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 أثر حوكمة الشركات عمى القيمة المضافة لرأس المال العيني والفكري 

 دراسة تطبيقية عمى الشركات السعودية المسجمة
 *(*د/ مجدي مميجي عبد الحكيم مميجي)  د/ نصر طو حسن عرفو)*( 

 :ملخص

 إلىىىس كشاف ىىىلاق كلا بىىىآ يىىىلا حىىىة  الةىىىلام كل افيىىىآ وكشىىىا    ي  ىىى  ك  ك    ا  ىىى  ىددددفت الدراسدددة
كلي  ىى   اكو اك ةىىآ  ا  كليىى ة  كلاالأةىى و كدا   ا ىىا   ل اىىآ كلي ك اىىآت ال كج كل ىى فلام كليشىى  آ  ىى  شىىا  
كدا ك  كليلالةآ كلشاا و. اخ ً لا ل   كشلام كلشلاح آ  إ  كل  كشآ كل لالةآ كعاي م    بةىلا  ل كج كل ى فآ ع ىس 

 ةيىآ كليضىلا آ يى   ل  كليىلا  كلاةاى  اكل ةيىآ فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ وفلألاج  إ يلال  كل ةيآ كليضلا آ افلأىلاج  كل
كليضىىلا آ يىى   ل  كليىىلا  كللأفىى وت حىى مً يىى  كمعايىىلا  ع ىىس كلي ىىلاةة  كليلالةىىآ. الا  ةىى   ىى ك كل ىى ق كعايىى م 

ت  ىىى فآ يىىى  كل ىىى فلام كلشىىىاا ةآ كليشىىى  آ خىىى   541كل  كشىىىآ ع ىىىس ا  ةىىى  كلا ىىىلا ة  كلشىىىااةآ لاةاىىىآ يىىى  و
 ش اب كم احلاط اكما  ك  لا  ة  كلا بآ حة  ياغة كم كل  كشآ. ت. فيلا كشاخ يم كل  كشآ ل3152علا و
إلىىس ا ىىا  ك ايىىلا  ي  ىىاا حييلا شىىلام كل افيىىآ كل ةىى    ىى  حة ىىآ كدعيىىلا   وقددد أشددارت نتددارا الدراسددة     

كلشاا ةآ  اف لك ا ا  ع بآ ك احلاط إة لاحةآ  كم  ملآ ياااةآ حة  ف  ي   ا   ل ىلا  كلي ك اىآ اكشىا    
 ىى  ك  ك   احىىة  فلأىىلاج  كل ةيىىآ كليضىىلا آ.  ىى   ىىة  اا ىى  ع بىىآ ك احىىلاط  كم  ملىىآ  ةىى  ياااةىىآ لعضىىلاج ي 

حىىىة  فىىى  يىىى    ىىى  ي  ىىى  ك  ك   الو اك ةىىىآ  ا  كليىىى ة  كلاالأةىىى و كدا  افلأىىىلاج  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ وإ يىىىلال  
 لا  كللأف وت.كل ةيآ كليضلا آ  اكل ةيآ كليضلا آ ي   ل  كليلا  كلاةا   اكل ةيآ كليضلا آ ي   ل  كلي

اكعايىىلاً ك ع ىىس كلااة ىىآ كلشىىلاح آ لاسىىم كل  كشىىآ حضىى ا   إعىى ك   ة ىىآ شىىا  كليىىلا  كلشىىاا و لىى لة  
ي ك  كليشىامي ة  حى و ا لىك لا ى ةش كل ى فلام ع ىس  ةاضح كل  فلام  كم ييلا شلام كل افيآ علالةآ كل ا   اك 

ا ىىلا كليضىىلا آ اا  ةىى  يوةىى  يىى  ييلا شىىلام كل افيىىآ كل ةىى   ا ىىا يىىلا ةا اىىب ع ةىى  امىىلا  إة لاحةىىآ ع ىىس وةىىلا   بةي
كد حلاح  ا  كشآ اأم  كلآلةلام كدخ ى  كل كخ ةآ اكلخلا  ةىآ ل  افيىآ  ى  ضىاج ا  ةى  كل ةيىآ كليضىلا آ  شىب 
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ىى وتتمثددل أىميددة الدراسددة لا ةاا ىى   ىى  اا ة  ىىلا لي ياعىىآ يىى  كد فىىلا  كليلأةىى   لاكضىىا  كلشةلاشىىلام  ةي 
حآلةلام كل افيآ    حة آ كدعيلا  كلشاا ةآ  فيلا اضةق للأ ب كلي لاشىح  كلياا ى  حىأم  كل افيىآ ع ىس ل كج 

 كل  فآ    كلحة آ كلشاا ةآ ي  خ   كشاخ ك  كل ةيآ كليضلا آ ل ةلا  ل كج كل  فآ.
 الكممات المفتاحية:

 ةيىىىآ كليضىىلا آ يىى   ل  كليىىىلا  الةىىلام  افيىىآ كل ىىى فلام  فلأىىلاج  إ يىىلال  كل ةيىىىآ كليضىىلا آ  فلأىىلاج  كل
 كلاةا   فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ي   ل  كليلا  كللأف و  ل كج كل  فآ.

 
The impact of Corporate Governance on the Efficiency of 

Value added by a Firm from its Physical Capital and 
Intellectual Capital Resources.  

Evidences from Saudi Listed Companies 
 

Abstract : 
This study investigates the impact of corporate governance on corporate 

performance for a sample of Saudi listed companies. In contrast to prior 
literature, performance is defined as the efficiency of value added (VA) rather 
than in financial terms. Further, the analysis examines the association between 
corporate governance and efficiency of VA and each of the firm’s physical 
capital (PC) and intellectual capital (IC), respectively. The study addresses three 
dependent variables; the efficiency of value added by a firm’s total resource base 
(TVAE), efficiency of value added by a firm’s PC—resources (TVAPC) and 
efficiency of value added by a firm’s IC—resources (TVAIC). The Value Added 
Intellectual Coefficient (VAIC) methodology forms the measurement basis for 
the three dependent variables in the current study. Statistical methods (correlation 
and regression) will be used to examine the relation between the variables of the 
study. 

The results indicated that Saudi business environment is interested of 
good corporate governance practices, as well as the presence of significant 
positive association between each of the quality of audit committees and 
the independence of board members and the efficiency of the value added. 
So, we recommended Saudi Capital Market Authority to prepare a list of 
companies with good governance practices.The results of study could provide 
useful implications for corporate governance authorities in Saudi market to 
develop more effective governance rules. The study extends the literature related 
to the association between corporate governance and corporate performance in 
Saudi business environment by using the concept of value added as a measure for 
corporate performance 

 
Key Words: 
 
Corporate Governance-Efficiency of Value Added-Intellectual Capital-Physical 
Capital-Corporate Performance. 
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 المقدمة:-4
اااح   افيآ كل  فلام ي  كلياضاعلام  كم كد يةآ كليشاي      كد ب كلي لاشىح   ةىا ك ايىم 
كل  كشىىىىىىىىىلام كلي لاشىىىىىىىىىحةآ  ىىىىىىىىى  كلا ىىىىىىىىىا  كلىىىىىىىىىم ا كدخةىىىىىىىىى   ح  كشىىىىىىىىىآ لحاىىىىىىىىىلا  يخا لأىىىىىىىىىآ ل افيىىىىىىىىىآ كل ىىىىىىىىى فلام 

ابىى  كو ك م ل يةىىآ كل افيىىآ يىىش  ىى اا حاىى  كللأضىىلا ح   تYan and Steven,2014  3153وفشىىلاب 
ةآ خ   ميلااةاةلام كل    كليلاض  وايشىاي   إلىس كلآ  ت ةىا ا ى  كل ى    ىا  كلآلةىلام كلي  يىآ  اىس كليلال

 ,.Demirag et al.2000;Stergios et al.2013;Hisham et al)ااي  ك  ك      سىلالح كليشىلا ية  

  فلأىىلاج  الةىىلام . اداىى  ةيفىى  كلااىى  إلىىس كد كج كلضىىاةق ل  ىى فآ حلاعاحىىلا ا ل ىى  كلاىىاكا  كلا ضىىةآ لاىى (2014
ا لىك لا شىة  فى  يى  الةىلام كل افيىىآ  و  اىلاك ياغةىى كم يافى    ةىا  كبا ك  ىلا  ى  الةىلام كل افيىىآ كل افيىآ 

 ال كج كل  فآ ع س    شاكج.
ابىى  ك ايىىم كلفمةىى  يىى  كل  كشىىلام كلي لاشىىحةآ حلاخاحىىلا  كلا بىىآ يىىلا حىىة  الةىىلام كل افيىىآ ال كج كل ىى فآ 

لا ح ىىىف  اطحة ىىى  (Moiz,1995;Husam et al.2012;Clara et al., 2012)ح ىىىف  ااىىى و 
(Daoly&Dalton,1994;Pamela Jenny,2010;Collins &Teerooven,2013   ابىىى  ك ايىىىم

كل  كشلام كلشلاح آ عا  بةلاشى لا د كج كل ى فآ حىحا  كلي ىلاةة  كليلالةىآ يىش حاى  كم ايىلا  حىلاد كج كم ايىلاع  
ك كل  كشىىلام  ةىىا ا ىىا  حلاخاحىىلا  كلا بىىآ يىىلا حىىة  الةىىلام اكلحة ىى  ل  ىى فلام.ااااح  كل  كشىىآ كل لالةىىآ كياىى ك  لا ىى
ااضىىىةق كل  كشىىىآ إلىىىس كل  كشىىىلام كلشىىىلاح آ يىىى  خىىى     كل افيىىىآ ال كج كل ىىى فآ  ىىى  حة ىىىآ كدعيىىىلا  كلشىىىاا ةآ

كشىىاخ ك  كل ةيىىآ كليضىىلا آ فيا ىى  د كج كل ىى فآ. فيىىلا ل  كل  كشىىآ شىىا ا  حا  ةىى  كل ةيىىآ كليضىىلا آ إلىىس بةيىىآ 
  ابةيىىىآ يضىىىلا آ لىىى ل  كليىىىلا  كللأفىىى و اكخاحىىىلا  اىىىأمة  الةىىىلام كل افيىىىآ ع ىىىس فىىى  يضىىىلا آ لىىى ل  كليىىىلا  كلاةاىىى

ا ل  كليىىلا  كللأفىى و بىى  اىىا و  يا يلا. ةىىا ةيفىى  اابىىش ل  كلخسىىلا ف كليخا لأىىآ لفىى  يىى   ل  كليىىلا  كلاةاىى 
احلالاىلال   ىإ  اىىأمة  الةىلام كل افيىىآ ع ىس ل كج كل ىى فآ  و  لطىى   يخا لأىآ مشىىاخ ك  فى  يا يىىلااحىلا  ك  ك  كإلىس 

 يف  ل  ةااي  ع س خ ةط ي  ياك   كل  فآ يلا حة   ل  كليلا  كلاةا  ا ل  كليلا  كللأف و.ة
 Philip etو  ;La Portaet al., 1997; La Porta et al., 1998)   ىىىلام يحفىىىلا م   كشىىىل 

al., 2011 ىىا   افيىىآ كل ىى فلام ل  كلياغةىى كم كلحة ةىىآ كلي احطىىآ حآلةىىلام كل افيىىآ ويمىى  كلااىىلا  كل ىىلاااا   
احلالاىلال  فلأىلاج  الةىلام كل افيىآ ةيفى  ل  اخا ىق يى   الىآ إلىس  وت افا  يخا لأآ عح  كل ا  اكدشاك  كليلالةآ

لةىلام  افيىآ  ةى   اافىا  كمخا  ىلام  ى  ا  لى ة لا ح ىف  عىلا  ا ى ةالام باةىآ ا  لال ا  كليا  يىآ ةفىا  خ و.ل  
ايىىلا  ىى  كلىى ا  كلالايةىىآ اكلالا ىى آ ييلا شىىلام كل افيىىآ يىىلا حىىة  كل ىى فلام كلاىى  اايىى   ىى  ا ىىك كلىى ا  حشىىةطآ. حة

 ةىىا عىىلا   يىىلا افىىا   اىىلاك ا ىى ةالام االةىىلام  افيىىآ ضىىاةلأآ افىىا  كمخا  ىىلام يىىلا حىىة  ييلا شىىلام كل افيىىآ 
. احلالاىلال   ىإ  اىأمة  الةىلام كل افيىآ ع ىس ل كج كل ى فآ شىةفا  لفمى  اضىاً لا  ى  كلى ا      كل  فلام فحةى  

 كلالايةآ.
 Durnev&Kim,2003;Klapper&Love,2002 and Also)ابى  كالأ ىم يىش  لىك   كشىلام

Black et al., 2005., Toru et al., 2014)  ةا ا  م ع بىآ ك احىلاط يىلا حىة  الةىلام كل افيىآ اكل ةيىآ 
 لا كلشابةآ ل   فلام  فيلا ا  م ل  يالاي  كم احلاط يلا حة  الةلام كل افيىآ اكد كج لفحى   ى  كلى ا  كلاى  لى ة

اىىلال  يىى  كد يةىىآ   كشىىآ اىىأمة  الةىىلام كل افيىىآ ع ىىس ل كج كل ىى فآ احلال  ا ىى ةالام اييلا شىىلام  افيىىآ ضىىاةلأآ
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وىو ما يبرز أىمية ىذه الدراسدة حيدث تحداول استكشداي طبيعدة العلاقدة بدين  ليدات     كلحة لام كليخا لأآ.
 .الحوكمة والقيمة المضافة لرأس المال العيني والفكري في بيرة الأعمال السعودية

 :مشكمة وتساؤلات الدراسة 4-4
ة ىىىىىىىىلا  كل ةيىىىىىىىىآ ل يشىىىىىىىىلا ية  حلا ايىىىىىىىىلا  فحةىىىىىىىى  اياوكةىىىىىىىى  يىىىىىىىى   لااىىىىىىىىب                 إيىىىىىىىىآ  ىىىىىىىى   اىىىىىىىىس  ا  الةىىىىىىىىلام كل افة

حاسمة حول درجة   تدثثير تمدا ايليدات عمدى تحسدين أدا  احلال    ي  ع   ا ا  االا   اطحة ةآ كلحلا مة . 
يجددددددددددداد القيمددددددددددددة لممسددددددددددداىمين       ;Hadiye and Praveen,2014والشدددددددددددركة واة

Demsetz&Villalonga,2001; Himmelberg et al.,1999; Holderness et al.,1999;Marc 

et al.2013,De Nicolo, et al.,2006) .ل يةىآ ا ىا  الةىلام ل اا ةى  يىلا حىة  يسىلالح ك  ك   م ل  إ ت
 De Nicolo, etابى  ل ىلا م   كشىآ و  ت Pham & Zein, 2011ايسىلالح كليشىلا ية  ااوكةى  حلاشىاي ك  و

al.,2006ة ىىلاح  ع ىىس كمباسىىلا  ففىى   ةىىا ل  وةىىلا    ىىا   الةىىلام إم ل ىىلا اىىأمة  إلىىس ل   افيىىآ كل ىى فلا ت
اايىىا   إ يىىلال  كلاىىلاا  كلي  ىى و : شىى  يىى  كليا ىى كم كمباسىىلا ةآ لا ىىك كل الىىآ يمىى كل افيىىآ  ىى   الىىآ يىىلا ا  

 . تايا   كمشاميلا  ل الاا  كلي     كلالاا  كلي   
يش وةلا   كم ايىلا  حيشى الةآ ك  ك   عى    س ةلا  للأ كج ةايلااكلاكبش ل  كشاخ ك  كل ةيآ كليضلا آ في

يىىش ةايلا ىىس احلالاىىلال   لاشىىاخ ك  كل ةيىىآ كليضىىلا آ  واااىىة  كل ةيىىآ ل يشىىلا ية  كالألابًىىلا يىىش  ىىا   الةىىلام كل افيىىآ
اخالا  يىىىش ل ىىى كق كليشىىىلا ية . لا  ك   شىىىاالأ  ا ىىىة  إلىىىس ل  اسىىى  لام ك  ك   شىىى يسىىىلالح كليشىىىلا ية   ةىىىا

 اا  ي  بةيآ كل  فآ.احلالالال  ة   واا  ي  كلالا   اةخلأ  ي  اف لأآ  ل  كليلا ة   كمشاميلا  كل و
  اكلالا ى  ROAحلا ضلا آ إلس  لك  إ  ي لاةة  كد كج كليلالةآ كلياالا ق ع ة لا وكلالا   ع س كدسىا 

اىىلاا  يىى  حاىى  كماا ىىلا كم حشىىحب إ يلال ىىلا ت ا  EPS  اكلالا ىى  ع ىىس كلشىى   كلاك ىى  ROEع ىىس   ىىا  كلي فةىىآ
احلالالال  ةفا  يى  كلسىااحآ كلااى ق ع ىس بى    كل ى فآ  ى  افىاة  كل ةيىآ يى  خى    ى ا  ولأآ  ل  كليلا لاف 

كلي ىىىىلاةة   فيىىىىلا ل   ةفىىىى   ل  كليىىىىلا  ة ىىىىب ل  ةاخىىىى   ىىىى  كمعاحىىىىلا  داىىىى  ةىىىىام  ع ىىىىس اف لأىىىىآ  ل  كليىىىىلا  
إلىىىىىىىىس ل  ي ىىىىىىىىلاةة  كد كج  (Pham&Zein,2011ابىىىىىىىى  ل ىىىىىىىىلا م   كشىىىىىىىىآ و  تUtama&Arfiani,2005و

لاشىىحةآ كلا  ة ةىىآ م اافىى  كل ةيىىآ كليضىىلا آ يىى  خىى   بىى ك كم ك  ك   . فيىىلا لاضىى م ل  ا ىىك كلي ىىلاةة  كلي 
 اخلاسآ كلي لاشحةآ يا لا االاا  ي  كلي لاف  كلالالةآ:

 ااف    ف ايا خلا ج   ا  شةط   ك  ك  . - أ

 ااأم  حلاليالال آ كلي لاشحةآ لاالاس  بلا يآ كلي فو كليلال . - ب

 ياح   ح بآ ع  كد كج كللأا   ل يا أ . ي لاةة   ة ةيف  كعاحلا  لا - ى

اا ىىىا  ياىىىلاةة  اك   ىىىلا كم كل افيىىىآ كليخا لأىىىآ حيلأ ىىىا  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ  ةىىىا اااحىىى  ل ىىى  كد ىىى كق 
و و افيىآ وقدد أكدد دليدل حوكمدة الشدركات الصدادر عدن ىيردة سدول المدال السدعود كدالةىآ   ك   كل ى فآ.

 افيىىآ  ىى  يىىا   إسىى    االةىىآ  عيىى    ةىى   يىى   ت ع ىىس ل  كل3152كل ىى فلام   ة ىىآ كلشىىا  كليلالةىىآ  
 أا لا ا شةخ اوك آ كليالاي م كليلالةآ حاضش ي   كم اخى   كليسىلالح كلالايىآ اكل  ىا  كلخلاسىآ حلاليشىلا ية  

شىىلاع  كل ىى فلام ع ىىس خ ىى  حة ىىآ عيىى  شىى ةيآ اااةا ىىلا ع ىىس فيىىلا ل ىىلا  كلىى لة  إلىىس ل  يحىىلا ت كل افيىىآ ا    .
حلا ضىلا آ إلىس ل   ولدذا تكدون القيمدة الاقتصدادية لمشدركة أكبدر    كل ةى  ا  ة  ل كج ل ضى  يىش اىاك   ك  ك  
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بى  لع ىس كلاياةى  كلى و  حاف لأىآ اكل سىا    شلاع  كل  فلام    كلاسا  إلس لشاك  كليىلا كل افيآ كل  ة   ا  
ى  اةا لا ع س كلااشش  ى  ا ىلاط لا اا  ةى  كليخىلاط  احاىلاج كلم ىآ يىش لسى لاب كليسىلالحلا ة  يي   س لا ةىااف  ع ىيي 

 ا شة  ل كج كل  فآ اوةلا   ب  ا لا كلاالا شةآ  اا  ة  كليخلاط  كلي اي آ كلا  ااا   ل لا .
فيىىىلا كاخىىى م كليي فىىىآ خطىىىاكم  لايىىىآ  ىىى  اطحةىىى   افيىىىآ كل ىىى فلام  ةىىىا بلايىىىم اوك   كلا ىىىلا   اكلسىىىالاعآ    

كلا ىىىلا   واوك    دليدددل حوكمدددة الشدددركات العارميدددة وميثاقيدددا الاسترشدددادي كلشىىىاا ةآ حإسىىى ك  يشىىىا   ي ىىى ا 
ح ىى ق ااوةىىو ا علاةىىآ بىىة  كلالا  ىىآ كلا لا ةىىآ ال ىى ك  لا  و ت3152   لةىى   افيىىآ كل ىى فلام كلالا  ةىىآ   اكلسىىالاعآ

بلايآ ااكو  شى ة  ،واحترام قيم العارمة ،وتعظيم قيمتيا ،ونموىا ،استمرار نجاح الشركةو :يم  اعىلا   حىة   .اك 
 .تيسلالح لعضلاج كلالا  آ ايسلالح كل  فآ

 مكن صياغة مشكمة الدراسة في السؤال التالي:وفي ضو  ما سبل ي
 ايلا ةآ طحةاآ  لك كلاأمة ؟  ؟ كلياحاآ    كل  فلام كلشاا ةآ ع س ل ك  لا    اام  الةلام كل افيآ

 فالدراسة ستتناول الأسرمة الفرعية التالية: وفي إطار ذلا السؤال العام
؟ ايىلا   طحةاىآ    ى فلام كلشىاا ةآ   اام  الةىلام كل افيىآ كلياحاىآ ع ىس فلأىلاج  كل ةيىآ كليضىلا آ ل -1

  لك كلاأمة ؟

؟ ايىلا   طحةاىآ     اام  الةلام كل افيىآ كلياحاىآ ع ىس فلأىلاج  كل ةيىآ كليضىلا آ لى ل  كليىلا  كلاةاى  -2
  لك كلاأمة ؟

؟ ايىلا   طحةاىآ     اام  الةلام كل افيآ كلياحاىآ ع ىس فلأىلاج  كل ةيىآ كليضىلا آ لى ل  كليىلا  كللأفى و -3
  لك كلاأمة ؟

 ؟ ل ةيآ كليضلا آ ل   فلام كلا  ااي     حة آ كدعيلا  كلشاا ةآيلا  ا يشااو ك -4

يىىلا يىى و كل ةيىىآ كليضىىلا آ كلاىى  ا    ىىلا كل ىى فلام كلشىىاا ةآ يىى  فىى  يىى   ل  كليىىلا  كلاةاىى  ا ل   -5
 كليلا  كللأف و؟

 أىداي الدراسة: 4-8
ك لاةاىآ ا لى  ةايم  كل  ق كل  ةش  ل   كشآ    كشاف لاق كلا بآ حة  الةلام كل افيآ ال كج كل ى فآ

يىى  كل ىى فلام كلشىىاا ةآ كليشىى  آ  ىى   ة ىىآ شىىا  كليىىلا  كلشىىاا و.اةاحم  عىى   ىى ك كل ىى ق كد ىى كق كللأ عةىىآ 
 : كلالالةآ

كخاحلا  اأمة  الةلام كل افيآ ع س ل كج كل  فلام كلشاا ةآ ي  خ   لمى  كل افيىآ ع ىس كل ةيىآ  -1
 كليضلا آ ل   فآ.

س بةيآ يضلا آ ل ل  كليىلا  كلاةاى  ابةيىآ إل  لا ا  ةااضةح كل ة  كليضلا آ ل   فلام كلشاا ةآ ا  -2
 يضلا آ ل ل  كليلا  كللأف و.

 د  ا كلحةلاالام كليااك   . ااضةح يابق الةلام كل افيآ    كل  فلام كلشاا ةآ طح لاً  -3

 أىمية الدراسة: 4-3
 ىىإ   فعمددى المسددتوي التطبيقدديةيفىى  ااضىىةح ل يةىىآ كل  كشىىآ ع ىىس يشىىااةة  كلاطحة ىى  اكدفىىلا ةي . 

كل لالةىىآ ةيفىى  ل  اىىا   ا  ىىلام ااىى   لايىىآ  ىىً ك ل يشىىاالة  عىى  اكضىىا  كلشةلاشىىلام اسىىةلا آ ااىىلا   كل  كشىىآ 
حيلا ةيف  ل  ةااف  ع س اطىاة  اا شىة   ىا   ا ىك كلياىلاةة    يالاةة  كل افيآ    حة آ كدعيلا  كلشاا ةآ
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ة  خىى   ااىىلا   كل  كشىىآ شىىاا   سىىا   اكضىى آ ل  ىى اييلا شىىلام كل افيىىآ  ىى  كل ىى فلام كلشىىاا ةآ. ع ىىس  لااىىب 
كليضىىلا آ ل  ىى فلام كلشىىاا ةآ ا ىىا يىىلا ةيمىى  ل يةىىآ فحىى و ل يشىىامي ة   ىى  كلشىىا  كلشىىاا ةآ. فيىىلا ل  ا  ةىى  

ليىىىاك   كل ىىى فآ يىىى   ل  يىىىلا  عةاىىى  ا ل  يىىىلا   فىىى و ةاطىىى  سىىىا   اكضىىى آ لحة ىىىآ  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ طح ىىىلا  
 كدعيلا  كلشاا ةآ.

كل و ك ىا  حاىأمة  كل افيىآ ع ىس   لال  كشآ اضةق إلس كد ب كلي لاشح  أما عمى الجانب الأكاديمي
ليىاك   كل ى فآ  ل كج كل  فلام ي  خى   بةىلا  ل كج كل ى فلام حلاشىاخ ك  يلأ ىا  كل ةيىآ كليضىلا آ اا  ة ى  طح ىلاً 

 إلس  ل  يلا  عةا  ا ف و.
 تنظيم الدراسة: 4-1

ا  ةً ىىىلا د ىىى كق كلح ىىىا اك  لاحىىىآ ع ىىىس اشىىىلااما  كلح مةىىىآ    ىىى  اىىى  كشىىىافيلال  ع ىىىس كلا ىىىا كلاىىىلال : 
: القسدم الرابد اةالابش   :اطاة    ا  كلح االقسم الثالثاةاالاا    : كل  كشلام كلشلاح آالقسم الثانيةا  

  : كل  كشىىىآ كلاطحة ةىىىآالقسدددم السدددادساة  ىىى    : اسىىىية  كلح ىىىاالقسدددم الخدددامسيا  ةىىىآ كلح ىىىا  اةاىىى   
 : كلاالا   اكلااسةلام اي لامم كلح ا كليشا ح ةآ.القسم الأخيراةا   

 ثاني القسم ال-8
 الدراسات السابقة

 اىىىىلاك عىىىى   يىىىى  كل  كشىىىىلام كلاىىىى  ك ايىىىىم حلالا بىىىىآ حىىىىة  الةىىىىلام كل افيىىىىآ ال كج كل ىىىى فآ    كشىىىىلام 
(Durnev&Kim,2003;Klapper&Love,2002;Black et al.,2005)  ا ىى م ع بىىآ إة لاحةىىآ يىىلا

الةضىىىىىىىىىىلا   كشىىىىىىىىىىلام   ت(TOBIN,S Qحىىىىىىىىىىة  كل افيىىىىىىىىىىآ اكل ةيىىىىىىىىىىآ كلشىىىىىىىىىىابةآ ل  ىىىىىىىىىى فآ ي لاشىىىىىىىىىىآ حىىىىىىىىىىى
(Miyajima,2006;Gompers et al.2003)  ا ىى م ع بىىآ إة لاحةىىىآ يىىلا حىىة  كل افيىىآ ال كج كل ىىى فآ

ي لاشًىىىىىلا حلالالا ىىىىى  ع ىىىىىس كدسىىىىىا  اكل ح ةىىىىىآ اايىىىىىا كل  فآ.اح ىىىىىف  عىىىىىلا    ىىىىى  ك ايىىىىىم كل  كشىىىىىلام كلي لاشىىىىىحةآ 
(Hutchinson,2002;Kiel&Nicholson,2003;Lawrence&Stapledon,1999;Muth&Don

aldson1998;Stapledon&Lawrence,1996)                      عاىىىىىىىىىىىىىىىىىىىى  بةىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىلا  ل كج كل ىىىىىىىىىىىىىىىىىىىى فلام حلالي ىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىلاةة
اك ا  ع   ي  ا  يى  كل  كشىلام حلاخاحىلا    كليلالةآ وي لاةة  ي لاشحةآ  لا ي لاةة  شابةآت فيا   ل لك كد كج

 Morck etاىأمة  خسىلا ف ي  ى  ك  ك   ع ىس ل كج كل ى فآ حلاشىاخ ك  يلأ ىا  كل ةيىآ كليضىلا آ            

al. 1998) Hermalin&Weisbach,1991;.ت 
ن عدر  وتحميدل أىدم الدراسدات ذات الصدمة بموضدوع البحدث لمحاولدة تقدديم أدلدة يويمكن لمباحث

 :عممية عن أثر  ليات الحوكمة عمى كفا ة القيمة المضافة لرأس المال العيني والفكري كما يمي
كل ىى فلام اااوةىىو بةيىىآ  ت إلىىس   كشىىآ كلا بىىآ حىىة  يحىىلا ت  افيىىآ 3112ويطىىلاا    ىدددفت دراسددة

اكعايىى م  ىى   لىىك ع ىىس ا  ةىى    كليا ىأ   ىى  كل ىى فلام كلا ىىطآ كلي ةىى    ىى  حا سىىآ كدا ك  كليلالةىىآ كليسىى ةآ
   اىىس عىىلا  3111كلا ىىلا ة  كليلالةىىآ لفلا ىىآ كل ىى فلام كلي ةىى    ىى  كلحا سىىآ كليسىى ةآ خىى   كللأاىى   يىى  عىىلا  و

كلالا ىى  ع ىىس كدسىىا  و :ة  كلي لاشىىحةآ يمىى   ع ىىس حاىى  كلي ىىلاةأاكعايىى م  ىى  بةىىلا  بةيىىآ كليا ىى   ت3110
(ROA)  اكلالا ىى  ع ىىس   ىىا  كلي فةىىآROE)اكل ةيىىآ كليضىىلا آ   تMVA)إلىىس  . وقددد توصددمت الدراسددةتت

ا ىىا  ع بىىآ ك احىىلاط ياااةىىآ حىىة  يحىىلا ت اباكعىى   افيىىآ كل ىى فلام احىىة  كلالا ىى  ع ىىس   ىىا  كلي فةىىآ اكل ةيىىآ 
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  ففىى   ىى   ىىة  م اا ىى  ع بىآ ك احىىلاط ياااةىىآ حىىة   ىى ا أليا ىحلاعاحلا  يىىلا ي ةلاشىىلا  ل ةيىىآ ك كلشىابةآ كليضىىلا آ
 كليحلا ت اكل اكع  احة  كلالا   ع س كدسا .

 ت كلااىى ق ع ىىس  ا  الةىىلام كل افيىىآ  ىى  ااوةىىو  ىىا   كلا ىىلا ة  3112فشىىلاب  كلىى وة   و حاولددت دراسددة -
إلىس ل   مت الدراسدةوقدد توصدت   فآ ي  كل  فلام كلشاا ةآ . 44كليلالةآ ي  خ     كشآ ية كاةآ ع س و

لفح  ي  يااشط  ا   كد حلاح بح  سى ا  كل   ىآ  فلا  يااشط  ا   كد حلاح حا  س ا  م  آ كل افيآ
 لا ة   ع س  ا  م  آ كل افيآ    ااوةو  ا   كلا لا ة  كليلالةآ.يي  

ع ىىس  ت كلااىى ق ع ىىس كلآمىىلا  ك ة لاحةىىآ لاطحةىى   افيىىآ كل ىى فلام 3112وحلا ىىةخ   بينمددا حاولددت دراسددة -
 ا   كليا ايلام كلي لاشحةآ اكاافلاشلاا لا ع س شا  كدش   كلشىاا و يى  خى     كشىآ ية كاةىآ ع ىس عةاىآ 

 وقدد توصدمت الدراسدةي    فلام كلاشلاطآ كليلالةآ  اكلي لاشحة  كل لااااةة     كليي فآ كلا حةىآ كلشىاا ةآ.  
لي لاشىحة  كل ىلااااةة  يى   ةىا إلس ع   ا ا  كخا ق  ا  ملآ إ سلا ةآ حة   ى فلام كلاشىلاطآ كليلالةىآ اك

اكلا  ا  ا    لا    ا  اطحةى  م  ىآ  افيىآ كل ى فلام ع ىس شىا    كاافلا   ا   كليا ايلام كلي لاشحةآ
كدش   كلشاا و  اف لك ع   ا ا  كخا ق  ا  ملآ إ سلا ةآ حةىا   يى   ةىا كلآمىلا  ك ة لاحةىآ لاطحةى  

 م  آ  افيآ كل  فلام ع س شا  كدش   كلشاا و.
 ت كلااىىى ق ع ىىىس  ا   ل  كليىىىلا  كللأفىىى و  ىىى  ا  ةىىى  يةىىىو  3112وسىىىلالح   حدددين اسدددتيدفت دراسدددة فدددي -

االا شىىةآ ل يا ىىأ  يىى  خىى   كلااىى ق ع ىىس كليفااىىلام كدشلاشىىةآ لىى ل  كليىىلا  كللأفىى وو ل  كليىىلا  كلح ىى و   
لاشىىى  اكل ةف ىىى   اكمحافىىىلا و  اكلىىىااةلأ   كلا  ةىىىوو  ا ل  يىىىلا  كليشىىىامي ت اكلايىىىلا ج كلاىىى  اشىىىاخ    ىىى  بة

ابى  االاالىم كل  كشىآ ايىا ج كل ةيىآ كمباسىلا ةآ كليضىلا آ   اا اةي  اع بآ كم احىلاط حةاى  احىة  ل كج كليا ىأ 
إلىىس ل   ل  كليىىلا  كللأفىى و  وقددد توصددمت الدراسددة ى  بةىىلا   ل  كليىىلا  كللأفى و. آفأ ى  كلايىىلا ج كليشىىاخ ي

كلح  و  ىا ل ى  كليفااىلام كللأ عةىآ  لى ل   ةام  اأمة  إة لاحةًلا    كليةو  كلاالا شةآ كليشا كيآ ال   ل  كليلا 
 كليلا  كللأف و .

ت ا  ة  اىأمة  الةىلام  افيىآ كل ى فلام ع ىس ل كج كل ى فلام كلشىاا ةآ Ezine,2011و بينما حاولت دراسة -
ت  ى فآ ي   ىآ  ى  كلشىا  كلشىاا و 25اك ىاي م عةاىآ كل  كشىآ ع ىس و  خ    ا   كدويآ كليلالةىآ كدخةى  

شىيام     اكمشاميلا كم كلياا      اكدافاالا ةلا كليا ايلام اكمشاميلا  كلسالاعي    فلام كماسلامم ا 
لفا ااىىىى    اسىىىىالاعآ كلحاىىىى  افةيلااةىىىىلام اا ىىىىلا   كلا و ىىىىآ اكلا ىىىىةة  اكلحاىىىىلاج   ااشىىىىلا   ك عىىىى   اكلا ىىىى  ك 

إلىىس عىى    وقددد خمصددت الدراسددة ت. 3110   اىىس عىىلا  3115اكمشىىاميلا  كلا ىىلا و خىى   كللأاىى   يىى  عىىلا  و
ل   اىلاك ع بىآ عفشىةآ حىة    ىى  ي  ى  ك  ك   اكللأسى  حىة  ياسىح    ىة  ي  ىى  ك  ك    :  يا ىلاااىلا 

ايش  لك  إا  ل  ةااس  إلس لو ك احلاط حىة  ا ىفة  ي  ى  ك  ك     اكلي ة  كلاالأة و يش ل كج شا  كلش  
 ال كج كل  فلام.

   افيىىآ كل ىى فلام ع ىىس ت إلىىس ا ىى ة  ل لىىآ ع ىىس لمىى(Al-Haddad et al ,2011كمددا ىدددفت  دراسددة -
اةافىا  ي ايىش كل  كشىآ يى    يا  كم كد كج    كل  فلام كلسالاعةآ كد  اةآ كلي   آ  ى  حا سىآ عيىلا 

 ت 3111ا لىك خى   كللأاى   يى  عىلا  و  ت   فآ يا لا ع اك ةًلا فاةاآ ل   كشآ44ت   فآ اا  كخاةلا  و25و
ي ىىلاةة  كل ح ةىىآ   ة لاحةىىآ يحلا ىى   حىىةإل   اىىلاك ع بىىآ إلىىس  وقددد توصددمت الدراسددة ت. 3115 اىىس عىىلا  و

ة لاحةىآ يحلا ى   حىة  إع بىآ  ا ى محة   افيآ كل  فلام فيىلا وكلالا   ع س كدش   اكلالا   ع س كدسا ت ا 
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ة لاحةىآ يحلا ى   حىة  كل افيىآ إي لاةة  كلشةالآ اكل حح ل ش   كلاك ى  احىة   افيىآ كل ى فلام اا ى م ع بىآ 
 اكد كج كليلال .

ت   ىىف كلا بىىآ حىىة  يشىىااو  افيىىآ كل ىى فلام ابةيىىآ (Ammann et al ,2011كمددا حاولددت دراسددة -
ا لىىىك حلامعايىىىلا  ع ىىىس ي ياعىىىآ فحةىىى   يىىى  كلحةلااىىىلام  ةىىى  كليشىىىاخ يآ شىىىلاحً لا اكليشىىىااحطآ يىىى    كل ىىى فآ

ت  الىآ يا  يىآ خى   33ت  ى فآ يى  و5552اضىيم  ى ا كل  كشىآ و  كلي لاةة  كل الةآ ل افيآ كل  فلام
ت يلأىى    يىى  خسىىلا ف 54اك ىىاي  كلي ةىىلا  كلياضىىا  ع ىىس و   ت3115    اىىس عىىلا 3112كللأاىى   يىى  و

ا لىىىك ل يلألاضىىى آ حىىىة  كل ىىى فلام ااا شىىى   ىىى ا   ت(GMIكل افيىىىآ يشىىىا لا  يىىى  ي ىىىلاةة  كل افيىىىآ كل الةىىىآ 
ي  ىىىىىى  ك  ك     اك  سىىىىىىلاح كليىىىىىىلال  اكل بلاحىىىىىىآ كل كخ ةىىىىىىآ   ا  ىىىىىىا  و :كليلأىىىىىى  كم  ىىىىىى  ي ياعىىىىىىلام  ىىىىىى 
اةىا  بةىلا  ياغةى  بةيىآ كل ى فآ يى  خى   ايىا  تابةآ  اشى اك كل ى فآكليشلا ية  اكليفلا آم  اكل بلاحآ كلش

كليحةاىىىلام ااشىىىحآ كلالأ ىىىلام كل لشىىىيلالةآ ع ىىىس كلح ىىىا اكلاطىىىاة  إلىىىس كليحةاىىىلام ااشىىىحآ كلا  ةىىىآ إلىىىس إ يىىىلال  
كدسىىىا  ااشىىىحآ كد حىىىلاح بحىىى  كللأاك ىىى  اكلضىىى ك ب إلىىىس كليحةاىىىلام ااشىىىحآ كلالأ ىىىلام كل لشىىىيلالةآ إلىىىس كدسىىىا  

ة لاحةىىآ باةىىآ حىىة  يشىىااو  افيىىآ كل ىى فلام إإلىىس ل   اىىلاك ع بىىآ وقددد توصددمت الدراسددة  اكل  ىىش كليىىلال .
 ة لاحةآ باةآ حة  كلش اك كم ايلاع  ل   فآ ابةيآ كل  فآ.إع بآ الةضلا   اا ةة  كل  فآ

 ت كخاحىىلا  لمىى  ل اكم  افيىىآ كل ىى فلام كل كخ ةىىآ  ىى  إ ك    ل  3153وكلايةي  كل ةشىى   اسددتيدفت دراسددة-
لاي  اكاافلا  ف  يا يلا ع س ل كج كل ةيآ كمباسلا ةآ كليضلا آ  .اب   فوم كل  كشىآ  ع ىس عى ً ك  كليلا  كلا

ي فةىآ   ال اىآ ي  ى  ك  ك     ااااةضىلام كليى  كج   ا ةفى  كلو :ي  ل اكم كل افيآ كل كخ ةآ يى  ل ي ىلا
 ىىىى فلام ت  ىىىى فآ يىىىى  كل22اكعايىىىى م  ىىىى   لىىىىك ع ىىىىس   كشىىىىآ اطحة ةىىىىآ لاةاىىىىآ يىىىى  و  ت كلاىىىى بة  كلىىىى كخ  

   اىىس 3111كلسىالاعةآ كليشىىلا يآ كلالايىىآ كلي   ىآ  ىى  حا سىىآ عيىلا  لىىلأا ك  كليلالةىىآ خى   كللأاىى   يىى  و
ي فةىىآ فحىىلا  كليشىىلا ية  ا  ىى   لمىى  يااىىاو لفىى  يىى  إلىىس ا ىىا   وقددد توصددمت الدراسددة   ت3151عىىلا  

لمى  يااىاو    فيلا لاضى م ا ىا حا بآ ط  ةآ اك احلاط يلاع س سلا    ل  كليلا  كلالاي   ي    ك  ك  
ةا ىى   افىى لك .لسىىلا    ل  كليىىلا  كلالايىى  ع ىىس كل ةيىىآ كمباسىىلا ةآ كليضىىلا آ اك احلاط يىىلا حا بىىآ عفشىىةآ 

ا  ى  ي  ى  ك  ك   ع ىس كل ةيىآ كمباسىلا ةآ   لم  ياااو لف  ي  ي فةآ فحلا  كليشلا ية  دش   كل  فآ
ع ىىس كل ةيىىآ كمباسىىلا ةآ ياىىآ ي افيىىلا ةا ىى  لمىى  يااىىاو لىىلأ اكم كل كخ ةىىآ ل افيىىآ كل ىى فلام  كليضىىلا آ 

   .كليضلا آ    ا  كخا ق سلا    ل  كليلا  كلالاي 
 ت كلىى حط حىىة  اطحةىى  الةىىلام  افيىىآ كل ىى فلام ا ىى اا وةىىلا    ىى  كل ةيىىآ 3153وخةىى    كمددا حاولددت دراسددة-

كلشىابةآ للأشى   يىى  خى     كشىآ اطحة ةىىآ ع ىس عةاىآ يىى  كليسىلا ق كد  ةىآ كلي   ىىآ  ى  شىىا  كدا ك  
  إلىىس ل  اااىىة  بةيىىآ  ي ىىآ كدشىى   يىى  ل ىى كق كلىىا ف  كلياششىى  خمصددت الدراسددة لا كبىى . ابىى كليلالةىىآ ك

الاضىح يا ى    ام ةيف  كلاسا  إلس ا  ة    ك كل  ق إم ع  ط ة  اااة  بةيآ كلا    كمباسىلا ةآ
    كل ةيآ كلشابةآ دش ي يلا    لشاك  كدا ك  كليلالةآ.ا ل ةلا  بةيآ كلا    كمباسلا ةآ 

كعىىى   افيىىىآ كل ىىى فلام وي  ىىى   ت كلااىىى ق ع ىىىس لمىىى  اطحةىىى  با 3152وكليالاسىىىة    حاولدددت دراسدددة كمدددا-
 وا  ىىىىىا  كليشىىىىىلا ية   اك  سىىىىىلاح اكل ىىىىىلألا ةآت ع ىىىىىس ل كج  ىىىىى فلام كليشىىىىىلا يآ كلالايىىىىىآ كد  اةىىىىىآ  ك  ك  

كلابىىاق ع ىىس يىى و اطحةىى  باكعىى   افيىىآ كل ىى فلام عىى  ط ةىى  ي لا اىىآ إ سىىلاح  ىى فلام  إلىىس حلا ضىىلا آ
اك     ىىىى  كلا ىىىىلا ة  كلشىىىىااةآ يىىىىش ياط حىىىىلام ك  سىىىىلاح كلسىىىىلا    عىىىى   ة ىىىىآ كدا ك  كليلالةىىىىآ   كلخىىىى يلام كلىىىى
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اكعايىىى م  ىىى   لىىىك ع ىىىس يشىىىح  ىىىلاي  ل طىىىلا  كلخىىى يلام يىىى  كل ىىى فلام كليشىىىلا يآ كلالايىىىآ اكلحىىىلال  عىىى   لا 
إلىس عى   ا ىا  لمى   ا  ملىآ  وقد توصدمت الدراسدة ت. 3155ت   فآ خ   كللأا   ي  و اس عىلا  512و

لاطحة  باكع   افيآ كل  فلام فف  ع س لو ي  يا ى كم كد كج ل ى فلام كلخى يلام كليشىلا يآ  إ سلا ةآ
ت اكلالا ى  ع ىس كلشى   (ROEاكلالا ى  ع ىس   ىا  كلي فةىآ  (ROA)كلالايآ كد  اةآ فلالالا   ع س كدسا  

 .تE/Pواع س كل ةيآ كلشابةآ إلس كلالا    B)/(Mت ااشحآ كل ةيآ كلشابةآ إلس كل  ا ةآ (EPSكلاك   
 ت كخاحىىىىلا  كلا بىىىىآ حىىىىة  عالاسىىىى   افيىىىىآ كل ىىىى فلام 3154وكل ىىىىي و   كلشىىىىا و   كمددددا حاولددددت دراسددددة -

ابىى  كشىىاخ يم كل  كشىىآ ط ة ىىآ   اك  سىىلاح كلخىىلاف ح افيىىآ كل ىى فلام  ىى  شىىا  كلفاةىىم لىىلأا ك  كليلالةىىآ
ا  ا ىى وقددد أوضددحت النتددارا ت. 3153ت  ىى فآ لشىىاآ و550ا  ةىى  كما ىى ك  لحةلااىىلام عةاىىآ يفااىىآ يىى  و

اأمة  يحلا ى  ا ا  ملىآ إ سىلا ةآ الاا ىآ عى  ا فةىو كلي فةىلام اا ىا  ل ى ك  يى  كلالا  ىآ  ى  ي  ى  ك  ك   
حةايىىلا ا ىى م ل    ىى  ي  ىى  ك  ك     اي ةااةىىآ كل ىى فآ ع ىىس    ىىآ ك  سىىلاح كلخىىلاف ح افيىىآ كل ىى فلام

  افى  يى  كلااكيى  لى ت  ىة  ي  ى  ك  ك  وة  كلاالأةى و  ىا  اا ا  كدعضىلاج  ةى  كلاالأةى ةة  افىا  كلى  
 كل  فلام . كليام   ع س إ سلاح كل  فلام كلخلاف ح افيآ

 تضح ما يمي :ان لمدراسات السابقة يوفي ضو  دراسة وتحميل الباحث
كليىىىلا  كلاةاىىى   لىىى ل ي  ا ةىىىآ كل  كشىىىلام كلاىىى  ك ايىىىم حلالا بىىىآ حىىىة  الةىىىلام كل افيىىىآ اكل ةيىىىآ كليضىىىلا آ  -1

آ  ضً  ع  كباسلا  لا ع س كلي لاةة  كلي لاشىحةآ يى  الا ةىآ كلشاا ةآ ي  الا ة كدعيلا اكللأف و    حة آ 
ت حلالا بىآ حىة  الةىلام كل افيىآ ال كج لشىالا  كدشى   كليا كالىآ Ezine,2011.     ك ايىم   كشىآ وخ ول  

 ت ك ايىىىم حىىى ا  الةىىىلام 3112فيىىىلا ل    كشىىىآ وفشىىىلاب  كلىىى وة      ىىى  شىىىا  كدا ك  كليلالةىىىآ كلشىىىاا ةآ
 الا   لك يلا ةيةو كل  كشآ كل لالةآ.   ة  كليلالةآكل افيآ    ااوةو  ا   كلا لا

اخا ق كل  كشآ كل لالةآ عى  كل  كشىلام كلشىلاح آ يى  الا ةىآ ل ك  كل ةىلا  إ ك كعايى م   كشىآ وفشىلاب اكلىوة   -2
 ت ع ىىس لشىى اب كل  كشىىآ كلية كاةىىآ ليىىلا كل  كشىىآ كل لالةىىآ   ىى  كعايىى م 3112 ت  ا  كشىىآ وحلا ىىةخ 3112 

كلا ىىلا ة  كليلالةىىآ لي ياعىىآ يىى  كل ىى فلام كلشىىاا ةآ كليشىى  آ ااسىىية    ىى  بةىىلا  كلياغةىى كم ع ىىس ا  ةىى 
 ايا ج ل ةلا  كلا بآ حة  الةلام كل افيآ اكل ةيآ كليضلا آ ل ل  كليلا  كلاةا  اكللأف و .

كشىىا    لعضىىلاج و :ا ىى   كل  كشىىآ كل لالةىىآ ا  ىىةً  يافىىلايً  د ىى  الةىىلام كل افيىىآ  ىى  كلحة ىىآ كلشىىاا ةآ يمىى  -3
ىىى ت   كلي  ىى   اكو اك ةىىىآ  ا  كليىى ة  كلاالأةىىى و كدا   ا ىىا   ل ىىىلا  كلي ك اىىآي  ىى  ك  ك    ا  ىىى لا يي 

ةاط  يا   لي و  ا   ييلا شلام كل افيآ    كلحة آ كلشاا ةآ ا ىا يىلا لى  ااطى   إلةى    كشىآ وحلا ىةخ 
 ت 3154 ت  فيىىىىىىلا ل    كشىىىىىىآ وكل ىىىىىىي و   كلشىىىىىىا و   3112 ت  ا  كشىىىىىىآ وفشىىىىىىلاب  كلىىىىىى وة   3112 

  ا  كلي ة  كلاالأة و كدا    ط. اكو اك ةآآ     ي    ك  ك     كباس م ع س الة

ت   فآ ي  كل  فلام كلشاا ةآ كليش  آ  ةا اا     ا     كلحة آ 541طح م كل  كشآ كل لالةآ ع س و -4
ا لك ع    كل لااااةآ اكلم لا ةآ اكمباسلا ةآ كلا  ايم  ة لا كل  كشلام كلشلاح آ ي لا اآ حلالحة آ كلشاا ةآ

 كم إ سلا ةآ ياا    مخاحلا  س آ كلحةلاالام كليلالةآ ل   كشآ ي   كلح ا الة  ع  ط ة  ط ة  كخاحلا
 بلا يآ كمشا سلاج فيلا    ياا  كل  كشلام كلشلاح آ.
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 القسم الثالث-3
 تطوير فرو  الدراسة 

كو ك  كم ايىلا  حيلأ ىىا  كل افيىىآ خلاسىآ حاىى  ا ىىا  لويىلام ا ضىىلا ح يلالةىىآ طلالىم  ىى فلام فحىى و  ىى  
 كج كل ىىىىىى فآ اةاىىىىىىلال  كللأ ىىىىىى   ىىىىىى  ع ىىىىىىس ل لاً حةىىىىىىحةىىىىىى  الةىىىىىىلام  افيىىىىىىآ  ةىىىىىى   ةىىىىىىام  إة لااطاىىىىىى  ك اىىىىىى ك  ل  

يسىىلالح فلا ىىآ كدطىى كق  ىى   آ  ةىى   اأخىى  يىى  خ ل ىىلا كل ىى فلامةىىا لا.  افيىىآ كل ىى فلام  ىى  عي ةىىآ إ ك  إ ك  
حلا ضىىىىىىلا آ إلىىىىىىس ل  كل ىىىىىى فلام اايىىىىىى  طحً ىىىىىىلا ليحىىىىىىلا ت كل ىىىىىىلألا ةآ اكلا كلىىىىىىآ اكليشىىىىىىلاجلآ اكليشىىىىىى الةآ  وكعاحلا  ىىىىىىلا

(Annelies and Ann,2012)     افيآ كل  فلام ايةو يىلا حىة    ىا  ايشى الةلام ي  ى  ك  ك   اك  ك  
اا ىا  حاااىة  كلا بىآ يىلا حىة   ى ا كدطى كق حلا ضىلا آ   كلا ةلا ا ىلاي   كدشى   اكدطى كق لسى لاب كليسى  آ

م حيىىلا ةىىا   بةيىىآ ةىىا  يىى  خ لىى  ا  ةىى  كد ىى كق اكلشةلاشىىلا لاً لشلاشىىة كً إلىىس  لىىك  لال افيىىآ ةيفىى  ل  ايمىى  إطىىلا  
. ى  ضىاج  لىك   اىلاك  ى   عىلا  ةيفى  (Qing et ai.,2014)يضلا آ لفلا ىآ كدطى كق لسى لاب كليسى  آ 

 ىىس ضىىاج  لىىك ا  آ كليضىىلا آ ل  ىى فآ.ع ىىس كل ةيىى لاً ة لاحةىىإةيفىى  ل  ةىىام   آ الالىى آالةىىلام  افيىى إاحىىلا حسىىةلا ا  
   اطاة  كللأ ا  كللأ عةآ كلالالةآ:كللأ   كلالا  ةيف

 : والقيمة المضافةحجم مجمس الإدارة  3-4

حلال    ي  ا ا  ا كج اا ةآ ااة  ا ا  اأمة  ل  ى  ي  ى  ك  ك   ع ىس ل كج كل ى فآ   اىلاك خى ق 
يىى  الا ةىىىآ  ىىإ  اا ةىىىآ لسىى لاب كليسىىى  آ ااةىى  ل  كل  ىىى  كلفحةىى  لي  ىىى  ك  ك   كا ىىىلاا  لىىك كلاىىىأمة   ىىا  

عىىآ يىى  كدطىى كق لسىى لاب كليسىى  آ ة ا ىى  لفمىى   لاع ةىىآ  ىى  كاخىىلا  كل ىى ك كم كلاىى  اخىى   يسىىلالح   ىىلام يااا 
.فيىىىىىىىىىىىلا ل  فحىىىىىىىىىىى    ىىىىىىىىىىى  ي  ىىىىىىىىىىى  ك  ك   بىىىىىىىىىىى  ةىىىىىىىىىىىا و إلىىىىىىىىىىىس ا شىىىىىىىىىىىة  عي ةىىىىىىىىىىىآ ا ىىىىىىىىىىىغة  كليا ايىىىىىىىىىىىلام                   

  اا ةىىآ كلافلالىىآ ااةىى  ل  فحىى    ىى  ي  ىى  ك  ك   إ ى  ت ايىى  الا ةىىآ لخىى وZahra and Pearce,1989و
فيىلا لاى  ةىا و  ت Dalton et al.,1999  ى  وةضى  حاي ةىلام كل بلاحىآ اكليالاحاىآ كلاى  ة ىب ل  ة ىا  ح ىلا كلي
ىىى لا ةىىىااف  ع ىىىس كل ىىى    ع ىىىس كاخىىىلا  بىىى ك كم كل بلاحىىىآ إلىىىس ا ىىىف كلااىىىلاا  اكلافلايىىى  حىىىة  لعضىىىلاج كلي  ىىى  يي 

 ت.Evans and Dion,1991;Lipton and Lorsch,1992و
يش       ت إلس ل      ي    ك  ك   ة ب ل  ةا ج   3153فيلا ل لا م   كشآ وكلا ا و  

فيلا ل      فآ   اااا  لا طا لا ح ةا ةفا  كل    فلا ةًلا ل شالألا   ي  ااا  ا  لام كلي لا كم اكلخح كمكل
   ي  إ ك   كد حلاح اة ش  ي  كد كج .ال لك ل لا م م  آ  افيآ كل  فلام كل    كلي    ل ي    ة  

   كلملااةآ ع   إلس ت    كليلا3151-51-5كلسلا    ع   ة آ شا  كليلا  كلشاا و حيا ب كل  ك   ب  و
 م ة   ع  م مآ ام ةوة  ع س ل   ع  ت.ل فآ ع   لعضلاج ي    ك  ك   ع س ل  وة    االا  كل 

ايىىى  كل ىىى ة  حلالىىى ف  ل  الأىىى  كلخىىى ق كلااىىى و يا ىىىا  ع ىىىس يشىىىااو كل  كشىىىلام كلاطحة ةىىىآ    كشىىىآ 
حةايىىلا   آ د كج كل ىى فآت كشىىااا م ل    ىى  ي  ىى  ك  ك   كلفحةىى  لفمىى   لاع ةىىChaganti et al.,1985و

ت ل لىىىىىآ ااةىىىىىى  ل  ي  ىىىىى  ك  ك   كلسىىىىىىغة  لفمىىىىى   لاع ةىىىىىىآ.فيلا ااسىىىىىى م Yermack,1996ا ىىىىى م   كشىىىىىىآ و
 ت إلىىىس عىىى   ا ىىىا  اىىىأمة  يااىىىاو ل  ىىى  ي  ىىى  ك  ك   ع ىىىس  ىىىا   كد حىىىلاح كلي لاشىىىحةآ 3155  كشىىىآوي ي  

 ل   فآ اا شة  ل ك  لا.
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 بشكل عام كما يمي: الأولاغة الفر  في ضو  ذلا الخلاي النظري والتطبيقي يمكن صي
يجابية ما بين حجم مجمس الإدارة والقيمة المضافة لمشركة.  ىناا علاقة ارتباط معنوية واة

 وفي إطار ىذا الفر  العام يمكن صياغة الفرو  الفرعية التالية:
ة لاحةىىآ يىىلا حىىة    ىى  ي  ىى  ك  ك   افلأىىلاج  إ يىىلال  كل ةيىىآ ك   اىىلاك ع بىىآ ك احىىلاط ياااةىىآ ا  - أ

 ليضلا آ.ك

ة لاحةىىآ يىىلا حىىة    ىى  ي  ىى  ك  ك   اكل ةيىىآ كليضىىلا آ لىى ل  ك   اىىلاك ع بىىآ ك احىىلاط ياااةىىآ ا  - ب
 كليلا  كلاةا  .

ة لاحةىىآ يىىلا حىىة    ىى  ي  ىى  ك  ك   اكل ةيىىآ كليضىىلا آ لىى ل  ك  ك احىىلاط ياااةىىآ ا  اىىلاك ع بىىآ - ىىى
 كليلا  كللأف و.

 :جية الأدوار والقيمة المضافةاازدو  3-8

ا فةىىو كلشىى طآ  كخىى  ي  ىى  ك  ك   ةضىى  ح ىىف    لاب كليسىىلالح  ىىإ   يىى  ا  ىىآ ااىى  اا ةىىآ لسىى
اكضىىىح حيسىىىلالح كدطىىى كق كليخا لأىىىآ  ا ىىىا   ىىىخف اك ىىى  ة ىىىغ  ياسىىىح  كليىىى ة  كلاالأةىىى و ا  ىىىة  ي  ىىى  
ك  ك   ةشىىيح لىى  حلالشىىةط   ع ىىس كليا ايىىلام كليالا ىىآ  اا ىى ةي لا دعضىىلاج ي  ىى  ك  ك   حلالط ة ىىآ كلاىى  ة ك ىىلا 

فيىلا ة اى   اىلاك ايةىو لسىلالح إ ك   كل ى فآ ا عى    ت(Anwer Sand Scott,2013يالاشىحآ اا  ى  ل  ك ى 
 Cochran et al.,1985;Kesner et)ل شةلاشىلام كلاىى  اسىىب  ىى  يسىى  ا لا ي لاحىى  كدطىى كق كدخىى ى 

al.,1986;Sing&Harianto,1989). 
 ت إلىىس ل  كل يىىش حىىة  كلياسىىحة  بىى  ةىىا ى إلىىس ضىىاق 3110 ىى   ىىة  ل ىىلا م   كشىىآ وعلأةلأىى   

الالةىىىىىآ كلي  ىىىىى   ىىىىى  ل كج ااةلأاىىىىى  ااوكةىىىىى  ييلا شىىىىىلام إ ك   كلىىىىى حح اضىىىىىاق اطحةىىىىى  كلشةلاشىىىىىلام كلي لاشىىىىىحةآ  
ىىىى  كليا لأاىىىىآ حلا ضىىىىلا آ إلىىىىس ل  كو اك ةىىىىآ كلىىىى ا  بىىىى  اىىىىا و إلىىىىس اىىىىأمة   وكل ىىىى فآةىىىىام  شىىىى حًلا ع ىىىىس ل كج  لايي 

كل ىىىىى فآ كشىىىىىا كاة   ع ىىىىىس ح ةىىىىىآ كليىىىىى ة ة  ةيىىىىىاا   يىىىىى  اأةةىىىىى  كشىىىىىا كاة ةلام م اسىىىىىب  ىىىىى  يسىىىىى  آ إ ك   
ت    كلي لاح   إ  كللأس  يلا حة  كلياسحة  ةشىلاع  ع ىس ا شىة  بى    ي  ى  Mallette&Fowler,1992و

 Sanders and)ك  ك   ع ىىس ا ىىغة  كليا ايىىلام يىى  خىى   إ ىى كك ل ىى ك  لفمىى   ىى  عي ةىىآ كاخىىلا  كل ىى ك كم 

Carpenter,1998;Karmran and Henry,2012)   ك  ك   ع ىس  شى  يى  بى    ي  ى   لىك ة      .فيىلا ل
 & Wangكاخىىىلا  بىىى ك كم اسىىىب  ىىى  سىىىلالح ي ياعىىىآ لفمىىى  اااعًىىىلا يىىى  كدطىىى كق لسىىى لاب كليسىىى  آ و

Dewhirst,1992.ت 
ىىى ابىىى  ا ىىى م كل  كشىىىلام كلاطحة ةىىىآ لةضىىىلاً   ةىىىا ا ىىى م   لا ةخىىىف كو اك ةىىىآ كد اك ااىىىلا   يخا طىىىآ  ةي 

ت ل لىآ ع ىس ,Rechner and Dalton,1991;Pi and Timme1993 3152  كشلام و يى ك  ااخى ا   
ل  كل ىى فلام كلاىى  ا ىىا  حلاللأسىى  حىىة  كلياسىىحة  ل ضىى  ل كج يىى  كل ىى فلام كلاىى  م ا ىىا  حىى لك.حةايلا ا ىى م 

ل لىآ ااةى  عفى   (Brickley,Coles,and Jarrell,1997;Vafeas and Theodorou,1998)  كشلام 
 : وبالتالي يمكن صياغة الفر  الثاني بشكل عام كما يميو  لك
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يجابية ما بين ازدواجية دور المدير التنفيذي ىناا علاقة ار  ول والقيمة الأ تباط معنوية واة
 المضافة لمشركة.

 وفي إطار ىذا الفر  العام يمكن صياغة الفرو  الفرعية التالية:
ة لاحةآ يلا حة  كو اك ةآ  ا  كلي ة  كلاالأة و كدا  افلألاج  ك   الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ ا  - ل

 إ يلال  كل ةيآ كليضلا آ.

ة لاحةآ يلا حة  كو اك ةآ  ا  كلي ة  كلاالأة و كدا  اكل ةيآ ك  ك ع بآ ك احلاط ياااةآ ا  الا - ب
 كليضلا آ ل ل  كليلا  كلاةا  .

ة لاحةآ يلا حة  كو اك ةآ  ا  كلي ة  كلاالأة و كدا  اكل ةيآ ك  اااةآ ا  الاك ع بآ ك احلاط ي- ى
  .كليضلا آ ل ل  كليلا  كللأف و

 المضافة: استقلال مجمس الإدارة والقيمة 3-3

اااحىىىى     ىىىىآ كشىىىىا    ي  ىىىى  ك  ك   ااشىىىىحآ كليىىىى ة ة  كليشىىىىا  ة  ح كخ ىىىى   ىىىى  حىىىىا   ك ايىىىىلا  فلا ىىىىآ 
إ  لا كم كل افيآ كلا  ا  ا   لا    يخا ق  ا  كلالال   فيلا ل  كم اى ك  حىأ  كليى ة ة  كليشىا  ة  ل ك   ى  

ةىىىآ كلافلالىىىآ   ااا ةىىىآ كليىىىاك   اا  و :ا شىىىة  ل كج كل ىىى فآ اىىى  اأةةىىى ا يىىى  خىىى   حاىىى  كلآ كج كلاا ةىىىآ يمىىى 
ااا ةىىآ لسىى لاب كليسىى  آت يىى  ا  ىىآ ااىى  اا ةىىآ لسىى لاب كليسىى  آ  ىىإ  كليىى ة ة  كليشىىا  ة    كلياايىى  

الىى ة   إ  كك حىىأ  يشىى الةا   اااىى و كم ايىىلا    لىى ة   اا ىى  ا ىىا كل لأىىلاا ع ىىس كدطىى كق لسىى لاب كليسىى  آ
فلا ىىىىىىىآ كدطىىىىىىى كق كلي احطىىىىىىىآ حلال ىىىىىىى فآ  حلاليشىىىىىىىلا ية    ىىىىىىىط  فيىىىىىىىلا ل  لىىىىىىى ة   اعىىىىىىى  حلا اةلا ىىىىىىىلام اااباىىىىىىىلام

 ت.Young,Stedham&Beekun,2000و
ا لىىك لا شىىة  شىىياا    وحلا ضىىلا آ إلىىس ل  كليىى ة ة  كليشىىا  ة  لىى ة    لا ىى    ىى  كل ةىىلا  حيشىى الةلاا  

 ت إلىىس ل  ي  ىى  3155 سىى    ىى   خىىا  ي ىىلال  إ ك كم  ىى فلام لخىى و .فيىىلا ل ىىلا م   كشىىآ وي يىى      ا  
ىك  ك   كل و ح  ع   لفح  شى  يى  ل كج لا ة    ي  كدعضلاج كليشىا  ة  ة ىا  ح ىف  ل ضى  حلالااةلأىآ كل بلاحةىآ يي 

 كل  فآ ا ا   ل حلا  لا كلي لاشحةآ .
ت إلىس ل  Stergios Leventis et al.2013  3153فيىلا ااسى م فى  يى    كشىآ وعحى  كلي ىك  

ىىى  ىىىف  إة ىىىلاح  ع ىىىس ل كج لا ةىىىااف  حكشىىىا    ي  ىىى  ك  ك   ةىىىا و إلىىىس وةىىىلا      ىىىآ كلىىىا لأا كلي لاشىىىح  يي 
ا لك حاف  اا   كلي ة ة  ي   كخ  كل  فآ  ةا ةفىا  فى  اىا    لاي  ى    كل  فآ ا ا   ا لا ة  لا كليلالةآ

ت.ابىى  بىى يم كل  كشىىلام كلاطحة ةىىآ Johnson et al.1993;Zahra&Pearch,1989 كخىى  كل ىى فآ   ىىط و
 ىىىىىى فآ  ةىىىىىىا لاضىىىىىى م   كشىىىىىىلام ااىىىىىىلا   يخا طىىىىىىآ  ىىىىىىا  اىىىىىىأمة  ا ىىىىىىا  كليىىىىىى ة ة  كليشىىىىىىا  ة  ع ىىىىىىس ل كج كل

Larcker,D.,Richardson,2007.,Rosenstein and Wyatt,1990,1997)                     ت ا ىىىىىىىىىىا
ك احىىىىىىىىىىىىىىىىلاط إة ىىىىىىىىىىىىىىىىلاح  حىىىىىىىىىىىىىىىىىة  كليىىىىىىىىىىىىىىىى ة ة  كليشىىىىىىىىىىىىىىىىىا  ة  ال كج كل ىىىىىىىىىىىىىىىى فآ  حةايىىىىىىىىىىىىىىىىىلا   ىىىىىىىىىىىىىىىى م   كشىىىىىىىىىىىىىىىىىلام 

ت  ىىىىىىىىىىى  كلاسىىىىىىىىىىىا  لا ىىىىىىىىىىىك كلااة ىىىىىىىىىىىآ. Agrawal&Knoeber,1996;Hermalin&Weisbach,1991و
ت ل  كليى ة ة  يى  Cochran et al.1985;Kesner et al .1986لىس  لىك ا ى م   كشىلام وحلا ضىلا آ إ

  كخ  كل  فآ لفم  اأمةً ك ع س ل كج كل  فآ ي  كلي ة ة  خلا   لا وكليشا  ة  ت.
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 ىىى  اىىى   لىىىك كلالأىىىلاام  ىىى  ااىىىلا   كل  كشىىىلام كلاطحة ةىىىآ ةىىى و كلحلا مىىىلا  ل يةىىىآ ا  ةىىى  اىىىأمة  اشىىىحآ ا 
  ىى  ك  ك   ع ىىس ل كج كل ىى فلام كلشىىاا ةآ خلاسىىآ يىىش كشىىاخ ك  يلأ ىىا  يخا ىىق كليىى ة ة  كليشىىا  ة   كخىى  ي

 .تكل ةيآ كليضلا آول ةلا  ل كج كل  فآ ا ا 
 بشكل عام كما يمي: الثالثوفي ضو  ما تقدم يمكن صياغة الفر  

يجابية ما بين درجة استقلال مجمس الإدارة   القيمة المضافة لمشركة.و ىناا علاقة ارتباط معنوية واة
 في إطار ىذا الفر  العام يمكن صياغة الفرو  الفرعية التالية:و 

 يلال  كل ةيآ إ  ك   افلألاج يلا حة     آ كشا    ي    ك  ة لاحةآك   الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ ا  - ل
 كليضلا آ.

ل ل  اكل ةيآ كليضلا آ    ك  يلا حة     آ كشا    ي    ك  ة لاحةآك   الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ ا  - ب
  .كليلا  كلاةا

ل ل   ك   اكل ةيآ كليضلا آ يلا حة     آ كشا    ي    ك  ة لاحةآك   الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ ا - ى
 .كليلا  كللأف و

 
 جودة لجان المراجعة والقيمة المضافة: 3-1

   يى  ضىي  كماا ىلا كم كلاى  ا  ىم  ك  ىلادكخ  كل  فآ يى  كلي ى  كم كل لايىآ اااح  حة آ كل بلاحآ  
  حى  يى   مى   . ا يى  (Bedard and Y.Gendron,2010)لا  كل بلاحىآ ح ىلا ت  ى    ى  ااىEnronل ى فآ و

 ى  لا ا  الةلام  بلاحآ اضي  فلألاج  حة آ كل بلاحآ كل كخ ةآ ا ي  ضي  ا ىك كلآلةىلام ل اىآ كلي ك اىآ  ةىا ل  
  ىىا   ااىىلا    (James et al., 2012)كلااىىلا ق كدشلاشىىةآ ل ىىلا  ىىا ك  ىى كق ع ىىس ااىىلا  كل بلاحىىآ كل كخ ةىىآ

اابىش ل   ىا   ل ىلا  كلي ك اىآ   ىةيف حلالاىلال  ا  وي ى   لشلاشى  ل ىا   حة ىآ كل بلاحىآا  حيملاحآ ة   كل كخ ةآ كل بلاحآ
 .ةااف  إة لاحًةلا ع س ل ك  لا لاحي     فلألاج  حة آ كل بلاحآ  كخ  كل  فآ  لاً لشلاشة كً  ا  شا اب 

سىلا    حيا ىب  اىآ لفى م  م  ىآ  افيىآ كل ى فلام كلشىاا ةآ كلككم ايلا  ح ا  ل ىلا  كلي  تزايد م  
 ىى    ىىلا     ا   يىى   ت ع ىىس إلوكيةىىآ ا ىىفة  لا  ىى  فلا ىىآ كل ىى فلام كليشىى  آ ليىىلا ل ىىلا 3151-51-5كل ىى ك   بىى  و

اكل ىاك   كليلالةىآ بحى   كلااشة  حة  كلي ك ش كل كخ    اكلخلا    اي    ك  ك   ا  كشىآ ااىلا  كل بلاحىآ كل كخ ةىآ  
  ي ة ىى  آع  ىى(اااايىى   ىىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ   ع ضىى لا ع ىىس ي  ىى  ك  ك   ا  كشىىآ كلشةلاشىىلام كلي لاشىىحةآ

 3152  (Chaudhry et al.2012  شىىا    ككل  اىىآ  ا   ىى  و :ع ىىس يىىلا ااسىىق حىى  يىى  خسىىلا ف يمىى
ابىى  لفىى م كلا ةىى  يىى   تاعىى   يىى كم ك ايلاع ىىلا لعضىىلاج كل  اىىآ  ايىى و اىىاك   كلخحىى كم كليلالةىىآ اكلي لاشىىحةآ 

 Brian)                                  3151   سىىىىىىىلالح  3115كل  كشىىىىىىلام كلي لاشحةآوعةشىىىىىىى   

Bolton,2012.,Mohamed Ziaual,et al.,2013)   ع ىىس ل   ىىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ ل ىىلا اىىأمة  إة ىىلاح
ع س ا شة  ل كج كل  فآ ي  خ    ا  لا    كل بلاحآ ع س عي ةآ إع ك  كلا لا ة  كليلالةآ اكل ى  يى  ييلا شىلام 

 إ ك   كد حلاح.
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 ن صياغة الفر  الراب  بشكل عام كما يمي:وفي ضو  ما تقدم يمك
يجابية ما بين حجم مجمس الإدارة والقيمة المضافة لمشركة.  ىناا علاقة ارتباط معنوية واة

 وفي إطار ىذا الفر  العام يمكن صياغة الفرو  الفرعية التالية:
ة لاحةآ يلا حة   ا   ل لا  كلي ك اآ افلألاج  إ يلال  ك - ل  ل ةيآ كليضلا آ. الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ اك 

ة لاحةىىىآ يىىىلا حىىىة   ىىىا   ل ىىىلا  كلي ك اىىىآ اكل ةيىىىآ كليضىىىلا آ لىىى ل  كليىىىلا   - ب  اىىىلاك ع بىىىآ ك احىىىلاط ياااةىىىآ اك 
 كلاةا .

  الاك ع بآ ك احلاط ياااةآ إة لاحةآ يلا حة   ا   ل لا  كلي ك اآ اكل ةيآ كليضلا آ ل ل  كليلا  كللأف و.- ى
 

 القسم الراب -1
 منيجية البحث 

افىىى  يىىى    اىىىأمة  الةىىىلام كل افيىىىآ ع ىىىس إ يىىىلال  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ ل  ىىى فآ ةشىىىا  ق كلح ىىىا كخاحىىىلا 
عايىىى  كليىىىلا  كللأفىىى و. الا  ةىىى   ىىى ك كل ىىى ق كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ لىىى ل  كليىىىلا  كليىىىلا و اكل ةيىىىآ كليضىىىلا آ لىىى ل  ك

اةيفى     ت3152و لشىاا ةآ كليشى  آ خى   عىلا كلحلا ملا  ع س ا  ة  كلا ىلا ة  كلشىااةآ لاةاىآ يى  كل ى فلام ك
  ةآ كلح ا ي  خ   كلا لاط كلالالةآ:حةلا  يا 

 أسموب قياس متغيرات الدراسة: 1-4
 المتغير التاب : القيمة المضافة: 1-4-4

 متغيرات فرعية ىي: ثلاثةتم تقسيم المتغير التاب  إلى 
 ت. (TVAEفلألاج  إ يلال  كل ةيآ كليضلا آ  - أ

 . (TVAPC)فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ع  يسلا    ل  كليلا  كلاةا   - ب

 . (TVAIC)ج  كل ةيآ كليضلا آ ع  يسلا    ل  كليلا  كللأف و فلألا- ى
 (Value Addedابىىى  اىىى   شىىىلاب كلياغةىىى كم حلاشىىىاخ ك  ط ة ىىىآ كليالايىىى  كللأفىىى و ل  ةيىىىآ كليضىىىلا آ

(intellectual coefficient (VAIC)  ةا VAIC)  ت ط ة آ ا  ة ةآ ةيفى  يى  خ ل ىلا لىة ك   اكليشىلا ية
الاحاىىآ اا ةىىىة  فلأىىلاج  كل ةيىىىآ كليضىىلا آ ل  ىىى فآ يىى  إ يىىىلال  ياك   ىىىلا كدخىىى ى لسىى لاب كليسىىى  آ ي طىى كقاكد

 مجموع لثلاث مؤشرات ىي: ت(VAICااااح  .اكل ةيآ كليضلا آ ي  يفاالام ا ك كلياك  
ا ى  يا ى  ع ىس  Capital Employed Efficiencyت (CEEفلألاج   ل  كليلا  كليااق  - ل

 فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ي  خ    ل  كليلا  كليااق .

ا ىى  يا ى  ع ىىس  Human Capital Efficiency  (HCE)   ل  كليىلا  كلح ىى و فلأىلاج - ب
 فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ي  خ    ل  كليلا  كلح  و.

يا ى  ع ىس   ا ى  Structural Capital Efficiencyت (SCEفلأىلاج   ل  كليىلا  كل ةف ى  - ى
    ل  كليلا  كل ةف  .فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ي  خ 

 ,Ho & Williams كل ةيآ كليضلا آ ي  خ   كليالا مم كلالالةآ:ولاب اةيف  ااضةح ط ة آ  ش

2003): 
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VAIC = CEE + HCE + SCE 

  :ويمكن حساب ذلا بالخطوات التالية

VA = I + DP + D + T + M + R 

 حيث :
VA  : .كل ةيآ كليضلا آ 

I : .  يس اق كللأاك 
DP : .يس اق ك   ك 

D : .كلااوةالام 
T : .كلض ك ب 

M : ا  كمب ة     سلا س  خ  كل  فلام كلالاحاآ  . 
R :  كد حلاح كلي ا و  ع  كلالا. 

 لممعادلات التالية: و بالتالي يمكن حساب المؤشرات طبقا   
 .ت(CEEفلألاج   ل  كليلا  كليااق 1)  

CEE=VA÷CE    و ةاCE)ايم  كل ةيآ كل  ا ةآ لسلا س كدسا ت ت. 
 .(HCE)ت فلألاج   ل  كليلا  كلح  و 3

HCE=VA÷HC    و ةاHC)حإ يلال  اف لأآ كلي احلام ا  ةيم   ل  كليلا  كلح  ى ي لاشلاً  ت
 .كد ا ت

 .ت(SCEت فلألاج   ل  كليلا  كل ةف   2

SCE=SC÷VA و ةا  ل  كليلا  كل ةف   اةيف   شلاح  حلاليالا لآSC=VA-HCت. 

عدددن  (CEE)( وتعبدددر TVAEعددن المتغيدددر التددداب  ) (VAIC)ولأغددرا  الدراسدددة الحاليدددة، تعبدددر 
 .(TVAIC)عن المتغير  SCE+HCE)كما يعبر  مجموع)  (TVAPC)المتغير

 المتغيرات المستقمة: ليات الحوكمة: 1-4-8
ا ىىي  كلياغةىى كم كليشىىا  آ ع ىىس لفمىى  الةىىىلام كل افيىىآ كلاىى  االاالا ىىلا كل  كشىىلام كلي لاشىىحةآ كلشىىىلاح آ 

 ةىىآ ك ك    ا  ىى  ي  ىى  ك  ك    اكو ا كشىىا    ي  ىى  ك واىىأمةً ك ع ىىس ل كج كل ىى فلام ايىى  ل ي ىىلا يىىلا ة ىى : 
 .ت ا  كلي ة  كلاالأة و كدا   ا ا   ل اآ كلي ك اآ

 بة:متغيرات الرقا 1-4-3
لةىىىلام كل افيىىىآ   اىىىلاك حاىىى  كلااكيىىى  كليىىىام   ع ىىىس كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ يىىى  خىىى   ا لىىىسإحلا ضىىىلا آ  

 ا لا ي  ل   ضىحط كلا بىآ حىة  كل  كشلام كلشلاح آ  الفا لا م ا خ     اطلا  كل  كشآ ي   كلح ا  اا  إضلا
كلياغةىى  كليشىىا   اكلياغةىى كم كلالاحاىىآ  ايىى  ل ىى   ىى ا كلياغة كم:و ح ةىىآ كل ىى فآ  اياىى   كلااوةاىىلام  اطحةاىىآ 

 ا لاط كل  فآ  ا    كل  فآت.
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 ويوضح الجدول التالي متغيرات الدراسة وطريقة قياسيا:
 ( التعريي بمتغيرات الدراسة وطريقة قياسيا 4جدول رقم )

 التعريي والقياس الرمز المتغيرات
 أولا: المتغيرات التابعة:

فلأىىىىىىىلاج  إ يىىىىىىىلال  كل ةيىىىىىىىآ 
 TVAE كليضلا آ

 ا  بةلا  كل ةيآ كليضلا آ ي  خ   كليالا لآ كلالالةآ:
VAIC = CEE + HCE + SCE 

فلأىىىىىلاج  كل ةيىىىىىآ كليضىىىىىلا آ  
عىى  يسىىلا    ل  كليىىلا  

 كلاةا 
TVAPC 

فلأىىىىىلاج  كل ةيىىىىىآ كليضىىىىىلا آ 
ليىىلا  عىى  يسىىلا    ل  ك

 كللأف و

TVAIC 

 ثاني ا  :المتغير المستقل:
 اشحآ كدعضلاج كليشا  ة     كلي   . BIND كشا    ي    ك  ك  

  .ة لا  حإ يلال  ع   لعضلاجا BS     ي    ك  ك  

 ا  كليىىىىىىىىىى ة    ةىىىىىىىىىىآك ا كو 
 RD كلاالأة و كدا 

ت إ ك فىىلا   اىىلاك  ىىخف اك ىى  5ياغةىى  ا يىى  ةأخىى  كل ةيىىآ و
ي  ى  ك  ك   اكليى ة  كلاالأةى و اكل ةيىآ  ة غ  ياسب   ىة 

 ت إ ك فلا   ة   لك.1و

 ACQ  ا   ل اآ كلي ك اآ

ي ةىىىىلا  ا يةاىىىى  ليىىىى و اىىىىاك   يا ىىىى كم كل ىىىىا    ىىىى  ل اىىىىآ 
كلي ك اآوكشىىىا    لعضىىىلاج كل  اىىىآ  كلخحىىى كم كليلالةىىىآ اكللأاةىىىآ 

    كدعضلاج  ع   ي كم ك ايلاع لات.
 ثالثا: متغيرات الرقابة:

 كل ا لا ةا  كلطحةا    يلال  كدسا     ا لاةآ كلالا . CR     كل  فآ
 .حيا   سلا   كل حح إلس إ يلال  كدسا  ROA  ح ةآ كل  فآ

 .اشحآ كلااوةالام كلا  ةآ إلس إ يلال    ا  كليشلا ية  DR يا   كلااوةالام
 طحةاآ ا لاط كل  فآ

ايى و ك احلاطىى  حلادح ىىلاا 
 اكلاطاة 

RDT 

 ك فلااىم كل ى فآ الأسىح عى  ت إ5ياغة  ا يى  ةأخى  كل ةيىآ و
يسىىىىى اق كدح ىىىىىلاا اكلاطىىىىىاة  فحاىىىىى  يشىىىىىا    ىىىىى  كلا ىىىىىلا ة  

 ت إ ك فلا   ة   لك.1كلشااةآ اكل ةيآ و
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 نموذج الدراسة : 1-8
 لا  ةى  ل ى كق كل  كشىىآ اكخاحىلا   ىى ا  كلح ىا اىى  كشىاخ ك  ايىىا ج كما ى ك  كلاىىلال  يىش ي كعىىلا  ل   

 الال  شةا  اف ك  كلايا ج م ا ي كم لف  ياغة .احلال وياغة كم الاحاآ آكل  كشآ ااضي  م م

TVAE=a+β1BIND+β2BS+β3RD+β4ACQ+β5ROA+ 

Β6DY+β7RDT+β8CS+εit 

  ةا ل :

 كلياغة  كلالاحش:  فلألاج  ك يلال  كل ةيآ كليضلا آ  : ت TVAEو
 .بةيآ كلملاحم    يالا لآ كما  ك  : a)و
 كل افيآ.يالاي م كما  ك  ل ياغة  كليشا   الةلام  : تβ1-β4و
 يالاي م كما  ك  لياغة كم كل بلاحآ. : تβ5-β8و

(Ε) : .   كلخطأ كلا اك 
 

اةىىىا  افىىى ك  كلايىىىا ج كلشىىىلاح  حياغة كاىىى  كليشىىىا  آ اكل بلاحىىىآ يىىىش ياغةىىى ة  اىىىلاحاة  اخىىى ة   يىىىلا كل ةيىىىآ 
 (TVAIC).اكل ةيآ كليضلا آ ل ل  كليلا  كللأف و   (TVAPC)كليضلا آ ل ل  كليلا  كلاةا  

 خامسالقسم ال
 تصميدم البحدث  

 تناول الباحثان تصميم البحث من خلال العناصر التالية:   

 مجتم  وعينة الدراسة: 5-4
ا لىك خى     ةافا  ي ايش كل  كشآ ي  فلا آ كل  فلام كليش  آ    شا  كدا ك  كليلالةىآ كلشىاا و

 ت  ابى  كخاىلا  3152و ت   فآ و ة آ شا  كليىلا  كلشىاا 555 ت اب  ح   ع     ا كل  فلام و3152علا  و
 كلحلا ملا  عةاآ كل  كشآ ا ً لا ل   اط كلالالةآ:

كشىىىاحالا  كل ىىى فلام كلاىىى   ىىى  ح كةىىىآ كلاأشىىىة   ةىىىا بىىى  م ةاىىىاك    ىىى  ا لا ة  ىىىلا كليلالةىىىآ كلشىىىااةآ حةلااىىىلام  - أ
 ايا ايلام فلا ةآ ع  الةلام كل افيآ اكل ةيآ كليضلا آ.

الم افىىىىا  بىىىى  اا ضىىىىم   كل  كشىىىىآ حلااااىىىىلا ل  ااىىىىاك   كلا ىىىىلا ة  كليلالةىىىىآ كلشىىىىااةآ ل  ىىىى فلام خىىىى    اىىىى    - ب
 ل ا يلاج لا كلاابق.

ت  اىس م ةفىا   اىلاك ضىاق 53-25كشاحالا  كل  فلام كلا  ب  اخا ىق ا لاةىآ كلشىاآ كليلالةىآ ل ىلا عى  و-ج
    ي لا اآ االا   كل  كشآ.

ىى541ابى  لشىىلأ  اطحةىى  كلياىىلاةة  كلشىلاح آ عىى  كخاةىىلا  عىى   و   اىىلا لا ة  ت  ىى فآ لايمى  عةاىىآ كل  كشىىآ حي 
 %ت ي  إ يلال  ع     فلام كليشلا يآ كليش  آ حلالحا سآ. 02,02اشحآ و
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 اةاضح كل  ا  كلالال  ي خف لا     فلام كلاةاآ  كخ  ف  بطلا :

( بيان بعدد شركات المساىمة في المممكة العربية السعودية وفق ا لتصنيي ىيرة سول 8جدول رقم )
 المال السعودي(

 الشركات المدرجة اسم القطاع
كات الشر 

 المستثناه
 عينة الدراسة 

 اكلخ يلام كليسلا ق بطلا 
 كليلالةآ

55 - 55 

كلاأية    فلام بطلا   21 1 21 
كلحا افةيلااةآ كلسالاعلام  54 - 54 

شيامدك  54 5 52 
 51 4 54 كلا و آ
كلخ يةآ اكلي ك   كلطلابآ  3 - 3 
كلغ ك ةآ اكلسالاعآ كلو كعآ  55 4 53 

كليا ايلام اا اةآ كماسلامم  1 5 4 
 4 - 4 كلا  

كلسالاع  كمشاميلا   54 4 51 
اكلحالاج كلا ةة   55 2 52 
اكلشةلا آ كللأالا    4 5 2 
اكلا   ك ع    2 - 2 
كلا لا و كلاطاة   0 3 5 
كلياا   كمشاميلا    فلام  5 3 1 

 541 35 555 ك  يلال 
 

 مصادر الحصول عمى البيانات: 5-8
كلخلاسىىآ حلال  كشىىآ كلاطحة ةىىآ ع ىىس ا  ةىى  ا ىىلا ة  ي  ىى  ك  ك   كعايىى  كلحلا مىىلا   ىى   يىىش كلحةلااىىلام  

 ت اكليالا ىآ ع ىس يابىش  ة ىآ شىا  3152ل   فلام كليش  آ    شىا  كدا ك  كليلالةىآ كلشىاا و خى   عىلا و
ع ىىىىس  ىىىىحفآ افىىىى لك ياكبىىىىش  ىىى فلام عةاىىىىآ كل  كشىىىآ   www.tdawul.comت اىىى كاما و كليىىىلا  كلشىىىىاا و

 .ك اا ام

http://www.tdawul.com/
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 القسم السادس
 تحميل نتارا الدراسة التطبيقية واختبار الفرو 

 كعاي  كلحلا ملا     ا  ة  االا   كل  كشآ كلاطحة ةآ اكخاحلا  كللأ ا  ع س كلاالاس  كلالالةآ:
 :الإحصا  الوصفي لعينة الدراسة 6-4

 لا ة   :ت االا   ك  سلاج كلاسلأ  لياغة كم كل  كشآ في2ةا   كل  ا   ب  و
 ( الإحصا  الوصفي لبيانات عينة الدراسة3جدول رقم )

عدد  المتغيرات
الانحراي  الحد الأعمى الحد الأدنى المتوسط الشركات

 المعياري
 المتغيرات التابعة:

 فلألاج  إ يلال  كل ةيآ كليضلا آ
 

541 
 

3251.2 
 

02.5- 
 

32.313 
 

15552.34 
فلأىىىلاج  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ عىىى  يسىىىلا   

 كلاةا  ل  كليلا  
541 5215. 15. 22.55 35205.3 

فلأىىىلاج  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ عىىى  يسىىىلا   
  ل  كليلا  كللأف و

541 5554.0 21.5- 51.342 42112.32 

 المتغيرات المستقمة:
 كشا    ي    ك  ك  

 
541 

 
5542. 

 
22. 

 
21. 

 
51011. 

 35531.5 1 5 4111.5 541     ي    ك  ك  
 .41221 5 1 2 541  و كدا  ا  كلي ة  كلاالأةكو اك ةآ 

 .0452 4 5 0354.3 541  ا   ل اآ كلي ك اآ

 متغيرات الرقابة:
     كل  فآ 

 
541 

 
5455.5 

 
41. 

 
05.51 

 
52525.3 

 .55401 .41 .15 .3301 541  ح ةآ كل  فآ
 .12155 .25 1 .5532 541 يا   كلااوةالام كلا  ةآ

طحةاىىىآ ا ىىىلاط كل ىىى فآ ايىىى و ك احلاطىىى  
 ا اكلاطاة حلادح لا

541 5215. 1 5 44314. 

 
ددت 2ة  ىىا يىى  كل ىى ا   بىى  و ل  كلااىىلا   ا ىىة  ح ىىف  عىىلا  إلىىس ا يتعمددل بددالمتغيرات المسددتقمة فيم 

 ةىا اااحى   ىا   ل ىلا  كلي ك اىآ     ف كل ى فلام كلشىاا ةآ ع ىس اطحةى  الةىلام  افيىآ  كم  ىا   علالةىآ
فيىىلا ل   اىىىلاك كا ىىلاا ل لأسىى  حىىىة  ياسىىح    ىىىة    آااشىىحآ كليىى ة ة  كليشىىىا  ة   كخىى  ي  ىى  ك  ك   ي الأاىىى

 ي    ك  ك   اكلي ة  كلاالأة و.
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ت 0354.3ت اا ىىىى   ىىىى   ىىىى فلام كلاةاىىىىآ إلىىىىس كم الأىىىىلا  حيااشىىىىط وACQ  ىىىىا   ل ىىىىلا  كلي ك اىىىىآ و
اضىىح ل  مىى ا  ىى فلام   ىىط  ىى  كلاىى  لىى  ا اىىو  إم حخلاسىىةآ اك ىى   ك  احا  ةىى  حةلااىىلام  ىىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ

ت 12%ت كلاويىم حفى  خىاكف كل ىا   او2.34ت  ى فآ حاشىحآ و24حةايىلا و  لا  كلي ك اآي  خاكف  ا   ل 
%ت كلاويىىىم حاطحةىىى  مىىى ا 5.21ت  ىىى فآ حاشىىىحآ و11%ت كلاويىىىم حخلاسىىىةاة    ىىىط او2.25 ىىى فآ حاشىىىحآ و

 ت  ةا لفى م ع ىس 3151 ت  ا  كشآ وكلش     3110خاكف. ا ا يلا ةالأ  يش ف  ي    كشآ وكل ي و  
اا ةآ ع ىىس ا  ةى  كمشىىا    دعضىىلاج كل  اىىآ اكخاةىلا    يىى   او كلخحىى كم. ابىى  ة  ىىش  ى ف كل ىى فلام كلشىى

 ت ع ىىس 3151-51-5 لىىك إلىىس اأفةىى   م  ىىآ  افيىىآ كل ىى فلام كلشىىاا ةآ كلسىىلا    حيا ىىب كل ىى ك   بىى   و
 إلوكيةآ ا فة  ل لا  كلي ك اآ حفلا آ كل  فلام كليش  آ.

%ت حلاللأسى  يىلا حىة  ياسىح    ىة  ي  ى  51وت  ى فآ حاشىحآ 20فيلا ا ا  ل  ب   فلام كلاةاآ و
ت  ى   ى فلام (BINDاةح   يااشط اشحآ كلي ة ة  كليشا  ة   كخ  ي  ى  ك  ك     ك  ك   اكلي ة  كلاالأة و

لا ةاا  ح ىف  عىلا  ل  م مى  لعضىلاج ي  ى  ك  ك    ى   ى فلام كلاةاىآ ةيم ىا  يى ة ة  يي    %ت1.55كلاةاآ و
ت 1ت  ةىا ةايمى  لبى    ى  لي  ى  ك  ك    ى  و4.5ط   ى  ي  ى  ك  ك   ويااشى  ة  االأة ةة . لخةً ك  إ   

ت عضا.اك   فلا    ك ةالأ  يش م  آ كل افيآ كلسىلا    عى   ة ىآ شىا  كليىلا  51لعضلاج حةايلا لفح      و
 ةىىىا ل ىىىلا م  ىىى  كليىىىلا   كلملااةىىىآ ع ىىى  ع ىىىس ل  وعىىى      ت3151-51-5كلشىىىاا و حيا ىىىب كل ىىى ك   بىىى  و

 ة ب لم ة   ع  م مآ ام ةوة  ع س ل   ع  ت. لعضلاج ي    ك  ك   
دد  (ROA) ىى فلام كلاةاىىآ ااياىىش ح ىىف  عىىلا  حاشىىب  ح ةىىآ   ىىإ    ا يتعمددل بمتغيددرات الرقابددةأمددا فيم 
فيلا ااضح كلاالا   ل  ل  ب  ى فلام كلاةاىآ ةااحى  ا ىلاط لا  ا ك احىلاط حا ىلاط   علالةآ (DR)اااوةالام ا  ةآ 

%ت حلا  سىىىىلاح عىىىى  يسىىىى ا لام كدح ىىىىلاا 5.52 ىىىى فآ حاشىىىىحآ و ت512 ةىىىىا ا ىىىىا  و  كدح ىىىىلاا اكلاطىىىىاة 
 اكلاطاة  فحا  يشا   حلاليةوكاةآ.

ت ااضىح كم الأىلا  كلفحةى  لفلأىلاج  إ يىلال  كل ةيىآ 2 لالااىلا    ى   ى ا و أما متغيرات القيمة المضدافة
 كليضلا آ ي  يسلا   لا كلياااعآ  ل  كليلا  كليلا و ا ل  كليلا  كللأف و.

 اختبار الارتباط : 6-8
 لا ةىىآ حىىة  ياغةىى كم كل ةيىىآ كليضىىلا آ اياغةىى كم كل افيىىآ   ىى  اىى  إ ىى كج كخاحىىلا  خاحىىلا  كلا بىىآ كد  م

 ةىا ا ىة  ح ىف  عىلا  إلىس  ضىاق كم احىلاط ح   ىآ   ت ااىلا    لىك كمخاحىلا 4كم احلاط اةاضح   ا   بى  و
يااىاو ضىاةلأآ يىلا حىة   فحة   يلا حة  كل ةيآ كليضلا آ االةلام كل افيآ.فيلا ااضح كلاالا   ا ا  ع بآ ك احىلاط

ت اف  يى   ىا   ل ىلا  كلي ك اىآ ااشىحآ كليى ة ة  (TVAICإ يلال  كل ةيآ كليضلا آ ي  يسلا   لا كلياااعآ 
 كليشا  ة   كخ  ي    ك  ك  .
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 ( مصفوفة إرتباط بيرسون لمتغيرات الدراسة1جدول رقم )
Relations 

  ACQ RD BS BIND TVAE1 TVAPC1 TVAIC1 

ACQ Pearson Correlation 1 -.598
**

 .818
**

 .810
**

 .196
*
 -.007 .219

*
 

Sig. (2-tailed)  .000 .000 .000 .028 .933 .014 

N 140 140 140 140 126 137 126 

RD Pearson Correlation -.598
**

 1 -.538
**

 -.679
**

 -.138 .087 -.146 

Sig. (2-tailed) .000  .000 .000 .125 .309 .104 

N 140 140 140 140 126 137 126 

BS Pearson Correlation .818
**

 -.538
**

 1 .789
**

 .094 -.087 .116 

Sig. (2-tailed) .000 .000  .000 .296 .315 .196 

N 140 140 140 140 126 137 126 

BIND Pearson Correlation .810
**

 -.679
**

 .789
**

 1 .185
*
 -.147 .202

*
 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000  .038 .086 .023 

N 140 140 140 140 126 137 126 

TVAE1 Pearson Correlation .196
*
 -.138 .094 .185

*
 1 .434

**
 .997

**
 

Sig. (2-tailed) .028 .125 .296 .038  .000 .000 

N 126 126 126 126 126 126 126 

TVAPC1 Pearson Correlation -.007 .087 -.087 -.147 .434
**

 1 .366
**

 

Sig. (2-tailed) .933 .309 .315 .086 .000  .000 

N 137 137 137 137 126 137 126 

TVAIC1 Pearson Correlation .219
*
 -.146 .116 .202

*
 .997

**
 .366

**
 1 

Sig. (2-tailed) .014 .104 .196 .023 .000 .000  

N 126 126 126 126 126 126 126 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).   

ةاضىىىح يىىى  كل ىىى ا  كلشىىىلاح  ا ىىىا  ك احىىىلاط يا ىىىب ا ا  ملىىىآ ياااةىىىآ حىىىة  فلأىىىلاج  إ يىىىلال  كل ةيىىىآ 
الفى   ةى    فلا    ك كم احىلاط شىلالب    ة   (B.196 and Sig 0.028)كليضلا آ ا ا   ل لا  كلي ك اآ 

 فيىلا فىلا  كم احىلاط يا ىب ا ك  (B-.138 and Sig 0.028) ك  ياااةًلا يش كو اك ةىآ  ا  كليى ة  كلاالأةى و
افى لك يىش كشىا    لعضىلاج ي  ى  ك  ك     (B.094 and Sig 0.296)ياااةًىلا يىش   ى  ي  ى  ك  ك   

(B.185 and Sig 0.038). 
 ختبار الفرو :تحميل الانحدار وا 6-3

ت ااىىلا   1اةاضىىح  ىى ا   بىى  و  مخاحىىلا   ىى ا  كل  كشىىآ   ىى  اىى  كشىىاخ ك  ا  ةىى  كما ىى ك  كليااىى  
إ يىىىلال  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ يىىى  يسىىىلا   لا   ا  ةىىى  ايىىىلا ج كما ىىى ك  كلم مىىىآ  ةىىىا كلياغةىىى كم كلالاحاىىىآ كلم مىىىآ

اك  يىىىىلال  كل ةيىىىىآ   ت(TVAPCاك  يىىىىلال  كل ةيىىىىآ كليضىىىىلا آ يىىىى   ل  كليىىىىلا  كليىىىىلا و   ت(TVAEكلياااعىىىىآ 
ت. فيىىىلا >P(0.05آ اااضىىىح كلااىىىلا   ياااةىىىآ كلايىىىلا ج كلم مىىى  ت(TVAICكليضىىىلا آ يىىى   ل  كليىىىلا  كللأفىىى و 
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ت ب    ايلا ج كما  ك  ع س الأشة  اشحآ سغة   ي  كلاغة كم  ى  كلياغةى كم 1ااضح كلاالا        ا   ب  و
ت ا (TVAE%ت يىى  كلاغةىى كم  ىى  52الأشىىة و ةىىا ةشىىاطةش ايىىا ج كما ىى ك    تR2كلالاحاىىآ كلم مىىآ وبةيىىآ 

 ت.TVAICت او(TVAPC%ت ي  كلاغة كم    ف  ي  53و
 ( مصفوفة ارتباط بيرسون لمتغيرات الدراسة5جدول رقم )

Model(3) 
(TVAIC) 

Model(2) 
TVAPC)) 

Model(1) 

TVAE))  
Sig Beta Sig Beta sig Beta  

.818 -.033 .512 .092 .886 -.021 CR 

.375 -.123 .047 .261 .421 -.111 RDT 

.004 -.626 .060 -.366 .001 -.706 DR 

.756 .057 .352 .164 .707 .068 ROA 

.066 .335 .067 .320 .087 .309 ACQ 

.897 .018 .391 .109 .892 .018 RD 

.126 -.250 .230 -.190 .106 -.263 BS 

.016 .736 .662 -.118 .009 .794 BIND 
.128 

2.118 
.039 

.121 
2.129 

.038 

.139 
2.321 
.024 

R Square 
F 

sig 

 ىإ      كلياغةى كم كليشىا  آ كد حاىآة  يى  حىاا ة  االا   يالاي م كما ى ك   ى  كل ى ا  كلشىلاح  لا ى
ت (P>0.1ةااحى  كلياغةى  كلا ةى  كلى و ةىام  ح ىف  يااىاو إة ىلاح  ضىاةق ( (ACQجودة لجان المراجعدة 

ىى  ا ىى  كلياغةىى كم كلالاحاىىآ كلىىم  ك الأىىلا  فلأىىلاج  إ يىىلال  كل ةيىىآ كليضىىلا آ يىىش ك الأىىلا  –إلىىس  ىى  يىىلا –لا ةافىى  يي 
أمددا بالنسددبة لدرجددة اسددتقلال أعضددا  مجمددس  .وىددو مددا يثبددت صددحة الفددر  الرابدد    ىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ

ىىى  TVAIC)ا (TVAEت   ىىى  اااحىىى  يىىىام   ح ىىىف  يااىىىاو ع ىىىس ياغةىىى ة    ىىىط  يىىىلا (BINDالإدارة لا يي 
ك الألا  فلألاج  إ يلال  كل ةيآ كليضلا آ يش وةلا   عى   كليى ة ة   ةى  كلاالأةى ةة   كخى   –  إلس    فحة-ةاف  

دد  ي  ىى  ك  ك   رقددم )أ، جددد(.بينما لا يوجددد تددثثير لكددل مددن حجددم الثالددث ا يثبددت صددحة الفددر  الفرعددي مم 
  إ يىلال  االأى  كلااىلا   حلالاشىحآ إلىس فلأىلاج (TVAE)ع ىس  مجمس الإدارة وازدواجية الأدوار داخدل المجمدس

 .لثانيوا الأولا يثبت عدم صحة الفر  مم     (TVAIC)كل ةيآ كليضلا آ ي   ل  كليلا  كللأف و
 تحميل ومناقشة نتارا الدراسة: 6-1

ا  ةىىى  كلا بىىىآ يىىىلا حىىىة  الةىىىلام كل افيىىىآ ال كج كل ىىى فآ  ىىى  حة ىىىآ كدعيىىىلا   اسدددتيدفت ىدددذه الدراسدددة
اكو اك ةىىىىآ   ي  ىىىى  ك  ك   ا   ىىىىآ كشىىىىا  ل و :آ  ىىىى ابىىىى  االاالىىىىم كل  كشىىىىآ ل حىىىىش الةىىىىلام ل  افيىىىى  كلشىىىىاا ةآ
 .تا ا   ل لا  كلي ك اآ  كد اك 

اخ ً لا ل فمة  ي  كل  كشلام كلاى  االاالىم ل كج كل ى فآ  وقد اعتمدت الدراسة في قياس أدا  الشركة
لىس  ل   لا بلايىم حا  ةى  يلأ ىا  كل ةيىآ كليضىلا آ  شىب يىاك   كل ى فآ إع س يلأ ا  كل ةيآ كليضلا آ .فيلا لا  –

 Carolاحلاعًىلا ليىلا ب ياى    كشىآ                                  كا لىك   كليلا  كلاةا  ا ل  كليىلا  كللأفى و

HO.S.M&Williams,2003)ابىىى  ل ىىىلا م ااىىىلا   كل  كشىىىآ كلية كاةىىىآ إلىىىس ا ىىىا  ك احىىىلاط يىىىلا حىىىة   ىىىا     ت
ا ىىك كلااة ىىآ يىىش ااىىلا     كشىىلام شىىلاح آ ل ىىلا  كلي ك اىىآ ا   ىىآ كشىىا    ي  ىى  ك  ك   ال كج كل ىى فآ ام االأىى  
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ت ا  كشىىىىىىىىىىىآ                  Hermalin&Weisbach,1991;Brickley et al.,1997;Klein,1998و
 م ا  ا  . حة اكلا  االاالم ي لا اآ   تCarol Ho.S.M. Williams,2003و

كفواةج أةاة  وتشير تلك النتائج إلى أهميح جودةج لاواا المراج وح وهمواهمتشا تشوجا إ اواتف  وف   و 
 ،وتالتالف  اة الاهتمام تتد ير خصائص الادةج لتلك اللااا هن وجدة خثراة هواليين ةاخوا اللانوح ؛الشركح

 وأا تجدا همتقلح ه  الاهتمام تدو  ح اجتماعاتشا .

  فىىىىى لك اافىىىىى  كلااىىىىىلا   ح ىىىىىف  اكضىىىىىح ل يةىىىىىآ ا ىىىىىا  كليىىىىى ة ة  كليشىىىىىا  ة   كخىىىىى  ي  ىىىىى  ك  ك   
ااالأىىى  ا ىىىك كلااىىىلا   يىىىش كا ىىىلاا كد ب كلي لاشىىىح  كلخىىىلاف حآلةىىىلام   ل كج كل ىىى فآ اكماافىىىلا  ك ة ىىىلاح  ع ىىىس

  ى  ل ىلا م   اكل و ةاف  ع س ل يةآ ف  يى   ىا   ل ىلا  كلي ك اىآ ا   ىآ كشىا    ي  ى  ك  ك    كل افيآ
إلىىس ل  ع بىىىآ ط  ةىىآ حىىة  فىىى  يىى  عالاسىى   ىىا   ل ىىىلا  كلي ك اىىآ كليايم ىىآ  ىىى   ت 3155و   كشىىآ ي يىى  

 لعضلاج كل  اآ  خح   كدعضلاجت اكشا    ي    ك  ك   احة   ا   كد حلاح كلي لاشحةآ. وكشا   
 ت ب  لف م ع س ل  ل اآ كلي ك اآ ل لا اىأمة  بىاو ع ىس ل كج كل ى فآ 3153فيلا ل    كشآ وي ي   

لاح ي  خى   يىلا ا ىا  حى  يى   ا   ى  كل ى  يى  كلشى اك كماا ىلاوو لىة ك   اا شىة  يشىااو كل ىلألا ةآ اك  سى
ت ااسىى م يىى  خىى   ا  ةىى  Brian Bolton, 2012وفيىىلا ل    كشىىآ  -   ىى  كلا ىىلا ة  كليلالةىىآ كليا ىىا  

كلا بىىآ حىىىة  خسىىلا ف ل اىىىآ كلي ك اىىىآ و  ىى  كل  اىىىآ  اكمشىىا   ت ال كج كل ىىى فلام  ىىى  اىى  اطحةىىى  بىىىلااا  
(SOX) كللأاى   يى   ت  ى فآ  ى  كلامةىلام كليا ى   كدي ةفةىآ خى  54111ي  خ     كشآ ع ىس عةاىآ يى و

إلىىىس عىىى   ا ىىىا  ع بىىىآ ك احىىىلاط ط  ةىىىآ  حىىىة  كشىىىا    ل اىىىآ كلي ك اىىىآ ال كج  ت 3110  ا اىىىس عىىىلا  5220و
 ت إلىىس ل  كشىىا    لعضىىلاج ل اىىآ كلي ك اىىآ 3152فيىىلا ااسىى م   كشىىآ وكلشىى  طىىلااو ااخىى ا     كل ىى فلام

 ا  ىى   ىىى  كل ىىى  يىىى   اىىأمة  إة ىىىلاح  ع ىىىس ل كج كل ىى فآ يىىى  خىىى   ل ىىى ااشىىحآ كيىىىا ف   دشىىى    ىى  كل ىىى فآ 
 ةىا ااسى م إلىس   ت(Mohamed Ziaul ,et al,2013ييلا شلام إ ك   كد حلاح  ا ا يىلا ةالأى  يىش   كشىآ 

ا ىىىا  ع بىىىآ ك احىىىلاط إة لاحةىىىآ  كم  ملىىىآ إ سىىىلا ةآ حىىىة  ك ايلاعىىىلام ل اىىىآ كلي ك اىىىآ اا شىىىة  كد كج كليىىىلال  
 شا كلةآ اكل   ي  كلاس  لام كماا لاوةآ لة ك  .ل   فلام كد
   ا خةف االا   كخاحلا    ا  كل  كشآ ي  خ   كل  ا  كلالال :ةيف  ل حلا ماة

 ( نتارا اختبار فرو  الدراسة 5جدول )

 متغيرات الدراسة

كفا ة إجمالي 
القيمة 
 المضافة 

كفا ة القيمة 
المضافة من رأس 

 المال العيني

كفا ة القيمة 
المضافة من رأس 

 المال الفكري
القرار تحقل حول 

 الفرو 
  كدا ع   ا    كللأ    م اأمة  م اأمة  م اأمة     ي    ك  ك   

 ا  كليىىىىىىىىىىىى ة   كو اك ةىىىىىىىىىىىىآ
 م اأمة  م اأمة  م اأمة  كلاالأة و كدا 

 كلملاا  ع   ا    كللأ   

 لملالاا    كللأ   ك اأمة  م اأمة  اأمة  كشا    ي    ك  ك  

 للأ   كل كحشا    ك اأمة  اأمة  اأمة   ا   ل لا  كلي ك اآ

:لا ىلا اااحى   الأولاةيف  كل ا  ل  كل  كشآ كل لالةآ اضةق إلىس كد ب كلي لاشىح  يى  خى   حاى ة  
كل  كشآ كدال  كلا  ا    ل لآ عي ةآ ع ىس اىأمة  الةىلام كل افيىآ ع ىس ل كج كل ى فلام كلشىاا ةآ ي لاشًىلا حفلأىلاج  

 لابىى يم ا  ةىى  ليلأ ىىا  كل ةيىىآ كليضىىلا آ طحً ىى ىىلا كل ةيىىآ كليضىىلا آ لا ىىك كل ىى فلام يىى  خىى   ياك   ىىلا .فيىىلا لا  
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اك ايىىىم حا ىىى ة  يلأ ىىىا   ل  كليىىىلا  كللأفىىى و اكلىىى و ةااحىىى  ل ىىى  كليلأىىىلا ة  كل لايىىىآ  ىىى  كد ب   ليىىىاك   كل ىىى فآ
بىى يم  :الثدداني كلي لاشىىح   ىى  كلابىىم كل ىىلال   ىى  اىى  كلالأىىلاام يىىلا حىىة  كل ةيىىآ كل  ا ةىىآ اكلشىىابةآ ل  ىى فلام.

 ل لا  كلي ك اآ ع س ل كج كل  فآ ا ا يلا ل  ا ا  ح  كل  كشلام كلشلاح آ . ا  ة  لاأمة  ياغة   ا  كل  كشآ 
 القسم السادس -7

 النتارا والتوصيات ومجالات البحث المستقبمية 
 النتارا: 7-4

 توصل الباحثان من خلال ما أسفرت عنو كلا  من الدراسة النظرية والتطبيقية إلى النتارا التالية:
لا ليىىىاك   كل ىىى فآ يىىى   ل  يىىىلا  عةاىىى  ا ل  يىىىلا   فىىى و ةا ىىى  كد كج ا  ةىىى  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ طحً ىىى -1

ي ىىلاةة   :ا  ىىش إلىىس عىى   إ يلالىى  لاف لأىىآ  ل  كليىىلا  يمىى ا كل  ة ىى  ل  ىى فآ اوةىىلا   ب  اىى  كلالأشىىة ةآ 
 ت. (ROA EPS,ROEكد كج كلي لاشحةآ كلياالا ق ع ة لا

كلشىاا ةآ  ةىا لا ى م  الاك ك ايلا  ي  ىاا ح ىا   ييلا شىلام  افيىآ كل ى فلام  ى  حة ىآ كدعيىلا   -2
%ت كلاويىىم حاطحةىى  مىى ا خىىاكف يىى   ىىا   ل ىىلا  5.21ت  ىى فآ حاشىىحآ و11ااىىلا   كل  كشىىآ ل  و
%ت ا ىىىا  حلاللأسىى  يىىىلا حىىة  ياسىىىح    ىىة  ي  ىىى  ك  ك   51ت  ىىى فآ حاشىىحآ و20كلي ك اىىآ  ال  و

كلاةاىىآ اكليىى ة  كلاالأةىى و اةح ىى  يااشىىط اشىىحآ كليىى ة ة  كليشىىا  ة   كخىى  ي  ىى  ك  ك    ىى   ىى فلام 
 ت .4.5%ت فيلا ل  يااشط     ي    ك  ك   و1.55و

م ةا ىىى  اىىىأمة  إة ىىىلاح  لفىىى  يىىى    ىىى  ي  ىىى  ك  ك   اكو اك ةىىىآ  ا  كليىىى ة  كلاالأةىىى و كدا  ع ىىىس  -3
ت  ىىى  كلايىىىلا ج كلم مىىىآ لفحىىى  يىىى  يشىىىااو كلياااةىىىآ (sigفلأىىىلاج  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ  ةىىىا فلااىىىم بةيىىىآ 

 .لأول والثانياوىو ما يثبت عدم صحة الفر    ت(0.05
اا ىى  ع بىىآ ك احىىلاط إة لاحةىىآ ا كم  ملىىآ ياااةىىآ حىىة  كشىىا    لعضىىلاج ي  ىى  ك  ك   افلأىىلاج كل ةيىىآ  -4

ا ىىا يىلا ة ىة  إلىىس   كليضىلا آ وإ يىلال  كل ةيىآ كليضىىلا آ  اكل ةيىآ كليضىلا آ يىى   ل  كليىلا  كللأفى وت
. الثالددثالفددر  وىددو مددا يثبددت صددحة ل يةىىآ ا ىىا  كليىى ة ة   ةىى  كلاالأةىى ةة   ىى  ي  ىى  ك  ك  . 

 حةايلا م ةا   ل لا اأمة  ياااو ع س فلألاج  كل ةيآ كليضلا آ ي   ل  كليلا  كلاةا .

اا ىى  ع بىىآ ك احىىلاط إة لاحةىىآ ا كم  ملىىآ ياااةىىآ حىىة   ىىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ افلأىىلاج كل ةيىىآ كليضىىلا آ  -5
   ل  وإ يىىىلال  كل ةيىىىآ كليضىىىلا آ  اكل ةيىىىآ كليضىىىلا آ يىىى   ل  كليىىىلا  كلاةاىىى   اكل ةيىىىآ كليضىىىلا آ يىىى

ا ا يلا ة ىة  إلىس ل يةىآ  ىا   ل ىلا  كلي ك اىآ ايشىلا يا لا ح ىف  إة ىلاح   ى    ىش   كليلا  كللأف وت
اف لك ل يةآ كم ايلا  حاىا ة  خسىلا ف كل ىا   لا ىك كل  ىلا  يى  ا ىا  خحى كج   فلألاج  ل كج كل  فآ
دال  افا  يشا  آ يش كم ايلا  ح ا ةىآ ك ايلاعلاا ىلا.   يلالةة   كخ  كل  اآ حة الفدر  ا يثبدت صدمم 

 الراب .

افى  يى  فلأىلاج  إ يىلال  كل ةيىآ كليضىلا آ   يا   كلااوةالام كلا  ةىآوا ا  ع بآ ك احلاط ياااةآ حة   -6
 ىى   ىىة  م ةا ىى  ل ىىلا اىىأمة  يااىىاو ع ىىس فلأىىلاج   تافلأىىلاج  كل ةيىىآ كليضىىلا آ يىى   ل  كليىىلا  كللأفىى و

حةاىىآ ا ىىلاط كل ىى فآ ةا ىى  اىىأمة  يااىىاو   ىىط لطا إ يىىلال  كل ةيىىآ كليضىىلا آ يىى   ل  كليىىلا  كلاةاىى  
اي و ك احلاط  حلادح لاا اكلاطاة  ع س فلأىلاج  إ يىلال  كل ةيىآ كليضىلا آ يى   ل  كليىلا  كلاةاى   ى  
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 ىة  م ةا ىى  اىىأمة  يااىىاو لفىى  يىى    ىى  كل ى فآ ا ح ةا ىىلا حا بىىآ ياااةىىآ حفلأىىلاج  إ يىىلال  كل ةيىىآ 
 كليضلا آ.

 

 التوصيات : 7-8
مدن الدراسدة النظريددة والتطبيقيدة يوصدي الباحثددان  عمدى ضدو  النتددارا التدي تدم التوصددل إلييدا فدي كددل

 بمايمي:
خىى و ع ىىس يىى و اىىأمة  كلآلةىىلام كل كخ ةىىآ إ ىى كج كليوةىى  يىى  كلح ىىاا كلي لاشىىحةآ لا ىى ة  ل لىىآ عي ةىىآ ل   -1

اكلخلا  ةآ ل افيآ كل  فلام ع س ل كج كل ى فلام كلشىاا ةآ  ى  ضىاج ا  ةى  كل ةيىآ كليضىلا آ  شىب 
   ا ل  كليلا  كللأف و.ياك   كل  فآ إلس  ل  كليلا  كلاةا

إعىى ك   ة ىىآ شىىا  كليىىلا  كلشىىاا ةآ لىى لة  ةاضىىح كل ىى فلام  كم ييلا شىىلام كل افيىىآ علالةىىآ كل ىىا    -2
ي ك  كليشامي ة  ح  ا لك لا  ةش كل  فلام ع س ييلا شلام كل افيآ كل ة   ا ىا يىلا ةا اىب ع ةى   واك 

 املا  إة لاحةآ ع س وةلا   بةيا لا كليضلا آ اا  ة  يوة  ي  كد حلاح.

ش كل  فلام ع ىس احاىس شةلاشىآ إعى ك  كلا ىلا ة  ك ضىلا ةآ حإعى ك  ا  ةى  ةا ى  يىش كل ىاك   كليلالةىآ ا  ة -3
لا شىىة   ىىا   كلا ىىلا ة  و  –حيىىلا م ةضىى  حيابلأ ىىلا كلاالا شىى   -عىى  يىى و كلاوكي ىىلا حآلةىىلام كل افيىىآ

ا لا  بةيا لا كل  ة ةآ.  كليلالةآ ل   فآ اك 

م ىىىآ  ىىى  كشىىىا    لعضىىىلاج ي  ىىى  ك  ك   ضىىى ا   احاىىى  كل ىىى فلام ل ىىىا   ييلا شىىىلام كل افيىىىآ كلياي -4
كشىىىا    لعضىىىلاج ل اىىىآ كلي ك اىىىآ ااىىىاك   كلخحىىى كم   اعىىى   كو اك ةىىىآ  ا  كليىىى ة  كلاالأةىىى و كدا  

ليىىلا لىى لك يىى  امىىلا  إة لاحةىىآ ع ىىس ا شىىة  ل كج كل ىى فآ ااااىىة   وكليلالةىىآ اكلي لاشىىحةآ  ىى  لعضىىلا  لا
 بةيا لا.

 مجالات البحث المستقبمية: 7-3
ل   اىلاك كلا ةى  يى  كلي ىلامم كلاى  ةيفى   يري الباحثان إلة  كلح ا ي  االا      ضاج يلا ااس  

 لا ة  :ل  ا ف  لشلاشًلا لح اا يشا ح ةآ  ةايم  ل ي لا  ةي  
وي فةآ لعضلاج ي     :إ خلا  ياغة كم   ة   ل  ةشح    كشا لا اياا  آ حآلةلام كل افيآ يم -5

ي ك اآ ا  كشآ ع با لا حلال ةيآ كليضلا آ ايفلا آم لعضلاج ل اآ كل ك  ك   دش      كل  فآ 
 ل   فآ.

   كشآ لم   ا   ييلا شلام  افيآ كل  فلام ع س كل ةيآ كليضلا آ ع س كليشااو كل اي .-3
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 المراج -8
 المراج  بالمغة العربية:  8-4
الشددركات عمددى  لحوكمددة أثددر الأدوات الداخميددةت   3153كلايةيىى    ك ىى   ىىاك   كل ةشىى  ل ي   ىىلا   و -1

  ح ىا ي ى   ل يىااي  كلا يى  كلشىااو لمال العامل وانعكاسيما عمى القيمة الاقتصادية المضافةرأس ا
كل ىىىلا و ع ىىى  حااىىىاك   فىىىلاج كدعيىىىلا  اكباسىىىلا  كليا  ىىىآ    لاياىىىآ كلوةاااىىىآ كد  اةىىىآ  ف ةىىىآ كمباسىىىلا  

 .150-155  لح ة   ف ف35-32اكلا ا  ك  ك ةآ عيلا    كد     

لمىىى  ل ىىىلا    ت 3152   عىىى    ي ىىىا    سىىىح و لحاع ة آ  عيىىىلا . وكلشىىى طلااو  عحىىى كليط ب   يىىى ك -2
  كشىىآ اطحة ةىىآ ع ىىس –كلاىى بة   ىى  كل ىى فلام كليشىىلا يآ كلالايىىآ كد  اةىىآ ع ىىس كل ىى  يىى  إ ك   كد حىىلاح 

مجمة جامعة النجاح للأبحاث )العمدوم الإنسدانية(،  كل  فلام كلسالاعةآ يلا بح  كدويآ كليلالةآ كلالاليةآ 
 .041-052ف فت  4ت  و35والمجمد

 ت  الةآ عي  ل لا  كلي ك اىآ  ى  كل ى فلام كلشىاا ةآ  ى   3151كلش     ي ي  ح  ش طلا  كل حلاا   و -3
  ف ةىىآ كلا ىىلا    لاياىىآ  مجمددة المحاسددبة والإدارة والتددثمينكليي فىىآ كلا حةىىآ كلشىىاا ةآ :   كشىىآ ية كاةىىآ  
 .  555-542كل لا    كلا   كلشلا   اكلشحاا    ف ف

  مجمدة النشدر العممدي ت  إ سلاح  افيآ كل  فلام : لة  ي  كلفاةم   3154  وكل ي و   كلشاة و  -4
 كلفاةم  كلا   كدا  .

حوكمددة الشددركات فددي المممكددة العربيددة السددعودية الواقدد  ت   3110كل ىىي و  عةىى   لايىى  كل ىىي و   و -5
آ كل ى فلام   ا بآ ح مةآ ي  يآ إلس كليااي  كلا ي  كدا  لف ةآ كمباسلا  حااىاك   ا   افيىوالطموح 

 .51-5  ف ف 55-51   ك س ح كمباسلا و    لاياآ  ي    

 ت. لمىى  اطحةىى  باكعىى   افيىىآ كل ىى فلام كليشىىلا يآ ع ىىس ل كج 3152كليالاسىىة   عيىى  عىىة   ىى ح   و -6
  كل لاياىىىآ كل لا ىىىيةآ  رسدددالة ماجتسدددير فدددي المحاسدددبة ىىى فلام كلخىىى يلام كليشىىىلا يآ كلالايىىىآ كد  اةىىىآ 

 .43كد     ف

كلاطىىىىاة  كلي اىىىى ح لياىىىىلاةة  كلي لاشىىىىحآ ل  ىىىى  يىىىى  ييلا شىىىىلام إ ك    ت  3153 ا   وكلا ا و شىىىىاوو  ىىىىلا -7
مجمددة البحددوث الماليددة   كشىىآ اا ةىىآ اطحة ةىىآ  –كل ح ةىىآ  ىى  اىى  كلىى ا  كلي لاشىىح  ل افيىىآ كل ىى فلام 

كلاىىى   كدا   ةاىىىىلاة  /ةااةىىىىا  ف ’ف ةىىىىآ كلا ىىىىلا    لاياىىىآ حا شىىىىاة   كلي  ىىى  كلملالىىىىا ع ىىىى   والتجاريدددة،
 .315-505ف

ت  "كمىى  اطحةىى   م  ىىآ  افيىىآ كل ىى فلام ع ىىس  3112خ  عحىى  كل طةىىق حىى  ي يىى  عحىى  كلى  ي   وحلا ىة -8
مجمدة ا شة   ا   كليا ايلام كلي لاشحةآ    كلا ىلا ة  كليلالةىآ ل  ى فلام كلشىاا ةآ :  كشىآ كشاف ىلا ةآ"  

كدا  ف  ف ةىىآ كلا ىىىلا    لاياىىىآ كل ىىىلا     كلاىى   كل كحىىىش اكلشىىىحاا   كل ىىىوج  المحاسدددبة والإدارة والتدددامين
 .332-525ف

ت  لمىىى   افيىىىآ 3152 يىى ك   عىىى   ي يىىى   كلشىى طلااو  عحىىى  كليط ىىىب ي يىى    حىىى     ك ىىى   يةىى   و -9
 كلي  ىىىآ كلا حةىىىآ  كل ىىى فلام  ىىى  كد كج كليىىىلال    اكلا ىىىغة   ال كج كدشىىى    ىىى  شىىىا  كلفاةىىىم كليلالةىىىآ

 .213-311ف ف يلاةا  ت كلا   كلملاا  31كلي    ول ا ا  ك  ك ةآ  

 .55-5ف ف   3152  ىيرة السول المالية فلام   افيآ كل  -11
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لمىىىى   افيىىىآ كل ىىى فلام  ىىى  كل ةيىىىىآ كلشىىىابةآ دشىىى    ل  كليىىىلا   ىىىى   ت  3153خةىىى     ةىىى   شىىى    و -11
-322  كلاىى   كلمىىلاا  اكلم مىىا    ف فمجمددة كميددة بغددداد لمعمددوم الاقتصدداديةكل ىى فلام كليسىى  ةآ  

255. 

  وزارة التجدارة والصدناعة السدعوديةت   3152لا و  و لة   افيآ كل  فلام كلالا  ةىآ ايةملاب ىلا كمشا  ى -12
 .25-5ف ف 

 ت  كلا بىىآ حىىة   افيىىآ كل ىى فلام ا ىىا   كد حىىلاح الم  ىىلا ع ىىس  ىىا   3151سىىلالح    ضىىلا إحىى ك ة   و -13
المجمددددة العمميددددة لمتجددددارة   كشىىىىآ اا ةىىىىآ ااطحة ةىىىىآ   –كلا ىىىىلا ة  كليلالةىىىىآ  ىىىى  حة ىىىىآ كدعيىىىىلا  كليسىىىى ةآ 

 .435-205اآ طاطلا  كلا   كلملاا   ف ف  ف ةآ كلا لا    لايوالتمويل

رأس المددددددال الفكددددددري ودوره فددددددي تحقيددددددل الميددددددزة التنافسددددددية   ت 3112سىىىىىىلالح   ضىىىىىىلا إحىىىىىى ك ة  و -14
 ح ا ي ى   ل يىااي  كلى ال  ل اايةىآ ك  ك ةىآ حااىاك  ا ىا ل كج يايةىو  ى  كل طىلا  كل فىاي   لممنظمات

 .23-5  ف ف55-52اا ةآ  بلاعآ كلي ك  ةس  ل يااي كم  كل ةلا   كليي فآ كلا حةآ كلش

 ت  لم  باكع   افيآ كل ى فلام ع ىس    ىآ كلىا لأا كلي لاشىحللأس كل ىاك   3153عح  كلي ك  ل ي    ب  و -15
مجمددددة الفكددددر كليلالةىىىىآ كليا ىىىىا   ل  ىىىى فلام كليشىىىى  آ حشىىىىا  كليىىىىلا  كليسىىىى ى    كشىىىىآ اا ةىىىىآ اطحة ةىىىىآ  

 .42 -5ف  ف ةآ كلا لا    لاياآ عة   ي   كلا   كدا   ةالةا  ف المحاسبى

  لمىى   ىىا   ل ىىلا  كلي ك اىىآ ت 3152و ي ىى و ي ة ىى  عحىى  كل فىىة   ي ة ىى   ع  ىى   اسىى  طىى   شىى   -16
مجمدة الإدارة     كشىآ اا ةىآ اطحة ةىآ–ع ىس يشىااى ك  سىلاح كمخاةىلا و ح ى فلام كليشىلا يآ كلشىاا ةآ 

 .21-5  يا   ك  ك   كلالايآ حلال ةلا  كلا   كدا   اا يح   ف فالعامة
 ت  كلا بىىىىآ حىىىىة  اطحةىىىى   افيىىىىآ كل ىىىى فلام ايشىىىىااى ك  سىىىىلاح  3110  كللأاىىىىلاح  وعلأةلأىىىىس   ىىىى   عحىىىى -17

  ف ةىىآ مجمددة البحددوث التجاريددة  كشىىآ كخاحلا ةىىآ  ىىس كلحة ىىآ كليسىى ةآ   -كمخاةىىلا ى  ىىس كلا ىىلا ة  كلشىىااةآ
 .455-412كلا لا    لاياآ كلوبلاوة   كلا   كدا   ف ف

كلي ك اىىىآ  ىىى  كل ىىى  يىىى  شىىى اك إ ك     ت  ي ىىى  كم  الالةىىىآ ل اىىىآ3115عةشس شىىىية  فلايىىى  ي يىىى   و -18
  ف ةىىىىآ كلا ىىىىلا      لاياىىىىآ  مجمددددة كميددددة التجددددارة لمبحددددوث العمميددددةيىىىىش   كشىىىىآ اطحة ةىىىىآ   –كد حىىىىلاح 

 .211-315   ف فا ك شفا  ةآ  ي    كلا   كلملاا   كلي    كلملالا اكد حا

 ىىا   كلا ىىلا ة    ا  الةىىلام كل افيىىآ  ىى  ااوةىىو ت  3112فشىىلاب  ةلاشىى  كلشىىة   عحىى  كلىى  ي  كلىى وة   و -19
مجمددددة المحاسددددبة والإدارة   كشىىىىآ ية كاةىىىىآ  –كليلالةىىىىآ حىىىىلالاطحة  ع ىىىىس كل ىىىى فلام كليشىىىىلا يآ كلشىىىىاا ةآ 

 .310-332 ف ةآ كلا لا     لاياآ كل لا     ف ف والتامين

 ت  لمىى  ك لىىوك  ح اكعىى   افيىىآ كل ىى فلام ع ىىس  ىىا    كد حىىلاح حىىلالاطحة  3153فشىىلاب  ةلاشىى  كلشىىة    و -21
  ف ةىىآ مجمددة كميددة التجددارة   لمبحددوث العمميددة  كشىىآ ية كاةىىآ   –لا يآ كلشىىاا ةآ ع ىىس كل ىى فلام كليشىى

 .22ت  كلا   كلملااس  كل وج كلملااس  ةالةا  ف 42كلا لا      لاياآ ك شفا  ةآ  كلي    و

        55/2/3151  ىيردددة السدددول الماليدددةم  ىىىآ  افيىىىآ كل ىىى فلام  ىىى  كليي فىىىآ كلا حةىىىآ كلشىىىاا ةآ    -21
 .www.cma.org.saع س كليابش  .كليالاح52-5ف ف 

http://www.cma.org.sa/
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ت  يىىى و اطحةىىى  كل ىىى فلام كليسىىى ةآ كلي ةىىى   حلالحا سىىىآ ل اكعىىى   3153ي يىىى   ةلاشىىى  ل يىىى  كلشىىىة   و -22
ف ةىىىآ كلا ىىىلا    لاياىىىآ طاطىىىلا   كلاىىى   المجمدددة العمميدددة لمتجدددارة والتمويدددل ، ايحىىىلا ت  افيىىىآ كل ىىى فلام 

 .111-444كلملالا ف ف

ت  ايىىا ج ي اىىى ح ل ةىىلا  لمىى  الةىىلام كل افيىىآ ع ىىس  ىىىا    3155يىى   عحىى  كلىى  ي  عحىى  كللأاىىلاح  وي  -23
ف ةىآ لمجمدة العمميدة، ككد حلاح كلي لاشحةآ حلال اك   كليلالةآ ل  فلام كليشلا يآ كليس ةآ و  كشآ ية كاةىآت  

 .31-5كلا لا    لاياآ لشةاط  كلا   كلخيشا   ةااةا  ف ف

   ا   افيىىآ كل ىى فلام  ىى  اااىىة  بىىة  كليا ىىأ    كشىىآ اا ةىىآ  ت3112يطىىلاا   ي يىى  عحىى  كل يةىى   و -24
  ف ةىىىآ كلا ىىىلا    لاياىىىآ كلياا ةىىىآ   كلشىىىاآ كل لا ةىىىآ مجمدددة  فدددال جديددددة لمدراسدددات التجاريدددةاطحة ةىىىآ  

 .323-315فااح    ف فلاكلا  ا   كلا   كلملالا اكل كحش   ةالةا   
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 ملاحل البحث-9
 ممحل التحميل الإحصاري 9-4

Regression 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.934 1.223  1.581 .117 

CR -.013 .087 -.021 -.144 .886 

RDT -.330 .408 -.111 -.808 .421 

DR -9.676 2.917 -.706 -3.317 .001 

ROA .758 2.010 .068 .377 .707 

ACQ .478 .278 .309 1.724 .087 

RD .053 .386 .018 .137 .892 

BS -.275 .169 -.263 -1.630 .106 

BIND 6.556 2.477 .794 2.647 .009 

  
 

a. Dependent Variable : TVAE1 

Coefficientsa 

Model 

Unstandardized  

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) .338 .555  .609 .543 

CR .028 .042 .092 .657 .512 

RDT .382 .190 .261 2.010 .047 

DR -2.485 1.311 -.366 -1.896 .060 

ROA .891 .953 .164 .935 .352 

ACQ .241 .130 .320 1.850 .067 

RD .150 .174 .109 .862 .391 

BS -.097 .081 -.190 -1.206 .230 

BIND -.477 1.089 -.118 -.438 .662 
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a. Dependent Variable: TVAPC1 

Coefficients
a 

 

Model 

Unstandardized  

Coefficients 

Standardized 

Coefficients T Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.886 1.191  1.583 .116 

CR -.020 .085 -.033 -.231 .818 

RDT -.354 .397 -.123 -.891 .375 

DR -8.306 2.842 -.626 -2.923 .004 

ROA .609 1.958 .057 .311 .756 

ACQ .502 .270 .335 1.856 .066 

RD .049 .376 .018 .130 .897 

BS -.254 .164 -.250 -1.542 .126 

BIND 5.881 2.413 .736 2.437 .016 

    

 
 
 

 


