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  : مݏݵص

أثــرࢫمجلــسࢫלدارةࢫكآليــةࢫلݏݰوكمــةࢫعڴــʄࢫالتع؆ــفࢫالمــاڲʏࢫللشــرɠات،ࢫوذلــكࢫمــنࢫࢫإڲــʄࢫالكشــفࢫعــنࢫɸــذهࢫالورقــةࢫالبحثيــةࢫٮڈــدف

،ࢫواســـتخدامࢫنمـــوذجࢫتحليــــلࢫ)مشـــاɸدةࢫ70(ســـنواتࢫࢫ5لمـــدةࢫشـــركةࢫمســـاɸمةࢫناشـــطةࢫبولايـــةࢫســـطيفࢫ) 14(خـــلالࢫتحليـــلࢫبيانـــاتࢫ

لࢫلɢـلࢫمـنࢫݯݨـمࢫمجلــسࢫخلصـتࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫوجـودࢫأثــرࢫسـلۗܣࢫداࢫ،(SPSS)טنحـدارࢫاللوجسـۘܣࢫالثنـاǿيࢫالمطبـقࢫمـنࢫخــلالࢫبرنـامجࢫ

לدارةࢫوالفصلࢫب؈نࢫمنصۗܣࢫرئʋسࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالمـديرࢫالعـامࢫعڴـʄࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲʏ،ࢫفيمـاࢫلـمࢫيظɺـرࢫأيࢫأثـرࢫلاسـتقلاليةࢫالمجلـسࢫعڴـʄࢫ

  .الظاɸرةࢫالمدروسة
  .ماڲʏ،ࢫحوكمةࢫالشرɠات،ࢫمجلسࢫإدارة،ࢫانحدارࢫلوجسۘܣ Ȗع؆ف :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .G34،ࢫJEL: G33تصɴيفࡧ

Abstract: 

This paper aims to empirically examine the impact of board of directors as a mechanism of corporate 

governance on financial distress by using the data of 14 companies operate in Sétif for 5 years (70 observations). 

Binary logistic regression was applied by using Statistical Packages for Social Sciences (SPSS Version 21). The 

study revealed that the size of the board and the separation between the chairman of the board and the chief 

executive officer (CEO) have a significant negative impact on financial distress. Moreover, there was no 

significant impact of the board independency on the phenomenon studied. 

Keywords: Financial distress, Corporate governance, Board of directors, Logistic regression. 

Jel Classification Codes: G33ࢫ،G34. 
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  : مقدمة. 1

التع؆ــــــفࢫالمــــــاڲʏࢫللشـــــــرɠات،ࢫإلاࢫأنࢫسلســــــلةࢫכزمـــــــاتࢫرغــــــمࢫȖعــــــددࢫالعوامـــــــلࢫالۘــــــܣࢫيمكـــــــنࢫلɺــــــاࢫأنࢫȖســــــاɸمࢫࢭـــــــʏࢫحــــــدوثࢫظـــــــاɸرةࢫ

وטٰڈياراتࢫالۘܣࢫشɺدٮڈاࢫك؄فياتࢫالشرɠاتࢫالعالميةࢫمطلـعࢫالقـرنࢫالواحـدࢫوالعشـرʈن،ࢫومـوازاةࢫمـعࢫمـاࢫأسـفرتࢫعنـھࢫالتحقيقـاتࢫمـنࢫ

ضـعفࢫوعـدمࢫفعاليـةࢫࢫأوࢫغ؈فࢫأخلاقيةࢫللأطقمࢫלدارʈةࢫالقائمةࢫعڴʄࢫالȘسي؈فࢫوالرقابةࢫفٕڈا،ࢫقـدࢫأثبȘـتࢫأن/ممارساتࢫغ؈فࢫقانونيةࢫو

وɠافــــــةࢫכطــــــرافࢫذاتࢫ) الــــــوكلاء(والمــــــدراءࢫوالمســــــ؈فينࢫ) المــــــلاك(לجــــــراءاتࢫوالقواعــــــدࢫالمعتمــــــدةࢫࢭــــــʏࢫإدارةࢫالعلاقــــــةࢫبــــــ؈نࢫالمســــــاɸم؈نࢫ

ـــلࢫب؄ـــفوزࢫمفɺــــومࢫ المصـــݏݰةࢫכخـــرىࢫɸـــوࢫأحـــدࢫأɸــــمࢫالعوامـــلࢫالۘـــܣࢫيمكـــنࢫلɺـــاࢫأنࢫتȘســــȎبࢫࢭـــʏࢫȖع؆ـــفࢫوفشـــلࢫالشـــرɠات،ࢫכمــــرࢫالـــذيࢫܿݨّ

  .ɠاتࢫكأحدࢫاݍݰلولࢫالفعليةࢫلɺذهࢫالمشاɠلوفلسفةࢫحوكمةࢫالشر 

  : إشɢاليةࡧالدراسة .1.1

ــــلࢫمجلــــسࢫלدارةࢫأحــــدࢫأɸــــمࢫךليــــاتࢫالۘــــܣࢫمــــنࢫشــــأٰڈاࢫأنࢫتلعــــبࢫدوراࢫمحورʈــــاࢫࢭــــʏࢫوضــــعࢫوלشــــرافࢫعڴــــʄࢫتنفيــــذࢫخطــــةࢫ يمثّ

والمســـــ؈فين،ࢫإســـــ؅فاتيجيةࢫمحكمـــــةࢫوواܷـــــݰةࢫالمعـــــالمࢫلأجـــــلࢫتحقيـــــقࢫأɸـــــدافࢫالشـــــركةࢫمـــــنࢫجɺـــــة،ࢫوإدارةࢫالعلاقـــــةࢫبـــــ؈نࢫالمســـــاɸم؈نࢫ

وعليــــھ،ࢫفــــإنࢫأيࢫܿݨــــزࢫأوࢫفشــــلࢫمــــنࢫقبلــــھࢫقــــدࢫ. وضــــمانࢫحقــــوقࢫبــــاࢮʏࢫכطــــرافࢫذاتࢫالمصــــݏݰة،ࢫوإشــــباعࢫرغبــــاٮڈمࢫمــــنࢫجɺــــةࢫأخــــرى 

  .ينعكسࢫسلباࢫعڴʄࢫɲشاطࢫالشركةࢫومɢانْڈا،ࢫوʈجعلɺاࢫعرضةࢫلاختلالاتࢫماليةࢫوغ؈فࢫماليةࢫقدࢫترɸنࢫوجودɸاࢫواستمرارʈْڈا

دارةࢫࢭʏࢫالشركة،ࢫفقدࢫقدمتࢫالمفـاɸيمࢫاݍݵاصـةࢫبحوكمـةࢫالشـرɠاتࢫعـدداࢫونظراࢫݍݵصوصيةࢫالدورࢫالذيࢫيلعبھࢫمجلسࢫל  

منࢫال؅فتʋباتࢫأوࢫاݍݵصائصࢫالۘܣࢫيف؅فضࢫتوفرɸاࢫࢭʏࢫمجلسࢫלدارةࢫالمثاڲʏࢫلضمانࢫقيامـھࢫبـدورهࢫعڴـʄࢫأكمـلࢫوجـھ؛ࢫو٭ڈـدفࢫالتعـرفࢫ

ɸـــذهࢫלجابـــةࢫعـــنࢫالســـؤالࢫࢫأك؆ـــفࢫعڴـــʄࢫأɸميــةـࢫɸـــذهࢫاݍݵصـــائصࢫوأثرɸـــاࢫعڴـــʄࢫالوضـــعࢫالمـــاڲʏࢫللشـــرɠات،ࢫســـنحاولࢫمـــنࢫخـــلالࢫدراســـȘنا

ʏؠۜܣࢫالتاڲʋالرئ:  

 ات؟ɠࡧللشرʏࡧالتع؆فࡧالماڲʄلࡧيوجدࡧأثرࡧذوࡧدلالةࡧإحصائيةࡧݍݵصائصࡧمجلسࡧלدارةࡧمنࡧمنظورࡧاݍݰوكمةࡧعڴɸ 

 :وʈتفرعࢫعنࢫɸذاࢫالسؤالࢫالرئʋؠۜܣࢫمجموعةࢫכسئلةࢫالفرعيةࢫالتالية

 ʏࢫللشرɠات؟ɸلࢫيوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫݍݱݨمࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲ -

 ɸلࢫيوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلاستقلاليةࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات؟ -

  ɸلࢫيوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫللفصلࢫب؈نࢫمنصۗܣࢫرئʋسࢫمجلسࢫלدارةࢫوالمديرࢫالعامࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات؟ -

  :الفرضياتࢫالتاليةȊغرضࢫלجابةࢫعنࢫأسئلةࢫالدراسة،ࢫتمࢫوضعࢫ : فرضياتࡧالدراسة .1.2

 .يوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫݍݱݨمࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات -

 .يوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫلاستقلاليةࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات -

 .ʏࢫللشرɠاتيوجدࢫأثرࢫذوࢫدلالةࢫإحصائيةࢫللفصلࢫب؈نࢫمنصۗܣࢫرئʋسࢫمجلسࢫלدارةࢫوالمديرࢫالعامࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲ -

   :أɸميةࡧالدراسة .1.3

Ȗســتمدࢫالدراســـةࢫأɸميْڈـــاࢫمــنࢫارتɢازɸـــاࢫعڴـــʄࢫمجموعـــةࢫمــنࢫالمؤشـــراتࢫالنوعيـــةࢫالمتعلقــةࢫبخصـــائصࢫمجلـــسࢫלدارةࢫالمثـــاڲʏ،ࢫ

والموطـــۜܢࢫ٭ڈـــاࢫضـــمنࢫالمفـــاɸيمࢫاݍݰديثـــةࢫݍݰوكمـــةࢫالشـــرɠات،ࢫࢭـــʏࢫتحليلɺـــاࢫلظـــاɸرةࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲʏࢫللشـــرɠات،ࢫɸـــذهࢫכخ؈ـــفةࢫقـــدࢫشـــغلتࢫ

ســــواء،ࢫȊســــȎبࢫمــــاࢫتخلفــــھࢫمــــنࢫخســــائرࢫللأطــــرافࢫالداخليــــةࢫواݍݵارجيــــةࢫالمرتبطــــةࢫبɴشــــاطࢫحــــدࢫɸتمــــامࢫالبــــاحث؈نࢫوالممارســــ؈نࢫعڴــــʄࢫا

وعڴʄࢫɸذاࢫכساس،ࢫفإنࢫالدراسةࢫبماࢫقـدࢫȖسـفرࢫعنـھࢫمـنࢫنتـائج،ࢫيمكـنࢫ. الشركة،ࢫبلࢫوحۘܢࢫباقتصادياتࢫالبلدانࢫالۘܣࢫتɴشطࢫفٕڈا
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وجـــــدت،ࢫوتȘــــــيحࢫللقـــــائم؈نࢫعڴــــــʄࢫإدارةࢫالشـــــرɠاتࢫإمɢانيــــــةࢫاتخـــــاذࢫالتــــــداب؈فࢫلɺـــــاࢫأنࢫȖســـــاɸمࢫࢭــــــʏࢫالكشـــــفࢫعــــــنࢫمـــــواطنࢫالقصــــــورࢫإنࢫ

  .وלجراءاتࢫالتܶݰيحيةࢫالملائمةࢫلتفاديࢫحدوثࢫالظاɸرةࢫأوࢫالتخفيفࢫمنࢫحدٮڈاࢫعڴʄࢫכقل

 :Ȗسڥʄࢫالدراسةࢫإڲʄࢫتحقيقࢫمجموعةࢫمنࢫכɸداف،ࢫأɸمɺا :الدراسةࡧأɸداف .1.4

 ࢫ،ʏرةࢫالتع؆فࢫالماڲɸࢫظاʄسليطࢫالضوءࢫعڴȖࢫحدوٯڈا؛ʏمةࢫࢭɸوالعواملࢫالمسا 

 ات؛ɠࢫمنࢫمنظورࢫحوكمةࢫالشرʏࢫخصائصࢫمجلسࢫלدارةࢫالمثاڲʄالتعرفࢫعڴ 

 ات؛ɠࢫاݍݨوانبࢫالماليةࢫللشرʄإبرازࢫوالكشفࢫعنࢫأثرࢫخصائصࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴ 

 اتɠࢫللشرʏࢫتحليلࢫכداءࢫالماڲʏميةࢫالمؤشراتࢫالنوعيةࢫࢭɸإبرازࢫأ.  

  :ماɸيةࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠات .2

  :Ȗعرʈفࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠات. 1. 2

ـــھ  ,Beaver) "ܿݨـــزࢫالشــــركةࢫعـــنࢫســــدادࢫال؅قاماٮڈـــاࢫالماليـــةࢫعنــــدࢫتـــارʈخࢫاســــتحقاقɺا: "ʇعـــرّفࢫالتع؆ـــفࢫالمــــاڲʏࢫللشـــرɠاتࢫعڴــــʄࢫأنّ

Correia, & McNichols, 2010, p. 103).   

حيثࢫɠونھࢫعمليةࢫفɺوࢫلʋسࢫنتاجࢫالݏݰظةࢫولكنࢫناجمࢫعنࢫالعديدࢫمـنࢫכسـبابࢫعمليةࢫوحالة؛ࢫفمنࢫ: "كماࢫʇعرفࢫعڴʄࢫأنھ

والعوامـــلࢫالۘـــܣࢫتفاعلـــتࢫوتتفاعـــلࢫع؄ـــفࢫالمراحـــلࢫالزمنيـــةࢫالۘـــܣࢫتطـــولࢫأوࢫتقصـــر،ࢫوتـــؤديࢫإڲـــʄࢫاݍݰالـــةࢫالۘـــܣࢫعلٕڈـــاࢫالمشـــروعࢫمـــنࢫعـــدمࢫ

  .)530،ࢫصفحةࢫ2015اݍݰاجࢫوࢫبلقوم،ࢫ( "قدرتھࢫعڴʄࢫسدادࢫال؅قاماتھࢫواݍݰصولࢫعڴʄࢫال؅قاماتࢫجديدة

تـــؤديࢫإڲــʄࢫعــدمࢫقـــدرٮڈاࢫعڴــʄࢫتوليــدࢫمـــردودࢫ) غ؈ــفࢫمتوقعــة(مواجɺـــةࢫالشــركةࢫلظــروفࢫطارئـــةࢫ: "ࢭــʏࢫحــ؈نࢫأنࢫɸنـــاكࢫمــنࢫʇعت؄ــفه

  .)149،ࢫصفحةࢫ2017رميديࢫوࢫباصور،ࢫ( "اقتصاديࢫأوࢫفائضࢫɲشاطࢫيكفيࢫلسدادࢫال؅قاماٮڈاࢫࢭʏࢫכجلࢫالقص؈ف

ܿݨــزࢫالشــركةࢫعــنࢫالوفــاءࢫبال؅قاماٮڈــاࢫالماليــةࢫتجــاهࢫالغ؈ــفࢫعنــدࢫحلــولࢫآجالɺــا،ࢫ: وممــاࢫســبقࢫيمكــنࢫالقــولࢫأنࢫالتع؆ــفࢫالمــاڲʏࢫɸــو

أوࢫȖشـɺدɸاࢫالشـركة،ࢫوʈتجڴـʄࢫɸـذاࢫال݀ݨـزࢫࢭـʏࢫعـدمࢫالقـدرةࢫعڴـʄࢫ/والذيࢫيمكنࢫأنࢫيɢونࢫنتاجࢫالعديدࢫمنࢫטختلالاتࢫالۘܣࢫشـɺدٮڈاࢫو

أوࢫإشــــباعࢫرغبــــاتࢫכطــــرافࢫأܵــــݰابࢫالمصــــݏݰة،ࢫوɸــــوࢫمــــاࢫمــــنࢫشــــأنھࢫأنࢫيــــؤثرࢫعڴــــʄࢫثقــــْڈمࢫ/وأوࢫأقســــاطࢫالقــــروضࢫ/ودفــــعࢫالفوائــــدࢫ

  .بالشركة،ࢫوʉساɸمࢫࢭʏࢫخلقࢫاضطراباتࢫماليةࢫوغ؈فࢫماليةࢫيمكنࢫأنࢫتقودࢫالشركةࢫإڲʄࢫحالةࢫלفلاسࢫوالتصفية

  :العواملࡧالمسȎبةࡧللتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠات.  2.2
  :أنࢫȖساɸمࢫࢭʏࢫمواجɺةࢫالشرɠاتࢫلاختلالاتࢫومشاɠلࢫمالية،ࢫفمٔڈاتتعددࢫالعواملࢫالۘܣࢫيمكنࢫ

 :أيࢫأٰڈاࢫنȘيجةࢫقصورࢫأوࢫعدمࢫفعاليةࢫأحدࢫمɢوناٮڈاࢫالداخلية،ࢫوأɸمɺا :عواملࡧداخليةࡧ.1.2.2

 ــةʈكقلــةࢫأوࢫغيــابࢫخ؄ــفةࢫالمــدراءࢫوالمسـ؈فينࢫ:عوامـلࡧإدار (Altman & Hotchkiss, 2006, p. 30)ــمࢫوحــلࢫɺࢫوال݀ݨــزࢫعــنࢫف،

،ࢫوســوءࢫالتنظــيمࢫوتــداخلࢫالســلطاتࢫࢭــʏࢫالشــركة،ࢫوســوءࢫ(Ferrier, 2002, p. 83) المشــاɠلࢫالتنظيميــةࢫوالماليــةࢫوالتجارʈــة

 .رقابةࢫالداخليةأوࢫاستخدامɺاࢫلأغراضࢫܧݵصية،ࢫومظاɸرࢫالفسادࢫالماڲʏࢫوלداري،ࢫوضعفࢫنظامࢫال/استغلالࢫأصولɺاࢫو

 ࡧלدارةࡧالماليةʏلفـةࢫטق؅ـفاضࢫ:خللࡧࡩɢارتفـاعࢫتɠࢫللشـركة؛ࢫʏلࢫالماڲɢيɺࢫمستوىࢫالʄرࢫعڴɺࢫטختلالاتࢫالۘܣࢫتظʏۂ (Altman & 

Hotchkiss, 2006, p. 30)ـــلࢫالتوســـعاتࢫʈة،ࢫوعـــدمࢫكفـــاءةࢫ،ࢫوعـــدمࢫكفايـــةࢫرأسࢫالمـــالࢫوالفـــوائضࢫالماليـــةࢫلتموʈثمارȘטســـ

 .سياسةࢫتحصيلࢫالديون،ࢫوضعفࢫإس؅فاتيجيةࢫإدارةࢫالمخاطرࢫبالشركة

 شــاط،ࢫ :عوامــلࡧإســ؅فاتيجيةɴئــةࢫالʋاࢫبɺࢫالمتغ؈ــفاتࢫالداخليــةࢫواݍݵارجيــةࢫالۘــܣࢫتفرضــʏࢫالــتحكمࢫࢭــʄناتجــةࢫعــنࢫعــدمࢫالقــدرةࢫعڴــ

 .وضعفࢫسياسةࢫإدارةࢫالعلاقةࢫمعࢫأܵݰابࢫالمصݏݰة
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  :تتعلقࢫأساساࢫببʋئةࢫالɴشاطࢫومناخࢫכعمالࢫالذيࢫتɴشطࢫفيھࢫالشركة،ࢫوأɸمɺا :عواملࡧخارجيةࡧ.2.2.2

 ࡧوالعــــــالميʏࡧمســــــتوىࡧטقتصــــــادࡧالمحڴــــــʄــــــاتࡧالتܸــــــݵميةࡧالســــــائدةࡧعڴــــــɸــــــاليفࢫالمــــــوادࢫࢫ:טتجاɢعۚــــــܣࢫارتفــــــاعࢫتʇــــــوࢫمــــــاࢫɸو

لمشــارʉع،ࢫوʈمــسّࢫوالمنتجــاتࢫالۘــܣࢫȖعتمــدࢫعلٕڈــاࢫالشــركة،ࢫכمــرࢫالــذيࢫمــنࢫشــأنھࢫأنࢫيــنعكسࢫســلباࢫعڴــʄࢫتقــديراٮڈاࢫכوليــةࢫل

 .بفعاليةࢫدراساتࢫاݍݨدوىࢫטقتصادية

 ࡧأسعارࡧالصرفʏࢫالمعـاملاتࢫاݍݵارجيـة،ࢫ: التقلباتࡧاݍݰادةࡧࡩʄاࢫعڴـɺشـاطɲࢫʏعتمـدࢫكث؈ـفاࢫࢭـȖاتࢫالۘـܣࢫɠوتمسࢫبـالأخصࢫالشـر

 .حيثࢫيصعبࢫتحديدࢫالقيمةࢫاݍݰقيقيةࢫلمستحقاٮڈاࢫوال؅قاماٮڈاࢫالمقومةࢫبالعملاتࢫכجنȎية

 شــاط،ࢫأيࢫعــࢫ:السياســاتࡧاݍݰكوميــةɴيةࢫوالنقديــةࢫوالماليــةࢫللبلــدࢫمحــلࢫالȎʈدمࢫاســتقرارࢫالسياســاتࢫטقتصــاديةࢫوالضــر

بࢫمــنࢫقــدرٮڈاࢫعڴــʄࢫتحقيــقࢫأɸــدافɺاࢫȊعيــدةࢫ ࢫســلباࢫعڴــʄࢫاݍݵطــطࢫלســ؅فاتيجيةࢫللشــركة،ࢫوʈصــعّ مــاࢫمــنࢫشــأنھࢫأنࢫيــنعكس

 .المدى

 ــــرࢫ: العولمــــةࡧטقتصــــاديةʈــــاسࢫلسياســــةࢫالتحرɢعɲاɠــــة،ࢫحيــــثࢫتصــــاعدتࢫالضــــغوطࢫالتنافســــيةࢫɺࢫوالتجــــاريࢫمــــنࢫجʏالمــــاڲ

وازديـادࢫȖعقيــداتࢫبʋئــةࢫכعمــالࢫوعــدمࢫاســتقرارɸاࢫمــنࢫجɺــةࢫأخــرى،ࢫبالإضــافةࢫإڲــʄࢫالتحــدياتࢫالتكنولوجيــةࢫالۘــܣࢫتواجɺɺــاࢫ

  .الشرɠات

   :לدارةࡧكآليةࡧݍݰوكمةࡧالشرɠات مجلس .3

  :ماɸيةࡧحوكمةࡧالشرɠات .1.3

  :Ȗعرʈفࡧحوكمةࡧالشرɠات .1.1.3

ʄاتࢫعڴɠࢫحوكمةࢫالشرʄشارࢫإڲʇـدافࢫ: "أٰڈـاࢫɸࢫتحقيـقࢫالمواءمـةࢫبـ؈نࢫواقـعࢫعمـلࢫالمنظمـةࢫوכʏسـاعدࢫࢭـȖمجمـوعࢫךليـاتࢫالۘـܣࢫ

النظــامࢫالــذيࢫيــتمࢫبموجبــھࢫضــبطࢫوלشــرافࢫعڴــʄࢫســلوكࢫ: "ɸنــاكࢫمــنࢫʇعت؄فɸــا ،ࢫكمــاࢫأن(Pigé, 2010, p. 9) "الۘــܣࢫتــمࢫتحديــدɸا

مصاݍݳࢫجميعࢫכطرافࢫذاتࢫالمصݏݰةࢫفٕڈا،ࢫȊغرضࢫضـمانࢫسـلوكࢫمسـؤولࢫوتحقيـقࢫأك؄ـفࢫࢫالشركة،ࢫمنࢫخلالࢫتحقيقࢫالتوازنࢫب؈ن

  . (du Plessis, Hargovan, Bagaric, & Harris, 2015, p. 13) "قدرࢫمنࢫالكفاءةࢫوالرȋحيةࢫالمستدامة

ࢫحوكمــةࢫالشــرɠاتࢫۂــʏوعڴــʄࢫالعمــومࢫ فࢫالشــركةࢫوفــقࢫمجموعــةࢫالقوا: يمكــنࢫالقــولࢫأنّ ســ؈ّ ُȖــاࢫɺعــدࢫوלجــراءاتࢫالۘــܣࢫمــنࢫخلال

مــــنݤݮࢫمتɢامــــلࢫيضـــــمنࢫالتــــوازنࢫبـــــ؈نࢫحقــــوقࢫɠافـــــةࢫכطــــرافࢫذاتࢫالمصــــݏݰة،ࢫوʈـــــدعمࢫقــــدرةࢫالشـــــركةࢫعڴــــʄࢫالرقابـــــةࢫوالتɴســــيقࢫبـــــ؈نࢫ

  .مɢوناٮڈاࢫمنࢫأجلࢫتحقيقࢫأɸدافɺا

  :آلياتࡧحوكمةࡧالشرɠات .2.1.3

اݍݰوكمة،ࢫوالۘܣࢫت؅فابطࢫفيماࢫبئڈاࢫȊشـɢلࢫمباشـرࢫأوࢫغ؈ـفࢫمباشـر،ࢫࢫȖش؈فࢫآلياتࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫإڲʄࢫمجموعةࢫمɢوناتࢫنظام

بصــفةࢫرســـميةࢫأوࢫغ؈ـــفࢫرســـمية،ࢫوتتفاعـــلࢫȊشـــɢلࢫمنـــتظم،ࢫمتناســـقࢫومســتمرࢫ٭ڈـــدفࢫاݍݰفـــاظࢫعڴـــʄࢫتماســـكࢫالنظـــامࢫوفعاليتـــھࢫلأجـــلࢫ

  : )87-75،ࢫالصفحاتࢫ2015كموش،ࢫ( تحقيقࢫأɸدافࢫالمنظمة،ࢫوʈمكنࢫتقسيمࢫآلياتࢫحوكمةࢫالشرɠاتࢫإڲʄࢫقسم؈ن

 اتɠࢫ: ךليــــاتࡧالداخليـــــةࡧݍݰوكمــــةࡧالشـــــرʏعمــــلࢫضـــــمنࢫלطــــارࢫالـــــداخڴȖشـــــأࢫوɴبـــــاتࢫالۘــــܣࢫتʋتتضــــمنࢫمجموعـــــةࢫالعناصــــرࢫوال؅فت

ɸيɢـلࢫالملكيــة،ࢫ: للشـركةࢫ٭ڈـدفࢫتوجيـھࢫســلوكࢫمختلـفࢫالفـاعل؈نࢫفٕڈــا،ࢫوضـمانࢫȖسـي؈فࢫأمثـلࢫلمواردɸــا،ࢫومـنࢫأɸـمࢫɸــذاࢫךليـات

 .مجلسࢫלدارةࢫوالتدقيقࢫالداخڴʏالمساɸمون،ࢫ
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 اتɠــــاࢫכطــــرافࢫأܵــــݰابࢫ تتضــــمنࢫمجموعــــةࢫלجــــراءات: ךليــــاتࡧاݍݵارجيــــةࡧݍݰوكمــــةࡧالشــــرɺوالقواعــــدࢫالۘــــܣࢫيقــــومࢫمــــنࢫخلال

القــــوان؈نࢫوالȘشــــرʉعات،ࢫالمنافســــةࢫࢭــــʏࢫســــوقࢫ: المصــــݏݰةࢫاݍݵــــارجي؈نࢫبتــــأم؈نࢫالرقابــــةࢫوלشــــرافࢫعڴــــʄࢫɲشــــاطࢫالشــــركة،ࢫوأɸمɺــــا

ــــارڊʏ،ࢫالمراجعــــــــةࢫاݍݵارجيــــــــة،ࢫالســــــــوقࢫالمــــــــاڲʏࢫومخــــــــاطرࢫטنــــــــدماجࢫالســــــــلعࢫواݍݵــــــــدمات،ࢫســــــــوقࢫ العمــــــــلࢫלداريࢫالــــــــداخڴʏࢫواݍݵــــ

  .وטستحواذ

  :أɸميةࡧمجلسࡧלدارةࡧࡩʏࡧحوكمةࡧالشرɠات .2.3

ʇعت؄فࢫمجلسࢫלدارةࢫأحدࢫأɸمࢫךلياتࢫالداخليةࢫلنظامࢫحوكمةࢫالشرɠات،ࢫوۂʏࢫכɸميةࢫالۘܣࢫʇستمدɸاࢫأساساࢫمـنࢫالمɢانـةࢫ

  .ɸذاࢫالنظامࢫومجموعةࢫالمɺامࢫالمɢلفࢫ٭ڈاࢫالۘܣࢫيحتلɺاࢫضمن

  :مɢانةࡧمجلسࡧלدارةࡧضمنࡧنظامࡧحوكمةࡧالشرɠات .1.2.3

إذاࢫɠـاـنࢫכصـــلࢫالعـــامࢫأنࢫاݍݨمعيــةࢫالعامـــةࢫللمســـاɸم؈نࢫۂــʏࢫاݍݨɺـــةࢫصـــاحبةࢫالســلطةࢫالعليـــاࢫࢭـــʏࢫإدارةࢫالشــركة،ࢫفـــإنࢫمجلـــسࢫ

ارةࢫشــــؤوٰڈا؛ࢫفɺـــوࢫاݍݨɺـــةࢫصــــاحبةࢫالســـيادةࢫالفعليـــةࢫࢭــــʏࢫלدارةࢫʇعـــدࢫاݍݨɺـــازࢫالـــذيࢫيتــــوڲʄࢫלشـــرافࢫعڴـــʄࢫȖســــي؈فࢫأعمـــالࢫالشـــركةࢫوإد

الشـركة،ࢫعڴــʄࢫالـرغمࢫمــنࢫأنࢫاݍݨمعيـةࢫالعامــةࢫللمسـاɸم؈نࢫۂــʏࢫاݍݨɺـةࢫصــاحبةࢫالسـيادةࢫالقانونيــةࢫفٕڈـا،ࢫإذࢫنــادراࢫمـاࢫتباشــرࢫإشــرافاࢫ

  .)18،ࢫصفحةࢫ2010مو؟ۜܢ،ࢫ( جاداࢫعڴʄࢫأعمالࢫالمجلس

وʈتـــــوڲʄࢫלدارةࢫالفعليـــــةࢫللشـــــرɠاتࢫالكب؈ـــــفة،ࢫطبقــــــاࢫللمق؅فحـــــاتࢫالۘـــــܣࢫتطرحɺـــــاࢫمبــــــادئࢫحوكمـــــةࢫالشـــــرɠات،ࢫأɸـــــمࢫالمنــــــدوȋ؈نࢫ

الـــذينࢫيـــتمࢫȖعييـــٔڈمࢫمـــنࢫقبـــلࢫمجلـــسࢫלدارة،ࢫوɸـــمࢫالمـــدراءࢫالعـــامونࢫࢭـــʏࢫمنظـــورࢫالقـــانونࢫالفرɲؠـــۜܣࢫࢫ(Sinior Officers)الســـام؈نࢫ

بـــلࢫأجـــراءࢫيقـــومࢫمجلـــسࢫלدارةࢫأوࢫɸـــؤلاءࢫالمـــديرʈنࢫالســـام؈نࢫبتفوʈضـــɺمࢫمɺـــامࢫواݍݨزائـــري،ࢫأوࢫتحـــتࢫرقابـــةࢫɸـــؤلاءࢫالمـــديرʈن،ࢫمـــنࢫق

לدارة،ࢫمـعࢫاح؅ـفامࢫالمɺـامࢫوالسـلطاتࢫالمخولـةࢫللمجلـس،ࢫفالمɺمــةࢫالرئʋسـيةࢫالۘـܣࢫتق؅فحɺـاࢫحوكمـةࢫالشـرɠاتࢫلصـاݍݳࢫمجلــسࢫלدارةࢫ

م؈نࢫأوࢫتفـــوʈضࢫأܧـــݵاصࢫللقيـــامࢫ٭ڈـــذهࢫۂـــʏࢫȖســـي؈فࢫالشـــركة،ࢫإمـــاࢫبصـــفةࢫمباشـــرةࢫأوࢫغ؈ـــفࢫمباشـــرة،ࢫعـــنࢫطرʈـــقࢫȖعيـــ؈نࢫالمـــديرʈنࢫالعـــا

  .)118،ࢫصفحةࢫ2012بوجلال،ࢫ( المɺمة

  :مɺامࡧمجلسࡧלدارةࡧمنࡧمنظورࡧحوكمةࡧالشرɠات .2.2.3

  :إڲʄࢫالمɺامࢫالرئʋسيةࢫلمجلسࢫלدارةࢫمنࢫمنظورࢫاݍݰوكمةࢫمنࢫخلالࢫالنقاطࢫالتاليةيمكنࢫלشارةࢫ

 دافࢫɸالشركة؛تحديدࢫأ 

 سࢫالتنفيذيࢫللشركةࢫوتحديدࢫأجره؛ʋعي؈نࢫالرئȖ 

 ࢫخطـــــطࢫלدارةࢫالتنفيذيـــــةࢫʄـــــاࢫنحـــــوࢫ) العامـــــة(לشـــــرافࢫعڴـــــɺةࢫلتوجٕڈʈشـــــرȎللاســـــتحواذࢫومراقبْڈـــــا،ࢫوتنظـــــيمࢫالمـــــواردࢫالماليـــــةࢫوال

 تحقيقࢫأɸدافࢫالشركة؛

 اࢫخـلالࢫف؅ــفةࢫمعقولــةɺــدافɸمراجعـةࢫتطــورࢫوتقــدمࢫالشـركةࢫنحــوࢫتحقيــقࢫأ (du Plessis, Hargovan, Bagaric, & Harris, 

2015, p. 97)؛ 

 أوࢫملاءمةࢫأعمالࢫלدارةࢫالعامة؛/تقديرࢫمشروعيةࢫو 

 شـراتࢫالماليـةࢫللشـركةɴرࢫقواعدࢫالمحاسبةࢫوالتداب؈فࢫاللازمةࢫلتحض؈فࢫالʈغي؈فࢫمعت؄فࢫيمسࢫالرقابةࢫالداخلية،ࢫوتقرȖلࢫɠمراجعةࢫ 

 ؛)118،ࢫصفحةࢫ2012بوجلال،ࢫ(

 م؛ɺࢫحملةࢫכسʄࢫإڲʏاࢫالماڲɺشطةࢫالشركةࢫووضعɲرࢫدقيقةࢫعنࢫأʈالتأكدࢫمنࢫتقديمࢫتقار 

 اتࢫوכزمةࢫالماليةࢫالعالمية،ࢫ( إسداءࢫالنܶݳࢫوالمشورةࢫللإدارةࢫالتنفيذيةɠ215،ࢫصفحةࢫ2009حماد،ࢫحوكمةࢫالشر(. 
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  : خصائصࡧمجلسࡧלدارةࡧاݍݨيدࡧواɲعɢاساٮڈاࡧالمحتملةࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠات. 4

ف؅فضࢫࢭʏࢫمجلسࢫלدارةࢫالذيࢫيضمࢫأعضاءࢫذويࢫخ؄فةࢫأنࢫيɢونࢫمجلساࢫجيـدا،ࢫكمـاࢫيمكـنࢫأنࢫتلعـبࢫاݍݵلفيـاتࢫالعلميـةࢫ يُ

بنفسـɺاࢫنوعيـةࢫاݍݵ؄ـفاتࢫوالمعـارفࢫالۘـܣࢫتـتلاءمࢫمـعࢫوالمعرفيةࢫدوراࢫɸاماࢫࢭʏࢫتحقيقࢫفعاليتھ،ࢫإلاࢫأنھࢫقدࢫتحتـاجࢫɠـلࢫشـركةࢫلأنࢫتقـررࢫ

  .طبيعةࢫɲشاطɺاࢫوظروفɺاࢫوتوجɺاٮڈاࢫالمستقبلية

  :ݯݨمࡧمجلسࡧלدارةࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠات. 1.4

  :لʋسࢫɸناكࢫإجماعࢫب؈نࢫالباحث؈نࢫحولࢫɸذاࢫالمعيار؛ࢫحيثࢫانقسمواࢫإڲʄࢫفرʈق؈ن

   :مجلسࡧלدارةࡧكب؈فࡧاݍݱݨمࡧ.1.1.4

  :جلسࢫالذيࢫيضمࢫعدداࢫأك؄فࢫمنࢫכعضاءࢫأحسنࢫمنࢫحيثالمʇعت؄فࢫمؤʈدوࢫɸذاࢫالفرʈقࢫأنࢫ

 ــــاراتࢫɺࢫاتخــــاذࢫالقــــرارات،ࢫوكــــذاࢫטســــتفادةࢫمــــنࢫاݍݵ؄ــــفاتࢫوالمʏتقديمــــھࢫلقــــدرࢫأك؄ــــفࢫمــــنࢫالمعلومــــاتࢫالۘــــܣࢫيــــتمࢫטعتمــــادࢫعلٕڈــــاࢫࢭــــ

 .Manzaneque, Priego, & Merino, 2016, p)،ࢫ(Wei, Fang, Li, Kao, Tsai, & Yang, 2017, p. 37)المتنوعـةࢫلأعضـائھࢫ

 .(Ciampi, 2015, p. 1016)،ࢫ(120

 سـمحࢫبتقــديمࢫعــددࢫأك؄ـفࢫمــنࢫالʇـوࢫمــاࢫɸئــةࢫاݍݵارجيــة،ࢫوʋـطࢫشــبكةࢫأوسـعࢫمــنࢫالعلاقـاتࢫبالبȋبـدائلࢫواݍݵيــاراتࢫלســ؅فاتيجية،ࢫر

 ؛(Ciampi, 2015, p. 1016)،ࢫ(Wang & Deng, 2006, p. 12) واݍݰلولࢫالمق؅فحة

 ـــوࢫɸࢫســـلوكࢫوقـــراراتࢫالطـــاقمࢫלداريࢫالمســـ؈فࢫللشـــركة،ࢫوʄࢫלشـــرافࢫوالرقابـــةࢫعڴـــʄمࢫأدائـــھࢫأك؆ـــفࢫقـــدرةࢫعڴـــʈســـمحࢫلـــھࢫبتقـــوʇمـــاࢫ

(Wei, Fang, Li, Kao, Tsai, & Yang, 2017, p. 37)ࢫ،(Pramudena, 2017, p. 52)؛ 

 ـــذهࢫاݍݰالــة؛ࢫمـــنࢫخــلالࢫɸࢫتجــاوزࢫʄاتࢫماليــةࢫعڴـــȋاتࢫالۘـــܣࢫتواجــھࢫصـــعوɠࢫمســـاعدةࢫالشــرʄتوســـيعࢫدائــرةࢫالبـــدائلࢫأك؆ــفࢫقـــدرةࢫعڴــ

 .(Fich & Slezak, 2008, p. 226) المتاحةࢫوتحس؈نࢫشروطɺا

منࢫمجلࢫماࢫسبقࢫيمكنࢫالقولࢫأنࢫاݍݵصائصࢫالۘܣࢫيتم؈قࢫ٭ڈاࢫمجلسࢫלدارةࢫكب؈ـفࢫاݍݱݨـمࢫيمكـنࢫأنࢫȖسـاعدࢫࢭـʏࢫالتخفـيضࢫ

وɠافـةࢫכطـرافࢫأܵـݰابࢫالمصـݏݰةࢫכخـرى؛ࢫمـنࢫحيـثࢫɠونـھࢫأك؆ـفࢫقـدرةࢫعڴـʄࢫمنࢫمشاɠلࢫصراعࢫالمصݏݰةࢫب؈نࢫالمسـاɸم؈نࢫوالمسـ؈فينࢫ

القيــامࢫبالمɺــامࢫלشــرافيةࢫوالرقابيــةࢫالمنــوطࢫ٭ڈــا،ࢫكمــاࢫيحسّــنࢫمــنࢫإمɢانيــةࢫالتعامــلࢫمــعࢫالمخــاطرࢫوالْڈديــداتࢫالمحتملــة،ࢫوטســتفادةࢫ

 .لمشاɠلࢫماليةمنࢫالفرصࢫالمتاحة،ࢫوɸوࢫماࢫيدعمࢫأداءࢫالشركةࢫوقيمْڈا،ࢫوʈخفضࢫمنࢫإمɢانيةࢫȖعرضɺاࢫ

 & ,ɸ(Wei, Fang, Li, Kao, Tsai, & Yang, 2017) ; (Manzaneque, Priegoذاࢫوقدࢫتوصلتࢫالدراساتࢫالميدانيةࢫلɢلࢫمنࢫ

Merino, 2016); (Brédart, 2014)لمـاࢫزادࢫࢫɠࢫأنـھࢫʄࢫإڲـʏعـرضࢫالشـركةࢫݍݰالـةࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲȖݯݨـمࢫمجلـسࢫלدارةࢫانخفـضࢫاحتمـالࢫ

 ).أثرࢫعكؠۜܣ(

   :مجلسࡧלدارةࡧصغ؈فࡧاݍݱݨمࡧ.2.1.4

  :ʇش؈فࢫمؤʈدوࢫɸذاࢫالفرʈقࢫإڲʄࢫأنࢫالمجلسࢫالذيࢫيضمࢫعدداࢫأقلࢫمنࢫכعضاءࢫأفضلࢫوأك؆فࢫفعاليةࢫمنࢫحيثࢫɠونھ

 يɲلࢫالراكبࢫالمجاɠسبةࢫلمجلسࢫלدارةࢫذيࢫالعددࢫالقليـلࢫمـنࢫכعضـاءࢫ)225،ࢫصفحةࢫ2009حماد،ࢫ( أقلࢫعرضةࢫلمشاɴ؛ࢫفبال

 ʇشعرࢫɠلࢫعضوࢫبالميلࢫإڲʄࢫبذلࢫجɺدࢫأك؄فࢫمنࢫالمعتادࢫلأنࢫكلاࢫمٔڈمࢫيدركࢫأنࢫɸناكࢫقلةࢫآخرونࢫيراقبونࢫالشركة؛

 ࢫإجمــاعࢫفيمــاࢫيخــصࢫالقضــاياʄࢫالتوصــلࢫإڲــʄشــاطࢫوقــدرةࢫعڴــɲحمــاد،ࢫ( المطروحــة،ࢫواتخــاذࢫالقــراراتࢫاللازمــةࢫأك؆ــفࢫديناميكيــةࢫو

 ؛(Khan, Tanveer, & Malik, 2017, p. 122)،ࢫ(Fich & Slezak, 2008, p. 226)،ࢫ)225،ࢫصفحةࢫ2009

 ـاࢫɺاليفɢسـيقࢫوטتصـالࢫوتبـادلࢫالمعلومـاتࢫبـ؈نࢫכعضـاءࢫعنـدࢫاتخـاذࢫالقـراراتࢫوانخفـاضࢫتɴلࢫالتɠأقلࢫعرضةࢫلمشا(Khoufi 

& Khoufi, 2016, p. 5)ࢫ،(Khan, Tanveer, & Malik, 2017, p. 122)؛ 



  خنوفࢫأكرمࢫتقيࢫالدين                                                كموشࢫعبدࢫالمجيد
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 ـروزࢫصــراعاتࢫبـ؈نࢫأܵــݰابࢫالمصـاݍݳࢫالمتعارضــةࢫانخفـاضࢫاحتماليــةȋلࢫتحالفــاتࢫوɢشـȖ (Forget, Jarboui, & Boujelben, 

2014, p. 156)؛ 

بنــاءࢫعڴــʄࢫمــاࢫســبقࢫيمكــنࢫالقــولࢫأنࢫلمجلــسࢫלدارةࢫصــغ؈فࢫاݍݱݨــمࢫمــنࢫالم؈ــقاتࢫمــاࢫيجعلــھࢫقــادراࢫعڴــʄࢫمتاȊعــةࢫوالرقابــةࢫعڴــʄࢫ

לدارةࢫالتنفيذيـــــة،ࢫوʈمنـــــعࢫســـــوءࢫاســـــتخدامࢫالســـــلطةࢫࢭـــــʏࢫتحقيـــــقࢫمنـــــافعࢫܧݵصـــــيةࢫعڴـــــʄࢫحســـــابࢫبـــــاࢮʏࢫכطـــــرافࢫســـــلوكࢫوقـــــراراتࢫ

أܵــݰابࢫالمصــݏݰةࢫࢭــʏࢫالشــركة،ࢫوɸــوࢫمــاࢫيقلــلࢫمــنࢫتɢــاليفࢫالوɠالــة،ࢫوʈــدعمࢫأداءࢫالشــركةࢫوقيمْڈــا،ࢫوʈجعلɺــاࢫࢭــʏࢫمنــأىࢫعــنࢫمواجɺــةࢫ

  .ظروفࢫماليةࢫغ؈فࢫعادية

،ࢫ(Pramudena, 2017)موعـــةࢫمـــنࢫالدراســـاتࢫالميدانيـــة،ࢫفقـــدࢫأثȎـــتࢫدراســـةࢫوʉســـȘندࢫمؤʈـــدوࢫɸـــذهࢫالمقارȋـــةࢫإڲـــʄࢫنتـــائجࢫمج

(Chan, Chou, Lin, & Liu, 2015)ࢫ،(Salloum, Azoury, & Azzi, 2013)ࢫ،(Salloum & Azoury, 2010) لمـاࢫقـلّࢫعـددࢫɠأنـھࢫ

  .، أي وجود أثر طرديالشركة لحالة التعثر المالي أعضاءࢫمجلسࢫלدارةࢫɠلماࢫانخفضتࢫإمɢانيةࢫمواجɺة

2.4 .ɸاتࡧااستقلاليةࡧمجلسࡧלدارةࡧوأثرɠࡧللشرʏࡧالتع؆فࡧالماڲʄعڴ:  

ـــــــفࢫعـــــــنࢫاســـــــتقلاليةࢫمجلـــــــسࢫלدارةࢫبɴســـــــبةࢫالمـــــــدراءࢫاݍݵـــــــارجي؈نࢫالـــــــذينࢫفوضـــــــɺمࢫالمســـــــاɸمونࢫســـــــلطاٮڈمࢫلتمثـــــــيلɺمࢫࢭـــــــʏࢫ ع؄َّ ُʇ

وʈتوجــبࢫ، ࢭــʏࢫالشــركةࢫʇشــغلونࢫوظــائفࢫتنفيذيــةטجتماعــاتࢫواتخــاذࢫالقــراراتࢫלســ؅فاتيجيةࢫنيابــةࢫعــٔڈم،ࢫشــرطࢫألاࢫيɢونــواࢫممــنࢫ

يــدين،ࢫوأنࢫʇعملــواࢫعڴــʄࢫȖغليــبࢫمصــݏݰةࢫالشــركةࢫعڴــʄࢫالمصــاݍݳࢫالܨݵصــيةࢫعڴــʄࢫأعضــاءࢫمجلــسࢫלدارةࢫالمســتقل؈نࢫأنࢫيɢونــواࢫمحا

وعڴــʄࢫالعمــوم،ࢫيمكــنࢫتݏݵــيصࢫأɸميــةࢫأعضــاءࢫمجلـــسࢫלدارةࢫ. (Korine & Gomez, 2014, p. 159)للمســاɸم؈نࢫوالمســ؈فينࢫࢫ

  :المستقل؈نࢫࢭʏࢫالشركةࢫمنࢫخلالࢫالنقاطࢫالتالية

 عت؄فونࢫأحدࢫʇاɺاليفɢالةࢫوتɠلࢫالوɠاݍݰلولࢫالفعالةࢫللتقليلࢫمنࢫمشا (Manzaneque, Priego, & Merino, 2016, p. 114)؛ 

 ࢫاليقظــةࢫלســ؅فاتيجيةࢫللمجلـسʄيࢫعڴـȌللمـدراءࢫالمســتقل؈نࢫأثـرࢫإيجــا (Miglani, Ahmed, & Henry, 2015, p. 20)ࢫو٭ڈــذاࢫ،

 التقليلࢫمنࢫحالةࢫعدمࢫالتأكدࢫالمصاحبةࢫلاتخاذࢫالقرارات؛

 ڈمࢫيوســـعونࢫمـــنࢫݯݨـــمࢫمعرفْڈـــاࢫالتنظيميـــةࢫ ʇعت؄ـــفࢫالمـــدراءࢫالمســـتقلونࢫأحـــدࢫأɸـــمࢫالمصـــادرࢫלســـ؅فاتيجيةࢫبالɴســـبةࢫللشـــركةࢫɠـــوٰ

(Organizational Knowledge) (Brédart, 2014, p. 73). 

 مࢫالمــدراءࢫالمســتقلونࢫɸســاʇ–ــلʈࢫالمــدىࢫالطوʄشــافࢫومراقبــةࢫࢫ-عڴــȘࢫاكʄعمــلࢫعڴــȖرࢫكفــاءةࢫالعمليــاتࢫوלجــراءاتࢫالۘــܣࢫʈࢫتطــوʏࢭــ

 .(Manzaneque, Priego, & Merino, 2016, p. 114) بوادرࢫظɺورࢫأيࢫسلوكࢫانْڈازيࢫمنࢫقبلࢫالمس؈فين

 يمنـةɺةࢫالȋࢫدعـمࢫعمليـةࢫالتغي؈ـفࢫࢫصـعوʄس،ࢫكمـاࢫأنـھࢫأك؆ـفࢫقـدرةࢫعڴـʋࢫقـراراتࢫمجلـسࢫלدارةࢫالمسـتقلࢫمـنࢫقبـلࢫالـرئʏوالـتحكمࢫࢭـ

وȖܨــــݨيعɺاࢫحۘــــܢࢫࢭــــʏࢫظــــلࢫمعارضــــةࢫالــــرئʋس،ࢫخاصــــةࢫࢭــــʏࢫاݍݰــــالاتࢫالۘــــܣࢫتواجــــھࢫفٕڈــــاࢫࢫ(Organizational Change)التنظي׿ــــܣࢫ

 ,Ciampi)ئـةࢫכعمــالࢫالۘـܣࢫقــدࢫتـرɸنࢫاســتمرارʈْڈاࢫأوࢫحاجــةࢫمݏݰـةࢫلمســايرةࢫضـغوطࢫبʋ/الشـركةࢫانخفاضـاࢫمســتمراࢫࢭـʏࢫכداءࢫو

2015, p. 1015)؛ࢫ(Hsu & Wu, 2014, p. 217). 

 ,Salloum, Azoury)؛ࢫ(Wang & Deng, 2006)يدعمࢫالتحليلࢫالسابقࢫنتائجࢫمجموعةࢫمنࢫالدراسات،ࢫفقدࢫبيɴتࢫدراسةࢫ

& Azzi, 2013)؛ࢫ(Ciampi, 2015)ࢫʏرةࢫالتع؆فࢫالماڲɸانيةࢫالتعرضࢫلظاɢࢫالتخفيضࢫمنࢫإمʏميةࢫاستقلاليةࢫمجلسࢫלدارةࢫࢭɸأ.  
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  :العامࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠاتالفصلࡧب؈نࡧمنصۗܣࡧرئʋسࡧمجلسࡧלدارةࡧࡧوالمديرࡧ. 3.4

بالɴسـبةࢫلشــرɠاتࢫكث؈ـفةࢫفــإنࢫالܨــݵصࢫالـذيࢫʇشــغلࢫمنصــبࢫرئـʋسࢫمجلــسࢫלدارةࢫɸـوࢫنفســھࢫمــنࢫʇشـغلࢫمنصــبࢫالــرئʋسࢫ

فࢫالشـــركةࢫɸـــوࢫنفســـھࢫمـــنࢫيـــديرࢫاجتماعـــاتࢫمجلـــسࢫإدارٮڈـــاࢫوجـــدولࢫ"،ࢫ)المـــديرࢫالعـــام(التنفيـــذيࢫ ــݵصࢫالـــذيࢫʇســـ؈ّ ولـــذلكࢫفـــإنࢫالܨـ

وعليــھ،ࢫوࢭــʏࢫســȎيلࢫ. )228،ࢫصـفحةࢫ2009حمــاد،ࢫ( "الܨـݵصࢫالــذيࢫيــتحكمࢫࢭــʏࢫالمعلومـاتࢫالمقدمــةࢫللمجلــسأعمالـھ،ࢫوȋالتــاڲʏࢫفɺــوࢫ

إڲــــʄࢫ) حوكمــــةࢫالشــــرɠات(تفعيـــلࢫدورࢫمجلــــسࢫלدارةࢫࢭــــʏࢫالرقابــــةࢫعڴــــʄࢫלدارةࢫالتنفيذيــــة،ࢫتـــدعوࢫمبــــادئࢫלدارةࢫالرشــــيدةࢫللشــــرɠاتࢫ

לدارةࢫالتنفيذيـــةࢫوالرقابـــةࢫعڴـــʄࢫלدارةࢫالتنفيذيـــة،ࢫأيࢫالفصـــلࢫبـــ؈نࢫوظيفـــةࢫرئـــʋسࢫمجلـــسࢫלدارةࢫووظيفـــةࢫضـــرورةࢫالفصـــلࢫبـــ؈نࢫ

،ࢫكمـــاࢫ)120،ࢫصــفحةࢫ2012بــوجلال،ࢫ( ،ࢫوɸـــوࢫمــاࢫيحقــقࢫتوازنــاࢫبــ؈نࢫالســـلطت؈نࢫࢭــʏࢫالشــركة)العامــة(قيــادةࢫɸيئــةࢫלدارةࢫالتنفيذيــةࢫ

  :المنصب؈نࢫالعديدࢫمنࢫالمزايا،ࢫنذكرࢫمٔڈاࢫيحققࢫالفصلࢫب؈ن

 انيــةࢫɢامــھࢫالرقابيــةࢫوלشــرافية،ࢫכمــرࢫالــذيࢫيقــفࢫحــائلاࢫأمــامࢫإمɺࢫفعاليــةࢫمʄضــمانࢫاســتقلاليةࢫمجلــسࢫלدارةࢫواݍݰفــاظࢫعڴــ

بــروزࢫســلوكياتࢫانْڈازʈــةࢫلتحقيــقࢫمصــاݍݳࢫܧݵصــيةࢫعڴــʄࢫحســابࢫمصــاݍݳࢫالمســاɸم؈نࢫوȋــاࢮʏࢫכطــرافࢫأܵــݰابࢫالمصــݏݰة،ࢫوɸــوࢫ

 & ,Miglani, Ahmed)؛ࢫ(Wang & Deng, 2006, p. 12)ھࢫأنࢫينعكسࢫإيجابياࢫعڴʄࢫأداءࢫالشركةࢫوسلامْڈاࢫالماليةࢫماࢫمنࢫشأن

Henry, 2015, p. 20)؛ࢫ(Manzaneque, Priego, & Merino, 2016, p. 114)؛ 

 ࢫيـــــديࢫܧــــݵصࢫواحـــــد،ࢫʏيجــــةࢫلتجمــــعࢫالقـــــوةࢫأوࢫالســــلطةࢫࢭــــȘالـــــة،ࢫكنɠــــاليفࢫالوɢــــدࢫمـــــنࢫتʈࢫاݍݨمــــعࢫبــــ؈نࢫالمنصـــــب؈نࢫيرفــــعࢫأوࢫيز أنّ

 .(Khoufi & Khoufi, 2016, p. 6) وضعفࢫالرقابة

 سࢫالتنفيـذيࢫʋرࢫالـرئ ࢫاݍݨمـعࢫبـ؈نࢫالمنصـب؈نࢫيقـودࢫإڲـʄࢫتجـذّ  ,Miglani) وزʈـادةࢫɸيمنتـھࢫعڴـʄࢫالشـركةࢫ)(CEO Entrenchmentأنّ

Ahmed, & Henry, 2015, p. 20)؛ 

 نɸࢫالوضــــعࢫالــــراʄࢫاݍݰفــــاظࢫعڴــــʄࢫالشــــركةࢫيميلــــونࢫإڲــــʏࢫتمركــــزࢫعمليــــةࢫاتخــــاذࢫالقــــرارࢫوضــــعفࢫالرقابــــةࢫتجعــــلࢫالتنفيــــذي؈نࢫࢭــــ  أنّ

(Ciampi, 2015, p. 1015)عةࢫʉئةࢫכعمالࢫوטسـتجابةࢫالسـرʋفࢫومسايرةࢫمتغ؈فاتࢫب ؛ࢫوȋالتاڲʏ،ࢫفإنࢫقدرةࢫالشركةࢫعڴʄࢫالتكيّ

  .لمتطلباٮڈاࢫستضعف،ࢫوɸوࢫماࢫينعكسࢫسلباࢫعڴʄࢫأدا٬ڈا،ࢫوʈرɸنࢫمستقبلɺاࢫواستمرارʈْڈا

 & ,Daily and Dalton, 1994. As cited in (Manzaneque, Priego)ومـنࢫالناحيـةࢫالتطبيقيـةࢫفقـدࢫتوصـلتࢫدراسـةࢫ

Merino, 2016, p. 114))؛ࢫ(Salloum & Azoury, 2010)سࢫالتنفيـذيࢫࢫʋسࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالـرئʋࢫأنࢫاݍݨمـعࢫبـ؈نࢫمنصـۗܣࢫرئـʄإڲـ

 ,Hambrick and D’Aveni, 1992. As cited in (Chan, Chou)يزʈـدࢫمـنࢫاحتمـالࢫالتعـرضࢫݍݰالـةࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲʏ،ࢫكمـاࢫبيɴـتࢫدراسـةࢫ

Lin, & Liu, 2015, p. 6))سرّ ࢫʇزةࢫ   .عࢫمنࢫعمليةࢫاٰڈيارࢫوإفلاسࢫالشرɠاتࢫالۘܣࢫȖعاɲيࢫمنࢫمشاɠلࢫماليةأنࢫوجودࢫقيادةࢫمركّ

  : اݍݨانبࡧالتطبيقيࡧللدراسة. 5

  :לجراءاتࡧالمنݤݨيةࡧللدراسةࡧ.1.5

خــلالࢫ) 01المݏݰــقࢫرقــمࢫ(ناشــطةࢫبولايــةࢫســطيفࢫࢫ(SPA)شــركةࢫمســاɸمةࢫ) 14(تȘشــɢلࢫعينــةࢫالدراســةࢫمــنࢫ :عينــةࡧالدراســةࡧ.1.1.5

موزعـةࢫحســبࢫ) سـنة/شـركة(مشـاɸدةࢫࢫ70وعليـھࢫفــإنࢫعـددࢫالمشـاɸداتࢫاݍݵاضـعةࢫللتحليـلࢫɸــوࢫ،ࢫسـنواتࢫماضـية) 5(ف؅ـفةࢫخمـسࢫ

ݰھࢫاݍݨدولࢫךȖي   :حالْڈاࢫالماليةࢫوفقࢫماࢫيوܷ
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  تصɴيفࡧالشرɠاتࡧحسبࡧحالْڈاࡧالمالية: 1جدولࡧ

  (%)الɴسبةࡧالمئوʈةࡧ  التكرارات  ال؅فم؈ق  )متغ؈فࡧטستجابة(اݍݰالةࡧالماليةࡧللشركةࡧ

  31.43 22  1  متع؆فةࢫماليا

  68.57 48  0  )سليمة(غ؈فࢫمتع؆فةࢫمالياࢫ

  100  70  - مجموعࡧالمشاɸدات

  .؈نمنࢫإعدادࢫالباحث: المصدر

ف؅ـــفةࢫشـــركةࢫخـــلالࢫࢫ14،ࢫمستخلصـــةࢫمـــنࢫبيانـــاتࢫ)ســـنة/شـــركة(مشـــاɸدةࢫࢫ70يظɺــرࢫمـــنࢫاݍݨـــدولࢫأنࢫالدراســـةࢫتȘشـــɢلࢫمـــنࢫ

مشــاɸدةࢫخاصــةࢫࢫ48،ࢫو%31.43مــاࢫيمثــلࢫɲســبةࢫࢫمشــاɸدةࢫخاصــةࢫبالشــرɠاتࢫالمتع؆ـفةࢫماليــا،ࢫ22،ࢫمٔڈــاࢫســنواتࢫماضــية) 5(خمـسࢫ

  .%68.57بالشرɠاتࢫغ؈فࢫالمتع؆فةࢫ،ࢫوɸوࢫماࢫيمثلࢫɲسبةࢫ

ࢫنـــوعࢫمــنࢫأنــواعࢫטنحــدارࢫטنحــدارࢫاللوجســۘܣࢫمــاࢫ :نمــوذجࡧטنحــدارࡧاللوجســۘܣࡧالمســتخدمࡧࡩــʏࡧالدراســـة. 2.1.5 ݵطـــيࢫاݍغ؈ــفࢫɸــوࢫإلاّ

وʈطلقࢫعليھࢫטنحدارࢫاللوجسۘܣࢫالثناǿي،ࢫوقـدࢫيأخـذࢫأك؆ـفࢫمـنࢫقيمتـ؈نࢫالذيࢫيɢونࢫفيھࢫالمتغ؈فࢫالتاȊعࢫمتغ؈فࢫنوڤʏࢫقدࢫيأخذࢫقيمت؈نࢫ

  .وʈطلقࢫعليھࢫטنحدارࢫاللوجسۘܣࢫالمتعدد

 ؛ࢫوالـــذيࢫعـــادةࢫمـــا(Binary Logistic Regression)ســـنعتمدࢫࢭـــʏࢫدراســـȘناࢫɸـــذهࢫعڴـــʄࢫنمـــوذجࢫטنحـــدارࢫاللوجســـۘܣࢫالثنـــاǿيࢫ

،ࢫاللتــانࢫ)0،1(يأخــذࢫقيمتــ؈نࢫوɸميتــ؈نࢫ) إســ׿ܣ(مســتوىࢫوصــفيࢫࢫʇســتخدمࢫࢭــʏࢫتقــدير،ࢫالتɴبــؤࢫووصــفࢫالعلاقــةࢫبــ؈نࢫمتغ؈ــفࢫتــاȊعࢫذي

عڴـʄࢫࢫ[q = P(Y = 0) = 1 - P(Y = 1)]وعـدمࢫتحققɺـاࢫباحتمـالࢫࢫȖP(Y = 1)شـ؈فانࢫإڲـʄࢫاحتمـالࢫتحقـقࢫالظـاɸرةࢫالمدروسـةࢫباحتمـالࢫ

اࢫالنــوعࢫمــنࢫטنحــدارࢫɸــوࢫالتــواڲʏ،ࢫوواحــدࢫأوࢫأك؆ــفࢫمــنࢫالمتغ؈ــفاتࢫالمســتقلةࢫأيــاࢫɠـاـنࢫنوعɺــا؛ࢫوȋالتــاڲʏࢫفــإنࢫالغــرضࢫمــنࢫاســتخدامࢫɸــذ

تفســـ؈فࢫأوࢫالتɴبــــؤࢫباحتمــــالࢫحــــدوثࢫالظــــاɸرةࢫمحــــلࢫالدراســــةࢫبــــدلࢫتقــــديرࢫأوࢫالتɴبـــؤࢫبقــــيمࢫالمتغ؈ــــفࢫالتــــاȊعࢫمثلمــــاࢫɸــــوࢫعليــــھࢫاݍݰــــالࢫࢭــــʏࢫ

وʈــــتمࢫتمثيــــلࢫنمــــوذجࢫטنحــــدارࢫاللوجســــۘܣࢫالثنــــاǿيࢫالــــذيࢫيحتــــويࢫعڴــــʄࢫعــــددࢫمــــنࢫالمتغ؈ــــفاتࢫالمســــتقلةࢫبالمعادلــــةࢫ. טنحــــدارࢫاݍݵطــــي

  :التالية

  
  :حيث

- Pi:رةࢫالمدروسةࢫࢫɸتمثلࢫاحتمالࢫتحققࢫالظاiعࢫࢫȊمنࢫالمتغ؈فࢫالتا(Y)؛ࢫأيࢫP(Yi = 1)؛  

- :تمثلࢫالمقدارࢫالثابت؛ࢫ  

- β12،ࡧβ،...ࡧ،βk :تمثلࢫالمعلماتࢫالمقدرةࢫللمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫX1،X2،...،Xk ؛  

- e :ࢫʏتمࢫالطبيڥʈ2.718≈ يمثلࢫأساسࢫاللوغار  

منࢫخلالࢫالمعادلةࢫالسابقةࢫيتܸݳࢫأنࢫالعلاقةࢫب؈نࢫالمتغ؈فࢫالتاȊعࢫوالمتغ؈فاتࢫالمسـتقلةࢫۂـʏࢫعلاقـةࢫغ؈ـفࢫخطيـة،ࢫلـذلكࢫɸنـاكࢫ

؛ࢫ(Logit transformation)تحوʈـلࢫاللوجيـتࢫ: عـدةࢫتحـوʈلاتࢫيمكـنࢫالقيـامࢫ٭ڈـاࢫݍݨعـلࢫالعلاقـةࢫخطيـة،ࢫومـنࢫأشـɺرࢫɸـذهࢫالتحـوʈلات

مقســوماࢫعڴــʄࢫاحتمــالࢫࢫP(Y = 1)،ࢫالۘــܣࢫȖع؄ــفࢫعــنࢫاحتمــالࢫوقــوعࢫاݍݰــدثࢫ(Odds)حࢫحيــثࢫيــتمࢫטعتمــادࢫعڴــʄࢫقيمــةࢫمعامــلࢫال؅ــفجي

ࢭʏࢫاݍݵطوةࢫכوڲʄ،ࢫومـنࢫثـمࢫاعتمـادࢫقيمـةࢫلوغـارʈتمࢫمعامـلࢫࢫ(Pi)،ࢫعوضاࢫعنࢫטحتمالࢫ[q = P(Y = 0) = 1 - P(Y = 1)]عدمࢫوقوعھࢫ

  : لمعادلةࢫالسابقةࢫعڴʄࢫالشɢلࢫالتاڲʏࢭʏࢫاݍݵطوةࢫالثانية،ࢫفتصبحࢫاࢫ(Odds)عوضاࢫعنࢫمعاملࢫال؅فجيحࢫࢫ(Ln Odds)ال؅فجيحࢫ

  



 لݏݰوكمةࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠاتمجلسࡧלدارةࡧكآليةࡧ

 -دراسةࡧميدانيةࡧعڴʄࡧعينةࡧمنࡧالشرɠاتࡧبولايةࡧسطيفࡧ-
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ـــاࢫمـــنࢫتوفيــــقࢫعلاقـــةࢫانحــــدارࢫخطيـــةࢫبـــ؈نࢫالمتغ؈ــــفاتࢫالمســـتقلةࢫ ) متغ؈ـــفࢫטســــتجابة(والمتغ؈ـــفࢫالتــــاȊعࢫ) X’s(و٭ڈـــذاࢫنɢـــونࢫقــــدࢫتمكنّ

ln ቀلوغارʈتمࢫمعاملࢫال؅فجيحࢫ ௉
ଵି௉

ቁ ذهࢫاݍݰالةࢫɸࢫʏࢭ.  

لتقييمࢫواݍݰكمࢫعڴʄࢫمدىࢫملاءمةࢫالنموذجࢫلغـرضࢫالتفسـ؈فࢫكماࢫيتمࢫטعتمادࢫعڴʄࢫعددࢫمنࢫالمعاي؈فࢫوטختباراتࢫלحصائيةࢫ

  :أوࢫالتɴبؤ،ࢫحيثࢫتصنفࢫإڲʄ/و

 لࡧعـــــامɢشـــــȊمࢫ: اختبــــاراتࡧالتحقـــــقࡧمـــــنࡧملاءمـــــةࡧالنمـــــوذجࡧالمقــــدرࡧʈࢫتقـــــوʏســـــاعدࢫࢭـــــȖمـــــةࢫɺسࢫتݏݵيصـــــيةࢫمʋنـــــاكࢫعـــــدةࢫمقــــايɸ

ʄلࢫأسا؟ــۜܣࢫعڴــɢشــȊي،ࢫغ؈ــفࢫأننــاࢫســنعتمدࢫǿـاـيࢫ: النمــوذجࢫالٔڈــاɠــعࢫȌإحصــاءةࢫمر(Chi-Square)ليــةࢫلنمــوذجࢫلاختبــاࢫɢرࢫالدلالــةࢫال

لقيــاسࢫالقــوةࢫالتفســ؈فيةࢫࢫ(R2 Nagelkerke)وࢫ(R2 Cox-Snell)טنحــدارࢫاللوجســۘܣࢫالمعتمــدࢫࢭــʏࢫɸــذهࢫالدراســة،ࢫوإحصــائيۘܣࢫ

 ). المطابقة(لقياسࢫجودةࢫالتوفيقࢫ) Hosmer-Lemeshow(للنموذج،ࢫواختبارࢫ

 لࡧمتغ؈ـفࡧتفسـ؈فيࡧɢاسـتخدامࢫإحصـاءةࢫ يـتم: بصـفةࡧمسـتقلة) مسـتقل(اختبارࡧالدلالةࡧלحصائيةࡧل(Wald) لمعرفـةࢫالدلالـةࢫ

 .عڴʄࢫحدة) مستقل(לحصائيةࢫللمعاملاتࢫالمقدرةࢫلɢلࢫمتغ؈فࢫمفسرࢫ

  :تقديرࡧمتغ؈فاتࡧونموذجࡧالدراسةࡧ.3.1.5

 ࢫ:لمتغ؈فࡧالمستقلʏࢫثلاثࢫمتغ؈فاتࢫمستقلةࢫفرعيةࢫۂʄات،ࢫوقدࢫتمࢫتجزئتھࢫإڲɠوࢫمجلسࢫלدارةࢫمنࢫمنظورࢫحوكمةࢫالشرɸو:  

 يمثلࢫالعددࢫלجماڲʏࢫلأعضاءࢫمجلسࢫלدارة؛ࢫ:ݯݨمࡧمجلسࡧלدارة -

 تمثلࢫɲسبةࢫכعضاءࢫغ؈فࢫالتنفيذي؈نࢫإڲʄࢫالعددࢫالكڴʏࢫللأعضاء؛ࢫ:استقلاليةࡧمجلسࡧלدارة -

إذاࢫɠـــاـنࢫ) 1(متغ؈ــــفࢫوɸ׿ــــܣࢫيــــتمࢫإعطــــاءهࢫالرمــــزࢫࢫ):(DGوالمــــديرࡧالعــــامࡧࡧ(PCA)לدارةࡧࡧالفصـــلࡧبــــ؈نࡧمنصــــۗܣࡧرئــــʋسࡧمجلــــس -

  .ࢭʏࢫاݍݰالةࢫالمعاكسة) ɸ)0ناكࢫفصلࢫب؈نࢫالمنصب؈ن،ࢫوالرمزࢫ

 عȊاࢫ: المتغ؈فࡧالتاɺخࢫاسـتحقاقʈࢫتـوارʏࢫܿݨزࢫالشـركةࢫعـنࢫالوفـاءࢫبال؅قاماٮڈـاࢫالماليـةࢫࢭـʄش؈فࢫإڲʇ؛ࢫوالذيࢫʏرةࢫالتع؆فࢫالماڲɸࢫظاʏيتمثلࢫࢭ

أوࢫتلـكࢫالۘـܣࢫحققـتࢫخسـائرࢫࢭـʏࢫالنȘيجـةࢫلمـدةࢫسـɴت؈نࢫمتتـاليت؈نࢫعڴـʄࢫ/و) أوࢫإعـادةࢫجدولتـھ/أوࢫفوائـدهࢫو/دࢫأصـلࢫالـدينࢫوȖسدي(

 ).عدمࢫتحققࢫالظاɸرة(للشركةࢫالغ؈فࢫمتع؆فةࢫ) 0(،ࢫوالرمزࢫ)تحققࢫالظاɸرة(للشركةࢫالمتع؆فةࢫمالياࢫ) 1(يتمࢫإعطاءࢫالرمزࢫ. כقل

 ع؈نࢫטعتبار : متغ؈فيࡧالمراقبةȊعࢫللأخذࢫȊࢫالمتغ؈فࢫالتاʄذينࢫالمتغ؈فينࢫعڴɸانيةࢫتأث؈فࢫɢإم:  

 .تحسبࢫمنࢫخلالࢫقسمةࢫمجموعࢫديونࢫالشركةࢫعڴʄࢫمجموعࢫأصولɺاࢫ:ɲسبةࡧالمديونية -

رࢫمنࢫخلالࢫلوغارʈتمࢫݯݨمࢫأصولࢫالشركةࢫ:ݯݨمࡧالشركة -  .يقدّ

 اتࢫتــمࢫاســتخدامࢫنمــوذجࢫ: نمــوذجࡧالدراســةɠࢫللشــرʏرةࢫالتع؆ــفࢫالمــاڲɸبــؤࢫبظــاɴࢫتفســ؈فࢫوالتʏميــةࢫمجلــسࢫלدارةࢫࢭــɸ٭ڈــدفࢫدراســةࢫأ

 :التاليةمعادلةࢫטنحدارࢫاللوجسۘܣࢫ

  

lnቀاحتمـالࢫعـدمࢫتحقـقࢫظـاɸرةࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲʏ؛ࢫ: FD – 1يمثـلࢫاحتمـالࢫتحقـقࢫظـاɸرةࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲʏ؛ࢫ: FD: حيـثࢫأنࢫࢫࢫࢫࢫࢫࢫ ࡰࡲ
૚ିࡰࡲ

ቁ :

اســتقلاليةࢫ: t .B.Indp.itࢭــʏࢫالف؅ــفةࢫࢫiݯݨــمࢫمجلــسࢫלدارةࢫللشــركةࢫ: B.Size.itلوغـارʈتمࢫمعامــلࢫتــرجيحࢫتحقــقࢫظــاɸرةࢫالتع؆ــفࢫالمـاڲʏ؛ࢫ

 . tࢭـʏࢫالف؅ـفةࢫࢫiالفصـلࢫبـ؈نࢫمنصـۗܣࢫرئـʋسࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالمـديرࢫالعـامࢫللشـركةࢫࢫ:t .B.Separ.itࢭـʏࢫالف؅ـفةࢫࢫiمجلـسࢫלدارةࢫللشـركةࢫ

Lever.it :ســبةࢫمديونɲيــةࢫالشــركةࢫiللف؅ــفةࢫࢫt .lnA.it :ࢫأصــولࢫالشــركةࢫʏتمࢫإجمــاڲʈلوغــارiللف؅ــفةࢫࢫt .:قيمــةࢫالثابــتࢫ . 1،...ࡧ،5 :

 .مقدارࢫاݍݵطأࢫ:. الميلࢫاݍݵاصࢫبالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫومتغ؈فيࢫالمراقبة
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  :تقوʈمࡧملاءمةࡧنموذجࡧتحليلࡧטنحدارࡧاللوجسۘܣࡧ.2.5

  :للنموذجࡧاختبارࡧالدلالةࡧלحصائيةࡧالɢليةࡧ.1.2.5

منࢫأجلࢫاختبارࢫالدلالةࢫלحصائيةࢫالɢليةࢫلنموذجࢫטنحدارࢫاللوجسۘܣࢫالمعتمدࢫࢭـʏࢫɸـذهࢫالدراسـةࢫنقـومࢫباسـتخدامࢫاختبـارࢫ

،ࢫحيــثࢫيـتمࢫالتحقــقࢫمـنࢫقــدرةࢫالنمـوذجࢫعڴــʄࢫتمثيـلࢫالبيانــاتࢫتمثــيلاࢫ(Sig = 0.05)عنـدࢫمســتوىࢫدلالـةࢫࢫ(Chi-Square)مرȌـعࢫɠـاـيࢫ

  :ائجࢫɸذاࢫטختبارجيدا،ࢫواݍݨدولࢫالمواڲʏࢫيب؈نࢫنت

  .اختبارࡧالدلالةࡧלحصائيةࡧالɢليةࡧلنموذجࡧטنحدارࡧاللوجسۘܣ: 2جدولࡧ

  ).Sig(مستوىࡧالدلالةࡧ  )df(درجةࡧاݍݰرʈةࡧ Chi-Square  البيان

  0.000  5  39.642  النموذج
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وɸوࢫأقلࢫمنࢫمستوىࢫ) 0.000(الدلالةࢫלحصائيةࢫلاختبارࢫمرȌعࢫɠايࢫقدࢫقدرࢫبــࢫࢫنلاحظࢫمنࢫاݍݨدولࢫالسابقࢫأنࢫمستوى 

،ࢫوɸوࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫمعنوʈةࢫالنموذجࢫاللوجسۘܣࢫلɺذهࢫالدراسة،ࢫوقدرتھࢫعڴʄࢫتفس؈فࢫالظاɸرةࢫ)0.05(الدلالةࢫالمعتمدࢫࢭʏࢫدراسȘناࢫ

  .ادࢫعڴʄࢫالمتغ؈فاتࢫالمفسّرةࢫالمدمجةالمدروسة،ࢫوالتصɴيفࢫاݍݨيدࢫللشرɠاتࢫإڲʄࢫمتع؆فةࢫمالياࢫوسليمةࢫمنࢫخلالࢫטعتم

  :اختبارࡧالقوةࡧالتفس؈فيةࡧللنموذج .2.2.5

ٱڈدفࢫɸذاࢫטختبارࢫإڲʄࢫالتعرفࢫعڴʄࢫمدىࢫمساɸمةࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلةࢫࢭʏࢫتفس؈فࢫوالتɴبؤࢫبالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات،ࢫوذلكࢫ

  : ،ࢫواݍݨدولࢫךȖيࢫيب؈نࢫنتائجࢫלحصائʋت؈ن(Nagelkerke R2)وࢫ(Cox-Snell R2)منࢫخلالࢫטعتمادࢫعڴʄࢫقيمةࢫלحصائʋت؈نࢫ

  .نتائجࡧاختبارࡧالقوةࡧالتفس؈فيةࡧلنموذجࡧטنحدارࡧاللوجسۘܣ: 3جدولࡧ

  القيمة  المؤشرات

-2 Log likelihood 47.507  

Cox & Snell R square  0.432  

Nagelkerke R square 0.607  
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نلاحــظࢫمــنࢫاݍݨــدولࢫالســابقࢫأنࢫدرجــةࢫتفســ؈فࢫالمتغ؈ــفاتࢫالمســتقلةࢫللتع؆ــفࢫالمــاڲʏࢫللشــرɠاتࢫقــدࢫبلغــتࢫɲســبةࢫمقبولــةࢫقــدرɸاࢫ

،ࢫࢭــʏࢫحـــ؈نࢫɠانــتࢫدرجــةࢫتفســـ؈فࢫالمتغ؈ــفاتࢫالمســتقلةࢫللتغ؈ـــفࢫأوࢫالتبــاينࢫࢭــʏࢫالمتغ؈ـــفࢫ(Cox-Snell R2)وذلــكࢫحســبࢫإحصــاءةࢫ) 43.2%(

،ࢫوȋالتـاڲʏࢫيمكــنࢫالقــولࢫأنࢫ)%60.7(قوʈــة،ࢫحيـثࢫبلغــتࢫɲسـبةࢫالتفســ؈فࢫࢫ(Nagelkerke R2)بحســبࢫإحصـاءةࢫ) التع؆ــفࢫالمـاڲʏ(التـاȊعࢫ

  .للنموذجࢫاللوجسۘܣࢫالمعتمدࢫࢭʏࢫدراسȘناࢫقدرةࢫتفس؈فيةࢫوتɴبؤʈةࢫعاليةࢫلظاɸرةࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات

  :)Hosmer and Lemeshow(اختبارࡧجودةࡧالتوفيقࡧلــࡧࡧ.3.2.5

طابقـــةࢫالنمـــوذجࢫاللوجســـۘܣࢫالمقـــدرࢫلبيانـــاتࢫالدراســـة،ࢫوذلـــكࢫبـــالتحققࢫمـــنࢫوجـــودࢫٱڈـــدفࢫɸـــذاࢫטختبـــارࢫإڲـــʄࢫمعرفـــةࢫمـــدىࢫم

ومـنࢫ. ࢭʏࢫتصɴيفࢫالشرɠاتࢫإڲʄࢫمتع؆فةࢫوغ؈ـفࢫمتع؆ـفةࢫماليـاࢫ(Expected)والقيمࢫالمتوقعةࢫࢫ(Observed)اختلافࢫب؈نࢫالقيمࢫالمشاɸدةࢫ

 Sig)عنـدࢫمسـتوىࢫدلالـةࢫ )Hosmer and Lemeshow(لـــࢫࢫ(Chi-Square)أجـلࢫالتحقـقࢫمـنࢫذلـك،ࢫيـتمࢫتقـديرࢫإحصـائيةࢫمرȌـعࢫɠاـيࢫ

    :،ࢫواݍݨدولࢫالمواڲʏࢫيب؈نࢫنتائجࢫɸذاࢫטختبار(0.05 =

  .)Hosmer and Lemeshow(اختبارࡧجودةࡧالتوفيقࡧلــࡧ: 4جدولࡧ

Chi-Square  ةࡧʈدرجةࡧاݍݰر)df(  مستوىࡧالدلالةࡧ)Sig.(  

34.575  8  0.217  
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 لݏݰوكمةࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠاتمجلسࡧלدارةࡧكآليةࡧ

 -دراسةࡧميدانيةࡧعڴʄࡧعينةࡧمنࡧالشرɠاتࡧبولايةࡧسطيفࡧ-
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وۂــʏࢫأك؄ــفࢫمــنࢫ) 0.217(بدلالــةࢫإحصــائيةࢫقــدرɸاࢫ) 34.575(قــدࢫبلغــتࢫ (Chi-Square)نلاحــظࢫأنࢫقيمــةࢫإحصــاءةࢫمرȌــعࢫɠـاـيࢫ

ــــࢫ ،ࢫوɸـــوࢫمـــاࢫيـــدلࢫعڴـــʄࢫوجـــودࢫتقـــاربࢫكب؈ـــفࢫبـــ؈نࢫاݍݰـــالاتࢫالمشـــاɸدةࢫوالمتوقعـــةࢫ)0.05(مســـتوىࢫالدلالـــةࢫالمعتمـــدࢫࢭـــʏࢫدراســـȘناࢫوالمقـــدرࢫبـ

  .بالاعتمادࢫعڴʄࢫالنموذجࢫاللوجسۘܣࢫالمقدر،ࢫوȋالتاڲʏࢫعدمࢫوجودࢫفروقࢫمعنوʈة

  :اختبارࡧالدلالةࡧלحصائيةࡧلɢلࡧمتغ؈فࡧتفس؈فيࡧبصفةࡧمستقلةࡧوࡧمناقشةࡧفرضياتࡧالدراسةࡧ.3.5

ثࢫيـتمࢫيتمࢫخلالࢫɸذهࢫالمرحلةࢫالتحققࢫمنࢫأɸميةࢫوملائمةࢫɠلࢫمتغ؈فࢫمستقلࢫࢭـʏࢫتفسـ؈فࢫالقـيمࢫالثنائيـةࢫللمتغ؈ـفࢫالتـاȊع،ࢫحيـ

مـنࢫأجـلࢫاختبـارࢫܵـݰةࢫالفرضـيةࢫالصــفرʈةࢫالقائلـةࢫبـأنࢫمعامـلࢫטنحـدارࢫاللوجسـۘܣࢫالمـرتبطࢫبــالمتغ؈فࢫࢫ(Wald)اسـتخدامࢫإحصـائيةࢫ

ʏرةࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲɸࢫاحتمـــالࢫحـــدوثࢫظـــاʏࢫالتـــأث؈فࢫࢭـــʄࢫلاࢫيملـــكࢫالقـــدرةࢫعڴـــʏالتـــاڲȋـــبࢫالنتـــائجࢫضـــمنࢫ. المســـتقلࢫغ؈ـــفࢫدال،ࢫوʈوقـــدࢫتـــمࢫتبو

  :اݍݨدولࢫךȖي

  اتࡧالدلالةࡧלحصائيةࡧلمعالمࡧنموذجࡧטنحدارࡧاللوجسۘܣمؤشر : 5جدولࡧ

  المتغ؈فات
ࡧ()قيمةࡧ

 المقدرة

إحصائيةࡧ

(Wald) 

درجةࡧ

 اݍݰرʈة

مستوىࡧ

  الدلالة

Exp ()  

  ال؅فجيح. م

  0.312  0.039  1  4.247 1.164-  ݯݨمࡧمجلسࡧלدارة

  1.016  0.227  1  1.458  0.015 استقلاليةࡧمجلسࡧלدارة

  0.112  0.040  1  4.229  2.185- مجلسࡧלدارةࡧوالمديرࡧالعامرئʋسࡧالفصلࡧب؈نࡧمنصۗܣࡧ

  ɲ  3.519 6.168  1  0.013  33.735سبةࡧالمديونية

  1.144  0.761  1  0.093  0.135  ݯݨمࡧالشركة

  0.562  0.953  1  0.003  0.576-  قيمةࡧالثابت
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السابقࢫأنھࢫقدࢫتمࢫتقديرࢫمعـاملاتࢫمعادلـةࢫטنحـدارࢫاللوجسـۘܣࢫمـنࢫخـلالࢫتضـم؈نࢫالنمـوذجࢫلمتغ؈ـفاتࢫنلاحظࢫمنࢫاݍݨدولࢫ

ننــاࢫمــنࢫاختبــارࢫالدلالــةࢫלحصــائيةࢫلɢــلࢫمتغ؈ــفࢫ ࢫالثابــت،ࢫوɸــوࢫمــاࢫيمكّ إضــافةࢫإڲــʄࢫاݍݰــدّ خصــائصࢫمجلــسࢫלدارةࢫومتغ؈ــفيࢫالمراقبــة،ࢫ

للشـــرɠات،ࢫכمـــرࢫالـــذيࢫʇســـمحࢫلنـــاࢫبمناقشـــةࢫواݍݰكـــمࢫعڴـــʄࢫفرضـــياتࢫمســـتقلࢫعڴـــʄࢫحـــدة،ࢫوȋالتـــاڲʏࢫاســـتɴتاجࢫأثـــرهࢫعڴـــʄࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲʏࢫ

  .الدراسةࢫمنࢫخلالࢫال؅فك؈قࢫعڴʄࢫاتجاهࢫכثرࢫودلالتھ

  :مناقشةࡧالفرضيةࡧالفرعيةࡧכوڲʄࡧ.1.3.5

يوجــــــدࡧأثــــــرࡧذوࡧدلالــــــةࡧإحصــــــائيةࡧݍݱݨـــــمࡧمجلــــــسࡧלدارةࡧعڴــــــʄࡧالتع؆ــــــفࡧالمــــــاڲʏࡧ": تـــــنصࢫالفرضــــــيةࢫالفرعيــــــةࢫכوڲــــــʄࢫعڴــــــʄࢫأنـــــھ

،ࢫوלشـارةࢫالسـالبةࢫتــدلࢫ)1.164 -(Ȗسـاويࢫࢫ()أعـلاه،ࢫنلاحــظࢫأنࢫقيمـةࢫالمعامـلࢫ) 05(،ࢫوȋالاعتمـادࢫعڴـʄࢫنتـائجࢫاݍݨـدولࢫ"للشـرɠات

Ȗلمـاࢫزادࢫݯݨـمࢫالمجلـسࢫانخفـضࢫاحتمـالࢫɠات،ࢫأيࢫأنـھࢫɠࢫللشرʏࢫالتع؆فࢫالماڲʄࢫوجودࢫأثرࢫعكؠۜܣࢫݍݱݨمࢫمجلسࢫלدارةࢫعڴʄعـرضࢫعڴ

ʏرةࢫالتع؆فࢫالماڲɸالشركةࢫلظا.  

وɸـوࢫأقــلࢫمـنࢫمسـتوىࢫالدلالــةࢫ) 0.039(عنـدࢫمسـتوىࢫدلالــةࢫقـدرهࢫ) 4.247(قـدࢫقـدرتࢫبــــࢫࢫ(Wald)حصــائيةࢫكمـاࢫأنࢫقيمـةࢫإࢫ

يوجـدࡧأثـرࡧذوࡧ": وعليـھ،ࢫفإننـاࢫنقبـلࢫالفرضـيةࢫالفرعيـةࢫכوڲـʄࢫالۘـܣࢫتـنصࢫعڴـʄࢫأنـھ. ،ࢫماࢫيدلࢫعڴـʄࢫأٰڈـاࢫدالـةࢫإحصـائيا)0.05(المعتمدࢫ

  ".للشرɠاتدلالةࡧإحصائيةࡧݍݱݨمࡧمجلسࡧלدارةࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧ
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  :مناقشةࡧالفرضيةࡧالفرعيةࡧالثانيةࡧ.2.3.5

يوجــدࡧأثــرࡧذوࡧدلالــةࡧإحصــائيةࡧلاســتقلاليةࡧمجلــسࡧלدارةࡧعڴــʄࡧالتع؆ــفࡧالمـــاڲʏࡧ": تــنصࢫالفرضــيةࢫالفرعيــةࢫالثانيــةࢫعڴــʄࢫأنــھ

دلࢫعڴـʄࢫوجـودࢫأثـرࢫ،ࢫوלشـارةࢫالموجبـةࢫتـ)0.015(Ȗساويࢫࢫ()،ࢫيظɺرࢫأنࢫقيمةࢫالمعاملࢫ)05(،ࢫومنࢫخلالࢫنتائجࢫاݍݨدولࢫ"للشرɠات

طـــرديࢫلاســـتقلاليةࢫالمجلـــسࢫعڴـــʄࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲʏࢫللشـــرɠات،ࢫأيࢫأنـــھࢫɠلمـــاࢫزادتࢫاســـتقلاليةࢫالمجلـــسࢫارتفـــعࢫاحتمـــالࢫȖعـــرضࢫالشـــركةࢫ

وɸـوࢫأك؄ـفࢫ) 0.227(عندࢫمسـتوىࢫدلالـةࢫمحسـوبࢫقـدرهࢫ) 1.458(قدࢫقدرتࢫبــࢫࢫ(Wald)لظاɸرةࢫالتع؆فࢫالماڲʏ،ࢫغ؈فࢫأنࢫقيمةࢫإحصائيةࢫ

وعليـھ،ࢫفإننـاࢫنـرفضࢫالفرضـيةࢫالفرعيـةࢫالثانيـةࢫالقائلـةࢫ. ،ࢫماࢫيدلࢫعڴʄࢫأٰڈاࢫغ؈فࢫدالةࢫإحصـائيا)0.05(منࢫمستوىࢫالدلالةࢫالمعتمدࢫ

،ࢫونقبـــلࢫالفـــرضࢫالبـــديلࢫالـــذيࢫ،"يوجـــدࡧأثـــرࡧذوࡧدلالـــةࡧإحصـــائيةࡧلاســـتقلاليةࡧمجلـــسࡧלدارةࡧعڴـــʄࡧالتع؆ـــفࡧالمـــاڲʏࡧللشـــرɠات": بأنـــھ

 ".أثرࡧذوࡧدلالةࡧإحصائيةࡧلاستقلاليةࡧمجلسࡧלدارةࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠاتࡧوجدࡧلاࡧي": ينصࢫعڴʄࢫأنھ

  :مناقشةࡧالفرضيةࡧالفرعيةࡧالثالثةࡧ.3.3.5

يوجدࢫأثـرࢫذوࢫدلالـةࢫإحصـائيةࢫللفصـلࢫبـ؈نࢫمنصـۗܣࢫرئـʋسࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالمـديرࢫ: "تنصࢫالفرضيةࢫالفرعيةࢫالثالثةࢫعڴʄࢫأنھ

،ࢫ)2.185 -(Ȗســـــاويࢫࢫ()،ࢫنلاحـــــظࢫأنࢫقيمـــــةࢫالمعامـــــلࢫ)05(وȋالاعتمـــــادࢫعڴـــــʄࢫنتـــــائجࢫاݍݨـــــدولࢫࢫ،"العـــــامࢫعڴـــــʄࢫالتع؆ـــــفࢫالمـــــاڲʏࢫللشـــــرɠات

وלشارةࢫالسالبةࢫتدلࢫعڴʄࢫوجودࢫأثرࢫعكؠۜܣࢫللفصلࢫب؈نࢫمنصۗܣࢫرئـʋسࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالمـديرࢫالعـامࢫعڴـʄࢫالتع؆ـفࢫالمـاڲʏࢫللشـرɠات،ࢫ

ɸرةࢫالتع؆ــــفࢫالمــــاڲʏ،ࢫكمــــاࢫقــــدرتࢫقيمــــةࢫإحصــــائيةࢫأيࢫأنــــھࢫɠلمــــاࢫɠـــاـنࢫɸنــــاكࢫفصــــلࢫبــــ؈نࢫالمنصــــب؈نࢫقــــلّࢫاحتمــــالࢫȖعــــرضࢫالشــــركةࢫلظــــا

(Wald)0.040(عنـــدࢫمســـتوىࢫدلالـــةࢫقـــدرهࢫ) 4.229(بـــــࢫࢫ (ـــوࢫأقـــلࢫمـــنࢫمســـتوىࢫالدلالـــةࢫالمعتمـــدࢫɸو)ࢫأٰڈـــاࢫدالـــةࢫ)0.05ʄࢫمـــاࢫيـــدلࢫعڴـــ،

منصــۗܣࢫࢫيوجــدࢫأثــرࢫذوࢫدلالــةࢫإحصــائيةࢫللفصــلࢫبــ؈ن: "وعليــھ،ࢫفإننــاࢫنقبــلࢫالفرضــيةࢫالفرعيــةࢫالثالثــةࢫالۘــܣࢫتــنصࢫعڴــʄࢫأنــھ. إحصــائيا

  ".رئʋسࢫمجلسࢫלدارةࢫوالمديرࢫالعامࢫعڴʄࢫالتع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات

  :خاتمةࡧ.5

حاولنــاࢫمــنࢫخــلالࢫدراســȘناࢫɸــذهࢫإبــرازࢫأɸميــةࢫممارســاتࢫحوكمــةࢫالشــرɠاتࢫممثلــةࢫࢭــʏࢫخصــائصࢫمجلــسࢫלدارةࢫعڴــʄࢫالتع؆ــفࢫ

لعديـدࢫمـنࢫالنتـائج،ࢫواق؅ـفاحࢫجملـةࢫمـنࢫالماڲʏࢫࢭʏࢫشرɠاتࢫالمساɸمةࢫاݍݨزائرʈةࢫالناشطةࢫبولايةࢫسطيف،ࢫوقدࢫتوصلتࢫالدراسـةࢫإڲـʄࢫا

  .التوصيات

  :خلصتࢫالدراسةࢫإڲʄࢫالعديدࢫمنࢫالنتائج،ࢫأɸمɺا :نتائجࡧالدراسة. 1.5

 رةࢫɸࢫتفســـ؈فࢫظــــاʏميـــةࢫبالغـــةࢫࢭـــɸاتࢫأɠيمࢫاݍݰديثــــةࢫݍݰوكمـــةࢫالشـــرɸؠـــۜܣࢫخصـــائصࢫمجلـــسࢫלدارةࢫالموطـــۜܢࢫ٭ڈـــاࢫضـــمنࢫالمفـــاȘتك

 التع؆فࢫالماڲʏࢫللشرɠات؛

 عــــرضࢫالشــــركةࢫࢫيـــؤثرࢫݯݨــــمࢫمجلــــسࢫלدارةࢫعكســــياȖانيــــةࢫɢࢫعــــددࢫכعضــــاءࢫتقلــــلࢫمـــنࢫإمʏــــادةࢫࢭـــʈ؛ࢫأيࢫأنࢫالزʏࢫالتع؆ــــفࢫالمــــاڲʄعڴـــ

مـنࢫالقـانونࢫالتجـاريࢫاݍݨزائـريࢫفإنـھࢫلاࢫ) 610(لظاɸرةࢫالتع؆ف،ࢫغ؈فࢫأنناࢫننوهࢫبأنࢫɸذهࢫالزʈادةࢫلʋستࢫمطلقـة؛ࢫفحسـبࢫالمـادةࢫ

خذࢫȊع؈نࢫטعتبارࢫݯݨـمࢫالشـركةࢫوشسـاعةࢫعضوا،ࢫكماࢫأنھࢫمنࢫالضروريࢫכ ) 12(يمكنࢫأنࢫيتعدىࢫالعددࢫלجماڲʏࢫللأعضاءࢫ

 ،ࢫوالموازنةࢫب؈نࢫالعائدࢫوالتɢلفةࢫالمتوقعة؛)احتɢارʈةࢫأمࢫلا(ومجالࢫɲشاطɺا،ࢫومɢانْڈاࢫࢭʏࢫالسوقࢫ

 ـــوࢫمـــاࢫمـــنࢫشـــأنھࢫأنࢫيطـــرحࢫɸࢫو،ʏࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲʄـــاࢫعڴـــɺـــرࢫالنتـــائجࢫأيࢫأثـــرࢫلɺرغـــمࢫتمتـــعࢫمجـــالسࢫלدارةࢫباســـتقلاليةࢫجيـــدة،ࢫلـــمࢫتظ

ڈمࢫ/حولࢫطبيعةࢫɸذهࢫטستقلاليةࢫوالعديدࢫمنࢫالȘساؤلاتࢫ –أوࢫالدورࢫاݍݰقيقيࢫالذيࢫيلعبھࢫכعضاءࢫالمستقلونࢫࢭʏࢫظلࢫɠـوٰ

أܧݵاصـــــاࢫذويࢫخ؄ـــــفاتࢫمɺنيــــةࢫومعـــــارفࢫعلميـــــة،ࢫوطرفـــــاࢫمحايـــــداࢫقــــادراࢫعڴـــــʄࢫتقـــــديمࢫآراءࢫوأفɢـــــارࢫمتخصصـــــة،ࢫࢫ-مــــنࢫالمف؅ـــــفض

 الشرɠات؛وحلولࢫعمليةࢫونظرةࢫاسȘشرافيةࢫوإس؅فاتيجيةࢫدقيقةࢫȖساɸمࢫࢭʏࢫدعمࢫوتحس؈نࢫأداءࢫ



 لݏݰوكمةࡧوأثرهࡧعڴʄࡧالتع؆فࡧالماڲʏࡧللشرɠاتمجلسࡧלدارةࡧكآليةࡧ

 -دراسةࡧميدانيةࡧعڴʄࡧعينةࡧمنࡧالشرɠاتࡧبولايةࡧسطيفࡧ-
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 ࢫʏرةࢫالتع؆ـــفࢫالمـــاڲɸࢫالتخفـــيضࢫمـــنࢫاحتمـــالࢫالتعـــرضࢫلظـــاʏسࢫمجلـــسࢫלدارةࢫوالمـــديرࢫالعـــامࢫࢭـــʋمࢫالفصـــلࢫبـــ؈نࢫمنصـــۗܣࢫرئـــɸســـاʇ

 للشرɠات،ࢫورغمࢫɸذاࢫنجدࢫأنࢫأغلبࢫالشرɠاتࢫلʋسࢫفٕڈاࢫفصل؛

 ــــوࢫأمــــرࢫمنطقــــيɸࢫو،ʏرةࢫالتع؆ــــفࢫالمــــاڲɸانيــــةࢫالتعــــرضࢫلظــــاɢࢫالرفــــعࢫمــــنࢫإمʏســــبةࢫالمديونيــــةࢫالمرتفعــــةࢫࢭــــɲمࢫɸســــاȖــــونࢫالرفــــعࢫمــــنࢫࢫɠ

المديونيـةࢫيــؤديࢫبالضــرورةࢫإڲــʄࢫزʈـادةࢫݯݨــمࢫالمخــاطرࢫالۘــܣࢫتتعـرضࢫلɺــاࢫالشــركة،ࢫوȋــھࢫارتفـاعࢫمســتوʈاتࢫالــدخلࢫاللازمــةࢫلســدادࢫ

 .أقساطࢫɸذهࢫالديونࢫوالفوائدࢫالمستحقة

 اتɠࢫللشرʏرةࢫالتع؆فࢫالماڲɸࢫمخاطرࢫالتعرضࢫلظاʄناكࢫأثرࢫدالࢫݍݱݨمࢫالشركةࢫعڴɸسࢫʋل. 

  :بناءࢫعڴʄࢫماࢫأسفرتࢫعنھࢫالدراسةࢫمنࢫنتائج،ࢫيمكنࢫتقديمࢫالتوصياتࢫالتالية :توصياتࡧالدراسة. 2.5

 ــلࢫشــركةɠࢫمــنࢫأعضــاءࢫمجلـسࢫלدارةࢫوالــذيࢫيــتلاءمࢫمــعࢫخصوصـيةࢫʏــاࢭɢبࢫالعـددࢫالʋࢫتنصــʄݯݨــم،ࢫمجــالࢫ: ضـرورةࢫالعمــلࢫعڴــ

 ؛...الɴشاط،ࢫطبيعةࢫالɴشاط،ࢫوالوضعيةࢫࢭʏࢫالسوق 

 ࢫفعاليــةࢫاســتقلاليةࢫمجلــسࢫʄســليطࢫالضــوءࢫعڴــȖࢫأغلــبࢫاݍݰــالاتࢫمــنࢫقبــلࢫالمســؤولࢫضــرورةࢫʏࢫظــلࢫترأســھࢫࢭــʏלدارة،ࢫخاصــةࢫࢭــ

 כولࢫعنࢫלدارةࢫالتنفيذيةࢫللشركة؛

 سࢫمجلسࢫלدارةࢫوالمديرࢫالعامࢫللشركة؛ʋضرورةࢫالفصلࢫب؈نࢫمنصۗܣࢫرئ 

 جࢫʈلࢫمـنࢫمــزɢشــȖضـرورةࢫأنࢫيضـمࢫمجلــسࢫלدارةࢫأعضـاءࢫذويࢫخ؄ــفاتࢫميدانيـةࢫواســعةࢫومتنوعـة،ࢫومعرفـةࢫعلميــةࢫمم؈ـقة،ࢫوأنࢫ

 .التنفيذي؈ن،ࢫغ؈فࢫالتنفيذي؈نࢫوالمستقل؈ن: يجمع

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 



  خنوفࢫأكرمࢫتقيࢫالدين                                                كموشࢫعبدࢫالمجيد
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  :قائمةࡧالمراجع. 6

دراســـةࢫتطبيقيـــةࢫلأســـلوبࢫالتمي؈ـــقࢫبـــ؈نࢫالمؤسســـاتࢫالفاشـــلةࢫوالمؤسســـاتࢫالســـليمةࢫباســـتخدامࢫالتحليـــلࢫ). 2015. (خليفـــةࢫاݍݰـــاج،ࢫوࢫفرʈـــدࢫبلقـــوم .1

 .558-526،ࢫ)09(مجلةࢫטقتصادࢫالصناڤʏࢫ. المؤسساتࢫالصغ؈فةࢫوالمتوسطةࢫاݍݨزائرʈةࢫ،ࢫحالةAFDלحصاǿيࢫالعامڴʏࢫ

  .الدارࢫاݍݨامعية: לسكندرʈة،ࢫمصر. حوكمةࢫالشرɠاتࢫوכزمةࢫالماليةࢫالعالمية). 2009. (طارقࢫعبدࢫالعالࢫحماد .2

  .الدارࢫاݍݨامعية: ة،ࢫمصرלسكندرʈ. حوكمةࢫالشرɠاتࢫوכزمةࢫالماليةࢫالعالمية). 2009. (طارقࢫعبدࢫالعالࢫحماد .3
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  :ملاحق. 7

  قائمةࡧالشرɠاتࡧالمعنيةࡧبالدراسة: 01مݏݰقࡧ

  الرقم اسمࡧالشركة الرقم اسمࡧالشركة

SIPLAST SPA 8 PROFIPLAST SPA 1 

SPAENPEC  9 SPA PHARMA INVEST 2 

SPA U-PROMEDIC 10 SPA Complexe  Avicole HP Sétif 3 

SANIAK SPA 11 Moulins des Hauts Plateaux SPALes  4 

ALMOULES SPA 12 SYNSET SPA 5 

TREFISOUD SPA 13 SOFIPLAST SPA 6 

DIVINDUS SPA 14 AMC SPA 7 

.؈نمنࢫإعدادࢫالباحث: المصدر  

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                             

 ــونࢫالشــر ࢫɢتمࢫمعامــلࢫال؅ــفجيحࢫبــأنࢫتʈࢫلوغــارʏࢫالتغ؈ــفࢫࢭــʄــونࢫالتغ؈ــفࢫبوحــدةࢫواحــدةࢫلأيࢫمتغ؈ــفࢫمســتقلࢫيــؤديࢫإڲــɢࢫاتجــاهࢫכثــرࢫودلالتــھࢫلʄكةࢫســ؇فكزࢫعڴــ

،ࢫوɸمـاࢫ)Exp β(כخرى،ࢫأوࢫبمقدارࢫمعاملࢫال؅فجيحࢫنفسـھࢫالظـاɸرࢫࢭـʏࢫاݍݨـدولࢫࢫࢭʏࢫظلࢫثباتࢫقيمࢫالمتغ؈فاتࢫالمستقلة) β(متع؆فةࢫبمقدارࢫمعاملࢫاللوجتࢫ

  .قيمتانࢫرʈاضʋتانࢫمعقدتان،ࢫولʋسࢫلɺماࢫتفس؈فࢫأوࢫمعۚܢࢫواقڥʏࢫملموسࢫمنࢫالناحيةࢫטقتصادية


