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 الأداءسبى عمى المحالتحفظ المركزة و الممكية ابين ىيكل  دليةالتباقة لعلاا أثر
 سية لمصرالسيادية و اقتصلاالظروف افى ظل  ةىمامسلات المؤسسى لمشركا

 سة تطبيقيةادر 
 1جدة عزت حسيناد.م

  البحث: ملخص

قة وعلا,ليةالمائم القو اى سبى فالمحالتحفظ المركزة و الممكية اقة بين ىيكل لعلااتحميل  لىالبحث ا ييدف
سة فى الدر اية ىماقد تمثمت , ليةالماق اور لا المقيدة بسوق المصرية ات المشرك لىالما الأداءذلك ب

سة اوفى در ,مصر  التى تمر بياسية السيادية و اقتصلاالظروف افى ظل و  ,تمت فيو لذىالتوقيت ا
كثر امن  ارىماعتبائمية بالعالممكية ال لمؤسسية وىيكالممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ اقة بين لعلاا

قة عمى لعلااتمك  أثرسة امصر , ثم در  اشئة ومنيالناق اسو لاافى  ار اتشنا لمركزةا لممكيةاكل ات ىيانوعي
م تلمصرية وقد اعة الصنات اعاشركة من مختمف قط 34لبحث فى ا,وقد تمثمت عينة  لىالما الأداء

ر اختبلوصفى لااء احصلاالمتعدد و ار احدنلا ات دلااص معستخلااح نموذج لمبحث تم بموجبو اقتر ا
 لبحث اف اىدالفروض وتحقيق ا

مة اى آليولمصرية وىو ات الشركاسبى فى اوجود تحفظ مح ايىمأ,ئجادة نتعلى البحث اوقد خمص 
 امصر ,كم التى مرت بيادية اقتصلااسية و السيالظروف السوق فى ظل ات فى الشركاء افظت عمى بقاح
 ناقة موجبة ومعنوية و لعلااوىذه  ,سبى المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل جود علاتضح و ا

قة ك علااىن ناتضح ا اسبى , كمالمحالتحفظ ائمية و العالممكية ابين  قة عكسية غير معنويةك علااىن
ئد العاومعدل اصول لاائد عمى العاس ام مقياستخداء اسو  الأداءلمؤسسية و الممكية اموجبة بين  معنوية

قة علا توجدو , اىمم كلااستخداب الأداء لتحفظ وابين قة عكسبة غير معنوية علاو لممكية ,اعمى حقوق 
وجود فروق معنوية بين  ئجالنتا أوضحت اخير او  ,داءلأائمية و العالممكية امعنوية بين عكسية وغير 

وكذلك توجد فروق معنوية  0211م البورصة قبل وبعد عالمقيدة بات اسبى لمشركالمحالتحفظ امستوى 
  لشركةا آليولتى تنتمى اع القطاف ختلااب لىالما داءلأاو  سبىالمحالتحفظ ابين مستوى 

  . حيةالمفتات الكمما
 ت الشركا أداء-لمؤسسية الممكية ا–ئمية العالممكية ا –لممكية اتركز  –سبى المحالتحفظ ا
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The Impact of Receiprocal Relationship between 

Concentrated Ownership Structure and Accounting 

Conservatism on Institutional Performance of Coporations in 

the light of the Economic and Political Conditions in Egypt -

An Empirical Study 
Abstract 

The main objective of the research is to show the relationship between 

concentrated ownership structure and accounting conservatism in the financial 

statements and its relation to financial performance in the Egyptian companies 

listed in the stock market. The study has its significancy in point of time at which 

the study performed The study has the light of the economic and political 

circumstances in Egypt and the relationship between conservatism accounting 

and the structure of both institutional ownership and family ownership, as types 

of ownership structures prevalent in emerging markets Such as Egypt. This study 

focussed on the financial performance a sample of 43 companies from various 

Egyptian industry sectors over the period 2009-2012, which were arranged in a 

way that makes it possible to apply the Pooled Data Regression. Other relevant 

statistical methods were employed including descriptive statistics and multiple 

regressions to achieve the goals. 

The research has concluded several results, as it turns out to a relationship 

between institutional ownership structure and accounting conservatism and also a 

positive and inverse relationship between family ownership and accounting 

conservatism.in addition, there is a significant difference between conservatism 

and financial performance depending on the sector to which the corpary belongs. 

 

Family  -Ownership Concentration  - Accounting conservatism words Key

Ownership- Institutional Ownership - Corporate Performance 
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 مقدمة 
لمختمفة اة رياستثملاات ار القر اذ اتخلا  ونلمستثمر ا الييا التى يمجائل الوسا ىمأمن  ليةالمائم القو اتعتبر 

ذ تمك اتخلا  اآلييلمجوء ايتم لتى اسية اسلاالوسيمة ائم القو اىذه  التى تحتوي عمييات المعموما,وتعتبر 
 .رى استثملاار القر اح اس لنجاسلاات تعتبر المعموماجودة تمك  ناومن ثم ف ,تار القر ا

يتطمب  ,صاصر بشكل خم ومالم بشكل عالعا التى مر ويمر بيادية اقتصلاات ازملا الظروف و اوفى ظل 
 لتاز ات ومناكلتى ا سبىالمحالتحفظ اسة اسي ايىماسبية و المحات اسالسيالنظر فى بعض ادة اعامر لاا

 تاداير لااو  صولللا الدنيالقيم المبكر باف اعتر لاا لىاسبى يرمى المحالتحفظ اف .رضة اومعييد اتمحل 
 نوع وجود لىاذلك يقود  ناسة السيالتمك  ونضر المعاحيث يرى  , تالمصروفاو  تامالتز لا ل العميا لقيماوب

 مع امٌ اتم رضايتع ام وىو ,لمنشورةا ليةالما ئمالقو ا اتتضمني لتىاسبية المحا تالمعموما فى لتحيزا من

 دقالصالتمثيل او  رنةالممق بميةالقا , ديةالحيا اىىم او  تالمعموما تمك لجودة سيةاسلاائص الخصا ضبع

 أوضحت لتىا تاسالدر اكبير  عدد قبل من شديدٌ  ييدٌ ات سبىالمحا لتحفظا لقى دفق ذلك عكس وعمى, دلالعاو 

 رضةالمتعا لحالمصات ازو  لمختمفةا فاطر لاا بين اميابر ا يتم لتىا تاقدالتعا عميةاف دةازي فى لتحفظائد افو 

 كلامش من لتخفيفا من ذلك عمى يترتب ا,وم ريةادلاا فزالحو ا وعقود لمديونيةا د عقو ايىماو  لشركةا فى

 . لشركةا قيمة تخفيض لىا مرلاا يةاني فى تؤدى ليفاتك من ايرتبط بي اوم فاطر لاا تمك بين لةالوكا

ف اطر لاا تمك بين تالمعموما ثلاتم عدم من لمتخفيف سيةاسلاا ئلالوسا من سبى يعدالمحا لتحفظاف
 .سبية المحات المعمومالمستفيده من المختمفة ا

لتى ا الأزمات فى ظل اوخصوص ,لى الحالوقت اضرورة فى  صبحاسبى المحالتحفظ ا نافقع الو اوفى 
ئمة القا تالجيا وا لسوقا فى لمستثمرينا بناج من ءاص سو اومصر بشكل خ ماع د بشكللبلاا اتمر بي

 لىالما لتقريرا بعممية قةلعلاا تاذ فاطر لاا من وغيرىم( ( IASB,FASB سبيةالمحا ييرالمعا وضع عمى
ت الشركا من كبير لعدد لعشريناو  دىالحا لقرنا مطمع اشيدى لتىا رايينلا ا تلااب حاعقا فى اخصوص

 تارسالمما بعض نتيجة تالشركا ىذه فى لحالمصا ذو اتحممي دحةاف ئراخس من عنو نتج اوم قةلعملاا
 خرىلاا تارسالمما من اوغيرى حاربلا ا رةادا تارسامم اومني تالشركا تمك رةادا ابي متاق لتىا زيةاتينلا ا

حدوث  لىاخر ابعد  اماع ارىاثاكم ادى تر التى ات التصرفامن  انية وغيرىالميز ارج التمويل من خا مثل
 لمفيوم اضحاو  اخرق تعتبر لتىاعية و ادفنلا ا سبةالمحا يسمى اتنطوى تحت م نا يمكن لتىا تار انييلا اتمك 

لم يقتصر  تار انييلا اب حدوث ىذه اعقات فى الشركام بحوكمة اىتملاادة ازي ناولذ ف . سبىالمحا لتحفظا
 نا الم يكن غريب الذ مصر , , الدول ومنيامتد ليشمل معظم ا امنالمتحدة فحسب و ات ايلولااعمى 

 الممكية وخصوصاىيكل  ات وخصوصالشركاحوكمة  آلياتت دور اسالدر اول عدد كبير من ايتن
لممكية اخر دور ات , وبمعنى التصرفام بمثل ىذه القيارة عمى ادلاالحد من قدرة المؤسسية فى ا
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تمك  أثرس اقي لىالتاسبى وبالمحالتحفظ ادة درجة افى زي لممكيةانوعين لتركز  ىمائمية كالعاو  لمؤسسيةا
 . تالشركا أداءقة عمى لعلاا

 لبحث امشكمة 
يزة رك ابة عنياجلاالتى تمثل ات ؤلاالتسابة عمى عدد من اجلااولة البحث فى محاغة مشكمة ايمكن صي

 لجذبدة اولة جافى مح لدولةافى  تالتشريعالمسئولين عن وضع ام اما اولة وضعياسية لمحاسا
 لمصرية ات الشركافى  الأداءت فى مصر وتحسين مستوى ار استئملاا

 يمى  ات فيمؤلاالتساىذه  ىماوتتمثل 
لمصرية ات الشركاسبى فى المحالتحفظ ا مستوىعمى  سيةالسيالظروف او  ليةالمات ازملا ات أثر ىل  .1

 لمصرية ؟ات الشركابة فى الرقالحوكمة و ا آلياتحد اك

 لمصرية ؟ات الشركاسبى فى المحالتحفظ او  لمؤسسيةاالممكية اقة بين ىيكل ك علااىل ىن .0

 لمصرية؟ات الشركاسبى فى المحالتحفظ او  ئميةالعالممكية اقة بين ىيكل ك علااىل ىن .4

سبى المحالتحفظ او  ئمية (العالمؤسسية و ا) ءالمركزة سو ا يةلممكاىيكل  دلية بينالتباقة لعلااتؤثر ىل  .3
 لمصرية ؟البورصة المقيدة بات الشركا أداءعمى 

وعمى  سبىالمحالتحفظ المصرية عمى مستوى درجة ات الشركا الييالتى تنتمى اعة الصناىل تؤئر نوع  .5
 ؟تالشركا أداء

 لبحث اية ىما
 :يو عممية ىمأو عممية  يةىمأيتين ىمألبحث فى اية ىمأ تتمثل

 ويتين العممية فى ز اية ىملااتتمثل 
سبى المحالتحفظ الوقت وىى اصرة وقديمة فى نفس اول قضية عممية معالبحث يتنا ناولى لا اوية الز ا

م الم بشكل عالعا التى يمر بياسية السيادية و اقتصلاات ازملا اسية فى ظل السياية تمك ىمادد احيث تز 
 ص اومصر بشكل خ

 اشئة كمصر وذلك لمالناق اسو لاافى  اشيوع لممكيةاع تركز او ناكثر اتركز عمى معرفة  يةناثلاوية الز ا
لممكية بشكل ات ليس فقط تركز الجيد لمشركا الأداءلحوكمة و الغة فى تحقيق اية بىمألممكية من التركز 

ث يختمف ,حي الأداءك دور كبير فى مستوى لملا ابل تمعب ىوية  الأداءثير عمى ات التى ليا ماع
لبحث فى اية ىماتكمن  الحكومية ,كمالممكية ائمية عن العالممكية المستثمرين عن اك لملا ات اماىتما
لممكية اقة بين ىيكل لعلااثير عمى قوة ا% لو ت5كبر من من الممكية بنسبة اتركز  ناك اذا التعرف عما
وذلك  لمصريةا ليةالماق اور لا ا لمقيدة ببورصةات المؤسسى لمشركا الأداءبمسنوى  اقتيملتحفظ وعلااو 

عد عمى ايس ابم الأداءعد عمى تحسين التى يسالممكية امثل لييكل لاالشكل ا لىالتوصل اجل امن 
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عد عمى تحسين الذى يسائم فى مصر لملا الممكية ايخص ىيكل  ات بمات وتقديم توصيالتشريعاتطوير 
 الأداء

ختمف قبل المصرية وىل ات الشركافى  موجود فعلا لتحفظالعممية فتتمثل فى معرفة ىل اية ىملاا اما
و او خدمى ائى الشركة غذاط اف نوع نشختلاالتحفظ باعن بعده وىل يختمف مستوى  0211م اع
فى  الأداءبجودة  اقتيملتحفظ وعلاالمركزة و الممكية اقة بين ىيكل لعلاا,وكذلك معرفة  او غيرىات لااتصا
 لمصرية ات الشركا

  بقةالسات اسالدر ا -1

سة اىتمت بدر التى ات اسالدر التركيز عمى الفروض سوف يتم ا غةاصيلبحث و ار تحقيق ىدف اطافى 
سبى المحالتحفظ ائمية و العالممكية اوىيكل  سبىالمحا لتحفظالمؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل لعلاا
 لىالما الأداءو  ممكيةلالنوعين من ىيكل ا وكلا سبىالمحا لتحفظاقة بين لعلااولت التى تنات اسالدر او 

  الزمنى ليالترتيب ات حسب اسالدر اول ات وسوف يتم تنالمشرك

 0222لخير ,مدثر طو ابو اسة ادر  .1

 بين افيم تافختلالاا وتفسير لمصرية,ا ليةالما ئمالقو ا في سبيالمحا لتحفظا ساقي لىا سةالدر ا ىدفت

 ولاتد الي لتيا ةىمالمسات الشركا من مجموعة عمى يةناميد سةادر  جريتاوقد  لصدد,ا اىذ في تالشركا

تعمقت  فروض ربعةا راختبا تم .راختبللا زمةللا ا تانالبيا الي فرتاوتو  لمصريةا سيملاا سوق في نشط
 لقيمةا تطبيق أثرو  ,نونيةاقلا لمسؤوليةا أثرو  لتحفظ,ا ساقي فى لسوقيةا لقيما مدخل ماستخدا يةناكماب

 لىالبحث اوتوصل  .لتحفظا ساقي عمى لدفتريةا لقيمةا لىا لسوقيةا ةلقيما نسبة عارتفا أثر اخير او  دلة,العا
 تملاامع عارتفا عميو ترتب امم لسيئةا راخبلااو  لجيدةا راخبلاا مع ملالتعا في لمصريا لسوقا نضوج

 دلايع )لتحفظا( لسيئةا راخبللا بةاستجلاا ملامع نا اومني لسوقية,ا ئدالمعو  سبيةالمحا حاربلا ا بةاستجا

 لتفسيرا من اشيئ تقدم نونيةاقلا لمسؤوليةا نأ لىا فةاضلااب .لجيدةا راخبللا بةاستجلاا ملامع فاضعا

 دةاعا عند دلةالعا لقيمةا تطبيق نا لىا ايضا سةالدر ا توصمت وسبي المحالتحفظ ا عمى لطمبا دةازي ءاور 

 .لجيدةا راخبللا بةاستجلاا وضعف لسيئةا راخبللا بةاستجلاا سيةاحس دةازي لىايؤدى  صوللاا تقييم

 عارتفا عمى ام حد لىا يتوقف لتحفظا سالقي مدخلك لسوقيةا لقيما ماستخدا نا لىا سةالدر اتوصمت  اخير او 
 .لفترةا يةابد في لدفتريةا لقيمةا لىا لسوقيةا لقيمةا نسبة ضاخفنا وا

 Chen et al 2008  سةادر  .0

لممكية المتمثل فى الممكية التحفظ وىيكل ات ايرنة بين مستو المقاسة فى الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
لمقيدة الصينية ات الشركالتطبيق عمى البنوك , باض من اقتر لاالحكومة وذلك عند ائمية وممكية العا
 اكثر تحفظائمية العات الشركا نا لىارسة الداوتوصمت  0222 لىا 0221لفترة من البورصة فى اب
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لتحفظ ادة درجة الممموكو لمحكومة زيات الشركارنة بالمقاح بابر لا اسرع من ائر بشكل الخساب افاعتر او 
لتحفظ عند ادة الحكومية وكذلك زيالبنوك الحكومية عن البنوك غير اض من اقتر لاائمية عند العات المشرك

 لحكوميةات الشركارنة بامق اىمض من كلااقتر لاا
 (0223ل )الخياسة ادر  .4

د افر اء ار سو الكبالممكية ممثمة فى ممكية اقة بين تركز لالعاسة فى تحميل المدر  لرئيسىاليدف اتمثل 
يس اصول ومقلاائد عمى العام معدل استخدالسعودية بات المشرك لىالما الأداءت و اومؤسسات ئلااوعا
 0222/ 41/10فى  اسيميا وتدولتلسعودية البورصة المقيدة بات الشركالتطبيق عمى اب داءلأخرى لاا

 آلياتثير ائج تالنتا أوضحتصة و الخا امين لطبيعتيمالتالبنوك و اع اقطستسنى اشركة و  33 اوعددى
ختمف ا ناو  داءلألمستخدمة لاايس المقافى مجمل  لىالما الأداءلممكية عمى الممثمة فى تركز الحوكمة و ا

 س عل حده اثير كل مقيادرجة ت
 0223 نالسيمى ,محمد سمطاسة ادر  .3

 عدةالسعودية لممسالعربية المممكة ا في سبيالمحا لتحفظا جةدر  سة فى تحديدالرئيسى لمدر اليدف اتمثل 

 رسواتم لذيا سبيالمحا لتحفظا مدى معرفة عمى خرىلاا لتنظيميةات الجياو  سبيةالمحا ييرالمعا ضعياو 

 ىيئة سيسات بعد اخصوصً  لوقت,ا مرور مع سبيالمحا لتحفظا في لتغييرا ودرجة لسعوديةا تالشركا

 لالما سوق في لمدرجةا لسعوديةا ةىمالمسا تالشركا في سةالدر ا عينة مثمتلسعودية,وتا لالما سوق
 في سبيالمحا لتحفظا درجة ضاخفنأ الىسةالدر ا وتوصمت .راحدنلا ام تحميل استخدا تم لسعودية,ا

 في يؤثر لا لمديونيةا حجم نأو  لصغيرة,ا تالشركا من اتحفظً  قلا لكبيرةا تالشركا نأو  لسعودية,ا تالشركا

 رنةامق اتحفظً  قلا يعتبر لبنوكا عاقط نا ايضً ا ئجالنتا أوضحتم,و اع بوجو سبيالمحا لتحفظا درجة

 لسوقا ىيئة سيسات بعد اتحفظً  كثرا تصبحا تالشركا نأو  لسعودي,ا لسوقا في خرىلاا تاعالقطاب

 مستوى لرفع سبي؛المحا لدخلا بجودة لمتعمقةا لعمميةا تاسالدر ا تشجيع بضرورة سةالدر ا وصتاو  .ليةالما

 لمممكة,ا في ئدةالسا حافصلاا ييراومع ئلاوس تحسين بضرورة لمشرعيناو  لمستثمرينا لدى لوعيا
 مستوى لرفع ونييننالقا سبينالممح لسعوديةا لييئةاو  ليةالما لسوقا ىيئة بين لوثيقا ونالتعا وضرورة

 .لمختمفةا تاعالقطا نالحسباب خذلاا مع ليةالما ريرالتقا جودة وتحسين , حافصلاا
  et al 2010 Kowalski سةادر  .5

فى  لمقيدةالبولندية ات الشركا أداءت و ائمية لمشركالعالممكية اثير اس تالرئيسى فى قياليدف اتمثل 
لممكية اقة غير خطية بين وجود علا لىا سةالدر اوخمصت  0225 لىا 1331لفترة من البورصة من ا
و مرتفعو ائمية بنسب منخفضو العالممكية اتكون  اعندم قة طرديةلعلااحيث تكون  الأداءئمية و العا

ت الشركاسيم ائمة نسبة متوسطو من العاتمتمك  اتكون عكسية عندم الح بينمالمصارب انتيجة فرض تق
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ئمة منصب العاد افر احد ا التى يتولى فييات الشركافى  الأداءدة معدل ازي لىاسة الدر اخمصت  ا, كم
 لتنفيذى . المدير ا

 (0212ىيم ,ابر ا)عبيد ,سة ادر  .2

لتحفظ ادة درجة اوزي لمؤسسىار استثملأاقة بين لعلااسة اسة فى در الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
سة الدر السعودية وقد تمت العربية المممكة اب ليةالماق اور لا المقيدة بسوق ات الشركاسبى فى المحا
 ليةالماق اور لا المقيدة ببورصة ات الشركاشركة من  05لتطبيق عمى احد بام و ار عالتطبيقية عمى مدا

ر استثملاا ناسة وىو الرئيس لمدر الفرض ائج صحة النتا أوضحتلسعودية و العربية المممكة افى 
لمؤسسى ار استثملاام باىتملاادة اسة بزيالدر اوصت ا اسبى كمالمحالتحفظ ادة ازي لىالمؤسسى يقود ا

 لسعودى السوق ات فى ار اتثمسلاا لىاجما% من 12تتعدى نسبتو لمممكة حيث لا افى 
 Karjalaiman 2010سة ادر  .1

ت الشركاسبى فى المحالتحفظ امستوى  أثرلرئيسى وىو ىل يتاؤل ابة عمى تساجلاا لىاسة الدر اىدفت 
 0225 لىا 0222لفترة من افى  ات فى فمندالشركالتطبيق عمى ا؟ وذلك ب لىالمالرفع ائمية بدرجو العا

لتى تعمل اع القطاو اعة الصنالنمو وطبيعة الربحية ومعدل اشركة ونسبة لاسة حجم الدر استخدمت اوقد 
لتحفظ فى ادة ازي لىاسة الدر اسبى وتوصمت المحالتحفظ اعمى  اثيرىابية لتات رقالشركة كمتغير ا ابي
لحجم الكبيرة ات الشركا نا لىاسة الدر اوكذلك توصمت  لىالمالرفع ادرجو  اد بيالتى تزدات الشركا
ت الشركارنة بالتحفظ مقادرجة  اد فييات يزدالمبيعالنمو فى ات دة فى معدلااكثر زيلا ابحية و كثر ر لا او 
 ذلك . اتتوفر بي لتى لاا

 et al 2010 Serdanehسة ادر  .2

لمقيدة بسوق ات الشركالعدد من  تالشركا أداءلممكية و اقة بين ىيكل لعلاافحص  لىاسة الدر اىدفت 
ط امنألتعرف عمى ا لىاسة الدر اىدفت  اكم 0222-0220لفترة ال خلا  ناردلا اافى  ليةالماق اور لا ا

لربحية مع درجة اض اخفنائج النتا أوضحتلفتره , وقد ال نفس خلا  ناردلا ائدة فى السالممكية اكل اىي
ت الشركاميل  لىائج النتالمؤسسية ,وتوصمت الممكية ادة الربحية مع زياد اوتزدئمية العالممكمية اتركز 

لفترة ال تمك دن خلا ار لا اجنبية فى لاالممكية ا نالممكية و ام عن تشتت الممكية بشكل عاتركز  لىادنية ار لا ا
رة اداضو مجمس عمدير تنفيذى ك التى ليات الشركاعدد  نا,و  %02لمؤسسية ا% و 13 لىات حو ناك

  دنيةار لا البورصةالمقيدة بات الشركا%من  52 لىاحو 
 0211مح محمد احمد ,ساسة ادر  .3

 ح,اربلا ا جودة ومستوى سبيالمحا لتحفظا مستوى بين قةلعلااسة فى تحميل الرئيسى لمدر اف ليداتمثل 

 في لمدرجةا ةىمالمسا تالشركا في سةالدر ا مجتمع تمثل.و لبحرينيةا ةىمالمسا تالشركا عمىلتطبيق اب

 تاشرك عشر فشممت سةالدر ا عينة اما , 0222 -0222 من لمفترة ليةالما قاور للا  لبحرينا سوق
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 وقد لمتعددا راحدنلا ا نموذج ماستخداب سةالدر ا تارفرضياختبأ وتم ئي,استقر لاا لمنيجا لبحثا عتمدأ,

 عارتفأو  لبحرينيةا ةىمالمسا تالشركا في سبيالمحا لتحفظا من مقبول مستوى وجود لىا سةالدر ا توصمت
 يؤدي حيث ح,اربلا ا جودة سينوتح لتحفظا درجة بين بيةايجا قةعلا وجود لىا فةاضلاا,بافيي حاربلا ا جودة

 وجدت ح,اربلا ا جودة تحسن ليالتاوب لكميةا تالمستحقا ضاخفنا لىا سبيالمحا لتحفظا درجة عارتفا

 ىمايس امم ليةالما ئمالقو ا قيةامصد تعزيز في ىمايس سبيالمحا لتحفظا مستوى عارتفا نا ايضا سةالدر ا
 تيمار اقر  ذاتخا عند حاربلا ا جودة يةىماب ليةالما ئمالقو ا مستخدمي وتوعية ريةاستثملاا تار القر ا ترشيد في

 .لمختمفةا
 0211م ,علا ناسة حمدادر  .12

 قةعلا عمى لضوءا ءالقاو  ردنية,لا ا ةىمالمسا تالشركا في لتحفظا مستوى سةادر  لىا سةالدر ا ىدفت

 سةالمدر  زمةللا ا تانالبيا جمع تم فاىدلاا ىذه ولتحقيق ,ليةالما ريرالتقا جودة بتحسين سبيالمحا لتحفظا

  0222 -0221لفترة من ال مة خلا اة عىماعية مساشركة صن52 لخلا  من

 عيةالصنا تالشركا عن درةالصا ليةالما ريرالتقا في لتحفظا مستوى ضاخفنا لىا سةالدر ا توصمت

 وتحسين سبيالمحا لتحفظا دةازي بين ئيةاحصا لةدلا  تاذ مةعلا كاىن ناو  ردنية,لا ا مةالعا ةىمالمسا

 رجيالخا تابالحسا مدقق يار  تحسين طريق عن ليةالما ريرالتقا جودة مستوى
 

 0210،خرين او محمد معلا , ناحمدسة ادر  .11

 ت,المعموما اتكنولوجي في راستثملاا مستوى في لممكيةا ىيكل أثر تحميلسة فى الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 

 رقاو للا  ناعم سوق في لمدرجةا رفالمصا ءأدا تحسين في تالمعموما اتكنولوجي أثر راختبا لىا وكذلك

 راحدنلا او  يةدالعا لصغرىا تالمربعا طريقة ماستخداب تاقلعلاا تقدير تم فاىدلاا ىذه لتحقيق .ليةالما
 0222-0224 لفترة منا لبنك خلا 15 من مكونة لعينة, لموجستيا

 لي,لا اف الصر ا جيزةاو  جيزة,لااو  ت,البرمجيّ اب راستثملاا في لممكيّةا لييكل أثر وجود لىاسة الدر اوخمصت 

 لفروعاو  ترنت,نلا ا مصرف تاوخدم طق,النا لمصرفا خدمة فيية لممكا لييكل أثر وجود تظير لم ابينم

 اموجب ثيراثسة وجود الدر ا أوضحت خرىا جية من .لقصيرةا ئلالرسا عبر لصيرفةا وخدمة لكترونيةلا ا
 دي,العا لسيما عمى ئدالعاو  فة,المضا لسوقيّةا لقيمةا في تالمعموما اتكنولوجي في راستثملاا لمستوى

 .راستثملاا عمى ئدالعا في دور لو يكن لم ابينم ردنيّة,لا ا رفالممص صوللاا عمى ئدالعاو 
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   yu 2012 and Ramalingegowdaسة ادر  .10

لنسبة اسبى وذلك بالمحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين لعلااسة فى فيم الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
قة وجود علا لىاسة الدر اوقد توصمت  0222- 1335لفترة من ال يكية خلا مر لاات الشركالعدد من 

ئل ارع درجة عدم تمارتفا نا اسبى ,كمالمحالتحفظ المؤسسية و الممكية ادة نسبة اطردية بين زي
  تالمعمومائل اسبى لتقميل عدم تمالمحالتحفظ ادة ات عمى زيالشركات شجع ىذه المعموما
 S Alves 2012,. سةادر  .14

ت الشركالعدد من  حاربلا ارة اداك و لملا ابيوية  اسالممكية مقاقة بين ىيكل لعلاافحص  لىاسة الدر اىدفت 
س لجودة اح مقياربلا ارة اداتج عن عدم الناسبى المحالربح اعتبر جودة ال ,حيث البرتغالمقيدة فى ا
  ليةالبرتغات اكلشر افى  الأداءلتى تعكس جودة ا ليةالمارير التقا

 لىاسة الدر اوتوصمت  0221-0220لفترة من ال خلا  ليةاشركة برتغ 43سة عمى الدر اوقد طبقت 
لممكية ارية وتركز ادلاالممكية امن  مع كلا اح يرتبط عكسياربلا ارة ادس لاارى كمقياختيلااق استحقلاا
  الأداءجودة  لىالتالربح وبارة ادأمن  نايخفض ايمناو 

 urpoliA 2013سة ادر  .13

ت الشركا أداءك عمى لملا المركزة وىويو الممكية اثير اسة مدى تاسة فى در الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
م معدل استخداوقد تم  0223 لىا 0225لفترة من ال خلا  نالمقيدة فى سوق بورصة طير اة ىمالمسا
رسة وجود الدائج انت ىمامن  ناكو  داءلؤس لاصول كمقيلاائد عمى العالممكية ومعدل ائد عمى حقوق العا

ئد عمى العاقة عكسية مع معدل لممكية وعلاائد عمى حقوق العالمركزه ومعدل الممكية اقة طردية بين علا
 صول لاا

 0214لبدرى السيد اسة عمى .محمد ادر . .15
وتحديد  لىالما الأداءلمؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل لعلااسة فى تحميل الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 

لمقيدة ات الشركاشركة من  32لتطبيق عمى الشركة وذلك بالمؤسسية بالممكية المحددة لوجود ا ملالعو ا
ئد عمى حقوق العام معدل استخدامع 0212 لىا 0224لفترة من ال لمصرى خلا ا ليةالماق اور لا ابسوق 

ت الشركا أداءلمؤسسية مجتمعة و الممكية اقة بين سة وجود علاالدر اوتوصمت  داءلأس لاالممكية كمقيا
لمؤسسية فقد الممكية اط امنلنسبة لا اب اما تالمؤسساك لملا اسطة الكف بو ابة الرقايدعم فرض  امم
لبنوك اثير قوى معنوى وكذلك ممكية ات الحكومة ليالتى تمثل ممكية ابضة القات الشركاممكية  ناتضح ا

 .ر استثملااديق اوصنثير غير معنوى لمبنوك التا ناك ناو  استثملااديق امين وصنالتات اوشرك
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  Chen et al 2013 سةادر  .12

سبى لعدد من المحالتحفظ ات و ئلاالعاقة بين ممكية لعلااسة فى فحص الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
دة ائمية لزيالعات الشركاميل لى اسة الدر ائج انت ىمأمن  ناكيكية و مر لاالمنحدة ات ايلولاات فى الشركا
سة الدر اخمصت  الة ,كمالوكاكل القروض وتخفيض مشائد عمى العات سبى لتخفيض معدلاالمحالتحفظ ا
 .ئمية العات الشركاسبى فى المحالتحفظ اتعين رئيس تنفيذى مستقل يزيد من درجة  نأ لىا
  Takehare 2013  andKubotaسة ادر  .11

ببورصة  لمسجمةاية ناباليائمية العات الشركالتحفظ فى اك مستوى ادر اسة فى الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
 سبىالمحاس لمتحفظ اكمقيBasuس ام مقياستخداوذلك ب 0223-0221لفترة من ال طوكيو خلا 
 ائمية ,كمالعات غير الشركائمية عن العات الشركالتحفظ فى ادة مستوى ازي لىا لىاسة الدر ا,وتوصمت 

ئمية العاغير  تالشركارنة بائمية مقالعات الشركات فى المعمومائل ارع فى عدم تمارتفاك اىن ناوجد 
لتحفظ لتخفيض ا لىات الشركايدفع ام ائمة وىذالعاد افر احد التنفيذى الرئيس ايكون  اعندم اوخصوص
 .ت المعمومائل اعدم تم

  Nekouman et al 0214سة ادر  .12

ت فى الشركاسبى لعدد من المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل لعلاافحص  لىاسة الدر اىدفت 
 راستثملااط قوى بين ارتباوجود  لىاسة الدر ا وتوصمت0211-0221لفترة من ال خلا  نابورصة طير 

 .سبى المحالتحفظ ادة درجة اجل وزيلاالمؤسسى طويل ا
 0214Saidi-Mejbel Al سةادر  .13

ت الشركالتطبيق عمى ات بالشركا أداءلممكية و اقة بين تركز لعلااسة فى فيم الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
لتطبيق عمى عينة من اوب 0210-0223لفترة ال لكويت خلا افى دولة  ليةالماق اور لا المقيدة بسوق ا

 اذا امات ,الشركا أداءئير عمى ام ليس لو تالممكية بشكل عاتركز  نا لىاسة الدر اشركة ,توصمت  142
ة لممكياثير تركز اتلى ائج النتالممكية فقد توصمت ار عن فحص تركز اعتبلااك فى لملا اخذ ىوية اتم 

 . الأداءئير عمى ائمية لو تالعالحكومية و ا
  Busta,I et al 2014سة ادر  .02

لبيئة اوكذلك دور  روبيةلا اسيم لسوقية للاالقيمة او لممكية ا قة بين تركزلعلاافحص  لىاسة الدر اىدفت 
م ام من عاع 14 لىامتدت ارصة لبو المقيدة بات الشركام عينة من استخداقة وبلعلاالمؤسسية فى ىذه ا

لسوقية القيمة الممكية و اقة سمبية بين تركز وجود علا لىاسة الدر اوقد توصمت  0225 لىا 1334
نتج عنو  لىالعالممكية اتركز  ناففى حين ك لملا اف ىوية ختلااختمفت مع اقة لعلااسيم وىذه للا
 ت موجبةناكة قلعلاا ناف اينالمائمية فى العالممكية التى تتبنى الدول افى لسوقية القيمة اض فى اخفنا

  .اسكندلنداة مثل يسسؤ لمالممكية اتركز  لىاخرى تميل افى دول 
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  0213مون,ا, مة القضاو  عمر ل,اقباسة ادر  .01

 تالسمبياو  تابيايجلاا ىمالمتحفظ,و  لمختمفةا تالتفسير ا عمى لتعرفاسة فى الرئيسى لمدر اليدف اتمثل 
 عاتباب حثينالبا ماق لبحثا فاىدلا اوتحقيق .سبيالمحا لتحفظا عمى ليةالما تازملا ا أثر ومعرفة لمتحفظ,

 فضلا جنبية,لااو  لعربيةا لبحوثاو  تلمجلااو  لكتبا من سبيةالمحا درالمصا عمى داعتملااب لوصفيا لمنيجا

 ليينالما رينالمستشاو  ءالمدر اب لمتمثمةاو  سةالدر ا عينة عمى اوتوزيعي تمناستبا رةاستما تصميم عن

 من اعدد لىا سةالدر ا توصمت .ردنيةلا ا ةىمالمسا تالشركا في خميينالداو  يينرجالخا تابالحسا ومدققي

 ,ليةالما ئمالقو ا داعدا عند سبيالمحا لتحفظاب تمتزم ردنيةلا ا مةالعا ةىمالمسات الشركا نا :ايىما ئجالنتا
 عمى كيدالتا لىا دتأ ليةالما تازملا اناو  سبيالمحا لتحفظا ماستخدا دةازي لىا دتا ليةالما تازملا ا ناو 

 ةادا وناو  تالشركا رايينا طرامخ من يخفض سبيالمحا لتحفظا ناو  سبيالمحا لتحفظا محدد ماستخدا
 .سبالمحا الي يتعرض لتيا كدالتا عدم لةاح جيةالمو  سبةامن

 0213سة مميجى ,مجدى مميجى ادر  .00

 لتحفظا مستوى عمى رةادلاا مجمس ئصاوخص لممكيةا ىيكل من كل أثر راختبأ لىا سةالدر ا ىدفت

 حتى م 0212 ماع من لفترةا لخلا  لمصريةا لبورصةاب لمسجمةا تالمشرك ليةالما ريرالتقا فى سبىالمحا

 لتحفظاعتبر ا حيث ذلك سالقي نموذج ءابن عمى سةالدر ا عتمدتا ليدفا اىذ ولتحقيق 0210 ماع

 وممكية لمؤسسية,ا لممكيةاو  رية,ادلاا لممكيةا) لممكيةا بييكل لمتعمقةا تالمتغير او  بعات متغير سبىالمحا

 رةادلاا مجمس ئصابخص لمتعمقةا تالمتغير ا وكذلك لممكية,ا وتشتت ئمية,العا لممكيةاو  لمستثمرين,ا راكب

 لعضواو  رةادلاا مجمس رئيس بين لفصلا,و  ءهاعضا لستقلا او  عو,اجتما تامر  وعدد رة,ادلاا مجمس حجم)

 عتمدتا اكم قة,لعلاا ىذه عمى لمؤثرةا خرىلاا تالمتغير ا بعض ىلا فةاضلااب ؛ مستقمة تاكمتغير  (لمنتدبا

 نالج ءاعضاو  لتدريس,ا ىيئة ءاعضاو  ت,ابالحسا قبىامر ) من عينة ىار  ع ستطلاا عمى سةالدر ا

 تابمنش ليةالما ريرالتقا تحفظ فى ينالتبا مستوى عمى اىأثر و  سبىالمحا لتحفظا تامحدد فى (جعةالمر ا
 لمصرية,ا لبيئةاب لمسجمةا تالشركا فى لتحفظا مستوى ضعف لىا سةالدر ا توصمت وقد.لمصريةا لاعملاا

 لستقلا او  لمشتتةا لممكيةاو  لمؤسسيةا لممكيةا نا اكم 0210 ماع فى % 32 لو نسبة عمىا بمغت حيث
 سبىالمحا لتحفظا مستوى عمى انويومع,اماىثير ات اليم وللا ا لتنفيذيا لمديرا دور زدوجيةاو  رةادلاا مجمس

 رةادلاا مجمس وحجم لمستثمرينا راكب وممكية ئميةالعاو  ريةادلاا لممكيةا من لكل معنوي ثيرات يوجد لا ابينم
 .عيماجتما تامر  وعدد

 يمى احثة ماتضح لمبالمختمفة البحث اب ناولت جو التى تنات اسالدر ال عرض بعض من خلا 

 نونيةاقتتميز ببنية  وىى دول متقدمة ابور او  امريكابين ات ماسالدر اىذه  التى تمت فييالبيئة اتنوع  .1
حيث مصر  العربية ومنيالبيئة ات فى اسالدر افت لمنظر ىو قمة للااو مية النالدول امختمفة عن سية اوسي
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ى التحفظ ولم تتعرض الممكية و اقة بين ىيكل لعلااو التحفظ اسة مدى وجود ادر  لىات اسالدر اقتصرت ا
لمركزة ثم الممكية اقتة بلتحفظ فى علاابكة المتشات اقلعلاابين  لربطاحثة عمى الباع طلااسة حسب ادر 

 . ليةالحاسة الدر ايميز ات وىو مالمؤسسى لمشركا الأداءدلية بالتباقة لعلااتمك  أثر

كبر عمى لا اثير التاولكن  الأداءثير عمى ايكون لو تم قد لاابشكل علممكية اتركز  نات اسالدر ا أوضحت .0
لممكية اك فى لملا اة نوعي من اوغيرىاومؤسسية ائمية اء عاك سو لملا اوية ثير ىايكون ىو ت الأداء

 .لمركزة ا

 ئج النتاف ختلااعكس عمى نا المستقمة ممابعة و التات المتغير اس المستخدمة فى قياليب اسلااتنوع  .4

وقد لدول ابين  المؤسسية فيمائمية و العالممكية اسبى وتركز المحالتحفظ اقة بين لعلااتير اف تختلاا .3
ت ترمى ناكلتى اليدف اف ختلااو ا لدولابين  افيم نونيةاقلاسية و السيالبنية اف ختلاا لىايرجع ذلك 

س اسلااوعدم وجود تحفظ فى اعمى وجود  التحفظ وبعضيافع اركز عمى دو  ات ,فبعضياسالدر اىذه  آليو
 .ئج النتاين اعكس عمى تبنا اممف اىدلاامن  اوغيرى

بقة السات اسالدر اغمب ا نافى  اتختمف عني اولكني بقةالسات اسامدر د لامتدا ليةالحاسة الدر ا تعتبر .5
لمركزة مثل الممكية احد لييكل اعمى بعد و  قتصرتا لعربيةالبيئة التى تمت فى ات اسالدر ا اوخصوص

 لمؤسسيةااك لملا ان ليوية ول بعدياتتن ليةالحاسة الدر ا امالمؤسسية او ائمية العاو ارية ادلاالممكية ا
 الممكية كمائد عمى حقوق العاصول ومعدل لاائد عمى العامعدل  اوىم داءلأيسين لاائمية وكذلك مقالعاو 

و مؤسسية ( ائمية الممكمية )عاسبى كمتغير وسيط بين ىيكل المحالتحفظ اخذ ا ليةالحاسة الدر اول اتتن
خرى مع الممكية مرة ا ئد عمى حقوقالعاصول مرة ومعدل لاائد عمى العابمعدل  اسات مقالشركا أداءو 
عمى  اىمأثر تلبية ات رقاكمتغير  ليةالمافعة الر اعة و الصنالشركة ونوع ات وسيطة مثل حجم ال متغير ادخا
لتطبيق عمى ابقة بالسات اسالدر اعن  ليةالحاسة الدر اتتميز  اكم,لممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ا
لتحفظ ادية عمى اقتصلااسية و السيالبيئة اثير اس تاير لقياين 05لمصرية قبل وبعد ثورة ات الشركا
 .فى مصر  اٌ ر اتشناكثر لا الممكية اكل اع ىياو نالمصرية وكذلك ات الشركاسبى فى المحا

 سة الدر اف اىدا
 اقتيمسبى وعلاالمحالتحفظ المركزة و الممكية اقة بين ىيكل لعلااسة فى تحميل الرئيسى لمدر اليدف ايتمثل 

 لمصرية ا ليةالماق اور لا اقيدة ببورصة لمات المشرك لىالما الأداءب
 لفرعية وىى اف اىدلااك عدد من الرئيسى ىناليدف اولتحقيق 

 .لمصرية ات الشركالتحفظ فى امعرفة مدى وجود ومستوى  .1

 .لمصرية ات الشركالمركزة فى الممكية ال اشكالتعرف عمى ا .0

 .سبى المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل لعلاا .4

 .سبى المحالتحفظ ائمية و العالممكية ابين  قةلعلاا .3
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لمقيدة ات المشرك لىالما الأداءو  ,حيةامن ن سبىالمحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل لعلاا .5
 .خرى احية امن نلمصرية ا ليةالماق اور لا اببورصة 

لمقيدة ات المشرك لىالما الأداءو ,حية امن نسبى المحالتحفظ ائمية و العالممكية اقة بين ىيكل لعلاا .2
 .خرى احية امن نلمصرية ا ليةالماق اور لا اببورصة 

 
 

 لبحث احدود 
ئمية العالمؤسسية و الممكية ا المركزة وىمالممكية اكل التركيز عمى نوعين فقط من ىيالبحث عمى ايقتصر 
ث حالبات اساقع در المصرى من و السوق النوعين فى ا خرى وذلك لشيوع كلالاالممكية اكل ادون ىي

لتى تزيد ات الشركالتطبيقية عمى اسة الدر اقتصرت افى مصر وكذلك  اكثر شيوعلا اع او نلا المتعرف عمى 
ت السنو التطبيقة عمى اسة الدر اتقتصر  اكم و مؤسسيةائمية اء عا% سو 42لممكية عن انسب  افيي

 .ت انالبياحة اتا لظروف 0210م اع لىا 0223م اربع من علا ا
 

 لبحث افروض 
  ليةالتالفروض اغة البحث تم صياف لتحقيق ىد

  وللا الفرض ا
 .لمؤسسية الممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا 
 ىنالثالفرض ا

 .ئمية العالممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا
 لثالثالفرض ا

 أداءلمؤسسية من جيو و الممكية اسبى وىيكل المحاتحفظ لائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا
 .خرى ات من جية الشركا
 يعالر الفرض ا

ت الشركا أداءئمية من جيو و العالممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا
 .خرى امن جية 

 مسالخالفرض ا
 .0211م البورصة قبل وبعد عالمقيدة بات اسبى لمشركالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى 
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 دسالسالفرض ا
 آليولتى تنتمى اع القطاف ختلااب لىالما الأداءو  سبىالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى 

 .لشركةا
 لبحث امنيج 
ئى استقر لاالمنيجين احثة عمى البالفروض سوف تعتمد ار اختبالبحث و ايق ىدف قجل تحامن 

لمتعمقة المختمفة ات اسالدر اء استقر ال ئى من خلا استقر لاالمنيج اد عمى اعتملااتم طى ,حيث ياستبلااو 
ت الشركافى  الأداءبجودة  اقتيمص وكذلك علاالممكية بشكل خاكل اقتة بييسبى وعلاالمحالتحفظ اب

ئمية العالمؤسسية و الممكية اسة يربط بين ىيكل اط نموذج لمدر استبال طى من خلا استبلاالمنيج ا,و 
 لمصرية اة ىمالمسات الشركافى  الأداءبجودة  اقتيمسبى وعلاالمحالتحفظ او 
 لبحث اخطة  

 -:محورين  لىالبحث البحث سوف يتم تقسيم افى ضوء ىدف 
 ول لا المحور ا
 -: ليةالتاط النقاول النظرى لمبحث ويتنار اطلاا

 س القيافع /طرق الدو اع /او نلا المفيوم /اسبى المحالتخفظ ا -1

 ك لملا المركزة وىوية اة لممكياىيكل  -0

 ى نالثالمحور ا
 -:ول العممى لمبحث ويتنار اطلاا

 لفروض ار اختبالتطبيقية و اسة الدر ا  -4

 ت التوصيائج و النتا -3

 ث مستقبمية ابحات امقترح -5

 س القيافع /طرق الدو اع /او نلا المفيوم /اسبى المحالتحفظ ا-1

سبى المحالتحفظ الوقت فالقديمة فى نفس او  صرةالمعاسبية المحادى المباسبى من المحالتحفظ ايعتبر 
بعض  رشيت اكم المبداو اسة السياسبية منذ زمن طويل وتعرضت تمك امح سيةاعرف كسي

 نوع وجود ايىمأو ت اداتقنلا العديد من ا لىا (LaFond and Watts 2008 ,0222مدثر,)تاسالدر ا

 مع اماتم رضايتع ام وىو لمنشورةا ليةالما ئمالقو ا اتتضمني لتىاسبية المحا تالمعموما فى لتحيزا من

حدوث  نا لاا رنةالممق بميةالقا , ديةالحيا سبية مثلالمحات المعموما لجودة سيةاسلاائص الخصا بعض
م اىتملااظيور  لىاد اء قامية عمى حد سو النالمتقدمة و الدول افى بعض  ليةالمادية و اقتصلاات ازملا ا

 امريكات فى الشركابعض  التى تعرضت ليات ار ايينلا اطر امخه لتخفيض اداخرى كاسة مره السيابيذه 
وىذه رة ادلاازية من قبل انتيلا ات التصرفانتيجة لبعض  , World Com , Enronت امثل شرك
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سبى المحا لتحفظا درجة دةام بضرورة زياىتملااد از  اولذ سبىالمحا لتحفظا مفيوم مع فىات تتنالتصرفا
لحوكمة ا آلياتحد اسبى يعتبر المحالتحفظ ا(,ف0212لسيد اىيم ابر اعبيد,). ليةالما ئمالقو ا داعدا عند

ح اربلا اف باعتر لااجيل اوتاوعدم  ائر قبل حدوثيالخساف باعتر لاالتى تعتمد بشكل كبير عمى تسجيل و ا
ت ازملا افى ظروف  التى يتعرض لياكد التالة عدم اجية حاسب لمو اه لممحادايعتبر  لىالتاوب

wattes.2003) ,)يرى  اكم ايىمأحثين البا اقياسبى سالمحاىيم لمتحفظ المفالعديد من اك اوىن
woek,et al,2010) )قل اقيم  اسبية ينتج عنيات محاسام سياستخداسبى يرتبط بالمحالتحفظ ا نا

لتحفظ ا نا( (scott,2011يرى  ات ولذامالتز لا ات و اكبر لممصروفات وقيم محتممة اداير لااصول و للا
 نا( 0223لسيمى ,اضى ,ويرى )التقاطر الشركة من مخاجعى اية مر اة لحمادابق يعتبر السالمفيوم اب
 ناوقد ذكر  ليةالمائم القو الجوىرى عمى اثير التات اسبية ذالمحادى المبا ىمأسبى من المحالتحفظ ا

 سبى المحالتحفظ امل توثر عمى درجة اك عده عو اىن

  لصغيره ات الشركاسبى عن المحالتحفظ اعمى من ارجة د لىالكبرى ات الشركاحيث تميل  ,لشركةاحجم
 لكبرى ات الشديده لمشركابة الرقانتيجة 

  ئم القو اسبى فى المحالتحفظ الشركة عمى درجة الو التى تزو اط النشاحيث يؤثر طبيعة  ,طالنشانوع
من  اتحفظكثر اقد تكون  لىالماع القطاو  ليةالعا التكولوجيال التى تعمل فى مجات الشركاف ليةالما
 لنسبى ار استقر لااب اشطتينات تتميز اعالتى تعمل فى قطات الشركا

 فظة عمى شروط التحفظ لممحاكبر من ادرجة  لىا ليةالعالمديونية ات ات ذالشركا احيث تمج,لمدينويو ا
 لدين ا

 ت اسالدر ابعض  أوضحتحيث , نونيةاقلاسية و السيالنظم ا(Bushman , and Piotroski 2006) 

 نايير و المعالحكومى فى وضع التدخل اسية ودرجة السيامل المعو  اسبى يختمف طبقالمحاحفظ لتا نا
لنظم ات الدول ذالتحفظ عن امن  ليةادرجة ع ارمة بيالصاونية نالقالنظم ات الدول ذات فى الشركائم اقو 
 لمحدوده اونية نالقا

لمشروط التحفظ ا اتحفظ وىملا(بين نوعين من 0211,عفيفى . (Ball,el.al.2005 لبعضاوقد فرق 
لقيمة اوتخفيض المحتممة ائر الخساف باعتر لاالمشروط التحفظ اويقصد ب لمشروطالتحفظ غير او 
ى فى العكس امع عدم حدوث  المرغوب فييالظروف غير ال حدوث بعض اصول حلاافى الدفترية لصا
قل ويطمق عميو ا اييمالسوق او ا لتكمفةاع طريقة اتبالدفترية مثل القيمة ادة ايتم زيح لااربلا الة اح
دة قيم اصول وزيلاالمشروط ويقصد بو تخفيض قيم التحفظ غير ا امالدخل ائمة المرتبط بقالتحفظ ا
لمصنع اصول لفورى لااك ستيلا لااصول و لااريخية فى تسجيل التالتكمفة اع طريقة اتبات مثل امالتز لا ا

BeaverandRyan,2005) لى المالمركز ائمة اط بقلمرتبالتحفظ ا( ويطمق عمية 
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ئمة ار قال طيتم من خلا  اسبى بعضيالمحالتحفظ ايس اقفد تعددت مق لتحفظايس النسبة لمقاب اما
رنة ام وذلك بمقالعاية اسيم فى نيلبة للاالسالموجبة و ائد المعو  ( (Basu,1997س الدخل مثل مقيا

ق استحقلاار اض مقداخفناويعكس لتشغيل اشطة نالنقدى من التدفق افى اسبى بصالمحالربح افى اص
لمركز ائمة ايس تعتمد عمى قاك مقالشركة ,وىناسبى من قبل المحالتحفظ ادة درجة اخرى زيمن سنة لا

لقيمة السوقية عن طريق نسبة القيمة ام بالعاية اصول فى نيلاافى الدفترية لصالقيمة ارنة ابمق لىالما
لتحفظ ادة اخرى دليل عمى زيلنسبة من فترة لاادة افزيلممكية الدفترية لحقوق القيمة ا لىالسوقية ا

دة النسبة تعكس زيادة التشغيمية فزياصول لاافى اص لىالمستتر اطى احتيلااس نسبة اوكذلك مقي
 سبى المحالتحفظ ا

توجد فروق جوىرية بين و لا نالبعض و ا احدة وترتبط ببعضيالتحفظ و اىيم امف ناسبق يتضح  امم
بقة لم السات اسالدر ا نالدليل عل ذلك المفيوم و انفس  اىملمشروط وكلااط وغير لمشرو التحفظ انوعين 

 حد لمتحفظ اس و استخدمت مقياس و القياعند عممية  اتفرق بينيم
 ك لملا اوىوية لمركزة اة لممكياىيكل  -0

 ءامية عمى حد سو النالمتقدمة و الدول اغمب التى عصفت با الأخيرة ليةالمات ازمحتمية للا نتيجة  ناك
ده ا, حيث ع ليةالمات ار استثملاارى صعوبة جذب ادلااو  لىالماد الفسار اتشناسية و السيات ازملأ ا نتيجة

موليم ,حيث يضمن ليم ار استثملتى تتميز بييكل ممكية قوى لاات الشركالمستثمرين عن ايبحث ام
ت ايتعمق بمعموم امىية فيالشفاح و افصلاالحوكمة من حيث ا آلياتمة من اى آليةلسميم الممكية اىيكل 

 (ForoughiandFooiadi,2012,SulongandNor,2008) ليةالمائم القو ا
ت المشرك لىالما الأداءثيرة عمى ات وذلك لتالشركاحوكمة  آلياتمة من اى ليةآلممكية احيث يعتبر ىيكل 

 Alت )الشركالعديد من ار اييناسى فى اسلاالسبب ات ناكلتى اح اربلا ارة ادالحد من ال من خلا 

Farooque,o,2010) 
مة العالييئة اىتمت المصرى فقد السوق الحكومة فى ا آلياتمة من اى ليةالممكية كاية ىيكل ىملا اونظر 
لبورصة بشكل ربع سنوى ,ويعتبر المقيدة بات الممكية لمشركاح عن ىيكل افصلاابضرورة  ليةالمابة المرق
سبى المحار المعيار اشاوكذلك  ليةالماق اور لا ات فى بورصة الشركار استمر القيد و اعد اضمن قو  اىذ
ل لممكية من خلا اية ىيكل ىماقة (بلعلااف ذوى اطر لااح عن افصلاا) 03لدولى رقم او  15لمصرى رقم ا
لتى اف اطر لااة و المنشالتى تتم بين ات العممياح عن افصلااكيده عمى عمى ضرورة ال تكيده من خلا ات

قة بشكل ضمنى ,ويتكون ىيكل لعلااف ذوى اطر لاالممكية ضمن ا يجعل ىيكل اه ممالمنشانصيب فى  الي
ت وطبيعة وىوية الممكية لمشركاتركز  اسين وىماسا( من مكونين ,Iannotta et al. ,2007لممكية)ا
جنيى بحسب او او حكومى ائمى اوعاسسى ؤ لممكية قد يكون ماتركز  نات حيث الشركاك فى تمك لملا ا
ين ىمالمسار الشركة مثل كبا لأسيمك عدد محدودمتلا الممكية اوبقصد بتركز ,ق لتطبيا التى يتم فييالبمد ا
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% من 5وز اسيم يتجلااعدد كبير من  ىمات بحيث يمتمك كل مسالموسساو المديرين او ات ئلاالعاو 
لمشكمة  لىالمركزة حل مثالممكية اويوفر ىيكل ( 0212لمميجى ,اwen ,2010لشركة )اسيم ا لىاجما
 نتيجةفره لدييم وكذلك المتو ات المعموما نتيجةءه ارة بكفادلاابة المستثمرين عمى رقار اكب لة لقدرةالوكا

 لىالتائر كبيرة وبالتعرض لخسالكبيرة دون الشركة وبيع حصصيم افز لدييم لصعوبة ترك الحو افر اتو 
 (Alves,2012, Darmadi., 2012رة )ادلااح من قبل اربلا ارة ادالحد من ا لىارمة الصابة الرقاتقود 
سية السيادية و اقتصلاالمظروف  امصر نظر  امية ومنيالنالدول الممكية فى النوع من ا ايد مثل ىذاويتز 

 ,Jiang))ال بيالماس اق ر اسو ابية وضعف مستوى الرقاونية و نالقالنظم اضعف  اىىم الدول و اليذه 

د الفسار اتشناو فى ظل نا,حيث ية لممستثمرين الحمالممكية يوفر النوع من ىيكل ا اىذ ناف اولذ 2011
خرى لمحكومة لاا لياتلممكية بدليل للآايعتبر ىيكل ادة مامية عالنالدول اغمب ارى فى ادلااو  لىالما
تضح شيوع تركز ا ليةالماق اور لا المقيدة بسوق المصرية ات الشركالممكية فى اع تركز او ناء استقر اوب,
بقة دون السات اسالدر التطبيقية و اسة الدر افى  التركيز عمييماسوف يتم  المؤسسية ولذائمية و العالممكية ا
 لممكية اخرى لتركز لااع او نلتعرض بشكل تفصيمى للا ا

مين التات البنوك وشركالضخمة مثل ات الممموكة لممؤسساسيم لاانسبة  لمؤسسيةالممكية اد بويقص
ك ء لمملا يم وكلاناة حيث لابدور مزودج لموكخرين )حيث يقومون لاابة عن اني ارىاستثماوتقوم ب

خرى لاات الشركال بامو لاا تمكر استثماك عند لملا ايقومون بدور لوقت اصميين وفى نفس لاا
(Ham,2006) لمخبرة  نتيجةلغير ات ار استثماية الكبيرة عمى حمالقدرة ار بالكبالنستثمرين ا. وتتسم
ينعكس  امم لسميمةات ار القر اذ اتخاو  تامومعلمالذى يمكنيم من تحميل ائل اليات المعمومالكبيرة وكم ا

لتى الحوكمة ادة او زيلشركة اوتحسين قيمة  حافصلاادة اوزيت المعمومائل التخفيف من عدم تماعمى 
 Strewe et al, 2013,Hope,2013,Almutairi,2013,Luo et)لالماس اتكمفة ر تنعكس عمى تخفيض 

al 2014) 
)عمى ت اداتقنلا اتعرضت لمعديد من  اينا لىالمؤسسية ابقة لمممكية السا ايالمز الرغم من اوعمى 

,0214.(Arouri et al ,2011 ك لملا المستثمرين ارة و ادلااح مشتركة بين لانشوء مص ايىما ناكو
قد تنعكس  تاؤسسلنسبة لممات بالمعموماك متلا امزية  نافح ,وكذلك اربلا ارة ادالشركة و ا أداءتؤتر عمى 

  كلملا ار الح صغاعمى مص اسمبي
د افر اسطة الممموكة بو اسيم لاانسبة  افيقصد بيلممكية ال تركز ىيكل اشكائمية كشكل من العالممكية ا اما
صميين لاالمؤسسين ائمة من ضمن العاد افر ايكون ام البالشركة وغاسيم ا لىاجما لىاة حدالو ائمة العا

تركيز  لىائمة العائمية بميل العالممكية اوتتسم  , ,(BhaumikandGregoriou,2010)لمشركة 
لسيطرة عمى ام احكالمختمفة رغبة فى ات الشركابين  الرغبة فى تنوعيياحدة وعدم اليم فى شركة و امو ا
,ويتميز (Shyu,2011,Pukthuanthong et al 2013م)اطر بشكل عالمخارتيم وكذلك تجنب استثما
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مية النالدول افى  ار اتشنالممكية ال كاكثر ىيالتى جعمتو من ا ايالمز العديد من ائمية بالعالممكية اىيكل 
لة لوجود الوكاكل اتقميل مش اىىم المستثمرين ومن ار افية لصغالكا نونيةاقلاية الحما افر فيياتتو لتى لا ا
  عدعلىايس ات ممار اتثمسلاادة ازم لزيللا التمويل ارة وسيولة توفير ادلاافى مجمس  البائمة غالعاد افر ا

 & Darmadi&Sodikin,2013:Pergola) لطويلا لمدىات على اراتثمسلاالنوع من ا ار هذاستقرا

Joseph,2011  
لتى قد تنعكس ات السمبيالعديد من ائمية تربط بالعالممكية ا ناب الكتالعديد من ار اشاخرى احية امن ن
ك لملا ار اب صغاصة عمى حسالخالحيم اتحقيق مص لىائمة العاد افر اسعى  نتيجةلشركة ا أداءعمى 

(Shyu,2011وكذلك.) كيم متلا او  ىمينالمساقى اكبر من بات بشكل ائمة لممعمومالعاد افر اك متلا ا ناف
ر اوصغلشركة اك ت بين ملا ائل لممعموماعمى وجود عدم تمرة ينعكس ادلااصب فى مجمس المن

 (Hope,2013)رة ادلااعمى مجمس  ائمة وسيطرتيالعاتحصن  نتيجةلة الوكاكل ادة مشاوزيلمستمرين ا
 

 لفروضار اختبالتطبيقة و اسة الدر ا
وذلك  ليةالماق اور لا النشطة فى سوق ات المنشورة لمشركات انالبيام استخدالتطبيقية اسة الدر اول اتتن

قة عمى لعلااثير ىذه اوتسبى المحالتحفظ المؤسسية و الممكية ائمية و العالممكية اقة بين ىيكل لعلاالتحديد 
ئد عمى حقوق العاصول ومعدل لاائد عمى العامعدل  اوىم داءللؤيسين ام مقاستخدات بالشركا أداء

 لممكية ا
  ليةالتاط النقالجزء ا اول فى ىذاوسوف نت

  سة الدر اعينة 

  سة الدر ات اس متغير اوقيسة الدر انموذج 

 سةالدر المستخدمة فى ا ليباسلاا  

 لفروض ار ابختا 
  سة الدر اعينة 

 ليةالماق اور لا النشطة فى سوق ات الشركاية من ة مصر ىماشركة مس 34سة من الدر ايتكون مجتمع 
لسوق الموجودة فى ات اعالقطافة ات كالشركاتشمل  ناعى اور  0210-0223لفترة من ال خلا 

 ا, ىذصة الخا الطبيعتيم امين ( نظر التات البنوك وشركا) ليةالمات الموسساد فقط استعبالمصرى مع ا
  اىىم ا سس معينوالعينة عمى ات ار مفرداختياوقد تم 

 سة الدر ات اب متغير ازمة لحسللا ات انالبيالعينة جميع ات افر لدى شركاتتو  نا - أ

 سة الدر ال فترة ولم تتوقف قط خلا  اطيارة مستمرة فى نشالمختات الشركاجميع  نا - ب

 ئج لمتعميم النتابمية ايترتب عمية ق ات مختمفة مماعاقطلعينة عمى ات اتوزيع مفرد - ت
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 تالشركاع او نا
 لمئوية النسبة ا ت الشركاعدد  ع القطانوع  مسمسل

 %13 2 ت المشروباغذية و لاا 1
 %13 2 ت شخصية ومنزلية امنتج 0
 %3 3 عية ات صنات ومنتجاخدم 4
 %3 3 ت اويالبتروكيما 3
 %41 12 ت ولاالمقاء و البنالتشيد و ا 5
 %5 0 حة السيا 2
 %1 4 ت لااتصلا ا 1
 %122 34  لىاجملاا 

 تى لا ات من الشركاصة بالخات انالبيادر جمع امص ىماوتمثمت 
 سة الدر اصة بالخام اعو لااشركة عن 52شط نح لا افصلااب اكت - أ

 12ر رقم اصدا لىا14 راصدا cofaceب اكت - ب

  http://www.mubasher.info/countries/EG شر (ا)شبكة مب  - ت

 سةالدر ات اس متغير اسة وقيالدر انموذج  .1

لبحث تم عمل نموذج لمبحث يمكن عرضة فى اولتحقيق ىدف  الي لااستكمابقة و السات اسالدر اضوء فى 
  لىالتالشكل ا

 لمقترحاسة الدر انموذج 
 

 المتغير التابع                                المتغبر الوسيط                             اٌّخغيشاث اٌّضخمٍت 

 

 
 
 
 
 

 (ضابطة )حجم الشركة ,الرافعة الماليةلاالمتغيرات 

 هيكل الملكية المؤسسية -

 هيكل الملكلية العائلية -

التحفظ 

 المحاسبى

 جودة الاداء المالى 
 صولالا معدل العائد عمى

  معدل العائد عمى حقوق الممكية 
 

 معدل العائد عمى حقوق الممكية

http://www/
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قة بين لعلاالتوضيح  ليةالتا لستوا راحدنلا اذح اغة نمابق سوف يتم صيالسالنموذج ال ومن خلا 
 لنموذجات امتغير 

ل ادخامع  سبىالمحالتحفظ اسسية و ؤ لمالممكية اقة بين ىيكل لعلاار لتوضيح احدنادلة امع .1
 راعتبلاابطة فى الضات المتغير ا

 يمى  ار كماحدنلا ادلة اعمية تتمثل معء اوبن
Consn = β0 + β1 Insit + β2 SIZEit + β3 LEVit + εit 

 
 ر احدنلاابت اث        β0 حيث

COMS         لمشركة  سبىالمحالتحفظ ا لىاويشيرI  لفترةال خلاt  

Insit           لمؤسسية لمشركة الممكية اI  لفترةال خلاt  

SIZEit    لممكية لمشركة السوقية لحقوق المقيمة لطبيعى اريتم الورغاب اسامقلشركة احجمI ية افى ني
 t ليةالمالفترة ا

LEVit     لمشركة  ليةالمافعة الر اI  لفترةال خلاt 
εit           ئى العشو ا الخطا 

ل ادخامع  سبىالمحالتحفظ او  ئميةاعلالممكية اقة بين ىيكل لعلاار لتوضيح احدنادلة امع .0
 راعتبلاابطة فى الضا تالمتغير ا

Consn = β0 + β1 FAMsit + β2 SIZEit + β3 LEVit + εi 

 Tلفترة ال خلا  Iئمية لمشركة العالممكية ا لىا FAMsit حيث تشير

ئد العاومعدل سبى من جية المحالتحفظ ائمية و العالممكية اقة بين ىيكل ر لمعلااحدنادلة امع .4
 ==ROAitر اعتبلاابطة فى الضات المتغير ال ادخامع  خرىالممكية من جية اعمى حقوق 

β0 + β1 Consit + β2 Insit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

   صوللاائد عمى العامعدل  ROAحيث 
 

ئد العاسبى من جية ومعدل المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل ر لمعلااحدنادلة امع .3
 راعتبلاابطة فى الضات المتغير ال ادخامع  خرىالممكية من جية اعمى حقوق 

ROEit== β0 + β1 Consit + β2 Insit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 
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 لممكيةائد عمى حقوق العامعدل  ROEث يمثل حي

ئد العاسبى من جية ومعدل المحالتحفظ ائمية و العالممكية اقة بين ىيكل ر لمعلااحدنادلة امع .5
 راعتبلاابطة فى الضات اير لمتغال ادخامع  خرىامن جية  صوللااعمى 

ROAit== β0 + β1 Consit + β2 FAMit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

ئد العاسبى من جية ومعدل المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اقة بين ىيكل ر لمعلااحدنادلة امع .6
  راعتبلاابطة فى الضات المتغير ال ادخامع  خرىامن جية  صوللااعمى 

ROEit== β0 + β1 Consit + β2 FAMit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

 
 بطة الضالمستقمة و ابعة و التات المتغير اس اقي

س الذى يقاو ( (Beaver and Ryan 2000س المقي اسة طبقاوينم قي سبىالمحالتحفظ ا .1
 تى لا اك لىالمالمركز ائمة ار قاطافى 

ويعتبر  لممكيةاية لحقوق لدفتر القيمة ا/لممكية السوقية لحقوق القيمة اسبى =المحالتحفظ ا .0
 سالمقيام تمك استخداعمى عد التى تسات انالبيافر التو  انظر  اماستخدايس المقاكثر امن 

 لتحفظ ادة ازي لىاخرى لقيمة من سنة لاارع ارتفاويدل ,
سيم اعدد  لىاجما لىاحدة الو ائمة الممموكة لمعاسيم لااس بنسبة عدد ائمية تقالعامكية لما .4

 لشركة ا

 لىاجما لىا تالمؤسسا لممموكة لممستثمريناسيم لااس بنسبة عدد اتق لمؤسسيةالممكيةا .3
 لشركة اسيم اعدد 

 صول لاا لىاجمعى لالطبيارتيم الموغام استخداسة بايتم قي لشركةاحجم  .5
 صول لاا لىاجمائب /الضر الربح بعد افى اص ليةالتادلة المعاس باصول يقلااعمى  ئدالعامعدل  .2
 لىاجمائب /الضر الربح بعد افى اص ليةالتادلة المعاس بايق لممكيةاوق حق ئد عمىالعامعدل  .1

  لممكيةاحقوق 
 لممكية احقوق  لىاجمالديون /ا لىاجما ليةالتادلة المعاس بموجب اتق ليةالمافعة الر ا .2

  1 لىا 1لبحث من ا التى يشتمل عمييات اعار لمسبع قطاعة يشالصنانوع  .3
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 سةالدر اى لمستخدمة فائية احصلااليب اسلاا

 ف احر نلا او رى المعياف احر نلا ابى و الحسالمتوسط اب احس اليلوصفى حيث يتم من خلا اء احصلاايس امق
 لمستقمة ابعة و التات ارى لممتغير المعيا

 سة الدر ات اط بين متغير اتبلا اق و اتسلا اس اط بيرسون لقياتبلا امل امع 

 لمستقمة ات المتغير ابع و التالمتغير اقة بين لعلااس المتعدد لقيار احدنلا ار ابختا 

 لنموذج ات الوصفية لمتغير ات ائياحصلاا
ت اىدالمشاوتششمل عدد بعة التالمستقمة و اسة )الدر ات الوصفية لمتغير ات اءاحصلاا رقم لجدولايوضح 

 12ئمية اع الممكية فييالتى تركز ات الشركاىدة و امش 110وى ات يساسنو  3شركة لمدة 34)
 ربعلا اسة الدر ات ال سنو ت خلا ائياحصلاايوضح  0رقم  لجدولا اما (32لمؤسسية او 
 

Descriptive Statistics  (3سلُ)جذوي 

 N Mean Std. Deviation 

COMS 172 1.1934 .74076 

ROA 172 .1192 .47998 

ROE 172 .1178 .13565 

SIZE 172 19.5631 5.21360 

INS 96 1.8786 8.05961 

FA 76 .4800 .21189 

LEV 172 .3172 .14899 

Valid N (listwise) 0   
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 (4سلُ )جذوي 

Descriptive Statistics 

YER COMS ROA ROE LEV SIZE 

2009 

Mean 1.2239 .0684 .1044 .3128 19.3402 

N 43 43 43 43 43 

Std. 

Deviation 
.90965 .10819 .12456 .15216 5.62524 

2010 

Mean 1.3416 .2212 .1065 .3295 19.4667 

N 43 43 43 43 43 

Std. 

Deviation 
.91600 .90824 .10242 .15493 5.67532 

2011 

Mean 1.0474 .1149 .1526 .3142 19.7098 

N 43 43 43 43 43 

Std. 

Deviation 
.46970 .26778 .17011 .14280 4.82790 

2012 

Mean 1.1608 .0723 .1077 .3121 19.7358 

N 43 43 43 43 43 

Std. 

Deviation 
.54829 .11876 .13535 .15041 4.83675 

Total 

Mean 1.1934 .1192 .1178 .3172 19.5631 

N 172 172 172 172 172 

Std. 

Deviation 
.74076 .47998 .13565 .14899 5.21360 

 

 يمى  ايتضح م لوصفيةات اءاحصلاال خلا ومن 

 رى قدره اف معياحر ناب 1.1934 ناكت اربع سنو لا ار ات عمى مداىدالمشافة التحفظ لكامتوسط  نا
ختمفت درجة ا نام و ابشكل علعينة ات ابين شرك اوجود تحفظ فيم لىايشير  ا. مم132122

م اعمى متوسط لمتحفظ عات ناكحيث  0لجدول رقم ايوضح  اسة كمالدر ات ابين سنو  التحفظ فيما
 (1.2313) 0211م اع اقمياو  (1.4312)0212

 لىاى حو ا 1192.ناكت اربع سنو لا ار ات عمى مداىدالمشافة الكصول لاائد عمى العادل لنسبة لمعاب 
 اقميا%( و 02.10)0212م اعمى معدل عا ناكسة حيث الدر ات ار سنو اختمف عمى مدا ا% بيم10

  0لجدول رقم ايتضح من  اكم لترتيب (ا% عمى 1%,2)0211و 0223م اعو ا

 ى ا .1178.ناكت اربع سنو لا ار ات عمى مداىدالمشافة الك ةلممكيائد عمى حقوق العالنسبة لمعدل اب
%( 15.02)0211م اعمى معدل عا ناكسة حيث الدر ات ار سنو اختمف عمى مدا ا% بيم10 لىاحو 
  0لجدول رقم ايتضح من  الترتيب ( كما% عمى 12.25%,12.33)0212و 0223م اعو ا اقمياو 



 د/ ماجدة عزت حسين                                  AUJAA –مجلة المحاسبة و المراجعة            

 
 

438 
 

 ولم % 40 لىاحو  .41.11ناكت اربع سنو لا ار ات عمى مداىدالمشافة الكليةالمافعة النسبة لمر اب
يتضح من  اكم 40.3و 41.0بين ات مناكسة حيث الدر ات ار سنو اعمى مد عمى اتختمف كثير 

  0لجدول ا

 ى ولم ا 13.52ناكت اربع سنو لا ار اعمى مد تاىدالمشافة الك صوللااحجم لنسبة لمتوسط اب
يتضح من  اكم13.13و 13.43بين ات مناكسة حيث الدر ات ار سنو اعمى مد عمى اتختمف كثير 

  0لجدول ا

 وللا الفرض ار اختبا
 لمؤسسية الممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا 
 ر احدنللا  ليةالتادلة المعالذى تمثمو او  

Consn = β0 + β1 Insit + β2 SIZEit + β3 LEVit + εit 
 

 لفرض ا المتعدد ليذار احدنلا ائج انت 5رقم  لىا 4من رقم ليةالتاول الجداوتوضح 
 
 

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square Std. Error of the Estimate 

1 .421
a

 .241 . 212 .08265 

a. Predictors: (Constant), ٌششوت ادجُ  ,ٌّؤصضيت اٌٍّىيتا ,ٌيتاٌّافعتاٌشا 

 

ANOVA
b

 (6)جذوي سلُ 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 3.489 3 1.163 11.898 .035 

Residual 56.354 92 .613   

Total 59.842 95    

   

     

 )            Coefficients
a[ ُ7جذوي سل

) 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

 (3جدول رلم )
. Dependent Variable: نححفظا 
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1 (Constant) .964 .469  2.054 .043 

 024. 2.300 235. 004. 008. ٌّؤصضيت اٌٍّىيتا

 881. -150.- -015.- 019. 003.- ٌششوتا دجُ

 624. -492.- -050.- 006. 003.- ٌيتاٌّافعتاٌشا

 
 يمى احثة ماول يتضح لمبلا المتعدد لمفرض ار احدنلا ائج اقع نتامن و 

 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square ت امتغير لايعنى قدرة  وىى%01.0وى اتس
عدم  لىالنسبة قد يرجع اقى اب اما, سبى (المحالتحفظ ابع )التالمتغير التغير فى المستقمة عمى تفسير ا
 ئى العشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناكخرى ات مستقمة اج متغير ادر ا

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة نا F 2.225قل من ابمستوى معنوية  11.23=وى اتس 
لتحفظ المؤسسية عمى اثير لمممكية اك تاىن نالمستخدم و ائى احصلاالنموذج ايعكس معنوية  امم
 سبى المحا

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

معنوى ثير المؤسسية كمتغير مستقل ذو تالممكية ا نابع التالمتغير اه عمى تفسير قمة عمى حدلمستا
بة الرفالشركة و احجم  بيينالرقالنسبة لممتغيرين اولكن ب Tر اختبام استخداب 2.25قل من اموجب 

 ثير سمبى وغير معنوى التا ناف ليةالما

 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ا تملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
Consn = .964 + .008 Insit -003 SIZE -003 LEV  

لمؤسسية الممكية اقة بين ول بوجود علالا الفرض ات صحة اثبار يمكن احدنلا ائج اء عمى تحميل نتاوبن
  2.25قل من ابدرجة معنوية  سبىالمحالتحفظ او 
 ى نالثالفرض ار اختبا
 ئمية اعلالممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة دلا ت اقة ذتوجد علا 
 ر احدنللا  ليةالتادلة المعالذى تمثمو او  

Consn = β0 + β1 FAMit + β2 SIZEit + β3 LEVit + εit 

 لفرض ا المتعدد ليذار احدنلا ائج انت 2رقم  لىا 2من رقم ليةالتاول الجداوتوضح 
 (2)جدول رقم 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .188
a

 .035 -.005 .67414 

a. Predictors: (Constant), FA, LEV, SIZE 
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ANOVA
a     ُ(1)جذوي سل 

 

Model Sum of 

Squares 

df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 1.200 3 .400 .880 .456
b

 

Residual 32.721 72 .454   

Total 33.921 75    

a. Dependent Variable: COMS, 

b. Predictors: (Constant), FA, LEV, SIZE 

 (1)جذوي سلُ 

Coefficients
a

 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .652 .752  .867 .389 

SIZE .025 .036 .086 .713 .478 

LEV .687 .546 .148 1.258 .212 

FAM -.442 .389 -.139- -1.137- .259 

 

 يمىاحثة مايتضح لمب ىنالثاارض ٌّخعذد ٌٍفاس اذذٔلاائج الع ٔخآِ و
 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square يعنى  البة مماضعيفة وس %وىى2.5وى اتس

ع سبى وقد يرجالمحالتحفظ ابع وىو التالمتغير ائمية عمى تفسير العالممكية المستقل المتغير اعدم قدرة 
 ئىالعشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناكخرى ات مستقمة اج متغير ادر اعدم  لىاذلك 

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة  ناF= .880  امم 2.225من  كبرابمستوى معنوية 
 سبى المحالتحفظ اعمى  ئميةاعلاثير لمممكية ات لا ونالمستخدم و ائى احصلاالنموذج امعنوية عدم يعكس 

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

لب وغير اسثير اكمتغير مستقل ذو تئمية اعلالممكية ا نابع التالمتغير المستقمة عمى حده عمى تفسير ا
بة الرفالشركة و ابيين حجم الرقالنسبة لممتغيرين اولكن ب Tر اختبام استخداب 2.25من  كبرا معنوى

 وغير معنوى موجب ثير التا ناف ليةالما

 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ات ملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
Consn = .652 -.442 FAM + .025 SIZE + .687 LEV  

لممكية ابين  معنوية قةعلاوعدم وجود  ىنالثالفرض اصحة  عدم تاثبار يمكن احدنلا ائج اء عمى تحميل نتاوبن
 سبى المحالتحفظ او  ئميةالعا
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 لث الثالفرض ار اختبا
ت من الشركا أداءلمؤسسية من جيو و الممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا

 خرى اجية 
بموجب لممكية ائد عمى حقوق العاصول ومعدل لاائد عمى العامعدل  اوىم داءلأيسين لاام مقاستخداوسوف يتم 

  ليةالتات دلاالمعا
ROAit== β0 + β1 Consit + β2 Insit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

ROEit== β0 + β1 Consit + β2 Insit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

 صول لاائد عمى العالمعدل ئى احصلاالتحميل ائج انت 11رقم  لىا 3من رقم  ليةالتال واٌجذاوحىضخ 

Model Summary (9)جذوي سلُ   

Model R R Square 

Adjusted R 

Square Std. Error of the Estimate 

1 .736
a
 .542 .522 5.39265 

a. Predictors: (Constant), ٌيتاٌّافعتاٌشا ٌّىصضيتاٌٍّىيتا , ٌششوتادجُ  , ٌخذفظا ,  

ANOVA
b
(32)جذوي سلُ       

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 3135.364 4 783.841 26.954 .000
a
 

Residual 2646.343 91 29.081   

Total 5781.707 95    

a. Predictors: (Constant), ٌيتاٌّافعتاٌشا ٌّىصضيتايتٌٍّىا , دجُ  ,

ٌششوتا ٌخذفظا ,  

  

b. Dependent Variable: صوللاائد على العا      

Coefficients
a

(33)جذوي سلُ   

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 14.921 3.307  4.511 .000 

ٌخذفظا  -1.159 .718 -.118- -1.614- .110 

ٌّىصضيتاٌٍّىيتا  .189 .025 .558 7.564 .000 

ٌششوتادجُ   -.785 .131 -.429- -5.975- .000 

ٌيتاٌّافعتاٌشا  -.015 .041 -.026- -.369- .713 

a. Dependent Variable: صىيلاائذ عًٍ اٌعا      

 يمى احثة مايتضح لمب صوللاائد عمى العامعدل م استخداب لثالثالمتعدد لمفرض ار احدنلا ائج اقع نتامن و 
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 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square ت المتغير ايعنى قدرة  %وىى53.0وى اتس
لتغير فى اعمى تفسير (, ليةالمافعة الر الشركة ,المؤسسية ,حجم الممكية اسبى ,المحالتحفظ ا)لمستقمة ا
خرى ات مستقمة اج متغير ادر اعدم  لىالنسبة قد يرجع اقى اب اما (, صوللاائد عمى العابع )التالمتغير ا
 ئى العشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناك

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة نا F قل ا( 2.222 )بمستوى معنوية 26.954وى =اتس
لمستقمة ات امتغير لمثير اك تاىن نالمستخدم و ائى احصلاالنموذج ايعكس معنوية  امم 2.225من 

  صوللاائد عمى العات ممثل فى الشركا أداءعمى  وبشكل كبيرمجتمعة 

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

ثير معنوى اذو ت مستقل كمتغير لمؤسسيةالممكية ا نابع التالمتغير المستقمة عمى حده عمى تفسير ا
 لباثير غير معنوى وساك تاىن ناو , Tر اختبام استخداب بعالتالمتغير اعمى  2.25قل من ا موجب

  ايضالب امعنوى وسثيره افت لشركةاحجم  اما,لى الما الأداءعمى  ليةالمافعة الر او  سبىالمحالمتحفظ 

 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ات ملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
ROA=14.921 -1.159 Cons+ 0.189 Ins - 0.758 SIZE -0.015 LEV  

 لممكية ائد عمى حقوق العائى لمعدل احصلاالتحميل ائج انت 13 لىا 10من  ليةالتاول الجداوتوضح 
b. Dependent Variable: لملكيةائد على حقوق العا   

Model Summary 

(34)جذوي سلُ   

Model R R Square 

Adjusted R 

Square Std. Error of the Estimate 

1 .584
a
 .341 .312 9.25374 

a. Predictors: (Constant), ٌيتاٌّافعتاٌشا ٌّىصضيتاٌٍّىيتا , ٌششوتا دجُ , ٌخذفظا ,  

 

ANOVA
b

(35)جذوي سلُ   

 

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 4034.254 4 1008.564 11.778 .000
a
 

Residual 7792.478 91 85.632   

Total 11826.732 95    
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Coefficients
a

(36)جذوي سلُ   

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 14.891 5.676  2.624 .010 

ٌخذفظا  -.272- 1.233 -.019- -.220- .826 

ٌّىصضيتاٌٍّىيتا  .218 .043 .450 5.087 .000 

ٌششوتادجُ   -.804- .225 -.307- -3.568- .001 

ٌيتاٌّافعتاٌشا  .052 .070 .063 .733 .000 

حثة ايتضح لمب لممكيةائد عمى حقوق العام معدل استخدالث بالثالمتعدد لمفرض ار احدنلا ائج اقع نتامن و 
 يمى ام

 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square ت المتغير ايعنى قدرة  %وىى43.1وى اتس
لتغير فى ا(,عمى تفسير  ليةالمافعة الر الشركة ,المؤسسية ,حجم الممكية اسبى ,المحالتحفظ المستقمة )ا
ت مستقمة اتغير ج مادر اعدم  لىالنسبة قد يرجع اقى اب اما(,  لممكيةاحقوق ئد عمى العابع )التالمتغير ا
 ئى العشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناكخرى ا

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة نا F قل ا( 2.222بمستوى معنوية)  11.111وى =اتس
لمستقمة ات اثير لممتغير اك تاىن نالمستخدم و ائى احصلاالنموذج ايعكس معنوية  امم 2.225من 

  لممكيةاحقوق ئد عمى العات ممثل فى الشركا داءأعمى  مجتمعة وبشكل كبير

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

مستقمو  تاكمتغير  ليةالمافعة الر او لمؤسسية الممكية ا نابع التالمتغير المستقمة عمى حده عمى تفسير ا
ثير غير اك تاىن نا,و  Tر اختبام استخداب بعالتالمتغير امى ع 2.25قل من اثير معنوى موجب اذو ت

 لى الما الأداءعمى  سبىالمحالمتحفظ  لبامعنوى وس

 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ات ملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
ROE=14.891 -0.272 Cons+ 0.218 Ins - 0.804 SIZE +0.052 LEV  

 سةالث لمدر الثالفرض ايؤيد  اوىذ
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 بع الر الفرض ار اختبا
ت الشركا أداءمن جيو و  ئميةالعالممكية اسبى وىيكل المحالتحفظ ائية بين احصالة ت دلا اقة ذتوجد علا
 خرى امن جية 

لممكية ائد عمى حقوق العاصول ومعدل لاائد عمى العامعدل  اوىم داءلأيسين لاام مقاستخداوسوف يتم 
  ليةالتات دلاالمعاب بموج

ROAit== β0 + β1 Consit + β2 FAMit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

ROEit== β0 + β1 Consit + β2 FAMit + β3 SIZEit + β4 LEVit + εit 

  صوللاائد عمى العائى لمعدل احصلاالتحميل ائج انت 11 لىا15من ليةالتاول الجداوتوضح 
 

 

Model Summary (37)جذوي سلُ   

Model R R Square 

Adjusted R 

Square Std. Error of the Estimate 

1 .157
a
 .025 .030 69.16783 

a. Predictors: (Constant), ئٍيتاٌعاٌٍّىيتا ٌخذفظا , ٌيتاٌّافعتاٌشا , ٌششوتا دجُ ,  

ANOVA
b

(38)جذوي سلُ   

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 8565.532 4 2141.383 4.48 .774
a
 

Residual 339677.353 71 4784.188   

Total 348242.885 75    

a. Predictors: (Constant), ئٍيتاٌعاٌٍّىيتا ٌخذفظا , ٌيتاٌّافعتاٌشا , , 

ٌششوتا دجُ  

  

b. Dependent Variable: صوللاائد على العا     

Coefficients
a (11)جدول رقم   

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -54.035 73.714  -.733- .466 

لتحفظا  -6.318 12.065 -.062- -.524- .0002 

لشركةاحجم   3.138 3.462 .117 .907 .368 

ليةالمافعةالرا  .690 .636 .139 1.084 .282 

ئليةالعالملكيةا  -.335 .443 -.104- -.755-  .453 
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 يمى احثة مايتضح لمب صوللاائد عمى العام معدل استخدابع بالر المتعدد لمفرض ار احدنلا ائج اقع نتامن و 

 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square ت المتغير ايعنى قدرة  %وىى .3وى اتس
لتغير فى ا(,عمى تفسير  ليةالمافعة الر الشركة ,ا,حجم  ميةئاعلالممكية اسبى ,المحالتحفظ المستقمة )ا
خرى ات مستقمة اج متغير ادر اعدم  لىالنسبة قد يرجع اقى اب اما(,  صوللاائد عمى العابع )التالمتغير ا
 ئى العشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناك

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة نا F من  كبرا( 2.133ى معنوية)بمستو  4.48وى =اتس
لمستقمة ات اثير لممتغير اك تاىن و ليسنالمستخدم و ائى احصلاالنموذج امعنوية عدم  يعكس امم 2.225

  صوللاائد عمى العات ممثل فى الشركا أداءمجتمعة عمى 

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

 معنوىغير ثير امستقل ذو ت كمتغير ئميةالعالممكية ا نابع التالمتغير اة عمى حده عمى تفسير لمستقما
 موجبثير غير معنوى و اك تاىن نا,و  Tر اختبام استخداب بعالتالمتغير اعمى  2.25من  كبرا لباوس

 لب اوس ثيره معنوىافت سبىالمحالمتحفظ  اما,لى الما الأداءعمى  ليةالمافعة الر او لشركة الحجم 

 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ات ملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
ROA=--54.035 -6.318 Cons-.335FAM +3.138 SIZE +.690 LEV  

 لممكية ائد عمى حقوق العائى لمعدل احصلاالتحميل ائج انت02 لىا 12من  ليةالتاول الجداوتوضح 
 

 Model Summary (12م )جدول رق

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .205
a
 .042 .012 16.12967 

a. Predictors: (Constant), ئليةالعالملكيةا لتحفظا , ليةالمافعةالرا , لشركةا حجم ,  

 

ANOVA
b (11)جدول رقم   

Model 

Sum of 

Squares df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 806.995 4 201.749 7.75 .545
a
 

Residual 18471.807 71 260.166   

Total 19278.802 75    
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 Model Summary (12م )جدول رق

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .205
a
 .042 .012 16.12967 

b. Dependent Variable: لملكيةائد على حقوق العا   

 

   

Coefficients
a (20)جدول رقم   

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) -9.508 17.190  -.553- .582 

لتحفظا  1.480 2.813 .062 .526 .001 

لشركةا حجم  1.209 .807 .191 1.497 0.002 

ليةالمافعةالرا  -.032 .148 -.027- -.213- .832 

ئليةالعالملكيةا  -.081 .103 -.107- -.787- .434 

a. Dependent Variable: لملكيةائد على حقوق العا      

 
حثة ايتضح لمب لممكيةائد عمى حقوق العام معدل استخدابع بالر المتعدد لمفرض ار احدنلا ائج اقع نتامن و 

 يمى ام

 لمعدل التحديد امل اقيمة مع ناAdjusted R Square ت المتغير ايعنى قدرة  . %وىى1وى اتس
لتغير فى ا(,عمى تفسير  ليةالمافعة الر الشركة ,ا,حجم ئمية العالممكية اسبى ,المحالتحفظ المستقمة )ا
خرى ات مستقمة اج متغير ادر اعدم  لىالنسبة قد يرجع اقى اب اما(,  صوللاائد عمى العابع )التالمتغير ا
 ئى العشو ا الخطا لىاو اثير ات تاوذ ادرجيايمكن  ناك

  ين التبار اختبايتضح منANOVA قيمة نا F كبر من ا( 0.582نوية)بمستوى مع 7.75وى =اتس
لمستقمة ات اثير لممتغير اك تاو ليس ىننالمستخدم و ائى احصلاالنموذج اعدم معنوية  يعكس امم 2.225

  لممكيةاحقوق ئد عمى العات ممثل فى الشركا أداءمجتمعة عمى 

 ر احدنلا ات ملاايتضح من جدول معCoefficients
a  ت المتغير اثير كل متغير من التى توضح تاو

ثير غير معنوى امستقل ذو ت ئمية كمتغيرالعالممكية ا نابع التالمتغير اقمة عمى حده عمى تفسير لمستا
لحجم  ثير معنوى وموجباك تاىن نا,و  Tر اختبام استخداب بعالتالمتغير اعمى  2.25كبر من الب اوس

 لب اوى وسمعنغير ثيره افت ليةالمافعة الر ا اما,لى الما الأداءعمى  سبىالمحالتحفظ او لشركة ا
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 يمى  ابقة كمالسادلة المعار فى احدنلا ات ملااج قيم معاستنتار يمكن احدنلا ات ملااء عمى جدول معاوبن
ROE-9.508 +1.480 Cons-.081.FAM +1.209 SIZE -.032 LEV  

 مس الخالفرض ار اختبا
 4233م اع لبورصة قبل وبعدالمقيدة بات اسبى لمشركالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى 

 ئً ٌٍفشض ادصلااٌخذٍيً ائج أخ 45 ًٌا 43ِٓ  ٌيتاٌخاي اٌجذواوحىضخ 

COMS * YER (21)جدول رقم   

COMS 

YER Mean N Std. Deviation 

2009 1.2239 43 .90965 

2010 1.3416 43 .91600 

2011 1.0474 43 .46970 

2012 1.1608 43 .54829 

Total 1.1934 172 .74076 

(22رقم )جدول   

  Paired Samples Statistics 

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 

COM

S 
1.2829 172 .74076 .05648 

 1.1041 172 1.12130 .08550 

 

Paired Samples Test (04)جدول رقم 

Paired Differences t df Sig. (2-

tailed) Mean Std. 

Deviat

ion 

Std. 

Error 

Mean 

95% Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

-1.30659- 
1.3883

7 
.10586 -1.51556- -1.09763- -12.342- 171 .000 

 

 يمى احثة مابقة يتضح لمبالساول الجداقع امن و 

  بمغ  حيث0212م اع اكبرىا ناك ناو  0211م اسة قبل وبعد عالدر ات التحفظ بين شركادرجة من وجود
لظروف ات بالشركابعض  أثريعنى ت امم 1.2313 0211م اع اقمياو  1.4341لتحفظ امتوسط 

-tر اختباء اجر اوقد تم لمتوسط ادة ليست كبيرة فى الزيات ناكت ناك ناو مصر  التى مرت بياسية السيا

test بعد  0210و 0211مى الثورة وعاقبل  0212و 0223مى ال علتحفط خلا اس متوسط القي
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ر اشالتى ائج النتات ناكو  لثورةالتحفظ قبل وبعد البسيطة بين متوسط ا لفروقاة وكذلك معنوية لثور ا
 بقة معنوية السالفروق ا ناو بق السالتحميل ايدت احيث يمى  ائى كماحصلاالتحميل ا اآليي

يؤيد  امم 0211م التحفظ قبل وبعد عاسبق يتضح وجود فروق معنوية بسيطة بين متوسطى  امم
  0211م اسبى قبل وبعد عالمحالتحفظ ات قميمة بين ناك نابوجود فروق معنوية و  فرضلاصحة 

 دس السالفرض ار اختبا
 آليولتى تنتمى اع القطاف ختلااب لىالما الأداءو  سبىالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى 

 لشركةا
لممكية ائد عمى حقوق العادل صول ومعلاائد عمى العات لتحفظ ومعدلاات امستوي لىالتالجدول ايوضح 

 03لجدول رقم اويوضح  سةالدر السبع محل ات اعالقطاع من الكل قط لنسبةاوذلك ب داءلأيس لااكق
 ئى لمفرض احصلاالتحميل ائج انت

Report (22)جدول رقم   

TYPE ROA ROE COMS 

غزيتا  

Mean .0572 .0863 .9939 

N 32 32 32 

Std. Deviation .07591 .12770 .43942 

 ِٕزٌيت

Mean .2754 .0588 1.1959 

N 24 24 24 

Std. Deviation 1.21436 .09502 .38629 

ثاخذِ  

Mean .0644 .1038 2.1479 

N 16 16 16 

Std. Deviation .04131 .07623 1.52896 

ثاويابخشوويّ  

Mean .1450 .1928 .9717 

N 18 18 18 

Std. Deviation .10612 .12432 .21631 

ثولااِم  

Mean .1223 .1409 1.1480 

N 64 64 64 

Std. Deviation .25506 .12087 .64351 

دتاصي  

Mean .0013 -.0050- .8681 

N 8 8 8 

Std. Deviation .07160 .08519 .28091 

ثلااحصا  

Mean .0580 .1980 1.2484 

N 10 10 10 

Std. Deviation .05692 .27349 .68043 

Total 

Mean .1192 .1178 1.1934 

N 172 172 172 

Std. Deviation .47998 .13565 .74076 
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 يًٍ  اٌجذوي يخضخ ِآِ 

بيٓ اوح ِابميُ حخش 239959غ بٍ ثاٌّششوباغزيت ولاا عتاع صٕاصبً ٌمطاٌّذاٌخذفظ اِخىصط  ْا

غزيت لااع اث لطابيٓ ششواٌخذفظ ِاوث ِضخىي احف ًٌايشيش  اع ِّاٌمطاث ابيٓ ششواِ 4389، 23314

فبٍغ ٌٍّىيت ائذ عًٍ دمىق اٌعاع ، وِعذي اٌمطاث اٌششو731صىي لفذ بٍغ لاائذ ع اٌعاِخىصط  اِا، 

ٌّٕزٌيت اٌشخصيت واث إٌّخجاص باٌخاعت اٌصٕاع إٌضبت ٌمطاب اِا، ع اٌمطاث ا% ٌششو138ٌّخىصط ا

يعىش  اِّ 333979َ بٍغ ابّخىصط ع 43424 ًٌا 23816بيٓ اصبً ِاٌّذاٌخذفظ اوح ِخىصط الفذ حش

ض ِعذٌيٓ اخفٔاعىش رٌه عًٍ ٔاغزيت ولااع اسٔت بمطاٌّماع باٌمطا اٌخذفظ فً هزاسع ِضخىي اسحفا

 اِا% ، 738ٌٍّىيت وبٍغ ائذ عًٍ دمىق اٌعا% وِعذي 431ع اٌمطا اصىي وبٍغ ٌهزلاائذ عًٍ اٌعا

ٌخذفظ بيٓ اث اودج ِضخىياعيت فمذ حشاٌصٕاث إٌّخجاث واٌخذِاع اٌث وهى لطاٌثاع إٌضبت ٌٍمطاب

عًٍ ِخىصط حذفظ اوهى  433619َ بٍغ ابّخىصط حذفظ ع 63817و  28446بيٓ 3اِع اٌمطاث اششو

ئذ اٌعاع ، وِعذي اٌمطاث اٌششو836صىي لفذ بٍغ لاائذ ع اٌعاِخىصط  اِا صتاسة ٌٍذساٌّخخاث اعاٌمطابيٓ 

 ،  عاٌمطاث ا% ٌششو3235ٌّخىصط اٌٍّىيت فبٍغ اعًٍ دمىق 

ع اٌمطاث اٌخذفظ بيٓ ششواث اودج ِضخىيافمذ حش ثولااٌّما عاوهى لط ِشاخٌااع إٌضبت ٌٍمطاب اِا

صىي لفذ بٍغ لاائذ ع اٌعاِخىصط  اِا 333612َ بٍغ ابّخىصط حذفظ ع 533666و  2322299بيٓ 3اِ

ع اٌمطاث اٌششو %36335ٌّخىصط اٌٍّىيت فبٍغ ائذ عًٍ دمىق اٌعاع ، وِعذي اٌمطاث اٌششو3435%

 ثاوياٌبخشوويّاع ابعذ لط صتاٌذساث ابيٓ ششو داءلأاث ِعذلا فضًآِ بيٓ ع ِٓ اٌمطا اهز أداءويعخبش ،

ع اٌمطاث اٌخذفظ بيٓ ششواث اودج ِضخىيافمذ حش دتاٌضيا عاوهى لط دساضٌااع اٌمطايخعٍك ب اوفيّ 

صىي لفذ بٍغ لاائذ ع اٌعاىصط ِخ اِا 231813َ بٍغ ابّخىصط حذفظ ع 3338766و  232339بيٓ 3اِ

ع ،ويعخبش اٌمطاث ا% ٌششو237-ٌّخىصط اٌٍّىيت فبٍغ ائذ عًٍ دمىق اٌعاع ، وِعذي اٌمطاث ا%ٌششو3

 وىً صت اٌذساث ابيٓ ششو داءلأث لاِعذلا صىءاع ِٓ ِٓ بيٓ اٌمطا اهز أداء

بيٓ اع ِاٌمطاث ابيٓ ششو ٌخذفظاث اودج ِضخىيافمذ حش ثلااحصلااع اوهى لط بعاٌضاع إٌضبت ٌٍمطاب اِا

صىي لفذ بٍغ لاائذ ع اٌعاِخىصط  اِا 334616َ بٍغ ابّخىصط حذفظ ع 43961و  3231223

ع اٌمطاث ا% ٌششو3931ٌّخىصط اٌٍّىيت فبٍغ ائذ عًٍ دمىق اٌعاع ، وِعذي اٌمطاث ا%ٌششو731

ئذ عًٍ اٌعإٌضبت ٌّعذي اب صتاٌذساث ابيٓ ششو داءلأث لاِعذلا فضًاع ِٓ ِٓ بيٓ اٌمطا اهز أداء،ويعخبش 

 ٌٍّىيت ادمىق 

 ْاو الأداءٌخذفظ واث إٌضبت ٌّضخىياٌّخخٍفت باث اعاٌمطان فشوق جىهشيت بيٓ اهٕ ْاَ يخضخ ابشىً ع

  47 سلُ ٌجذوي اٌزي يىضذت ا T ساخخبايخضخ ِٓ  اوّ ِعٕىيتٌفشوق اهزة 

(25)جدول رلم   

  Paired Samples Test 

 Paired Differences t df Sig. (2-

tailed) Mea

n 

Std. 

Deviatio

n 

Std. 

Error 

Mean 

95% 

Confidence 

Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

Pair 1 

TYPE 

- 

COMS 

2.51 1.98046 .1510 2.217 2.813 16.661 171 .000 

Pair 2 
TYPE 

- ROA 
3.59 1.90297 .1451 3.303 3.876 24.742 171 .000 

Pair 3 
TYPE 

- ROE 
3.59 1.80738 .1378 3.319 3.863 26.061 171 .000 
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 t ليمة ناو (0005لم مه ا) 00000معىوية  نححفظاع وانمطانفروق بيه ووع ا نانجدول احيث يوضح 

بدرجة  240.42ث واكع فانمطاصول وووع لاائد عهي انعانهفروق بيه معدل  tليمة  اما،  160661وى اجس

نمهكية ائد عهي حموق انعاعدل مع وانمطانفروق بيه ووع ابحعهك  ا، وفيم 0005لم مه ا 00000معىوية 

نححفظ امه  ع وكلاانمطاووع نفروق بيه ايعكس معىوية  امم 00000بمعىوية  t 260061ث ليمة واك

ت في انشركا داا لأيسيه انمهكية كممائد عهي حموق انعاصول ومعدل لاائد عهي انعاسبي ومعدل انمحا

 سة اداس نهدرانسانفرض اويؤيد سة اندراصة بانخانسبع ات اعانمطاحهف مخ

 

 سة الدر ائج انت
 يمى احثة ماسبق يتضج لمب امم

رة وينعكس ذلك بدوره عمى ادلاابة عمى سموك الحوكمة لمرقا آلياتمة من اى ليةالممكية ايعتبر ىيكل  .1
ح اربلاارة ادالحد من درجة ات عن طريق المشرك لىالما الأداءينعكس عمى جودة  ا،ممسبى المحالتحفظ ا
 سبى المحالربح اجودة  التى ينتج عنياو 

ر ايقوم كبادة مالتى عارمة الصابة الرقاب الغي امصر نظر  اشنة ومنيالناق اسو لاالممكية فى اية تركز ىما .2
 أثرث يتسية ،حيالسياو دية اقتصلاالظروف اب أثرلتحفظ يتا نا ا،كملممكية الة تركز اين فى حىم المسا

لة ادد فى حالحكومى ويز التدخل التحفظ يقل مع افسبية المحايير المعالحكومى فى وضع التدخل ابدرجة 
 يير المعاص وضع الخاع القطاتولى 

كبرى  التى شيدتيات ار ايينلااب اعقامية فى النالغربية و الدول اسبى فى المحالتحفظ ام باىتملاادة ازي .3
ت فى ىم اس ليةالمات ازملاا ناى ا سبىالمحالتحفظ الخروج عن ا ابياسبا ىما ناكلتى المية العات الشركا

طر اسبى يخفض من مخامحلالتحفظ ام استخدا ناس و اسلاات موجودة فى ناكلتى التحفظ ادة نسب ازي
ت ازملااسب فى ظل المحا التى يتعرض لياكد التالة عدم اجية حاسبة لمو اة مناداو نات و الشركار ايينا
 سية السياو  ديةاقتصلاا

ت ات ذالشركاسبى عن المحالتحفظ ات باسبالحات و لااتصلااك ليةالعا اولوجينلتكات ات ذالشركام اىتما .4
ف ختلاا تضح ذلك مناو  تادمخلاعة و الزر ال التى تعمل فى مجات الشركالمنخفضة مثل ا التكنولوجيا

 عة الصنات التحفظ بين شركات امتوسط

سبى المحالتحفظ المؤسسية و الممكية اطردية بين قة ك علااىن نا لتطبيقيةاسة الدر ال تضح من خلاا .5
 صول لااوحجم  ليةالمافعة الر ابين الرقالمتغيرين اوعكسية مع 

بيين الرقالنسبة لممتغيرين اسبى ولكن بالمحالتحفظ او  ئميةالعالممكية ابين  غير معنوية قة عكسيةك علااىن .6
 ائمة وسيطرتيالعاتحصين  لىاوقد يرجع ذلك موجب وغير معنوى ثير التا ناف ليةالمابة الرفالشركة و احجم 
 صة الخا الشركة لمصمحتياعمى 

 صوللاائد عمى العاس ام مقياستخداء اسو  الأداءلمؤسسية و الممكية ابين موجبة  قة معنويةك علااىن نا .7
 الأداءمع  قة عكسبة غير معنويةك علاافينلنسبة لمتحفظ اب امالممكية ،ائد عمى حقوق العاومعدل ا
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فعة النسبة لمر او بنالشركة فاوحجم  ليةالمافعة الر ابية الرقات المتغير ايتعمق ب ايسين ،وفيمالمقا م كلااستخداب
نوية مع معدل معو موجبة و  صوللاائد عمى العامعنوية مع معدل غير لبة و اسقة ك علااىن ناف ليةالما
  الأداءيسى امقلب وعنوى مع ارة سثياق لشركةالنسبة لحجم الممكية ،وبائد عمى حقوق العا

ئد العاومعدل اصول لاائد عمى العاس ام مقياستخداء اسو  الأداءو  ئميةاعلالممكية ابين  قة معنويةعلاتوجد لا .8
معنوية  وقة عكسبة ك علاالنسبة لمتحفظ فيناب اما،قة عكسية وغير معنوية لعلاا ناو  لممكيةاعمى حقوق 

 ا،وفيم لممكيةائد عمى حقوق العاوموجبة ومعنوية مع معدل صول لااعمى  ئدالعامعدل م استخداب الأداءمع 
 موجبةقة ك علااىن ناف ليةالمافعة النسبة لمر او بنالشركة فاوحجم  ليةالمافعة الر ابية الرقات المتغير ايتعمق ب

ة لممكيائد عمى حقوق العامعنوية مع معدل لبة وغير اسو  صوللاائد عمى العاوغير معنوية مع معدل 
لممكية وموجب وغير معنوى ائد عمى حقوق العامعدل مع معنوى وموجب غير ثيرة اق لشركةالنسبة لحجم ا،وب

  صوللاائد عمى العامع معدل 

 2011م البورصة قبل وبعد عالمقيدة بات اسبى لمشركالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى  90

 لشركةا آليولتى تنتمى اع القطاف ختلااب لىالما اءالأدو  سبىالمحالتحفظ اتوجد فروق معنوية بين مستوى  .11

 ت التوصيا

 حثة البالبحث توصى ائج افى ضوء نت

 الأداءتير قوى عمى امن ث الي المصرى لمالسوق ائم فى الممكية بشكل داكل اسة ىيام بدر اىتملااضرورة  .1
لمختمفة التدربية ات الدور ات و الندو اعن طريق ت ار استملااجذب  لىالتاسبى وبالمحالربح اجودة  وعمى

 لمصرى ائمة لمسوق لملااع او نلااوعيوب كل نوع و  ايامز  ىمالممكية و اكل اع ىياو نالمتعريف ب

ت فى ظل الشركار استقر افظة عمى اسب لممحالمحام امامة اى ليةاسبى كالمحالتحفظ ام باىتملااكيد ات .2
لتحفظ لتعزيز المزيد من البورصة بامقيدة بلات الشركام الز اعن طريق كد التات عدم لاالمختمفة وحات ازملاا

  ليةالمائم القو اقية امصد

لكبيرة لدى ات الخبر افر التو  اشئة مثل مصر نظر النا ليةالماق اسو لاافى لمؤسسية الممكية ادة ام بزياىتملاا .3
عمى  ينعكس امم قاسو لاافية فى تمك الكالتشريعية اونية و نالقالبيئة افر اوعدم تو  دافر لاات عن المؤسسا
 دى لمدولة اقتصلاالنمو ا

لنمو ارية وتوثر عمى احتكات اشرك لىاتتحول ئمية حتى لاالعات الشركارمة عمى اونية صنابط قاوضع ضو  .4
 ت اقميلااب الحيم عمى حسات بمصئلاالعام اعتمادى نتيجة اقتصلاا

يشجع عمى جذب  ال ممالمالمستثمرين فى سوق اية احم لىاسبة بشكل يؤدى المحايير اضرورة تطوير مع .5
 خل مصرات دار استثملاا
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ف نوعييم ختلااعمى  ىمينالمساتحمى فئة اونية وتشريعية ومنظومة ضربية متكنافر بيئة قاضرورة تو  .6
 ت الشركاحوكمة  آليات ىمامن  ارىاعتبالممكية بالمشكمين لييكل ا

يتغمب عمى عيوب ئم ملا ساقيلوصول لماجل اسبى من المحالتحفظ ايس العمل عمى تطوير مقاضرورة  .7
  ليةالحابقة و السات اسالدر ا اولتيالتى تنايس المقا

 لمستقبمية ات اسالدر ا
 اىىم اث مستقبمة ابحات لااك مجاىن ليةالحاسة الدر افى ضوء 

 سبى المحالربح ابجودة  اقتيمسبى وعلاالمحالتحفظ المشتتو و الممكية اقة بين لعلااسة ادر  .1

 تالشركاس فلااطر ان مخلحد مالممكية و اىيكل قة بين لعلاا .2

 رى ادلااو  لىالماد الفسالحد من المؤسسية فى الممكية اسة تحميمة لدور ادر  .3

 س فلالااطر الدلخمية لمحد من مخاجعة المر الممكية و اقة بين ىيكل لعلاا .4

  لمصرىالسوق ات فى المعموما ات فى تكنولوجيار استثملاادة الممكية وزياقة بين ىيكل لعلاا .5

 جعالمر ا

 لعربيةاجع المرا ولاا
ت الشركالتطبيق علـى اسـبى بـالمحاصـر للـتحفظ المعالمنظور ام(،  ٨٠٠٢لخٌر، مدثر طه، )ابو ا .1

لعدد ا، امعة طنطارة جالتجالتموٌل، كلٌة ارة والعلمٌة للتجالمجلة ا، لمصريةاسهم لااولة فى سوق المتدا
 ٧٥ول، ص ص لاا

 :سبيالمحا لتحفظا سةاسي دعم عمى ليةالما تازملا ا أثر(،٨٠12) ، مونام ،ةالقضا و ل ،عمر واقبا .2

 لمجمدا (يةناسنلاا لعموما) ثابحللا حالنجا معةاج مجمة , ردنيةلا ا ةىمالمسا عيةالصنا تالشركا في سةادر 

 2لعدد ا،2
ت اسة تطبيقية على شركادر–ح اربلااس اسبى وجودة قيالمحالتحفظ ا،٨٠11، امح محمد رضاحمد ،سا .3

 ٨،ع 31رة ،مج ادلعربٌة للاالمجلة ا، ينية لبحرا ةهمالمسا

ت اللشرك ليةالمارير التقاد اعداسبي عند المحالتحفظ ا ،٨٠٠2ً . نالقبا نالسهلً، د.محمد بن سلطا .2
لعدد ا،11لمجلد الكوٌت،امعة ارٌة ـ جادلاالعربٌة للعلوم ا لمجلةا،سة تطبيقيةادر -لسعودية ا ةهمالمسا
 ول لاا

 ةهمالمسات الي لشركالما الأداءلحوكمة على ا آلياتثير ات، "٨٠٠2لمحسن، ال، توفٌق عبد الخٌا – .5
ول، ص ص. لاالعدد امعة عٌن شمس، ارة، جالتجا، كلٌة سبيالمحالفكر اسة تطبيقية"، السعودية: درا

121- ٨21 
رير اتي للتقالمعلومالمحتوى المركزة على الملكية اكل اهي أثر، "٨٠1٠د، ام حسن عوالملٌجً، هشا .1

، كلٌة رٌةالتجات اسالدرالعلمٌة للبحوث والمجلة ا"، ئلية في مصرالعات الشركالتطبيق على ا: بليةالما
 .٧1 -13بع، ص ص. الرالعدد ا، نامعة حلوال، جاعملاارة ادارة والتجا

 تالمعلوما اتكنولوجي في راستثملاا مستوى في لملكيّةا هيكل أثر"٨٠1٨خرٌن ،امحمّد و معلا .، ناحمد .1
 ا للد مٌةسلالاا معةالجا مجلة"٨٠٠٢-٨٠٠3 للفترة تحلٌلٌة رسةا د :ردنيّةلاا رفالمصا أداء في اهأثرو

  416 ص – 381 ص ً،نالثا لعددا ، لعشرونا لمجلدا ، رٌةادلااو دٌةاقتصلاا تارس
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 على تطبيقية- ليةالما ريرالتقا جودة تحسين في سبيالمحا لتحفظا أثر،٨٠11 م محمد ،،علا ناحمد .٢

 ٨لعددا، 3٢لمجلد ارٌة ،ادلاالعلوم ات ،اسادر"ردنيةلاا مةالعا ةهمالمسا عيةالصنا تاكلشرا

لعربية المممكة اسبة في المحاية عشرة لسبل تطوير نالثالندوة ا:لى السيد، بحث مقدم اىيم ابر اعبيد،  .2
 ديالحالقرن ات السعودية وتحديالعربية المممكة اسبة في المحامينة :” نالسعودية بعنو ا
 4لفترة: ال لسعودية خلاالعربية المممكة ا –لممك سعود امعة ال بجاعملاارة اداكمية  التي نظمتياو ”لعشريناو 
 م2111يو ام19 – 18فق المو اىـ 1431خرة لاادى اجم 5 –

لبيئة ارية في اختباسة اح: دراربلاالملكية وجودة اقة بين هيكل لعلاا، "٨٠11ح، الفتال عبد عفٌفً، هلا .11
 ٨23 -1٧٥ً، ص ص. نالثالعدد ا، امعة طنطارة، جالتجا، كلٌة لتموٌلارة والتجامجلة  ،لمصرية"ا
لمقيدة ات الشركا أداءلمؤسسية على الملكية احصص  أثر، "٨٠13لبدري، ا اللهلسٌد عبد ا محمد، علً . .11

ً، نالثاد لعدامعة عٌن شمس، ارة، جالتجا، كلٌة رةالتجاد واقتصلعلمٌة للاالمجلة ا"، لمصريةالبورصة اب
 1٠2٠ -1٠21ص ص. 

سبى فى المحالتحفظ ارة على ادلاائص مجلس الملكية وخصاهيكل  أثر ،،٨٠12ملٌجى ،مجدى ملٌجى  .1٨
 1، ع. 1. مج. امعة طنطاج -لتموٌل ارة والتجالعلمٌة المجلة المصرٌة ، البٌئة ا:دلٌل من ليةالمارير التقا

 www.efsa.gov.eg ليةالمابة امة لمرقالعالييئة ا- .13
رة ا، وز٨٠٠1قة"، لعلااف ذوي اطرلااح عن افصلاا( "1٧ر رقم )المعٌالمصرٌة، اسبة المحاٌٌر امع .12
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