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العلاقة بين خصائص مجلس الإدارة والأداء في الشركات بالتطبيق على 
البنوك اليمنية

الملخص:
تناول��ت الدرا�سة العلاقة بين خ�صائ�ص مجل���س الإدارة والأداء بالتطبيق على البنوك اليمنية، وهدفت �إلى 
تحدي��د متغ�يرات خ�صائ���ص مجل���س الإدارة وقيا�سها، ومن ثم تطوير نم��وذج لقيا�س ه��ذه العلاقة، ولتحقيق 
�أهداف الدرا�سة تم ا�ستخدام البيانات المقطعية لعدد 10 بنوك يمنية للأعوام 2000–2013م، كما تم تطوير 
متغ�يرات خ�صائ���ص المجل�س، وعددها 13 متغاير م�ستقلا، بالإ�ضافة �إلى متغيرين تابعين ماليين لقيا�س الأداء، 
وا�ستخدم��ت الدرا�سة نم��اذج لاانحدار المتعدد لقيا���س العلاقة، كما تم ا�ستخدام برنام��ج لااقت�صاد الريا�ضي 
)EVIEWS(، وتو�صل��ت الدرا�س��ة �إلى �أه��م النتائ��ج، وه��ي: وج��ود علاقة �إيجابي��ة بين ع��دد لااجتماعات، 
وازدواجي��ة دور الرئي���س، ورواتب ومكاف���أة الرئي�س والأع�ض��اء، ون�سبة ملكية الرئي���س والأع�ضاء، وبين كل 
م��ن مع��دل العائد على حق��وق الملكية ومعدل العائد على الأ�صول، مع وجود علاق��ة عك�سية بين حجم المجل�س 
وع��دد الأع�ض��اء التنفيذيين، وم�ؤه�الت الرئي�س وبين كل من مع��دل العائد على حقوق الملكي��ة ومعدل العائد 
عل��ى الأ�صول، ووجود نتائج مزدوج��ة في العلاقة بين: عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة ومعدل العائد على حقوق 
الملكي��ة ومعدل العائد على الأ�ص��ول، وقد �أو�ص��ت الدرا�س��ة ب�أن تتولى البنوك ت�ش��كيل هي��كل مجل�س الإدارة، 
حي��ث له خ�ص��ائ�ص ت�ؤث��ر �إيجابا على الأداء، كما �أو�ص��ت الدرا�س��ة البنك المركزي بالاهتم��ام بتوفير قاعدة 
بيانات تعك�س خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة تمكن الباحثين من القيام ب�أبحاثهم، وتعزز م�ش��اركة المر�أة في ع�ضوية 

المجل�س.

الكلمات المفتاحية: مجل�س الإدارة، خ�ص��ائ�ص مجل���س الإدارة، الأداء في البنوك، معدل العائد على حقوق 
الملكية، معدل العائد على الأ�صول.
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The Relationship between the Characteristics of the Board 
of Directors and Performance of Companies with Reference 

to Yemeni Banks

Abstract:

The study investigated the relationship between the board of directors’ 
characteristics and performance in the Yemeni banks. It aimed to identify the 
variables of the board of directors’ characteristics, and then develop a model 
to measure such relationships. To achieve the study objectives, panel data of 10 
Yemeni banks for the years 2000–2013 were used. The study also developed 13 
independent variables related to characteristics of the board of directors and two 
dependent variables pertinent to finance performance. The study used multiple 
regression models to test this relationship. The econometric program (EVIEWS) 
was also used. The study results showed that there were positive relationships 
between the number of meetings, the dual role of CEOs, CEO and board 
members’ salaries and remuneration and their percentage of ownership, on 
the one hand, and between the ROE and ROA on the other hand. In addition, 
the results revealed a negative relationship between the board size, number of 
executive members, qualifications of the CEO, and the ROE and ROA. However, 
there were conflicting results of the relationships between the number of audit 
committee members and the ROE and ROA. Therefore, it was recommended 
that banks form effective structure of boards of directors with good characteristics 
that could have positive effect on performance. It was also recommended that 
the Central Bank of Yemen encourage banks to provide regular data on the 
BOD for researchers and for the board of directors and other interested groups 
to evaluate the board performance and commitment to corporate governance 
indicators. The study also recommended that the board and the Central Bank 
enhance the participation of women in the boards.

Keywords: Board of directors, Characteristics of the board of directors, Bank 
performance, ROE, ROA.
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المقدمة:
ترتك��ز �أنظم��ة الحوكم��ة على مجموع��ه من �آلي��ات الرقاب��ة الداخلية والخارجي��ة فيها، من خ�الل الرقابة 
عل��ى الم�س��تويات الإدارية المختلف��ة، والعلاقة المتبادلة فيما بينه��ا، ورقابة الم�س��اهمين والرقابة على الإدارة 
التنفيذي��ة، وكذل��ك عل��ى مجل�س الإدارة، ذلك �أن مجل���س الإدارة يعد �آلية الرقابة التي تو�ض��ح العلاقة بين 
المديرين التنفيذيين والملاك، كما و�ض��حتها نظرية الوكالة، وتهدف هذه النظرية �إلى �ض��بط �سلوك المديرين 
التنفيذيين وقراراتهم بما يحقق الأهداف المت�ضاربة لأ�صحاب الم�صالح، وبما يحقق �أهداف المنظمة ب�شكل كلي. 
وقد ات�ض��ح من خلال الممار�س��ة، ومن خلال الدرا�سات والنظريات حول ر�ؤيتها لدور مجل�س الإدارة ب�أنه ملتقى 
للتحالف��ات الداخلي��ة والخارجية المحيطة بال�ش��ركة، وهذا بالطبع يتفق في المعنى الوا�س��ع مع ما ت�س��عى �إليه 
مب��ادئ الحوكم��ة الت��ي تدمج كافة �أ�ص��حاب الم�ص��الح و�إدارة العلاق��ة بينهم من جه��ة، وبين الر�ؤي��ا المحدودة 
لل�ش��ركة المخت�ص��ة بت�س��يير العلاقة بين الم�س��اهمين والمديرين التنفيذيين عن طريق مجل���س الإدارة من جهة 
�أخ��رى. وق��د ثب��ت من خلال الممار�س��ة والدرا�س��ات النظرية ب�أن العلاقة ب�ني الملاك )الم�س��اهمين( والمديرين 
التنفيذيين الممثلين في مجل�س الإدارة تعاني من خلل كبير، فهذه العلاقة ت�ؤثر �سلباً على �أداء ال�شركات؛ نظراً 
لأنه��ا ت�ؤث��ر في �أداء المجل�س في القيام بالوظائف الثلاث الأ�سا�س��ية: حماية الملكي��ة، والرقابة عليها، واتخاذ 

 . )Glover-Akpey, 2016( القرارات المرتبطة بها
وفي �إط��ار ه��ذه العلاقة غير الوا�ض��حة بين الم�الك وممثليهم في ال�ش��ركة اهتمت كثير من الدرا�س��ات بالعلاقة 
بين خ�ص��ائ�ص هيكل مجل�س الإدارة والأداء في ال�ش��ركات، حيث �إن مجل�س الإدارة يمثل الآلية المهمة التي من 
خلالها يمكن التغلب على م�ش��كلة الوكالة، وكذلك لاا�س��تفادة من الموارد التي يمكن �أن يحقهها تكوين المجل�س؛ 
ل��ذا ف�إن هذه الدرا�س��ة تعد م�س��اهمة �إ�ض��افية لاختبار العلاقة بين خ�ص��ائ�ص هيكل مجل���س الإدارة والأداء 
بالتطبي��ق عل��ى البنوك، وقد تم اختي��ار مجتمع البحث بناءً على �إمكانية توف��ر البيانات المرتبطة بمتغايرت 

الدرا�سة التي هي �أ�سا�ساً تمثل خ�صائ�ص مجل�س الإدارة.
ويظهر الت�سا�ؤل: هل هناك علاقة بين خ�صائ�ص المجل�س و�أداء البنوك ؟ ومن الملاحظ �أن الدرا�سات ال�سابقة 
لم تقدم �إجابة وا�ض��حة ومقنعة لهذا ال�س���ؤال ح�س��ب ما و�ض��حه Hermalin وWeisbachا)2003( ؛ لأن 
معظم الدرا�سات عن فاعلية مجل�س الإدارة قد ا�ستبعدت البنوك من عيناتها، كما �أنه من الملاحظ ب�أننا مازلنا 
ندرك القليل عن فعالية مجال�س الإدارة في البنوك، لا�سيما �أنها تتعر�ض �إلى تغيايرت و�إعادة هيكلة م�ستمرة، 

وبالتالي ف�إن فهم الحوكمة في البنوك �أ�صبح جدلًا مهماً وب�شكل م�ستمر.
وبم��ا �أن البن��وك تتعر���ض ب�ش��كل م�س��تمر �إلى �إ�ص��دار قوانين و�أنظم��ة ولوائح و�سيا�س��ات وق��رارات من البنك 
المركزي �أو من ال�س��لطات المالية ذات العلاقة، ف�إن ال�س���ؤال ي�ص��بح: هل نتوقع ظهور �آليات من ال�س��وق �أو �آليات 
داخلية من البنوك التي ت�ؤدي دوراً مهماً في حوكمة هذه البنوك ؟ ولكي نتمكن من التقييم والأخذ في لااعتبار 
التغيير الذي يحدث في بيئة البنوك وهيكل الحوكمة فيها ف�إنه من المهم فهم كيف تتم حوكمة البنوك، وكيف 
�أن البن��وك تتبن��ى حوكم��ة مختلفة عن تلك التي في ال�ش��ركات التي لا تتعر�ض بيئتها للتغيير الم�س��تمر، وهذه 
الق�ضية الأخيرة بالتحديد مهمة لتقييم لااتجاهات الحديثة في هيكلة مجل�س الإدارة لا�سيما في البيئة التي 
تكون فيها هذه الهياكل مت�شابهة؛ لذا ف�إن هذه الدرا�سة ت�سعى �إلى اختبار العلاقة بين خ�صائ�ص هيكل مجل�س 

الإدارة والأداء في �صناعة البنوك وعلاقتها بالأداء. 
لا�ش��ك �أن هذا النوع من الدرا�س��ات يكاد يكون محدوداً في التطبيق على البنوك في اليمن ب�ش��كل خا�ص، فمثلا 
نج��د �أح��د جوانب الغمو�ض والإ�ش��كالية البحثية في درا�س��ة الحوكمة والأداء هو تو�ض��يح العلاقة بين عدد 
الأع�ضاء في مجل�س الإدارة والأداء، حيث �أ�شار كل من Lodh ،De Zoysa ،Rashid وRudkinا)2010(، 
وAbdul Wahab وAbdul Rahmanا)2009(، �إلى �أن الحوكم��ة المثالي��ة تختلف بين ال�ص��ناعات، ومن 
المتوقع �أن تكون مختلفة بين الدول، وبالتالي من ال�ص��عوبة التعرف على ت�أثير خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة على 
الأداء، كما �أن درا�س��ة �ص��ناعات محددة في �ص��ناعة الخدمات المالية المتعلقة بالبنوك، �سوف ت�سهم في ت�سليط 
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ال�ض��وء على ما �إذا كانت هناك علاقة بين خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة والأداء، وهل هذه العلاقة يختلف �أثرها 
م��ن �ص��ناعة �إلى �أخرى طالم��ا �أن تكنولوجيا ال�ص��ناعة في البنوك عادة تك��ون متجان�س��ة، و�أن البنوك ملزمة 
بالإف�ص��اح ع��ن بياناته��ا المالية ب�ش��كل منتظم؛ لذا ف���إن البنوك تكون منا�س��بة للتعرف عل��ى العلاقة بين �أثر 

 . )Adams, Hermalin, & Weisbach, 2008( خ�صائ�ص مجل�س الإدارة على الأداء
وفي نف�س �س��ياق الدرا�سات ال�س��ابقة في مجال الحوكمة، ف�إن هذه الدرا�سة �سوف تختبر العلاقة بين خ�صائ�ص 
مجل���س الإدارة والأداء با�س��تخدام مقايي�س الأداء المختلفة، منها: معدل العائد على الأ�ص��ول ومعدل العائد 
على حقوق الملكية، و�س��يتم اختبار العلاقة مع متغايرت هيكل مجل�س الإدارة التي �ستطورها الدرا�سة الحالية 
ا�س��تنادا �إلى الدرا�س��ات ال�سابقة، و�س��يتم اختبار هذه العلاقة بين كل من المتغايرت التابعة والم�ستقلة للتعرف 

.)Al-Matari, Al-Swidi & Faudziah, 2014( على هذه العلاقة
مشكلة الدراسة:

ظه��رت في الآونة الأخيرة �ش��ركات تف�ص��ل بين الإدارة والملكي��ة، و�أدى ذلك �إلى ظهور كيان اقت�ص��ادي و�إداري 
وقانوني هو مجل�س الإدارة في هذه ال�شركات، وقد اهتمت القوانين المنظمة لهذه ال�شركات في و�ضع الت�شريعات 
لتنظي��م ه��ذه العلاقة الت��ي حددها قانون ال�ش��ركات، به��دف تنظيمها وتف��ادي �أية �إ�ش��كاليات تظهر من هذا 
الف�صل، وعلى الرغم من ذلك ف�إن �أداء بع�ض المجال�س لم ي�صل �إلى الم�ستوى المرغوب فيه، ولم يحقق لل�شركات 
�أهدافه��ا مقارن��ة بما هو متوقع وم�أمول تحقيقه، لكن البع�ض الآخر قد حق��ق نتائج �إنجاز مرتفعة عملت على 
تحقي��ق م�ص��الح كل من المديري��ن التنفيذيين والم�الك، وهذا يطرح العديد من الت�س��ا�ؤلات حول �أ�س��باب نجاح 
بع���ض مجال���س الإدارة وف�ش��ل البع���ض الآخر، كم��ا �أن بع�ض المجال�س تك�س��ب الثقة، بينما لا تح�ص��ل مجال�س 
�أخ��رى على ه��ذه الثقة. وقد يعود الأمر �إلى نتائج الأعمال والأداء ال��ذي تحققه هذه المجال�س؛ �أي �أن حالة 
�إخف��اق مجال���س الإدارة في تحقي��ق الأداء المتوق��ع وتحقيق الثقة ي���ؤدي �إلى عزل المديري��ن التنفيذيين، وفي 
حالات �إلى عزل مجال�س الإدارة، وفي �أحيانِ �أخرى قد ي�ؤدي هذا التغيير �إلى ف�ش��ل وت�ص��فية هذه ال�ش��ركات، 
وه��ذه النتيج��ة غ�ير المرغوب فيه��ا والناتجة عن �ض��عف �أداء مجال�س الإدارة �أو حتى ا�س��تغلال مفهوم ف�ص��ل 
الملكي��ة ع��ن الإدارة، قد دفع الباحثين وال�س��لطات الت�ش��ريعية �إلى التح��رك نحو معرفة �أ�س��باب تدهور �أداء 
مجل�س الإدارة �أو �أ�سباب تميز �أدائه، و�إلى معرفة العوامل الم�ؤثرة في ذلك من خلال درا�سة العلاقة بين هيكل 
مجل�س الإدارة و�أداء ال�شركات، وبناءً على ذلك ف�إنه يمكن �إعادة �صياغة م�شكلة الدرا�سة من خلال الت�سا�ؤلات 

الآتية: 
ما خ�صائ�ص مجل�س الإدارة التي يمكن �أن يكون لها �أثر في �أداء البنوك ؟ 	.1

ما المتغايرت التي يمكن �أن تقي�س خ�صائ�ص مجل�س الإدارة والأداء في البنوك ؟ 	.2
ما العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة و�أداء البنوك ؟  	.3

أهداف الدراسة: 
تهدف الدرا�سة �إلى: 

تحديد متغايرت خ�صائ�ص مجل�س الإدارة ومتغايرت �أداء البنوك للدرا�سة الحالية.  	.1
قيا�س متغايرت خ�صائ�ص مجل�س الإدارة ومتغايرت �أداء البنوك. 	.2

ا	لتعرف على طبيعة العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة و�أداء البنوك. .3
تطوير نموذج لقيا�س العلاقة بين متغايرت مجل�س الإدارة و�أداء البنوك.  	.4

أهمية الدراسة: 
تعد البنوك من �أهم مكونات �أي اقت�ص��اد ب�ش��كل عام، ولااقت�صاد اليمني ب�شكل خا�ص؛ �إذ �أن هناك عدداً كباًير 
م��ن البن��وك تتمي��ز بهياكلها ال�ض��خمة و�إمكانياته��ا الكبيرة �إلى جان��ب قدرتها على خل��ق الوظائف من جميع 
التخ�ص�ص��ات، و�أن �أداء ه��ذه البن��وك يتوق��ف عل��ى �أداء مجال���س �إدارتها ال��ذي يرتبط بخ�ص��ائ�ص المجال�س 
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وهياكله��ا وعملياته��ا المختلفة، كما �أن �أداء مجال�س الإدارة �س��وف ي�ؤثر عل��ى �أداء البنوك، ومن ثم على قدرة 
ه��ذه البنوك بكفاءة وفاعلية، و�س��وف ي�ؤث��ر على تحقق النمو ولاا�س��تمرارية لهذه ال�ش��ركات، ومن ثم زيادة 

�إ�سهاماتها في التنمية لااقت�صادية.
�إن مراجعة الدرا�س��ات ال�س��ابقة �أظهرت ب�أن هناك نتائج متناق�ض��ة للعلاقات بين متغايرت خ�ص��ائ�ص مجل�س 
الإدارة ومتغايرت الأداء؛ لذا ف�إن هذه الدرا�سة �سوف تختبر هذه العلاقة بالتطبيق على بيئة اليمن، وت�سعى 
هذه الدرا�سة �إلى تطوير نموذج لقيا�س العلاقة بين �أداء مجال�س الإدارة و�أداء البنوك، وبالتالي ت�سهم هذه 

الدرا�سة في هذا لااتجاه لا�سيما عند تطبيقها في البيئة اليمنية رغم ندرة الدرا�سات في هذا المو�ضوع.
كما �أن هذه الدرا�سة �سوف ت�سهم في درا�سة العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة و�أداء ال�شركة، وبالتالي ف�إن 
البيانات �سيتم تجميعها من التقارير المالية المن�شورة في مواقع البنوك �أو من البنوك نف�سها؛ نظراً لعدم وجود 

�سوق �أوراق مالية في اليمن، وهذا يتطلب تحديد �إجراءات لجمع البيانات تختلف عن الدرا�سات ال�سابقة. 
و�أي�ض��اً ف�إن �أهمية هذه الدرا�س��ة تنبثق من �أنها تقوم باختبار معظم المتغايرت التي تعبر عن خ�صائ�ص مجل�س 
الإدارة، و�س��يتم بناء قاعدة بيانات لهذه المتغايرت من �ش��ركات لم يتم تداولها في �س��وق البور�صة، و�أخاًير ف�إن 

هذه الدرا�سة �سوف تقوم باختبار العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة والأداء في البنوك اليمنية.
فرضيات الدراسة: 

ԀԀ الفر�ض��ية الأولى: لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة ومعدل العائد
على حقوق الملكية.

ԀԀ الفر�ض��ية الثانية: لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة ومعدل العائد
على الأ�صول.

�شكل )1(: نموذج يو�ضح العلاقة بين خ�صائ�ص و�أدوار مجل�س الإدارة و�أداء ال�شركات

ال�ش��كل )1( يو�ض��ح الإطار الذي تعمل فيه الدرا�س��ة. ونظراً لأن بيئة ال�ش��ركات متعددة ومت�ش��عبة وت�ؤثر في 
�أدائها، �إلا �أن الدرا�سة تركز على متغايرت خ�صائ�ص البنوك والأداء فيها، وتفتر�ض �أن بقية المتغايرت ثابتة.

منهجية الدراسة: 
اتبعت الدرا�س��ة عدة مناهج منها: المنهج التاريخي لا�س��تعرا�ض الدرا�س��ات ال�س��ابقة التي لها علاقة بمو�ضوع 
الدرا�س��ة، والمنه��ج لاا�س��تنباطي لتحدي��د م�ش��كلة الدرا�س��ة والمح��اور الرئي�س��ية المرتبطة به��ا )العلاقة بين 
المتغايرت( و�إعداد الإطار النظري للدرا�سة من خلال مراجعة ما �أمكن التو�صل �إليه من �أدبيات الدرا�سة، كما 
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اعتمدت الدرا�سة على المنهج الو�صفي والمنهج التحليلي �إلى جانب ا�ستخدام الأ�ساليب الكمية والإح�صائية في 
تحقيق �أهداف الدرا�سة واختبار فر�ضياتها، وفي �إطار ذلك اعتمدت الدرا�سة على الدرا�سات ال�سابقة في تحديد 
م�شكلة البحث وتحليل �أبعادها والنظريات التي تف�سر العلاقة بين خ�صائ�ص مجال�س الإدارة في البنوك و�أداء 
البنوك محل الدرا�س��ة، واعتمدت الدرا�س��ة على تحديد مجتمع البحث لي�ش��مل البنوك اليمنية التي �أخذت 
منها عينة البحث والتي لديها مجل�س �إدارة م�ش��كل بح�س��ب قانون ال�ش��ركات، و�أي�ض��اً بح�س��ب النظام الأ�سا�سي 
له��ذه البنوك، مدة الدرا�س��ة �س��وف تكون للأعوام 2000–2013. واعتمدت الدرا�س��ة على جم��ع البيانات من 
م�ص��ادر ثانوية، وتمثل التقارير ال�س��نوية للبنوك للأعوام المحددة في هذه الدرا�س��ة، وذلك لا�س��تخلا�ص قيم 
متغايرت الدرا�س��ة والمتمثلة في متغايرت خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة. وقد ا�س��تخدمت الدرا�سة �أ�ساليب التحليل 
الإح�ص��ائي الو�ص��في المتمثلة في الو�سط الح�س��ابي، والو�س��يط، ولاانحراف المعياري، ونماذج لاانحدار المتعدد، 
�إلى جان��ب اختب��ار البيانات المقطعية الم�س��تخدمة في النم��وذج للت�أكد م��ن �أن توزيع بيانات الدرا�س��ة طبيعي، 

واختبار عدم وجود ارتباط خطي بين متغايرت الدرا�سة.
مجتمع الدراسة وعينتها:

مجتمع الدرا�س��ة ي�ش��مل البنوك التجارية في اليمن وعددها 10 م�ص��ارف، وقد حاولت هذه الدرا�س��ة تغطية 
الف�رتة 2000–2013م، وه��ي ف�رتة تمكن الدرا�س��ة م��ن تجميع البيان��ات المقطعي��ة لاختبار الفر�ض��يات، كما 
اعتمدت الدرا�س��ة في الح�صول على متغايرت الدرا�سة من البيانات المالية ال�سنوية التي تن�شرها البنوك محل 
الدرا�س��ة، واعتمدت الدرا�س��ة في تجميع البيانات على التقارير التي يعدها رئي�س مجل�س الإدارة للملاك، �إلى 
جانب تقارير ومحا�ض��ر اجتماعات المجال�س كلما �أمكن. وقد تم توزيع ا�س��تمارة ا�س��تبيان تحتوى على بيانات 
الدرا�سة التي لا توجد في التقارير الم�شار �إليها، وتم توزيعها على رئي�س المجل�س و�أمين ال�سر )�سكرتير المجل�س( 

لتعبئتها. 
حدود الدراسة:

ԀԀ الحدود المكانية للدرا�سة تتمثل في �أن الدرا�سة ركزت على البنوك اليمنية العاملة في اليمن، �أما الحدود
الزمنية فهي تمثل الفترة الزمنية للأعوام 2000–2013م.

مصادر الدراسة:
ا�س��تندت الدرا�س��ة على الم�ص��ادر الأولية التي تتمثل في التقارير المالية ال�س��نوية التي ت�صدرها البنوك محل 
الدرا�س��ة �س��نوياً، �إلى جانب التقارير التي يعدها رئي�س مجل�س الإدارة للم�ساهمين في الجمعية العمومية، كما 
اعتم��دت الدرا�س��ة على محا�ض��ر مجال�س الإدارة كلما �أمك��ن؛ نظراً لاعتبار هذه التقارير من �أ�س��رار المنظمات 
والأ�ش��خا�ص المتخ�ص�ص�ني الذين تتوافر لديهم المعلومات من خلال ممار�س��اتهم وملاحظاتهم وخبراتهم، فقد 
تم تجمي��ع المعلوم��ات من ه�ؤلاء بوا�س��طة لاا�س��تبانة، كم��ا اعتمدت على الم�ص��ادر الثانوية، وتتمث��ل في الكتب 
والدوري��ات والمج�الت العلمية والر�س��ائل الجامعي��ة والتقارير والإح�ص��ائيات والقوانين والوثائق الر�س��مية 

وم�صادر من الإنترنت. 
مكونات الدراسة: 

ولكي تحقق الدرا�سة �أهدافها ف�إنها تتكون من الآتي:
الجزء الأول: يعتبر مقدمة الدرا�س��ة التي تم فيها و�ض��ع �أهمية الدرا�سة، وتحديد م�شكلتها وو�ضع فر�ضياتها، 
وتحديد �أ�س��لوبها، والجزء الثاني: خ�ص���ص لعر�ض الدرا�سات ال�س��ابقة ذات العلاقة بق�ضايا خ�صائ�ص مجل�س 
الإدارة، وعلاقتها بالأداء في ال�ش��ركات، والجزء الثالث: ركز على �أ�س��لوب الدرا�سة وتطوير نموذجها وتحليل 

البيانات واختبار الفر�ضيات، والجزء الرابع: النتائج والتو�صيات.
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الدراسات السابقة ومتغيرات الدراسة:
بعد �أن تم عر�ض الدرا�س��ات ال�سابقة التي تناولت العلاقة بين مجل�س الإدارة و�أداء ال�شركات، وكذلك تحليل 
ه��ذه الدرا�س��ات، ف���إن ه��ذا الجزء يت�ض��من التركيز عل��ى تحليل العلاق��ة بين متغ�يرات الدرا�س��ة والأداء، ثم 
تحديد متغايرت الدرا�س��ة، والجزء التالي يت�ض��من تطوير نموذج لقيا�س هذه العلاقة، ومن ثم تحليل النتائج 

والتو�صيات. 
تعددت الدرا�سات في مو�ضوع خ�صائ�ص مجل�س الإدارة وعلاقتها ب�أداء ال�شركة، وقد تم تنفيذ هذه الدرا�سات 
في بيئات مختلفة، وقد ا�ستخدمت الدرا�سات ال�سابقة متغايرت متعددة و�أ�ساليب مختلفة لقيا�س تلك العلاقة، 
وتو�ص��لت �إلى نتائ��ج مختلفة بع�ض��ها متفق والبع�ض الآخ��ر متناق�ض، لذا ف�إن هذا الج��زء يحتوي على تحليل 
الدرا�س��ات ال�س��ابقة والذي تم م��ن خلاله التعرف عل��ى النتائج التي تو�ص��لت �إليها بهدف التع��رف على �أوجه 

لااختلاف والت�شابه بين هذه الدرا�سات ال�سابقة والدرا�سة الحالية. 
ال�شركات: في  والأداء  الإدارة  مجل�س  حجم  بين  العلاقة   .1

�أ�شارت درا�سة Fadzil ،Al-Swidi ،Al-Mataril وAl-Matariا)2012( �إلى �أن حجم مجل�س الإدارة لا 
ي�ؤدي �إلى تح�س�ني الأداء في ال�ش��ركة، ويعود عدم وجود ت�أثير ذات دلالة لحجم المجل�س على معدل العائد 
عل��ى الأ�ص��ول �إلى �أن حجم المجل���س الكبير لا يترج��م �إلى �أن �أغلبية الممثلين في المجل�س لا يمثلون م�ص��لحة 
الأغلبية من �أ�صحاب الم�صالح، كما �أن كبر حجم المجل�س لا يمثل كفاءة المجل�س، حيث �إن المجل�س الذي لديه 
Mehranو Adams أع�ض��اء لديه��م خبرات كافية ومعرفة �س��وف يع��زز �أداء المجل�س بكفاءة، �أما درا�س��ة�

ا)2012( فقد توقعت وجود علاقة �سلبية بين حجم المجل�س و�أداء ال�شركة.
ال�شركة:  و�أداء  المجل�س  هيكل  بين  العلاقة   .2

اهتمت كثير من الدرا�س��ات ال�س��ابقة بهيكل مجل�س الإدارة المتمثل في وجود �أع�ض��اء م�س��تقلين، وباعتبارها 
�إحدى المكونات الأ�سا�س��ية لنجاح �أية �ش��ركة، لذا ف�إن الباحثين يحاولون �إيجاد بناء منا�سب لهيكل المجل�س 
وربطه بالأداء، وقد اتجهت كثير من الدرا�س��ات لقيا�س هذه العلاقات في دول متعددة، وكانت النتائج �أي�ض��اً 
متفاوت��ة، مثل درا�س��ة Islam ،Nath وSahaا)2015( التي �أ�ش��ارت نتائجها ب�أن ت�أثير المدراء الم�س��تقلين 
ب�س��يط ومح��دود عل��ى �أداء ال�ش��ركة، �أم��ا درا�س��ة Uadialeا)2010( فقد وج��دت علاق��ة �إيجابية ذات 
دلال��ة �إح�ص��ائية بين وجود مدراء م�س��تقلين في ع�ض��وية مجل���س الإدارة و�أداء المنظمة. كما �أ�ش��ارت نتائج 
درا�س��ة ,.Rashid et alا)2010( �إلى �أن وج��ود ن�س��بة كبيرة من الأع�ض��اء الم�س��تقلين من خارج ال�ش��ركة 
مهم لنجاحها، وال�ش��ركات التي لديها ن�س��بة مرتفعة من الأع�ض��اء الم�س��تقلين تواجه م�ش��اكل �أقل و�ضغوطاً 
مالية �أقل بجانب �أنه عندما ت�ص��بح ال�ش��ركة مخاطرها عالية، نلاحظ �أن ال�ش��ركات تتجه �إلى زيادة عدد 

الأع�ضاء الم�ستقلين. 
والأداء: الإدارة  مجل�س  لرئي�س  المزدوجة  الأدوار  بين  العلاقة   .3

�إن ازدواجي��ة �أدوار رئي���س المجل�س ت�ش�ير �إلى طبيع��ة القيادة في هي��كل مجل�س الإدارة، حي��ث يقوم رئي�س 
المجل���س بدوري��ن مزدوجين هم��ا: رئي�س المجل���س والمدير التنفي��ذي، وهناك مدر�س��تان مختلفت��ان تناولت 
ق�ض��ية ازدواجي��ة مهام رئي���س المجل�س و�أثرها عل��ى الأداء، وبناء عل��ى المفهوم الأ�سا�س��ي لنظرية الوكالة 
ك�إحدى المدار�س التي ت�ؤيد الف�صل بين مهام رئي�س مجل�س الإدارة ومهام المدير التنفيذي، ف�إن الف�صل �سوف 
يعظ��م �أداء ال�ش��ركة عندما يك��ون المجل�س ورئي�س المجل�س لديه �س��لطة متوازنة وذل��ك للرقابة على المدير 
التنفي��ذي )الم��دراء التنفيذي�ني(، ومع ذلك ف�إن النتائج ما زالت غير وا�ض��حة، ونتائج الدرا�س��ات ال�س��ابقة 
مزدوجة من حيث العلاقة بين ازدواجية مهام رئي�س المجل�س والأداء، فبع�ض��ها ي�ش�ير �إلى علاقة �إيجابية، 
والبع�ض الآخر ي�يرش �إلى علاقة �سلبية بين الوظيفة المزدوجة لرئي�س المجل�س و�أداء ال�شركة، �أما المدر�سة 
الثاني��ة ف���إن الباحثين ي�ؤيدون ب�أن يكون رئي�س المجل�س هو من يق��وم بوظيفة المدير التنفيذي، وهي تعك�س 
النظرية التي ترى �أن المدير يعمل في م�صلحة الملاك و�أن جميع قراراته تحقق ذلك، وت�سمى هذه النظرية 
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بنظرية الوكيل الأمين )Stewardship Theory(، وترى هذه النظرية ب�أنه عندما يقوم �ش��خ�ص واحد 
بالوظيفتين ف�إن لاازدواجية في الأدوار ت�س��اعد على تطبيق التوجيه والرقابة في ال�شركة، وكل الدرا�سات 
ال�س��ابقة في هذا المو�ض��وع وجدت �أن العلاقة بين الدور المزدوج لرئي�س المجل�س والأداء لم تكن حا�سمة، ولا 

 .)Nath et al., 2015( يوجد اتجاه واحد لهذه العلاقة
والأداء: المجل�س  اجتماعات  عدد  بين  العلاقة   .4

تعت�رب اجتماع��ات مجل�س الإدارة من الو�س��ائل الأ�سا�س��ية لتح�س�ني فعالي��ة �أداء المجل���س، لأن اجتماعات 
المجل�س تعتبر من الأدوات والموارد التي تحقق ان�ض��باط �أع�ض��اء المجل�س، لذا ف��ان زيادة اجتماعات المجل�س 
مفيدة للمجل�س، لأنها تعطي الوقت الكافي للمدراء الأع�ضاء لمناق�شة ق�ضايا ال�شركة، وو�ضع ا�ستراتيجياتها، 
والإ�ش��راف على الإدارة بفعالية. وزيادة تكرار اجتماعات المجل�س تكلفتها �أقل من �أن يتم تغيير خ�ص��ائ�ص 
�أخرى للمجل�س، وتكرار لااجتماعات لا تحمي فقط حقوق الملكية بل �إنها تح�س��ن من �أداء ال�ش��ركة ب�ش��كل 

عام.
 وق��د ات�ض��ح �أن هن��اك نتائ��ج مختلفة ح��ول العلاقة بين ع��دد لااجتماع��ات و�أداء ال�ش��ركة، ففي درا�س��ة 
,.Al-Matari et alا)2014( التي تمت على �ش��ركات �أ�س��همها مدرجة في �سوق البور�صة في عمان، ودرا�سة 
Ragab ،Amer وRaghebا)2014( التي تمت على �ش��ركات م�ص��رية مدرجة �أ�س��همها في �س��وق الأوراق 
المالية الم�ص��رية، وجدت علاقة �إيجابية ولكنها لي�س��ت ذات دلالة، وتعود ه��ذه النتيجة �إلى �أن اجتماعات 
المجل�س المتكررة ت�سهم في اتخاذ القرارات وو�ضع ال�سيا�سات ب�شكل �سريع في ال�شركة وبما يحقق م�صالح الملاك، 
وهذا بالطبع ي�ستند �إلى كل من نظرية لااعتمادية ونظرية الوكالة، لكن درا�سة Bathulaا)2008( التي 
تمت على عينة من ال�ش��ركات النيوزلندية التي يتم تداول �أ�س��همها في �س��وق البور�صة النيوزلندية �أو�ضحت 
وجود علاقة �س��لبية ذات دلالة �إح�ص��ائية، ويعود ذلك �إلى �ص��غر حجم المجل�س في ال�شركات النيوزلندية، 
حيث �إن زيادة عدد لااجتماعات قد لا يتوافق مع الحاجة للمجل�س، ولكن كلما زاد عدد الأع�ضاء في المجل�س 
�س��وف ي�س��اعد على زيادة تحمل الم�س��ئولية، وبهذا ت�ص��بح لااجتماعات �أكثر فائدة، وطالما �أن حجم المجل�س 
في ال�ش��ركات النيوزلندية �ص��غير، ف�إن هذا �س��وف يجعل توفر الموارد وتنوعها محدوداً �إلى جانب محدودية 

قدرات �أع�ضاء المجل�س، وهذا قد يف�سر العلاقة ال�سلبية لهذه الدرا�سة. 
والأداء: الإدارة  مجل�س  رئي�س  ملكية  بين  العلاقة   .5

تمث��ل ملكي��ة المجل���س ن�س��بة م��ا يمتلك��ه المدي��ر التنفي��ذي رئي���س المجل���س و�أع�ض��اء المجل���س، وه��ذا ي�ش�ير 
الحوكم��ة  مب��ادئ  تطبي��ق  تم  وكلم��ا  ال�ش��ركة،  في  الإ�ش��رافية  �س��لطتهم  بجان��ب  الملكي��ة  م�س��توى  �إلى 
ب�س��بب  ولك��ن  لل�ش��ركة،  لاا�س�ارتتيجيات  وتطبي��ق  و�ض��ع  ع��ن  م�س��ئول  الإدارة  مجل���س  ف���إن  الفعال��ة 
ال�ص��راع الن��اتج ع��ن م�ش��كلة ت�ض��ارب الم�ص��الح ب�ني م�ص��لحة رئي���س مجل���س لاادارة وب�ني الم�الك، ت��رى 
 بع���ض الدرا�س��ات �أن كث�يراً م��ن الم��دراء في الغال��ب يف�ش��لون في تمثي��ل الم�الك والحف��اظ عل��ى م�ص��الحهم 
)Saha & Arifuzzaman, 2011(، و�إعادة مفهوم الملكية لأع�ض��اء مجل�س الإدارة تعد �إحدى الو�سائل 

 .)Fauzi & Locke, 2012( المتعددة التي �سوف تقلل من م�شكلة الوكالة
وهناك درا�س��ات متعددة اختبرت العلاقة بين هيكل الملكية و�أداء ال�ش��ركة، ووجدت هذه الدرا�س��ات نتائج 
مزدوج��ة حول كيف �أن هيكل الملكية ي�ؤث��ر على الأداء، لكن Shleifer ،Morck وVishnyا)1988(  �أكد 
بوجود علاقة ذات دلالة بين هيكل الملكية و�أداء ال�ش��ركة، كما �أكدت النتيجة التي تو�ص��ل �إليها �أي�ض��ا ب�أن 
 الأداء في البداية يرتفع عند زيادة الملكية �إلى ن�س��بة %25 ثم يزيد ن�س��بياً بزيادة حجم ملكية المجل�س 

 . .)Nath et al., 2015(
والأداء:  المجل�س  �أع�ضاء  ملكية  بين  العلاقة   .6

�أ�ص��بحت ملكية �أع�ض��اء مجل�س الإدارة من العوامل المهمة في الت�أثير على الأداء، لأنها ت�س��اعد في تخفي�ض 
وتقليل الت�ضارب بين م�صلحة المدراء الملاك وم�صلحة الملاك الآخرين غير الم�ساهمين في �إدارة ال�شركة، ف�إذا 
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�أ�ص��بح المدراء يمتلكون �أ�س��هماً في نف�س ال�ش��ركة ي�ص��بحون �أنف�س��هم ملاكاً ويمكنهم التوجيه وال�سيطرة على 
�إدارة ال�ش��ركة )Jensen & Meckling, 1976(، وعندم��ا يمتل��ك المدراء جزءاً من ح�ص��ة ال�ش��ركة ف�إن 
م�ص��الحهم تتوحد مع م�صالح ال�ش��ركاء الآخرين، وبهذا ي�صبحون غير م�ستقلين لمنا�صبهم الإدارية للح�صول 
على منافع ت�ؤدي �إلى زيادة تكاليف �إدارة ال�شركة )Abidin, Kamal & Jusoff, 2009(، وعليه يمكن 
لاا�س��تنتاج ب�أن ملكية المدراء لها علاقة �س��لبية بتكلفة الوكالة المرتبطة بت�ضارب الناتج من الوكالة، وذلك 
 Han  وقد تو�ص��ل ،)Han & Suk, 1998( ي���ؤدي �إلى وج��ود علاقة �إيجابية بين ملكية المدراء والأداء 
وSukا)1998( �إلى �أن زي��ادة ملكي��ة الم��دراء ي���ؤدي �إلى تح�س��ن �أداء ال�ش��ركة، ولك��ن الملكي��ة المفرط��ة في 
ال�ش��ركة للمدراء �س��وف ت�ؤدي �إلى �أثر �س��لبي على الأداء ب�سبب ال�س��لطة التي تمتلكها الإدارة المالكة، حيث 
�إنها ت�صبح م�ستحوذة على كل موارد ال�شركة، �إلى جانب ذلك ف�إن درا�سات متعددة لا ترى وجود علاقة ذات 
دلالة بين ملكية الأع�ض��اء و�أداء ال�شركة )Fooladi, 2012(، بينما درا�سة Turki وSedrineا)2012( 

وجدت علاقة �إيجابية بين ملكية الأع�ضاء والأداء، ولكنها غير دالة. 
والأداء: المراجعة  لجنة  �أع�ضاء  عدد  بين  العلاقة   .7

�أ�ش��ارت الدرا�س��ات ال�سابقة �إلى نتائج مت�ض��اربة، فدرا�س��ة Kyereboah-Colemanا)2008( اختبرت 
العلاقة بين عدد �أع�ض��اء لجنة المراجعة والأداء با�س��تخدام عينة مكونة من 103 �ش��ركة مدرجة في �سوق 
البور�ص��ة لع��دد �أرب��ع دول افريقية للفترة م��ن 2001 - 2007م، ووجدت علاق��ة �إيجابية بين حجم لجنة 
المراجعة و�أداء ال�ش��ركة، وبالمثل درا�س��ة Entebang ،Yasser وMansorا)2011( التي وجدت علاقة 
�إيجابية �أي�ض��اً من خلال اختيار عينة مكونه من 30 �ش��ركة مدرجة في �س��وق البور�ص��ة كرات�ش��ي، بينما في 
درا�س��ة Mak وKusnadiا)2005(، لم توج��د �أي��ة علاق��ة ذات دلال��ة ب�ني حجم لجنة المراجع��ة و�أداء 
ال�ش��ركات، و�أك��دت درا�س��ة Masryا)2015( ب���أن العلاق��ة بين حجم لجن��ة المراجعة ومع��دل العائد على 

الأ�صول لي�ست مهمة وذات دلالة، وهذه النتيجة ت�ؤكد ما تو�صلت �إليه بع�ض الدرا�سات ال�سابقة.
والأداء:  المجل�س  في  المر�أة  م�شاركة  بين  العلاقة   .8

�إن م�شاركة المر�أة في مجل�س الإدارة يحقق ميزتين �أ�سا�سيتين: الأولى �أن المر�أة لا تعتبر �ضمن فريق العلاقات 
التي تظهر بين الرجال منذ مراحل مبكرة وتخلق �ص��داقات بينهم واتفاقات واهتمامات وم�ص��الح م�شتركة 
)�ش��بكة العلاق��ات لااجتماعية للرجال( وهذا يجعل المر�أة �أكثر ا�س��تقلالية، والثاني��ة �أن يكون لدى المر�أة 
فهماً �أف�ض��ل عن �سلوك الم�ستهلكين )عملاء ال�ش��ركة( واحتياجاتهم، والفر�ص التي يمكن �إيجادها فيهم، وما 
زال هناك تحفظ في ت�ش��جيع المر�أة للو�ص��ول �إلى ع�ض��وية مجال�س الإدارة ب�ش��كل عام، لا�س��يما �أن كثاًير من 
Lockeو Fauzi الدرا�س��ات �أ�ش��ارت �إلى زيادة ن�س��بة م�ش��اركة المر�أة في مجال�س الإدارة، وقد �أكدت درا�سة
ا)2012( ب���أن تمثي��ل الم��ر�أة في المجل�س لا يعمل على الم�س��اعدة في توفير الموارد الر�أ�س��مالية فقط بل ي�س��هم 

�أي�ضاً في توفير المهارات المطلوبة للمجل�س، ولكن من جانب �آخر �أظهرت الدرا�سة ب�أن معامل م�شاركة المر�أة في 
المجل�س �أو�ض��ح علاقة مهمة ولكنها �س��لبية في علاقتها مع �أداء ال�ش��ركة مقا�س��اً بمعدل العائد على الأ�صول، 
وه��ذا لا ي�ؤي��د ما ذهب��ت �إليه كل من نظرية الوكال��ة ونظرية الموارد، ب�أن زيادة التنويع في �أع�ض��اء المجل�س 
ي���ؤدي �إلى تقلي��ل ال�س��يطرة على القرارات في المجل�س، وبهذا ف�إن الدرا�س��ة لا تقدم دليلًا لفاعلية م�ش��اركة 
المر�أة في ع�ض��وية المجل�س، وقد يعود ال�س��بب �إلى عدم ت�ش��جيع ال�ش��ركات لم�ش��اركة المر�أة في المجل�س بن�س��بة 
كافية حتى يظهر الأثر، فمثلًا وجود امر�أة مقابل 11 رجلًا ع�ض��واً في المجل�س بالت�أكيد لن ي�س��اعد في �إظهار 
�أثر ع�ضويتها في �أداء ال�شركة، �أما درا�سة  Adams وFerreiraا)2009( فقد وجدت نتائج مختلفة، حيث 

�أ�شارت �إلى �أن هناك علاقة �إيجابية بين م�شاركة المر�أة في ع�ضوية المجل�س و�أداء ال�شركة. 
والأداء:  والأع�ضاء  الإدارة  مجل�س  رئي�س  مكاف�أة  بين  العلاقة   .9

ر�أى Jensen وMurphyا)1990( �أن��ه م��ن المنا�س��ب لل�ش��ركة تحدي��د الحواف��ز التي �س��يتم دفعها لرئي�س 
و�أع�ضاء المجل�س، وذلك بناء على �أدائهم، ويعنيا بذلك �أنه يجب دفع حوافز ومكاف�آت كافية لرئي�س المجل�س 
والأع�ضاء حتى يكون �أد�اؤهم متميزاً، وقد ا�ستخدمت الدرا�سات ال�سابقة مقايي�س متعددة للأداء قد تت�أثر 
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بمحددات تمثل م�ستوى الحوافز لرئي�س المجل�س والأع�ضاء. 
ومن مقايي�س الأداء الم�س��تخدمة معدل العائد على الأ�ص��ول والقيمة ال�س��وقية لل�س��هم وعائد ال�س��هم. وقد 
قدم��ت عدد من الدرا�س��ات �أدلة بوجود علاق��ة �إيجابية بين مقايي�س الأداء المحا�س��بية، مثل معدل العائد 
عل��ى الأ�ص��ول ومع��دل العائ��د على حق��وق الملكي��ة، ومكاف���أة رئي�س و�أع�ض��اء مجل���س الإدارة، مثل درا�س��ة 
Cheng وFirthا)2006(، �أم��ا درا�س��ة Vafeasا)1999( فوج��دت علاقة �إيجابية بين م�س��توى ما يدفع 

لرئي�س المجل�س والأع�ضاء ومقايي�س الأداء على �أ�سا�س القيمة ال�سوقية لل�سهم وقيمة ال�سهم.
ويجب الإ�شارة �إلى �أن هذه الدرا�سات اعتمدت على عينة من دول متعددة مثل �أمريكا وبريطانيا، حيث يتم 
الإف�ص��اح عن م�س��توى المكاف�أة والحوافز التي تدفع لرئي�س مجل�س الإدارة والمديرين من قبل ال�شركات التي 

يتم �إدراجها في �سوق البور�صة، 
�أما الدول التي يكون م�ستوى الإف�صاح فيها �ضعيفاً ف�إن الباحثين يقومون بقيا�س متغايرت المكاف�أة والحوافز 
با�ستخدام متو�سط ما تم دفعه للمجل�س، ومتو�سط المكاف�أة والتعوي�ض لكل ع�ضو مجل�س الإدارة. فهذه درا�سة 
Rapp ،Andreas وWolffا)2010( ا�ستخدمت عينة من ال�شركات الألمانية ووجدت علاقة �إيجابية بين 
الأداء ومتو�س��ط التعوي�ض��ات لِأع�ضاء المجل�س، وفي حالة ا�س��تخدام اجمالي التعوي�ضات، كما ورد في درا�سة 
Abdul Wahab وAbdul Rahmanا)2009(، حيث �أ�شارت درا�ستهم �أي�ضاً �إلى وجود علاقة �إيجابية 
في حالة ماليزيا، �أما في حالة اليابان ف�إن درا�سة Mitsudome ،Hwang ،Basu وWeintropا)2007( 
وج��دت �أي�ض��اً علاقة �إيجابي��ة في كل من معدل العائد على الأ�ص��ول والقيمة الدفترية والقيمة ال�س��وقية 
لل�س��هم، وكل ه��ذه المقايي�س ل��لأداء تربطها علاقة ذات دلال��ة في ت�أثرها ب�إجمالي التعوي�ض��ات التي تدفع 
لأع�ضاء المجل�س، �أما في حالة �إندوني�سيا ف�إن علاقة الأداء بم�ستوى التعوي�ضات ت�يرش �إلى �أن ال�شركات ذات 

الأداء المرتفع تكافئ �أع�ضاء مجال�سها من خلال دفع تعوي�ضات لهم عن م�ستويات �أدائهم المرتفع. 
والأداء:  الإدارة  مجل�س  لرئي�س  التعليمي  الم�ستوى  بين  العلاقة   .10

�أ�ش��ارت درا�س��ة Akpan وAmranا)2014( �إلى �أن مجل���س الإدارة يعتبر م�س��ئولًا ع��ن الرقابة والإدارة 
نياب��ة ع��ن الملاك، ولهذا ال�س��بب ف���إن الملاك لا بد �أن يكون��وا مت�أكدين ب�أن مجل���س الإدارة يتكون من رئي�س 
و�أع�ض��اء م�س��تواهم التعليمي مرتفع، وفي هذا �ض��مان عدم �ضياع ا�س��تثماراتهم. وفي دليل حوكمة ال�شركات 
قد تتحدد بو�ض��وح متطلبات الم�ستوى التعليمي لرئي�س المجل�س والأع�ضاء؛ لذا يتم ت�شكيل �إدارة المجل�س من 
�أع�ض��اء م�س��تواهم التعليمي مرتفع، وذلك لأن �أداءهم �سيكون �أف�ض��ل من المجل�س الذي يكون بع�ض �أع�ضائه 

م�ستواهم التعليمي منخف�ض. 
وكث�ير م��ن الدرا�س��ات في مجال خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة ت�ش�ير �إلى �أنه م��ا زالت الأمور غير وا�ض��حة حول 
م�ؤه�الت �أع�ض��اء مجل���س الإدارة، حي��ث �إن م�ؤهلات رئي�س المجل�س والأع�ض��اء تعد مهم��ة لاتخاذ القرارات 
اللازم��ة في ال�ش��ركة، وقد وجدت كثير من الدرا�س��ات ب�أن هناك علاقة �إيجابية ب�ني م�ؤهلات المدراء و�أداء 
ال�ش��ركة، فه��ذا Uadialeا)2010(، وجد في درا�س��ته علاق��ة �إيجابية مهمة بين م�ؤهلات �أع�ض��اء المجل�س 
الحا�ص��لين عل��ى الدكت��وراه و�أداء ال�ش��ركة في نيجيريا، حي��ث كانت عينة الدرا�س��ة مكونة من 122 �ش��ركة 
مدرجة في �س��وق الأوراق المالية النيجيرية خلال الأعوام 1991 - 2008م، كما وجد Yermackا)2006( 
�أن �س��عر ال�سهم في ال�سوق يت�أثر بالم�ؤهلات العلمية للمديرين، لا�سيما عندما تكون تخ�ص�صاتهم في المحا�سبة 
والتموي��ل. وق��د وج��د في درا�س��ة Haniffa وCookeا)2002( علاق��ة �إيجابية بين الم�ؤه�الت الجامعية 

وتخ�ص�ص محا�سبة ودرجة الإف�صاح عن المعلومات في ال�شركة. 
يت�ضح من خلال الدرا�سات ال�سابقة ما ي�أتي:

حاولت الدرا�س��ات ال�س��ابقة اختبار نظرية العلاق��ة بين هيكل مجل���س الإدارة و�أداء المنظمات، حيث �إن  	-
هن��اك اتفاق��اً في �أن ه��ذه العلاقة تختلف باختلاف نوع ون�ش��اط ه��ذه المنظمات، حي��ث �إن هذه العلاقة 
تتوقف على عوامل �أخرى مرتبطة بثقافة هذه المنظمات، و�أي�ض��اً حجمها وعمرها، ونوع ال�ص��ناعة التي 
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تنتمي �إليها. 
كم��ا حاول��ت الدرا�س��ات ال�س��ابقة اختبار نظري��ة العلاقة بين هي��كل وخ�ص��ائ�ص مجل���س الإدارة و�أداء  	-
المنظم��ات ب�ني ال��دول المختلفة، وقد ات�ض��ح �أن هذه العلاقة تختل��ف من دولة �إلى �أخ��رى، وهذا يتوقف 
على البيئة لااقت�صادية ولااجتماعية وال�سيا�سية التي تعمل فيها هذه المنظمات، لذا ف�إن هذه الدرا�سة 

ت�سعى �إلى التحقق من هذه العلاقة في البيئة اليمنية وفي قطاع البنوك.
أنموذج الدراسة وتحليل البيانات واختبار صحة الفرضيات:

في هذه الدرا�س��ة تم بناء �أنموذج قيا�س��ي، لأن هذا النوع من النماذج يتميز باحتوائه على متغايرت ع�ش��وائية 
)Random variables( تهتم باحت�س��اب بع�ض المتغايرت التي لم ي�ض��عها الباحث في بناء الأنموذج كالذوق 
والمي��ول وعوام��ل البيئة المحيطة الأخرى، وتنق�س��م هذه النماذج من حيث علاقتها بالزمن �إلى نماذج �س��اكنة 
ونم��اذج حركي��ة فالنم��وذج ال�س��اكن لا يعتم��د على الزم��ن ولا يظهر في��ه الزمن كمتغير م�س��تقل �أم��ا النموذج 

الحركي فهو النموذج الذي ي�ؤدي الزمن فيه دوراً في الت�أثير على بع�ض متغايرته.
1- بناء النموذج القيا�سي:

يعت�رب لاانح��دار �أحد الأ�س��اليب الإح�ص��ائية التي ت�س��تخدم في قيا�س العلاق��ات لااقت�ص��ادية حيث يخت�ص 
بقيا���س العلاق��ة بين ما ي�س��مى بالمتغير التاب��ع ومتغير �آخر �أو مجموعة من المتغايرت الم�س��تقلة �أو التف�س�يرية، 
ويلاح��ظ في هذا ال�ص��دد �أن لاانحدار ك�أ�س��لوب قيا���س لا يحدد التابع من الم�س��تقل، و�إنما ي�س��تعين الباحث في 

تحديد ذلك �إما بالنظرية لااقت�صادية �أو الملاحظة.
وتنق�سم نماذج لاانحدار �إلى عدة �أنواع هي لاانحدار الخطي ولاانحدار غير الخطي ولاانحدار الب�سيط وغير 

الب�سيط.
القيا�سي: النموذج  بيانات  قاعدة   1-1

فقد ا�س��تخدمت هذه الدرا�س��ة قاعدة بيانات لأربع ع�شرة �س��نة من العام 2000م وحتى 2013م لع�شرة بنوك 
محلية، وقد �أخذت البيانات من البنوك الآتية:

1- البن��ك اليمني للإن�ش��اء والتعمير. 2- البنك الأهلي اليمني. 3- بنك الت�س��ليف التع��اوني والزراعي )كاك 
بن��ك(. 4- بن��ك اليمن ال��دولي. 5- بن��ك اليمن والكوي��ت. 6- البنك التج��اري اليمني. 7- البنك الإ�س�المي 
للتمويل والتنمية. 8- بنك الت�ض��امن الإ�س�المي الدولي. 9- بنك �س��ب�أ الإ�س�المي. 10- بنك اليمن والبحًرين 
ال�ش��امل، وبالن�س��بة للبنوك التي ت�أ�س�س��ت بعد عام 2000م، تم تقدير البيانات المفقودة لها، وذلك لا�س��تكمال 

�سل�سلة البيانات المقطعية. 
وقد حددت الدرا�سة المتغايرت الم�ستقلة والتابعة لهذه البنوك، وهي كما في الجدول الآتي:

جدول )1(: المتغيرات الم�ستقلة والتابعة لقاعدة بيانات النموذج

نوع المتغيرالتو�صيفالمتغير
X1حجم مجل�س الإدارة

المتغيرات الم�ستقلة 

X2عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة بالمجل�س

X3عدد اجتماعات المجل�س

X4)ازدواجية دور الع�ضو المنتدب )متغير �صوري

X5رواتب و�أجور الإدارة

X6أجور ومكاف�أة رئي�س مجل�س الإدارة�

X7مكاف�أة �أع�ضاء مجل�س الإدارة
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جدول )1(: يتبع

نوع المتغيرالتو�صيفالمتغير
X8ن�سبة الن�ساء في المجل�س

المتغيرات الم�ستقلة

X9عدد الأع�ضاء التنفيذيين ذات العلاقة بالبنك

X10ن�سبة الأع�ضاء التنفيذيين

X11ن�سبة الأع�ضاء الم�ستقلين غير التنفيذيين

X12)م�ؤهلات رئي�س مجل�س الإدارة )متغير �صوري

X13ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س

X14ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س

Y1معدل العائد على حقوق الملكية بعد ال�ضرائب
المتغيرات التابعة

Y2معدل العائد على الأ�صول بعد ال�ضرائب

ويكون �شكل المعادلة ال�سلوكية للنموذجين على النحو الآتي:
Y1 = B0+B1X1+B2X2+B3X3+ ……………………………+B14X14+e

Y2 = B0+B1X1+B2X2+B3X3+ ……………………………+B14X14+e

والمطلوب هو تقدير المعلمات ) …,B0, B1, B2, B3( لكل من معدل العائد على حقوق الملكية بعد ال�ضرائب 
.)Y2( ومعدل العائد على الأ�صول بعد ال�ضرائب ،)Y1(

2- التحليل:
القيا�سي: التحليل  فر�ضيات   1-2

للقيام بعملية التحليل القيا�سي عملت الدرا�سة على تحقيق عدد من الفر�ضيات الأ�سا�سية وهي كالآتي:
ا	لو�سط ال�صفري للخط�أ الع�شوائي E(U)=0 وقد دُر�ست معنوية هذا الفر�ض عند درجة ثقة %95.  ‌�أ.

ت�س��اوي التباي��ن، �أي �أن تباي��ن التوزي��ع لااحتم��الي الخا�ص بالخط���أ الع�ش��وائي �أو البواقي �أو العنا�ص��ر  ‌ب.	
الع�شوائية ت�ساوي قيمة ثابتة وموجبة، وهنا تم فح�صها با�ستخدام اختبار F في معادلة تقدير النموذج.
ا	�س��تقلالية الخط�أ الع�ش��وائي، �أي �أن التغاير ودرجة لاارتباط بين قيم المتغير الع�ش��وائي م�ساويه لل�صفر  ‌ج.

Cov(Ui,Uj)=0، وقد تمت درا�سة معنوية هذا الفر�ض عند درجة ثقة 95 %.
جدول )2(: التو�صيف الإح�صائي للمتغيرات الم�ستقلة

لاانحراف الو�سيطالمتو�سطالمتغير
المعياري

لاانحراف 
Skewness

التفرطح 
Urtosis

اختبار
Jarque-

Bera
الدلالة 

لااحتمالية
عدد 

الملاحظات
X19.499.02.2-0.8955.07843.9010.000140

X24.594.51.40.5302.12111.0680.004140

X34.765.01.2-0.2081.53013.6170.001140

X40.480.00.50.1141.01323.3340.000140

X5101881563032410836092.47810.176443.6940.000140
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جدول )2(: يتبع

لاانحراف الو�سيطالمتو�سطالمتغير
المعياري

لاانحراف 
Skewness

التفرطح 
Urtosis

اختبار
Jarque-

Bera
الدلالة 

لااحتمالية
عدد 

الملاحظات
X65294536438531582.54210.563484.3840.000140

X72037612606216722.47810.176443.6940.000140

X80.000.00.0NANANANA140

X91.341.01.41.0163.26024.4700.000140

X1027.3312.552.44.12621.3992371.8940.000140

X1167.1972.733.9-1.1042.88128.5090.000140

X122.813.00.80.3451.64913.4350.001140

X1338.9340.013.6-0.6132.8578.8940.012140

X1451.5750.010.9-0.3822.7013.9230.141140

ا	لتوزيع الطبيعي للخط�أ الع�شوائي �أو للبواقي: يجب عدم وجود ازدواج خطي بين المتغايرت الم�ستقلة، و�أن  ‌د.
تكون هذه المتغايرت غير ع�شوائية )�أي �أن قيم هذه المتغايرت تكون ثابتة في المعاينات المتكررة(.

الدرا�سة: محل  للمتغايرت  الإح�صائي  التو�صيف   2-2
العام: الإح�صائي  التو�صيف   1-2-2

الج��دول )2( يعطين��ا ر�ؤي��ة مب�س��طة ع��ن طبيع��ة المتغايرت الم�س��تقلة، حيث يت�ض��من ه��ذا الجدول المتو�س��ط 
والو�سيط، وكذلك لاانحراف والتفرطح، وي�شمل هذا الجدول اختبار جاركي باير )Jarque-Bera( الخا�ص 
بفح�ص طبيعية التوزيع، وي�شمل �أي�ضاً القيمة لااحتمالية لهذا لااختبار، ومن هذا الجدول نلاحظ �أن جميع 
X14 فهو يتب��ع التوزيع غير  المتغ�يرات تتب��ع التوزي��ع الطبيع��ي عند م�س��توى المعنوية 5 % ع��دا المتغير رق��م 
X8 )ن�س��بة  �أن المتغير  الطبيع��ي حي��ث القيم��ة لااحتمالية لاختبار جارك��ي باير �أكبر م��ن 5 %، كما نلاحظ 
الن�ساء في المجل�س( كان متو�سطه م�ساوياً لل�صفر، وكذلك الو�سيط وقيم كل من لاانحراف والتفرطح معدومة، 
وهذا يعني �أن هذا المتغير يحتوي على قيمة فريدة وهي ال�ص��فر فقط مما يعني �أن ن�س��بة الن�ساء الم�شاركات في 
المجل�س ي�س��اوي ال�ص��فر، وهنا �سوف ن�س��تبعد هذا المتغير �أثناء تقدير معادلة لاانحدار، وذلك لأن وجوده مثل 

عدمه.
الم�ستقلة: المتغايرت  بين  الخطي  لاازدواج  فح�ص  	2-2-2

ويق�صد بالازدواج الخطي عدم وجود علاقة خطية بين �أحد المتغايرت الم�ستقلة مع متغير م�ستقل �آخر، و�ضمان 
ع��دم وج��ود ازدواج خطي ت��ام يعد من الأمور المهمة والأ�سا�س��ية عند تقدير معادلة لاانح��دار. وقد وجد من 
تحليل اختبار لاارتباط بين المتغايرت الم�ستقلة وذلك لاختبار وجود علاقة خطية بين �أي متغير �أن لاارتباط 
ت��ام بين المتغير X7 )مكاف�أة �أع�ض��اء مجل�س الإدارة( والمتغير X5 )روات��ب و�أجور الإدارة(، وكذلك الحال بين 
المتغير X7 )مكاف�أة �أع�ضاء مجل�س الإدارة( والمتغير X6 )�أجور ومكاف�أة رئي�س مجل�س الإدارة(، و�أي�ضاً نلاحظ 
وج��ود ارتباط��ات تف��وق قوتها 0.5 كما هو الح��ال بين المتغير X14 )ن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س( مع المتغير 
X13 )ن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س( والمتغير X11 )ن�س��بة الأع�ض��اء الم�ستقلين غير التنفيذيين( مع X3 )عدد 

اجتماعات المجل�س( وX4 )ازدواجية دور الع�ضو المنتدب(.
لاانحدار: لنموذج  ال�سلوكية  المعادلة   3-2

وتع��د ه��ذه الخطوة هي خلا�ص��ة خط��وات بن��اء النموذج، و�س��وف ن�س��تخدم نتائ��ج المرحلة ال�س��ابقة )2-2( 
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وبموجبها نحدد المتغايرت الداخلة في معادلة لاانحدار، وقد ات�ضح من التحليل في المرحلة ال�سابقة �أننا �سوف 
ن�س��تبعد ثلاث��ة متغايرت في تقدير معلمات نموذج لاانحدار وه��ي: X6 )�أجور ومكاف�أة رئي�س مجل�س الإدارة( 
وX7 )مكاف�أة �أع�ض��اء مجل�س الإدارة( وX8 )ن�سبة الن�س��اء في المجل�س(، وبالتالي �ستكون المعادلات ال�سلوكية 

على النحو الآتي:
Y1 =B(0,1,2,3,4,5,9,10,11,12,13,14).X(0,1,2,3,4,5,9,10,11,12,13,14)+e

Y2 =B(0,1,2,3,4,5,9,10,11,12,13,14).X(0,1,2,3,4,5,9,10,11,12,13,14)+e

Y1)معدل العائد على حقوق الملكية بعد ال�ضرائب( التابع  للمتغير  لاانحدار  تقدير   4-2
:)Y1( التابع  للمتغير  التقدير  نموذج  بناء  	1-4-2

من التو�صيف الإح�صائي للمتغير التابع )Y1( في الخطوة )2-4-1( فقد ات�ضح �أن المتغير يتوزع توزيعاً طبيعياً 
وبيانات��ه م�س��تقرة، وق��د تم تقدير لاانح��دار با�س��تخدام المربعات ال�ص��غرى في عملية بناء النم��وذج، وتكون 

نتيجة التقدير النموذج با�ستخدام الأوزان كما في الجدول الآتي:
)Cross-section SUR( با�ستخدام الأوزان )Y1( تقدير نموذج الانحدار للمتغير التابع :)جدول )3

Dependent Variable: Y1

Method: Panel EGLS (Cross-section SUR)

Date: 03/26/17 Time: 23:27

Sample: 2000–2013

Periods included: 14

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 140

Linear estimation after one-step weighting matrix

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X1 -0.746520 0.267854 -2.787047 0.0061

X2 3.212825 0.418919 7.669317 0.0000

X3 3.586820 0.438283 8.183792 0.0000

X4 9.683127 1.341370 7.218835 0.0000

X5 -1.17E-06 3.45E-07 -3.378379 0.0010

X9 0.355474 0.280170 1.268778 0.2068

X10 0.053833 0.007169 7.509415 0.0000

X11 -0.021620 0.016598 -1.302568 0.1951

X12 1.003028 0.299644 3.347394 0.0011

X13 0.227189 0.055112 4.122326 0.0001

X14 0.260869 0.074805 3.487312 0.0007

C -41.80954 6.321289 -6.614084 0.0000



132

د. نجاة جمعان
 المجلد الثالث والع�شرون  العدد )3(، �سبتمبر 2017م

https://doi.org/10.20428/JSS.23.3.6مجلة الدراسات الاجتماعية

جدول )3(: يتبع

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Weighted Statistics
R-squared 0.913307  Mean dependent var 1.640632

Adjusted R-squared 0.905856  S.D. dependent var 9.396473

S.E. of regression 1.027181  Sum squared resid 135.0529

F-statistic 122.5879  Durbin-Watson stat 1.947244

Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared 0.438655  Mean dependent var 11.76714

Sum squared resid 13558.82  Durbin-Watson stat 0.862746

من الجدول )3( الذي يت�ض��من �إعادة تقدير نموذج لاانحدار للمتغير التابع )Y1( با�س��تخدام الأوزان يت�ض��ح 
معنوية النموذج، وذلك لأن قيمة معامل التحديد المعدل مرتفعة، حيث بلغت 0.91 تقريباً، وهذا م�ؤ�شر جيد 
على قدرة النموذج وكفاءته في عملية التنب�ؤ، كما �أن قيمة ديربن وات�س��ون مرتفعة، حيث بلغت 1.95، وهذا 
م�ؤ�ش��ر جي��د على عدم وج��ود ارتباط ذاتي في البواقي )الخط�أ الع�ش��وائي(، وتباين نم��وذج لاانحدار معنوي، 
حي��ث القيمة لااحتمالية لاختبار F م�س��اوية لل�ص��فر، و�أي�ض��اً نلاح��ظ �أن معظم معام�الت لاانحدار معنوية، 
حي��ث القيم��ة لااحتمالي��ة لاختب��ار T كانت �أقل م��ن م�س��توى المعنوية 0.05 ع��دا متغيرين، وهنا �س��وف نقوم 

باختبار والد، وذلك لاختبار معنوية المعاملات كحزمة واحدة وت�أثيرها على المتغير التابع.
جدول )4(: اختبار والد لفح�ص معنوية المتغيرات الم�ستقلة كحزمة واحدة وت�أثيرها على المتغير التابع

Wald Test:

Equation: EQ_Y1_WIEGHTED

Test-Statistic Value df Probability
F- Statistic 1042.884 (12, 128) 0.0000

Chi-square 12514.16 12 0.0000

Null Hypothesis: C(1)=C(2)=C(3)=C(4)=C(5)=C(6)=C(7)=C(8)=C(9)=C(10)=
C(11)=C(12)=0

ونلاح��ظ م��ن الجدول )4( �أن القيمة لااحتمالية م�س��اوية لل�ص��فر، وبذلك نرف�ض فر�ض الع��دم القائل بعدم 
معنوية المتغايرت الم�ستقلة في ت�أثيرها على المتغير التابع )Y1( في تقدير لاانحدار المتعدد بالأوزان، ومما �سبق 

يت�ضح �أن هذا النموذج جيد ومنا�سب للتنب�ؤ عن المتغير )Y1(، وال�شكل الريا�ضي لهذا النموذج كالآتي:
Y1 = -0.746520387802*X1 + 3.21282538307*X2 + 3.58682031035*X3 
+ 9.68312731977*X4 - 1.16597938763e-06*X5 + 0.355473638661*X9 + 
0.0538329033702*X10 -0.0216200554402*X11 + 1.00302785797*X12 + 
0.227189269006*X13 + 0.260869300286*X14 - 41.8095385614
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:)Y2( التابع  للمتغير  التقدير  نموذج  على  بناء  	2-4-2
م��ن التو�ص��يف الإح�ص��ائي للمتغ�ير التابع في الخط��وة )2-4-2( فق��د ات�ض��ح �أن المتغير يتوزع توزيع��ا طبيعيا 
وبياناته م�سقرة، وهنا �سوف نقوم بتقدير لاانحدار با�ستخدام المربعات ال�صغرى ويكون نتيجة التقدير �إعادة 

تقدير النموذج ال�سابق با�ستخدام مبد�أ )ARMA (1,1,0 مع الأوزان، كما في الجدول )5( الآتي: 
)Cross-section SUR( بالأوزان Y2 للمتغير التابع ARMA (1,1,0( تقدير نموذج الانحدار :)جدول )5

Dependent Variable: Y2

Method: Panel EGLS (Cross-section SUR)

Date: 03/27/17 Time: 00:30

Sample (adjusted): 2001–2013
Periods included: 13

Cross-sections included: 10

Total panel (balanced) observations: 130

Iterate coefficients after one-step weighting matrix

Convergence achieved after 20 total coef iterations

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X1 -0.054521 0.038586 -1.412961 0.1603

X2 -0.013690 0.050731 -0.269859 0.7877

X3 0.094550 0.054163 1.745658 0.0835

X4 -0.025452 0.007597 -3.350238 0.0011

X5 -2.03E-08 2.84E-08 -0.715860 0.4755

X9 -0.196151 0.043455 -4.513912 0.0000

X10 0.002932 0.000960 3.054579 0.0028

X11 -0.006331 0.004796 -1.320138 0.1894

X12 -0.090138 0.061496 -1.465754 0.1454

X13 0.032042 0.015512 2.065613 0.0411

X14 0.042102 0.010523 4.000886 0.0001

C -1.320904 1.105050 -1.195335 0.2344

AR(1) 0.535485 0.078533 6.818598 0.0000

Weighted Statistics
R-squared 0.665177  Mean dependent var 3.165083

Adjusted R-squared 0.630836  S.D. dependent var 3.524103

S.E. of regression 0.984831  Sum squared resid 113.4775

F-statistic 19.36988  Durbin-Watson stat 2.139696

Prob(F-statistic) 0.000000
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جدول )5(: يتبع

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

Unweighted Statistics
R-squared 0.540444 Mean dependent var 0.833246

Sum squared resid 83.24644 Durbin-Watson stat 2.476214

Inverted AR Roots .54

مقارنة  �أف�ضل قيمة  ويعتبر �أف�ضل نموذج �أريما مع الأوزان، حيث بلغ قيمة معيار معامل التحديد 63 %، وهي 
ببقية النماذج، وي�س��تخدم معام��ل التحدي��د )Determination Coefficient( في اختبار جودة التوفيق 
�أو المقدرة، وهو ي�ش�ير �إلى الن�س��بة المئوية من التغير الكلي للمتغير التابع التي يمكن تف�يرسها بدلالة المتغايرت 

الم�ستقلة التف�يرسية للنموذج، وبالتالي �ستكون معادلة لاانحدار للمتغير التابع Y2 على النحو الآتي:
Y2 = -0.0545211514429*X1 - 0.013690083002*X2 + 0.0945503110586*X3 
- 0.0254524380705*X4 - 2.03314131502e-08*X5 - 0.196150728576*X9 + 
0.0029321662133*X10 - 0.00633125512857*X11 - 0.0901381945575*X12 
+ 0.0320416593493*X13 + 0.0421019724578*X14 - 1.32090445065 + 
[AR(1)=0.535484885109]

3- اختبار الفر�ضيات:
�سوف نقوم باختبار فر�ضيات الدرا�سة انطلاقاً من نتائج اختبارات المعنوية لمعاملات لاانحدار، بالاعتماد على 
الإح�ص��ائية المو�ض��حة في الجدول رقم )3(، الذي يمثل النموذج الأن�س��ب للدرا�س��ة )نموذج لاانحدار المتعدد 
با�ستخدام الأوزان( والذي �سيتم من خلاله اختبار الفر�ضية الأولى وما ينبثق عنها من فر�ضيات فرعية. كما 
�سنقوم باختبار الفر�ضية الثانية وما ينبثق عنها من فر�ضيات فرعية بالاعتماد على الإح�صائية المو�ضحة في 

الجدول رقم )5( الذي يمثل نموذج �أريما مع الأوزان.
اختبار الفر�ضيات الفرعية المنبثقة عن الفر�ضية الأولى: 

 )X1( أن القيمة الخا�صة بمعامل حجم مجل�س الإدارة� )الفر�ض��ية الفرعية )1(: يت�ضح من الجدول رقم )3
ت�س��اوي 0.7 وقد كانت ب�إ�ش��ارة �س��لبية مما يدل على �أن العلاقة بين حجم المجل�س ومعدل العائد على حقوق 
الملكية هي علاقة عك�سية، كما يت�ضح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ 
)0.0061( وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على �أن معامل لاانحدار ذو دلالة معنوية، وعليه 
نرف���ض فر���ض الع��دم، ونقبل الفر���ض البديل الذي ين�ص على وج��ود علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين حجم 
المجل���س وب�ني معدل العائد عل��ى حقوق الملكية، وبالتالي يمكنن��ا القول �إنه كلما قل عدد �أع�ض��اء المجل�س �أدى 

ذلك �إلى زيادة معدل العائد على حقوق الملكية. 
الفر�ض��ية الفرعية )2(: يت�ض��ح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�صة بمعامل عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة 
بالمجل���س )X2( ت�س��اوي 3.2، وق��د كان��ت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مم��ا يدل عل��ى �أن العلاقة بين عدد �أع�ض��اء لجنة 
المراجعة بالمجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية هي علاقة طردية، كما يت�ضح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة 
باختب��ار )t( المتعل��ق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.0000( وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على 
�أن معام��ل لاانح��دار ذو دلال��ة معنوي��ة، وعليه نرف�ض فر���ض العدم، ونقب��ل الفر�ض البديل ال��ذي ين�ص على 
وجود علاقة ذات دلالة �إح�صائية بين عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة بالمجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية، 
وبالت��الي يمكنن��ا القول: �إنه كلما قل عدد �أع�ض��اء لجنة المراجعة بالمجل�س �أدى ذل��ك �إلى زيادة معدل العائد 

على حقوق الملكية.
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الفر�ض��ية الفرعي��ة )3(: يت�ض��ح من الجدول رق��م )3( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل ع��دد اجتماعات المجل�س 
)X3( ت�س��اوي 3.5 وق��د كانت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ع��دد اجتماعات المجل�س ومعدل 
العائ��د عل��ى حقوق الملكية ه��ي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختب��ار )t( المتعلق 
بحج��م المجل���س قدرت بـ )0.0000( وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما ي��دل على �أن معامل لاانحدار 
ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة ذات دلالة 
�إح�صائية بين عدد اجتماعات المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية، وبالتالي يمكننا القول: �إنه كلما قل 

عدد اجتماعات المجل�س �أدى ذلك �إلى زيادة معدل العائد على حقوق الملكية.
الفر�ضية الفرعية )4(: يت�ضح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ازدواجية دور رئي�س المجل�س 
)X4( ت�س��اوي 9.6 وق��د كان��ت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مما ي��دل على �أن العلاق��ة بين ازدواجي��ة دور رئي�س المجل�س 
 )t( ومع��دل العائ��د على حق��وق الملكية هي علاق��ة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار
المتعل��ق بحج��م المجل���س قدرت ب��ـ )0.0000( وهي �أقل من م�س��توى المعنوي��ة )0.05(، مما يدل عل��ى �أن معامل 
لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة 
ذات دلال��ة �إح�ص��ائية بين عدد اجتماعات المجل�س ومعدل العائد عل��ى حقوق الملكية، وبالتالي يمكننا القول: 

�إنه كلما كان هناك دور مزدوج لرئي�س المجل�س �أدى ذلك �إلى زيادة معدل العائد على حقوق الملكية.
الفر�ض��ية الفرعي��ة )5(: يت�ض��ح من الج��دول رقم )3( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل ازدواجي��ة رواتب و�أجور 
الإدارة )X5( ت�س��اوي 1.1، وق��د كانت ب�إ�ش��ارة �س��لبية مما يدل عل��ى �أن العلاقة بين الروات��ب و�أجور الإدارة 
المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة باختبار 
)t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.0010( وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على �أن معامل 
لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة 
ذات دلالة �إح�صائية بين رواتب و�أجور الإدارة ومعدل العائد على حقوق الملكية، وبالتالي يمكننا القول: �إنه 

كلما زادت الرواتب والأجور لإدارة المجل�س �أدى ذلك �إلى انخفا�ض معدل العائد على حقوق الملكية.
الفر�ض��ية الفرعية )9(: يت�ض��ح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل عدد الأع�ضاء التنفيذيين 
)X9( ت�س��اوي 0.35، وق��د كان��ت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مما ي��دل على �أن العلاق��ة بين عدد الأع�ض��اء التنفيذيين 
ذات العلاق��ة في المجل���س ومعدل العائ��د على حقوق الملكية هي علاقة موجبة، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال 
الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.2(، وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل 
عل��ى �أن معام��ل لاانحدار ذو دلالة غير معنوية، وعليه نقبل فر�ض العدم، ونرف�ض الفر�ض البديل الذي ين�ص 
على �أنه لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين عدد الأع�ض��اء التنفيذيين ذات العلاقة في المجل�س ومعدل 

العائد على حقوق الملكية. 
الفر�ضية الفرعية )10(: يت�ضح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ن�سبة الأع�ضاء التنفيذيين 
في المجل�س )X10( ت�س��اوي )0.05(، وقد كانت ب�إ�ش��ارة موجبة مما يدل على �أن العلاقة بين ن�س��بة الأع�ض��اء 
التنفيذي�ني في المجل���س ومعدل العائ��د على حقوق الملكية ه��ي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال 
الخا�ص��ة باختب��ار )t( المتعلق بحج��م المجل�س قدرت بـ )0.0000( وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما 
يدل على �أن معامل لاانحدار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص 
على وجود علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة الأع�ضاء التنفيذيين في المجل�س ومعدل العائد على حقوق 
الملكية، وبالتالي يمكننا القول: �إنه كلما زادت ن�س��بة الأع�ض��اء التنفيذيين في المجل�س �أدى ذلك �إلى انخفا�ض 

معدل العائد على حقوق لملكية.
الفر�ض��ية الفرعي��ة )11(: يت�ض��ح م��ن الج��دول رق��م )3( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل ن�س��بة الأع�ض��اء غير 
التنفيذيين في المجل�س )X11( ت�ساوي )0.02(، وقد كانت ب�إ�شارة �سلبية، مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة 
الأع�ض��اء غير التنفيذيين في المجل�س وبين معدل العائد على حقوق الملكية هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن 
قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.19( وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية 
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)0.05(، مم��ا ي��دل على �أن معامل لاانحدار ذو دلالة غير معنوية، وعليه نقب��ل فر�ض العدم، ونرف�ض الفر�ض 
البدي��ل ال��ذي ين���ص على �أنه لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة الأع�ض��اء غ�ير التنفيذيين في 

المجل�س وبين معدل العائد على حقوق الملكية. 
الفر�ض��ية الفرعي��ة )12(: يت�ض��ح من الج��دول رقم )3( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل م�ؤه�الت رئي�س المجل�س 
)X12( ت�س��اوي 1.0، وقد كانت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين م�ؤهلات رئي�س المجل�س ومعدل 
العائ��د عل��ى حقوق الملكية ه��ي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختب��ار )t( المتعلق 
بم�ؤه�الت رئي���س المجل�س قدرت بـ )0.0011(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوي��ة )0.05(، مما يدل على �أن معامل 
لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة 
ذات دلالة �إح�صائية بين م�ؤهلات رئي�س المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية، وبالتالي يمكننا القول: �إنه 

كلما كانت م�ؤهلات رئي�س المجل�س عالية �أدى ذلك �إلى زيادة معدل العائد على حقوق الملكية.
الفر�ضية الفرعية )13(: يت�ضح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س 
)X13( ت�ساوي )0.22(، وقد كانت ب�إ�شارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س 
 )t( ومع��دل العائ��د عل��ى حقوق الملكية هي علاق��ة طردية. كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار
المتعلق بن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س قدرت بـ )0.0001(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على 
�أن معامل لاانحدار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود 
علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س وبين معدل العائ��د على حقوق الملكية، وبالتالي 
يمكنن��ا القول: �إنه كلما كانت ن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س عالية �أدى ذل��ك �إلى زيادة معدل العائد على حقوق 

الملكية.
الفر�ضية الفرعية )14(: يت�ضح من الجدول رقم )3( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س 
)X14( ت�ساوي )0.26(، وقد كانت ب�إ�شارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س 
 )t( ومع��دل العائ��د على حق��وق الملكية هي علاق��ة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار
المتعل��ق بن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س ق��درت بـ )0.0007(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوي��ة )0.05(، مما يدل 
عل��ى �أن معام��ل لاانح��دار ذو دلال��ة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض الع��دم، ونقبل الفر�ض البدي��ل الذي ين�ص 
عل��ى وجود علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س ومعدل العائ��د على حقوق الملكية، 
وبالت��الي يمكنن��ا القول: �إنه كلما كانت ن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س عالية �أدى ذل��ك �إلى زيادة معدل العائد 

على حقوق الملكية.
اختبار الفر�ضيات المنبثقة عن الفر�ضية الثانية: 

 )X1( أن القيمة الخا�صة بمعامل حجم مجل�س الإدارة� )الفر�ض��ية الفرعية )1(: يت�ضح من الجدول رقم )5
ت�س��اوي )0.05(، وق��د كانت ب�إ�ش��ارة �س��لبية مما ي��دل على �أن العلاقة ب�ني حجم المجل�س ومع��دل العائد على 
الأ�ص��ول هي علاقة عك�سية، كما يت�ضح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت 
ب��ـ)0.16(، وه��ي �أكبر من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما ي��دل على �أن معامل لاانح��دار ذو دلالة غير معنوية، 
وعليه نقبل فر�ض العدم، ونرف�ض الفر�ض البديل الذي ين�ص على �أنه لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية 

بين حجم المجل�س وبين معدل العائد على الأ�صول.
الفر�ض��ية الفرعية )2(: يت�ض��ح من الجدول رقم )5( �أن القيمة الخا�صة بمعامل عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة 
بالمجل�س )X2( ت�س��اوي )0.01(، وقد كانت ب�إ�ش��ارة �س��لبية مما يدل على �أن العلاقة بين عدد �أع�ض��اء لجنة 
المراجع��ة بالمجل���س ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة 
باختب��ار )t( المتعل��ق بحجم المجل�س قدرت بـ)0.78( وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على �أن 
معامل لاانحدار ذو دلالة غير معنوية، وعليه نقبل فر�ض العدم، ونرف�ض الفر�ض البديل الذي ين�ص على �أنه 
لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�صائية بين عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة بالمجل�س ومعدل العائد على الأ�صول. 
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الفر�ض��ية الفرعي��ة )3(: يت�ض��ح من الجدول رق��م )5( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل ع��دد اجتماعات المجل�س 
)X3( ت�س��اوي )0.09(، وق��د كان��ت ب�إ�ش��ارة �إيجابي��ة مما يدل عل��ى �أن العلاقة بين ع��دد اجتماعات المجل�س 
ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق 
بحج��م المجل���س قدرت بـ)0.08( وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما ي��دل على �أن معامل لاانحدار ذو 
دلال��ة غ�ير معنوية، وعليه نقبل فر�ض الع��دم، ونرف�ض الفر�ض البديل الذي ين�ص عل��ى �أنه لا توجد علاقة 

ذات دلالة �إح�صائية بين عدد اجتماعات المجل�س ومعدل العائد على الأ�صول.
الفر�ضية الفرعية )4(: يت�ضح من الجدول رقم )5( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ازدواجية دور رئي�س المجل�س 
)X4( ت�س��اوي )0.02(، وقد كانت ب�إ�ش��ارة �س��البة مما يدل على �أن العلاقة بين ازدواجية دور رئي�س المجل�س 
 )t( ومع��دل العائ��د على حق��وق الملكية هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار
المتعل��ق بحج��م المجل���س قدرت ب��ـ )0.0011(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما ي��دل على �أن معامل 
لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة 
ذات دلال��ة �إح�ص��ائية بين ع��دد اجتماعات المجل�س ومعدل العائد على الأ�ص��ول، وبالت��الي يمكننا القول: �إنه 

كلما كان هناك دور مزدوج لرئي�س المجل�س كلما �أدى ذلك �إلى انخفا�ض معدل العائد على حقوق الملكية.
 )X5( أن القيمة الخا�صة بمعامل رواتب و�أجور الإدارة� )الفر�ضية الفرعية )5(: يت�ضح من الجدول رقم )5
ت�س��اوي )2.03(، وقد كانت ب�إ�ش��ارة �سلبية مما يدل على �أن العلاقة بين الرواتب و�أجور �إدارة المجل�س ومعدل 
العائد على الأ�ص��ول هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق بحجم 
المجل���س قدرت بـ )0.47(، وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما ي��دل على �أن معامل لاانحدار ذو دلالة 
غ�ير معنوي��ة، وعليه نقبل فر���ض العدم، ونرف���ض الفر�ض البديل ال��ذي ين�ص على �أنه لا توج��د علاقة ذات 

دلالة �إح�صائية بين رواتب و�أجور الإدارة ومعدل العائد على الأ�صول. 
الفر�ض��ية الفرعية )6(: يت�ض��ح من الجدول رقم )5( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل عدد الأع�ضاء التنفيذيين 
)X9( ت�ساوي )0.19(، وقد كانت ب�إ�شارة �سلبية مما يدل على �أن العلاقة بين عدد الأع�ضاء التنفيذيين ذات 
العلاقة في المجل�س ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة عك�س��ية ، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة 
باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.0000(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على 
�أن معام��ل لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض الع��دم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على �أنه 
توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين عدد الأع�ض��اء التنفيذيين ذات العلاقة في المجل�س وبين معدل العائد 
على الأ�صول، وبالتالي يمكننا القول: �إنه كلما زاد عدد الأع�ضاء التنفيذيين ذات العلاقة في المجل�س �أدى ذلك 

�إلى انخفا�ض معدل العائد على الأ�صول. 
الفر�ض��ية الفرعية )7(: يت�ض��ح من الجدول رقم )5( �أن قيمة المعامل الخا�ص��ة بن�سبة الأع�ضاء التنفيذيين 
في المجل�س )X10( ت�س��اوي )0.05(، وقد كانت ب�إ�ش��ارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة الأع�ضاء 
التنفيذيين في المجل�س ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة طردية، كما يت�ضح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة 
باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.002( وهي �أقل من م�ستوى المعنوية )0.05(، مما يدل على �أن 
معام��ل لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض العدم، ونقب��ل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود 
علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة الأع�ضاء التنفيذيين في المجل�س ومعدل العائد على الأ�صول، وبالتالي 
يمكنن��ا الق��ول: �إنه كلما زادت ن�س��بة الأع�ض��اء التنفيذيين في المجل���س �أدى ذلك �إلى زيادة مع��دل العائد على 

الأ�صول.
الفر�ض��ية الفرعي��ة )8(: يت�ض��ح م��ن الج��دول رق��م )5( �أن القيم��ة الخا�ص��ة بمعام��ل ن�س��بة الأع�ض��اء غير 
التنفيذي�ني في المجل���س )X11( ت�س��اوي )0.006(، وق��د كانت ب�إ�ش��ارة �س��لبية، مما يدل عل��ى �أن العلاقة بين 
ن�س��بة الأع�ض��اء غ�ير التنفيذي�ني في المجل���س ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ض��ح �أن 
قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق بحجم المجل�س قدرت بـ )0.18( وهي �أكبر من م�س��توى المعنوية 
)0.05(، مم��ا ي��دل على �أن معامل لاانحدار ذو دلالة غير معنوية، وعليه نقب��ل فر�ض العدم، ونرف�ض الفر�ض 
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البدي��ل ال��ذي ين���ص على �أنه لا توجد علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة الأع�ض��اء غ�ير التنفيذيين في 
المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية. 

الفر�ض��ية الفرعي��ة )9(: يت�ض��ح م��ن الج��دول رق��م )5( �أن القيمة الخا�ص��ة بمعامل م�ؤهلات رئي���س المجل�س 
)X12( ت�ساوي )0.09(، وقد كانت ب�إ�شارة �سلبية مما يدل على �أن العلاقة بين م�ؤهلات رئي�س المجل�س ومعدل 
العائد على الأ�ص��ول هي علاقة عك�س��ية، كما يت�ضح �أن قيمة لااحتمال الخا�صة باختبار )t( المتعلق بم�ؤهلات 
رئي���س المجل�س قدرت بـ )0.14(، وهي �أكبر من م�س��توى المعنوي��ة )0.05(، مما يدل على �أن معامل لاانحدار ذو 
دلال��ة غ�ير معنوية، وعليه نقبل فر�ض الع��دم، ونرف�ض الفر�ض البديل الذي ين�ص عل��ى �أنه لا توجد علاقة 

ذات دلالة �إح�صائية بين م�ؤهلات رئي�س المجل�س ومعدل العائد على الأ�صول. 
الفر�ضية الفرعية )10(: يت�ضح من الجدول رقم )5( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س 
)X13( ت�ساوي )0.03(، وقد كانت ب�إ�شارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س 
ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق 
بن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س قدرت بـ )0.04(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوية )0.05(، مما يدل على �أن معامل 
لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف���ض فر�ض العدم، ونقبل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود علاقة 
ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة ملكية رئي�س المجل�س ومعدل العائد على الأ�صول، وبالتالي يمكننا القول: �إنه 

كلما كانت ن�سبة ملكية رئي�س المجل�س مرتفعة �أدى ذلك �إلى زيادة معدل العائد على الأ�صول.
الفر�ضية الفرعية )11(: يت�ضح من الجدول رقم )5( �أن القيمة الخا�صة بمعامل ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س 
)X14( ت�ساوي )0.04(، وقد كانت ب�إ�شارة �إيجابية مما يدل على �أن العلاقة بين ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س 
ومعدل العائد على الأ�ص��ول هي علاقة طردية، كما يت�ض��ح �أن قيمة لااحتمال الخا�ص��ة باختبار )t( المتعلق 
بن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س ق��درت بـ )0.0001(، وهي �أقل من م�س��توى المعنوي��ة )0.05(، مما يدل على �أن 
معام��ل لاانح��دار ذو دلالة معنوية، وعليه نرف�ض فر�ض العدم، ونقب��ل الفر�ض البديل الذي ين�ص على وجود 
علاقة ذات دلالة �إح�ص��ائية بين ن�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س ومعدل العائد على الأ�ص��ول، وبالتالي يمكننا 

القول: �إنه كلما كانت ن�سبة ملكية �أع�ضاء المجل�س عالية �أدى ذلك �إلى زيادة معدل العائد على الأ�صول.
النتائج والتوصيات:

النتائج:
ا�س��تهدفت ه��ذه الدرا�س��ة تحلي��ل العلاق��ة ب�ني خ�ص��ائ�ص مجل���س الإدارة والأداء في المنظمات )ال�ش��ركات( 
بالتطبيق على البنوك اليمنية خلال الفترة للأعوام 2000 - 2013م، وقد تناولت الدرا�س��ة عدد 14 متغاًير 
تمثل خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة، وهي حجم مجل�س الإدارة، وعدد �أع�ض��اء لجنة المراجعة، وعدد لااجتماعات 
ال�س��نوية للمجل���س، وازدواجي��ة دور رئي�س المجل���س، ورواتب و�أج��ور الإدارة، و�أجور ومكاف���أة رئي�س المجل�س، 
ومكاف�أة �أع�ض��اء المجل�س، وعدد الن�س��اء في المجل�س، وعدد الأع�ض��اء التنفيذيين في المجل�س، ون�س��بة الأع�ض��اء 
التنفيذيين، ون�س��بة الأع�ض��اء الم�ستقلين، وم�ؤهلات رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية رئي�س المجل�س، ون�سبة ملكية 
الأع�ض��اء، وا�س��تقلالية �أع�ض��اء مجل���س الإدارة، كم��ا اعتمدت الدرا�س��ة في قيا���س الأداء عل��ى كل من معدل 
العائد على حقوق الملكية ومعدل العائد على الأ�ص��ول، وقد تمكنت الباحثة من تطوير فرو�ض الدرا�س��ة لهذه 
المتغايرت من خلال تحليل الدرا�س��ات ال�س��ابقة. كما تم التطبيق على البنوك اليمنية وعددها 10 بنوك، وتم 

- 2013م.  تجميع البيانات الخا�صة بمتغايرت الدرا�سة للفترة 2000 
 وخلاف��اً للدرا�س��ات ال�س��ابقة فق��د اعتم��دت الدرا�س��ة الحالي��ة عل��ى منه��ج ال�سلا�س��ل الزمني��ة المقطعي��ة 
)Panel Data( بدلًا من �أ�س��لوب البيانات المقطعية، ووفقاً لمنهج ال�سلا�س��ل الزمنية المقطعية الم�س��تخدمة تم 
تطوير نماذج لاانحدار المتعدد لبناء نموذج القيا�س واختبار فرو�ض الدرا�سة، كما ا�ستخدمت الدرا�سة برنامج 

الـ )Eviews( لتحليل البيانات وبناء النماذج القيا�سية. 
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ولتحديد �أي من هذه النماذج �أف�ض��ل لقيا�س �أثر متغايرت خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة على العائد على الأ�ص��ول 
والعائ��د عل��ى حقوق الملكي��ة تم لااعتماد على اختبارين هما: اختبار في�ش��ر المقيد، واختبار هو�س��مان، وتبين 
�أن النم��وذج الأف�ض��ل ه��و نموذج لاانحدار المتع��دد با�س��تخدام الأوزان في اختبار الفر�ض��ية الأولى والفرو�ض 
الم�ش��تقة منها، ونموذج لاانحدار المتعدد �أريما بالأوزان في اختبار الفر�ض��ية الثانية والفرو�ض الم�ش��تقة عنها. 

وقد �سمحت عملية بناء النموذجين بالح�صول على النتائج الآتية: 
�أولًا: نتائج العلاقة بين متغايرت خ�صائ�ص المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية:

تم التو�ص��ل �إلى وج��ود �أثر �س��لبي ومعن��وي لحجم مجل���س الإدارة على معدل العائد عل��ى حقوق الملكية،  	.1
وه��ذه النتيج��ة ت�ؤك��د على �أنه لي�س بال�ض��روري �أن يكون حج��م المجل�س كباًير، وهو ما يثبت عدم �ص��حة 

الفر�ضية الأولى.
كما تو�ص��لت الدرا�س��ة �إلى وجود �أثر �إيجابي ومعنوي لعدد �أع�ض��اء لجنة المراجعة بالمجل�س على معدل  	.2

العائد على حقوق الملكية، وهو ما يثبت عدم �صحة الفر�ضية الثانية. 
كما تو�ص��لت الدرا�س��ة �إلى وجود علاقة �إيجابي��ة ومعنوية بين عدد لااجتماعات الت��ي يعقدها المجل�س  	.3

�سنوياً ومعدل العائد على حقوق الملكية، وهو ما يثبت عدم �صحة الفر�ضية الثالثة. 
وتو�ص��لت الدرا�س��ة �إلى وجود علاقة �إيجابية ومعنوية بين ازدواجية دور رئي�س المجل�س ومعدل العائد  	.4

على حقوق الملكية، وهو ما يثبت عدم �صحة الفر�ضية الرابعة. 
كم��ا �أن الدرا�س��ة وج��دت علاقة �س��لبية ومعنوية ب�ني رواتب و�أج��ور الإدارة ومعدل العائ��د على حقوق  	.5
الملكية، وهو ما يثبت عدم �ص��حة الفر�ض��ية الخام�س��ة، كما �أن هذه الفر�ض��ية �أي�ض��اً ت�ؤكد لنا عدم �صحة 

الفر�ضية ال�ساد�سة وال�سابعة. 
بالن�سبة للفر�ضية الثامنة التي تقي�س العلاقة بين عدد الن�ساء في ع�ضوية مجل�س الإدارة ومعدل العائد  	.6
على حقوق الملكية، ف�إن الدرا�سة لم تجد �أية بيانات ت�يرش �إلى تواجد الن�ساء ك�أع�ضاء في مجل�س الإدارة، 

وبالتالي ف�إن القيمة كانت �صفرية.
ا	لدرا�س��ة �أي�ض��اً وجدت علاق��ة �إيجابية وغ�ير معنوية بين عدد الأع�ض��اء التنفيذي�ني بالمجل�س ومعدل  .7

العائد على حقوق الملكية، وهو ما يثبت �صحة الفر�ضية التا�سعة.
وجدت الدرا�س��ة علاقة �س��لبية ومعنوية بين ن�س��بة الأع�ض��اء التنفيذيين في المجل�س ومعدل العائد على  	.8

حقوق الملكية، وهو ما يثبت عدم �صحة الفر�ضية العا�شرة. 
كما وجدت الدرا�س��ة علاقة �إيجابية وغير معنوية بين ن�س��بة الأع�ض��اء غير التنفيذيين ومعدل العائد  	.9

على حقوق الملكية، وهو ما يثبت �صحة الفر�ضية الحادية ع�شر. 
كما وجدت الدرا�س��ة علاقة �إيجابية ومعنوية بين المتغايرت: م�ؤهلات رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية  	.10
رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س ومعدل العائد على حقوق الملكية، وهو ما يثبت عدم �صحة 

الفر�ضيات الثانية ع�شرة والثالثة ع�شرة والرابعة ع�شرة. 
ثانياً: نتائج العلاقة بين متغايرت خ�صائ�ص مجل�س الإدارة ومعدل العائد على الأ�صول: 

وج��دت الدرا�س��ة علاق��ة �س��لبية ولكنه��ا غ�ير معنوية ب�ني كل من حج��م المجل���س، وعدد �أع�ض��اء لجنة  	.1
المراجعة، ورواتب و�أجور الإدارة وم�ؤهلات رئي�س المجل�س ومعدل العائد على الأ�صول، وهذا يثبت �صحة 

الفر�ضية الأولى والثانية والثانية ع�شرة.
كما وجدت الدرا�سة �أي�ضاً علاقة �إيجابية ولكنها غير معنوية بين عدد اجتماعات المجل�س ومعدل العائد  	.2

على الأ�صول، وهذا يثبت �صحة الفر�ضية الثالثة والخام�سة. 
كم��ا وجدت الدرا�س��ة علاقة �إيجابية ومعنوية ب�ني كل من ازدواجية دور رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية  	.3
رئي���س المجل���س، ون�س��بة ملكي��ة �أع�ض��اء المجل�س ومع��دل العائد عل��ى الأ�ص��ول، وهو ما يثبت عدم �ص��حة 

الفر�ضية الرابعة والثالثة ع�شرة والرابعة ع�شرة.
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كما وجدت الدرا�س��ة علاقة عك�س��ية ومعنوية بين كل من عدد الأع�ض��اء التنفيذيين ون�س��بة الأع�ض��اء  	.4
التنفيذي�ني ون�س��بة الأع�ض��اء غ�ير التنفيذي�ني ومع��دل العائ��د على الأ�ص��ول، وه��ذا يثبت عدم �ص��حة 

الفر�ضية التا�سعة، والعا�شرة والحادية ع�شرة. 
كما �أن الدرا�سة لم تتمكن من اختبار الفر�ضية الثامنة التي تقي�س العلاقة بين عدد الن�ساء في ع�ضوية  	.5
مجل���س الإدارة وكل م��ن معدل العائد على حقوق الملكية ومعدل العائد على الأ�ص��ول، نظراً لعدم تواجد 

�أي ن�ساء في ع�ضوية مجال�س الإدارة بالبنوك محل الدرا�سة.
التو�صيات:

من خلال النتائج التي تو�صلت �إليها الدرا�سة يمكن �أن تو�صي الباحثة بما ي�أتي:
�أولًا: التو�صيات في �إطار العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة ومعدل العائد على حقوق الملكية: 

يجب على البنوك لااهتمام بمعرفة العلاقة بين حجم مجل�س الإدارة ومعدل العائد على حقوق الملكية،  	.1
نظ��راً لوج��ود علاق��ة معنوية، حي��ث �إن��ه �إذا زاد عدد الأع�ض��اء عن الحد المنا�س��ب ف�إن ذلك ي���ؤدي �إلى 
انخفا�ض معدل العائد على حقوق الملكية، لا�سيما �إذا كان هناك تنوع جيد في خبرات ومهارات الأع�ضاء. 
على البنوك الأخذ في لااعتبار �أهمية عدد �أع�ضاء لجنة المراجعة، حيث �إن هناك �أثراً �إيجابياً ومعنوياً  	.2
لعدد �أع�ضاء لجنة المراجعة بالمجل�س على معدل العائد على حقوق الملكية، لأن وجود عدد كافٍ لأع�ضاء 

اللجنة �سوف ي�سهم في تقليل الأخطاء، ومن ثم زيادة معدل العائد على حقوق الملكية.
لاا	هتمام بانعقاد عدد كافٍ من لااجتماعات، حيث �أظهرت الدرا�سة وجود علاقة �إيجابية ومعنوية بين  .3
ع��دد لااجتماع��ات التي يعقدها المجل�س �س��نوياً ومعدل العائد على حقوق الملكي��ة، فهذا يمكن المجل�س من 
و�ض��ع لاا�س�ارتتيجيات والأنظمة واللوائح، ومن ثم الرقابة على تنفيذها ولاالتزام بها، وهذا بالت�أكيد 

�سوف ي�ؤثر �إيجابياً على معدل العائد على حقوق الملكية.
يمكن للبنوك منح رئي�س مجل�س الإدارة �أدواراً مزدوجة؛ لأن ذلك �س��وف ي�ؤثر �إيجابياً على معدل العائد  	.4
عل��ى حق��وق الملكية؛ لأن الخبرات التي يكت�س��بها رئي�س مجل�س الإدارة �إلى جان��ب المعلومات التي يمتلكها 
كونه رئي�ساً للمجل�س و�أي�ضاً مديراً تنفيذياً كل ذلك �سوف يعزز من قدراته وتمكنه هذه الأدوار من الأداء 

بكفاءة وفاعلية.
�إن اعتم��اد البن��وك عل��ى الأجور والرواتب المرتفعة لرئي�س المجل�س والأع�ض��اء لا ت�ؤدي بال�ض��رورة �إلى  	.5
زي��ادة مع��دل العائ��د على حقوق الملكي��ة ؛ لأن لااعتماد على تل��ك الرواتب والأج��ور والحوافز بالت�أكيد 
�س��وف ي���ؤدي �إلى ارتف��اع التكاليف في البنوك ومن ث��م انخفا�ض العائد على حق��وق الملكية، وهنا يتطلب 
الأم��ر البح��ث ع��ن حوافز �أخرى غ�ير المالية لرئي���س المجل�س والأع�ض��اء، وذلك لتحفيزه��م على الأداء 

بكفاءة. 
�إن ا�س��تبعاد الن�س��اء من ع�ض��وية مجل�س الإدارة ي�ش�ير �إلى عدم قدرة البنوك من لاا�س��تفادة من الموارد  	.6
الب�شرية المتاحة، وهذا ي�ؤثر �سلبياً على الأداء، لذا نو�صي ب�إتاحة الفر�صة للن�ساء للو�صول �إلى مجال�س 
الإدارة، وهذا بالطبع يتطلب من البنوك �إتاحة الفر�صة للن�ساء بالتدريب والت�أهيل مبكرا للو�صول �إلى 

تلك المنا�صب القيادية.
ا	لعمل على تقليل ن�س��بة الأع�ض��اء التنفيذيين في مجل�س الإدارة؛ لأن ذلك �سوف ي�سهم في تخفي�ض معدل  .7
العائ��د عل��ى حق��وق الملكية، حي��ث �إن المدراء التنفيذيين �س��وف يغلبون م�ص��لحتهم ال�شخ�ص��ية، وفي حال 
وجوده��م في مجل�س الإدارة �س��وف تظهر م�ش��كلة الوكالة وربما يتخذون ق��رارات مخاطرة وذلك للبحث 
عن �أرباح مرتفعة، كما �أن الخطر الأخلاقي وخطر عدم لااختيار المنا�سب للقرارات المالية ولاا�ستثمارية 
�س��وف يك��ون مرتفع��اً في هذه الحالة، وكذلك م�ش��كلة لااختيار غير المنا�س��ب �أي�ض��اً �س��وف يك��ون غالباً في 

قراراتهم. 
لاا	هتم��ام بالمتغايرت المرتبطة والمعنوي��ة بين المتغايرت المتمثلة في م�ؤهلات رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية  .8
رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س، نظ��راً لوجود علاقة �إيجابية ومعنوي��ة بينها وبين معدل 
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العائد على حقوق الملكية.
ثانيا: التو�صيات في �إطار العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة ومعدل العائد على حقوق الملكية: 

لاا	هتم��ام بازدواجي��ة دور رئي���س المجل�س، ون�س��بة ملكي��ة رئي�س المجل�س، ون�س��بة ملكية �أع�ض��اء المجل�س  .1
ومع��دل العائ��د على الأ�ص��ول ؛ لأن ذلك �س��وف ي���ؤدي �إلى زيادة مع��دل العائد على حق��وق الملكية، وذلك 

لوجود علاقات �إيجابية ومعنوية بينها.
عدم ت�ش��جيع وتمكين الأع�ض��اء التنفيذيين وغير التنفيذيين للو�صول �إلى ع�ضوية مجل�س الإدارة؛ نظراً  	.2
لوجود علاقة عك�س��ية مع معدل العائد على حقوق الملكية، وهذه التو�ص��ية تختلف عن التو�ص��يتين رقم 

)7، 8(، حيث �إن هاتين التو�صيتين تركزا على قيا�س العلاقة مع معدل العائد على حقوق الملكية.
ت�ش��جيع الن�س��اء للو�صول �إلى ع�ض��وية المجل�س؛ لأن ذلك �سوف ي�س��هم في التنوع بالمجل�س، وبالتالي ي�ؤدي  	.3

�إلى زيادة معدل العائد على حقوق الملكية. 
ثالثاً: تو�صيات عامة: 

نظراً لأهمية توفر قاعدة بيانات تمكن الباحثين من القيام بهذا النوع من الدرا�سات ف�إن الباحثة تو�صي  	.1
البن��وك والجهات المعنية بتوفير البيانات ب�ش��كل منتظم، وذلك لقيا���س التزام البنوك بمبادئ الحوكمة، 
وكذلك تمكين الباحثين لدرا�سة هيكل مجال�س الإدارة و�أثرها على الأداء، كما �أن الباحثة تو�صي بتوفير 
بيانات مالية م�س��تمرة عن �أداء البنوك، بحيث ت�ش��مل قاعدة البيانات �سل�سلة زمنية طويلة منذ ت�أ�سي�س 

هذه البنوك لا�سيما و�أنها �شركات م�ساهمة ملزمة بن�شر البيانات ب�شكل دوري. 
ت�ش��جيع الباحثين بالقيام بدرا�سات لقطاعات اقت�صادية �أخرى مثل �شركات الت�أمين ولاات�صالات؛ وذلك  	.2
للتعرف على العلاقة بين خ�ص��ائ�ص مجل�س الإدارة والأداء ؛ لأن ذلك �س��وف يمكن هذه ال�ش��ركات في هذه 

القطاعات من تكوين الهيكل الذي ي�ؤدي �إلى ارتفاع الأداء وزيادة الكفاءة فيها. 
هذا النوع من الدرا�س��ات يقدم �آليات و�أدوات تو�ضح العلاقة بين خ�صائ�ص مجل�س الإدارة و�أداء البنوك،  	.3
وبذلك ف�إن نتائجها �س��وف ت�ساعد البنوك في و�ضع ال�سيا�سات ال�سليمة في ت�شكيل المجل�س وبالتالي اتخاذ 
القرارات اللازمة التي �س��يكون �أثرها �إيجابياً، ولاابتعاد عن ال�سيا�س��ات والممار�سات والقرارات المرتبطة 

بخ�صائ�ص مجل�س الإدارة التي يمكن �أن يكون لها �أثر �سلبي على الأداء.
رك��زت الدرا�س��ة عل��ى قيا�س العلاقة بين متغايرت خ�ص��ائ�ص مجل���س الإدارة على الأداء مقا�س��ه بمعدل  	.4
العائ��د عل��ى حق��وق الملكي��ة ومعدل العائ��د على الأ�ص��ول، لذا تو�ص��ي الدرا�س��ة الباحث�ني بتطوير هذه 
الدرا�س��ة بحي��ث يت��م اختبار الأث��ر الإجمالي له��ذه الخ�ص��ائ�ص، وكذل��ك الأثر على م�س��توى مجموعة 

الخ�صائ�ص التي تقي�س كلا من الهيكل، والعمليات والتركيبة وال�سمات لمجل�س الإدارة.
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