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 المستخلص:

 

استهدفت هذه الدراسة التعرف على تأثير تنوع مجلس الإدارة على قيمة الشركة     
الربحية للشركات   ومعدلات  السهم  وسعر  الموزعة  بالبورصة  والأرباح  المدرجة 

شركة    93من    عشوائية  المصرية، ولتحقيق هذا الهدف اعتمدت الدراسة على عينة 
    5شركة لمدة  93مشاهدة ) 465بعدد مشاهدات  2019إلى  2015خلال الفترة من 

الإدارة كمتغير   تنوع مجلس  المستقلة:  المتغيرات  الدراسة  استخدمت  وقد  سنوات(، 
في   القيمة واحد  يأخذ  القوهمي  التنوع ويأخذ  التنوع، يمحالة  في حالة عدم  ة صفر 

ضاء مجلس الإدارة.  أع   للإناث من    ونسبة الإناث في مجلس الإدارة، ومستوى التأهيل
الربحية وتشمل: معدل   معدلاتأما المتغيرات التابعة فقد استخدمت قيمة الشركة، و

المساهمين، وربح العائد على حقوق  السهم،  العائد على الأصول، ومعدل  أيضاً  وية 
السهم   إلى    مننصيب  بالإضافة  الفترة.  نهاة  في  السهم  وسعر  الموزعة،  الأرباح 

المحققة،  المالية، والأرباح  الشركة، والرافعة  المتمثلة في: حجم  الرقابية  المتغيرات 
 والعدد الكلى لأعضاء مجلس الإدارة.

بين      قوية  إحصائية  دلالة  ذات  المستقلة   وتبين وجود علاقات خطية  المتغيرات 
المتغير   العلاقات بين  لتمثيل  المتعدد غير ملائم  للدراسة مما جعل أسلوب الانحدار 

المستقلة، والمتغيرات  أسلوب   اعتمد  لذا التابع  على  العلاقات  تلك  تمثيل  في  البحث 
 الانحدار المتدرج.

ع      إيجابي  تأثير  له  الإدارة  تنوع مجلس  أن  إلى  الدراسة  لى معدل  وقد توصلت 
العائد على الأصول، بينما كان له تأثير سلبي على نصيب السهم من الأرباح الموزعة، 
ويدل ذلك على أن تنوع مجلس الإدارة له تأثيره الإيجابي على بنود أصول الشركة  

mailto:hishamsaeed1965@hotmail.com
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الأرباح   من  السهم  نصيب  علي  السلبي  تأثيره  يرجع  قد  بينما  الطويل،  المدى  في 
مجلس   تنوع  أن  إلا  للاستثمار الموزعة  الأرباح  من  جزء  احتجاز  يفضل  الإدارة 

المستقبلي وزيادة أصول الشركة. ولم يظهر تأثير لنسبة الإناث على كافة المتغيرات  
التابعة، نظراً لأنه يوجد ارتباط ذو دلالة إحصائية قوي بين تلك النسبة وبين تنوع  

النماذج.   البرنامج يستبعده من كافة  الإدارة، مما جعل  تأثير سلبي مجلس  كما وجد 
لمستوى التأهيل على كلٍ من: معدل العائد على الأصول، ومعدل العائد على حقوق 

 المساهمين، وسعر السهم، وقد يرجع ذلك إلى انخفاض مستوى التأهيل. 
للرافعة         إيجابي  تأثير  إلى وجود  الدراسة  الرقابية توصلت  للمتغيرات  وبالنسبة 

، وسعر السهم، بينما وجد لها تأثير سلبي على معدل العائد  المالية على قيمة الشركة
الأصول.   على    الإيجابي التأثير  و على  العائد  معدل  من:  كلٍ  على  المحققة  للأرباح 

الأصول، ومعدل العائد على حقوق الملكية، وربحية السهم. وأظهرت الدراسة التأثير 
لعدد أعضاء مجلس الإدارة على كلٍ من نصيب السهم من الأرباح الموزعة،    الإيجابي

 وسعر السهم.
 

   الكلمات المفتاحية:
الأرباح   مننصيب السهم    –الربحية    معدلات  –شركة  قيمة ال  –تنوع مجلس الإدارة  

 سعر السهم.  –الموزعة  

Abstract : 
     This study aimed to identify the impact of the diversity of the 
board of directors on  company value, profitability rates, 
distributed profits and share price of companies listed on the 
Egyptian Stock Exchange. To achieve this goal, the study relied 
on a sample of 93 companies during the period from 2015 to 
2019, with 465 views (93 companies for 5 years) and the sectors 
of these companies have diversified and belong to 15 sectors. The 
study used the independent variables: the diversity of the board 
of directors as a dummy variable that takes the value one in the 
case of diversity and takes the top zero in the case of non-
diversity, the ratio of female  in board of directors to the total 
board members, and the qualification level of   female members 
of board of directors. As for the dependent variables, the value of 
the company was used, as well as profitability indicators, 
including: the rate of return on assets, the rate of return on 
shareholders' equity, and earnings per share. It also included the 
stock share in the distributed profits, and the stock price at the end 
of the period. In addition to the regulatory variables represented 
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in: company size, the financial leverage, the profits achieved, and 
the number of the board of directors. 
 
     It was found that there are strong statistically significant linear 
relationships between the independent variables of the study, 
which made the multiple regression method inappropriate to 
represent the relationships between the dependent variable and 
the independent variables so it depends on step wise regression 
method. 

     The study found that the diversification of the board of 
directors has a positive impact on the rate of return on assets, 
while it had a negative impact on the stock share of dividends 
distributed, and this indicates that the diversity of the board of 
directors has a positive impact on the company's assets, i.e. in the 
long run, while Its negative impact on the stock share of the 
dividends is that the diversification of the board of directors 
prefers to retain part of the profits for future investment and 
increase the company's assets. The effect of the percentage of 
females on all dependent variables did not appear, since there is a 
strong statistically significant correlation between that percentage 
and the diversity of the board of directors, which made the 
program exclude it from all models. It also found a negative 
impact of the qualification level on: the rate of return on assets, 
the rate of return on shareholders' equity, and the stock price, and 
this may be due to the low level of qualification. 
     As for the control variables, the study concluded that there is 
a positive effect of financial leverage on the company's value and 
stock price, while it has a negative impact on the rate of return on 
assets. As for the realized profits, its positive impact was shown 
on: the rate of return on assets, the rate of return on equity, and 
earnings per share. As for the number of board members, the 
study showed its positive impact on: the share of the dividends, 
and the share price. 

key words:  
diversity of the board of directors - firm value - profitability rates 
- share of dividends - share price. 
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 مقدمة:  -1
يعد مجلس الإدارة أحد آليات حوكمة الشركات والسلطة الأهم بها حيث يمتلك كافة    

التأثير خلال  من  المساهمين،  مصالح  لتحقيق  القرارات  الصلاحيات  مختلف  على 
والمالية ووضع الخطط الإستراتيجية والوصول للأهداف الإستراتيجية المستهدفة   الإدارية

فيذية ومراقبة الأنظمة مثل نظام الرقابة الداخلية للحفاظ  الموضوعة ومتابعة الإدارة التن
 على أموال حقوق الملكية والمستثمرين.

ناث والأعضاء من مختلف  إن التنوع بين أعضاء مجلس الإدارة من خلال تعيين الإ   
بين الأعضاء يساعد في طرح حلول    وتنوع الخبرات والمؤهلات العلمية  يهالمراحل العمر 

 للمشكلات التي تواجهها الشركة. متنوعة عديدة
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وتطوير ،  الشركةيساعد تنوع مجلس الإدارة على تحسين جودة القرارات المتخذة في  و    
الأداء ويعالج وجود مجلس الإدارة تعارض المصالح بين الملاك والإدارة والتنوع يشير  

والمواقف    راءوخصائص متنوعة لأعضاء مجلس الإدارة تظهر خلال الآ  لوجود صفات
 التي يتبناها الأعضاء.

  المالي ثر وجود الإناث في مجلس الإدارة على الأداء  أوقد اهتم الباحثين بدراسة     
وقد حظي التمثيل النسائي في مجالس الإدارة  للشركات في بيئات الأعمال المختلفة،

جعت  وصناع السياسات وشين  والممارس  ينالباحثو   الخبراءالشركات باهتمام كبير من  
وضعت بعض و المزيد من النساء في مجالس إدارة الشركات،    تعيينالعديد من البلدان  

الحكومات تعيين حصة إلزامية من الإناث في المجالس ويعتبر مشاركة الإناث تعزيز 
 لقرارات الشركة وجودة الحوكمة. 

 

  :الدراسات السابقة -2

 :الدراسات العربية 2/1
 ( 2017، العيسوي دراسة )محمود، عبد الحميد    -
في مجالس الإدارة ولجان المراجعة    الجنسيالدراسة ببحث العلاقة بين التنوع    اهتمت    

أثر لمعرفة  تابع  الأرباح كمتغير  إدارة   جتماعيالاالتنوع    كمتغير مستقل وممارسات 
ية من خلال ممارسات  لأعضاء مجلس الإدارة و لجان المراجعة على جودة التقارير المال

الباحث على التقارير المالية لعينة الدراسة التي تم اختيارها من   واعتمدإدارة الأرباح  
الشركات المصرية المتداول أسهمها في البورصة المصرية وحزمة البرامج الإحصائية  

(SPSS) ،    وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة عكسية بين زيادة عدد الإناث في مجلس
  .ة الحد من ممارسات إدارة الأرباح في الشركاتالإدار 

 ( 2019دراسة )عبد الفتاح، ريم خميس،
في مجالس إدارة الشركات المُدرَجة    الإناثهدفت الدراسة إلى استكشاف أثر وجود     

تتضمن   عينة  خلال  من  الإماراتية  المالية  الأسواق  عامة    ةمساهم  ةشرك  118في 
 .   2017 إلى عام  2013إماراتية عن الفترة من عام  
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على أداء الشركات بشكل   دارةالإمجالس  ضمن    الإناثتواجد  تأثير  تناولت الدراسة     
وهيكل الإدارة،  مجلس  استقلالية  من  كل  وتأثير  )الم  عام،  الحكومية،  لالملكية  كية 

 والملكية المؤسسية، وتركز الملكية( على هذه العلاقة. 
وخلصت الدراسة للنتائج التالية: وجود تأثير إيجابي لتواجد المرأة في مجالس إدارة     

والسوقي   التشغيلي  المستويين  على  الإماراتية  المالية  الأسواق  في  المدرجة  الشركات 
لإدارة والملكية المؤسسية، في حين لم  ا  ووجود أثراً إيجابياً لكل من استقلالية مجلس

 ل من تركز الملكية والملكية الحكومية.يتحقق نفس الأثر لك
   (2019دراسة )خداش، حسام،  -

المالي بالتطبيق       تهدف الدراسة إلى تحليل تأثير تنوع مجلس الإدارة في الأداء 
عمان  بورصة  في  المدرجة  التأمين  وشركات  البنوك  جميع          بنك   15وشملت    ،على 

 (. 2015- 2010شركة تأمين عن الفترة المالية ) 23و
اختبار       على  نموذج    ( LM)وبناءً  بين  النموذج    (OLS)للاختيار  وتأثيرات 

أوضحت الدراسة أنه لا يوجد تأثير للجنس والجنسية والتنوع و   (،RMEs)العشوائي  
الأصول   على  العائد  على  الملكية  (  ROA)التعليمي  حقوق  على  العائد  على  أو 

(ROE .) 
 ( 2020دراسة )الطحان، إبراهيم محمد،   -

أثر تنوع مجلس الإدارة وفقا للجنس علن الأداء المالي    على هدف الدراسة التعرف      
للشركات المدرجة بسوق الأوراق المالية المصرية، وقد استخدمت الدراسة مقياس معدل  

الأصول كمؤشر للأداء المالي للشركة، ومقياس نسبة تمثيل الإناث بمجلس   على العائد  
الشركة كمؤشر     الانحدار الدراسة نموذج    استخدمتو تنوع مجلس الإدارة.    على إدارة 

الخطي المتعدد وقد توصلت الدراسة إلى وجود علاقة إيجابية بين نسبة تواجد الإناث  
والأداء المالي   في مجالس إدارات الشركات غير المالية المدرجة بالبورصة المصرية

الشركات وحجم   ،لتلك  الإدارة  مجلس  حجم  من  كل  بين  معنوية  وجود علاقة  وعدم 
 للشركات.  المالي بة الرافعة المالية ونسبة تركز الملكية والأداء الشركة ونس
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 ( 2020دراسة )محمد، أحمد سليم،  -
إدارات    استهدفت     بمجالس  النسائي  التمثيل  لأثر  تطبيقي  دليل  توفير  الدراسة 

وانعكاسها على الأداء السوقي    الشركات المقيدة المصرية على دعم قرارات المجالس
 .للشركات

التأثير       دليل تطبيقي حول  الي  النماذج الإحصائية  الدراسة من خلال  وتوصلت 
جودة   من  كل  بين  العلاقة  ووضوح  قوة  على  الاختياري  النسائي  للتمثيل  الإيجابي 
المراجعة وسياسات توزيع الأرباح والمسئولية الاجتماعية وبين الأداء السوقي للشركات  

 . المقيدة المصرية
 ( 2021 ،محمد دراسة )منصور، وائل -

تنوع    ثر تنوع مجلس الإدارة )تنوع المجلس، حجم مجلس الإدارة،أتناولت الدراسة      
الأداء   الجنسية(على  تنوع  العمر،  تنوع  العلمية،  وشركات   الماليالمؤهلات  للبنوك 

الانحدار نموذج  واستخدام  فلسطين  بورصة  في  المدرجة  )طريقة    التأمين  المتعدد 
المربعات الصغرى( واسفرت الدراسة عن وجود أثر لتنوع مجلس الإدارة على الأداء  

للشركات  المالي المالي  الأداء  على  الإدارة  مجلس  لحجم  أثر  وجود  وأوصت    وعدم 
أمين بالعمل على تحقيق التنوع في مجلس الإدارة ليساهم الدراسة البنوك وشركات الت

 في تطوير القدرات السوقية والتنافسية وتعزيز الأداء المالي.
 ( 2022، لميس جميل، )بانادراسة   -

  )كأحد مظاهر تنوع المجلس(  الإناثهدفت الدراسة إلى التعرف على أثر عضوية      
المساهمة السعودية حيث تم التطبيق    للشركات  الماليفي مجلس الإدارة على الأداء  

الفترة من  13على عينة من   تحليل    2019  إلى   2014  شركة مساهمة خلال  وتم 
      (SPSS V.27) برنامج الحزم الإحصائية. باستخدامالبيانات 

إلى    %1,95نسبة متوسط عضوية الإناث زادت من  ة  وتوصلت الدراسة إلى زياد    
ثر ذو دلالة إحصائية لعضوية  أفي مجالس إدارة الشركات، وكذلك وجود    10,86%

 . للشركات الماليفي مجالس الإدارة والأداء  المرأة 
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 الدراسات الأجنبية:  2/2
 ( Wang, yi, and others , 2009دراسة ) -

العلاقة بين تنوع مجلس الإدارة، والتي تتمثل في النسبة المئوية من    دراسةدرس الت     
المالي للشركة )العائد على الأصول والعائد على   الإناث في مجالس الإدارة والأداء 

بيانات   الملكية والمساهمين(، باستخدام  الشركات الأسترالية،   500حقوق  شركة من 
تأثير كبير   له  ليس  الجنسي لى أن التنوع  ، وتشير النتائج إالانحدارنماذج    واستخدام

 . المالي على الأداء
 ( ,Kenneth and other , 2011 Ahern Rدراسة ) -

إنه في عام       الدراسة  قانون 2003أوضحت  من    %40بأن تكون نسبة    ، صدر 
نسبة   بينما كانت  الإناث  النرويجية من  الشركات  المديرين من    %9مديري  فقط من 

 الإناث. 
في تمثيل النساء في مجالس الإدارة كأداة      cross-sectionalاستخدمت الدراسة      

  للتغييرات الداخلية والخارجية في مجالس إدارة الشركات بالعينة. وخلصت الدراسة أن 
تحديد الحصة من التنوع أدى إلى انخفاض كبير في سعر السهم عند الإعلان عن  

أدت تحديد الحصة إلى مجالس إدارة و القانون وفي قيمة الشركة على مدى السنوات،  
 أصغر وأقل خبرة، وزيادة في الرافعة المالية وتدهور في الأداء التشغيلي.

 ( Shammaril, Bader, and others , 2014دراسة ) -

تبحث هذه الدراسة في العلاقة بين تمثيل وعمل المرأة الكويتية في مجالس الإدارة      
 .  2011إلى  2009وأداء الشركات المدرجة في سوق الكويت للأوراق المالية من  

المتعدد        الانحدار  تحليل  استخدام  المرأة   OLSوتم  تأثير كل من وجود  لتفسير 
وجدت الدراسة أن وجود المرأة الكويتية و ،    ، ى أداء الشركةالكويتية في مجالس الإدارة عل

 ليس آلية فعالة لتحسين أداء الشركات. 
 (Adams, Michael and others, 2015دراسة ) -

يُعد بالالدراسة    اهتمت     الإدارة، حيث  مجالس  وتنوع  الشركات  بين حوكمة  علاقة 
والمؤهلاتالتنوع   وتنوع    الاجتماعي،  تكوين  في  المؤثرة  العوامل  والعمر من  المهنية 
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اجتماعية  ومجموعات  وطنية  أصول  من  أعضاء  لإدراج  الأولوية  وإعطاء  المجالس 
 اقتصادية ومؤهلات تعليمية وتنوع الأعمار والجنس. 

الشركات وتنوع مجالس  إيجابية  علاقة  إلى وجود  الدراسةنتائج  وتشير     بين حوكمة 
 الإدارة،

 ( Alabado, James Oladipo , 2016دراسة )    

تأثير تنوع مجلس الإدارة،  متضمنا  تتناول هذه الدراسة نموذج حوكمة الشركات       
   . الماليوبحث العلاقة بين هياكل وآليات حوكمة الشركات الداخلية وأداء الشركة 

تمت معالجة بيانات الدراسة والتي تم استخلاصها من التقارير السنوية لشركات       
FTSE 350  المتعدد    في المملكة المتحدة، وإحصائيًا باستخدام تحليل الانحدارOLS  . 

بالأداء       إيجابي  بشكل  يرتبط  الإدارة  مجلس  تنوع  أن  على  دليلًا  الدراسة  وتقدم 
 . (ROA) التشغيلي

 (Gordini, Niccolò , 2016دراسة ) -

تهدف هذه الدراسة إلى تحليل العلاقة بين التنوع في مجلس الإدارة والشؤون المالية      
لفحص    Panel Analysis للشركات في إيطاليا، وتم استخدام نموذج  الماليوالأداء  

إيطالية مدرجة خلال السنوات    شركة  918علاقة التنوع بين الجنسين والأداء المالي من  
  وأن   ءللنسامن خلال النسبة المئوية    بين الجنسين  وتم قياس التنوع،  2011-2014

 . Tobin’s Qالشركة على قيمة  ومعنوي له تأثير إيجابي 
 ( Kagzi, Muneza, 2018دراسة ) -     

الغرض من هذه الدراسة هو بحث الطبيعة الخطية وغير الخطية للعلاقة بين التنوع     
  panelهذه الدراسة أسلوب    وتستخدم  الهند،في    اتلأعضاء مجلس الإدارة وأداء الشرك

 . 2014-2010لتحليل بيانات الشركات المدرجة في البورصة للفترة 
النتائج إلى وجود علاقة خطية إيجاب     التنوع لمجلس الإدارة  وتشير  ية بين مؤشر 

 )جنس المجلس، والعمر، والتعليم( وأداء الشركات. 
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 (Alqatan, Ahmed ,2019دراسة ) -

تهدف الدراسة إلى التعرف على تأثير تنوع أعضاء مجلس الإدارة على إدارة الأرباح     
  ية خلال مالشركات كويتية غير    103، ويستخدم البحث بيانات  الماليوأداء الشركات  

 الارتباطنماذج    واستخداموبالرجوع للتقارير المالية السنوية    2017إلى  2010الفترة من  
وخلصت الدراسة وجود علاقة بين تنوع أعضاء   ،المتعدد لتحليل بيانات العينة  الانحدارو 

 . لم يقدم تفسير للعلاقة بين المتغيراتو وأداء الشركات  مجلس الإدارة وإدارة الأرباح
 (Amin, Syajarul Iman, and others , 2019دراسة ) -

لغرض من هذه الدراسة هو فحص التأثير المشترك لتنوع مجلس الإدارة على أداء  ا     
  180تم جمع البيانات من  و الوسيط لخصوصية الصناعة  من ضوء المتغير    ،الشركة

 .  2016إلى  2012في ماليزيا للفترة من بالبورصة شركة مدرجة 
البحث   متو      فرضيات   ، the random effect panel dataباستخدام    اختبار 

 .مجلس الإدارةأعضاء تنوع بتشير النتائج إلى أن أداء الشركة يتأثر و 
      (Fernandes, Miguel, and others , 2019دراسة )  -

هذه  ا      من  التحقيق    الدراسةلغرض  تهو  تنوع  من  الإدارةأثير  أداء    مجلس  على 
لس الإدارة في الشركات  االبيانات التي تم جمعها حول تكوين مج  ، باستخدامالشركة

الإسبانية المالية  من  غير  الفترة  نموذج 2015إلى 2005  خلال  على  والاعتماد   ،
  ، الشركة أن للتنوع العمري تأثير إيجابي على أداء    إلى  تكشف النتائجو   ،الانحدار المتعدد

أي دليل حول    الباحثينلم يجد  و   أداء المديرين،   ي له تأثير سلبي علىالتنوع التعليم  أن و 
 الشركة.   التأثير المحتمل للتنوع بين الجنسين على أداء

 (Khidmat, Waqas and others , 2020دراسة )    

الصينية    اتالغرض من الدراسة هو فحص تأثير تنوع مجلس الإدارة على أداء الشرك   
 fixedتطبيق كل من نموذج  ، و 2016إلى    2007من الفترة  ،  Aالمدرجة في القائمة  
effects model    وطريقةpanel generalized method  . الدراسة وجدو أن    ت 
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الصينية   اتعلى أداء الشرك  ومعنوي التنوع بين الجنسين وتنوع التعليم له تأثير إيجابي  
  السوق.شرات مؤ لكل من  Aالمدرجة في القائمة 

 ( Findik, Esra , 2020دراسة ) -

من حيث الجنس والجنسية والخلفية    الإدارة  هيكل مجلستأثير تنوع  بدراسة  تهتم ال    
المالي  التعليمية والعمر الأداء  إلى مساهمة  .على  النتائج  لتنوع في مستوى ا  وتشير 

خلال   من  الشركة  في  الإدارة  استراتيجي.   المختلفة  راءالآمجلس  قرار  اتخاذ           قبل 
على نظرية    الشركات، ويقومحوكمة    ن آلياتيشكل هيكل مجلس الإدارة جزءًا مهمًا مو 

الوكالة  لتنسب  و  الوكالة الإدارة  دور  نظرية  بين لمجلس  المصالح  تضارب  تقليل 
  بشكل إيجابي للأعضاء يؤثر  أن التنوع العمري    الدراسة  توجدو   ديرين.المساهمين والم

الشركة.   أداء  التعليم سلبًا على  تنوع  يؤثر  الجنسين وتنوع و بينما  بين  التنوع  لا يؤثر 
 بشكل كبير على أداء الشركة. الملكية

  (Mohamed A. K. Basuony,2021) دراسة -   
الدراسة    وضحتأ    باستخدام    تنوعتأثير  بيان  هذه  الشركة  أداء  على  الإدارة  مجلس 

المالية  FTSE 350)بورصة لندن    من  Cross functionalأسلوب ( للشركات غير 
ا البحث  تتمثل مساهمة هذو      2016-2000شركة للأعوام    3961بإجمالي ملاحظات  

 FTSEدراسة تأثير تنوع مجلس الإدارة )العمر والجنس والتعليم والجنسية( لمؤشر  في

 لشركة. المالي ل داء  الأعلى  FTSE 250و 100
  وأن   ،إلى أن التنوع العمري له تأثير سلبي على أداء الشركةالدراسة    تشير نتائجو    

أن النتائج  تكشف  ما  كلشركة،  المالي لداء  الأالتنوع بين الجنسين له تأثير إيجابي على  
 تنوع الجنسية له تأثير إيجابي على أداء الشركة. 

 

 Simionescu, Liliana,and others), 2021دراسة )   -

على  الدراسة    اهتمت    على  بالتعرف  الإدارة  في مجلس  الجنسين  بين  التنوع  تأثير 
  12شركات على مدى  الباستخدام عينة من    السوقيالشركات والأداء  في  محاسبة  ال
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توفر النتائج  و ، (OLS)استخدام طريقة المربعات الصغرى العادية المجمعة بو   عامًا.
  الشركة، أداء    سفي مجالس إدارة الشركات على كلا مقيا  للإناث  إيجابي عن تأثير  دليلاً 

ارتباط ذي دلالة  نتائج أي  اللا تظهر  و   ،(ROA)العائد على الأصول    معدلباستثناء  
 في مجلس الإدارة والعائد على الأصول.  إحصائية بين التنوع

 : السابقة التعليق على الدراسات
الأداء      على  الإدارة  مجلس  تنوع  أثر  بدراسة  والأجنبية  العربية  الدراسات  اهتمت 

للشركات الأصول    المالي  على  العائد  بمعدل  مقاس أمقاس  السوقي  الأداء  على  و 
و اختلفت النتائج من حيث نوع العلاقة موجبة أو سالبة وحسب بيئة التطبيق    Qبتوبين

ووجود قوانين بحصة معينة من    اريخ الدراسةفي المجلس حتى تو مده تواجد التنوع  
حيث تعتبر الاستعانة بالإناث مطبقة منذ فترة ليست قصيرة الإناث في مجلس الإدارة  

،  المالي و السوقي للشركة   في الدول الأجنبية وتبين أثارها على سلوك الإدارة والأداء
وحسب قرارات سياسية لم  بينما في الدول العربية فإن تعيين الإناث تم منذ فترة قصيرة 

   السوقي. يظهر أثار التنوع على الأداء
الوي   التنوع    بحثهتم  علاقة  المجلسالاختياري  بدراسة  السوقي    في  الأداء   على 

العائد  المالي و   و   مجال اهتمام الأطراف المختلفة مثل المساهمين الأخرى  مؤشرات 
السهمك  نوالمستثمري توزيع الأرباح مقاس بنصيب و   الملكيةوالعائد على حقوق    عائد 

 وسعر السهم.   الأرباح الموزعة منالسهم 
 مشكلة البحث:   -3

بدراسة        البحث  توافر أيهتم  بمعنى  الاختياري  الإدارة  مجلس  أعضاء  تنوع  ثر 
على الأداء السوقي للشركة وتحسن قيمتها    الجنسين في أعضاء المجلس في المجلس

بتوبين   المختلفة مثل    ، والأداءQمقاس  الخاصة للأطراف  بالمؤشرات  المالي مقاس 
معدل العائد على حقوق الملكية وعائد السهم وليس ب المساهمين والمستثمرين مقاس  

وسعر   مقصوراً على معدل العائد على الأصول ودراسة أثر التنوع على الأرباح الموزعة
 السهم.
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 فروض البحث: -4
 الفرض الرئيسي الأول:     

الإدارة   لا     مجلس  أعضاء  تنوع  بين  إحصائية  دلالة  ذات  معنوية  علاقة       توجد 
 وقيمة الشركة.

 الفرض الرئيسي الثاني:     
الإدارة   لا     مجلس  أعضاء  تنوع  بين  إحصائية  دلالة  ذات  معنوية  علاقة       توجد 

 ومعدلات الربحية. 
ء مجلس الإدارة ومعدل  لا توجد علاقة بين تنوع أعضا  الفرض الفرعي الأول:    

 العائد على الأصول. 
لا توجد علاقة بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة ومعدل   الفرض الفرعي الثاني:      

 العائد على حقوق الملكية.
الثالث       الفرعي  : لا توجد علاقة بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة وعائد  الفرض 

 السهم.
 الفرض الرئيسي الثالث: 
الإدارة توجد  لا    مجلس  أعضاء  تنوع  بين  إحصائية  دلالة  ذات  معنوية              علاقة 

     ونصيب السهم من الأرباح الموزعة. 
 الفرض الرئيسي الرابع: 

الإدارة   لا       مجلس  أعضاء  تنوع  بين  إحصائية  دلالة  ذات  معنوية  علاقة         توجد 
 وسعر السهم.

 : الإطار النظري للبحث -5
 مفهوم مجلس الإدارة: 5/1

الشركة       في  سلطة  أعلى  الإدارة  مجلس  الصلاحيات حيث    يمثل  لديه  يتوافر 
الإستراتيجي القرارات  لاتخاذ  الشركة،  ةوالسلطات  أعمال  بتسيير  من خلال    المرتبطة 

مصالح   رعاية  ومتابعتها،  التنفيذية  الخطط  وتنفيذ  لوضع  الإدارة  أعضاء  تعيين 
وت والملاك  حقوق المساهمين  وحماية  الإدارة  أعمال  ورقابة  المستثمرين  ثروة  عظيم 

 ( El-Dahdoh, Susan, 2018. )أصحاب المصالح
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وضع    تلعب مجالس الإدارة أدوارًا حيوية من حيث إرساء الرؤية والرسالة والقيم،و      
الشركة  الإستراتيجيات أداء  لتحسين  الإستراتيجية  الخيارات   ,Kagzi)  .وتحديد 

Muneza, 2018 ) 
خصائص وسمات المجلس ومنها  بالأداء المالي والسوقي للشركة والقرارات  يتأثر  و      

 (. 2015خرون،  آالتنوع بين الأعضاء )خليل، على محمود و 
 تنوع مجلس الإدارة:  5/2
يمكن النظر للتنوع من حيث اختلاف العمر، الجنس، مستوى الخبرة المتوافرة، الخلفية    

 ( Gordini, Niccolo , 2016)العلمية أو اختلاف خصائص أعضاء بالمجلس. 
يلعب دورًا مهمًا في    في مجالس الإدارةإلى أن التنوع بين الجنسين    الدراساتتشير  و    

وأن الأعضاء الإناث يعملن على تنظيم سير العمل والرقابة عليه داخل    ،قرارات الشركة
الأطراف  الشركة بين  المصالح  الشركةاو  وتقليل تضارب  قيمة  الأفكار   رتفاع  وطرح 

 ( Jebran,Khalil,2020) .والحلول الجديدة لحل المشكلات
تمثيل مجالس   يبرزو   الشركة،أداء    يحسن  لأنه مهمًايعتبر تنوع مجلس إدارة الشركة     

بين    علاقةإلى وجود    مختلفةتشير البيانات القوية المستمدة من بلدان  و   ،إدارة الشركات
لشركات والتنوع على أساس الجنس المالى والسلوك الإدارى لداء الأحوكمة الشركات و 

مرغوب فيه لتحسين حوكمة   أن تنوع مجالس الإدارة  حيث يرى   و مستوى التأهيل،والعمر 
 ( Rachagan, shanthy 2015) وأداء الشركات.

تنوع مجالس الإدارة من حيث    الحاليةفي السنوات    والحكومات  تدعم السياساتو     
اللوائح المتعلقة بالتنوع بين   الحصص، ووضعالجنسين من خلال فرض بعض    توافر

 (  Findik, Esra , 2020) مستوى مجلس الإدارة. تحسينالجنسين من أجل 
  :أسباب تنوع مجلس الإدارة 5/3

منها:      الإدارة  مجلس  أعضاء  لتنوع  أسباب  عده   ,Metwally )هناك 

Ayman,2016 ) 
وتحسين مستوى ممارسات تتطلب استثمارات الشركة المتنوعة توافر تنوع الأعضاء   -

 الحوكمة.
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استخدام   - وإساءة  الإدارة  قرارات  سوء  من  الناتج  والإفلاس  الـتعثر  حالات  تعدد 
 الصلاحيات الممنوحة لمجلس الإدارة.

الاتجاه لتغيير نمط ملكية الشركات واختلاف الإدارة عن الملاك والمستثمرين مما  -
 . ةلمواجهة ظروف العمل المختلف يستلزم تنوع المجلس

 . دارية والماليةالإ تخاذ القراراتتنوع الأفكار والحلول لا -

،  مزيد من الموارد  التى تتطلب  مجلس إدارة على مستوى المنافسة  تنوع  كما يؤثر
للمديرين فيما يتعلق بالتهديدات والنصائح    المشورة  يقدممجلس الإدارة  فالمختلفة،  

تراقب لجان مجلس الإدارة و   ،كيفية الحصول على المواردو   التي يمثلها المنافسون 
 ,Groening)  .للشركة  التنظيميالامتثال  الالتزام  و المديرين  تصرفت  

Christopher ,2018 ) 

  :مزايا تنوع مجلس الإدارة 5/4
تحقيق مكاسب وفوائد للمساهمين والملاك ورعاية    فيمجلس الإدارة    يساعد تنوع      

ومتابعة استثماراتهم والرقابة عليها،    المعرفة الكافية  مصالحهم ومتابعة ثرواتهم لتوافر 
وجود تنوع الأفكار والبدائل المطروحة لمواجهة ظروف السوق واتخاذ القرارات المناسبة و 

   ختلفة.في ضوء المخاطر الم
 تنوع مجلس الإدارة وحوكمة الشركات:  5/5
 مفهوم الحوكمة:  5/5/1

 هناك مفاهيم مختلفة للحوكمة يهتم كل مفهوم بإبراز جانب مختلف منها:
الشركات  تمثل         والعمليات  حوكمة  والأنظمة  والعلاقات  القواعد  عمل   إطار 

في   عليها  والسيطرة  السلطة  ممارسة  خلالها  من  يتم   ,Adams).  الشركاتالتي 
Michael and other , 2015) 

تعتبر         ومراقبة كما  لإدارة  المستخدمة  الآليات  من  مجموعة  الشركات  حوكمة 
المخاطر. فعالة وإدارة  داخلية  أنظمة رقابة  أجل توفير   ,Alqatan)  المنظمات من 

Ahmed ,2019 ) 
أن      البعض    ويحدد ،  الشركات  ومراقبة   توجيه  نظام  هي  الشركات  حوكمة  ويرى 
  الشركة،   في  المشاركين  مختلف  بين  والمسؤوليات  الحقوق   توزيع  الشركات  حوكمة  هيكل

 حوكمة   توفر و   .الشركة  شؤون   بشأن   القرارات  باتخاذ  الخاصة   والإجراءات  القواعد   ويوضح
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  ووسائل   الشركة،   أهداف  تحديد   يتم  خلالها  التي من المختلفة  الهياكل    أيضًا  الشركات
      ( Garba, Tukur, and others , 2014الأداء )  ومتابعة تنفيذ  الأهداف  تلك تحقيق
نها النظام الذي يتم من خلاله توجيه أعمال الشركة  أوتعرف حوكمة الشركات ب    

على أعلى مستوى من أجل تحقيق أهدافها والوفاء بالمعايير اللازمة للمسئولية    ومراقبتها
 (. 2015فرج، منال حامد،  ) والنزاهة والشافية.

البعض       الشركات أويرى  بها  تقوم  التي  التصرفات  كافة  إلى  تشير  الحوكمة  ن 
والمساهمين  المصالح  وأصحاب  كالعملاء  الأخرين  مع  والتفاعل  العلاقة    لتحسين 

 ( 2018يماني، عبد الله قاسم،  ) والمستثمرين.
لحوكمة الشركات من أجل تحقيق   ساسية أو   يمثل تنوع مجلس الإدارة آلية مهمةو     

و  الفعالة  والعملياتالإدارة  الأنشطة  الشركات  رقابة  صلاحيات   داخل                ويمتلك 
رعاية   على  ويعمل  والإدارية،  المالية  القرارات  لاتخاذ  الملاك وسلطات              مصالح 

المستثمرين   المساهمين وأموال   Eulerich, Marc, and)والمحافظة على حقوق 

others , 2014). ، لذلك يجب مراعاة التنوع عند اختيار مجالس الإدارة والمستويات
 مر ضروري وهام لتحقيق مستويات عالية من الأداء. أالإدارية الإشرافية المختلفة 

ويرى البعض أن التنوع )الجنسي، العمري ومستوى التأهيل، الخبرات( يؤثر على      
وم القرارات  تجاه  المجلس  وسلوك  والأنشطة  الحوكمة  السياسات  وآليات  مارسات 

 ( Buse, Kathleen, and others, 2014)الداخلية والخارجية. 
المرأة و      دور  الإدارة  في    يحظى  مجالس  الشركات   توممارسامناصب  حوكمة 

راء والأفكار التي تتخذ من خلالها  لتحسين أداء الشركة من خلال تنوع الآ  باهتمام
 ( Jimenez, Rocio ,2020) والإدارية.القرارات المالية 

 

 أهمية حوكمة الشركات: 5/5/2
 تتمثل أهمية حوكمة الشركات في العناصر التالية:         

 تخفيض المخاطر المتعلقة بالفساد المالي والإداري التي تواجهها الشركات.  -1
استثمار -2 على  المحلي  المال  رأس  وتشجيع  الأجنبية  استثمارات  في  جذب 

 المشروعات الجديدة. 
 زيادة قدرة الشركات على المنافسة وفتح أسواق جديدة.  -3
بها  الدقةالشفافية و  -4 المختلفة  ثقة الأطراف  المالية وزيادة  القوائم  في   والوضوح 

 ( 2015فرج، منال حامد،    ) والاعتماد عليها في اتخاذ القرارات المالية والإدارية. 
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ادة الثقة في القوائم والتقارير المالية وجذب  ويؤدى الالتزام بآليات الحوكمة إلى زي
 الاستثمارات الأجنبية والمحلية وتحسين مستويات الأداء. 

 قواعد ومعايير الحوكمة: 3/ 5/5
تشتمل حوكمة الشركات على مجموعة من القواعد والإجراءات التي ترشد تصرفات    

الموظفين وتوازن مصالح    للتعامل معالقصير والطويل وسن القوانين    الشركة في الأجل
المختلفة، العال،   الأطراف  عبد  حسين  )غريب،  الحوكمة.  ومعايير  قواعد  أهم  ومن 

 ( وتتضمن قواعد ومعايير الحوكمة:2017
إدارة    -1 لمجلس الإدارة على  الفعالة  للشركة والرقابة  الإستراتيجي  التوجيه والإرشاد 

 مسئوليته تجاه الأطراف المختلفة.الشركة ومحاسبة مجلس الإدارة عن 
 توفير الحماية للمساهمين وتسهيل ممارسة حقوقهم.  -2
المعاملة المتساوية لكافة المساهمين وإتاحة الفرصة للحصول على تعويض فعال   -3

 عن انتهاك حقوقهم.
   . المالي والأداء   إفصاح عن كافة الموضوعات الهامة المتعلقة بالشركة مثل المركز  -4

الباح الإداري  ويرى  الأداء  لتحسين  الحوكمة  وقواعد  بمعايير  الالتزام  بضرورة  ث 
   المالي للشركة.

 للبحث )الدراسة التطبيقية(: التطبيقيالإطار  -6
يتمثل مجتمع الدراسة في الشركات المدرجة في البورصة المصرية، وقد اشتملت      

شركة من تلك الشركات خلال خمس سنوات في الفترة   93على عدد لعشوائية عينة اال
المشاهدات    2019إلى    2015من   عدد  تلك   مشاهدة  465فيكون  إختيار  تم  وقد 

وقد تنوعت القطاعات التي تنتمي إليها  ،  الشركات بناء على توافر بيانات منشورة عنها
قطاعاً، ويوضح الجدول التالي إجمالي شركات العينة موزعة    15غت  لتلك الشركات فب

 حسب القطاعات:
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 ( إجمالي شركات العينة موزعة حسب القطاعات1جدول )          
عدد   القطاع  م

عدد   القطاع  م %  الشركات 
 %  الشركات 

أغذية ومشروبات   1
 5.4 5 رعاية صحية وادوية  8 15.1 14 وتبغ 

اتصالات وإعلام   2
      خدمات ومنتجات صناعية  9 5.4 5 وتكنولوجيا  

 4.3 4 وسيارات 

 7.5 7 سياحة وترفيه  10 3.2 3 التشييد ومواد البناء  3
 2.2 2 طاقة وخدمات مساندة  11 18.3 17 العقارات  4
 1.1 1 وسلع معمرة منسوجات   12 2.2 2 تجارة وموزعون  5
 11.8 11 مواد البناء  13 1.1 1 خدمات النقل والشحن  6

خدمات مالية غير   7
 6.5 6 موارد أساسية  14 14.0 13 مصرفية 

 2.2 2 ورق ومواد تعبئة وتغليف  15    
 100 93 الإجمالي 

 

 المصدر: بيانات منشورة على موقع البورصة المصرية 
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 متغيرات الدراسة وطرق حسابها: 6/1
 الجدول التالي متغيرات الدراسة، وطرق حسابها:يوضح 

 طريقة الحساب  المتغير  رمز المتغير
 ة ل المتغيرات المستق

VOTBOD  متغير وهمي يأخذ القيمة صفر في حالة عدم التنوع،   تنوع مجلس الإدارة
 ويأخذ القيمة واحد في حالة التنوع.

FR  عدد الإناث في مجلس الإدارة ÷ إجمالي عدد   نسبة الإناث
 الأعضاء 

QL  ( في حالة كون كل  3قيمة )   يأخذمتغير وهمى   مستوى التأهيل
(  2قيمة )  يأخذ الإناث بالمجلس لديهم خبرة مالية و 

في حالة كون كل الإناث بالمجلس ليس لديهم هذه  
( في حالة تنوع الخبرات ويأخذ  1قيمة )  يأخذ الخبرة و 

 ( في حالة عدم وجود تمثيل نسائى.0قيمة ) 
 المتغيرات التابعة 

Tobin’s Q 1-إجمالي الالتزامات + القيمة السوقية( ÷ إجمالي   قيمة الشركة(
 الأصول 

ROA   معدل العائد على
 الأصول 

 صافي الأرباح السنوية ÷ إجمالي الأصول

ROE  العائد على حقوق  معدل
 المساهمين 

  –صافي الأرباح السنوية ÷ )إجمالي الأصول 
 إجمالي الالتزامات(

EPS  صافي الأرباح السنوية ÷ عدد الأسهم المصدرة  ربحية السهم 
PSDIV 3- مننصيب السهم  

 الأرباح الموزعة 
 جملة التوزيعات السنوية ÷ عدد الأسهم المصدرة 

SPRICE 4-  سعر السهم في
 نهاية الفترة 

 

 المتغيرات الرقابية 
LEVERAG  إجمالي الالتزامات ÷ إجمالي الأصول  الرافعة المالية 

NAP  صافي الأرباح السنوية  الأرباح المحققة 
TNB   عدد أعضاء مجلس

 الإدارة 
 إجمالي عدد أعضاء مجلس الإدارة 

 
 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
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 ( متغيرات الدراسة وطرق حسابها 2جدول )
 

 :نماذج الدراسة 6/2
 ( النماذج المستخدمة في الدراسة 1شكل )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 المصدر: من إعداد الباحث 

 

 :التحليل الإحصائي المستخدم 6/3
وقام بإجراء  ،  SPSSاستخدم الباحث البرنامج الإحصائي في العلوم الاجتماعية        

 التحليلات التالية: 
Kolmogorov Smirnov .لاختبار تبعية البيانات للتوزيع الطبيعي : 

 المتغيرات المستقلة والرقابية

 نسبة الإناث

 مستوى التأهيل

 الرافعة المالية

 الأرباح المحققة

 الإدارةعدد أعضاء مجلس 

 تنوع مجلس الإدارة

 المتغيرات التابعة

 معدل العائد على الأصول

 معدل العائد على حقوق المساهمين

 ربحية السهم

 الأرباح الموزعة من نصيب السهم

 سعر السهم في نهاة الفترة

 قيمة الشركة

/2ف
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Variance Inflation Factor (VIF) :لاختبار تعدد العلاقات الخطية . 

Descriptive Statistics  : المركزية النزعة  حيث  من  الدراسة  متغيرات  لتوصيف 
 والتشتت.

Correlation: .لدراسة علاقات الارتباط بين متغيرات الدراسة 
Multiple Regression:    والمتغيرات التابع  المتغير  بين  الانحدار  نماذج  لبناء 

 المستقلة.
Stepwise Regression  :  التابع المتغير  بين  التدريجي  الانحدار  نماذج  لبناء 

والمتغيرات المستقلة، حيث يقتصر على المتغيرات ذات التأثير المعنوي، ويعالج مشكلة 
 تعدد العلاقات الخطية. 

F test :.لاختبار معنوية نماذج الانحدار 
T test:  .لاختبار معنوية متغيرات الدراسة 

 نماذج الانحدار الخطي المتعدداختبار صلاحية 
ق من صلاحية بيانات الدراسة التطبيقية للتحليل الإحصائي على  قاعتمد الباحث للتح
 الاختبارات التالية:

المتصلة   الكمية  المتغيرات  لبيانات  الطبيعي  التوزيع   Test ofاختبار 

Normality : 
للتحقق من مدى اقتراب بيانات الدراسة التطبيقية للمتغيرات الكمية المتصلة من التوزيع  

اختبار    ،Normal Distributionالطبيعي   باستخدام  الباحث  كولمجروف  قام 
، وتكون قاعدة القرار بقبول الفرض العدمي أن البيانات تتبع التوزيع الطبيعي  سميرنوف

ويوضح الجدول التالي   0.05أكبر من  للاختبار P-Valueإذا كان مستوى المعنوية 
 نتائج هذا الاختبار:

 
 



 تأثير تنوع مجلس الإدارة على قيمة الشركة     د.  هشام سعيد   تاريخ قبول النش ر 10/  1  / 2023

34                                                         مجلة الفكر المحاسبى  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 (  3جدول )                                   
 نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لبيانات الدراسة باستخدام اختبار كولمجروف سميرنوف 

قيمة  المتغيرات 
 الاختبار 

P-
Value  قيمة  المتغيرات

 الاختبار 
P-

Value 
FR 0.331 0.000 ROA 0.145 0.000 
QL 0.371 0.000 ROE 0.342 0.000 

TOBIN_Q 0.228 0.000 EPS 0.377 0.000 
LEVERAGE 0.061 0.000 PSDIV 0.424 0.000 

NAP 0.311 0.000 S_PRICE 0.419 0.000 
TNP 0.143 0.000    

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
المعنوية      مستوى  أن  الاختبار  نتائج  كولمجروف   P-valueأظهرت  لاختبار 

، مما يدل على أن بيانات المتغيرات الكمية 0,05لجميع المتغيرات أقل من    سميرنوف
التوزيع الطبيعي، ولكن يمكن التغاضي عن هذا الشرط نظراً لكبر   تتبع المتصلة لا

 مشاهدة  465حجم العينة، حيث يصل عدد المشاهدات في العينة إلى  

 مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة:
للتحقق مما إذا كانت بيانات المتغيرات المستقلة يوجد بينها    الاختبارويهدف هذا      

، ولكن يمكن التغلب على مشكلة  جئالتداخل يؤثر علي دقة النتا  وهذا   تداخل خطي،
 Stepwiseوجود ارتباط بين المتغيرات المستقلة باستخدام نماذج الانحدار المتدرج  

Regression. 
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 ( مصفوفة الارتباط بين المتغيرات المستقلة4جدول )
 

 الإحصائي لبيانات العينة المصدر: نتائج التحليل 
 .%1)**( ارتباط معنوي عند مستوى معنوية 

 . %05)*( ارتباط معنوي عند مستوى معنوية 

المتغيرات       بن  قوية  إحصائية  دلالة  ذات  ارتباط  علاقات  وجود  الجدول  يظهر 
 المستقلة وبعضها البعض، فقد بلغت قيمة معامل الارتباط الخطي بين متغير تنوع

، وبين متغير تنوع  0.01عند مستوى معنوية    0.819مجلس الإدارة ونسبة الإناث  
التأهيل   ومستوى  الإدارة  مست  0.975مجلس  معنوية  عند  مستوى  0.01وى  وبين   ،

. وهذا يدل على أن نماذج  0.01عند مستوى معنوية    0.804التأهيل ونسبة الإناث  
ستعاني من مشكلة تعدد العلاقات الخطية    Multiple Regressionالانحدار المتعدد  

المتدرج  الانحدار  نماذج  ستكون  المناسبة  النماذج  وأن  المستقلة،  المتغيرات  بين 
Stepwise regression  .والذي يقوم بالتغلب على تلك المشكلة 

 
 

 المتغيرات 

VO
TB

OD
 

FR
 

QL
 

TO
BI

N_
Q 

LE
VE

RA
GE

 

NA
P 

TN
P 

VOTBOD 1       

FR 0.819 ** 1      
QL 0.975 ** 0.804 ** 1     

TOBIN_Q 0.015 -0.022 0.007 1    
LEVERAGE -0.072 -0.110 * -0.074 0.135 ** 1   

NAP 0.004 -0.041 -0.012 0.046 -0.044 1  
TNP 0.167 ** 0.089 0.151 ** 0.03 0.055 0.079 1 
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 اختبار علاقة التداخل الخطي بين المتغيرات المستقلة: 
الخطي         الازدواج  وجود مشكلة  مدى  الباحث  بين    Multicollinearityاختبر 

 Variance Inflation Factorمعامل تضخم التباين    باستخدام المتغيرات المستقلة،  

(VIF)  ، بين الارتباط(  )أي  الخطي  الازدواج  لتأثير  مقياساً  الاختبار  ذلك  يعد  إذ 
 (VIF)، وقيمة  0.1أكبر من    (Tolerance)كلما كانت قيمة  و المتغيرات المستقلة،  

، فإن ذلك يعد كافياً للحكم على أن المتغيرات المستقلة لا تعاني من وجود 10أقل من  
 الاختبار كما هو موضح بالجدول:  مشكلة الازدواج الخطي، وقد جاءت نتائج

لنماذج  Collinearity Diagnosticsنتائج اختبار التداخل الخطي  (5جدول )
 الدراسة 

 Tolerance VIF المتغيرات المستقلة  Tolerance VIF المتغيرات المستقلة 
 EPSالنموذج الرابع: المتغير التابع  TOBIN_Qالنموذج الأول: المتغير التابع 

LEVERAGE 1 .000 1 .000 NAP 1 .000 1 .000 
 PSDIVالنموذج الخامس: المتغير التابع  ROAالنموذج الثاني: المتغير التابع 

LEVERAGE 0.974 1.027 TNP 0.972 1.029 
NAP 0.991 1.009 VOTBOD 0.972 1.029 

TOBIN_Q 0.978 1.022  النموذج السادس: المتغير التابعSPRICE 
QL 0.150 6.667 TNP 0.973 1.028 

VOTBOD 0.150 6.667 QL 0.970 1.030 
 ROE LEVERAGE 0.990 1.010النموذج الثالث: المتغير التابع  

NAP 1 .000 1 .000    
QL 1 .000 1 .000    

 العينة المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات     
الواردة بالجداول    (Tolerance)يتبين من الجداول السابقة أنه بفحص قيم معامل      

 (VIF)، كما أن قيم  0.1لجميع المتغيرات المستقلة الكمية المتصلة تبين أنها أكبر من  
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، مما يدل على أن المتغيرات المستقلة لا تعاني من تعدد العلاقات 10أقل من القيمة  
ومن الجدير    .Multicollinearityالخطية، أو مشكلة التداخل أو الازدواج الخطي  

والذي   Stepwise regressionبالذكر أنه تم الاعتماد على أسلوب الانحدار المتدرج  
 قات الخطة بين المتغيرات المستقلة.يقوم بمعالجة مشكلة تعدد العلا

 Descriptive Statisticsالإحصاءات الوصفية 
 يوضح الجدول التالي الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة: 

 ( الإحصاءات الوصفة لمتغيرات الدراسة 6جدول )
 Minimum Maximum Mean Std. Deviation المتغيرات 

VOTBOD  0.496 0.43 1 0 تنوع مجلس الإدارة متغير 
FR   0.12 0.08 0.50 0 نسبة الإناث 
QL  1.4 1.2 3 0 مستوى التأهيل 

TOBIN_Q   1.11 1.20 17.88 0.21- الشركة قيمة 
LEVERAGE   0.30 0.45 2.25 1.26- الرافعة المالية 

NAP    857.93 187.53 6486.56 5950.70- الأرباح المحققة 
TNP   3.142 8.65 21 3 عدد أعضاء المجلس 
ROA   0.11 0.04 0.44 0.94- معدل العائد على الأصول 

ROE   0.85 0.07 9.78 13.78- معدل العائد على حقوق المساهمين 
EPS   12.85 1.19 57.92 237.98- ربحبة السهم 

PSDIV   6.97 1.34 96.14 0.00 الأرباح الموزعة  مننصيب السهم 
S_PRICE   96.24 19.69 1631.00 0.04 سعر السهم في نهاة الفترة 

 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة     
 تظهر الإحصاءات الوصفية ما يلي:

النسبة         تلك  فبلغت  الإدارة  مجلس  بتنوع  تتميز  التي  المشاهدات  نسبة  انخفاض 
من إجمالي العينة وهي أقل من نصف العينة. كما تراوحت نسبة الإناث بين   43%

ويدل ذلك على أن نسبة   %12معياري    انحرافو   %8، بمتوسط حسابي  %50صفر،  
الإناث لا تزال منخفضة.  وتراوح مستوى التأهيل لأعضاء مجلس الإدارة بين صفر، 

مما يدل على أن مستوى التأهيل    1.4وانحراف معياري   1.2وثلاثة بمتوسط حسابي  
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عضواً    21يعتبر أقل من المتوسط. وتراوح عدد أعضاء المجلس بين ثلاثة أعضاء،  
 عضواً.   3.14عضواً، وانحراف معياري قدره   8.65ط حسابي بمتوس 
وانحرا ف    1.2بمتوسط حسابي    17.88،  0.21-وقد تراوحت قيمة الشركة بين       

، ويدل ذلك على ارتفاع قيمة شركات العينة، إذ أنه كلما زادت قيمة 1.11معياري  
الشركة عن الواحد الصحيح كلما دل ذلك على ارتفاع قيمتها. وتراوحت نسبة الرافعة  

. وتراوحت 0.30وانحراف معياري    0.45ي  بمتوسط حساب  2.25،  1.26-المالية بين  
  187.53مليون جنيه، بمتوسط حسابي    6486.56،    5950.7-الأرباح المحققة بين  

 مليون جنيه.  857.93مليون جنيه، وانحراف معياري 
  , 44،  ,94-وفيما يختص بمعدلات العائد تراوح معدل العائد على الأصول بين      

، ويشر هذا إلى ان شركات العينة تحقق ,11وانحراف معياري    ,4بمتوسط حسابي  
وأن أقل   ,44، وأن أقصى عائد على أصولها يبلغ ,4متوسط عائد على أصولها يبلغ  

على أصولها هو  بمعدل   عائد  العائد على  ,94-تحقيق خسارة  تراوح معدل  بينما   ،
وانحراف معياري قدره   % 7بمتوسط حسابي    % 9,78،  % 13,78- حقوق المساهمين بين  

85% . 
جنيهاً بمتوسط حسابي    57.92يهاً،  نج  237.98-وتراوحت ربحية السهم بين       

الأرباح من  جنيهاً. كما تراوح نصيب السهم    12.85جنيهاً، وانحراف معياري    1.19
جنيهاً، وانحراف معياري    1.34جنيهاً، بمتوسط حسابي    96.14الموزعة بين صفر،  

جنيهاً  1631جنيهاً،   0.04هاية الفترة بين جنيهاً. كما تراوح سعر السهم في ن 6.97
 جنيهاً.  96.24جنيهاً وانحراف معياري  19.69بمتوسط حسابي 

 اختبار فروض الدراسة: 
توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين تنوع أعضاء   لا  اختبار الفرض الرئيسي الأول:

نحدار المتعدد ولاختبار ذلك الفرض تم إجراء تحليل الا  مجلس الإدارة وقيمة الشركة.
 للنموذج التالي: 

TOBIN_Qi,t  = ɑ + β1* VOTBODi,t+ β2* FRi,t+ β3*QLi,t+ 
β4*LEVERAGEi,t+ β5*NAPi,t+ β6*TNBi,t+εi,t 
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   :حيث أن
TOBIN_Qi,t    قيمة الشركةi   في الفترة الزمنيةt .)المتغير التابع( 

VOTBODi,t  تنوع مجلس الإدارة في الشركةi  الفترة الزمنيةt. 
FRi,t  نسبة الإناث في الشركةi   الفترة الزمنيةt. 
QLi,t  مستوى التأهيل في الشركةi  الفترة الزمنيةt. 

LEVERAGEi,t   الرافعة المالية في الشركةi   الفترة الزمنيةt. 
NAPi,t   الأرباح المحققة في الشركةi الفترة الزمنية t. 
TNBi,t  عدد أعضاء مجلس الإدارة في الشركةi  الفترة الزمنيةt. 

εi,t   الخطأ العشوائي في الشركةi  الفترة الزمنيةt. 
ɑ, β1, β2, β3, β4, β5, β6  .هي معالم نموذج الانحدار المطلوب تقديرها 

 Multiple Regression نتائج الانحدار المتعدد

 المتعدد حصلنا على النتائج التالية: بتقدير معالم الانحدار 
 Multiple Regression( نتائج الانحدار المتعدد 7جدول )

     

 المتغيرات المستقلة 
قيمة  
 βالمعامل 

الخطأ المعياري  
SE  اختبارT مستوى المعنوية  Sig. 

(Constant)  0.000 5.363 0.169 0.907 ثابت الانحدار 
VOTBOD  0.385 0.869 0.484 0.421 متغير تنوع مجلس الإدارة 

FR   0.781 0.708- نسبة الإناث  -
0.907 0.365 

QL  0.603 0.52- 0.161 0.084- مستوى التأهيل 
LEVERAGE   0.004 2.864 0.174 0.499 الرافعة  المالية 

NAP    0.328 0.978 0.000 0.000 الأرباح المحققة 
TNP  0.829 0.216 0.017 0.004 أعضاء المجلس  عدد 

 F 1.875اختبار 
 Sig. 0.083مستوى المعنوية 

 2Adjusted R 1,1%  معدلمعامل التحديد ال

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة
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مما يدل على    0.083بمستوى معنوية    1.875قد بلغت    Fيظهر الجدول أن قيم  
على معنوية التأثير   T، كما دلت اختبارات  %10معنوية النموذج عند مستوى معنوية  

مما    0.004بمستوى معنوية    2.864والتي بلغت    Tمن خلال قيمة   للرافعة المالية
على مقدار    0.499والتي بلغت    β، وتدل قيمة  0.01يدل على معنويتها عند مستوى  

يؤدي إلى ارتفاع قيمة    % 1التأثير الإيجابي أي أن ارتفاع نسبة الرافعة المالية بنسبة  
لم يظهر اختبار أي تأثير معنوي لباقي المتغيرات حيث    ، و0.499الشركة بمقدار  

مما يدل على عدم معنويتها، أي أن النموذج   0.05كان مستوى المعنوية لها أعلى من  
لك العلاقات هو نموذج الانحدار المتدرج، كما بلغت القدرة التفسيرية المناسب لتمثيل ت

 وهي تعتبر قدرة تفسيرية ضعيفة.   Adjusted R2كما يتضح من قيمة    % 1.1للنموذج  

 Stepwise Regression نتائج الانحدار المتدرج

 بتقدير معالم الانحدار المتدرج حصلنا على النتائج التالية: 
 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 8جدول )

 قيمة الشركة TOBIN_Qالمتغير التابع  
 .Sig  مستوى المعنوية Tاختبار  SEالخطأ المعياري  βقيمة المعامل  المتغيرات المستقلة 

(Constant) 
 0.000 10.442 0.093 0.969 ثابت الانحدار 

LEVERAGE   
 0.004 2.924 0.172 0.503 المالية    الرافعة

 F 8.551اختبار 
مستوى المعنوية  

Sig. 0.004 
معامل التحديد  

 Adjustedالمعدل
2R 

1,6% 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 

 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار تأخذ الشكل التالي: 
TOBIN_Qi,t  = 0.969 + 0.503*LEVERAGEi,t+εi,t 
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قيمة         أن  حيث  النموذج  معنوية  الجدول  بلغت    Fيظهر  بمستوى    8.551قد 
النموذج عند مستوى معنوية    0.004معنوية   يدل على معنوية  دلت  %1مما  ، كما 

  2.924والتي بلغت    Tمن خلال قيمة   على معنوية التأثير للرافعة المالية  Tاختبارات  
  β، وتدل قيمة  0.01مما يدل على معنويتها عند مستوى    0.004معنوية    بمستوى 

على مقدار التأثير الإيجابي أي أن ارتفاع نسبة الرافعة المالية    0.503والتي بلغت  
لم يظهر اختبار أي تأثير و .  0.503يؤدي إلى ارتفاع قيمة الشركة بمقدار    %1بنسبة  

من النموذج مما يؤكد عدم معنويتها، كما معنوي لباقي المتغيرات حيث تم استبعادها  
وهي تعتبر   Adjusted R2كما يتضح من قيمة    %1.6بلغت القدرة التفسيرية للنموذج  

 قدرة تفسيرية ضعيفة.
توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين    لانخلص مما سبق إلى قبول الفرض الأول "  

أثر ذو دلالة إحصائية لتنوع " حيث لم يظهر تتنوع أعضاء مجلس الإدارة وقيمة الشركة
مجلس الإدارة على قيمة الشركة، وإنما وجد تأثير إيجابي ذو دلالة إحصائية للرافعة  

 . المالية على قيمة الشركة

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين تنوع أعضاء   لا  اختبار الفرض الرئيسي الثاني:
، وقد تم اختبار ذلك الفرض من خلال اختبار فروضه  الربحيةمجلس الإدارة ومعدلات  

 الفرعية، وجاءت النتائج كما يلي:

الأول: الفرعي  الفرض  توجد علاقة    2/1  اختبار  إحصائية  لا  دلالة  تنوع ذات  بين 
 لى الأصول. أعضاء مجلس الإدارة ومعدل العائد ع

 وقد تم اختبار ذلك الفرض بإجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي: 
ROAi,t= ɑ + β1+ TOBIN_Qi,t +β2* VOTBODi,t+ β3* FRi,t+ 
β4*QLi,t+ β5*LEVERAGEi,t+ β6*NAPi,t+ β7*TNBi,t+εi,t       

 .tالفترة الزمنية  iمعدل العائد على الأصول في الشركة  ROAi,tحيث 
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 Multiple Regressionنتائج الانحدار المتعدد 
 بتقدير معالم الانحدار المتعدد حصلنا على النتائج التالية: 

 Multiple Regression( نتائج الانحدار المتعدد 9جدول )
 عدل العائد على الأصول م   ROAالمتغير التابع

 .Sig  مستوى المعنوية Tاختبار  SEالخطأ المعياري  βقيمة المعامل  المتغيرات المستقلة 

(Constant) 0.072 0.015 4.895 0.000 
TOBIN_Q    قيمة
 0.020 2.340 0.004 0.009 الشركة
VOTBOD     متغير

 0.029 2.189 0.041 0.089 تنوع مجلس الإدارة

FR  0.613 0.505- 0.066 0.033- الإناث  نسبة 
QL   0.009 2.633- 0.014 0.036- مستوى التأهيل 

LEVERAGE    الرافعة
 0.000 9.850- 0.015 0.146- المالية

NAP   0.000 6.956 0.000 0.000036 الأرباح المحققة 
TNP أعضاء   عدد

 0.055 1.921 0.001 0.003 المجلس 
 F 24.407اختبار 

 Sig. 0.000مستوى المعنوية 
معامل التحديد المصحح 

Adjusted R2 26,1 % 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 

  Stepwiseنتائج الانحدار المتدرج 
مما يدل على    0.000بمستوى معنوية    24.407قد بلغت    Fيظهر الجدول أن قيم  

على معنوية تأثير قيمة   T، كما دلت اختبارات  %1معنوية النموذج عند مستوى معنوية  
على  الشركة، وتنوع مجلس الإدارة، ومستوى التأهيل، والرافعة المالية، والأرباح المحققة

قيمة   خلال  من  الأصول  على  العائد  بلغت  Tمعدل   ،  2.189،  2.340  والتي 
  0.01،  0.05على التوالي بمستويات معنوية أقل من    6.956،  9.850-،  2.630-

 مما يدل على معنويتها.
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مجلس       تنوع  ومتغير  الشركة،  قيمة  من  لكلٍ  الإيجابي  التأثير  الجدول  ويظهر 
رافعة  الإدارة، والأرباح المحققة، بينما يظهر التأثير السالب لكلٍ من مستوى التأهيل وال

 المالية على معدل العائد على الأصول. 
ولم يظهر تأثير لكلٍ من نسبة الإناث، وعدد أعضاء المجلس على معدل العائد       

أعلى من   لها  المعنوية  يدل على عدم  0.05على الأصول، حيث كان مستوى  مما 
غت معنويتها، ويدل ذلك على النموذج المناسب هو نموذج الانحدار المتدرج، كما بل

للنموذج   التفسيرية  وهي تعتبر   Adjusted R2كما يتضح من قيمة    % 26.1القدرة 
 قدرة تفسيرية متوسطة.

 يوضح الجدول التالي نتائج الانحدار المتدرج:
 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 10جدول )

 عدل العائد على الأصولم  ROAالمتغير التابع 

 .Sig  مستوى المعنوية Tاختبار  SEالخطأ المعياري  βقيمة المعامل  المستقلة المتغيرات 

(Constant)   ثابت
 الانحدار 

0.092 0.010 9.502 0.000 

LEVERAGE   
 رافعة الماليةال

0.143- 0.015 9.708- 0.000 

NAP   رباح الأ
 المحققة 

0.000036 0.000 7.171 0.000 

TOBIN_Q  يمة ق
 الشركة

0.009 0.004 2.384 0.018 

QL  0.006 -2.735 0.014 -0.037 ستوى التأهيلم 
VOTBOD  تغير  م

 تنوع مجلس الإدارة 
0.090 0.039 2.300 0.022 

 F 33.197اختبار 
مستوى المعنوية  

Sig. 0.000 
  المعدلمعامل التحديد

Adjusted R2 25,8 % 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
 



 تأثير تنوع مجلس الإدارة على قيمة الشركة     د.  هشام سعيد   تاريخ قبول النش ر 10/  1  / 2023

44                                                         مجلة الفكر المحاسبى  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار تأخذ الشكل التالي: 
ROAi,t= 0.092 - 0.143*LEVERAGEi,+ 0.000036*NAPi,t 
+0.009* TOBIN_Qi,t  
-0.037*QLi,t  +0.090* VOTBODi,tt+εi,t       

النموذج حيث أن قيمة  و       بمستوى   33.197قد بلغت    Fيظهر الجدول معنوية 
 . 0.01مما يدل على معنوية النموذج عند مستوى معنوية  0.000معنوية 

 على معنوية التأثير للمتغيرات التالية:  Tكما دلت اختبارات      

على        العائد  معدل  على  المالية  الرافعة  إحصائية  دلالة  ذو  سالب  تأثير  يوجد 
مما يدل    0.01بمستوى معنوية أقل من    T    =-9.807الأصول حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن   βوتظهر قيمة    0.01على معنويتها عند مستوى معنوية  
نخفاض معدل العائد على الأصول  يؤدي إلى ا  %1زيادة نسبة الرافعة المالية بمقدار  

 . 0.143-بمقدار 

العائد على        يوجد تأثير موجب ذو دلالة إحصائية للأرباح المحققة على معدل 
مما يدل على    0.01بمستوى معنوية أقل من    T    =7.171الأصول حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن زيادة    βوتظهر قيمة    0.01معنويتها عند مستوى معنوية  
الأرباح المحققة بمقدار مليون جنيه يؤدي إلى زيادة معدل العائد على الأصول بمقدار 

0.000036 . 

لقيمة        إحصائية  دلالة  ذو  موجب  تأثير  على  يوجد  العائد  معدل  على  الشركة 
مما يدل على    0.05بمستوى معنوية أقل من    T    =2.384الأصول حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن زيادة    βوتظهر قيمة    0.01معنويتها عند مستوى معنوية  
 . 0.009قمة الشركة بوحدة واحدة يؤدي إلى زيادة معدل العائد على الأصول بمقدار 
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العائد على    يوجد       معدل  التأهيل على  لمستوى  إحصائية  دلالة  ذو  تأثير سالب 
مما يدل    0.01بمستوى معنوية أقل من    T    =-2.735الأصول حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن   βوتظهر قيمة    0.01على معنويتها عند مستوى معنوية  
معدل  انخفاض  إلى  يؤدي  واحدة  بدرجة  التأهيل  مستوى  الأصول    زيادة  على  العائد 

 . 0.037-بمقدار 

يوجد تأثير موجب ذو دلالة إحصائية لتنوع مجلس الإدارة على معدل العائد على       
مما يدل على    0.05بمستوى معنوية أقل من    T    =2.3الأصول حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن تنوع    βوتظهر قيمة    0.01معنويتها عند مستوى معنوية  
 . 0.09س الإدارة يؤدي إلى زيادة معدل العائد على الأصول بمقدار  مجل

لكلٍ من نسبة الإناث، وعدد أعضاء مجلس   تأثير ذو دلالة إحصائية  لم يظهر أي 
الإدارة حيث تم استبعادهما من النموذج مما يؤكد عدم معنويتهما، كما بلغت القدرة  

للنموذج   قيمة    % 25.8التفسيرية  من  يتضح  قدرة    Adjusted R2كما  تعتبر  وهي 
 تفسيرية متوسطة.

   " الأول  الفرعي  الفرض  رفض  إلى  سبق  مما  دلالة    لانخلص  ذات  علاقة  توجد 
معدل العائد على الأصول"، والذي تمت إحصائية بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة و 

 صياغته في صورة العدم، وقبول الفرض البديل. 

الثاني: الفرعي  الفرض  بين تنوع  ذات دلالة إحصائية  لا توجد علاقة    2/2  اختبار 
 .حقوق المساهمينأعضاء مجلس الإدارة ومعدل العائد على 

 وقد تم اختبار ذلك الفرض بإجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي: 
ROEi,t= ɑ + β1+ TOBIN_Qi,t +β2* VOTBODi,t+ β3* FRi,t+ 
β4*QLi,t+ β5*LEVERAGEi,t+ β6*NAPi,t+ β7*TNBi,t+εi,t  
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 .tالفترة الزمنية  iمعدل العائد على حقوق المساهمين في الشركة  ROEi,tحيث 

 Multiple Regressionنتائج الانحدار المتعدد 
 على النتائج التالية:   تم الحصول بتقدير معالم الانحدار المتعدد

 Multiple Regression( نتائج الانحدار المتعدد 11جدول )
 معدل العائد على حقوق المساهمين  ROEالمتغير التابع  

قيمة المعامل   المتغيرات المستقلة 
β 

الخطأ  
المعياري  

SE 
 Tاختبار 

مستوى  
   المعنوية 
Sig. 

(Constant) 0.068 0.133 0.510 0.610 
TOBIN_Q   0.742 0.329 0.036 0.012 يمة الشركة ق 

VOTBOD  تغير تنوع مجلس  م
 0.805 0.248 0.371 0.092 الإدارة 

FR  0.258 1.132 0.598 0.677 الإناث  سبة ن 
QL  0.269 1.106- 0.123 0.137- ستوى التأهيل م 

LEVERAGE  0.704 0.380- 0.135 0.051- رافعة المالية ال 
NAP  0.036 2.098 0.000 0.000097 رباح المحققة الأ 

TNP  0.606 0.516 0.013 0.007 أعضاء المجلس  ددع 
 F 1.618اختبار 

 Sig. 0.128مستوى المعنوية 
 Adjusted المعدلمعامل التحديد  

R2 9%, 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 

مما يدل على    0.128بمستوى معنوية    1.618قد بلغت    Fيظهر الجدول أن قيم  و 
عدم معنوية النموذج، أي أن النموذج المناسب هو الانحدار المتدرج، كما دلت اختبارات  

T  من خلال قيمة   على معنوية التأثير للأرباح المحققةT    بمستوى    2.098والتي بلغت
  β، وتدل قيمة  0.05مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية    0.036معنوية  

على مقدار التأثير الإيجابي أي أن زيادة الأرباح المحققة    0.000097والتي بلغت  
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بمقدار  المساهمين  حقوق  على  العائد  معدل  ارتفاع  إلى  يؤدي  جنيه  مليون  بمقدار 
0.000097  . 

لم يظهر اختبار أي تأثير معنوي لباقي المتغيرات حيث كان مستوى المعنوية  و      
مما يدل على عدم معنويتها، أي أن النموذج المناسب هو نموذج    0.05ى من  لها أعل

للنموذج   التفسيرية  القدرة  بلغت  كما  المتدرج،  قيمة   %0.9الانحدار  من  يتضح  كما 
Adjusted R2  .وهي تعتبر قدرة تفسيرية ضعيفة 

 Stepwise Regressionنتائج الانحدار المتدرج 
 حصلنا على النتائج التالية: بتقدير معالم الانحدار المتدرج 

 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 12جدول )
 عدل العائد على حقوق المساهمين م ROEالمتغير التابع  

قيمة المعامل   المتغيرات المستقلة 
β 

الخطأ  
المعياري  

SE 
 Tاختبار 

مستوى  
   المعنوية 
Sig. 

 (Constant ) 0.117 0.052 2.246 0.025 
NAP  0.032 2.155 0.000 0.000098 الأرباح المحققة 
QL  0.034 2.121- 0.027 0.058- مستوى التأهيل 

 F 4.626اختبار 
 Sig. 0.010مستوى المعنوية 

 Adjusted المعدلمعامل التحديد  
R2 1,5% 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 

 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار أخذت الشكل التالي:  
ROEi,t= 0.117+ 0.000098*NAPi,t  -0.058*QLi,t +εi,t          

  4.626قد بلغت    Fيظهر الجدول معنوية نموذج الانحدار المتدرج حيث أن قيمة  و    
 . 0.01مما يدل على معنوية النموذج عند مستوى معنوية  0.010بمستوى معنوية 
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 على معنوية التأثير للمتغيرات التالية: Tكما دلت اختبارات  
على       العائد  على معدل  المحققة  للأرباح  إحصائية  دلالة  ذو  تأثير موجب  يوجد 

مما يدل    0.032مستوى معنوية  ب  T    =2.155حقوق المساهمين حيث بلغت قيمة  
مقدار ذلك التأثير، حيث أن   βوتظهر قيمة    0.05على معنويتها عند مستوى معنوية  

العائد على حقوق  إلى زيادة معدل  المحققة بمقدار مليون جنيه يؤدي  زيادة الأرباح 
.يوجد تأثير سالب ذو دلالة إحصائية لمستوى التأهيل 0.000098المساهمين بمقدار  

بمستوى    T    =-2.121عدل العائد على حقوق المساهمين حيث بلغت قيمة  على م
  βوتظهر قيمة    0.05مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية    0.034معنوية  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن زيادة مستوى التأهيل بدرجة واحدة يؤدي إلى انخفاض 
 . 0.058-معدل العائد على حقوق المساهمين بمقدار 

    " الثاني  الفرعي  الفرض  قبول  إلى  سبق  مما  دلالة    لانخلص  ذات  علاقة  توجد 
معدل العائد على حقوق المساهمين" لعدم  إحصائية بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة و 

حقوق   على  العائد  معدل  على  الإدارة  مجلس  لتنوع  إحصائية  دلالة  ذو  تأثير  وجود 
 المساهمين.

الثالث: الفرعي  الفرض  بين تنوع ذات دلالة إحصائية  لا توجد علاقة    2/3  اختبار 
 .ربحية السهمو أعضاء مجلس الإدارة 

 وقد تم اختبار ذلك الفرض بإجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي: 
EPSi,t= ɑ + β1+ TOBIN_Qi,t +β2* VOTBODi,t+ β3* FRi,t+ 
β4*QLi,t+ β5*LEVERAGEi,t+ β6*NAPi,t+ β7*TNBi,t+εi,t  

 .tالفترة الزمنية  iربحية السهم في الشركة  EPSi,tحيث 
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 : Multiple Regression نتائج الانحدار المتعدد

 Multiple Regressionالانحدار المتعدد  ( نتائج13جدول )
 

 ربحية السهم  EPSالمتغير التابع: 

قيمة المعامل   المتغيرات المستقلة 
β 

الخطأ  
المعياري  

SE 
 Tاختبار 

مستوى  
   المعنوية 
Sig. 

(Constant) 3.632 1.889 1.922 0.055 
TOBIN_Q   0.539 0.615- 0.506 0.312- يمة الشركة ق 

VOTBOD  تغير تنوع مجلس  م
 0.873 0.160- 5.255 0.842- الإدارة 

FR  0.680 0.413 8.467 3.494 الإناث  سبة ن 
QL  0.944 0.070- 1.748 0.122- ستوى التأهيل م 

LEVERAGE  0.474 0.716- 1.906 1.366- رافعة المالية ال 
NAP  0.000 8.580 0.001 0.006 رباح المحققة الأ 

TNP 0.145 1.462- 0.181 0.265- أعضاء المجلس  عدد 
 F 10.984اختبار 

 Sig. 0.000مستوى المعنوية 
 Adjusted المعدلمعامل التحديد  

R2 13,1% 

مما   0.01بمستوى معنوية أقل من   10.984قد بلغت  Fيظهر الجدول أن قيمة     
معنوية   عند مستوى  النموذج  معنوية  على  اختبارات  0.01يدل  دلت  كما   ،T    على
بمستوى معنوية   8.58والتي بلغت    Tمعنوية التأثير للأرباح المحققة من خلال قيمة  

والتي    β، وتدل قيمة  0.01مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية    0.01أقل من  
على مقدار التأثير الإيجابي أي أن زيادة الأرباح المحققة بمقدار مليون   0.006بلغت  

 .  0.006جنيه يؤدي إلى ارتفاع ربحية السهم بمقدار 
معنوي لباقي المتغيرات حيث كان مستوى المعنوية لها أعلى  لم يظهر اختبار أي تأثير  

مما يدل على عدم معنويتها مما يدل على أن النموذج المناسب هو نموذج    0.05من  
للنموذج   التفسيرية  القدرة  المتدرج، كما بلغت  كما يتضح من قيمة    % 13.1الانحدار 

Adjusted R2  .وهي تعتبر قدرة تفسيرية ضعيفة 
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 Stepwise Regressionار المتدرج نتائج الانحد
 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 14جدول )

 ربحية السهم  EPSالمتغير التابع 

 المتغيرات المستقلة 
قيمة  

المعامل  
β 

الخطأ  
المعياري  

SE 
 Tاختبار 

مستوى  
   المعنوية 
Sig. 

 (Constant )  0.79 0.27 0.57 0.15 ثابت الانحدار 
NAP  0.000 8.54 0.00 0.01 رباح المحققة الأ 

 F 72.988اختبار 
 Sig. 0.000مستوى المعنوية 

 Adjusted المعدل معامل التحديد
R2 13,4% 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار تأخذ الشكل التالي: و 

EPSi,t  = 0.15+ 0.01*NAPi,t+εi,t 
قيمة        أن  حيث  المتدرج  الانحدار  نموذج  معنوية  الجدول  بلغت   Fيظهر  قد 

مما يدل على معنوية النموذج عند مستوى    0.01بمستوى معنوية أقل من    72.988
 . 0.01معنوية 

على وجود تأثير موجب ذو دلالة إحصائية للأرباح المحققة   Tكما دلت اختبارات       
مما    0.01بمستوى معنوية أفل من    T    =8.54مة  على ربحية السهم حيث بلغت قي

مقدار ذلك التأثير، حيث    βوتظهر قيمة    0.01يدل على معنويتها عند مستوى معنوية  
بمقدار   السهم  ربحية  زيادة  إلى  يؤدي  جنيه  مليون  بمقدار  المحققة  الأرباح  زيادة  أن 

0.01 . 
توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين    لانخلص مما سبق إلى قبول الفرض الثالث "   

وربحية السهم" لعدم وجود تأثير ذو دلالة إحصائية لتنوع تنوع أعضاء مجلس الإدارة  
 .مجلس الإدارة على ربحية السهم
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 نخلص من النتائج السابقة إلى ما يلي:
لا توجد علاقة بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة ومعدل   رفض الفرض الفرعي الأول:

 لى الأصول. العائد ع
لا توجد علاقة بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة ومعدل   قبول الفرض الفرعي الثاني:

 العائد على حقوق الملكية.
الثالث: لا توجد علاقة بين تنوع أعضاء مجلس الإدارة وعائد    قبول الفرض الفرعي 

 السهم.
الرفض      إلى  الثاني: لاالجزئي  ويؤدي ذلك  الرئيسي   معنوية   علاقة  توجد  للفرض 
 الربحية. ومعدلات الإدارة مجلس أعضاء تنوع بين إحصائية  دلالة ذات

لاتوجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين تنوع أعضاء   اختبار الفرض الرئيسي الثالث:
 . مجلس الإدارة ونصيب السهم من الأرباح الموزعة

 للنموذج التالي: وقد تم اختبار ذلك الفرض بإجراء تحليل الانحدار المتعدد 
PSDIVi,t= ɑ + β1+ TOBIN_Qi,t +β2* VOTBODi,t+ β3* FRi,t+ 
β4*QLi,t+ β5*LEVERAGEi,t+ β6*NAPi,t+ β7*TNBi,t+εi,t  

 .tالفترة الزمنية  iنصيب السهم من الأرباح الموزعة في الشركة  PSDIVi,tحيث 
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 Multiple Regressionنتائج الانحدار المتعدد 
 على النتائج التالية:   تم الحصوللم الانحدار المتعدد بتقدير معا

 Multiple Regression( نتائج الانحدار المتعدد 15جدول )
 عدل العائد على الأصول م   ROAالمتغير التابع

 .Sig  مستوى المعنوية Tاختبار  SEالخطأ المعياري  βقيمة المعامل  المتغيرات المستقلة 

(Constant) 
 0.249 1.153- 1.086 1.253- ثابت الانحدار 
VOTBOD   

متغير تنوع مجلس  
 الإدارة 

-1.841 3.021 -0.609 0.543 

   FR    نسبة 
 0.897 0.130 4.868 0.631 الإناث 

QL    مستوى
 0.982 0.023- 1.005 0.023- التأهيل 

   TOBIN_Q   
 0.661 0.439- 0.291 0.128- قيمة الشركة 

LEVERAGE   
 0.541 0.611 1.096 0.670 الرافعة المالية 

NAP    الأرباح
 0.771 0.291 0.000 0.000 المحققة 

TNP  عدد 
 0.000 3.547 0.104 0.370 أعضاء المجلس 

 F 2.656اختبار 
مستوى المعنوية  

Sig. 0.011 
معامل 

  المعدل التحديد
Adjusted R2 

2,4% 

مما يدل على    0.011بمستوى معنوية    2.656قد بلغت    Fيظهر الجدول أن قيم      
على معنوية عدد    T، كما دلت اختبارات  0.01معنوية النموذج عند مستوى معنوية  
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مستوى معنوية أقل من  3.547والتي بلغت  Tمن خلال قيمة  أعضاء مجلس الإدارة
 ما يدل على معنويتها. 0.01

ويظهر الجدول التأثير الإيجابي لعدد أعضاء مجلس الإدارة على نصيب السهم     
من الأرباح الموزعة، ولم يظهر تأثير لباقي المتغيرات، حيث كان مستوى المعنوية لها  

، مما يدل على عدم معنويتها، مما يدل على أن النموذج المناسب هو 0.05أعلى من  
كما يتضح من    %2.4غت القدرة التفسيرية للنموذج  نموذج الانحدار المتدرج، كما بل 

 وهي تعتبر قدرة تفسيرية ضعيفة.  Adjusted R2قيمة 

 Stepwise Regressionنتائج الانحدار المتدرج 
 يوضح الجدول التالي نتائج الانحدار المتدرج:

 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 16جدول )
 

 نصيب السهم من الأرباح الموزعة PSDIVالمتغير التابع 

 .Sig  مستوى المعنوية Tاختبار  SEالخطأ المعياري  βقيمة المعامل  المتغيرات المستقلة 

(Constant) -1.107 0.941 -1.177 0.240 
TNP  أعضاء  ددع

 0.000 3.642 0.103 0.374 المجلس 
VOTBOD   تغيرم  

 0.005 2.798- 0.651 1.822- تنوع مجلس الإدارة
 F 9.1اختبار 

 Sig. 0.000مستوى المعنوية 
معامل التحديد 

 Adjustedالمصحح 
R2 

3,4 % 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 

 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار تأخذ الشكل التالي: 
PSDIVi,t= -1.107 + 0.374*TNPit -1.822* VOTBODi,tt  -  +εi,t 
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بمستوى معنوية   9.1قد بلغت    Fيدل الجدول على معنوية النموذج حيث أن قيمة      
 . 0.01مما يدل على معنوية النموذج عند مستوى معنوية  0.01أقل من  

 على معنوية التأثير للمتغيرات التالية:  Tكما دلت اختبارات  

ربحية       على  الإدارة  مجلس  أعضاء  لعدد  إحصائية  دلالة  ذو  تأثير موجب  يوجد 
بمستوى معنوية أقل من    T    =3.642السهم من الأرباح الموزعة حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك   βوتظهر قيمة    0.01مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية    0.01
ير، حيث أن زيادة عدد أعضاء المجلس بعضو واحد يؤدي إلى زيادة ربحية السهم التأث

 . 0.374من الأرباح الموزعة بمقدار 

يوجد تأثير سالب ذو دلالة إحصائية لمتغير تنوع مجلس الإدارة على ربحية السهم من 
مما يدل    0.005بمستوى معنوية    T    =-2.798الأرباح الموزعة حيث بلغت قيمة  

مقدار ذلك التأثير، حيث أن   βوتظهر قيمة    0.01نويتها عند مستوى معنوية  على مع
بمقدار  الموزعة  الأرباح  من  السهم  ربحية  انخفاض  إلى  يؤدي  الإدارة  مجلس   تنوع 

-1.822 . 

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين    لانخلص مما سبق إلى رفض الفرض الثالث "  
 السهم ". ربحية تنوع أعضاء مجلس الإدارة و 

بين تنوع أعضاء  ذات دلالة إحصائية  لا توجد علاقة   اختبار الفرض الرئيسي الرابع:
 .وسعر السهممجلس الإدارة 

 وقد تم اختبار ذلك الفرض بإجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي: 
SPRICEi,t= ɑ + β1+ TOBIN_Qi,t +β2* VOTBODi,t+ β3* FRi,t+ 
β4*QLi,t+ β5*LEVERAGEi,t+ β6*NAPi,t+ β7*TNBi,t+εi,t  

 .tالفترة الزمنية  iسعر السهم ف نهاية الفترة في الشركة  SPRICEi,tحيث 
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 Multiple Regressionنتائج الانحدار المتعدد 
 على النتائج التالية:   تم الحصول بتقدير معالم الانحدار المتعدد

 Multiple Regression( نتائج الانحدار المتعدد 17جدول )
 سعر السهم في نهاية الفترة SPRICEالمتغير التابع 

قيمة  المتغيرات المستقلة 
 βالمعامل  

الخطأ  
المعياري 

SE 
 Tاختبار 

مستوى 
  المعنوية
Sig. 

(Constant)   0.007 2.730- 14.772 40.329- ثابت الانحدار 
VOTBOD   0.811 0.239- 41.089 9.832- تغير تنوع مجلس الإدارةم 

FR  0.825 0.222 66.208 14.685 الإناث  سبةن 
QL   0.677 0.417- 13.665 5.699- ستوى التأهيلم 

TOBIN_Q  0.065 1.852 3.960 7.333 يمة الشركة ق 
LEVERAGE  0.079 1.759 14.904 26.217 رافعة الماليةال 

NAP  0.081 1.747- 0.005 0.009- رباح المحققة الأ 
TNP  0.000 4.165 1.417 5.901 أعضاء المجلس  ددع 

 F 4.703اختبار 
 Sig. 0.000مستوى المعنوية 

 % Adjusted R2 5,3 عدلمعامل التحديد الم

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
مما  0.01بمستوى معنوية أقل من  4.703قد بلغت  Fيظهر الجدول أن قيمة و     

معنوية   عند مستوى  النموذج  معنوية  على  اختبارات  0.01يدل  دلت  كما   ،T    على
بمستوى    4.165والتي بلغت    Tمعنوية التأثير لعدد أعضاء المجلس من خلال قيمة  

، وتدل قيمة 0.01مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية  0.01معنوية أقل من  
β    بلغت المجلس    5.901والتي  أعضاء  عدد  أن  أي  الإيجابي  التأثير  مقدار  على 

 .  5.901بعضو واحد يؤدي إلى ارتفاع سعر السهم بمقدار 
المتغيرات حيث كان مستوى المعنوية لها   لم يظهر اختبار أي تأثير معنوي لباقي   

مما يؤكد عدم معنويتها مما يدل على أن النموذج المناسب هو نموذج    0.05أعلى من  
للنموذج   التفسيرية  القدرة  بلغت  كما  المتدرج،  قيمة   %5.3الانحدار  من  يتضح  كما 

Adjusted R2  .وهي تعتبر قدرة تفسيرية ضعيفة 
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 Stepwise Regressionنتائج الانحدار المتدرج 
 بتقدير معالم الانحدار المتدرج حصلنا على النتائج التالية: 

 Stepwise Regression( نتائج الانحدار المتدرج 18جدول )
 

 سعر السهم في نهاية الفترة  SPRICEر التابع يالمتغ

قيمة   المتغيرات المستقلة 
 βالمعامل 

الخطأ  
المعياري  

SE 
 Tاختبار 

مستوى  
   المعنوية 
Sig. 

(Constant)  0.017 2.385- 14.281 34.060- ثابت الانحدار 
TNP  0.000 4.049 1.407 5.696 أعضاء المجلس  ددع 

QL  0.012 2.523- 3.102 7.825- ستوى التأهيل م 
LEVERAGE  0.036 2.102 14.733 30.971 رافعة المالية ال 

 F 8.82اختبار 
 Sig. 0.000مستوى المعنوية 

 Adjustedعدلمعامل التحديد الم
R2 4,8% 

 المصدر: نتائج التحليل الإحصائي لبيانات العينة 
 يظهر الجدول أن معادلة الانحدار تأخذ الشكل التالي: 

SPRICEi,t  = -34.06+ 5.696*TNPi,t-
7.825*QLit+30.971*LEVRAGEit+εi,t 

  8.82قد بلغت    Fيظهر الجدول معنوية نموذج الانحدار المتدرج حيث أن قيمة      
أقل من   النموذج عند مستوى معنوية   0.01بمستوى معنوية  مما يدل على معنوية 

0.01 . 
 على معنوية التأثير للمتغيرات التالية:  Tكما دلت اختبارات 

لس الإدارة على سعر السهم يوجد تأثير موجب ذو دلالة إحصائية لعدد أعضاء مج    
مما يدل على معنويتها    0.01بمستوى معنوية أقل من    T    =4.049حيث بلغت قيمة  

التأثير، حيث أن زيادة عدد    βوتظهر قيمة    0.01عند مستوى معنوية   مقدار ذلك 
بمقدار   السهم  سعر  زيادة  إلى  يؤدي  واحد  بعضو  المجلس      جنيهاً.   5.696أعضاء 
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يث حو دلالة إحصائية لمتغير مستوى التأهيل على سعر السهم  يوجد تأثير سالب ذ
قيمة   معنوية    T    = -2.533بلغت  عند   0.012بمستوى  معنويتها  على  يدل  مما 

معنوية   قيمة    0.01مستوى  مستوى    βوتظهر  زيادة  أن  حيث  التأثير،  ذلك  مقدار 
 . جنيهاً   7.725-التأهيل بدرجة واحدة يؤدي إلى انخفاض سعر السهم بمقدار 

يوجد تأثير موجب ذو دلالة إحصائية للرافعة المالية على سعر السهم حيث بلغت     
مما يدل على معنويتها عند مستوى معنوية   0.036بمستوى معنوية    T    =2.102قيمة  

  % 1مقدار ذلك التأثير، حيث أن زيادة نسبة الرافعة المالية بـ    βوتظهر قيمة    0.05
 جنيهاً. 30.971دار يؤدي إلى زيادة سعر السهم بمق

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين   لانخلص مما سبق إلى قبول الفرض الرابع "   
وسعر السهم لعدم وجود تأثير ذو دلالة إحصائية لتنوع تنوع أعضاء مجلس الإدارة  

 .مجلس الإدارة على سعر السهم
  والتوصيات: النتائج -7
 التطبيقية:نتائج الدراسة  7/1

 للنتائج التالية:  –بعد تحليل بيانات الدراسة التطبيقية  –توصل الباحث       
النسبة   • تلك  بلغت  فقد  العينة  الإدارة في مشاهدات  تنوع مجلس  انخفاض نسبة 

 من إجمالي المشاهدات.  43%
الحسابي   • المتوسط  بلغ  حيث  العينة  مشاهدات  في  الإناث  نسبة    % 8انخفاض 

 .%12 بانحراف معياري 
المتوسط  • المتوسط، حيث بلغ  أقل من  التأهيل لأعضاء مجلس الإدارة  مستوى 

 . 1.4بانحراف معياري  1.2الحسابي 
مما يشير إلى   1.11بانحراف معياري    1.2بلغ المتوسط الحسابي لقيمة الشركة   •

للرافعة   الحسابي  المتوسط  بلغ  كما  العينة.  مشاهدات  في  الشركة  قيمة  ارتفاع 
 . 0.3بانحراف معياري   0.45المالية 

بلغ المتوسط الحسابي للعائد على الأصول، والعائد على حقوق المساهمين في  •
 على التوالي.  %85، %11بانحراف معياري  %7،  %4مشاهدات العينة 
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جنيها، بانحراف    1.34بلغ المتوسط الحسابي لربحية السهم في مشاهدات العينة   •
جنيهاً،  19.96الحسابي لسعر السهم  جنيهاً، كما بلغ المتوسط    6.97معياري  

 جنيهاً.  96.34بانحراف معياري قدره 

 نتائج البحث:  7/2
توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين تنوع أعضاء   لاقبول الفرض الرئيسي الأول " •

" حيث لم يظهر تأثر ذو دلالة إحصائية لتنوع مجلس  مجلس الإدارة وقيمة الشركة
قيمة   على  قيمة الإدارة  على  المالية  للرافعة  إيجابي  تأثير  وجد  وإنما  الشركة، 

يصعب  الشركة خارجية  أخري  بعوامل  تتأثر  الشركة  قيمة  أن  الباحث  ويري   ،
 .التحكم فيها مثل المنافسة بخلاف تنوع مجلس الإدارة والقرارات المتخذة

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية   لاتم الرفض الجزئي للفرض الرئيسي الثاني: " •
 " لما يلي: الربحيةبين تنوع أعضاء مجلس الإدارة ومعدلات 

بين تنوع أعضاء  ذات دلالة إحصائية  توجد علاقة  رفض الفرض الفرعي الأول: "  •
" والذي تمت صياغته في صورة العدم  مجلس الإدارة ومعدل العائد على الأصول
يجابي ذو دلالة إحصائية لتنوع مجلس وقبول الفرض البديل حيث وجد تأثير إ
، وتتفق النتيجة مع نتائج الأبحاث السابقة  الإدارة على معدل العائد على الأصول

 قة، قكما وجد تأثير إيجابي ذو دلالة إحصائية لكلٍ من قيمة الشركة، والأرباح المح
لمالية  بينما وجد تأثير سالب ذو دلالة إحصائية لكلٍ من مستوى التأهيل والرافعة ا 

 على معدل العائد على الأصول. 
• " الثاني:  الفرعي  الفرض  علاقة  قبول  توجد  إحصائية  لا  دلالة  تنوع ذات  بين 

حقوق المساهمين" حيث لم يظهر تأثر أعضاء مجلس الإدارة ومعدل العائد على  
ذو دلالة إحصائية لتنوع مجلس الإدارة على معدل العائد على حقوق المساهمين، 

تأ وجد  على  وإنما  التأهيل  لمستوى  سلبي  وتأثير  المحققة،  للأرباح  إيجابي  ثير 
 معدل العائد على حقوق المساهمين. 

ويرى الباحث معدل العائد على حقوق المساهمين يعتمد على الأرباح المحققة 
التي ترتبط بأنشطة ومبيعات الشركة أكثر من القرارات الناتجة عن تنوع مجلس  

 الإدارة
الفرع  • الفرض  "قبول  الثالث  تنوع   لاي  بين  إحصائية  دلالة  ذات  علاقة  توجد 

وربحية السهم" حيث لم يظهر تأثير ذو دلالة إحصائية  أعضاء مجلس الإدارة  
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لتنوع مجلس الإدارة على معدل العائد على ربحية السهم، وإنما وجد تأثير إيجابي  
 . ذو دلالة إحصائية للأرباح المحققة على ربحية السهم

حث أن ربحية السهم يرتبط بالأداء السوقي للشركة الذي يتأثر بعوامل ويري البا   
 خارجية والأنشطة المختلفة التي تولد أرباح تؤثر على الأرباح المحققة للسهم. 

الثالث: "  • توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين تنوع    لارفض الفرض الرئيسي 
" والذي تمت صياغته الموزعةأعضاء مجلس الإدارة ونصيب السهم من الأرباح 

في صورة العدم وقبول الفرض البديل حيث وجد تأثير سلبي ذو دلالة إحصائية  
تأثير  الموزعة، كما وجد  الأرباح  السهم من  على نصيب  الإدارة  لتنوع مجلس 
إيجابي ذو دلالة إحصائية لعدد أعضاء مجلس الإدارة على نصيب السهم من 

 الأرباح الموزعة.
ا     الموزعة يرتبط بسياسة توزيع  لباحثويرى  السهم من الأرباح  أن نصيب 

الأرباح التي يقرها مجلس الإدارة في ظل تنوع للإناث غير فعال يكفي لفرض 
سياسة جديدة ملائمة للأرباح الموزعة تتيح نصيب كبير للسهم ولا يؤثر على  

 الرباح المحتجزة المتاحة.
• " الرابع:  الرئيسي  الفرض  توجدقبول  إحصائية  علاقة    لا  دلالة  تنوع  ذات  بين 

تأثير ذو دلالة إحصائية  أعضاء مجلس الإدارة   لم يظهر  السهم" حيث  وسعر 
لتنوع مجلس الإدارة على سعر السهم، وإنما وجد تأثير إيجابي ذو دلالة إحصائية  
المالية، بينما وجد تأثير سالب ذو دلالة   لعدد أعضاء مجلس الإدارة، والرافعة 

 مستوى التأهيل على سعر السهم.إحصائية ل
الموزعة     للأرباح  المستثمرين  بتوقعات  يرتبط  السهم  سعر  أن  الباحث  ويرى 

ونصيب السهم منها وبالسياسات النقدية التي يضعها مجاس الإدارة ولكن تنوع  
وإتباع  السهم،  تؤثر على سعر  مناسبة  نقدية  لوضع سياسة  يكفي  المجلس لا 

عل تعمل  استثمارية  حالة  أنشطة  مع  العلاقة  وكذلك  النقدية،  التدفقات  زيادة  ى 
 السوق من الانكماش والتضخم تؤثر على سعر السهم.

كما يرى الباحث أنه في الواقع العملى توجد متغيرات أخرى تؤثر على المتغيرات    
 التابعة خارج نطاق البحث.
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 :  التوصيات 7/3
 يوصي الباحث بما يلي:       

عدد الشركات التي تتميز بتنوع مجلس الإدارة، وزيادة نسبة الإناث  زيادة نسبة   •
 إلى إجمالي أعضاء مجلس الإدارة في الشركات المصرية. 

الارتقاء بمستوى تأهيل أعضاء مجلس الإدارة، حيث أظهرت النتائج أنها أقل من   •
 المتوسط في الشركات المصرية. 

يتناسب مع طبيعة عمل كل  تحديد العدد المناسب لأعضاء مجلس الإدارة بما   •
 شركة، والمهام الموكلة لمجلس الإدارة.

العمل على زيادة أرباح الشركات باتباع الأساليب الحديثة التي تعمل على تعظيم   •
 العائد والرقابة على التكلفة.

 

 الدراسات المستقبلية:  -8
 في بيئة الأعمال المصرية:  التالية يوصى الباحث بعمل الدراسات المستقبلية     

 تأثير تنوع مجلس الإدارة على التحفظ المحاسبي. -
 تأثير تنوع مجلس الإدارة على نفقات البحث والتطوير. -
التنوع   - إلى  الإدارة  لمجلس  الاختياري  التنوع  من  التحول  لتأثير  مقارنة  دراسة 

 الموزعة.   الأرباح  منم  هالإلزامي على قيمة الشركة ومؤشرات الربحية ونصيب الس
 تأثير تنوع مجلس الإدارة على المخاطر المالية للشركة.  -
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   :المراجع -9
 :المراجع العربية 1/ 9
  الأداء  على   للجنس  وفق  الإدارة  مجلس  تنوع  ، " أثر2020الطحان، إبراهيم محمد،    -

على  دراسة للشركات:  المالي المدرجة  تطبيقية    المالية   الأوراق  بسوق   الشركات 
،  6المجلد  جامعة كفر الشيخ،  –، كلية التجارة مجلة الدراسات المعاصرةالمصرية"، 

 . 590  - 553ص ص ، 10العدد 
أثر2022بانا، لميس جميل،    -   الأداء   على  لإدارةا  مجلس  في  المرأة   عضوية  ، " 

،  6  مجلد  ،الانسانية  والدراسات  للآداب  العربية  المجلةللشركات السعودية"،    المالي
 . 385  - 371، ص ص 32 العدد

  في   المدرجة  الشركات  أداء  على  وأثره  الإدارة  مجلس  ، " تنوع2018خداش، حسام،    -
،  الأردنية في إدارة الأعمالالمجلة  التأمين "،    وشركات  البنوك  حالة :  عمان  بورصة
 .  21 -1، ص ص 4، العدد  15المجلد 

، " أثر أنماط الملكية وخصائص مجلس الإدارة  2015خليل، على محمود وآخرون،     -
المقيدة بالبورصة   المالى عبر الإنترنت بالتطبيق على الشركات  التقرير  على جودة 

،  19عة عين شمس، المجلدجام  –، كلية التجارة  مجلة الفكر المحاسبيالمصرية "،  
 .670 -  615، ص ص 1العدد 

تحسين   على   الإدارة  مجالس  في  المرأة   وجود   ، " أثر2019عبد الفتاح، ريم خميس،    -
الثاني، ص ص   ، العدد 60 ، المجلد العامة الإدارة  مجلةالإماراتية "،  الشركات أداء

279  -  285 . 
غريب، حسين عبد العال، " المؤشر المصري لمسئولية الشركات عن التنمية المستدامة   -

مجلة  تحد جديد للمعدين والمراجعين في ضوء مبادئ الحوكمة )مع دراسة ميدانية(،  
، ص ص  2، العدد  21جامعة عين شمس، المجلد  –، كلية التجارة  الفكر المحاسبي

309  -  355 . 
أثر التكامل بين الإدارة الإستراتيجية للتكلفة وحوكمة  ، "  2015فرج، منال حامد،     -

للمنشآت   التنافسية  المزايا  تحقيق  على  "،    –الشركات  ميدانية  الفكر دراسة  مجلة 
  817، ص ص  1، العدد  19جامعة عين شمس، المجلد   –، كلية التجارة  المحاسبي

- 885 . 
دارات على العلاقة  ، " أثر التمثيل النسائي في مجالس الإ2020محمد، أحمد سليم،  -

بين بين جودة المراجعة وسياسات توزيع الأرباح والمسئولية الاجتماعية وبين الأداء 

https://csj.journals.ekb.eg/issue_13563_20314_.html
https://csj.journals.ekb.eg/issue_13563_20314_.html
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جامعة   –، كلية التجارة  مجلة الفكر المحاسبيالسوقي للشركات المقيدة المصرية "،  
 . 95 -  26، ص ص  2، العدد 24عين شمس، المجلد  

العيسوي،م - الحميد  عبد  تن2017  حمود،  أثر   " ولجان  ،  الإدارة  مجلس  أعضاء  وع 
المساهمة  شركات  على  تطبيقية  دراسة  ـ  الأرباح  إدارة  ممارسات  على  المراجعة 

،  21المجلد  جامعة عين شمس،  -، كلية التجارة  مجلة الفكر المحاسبيالمصرية "،  
 .693 -  626ص ص ، 7العدد 

للشركات    الماليأثر تنوع مجلس الإدارة على الأداء  ، "  2021منصور، وائل محمد،   -
"، رسالة   على البنوك وشركات التأمين  دراسة تطبيقية  –المدرجة في بورصة فلسطين  

الإسلامية بغزة، ص ص ، الجامعة  ماجستير غير منشورة، قسم المحاسبة والتمويل
1-5 . 

، " أثر الحوكمة على الوفاء بالمسئولية الاجتماعية  2018يمانى، عبد الله قاسم،    -
الفكر المحاسبيلدى شركات المساهمة السعودية "،   جامعة    –، كلية التجارة  مجلة 

 . 788 -  757الجزء الأول، ص ص  – 2، العدد 22عين شمس، المجلد  
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