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ص   م

أثر بيان إ الدراسة ذه المـاادفت داء ـ ع مـن،للمؤسسـةوكمة عينـة اختبـار شـلةولايـةمؤسسـاتفـتم خ

ســنة ينلمعرفــةو ،2017خــلال ــ المتغ ن بــ رتبــاط اســتخدامدرجــة الصــغرى، نحــدار تــم عــات المر قــة قياســھبطر تــم حيــث

ق طر الملكيـةعن حقـوق ع والعائد صول ع نتوصـلتو ، العائد بـ علاقـة وجـود عـدم ـ إ المـااالدراسـة داء و وكمـة

شلةمؤسسات  خ   .ولاية

لم المفتاحيةال وكمة، :ات الماا صول  ،للمؤسسةداء ع الملكية،العائد حقوق ع من،العائد  .المؤسساتعينة

يف   .JEL:  G34،G15تص

Abstract 

This study aimed to demonstrate the impact of governance on the financial performance of the 

institution. A sample of Khenchela state institutions was tested during the year 2017, and to find out the degree 

of correlation between the two variables, regression was used by the least squares method, which was measured 

by return on assets and return on equity. The study concluded that there is no relation  ship between governance 

and financial performance in the institutions of the state of Khenchela. 

Keywords: Governance, financial performance of the institution, return on assets, return on equity, a sample of 

institutions. 

Jel Classification Codes: G34; G15. 
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  :المقدمة1. 

حوكمــة موضــوع ــاعــد مي لأ نظــرا ات الشــر ى ــ ك طــرف مــن ا ــ كب قبــولا لاقــت ــ ال امــة ال الموضــوعات مــن ات الشــر

تبــة الم الســلبية ثــار مــن ــد وا الماليــة زمــات ــة بمواج يتعلــق مــا وخاصــة ــا ورا مــن ــا تحقيق يمكــن ــ ال يجابيــة وللمزايــا

مبــــ تطبيــــق ميــــة أ أصــــبحت حيــــث داري، و المــــا الفســــاد العولمــــةعــــن ظــــل ــــ ــــة م حاجــــة ات الشــــر إدارة ــــ وكمــــة ا ادئ

العديـــد اقتصـــاديات أن الســابقة الســـنوات ــرت أظ وقـــد دارة، ممارســات ســـوء عــن الناجمـــة زمــات و قتصـــادي نفتــاح و

وا ن والـدائن ن م بالمسـا بالغـة أضـرار ـق أ مما يدة ا وكمة ا إ ا افتقار يجة ن ت ع قد الدول ـمن والغ وسـاد لمـوردين

دارةأيضــاعتقــاد و دارة كفـــاءة ــ ع س المقـــاي ــم أ مــن المـــا داء عــد حيـــث ات للشــر المــا داء ـــ ع وكمــة ا بتـــأث

حقوق ع فاظ ا يكفل الذي مر لام،التنفيذية، ـ ف صـلاح عمليـة ـ ـا محور طرفـا ات الشـر حوكمـة مبـادئ وأصبحت

نظا ــ خـــلالتر مـــن للإصــلاح كحـــافز عــد بـــل فحســـب ن والمــدير ن الـــدائن ن، ثمر المســ المـــلاك، ن بـــ العلاقــة يحكـــم ــا محور مـــا

قانونية وأطر ومساءلة شفافية من المعاي أفضل   .تطبيق

السابقة الية ش التاليةومن ساؤلات ال   :نطرح

س  − مقاي ؟ما الما داء  قياس

حوكمةيةكيف − ات؟قياس  الشر

اتحوكمة ل − حقوقالشر ع العائد ع شلةالملكيةتؤثر خ ولاية ات  ؟شر

حوكمة − اتل صول الشر ع العائد ع شلةتؤثر خ ولاية ات  ؟شر

  :الفرضيات

 و س :الفرضية مقاي الملكيةمن حقوق ع والعائد صول ع العائد الما   .داء

 الثا صول  :نيةالفرضية ع العائد ع إيجابا وكمة ا  .تؤثر

 ال الملكية :ثالثةالفرضية حقوق ع إيجابا وكمة ا   .تؤثر

الدراسة مية ي :أ فيما الدراسة ذه مية أ  :تكمن

 ات الشر حوكمة ع   .التعرف

 الما داء قياس مؤشرات ع  .التعرف

 شاف ولايةاك ات الشر حوكمة تطبيق شلةمدى   .خ

 اتتكيف الشر حوكمة  .قاس
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ات .2 الشر وكمة النظري   :طار

ات. 1. 2 الشر حوكمة ف   :عر

  ول ــــف ــــ: التعر مراج نظيــــف أن مكــــن و ين والمســــ ن م والمســــا دارة مجلــــس ن بــــ العلاقــــات عبــــارة ات الشــــر حوكمــــة

شراف و للرقابة تخضع ال المصا اب   .(Bernard & Patrick, 2004, p. 105) أ

 ي الثا ف ـ: التعر والتنظي ـ والمؤس ي القـانو طـار وتحسـن لتقيـيم ات للشـر الرشـيدة دارة ات الشـر بحوكمـة يقصـد

ثم والمســـــ الماليـــــة وراق لبورصـــــات حـــــات والمق رشـــــادات تـــــوف خـــــلال مـــــن ات خـــــرى،للشـــــر طـــــراف و ات والشـــــر ن ر

اب ـ أ ومجموعـة ـا م سـ وحملـة ـا إدار ومجلـس الشـركة إدارة ن ب العلاقات من مجموعة ات الشر حوكمة وتضمن

،( المصا صفحة2012ع ،09(.  

 الثالــــث ـــف بــــيم: التعر الموجــــودة العلاقـــات ــــ إ شـــ ــــا أ ــــ ع ينعـــرف والمســــ الشــــركة وإدارة دارة وBernard( مجلـــس

Patrick،2004صفحة ،105(. 

العديـــــد حرصـــــت ات الشـــــر حوكمـــــة ـــــوم بمف تمـــــام ايـــــد ل ـــــوم ونظـــــرا المف ـــــذا تنـــــاول ـــــ ع الدوليـــــة المؤسســـــات مـــــن

والدراســة والتنميــة،بالتحليــل قتصــادي التعــاون منظمــة ا رأســ ــ ــاOECDوع أ ــ ع ات الشــر وكمــة ــوم مف أوردت فقــد

الشــركة مــع علاقــة ــا ل ــ ال طــراف وجميــع والمــلاك دارة ومجلــس الشــركة إدارة ن بــ والعلاقــات القواعــد مــن ــو،مجموعــة و

و  ـــا وتحقيق ـــداف تحديـــد خلالـــھ مـــن يـــتم الـــذي المـــنظم داءطـــار لممارســــةمراقبـــة النـــا ســـلوب و الـــدقيق شـــراف و

مثـــل للاســتخدام والفعالــة يــدة ا المراقبــة يل ســ و ا م ومســا الشــركة مصــا دمــة المســطرة ــداف لتحقيــق الســلطة

والمؤسسات ات الشر وأصول حمام،( لموارد   . )2009أبو

ف التعــار خــلال مـــنمــن ــون يت نظــام عـــن عبــارة ــ ات الشـــر حوكمــة أن تج ســت جــراءاتالســـابقة ليـــاتجملــة ،

ـــا ف بمــا المرجــوة ــداف تحقيـــق أجــل مــن وذلــك بدقـــة، الشــركة ــ المصــا اب ـــ أ ومســؤوليات أدوار تحــدد ــ ال والمبــادئ

ا ل حد أق إ المخاطر وتدنية للشركة والبقاء ة  .ستمرار

وكمة .2.2 با المعنية   :طراف

و ات الشر بحوكمة مرتبطة سية رئ أطراف عة أر أوصيف،(ناك و صفحة2012سعيدي ،185(:  

مون  − الشركة؛: المسا قيمة ادة وز اح ر ع صول ا مقابل للشركة المال رأس مون المسا   يقدم

دارة − المصـــــا: مجلـــــس وتقـــــديميمثـــــل دارة باختيـــــار يقـــــوم حيـــــث أحيانـــــا خـــــرى طـــــراف عـــــض و ن م ـــا للمســ ساســـــية

دارة؛ أداء ع شرف و ن التنفيذي ن للمدر العامة ات   التوج

ـاحو: العليادارة − أر عظـيم عـن ومسـئولة دارة لمجلـس ر التقـار وتقـديم الشـركة ـ للعمـل اليوميـة دارة عن مسئولة

ن؛ال م المسا لصا م س وقيمة   شركة

؛ − المصا اب نأ والدائن والموردين ن الموظف مثل ا مع ة مص ا ول الشركة مع تتعامل ال طراف ل م  .إ...و
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ل وكمة :01الش با المعنية  طراف

02

0304

01
 للمساھمین الأساسیة المصالح یمثل

 أحیانا الأخرى الأطراف وبعض
 وتقدیم  الإدارة باختیار یقوم حیث

 للمدرین العامة التوجیھات
 أداء على ویشرف التنفیذیین
الإدارة؛

.

وھي مسئولة عن الإدارة الیومیة 
دیم  ركة وتق ي الش ل ف للعم
التقاریر لمجلس الإدارة ومسئولة 
ة  اح الشركة وقیم عن تعظیم أرب

الأسھم لصالح المساھمین؛

الأطراف الفاعلة في حوكمة الشركات

لمساھمونا
 للشركة المال رأس المساھمون یقدم

 وزیادة الأرباح على الحصول مقابل
الشركة قیمة

مجلس الإدارة

الإدارة العلیا
أصحاب المصالح

وھم كل الأطراف التي تتعامل مع الشركة 
ولھا مصلحة معھا مثل الموظفین والموردین 

.والدائنین
 

ن:المصدر الباحث إعداد  .من
مية. 3.2 للمؤسساتأ سبة بال وكمة   :ا

ي فيما ات الشر حوكمة مية أ مسعودي،( تتج و الزاوي صفحة2017بن ،166( : 

 ن؛ م والمسا دارة ومجلس الشركة مديري ن ب العلاقة أسس وضع خلال من للشركة قتصادية الكفاءة رفع  تتمثل

 وضــع ــ ع ــوافزعمــل ا تــوف خــلال مــن ــا تحقيق وســبل الشــركة ــداف أ تحديــد خلالــھ مــن يمكــن الــذي ــ التنظي طــار

ن؛ م المسا ة مص تر ال الشركة داف أ تحقيق ع عملوا ي ل التنفيذية دارة و دارة مجلس لأعضاء  المناسبة

  عر قاعــــدة وجــــذب العالميــــة المـــــال أســــواق ــــ ع نفتــــاح ــــ إ عتــــؤدي المشـــــار ــــل لتمو جانــــب خاصــــة ن ثمر المســــ مـــــن ضــــة

 التوسعية؛

 م حقوق حماية تضمن القواعد تلك لأن ن ثمر المس ثقة ادة بز ومة ا قواعد تطبق ال ات الشر  .تخضع

ات. 4.2 الشر حوكمة   :مزايا

 ا م أ من المزايا من مجموعة يدة ا ات الشر حوكمة الصفحات2012المصري،( تحقق ،35-36(:  

 مجلس أعضاء غ من مراجعة نة ن و ت مع ن م المسا أمام دارة محاسبة من تمكن ة إدار ل يا  دارة،توفر

 المال؛ أسواق ن ثمر المس ثقة عميق خلال من ا وتدفق ثمارات س  تنمية

 الشركة العاملة يدي تحف ع معدلاتالعمل ن م،وتحس بالشركة؛إنتاج م ثق عميق  و

 القانون التأكيد ام بأح ام ل ؛واللوائح،ع الما داء ن وتحس ضمان ع  والعمل

 والماليـــــة ـــــة دار الكفـــــاءة تخـــــدم متطـــــورة اتيجية اســـــ بنـــــاء ـــــ ع دارة ومجـــــالس ن المـــــدير مثـــــل القـــــرار اب ـــــ أ مســـــاعدة

 للشركة؛

 ع نالعمل م المسا أمام دارة محاسبة خلال من يد ا الما  .داء
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حول. 3 أساسية يم الما مفا الماداء داء   :وتقييم

داء.1.3 ف   :الماعر

تتـــــوازى طــــرق و المحـــــددة للمعــــاي وفقــــا المتاحـــــة للمــــوارد الشـــــركة اســــتخدام قــــة طر عـــــن ــــ ع بأنـــــھ المــــا داء عــــرف و

العمل ة ستمرار أجل من جل ة والقص لة الطو داف ،(لتحقيق ع و ي   .)2017الص

أيضـــــا عـــــرف تحـــــدياتو ـــــة لمواج ماليـــــة قيمـــــة خلـــــق ـــــ ع ا قـــــدر مـــــدى ـــــ إ لتوصـــــل للشـــــركة المـــــا الوضـــــع تحليـــــل بأنـــــھ

ا قة الم داول ا أو النتائج وحسابات العمومية انية الم ع عتماد خلال من صفحة2006دادن،( المستقبل ،36(.  

بأنھ سليم فايز عرفھ اكما أ حيث ا، نمو ودرجة ا طبيع انت ما م مؤسسة أي ة رك عد ال المالية دارة لب و

ثمار واسـ امثـل ل شـ مـوال ـ ع صـول با المتعلقـة القـرارات اتخـاذ عمليـة ا ارتباط يجة ن ا استمرار م بكفـاءة،سا ا

القيمة عظيم يكفل مة بما المسا التا و للشركة، سـتمرارالسوقية و البقـاء و و للشركة س دف ال حـداد،( تحقيق

صفحة2010 ،3(.  

الما .2.3 داء تقييم مية   :أ

ي فيما الما داء تقييم مية أ يدي،( تتمثل صفحة2017ز ،191( :  

 المحقق؛ الما داء و المخطط الما داء ن ب نحرافات عن ن المسؤول تحديد ساعد الما داء تقييم  عملية

 سوء؛ نحو أو فضل نحو سواء ا مس خلال المؤسسة حققتھ الذي التطور ر يظ داء  تقييم

 ات المســــتو لمختلــــف معلومــــات يــــوفر التقيــــيم ــــنظــــام ـــــة القـــــراراتدار واتخــــاذ والرقابــــة، التخطــــيط لأغــــراض المؤسســــة،

وموضوعية؛ علمية حقائق ع ندة  المس

 ــ يحية ـ الت جـراءات لاتخــاذ فـورا اطئـة ا القــرارات شـاف واك المؤسسـة، شــطة أ ـ تـأث ــا ل ـ ال ات ـ التغ شـاف اك

المناسب  .الوقت

الما. 3.3 داء س   :مقاي

و  ــو الشــركة أداء المــاإن لــلأداء ئة الســ الــة ا لمعرفــة المــا التحليــل بــأدوات تحليلــھ يــتم للشــركة المــا للوضــع صــف

اتيجية سـ طـط وا ـداف وتقيـيم وضـع ـ ع س المقـاي ـذه سـاعد حيـث معينـة، ة ـ ف خـلال داء عكـس وال للشركة

د ن تحس نحو م ودفع ن المدير افأة وم تحف إ تؤدي   اء،كما

التا المؤشرات ع تقليديا اعتمدنا  :وقد
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الما: 01جدول  داء س   مقاي

  التفس  العلاقة  المؤشر

  

صول  إجما ع   :العائد

  

الصافية يجة   الن

  

صول    مجموع

صـــــول ـــــ ع قـــــدرة) ROA(العائــــد س تقـــــ

باســـــــتخدام ـــــــاح أر تحقيـــــــق ـــــــ ع الشـــــــركة

الشــــــــركة أصـــــــول ارتفعــــــــت. إجمـــــــا لمـــــــا و

كفـــــاءة زادت صـــــول، ـــــ ع العائـــــد قيمـــــة

ســـــــــواء ا، أصـــــــــول اســـــــــتخدام ـــــــــ الشــــــــركة

الماديــــــــة ــــــــ غ صــــــــول أو الماديــــــــة صــــــــول

الفكــــــــــــــري ( المــــــــــــــال ــــــــــــــاح) رأس أر لتحقيــــــــــــــق

  .للشركة

الملكية حقوق إ     العائد

الصافية يجة   الن

اصة ا   موال

المتحقــــــق ح الــــــر مقــــــدار لقيــــــاس ســــــتخدم

حقـــــــوق معـــــــدلمـــــــن التـــــــا و ن، م المســـــــا

من ثمرون المس يجنيھ الذي الصا ح الر

م مخــــاطر مــــن كمــــردود م أمــــوال ثمار اســــ

م، أموال   توظيف

م س عدد ع الصافية  العائد يجة   الن

م س   عدد

الواحـــــد م الســــ يحقــــق كـــــم مقــــدار مثــــل و

حية ر   من

يرادات السنة  نمو أعمال أعمال-nرقم  n-1رقم

أعمال  n-1رقم

وناتھ وم عمال رقم تطور   يمثل

  

يرادات إ ح الر الصافية  صا يجة   الن

عمال   رقم

صـــول ا ـــ دارة كفـــاءة مـــدى عـــن ـــ ع

المبيعات رقم خلال من اح ر   ع

  

  

سب

  السيولة

السيولة

  العامة

ة ار ا   صول

ة ار ا صوم   ا

المؤسســـــة قــــدرة عــــن الســـــيولة ســــب ــــ ع

ن يحـ عنـدما ـة ار ا ـا اما ال مقابلـة ـ ع

صول أن بمع ا، استحقاق السيولة  موعد

  النقدية

ة ار ا   المخزون-صول

ة ار ا صوم   ا

السيولة

عة   السر

صول  نة   خز

ة ار ا صوم   ا

  

الكفاءة

شغيلية   ال

الذمم   السنةمبيعات  دوران

ائن الز ديون   متوسط

مكملـــــة ـــــ و التفســـــ ســـــب ب عـــــرف ـــــ و

البعــد بإدخــال ســمح ــا لأ لــة ي ال ســب ل

ــــــــــــدف ســــــــــــتخدم التحليـــــــــــل ــــــــــــ ـــــــــــ الزم

دارة ـا سـ ـ ال الكيفية ع الوقوف

الماليةالمالية   .المتوفرةالموارد

دوران

  المخزون

لفة   ت

المخزون   متوسط

  

ع:المصدر بالاعتماد ن الباحث إعداد رزمن محمد و مفتاح، خ. (صا تار عمال). بلا لمنضمات الما داء ع الفكري المال رأس دراسة-أثر

ة الف خلال صيدال مجمع سانية،. 2014- 2002حالة والعلوم قوق ا وقیا). 2021. (تثابنبءعلا).02( 34مجلة اتقییس الأم لمالي داء

اباستخ اشؤلمدام اخلادالسة حالة مجمع صیدار: لقیمةا2009-2019قسة فعالیتها في خلوداریة دلتقلیوایثة دلحرات تسادرامجلة . رةلفتل

  ).01( 12دي،قتصادلعدا
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الدراسة. 4 ية   :من

الدراسة.1.4 ومنا البيانات الم :مصادر والمصـادر الدراسـة عينـة جمـع كيفيـة المبحـث ـذا عـرضشـرح كمـا ذلـك، ـ عتمـدة

الدراسة نماذج بناء ا عل عتماد تم س ال   . المنا

البيانـات.1.1.4 جمـع وطـرق ــا: مصـادر قوائم عـن بالإفصـاح تقـوم ـ ال ـة زائر ا ات الشـر مـن عينــة ـ إ الدراسـة ـذه ند سـ

شـــلة خ بولايـــة التجـــاري ل ـــ لل الـــوط المركـــز لـــدى مـــنالماليـــة ونـــة م عينـــة ب ـــ تـــم ـــا100حيـــث م اختيـــار تـــم 50شـــركة

سنة خلال ا المتعلقة البيانات ل استخراج ليتم للدراسة، مناسبة   . 2017شركة

سنة اصة ا المالية القوائم ع عتماد سـنة2017تم ايـة قبـل المركـز مسـتوى ـ ع ا إيـداع تـم ـ تمـت ،2018وال

ثــــــلاث ـــــــ ع التضــــــامنالدراســــــة شـــــــركة ــــــ تمثلـــــــت ات الشـــــــر مــــــن محـــــــدودةSNC أنـــــــواع مســــــؤولية ذات شـــــــركة ،SARLشـــــــركة ،

مة   . SPAالمسا

عتمادت العينـةب فيجمعم  ري لتجاا للسجل نيوطلا ركـزلما نع درةلصاا يـةنولقانا نـاتللإعلا يـةسمرلا رةلنشا علىيانات

ال ديـــــــــــةلعاا لعامةا يــــــــــةلجمعا عجتماا رمحاض رةلنشا هذھ متض ثحی وأيضــــــــــا ات زانيـــــــــــةلمیا في لمتمثلةوا لها يـــــــــــةلمالا مئوالقلشـــــــــــر

كمــــــــــــــــــــــــــــاحساوجــــــــــــــــــــــــــــدول النتــــــــــــــــــــــــــــائج، الموقــــــــــــــــــــــــــــععلى  دعتما متب ــــــــــــــــــــــــــــ ع التجــــــــــــــــــــــــــــاري ل ــــــــــــــــــــــــــــ لل الــــــــــــــــــــــــــــوط المركــــــــــــــــــــــــــــز بوابــــــــــــــــــــــــــــة

(https://sidjilcom.cnrc.dz/portail /private/classic) ات شــــر ـــارة ز تـــم حيـــث يـــدوي؛ ل شـــ البيانـــات بقيـــة جمـــع تـــم كمـــا ،

صول نةالعي خرى ل المعلومات عض و ات الشر حوكمة مؤشرات حول إجابات   .ع

الدراسة.2.4 المتبع عات: المن المر قة بطر نحدار ع عتماد الدراسة ذه تم   .الصغرى س

النموذج .3.4 ات متغ وكمة: وصف ا المتمثل المستقل المتغ من ل الماتقديم فالأداء المتمثل ع التا  .والمتغ

المســـتقل − ـــ مــــن: المتغ مجموعـــة وضـــعنا لــــذلك للقيـــاس قابـــل ــــ غ ـــ متغ ـــ وكمــــة، ا ـــو الدراســـة ــــذه ـــ المســـتقل ــــ المتغ

وكمــة ا ــل ي عكــس العينــة،المؤشــرات جمــع وطــرق ــا مصــادر عل اعتمــد زواي(والــذي الــدكتوراهأطروحــةــ)2015،بــن

المؤسسة" قيمة لرفع وكمة وا المالية ندسة   ".ال

ع − التــا ـ مــا: المتغ ن علاقتـ وفــق وحســابھ عنـھ ــ التعب تـم والــذي داء ـو الدراســة ــذه ـ ع التــا ـ ــ: المتغ ع العائــد معـدل

لأن صول ع العائد ومعدل الملكية   : حقوق

 المؤشــــرا مـــن الملكيــــة حقـــوق ــــ ع العائـــد ــــمعـــدل دارة كفـــاءة س يقــــ حيـــث ، المــــا داء تقيـــيم ــــ مـــة الم التحليليـــة ت

الملاك أموال   .استغلال

 ثمرة المس موال مصادر جميع ع عائد تحقيق ع المؤسسة قدرة مدى يو صول ع العائد  . ومعدل

الدراســـة.4.4 مؤشـــر: نمـــوذج ـــ المتمثـــل المســـتقل بـــالمتغ داء ـــ المتمثـــل ع التـــا ـــ المتغ ـــط ر الدراســـة ـــذه خـــلال مـــن تم ســـ

ات الشر نفحوكمة نموذج استعمال   :تم

  ROA = a+b1*Gov+e ):1( النموذج

  : حيث

- (Return on assets)ROA  : صول ع   . العائد

- Gov (governance) :وكمة ا مؤشر قيمة

 . للشركة

- b1   :نحدار نموذج  .معامل

- E :ي العشوا طأ   . ا

 ROE = a+b1*Gov+e  ):2(النموذج

  : حيث

- ROE (Return on equity) :الملكية حقوق ع   .العائد

- Gov (governance) :للشركة وكمة ا مؤشر   .قيمة

- b1 :نحدار نموذج  .معامل

- e :ي العشوا طأ   . ا
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الدراسة .5.4 لعينة الوصفي  :التحليل

من ونة م مقصودة عينة إ الدراسة ندت ع50اس موزعة شلة، خ ولاية مستوى ع ا مقر يتواجد عةشركة أر

المواقطاعات دول ا مو و   :  كما

ا:02جدول  إل تمي ت ال القطاعات حسب الدراسة ات الشر عينة ع   توز

شاط ال قطاع شاط  رمز ال ات  قطاع الشر سبة  عدد ةال   المئو

I  الصنا  %26  13  القطاع

C   التجاري   %28  14  القطاع

S  ي دما ا   %22  11  القطاع

BTP  العمومية شغال و البناء   %24  12  قطاع

  %100  50  المجموع  

ان:المصدر دول ا إعداد اتم جمع تم ال العينة من   .طلاقا

ل شاط :02الش ال قطاع حسب العينة ات شر ع توز

  

رقم: المصدر دول ا ع   ).02(بالاعتماد

ال القطــاع ي يــأ حيــث ــا، مجمل ـ ــة متقار عــة ر القطاعــات ــ ع الدراســة محـل العينــة ات شــر ــع توز ســب أن تجــاري يلاحـظ

سبة ب ا%26 أولا القطاع يليھ ثم سبةثم%26لصنا، ب العمومية شغال و البناء ي %24قطاع دما ا   .%22والقطاع

دول  ي :03ا القانو ل الش حسب العينة ات شر ع  توز

ي القانو ل تضامن  الش مسؤولية (SNC)شركة ذات شركة

 (SARL)محدودة

مة مسا   المجموع  (SPA)شركة

ات الشر   50  1  41  8  عدد

ا:المصدر جمع تم ال العينة من انطلاقا دول ا إعداد   .تم

ل ل: 03الش الش حسب العينة ات شر ع يتوز   القانو

 
دول: المصدر ا ع   .)03(بالاعتماد

الشركاتعدد
I الصناعيالقطاع

C التجاريالقطاع

S الخدماتيالقطاع

BTP العمومیةوالأشغال

BTP المجموع

الشركاتعدد
تضامنشركة (SNC)

محدودةمسؤولیةذاتشركة
(SARL)

مساھمةشركة (SPA)
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الدراسة .6.4 ات لمتغ الطبي ع   :التوز

ـ الطبي ـع التوز الدراسـة ات متغ بع ت من ـع التأكد التوز بـع ت انـت إذا الدراسـة، ات ـ متغ نفحـص النمـوذج بنـا عنـد

مثل معلميھ اختبارات ستعمل ف ، جارك: الطبي واختبار شر ف ااختبار   .(Fisher) (Jarquebera)ب

دول  النموذج:04ا ات لمتغ الطبي ع التوز   )1(اختبار

 المتغ

(variable)  

  المتوسط

(Mean) 

 

 

 الوسيط

(medi) 

 

  أق

(Max) 

ى   أد

(Min)  

Std.d  معامل

  لتواء

(Skewness) 

معامل

  التفرطح

(Kurtosis)  

  

جارك اختبار

ا   ب

(Jarquebera)  

القيمة

  حتمالية

(p-

value) 

بع ي

ع التوز

  الطبي

Gov 0.28  0.26  0.66  0.06  0.15  0.85  3.49  6.43  0.05  عم  

Roa  0.20  0.11  1.38  0.0001  0.29  2.47  9.05  127.25  0.00  لا  

Boxcox(roa) -1.77 -1.08 0.34 -3.524 0.88 0.19 2.98 0.25 0.89  عم  

برنامج: المصدر مخرجات يص رنامج Excelت   .Eviewsو

ا ـ ب جـارك اختبـار إجـراء الدراسـة(Jarquebera)عند ات ـ متغ ـ ؛ع ـ إ صـولتوصـلنا ـ ع العائـد ـ المتغ لا(Roa)أن

ن بــ مــن معتــدل، ــع التوز وجعـل المتطرفــة، القــيم مــن الــتخلص يـتم ــ ح ــ المتغ ــ ع ــل تحو إجـراء فــتم ، ــ الطبي ــع التوز بـع ي

المعمول وكسجراءات بوكس قة طر ذات(Boxcox)ا بيانـات ـ إ ـ الطبي ـ غ ـع التوز ذات البيانـات ـل لتحو قة طر و

المنتصــ ــ ــع التوز أن ــ إ إضـــافة المنتصــف، ــ البيانــات معظــم بوقــوع ـــ يتم الــذي ســ ل شــ ــ طبي ــع ـــادتوز با س لــ ف

بــالمفرطح ولا ــ، جــدا المتغ معدلــة، قــيم ــ إ التوصــل التفــرطح(Boxcox(Roa)) فــتم معامــل قيمــة أن ــدول ا ــر ظ (kurtosis)و

من ب لتواء". 3"قر من(skewness)ومعامل ب   ". 1"قر

ا ـ ب جـارك للإحصـائية حتماليـة القيمـة ـذا ـ ع ؤكـد ل (Jarquebera)و ة المسـاو ـة المعنو القيمـة تفـوق ـ ).0.05(وال

رقم دول ا مو و   ).04(كما

 صول ع العائد ع ات الشر حوكمة أثر نموذج معالم  m(Roa)تقدير

ل شـــ مـــرتبط ـــا ف وكمـــة ا مؤشـــر شـــلة خ ولايـــة ـــ ات الشـــر أن فرضـــية مـــن التحقـــق يـــتم النمـــوذج، ـــذا خـــلال مـــن

حوكمـة مؤشـر ن بـ نحـدار نمـوذج ط ير ذلك اجل من داء، مع ع،سالب تـا ـ كمتغ الشـركة وأداء مسـتقل، ـ كمتغ الشـركة

ا المرتبطة حصائيات ومختلف ا عل المحصل نحدار خط معادلة يو الموا دول  : وا

دول  نحدار: 05ا نموذج  (1)معادلة

نحدار خط  0.97govRoa= -1.50-معادلة

المعياري   المعامل  المتغ  tحصائية  نحراف

(t-statistic)  

تمالية ا   القيمة

(p-value) 

a  -1.50 0.27  -5.56  0.00  

b1  -0.97  0.88  -1.11  0.28  

برنامج: المصدر مخرجات يص رنامج Excelت  .Eviewsو

 النموذج حول خرى حصائيات عض ص   :م

التحديد شر  R2 0.025)(معامل ف إحصائية   1.22  (F-statistic)قيمة

التحديد معامل

 adjusted)الم

R2) 

ش  0.005 ف إحصائية   prob(F-(statistic) 0.28(راحتمال

برنامج: المصدر مخرجات ع بالاعتماد دول ا إعداد   .Eviewsتم
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خــــلال رقــــممــــن ــــدول ــــ) 05(ا بــــالنموذجنو اصــــة ا حصــــائيات عــــض و نحــــدار خــــط معامــــل)1(معادلــــة بلــــغ ،

حســـب%2.5قيمـــة(R2)التحديـــد الملكيـــة حقـــوق ـــ ع والعائـــد وكمـــة ا مؤشـــر ن بـــ ـــة معنو علاقـــة توجـــد لا أنـــھ  ,Chin)أي

ستودنت(Falk and Miller, 1998)و(1996 اختبار ر اظ كما ،(student)للمعلمـة حتماليـة القيمـة ل(a)أن ة ) 000(مسـاو

ا المعمول ة المعنو القيم من اقل أن%5،%1و ة(a)المعلمةأي معنو   .النموذج

انتو  وكمة ا معامل لمؤشر حتمالية ـا) 0.28(القيمة المعمـول ـة المعنو القـيم مـن ـ اك ـ%5،%1و متغ أن أي

الدرا ـ وكمـة ا مؤشــر ن بـ علاقـة توجـد لا انــھ القـول يمكـن التـا و معنــوي، ـ غ وكمـة ا ــمؤشـر صـول ـ ع والعائــد سـة

النموذجنةالعي ع عتماد تم العلاقة ذه من أك   ).  2(وللتأكد

 الملكية حقوق ع العائد ع ات الشر حوكمة حقوق: أثر ع ات الشر حوكمة أثر ومناقشة نتائج تقديم تم س

  :الملكية

دول النموذج: 06ا ات لمتغ الطبي ع التوز   )2(اختبار

  المتغ

(variable) 

  المتوسط

(Mean) 

 

  الوسيط

(Medi) 

  اق

(Max) 

ى   اد

Min 

Std.d  معامل

  لتواء

Skewnes)( 

معامل

التفرطح

(Kurtosis) 

جارك اختبار

ا   ب

Jarquebera  

القيمة

  حتمالية

p-value  

بع ي

ع التوز

  الطبي

Gov 0.28  0.26  0.66  0.06  0.15  0.85  3.49  6.43  0.05  عم  

Roe  0.34  0.20  1.39  0.0001  .34  1.40  3.83  17.59  0.0001  لا  

Boxcox(roe) -0.98 -1.09 0.36 -1.98 0.57 0.56 2.76 2.74 0.26  عم  

برنامج: المصدر مخرجات يص رنامج Excelت   Eviewsو

ا ــ ب جــارك اختبــار إجــراء الدراســـة(Jarquebera)عنــد ات ــ متغ ــ ــ ع التاليــة النتــائج ــدول أعطــت حيـــث)06(رقــم ا ،

الملكيـــة حقـــوق ـــ ع العائـــد ـــ المتغ أن ـــر ـــوكس(Roe)يظ بـــوكس قـــة طر إتبـــاع تـــم وعليـــھ ، ـــ الطبي ـــع التوز بـــع ي (Boxcox)لا

ســـابقا ورة التوصـــل، المـــذ ـــفـــتم ـــإ المتغ معدلـــة، ـــر  (Boxcox(Roe))قـــيم ظ التفـــرطحو معامـــل قيمـــة أن ـــدول (Kurtosis)ا

من ب لتواء". 3"قر من(Skewness)ومعامل ب   ".1"قر

ا ــ ب جــارك للإحصــائية حتماليــة القيمــة ــذا ــ ع ؤكــد ل(Jarquebera)و ة المســاو ــة المعنو القيمــة تفــوق ــ . 0.05وال

رقم دول ا مو و  ).06(كما

الملكية .7.4 حقوق ع العائد ع ات الشر حوكمة أثر نموذج معالم   :تقدير

ل ش مرتبط ا ف وكمة ا مؤشر شلة خ ولاية ات الشر أن فرضية من التحقق يتم النموذج، ذا خلال من

ع، تا كمتغ الشركة وأداء مستقل، كمتغ الشركة حوكمة مؤشر ن ب نحدار نموذج ط ير ذلك اجل من داء، مع سالب

عل المحصل نحدار خط معادلة يو الموا دول اوا المرتبطة حصائيات ومختلف  : ا

دول نحدار:7ا نموذج   (2) معادلة

نحدار خط  0.45govRoe= -0.88-معادلة

المعياري   المعامل  المتغ  tحصائية  نحراف

(t-statistic)  

حتمالية   القيمة

(p-value) 

A  -0.88 0.18  -5.02  0.00  

b1  -0.45  0.57  -0.78  0.44  

برنامج: المصدر مخرجات يص رنامج Excelت   Eviewsو
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 النموذج حول خرى حصائيات عض ص  :م

التحديد شر  R2 0.013)(معامل ف احصائية   0.62  (F-statistic)قيمة

      

الم التحديد معامل

(adjusted R2) 

شر  0.008- ف احصائية   prob(F-(statistic)) 0.44احتمال

برنامج: المصدر مخرجات ع بالاعتماد دول ا إعداد   .Eviewsتم

بـالنموذجنقـدم اصـة ا حصـائيات عـض و نحـدار خـط التحديـد)2(معادلـة معامـل بلـغ ـدول، ا خـلال مـن ،(R2)

حســب%1.3قيمــة ــا عتــد لا قيمــة ــ ن(Falk and Miller, 1998)و(Chin, 1996)و بــ ــة معنو علاقــة توجــد لا أنــھ أي ،

سـتودنت اختبـار ـر اظ كمـا الملكيـة، حقـوق ـ ع والعائـد وكمـة ا المعلمـة(student)مؤشـر حتماليـة القيمـة ل(a)أن ة مسـاو

ا) 000( المعمول ة المعنو القيم من اقل المعلمة%5،%1و أن ة(a)أي معنو   .النموذج

حتماليـــة القيمـــة انـــتأمــا وكمـــة ا معامـــل ـــ) 0.44(لمؤشـــر ـــ و ـــاأك المعمـــول ـــة المعنو القـــيم أن%5،%1مـــن أي

ــــ ع والعائــــد الدراســــة ــــ وكمـــة ا مؤشــــر ن بــــ علاقــــة توجـــد لا انــــھ القــــول يمكــــن التــــا و معنـــوي، ــــ غ وكمــــة ا مؤشــــر ـــ متغ

العينة الملكية   .حقوق

النتائج. 5   :تحليل

يعد لما التوصل تم شلة خ ولاية ات شر اصة ا البيانات تحليل   : نتائج

 بلغت جدا ضعيفة سبة شلة خ ولاية ات الشر حوكمة تطبيق  %28متوسط

 و الفرضية يؤكد ما ذا صول، ع والعائد الملكية حقوق ع العائد الما داء س مقاي  .من

 العلاقـــة مــــن ن اتبـــ حوكمـــة ن ــــبــــ ع والعائـــد ات يجـــة صــــول لشــــر وكمــــةالن الســــليمة الممارســـة ضــــعف مـــع أي ســــلبية

الما داء ن تحس أو تأث يوجد لا ات الثالثةالشر الفرضية رفض معناه ذا و ،.  

 الملكية حقوق ع والعائد ات الشر حوكمة مؤشر ن ب ة معنو علاقة وجود عةعدم الرا الفرضية رفض أي ،. 

 ا ا لشر الما داء ع أثر ا ل س ل التا و الولاية وكمة ا قواعد تطبيق ضعف إ الدراسة   .توصلت

  :خاتمة.6

ات صـارت الشــر حوكمــة ــل ي أن حيــث ــا وإدار ات الشــر بتوجيــھ تقـوم ــ ال الموضــوعات ــم أ مــن ات الشــر حوكمــة

إدار  ن بـــ العلاقـــات مـــن مجموعـــة نو الشـــركةةيحـــدد م المســـا عـــنمجمـــوع ـــفضـــلا ـــمغ ســـاعد و ، المصـــا اب ـــ أ مـــن

ل الطو المدى ع المنافسة ع والقدرة ثمار س   .جذب

الشــركة تقيــيمحتــلتــ ــعمليــة ل لمــا ة ــ كب انــة م المــا ــاداء ميــة أ ــاالمــن ا المســاعوقــت التخطــيط، ــ دة

خطـــــاء معـــــدل تقيـــــيموخفــــض عمليـــــة أن كمــــا المــــا، المالداء ســـــب ال اســـــتعمال تتطلــــب الشـــــركة مـــــنـــــ المســـــتخرجة يــــة

المالية ا. القوائم كب اختلافا ات الشر حوكمة رت بالمبادئ أظ ام ل و التطبيق خلال دول من   .عدة
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