛأخ ʝॽام مقایʙʵʱاس
مʳلʝ الإدارة واللʳان الʺʲʰʻقة عʧ مʳلʝ الإدارة، 

 ʛال ʟائʸوخ.ȑʚʽفʻʱال ʝॽئ  
ات على الأداء الʺالي في ʣل جائʴة  .2 ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛدراسة أث

 .)COVID-19كʨرونا (

ات على الأداء الʺالي Ǽاسʙʵʱام  .3 ʛؗʷة الʺؗʨح ʛدراسة أث
مقایʝॽ أخȐʛ غʛʽ العائʙ على الأصʨل والعائʙ على حقʨق 

أو عʙد مʛات تغॽʢة  )Tobin's Qالʺلॽؔة، مʲل مॽʁاس (
 .الفائʙة

4. ʛضا  دراسة أثʛات على رضا العʺلاء أو ال ʛؗʷة الʺؗʨح
ة. ʛؗʷفي ال ʧʽفي للعاملॽʣʨال 

ات على الأداء الʺالي في قʢاعات  .5 ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛدراسة أث
ʽأمʱاع الʢل قʲم ،Ȑʛالاتأخʸا والاتॽجʨلʨʻؔʱاع الʢوق ،ʧ.  
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