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Abstract 
 باللغة الإنجليزية  صـملخّ ال

The aim of this study was to find out the impact of the characteristics of the board of 

directors on financial failure in Jordanian Public Joint Stock industrial companies. To 

achieve the objectives of the study, the data of (29) industrial Public Joint Stock 

companies listed on the ASE were collected for the period from 2016 to 2023, and the 

number of sample views reached (203) views for each of the study variables, and multiple 

regression analysis was used to test the study hypotheses using the SPSS program. The 

study found that there is a positive impact of the size of the board of directors, the 

ownership of board members, the lack of duplication between the position of chairman 

of the board and the executive director on the financial failure in Jordanian industrial 

public shareholding companies listed on the Amman Stock Exchange, and the absence of 

a statistically significant impact of the independence of the board of directors, and 

diversity in the board of directors on financial failure in these companies. Based on the 

results provided by the study, the study proposed a set of recommendations, the most 

important of which is to increase the number of members of the boards of Directors of 

Public Joint Stock industrial companies, as this increase represents a diversity in 

competence, skills and abilities, and that these elected members have ownership in the 

company's shares to ensure that the board performs the required tasks of control and 

guidance commensurate with their interests and the interests of all stakeholders. 

Keywords: Characteristics of the Board of Directors, Financial Distress, Industrial 

Companies, Amman Stock Exchange. 
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2 

 الفصل الأول 
 وأهميتها الدراسة خلفية

 مقدمة الدراسة  1-1

أبرز‌‌يعدّ‌‌ الصناعي‌ على‌‌القطاع‌ مساهمة‌ والأعلى‌ الوطني‌ الاقتصاد‌ في‌ الرائدة‌ القطاعات‌

والاجتماعي الاقتصادي‌ و‌المستوى‌ المحلي‌‌،‌ الناتج‌ نمواً‌في‌ بتسجيله‌ الاقتصادي،‌ النمو‌ قاد‌عجلة‌

،‌مقارنة‌مع‌الفترة‌نفسها‌‌2022خلال‌النصف‌الأول‌من‌العام‌‌‌‌%(3.8)‌‌إلى‌الإجمالي‌وصلت‌نسبته‌‌

نمو‌القطاع‌الصناعي،‌جاء‌بفعل‌‌‌‌ّّ‌أنحيث‌‌‌‌.مليارات‌دينار‌‌ثلاثة،‌وبقيمة‌تقارب‌‌2021من‌عام‌‌

،‌حيث‌نمت‌الصناعات‌‌2022نمو‌مختلف‌القطاعات‌الصناعية‌الفرعية‌بالنصف‌الأول‌من‌العام‌‌

‌‌واعتبرت‌أعلى‌القطاعات‌الرئيسية‌مساهمة‌في‌نمو‌القطاع‌الصناعي‌بواقع‌%(‌‌3.5)‌‌التحويلية‌بنسبة

،‌‌%(21.9)‌‌وأعلى‌القطاعات‌الاقتصادية‌مساهمة‌في‌نمو‌الناتج‌المحلي‌الإجمالي‌بواقع‌‌%(74.2)

‌‌%(‌7.6)‌‌فيما‌أسهمت‌الصناعات‌التعدينية‌والكهرباء‌معاً‌بحوالي‌ربع‌نمو‌القطاع‌الصناعي‌وبنسبة

القطاع‌الصناعي‌هو‌الأقدر‌على‌استقطاب‌الاستثمارات‌وتوليد‌‌‌‌أنّ‌و‌‌‌.من‌نمو‌الناتج‌المحلي‌الإجمالي

من‌إجمالي‌الاستثمارات‌المستفيدة‌من‌قانون‌الاستثمار‌‌‌‌%(57.8)‌‌فرص‌العمل،‌حيث‌استحوذ‌على

‌‌183مليون‌دينار،‌وبعدد‌‌‌‌380،‌بقيمة‌وصلت‌لنحو‌‌2022خلال‌الثلاثة‌أرباع‌الأولى‌من‌العام‌‌

قدر‌على‌وبين‌أن‌القطاع‌الصناعي‌يعد‌قائد‌التشغيل‌ومفتاحا‌لمعالجة‌مشكلة‌البطالة‌والأ،‌‌اـمشروعً‌

أن‌الاستثمارات‌الصناعية‌الجديدة‌المستفيدة‌من‌قانون‌الاستثمار‌‌‌‌إلى‌‌استحداث‌فرص‌العمل،‌لافتاً‌

آلاف‌فرصة‌عمل‌بشكل‌مباشر،‌‌‌10وفرت‌خلال‌الثلاثة‌أرباع‌الأولى‌من‌العام‌الحالي‌ما‌يقارب‌‌

‌‌(2022)‌‌الجغبير‌‌‌ولفت‌‌‌.ستحدثة‌بالمملكةمن‌إجمالي‌فرص‌العمل‌المُ‌‌‌%(‌73.4)‌‌لةً‌ما‌نسبته‌مشكّ‌

فرصة‌‌(‌‌54)‌‌إلىمتوسط‌فرص‌العمل‌المستحدثة‌للمشروع‌الواحد‌في‌القطاع‌الصناعي‌وصل‌‌‌‌أنّ‌‌‌إلى
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،‌‌فرصة‌عمل‌فقط‌للمشروع‌الواحد‌(‌‌28)‌‌عمل،‌فيما‌بلغت‌لدى‌القطاعات‌الاقتصادية‌الأخرى‌نحو

لضمان‌تحقيق‌مختلف‌‌‌وقال‌"رغم‌التطورات‌التي‌يحققها‌القطاع‌الصناعي،‌إلا‌انه‌يجب‌العمل‌بجهد ‌

ـلالأشكال‌النمو‌والازدهار‌الصناعي‌والاقتصادي‌‌ إنشاء‌وتنفيذ‌العديد‌من‌المبادرات‌والخطط‌‌‌من‌خ 

بشكل‌‌ الواقع‌ أرض‌ على‌ وعكسها‌ المطلوب،‌ النمو‌‌‌‌نهج‌ممبالشكل‌ وتيرة‌ استمرار‌ لضمان‌ ومرن‌

‌(2022)الجغبير،‌‌."بالصادرات‌الصناعية‌لتحقيق‌أقصى‌استفادة‌ممكنة‌للاقتصاد‌الوطني

‌‌بنك‌)مثل‌‌‌‌وانهيار‌العديد‌من‌الشركات‌العالمية‌‌2008في‌عام‌‌‌‌عقب‌أحداث‌الأزمة‌الماليةو‌

براذرز ماي،‌‌ليمان‌ فانّي‌ ماكو‌‌‌مجموعة‌ فريدي‌ أدت‌‌(‌‌مجموعة‌ إفلاسها‌‌‌إلىوالتي‌ عن‌ الإعلان‌

ا‌على‌إدارات‌‌ـالاندماج‌مع‌شركات‌أخرى‌لضمان‌البقاء‌في‌بيئة‌الأعمال،‌أصبح‌لزامً‌‌‌أووتصفيتها‌‌

الشركات‌استخدام‌الأساليب‌المناسبة‌للتنبؤ‌باحتمالية‌تعرضها‌لخطر‌التعثر‌المالي‌في‌المستقبل‌قبل‌‌

حدوثه‌بغرض‌اتخاذ‌كافة‌الإجراءات‌التي‌من‌شأنها‌الخروج‌من‌العسر‌المالي‌قبل‌الدخول‌في‌مرحلة‌

‌(.‌2022وبسيوني،‌‌الفشل‌وتصفية‌الشركة‌وإشهار‌إفلاسها‌)النجار

إمكانية‌‌ يتم‌تحديد‌ المالي،‌كأن‌ لمفهوم‌التعثر‌ التعريفات‌ العديد‌من‌ السابقة‌ الدراسات‌ وقدمت‌

في‌مواجهة‌الصعوبات‌‌‌‌أوحدوث‌تعثر‌مالي‌بسبب‌عدم‌كفاية‌السيولة‌وارتفاع‌مستوى‌ديون‌الشركة،‌‌

في‌الظروف‌التي‌‌‌أو(،‌‌Keerthana & Balagobei, 2022)‌‌للدائنينداد‌التزاماتها‌المالية‌‌في‌س

تواجه‌فيها‌منظمة‌الأعمال‌عوائق‌في‌سداد‌عقودها‌المالية،‌وعلى‌وجه‌الخصوص،‌عقود‌دائنيها،‌

التصفية‌‌‌‌أوالإفلاس‌‌‌‌إلىوهذا‌يعني‌أن‌هناك‌وضعًا‌نقديًا‌ضيقًا‌)إعسار(‌وإذا‌طال‌أمده‌فقد‌يؤدي‌‌

(Munene & Others, 2020‌.)‌

التعثر‌المالي‌ليس‌موضوعًا‌‌‌أسباب‌أن‌التحقيق‌في‌‌إلى(‌Sobhy & Hassan, 2022يشير‌)

جديدًا.‌فمنذ‌الستينيات‌من‌القرن‌الماضي،‌تم‌تقديم‌العديد‌من‌الأوراق‌البحثية‌التي‌تشرح‌فيها‌هذا‌



4 

(‌‌1980)‌‌(،‌وأولسون‌1968،1982)‌‌والتمان‌(،‌‌1966،1986)‌‌كبيفر‌التعثر،‌وتعمل‌على‌قياسه‌‌

‌وغيرها.‌‌

عدة‌‌ باستخدام‌ والمحاسبية‌ المالية‌ المعلومات‌ دراسة‌ على‌ السابقة‌ الأبحاث‌ معظم‌ ركزت‌ كما‌

من‌‌ العظمى‌ الغالبية‌ تصنيف‌ يمكن‌ وبالتالي‌ إحصائية.‌ المالي‌‌‌‌دراسات‌تقنيات‌ بالتعثر‌ التنبؤ‌

(Finance Development Program‌‌)كمتنبئين‌‌‌‌إلى والسوق‌ المحاسبة‌ نسب‌ تستخدم‌ نماذج‌

(Yousaf et.al., 2020)وعلى‌الرغم‌من‌وجود‌نماذج‌مختلفة‌تم‌تطويرها‌في‌الأدبيات‌السابقة‌‌‌.

يعتبر‌أهم‌النماذج‌المستخدمة‌ Altman Z-score حتى‌الآن،‌فإنه‌يمكن‌القول‌بأن‌نموذج‌التمان

‌(.‌2022وأشهرها‌في‌قياس‌خطر‌التعثر‌المالي‌والتنبؤ‌به‌)النجار‌وبسيوني،‌

‌إلى‌(‌على‌وجود‌دراسات‌عديدة‌عمدت‌‌Keerthana & Balagobei, 2022ويؤكد‌كل‌من‌)‌

مبكرة‌للتنبؤ‌بالتعثر‌المالي‌بناءً‌على‌المعلومات‌الواردة‌من‌البيانات‌المالية.‌حيث‌إن‌‌‌‌نماذجتطوير‌‌

مصادر‌المعلومات‌‌إلى‌،‌وعند‌النظر‌‌ex-post informationتاريخيةالبيانات‌المالية‌ذات‌طبيعة‌‌

،‌فإن‌حوكمة‌الشركات‌هي‌مصدر‌تلك‌المعلومات‌الذي‌يستحق‌‌‌ex-ante informationمستقبليةال

حوكمة‌الشركات‌زادت‌بشكل‌كبير‌من‌قوة‌توقعات‌الإفلاس،‌فالضائقة‌‌‌‌وأكدت‌الدراسة‌انالنظر‌فيه.‌‌

الإ وسوء‌ وتراجع‌‌دارةالاقتصادية،‌ وخلص‌‌‌إلىأدى‌‌‌‌الأداء،‌ مالي،‌ تعثر‌ حالة‌ في‌ الشركات‌ وقوع‌

‌إغراق‌الشركات‌في‌أوضاع‌تعثر‌مالي.‌إلىحوكمة‌الشركات‌تؤدي‌‌ضعفان‌‌‌إلىالباحثان‌

(‌‌2021‌‌،405مثل‌دراسة‌)علي،‌‌‌‌ومنذ‌ثمانينيات‌القرن‌الماضي،‌ركزت‌العديد‌من‌الدراسات‌

اهتمامها‌على‌قيمة‌حوكمة‌الشركات‌ودورها‌المهم‌في‌تفسير‌‌‌‌(Maulidi et.al., 2022ودراسة‌)

ـلالحوكمة‌الشركات‌في‌تفسير‌التعثر‌المالي‌‌‌‌أهميةالتعثر‌المالي.‌حيث‌تم‌تقديم‌‌ افتراضات‌‌‌من‌خ 

‌‌سلبي ‌‌‌وحملة‌الأسهم‌له‌تأثير ‌‌‌دارةنظرية‌الوكالة.‌ووفقًا‌لنظرية‌الوكالة،‌فإن‌تباين‌المصالح‌بين‌الإ
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المديرين‌سيركزون‌على‌استراتيجيات‌قصيرة‌الأجل‌من‌شأنها‌زيادة‌ثرواتهم‌‌‌‌لأنّ‌‌‌؛الأزمةفي‌حالة‌‌

‌ ‌إلىالشخصية‌ ‌‌ السلوك‌ هذا‌ وسيؤدي‌ الأقصى‌ ‌إلىالحد‌ المساهمين‌‌ مع‌ صراع‌ ‌حدوث‌

(Sobhy & Hassan, 2022‌.)‌

في‌الشركات‌حجر‌الزاوية‌والعامل‌الحيوي‌في‌نجاحها،‌وبالتالي‌المكون‌‌‌‌دارةوتعد‌مجالس‌الإ

الشركات‌) المدير‌‌Nasir & Ali, 2018الرئيسي‌في‌حوكمة‌ (،‌حيث‌تقع‌عليها‌مسؤولية‌تعيين‌

المنظمة‌‌‌أهدافالتنفيذي‌والمدير‌العام‌وتحديد‌المسؤوليات‌الوظيفية‌للشركة،‌وتوفير‌رؤية‌ورسالة‌و‌

‌أصحاب‌،‌وإقامة‌علاقات‌مع‌‌الأداءالعمل‌وآليات‌تقييم‌‌‌‌أهدافووضع‌سياسات‌واستراتيجيات‌وبرامج‌و‌

‌(.Kanakriyah, 2021المصلحة‌)

الوكالة‌‌‌‌إلىوبالإضافة‌‌ مشاكل‌ على‌ السيطرة‌ في‌ تساعد‌ فهي‌ ـلالذلك،‌ خ  السلطة‌‌‌من‌ إبقاء‌

‌(.‌Ali & Others, 2023التنفيذية‌وسلوك‌الخدمة‌الذاتية‌تحت‌السيطرة‌)‌

ذات‌خصائص‌‌ BODs‌‌(Board of Directors)وتعمل‌الشركات‌التي‌تمتلك‌مجالس‌إدارات‌‌

قوية‌على‌أداء‌أكثر‌فاعلية‌من‌الشركات‌التي‌لديها‌خصائص‌أضعف،‌وذلك‌لأنها‌قادرة‌على‌إنشاء‌‌

ـلالالأنشطة‌المالية‌‌‌‌إدارةآليات‌مراقبة‌فعالة‌لضمان‌اتخاذ‌القرارات‌و‌ عملية‌منهجية،‌مع‌تجنب‌‌‌‌من‌خ 

‌الإخفاقات‌المالية.‌‌

في‌التعثر‌المالي،‌فمنها‌‌‌دارةناقشت‌أثر‌خصائص‌مجلس‌الإوهناك‌العديد‌من‌الدراسات‌التي‌‌

تناول‌خاصية‌واحدة‌كالتنوع‌في‌مجلس‌الإ (،‌‌Yousaf & Others, 2020مثلا‌دراسة‌)‌‌دارةما‌

(،‌ومنها‌Widhiadnyana & Ratnadi, 2019)‌مثل‌ومنها‌أكثر‌من‌خاصية‌مع‌متغيرات‌أخرى‌

،‌عدد‌مرات‌اجتماع‌المجلس،‌وازدواجية‌الرئيس‌حجم‌المجلسمن‌درس‌مجموعة‌من‌الخصائص‌)

(،‌ومنها‌ما‌‌Nasir & Ali, 2018التنفيذي،‌واستقلالية‌المجلس(‌تحت‌عنوان‌حوكمة‌الشركات‌)
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درس‌مجموع‌هذه‌الخصائص‌وأثرها‌باعتبار‌أنها‌تعكس‌مباشرة‌مفهوم‌الحوكمة‌ومكوناته‌كدراسة‌‌

(Iskandar et.al., 2020التي‌تناولت‌خصائص‌مجلس‌الإ‌)مثل:‌هيكل‌القيادة،‌الثقافة‌المالية،‌‌‌دارة

المجلس.‌في‌حين‌كانت‌هذه‌الخصائص‌في‌‌‌‌أعضاءازدواجية‌الرئيس،‌وملكية‌الأسهم‌واستقلالية‌‌

(:‌حجم‌المجلس‌واستقلاليته‌وازدواجية‌دور‌المدير‌التنفيذي‌وتنوع‌‌2022دراسة‌)النجار‌وبسيوني،‌‌

‌ها.ـا‌جميع‌الخصائص‌وأهمّ‌ًّ‌المجلس‌وهيكل‌الملكية.‌ولعل‌الدراسة‌الأخيرة‌تعكس‌تقريب‌

الشركات‌الصناعية‌‌‌‌إدارةمعرفة‌أثر‌خصائص‌محددة‌لمجالس‌‌‌‌إلىهذه‌الدراسة‌‌‌‌سعت‌‌‌؛وعليه

على‌تعثرها‌المالي‌المحتمل،‌وبواسطة‌الاختبارات‌‌‌‌بورصة‌عمّـانالمساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

للشركات‌عينة‌الدراسة‌وتغطي‌الفترة‌‌‌Analysis  Panel Dataالإحصائية‌المناسبة‌بالاعتماد‌على‌

‌.‌2022ولغاية‌عام‌‌‌2016الزمنية‌من‌عام‌

وقد‌تم‌اختيار‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌لدورها‌الفاعل‌في‌النمو‌الاقتصادي‌لأي‌

ـلالدولة‌‌ خ  لهذه‌‌‌من‌ المالي‌ الاستقرار‌ أن‌ حيث‌ الإجمالي،‌ المحلي‌ الناتج‌ في‌ المقدرة‌ مساهمتها‌

نجاحها‌وارتفاع‌القيمة‌السوقية‌‌‌‌إلىالشركات‌يساعد‌على‌توسعة‌نشاطها‌وزيادة‌إنتاجها،‌وذلك‌يؤدي‌‌

لأسهمها‌المدرجة‌في‌الأسواق‌المالية،‌وارتفاع‌نسبة‌مساهمتها‌في‌الناتج‌المحلي‌والإجمالي‌وبالتالي‌‌

‌(.‌2022النمو‌الاقتصادي‌العام‌للدولة‌)يوسف‌وأبكر‌وخاطر،‌

 الدراسة  مشكلة 1-2

وجود‌أثر‌للحاكمية‌المؤسسية‌)الملكية‌الإدارية،‌نسبة‌‌‌‌إلىالعديد‌من‌الدراسات‌السابقة‌‌‌‌أشارت‌

الإ‌‌عضاءالأ مجلس‌ استقلالية‌ الفكري،‌ المال‌ رأس‌ للشركات‌‌دارةالمستقلين،‌ المالي‌ التعثر‌ على‌ ‌)

(Widhiadnyana & Ratnadi, 2019‌‌،)(Kanakriyah, 2021)،‌‌(Abdel-Aziz & 

lrabba, H. 2023)‌‌ والتعليمات‌‌ الإجراءات‌ من‌ مجموعة‌ تمثل‌ المؤسسية‌ الحاكمية‌ أن‌ وحيث‌
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ـلالالشركات‌‌إدارةمة‌كتنظيم‌ومراقبة‌وحو‌‌إلىوالأنظمة‌التي‌تهدف‌ ‌من‌أهمّـها‌عدة‌إجراءات‌و‌‌من‌خ 

عدم‌الازدواجية‌‌،‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءاستقلاليته‌‌،‌‌دارةحجم‌مجلس‌الإ‌‌مثل:‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإ

مجلس‌‌‌‌أعضاءملكية‌‌،‌‌دارةالتنوع‌في‌مجلس‌الإ،‌‌والمدير‌التنفيذي‌‌دارةرئيس‌مجلس‌الإبين‌منصب‌‌

نتائج‌الدراسات‌متباينة‌من‌حيث‌الأثر‌الذي‌تتركه‌خصائص‌مجلس‌الإدارةالإ على‌‌‌‌دارة،‌وكانت‌

التعثر‌المالي‌للشركة،‌ولأهمية‌القطاع‌الصناعي‌الأردني‌في‌الاقتصاد‌الوطني؛‌جاءت‌هذه‌الدراسة‌‌

على‌الشركات‌الصناعية‌الأردنية‌المساهمة‌العامة‌المحتمل‌‌‌‌دارةلاختبار‌أثر‌خصائص‌مجلس‌الإ

‌على‌التعثر‌المالي.

في‌تحديد‌مسار‌الشركة‌وابعادها‌عن‌مسارات‌‌‌‌هام ‌‌‌دور ‌‌‌دارةلمجلس‌الإ‌‌قد‌يكون‌‌‌؛وترى‌الباحثة

ـلالترتبط‌بالتعثر‌المالي‌‌دارة‌ن‌خصائص‌مجلس‌الإوأالتعثر‌المالي‌والافلاس.‌ نظرية‌الوكالة‌‌‌من‌خ 

(Agency Theory)‌‌،  وحسبJensen and Meckling (1976)إدارةفان‌العلاقة‌التعاقدية‌بين‌‌‌‌‌‌

الشركة‌وحملة‌الاسهم‌قد‌تتعرض‌لسوء‌الاستغلال‌من‌قبل‌المدراء‌لتحقيق‌مصالحهم‌الشخصية‌على‌‌

‌‌ومستحقاتهم‌بالإضافة‌خسارة‌حملة‌الاسهم‌لثرواتهم‌‌‌‌إلىحساب‌موكليهم‌من‌حملة‌الاسهم،‌مما‌يؤدي‌‌

‌.‌‌(Agency Cost)ة‌تحملهم‌تكلفة‌هذه‌العلاقة‌التعاقدي‌إلى

 الدراسة  أهداف 1-3

‌التالية:‌‌هدافتحقيق‌الأ‌إلىهذه‌الدراسة‌‌سعت‌

الصناعية‌المساهمة‌العامة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌الشركات‌‌‌‌دارةأثر‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌اختبار

ـلالمحل‌الدراسة.‌وذلك‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية  :من‌خ 

مجلس‌الإ - حجم‌ أثر‌ المالي‌في‌‌‌‌دارةمعرفة‌ التعثر‌ العامة‌‌على‌ المساهمة‌ الصناعية‌ الشركات‌

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية
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الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌دارةمعرفة‌أثر‌استقلالية‌مجلس‌الإ -

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية

والمدير‌التنفيذي‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌دارةمعرفة‌أثر‌الازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ -

 .بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةمعرفة‌أثر‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ -

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءمعرفة‌أثر‌ملكية‌‌ -

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌العامة‌الأردنية

 الدراسة  أهمية  1-4

‌الدراسة‌من‌الناحيتين‌العلمية‌والعملية‌على‌النحو‌التالي:‌أهميةى‌ل‌ّـتتج

تأثير‌خصائص‌مجالس‌الإدارات‌على‌‌‌‌اختبارالدراسة‌في‌‌‌‌أهميةتكمن‌‌‌‌من الناحية العلمية:

التعثر‌المالي‌في‌ظل‌نظريات‌مهمة‌كنظرية‌الوكالة‌ونظرية‌الموارد‌وغيرها،‌وفي‌إطار‌تعزيز‌مفهوم‌‌

‌للتطورات‌والأحداث‌الاقتصادية‌والمالية‌العالمية.‌‌‌اـل‌مضطرد‌تبعً‌ـبشكالحوكمة‌الذي‌يتطور‌

قة‌والأدبيات‌عموماً‌إثراء‌يمكن‌أن‌تشكل‌هذه‌الدراسة‌بعد‌الاطلاع‌على‌الدراسات‌الساب‌‌؛من‌هنا

لبناء‌نماذج‌‌‌‌ااس،‌وبالتالي‌يمكن‌أن‌تشكل‌أساسً‌هذه‌العلاقة‌بالبحث‌والقي‌‌تتناولأنها‌‌حيث‌‌‌‌مهما،

هذه‌الدراسة‌‌‌دّ‌ـقياس‌خاصة‌تتناسب‌مع‌الخصوصية‌الوطنية‌أسوة‌بالعديد‌من‌الدول‌الأخرى.‌لذلك‌تع

‌من‌الدراسات‌الإضافية‌في‌هذا‌المجال‌ومساهمة‌جديدة‌في‌الأدبيات‌على‌الأقل‌في‌الأدبيات‌الوطنية.‌

قصوى‌سواء‌بتقييم‌‌‌‌أهميةمن‌المتوقع‌أن‌تكون‌نتائج‌هذه‌الدراسة‌ذات‌‌‌‌من الناحية العملية:

ـلالفي‌الشركات‌محل‌الدراسة‌‌‌‌دارةمدى‌قوة‌مجالس‌الإ دراسة‌أثر‌خصائص‌تلك‌المجالس‌‌‌من‌خ 
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ـلالعند‌تشكيل‌مجالس‌إدارات‌الشركات‌مستقبلًا‌‌‌‌أوعلى‌التعثر‌المالي‌المحتمل،‌‌ اقتراح‌طريقة‌‌‌‌من‌خ 

الإشرافية‌‌‌‌الأدواروتضمن‌نجاح‌الشركة.‌هذه‌الخصائص‌مهمة‌في‌إطار‌‌‌‌الأداءتضمن‌أعلى‌مستويات‌‌

فيها‌مشكلات‌‌دارةوالتوجيهية‌لمجلس‌الإ التي‌تظهر‌ الحالات‌ الكثير‌من‌ .‌وخاصة‌في‌ظل‌وجود‌

قصد‌‌ عن‌ التنفيذيون،‌ المسؤولون‌ ويتخذ‌ مصلحة‌‌‌‌أومعقدة‌ تعكس‌ لا‌ قرارات‌ قصد،‌ غير‌ عن‌

الشركات‌وتحقيق‌الشفافية،‌اهتمت‌التشريعات‌المتعلقة‌بعمل‌الشركات‌‌‌‌إدارةالمساهمين.‌ولضبط‌أداء‌‌

ا‌فعالًا.‌‌في‌معظم‌دول‌العالم‌بضرورة‌تشكيل‌مجالس‌إدارات‌تتمتع‌بخصائص‌نوعية‌تلعب‌دورًا‌رقابيً‌

وبالتالي‌يمكن‌أن‌تشكل‌نتائج‌الدراسة‌أداة‌رقابية‌واصلاحية‌مهمة‌للمشرفين‌على‌السوق‌المالية‌في‌

مساعدة‌المنظمين‌‌‌‌إلى‌المصلحة‌من‌جهة‌أخرى.‌بالإضافة‌‌‌‌أصحاب‌عمان‌من‌جهة،‌وزيادة‌رضا‌وثقة‌‌

الإ مجالس‌ لخصائص‌ أفضل‌ فهم‌ اكتساب‌ على‌ والأكاديميين‌ والممارسين‌ الشركات‌ ‌‌دارةومديري‌

‌وخصائص‌حوكمة‌الشركات‌التي‌تؤثر‌في‌التعثر‌المالي.

 وفرضياتها الدراسة أسئلة 1-5

على‌التعثر‌المالي‌‌‌دارةمعرفة‌أثر‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌إلى‌‌سعت‌هذه‌الدراسة‌‌‌‌نّ‌إف‌‌؛مما‌سبق

ـلال‌‌بورصة‌عمّـانفي‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌ ‌‌ن‌جابة‌ع‌الإ‌‌من‌خ 

‌السؤال‌الرئيسي‌التالي:

على التعثر المالي في الشركات الصناعية المساهمة العامة    دارةهل يوجد أثر لخصائص مجلس الإ

 ع‌عنه‌الأسئلة‌التالية:‌ر‌ّـويتف‌محل الدراسة؟ بورصة عمّـانالأردنية المدرجة في 

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةهل‌يوجد‌أثر‌لحجم‌مجلس‌الإ -

 محل‌الدراسة؟‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةهل‌يوجد‌أثر‌لاستقلالية‌مجلس‌الإ -

 محل‌الدراسة؟‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌العامة‌الأردنية
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والمدير‌التنفيذي‌في‌هذه‌الشركات‌‌‌‌دارةهل‌يوجد‌أثر‌للازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ‌ -

‌‌بورصة‌عمّـان‌المدرجة‌في‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌

 محل‌الدراسة؟

الإ - مجلس‌ في‌ للتنوع‌ أثر‌ يوجد‌ في‌‌‌‌دارةهل‌ المالي‌ التعثر‌ على‌ الشركات‌ هذه‌ الشركات‌في‌

 محل‌الدراسة؟‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌

الشركات‌‌في‌هذه‌الشركات‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءهل‌يوجد‌أثر‌لملكية‌‌ -

 محل‌الدراسة؟‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌

ـلال خ  و‌‌‌من‌ البحث‌ مشكلة‌ في‌ المطروحة‌ تسعى‌‌أهدافالتساؤلات‌ الدراسة‌ هذه‌ فإن‌ اختبار‌‌‌‌إلىه،‌

‌الفرضيات‌التالية:‌

الشركات الصناعية المساهمة العامة  على التعثر المالي في    دارة لا يوجد أثر لخصائص مجلس الإ

 ع‌عنها:‌ر‌ّـويتف‌،بورصة عمّـانالمدرجة في  الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌في‌ على‌التعثر‌المالي‌دارةلا‌يوجد‌أثر‌لحجم‌مجلس‌الإ -1

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةلا‌يوجد‌أثر‌لاستقلالية‌مجلس‌الإ -2

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌العامة‌الأردنية

والمدير‌التنفيذي‌على‌التعثر‌المالي‌‌‌دارةلا‌يوجد‌أثر‌للازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ‌ -3

 .بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةفي‌

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةلا‌يوجد‌أثر‌للتنوع‌في‌مجلس‌الإ -4

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌العامة‌الأردنية

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءلا‌يوجد‌أثر‌لملكية‌‌‌ -5

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌العامة‌الأردنية
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 الدراسة   جأنموذ 1-6

‌يمثل‌الشكل‌التالي‌أنموذج‌الدراسة‌بما‌يتناسب‌مع‌مشكلة‌الدراسة‌وفرضياتها:‌

‌

‌‌‌‌‌

‌

‌

‌

         01H 

‌

‌

‌

‌

 انموذج الدراسة  (:1-1)الشكل 
 الدراسات السابقة على  بالاعتمادة‌المصدر:‌من‌إعداد‌الباحث

 2Keerthana & Balagobei (202دراسة )و Abdel-Aziz & lrabba, H. (2023)ة دراس

 

 الدراسة  مصطلحات 1-7

 أولًا: المتغير التابع 

يعنى‌توقف‌الشركة‌عن‌سداد‌التزاماتها‌في‌تاريخ‌استحقاقها.‌بينما‌يشير‌الفشل‌‌‌التعثر المالي:

التوقف‌بشكل‌كلى‌عن‌سداد‌الالتزامات‌في‌تاريخ‌استحقاقها‌بل‌وتوقف‌نشاط‌الشركة.‌‌‌‌إلىالمالي‌‌

 المتغير التابع  المتغيرات المستقلة 

   المالي  التعثر

 ,Altman)،‌بنموذج‌ألتمان مقاساً‌

2014‌) 

 المتغيرات الضابطة

 حجم الشركة  

 ربحية الشركة 

 الرافعة المالية 

 

 : خصائص مجلس الادارة 
‌

 حجم‌مجلس‌الإدارة -1
‌مجلس‌الإدارة‌‌استقلالية -2
رئيس‌الا -3 منصب‌ بين‌ زدواجية‌

 مجلس‌الإدارة‌والمدير‌التنفيذي‌
 تنوع‌مجلس‌الإدارة‌ -4
‌ملكية‌اعضاء‌مجلس‌الادارة. -5
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مرحلة‌الإفلاس‌‌‌إلى(‌بين‌عدة‌مراحل‌للتعثر‌المالي‌قبل‌الوصول‌‌2022)‌‌ز‌النجار‌وبسيونيـويميّ‌

ومرحلة‌‌ القانوني،‌ المالي‌ والفشل‌ الحقيقي،‌ المالي‌ والعسر‌ المؤقت،‌ المالي‌ العسر‌ منها‌ والتصفية‌

الإفلاس.‌وهناك‌العديد‌من‌النماذج‌المستخدمة‌في‌قياس‌احتمالية‌تعرض‌الشركة‌للتعثر‌المالي‌منها‌‌

Altman Model (1968)‌‌ًوملائمة‌للشركات‌الصناعية.‌‌الذي‌يعتبر‌الاكثر‌انتشارا‌

 ثانياً: المتغير المستقل 

ـلالالقواعــد‌التي‌يتم‌‌‌‌هي‌مجموعة‌‌حوكمة‌الشــركات‌ قيادة‌الشــركة‌وتوجيهها‌وتشــتمل‌‌‌‌هامن‌خ 

‌أصحاب‌والمديريــن‌التنفيذييــن‌والمســاهمين‌و‌‌دارةالإالمختلفة‌بين‌مجلس‌‌العلاقات‌على‌آليات‌لتنظيم‌

الشــفافية‌‌ طابع‌ وإضفاء‌ القــرارات‌ اتخاذ‌ عمليــة‌ لتســهيل‌ خاصة‌ إجراءات‌ بوضع‌ وذلك‌ المصالــح،‌

المصالــح‌وتحقيق‌العدالة‌والتنافســية‌‌‌أصحاب‌والمصداقية‌عليها‌بغرض‌حماية‌حقوق‌المساهمين‌و‌

أحد‌أهم‌آليات‌حوكمة‌الشركات‌والتي‌تشمل‌‌‌دارةعتبر‌مجلس‌الإيو‌‌‌العمل.والشفافية‌في‌السوق‌وبيئة‌‌

الدور‌الإشرافي‌والرقابي‌المنوط‌به‌من‌قبل‌حملة‌الأسهم،‌وبالتالي‌فإنه‌يعد‌بمثابة‌حلقة‌الوصل‌بين‌‌

والإ الإ‌‌دارةالمستثمرين‌ مجلس‌ ويتكون‌  Executive) تنفيذيين‌‌أعضاءمن‌‌‌‌دارةالتنفيذية.‌

Directors)تنفيذيين‌‌ وغير‌ ‌،(Non-Executive Directors)‌‌،ومستقلين. (Directors 

Independent)  

‌‌أومجلس‌الحُكام،‌‌‌‌أومجلس‌المُحافظين،‌‌‌‌دارةيُطلق‌على‌مجلس‌الإ‌‌:دارةخصائص مجلس الإ

انه‌"مجموعة‌من‌الاشخاص‌ينتخبهم‌مُلاك‌الشركة‌ليشرفوا‌على‌القرارات‌‌‌المديرين‌ويُعرفمجلس‌‌

‌(.‌25-‌2019‌،24التي‌تتخذها‌الشركة"‌)القحطاني،‌‌‌الاستراتيجية

‌ه.‌وتشتمل‌على:‌أهدافدوراً‌هاماً‌في‌رفع‌كفاءته‌وتحقيق‌‌دارةتلعب‌خصائص‌مجلس‌الإ‌و‌



13 

الذين‌تم‌انتخابهم‌بالاقتراع‌السري‌وفق‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء:‌ويمثل‌عدد‌‌دارةحجم مجلس الإ •

اسلوب‌التصويت‌التراكمي‌من‌قبل‌الهيئة‌العامة‌للشركة.‌)تعليمات‌حوكمة‌الشركات‌المساهمة‌‌

 هيئة‌الاوراق‌المالية‌الاردنية(-‌2017المدرجة‌لسنة‌

لا‌تربطه‌‌كان‌‌‌‌إذامستقلا‌‌‌‌دارةيعتبر‌عضو‌مجلس‌الإ‌‌:دارةمجلس الإ  أعضاءاستقلاليته   •

بأي‌‌‌‌أوالتنفيذية‌العليا‌فيها‌‌‌‌دارةموظفي‌الإ‌‌أو‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء‌بأي‌من‌‌‌‌أوبالشركة‌‌

أي‌علاقة‌‌‌أوبمدقق‌حسابات‌الشركة‌الخارجي‌أي‌مصلحة‌مادية‌‌‌‌أوتابعة‌‌‌‌أوشركة‌حليفة‌‌

ـلال،‌ويتم‌قياسه‌‌غير‌تلك‌المتعلقة‌بملكيته‌لاسهم‌في‌الشركة ‌‌المستقلين‌‌‌عضاءالأ‌‌‌نسبة‌‌من‌خ 

 .دارةالإ‌مجلس‌أعضاء‌عدد‌‌‌اجمالي‌من

الحالة‌التي‌‌‌‌إلى:‌وتشير‌‌والمدير التنفيذي  دارةعدم الازدواجية بين منصب رئيس مجلس الإ •

وبين‌المدير‌التنفيذي‌للشركة.‌حيث‌نصت‌‌‌دارةيتم‌فيها‌الفصل‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ

واي‌منصب‌تنفيذي‌آخر‌‌‌دارةالتعليمات‌على‌انه‌لا‌يجوز‌الجمع‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ

هيئة‌الاوراق‌المالية‌‌-‌2017في‌الشركة‌)تعليمات‌حوكمة‌الشركات‌المساهمة‌المدرجة‌لسنة‌‌

 الاردنية(.‌

الديموغرافي‌لأدارةالتنوع في مجلس الإ • التنوع‌ به‌ من‌حيث‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌عضاء:‌ويقصد‌

.‌)النجار‌دارة‌مجلس‌الإ‌‌أعضاءالجنس‌والجنسية‌والمستوى‌الثقافي‌والمهارات‌الفنية‌التي‌يمتلكها‌‌

 (.‌2022وبسيوني،‌

من‌اسهم‌الشركة،‌وحسب‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء:‌وتمثل‌ملكية‌‌دارةمجلس الإ  أعضاءملكية   •

نظرية‌الوكالة‌فان‌الملكية‌الادارية‌تخفف‌من‌تكلفة‌الوكالة‌حيث‌تلتقي‌مصالح‌حملة‌الاسهم‌‌

 (.Balagobei ,2023Keerthana ,(‌‌دارةمع‌مصالح‌الإ
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 ثالثاً: المتغيرات الضابطة

الشركة تملكه‌‌حجم  ما‌ الشركة‌ حجم‌ ويمثل‌ باللوغاريثم‌‌‌‌الشركة:‌ تمثيله‌ و‌يمكن‌ من‌الاصول‌

‌(.Keerthana , Balagobei ,2023(الشركة‌‌أصولالطبيعي‌لإجمالي‌

الأساسية‌لجميع‌الشركات‌وهو‌ضروري‌لتحقيق‌‌‌‌هدافيعتبر‌هدف‌الربحية‌من‌الأ‌‌ربحية الشركة:

بقاءها‌واستمراريتها‌كما‌ويعتبر‌هدف‌تحقيق‌الربح‌من‌الأمور‌الأساسية‌التي‌يتطلع‌إليها‌المستثمرون‌‌

المالية‌‌‌‌دارةفي‌استخدامها‌لمواردها‌وتعرف‌الإ‌‌دارةوأداة‌هامة‌لقياس‌كفاءة‌الإ‌‌للدائنينومؤشر‌هام‌‌

‌‌من‌العمليات‌الاساسية‌التي‌أنشئت‌من‌اجلها‌الشركة‌‌‌أرباحالربحية‌على‌انها‌قدرة‌الشركة‌على‌توليد‌‌

التي‌يتم‌تحقيقها‌في‌المشاريع‌المماثلة‌‌رباحوتمثل‌ذلك‌الربح‌الذي‌لا‌يقل‌في‌مستواه‌عن‌مستوى‌الأ‌

‌( المخاطر‌ من‌ الدرجة‌ لنفس‌ تتعرض‌ واشار(Gitman and Zutter,2019والتي‌ ‌.Azmy 

)et.al.,2019‌)وربحية‌الشركة.‌دارةوجود‌علاقة‌طردية‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ‌إلى‌

‌‌مدى‌فعالية‌الشركة‌في‌استخدام‌اموال‌الاقتراض‌ويمكن‌تمثيلها‌بنسبة‌‌إلىتشير‌‌ الرافعة المالية:

الدين‌وهي‌من‌النسبة‌المالية‌التي‌تقيس‌مدى‌الرافعة‌المالية‌للشركة.‌يتم‌تعريف‌نسبة‌الدين‌على‌‌

نسبة‌مئوية.‌يمكن‌تفسيره‌‌‌‌أوإجمالي‌الأصول،‌معبرًا‌عنها‌كنسبة‌عشرية‌‌‌‌إلىأنها‌نسبة‌إجمالي‌الدين‌‌

ـلالالشركة‌التي‌يتم‌تمويلها‌‌أصولعلى‌أنه‌نسبة‌ ‌(.2014الديون‌)حداد،‌‌من‌خ 
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 الفصل الثاني 
 الأدب النظري والدراسات السابقة

حوكمة‌الشركات‌بيتناول‌هذا‌الفصل‌الإطار‌النظري‌للدراسة،‌ويبحث‌في‌النظريات‌ذات‌العلاقة‌‌

.‌كما‌سيتم‌دراسة‌مفهوم‌وتعريف‌وأهمية‌ومراحل‌‌دارةومن‌ثم‌التوسع‌في‌دراسة‌خصائص‌مجلس‌الإ

‌الدراسات‌السابقة‌والمتعلقة‌بموضوع‌الدراسة‌الحالية.‌إلى‌التعثر‌المالي،‌بالإضافة‌

 النظري  دبلأا 2-1

 دارة خصائص مجلس الإ 2-1-1

هم‌الركائز‌‌أ‌صبحت‌من‌‌أتزايد‌الاهتمام‌بآليات‌حوكمة‌الشركات‌في‌نهاية‌القرن‌الماضي،‌حيث‌‌

هذه‌الآليات‌تُعنى‌‌‌‌نّ‌أ(.‌حيث‌‌2020عمالها‌)باجاحر‌وآخرون،‌‌أ‌التي‌تستند‌اليها‌الشركات‌لتسيير‌‌

ـلالبالمحافظة‌على‌حقوق‌المساهمين‌وحمايتها،‌‌ ‌دارةتحديد‌المسؤوليات‌المرتبطة‌بمجلس‌الإ‌‌من‌خ 

‌(.‌Jogani & Patel, 2020تجاه‌المساهمين‌)

على‌تحليل‌العلاقة‌بين‌‌‌‌1976عام‌‌‌‌Jensen & Mecklingرها‌‌تقوم‌نظرية‌الوكالة‌التي‌طوّ‌

المديرين‌والمساهمين‌في‌الشركة‌التي‌يكون‌فيها‌المديرين‌هم‌الممثلون‌للمساهمين‌ويقومون‌بدور‌‌

بناءً‌على‌طلب‌‌‌‌دارةالوكلاء‌والمنفذين‌لهم،‌لذا‌فإنه‌ينبغي‌ان‌يملك‌الممثل‌القدرة‌الكافية‌على‌الإ

‌(.Nguyen & Huynh, 2023)‌عوائدهمالمساهمين‌بهدف‌ضمان‌تحسين‌‌

 دارة مفهوم مجلس الإ  2-1-1-1

الشركات‌فيالاهتمام‌‌زاد‌‌ الدول‌‌‌‌الاقتصادات‌‌‌بمفهوم‌حوكمة‌ الكثير‌من‌ الناشئة‌بعد‌انضمام‌

واتفاقيات‌التجارة‌الحرة‌مع‌العديد‌من‌الدول‌‌‌والاتفاقات‌الأوروبية‌لعضوية‌منظمة‌التجارة‌العالمية‌‌

الخدمات،‌ من‌حيث‌ والخارجي‌ الداخلي‌ المستويين‌ على‌ الشركات‌ بين‌ المنافسة‌ اوجد‌ بدوره‌ والذي‌
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والتسويق‌والقدرة‌على‌التمويل،‌وقد‌تحتم‌على‌الشركات‌اتباع‌أسس‌تحكم‌عملها‌كمبادئ‌حوكمة‌

ومن‌هنا‌‌ة،‌‌في‌أسواق‌المال‌الناشئ‌‌‌لاستثمارالعالمي‌من‌التزايد‌في‌ا‌‌‌الاستثمارالشركات‌لما‌يمر‌به‌‌

‌‌هدافالأفقد‌تبلور‌نظام‌حوكمة‌الشركات‌لتنظيم‌وتشغيل‌والسيطرة‌على‌الشركة،‌لتمكينها‌من‌تحقيق‌‌

والعاملين،‌‌‌‌الاستراتيجية والدائنين،‌ المساهمين،‌ إرضاء‌ بهدف‌ المدى‌ ‌‌والانصياع‌،‌‌والعملاءطويلة‌

‌ احتياجات‌المجتمعبمتطلبات‌البيئة‌المحلية‌و‌‌‌الالتزام‌‌إلى‌‌بالإضافة‌للمتطلبات‌القانونية‌والتنظيمية،‌‌

‌.(2020)الطراونة،‌

‌‌المديرين‌ويُعرف‌مجلس‌‌‌‌أومجلس‌الحُكام،‌‌‌‌أومجلس‌المُحافظين،‌‌‌‌دارةيُطلق‌على‌مجلس‌الإو‌

التي‌تتخذها‌‌‌‌الاستراتيجيةانه‌"مجموعة‌من‌الاشخاص‌ينتخبهم‌مُلاك‌الشركة‌ليشرفوا‌على‌القرارات‌‌

‌(.‌25-2019‌،24الشركة"‌)القحطاني،‌

السُلطة‌العليا‌في‌الشركة‌ويتولى‌ادارتها،‌فهو‌المسؤول‌عن‌رعاية‌مصالح‌‌‌‌دارةمجلس‌الإويُعد‌‌

‌(.‌2020)الجويسم‌وعامر،‌المساهمين،‌وتحقيق‌الصالح‌العام‌للشركة‌

هو‌الهيئة‌الادارية‌في‌الشركات‌‌‌دارةان‌مجلس‌الإ‌‌إلى‌‌Nguyen and Huynh (2023)‌‌أشار

المساهمة،‌والذي‌يتمتع‌بالسلطة‌الكاملة‌لتمثيل‌الشركة‌في‌اتخاذ‌القرار‌وتنفيذ‌الالتزامات‌ومصالح‌

‌الشركة.‌

هو‌مجموعة‌من‌المديرين‌التنفيذيين‌وغير‌‌‌‌دارةان‌مجلس‌الإ‌‌Hamad et al. (2020يرى‌)‌

متطلبات‌‌ تلبية‌ من‌ والتأكد‌ المساهمين،‌ ثروة‌ حماية‌ عن‌ المسؤولين‌ المصلحة‌‌‌أصحاب‌التنفيذيين‌

‌المختلفة.‌
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الإ‌‌Kanakriyah (2021)ووصف‌‌ التي‌‌‌‌دارةمجالس‌ التنظيمية‌ الهياكل‌ انها‌ الشركات‌ في‌

بأصول‌‌ المتعلقة‌ القرارات‌ وتتخذ‌ اللازمة،‌ الاستراتيجيات‌ وتضع‌ للشركة،‌ العامة‌ السياسات‌ تصوغ‌

الشركة‌وتُقيم‌ادائها،‌وتقوم‌بتعيين‌الرئيس‌التنفيذي‌فيها،‌فضلًا‌عن‌مراقبتها‌للمهام‌واكتشاف‌المخاطر‌

‌سعياً‌لنجاح‌الشركة.‌

معينين‌بناءً‌على‌‌‌‌أومنتخبين‌‌‌‌أعضاءانه‌"هيئة‌تتكون‌من‌مجموعة‌‌‌‌دارةكما‌وعُرف‌مجلس‌الإ

التصويت‌من‌ق بل‌الجمعية‌العمومية‌للشركة،‌بحيث‌لا‌يقل‌عددهم‌عن‌ثلاثة‌اشخاص‌وليس‌له‌حد‌‌

الأ ثُلث‌ يكون‌ ان‌ ويشترط‌ الأ‌‌عضاءاقصى،‌ من‌ الاقل‌ وشوقي،‌‌‌عضاءعلى‌ )سرور‌ المستقلين"‌

2022.)‌

اما‌محلياً؛‌فقد‌أصدر‌مجلس‌مفوضي‌هيئة‌الاوراق‌المالية‌تعليمات‌حوكمة‌الشركات‌المساهمة‌‌

حيث‌بدأ‌العمل‌بها‌من‌‌‌2017ثم‌قامت‌الهيئة‌بتطوير‌هذه‌التعليمات‌عام‌‌‌‌2009العامة‌في‌عام‌‌

الشركة‌‌‌‌إدارةمهام‌‌‌‌دارة،‌تنص‌التعليمات‌على‌ان‌يتولى‌مجلس‌الإ22‌/5/2017تاريخ‌اقرارها‌في‌‌

التعليمات‌‌ انتخابه،‌وعرفت‌هذه‌ تبدأ‌من‌تاريخ‌ يلي:‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌‌أعضاءلمدة‌أربع‌سنوات‌ كما‌

(‌لسنة‌‌18،‌قانون‌الاوراق‌المالية‌رقم‌)2017)تعليمات‌حوكمة‌الشركات‌المساهمة‌المدرجة‌لسنة‌‌

2017:)‌

‌أوموظفا‌فيها‌‌‌‌أوالشركة‌‌‌‌دارةيكون‌متفرغا‌لإلعضو‌الذي‌‌:‌ايالتنفيذ  دارة عضو مجلس الإ •

‌.يتقاضى‌راتبا‌منها

مجلس‌‌‌أعضاء‌بأي‌من‌‌‌‌أوالعضو‌الذي‌لا‌تربطه‌بالشركة‌‌ :المستقل  دارة عضو مجلس الإ •

بمدقق‌حسابات‌‌‌‌أو‌تابعة‌‌‌‌أوبأي‌شركة‌حليفة‌‌‌‌أوالتنفيذية‌العليا‌فيها‌‌‌‌دارةموظفي‌الإ‌‌أو‌‌‌دارةالإ

مادية‌‌ مصلحة‌ أي‌ الخارجي‌ في‌‌‌‌أو‌الشركة‌ الاسهم‌ بملكية‌ المتعلقة‌ تلك‌ غير‌ علاقة‌ أي‌
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معنوية‌لذلك‌العضو‌قد‌‌‌أوالشركة.‌قد‌يتكون‌في‌ظلها‌شبهة‌بجلب‌اي‌منفعة‌سواء‌مادية‌‌

استغلاله‌لمنصبه‌في‌الشركة.‌وتنفى‌صفة‌الاستقلالية‌في‌‌‌‌أوالتأثير‌على‌قراراته‌‌‌‌إلىتؤدي‌‌

/ج(‌من‌‌4تنطبق‌عليه‌اي‌من‌الحالات‌الواردة‌في‌المادة‌)‌‌دارةحال‌كان‌عضو‌مجلس‌الإ

 .‌هذه‌التعليمات‌

موظفا‌‌‌أو‌الشركة‌‌‌‌دارةالعضو‌الذي‌لا‌يكون‌متفرغا‌لإ :غير التنفيذي  دارةعضو مجلس الإ •

 .يتقاضى‌راتبا‌منها‌أوفيها‌

الحالية‌ان‌مجلس‌الإو‌ الدراسة‌ المعنيين‌‌عبارة‌عن‌هيئة‌‌‌‌دارةترى‌ مكونة‌من‌عدد‌من‌الافراد‌

والأطراف‌‌ المساهمين‌ يمثلون‌ وكلاء‌ بمثابة‌ فهم‌ ولهذا‌ الشركة،‌ نشاط‌ على‌ والرقابة‌ وتقييم‌ بمتابعة‌

‌.الأخرى‌ذات‌المصلحة‌في‌الشركة

 دارة مجلس الإ أهمية 2-1-1-2

‌دارةالهدف‌الرئيسي‌الذي‌تسعى‌اليه‌الشركات‌هو‌زيادة‌ثروة‌مساهميها،‌لذا‌فإن‌مجلس‌الإ‌‌نّ‌إ

يُعتبر‌الركن‌الاساسي‌للإنجاز‌فيها،‌فهو‌يلعب‌دور‌اساسي‌في‌التأثير‌على‌رؤية‌الشركة‌ورسالتها‌

على‌اداء‌الشركة‌بشكل‌عام،‌وذلك‌‌‌‌دارة(.‌ويؤثر‌مجلس‌الإAl-Absy & Hasan, 2023ها‌)أهدافو‌

ـلال ‌(.‌2020‌،170حماية‌مصالح‌المساهمين‌والشركة‌ومتابعتها‌)عابدين،‌‌‌من‌خ 

الإ‌‌أهميةتبرز‌‌ الإ‌‌دارة‌مجلس‌ على‌ من‌‌‌‌دارةفي‌إشرافه‌ له‌ الممنوحة‌ السُلطة‌ بموجب‌ التنفيذية‌

من‌‌‌‌دارةكما‌وتزيد‌فعالية‌مجلس‌الإ‌‌.(Olaoye & Adeyemi, 2021) الجمعية‌العامّة‌للمساهمين‌‌

 ,Alareeni & Hamdan, 2023مصداقية‌البيانات‌المالية،‌وتعتبر‌مقياساً‌لخصائص‌المجلس‌)

801‌.)‌



20 

يعد‌المحور‌الاساسي‌الذي‌تستند‌اليه‌الحوكمة‌‌‌دارة(‌ان‌مجلس‌الإ2023وضح‌حسناوي‌وحكيم‌)‌أ

‌الشركة‌الاستراتيجية.‌‌أهدافالرشيدة،‌ويلعب‌دور‌بارز‌في‌اقرار‌السياسات‌العامة‌ووضع‌

 دارة مهام ومسؤوليات مجلس الإ  2-1-1-3

ـلالبمثابة‌القلب‌النابض‌لكل‌شركة‌مساهمة،‌و‌‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌‌دّ‌ـيع ه‌يتم‌تحديد‌جميع‌انشطة‌‌من‌خ 

الشركة،‌وهو‌عبارة‌عن‌مجموعة‌من‌المؤثرين‌وذوي‌السمعة‌الطيبة‌في‌الشركة،‌مهمتهم‌الرئيسية‌‌

و‌ حوكمة‌ في‌ للمشاركة‌ المساهمين‌ تمثيل‌ ‌إدارةهي‌ له‌ التنموي‌ للتوجه‌ وفقاً‌ ‌ا‌الشركة‌

(Nguyen & Huynh, 2023فضلًا‌عن‌انه‌يعتبر‌مركز‌اتخاذ‌القرار‌الاستراتيجي‌والتعامل‌مع‌‌‌.)

التنفيذ‌ السلوك‌ على‌ والاشراف‌ الشركة،‌ في‌ مصالحالمخاطر‌ مع‌ يتوافق‌ بما‌ ‌‌المساهمين‌‌‌ي‌

(Salim,2023)‌.‌

يعتبر‌الممثل‌الرئيسي‌للمساهمين‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌نّ‌أ‌‌إلى(‌‌41-‌2020‌‌،40الحمد‌)‌‌أشارفقد‌‌

شؤون‌‌‌‌أصحاب‌و‌ في‌ ومستقل‌ موضوعي‌ حُكم‌ يمارس‌ ان‌ عليه‌ ينبغي‌ لذا‌ الشركة،‌ في‌ المصالح‌

بإنصاف ‌ يتعامل‌ وأن‌ الأ‌‌الشركات،‌ المعايير‌ ويُطبق‌ المساهمين،‌ في‌مصالح‌‌مع‌ ‌‌أصحاب‌خلاقية‌

‌المصلحة.

تتمثل‌في‌الموافقة‌على‌التوجه‌الاستراتيجي‌‌‌‌دارةن‌مهمة‌مجلس‌الإإ(‌‌2020‌‌،170وبيّن‌عابدين‌)‌

الاداري‌فيه،‌والموافقة‌على‌ميزانيات‌وخطط‌المشروعات‌‌‌الأداءللشركة،‌وتنظيم‌عمل‌المجلس‌ومتابعة‌‌

‌‌هدافهو‌المسؤول‌عن‌وضع‌معايير‌التشغيل‌والأ‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌Thu (2023)وضح‌‌أذ‌‌إفيها.‌‌

‌والاستراتيجيات‌وآليات‌الرقابة‌في‌الشركة.‌

‌‌وتحديد‌اساليب‌تعيين‌المدير‌التنفيذي‌وكبار‌المسؤولين،‌‌‌‌دارةبرز‌مسؤوليات‌مجلس‌الإأومن‌‌

تحديد‌المهام‌والصلاحيات‌لكل‌قسم‌في‌الشركة،‌وتأطير‌التواصل‌مع‌‌‌إلى‌‌بالإضافةه،‌‌أهدافالعمل‌و‌
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ومراقبة‌وتقييم‌‌‌باختيارنه‌مُكلف‌أ‌إلىضافةً‌إ،  (Al-Absy & Hasan, 2023)المصلحة‌‌أصحاب‌

(.‌ويقع‌على‌عاتقه‌مسؤولية‌قيادة‌الشركة‌Yilmaz, 2022, 17واستبدال‌المديرين‌التنفيذيين‌للشركة‌)

الكامل‌والمتابعة‌المستمر‌لعملياتها‌ووظائفها،‌‌‌بالإشراف،‌وذلك‌‌أفضلمتطورة‌واداء‌‌‌‌نحو‌مستويات ‌

المنشودة‌في‌تحسين‌ادائها‌المالي‌وانتاجيتها‌)تلالوة‌‌‌‌هدافوتحديد‌الخُطط‌الاستراتيجية،‌لتحقيق‌الأ‌

‌(.‌2023والخطيب،‌

‌وهي:‌‌دارة(‌عدد‌من‌مسؤوليات‌مجلس‌الإ28-‌2020‌،27د‌المغربي‌)حدّ‌

وسياسة‌‌‌‌أهدافتحديد‌‌ .1 التقديرية‌ والموازنات‌ الشركة‌ استراتيجية‌ ومراجعة‌ الشركة،‌ اداء‌ مراقبة‌

‌المخاطر‌وخُطط‌العمل‌الرئيسية‌فيها.‌

‌الاشراف‌على‌تنفيذ‌ممارسات‌حوكمة‌الشركات‌بفعالية،‌والعمل‌على‌اجراء‌التعديلات‌عند‌الحاجة.‌ .2

‌عزلهم‌وإحلالهم.‌أوتحديد‌المكافآت‌والاشراف‌على‌التنفيذيين‌في‌الشركة‌واستبدالهم‌عند‌اللزوم‌ .3

وكبار‌التنفيذيين‌متناسبة‌مع‌مصالح‌المساهمين‌والشركة‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءان‌تكون‌مكافآت‌‌ .4

‌على‌المدى‌الطويل.‌

‌‌إدارة‌‌‌أوالمساهمين‌‌‌‌أو‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌‌أعضاءالرقابة‌الادارية‌لأي‌تعارض‌يحصل‌في‌مصالح‌‌ .5

‌الشركة‌كإساءة‌استخدام‌الأصول.

ـلال ‌ومهام ‌‌‌ه‌يُلقى‌على‌عاتقهم‌مسؤوليات ‌أعضاءو‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌نّ‌أترى‌الدراسة‌‌‌‌؛ما‌سبق‌‌من‌خ 

‌وجه.‌‌أكملكبيرة،‌ويتوقف‌استقرار‌الشركة‌على‌تأدية‌كل‌عضو‌في‌المجلس‌لمهامه‌ومسؤولياته‌على‌‌

   دارةخصائص مجلس الإ 2-1-1-4

اداة‌اساسية‌لمراقبة‌انشطة‌المديرين،‌ويتمتع‌بخصائص‌محددة‌ترتبط‌بفعاليته‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌يعدّ‌

(.‌حيث‌ان‌‌Jajuga et al., 2020, 125العام‌للشركة‌)‌‌الأداءوكفاءته،‌والتي‌يمكن‌ان‌تؤثر‌في‌‌
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الشركة،‌وتحصل‌على‌نتائج‌‌‌‌أهدافتُحدد‌مدى‌فعالية‌المجلس‌في‌تحقيق‌‌‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإ

بخبرات ‌و‌المدير‌ى‌‌تحلّ‌‌‌إذا‌‌أفضل فيها‌ )‌‌ن‌ ومن‌‌Setiawan et al., 2023خاصة‌ هذه‌هم‌‌أ‌(.‌

‌ما‌يلي:‌‌الخصائص‌

 دارة حجم مجلس الإ -

إحدى‌الخصائص‌المؤثرة‌على‌فعالية‌المجلس‌وقدرته‌الرقابية‌على‌‌‌‌دارةيعتبر‌حجم‌مجلس‌الإ

السبب‌‌‌دارةالإ المثالي‌له،‌ويرجع‌ الحجم‌ المحاسبي‌في‌تحديد‌ الفكر‌ أدبيات‌ تباينت‌ التنفيذية،‌وقد‌

حجم‌الشركة‌وطبيعة‌نشاطها‌وتعقيد‌أعمالها‌)النجار‌‌‌‌من‌أهمّـهاوجود‌محددات‌‌‌‌إلىالرئيسي‌في‌ذلك‌‌

‌(.‌2022وبسيوني،‌

الممثلين‌للمجلس،‌فهناك‌باحثين‌شجعوا‌المجالس‌‌عضاءعدد‌الأ‌إلى‌دارةيُشير‌حجم‌مجلس‌الإ

،‌وذلك‌لتسهيل‌عملية‌التواصل‌واتخاذ‌أعضاء(‌‌9-‌7فيها‌من‌)‌‌عضاءالصغيرة‌التي‌يتراوح‌عدد‌الأ

بينهم،‌و‌ يوف‌‌،‌وذلك‌لأنّ‌أكثر‌‌عضاءن‌يكون‌عدد‌الأ‌أ‌خرين‌شجعوا‌على‌‌آالقرارات‌ الكبير‌ ر‌‌ـالعدد‌

‌(.2023)الصائغ‌وباعقيل،‌‌أكثراتخاذ‌المجلس‌قرارات‌حكيمة‌‌إلىالخبرات‌والمعارف‌التي‌تؤدي‌

يُشكلون‌‌‌‌أعضاء(‌‌8-‌7انه‌من‌)‌‌‌Alabdullah and Naseer (2023)ومن‌وجهة‌أخرى‌يرى‌‌

من‌ذلك‌فسوف‌يفتقد‌فعاليته‌ويبدأ‌‌‌‌أكبرالمجلس‌‌‌‌أعضاءكان‌‌‌‌وإذا،‌‌دارةالحجم‌الأفضل‌لمجلس‌الإ

‌على‌الرئيس‌التنفيذي.‌‌أكبرفي‌التركيز‌بشكل‌

في‌قدرة‌المجلس‌على‌مراقبة‌الانشطة‌التشغيلية‌والتحكم‌فيها،‌وقد‌‌‌‌دارةيؤثر‌حجم‌مجلس‌الإ

من‌مشاكل‌التنسيق‌والبطء‌في‌عملية‌اتخاذ‌القرار،‌‌‌‌دارةتُعاني‌الشركات‌ذات‌الحجم‌الكبير‌لمجلس‌الإ

بالمستوى‌الامثل‌ويضم‌مجموعة‌متنوعة‌من‌الموارد‌‌‌‌دارةلذا‌فإنه‌يجب‌ان‌يكون‌حجم‌مجلس‌الإ

‌(.Yilmaz, 2022, 17والمهارات‌)
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يساهم‌بفعالية‌مراقبة‌‌‌دارةان‌العدد‌الكبير‌في‌مجلس‌الإ‌‌Rouf and Hossan (2021)فقد‌أكّد‌‌

‌.دارةتعداداً‌لمراقبة‌الإ‌وأكثرالمجلس،‌وذلك‌لأن‌المجلس‌الكبير‌يكون‌متنوعاً‌من‌حيث‌الخبرة‌

لنظرية‌‌ القرارات‌في‌مجالس‌الإووفقاً‌ التنسيق‌واتخاذ‌ الكبيرة‌‌‌‌دارةالوكالة،‌فإن‌صعوبة‌وتعقيد‌

يقلل‌من‌مشاكل‌الوكالة،‌‌‌دارةثابتاً،‌لذا‌فإن‌حجم‌مجلس‌الإ‌‌الأداءتُضعف‌فعاليتها،‌وبالتالي‌سيكون‌‌

،‌في‌حين‌ان‌المجالس‌الكبيرة‌قد‌تخلق‌‌أفضلالصغيرة‌تكون‌فيها‌الرقابة‌الادارية‌‌‌‌دارةوأن‌مجالس‌الإ

 ,Alareeni & Hamdan, 2023الشركة‌)‌‌إدارةتفقد‌السيطرة‌على‌‌‌‌لأنهاالمزيد‌من‌مشاكل‌الوكالة‌‌

799‌.)‌

الإ‌‌Agustina and Anwar (2021)يرى‌‌ مجلس‌ حجم‌ عدد‌‌‌‌دارةأن‌ بكبر‌ ‌أعضاء‌مُقاساً‌

تراجع‌اداء‌مجلس‌‌إلىالمجلس‌المفوضين‌قد‌لا‌يكون‌فعالًا‌في‌القيام‌بوظيفته‌الاشرافية،‌مما‌يؤدي‌

الكبير‌بالمشاركة‌‌‌‌دارة،‌وبالتالي‌تراجع‌الاعمال‌وحصول‌تعثر‌مالي.‌كما‌ويؤثر‌عدد‌مجلس‌الإدارةالإ

المناطق‌‌ مختلف‌ من‌ فيه‌ الخبرات‌ اختلاف‌ بسبب‌ وذلك‌ الشركة،‌ في‌ الافصاح‌ قضايا‌ جميع‌ في‌

(Hamad et al., 2020‌.)‌

يرى‌‌ أُخرى‌ جهة‌ الإ‌‌Khanh et al. (2020)ومن‌ مجلس‌ من‌‌‌‌دارةان‌ يُقلل‌ الحجم‌ صغير‌

‌في‌المجلس.‌أكبره‌بشكل‌يساهم‌في‌العمل‌بفعالية‌أعضاءالخلافات‌بين‌

 دارةاستقلالية مجلس الإ -

‌‌في‌‌‌ابارزً‌‌‌ا‌الشركات،‌ويلعب‌دورً‌هم‌آليات‌حوكمة‌‌أ‌‌‌أحد‌تعتبر‌من‌‌‌‌دارةاستقلالية‌مجلس‌الإ‌‌نّ‌إ

ذلك‌يساهم‌‌‌‌المستقلين‌ادوارهم‌القيادية‌والاشرافية،‌فإنّ‌‌‌عضاءتعزيز‌المساءلة،‌حيث‌انه‌عندما‌يفهم‌الأ‌

،‌وتفترض‌نظرية‌الوكالة‌ان‌المديرين‌المستقلين‌في‌‌الأطراففي‌منع‌تَعارض‌المصالح‌بين‌مختلف‌‌
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المجلس،‌وتُقاس‌الاستقلالية‌بقسمة‌عدد‌‌‌أعضاءالمجلس‌يكونون‌مسؤولون‌عن‌الاشراف‌على‌بقية‌‌

‌‌(2022الدسوقي‌وآخرون،‌)المجلس‌‌عضاءلى‌العدد‌الاجمالي‌لأ‌المجلس‌غير‌التنفيذيين‌ع‌أعضاء

الإ مجلس‌ استقلالية‌ استقلال‌‌‌‌دارة‌تعد‌ بها‌ ويقصد‌ له،‌ النوعية‌ الخصائص‌ محددات‌ أبرز‌ من‌

الإ الإ‌‌دارةمجلس‌ غالبية‌‌‌‌دارة‌عن‌ تكون‌ أن‌ الضروري‌ من‌ فإنه‌ وبالتالي‌ للشركة،‌ ‌‌أعضاء‌التنفيذية‌

المجلس‌من‌غير‌المديرين‌التنفيذيين،‌مما‌يساهم‌في‌فعالية‌الدور‌الرقابي‌للمجلس‌وضبط‌وتقييم‌أداء‌

‌(.2022التنفيذية‌للعمل‌في‌إطار‌مصلحة‌حملة‌الأسهم‌)النجار‌وبسيوني،‌‌‌دارةالإ

بمشاركة‌المديرين‌التنفيذيين‌بعضوية‌المجلس،‌يكونوا‌مُستقلين‌‌‌‌دارةتُعنى‌استقلالية‌مجلس‌الإ

الإ حيث‌ المديرين‌‌‌‌دارةمن‌ ويقوم‌ منفصل،‌ بنظام‌ القرارات‌ الشركة‌‌‌المستقلينواتخاذ‌ موارد‌ بحماية‌

‌(.‌2021وتطوير‌عمليات‌تدفق‌المعلومات‌)الحوشي،‌

المجلس‌عن‌‌‌‌أعضاءانها‌"استقلالية‌‌‌‌دارة(‌استقلالية‌مجلس‌الإ2022واعتبر‌سرور‌وشوقي‌)

‌من‌غير‌المدراء‌التنفيذيين".‌عضاءالتنفيذية‌للشركة‌بحيث‌يكون‌الجزء‌الاكبر‌من‌الأ‌دارةالإ

ويكون‌العضو‌المُستقل‌يتبع‌اساساً‌جهة‌أخرى‌غير‌الشركة‌التي‌يكون‌عضواً‌في‌مجلس‌ادارتها،‌

تُرشد‌‌ حكيمة‌ آراء‌ ولتقديم‌ لكفاءته،‌ ترشيحه‌ يتم‌ والمساهمين‌‌‌‌أصحاب‌حماية‌‌‌‌إلىحيث‌ المصلحة‌

‌(.‌2023)الصائغ‌وباعقيل،‌

 & Sharifمهمة‌لأن‌قراراته‌تكون‌غير‌متحيزة‌وحيادية‌)‌‌دارةتعتبر‌استقلالية‌مجلس‌الإ‌‌؛لذا

Hossain, 2020المصالح،‌ويقومون‌‌‌‌أصحاب‌المستقلين‌بفعالية‌لمصلحة‌‌‌‌عضاء(،‌وفيه‌يعمل‌الأ

‌(.‌Assidi, 2020بأداء‌مهامهم‌على‌أكمل‌وجه‌بشكل‌ينعكس‌ايجاباً‌على‌كفاءة‌المجلس‌بأكمله‌)‌
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التي‌تضم‌مديرين‌خارجيين‌مستقلين‌يساعد‌في‌‌‌دارةان‌مجالس‌الإ‌‌Alves (2023) ضاف‌‌أو‌

حماية‌المساهمين‌من‌هيمنة‌الرؤساء‌التنفيذيين،‌وتكون‌اكثر‌استعداداً‌لمراقبة‌الرئيس‌التنفيذي‌)رئيس‌‌

،‌والقيام‌بممارسة‌‌دارة(،‌وبهذه‌الحالة‌تكون‌المجالس‌اكثر‌قدرة‌على‌مقاومة‌ضغط‌الإدارةمجلس‌الإ

‌مهامها‌ومسؤولياتها‌بشكل‌صحيح.‌

ان‌استقلالية‌المجلس‌يمكن‌ان‌تُعيق‌‌‌‌Jogani and Patel (2020)وعلى‌العكس‌تماماً،‌يرى‌‌

‌التنفيذية‌تصُب‌بمصلحة‌الشركة.‌دارةالقرارات‌التي‌تراها‌الإ

‌ومنها:‌دارةبعض‌المُحددات‌التي‌تضمن‌استقلالية‌مجلس‌الإ‌‌إلى(‌2020مروة‌وجيلالي‌)‌أشار

‌الغير‌تنفيذيين‌في‌المجلس.‌عضاءتوافر‌عدد‌مناسب‌من‌الأ‌ -

‌.‌التنفيذينالغير‌تنفيذيين‌بدون‌تواجد‌الآخرين‌‌عضاءاجتماع‌رئيس‌المجلس‌مع‌الأ -

الجُدد‌‌‌‌عضاء‌بتحديد‌طرق‌عمله‌بنفسه‌وخاصةً‌في‌كيفية‌اختيار‌الأ‌‌‌دارةان‌يقوم‌مجلس‌الإ -

‌ولجانه.‌‌

 والمدير التنفيذي  دارةالازدواجية بين منصب رئيس مجلس الإ -

الإ مجلس‌ الرئيس‌‌‌‌دارةيتكون‌ من‌ القيادة‌‌‌‌أوعادةً‌ عن‌ مسؤولًا‌ يكون‌ والذي‌ التنفيذي‌ الرئيس‌

الشركة،‌‌ داخل‌ المالية‌ الانشطة‌ تنظيم‌ مهمته‌ المالي‌ كالمدير‌ الاداريين‌ والمدراء‌ الشركة،‌ واستقرار‌

التنفيذي‌ للرئيس‌ التقارير‌ وتقديم‌ للشركة‌ اليومية‌ العمليات‌ مراقبة‌ مهمته‌ العمليات‌ ‌ومدير‌

(Kalbana et al., 2023‌.)‌

الإ مجلس‌ رئيس‌ منصب‌ هما:‌ منصبين‌ بين‌ الجمع‌ الازدواجية‌ الرئيس‌‌‌‌دارةتعني‌ ومنصب‌

وفعالية‌الرقابة‌لدى‌المجلس،‌فقد‌اكدت‌نظرية‌‌‌‌رباح‌الأ‌‌إدارةالتنفيذي،‌وهذه‌الازدواجية‌قد‌تؤثر‌في‌‌

سيطرته‌على‌المعلومات‌‌‌إلىالوكالة‌على‌ان‌الجمع‌بين‌هذين‌المنصبين‌لصالح‌شخص‌واحد‌يؤدي‌‌
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الإ لصالح‌ القرارات‌ اتخاذ‌ يتم‌ حينها‌ حساب‌‌‌‌دارةالمتوفرة،‌ في‌‌‌‌أصحاب‌على‌ المرتبطين‌ المصالح‌

ضُعف‌في‌سياسات‌الافصاح،‌لذا‌فإن‌‌‌‌إلىالشركة،‌وكذلك‌فإن‌تركز‌السلطة‌في‌المجلس‌يؤدي‌‌

على‌اتخاذ‌قرارات‌افضل‌‌‌‌دارةالفصل‌بين‌المنصبين‌يُحقق‌التوازن‌بين‌السُلطة‌وتحسين‌قدرة‌مجلس‌الإ

‌‌دارة‌(.‌اذ‌يعتبر‌الفصل‌بين‌منصب‌المدير‌التنفيذي‌ورئيس‌مجلس‌الإ2023واكثر‌استقلالية‌)الجبلي،‌‌

حماية‌مصالح‌المساهمين،‌ويُعزز‌من‌‌‌‌إلىمن‌المبادئ‌الاساسية‌لنظرية‌الوكالة،‌وذلك‌لأنه‌يؤدي‌‌

 ,Singh & Sharma)مستوى‌الثقة‌في‌الشركات‌المُستثمرة،‌ويُقيد‌من‌السلوك‌الانتهازي‌للمديرين‌‌

2024.)‌

والمدير‌التنفيذي‌وعدم‌‌‌‌دارةأن‌الفصل‌بين‌منصبي‌رئيس‌مجلس‌الإ‌‌Hassan (2022)وأكد‌‌

الإ لمجلس‌ الرقابي‌ الدور‌ من‌ سيعزز‌ الشخص‌ نفس‌ بواسطة‌ المديرين‌‌‌دارةشغلهما‌ سلوك‌ على‌

في‌رقابة‌‌‌‌دارةالتنفيذيين،‌أما‌إذا‌تم‌الدمج‌بين‌الوظيفتين‌فإن‌ذلك‌سيضعف‌من‌قوة‌رقابة‌مجلس‌الإ

‌.‌التنفيذية‌ويمنح‌المديرين‌الفرصة‌للقيام‌بممارسات‌انتهازية‌دارةالإ

ان‌الازدواجية‌وهذا‌التركيز‌للسلطة‌يمكن‌ان‌يُقلل‌‌‌‌إلى‌‌‌‌Maier and Yurtoglu (2022)أشار

ويُضعف‌قدرته‌على‌مراقبة‌المجلس،‌وتكون‌الشركات‌في‌هذه‌الحالة‌‌‌‌دارة‌من‌استقلالية‌مجلس‌الإ

‌عُرضة‌لعدم‌تناسق‌المعلومات،‌وبالتالي‌التأثير‌على‌عمليات‌اتخاذ‌القرار‌في‌المجلس.‌أكثر

يُقلل‌من‌قدرة‌مجلس‌‌‌Alves (2023)واوضح‌‌ القرار‌والرقابة‌ اتخاذ‌ بين‌وظائف‌ الجمع‌ ان‌

تلبية‌‌‌‌دارةالإ وبالتالي‌تزيد‌حريته‌في‌ فعال،‌ بشكل‌ التنفيذي‌ الرئيس‌ على‌مراقبة‌قرارات‌وتصرفات‌

الرئيس‌‌ بين‌ القوى‌ المساهمين،‌وايضاً‌تكسر‌الازدواجية‌توازن‌ بدلًا‌من‌مصالح‌ الخاصة‌ مصالحه‌

،‌مما‌قد‌يحد‌من‌فعالية‌المجلس‌في‌الرقابة‌الادارية‌والاجراءات‌والمبادرات،‌‌دارةالتنفيذي‌ومجلس‌الإ

‌لذا‌فتعتبر‌الازدواجية‌هنا‌ضارة‌للشركة‌لأن‌نفس‌الشخص‌سيراقب‌افعاله.
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هم‌القواعد‌التي‌تحكم‌حوكمة‌الشركات‌أ‌‌‌أحد‌‌‌نّ‌أ‌‌‌Ajanthan and Ramesh (2021)واضاف‌‌

‌‌الأدوارن‌‌أ،‌وان‌نظرية‌الوكالة‌تفترض‌‌دارةالواجبات‌بين‌المدير‌التنفيذي‌ورئيس‌مجلس‌الإهي‌تقسيم‌‌

المتعددة‌للمدير‌التنفيذي‌تمنحه‌حرية‌التصرف‌بطريقة‌انتهازية‌بسبب‌تأثيره‌على‌المجلس،‌لذا‌فتُعد‌

عادةً‌‌ ويؤدي‌ الشركات‌ في‌ شائعاً‌ امراً‌ التنفيذي‌ المدير‌ مع‌‌‌‌إلىازدواجية‌ التكيف‌ على‌ القدرة‌ عدم‌

‌الظروف‌المتغيرة.‌

 )التنوع الديمغرافي، التنوع المعرفي( دارةالتنوع في مجلس الإ -

مفهومان‌هُما:‌التنوع‌الملموس‌الذي‌يمكن‌ملاحظته‌كالعمر‌‌‌إلى‌دارةيشير‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ

التعليم،‌والتنوع‌الغير‌ملموس‌الذي‌يمكن‌الشعور‌به‌‌ والجنس‌والعرق‌والثقافة‌والمؤهلات‌ومستوى‌

كالخبرة‌الحياتية‌والسلوك‌الشخصي‌ووجهات‌النظر‌وغيرها،‌لذا‌فإنه‌لا‌يوجد‌تعريف‌مُحدد‌ودقيق‌

‌(. Kanakriyah, 2021) لمفهوم‌التنوع‌

انه‌مجموعة‌من‌الخصائص‌والسمات‌والخبرات‌التي‌يتمتع‌بها‌‌‌دارةوعُرف‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ

وتساهم‌في‌عملية‌اتخاذ‌القرارات‌فيه،‌وأن‌المجالس‌التي‌تتميز‌بالتنوع‌من‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء

حيث‌الجنس‌والعرق‌والعمر‌والخبرة‌تكون‌اكثر‌تجنباً‌للمخاطر،‌لذا‌فإن‌هذا‌التنوع‌يرتبط‌بشكل‌سلبي‌‌

يمكن‌ان‌يُحسن‌من‌‌‌‌دارة‌مع‌مخاطر‌الشركات،‌ومن‌منظور‌نظرية‌الوكالة‌فإن‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ

الكشف‌عن‌اكبر‌قدر‌‌‌إلى،‌حيث‌أن‌الشركات‌ذات‌المجالس‌المتنوعة‌تميل‌‌دارةالاشراف‌على‌الإ

يؤدي‌‌ قد‌ مما‌ المعلومات،‌ تحقيق‌‌‌‌إلىمن‌ وبالتالي‌ الوكالة‌ وتكاليف‌ المعلومات‌ تناسق‌ عدم‌ تقليل‌

القرار‌وتلبية‌متطلبات‌‌‌‌هدافالأ اتخاذ‌ حة‌المصل‌‌أصحاب‌الاستراتيجية‌والتحسين‌من‌جودة‌عملية‌

‌.‌(Gallego-Alvarez & Pucheta-Martinez, 2022) ز‌سمعة‌الشركة‌وأدائهاوتعزي
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تنوعاً‌في‌الثقافات‌والمهارات‌والاجناس‌وتبادل‌وجهات‌النظر‌بين‌اعضائه،‌‌‌دارةيتطلب‌مجلس‌الإ

 :Tabassum & Singh, 2020مما‌يزيد‌من‌استقلالية‌المجلس‌والحد‌من‌سيطرة‌الرئيس‌التنفيذي‌)

206‌.)‌

‌أعضاءإشراك‌‌‌‌إلىيشير‌‌‌‌دارةان‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ‌‌إلى‌‌‌‌Milašinović et al. (2023)أشار

،‌ويؤثر‌ايجاباً‌‌عضاءاستقلالية‌الأ‌‌إلى،‌مما‌يؤدي‌‌دارةمن‌مختلف‌الاصول‌والخبرات‌في‌مجلس‌الإ

على‌القرارات‌المالية‌في‌الشركة.‌حيث‌ان‌خبرة‌المجلس‌تدل‌على‌توفر‌المؤهلات‌والخبرات‌الادارية‌‌

لأ‌ والمالية‌ ومؤهلات‌(.  Johan et al., 2022)المجلس‌‌‌‌عضاءوالمحاسبية‌ خبرات‌ وتُحدد‌ ‌كما‌

الإ‌‌أعضاء على‌ الرقابة‌ فعالية‌ قرارات‌‌‌‌دارةالمجلس‌ اتخاذ‌ وبالتالي‌ ‌مدروسة‌‌‌استراتيجيةالتنفيذية،‌

(Al-Matari et al., 2022.)‌

تحسين‌عمليات‌اتخاذ‌‌‌‌إلىقد‌يؤدي‌‌‌‌دارةان‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ‌‌Johan et al. (2022)يرى‌‌

يعتبر‌خط‌الدفاع‌‌‌دارةان‌تنوع‌مجلس‌الإ‌‌‌‌Ali et al. (2023)اوضحالقرار‌وأداء‌الشركة.‌وكذلك‌‌

المصالح‌والمراقبة‌الفعالة‌لسلوك‌المدير‌التنفيذي‌القوي‌الذي‌يخدم‌‌‌‌أصحاب‌الامامي‌لتأمين‌مصالح‌‌

،‌وتشير‌وجهة‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءتتحسن‌بتنوع‌معارف‌‌‌‌دارةمصالحه‌الذاتية،‌وان‌فعالية‌مجلس‌الإ

الموارد‌‌ على‌ الاعتماد‌ الإ‌‌إلىنظر‌ مجلس‌ تنوع‌ يؤدي‌‌‌‌دارةان‌ ان‌ كامل‌‌‌‌إلىيمكن‌ ‌للمسائلتقييم‌

الاستراتيجية‌والابداع‌والابتكار،‌كما‌ويُعزز‌من‌قدرة‌المجلس‌على‌اداء‌واجباته‌الرقابية‌وتحسين‌جودة‌‌

‌قراراته.‌

يشمل‌النوع‌‌‌دارةفإن‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ‌‌Maier and Yurtoglu (2022)ومن‌وجهة‌نظر‌‌

‌‌‌‌‌‌الاجتماعي‌والجنسية‌والعمر‌على‌النحو‌الآتي:
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لقيّم‌‌‌‌اساسيً‌أ‌‌ايعتبر‌مُحركً‌‌‌دارة:‌ان‌التنوع‌بين‌الجنسين‌في‌مجلس‌الإالنوع الاجتماعي •

نسبة‌‌المجلس‌يضم‌‌‌‌المجلس‌بأن‌‌أعضاءويُعنى‌تنوع‌جنس‌‌‌‌الشركة‌وأكثر‌ثباتاً‌لأدائها.

مجلس‌ال‌‌عضاءمن‌إجمالي‌العدد‌الكلي‌لأ‌‌عضاءمن‌الاناث،‌ويُقاس‌بنسبة‌الاناث‌الأ‌

‌(.2022)سرور‌وشوقي،‌‌ككل

جنسيات‌‌إ:‌‌الجنسية • تعدد‌ الإ‌‌أعضاءن‌ والآراء،‌‌‌إلىيؤدي‌‌‌‌دارةمجلس‌ الخبرات‌ تنوع‌

‌لتالي‌زيادة‌جودة‌مراقبة‌المجلسوبا

مصدراً‌للتنوع‌فيه،‌حيث‌ان‌العمر‌يشمل‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء:‌قد‌يكون‌عمر‌‌العمر •

،‌مما‌توفر‌موارد‌‌عضاءلال‌حياة‌الأـعناصر‌مختلفة‌تؤثر‌على‌تكوين‌القيم‌الشخصية‌خ ‌

‌.‌تاحة‌الحوار‌المفتوحإو‌‌عضاء‌الأ‌‌ات‌بينعانعدام‌الصرا‌‌إلىرات‌شاملة‌تؤدي‌وخب

 دارةمجلس الإ أعضاءملكية  -

(،‌‌2020في‌الشركة‌)سمور‌ودرغام،‌‌‌‌أسهممن‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءما‌يملكه‌‌‌‌إلى‌‌الملكيةتشير‌‌

،‌وتزيد‌من‌دارةوتعتبر‌هذه‌المُلكية‌مهمة‌لأنها‌تُقلل‌من‌تضارب‌المصالح‌بين‌المساهمين‌ومجلس‌الإ

المساهمين‌‌‌‌واطمئنانالتنفيذية،‌وبالتالي‌التقليل‌من‌تكاليف‌الوكالة،‌‌‌‌دارةحرص‌المجلس‌على‌مراقبة‌الإ

هم،‌حيث‌انه‌يرتفع‌اداء‌المجلس‌كلما‌زادت‌ملكيته‌أرباحبأن‌المجلس‌سيعمل‌بكفاءة‌وفعالية‌لتعظيم‌

الإ مراقبة‌ في‌ كفاءته‌ قلّت‌ كلما‌ للأسهم‌ ملكيتهم‌ قلّت‌ كلما‌ وبالعكس‌ الشركة،‌ ‌التنفيذية‌‌‌دارةلأسهم‌

(Kao et al., 2019.)‌

‌إلىالمجلس‌لأسهم‌الشركة‌يؤدي‌‌‌‌أعضاء(‌فإن‌ملكية‌‌2021ومن‌وجهة‌نظر‌صالح‌وآخرون‌)

العام‌‌‌‌الأداءعلى‌‌‌‌ا‌ايجابيً‌‌‌اأثرً‌المجلس،‌مما‌يُحدث‌‌‌‌أعضاءإحداث‌توازن‌بين‌المساهمين‌ومصلحة‌‌
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المصالح‌والمساهمين‌‌‌‌أصحاب‌‌‌أرباحعلى‌اتخاذ‌قرارات‌تتوافق‌مع‌تعظيم‌‌‌‌دارةللشركة،‌وقدرة‌مجلس‌الإ

‌هم‌الخاصة.‌‌أرباحو‌

‌‌إلى‌ي‌‌لأسهم‌الشركة‌تؤدّ‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءملكية‌‌‌‌نّ‌أفيرى‌‌‌‌Qawqzeh et al. (2023)ما‌‌أ

من‌تكاليف‌الوكالة‌وتعارض‌المصالح،‌وكذلك‌‌‌تقارب‌المصالح‌بين‌المساهمين‌والمديرين،‌مما‌يحدّ‌

في‌مواجهة‌بقية‌المساهمين‌وتحقيق‌مصالحهم‌الخاصّ‌على‌حساب‌مصالح‌‌‌‌عضاءيزيد‌من‌قوة‌الأ‌

‌انخفاض‌اداء‌الشركة.‌إلىالمساهمين‌الآخرين‌بشكل‌يؤدي‌

 التعثر المالي  2-1-2

المصلحة‌كالمستثمرين‌والمديرين‌‌‌‌أصحاب‌تُشكل‌سلامة‌الشركات‌مصدر‌قلق‌كبير‌لمختلف‌‌

بالتعثر‌المالي‌الشاغل‌الرئيسي‌للشركات‌‌ وصانعي‌السياسات،‌وفي‌الوقت‌الحاضر‌يعتبر‌التهديد‌

القطاع‌الذي‌تنتمي‌اليه،‌وذلك‌لأن‌التعثر‌المالي‌يُعد‌حدث‌مُكل ف،‌‌‌‌أوبغض‌النظر‌عن‌حجمها‌‌

مكافحة‌الشركة‌من‌اجل‌الوفاء‌بالوعود‌التي‌قطعتها‌لدائنيها،‌حيث‌ان‌الشركة‌الغير‌قادرة‌‌‌‌إلىويُؤدي‌‌

الاجراءات‌القانونية‌‌‌‌إلىعلى‌الوفاء‌بهذه‌الالتزامات‌تكون‌في‌حالة‌تقصير،‌ويمكن‌لدائنيها‌اللجوء‌‌

‌(.‌Tron, 2021, 1فلاس‌)لرفع‌دعوى‌الإ

 مفهوم التعثر المالي  2-1-2-1

(،‌مما‌يثير‌الشكوك‌2021‌‌،405)علي،‌‌بالالتزامات‌عدم‌القدرة‌على‌الوفاء‌‌إلى‌يشير‌التعثر‌

المالية‌التي‌تواجهها‌) المستقبل‌بسبب‌الصعوبات‌  ,.Maulidi et alحول‌استمرارية‌الشركة‌في‌

2022.)‌

التعثر‌المالي‌انه‌الحالة‌التي‌تكون‌فيها‌التدفقات‌النقدية‌اقل‌من‌‌‌Tron (2021, 1)ووصف‌

‌التزامات‌الشركة‌الحالية.‌
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التعثر‌المالي‌انه‌وصف‌للوضع‌المالي‌غير‌‌‌‌إلى‌‌‌‌‌Bhimavarapu et al. (2023)أشار

الجيد‌الذي‌تواجه‌الشركة‌بحدوث‌تحديات‌في‌التدفق‌النقدي‌وصعوبة‌في‌سداد‌ديونها‌بالكامل،‌مما‌

‌اغلاقها.‌‌إلىقد‌يؤدي‌

ان‌الشركة‌تعتبر‌متعثرة‌مالياً‌عندما‌تواجه‌صعوبات‌مالية‌تتسبب‌‌‌‌Tran et al. (2023)يرى‌‌

اً‌كافية‌لتغطية‌التزاماتها‌‌أرباحفي‌تخلفها‌عن‌السداد‌وفشلها‌في‌خدمة‌ديونها،‌وعدم‌تمكّنها‌من‌تحقيق‌‌

‌افلاسها.‌إلىالسيولة‌المالية،‌مما‌قد‌يؤدي‌‌إلى‌باستمرارالمالية‌ومع‌استمرار‌تعثرها‌المالي‌ستفتقر‌‌

( وخنوف‌ كموش‌ وعرّف‌ الوفاء‌‌2022كما‌ عن‌ الشركة‌ "عجز‌ انه‌ المالي‌ التعثر‌ ‌‌بالتزاماتها‌(‌

المالية‌تجاه‌الغير‌عند‌حلول‌آجالها،‌والذي‌يمكن‌ان‌يكون‌نتاج‌العديد‌من‌الاختلالات‌التي‌شهدتها‌‌

تلبية‌‌‌‌أواقساط‌القروض‌‌‌‌أوتشهدها‌الشركة،‌ويتجلى‌هذا‌العجز‌في‌عدم‌القدرة‌على‌دفع‌الفوائد‌‌‌‌أو

المصلحة،‌وهو‌من‌شأنه‌أن‌يؤثر‌على‌ثقتهم‌بالشركة،‌ويساهم‌في‌خلق‌‌‌‌أصحاب‌‌‌الأطرافرغبات‌‌

‌حالة‌الافلاس‌والتصفية".‌‌‌إلىن‌تقود‌الشركة‌أ‌اضطرابات‌مالية‌وغير‌مالية‌يمكن‌

عدة‌فئات‌هي:‌الفشل،‌والافلاس،‌‌‌إلىالشركات‌التي‌تعاني‌من‌التعثر‌المالي‌‌‌‌تصنيف‌‌يمكنو‌

المالي‌وانخفاض‌‌‌‌الأداءتراجع‌‌‌‌إلى،‌وعدم‌القدرة‌على‌سداد‌الديون‌الذي‌يشير‌‌السداد‌والتخلف‌عن‌‌

في‌حجم‌المبيعات‌الذي‌يرافقه‌انخفاض‌في‌الربحية،‌وبناءً‌على‌ذلك‌فإن‌صحة‌الشركات‌التي‌تمر‌

‌(.‌Adiwibowo et al., 2023بالتعثر‌المالي‌مُعرضة‌لخطر‌التدهور‌)

الحالية‌‌ الدراسة‌ سابقة‌‌وفي‌ مرحلة‌ المالي‌ التعثر‌ في‌‌يعتبر‌ الأخذ‌ مع‌ المالي،‌ الفشل‌ لمرحلة‌

الاعتبار‌أن‌حدوث‌تعثر‌مالي‌بالشركة‌وعجزها‌مؤقتا‌عن‌سداد‌التزاماتها‌الجارية‌نتيجة‌لنقص‌السيولة‌‌

م‌على‌اتخاذ‌‌ لا‌يعنى‌بالضرورة‌أنها‌على‌وشك‌إعلان‌إفلاسها،‌حيث‌أن‌ادارات‌الشركات‌لا‌تقد 

‌سداد‌أية‌مستحقات‌للغير.‌إجراءات‌التصفية‌إلا‌في‌حالة‌العجز‌التام‌عن‌
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 التعثر المالي أسباب 2-1-2-2

التعثر‌المالي‌ليس‌موضوعاً‌جديداً،‌فمنذ‌الستينيات‌من‌القرن‌الماضي‌‌‌‌أسباب‌‌‌إلىن‌التعرف‌‌إ

حصائية‌المختلفة،‌‌التقنيات‌الإ‌‌باستخدامركزت‌العديد‌من‌الابحاث‌على‌المعلومات‌المحاسبية‌والمالية‌‌

قدمها‌‌ التي‌ قدمها‌ التي‌ )‌‌Beaverكتلك‌ و1966,1968عام‌ ‌،)Altman‌‌( (،‌‌1968,‌‌1982عام‌

(،‌‌ومع‌ذلك‌فقد‌تبين‌ان‌هذه‌البيانات‌ليست‌كافية‌لتفسير‌التعثر‌المالي،‌1980عام‌)‌‌‌ Ohlsonو

ن‌ضُعف‌آليات‌‌أفقد‌بات‌من‌الضروري‌ادخال‌الحوكمة‌لتعزيز‌قدرة‌الشركات‌التنبؤية،‌حيث‌‌‌‌؛لذا

الحوكمة‌في‌الكثير‌من‌الشركات‌تُعد‌السبب‌الرئيسي‌لإفلاسها‌في‌جميع‌انحاء‌العالم،‌فقد‌ورد‌في‌‌

‌‌إلىان‌ضعف‌الحوكمة‌ادى‌‌‌‌2009ي‌قدمته‌منظمة‌التعاون‌الاقتصادي‌والتنمية‌عام‌‌التقرير‌الذ‌

تضارب‌المصالح‌بين‌المساهمين‌والمديرين‌من‌‌‌‌إلىحدوث‌ازمات‌في‌العديد‌من‌الشركات،‌مما‌ادى‌‌

بوظائفهم‌بشكل‌‌‌‌دارةمن‌جهة‌أُخرى‌بسبب‌عدم‌قيام‌مجلس‌الإ‌‌دارةجهة‌وبين‌المساهمين‌ومجلس‌الإ

صحيح،‌لهذا‌السبب‌ركزت‌الكثير‌من‌الدراسات‌في‌حوكمة‌الشركات‌ودورها‌في‌تفسير‌التعثر‌المالي‌

ـلال والمساهمين‌يؤثر‌‌‌‌دارةنظرية‌الوكالة،‌ووفقاً‌لنظرية‌الوكالة‌فإن‌اختلاف‌المصالح‌بين‌الإ‌‌من‌خ 

سلباً‌على‌الشركة‌ويُسبب‌ازمة،‌وذلك‌لأن‌المديرين‌هنا‌سيركزون‌على‌الاستراتيجيات‌قصيرة‌المدى‌

الازمات‌‌ حدوث‌ وبالتالي‌ المساهمين،‌ مع‌ النزاع‌ سيخلق‌ مما‌ الشخصية،‌ ثروتهم‌ من‌ تُعظم‌ التي‌

(Hassan, 2022.) ‌

التصفية‌الناجمة‌عن‌‌‌‌أويُعبر‌التعثر‌المالي‌عن‌الحالة‌التي‌تمر‌بها‌الشركات‌قبل‌الإفلاس‌‌

المالي،‌وإن‌السبب‌الاساسي‌لحدوث‌التعثر‌هو‌عدم‌القدرة‌الادارية‌للشركة،‌اي‌‌‌‌مركزهاعملية‌تراجع‌‌

شؤون‌‌‌‌إدارةعلى‌‌‌‌دارة،‌ولكن‌السبب‌الاكثر‌شيوعاً‌هو‌عدم‌قدرة‌الإأسباب‌ان‌الشركة‌قد‌تُفلس‌لعدة‌‌

‌(.‌Rachmawati & Hendayani, 2020, 267-268تدهور‌الاعمال‌التي‌تديرها‌فيها‌)‌أوالشركة،‌
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ن‌في‌ظهور‌‌مُ‌ـالتعثر‌المالي‌للشركات‌تك‌‌أسباب‌أن‌‌‌‌Antunes et al. (2023)ومن‌جهة‌أخرى‌يرى‌‌

التشغيلي‌والرافعة‌المالية‌العالية،‌ونقص‌الابتكار‌التكنولوجي،‌‌‌الأداءالتزامات‌غير‌متوقعة،‌وضعف‌‌

‌وصدمات‌السيولة‌والتمويل.

‌أصول‌جمالي‌‌إان‌التعثر‌المالي‌يحدث‌عندما‌يكون‌صافي‌‌‌‌‌‌Aljughaiman et al. (2023)وضحأ

‌‌دارة‌الشركة‌اقل‌من‌المبلغ‌الاجمالي‌لمطالبات‌الدائنين،‌ويؤثر‌تعثر‌الشركة‌مالياً‌على‌سلوكيات‌الإ

وعمليات‌اتخاذ‌القرار‌فيها،‌وذلك‌بسبب‌ان‌الشركة‌في‌هذه‌الحالة‌لا‌تستطيع‌مواجهة‌الصعوبات‌‌

ها،‌وبالتالي‌انخفاض‌سعر‌سهمها‌وقيمتها،‌وحتى‌تتمكن‌الشركة‌الخروج‌أرباحالمالية،‌مما‌يُقلل‌من‌‌

الحقيقية‌‌‌‌أوالمُستحقة‌‌‌‌رباحالأ‌‌إدارةمن‌هذا‌الوضع‌يجب‌عليها‌ان‌تُطبق‌ممارسات‌محاسبية‌مختلفة‌ك

ـلال ‌عمليات‌تشغيلية‌حقيقية.‌‌أوانشطة‌‌من‌خ 

ان‌التزامات‌الشركة‌‌‌‌إلىان‌سبب‌التعثر‌المالي‌للشركة‌يعود‌‌‌إلى‌‌‌‌Kalbana et al. (2023)أشار

‌أو‌ها،‌هنا‌قد‌يَحذر‌المستثمرين‌في‌الاستثمار‌في‌الشركة‌‌أرباح)اصولها(‌وحجمها‌و‌‌‌ثروتهاتتجاوز‌‌

ينبغي‌على‌‌ فإنه‌ لذا‌ لها،‌ القروض‌ المناسب‌‌‌إدارةتقديم‌ الحل‌ الفور‌وايجاد‌ التصرف‌على‌ الشركة‌

‌لوضعها‌الحالي‌لتجنب‌الافلاس.‌

داخلية‌وأُخرى‌خارجية‌على‌النحو‌‌‌‌أسباب‌‌‌إلىالتعثر‌المالي‌في‌الشركات‌‌‌‌أسباب‌يمكن‌تصنيف‌‌

‌(‌2022الآتي:‌)يونس،‌

 ولًا: الاسباب الداخلية:أ

‌الشركة‌لرأس‌المال‌العامل.‌إدارةوجود‌ضُعف‌في‌‌-

‌عدم‌كفاءة‌الشركة‌في‌الرقابة‌المالية،‌وقلة‌الخبرات‌في‌التعامل‌مع‌المشاكل‌المالية‌فيها.‌‌-

‌بمشاريع‌ضخمة‌تفوق‌امكانيات‌الشركة.‌بالاستثمارالقيام‌‌‌-

‌ارتفاع‌نفقات‌الشركة‌وضُعف‌في‌كفاءة‌سياساتها‌المالية.‌‌-
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 ثانياً: الاسباب الخارجية:  

‌انخفاض‌ايرادات‌الشركة‌بسبب‌انخفاض‌الطلب‌على‌خدماتها‌ومنتجاتها.‌‌-

‌شدة‌المنافسة‌الغير‌متوافقة‌مع‌امكانيات‌الشركة.‌-

‌السوق‌تتميز‌بجودة‌مرتفعة‌وبأسعار‌منخفضة.‌‌إلىدخول‌منتجات‌جديدة‌‌-

‌في‌مستوى‌التضخم.‌‌ارتفاعسعر‌الصرف‌الذي‌يُسبب‌‌ارتفاع‌-

 ومراحلهمؤشرات التعثر المالي   2-1-2-3

الحالية،‌‌‌بالتزاماتها‌المالي‌عندما‌تكون‌التدفقات‌النقدية‌للشركة‌غير‌كافية‌للوفاء‌‌‌‌التعثريظهر‌‌

.‌وقد‌ذكرت‌العديد‌من‌الدراسات‌المحاسبية‌العديد‌اتخاذ‌اجراءات‌تصحيحية‌‌إلىركات‌‌وتضطر‌الش

من‌المؤشرات‌التي‌تدل‌على‌التعثر‌المالي،‌ومنها‌المؤشرات‌القائمة‌على‌التدفق‌النقدي‌انها‌مؤشر‌‌

 (.  & Režňáková, 2020Karasقوي‌للتعثر‌المالي‌وخاصة‌فيما‌يتعلق‌بإجمالي‌الديون‌)‌

في‌الشركة‌بخُطط‌التطوير‌من‌‌‌‌دارةالمالي‌ايضاً‌تلك‌التي‌تُظهر‌اهتمام‌الإ‌‌التعثر‌‌مؤشرات‌ومن‌‌

حلال‌والتطوير‌والتجديد‌ اجل‌المحافظة‌على‌مستوى‌أداء‌الانشطة،‌حيث‌أن‌الضُعف‌في‌عمليات‌الإ 

تراجع‌الايرادات‌والإنتاج‌وأداء‌الشركة‌المالي‌‌‌‌إلىبها‌يؤدي‌‌‌‌دارةفي‌الاصول‌الثابتة‌وعدم‌اهتمام‌الإ

،‌فإن‌‌باستمراروالاقتصادي،‌وعندما‌تكون‌نسبة‌الإحلال‌والتطوير‌والتجديد‌في‌الاصول‌الثابتة‌عالية‌‌

‌(.‌2023ذلك‌يدل‌على‌عدم‌وجود‌اشارات‌تُنذر‌بالتعثر‌المالي‌في‌الشركة‌)خطاب،‌

دة‌مراحل‌تُنبئ‌الشركات‌في‌تعثرها‌وهذه‌المراحل‌هي‌‌التعثرويمر‌‌ )الحسناوي‌وصاحب،‌‌‌المالي‌بع 

2023):‌‌

العارض بيان  الشركة‌‌مرحلة  قيام‌ عدم‌ وفي‌حال‌ المالي،‌ التعثر‌ بداية‌ العارض‌ بيان‌ يعتبر‌ ‌:

مر‌الذي‌من‌شأنه‌زيادة‌التزاماتها‌بشكل‌كبير،‌الأ‌‌إلىبالتعديل‌على‌سياساتها‌المالية،‌سيؤدي‌ذلك‌‌

‌أن‌يُشكل‌خطراً‌على‌سيولتها‌النقدية.‌
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للخطر‌المحيط‌بها‌‌‌‌دارةتظهر‌هذه‌المرحلة‌عند‌عدم‌اهتمام‌الإمرحلة إغفال الوضع الراهن:  

‌الناجم‌من‌العارض،‌وتخليص‌الشركة‌من‌هذا‌الخطر‌ومُعالجته.‌

بالسير‌‌‌دارةفي‌هذه‌المرحلة‌يزداد‌الخطر،‌مع‌بقاء‌الإمرحلة الإحساس بخطر التعثر المالي:  

من‌ازدياد‌الخسائر‌بشكل‌واضح،‌و‌‌‌إلىعلى‌نفس‌نهجها‌وسياساتها‌الغير‌ملائمة،‌وهذا‌ما‌يؤدي‌‌

ـلال ‌طرح‌سندات‌واسهم‌جديدة‌قد‌تتمكن‌الشركة‌من‌علاج‌هذه‌المرحلة.‌‌أوتصحيح‌السياسة‌المالية‌‌‌‌خ 

مراحل‌التعثر‌المالي‌‌‌أصعب‌هذه‌المرحلة‌من‌‌  تُعد‌مرحلة التعايش مع خطر التعثر المالي:  

توقف‌‌‌‌إلىواكثرها‌تدميراً‌للشركة،‌وذلك‌لأن‌التعثر‌يصبح‌جزء‌من‌اعمال‌الشركة‌اليومية،‌مما‌يؤدي‌‌

‌الافلاس.‌أوطريق‌التصفية‌‌إلىالطاقة‌الانتاجية‌الذي‌يقود‌الشركة‌‌انعدامأعمالها،‌وبالتالي‌

تصبح‌الشركة‌في‌هذه‌المرحلة‌غير‌قادرة‌على‌سداد‌التزاماتها،‌وذلك‌‌مرحلة حدوث الأزمة:  

‌العُسر‌المالي‌الحقيقي.‌‌أوبسبب‌أن‌جميع‌اصولها‌أقل‌من‌التزاماتها،‌وهذا‌ما‌يُطلق‌عليه‌الفشل‌

التصفية،‌وهو‌عبارة‌عن‌إجراء‌قانوني‌وعلى‌‌‌‌إلىتلجأ‌الشركة‌في‌هذه‌المرحلة‌‌المرحلة النهائية:  

‌الحقوق‌الآخرين.‌‌أصحاب‌المُقرضين‌و‌‌إلىالشركة،‌وجزء‌منها‌يُعاد‌‌أصولأثره‌يتم‌بيع‌جميع‌

 نماذج التنبؤ بالتعثر المالي  2-1-2-4

المصالح‌‌‌‌أصحاب‌‌‌أوفي‌عملية‌اتخاذ‌القرار‌سواء‌من‌قبل‌المنشأة‌‌‌‌اـا‌هامً‌تلعب‌عملية‌التنبؤ‌دورً‌

تستند‌‌ المنشأة،‌ بمستقبل‌ تتعلق‌ توقعات‌ على‌ التنبؤ‌ ويقوم‌ المالية‌‌‌‌إلىفيها‌ النسب‌ ودراسة‌ تحليل‌

ـلال‌‌نماذج،‌يتمالمستخرجة‌من‌القوائم‌المالية‌ويتم‌تطويرها‌على‌شكل‌‌ هذه‌التوقعات‌قياس‌قدرة‌‌‌من‌خ 

المنشأة‌على‌الاستمرارية،‌والتنبؤ‌بأية‌مخاطر‌قد‌تتعرض‌لها،‌ولقد‌قدم‌الادب‌المحاسبي‌العديد‌من‌

‌همها:‌أ‌النماذج‌التي‌يمكن‌استخدامها‌في‌التنبؤ‌بتعثر‌الشركات‌
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‌Altman Modelنموذج ألتمان . 1

على‌الرغم‌من‌وجود‌نماذج‌مختلفة‌تم‌تطويرها‌في‌الأدبيات‌السابقة‌حتى‌الآن،‌فإنه‌يمكن‌‌

يعتبر‌أهم‌النماذج‌المستخدمة‌وأشهرها‌في‌قياس‌خطر‌التعثر‌‌  Altman Z-scoreالقول‌بأن‌نموذج‌‌

‌(.‌2022المالي‌والتنبؤ‌به‌)النجار‌وبسيوني،‌‌

دراسة‌تعتبر‌من‌اهم‌الدراسات‌التي‌بحثت‌في‌مجال‌توقع‌فشل‌الشركات‌عام‌‌‌Altmanأجرى‌

ـلالتحديد‌قابلية‌التنبؤ‌بالفشل‌المالي‌للشركات،‌وذلك‌‌‌‌إلى،‌حيث‌انها‌هدفت‌‌1968 دراسة‌‌‌من‌خ 

(‌شركة‌غير‌‌33وتحليل‌النسب‌المالية‌والمؤشرات‌لمجموعة‌من‌الشركات،‌فقد‌أُجريت‌الدراسة‌على‌)

و)‌ من‌‌33مفلسة‌ الفترة‌ خلال‌ مفلسة‌ شركة‌ )‌‌1965إلى‌‌1946(‌ استخدام‌ وتم‌ مالية‌‌22.‌ نسبة‌ ‌)

باسم‌‌ نموذج‌إحصائي‌يعرف‌ الدراسة‌على‌ الشركات،‌واعتمدت‌ لهذه‌ المالية‌ القوائم‌ استُخرجت‌من‌

الذي‌يُستخدم‌كأداة‌لتقييم‌‌‌‌Z-Scoreلتحليل‌هذه‌النسب‌وبناء‌نموذج‌‌ (MDA) تحليل‌التمييز‌المتعدد‌

بالشركة،‌‌ الخاص‌ الصحيح‌ المالي‌ المركز‌ وضع‌ المستثمرين‌في‌معرفة‌ يساعد‌ لأنه‌ الاستثمارات،‌

المتعدد‌‌‌حيث‌انه‌يحتوي‌على‌مجموعة‌من‌النسب‌ذات‌العلاقة‌ويعتمد‌على‌أسلوب‌تحليل‌التمايز‌

للفصل‌بين‌الشركات‌المتعثرة‌والشركات‌غير‌المتعثرة،‌وقد‌استنتجت‌الدراسة‌أن‌النسب‌التالية‌من‌‌

‌:‌‌(.Altman, 1968)يمكن‌التنبؤ‌بها‌للإفلاس‌‌أهميةبين‌النسب‌الأكثر‌

‌إجمالي‌الأصول.‌‌إلىالمحتجزة‌‌رباحنسبة‌الأ‌-

‌إجمالي‌الأصول.‌‌إلىنسبة‌رأس‌المال‌العامل‌‌-

‌إجمالي‌الأصول.‌‌إلىنسبة‌المبيعات‌‌-

‌إجمالي‌الأصول.‌‌إلىقبل‌الفوائد‌والضرائب‌واستهلاك‌‌رباحنسبة‌الأ‌-

‌القيمة‌الدفترية‌لإجمالي‌الديون.‌إلىالقيمة‌السوقية‌للأسهم‌‌-

‌
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‌حسب‌المعادلة‌التالية:‌ Z-Scoreوأخيراً،‌تم‌تطوير‌نموذج‌متعدد‌الأبعاد‌

‌
‌

‌حيث‌أن:‌

 =X1 رأس‌المال‌العامل‌÷‌مجموع‌الاصول‌الملموسة. 

X2‌=المحتجزة‌÷‌مجموع‌الاصول‌الملموسة‌رباحالأ.‌

 = X3 قبل‌الفوائد‌والضريبة‌÷‌مجموع‌الاصول‌الملموسة‌رباحالأ.‌

= X4القيمة‌السوقية‌لحقوق‌المساهمين‌÷‌اجمالي‌المطلوبات‌‌.‌

= X5صافي‌المبيعات‌÷‌مجموع‌الاصول‌الملموسة‌.‌

ة‌‌أ‌كلما‌كان‌المركز‌المالي‌للمنش‌،موجبة Z كلما‌كانت‌قيمة‌ف‌؛ا‌على‌الفشل‌الماليمؤشرZ‌‌ًتعتبر‌

‌صناف.‌أ‌ثلاثة‌‌‌إلى Z تصنيف‌التعثر‌المالي‌حسب‌هذا‌النموذج‌لقيمةأفضل.‌ويتم‌‌

‌أداء‌المنشأة‌جيد،‌ولن‌تتعثر‌)المنطقة‌الخضراء(.‌‌فإن2.9‌‌ّكبر‌من‌أ‌ Z ةيمإذا‌كانت‌ق‌•

‌‌إلى‌،‌يصعب‌تحديد‌وضع‌المنشأة‌وهناك‌حاجة‌‌1.8وأكبر‌من‌‌‌‌2.9قل‌من‌‌أ‌‌ Z اذا‌كانت‌قيمة‌‌•

‌تحليل‌أعمق،‌بحيث‌يكون‌وضع‌الشركة‌مشكوك‌فيه‌)المنطقة‌الرمادية(.‌

ا‌وسوف‌تفلس‌في‌أي‌لحظة‌وتكون‌دً‌ـ،‌فان‌وضع‌المنشاة‌صعب‌ج1.8أقل‌من‌‌ Z اذا‌كانت‌قيمة‌‌•

‌ا‌)المنطقة‌الحمراء(.‌دً‌ـاحتمالية‌التعثر‌عالية‌ج

 Sherrod Model نموذج شيرود. 2

تقييم‌مخاطر‌الائتمان‌عند‌‌‌‌1987ظهر‌نموذج‌شيرود‌عام‌‌ عطاء‌القروض‌للمشاريع‌‌إ‌بهدف‌

الاقتصادية،‌حيث‌يستخدم‌لتقييم‌استمرارية‌أنشطة‌البنوك‌في‌المدى‌الطويل‌ويتمثل‌النموذج‌بالمعادلة‌‌

‌:(Sherrod,1987)التالية

5 + 1.0 x 4 + .6 x 3 x + 3.3 2 +1.4 x 1 Z = 1.2 x 
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6+ 0.1 x  5+ 1.5 x  4+ 20 x  3+3.5 x  2+ 9 x  1Z =17 x  

‌:حيث‌أن

=Zمؤشر‌التعثر‌المالي‌‌

X1‌‌.صافي‌راس‌المال‌العامل‌/‌إجمالي‌الأصول‌=‌

‌ =X2‌.الأصول‌السائلة‌/‌إجمالي‌الأصول‌

‌=X3‌‌.إجمالي‌حقوق‌المساهمين‌/‌إجمالي‌الأصول‌

‌=X4قبل‌الفوائد‌و‌الضرائب‌/‌إجمالي‌الأصول.‌رباحصافي‌الأ‌‌

‌=X5.إجمالي‌الأصول‌/‌إجمالي‌الالتزامات‌

‌= X6‌‌.إجمالي‌حقوق‌المساهمين‌/‌الأصول‌الثابتة‌

خمس‌فئات‌كما‌‌‌إلىتحديد‌درجة‌المخاطرة‌وتقسيمها‌‌‌‌تم ،Z-scoreمعامل‌شيرود‌‌‌إلىواستناداً‌‌

‌يظهر‌في‌الجدول‌التالي:

 ( 1-2الجدول ) 
 حسب نموذج شيرود Zمقاييس 

 الفئة  درجة الخطر للتعرض للفشل  الحاسمة   Zقيمة 
Z > 25‌1غير‌معرضة‌للخطر‌‌‌

20< Z < 25 ‌2احتمال‌قليل‌للتعرض‌للخطر‌
5 < Z< 20 ‌3يصعب‌التنبؤ‌‌
-5 < Z < 5 ‌4معرضة‌للخطر‌بدرجة‌قليلة‌‌

-5 >Z ‌5معرضة‌للخطر‌بدرجة‌كبيرة‌
‌

إن‌النماذج‌التي‌تستخدم‌للتنبؤ‌بالفشل‌المالي‌تتوافق‌فيما‌بينها‌من‌حيث‌استخدامها‌للنسب،‌

طبيعة‌القطاعات‌‌‌إلىولكن‌تختلف‌عن‌بعضها‌بالأوزان‌التي‌تعطى‌لكل‌نسبة،‌ويعود‌السبب‌في‌ذلك‌‌

المختلفة‌واختلاف‌الظروف‌البيئية‌أيضاً،‌فقطاع‌المصارف‌مثلا‌يُـركز‌على‌حجم‌الإقراض‌وتحركات‌
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الأموال‌للمتعاملين‌معه،‌بينما‌يركز‌قطاع‌الصناعة‌على‌الأصول‌الثابتة‌التي‌تقوم‌بتصنيع‌المنتجات،‌‌

بالتالي‌يجب‌على‌المحلل‌المالي‌أن‌يأخذ‌بعين‌الاعتبار‌مدى‌ملائمة‌أوزان‌النسب‌على‌القطاع‌الذي‌

(‌ومن‌ثم‌إجراء‌الاختبار‌التحليلي‌‌Zالنتيجة‌وهي‌معامل‌الافلاس‌)‌‌إلىيرغب‌بتحليله‌لكي‌يتوصل‌‌

,‌‌الإفلاس‌)المرشدي‌‌أوالفشل‌‌‌‌أوار‌‌نتيجة‌حاسمة‌بشأن‌الاستمر‌‌‌إلىلعناصر‌النسب‌الرئيسية‌ليتوصل‌‌

2018.)‌

 والتعثر المالي للشركات دارةالإ العلاقة بين خصائص مجلس 2-1-3

في‌ضمان‌نزاهة‌حوكمة‌الشركات‌وأن‌مجلس‌‌‌اً‌محوري‌‌دوراً‌على‌نطاق‌واسع‌‌‌‌دارةمجالس‌الإ‌‌تلعب‌

التي‌‌‌‌دارةالإ الشركات‌ أزمات‌ من‌ العديد‌ تجنب‌ على‌ قادرًا‌ يكون‌ أن‌ يجب‌ جيد‌ بشكل‌ يعمل‌ الذي‌

‌‌شهدناها‌في‌الماضي‌القريب.

السليمة‌للشركات‌ليست‌مضمونة‌‌‌دارةأن‌الإ(‌‌2008)في‌عام‌‌الأزمة‌المالية‌العالمية‌‌أظهرت‌‌و‌

من‌قبل‌صناع‌السياسات‌والخبراء‌‌‌‌على‌مدى‌العقد‌الماضي،‌بُذلت‌جهود‌كبيرة،‌وعليه؛‌فإنه‌و‌بعد‌

.‌دارةآليات‌جديدة‌لمنع‌فشل‌الإ‌‌إلىالشركات‌المساهمة‌العامة‌والوصول‌‌لتحسين‌حوكمة‌‌‌‌القانونيون‌

قواعد‌‌‌أووضع‌أدلة‌امتثال‌أكثر‌تفصيلًا‌‌‌‌إلىالضغوط‌التنظيمية‌الرامية‌‌آخذين‌بعين‌الاعتبار‌ان‌‌

‌‌في‌منع‌الموجة‌التالية‌من‌إخفاقات‌حوكمة‌الشركات.‌دارةسلوك‌أكثر‌وضوحاً‌لن‌تساعد‌مجالس‌الإ

التركيز‌على‌المسائل‌‌إلى‌دارةوبدلًا‌من‌التركيز‌على‌ممارسة‌الحيطة‌والحذر،‌يتم‌توجيه‌مجالس‌الإ

ـلال‌قبل‌حدوثها‌‌‌‌الفشل‌الماليالمتعلقة‌بالتفاصيل‌المالية‌والقانونية‌التي‌تكشف‌عن‌علامات‌‌ ‌‌من‌خ 

‌استخدام‌آليات‌التنبؤ‌بالفشل‌المالي.‌

في‌العمل‌مقدمًا‌لحماية‌‌تتمثل‌‌‌‌دارةالمهمة‌الحقيقية‌لمجلس‌الإوبناء‌عليه؛‌فإن‌الباحثة‌ترى‌ان‌‌

تستطيع‌الكشف‌‌‌‌ة ‌وموثوق‌‌[معتمدة‌‌ليات ‌آالفشل‌الاداري‌والمالي‌والمحاسبي‌معتمدين‌على‌‌الشركة‌من‌‌
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الاستفادة‌من‌تجارب‌الآخرين‌في‌هذا‌‌‌‌إلى‌‌بالإضافة‌‌،عن‌حالات‌الفشل‌والتعثر‌المالي‌قبل‌حدوثه

،‌ولكن‌الأشخاص‌الأكثر‌حكمة‌‌"الإنسان‌الحكيم‌يتعلم‌من‌أخطائه"‌‌مقولة‌أنمعتمدين‌على‌‌‌‌المجال

‌.يتعلمون‌من‌أخطاء‌الآخرين‌

في‌الشركات‌المساهمة‌العامة‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء‌وان‌الكشف‌عن‌الخصائص‌التي‌يتمتع‌بها‌‌

الاكثر‌كفاءة‌في‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءالناجحة‌والفاشلة‌يمكن‌ان‌يساعد‌المستثمرين‌في‌اختيار‌‌

اكتشاف‌احتمالات‌الفشل‌المالي‌قبل‌حدوثه‌لوقف‌الخسائر‌التي‌يمكن‌ان‌تترتب‌على‌مستوى‌الشركة‌‌

‌الاقتصاد‌ككل.‌أوالقطاع‌الصناعي‌‌أو

 ذات الصلة ةالدراسات السابق  2-2
يشتملُ‌هذا‌الجُزء‌على‌مجموعة ‌من‌الدّراسات‌التي‌تَمكنت‌الباحثة‌من‌الاطلاع‌عليها،‌والتي‌‌

الأحدث‌‌ ومن‌ الزمني،‌ التَّسلسل‌ حسب‌ مرتبة‌ الدراسة‌ بمتغيرات‌ علاقة‌ يأتي‌‌‌‌إلىلها‌ وفيما‌ الأقدم،‌

‌:عرض‌لها

 الدراسات باللغة العربية  2-2-1

  رباح وجودة الأ   دارة( بعنوان: أثر العلاقة بين خصائص مجلس الإ2022دراسة )النجار وبسيوني،  
 أدلة عملية من بيئة الأعمال المصرية. على خطر التعثر المالي للشركات:

على‌خطر‌‌‌‌رباحوجودة‌الأ‌‌دارةبيان‌أثر‌العلاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌إلىهدفت‌هذه‌الدراسة‌‌

 التعثر‌المالي‌للشركات‌المقيدة‌بالبورصة‌المصرية.‌اعتمدت‌الدراسة‌على‌أسلوب‌تحليل‌المحتوى‌

(Content Analysis) ي‌فحص‌محتوى‌القوائم‌والتقارير‌المالية،‌وكذلك‌إيضاحاتها‌المتممة‌لعينة‌‌ف‌‌

(‌وحتى‌‌2016(‌شركة‌مساهمة‌غير‌مالية‌مدرجة‌بالبورصة‌المصرية‌خلال‌الفترة‌من‌عام‌)129من‌)

(‌مشاهدة،‌وذلك‌لاختبار‌الفروض‌البحثية‌‌387(،‌حيث‌بلغ‌إجمالي‌عدد‌المشاهدات‌)2018عام‌)‌
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 Bard) ‌‌دارةالمتمثلة‌في‌استقلالية‌مجلس‌الإ‌‌دارةوالتي‌تعكس‌أثر‌العلاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ

Independence)وازدواجية‌دور‌المدير‌التنفيذي‌‌ (CEO Duality) دارةوتنوع‌مجلس‌الإGender 

diversity) الإ مجلس‌ وحجم‌ الأ(Board Size)‌‌دارة(‌ وجودة‌ المالية‌‌‌‌رباح،‌ ـلال‌بالقوائم‌ خ  ‌‌من‌

والقدرة‌التنبؤية‌‌‌‌(Accounting Earnings Persistence)المحاسبية‌‌‌‌‌رباحمؤشري‌استمرارية‌الأ

على‌التنبؤ‌باحتمالات‌تعرض‌الشركات‌المقيدة‌بالبورصة‌‌ (Predictability of Earnings) رباحبالأ

‌.‌(Emerging Markets Score) ج‌المصرية‌لخطر‌التعثر‌المالي‌باستخدام‌نموذ‌

الو‌ ‌من‌ بالذكر،‌ ب (Altman & Hotchkiss) أنجدير‌ نموذ‌قاما‌ ‌جتطوير‌

 (Altman-Z Score) وإعادة‌صياغته‌من‌جديد‌ليتوافق‌مع‌طبيعة‌الأسواق‌الناشئة‌والحصول‌على‌‌

دقيقة‌‌ الدول‌‌‌‌إلىمؤشرات‌ للشركات‌في‌ المالي‌ التعثر‌ خطر‌ حدوث‌ باحتمالات‌ التنبؤ‌ ما‌عند‌ حد‌

وفى‌سبيل‌تحقيق‌هدف‌الدراسة‌فقد‌تم‌تطوير‌أربعة‌نماذج‌هي:‌‌‌‌.النامية‌ومنها‌بيئة‌الأعمال‌المصرية

،‌والثاني‌لقياس‌أثر‌خصائص‌مجلس‌‌رباحعلى‌جودة‌الأ‌‌دارةالأول،‌لقياس‌أثر‌خصائص‌مجلس‌الإ

على‌خطر‌التعثر‌المالي،‌أما‌‌‌‌رباح‌على‌خطر‌التعثر‌المالي،‌بينما‌الثالث‌لقياس‌أثر‌جودة‌الأ‌‌دارةالإ

على‌خطر‌‌‌‌رباحوجودة‌الأ‌‌‌دارةاس‌الأثر‌التفاعلي‌للعلاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإالرابع‌والأخير‌فلقي

‌دارةوجود‌تأثير‌إيجابي‌ومعنوي‌لخصائص‌مجلس‌الإ‌‌إلىالتعثر‌المالي.‌تشير‌نتائج‌الدراسة‌العملية‌‌

،‌‌دارة)استقلالية‌مجلس‌الإ‌‌دارةبالقوائم‌المالية،‌حيث‌ترتبط‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌رباحعلى‌جودة‌الأ

‌‌رباح‌(‌بعلاقة‌إيجابية‌ومعنوية‌بكل‌من‌القدرة‌التنبؤية‌بالأدارة،‌وحجم‌مجلس‌الإدارةوتنوع‌مجلس‌الإ

واستمراريتها،‌في‌حين‌ترتبط‌خاصية‌ازدواجية‌دور‌المدير‌التنفيذي‌بعلاقة‌سلبية‌ومعنوية‌بكل‌من‌‌

 المحاسبية‌والقدرة‌التنبؤية‌بها(.‌رباح)استمرارية‌الأ
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(‌في‌تحديد‌انموذج‌الدراسة‌وقياس‌‌2022واستفادت‌الدراسة‌الحالية‌من‌دراسة‌)النجار‌وبسيوني،‌‌

‌المتغيرات‌المستخدمة‌في‌النموذج.

( وأبكر وخاطر  باستخدام  2022دراسة يوسف  والتصنيف  للتنبؤ  بناء نموذج رياضي  بعنوان:   )
 تقنية الشبكات العصبية الاصطناعية. 

الدراسة‌‌ العصبية‌‌‌‌إلىهدفت‌ الشبكات‌ تقنية‌ باستخدام‌ والتصنيف‌ للتنبؤ‌ رياضي‌ نموذج‌ بناء‌

المالية‌ السوق‌ في‌ المدرجة‌ المساهمة‌ لشركات‌ المالي‌ بالتعثر‌ التنبؤ‌ أجل‌ من‌ وذلك‌ الاصطناعية‌

شركات‌متعثرة‌وغير‌متعثرة.‌تم‌بناء‌النموذج‌باستخدام‌‌‌‌إلىالسعودية‌وتصنيفها‌وفقًا‌لحالتها‌المالية‌‌

في‌‌ مؤثرة‌ كعوامل‌ الشركات‌ لهذه‌ المالية‌ المتغيرات‌ بعض‌ على‌ وبالاعتماد‌ الطبقات‌ متعددة‌ شبكة‌

(‌شركة‌نصنفها‌بأنها‌متعثرة‌ماليًا‌‌12الحالة‌المكانية‌للشركةـ‌وتم‌تطبيق‌البيانات‌على‌عينة‌من‌)

قد‌أظهرت‌‌(.‌و‌2016-‌2011ث‌غطت‌الدراسة‌الفترة‌الزمنية‌من‌)والنصف‌الآخر‌غير‌متعثر،‌حي

(‌قدرة‌عالية‌على‌التنبؤ‌بالحالة‌المالية‌‌7-‌1-‌1نتائج‌الدراسة‌أن‌لنموذج‌الشبكة‌ذو‌البنية‌المعمارية‌)

شركات‌متعثرة‌وغير‌متعثرة،‌حيث‌بلغت‌النسبة‌الإجمالية‌للتصنيف‌الصحيح‌‌‌‌إلىللشركات‌وتصنيفها‌‌

(،‌حيث‌استطاع‌النموذج‌التعرف‌CCR%(،‌وذلك‌وفقًا‌لمعيار‌معدل‌التصنيف‌الصحيح‌)98.6)

(‌حالة‌تمثل‌عينة‌الدراسة،‌وهذه‌النسبة‌‌72(‌حالة‌من‌جملة‌)‌71على‌الحالة‌المالية‌للشركات‌في‌)

لجودة‌ودقة‌هذا‌النموذج‌في‌التنبؤ‌والتصنيف.‌واستفادت‌الدراسة‌الحالية‌‌اا‌جيدً‌ر‌مؤشرً‌بالمرتفعة‌تعت‌

‌.دارةمن‌هذه‌الدراسة‌في‌تحديد‌متغيرات‌حوكمة‌الشركات‌والتي‌ترتبط‌بخصائص‌مجلس‌الإ
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 جنبية الدراسات باللغة الأ 2-2-2

 :بعنوان Kanakriyah, (2021دراسة )
 (The Impact of Board of Directors’ Characteristics on Firm 

Performance: A Case Study in Jordan)  . 

المؤسسي‌للشركات‌الصناعية‌‌‌‌الأداءعلى‌‌‌‌دارةاختبرت‌هذه‌الدراسة‌أثر‌خصائص‌مجلس‌الإ

.‌تم‌قياس‌خصائص‌مجلس‌‌2019-2015خلال‌الفترة‌‌‌‌بورصة‌عمّـانوالخدمية‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

ـلال‌‌دارةالإ ‌‌(:‌ازدواجية‌الرئيس‌التنفيذيCEODU(،‌)الملكية‌الإدارية‌‌MO:)‌‌المتغيرات‌التالية:‌‌من‌خ 

(:BIاستقلالية‌المجلس‌‌(‌،)GDالتنوع‌بين‌الجنسين‌:(‌،)NDتنوع‌الجنسية‌:(‌،)AEتعليم‌متقدم‌:‌‌،)

(BMدارة:‌اجتماعات‌مجلس‌الإ(‌،)BSIZحجم‌المجلس‌:(‌،):CSIZحجم‌الشركة‌‌‌(‌،):CAعمر‌‌‌‌

ـلال.‌تم‌قياس‌أداء‌الشركة‌‌(الشركة (‌والعائد‌على‌حقوق‌الملكية‌ROAالعائد‌على‌الأصول‌)‌‌من‌خ 

(ROEتم‌استخدام‌حجم‌الشركة‌وعمر‌الشركة‌كمتغيرات‌ضابطة.‌تكونت‌عينة‌الدراسة‌من‌‌‌.)85‌‌

.‌الأداءعلى‌‌‌‌دارةملاحظة‌لتحديد‌طبيعة‌تأثير‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌425شركة‌صناعية‌وخدمية‌مع‌‌

(،‌واستخدمت‌طريقة‌الانحدار‌‌panel dataالمقطعية‌)-طبقت‌هذه‌الدراسة‌بيانات‌السلاسل‌الزمنية

،‌الأداءالدراسة.‌أظهرت‌النتائج‌تأثيراً‌إيجابياً‌لمتغيرات‌الدراسة‌على‌‌‌‌أهدافالخطي‌المتعدد‌لتحقيق‌‌

‌سلبي‌على‌اداء‌الشركة.‌(‌تأثير‌دارةمجلس‌الإ‌أعضاءبينما‌كان‌لعمر‌الشركة‌والمستوى‌التعليمي‌)

 :بعنوان  Abdel-Aziz and Alrabba(  2023دراسة )
 (The Impact of Corporate Governance on Agency Costs in Jordanian 

Service Companies). 

الدراسة‌‌ الخدمات‌‌‌‌إلىهدفت‌ الوكالة‌في‌شركات‌ تكاليف‌ على‌ الشركات‌ حوكمة‌ تأثير‌ تحديد‌

شركة‌خدمات‌‌‌42الأردنية.‌تم‌إجراء‌التحليل‌باستخدام‌نموذج‌العوامل‌العشوائية‌على‌عينة‌تضم‌‌

.‌حيث‌تم‌استخدام‌المتغيرات‌المستقلة‌‌‌‌2018إلى‌‌2012،‌خلال‌الفترة‌من‌‌بورصة‌عمّـانمدرجة‌في‌‌
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‌‌رباح‌،‌توزيع‌الأدارة،‌لجنة‌المراجعة،‌مكافآت‌الإدارة،‌ازدواجية‌رئيس‌مجلس‌الإدارة)حجم‌مجلس‌الإ

والرافعة‌المالية(.‌تم‌قياس‌تكاليف‌الوكالة‌باستخدام‌معدل‌العائد‌على‌الأصول،‌نسبة‌المصروفات‌‌

الدراسة‌ثلاثة‌متغيرات‌ضابطة:‌حجم‌‌ الحر.‌وتضمنت‌ النقدي‌ للمبيعات،‌والتدفق‌ العامة‌والإدارية‌

لمؤشر وفقًا‌ الدراسة،‌ هذه‌ نتائج‌ وتشير‌ الشركة.‌ وربحية‌ للشركة‌ النمو‌ معدل‌ على‌‌‌‌الشركة،‌ العائد‌

ـلالأن‌الرافعة‌المالية‌تزيد‌من‌تكاليف‌الوكالة‌‌‌‌إلىالأصول،‌‌ تقليل‌نسبة‌العائد‌على‌الأصول،‌‌‌‌من‌خ 

تستخدم‌الأموال‌المستدانة‌بطريقة‌غير‌فعالة.‌أما‌نتائج‌مؤشر‌المصروفات‌‌‌‌دارةأن‌الإ‌‌إلىمما‌يشير‌‌

أن‌تكاليف‌الوكالة‌التي‌تنجم‌عن‌إسراف‌موارد‌الشركات‌في‌منح‌امتيازات‌‌‌‌إلىالعامة‌والإدارية،‌فتشير‌‌

التقديرية‌منخفضة‌في‌الشركات‌الكبيرة‌والشركات‌ذات‌الأ‌‌دارةللإ العالية.‌بينما‌‌‌‌رباحوالمصروفات‌

والرئيس‌‌‌‌دارةأن‌فصل‌مناصب‌رئيس‌مجلس‌الإ‌‌إلىتشير‌النتائج،‌وفقًا‌لمؤشر‌التدفق‌النقدي‌الحر،‌‌

التنفيذي‌وتخفيض‌التوزيعات‌يقللان‌من‌تكاليف‌الوكالة‌عن‌طريق‌تقليل‌التدفق‌النقدي‌الحر.‌وتم‌

‌وطريقة‌قياسها.‌‌دارةالاستفادة‌من‌هذه‌الدراسة‌في‌تعريف‌خصائص‌مجلس‌الإ

 ( بعنوان:Ali et al., 2023دراسة )
(Does board diversity reduce the likelihood of financial distress in the 

presence of a powerful Chinese CEO?)   

من‌حيث‌الأبعاد‌الديموغرافية‌‌‌‌دارةبحثت‌هذه‌الدراسة‌بشكل‌تجريبي‌في‌تأثير‌تنوع‌مجلس‌الإ

والمعرفية‌على‌احتمالية‌التعثر‌المالي‌في‌سوق‌صينية‌ناشئة‌لاستكشاف‌ما‌إذا‌كانت‌سلطة‌الرئيس‌‌

واحتمال‌حدوث‌التعثر‌المالي.‌لاختبار‌‌‌‌دارة(‌تخفف‌العلاقة‌بين‌تنوع‌مجلس‌الإCEOsالتنفيذي‌)

الديموغرافي‌‌ والتنوع‌ المفترضة‌ ـلالالعلاقات‌ خ  المعرفي‌‌‌‌من‌ والتنوع‌ والجنسية،‌ والعمر‌ من‌‌الجنس‌

ـلال التعليم‌والخبرة‌والحيازة،‌تم‌أخذها‌كمتغيرات‌مستقلة‌للتحقيق‌في‌تأثيرها‌على‌احتمال‌التعثر‌‌‌خ 

ملاحظة‌على‌مدار‌‌‌13،740(.‌تم‌جمع‌البيانات‌لـ‌‌Z score)‌‌Altmanبواسطة‌‌ المالي‌الذي‌تم‌قياسه
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من‌‌ الدراسة‌‌‌‌2018إلى‌‌2009الأعوام‌ هذه‌ افتراضات‌‌‌‌Panel Data Analysis.‌تستخدم‌ في‌ظل‌

وللتحكم‌في‌مشكلة‌التجانس‌المحتملة،‌تستخدم‌‌(.‌علاوة‌على‌ذلك،‌‌Fixed Effect)‌‌الثابت‌التأثير‌‌

أن‌‌‌‌إلىمما‌يشير‌‌‌‌،(‌كتحقق‌قوي‌GMM)‌‌هذه‌الدراسة‌نموذجًا‌من‌خطوتين‌للطرق‌المعممة‌للنظام

المجالس‌المتنوعة‌مفيدة‌في‌تقليل‌احتمالية‌حدوث‌تعثر‌مالي.‌علاوة‌على‌ذلك،‌تعمل‌قوة‌الرئيس‌

،‌في‌وجود‌كبار‌‌دارةالتنفيذي‌بشكل‌إيجابي‌على‌تعديل‌هذه‌العلاقة.‌وهذا‌يعني‌أن‌تنوع‌مجلس‌الإ

ـلالالمديرين‌التنفيذيين‌الأقوياء،‌يكون‌أكثر‌فاعلية‌في‌تقليل‌احتمالية‌التعثر‌المالي‌‌ الرقابة‌‌‌‌من‌خ 

على‌القرارات‌المالية‌الخاطئة‌التي‌يتخذها‌كبار‌المسؤولين‌التنفيذيين‌لجني‌الفوائد‌الشخصية.‌علاوة‌

واحتمال‌حدوث‌تعثر‌مالي.‌واستفادت‌‌‌دارةعلى‌ذلك،‌يؤكد‌النموذج‌قوة‌العلاقة‌بين‌تنوع‌مجلس‌الإ‌

‌ي‌هذه‌الدراسة.‌الدراسة‌الحالية‌من‌تعريف‌متغيرات‌الدراسة‌الواردة‌ف

 :بعنوان Keerthana and Balagobei (2022دراسة )
(Board Characteristics and Financial Distress: Empirical Evidence 

from Sri Lanka)   

على‌التعثر‌المالي‌للشركات‌المدرجة‌في‌‌دارةبحثت‌هذه‌الدراسة‌في‌تأثير‌خصائص‌مجلس‌الإ

،‌وتم‌اختيار‌‌Panel Data Analysis.‌تم‌استخدام‌تحليل‌انحدار‌‌2021إلى‌2019سريلانكا‌من‌‌

شركة‌مدرجة‌تمثل‌قطاع‌خدمة‌المستهلك‌في‌سريلانكا‌كعينة.‌يركز‌هذا‌البحث‌على‌خمسة‌‌‌‌36

المجلس،‌وتكوين‌مجلس‌الإ‌‌دارةجوانب‌من‌خصائص‌مجلس‌الإ ،‌وازدواجية‌دارةتتكون‌من‌حجم‌

الإ مجلس‌ واجتماعات‌ التنفيذي،‌ باستخدام‌‌دارةالرئيس‌ المالي‌ التعثر‌ قياس‌ وتم‌ المديرين،‌ وملكية‌ ‌،

.‌يعتبر‌حجم‌الشركة‌وعمر‌الشركة‌والرافعة‌المالية‌والربحية‌متغيرات‌(Altman-Z Score)نموذج‌‌

‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌‌أعضاء‌وملكية‌‌‌‌دارةوتكوين‌مجلس‌الإ‌‌دارةضابطة.‌واظهرت‌النتائج‌أن‌حجم‌مجلس‌الإ

لها‌تأثير‌إيجابي‌كبير‌على‌التعثر‌المالي‌في‌حين‌أن‌ازدواجية‌الرئيس‌التنفيذي‌لها‌تأثير‌سلبي‌كبير‌‌

على‌التعثر‌المالي.‌المتغيرات‌الضابطة:‌حجم‌الشركة‌والرافعة‌المالية‌لها‌تأثير‌إيجابي‌كبير‌على‌‌
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اهتمام‌‌ موضع‌ الدراسة‌ هذه‌ نتائج‌ وتعبر‌ الشركة.‌ لعمر‌ بالنسبة‌ سلبية‌ كانت‌ بينما‌ المالي،‌ التعثر‌

الباحثين‌الأكاديميين‌والممارسين‌والمنظمين‌المهتمين‌بالتعرف‌على‌جودة‌إجراءات‌حوكمة‌الشركات‌

على‌تطبيق‌‌‌‌في‌سوق‌نامية‌وتأثيرها‌على‌التعثر‌المالي.‌كما‌تشجع‌الشركات‌المدرجة‌في‌سريلانكا

زيادة‌ثقة‌المستثمرين.‌واستفادت‌الدراسة‌‌‌إلىممارسات‌حوكمة‌الشركات‌التي‌من‌شأنها‌أن‌تؤدي‌‌

‌الحالية‌من‌هذه‌الدراسة‌في‌تعريف‌متغيرات‌الدراسة‌وطريقة‌قياسها.

 :بعنوان  Sobhy & Hassan, (2022دراسة )
 (The impact of board of directors 'characteristics on financial distress: 

Empirical evidence from Egypt using logit and discriminant analysis 

models) . 

الدراسة‌‌ هذه‌ خصائص‌‌‌‌إلىهدفت‌ بين‌ العلاقة‌ طبيعة‌ واستكشاف‌ المالي‌ التعثر‌ في‌ التحقيق‌

الإ من‌‌‌‌دارةمجلس‌ المصري‌ الاقتصاد‌ في‌ المالي‌ نموذج‌‌2018-2015والتعثر‌ أفضل‌ ولتحديد‌ ‌.

مناسب‌للتعبير‌عن‌البيانات،‌تم‌استخدام‌نموذجين‌في‌هذا‌البحث.‌النموذج‌الأول‌هو‌نموذج‌تحليل‌‌

.‌تشير‌النتائج‌التي‌تم‌‌logitونموذج‌‌‌‌Altman and Hotchkiss(2010)تمييزي‌متعدد‌المتغيرات‌قدمه‌‌

أن‌نسبة‌المديرين‌المستقلين‌وازدواجية‌الرئيس‌التنفيذي‌تؤثر‌بشكل‌هام‌في‌التعثر‌‌‌‌إلىالتوصل‌إليها‌‌

أما‌حجم‌مجلس‌الإ‌ النتائج‌‌‌‌دارةالمالي.‌ تأكيد‌هذه‌ تم‌ المالي.‌ بالتعثر‌ التنبؤ‌ ليس‌متغيرًا‌مهمًا‌في‌

.‌من‌ناحية‌أخرى،‌يكشف‌النموذج‌التمييزي‌أن‌جميع‌المتغيرات‌التفسيرية‌‌Logitباستخدام‌نموذج‌‌

زيادة‌احتمالية‌حدوث‌‌‌إلى‌‌دارةمهمة‌في‌تفسير‌التعثر‌المالي.‌‌حيث‌تؤدي‌زيادة‌حجم‌مجلس‌الإ

على‌‌‌لها‌تأثير‌إيجابي‌‌دارةالتعثر‌المالي‌في‌حين‌أن‌ازدواجية‌الرئيس‌التنفيذي‌واستقلالية‌مجلس‌الإ

(‌للمقارنة‌‌ROC،‌جدول‌التصنيف،‌منحنى‌‌R2احتمالية‌التعثر‌المالي.‌اعتمادًا‌على‌معايير‌مختلفة‌)

بين‌نموذج‌اللوغاريتم‌والنموذج‌التمييزي،‌واظهرت‌النتائج‌أن‌نموذج‌اللوغاريتم‌هو‌الأفضل‌في‌شرح‌‌

‌التعثر‌المالي.‌واستفادت‌الدراسة‌الحالية‌من‌تعريف‌المتغيرات‌وطريقة‌قياسها‌الواردة‌في‌هذه‌الدراسة.‌
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 :بعنوان Yousaf et.al, (2020دراسة )
 (Can board diversity predict the risk of financial distress?)   

المختلفة‌‌‌‌دارةاستكشاف‌ما‌إذا‌كان‌يمكن‌استخدام‌سمات‌تنوع‌مجلس‌الإ‌‌إلىهدفت‌هذه‌الدراسة‌‌

)جانب‌من‌حوكمة‌الشركات(‌للتنبؤ‌بالتعثر‌المالي.‌استخدمت‌هذه‌الدراسة‌الشركات‌الصينية‌المدرجة‌

من‌الجنس‌والعمر‌‌‌‌دارة.‌يتم‌تصنيف‌أبعاد‌تنوع‌مجلس‌الإ2016-2007في‌قائمة‌"أ"‌خلال‌الفترة‌‌

ثلاث‌فئات‌واسعة؛‌التنوع‌الموجه‌نحو‌العلاقات‌)العمر‌والجنس(،‌‌‌إلىوالتعليم‌والخبرة‌والاستقلالية‌‌

‌‌إلىوالتنوع‌الموجه‌نحو‌المهام‌)الخبرة‌والتعليم(،‌والتنوع‌الهيكلي‌)الاستقلال(.‌وتم‌تقسيم‌البيانات‌‌

مجموعات‌اختبار‌وتم‌التحقق‌من‌صحة‌البيانات.‌وتمت‌مقارنة‌ستة‌نماذج‌إحصائية.‌واشارت‌النتائج‌‌

‌شكل‌كبير‌بالعجز‌المالي‌للشركات.‌يمكن‌أن‌تتنبأ‌ب‌دارةأن‌سمات‌تنوع‌مجلس‌الإ‌إلى

 :( بعنوانMunene et.al., 2020دراسة )
 (Influence of Board Characteristics on Financial Distress of Deposit 

Taking SACCOs in Nairobi County, Kenya) 

في‌التعثر‌المالي‌الذي‌تعاني‌منه‌‌‌‌دارةتحديد‌دور‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌‌إلى‌سعت‌هذه‌الدراسة‌‌

في‌مقاطعة‌نيروبي.‌ترتكز‌الدراسة‌على‌نظرية‌الوكالة.‌تم‌‌‌SACCOsتعاونيات‌التسليف‌والادخار‌‌

باستخدام‌ورقة‌جمع‌البيانات‌‌‌‌SASRAاختيار‌مقاطعة‌نيروبي‌عن‌قصد،‌وجمع‌البيانات‌الثانوية‌من‌‌

بيانات‌‌ برنامج‌‌‌‌Panel Data Analysisوتحليل‌ باستخدام‌ إجراؤه‌ تم‌ ويستند‌‌STATAالذي‌ ‌،

،‌كما‌تم‌عرض‌النتائج‌باستخدام‌الجداول.‌خلصت‌(Altman-Z Score)التحليل‌أيضاً‌على‌نموذج‌‌

والتعثر‌المالي،‌حيث‌أن‌تكوين‌مجلس‌‌‌‌دارةأن‌هناك‌علاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌إلىالدراسة‌‌

لها‌تأثير‌سلبي‌ودلالة‌إحصائية‌‌‌‌دارةوفترة‌عضوية‌مجلس‌الإ‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء‌وتعليم‌‌‌‌دارةالإ

ـلال‌‌دارةأنه‌يجب‌تحسين‌تكوين‌مجلس‌الإ‌‌إلىعلى‌التعثر‌المالي.‌وخلصت‌الدراسة‌‌ تضمين‌‌‌‌من‌خ 

ذوي‌المؤهلات‌‌‌‌عضاء‌،‌ويجب‌أن‌يكون‌هناك‌المزيد‌من‌إدراج‌الأدارةالمزيد‌من‌النساء‌في‌مجالس‌الإ

‌حدود‌عضوية‌لأعضائها.‌‌SACCOالتعليمية‌العالية‌وذات‌الصلة،‌ويجب‌أن‌يكون‌لدى‌
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 :( بعنوانIskandar et.al., 2020دراسة )
 (Characteristics of Board of Directors and Financial Distress: A 

Malaysian Case) 

والتعثر‌المالي‌للشركات‌المدرجة‌‌‌‌دارةبحثت‌هذه‌الدراسة‌في‌العلاقة‌بين‌خصائص‌مجالس‌الإ

شركة‌تم‌تعليق‌حالة‌إدراجها‌في‌بورصة‌ماليزيا‌بين‌عامي‌‌‌‌68في‌بورصة‌ماليزيا.‌تتكون‌العينة‌من‌‌

.‌طورت‌الدراسة‌نموذج‌انحدار‌لوغاريتمي‌متعدد‌الحدود‌لاختبار‌ثلاث‌فئات‌من‌‌2009و‌‌2005

لم خصائص‌ بخمس‌ الإدراج‌ حالة‌ النموذج‌ يربط‌ الشركات.‌ الإهذه‌ مستقلة،‌‌‌‌دارةجالس‌ كمتغيرات‌

الإ مجلس‌ ومشاركة‌ الأسهم،‌ وملكية‌ القيادة،‌ هيكل‌ لأدارةوتحديداً‌ المالية‌ والثقافة‌ مجلس‌‌‌‌عضاء،‌

،‌وأربعة‌متغيرات‌ضابطة‌وهي‌حجم‌الشركة‌والرافعة‌المالية‌دارةمجالس‌الإ‌‌أعضاء،‌وتعدد‌‌دارةالإ

الدراسة‌أن‌نجاح‌نتائج‌إعادة‌الإدراج‌يعتمد‌على‌قدرة‌والعائد‌على‌الأصول‌وجودة‌التدقيق.‌تتوقع‌‌

على‌وضع‌وتنفيذ‌خطة‌إعادة‌الهيكلة.‌تظهر‌النتائج‌أن‌إعادة‌إدراج‌هذه‌الشركات‌‌‌دارةمجلس‌الإ

،‌ويرتبط‌بشكل‌إيجابي‌بمشاركة‌مجلس‌دارةيرتبط‌سلبًا‌بالثقافة‌المالية‌وملكية‌رأس‌المال‌لمجلس‌الإ‌

ذات‌الملكية‌المنخفضة‌والثقافة‌المالية،‌ولكنها‌‌‌‌دارةأن‌مجالس‌الإ‌‌إلى.‌وتشير‌النتائج‌أيضاً‌‌دارةالإ

‌تشارك‌بنشاط‌أكبر،‌أكثر‌قدرة‌على‌التغلب‌على‌التعثر‌المالي.

 :( بعنوانWidhiadnyana & Ratnadi, 2019دراسة )
 (The impact of managerial ownership, institutional ownership, 

proportion of independent commissioner, and intellectual capital on 

financial distress) 

التعثر‌‌‌‌أسباب‌بحث‌مجموعة‌من‌الأسباب‌التي‌تؤثر‌على‌التعثر‌المالي.‌أحد‌‌‌‌إلىهدفت‌الدراسة‌‌

المالي‌هو‌الخسائر‌التشغيلية‌للشركة،‌والتي‌تسببت‌في‌جعل‌التدفق‌النقدي‌التشغيلي‌سالب.‌خلال‌‌

في‌المائة‌من‌شركات‌التصنيع‌المدرجة‌في‌بورصة‌إندونيسيا‌‌‌‌24،‌كان‌هناك‌‌2016-‌2014الفترة‌‌

(BEIالتي‌لديها‌‌‌)الحصول‌على‌دليل‌تجريبي‌‌‌‌إلىسلبية‌قبل‌الضرائب.‌هدفت‌هذه‌الدراسة‌‌‌‌أرباح
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على‌تأثير‌الملكية‌الإدارية،‌والملكية‌المؤسسية،‌ونسبة‌العضو‌المستقل،‌ورأس‌المال‌الفكري‌على‌

الإندونيسية‌‌ البورصة‌ في‌ المدرجة‌ التصنيع‌ شركات‌ جميع‌ هو‌ البحث‌ هذا‌ مجتمع‌ المالي.‌ التعثر‌

(IDX‌‌)2014‌-2016تقريرًا‌ماليًا‌لشركات‌التصنيع‌‌‌423.‌كان‌عدد‌المشاهدات‌التي‌تم‌تحليلها‌‌

.‌تقنية‌التحليل‌المستخدمة‌في‌هذا‌البحث‌هي‌‌2016-2014خلال‌الفترة‌‌‌‌IDXالتي‌تم‌نشرها‌على‌‌

أن‌الملكية‌الإدارية‌والمؤسسية‌لها‌تأثير‌سلبي‌على‌التعثر‌‌‌‌إلىالانحدار‌اللوجستي.‌وخلصت‌الدراسة‌‌

تأثير‌إيجابي‌على‌التعثر‌المالي،‌في‌حين‌أن‌رأس‌المال‌‌‌‌عضاءالمالي،‌ونسبة‌الأ‌ المستقلين‌لها‌

‌الفكري‌له‌تأثير‌سلبي‌على‌التعثر‌المالي.‌

 :( بعنوانNasir & Ali, 2018دراسة )
 (Corporate Governance and Financial Distress: Malaysian Perspective) 

‌دارةخصائص‌مجلس‌الإ‌‌-فحص‌العلاقة‌بين‌آليات‌حوكمة‌الشركات‌‌‌‌إلىهدفت‌هذه‌الدراسة‌‌

المجلس(‌‌ واستقلالية‌ التنفيذي،‌ الرئيس‌ وازدواجية‌ المجلس،‌ ونشاط‌ المجلس،‌ والشركات‌‌‌‌-)حجم‌

البيانات‌المطلوبة،‌تم‌الحصول‌على‌البيانات‌الثانوية،‌وهي‌‌‌‌جمعالمتعثرة‌ماليًا‌في‌ماليزيا.‌ومن‌أجل‌‌

عام‌‌ من‌ ماليزيا‌ بورصة‌ من‌ المختارة‌ الشركات‌ لجميع‌ السنوية‌ عام‌‌‌‌2010التقارير‌ ،‌‌2016حتى‌

(.‌تتكون‌عينة‌الشركات‌من‌جميع‌القطاعات‌باستثناء‌البنوك‌‌PN17مصنفة‌في‌بورصة‌ماليزيا‌)

رمان‌‌وشركات‌التمويل.‌يتم‌استخدام‌اختبار‌ليفين‌لتحليل‌تكافؤ‌الفروق‌وتحليل‌ارتباطات‌بيرسون‌وسبي

وتحليل‌الانحدار‌اللوجستي‌الثنائي‌لتحليل‌البيانات‌التي‌تم‌جمعها.‌قدمت‌هذه‌الدراسة‌دليلًا‌على‌أن‌

‌له‌علاقة‌كبيرة‌مع‌الشركات‌المتعثرة‌مالياً.‌‌دارةنشاط‌مجلس‌الإ

 ما يميز هذه الدراسة عن الدراسات السابقة  2-2-3

قلتها‌بشكل‌عام‌والتي‌ربطت‌بين‌حوكمة‌‌تعد‌هذه‌الدراسة‌في‌سياق‌الدراسات‌السابقة‌على‌‌

الإ مجلس‌ وهو‌ الأهم‌ المكون‌ في‌ متمثلة‌ أن‌‌‌‌دارةالشركات‌ يمكن‌ التي‌ المالي‌ التعثر‌ قضايا‌ وبين‌
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ـلالفي‌مشكلة‌التعثر‌المالي‌‌‌‌هذه‌الدراسة‌‌تبحث‌‌‌.الشركات‌تواجهها‌تلك‌‌ دراسة‌أثر‌خصائص‌‌‌‌من‌خ 

مجالس‌الإدارات‌في‌سياق‌أليات‌الحوكمة‌والشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌‌

ـلال،‌وقياس‌مدى‌حوكمة‌تلك‌الشركات‌‌بورصة‌عمّـانفي‌‌ في‌‌‌دارةدراسة‌خصائص‌مجالس‌الإ‌‌من‌خ 

التعليق‌لاحقاً‌في‌‌‌‌أوا‌من‌شروط‌الإدراج‌‌ـالشركات‌محل‌الدراسة،‌وبالشكل‌الذي‌يصبح‌فيه‌شرطً‌

ـلال،‌وتميزت‌هذه‌الدراسة‌‌البورصة المتغيرات‌التي‌تم‌اختيارها‌كمؤشرات‌لخصائص‌مجلس‌‌‌‌من‌خ 

‌‌دارة‌،‌الازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإدارة،‌استقلالية‌مجلس‌الإدارة)حجم‌مجلس‌الإ‌‌دارةالإ

مجلس‌‌ في‌ التنوع‌ التنفيذي،‌ ملكية‌‌دارةالإوالمدير‌ الإ‌‌أعضاء،‌ الحديثة‌‌دارةمجلس‌ الزمنية‌ للفترة‌ ‌،)

بورصة‌‌(‌بالتطبيق‌على‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌2016‌-2022)

‌.‌‌عمّـان
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 الفصل الثالث 
 منهجية الدراسة

الحالي‌منهجية‌الدراسة‌ومجتمعها‌وعينتها‌ومصادر‌جمع‌البيانات،‌كما‌يتناول‌‌‌‌الفصليعرض‌‌

كذلك‌طرق‌قياس‌متغيرات‌الدراسة‌والنموذج‌القياسي‌للدراسة،‌وفضلًا‌عن‌المعالجة‌الإحصائية‌التي‌‌

‌تم‌استخدامها‌في‌اختبار‌الفرضيات،‌وذلك‌على‌النحو‌الآتي:‌

 منهجية الدراسة   3-1

منهجية‌الدراسة‌هي‌مصطلح‌عام‌لمجموع‌من‌القواعد‌والإجراءات‌لمختلف‌العمليات‌والخطوات‌‌

الظاهرة‌قيد‌الدراسة‌وهذا‌بدوره‌‌‌أوالحقيقة‌والكشف‌عنها‌وحل‌المشكلة‌‌‌‌إلىالتي‌يتم‌إتباعها‌للوصل‌‌

التوصل‌لنتائج‌بحثية‌سليمة،‌حيث‌اعتمد‌الباحث‌في‌إجراء‌الدراسة‌على‌المنهج‌الوصفي‌‌‌إلىيؤدي‌

البيانات‌وتلخيصها‌وتنظيميها‌وعرضها‌بطريقة‌‌ المعنية‌بجمع‌ يهتم‌بمجموعة‌من‌الأساليب‌ والذي‌

واضحة‌على‌صورة‌جداول‌وأشكال‌بيانية،‌وحساب‌المقاييس‌الإحصائية‌المختلفة‌لها‌مثل‌مقاييس‌‌

(‌واعتمدت‌الدراسة‌أيضاً‌في‌إجراءاتها‌‌2019ي‌وبوراس،‌‌ة‌المركزية،‌وقياس‌قوة‌الارتباط‌)العشّ‌النزع‌

على‌المنهج‌الاستدلالي‌)التحليلي(‌ويعتمد‌هذا‌المنهج‌على‌استقراء‌ما‌تعنيه‌الأرقام‌ومعرفة‌دالتها‌

تبويب‌واختبار‌‌الإحصائية‌وتفسيرها‌ووصفها‌بشكل‌أوسع‌من‌المنهج‌الوصفي‌وتأتي‌هذه‌الخطوة‌بعد‌‌

‌(.2017نتائج‌أكبر‌وأوسع‌بشكل‌عامّ‌من‌المجتمع‌)قنديلجي،‌‌‌إلىآراء‌العينة‌للوصول‌

 مجتمع الدراسة  3-2

لغاية‌‌‌‌بورصة‌عمّـانيتكون‌مجتمع‌الدراسة‌الحالية‌من‌جميع‌الشركات‌الصناعية‌المدرجة‌في‌‌

‌(.2023،‌بورصة‌عمّـان(‌شركة‌)53(‌وعددها‌)31-12-2023)
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 الدراسة عينة  3-3

‌تم‌الاعتماد‌على‌الأسس‌الآتية‌لتحديد‌عينة‌الدراسة:‌

 (.‌2022-‌2016)أن‌تكون‌مدرجة‌طيلة‌فترة‌الدراسة‌ -

 .‌الاندماج‌أوالتصفية‌‌‌إلىعدم‌خضوعها‌ -

 من‌التقارير‌السنوية‌وتقارير‌مدققي‌الحسابات‌وذلك‌خلال‌فترة‌الدراسة.‌‌الأزمةتوفر‌البيانات‌‌ -

الدراسة‌) الشروط‌29وبناء‌عليه‌بلغت‌عينة‌ (‌شركات‌صناعية‌مساهمة‌عامة‌تنطيق‌عليها‌

%(‌من‌مجتمع‌الدراسة،‌وبلغ‌عدد‌المشاهدات‌الإجمالية‌‌74.4أعلاه،‌وقد‌مثلت‌العينة‌ما‌نسبته‌)

(‌أسماء‌الشركات‌الصناعية‌‌1-‌3)‌‌الجدول(‌مشاهدة‌لكل‌متغير‌من‌متغيرات‌الدراسة،‌ويوضح‌‌203)

‌المساهمة‌العامة‌التي‌مثلت‌عينة‌الدراسة:‌

 ( 1-3) الجدول
 أسماء الشركات الصناعية المساهمة العامة التي مثلت عينة الدراسة 

 الشركة  الشركة  الشركة 

التبغ‌‌‌لإنتاجمصانع‌الاتحاد‌‌دار‌الدواء‌للتنمية‌والاستثمار
 والسجائر‌

العالمية‌الحديثة‌للزيوت‌‌
 النباتية

 دار‌الغذاء‌ العربية‌لصناعة‌الالمنيوم/ارال الحياة‌للصناعات‌الدوائية

مصانع‌الزيوت‌النباتية‌‌ الوطنية‌لصناعة‌الصلب‌‌فيلادلفيا‌لصناعة‌الأدوية‌
 الأردنية

 سنيورة‌للصناعات‌الغذائية‌ مناجم‌الفوسفات‌الاردنية‌‌الانتاج(‌الصناعية‌التجارية‌الزراعية‌)

العربية‌لصناعة‌المواسير‌‌ البوتاس‌العربية‌‌المتصدرة‌للأعمال‌والمشاريع‌
 المعدنية

 القدس‌للصناعات‌الخرسانية حديد‌الأردن‌ الموارد‌الصناعية‌الأردنية‌
العربية‌لصناعة‌المبيدات‌والأدوية‌‌

 أساس‌للصناعات‌الخرسانية الوطنية‌لصناعات‌الالمنيوم البيطرية‌

الأردنية‌لتجهيز‌وتسويق‌الدواجن‌
 مصانع‌الكابلات‌المتحدة الشماليةاسمنت‌ ومنتجاتها‌

 الاردنية‌‌‌الأجواخمصانع‌ الاردنية‌لصناعة‌الأنابيب‌ الأردنية‌‌‌الألبان
‌ الباطون‌الجاهز‌والتوريدات‌الانشائية الاستثمارات‌العامة

https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/UMIC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/UMIC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/HPIC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/ACDT
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JOIR
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/MBED
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/MBED
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JPPC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JPPC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JODA
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/GENI
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 مصادر جمع البيانات   3-4

‌تم‌الاعتماد‌على‌المصادر‌الآتية‌في‌جمع‌بيانات‌الدراسة‌للوصول‌لنتائجها:‌‌

الدراسات‌السابقة‌والكتب‌والمراجع‌والمصادر‌ذات‌العلاقة‌بموضوع‌الدراسة‌الحالية؛‌فضلًا‌عن‌‌ -

رسائل‌الماجستير‌والدكتوراه‌والمجلات‌العلمية‌ومواقع‌الانترنت‌ذات‌الصلة‌بموضوع‌الدراسة‌‌

 بهدف‌بناء‌الإطار‌النظري‌لموضوع‌الدراسة.

التقارير‌المالية‌السنوية‌الصادرة‌عن‌الشركات‌الصناعية‌الأردنية‌)عينة‌الدراسة(‌خلال‌الفترة‌‌ -

 (.‌‌2022-2016المالية‌)

 أداة الدراسة 3-5

المستقل‌ المتغير‌ عن‌ اللازمة‌ البيانات‌ لجمع‌ استخدامها‌ تم‌ التي‌ الوسيلة‌ هي‌ الدراسة‌ أداة‌

،‌عدم‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء،‌استقلاليته‌‌دارةبأبعاده‌وهي‌)حجم‌مجلس‌الإ(‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإ)

‌‌أعضاء‌،‌ملكية‌‌دارةوالمدير‌التنفيذي،‌التنوع‌في‌مجلس‌الإ‌‌دارةالازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ

التابعدارةمجلس‌الإ قياسه‌‌‌‌(،‌والمتغير‌ المالي(‌وتم‌ ـلال)التعثر‌  Altman Model نموذج‌‌من‌خ 

‌تعرض‌الشركة‌للتعثر‌المالي.‌احساب‌احتمالية‌(1968)

 متغيرات الدراسة  3-6

‌اشتملت‌الدراسة‌المتغيرات‌الآتية:‌

‌.دارةخصائص‌مجلس‌الإالمتغير المستقل:  −

‌.التعثر‌المالي:‌المتغير التابع −

‌.‌الرافعة‌المالية،‌ربحية‌الشركة،‌حجم‌الشركةالمتغيرات الضابطة:  −
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 ( 2-3الجدول )
 وطريقة قياسهامتغيرات الدراسة  

المتغير  
 الرئيسي 

 طريقة قياسه نوعه  المتغير الفرعي 

‌Altman Model ( z-score) (1968) التابع  التعثر المالي 

خصائص  
مجلس  

 دارة الإ

‌دارةحجم‌مجلس‌الإ‌

 المستقل 

الذين‌تم‌انتخابهم‌بالاقتراع‌‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌أعضاءعدد‌‌
السري‌وفق‌اسلوب‌التصويت‌التراكمي‌من‌قبل‌الهيئة‌‌

‌العامة‌للشركة.‌

‌‌أعضاءاستقلاليته‌
‌مجلس

كان‌لا‌تربطه‌‌‌إذامستقلا‌‌‌دارةعضو‌مجلس‌الإ‌
موظفي‌‌‌أو‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌أعضاءبأي‌من‌‌‌أوبالشركة‌

‌التنفيذية‌العليا‌فيها‌دارةالإ
الازدواجية‌بين‌‌عدم‌

منصب‌رئيس‌مجلس‌‌
والمدير‌‌‌دارةالإ

‌التنفيذي‌

الحالة‌التي‌يتم‌فيها‌الفصل‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌‌
وبين‌المدير‌التنفيذي‌للشركة.‌حيث‌نصت‌‌‌دارةالإ

التعليمات‌على‌انه‌لا‌يجوز‌الجمع‌بين‌منصب‌رئيس‌‌
‌واي‌منصب‌تنفيذي‌آخر‌في‌الشركة‌دارةمجلس‌الإ‌

التنوع‌في‌مجلس‌‌
‌دارةالإ

من‌حيث‌‌‌دارة‌مجلس‌الإ‌عضاءالتنوع‌الديموغرافي‌لأ
الجنس‌والجنسية‌والمستوى‌الثقافي‌والمهارات‌الفنية‌‌

‌دارةمجلس‌الإ‌أعضاءالتي‌يمتلكها‌

مجلس‌‌‌أعضاءملكية‌
‌دارةالإ

الشركة،‌‌‌أسهم‌من‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءملكية‌
وحسب‌نظرية‌الوكالة‌فان‌الملكية‌الادارية‌تخفف‌من‌‌

تكلفة‌الوكالة‌حيث‌تلتقي‌مصالح‌حملة‌الاسهم‌مع‌‌
‌دارةمصالح‌الإ‌

‌حجم‌الشركة
 ضابط 

‌الشركة‌أصولاللوغاريثم‌الطبيعي‌لإجمالي‌
‌نسبة‌العائد‌على‌الاصول‌كمؤشر‌على‌ربحية‌الشركة‌ربحية‌الشركة
‌اجمالي‌الاصول‌إلىاجمالي‌المطلوبات‌‌الرافعة‌المالية

ـلالسيتم‌قياس‌التعثر‌المالي‌للشركات‌الصناعية‌المساهمة‌المدرجة‌محل‌الدراسة‌‌ استخدام‌‌‌‌من‌خ 

أسلوب‌التحليل‌التمييزي،‌وذلك‌بالاعتماد‌على‌افتراضات‌نموذج‌ألتمان‌الذي‌تمّ‌اشتقاقه‌لأغراض‌‌

،‌والذي‌تم‌تطويره‌ليتوافق‌‌1986التعثر‌المالي‌والمكون‌من‌خمس‌نسب‌مالية‌الذي‌تمّ‌تصميمه‌عام‌‌

من‌ثر‌المالي،‌والتي‌‌مع‌طبيعة‌الأسواق‌الناشئة‌والحصول‌على‌احتمالات‌مقبولة‌عند‌التنبؤ‌بالتع‌
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ـلال متعثرة(،‌خ  وغير‌ )متعثرة‌ بينها‌ الفاصلة‌ الحدود‌ وتحديد‌ المدروس،‌ المجتمع‌ توصيف‌ يتم‌ ها‌

بانتماء‌أي‌شركة‌ للتنبؤ‌ يتم‌استخدام‌هذا‌الأسلوب‌ واستخلاص‌قاعدة‌لانتماء‌أي‌شركة‌لها.‌كما‌

‌(‌1986التصنيف‌المحدد.‌والنموذج‌التالي‌يمثل‌نموذج‌التمان‌)‌‌إلىجديدة‌

𝑍 = 1.2𝑋1 + 1.4𝑋2 + 3.3𝑋3 + 0.6𝑋4 + 1.0𝑋5 

‌ثلاث‌مناطق:‌إلىشركة‌متعثرة‌وغير‌متعثرة‌والتي‌تقسم‌‌إلىهي‌معامل‌التصنيف‌‌𝑍حيث‌
𝑍إذا‌كانت‌نتيجة‌‌ - > ‌ضمن‌المنطقة‌الخضراء.‌‌‌مستقرة‌وتندرجتعطي‌تنبؤ‌بأن‌الشركة‌‌‌‌2.99
2.99إذا‌كانت‌نتيجة‌‌ - > 𝑍 > تكون‌الشركة‌في‌المنطقة‌الضبابية،‌ويصعب‌التنبؤ‌‌‌1.81

 بوضعها.‌‌
‌‌𝑍إذا‌كانت‌نتيجة - < تعطي‌تنبؤ‌بأن‌الشركة‌في‌وضع‌سيء‌وتندرج‌ضمن‌المنطقة‌‌‌‌1.81

 الحمراء.
‌التي‌اعتمد‌عليها‌نموذج‌التمان.‌ النسب‌المالية‌𝑋تمثل‌‌

 النموذج القياسي للدراسة 3-7

‌دارةخصائص‌مجلس‌الإاختبار‌النماذج‌القياسية‌والتي‌تمثل‌العلاقة‌بين‌‌‌‌إلى‌‌الدراسةهدفت‌‌

،‌وذلك‌بورصة‌عمّـانالتعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌و‌

‌على‌النموذج‌القياسي‌الآتي:‌
𝑌𝑖𝑡 = 𝑐 + 𝛽1𝑋1𝑖𝑡 + 𝛽2𝑋2𝑖𝑡 + 𝛽3𝑋3𝑖𝑡 + 𝛽4𝑋4𝑖𝑡 + 𝛽5𝑋5𝑖𝑡 + 𝛽6𝑋𝑆𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝛽7𝑋𝑅𝑂𝐴𝑖𝑡 + 𝛽8𝑋𝐿𝑉𝐸7𝑖𝑡 + 𝜀i,t 

𝑌𝑖𝑡دل‌على‌النسب‌المالية‌للشركات‌المتعثرة‌وغير‌المتعثرة،‌ت‌ 
𝑋دارةالإبخصائص‌مجلس‌دل‌على‌المتغيرات‌المستقلة‌وتتمثل‌‌ت‌‌.‌‌

𝑆𝑖𝑧𝑒 الأصول.‌لإجمالي‌الطبيعي‌‌‌باللوغاريثم:‌تمثل‌حجم‌الشركة‌مقاسا‌‌‌ 
ROA‌:العائد‌على‌الاصول‌ 
LEVالرافعة‌المالية‌‌‌‌:‌
𝛽‌‌:.معاملات‌النموذج‌

 𝜀i,t.معامل‌الخطأ‌العشوائي‌:‌
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 مصادر جمع البيانات   3-8

‌نت‌مصادر‌البيانات‌التي‌تم‌الاستعانة‌بها‌في‌هذه‌الدراسة‌ما‌يلي:‌‌ـتضمّ‌

أجنبية‌‌‌‌وأبحاث ‌‌‌ودراسات ‌‌‌:‌تمثلت‌المصادر‌الثانوية‌بما‌تم‌مراجعته‌من‌كتب ‌المصادر الثانوية -

‌ببعض‌المواقع‌الإلكترونية.‌‌الاستعانةوعربية‌حول‌موضوع‌الدراسة،‌وتم‌

:‌حيث‌تم‌الحصول‌على‌البيانات‌من‌التقارير‌المالية‌السنوية‌المنشورة‌للشركات‌‌المصادر الأولية -

وعن‌‌‌‌بورصة‌عمّـانل‌‌‌ة‌للشركات‌والموقع‌الالكترونيقع‌الالكترونياالصناعية‌الأردنية‌من‌المو‌

‌(.‌2022-‌2016الفترة‌الممتدة‌من‌عام‌)

 المعالجة الإحصائية المستخدمة  3-9

(‌في‌معالجة‌‌SPSSاعتمدت‌الدراسة‌الحالية‌على‌برنامج‌الحزم‌الإحصائية‌للعلوم‌الاجتماعية‌)

وذلك‌‌ فرضياتها،‌ واختبار‌ الدراسة‌ تساؤلات‌ عن‌ للإجابة‌ ـلالالبيانات‌ خ  الإحصائية‌‌‌‌من‌ الأساليب‌

‌الآتية:

‌المتوسطات‌الحسابية‌والانحرافات‌المعيارية‌لبيانات‌السنوية‌لمتغيرات‌الدراسة. -

- Kolmogorov- Smirnov Testللتعرف‌على‌أن‌البيانات‌تقع‌ضمن‌التوزيع‌الطبيعي‌‌‌:

‌لا.‌‌‌أو

- Durbin- Watson Testالذاتي‌بين‌الأخطاء‌العشوائية‌الداخلة‌‌الارتباطشكلة‌:‌لاختبار‌م

‌وقدرة‌النموذج‌على‌التنبؤ.‌‌الانحدارفي‌معادلة‌

(‌لاختبار‌أثر‌متغيرات‌المستقلة‌Multiple linear regression)‌المتعدد‌‌الخطي‌‌‌‌الانحدار -

 على‌متغير‌تابع.

‌
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 : الفصل الرابع
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 . المتعلقة باختبار فرضيات الدراسة النتائج  4-3
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 الفصل الرابع 
 تحليل البيانات واختبار الفرضيات 

هذا‌الفصل‌نتائج‌الإحصاء‌الوصفي‌لمتغيرات‌الدراسة،‌واختبارات‌صلاحية‌البيانات‌‌‌‌نيتضمّ‌

الدراسة‌وذلك‌‌‌‌أهدافللتحليل‌الإحصائي،‌فضلًا‌عن‌عرض‌نتائج‌اختبار‌الفرضيات‌وذلك‌لتحقيق‌‌

‌على‌النحو‌الآتي:‌

 الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة.  4-1

المعياري‌وأعلى‌قيمة‌وأدنى‌قيمة‌لمتغيرات‌الدراسة‌خلال‌‌‌‌والانحرافالحسابي‌‌‌‌الوسطتم‌استخراج‌‌

‌(‌وذلك‌على‌النحو‌الآتي:2022-2016فترة‌الدراسة‌)

 (. دارةخصائص مجلس الإالاحصاء الوصفي للمتغيرات المستقلة ) -

 ( 1-4) الجدول
 ( 2022-2016) دارةلحجم مجلس الإالإحصاء الوصفي 

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016‌4 13 7.45 2.28 
2017‌5 14 7.48 2.31 
2018‌5 13 7.48 2.08 
2019‌5 13 7.45 2.16 
2020‌5 13 7.45 2.28 
2021‌5 13 7.55 2.31 
2022‌5 13 7.45 2.26 

 2.21 7.47 14 ‌4الفترة‌ككل‌‌

أعلى‌‌1-4)‌‌الجدوليشير‌‌ الحسابي‌‌‌‌إلى(‌ المتوسط‌ الإأن‌ مجلس‌ الشركات‌‌‌‌دارةلحجم‌ في‌

(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌‌2.21(‌بانحراف‌معياري‌)7.47(‌بلغ‌)2022-‌2012الصناعية‌خلال‌الفترة‌)
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الحسابي‌لحجم‌مجلس‌‌1-‌4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌4(،‌وأدنى‌قيمة‌)14) المتوسط‌ قيم‌ التغير‌في‌ ‌)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.‌‌دارةالإ

‌

في الشركات الصناعية خلال فترة   دارةالتغير في قيم المتوسط الحسابي لحجم مجلس الإ: (1-4الشكل )
 (2022-2016)  الدراسة

‌

 ( 2-4) الجدول
 (2022-2016)  دارةستقلالية مجلس الإالإحصاء الوصفي لا

في‌الشركات‌‌‌دارةلاستقلالية‌مجلس‌الإأن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌2-‌4)‌‌الجدوليشير‌‌

(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌‌0.21(‌بانحراف‌معياري‌)‌%48.0(‌بلغ‌)2022-‌2012الصناعية‌خلال‌الفترة‌)‌

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016‌%8.0 100.0‌% %46.0 0.22 
2017‌%8.0 100.0‌% %46.0 0.22 
2018‌%13.0 100.0‌% %48.0 0.20 
2019‌%9.0 100.0‌% %47.0 0.21 
2020‌%18.0 100.0‌% %51.0 0.22 
2021‌%18.0 100.0‌% %51.0 0.22 
2022‌%18.0 %100.0‌%49.0 0.22 

 0.21 %‌48.0 %‌100.0 %‌‌8.0الفترة‌ككل‌‌
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ستقلالية‌‌(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌لا2-‌4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌%8.0(،‌وأدنى‌قيمة‌)100%)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.‌‌دارةمجلس‌الإ

‌

في الشركات الصناعية   دارةلاستقلالية مجلس الإ(: التغير في قيم المتوسط الحسابي 2-4الشكل )
 (2022-2012خلال فترة الدراسة )

‌

 ( 3-4) الجدول
 (2022-2016)والمدير التنفيذي   دارةلازدواجية بين منصب رئيس مجلس الإالإحصاء الوصفي ل

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016‌0 1 0.86 0.35 
2017‌0 1 0.93 0.26 
2018‌0 1 0.97 0.19 
2019‌0 1 0.97 0.19 
2020‌0 1 0.97 0.19 
2021‌0 1 0.97 0.19 
2022‌0 1 0.97 0.19 

 0.23 0.95 1 0 الفترة ككل  
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للازدواجية‌بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌أن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌3-‌4)‌‌الجدوليشير‌‌

(‌بانحراف‌‌0.95(‌بلغ‌)2022-‌2012في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌الفترة‌)والمدير‌التنفيذي‌‌‌‌دارةالإ

(‌التغير‌في‌قيم‌‌3-‌4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌0(،‌وأدنى‌قيمة‌)1(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌)0.23معياري‌)

الحسابي‌‌ الإالمتوسط‌ مجلس‌ رئيس‌ منصب‌ بين‌ التنفيذي‌‌‌‌دارةللازدواجية‌ الشركات‌‌والمدير‌ في‌

‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.

‌
للازدواجية بين منصب رئيس مجلس الإدارة والمدير  (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 3-4الشكل )

 (2022-2012)  في الشركات الصناعية خلال فترة الدراسةالتنفيذي 
‌

 ( 4-4) الجدول
 (2022-2016)  دارةللتنوع في مجلس الإالإحصاء الوصفي 

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016‌0.00 0.222 0.018 0.05 
2017‌0.00 0.222 0.022 0.06 
2018‌0.00 0.333 0.019 0.07 
2019‌0.00 0.333 0.024 0.07 
2020‌0.00 0.333 0.024 0.07 
2021‌0.00 0.333 0.029 0.08 
2022‌0.00 0.375 0.035 0.09 

 0.07 0.025 0.375 0.00 الفترة ككل  
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في‌الشركات‌‌‌‌دارةللتنوع‌في‌مجلس‌الإأن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌4-4)‌‌الجدوليشير‌‌

(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌‌0.07(‌بانحراف‌معياري‌)‌0.025(‌بلغ‌)‌2022-‌2012الصناعية‌خلال‌الفترة‌)

للتنوع‌في‌‌(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌‌4-4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌0(،‌وأدنى‌قيمة‌)0.375)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.‌‌دارةمجلس‌الإ

‌
في الشركات الصناعية خلال  للتنوع في مجلس الإدارة (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 4-4الشكل )

 ( 2022-2012) فترة الدراسة 
 

 ( 5-4) الجدول
 (2022-2016)  دارةمجلس الإ أعضاءملكية  الإحصاء الوصفي ل

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016‌0.00 0.974 0.399 0.307 
2017‌0.00 0.974 0.395 0.291 
2018‌0.00 0.974 0.399 0.280 
2019‌0.00 0.974 0.387 0.287 
2020‌0.00 0.974 0.382 0.281 
2021‌0.00 0.961 0.395 0.310 
2022‌0.00 0.961 0.403 0.305 

 0.290 0.394 0.974 0.00 الفترة ككل  
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في‌الشركات‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءلملكية‌‌أن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌5-4)‌‌الجدوليشير‌‌

(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌‌0.290(‌بانحراف‌معياري‌)0.394(‌بلغ‌)2022-‌2012الصناعية‌خلال‌الفترة‌)

‌‌أعضاء‌لملكية‌‌(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌‌5-4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌0(،‌وأدنى‌قيمة‌)0.974)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.‌‌دارةمجلس‌الإ

‌
في الشركات الصناعية  لملكية أعضاء مجلس الإدارة (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 5-4الشكل )

 (2022-2012) خلال فترة الدراسة 
‌

 وفقاً لنموذج التمان. التعثر الماليالاحصاء الوصفي للمتغير التابع  -

 ( 6-4جدول )ال
 نتائج نموذج إلتمان  

 النسبة المئوية  التكرار  التصنيف  السنة 

2016 

 44.8 ‌13الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 20.7 ‌6الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 34.5 ‌10الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 

2017 

 44.8 ‌13الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 10.3 ‌3الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 44.8 ‌13الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 
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 النسبة المئوية  التكرار  التصنيف  السنة 

2018 

 44.8 ‌13الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 3.4 ‌1الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 51.7 ‌15الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 

2019 

 41.4 ‌12الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 13.8 ‌4الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 44.8 ‌13الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 

2020 

 48.3 ‌14الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 10.3 ‌3الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 41.4 ‌12)الحمراء(‌الشركات‌الفاشلة‌‌
 100.0 29 المجموع 

2021 

 51.7 ‌15الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 10.3 ‌3الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌)الرمادية(‌

 37.9 ‌11الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 

2022 

 44.8 ‌13الشركات‌الناجحة‌)الخضراء(‌
 20.7 ‌6)الرمادية(‌الشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌بها‌

 34.5 ‌10الشركات‌الفاشلة‌)الحمراء(‌
 100.0 29 المجموع 

ـلال (‌يتبين‌أن‌الشركات‌الصناعية‌الأردنية‌تندرج‌في‌منطقتين‌على‌الأغلب‌‌6-4)‌‌الجدول‌‌من‌خ 

%(،‌في‌حين‌‌44.8(‌بلغت‌نسبتها‌)2022في‌نموذج‌التمان‌بحيث‌أن‌الشركات‌الناجحة‌في‌عام‌)‌

%(،‌وبلغت‌النسبة‌المئوية‌لشركات‌التي‌يصعب‌التنبؤ‌‌34.5بلغت‌النسبة‌المئوية‌للشركات‌الفاشلة‌)

(‌توزيع‌الشركات‌ضمن‌عينة‌الدراسة‌وفقاً‌لنموذج‌‌6-‌4)‌الشكل%(.‌ويوضح‌20.7)‌بها‌)الرمادية(

‌الاستمرارية.‌
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 توزيع الشركات ضمن عينة الدراسة وفقاً لنموذج التمان (: 6-4)شكل  ال
 

 الاحصاء الوصفي للمتغيرات الضابطة.

 ( 7-4) الجدول
 (2022-2016) حجم الشركةالإحصاء الوصفي ل

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016 6.67 9.06 7.487 0.56 
2017 6.60 9.03 7.492 0.55 
2018 6.61 9.05 7.494 0.56 
2019 6.56 9.07 7.491 0.57 
2020 6.53 9.06 7.474 0.59 
2021 6.50 9.18 7.490 0.61 
2022 6.47 9.32 7.523 0.65 

 0.58 7.493 9.32 6.47 الفترة ككل  

في‌الشركات‌الصناعية‌‌لحجم‌الشركة‌‌أن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌7-4)‌‌الجدوليشير‌‌

(،‌‌9.32(،‌وبلغ‌أعلى‌قيمة‌)0.58(‌بانحراف‌معياري‌)7.493(‌بلغ‌)‌2022-‌2012الفترة‌)‌خلال
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في‌‌لحجم‌الشركة‌‌(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌‌7-4)‌‌الشكل‌(،‌ويوضح‌‌6.47وأدنى‌قيمة‌)

‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.

‌
الشركات الصناعية خلال فترة    فيلحجم الشركة (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 7-4الشكل )

 (2022-2016)  الدراسة
‌

 ( 8-4) الجدول
 (2022-2016) ربحية الشركةالإحصاء الوصفي ل

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016 -7.930 36.071 4.940 7.563 
2017 -9.624 11.613 2.777 5.655 
2018 -9.916 12.356 2.190 5.563 
2019 -14.793 14.063 1.345 7.354 
2020 -13.304 14.138 1.343 7.100 
2021 -8.594 22.480 4.276 6.737 
2022 -7.124 34.610 5.165 8.770 

 7.099 3.148 36.071 14.793- الفترة ككل  

في‌الشركات‌الصناعية‌‌لربحية‌الشركة‌‌أن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌8-4)‌‌الجدوليشير‌‌

( الفترة‌ )2022-‌2012خلال‌ بلغ‌ ‌)3.148( معياري‌ بانحراف‌ قيمة‌‌7.099(‌ أعلى‌ وبلغ‌ ‌،)
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(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌‌8-4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌14.793-(،‌وأدنى‌قيمة‌)36.071)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.لربحية‌الشركة‌

‌
في الشركات الصناعية خلال فترة  لربحية الشركة (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 8-4الشكل )

 (2022-2016)  الدراسة
‌

 ( 9-4) الجدول
 (2022-2016)  لرافعة الماليةالإحصاء الوصفي ل 

 الانحراف المعياري  المتوسط الحسابي   أعلى قيمة   أدنى قيمة   السنة  
2016 3.20 68.84 29.50 17.09 
2017 4.08 68.55 30.51 16.97 
2018 4.35 71.57 33.63 18.53 
2019 4.49 76.79 34.81 20.09 
2020 1.88 88.24 34.52 22.12 
2021 1.91 99.83 34.19 23.86 
2022 0.94 92.65 36.12 23.52 

 20.31 33.33 99.83 0.94 الفترة ككل  

في‌الشركات‌الصناعية‌‌للرافعة‌المالية‌‌أن‌المتوسط‌الحسابي‌‌‌‌إلى(‌أعلى‌‌9-‌4)‌‌الجدوليشير‌‌

( الفترة‌ )2022-‌2012خلال‌ بلغ‌ ‌)33.33( معياري‌ بانحراف‌ قيمة‌‌20.31(‌ أعلى‌ وبلغ‌ ‌،)
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للرافعة‌‌(‌التغير‌في‌قيم‌المتوسط‌الحسابي‌‌9-‌4)‌‌الشكل(،‌ويوضح‌‌0.94(،‌وأدنى‌قيمة‌)‌99.83)

‌في‌الشركات‌الصناعية‌خلال‌فترة‌الدراسة.المالية‌

‌
في الشركات الصناعية خلال فترة  للرافعة المالية (: التغير في قيم المتوسط الحسابي 9-4الشكل )

 (2022-2016)  الدراسة
‌

 لبيانات للتحليل الإحصائي اختبار صلاحية ا 4-2

 أولًا: اختبار التوزيع الطبيعي  

(،‌10-‌4)‌‌الجدولتم‌إجراء‌اختبار‌التوزيع‌الطبيعي‌للبيانات‌التي‌تم‌جمعها‌والموضح‌في‌‌

حيث‌تم‌إجراء‌اختبار‌‌‌‌؟وذلك‌للتأكد‌إذا‌ما‌كانت‌البيانات‌تقع‌تحت‌منحى‌التوزيع‌الطبيعي‌أم‌لا

(One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testوالذي‌يستخدم‌للكشف‌عن‌توزيع‌البيانات‌‌‌،)

(،‌ومن‌شروط‌التوزيع‌الطبيعي‌أن‌تكون‌قيمة‌‌50طبيعياً‌في‌حال‌كان‌عدد‌المشاهدات‌أكبر‌من‌)

(Sig‌(للبيانات‌أكبر‌من‌‌)0.05‌،)(‌يوضح‌ذلك.10-‌4)‌الجدول‌
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 ( 10-4) الجدول
 ( K-Sالتوزيع الطبيعي للبيانات بالاعتماد على اختبار )

 المتغير 

الي 
الم

ثر 
لتع

ا
س   

مجل
جم 

ح
الإ

لية  دارة 
قلا

ست
الا

جية 
زدوا

 الا
عدم

 

نوع 
الت

كية  
مل

جم  
ح

حية 
رب

لية  
لما

ة ا
رافع

ال
 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 203 

Kolmogorov

-Smirnov Z 
1.140 1.168 1.154 1.123 1.176 1.152 1.110 1.122 1.650 

. Sig 0.130 0.112 0.121 0.166 0.132 0.122 0.116 0.162 0.009 

ـلالمن‌‌ النتائج‌الموضحة‌في‌الجدول‌أعلاه‌تبين‌أن‌البيانات‌كانت‌موزعة‌طبيعياَ،‌بدلالة‌‌‌‌خ 

(،‌كما‌تفسر‌نظرية‌النهاية‌‌0.05(‌لجميع‌متغيرات‌الدراسة‌والتي‌حملت‌قيمة‌أكبر‌من‌)Sigقيمة‌)

المركزية،‌أنه‌إذا‌اخترنا‌جميع‌العينات‌الممكنة‌من‌مجتمع‌ما،‌وحسبنا‌الوسط‌الحسابي‌لكل‌عينة،‌‌

كم‌‌فإننا‌سنجد‌توزيع‌جميع‌الأوساط‌الحسابية‌لهذه‌العينات‌قريب‌من‌التوزيع‌الطبيعي‌حتى‌لو‌لم‌ي

(‌مشاهدة‌‌30التوزيع‌الأصلي‌للمجتمع‌قريباً‌من‌التوزيع‌الطبيعي‌ولكن‌بشرط‌أن‌يكون‌في‌كل‌عينة‌)

‌على‌الأقل.‌

 ( Multi- collinearityثانياً: اختبار الارتباط المتعدد )

( المتعدد‌ الارتباط‌ كنتيجة‌‌Multi- collinearityيعتبر‌ تنشأ‌ التي‌ القياسية‌ المشاكل‌ أحد‌ ‌)

لإختلال‌بعض‌افتراضات‌معادلة‌الانحدار‌والمتمثلة‌بالارتباط‌بين‌المتغيرات‌المستقلة،‌حيث‌يترتب‌‌

البيانات،‌‌ في‌ الطفيفة‌ للتغيرات‌ حساسة‌ تصبح‌ المقدرات‌ أن‌ المتعدد‌ الارتباط‌ مشكلة‌ حدوث‌ على‌

وجود‌امتداد‌خطي‌متعدد‌يؤدي‌لزيادة‌معامل‌التحديد‌مع‌عدم‌وجود‌‌‌إلىأنها‌قد‌تؤدي‌‌‌‌إلىبالإضافة‌‌

دالة‌إحصائياً‌للمتغيرات،‌وقد‌استخدمت‌هذه‌الدراسة‌مصفوفة‌الارتباط‌للكشف‌عن‌هذه‌المشكلة‌كما‌

‌(.‌11-‌4)‌الجدولهو‌مبين‌ب
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 ( 11-4) الجدول
 اختبار الارتباط المتعدد بين المتغيرات المستقلة  

 الملكية   التنوع   عدم الازدواجية   الاستقلالية  دارةحجم مجلس الإ المتغير 
         ‌1دارةحجم‌مجلس‌الإ‌

       1 0.264-‌مجلس‌‌أعضاءاستقلاليته‌
     1 0.156- ‌0.067عدم‌الازدواجية‌‌
   1 0.074 0.068 ‌0.250دارةالتنوع‌في‌مجلس‌الإ

 1 0.125 0.124 0.122 0.194-‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءملكية‌

ـلال (‌يتبين‌أن‌جميع‌قيم‌الارتباط‌بين‌المتغيرات‌المستقلة‌للدراسة‌كانت‌‌11-4)‌‌الجدول‌‌من‌خ 

( من‌ المتغيرات،‌0.70أقل‌ هذه‌ بين‌ المتعدد‌ الداخلي‌ الارتباط‌ مشاكل‌ وجود‌ عدم‌ يعني‌ مما‌ ‌،)

(،‌ومعامل‌‌VIFوبالإضافة‌لنتيجة‌مصفوفة‌الارتباط‌استخدمت‌الدراسة‌اختبار‌تضخم‌معامل‌التباين‌)‌

(‌لتأكيد‌على‌عدم‌وجود‌مشاكل‌التداخل‌الخطي‌المتعدد،‌ويوضح‌‌Toleranceالتباين‌المسموح‌)

‌(‌معاملات‌تضخم‌التباين‌والتباين‌المسموح‌للمتغيرات‌المستقلة.‌12-4)‌الجدول

 ( 12-4) الجدول
 ( Tolerance(، ومعامل التباين المسموح )VIFاختبار تضخم معامل التباين ) 

 النتيجة  ‌Tolerance‌VIF المتغير 
 لا‌يوجد‌ارتباط‌متعدد‌‌ 1.478 ‌0.677دارةحجم‌مجلس‌الإ‌

 لا‌يوجد‌ارتباط‌متعدد‌‌ 1.437 ‌0.696مجلس‌‌أعضاءاستقلاليته‌
 لا‌يوجد‌ارتباط‌متعدد‌‌ 1.062 ‌0.941عدم‌الازدواجية‌‌
 لا‌يوجد‌ارتباط‌متعدد‌‌ 1.079 ‌0.927دارةالتنوع‌في‌مجلس‌الإ

 لا‌يوجد‌ارتباط‌متعدد‌‌ 1.063 ‌0.941دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءملكية‌

ـلالنلاحظ‌ من‌‌(‌Multicollinearityلا‌يوجد‌علاقة‌متعدد‌الخطية‌)‌علاه‌انهأ‌الجدول‌‌من‌خ 

ـلال ‌‌Variance Inflation Factor (VIF)%‌وقيم‌‌10والتي‌لم‌تأتي‌أقل‌من‌‌‌‌ Toleranceقيم‌‌‌‌خ 

‌.‌(Sekaran and Bougie, 2016)‌10التي‌لم‌تزيد‌عن‌‌
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 (Autocorrelationثالثاً: اختبار الإرتباط الذاتي )

البيانات‌من‌مشكلة‌الإرتباط‌الذاتي‌في‌نموذج‌الإنحدار‌والتي‌‌ يتحقق‌هذا‌الاختبار‌من‌خلو‌

(،‌‌Durbin.Watsonتضعف‌من‌قدرة‌النموذج‌على‌التنبؤ،‌ويتم‌التأكد‌من‌ذلك‌بإجراء‌اختبار‌)‌

النتائج‌الموضحة‌في‌الجدول‌أدناه‌يتضح‌أن‌قيمة‌‌4-‌0حيث‌تنحصر‌قيمته‌بين‌)‌ (‌وبناءاً‌على‌

(Durbin.Watsonتدل‌على‌عدم‌وجود‌مشكلة‌ارتباط‌ذاتي‌بين‌المتغيرات،‌مما‌يدل‌على‌صلاحية‌‌‌)

‌المتغيرات‌لاستخدام‌في‌نموذج‌الإنحدار.‌‌‌

 ( 13-4) الجدول
 ( Autocorrelationاختبار الإرتباط الذاتي ) نتائج 

 القيمة   
‌1.694 المحسوبة   DWقيمة 

 du 1.679الجدولية‌العليا‌‌‌D.Wقيمة‌
 dI 1.635الجدولية‌الدنيا‌‌‌D.Wقيمة‌

‌

 النتائج المتعلقة باختبار فرضيات الدراسة   4-3

يتضمن‌هذا‌الجزء‌اختبار‌فرضيات‌الدراسة‌وذلك‌بهدف‌التحقيق‌من‌مدى‌وجود‌تأثير‌للمتغيرات‌‌

‌النحو‌الآتي:‌المستقلة‌على‌المتغير‌التابع،‌وذلك‌على‌

الرئيسية: أثر‌‌‌‌الفرضية  يوجد‌ )لا‌ الدلالة‌ مستوى‌ عند‌ إحصائية‌ دلالة‌ لخصائص‌‌(‌‌α≤0.05ذو‌

الإ المالي‌‌دارةمجلس‌ التعثر‌ المساهمة‌‌في‌‌‌‌على‌ الصناعية‌ في‌‌‌‌الأردنيةالعامة‌‌الشركات‌ المدرجة‌

 ويتفرع‌عنها:‌‌،بورصة‌عمّـان
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لحجم‌‌(‌‌α≤0.05دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)ذو‌‌لا‌يوجد‌أثر‌‌‌‌الفرضية الفرعية الأولى:
المدرجة‌في‌‌‌‌الأردنيةالعامة‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌في‌‌ على‌التعثر‌المالي‌‌دارةمجلس‌الإ

 .‌بورصة‌عمّـان

الثانية: الفرعية  أثر‌‌‌‌الفرضية  يوجد‌ )لا‌ الدلالة‌ مستوى‌ عند‌ إحصائية‌ دلالة‌ (‌‌α≤0.05ذو‌
الإ مجلس‌ المالي‌‌‌‌دارة‌لاستقلالية‌ التعثر‌ المساهمة‌‌في‌‌على‌ الصناعية‌ ‌‌الأردنية‌العامة‌‌الشركات‌

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌

الثالثة: الفرعية  أثر‌‌‌‌الفرضية  يوجد‌ )لا‌ الدلالة‌ مستوى‌ عند‌ إحصائية‌ دلالة‌ (‌α≤0.05ذو‌
بين‌منصب‌رئيس‌مجلس‌الإ المالي‌‌‌‌دارةللازدواجية‌ التعثر‌ التنفيذي‌على‌ الشركات‌‌في‌‌والمدير‌

 .‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌الأردنيةالعامة‌الصناعية‌المساهمة‌

للتنوع‌‌(‌‌α≤0.05ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)‌لا‌يوجد‌أثر‌‌‌‌الفرضية الفرعية الرابعة:
المدرجة‌‌‌‌الأردنيةالعامة‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌في‌‌على‌التعثر‌المالي‌‌‌‌دارة‌في‌مجلس‌الإ

 .‌بورصة‌عمّـانفي‌

ملكية‌‌ل(‌‌α≤0.05ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)‌لا‌يوجد‌أثر‌‌‌‌الفرضية الفرعية الخامسة:
المدرجة‌‌‌الأردنيةالعامة‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌في‌‌على‌التعثر‌المالي‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاء

 .‌بورصة‌عمّـانفي‌

 

ـلالالفرضية‌الرئيسية‌والفرضيات‌الفرعية‌المنبثقة‌عنها‌‌تم‌اختبار‌‌ تطبيق‌معادلة‌الانحدار‌‌‌‌من‌خ 

على‌التعثر‌المالي‌‌‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإأبعاد‌‌(‌لدراسة‌أثر‌‌Multiple regressionالمتعدد‌)

،‌وفيما‌يلي‌عرض‌‌‌‌بورصة‌عمّـانفي‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

‌النتائج:‌‌
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 ( 14-4) الجدول
أبعاد خصائص مجلس  أثر  ( لدراسة  Multiple regressionنتائج تطبيق معادلة الانحدار المتعدد )

 بورصة عمّـان على التعثر المالي في الشركات الصناعية المساهمة العامة الأردنية المدرجة في    دارةالإ

(‌بين‌المتغيرات‌المستقلة‌‌Rقيمة‌معامل‌الارتباط‌الإجمالي‌)‌‌(‌أن14-‌4تشير‌نتائج‌الجدول‌)

،‌وبلغت‌قيمة‌‌(0.238بلغت‌)‌‌R)2(التحديد‌‌‌‌معاملقيمة‌‌‌‌(،‌كما‌أن0.488والمتغير‌التابع‌بلغ‌)‌

(2R)تساهم‌بما‌‌‌‌مجتمعة‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإأبعاد‌‌وهذه‌القيمة‌تدل‌على‌أن‌‌(‌‌0.219)‌‌المعدلة‌‌

%(‌من‌التغيير‌الحاصل‌في‌التعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌‌23.8نسبته‌)‌

في‌‌ المدرجة‌ عمّـانالأردنية‌ )بورصة‌ قيمة‌ أن‌ النتائج‌ أظهرت‌ كما‌ ‌،F( بلغت‌ بقيمة‌‌(‌‌12.331(‌

بالتالي‌تقبل‌الفرضية‌‌‌‌،(α≤0.05وهي‌قيمة‌دالة‌إحصائياً‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)(‌‌0.000الاحصائية‌)‌

(‌‌α≤0.05يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌):  الرئيسية‌بالصيغة‌البديلة‌والتي‌مفادها

على‌التعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌‌‌دارةلخصائص‌مجلس‌الإ

‌.‌بورصة‌عمّـانفي‌

 المتغير 

 معاملات موحدة  معاملات غير قياسية 

ئية 
صا

لإح
ة ا

دلال
ال

 

R 2R 

2
R 

دلة 
لمع

ا
 

F 

ئية 
صا

لإح
ة ا

دلال
ال

 

B 

ي  ر
عيا

الم
طأ 

الخ
 

Beta T 

 0.284 1.075-   3.063 3.293- ثابت الانحدار 

0.488 0.238 0.219 12.331 0.000 

 0.000 5.136 0.336 0.113 ‌0.581دارة‌حجم‌مجلس‌الإ

‌‌أعضاء‌استقلاليته‌‌
 0.180 1.344 0.082 1.084 ‌1.457مجلس‌

 0.040 2.064 0.109 0.891 ‌1.840عدم‌الازدواجية‌‌

التنوع‌في‌مجلس‌‌
 0.163 1.402- 0.071- 2.771 3.885-‌دارة‌الإ

مجلس‌‌‌أعضاءملكية‌
 0.000 4.419 0.232 0.692 ‌3.058دارة‌الإ

 0.529 0.630 0.041 0.430 ‌0.271الشركة‌حجم

 0.008 2.695 0.156 0.031 ‌0.084الشركة‌‌ربحية

 0.000 8.381- 0.547- 0.012 0.103-‌الرافعة‌المالية‌
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على‌‌‌‌دارةمجلس‌الإأبعاد‌خصائص‌‌‌‌(‌يوضح‌مخطط‌الانتشار‌في‌العلاقة‌بين‌10-4الشكل‌)

‌.‌بورصة‌عمّـانالتعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌

 

مخطط الانتشار في العلاقة بين أبعاد خصائص مجلس الإدارة على التعثر المالي في  : (10-4)الشكل  
 عمّـان الشركات الصناعية المساهمة العامة الأردنية المدرجة في بورصة 

 

أبعاد‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌أنّ‌‌‌(10-4)يوضح‌الشكل‌‌ بين‌ العلاقة‌ التعثر‌‌‌‌دارةدرجة‌ على‌

كانت‌قوية‌ولكنها‌‌‌‌بورصة‌عمّـانالمالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

‌.‌مالمستقي‌غير‌تامة‌وطردية‌الاتجاه؛‌حيث‌أن‌هناك‌انتشار‌للنقاط‌في‌مخطط‌الانتشار‌حول‌الخط‌

‌:وفيما‌يتعلق‌باختبار‌الفرضيات‌الفرعية‌فقد‌أظهرت‌النتائج‌ما‌يلي

1. ‌( الدلالة‌ مستوى‌ عند‌ إحصائية‌ دلالة‌ ذو‌ أثر‌ الإ(‌‌α≤0.05يوجد‌ مجلس‌ على‌‌‌‌دارةلحجم‌

،‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةفي‌‌ التعثر‌المالي

التوالي‌وهي‌قيمة‌دالة‌إحصائيا0.336‌‌،5.136‌ً)‌‌(Beta‌‌،Tحيث‌بلغت‌قيم‌) ،‌‌(‌على‌

 وبالتالي‌ترفض‌الفرضية‌الفرعية‌الأولى‌بالصيغة‌الصفرية‌وتتقبل‌بالصيغة‌البدلة.
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‌‌دارة‌لاستقلالية‌مجلس‌الإ(‌‌α≤0.05لا‌يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .2

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةعلى‌التعثر‌المالي‌في‌‌

(‌على‌التوالي‌وهي‌قيمة‌غير‌دالة‌0.082‌‌،1.344)‌‌‌(Beta‌‌،Tحيث‌بلغت‌قيم‌)،‌‌عمّـان

 بالصيغة‌الصفرية.‌،‌وبالتالي‌تقبل‌الفرضية‌الفرعية‌الثانية‌إحصائياً‌

لازدواجية‌بين‌منصب‌‌عدم‌‌ل(‌‌α≤0.05يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .3

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌والمدير‌التنفيذي‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةرئيس‌مجلس‌الإ

‌‌(Beta‌‌،T(‌)0.109‌‌،2.064حيث‌بلغت‌قيم‌)،‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌‌العامة‌الأردنية

الفرضية‌الفرعية‌الثالثة‌بالصيغة‌‌‌‌ترفض‌،‌وبالتالي‌‌على‌التوالي‌وهي‌قيمة‌غير‌دالة‌إحصائياً‌

 الصفرية.

‌دارة‌للتنوع‌في‌مجلس‌الإ(‌‌α≤0.05لا‌يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .4

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةعلى‌التعثر‌المالي‌في‌‌

على‌التوالي‌وهي‌قيمة‌غير‌‌‌‌(0.071‌‌،‌-1.402-‌)(‌‌Beta‌‌،Tحيث‌بلغت‌قيم‌)،‌‌عمّـان

 ،‌وبالتالي‌تقبل‌الفرضية‌الفرعية‌الرابعة‌بالصيغة‌الصفرية.‌دالة‌إحصائياً‌

‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءلملكية‌‌(‌‌α≤0.05يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)‌ .5

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةعلى‌التعثر‌المالي‌في‌‌

)عمّـان قيم‌ بلغت‌ حيث‌ ‌،Beta‌‌،T)‌‌(0.232‌‌،4.419دالة‌ قيمة‌ وهي‌ التوالي‌ على‌ ‌)

بالصيغة‌‌إحصائياً‌ وتتقبل‌ الصفرية‌ بالصيغة‌ الخامسة‌ الفرعية‌ الفرضية‌ ترفض‌ وبالتالي‌ ‌،

 البدلة.
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كما‌أظهرت‌النتائج‌أن‌هناك‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌لكل‌من‌متغيري‌ربحية‌الشركة،‌والرافعة‌

التعثر‌المالي‌في‌الشركات‌و‌‌‌دارةضابطة‌في‌العلاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ‌‌ات‌المالية‌كمتغير‌

(‌‌Beta‌‌،T،‌حيث‌كانت‌قيم‌)‌بورصة‌عمّـانالصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

في‌حين‌لا‌يوجد‌لمتغير‌حجم‌الشركة‌كمتغير‌‌(،‌‌α≤0.05دالة‌إحصائياً‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)

لتعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌وا‌‌دارة‌ضابط‌في‌العلاقة‌بين‌خصائص‌مجلس‌الإ

‌بورصة‌عمّـان‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌‌

‌وبناءً‌على‌ما‌سبق‌يمكن‌كتابة‌معادلة‌الانحدار‌على‌النحو‌الآتي:‌‌‌

Financial failure

= −3.293 + 0.336 × Board size + 0.109 × Non − duplication

+ 0.232 × Owne + 0.156 × Profitability − 0.547 × Leverage + 3.063 

‌حيث‌أن:‌‌

Financial failure‌‌.التعثر‌المالي‌=‌

Board size‌=دارةحجم‌مجلس‌الإ.‌

Owne‌=دارةمجلس‌الإ‌أعضاءملكية‌.‌

Non-duplication‌‌=عدم‌الازدواجية‌

Profitability‌‌‌=الشركة‌ربحية.‌

Leverage‌=الرافعة‌المالية‌‌
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 الفصل الخامس 
 النتائج والتوصيات

الفصل‌النتائج‌والتوصيات‌التي‌تم‌التوصل‌اليها‌بناء‌على‌ما‌تم‌عرضه‌في‌الفصل‌‌‌هذايعرض‌‌

‌.السابق

 النتائج  5-1

‌النتائج‌التالية:‌‌إلىتوصلت‌الدراسة‌

%(‌من‌التغيير‌الحاصل‌‌51.6تساهم‌بما‌نسبته‌)‌‌‌مجتمعة‌‌دارةخصائص‌مجلس‌الإأبعاد‌‌أن‌‌ .1

في‌‌ المدرجة‌ الأردنية‌ العامة‌ المساهمة‌ الصناعية‌ الشركات‌ في‌ المالي‌ التعثر‌ بورصة‌‌في‌

النتيجة‌‌‌‌.عمّـان هذه‌ تفسير‌ وجود‌‌بويمكن‌ الإأن‌ الشركة‌‌.دارةمجلس‌ في‌ يضمن‌‌‌‌.‌الجيد‌

ـلالللمستثمرين‌حقوقهم‌وذلك‌‌ ‌.‌بالشركة‌‌.ضمان‌أن‌جميع‌أصولهم‌وأموالهم‌المستثمرة‌‌من‌خ 

المدراء‌فيها‌تكون‌جميعها‌ضمن‌إطار‌موافقتهم‌ومن‌ثم‌تحقيق‌أفضل‌‌‌والتي‌تحت‌تصرف

‌.للمستثمرين‌.قيمة

2. ‌( الدلالة‌ مستوى‌ عند‌ إحصائية‌ دلالة‌ ذو‌ أثر‌ الإ(‌‌α≤0.05يوجد‌ مجلس‌ على‌‌‌‌دارةلحجم‌

‌‌،‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةفي‌‌ التعثر‌المالي

تنعكس‌ايجابا‌على‌أداء‌الشركة،‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءزيادة‌‌ويمكن‌تفسير‌هذه‌النتيجة‌بأن‌‌

نظرا‌لأن‌المجالس‌الأكبر‌مرتبطة‌بمزيد‌من‌الخبرة‌والخبرات،‌مما‌يقلل‌من‌مشكلات‌الوكالة‌

 .‌ويزيد‌من‌أداء‌الشركة

‌‌دارة‌لاستقلالية‌مجلس‌الإ(‌‌α≤0.05لا‌يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .3

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةعلى‌التعثر‌المالي‌في‌‌
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المدراء‌‌‌في‌المراقبة‌على‌‌دارةدور‌استقلالية‌مجلس‌الإ،‌ويمكن‌تفسير‌هذه‌النتيجة‌بأن‌‌عمّـان

 المصالح‌فيها.‌أصحاب‌يساهم‌في‌خلق‌نوع‌من‌الثقة‌بين‌الشركة‌و‌‌التنفيذيين‌للشركات‌

ازدواجية‌بين‌منصب‌‌عدم‌‌ل(‌‌α≤0.05يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .4

الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌والمدير‌التنفيذي‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌‌‌دارةرئيس‌مجلس‌الإ

مجلس‌‌‌أعضاء،‌ويمكن‌تفسير‌هذه‌النتيجة‌بأن‌‌بورصة‌عمّـانالمدرجة‌في‌‌‌‌العامة‌الأردنية

للمعلومات،‌‌أساس‌‌على‌‌‌‌ون‌يعمل‌‌دارةالإ كامل‌ وسلامة‌‌‌ساسأعلى‌‌و‌توافر‌ الحسنة،‌ النوايا‌

 والمساهمين.‌‌القواعد‌المطبقة،‌كما‌يجب‌أن‌يعمل‌لتحقيق‌مصالح‌الشركة

‌دارة‌للتنوع‌في‌مجلس‌الإ(‌‌α≤0.05لا‌يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌) .5

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌العامة‌الأردنيةالشركات‌الصناعية‌المساهمة‌‌على‌التعثر‌المالي‌في‌‌

‌المجالس‌التي‌يوجد‌بها‌تنوع‌بين‌الجنسين‌ظهر‌أن‌،‌ويمكن‌تفسير‌هذه‌النتيجة‌بأن‌‌عمّـان

‌.يبذلن‌جهد‌أكبر‌في‌الرقابة‌على‌أداء‌الشركة‌عضاءالأ

‌دارةمجلس‌الإ‌‌أعضاءلملكية‌‌(‌‌α≤0.05يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌عند‌مستوى‌الدلالة‌)‌ .6

بورصة‌‌المدرجة‌في‌‌‌‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنيةعلى‌التعثر‌المالي‌في‌‌

‌‌نّ‌إ؛‌إذ‌‌.في‌الشركة‌‌اـا‌هامً‌دورً‌يلعب‌‌‌‌.دارةمجلس‌الإويمكن‌تفسير‌هذه‌النتيجة‌بأن‌‌‌‌.عمّـان

في‌تخفيف‌مشكلة‌الوكالة‌في‌الشركات‌يساهم‌‌لأعضائه‌‌‌‌ةذو‌ملكية‌كبير‌‌‌.إدارةوجود‌مجلس‌‌

 .‌دارةالإمجلس‌‌أعضاءمصالح‌المالكين‌مع‌‌‌وتوافق

كمتغيرات ‌ .7 المالية‌ والرافعة‌ الشركة،‌ ربحية‌ متغيري‌ من‌ لكل‌ إحصائية‌ دلالة‌ ذو‌ أثر‌ ‌‌هناك‌

الإ‌‌ضابطة ‌ مجلس‌ خصائص‌ بين‌ العلاقة‌ الصناعية‌‌و‌‌‌دارةفي‌ الشركات‌ المالي‌في‌ التعثر‌

‌.‌عمّـانبورصة‌‌درجة‌في‌ـالمساهمة‌العامة‌الأردنية‌المُ‌
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لا‌يوجد‌أثر‌ذو‌دلالة‌إحصائية‌لمتغير‌حجم‌الشركة‌كمتغير‌ضابط‌في‌العلاقة‌بين‌خصائص‌‌ .8

التعثر‌المالي‌في‌الشركات‌الصناعية‌المساهمة‌العامة‌الأردنية‌المدرجة‌في‌و‌‌‌دارةمجلس‌الإ

‌.‌بورصة‌عمّـان

 التوصيات   5-2

‌توصي‌الباحثة‌شركات‌الصناعات‌بما‌يلي:‌

التنوع‌في‌مجلس‌‌اجراء‌دراسات‌‌ .1 مستقبلية‌تعتمد‌معايير‌أخرى‌غير‌متغير‌الجنس‌لقياس‌أثر‌
‌المالية(.‌الخبرة‌‌العملية،‌العلمية،‌الخبرة‌)الخلفية‌دارةالإ

المنتخب‌قدر‌الامكان‌ومنحه‌التعليمات‌للاستفادة‌من‌الخبرات‌‌‌‌دارةمجلس‌الإ‌‌‌أعضاءزيادة‌عدد‌‌ .2

 والمالكين.‌المجلس‌فيما‌يخدم‌الشركة‌‌عضاءالمختلفة‌لأ‌

الإ .3 مجلس‌ رئيس‌ منصب‌ بين‌ الازدواجية‌ بعدم‌ ممن‌‌‌دارةالالتزام‌ من‌ للتقليل‌ التنفيذي‌ والمدير‌

‌المالي.احتمالية‌تغلب‌المصالح‌الشخصية‌وحدوث‌التعثر‌

 للشركات.لأثرها‌الواضح‌على‌التعثر‌المالي‌‌دارةمجلس‌الإ‌أعضاءبملكية‌الاهتمام‌‌ .4

الخصائص‌‌‌‌أخرى‌وذلك‌بهدف‌التعرف‌على‌العلاقة‌بينإجراء‌دراسات‌مشابهة‌على‌قطاعات‌‌ .5

 .‌والتعثر‌المالي‌دارةمجلس‌الإل‌الأخرى‌
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E-Kutub Ltd.‌، ISBN: 1780584725, 9781780584720 
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 (1الملحق )
 المساهمة العامة التي مثلت عينة الدراسة أسماء الشركات الصناعية 

 الشركة   الرقم 
‌دار‌الدواء‌للتنمية‌والاستثمار‌‌ .1
 الحياة‌للصناعات‌الدوائية  .2
‌فيلادلفيا‌لصناعة‌الأدوية‌‌ .3
‌الانتاج(الصناعية‌التجارية‌الزراعية‌)‌ .4
‌المتصدرة‌للأعمال‌والمشاريع  .5
 الموارد‌الصناعية‌الأردنية‌ .6
 العربية‌لصناعة‌المبيدات‌والأدوية‌البيطرية‌ .7
 الأردنية‌لتجهيز‌وتسويق‌الدواجن‌ومنتجاتها‌  .8
 الأردنية‌‌الألبان‌ .9

 الاستثمارات‌العامة‌‌ .10
 التبغ‌والسجائر‌لإنتاجمصانع‌الاتحاد‌  .11
 العربية‌لصناعة‌الالمنيوم/ارال‌ .12
 الوطنية‌لصناعة‌الصلب‌‌ .13
 مناجم‌الفوسفات‌الاردنية  .14
 البوتاس‌العربية‌‌ .15
 حديد‌الأردن‌ .16
 الوطنية‌لصناعات‌الالمنيوم  .17
 اسمنت‌الشمالية‌‌ .18
 الاردنية‌لصناعة‌الأنابيب‌ .19
 الباطون‌الجاهز‌والتوريدات‌الانشائية‌  .20
 العالمية‌الحديثة‌للزيوت‌النباتية‌ .21
 دار‌الغذاء‌ .22
 مصانع‌الزيوت‌النباتية‌الأردنية  .23
 سنيورة‌للصناعات‌الغذائية‌ .24
 العربية‌لصناعة‌المواسير‌المعدنية‌‌ .25
 القدس‌للصناعات‌الخرسانية‌  .26
 أساس‌للصناعات‌الخرسانية‌‌ .27
 مصانع‌الكابلات‌المتحدة‌ .28
 الاردنية‌الأجواخمصانع‌  .29

 

  

https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/HPIC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/ACDT
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JOIR
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/MBED
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JPPC
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/JODA
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/GENI
https://www.ase.com.jo/ar/company_historical/UMIC
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 (2الملحق )
 حصائيمخرجات التحليل الإ

Descriptives 
Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
x1 29 4.00 13.00 7.4483 2.27700 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
x1 29 5.00 14.00 7.4828 2.30869 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
x1 29 5.00 13.00 7.4828 2.08088 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
x1 29 5.00 13.00 7.4483 2.16442 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
x1 29 5.00 13.00 7.4483 2.27700 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
x1 29 5.00 13.00 7.5517 2.30816 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
x1 29 5.00 13.00 7.4483 2.26126 

Valid N (listwise) 29     

Descriptives 

 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x1 203 4.00 14.00 7.4729 2.20777 

Valid N (listwise) 203     

 

Descriptives 
Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
x2 29 .00 1.00 .3879 .26901 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
x2 29 .00 1.00 .3875 .26526 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
x2 29 .00 1.00 .4399 .23363 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
x2 29 .00 1.00 .4332 .24056 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
x2 29 .00 1.00 .4726 .25689 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
x2 29 .00 1.00 .4468 .26377 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
x2 29 .00 1.00 .4537 .25667 

Valid N (listwise) 29     
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Descriptives 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x2 203 .00 1.00 .4317 .25338 

Valid N (listwise) 203     

 

Descriptives 
Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
x3 29 .00 1.00 .8621 .35093 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
x3 29 .00 1.00 .9310 .25788 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
x3 29 .00 1.00 .9655 .18570 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
x3 29 .00 1.00 .9655 .18570 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
x3 29 .00 1.00 .9655 .18570 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
x3 29 .00 1.00 .9655 .18570 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
x3 29 .00 1.00 .9655 .18570 

Valid N (listwise) 29     

Descriptives 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x3 203 .00 1.00 .9458 .22695 

Valid N (listwise) 203     

Descriptives 

 
year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
x4 29 .00 .22 .0179 .05483 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
x4 29 .00 .22 .0218 .05732 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
x4 29 .00 .33 .0193 .06752 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
x4 29 .00 .33 .0242 .07118 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
x4 29 .00 .33 .0240 .07100 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
x4 29 .00 .33 .0294 .08007 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
x4 29 .00 .38 .0349 .08866 

Valid N (listwise) 29     
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Descriptives 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x4 203 .00 .38 .0245 .07010 

Valid N (listwise) 203     

Descriptives 

Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
x5 29 .00 .97 .3989 .30675 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
x5 29 .00 .97 .3953 .29127 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
x5 29 .00 .97 .3989 .27968 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
x5 29 .00 .97 .3875 .28718 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
x5 29 .00 .97 .3819 .28093 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
x5 29 .00 .96 .3945 .30962 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
x5 29 .00 .96 .4033 .30509 

Valid N (listwise) 29     

Descriptives 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x5 203 .00 .97 .3943 .29027 

Valid N (listwise) 203     

Frequencies 

 

VAR00003 

year Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

2016.00 Valid 

1.00 13 44.8 44.8 44.8 

2.00 6 20.7 20.7 65.5 

3.00 10 34.5 34.5 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2017.00 Valid 

1.00 13 44.8 44.8 44.8 

2.00 3 10.3 10.3 55.2 

3.00 13 44.8 44.8 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2018.00 Valid 1.00 13 44.8 44.8 44.8 



95 

2.00 1 3.4 3.4 48.3 

3.00 15 51.7 51.7 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2019.00 Valid 

1.00 12 41.4 41.4 41.4 

2.00 4 13.8 13.8 55.2 

3.00 13 44.8 44.8 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2020.00 Valid 

1.00 14 48.3 48.3 48.3 

2.00 3 10.3 10.3 58.6 

3.00 12 41.4 41.4 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2021.00 Valid 

1.00 15 51.7 51.7 51.7 

2.00 3 10.3 10.3 62.1 

3.00 11 37.9 37.9 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

2022.00 Valid 

1.00 13 44.8 44.8 44.8 

2.00 6 20.7 20.7 65.5 

3.00 10 34.5 34.5 100.0 

Total 29 100.0 100.0  

Descriptives 

Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
z1 29 6.67 9.06 7.4869 .55972 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
z1 29 6.60 9.03 7.4919 .55465 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
z1 29 6.61 9.05 7.4942 .56319 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
z1 29 6.56 9.07 7.4911 .57059 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
z1 29 6.53 9.06 7.4739 .58786 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
z1 29 6.50 9.18 7.4900 .61244 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
z1 29 6.47 9.32 7.5234 .64724 

Valid N (listwise) 29     

Descriptives 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

z1 203 6.47 9.32 7.4931 .57734 

Valid N (listwise) 203     
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Descriptives 

Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
z2 29 -7.93 36.07 4.9403 7.56294 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
z2 29 -9.62 11.61 2.7772 5.65495 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
z2 29 -9.92 12.36 2.1904 5.56328 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
z2 29 -14.79 14.06 1.3448 7.35352 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
z2 29 -13.30 14.14 1.3428 7.09981 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
z2 29 -8.59 22.48 4.2759 6.73715 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
z2 29 -7.12 34.61 5.1647 8.77005 

Valid N (listwise) 29     

Descriptives 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

z2 203 -14.79 36.07 3.1480 7.09932 

Valid N (listwise) 203     

Descriptives 

Descriptive Statistics 

year N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

2016.00 
z3 29 3.20 68.84 29.5042 17.08720 

Valid N (listwise) 29     

2017.00 
z3 29 4.08 68.55 30.5057 16.96639 

Valid N (listwise) 29     

2018.00 
z3 29 4.35 71.57 33.6289 18.53126 

Valid N (listwise) 29     

2019.00 
z3 29 4.49 76.79 34.8100 20.08932 

Valid N (listwise) 29     

2020.00 
z3 29 1.88 88.24 34.5226 22.11977 

Valid N (listwise) 29     

2021.00 
z3 29 1.91 99.83 34.1892 23.85951 

Valid N (listwise) 29     

2022.00 
z3 29 .94 92.65 36.1204 23.51906 

Valid N (listwise) 29     
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Descriptives 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

z3 203 .94 99.83 33.3259 20.30572 

Valid N (listwise) 203     

Correlations 

Correlations 

 x1 x2 x3 x4 x5 z1 z2 z3 

x1 

Pearson 

Correlation 

1 -.264-** -.067- .250** -.194-** .394** .290** -.347-** 

Sig. (2-tailed)  .000 .341 .000 .006 .000 .000 .000 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

x2 

Pearson 

Correlation 

-.264-** 1 -.156-* -.068- -.122- -.414-** -.108- -.115- 

Sig. (2-tailed) .000  .026 .336 .082 .000 .126 .103 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

x3 

Pearson 

Correlation 

-.067- -.156-* 1 -.074- .124 .278** -.089- .179* 

Sig. (2-tailed) .341 .026  .293 .079 .000 .205 .011 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

x4 

Pearson 

Correlation 

.250** -.068- -.074- 1 -.125- .127 .156* -.116- 

Sig. (2-tailed) .000 .336 .293  .076 .071 .027 .100 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

x5 

Pearson 

Correlation 

-.194-** -.122- .124 -.125- 1 -.027- -.116- .334** 

Sig. (2-tailed) .006 .082 .079 .076  .698 .099 .000 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

z1 

Pearson 

Correlation 

.394** -.414-** .278** .127 -.027- 1 .217** .178* 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .071 .698  .002 .011 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

z2 

Pearson 

Correlation 

.290** -.108- -.089- .156* -.116- .217** 1 -.429-** 

Sig. (2-tailed) .000 .126 .205 .027 .099 .002  .000 

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

z3 

Pearson 

Correlation 

-.347-** -.115- .179* -.116- .334** .178* -.429-** 1 

Sig. (2-tailed) .000 .103 .011 .100 .000 .011 .000  

N 203 203 203 203 203 203 203 203 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

Regression 

Coefficientsa 

Model Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

x1 .831 1.203 

x2 .874 1.144 

x3 .954 1.049 

x4 .928 1.077 

x5 .918 1.089 

a. Dependent Variable: y 

Regression 

Variables Entered/Removeda 

Model Variables Entered Variables Removed Method 

1 
z3, x2, x4, x3, x5, 

z2, x1, z1b 

. Enter 

a. Dependent Variable: y 

b. All requested variables entered. 

 

 

Model Summaryb 

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

Estimate 

Durbin-Watson 

1 .732a .535 .516 2.65702 1.694 

a. Predictors: (Constant), z3, x2, x4, x3, x5, z2, x1, z1 

b. Dependent Variable: y 

 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 1577.606 8 197.201 27.933 .000b 

Residual 1369.594 194 7.060   

Total 2947.200 202    

a. Dependent Variable: y 

b. Predictors: (Constant), z3, x2, x4, x3, x5, z2, x1, z1 
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Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .003 2.959  .001 .999 

x1 .515 .108 .298 4.759 .000 

x2 -.618- .834 -.041- -.742- .459 

x3 1.653 .889 .098 1.859 .064 

x4 -4.000- 2.779 -.073- -1.439- .152 

x5 3.023 .701 .230 4.315 .000 

z1 .052 .432 .008 .121 .904 

z2 .080 .031 .149 2.563 .011 

z3 -.102- .012 -.545- -8.312- .000 

a. Dependent Variable: y 

 

 

Residuals Statisticsa 

 Minimum Maximum Mean Std. Deviation N 

Predicted Value -4.1614- 10.8450 3.4703 2.79463 203 

Residual -4.08858- 24.13459 .00000 2.60388 203 

Std. Predicted Value -2.731- 2.639 .000 1.000 203 

Std. Residual -1.539- 9.083 .000 .980 203 

a. Dependent Variable: y 

 
 

 


