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 ات الاقتصاديةمجلس الإدارة على أداء المؤسس خصائص رأث
The affect of board of director’s characteristics on firms’ performance 
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 : ملخص
 ،الاقتصادية تهدف هذه الورقة إلى دراسة العلاقة بين خصائص مجلس الإدارة وأداء المؤسسات

شركات مساهمة  10منمكوّنة  لعينة2017إلى2015مناستخدمت بيانات على مدى ثلاث سنوات 
الازدواجية المجلس و  الإدارة استقلاليةمجلس  مالإدارة: حجعاملة بالجزائر، تم تحديد ثلاث خصائص لمجلس 

 بين رئيس مجلس الإدارة والمدير العام أمّا الأداء فتم قياسه من خلال العائد على حقوق الملكية

(ROE)الأصول والعائد على(ROA). 
الازدواجية أثر ايجابي على أداء المؤسسات محل الدراسة أما عن النتائج أن لاستقلالية المجلس و  تشير

 ظهرت النتائج وجود أثر ايجابي على الأداء.حجم مجلس الإدارة فقد أ
وأداء تمثل هذه الدراسة إضافة للأدبيات فيما يتعلق بدراسة العلاقة بين خصائص مجلس الإدارة 

 في الجزائر خاصة. المؤسسات
 الاقتصادية.المؤسسات  ءأدا ،الإدارةمجلس  ،حوكمة المؤسسات الاقتصادية كلمات مفتاحية:

 .JEL:L25 ،G34تصنيف 

Abstract:  

The purpose of this paper is to examine the Relationship between the 

characteristics of the board of directors and the firm performance. 
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Data were used over a period of 3 years from 2015 to 2017 for a sample of 

10 firms in Algeria. Three characteristics were identified for the board: the 

size of the board of directors, the Independence of the board and the 

séparation between the chairman and the général manager.  

It was mesured by return on equity (ROE) and return on assets (ROA).  

The results indicate that the Independence of the board and the 

séparation have a positive impact on the performance of firms of study, as 

for the size of the Board of Directors, the results revealed to a positive impact 

on performance. This study is an addition to the literature concerning the 

Relationship between the characteristics of the board of directors and the 

performance of institutions in Algeria in particular.  

Keywords: corporate governance; board of directors; firms’ performance. 

Jel Classification Codes: G34, L25. 

 مقدمة: .1
وتمثل واحدة من القضايا التي نوقشت على المستوى العالمي  أصبحت حوكمة المؤسسات الاقتصادية

يتمثل في توفير  الحوكمة الجيّدة للمؤسسات والتنظيمية فدورهاما يعزز نجاح الإصلاحات الاقتصادية  عاملا
 المديرين و جميع الأطراف الأخرى من أجل تعزيز أداء هذه المؤسسات. المعلومات للمساهمين،

كل الذي يضمن العلاقة على الرغم من تعدد آليات الحوكمة، إلا أن مجلس الإدارة يعتبر من أهم آلياتها والهي
عب دورا محوريا في تقدّم مساهميها، فحسب تقرير كادبوري مجلس الإدارة يلبين المؤسسات الاقتصادية و 

فوجود  أكثر بأداء مجلس الإدارة وتكوينه، حوكمة المؤسسات الاقتصادية نجاحها، لذلك تهتم والمؤسسات 
، حسب نظرية الوكالة يتولى مجلس الإدارة مهام ديةارة فعّال ينعكس على أداء المؤسسات الاقتصامجلس إد

سلوكيات المديرين للتخفيف من تعارض المصالح)مشاكل  الرقابة المختلفة بما في ذلك الإشراف على
رة علاوة على ذلك تؤكد نظرية الاعتماد على الموارد أن مجلس الإدا الوكالة(ومواءمة مصالح المساهمين والإدارة،

مما يعزز الصورة العامة لها؛ يوفر الخبرة و يبني العلاقات الخارجية، فمن  استراتيجيا للمؤسساتيمثل موردا 
في هذا  خلال هذه المهام تستطيع مجالس الإدارة ذات الفعالية أداء دور اقتصادي في تحسين أداء المؤسسة.

تم تنفيذ غالبية هذه الدراسات الإطار، تناولت العديد من الدراسات تأثير مجلس الإدارة على الأداء، لكن 
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في الاقتصاديات المتقدمة كما أجريّت بعض الدراسات حول الموضوع في الدول النامية أمّا بالنسبة للجزائر 
 فتعتبر قليلة نوعا ما.

 الدراسة: إشكالية
مجلس  خصائصر تؤث كيف في ضوء ما سبق، تبرز إشكالية الدراسة من خلال التساؤل التالي:

 ؟ة في الجزائرالاقتصادي ية هامة للحوكمة على أداء المؤسساتالإدارة كآل
 أهداف الدراسة:

المؤسسات تهدف هذه الدراسة إلى تبيان أثر خصائص مجلس الإدارة كآلية للحوكمة على أداء 
 الدراسة، وتسعى إلى تحقيق الأهداف التالية: محلالاقتصادية 

 لس الإدارة؛التعرف على الدور الحوكمي لمج -
و العائد على حقوق (ROA)تبيان أثر حجم مجلس الإدارة على الأداء معبّر عنه بالعائد على الأصول -

 ؛(ROE)الملكية
والعائد على حقوق  (ROA)تبيان أثر استقلالية مجلس الإدارة على الأداء معبّر عنه بالعائد على الأصول -

 ؛(ROE)الملكية
المدير العام ورئيس مجلس الإدارة على الأداء معبّر عنه بالعائد على  تبيان أثر الازدواجية بين -

 .(ROE)و العائد على حقوق الملكية (ROA)الأصول
 فرضيات الدراسة:

 الفرضيات التالية: أعلاه نضعالمذكورة  وأهداف الدراسةاستنادا إلى الإشكالية 
 ؛ROAالمؤسسات الاقتصادية معبّر عنه بـــ ي دلالة إحصائية على أداء لحجم مجلس الإدارة أثر سلبي وذ -
 ؛ROEصادية معبّر عنه بــ تلحجم مجلس الإدارة أثر سلبي وذي دلالة إحصائية على أداء المؤسسات الاق -
أداء المؤسسات الاقتصادية معبّر عنه بـــ لاستقلالية مجلس الإدارة أثر ايجابي و ذي دلالة إحصائية على  -

ROA؛ 
لاستقلالية مجلس الإدارة أثر ايجابي و ذي دلالة إحصائية على أداء المؤسسات الاقتصادية معبّر عنه بــ  -

ROE ؛ 
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للازدواجية بين رئيس مجلس الإدارة و المدير العام أثر سلبي على أداء المؤسسات الاقتصادية معبّر عنه بـــ  -
ROA؛ 

المؤسسات الاقتصادية معبّر عنه بــ للازدواجية بين رئيس مجلس الإدارة و المدير العام أثر سلبي على أداء  -
ROE . 

 منهج الدراسة:
اعتمدنا  قصد تحقيق أهداف الدراسة النظرية والتطبيقية والإجابة على الإشكالية واختبار الفرضيات،

على المنهج الوصفي و المنهج التحليلي و قيما يخص الأدوات بالنسبة للجانب التطبيقي، اعتمدنا على 
 .  EviewsوExcel    برنامج 

 الإطار النظري:  .2
جل أمن ول لدالتي تبنتها بعض الحديثة المفاهيم امن  ؤسسات الاقتصاديةلماحوكمة م يعد مفهو

تلك  اقتصادفي ل نقطة تحوم لنظاا ايمثل هذ، إذ اتهاقتصاديابض لنهول امجالعالمية في رات التطواكبة امو
 .اقتصادهالي بما يصب في خدمة ولدا ولإقليمي ون التعاامن ة لحقبة جديدا تمهيدول لدا

 : مفهوم الحوكمة 1. 2
لمفهوم حوكمة  البحثين في ميدان الاقتصاد والقانون جميعلا يوجد تعريف موحد متفق عليه بين 

الاجتماعية مع العديد من الأمور التنظيمية والاقتصادية والمالية و يرجع ذلك إلى تداخله ات الاقتصادية المؤسس
 (18، صفحة 2008)سليمان،  .تللمؤسسا

التنظيمية و المؤسسية التي تهدف إلى تحديد السلطات  هي مجموعة من الميكانيزمات": charreauxتعريف
 .Darine, 2013, p) " و التأثير على قرارات المديرين،بعبارة أخرى هي الميكانيزمات التي تنظم سلوكاته

4) 

ؤسسات لما لعماأيتم من خلاله توجيه ي لذم النظاابأنها د:"حمال لعااعبد رق في حين عرفها طا
و هة النزا،ليةوللمسؤ مةزللاابالمعايير ء لوفااو فها ادهأجل تحقيق أمن ى على مستوأقبتها على امرو
لمؤسسات لنظام الذي يتم من خلاله إدارة ا"ا بأنها: الحوكمة وتعرف مؤسسة التمويل الدولية، ية "لشفافا

 (76، صفحة 2011)جبار،   والتحكم في أعمالها " الاقتصادية

"مجموعة من العلاقات بين إدارة الشركة  :الحوكمة بأنها تعرف منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية
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و أصحاب المصالح الآخرين، التي توفر أطر و آليات لتحديد أهداف الشركة  المساهمين ومجلس الإدارة و
 (3، صفحة 2007)الوزير،  ."وطرق تنفيذها وآليات الرقابة على الأداء

دولة ما على ريادة يعتمد اقتصاد " ؤسسات الاقتصادية:حوكمة الم1992 عام  Cadburyوصف تقرير
ا تحدد الوضع وهكذا فإن الفاعلية التي تؤدى بها مجالس الإدارات لمسؤولياته ،ؤسسات الاقتصاديةوكفاءة الم
، (11، صفحة 2007)حماد،  "المؤسسات الاقتصاديةهو جوهر أي نظام لحوكمة  هذا وللدولة،التنافسي 

" نظام بمقتضاه تدار لة صغيرة ولكنها شهيرة كما يلي:في توثيق بسيط ومحكم في جم Cadbury  وتواصل
 يعرفها ميثاق الحكم الراشد للمؤسسات في الجزائر ، في حين(4، صفحة 2012)خوالد،  "المؤسسات وتراقب

على أنها:فلسفة تسيرية ومجموعة من التدابير العملية الكفيلة في آن واحد لضمان استدامة وتنافسية  2009
 للمؤسسة بواسطته:

  ؛التعريف حقوق وواجبات الأطراف الفاعلة في المؤسسة 
 .الصلاحيات والمسؤوليات المترتبة على ذلك" تقاسم 

 امالعطار الإ ثليم ات الاقتصاديةحوكمة المؤسس يمكن القول أن من خلال التعاريف التي ذكرناها،
 . يجمع بين قواعد و علاقات و نظم و معايير تساعد على ممارسة السلطة و التحكم في المؤسسات الذي 

 :خصائصهمفهوم مجلس الإدارة و  2.2
وهذا  ،وفي نظام الحوكمة ات الاقتصاديةطراف الأساسية والمهمة في المؤسسيعتبر مجلس الإدارة من الأ

حوكمة المؤسسات الاقتصادية  أهم آليات فهو يمثل ،والعمل على تحقيق أهدافها تهاالمهم في إدار ه راجع إلى دور 
، صفحة 2003)فوزي،  .المساهمين ، يعيّن من طرفالمؤسساتالذي لديه أكبر قدر من سلطة الرقابة على 

8) 
يعرّف أيضا مجلس الإدارة على أنهّ الهيئة العليا التي تحكم المؤسسة، و هو مكلّف بتمثيل المساهمين 
ويكفل للمستثمرين بأن رأس المال المستثمر يتم استخدامه بأرشد الأساليب من قبل مديري المؤسسة، كما 

كما يتولى أهم وظيفة ي يسعى إلى زيادة قيمة المؤسسات،ذيعمل على تحسين الأداء من خلال دوره الرقابي ال
مّة الهيكل التنظيمي حيث يتربع على ق باعتباره جزء لا يتجزأ من المؤسسات الاقتصاديةمن وظائف حوكمة 
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الاستخدام الأمثل يضمن التسيير الجيّد للشركة و كما  (Van Den, 2008, p. 461) ،التدرج الهرمي لها
تتوقف قدرة مجلس الإدارة على القيام بمسؤولياته وواجباته بنجاح المال المقدّم من طرف المستثمرين، لرأس 

 وممارسة دوره الإشرافي والرقابي بفاعلية يجب أن يتوفر على مجموعة من الخصائص و هي:
 الإدارة:حجم مجلس 

 تفعيل في كبير بشكل تساهمأن  يمكن لتيا دفةلهاا لحوكمةا تلياآ حدأ دارةلإا مجلس حجم يعتبر
 .المجلس، يمكن أن يعرّف حجم مجلس الإدارة بعدد الأعضاء الذين يمثلون المجلس أداء

 الإدارةلا تكاد تخلو الدراسات التي تناولت دور مجلس الإدارة من ذكر مزايا و عيوب حجم مجلس 

Eisenberg et al. ،1998 ،Jensen 1993 ،Zahra and Pearce 1989 ، يرىإذjensen   

وقد يؤدي تجذر المسيّرين،أن مجالس الإدارة التي تتكون من عدد كبير من الأعضاء تشجع هيمنة و ( 1993)
و  الأمر الذي ينتهي بصعوبات تواجه الوصول إلى التوافق ذلك إلى تحالفات و صراعات داخل المجلس،

 (7، صفحة 2016)اللطيف،  .ؤسسات الاقتصاديةالتنسيق لاتخاذ القرارات التي تهم الم
في المقابل هناك دراسات أخرى ركّزت على مهارات أعضاء مجلس الإدارة و افترضت أنه كلما كان 

، 2013)مليجي،  فعاليته الإدارة وزادت كفاءة و ارات مجلس تنوعت مهس كبيرا الحجم كبيرا كلما زادت و المجل
هو عامل يساعد على إثراء البرامج  ((Peace and Zohra,1992 فالحجم الكبير حسب ،(15صفحة 

 .ؤسسات الاقتصاديةالإستراتيجية التي تطرحها و تسعى إلى تنفيذها مستقبلا إدارة الم
عضوا على  12أعضاء على الأقل و 03مجلس إدارة يتكون من سهمإدارة شركة الأ يتولىفي الجزائر 

الأكثر، وفي حالة الدمج يجوز رفع العدد الكامل للقائمين بالإدارة الممارسين منذ أكثر من ستة أشهر دون 
 (1993، 93)مرسوم  .عضوا، وعدا حالة الدمج الجديد 24أن يتجاوز 
 يات المتحدة الأمريكية عضو مجلسعرّف معهد المراجعين الداخليين في الولا مجلس الإدارة: استقلالية

أو إدارتها، بخلاف  ؤسسة"الشخص الذي ليس لديه ارتباطات مهنية أو شخصية بالم الإدارة المستقل بأنه:
تشكّل الاستقلالية أبرز الخصائص النوعية  ،(auditors, 2002, pp. 3,4) الخدمات التي يقوم بها كعضو

)سليمان،  ؤسسات الاقتصاديةفية فعالة على عمل إدارة المالتي يتمتع بها مجلس الإدارة كآلية رقابية و إشرا
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مجموعة من المحددات  ؤسسات الاقتصاديةهذا و قد حدّدت مبادئ حوكمة الم(136، صفحة 2008
 لضمان استقلالية مجلس الإدارة والتي تتمثل في:

 التنفيذين في مجلس الإدارة؛ وجود عدد ملائم من الأعضاء غير -
أنه  و يعود السبب في ذلك إلى الفصل بين وظيفة رئيس مجلس الإدارة ووظيفة المدير العام التنفيذي، -

فإن ذلك سوف يؤدي إلى تمركز السلطة واحتمالية  الإدارة هو نفسه المدير العام،عندما يكون رئيس مجلس 
 هو ينجر عليه تدني مستوى الرقابة؛تعارض المصالح و 

 رئيس مجلس الإدارة مع الأعضاء غير التنفيذيين باستثناء الأعضاء التنفيذيين؛ اجتماع -
 . أعضاء المجلس الجدد ولجانه رتحديد مجلس الإدارة طرق عمله بنفسه خاصة كيفية اختيا -

 ةكبير مكانة دارةلإا مجلس ئيسر يحتل:دارةلإا مجلس ئيسر ظائفو معمدير العام لا ظائفو ازدواجية
 ازدواجية نبأ لتسليما لسهلا من بالتاليو ليوميا لتنظيموا المجلس لعماأ ولجد تسييرمهمة  توليه حيث من
 رلإطاا اهذ فيو،لتنظيما الهذ ةالانضباطي لسلطةا من تحد المجلس ئيسر ظائفو مع يلتنفيذا لمديرا ظائفو
 ما هوو ين،الوظيفت بين فصل دجوو ورةضر على لعالميةا تصارلبوا عن درةلصاا تلتوصياا غلبأ تكدأ

 دارةلإا مجلس في ةلازدواجيا عن ءلإبقاا وىجد عن ؤلللتسا ناديقو
 تطبيق سبل لكن، الاقتصادية ؤسساتلما في لحوكمةا دئمبا تطبيق عن وللاا وللمسؤا دارةلإا مجلس يعد
 .سهاأيتر لتيا لملائمةا لتوليفةا ديجاإ دارةلإا مجلس على نفإ لذلكو لتعقيدوا عبالتنو تتسم دئلمباا هذه

 (2011)المشهداني ع.، 
 تهيئةالمجلس نفسهنتيجة  نستكو لتينلا دارةلإا مجلس قبل من ليقظةوا لاستقلاليةا به يعنى:لمستقلف اشرالإا

 رةلإشاا يجبو حبار لأاصافي  دةيازعلى دارة الإ حث لىإ دييؤ مما لمساهمينا بمصالحأدق  جةربد امللالتز
 دارة،لإا و افللإشر ساساأ يعتبر لمستقلا لتفكيرا صاحب دارةلإا مجلسأن  انيؤكد لحكمةوا لمنطقأن ا لىإ
 .تنفيذيين كمديرين نفسهمأ على افبالإشر نلتنفيذيوا ونلمديرا ميقوأن  توقع يمكن فلا هنا منو

 يجبو ،ما بعمل ملقياا على لأفضلا رةلقدذوي ا تمكن لتيا لآليةا أي :لتنافسا على دارةلإا مجلس رةقد
 ةلفتر دارةلإا تجمد لا حيث داء،لأا على لحثا درمصا حدأ هرباعتبا قائما اذبالاستحو لتهديدا نيكوأن 
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 دارةلإو ا دارةلإا مجلس من كل الستبدا في للمساهمين رةلقدا توفير على نلقانوا عملأن  لخلا من طويلة
 ثالث. فطر لىإ بيع أسهمه طريق عن
أن   يجب لتيا لوظائفا همأ من لوظيفةا هذه لعل :مؤسسةلا تيجيةاسترإ ضعو في دارةلإا مجلسور د
 لتيا لهيكليةا اتلتغييرا بعد ما لىإ تنظر صبحتأ نلآا لعالميةا ةلنظرأن ا حيث دارةلإا مجلس ءعضاأ ولاهايت

 .المجلس تجتماعاا غرفة خلدا في بها ملقياا يتم
عد الأداء مفهوما جوهريا وهاما ي :المؤسسات الاقتصادية أداءخصائص مجلس الإدارة بعلاقة  2.3

، لذا اهتم الانحرافات فهي تمثل عملية رقابية تسمح لأصحاب المصالح بمعرفة بالنسبة للمؤسسة بشكل عام،
الفكرية إلى دراسة الأداء، رغم ذلك لم يتم التوصل إلى إجماع حول  اتجاهاتهمالعديد من الباحثين بمختلف 

 عدة تعاريف للأداء نذكر منها:  أعطيت، قد همفهوم
 التوفيق بين العديد منالناتج عن مؤسسة لعلى أنه الإنتاج الإجمالي ل لأداءا   chevalierعرف

وبالتالي فإن كل عامل  مباشرة من عنصر العمل،ج تأما الأداء ين العوامل كرأس المال، العمل، المعرفة....،
 (86، صفحة 2001)مزهودة،  .سيعطى الأداء الذي يتناسب مع قدراته و مع طبيعة عمله

يساعد المؤسسة على  أو نشاط أو تنفيذ مهمة أنه "إنجاز و تأدية عمل على A.kherakhemعرفه 
 (218، صفحة 2009)الداوي،  .تحقيق أهدافها المسطرة"

سعى المنظمة إلى تحقيقها لذا فهو مفهوم يعكس كلا من ت"المخرجات و الأهداف التي  عرف أيضا بأنه:
أوجه النشاط وبين الأهداف التي تسعى إلى تحقيقها ي أنه مفهوم يربط بين ، أالأهداف والوسائل اللازمة بتحقيقها

 (4، صفحة 2004)المحسن،  .داخل المؤسسة
من خلال التعاريف السابقة يمكن اعتبار الأداء على أنه انجاز الأعمال لتحقيق أهداف المنظمة من خلال 

 .الاستخدام الأمثل للموارد المتاحة
لس الإدارة المسؤول الأوّل عن قيادة المؤسسات الاقتصادية إلى أحسن مستويات الأداء من يعتبر مج

المهام خلال الإشراف الكامل عن الوظائف والعمليات ورسم الإستراتيجيات، وحتى يؤدي مجلس الإدارة 
فيه أعضاءه الكفاءات  المنوطة إليه يجب أن تتوفر فيه مجموعة من الخصائص كأن يتمتع بالاستقلالية و يتوفر

اللازمة، وفي هذا الإطار اهتمت العديد من الدراسات باختبار العلاقة بين مختلف خصائص مجلس الإدارة 
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 و أداء المؤسسات الاقتصادية وفيما يلي نقدم بعض الأمثلة عن هذه الدراسات:
  (2016)دراسة مفروم بارودي، عبد اللطيف مصطيفى  

الإدارة ولجنة المراجعة على الأداء المالي  خصائص مجلسأثر بار هدفت هذه الدراسة إلى اخت
ستقلاله، احجم المجلس، مجلس الإدارة في:خصائص ،تمثلت المدرجة في السوق المالي الفرنسي مؤسساتلل

ستقلال وخبرة لجنة المراجعة. تم استخدام تحليل الإنحدار الخطي اتراكم مهام المدير العام ورئيس المجلس، 
 ؤسساتالمربعات الصغرى كأداة لتحليل بيانات الدراسة المستخرجة من الوثائق المرجعية لمعدد بطريقة المت

دلالة إحصائية بين وجود علاقة سالبة وذات  النتائج أظهرت. 2014إلى  2010العينة في الفترة من 
ين هيكل مجلس الإدارة والأداء بمجلس الإدارة والأداء المالي، وعلاقة سالبة وذات دلالة إحصائية  استقلال

المراجعة ومؤشر توبين،بينما أظهرت نتائج الدراسة المالي، وعلاقة موجبة وذات دلالة إحصائية بين خبرة لجنة 
بين حجم مجلس الإدارة والأداء المالي وعلاقة موجبة وغير ذات دلالة علاقة سالبة وغير ذات دلالة إحصائية 

المراجعة والأداء المالي، وقدمت الدراسة دليلا تجريبيا على أن خصائص مجلس  لجنةإحصائية بين إستقلال 
بضرورة الفصل ولجنة المراجعة تؤثر على الأداء المالي للشركة الفرنسية المدرجة في السوق المالي، وأوصت الإدارة 

، صفحة 2016)اللطيف،  .صغيربين مهام المدير العام ورئيس مجلس الإدارة وتكوين مجالس إدارة ذات حجم 
1) 

  دراسةG.Betancourt, D.L.Cortès, J.J.Gomez(2018) 
هدفت هذه الدراسة إلى اختبار العلاقة بين ثلاث خصائص لمجلس الإدارة والمتمثلة في حجم المجلس، 

بالعائد على حقوق الملكية والعائد على  استقلالية الأعضاء، عدد الاجتماعات مع أداء المؤسسات معبّر عنه
( بالاعتماد على نموذج الانحدار في 2008-2014الأصول لعينة من المؤسسات بكولومبيا خلال الفترة)

عينة متوازنة، أظهرت النتائج أن الحجم الأمثل لمجلس الإدارة في المؤسسات الكولومبية يتراوح ما 
خرى المدروسة لم تسجل لها النتائج أن علاقة ذات دلالة أعضاء أمّا بالنسبة للخصائص الأ10و6بين

 ,Jorge Isaac Moreno Gomez) .إحصائية بالأداء في المؤسسات الكولومبية محل الدراسة
2017, p. 350) 
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 دراسة A.M.Abdel Atty, M.M.Soliman, A.E.Youcef (2018) 
هذه الدراسة تأثير خصائص مجلس الإدارة على أداء للمؤسسات الاقتصادية في مصر، وذلك  اختبرت

مؤسسة اقتصادية مصرية أكثر نشاط مدرجة في البورصة المصرية للقطاع  50بالاعتماد على عينة مكوّنة من 
في:هيكلة مجلس ، تمثلت المتغيّرات المعتمدة في هذه الدراسة 2017إلى 2012غير المالي تغطي الفترة من 

الإدارة، الازدواجية بين الرئيس التنفيذي والمدير العام، حجم المجلس، اجتماعاته، استقلالية أعضائه والتنوع 
، والعائد على حقوق الملكية R.O.Aبين الجنسين أمّا بالنسبة للأداء المالي تم قياسه بالعائد على الأصول 

R.O.E وQ.Tobin ،الانحدار والارتباط لفحص العلاقة بين خصائص  اعتمدت الدراسة على تحليل
مجلس الإدارة والأداء المالي، أظهرت النتائج وجود ارتباط إيجابي بين الازدواجية والأداء المالي بمختلف مقاييسه، 
أمّا بالنسبة لعلاقة حجم المجلس بالأداء المالي موجبة حيث أن المجالس الأكبر حجما تكون أكثر فعالية في 

التقارير المالية ونفس النتائج سجلت بخصوص اجتماعات المجلس إلا أن النتائج أظهرت وجود علاقة  مراقبة
ضئيلة بين استقلالية المجلس والأداء المالي للمؤسسات المدرجة في السوق المالية المصرية يفسر ذلك بكثرة 

لإدارة وهذا ما يفسر ضعف نظام المؤسسات العائلية بمصر والتي ينتج عنها هيمنة العائلة في شؤون مجلس ا
الحوكمة في مصر وفي الأخير، العلاقة بين التنوع بين الجنسين والأداء المالي موجبة بالنسبة لكل من 

R.O.AوR.O.E  أمّا بالنسبة لمقياسQ.Tobinلا توجد أي علاقة ذات دلالة إحصائية. (Ashref 
Mohamed Abdel Atty, 2018, p. 13) 

 الدراسة التطبيقية:.3
 الدراسة ة. عين3.1

 الهدف من هذه الدراسة هو اختبار مدى تأثير خصائص مجلس الإدارة على أداء المؤسسات
شركات أسهم عاملة بالجزائر  10مكونة من  عشوائية ، ولتحقيق هذه الدراسة اعتمدنا على عينةالاقتصادية

تمت الدراسة على مدى مع توفر البيانات و  الشكل القانوني وتوافر مجلس الإدارةقد تم الاختيار على أساس و 
 والتي تمثلت في: (2017 ،2015،2016)سنوات ثلاث 
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 قائمة الشركات الممثلة لعينة الدراسة  :01الجدول 
 الشركة  تسمية رقم الشركة

 ين، مستغانمالدلف-الصيد البحري 1
 شركة الأسهم أفيب،مستغانم 2
 شركة نقاوس سيفيتال،باتنة 3
 معسكر-مؤسسة توطين المنتوجات الفلاحية،المحمدية 4
 معسكر-شركة الإسمنت، زهانة 5
 المؤسسات العمومية الاقتصادية لتسيير المركب السياحي الأندلسيات،وهران 6
 شركة الأشغال البحرية للغرب،وهران 7
 اروباكتور ألجيري، قسنطينة 8
 ، سيدي بلعباسصوناليكا فاماق 9
 الجزائر -المجمع الصناعي صيدال، الدار البيضاء 10

 إعداد الباحثين ن: مالمصدر

 :معطيات الدراسة رمصاد .3.2
 اعتمدنا على قاعدة البيانات الخاصة بالمركز الوطني للسجل التجاري قصد تحقيق هدف الدراسة،

 الدراسة للحصول على المعطيات المتعلقة بالدراسة."سجلكم" بالإضافة إلى المواقع الالكترونية للشركات محل 
 الدراسة: تمتغيرا .3.3

 المتمثلة في:أضفنا متغيرات الرقابة و  والمتغيرات المستقلةع بالإضافة إلى المتغير التاب
 الأداء معبّر عنه بالعائد على الأصول، العائد على حقوق الملكية. :المتغير التابع

وظيفتي رئيس مجلس الإدارة  والازدواجية بين: حجم مجلس الإدارة، استقلالية المجلس المتغيرات المستقلة
 والمدير العام.
 نسبة المديونية. : حجم المؤسسة،ةرقابمتغيرات ال

 قياسها:المتغيرات المعتمدة في الدراسة و الجدول الموالي يلخص  
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 وقياسهاالدراسة  ت: متغيرا02الجدول 
 الرمز  وحدة القياس  المتغير 

 ROA مجموع الأصول /النتيجة الصافية العائد على الأصول

 ROE الأموال الخاصة /النتيجة الصافية العائد على حقوق الملكية

 TAIL عدد أعضاء مجلس الإدارة حجم مجلس الإدارة

 IND العدد الكلي لأعضاء المجلس /عدد الأعضاء الخارجيين استقلالية مجلس الإدارة

بين رئيس مجلس ازدواجية 
 الإدارة و المدير العام

في  1المدير العام هو نفسه رئيس مجلس الإدارة ، في حالة0
 CUM حالة العكس

-TAIL لوغاريتم مجموع الأصول حجم المؤسسة

FIRM 

 ENDET مجموع الأصول /مجموع الديون نسبة المديونية

 من إعداد الباحثين  :المصدر

 2015،2016المتمثلة في سنوات الدراسة و  ولمدة ثلاثأما البيانات المتعلقة بمتغيرات الدراسة 

  :الجدول التالي يلخصها 2017،

 الدراسة ت: معطيا03 الجدول
Ent An tail indep cum roa Roe tail-firm Endett 

1 2015 3 0.33 0 5.87 0.13 7.93 0.54 

1 2016 3 0.33 0 4.11 1.11 7.81 0.63 

1 2017 3 0.33 0 6.07 0.77 6.97 0.61 

2 2015 5 0.4 0 10.77 0.40 6.77 0.57 

2 2016 5 0.4 1 5.27 0.02 5.95 0.85 

2 2017 5 0.4 1 0.95 2.92 6.01 0.72 

3 2015 9 0.44 1 2.44 0.44 7.27 0.95 

3 2016 9 0.44 1 1.95 1.54 8.57 0.014 

3 2017 9 0.44 1 1.53 2.79 8.59 0.035 

4 2015 3 0.33 1 0.035 0.066 7.74 0.65 

4 2016 3 0.33 1 0.023 0.019 7.73 0.29 

4 2017 3 0.33 1 6.67 0.19 7.93 0.71 

5 2015 5 0.2 0 0.051 0.27 9.99 0.17 
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5 2016 5 0.2 0 0.10 0.55 10.02 0.18 

5 2017 5 0.2 0 0.07 0.42 10.05 0.42 

6 2015 4 0.5 0 0.05 0.3 9.27 0.05 

6 2016 4 0.5 0 0.09 0.61 9.32 0.06 

6 2017 4 0.5 0 0.08 0.58 9.35 0.05 

7 2015 5 0.2 1 0.01 0.014 9.3 0.28 

7 2016 5 0.2 1 0.02 0.03 9.36 0.21 

7 2017 5 0.2 1 0.02 0.04 9.39 0.14 

8 2015 11 0.45 1 0.04 0.26 8.51 0.7 

8 2016 11 0.45 1 0.045 0.17 8.6 0.69 

8 2017 11 0.45 1 9.76 0.023 8.4 0.5 

9 2015 6 0.33 1 0.35 0.35 9.54 0.15 

9 2016 6 0.33 1 0.21 0.61 9.64 0.16 

9 2017 6 0.33 1 0.16 0.49 9.66 0.09 

10 2015 8 0.125 1 0.05 0.59 10.49 0.17 

10 2016 8 0.125 1 0.19 0.46 10.54 0.19 

10 2017 8 0.125 1 0.2 0.44 9.65 0.16 

 إعداد الباحثين  ن: مالمصدر

نقدم الإحصاء الوصفي متبوعًا بالنماذج التي شيدت  فيما يلي،تقدير نماذج الدراسة و تفسيرها:  .3.4 
لتي تم على أداء المؤسسات مع النتائج التجريبية ا رقابةفيما يتعلق بانحدار متغيرات مجلس الإدارة ومتغيري ال

 المربعات الصغرى العادية أو المعممة. ةقيتطبيق طر  سيتم الحصول عليها وتفسيراتها
 لمتغيرات الدراسة: وصفيال الإحصاء

يعرض الجدول الموالي المتوسط الحسابي، الحد الأدنى و الأقصى والانحراف المعياري لمتغيرات الدراسة 
 .  2017حتى2015خلال الفترة من 

 الوصفية لمتغيرات الدراسة  ت: الإحصاءا03 الجدول

 CUM 
ENDE

T 
INDE

P 
ROA  ROE  TAIL 

TAIL_FI
RM 

 Mean 
 0.6666

67 

 0.3646

33 

 0.6730

15 

1.9061

33 

 0.5534

00 

 5.9000

00 
 733139.8 

 Median 
 1.0000

00 

 0.2450

00 

 1.0730

15 

0.1750

00 

 0.4100

00 

 5.0000

00 
 733254.0 
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 Maximum 
 1.0000

00 

 0.9500

00 

 3.0730

24 

 10.770

00 

 2.9200

00 

 11.000

00 
 733825.0 

 Minimum 
 0.0000

00 

 0.0140

00 

 73012

0.0 

 0.0100

00 

 0.0140

00 

 3.0000

00 
 732040.0 

 Std. Dev. 
 0.4794

63 

 0.2818

41 

 35.633

77 

 3.0850

97 

 0.7112

23 

 2.5508

62 
 483.2040 

 Observati

ons 
 30  30  30  30  30  30  30 

  Eviews09: من مخرجات المصدر
 عضو،11و 3بين وفقا للإحصائيات المسجلة في الجدول أعلاه، نجد أن أعضاء مجلس الإدارة يتراوح

وهذا ما يتوافق مع ما نص عليه القانون ، %5حيث قدر متوسط حجم مجلس الإدارة في شركات العينة 
أما نسبة  0.5و0.125ما بين استقلالية المجلس  تراوحت قيمةفي حين  التجاري الجزائري المعدّل والمتمم،

هذا ما يتعارض مع ما دعت إليه تقارير لتي تضم أعضاء من خارج المؤسسة و وا %67.30 الاستقلالية
أمّا بالنسبة للمتغير الأخير لمجلس الإدارة و المتمثل في الازدواجية فنلاحظ  ومواثيق حوكمة المؤسسات الجيّدة،

على الأقل خلال الثلاث  صلت بين وظيفتي المدير العام ورئيس مجلس الإدارة،من الحالات ف %67أن 
 سنوات محل الدراسة. 

وهي نسبة منخفضة مما يدل على أن المؤسسات  ،%36,46كما بلغت النسبة المتوسطة للاستدانة 
الجدول أن أما عن متغيرات الأداء، فيتضح من خلال  محل الدراسة لا تلجأ إلى الاستدانة بشكل كبير،

بمعنى كل زيادة في قيمة حقوق الملكية بدينار واحد تؤدي إلى 0,41 متوسط العائد على حقوق الملكية بل
بمعنى كل  0,175في حين بلغ متوسط معدّل العائد على الأصول  دج، 0,41زيادة النتيجة الصافية ب

 .دج 0,175استثمار إضافي كأصول يؤدي إلى ارتفاع رقم الأعمال بمتوسطـ 
 :(ROAأثر مجلس الإدارة على أداء المؤسسات معبّر عنه بـ )

 تابع، تحصلنا على معادلةكمتغير على الأصول  عائد على الداء الأ في قياسيعتمد النموذج الأول 
 على النحو التالي:الانحدار 

ROA= α+β1endett+ β 2ent+ β 3tail+β 4tail_firm+ β 5INDEP + β 6CUM +µi 
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 الأول النموذج نتائج تقديرعرض 04: الجدول
Estimation Command: 

========================= 

LS ROA C CUM ENDETT INDEP TAIL TAIL_FIRM Estimation Equation: 

========================= 

ROA = C(1) + C(2)*CUM + C(3)*ENDETT + C(4)*INDEP + C(5)*TAIL + 

C(6)*TAIL_FIRM.  

Substituted Coefficients: 

========================= 

ROA=-7297.855-1.95*CUM+0.72*ENDETT+0.01*INDEP+0.75*TAIL-

0.0044*TAIL_FIRM.  

 Eviews   09مخرجات :المصدر

 و بالاعتماد ء،من خلال نتائج تقدير النموذج الأول المتعلق بالعائد على الأصول كمتغيّر مفسّر للأدا
راجع  (ROA)من التغيّرات التي تحدث للعائد على الأصول  %87,3على طريقة المربعات الصغرى نجد أن 

 أي أن للعائد على الأصول ارتباط كبير بكل من  إلى المتغيّرات المدروسة في النموذج،
ترجع إلى  %12,7المجلس( أمّا النسبة المتبقية و المتمثلة في  )الازدواجية، حجم مجلس الإدارة و استقلالية

 .متغيّرات ليست بالنموذج
وعليه فالنموذج صحيح أي أنه توجد على الأقل متغيّر واحد  %5من Fstatكما نجد أن قيمة أقل  

)معنوية( بصورة معبّرة (ROA)له معنوية إحصائية في النموذج، وبغرض معرفة أي المتغيّرات التي تؤثر على 
وجدنا المتغيّرات الثلاث المتعلقة بمجلس الإدارة تؤثر بصورة معبّرة ومعتبرة )معنوية( على العائد على الأصول 

 وكان تأثيرها كما يلي:
 عكسية على العائد على الأصول(؛)سلبية الازدواجية تؤثر بصورة  -
أمّا المتغيرات الضابطة  إيجابية.بصورة على العائد على الأصول  واستقلاليته يؤثرانحجم مجلس الإدارة  -
أن التغيّرات  الأصول أيير معنوي على العائد على المتمثلة في حجم المؤسسة ونسبة المديونية فتأثيرهما غو 

 (01 التي تطرأ عليهما لا تؤدي إلى تغيير في العائد على الأصول بصورة مباشرة. )الملحق
 :(ROE)أثر مجلس الإدارة على أداء المؤسسات معبّر عنه بـ 

 كما يلي:الانحدار   معادلة كمتغير توضيحي تم عرض  ROEيعتمد النموذج الثاني مقياس أداء 
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ROE= α+β1endett+β 2ent+ β 3tail+β 4tail_firm+ β 5INDEP + β 6CUM +µi 

 عرض نتائج تقدير النموذج الثاني:
 الأول النموذج تقدير عرض نتائج05: الجدول

Estimation Command: 

========================= 

LS ROE C CUM ENDETT INDEP TAIL TAIL_FIRM  

Estimation Equation: 

========================= 

ROE = C(1)+C(2)*CUM+C(3)*ENDETT+C(4)*INDEP+C(5)*TAIL+ C(6)*TAIL_FIRM  

Substituted Coefficients: 

========================= 

ROE = -565.2260667 - 0.213325980041*CUM - 1.38134674609*ENDETT 

+0.0624*INDEP+0.087781189977*TAIL+000976955306701* TAIL_FIRM  

 Eviews09 مخرجات المصدر:
و  ء،كمتغيّر مفسّر للأدا  حقوق الملكيةمن خلال نتائج تقدير النموذج الأول المتعلق بالعائد على 

من التغيّرات التي تحدث للعائد على الأصول  %75,3بالاعتماد على طريقة المربعات الصغرى نجد أن 
(ROA) ،أي أن للعائد على الأصول ارتباط كبير بكل من  راجع إلى المتغيّرات المدروسة في النموذج

ترجع إلى  %24,7مّا النسبة المتبقية و المتمثلة في )الازدواجية، حجم مجلس الإدارة و استقلالية المجلس( أ
 . متغيّرات ليست بالنموذج

وعليه فالنموذج صحيح أي أنه توجد على الأقل متغيّرة لها  %5 منFstat كما نجد أن قيمة أقل 
بصورة معبّرة )معنوية(  (ROE)وبغرض معرفة أي المتغيّرات التي تؤثر على  معنوية إحصائية في النموذج،

وجدنا المتغيّرات الثلاثة المتعلقة بمجلس الإدارة تؤثر بصورة معبّرة و معتبرة )معنوية( على العائد على حقوق 
 و كان تأثيرها كما يلي:

 )عكسية على العائد على الأصول؛ الازدواجية تؤثر بصورة سلبية -
 بصورة ايجابية؛حجم مجلس الإدارة تؤثر على العائد على الأصول  -
 استقلالية المجلس تؤثر على العائد على حقوق الملكية بصورة ايجابية. -

 المتمثلة في نسبة المديونية فتأثيرها عير معنوي على العائد على حقوق الملكية،أمّا المتغيرات الرقابة و 
ية بصورة مباشرة أمّا بالنسبة أي أن التغيّرات التي تطرأ عليهما لا تؤدي إلى تغيير في العائد على حقوق الملك
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 (02إلى حجم المؤسسة تأثيره طفيف على العائد على حقوق الملكية )الملحق
 .اختبار الفرضيات و تحليل النتائج:4

معبّر عنه بالعائد  الأداء الماليقة سلبية بين حجم مجلس الإدارة و تقترح الفرضية الأولى أن هناك علا
، الفرضية الأولى رفض افى مع نتائج الدراسة وبالتالي يتموهذا يتن الملكية،العائد على حقوق على الأصول و 

 أيضا مع نظرية الوكالة التي ترى أن مجالس الإدارة الصغيرة تتوصل إلى توافق في الآراء نافىفنتائج الدراسة تت
 تتخاذ القراراوتسمح للأعضاء بالانخراط في نقاش حقيقي لكن المجالس الكبيرة يمكن أن تجعل التنسيق وا

 أكثر تعقيدا وصعوبة و تقليلا للكفاءة والأداء.
أمّا الفرضية الثانية تقترح أن لاستقلالية مجلس الإدارة أثر ايجابي على العائد على الأصول والعائد على 

ضا حقوق الملكية وقد أظهرت النتائج ايجابية هذه العلاقة وبالتالي يتم تأكيد الفرضية الثانية، فالنتائج أي
تتماشى مع نظرية الوكالة و التي تنص على أن وجود عدد أكبر من الأعضاء المستقلين في المجلس يضيف 

 قيمة للمؤسسة من خلال تزويدها بقرارات و أحكام مستقلة.
سلبي للازدواجية على أداء المؤسسات الاقتصادية بخصوص الفرضية الثالثة والتي تقترح وجود تأثير 

النتائج وجود علاقة سلبية بين الازدواجية والأداء معير عنه بالعائد على الأصول  أظهرت ،محل الدراسة
 والعائد على حقوق الملكية وبالتالي يتم تأكيد هذه الفرضية.

 .الخاتمــــــــــــة:5
 ت هذه الورقة في العلاقة بين متغيّرات خصائص مجلس الإدارة)تحديدا حجم مجلس الإدارة،بحث

معبر عنها بالعائد على الأصول  كآلية للحوكمة على أداء المؤسسات محل الدراسة،  الازدواجية(الاستقلالية و 
والدافع وراء هذه الدراسة هو الفجوة في الأدبيات الموجودة والأدلة المحدودة فيما  والعائد على حقوق الملكية،

لفة من حيث تأثير خصائص مجلس يتعلق بالبلدان النامية وخاصة الجزائر، ولقد أظهرت الدراسة نتائج مخت
خاصة فيما يتعلق  الإدارة على أداء المؤسسات محل الدراسة بشكل عام تتماشى مع منظور نظرية الوكالة،

 باستقلالية المجلس والازدواجية بين رئيس مجلس الإدارة و المدير العام.
 الات المدروسة.مجلس الإدارة على الأداء في كل الح خصائصأظهرت النتائج تأثير  عموما،
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