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ة  ة م ة: دراسة ت ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م   أث خ
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رة، قا) ، جامعة الإس ارة سا ة ال ال (كل ة الأع ل ة  اس ق ال رس  . م   م

  مل ال   

د         لاح وج ة، إلا أنه م ال ق ال ات  فا ال ع م اح ض ة في م امات ال د الاه رغ تع

ة  ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م ل أث خ لة ح ات في  دراسات قل فة خاصة لل ، و

ة. و  رة م الع ه ها ج ة، وم ة، والأف ول الع ا ال    ، اء على ذل ال لة ه  أن ت م

ل الإدارة وم  على   ائ م ا ب خ د ارت ة  وج ت اؤلات ال ا ع ال ا وت ة ن الإجا

ات  فة خاصة لل ة، و ق ال فا  ة   الاح ل    . ال ل ا: ت ، وه ف ق ه ا ال إلى ت ف ه ه و

ل الإدارة على م الاح  ائ م راسة  أث خ ة ل ة ال ة في ال اء دراسة ت ة، وج ق ال فا 

 . ا الأث اقع ال    ه ل م ال اع على تق دل قة، و ا راسات ال اد لل الي ام ع ال ال وم ث 

ة.  ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م   علي أث خ

راسة        ال ة  ت ع ة  51وق  مال ة غ  في    ش رجة  شم راسة  EGX 70 EWI  م ال اء  . وت إج

ة   ة ال ال قار ال انات ال ة على ب اتال قلة  2022لعام    لل ات ال غ راسة ال ذج ال . وت ن

اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ة: ح م ال ة  ال ق ال فا  ع م الاح ل الإدارة. و

ل.   الي الأص ها إلى إج ة وما في ح ق ة ال اسه م خلال ن ع. وق ت  ا غ ال   ع ال

ل       م قلال  واس الإدارة،  ل  م م ح  ل  ب  ة  مع د علاقة غ  راسة وج ال ائج  ن م  ح  ات وق 

ل الادارة اعات م اء  وم  الإدارة، واج ات ال إج ص ة. وت ت ة ال ة في ال ق ال فا   الاح

ائ   ل أث خ راسات ح ل الإدارة  ال م ال .م الي ال اع ال ة في الق ق ال فا    على م الاح

ة اح ف ات ال ل فا  ال ة؛ : م الاح ق ل    ال ائ م ل    الإدارة؛ خ اء م   الإدارة؛ح م ل الإدارة  أع

ي ف ة.  ؛ غ ال رة م الع ه   ج
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Abstract 

  Despite the multiplicity of research interests in the subject of the corporate cash holdings 
level, it is noticeable that there are few studies on the impact of the board characteristics  on the 
corporate cash holdings level, especially for companies in the Arab and African countries, 
including Egypt. Accordingly, the problem of this research can focus on answering the 
questions related to the correlation between the board characteristics,  and the corporate cash 
holdings level, especially in Egypt. This research aims to achieve two objectives: analyzing the 
impact of the board characteristics  on the corporate cash holdings level and conducting a study 
in the Egyptian environment to study  this effect. Hence, the current research is an extension of 
previous studies, and also helps to provide evidence from the Egyptian environment on the 
impact of the board characteristics on the corporate cash holdings level.  

   The study sample included 51 non-financial companies listed on EGX 70 EWI Index. The 
empirical study was conducted by using data from 2022 Corporate annual financial reports. 
The study model included the following independent variables: board size, board 
independence, board meetings. The dependent variable represented the corporate cash holdings 
level. It was measured by the ratio of cash and cash equivalents to total assets.  The results 
showed a non - significant relationship between the board characteristics and the corporate cash 
holdings level in the Egyptian environment. The research recommendations included further 
studies on the impact of the board characteristics on the corporate cash holdings level in the 
Egyptian financial sector. 

Keywords: Corporate Cash Holdings Level; Board Characteristics; Board Size; Non - 
Executive Directors; Egypt   

مة:  -1   مق

اح في دول العال      ة، وال هات ال ـــــــ ال اي على م ــــح وم ام واضـــ إه ة  ـــــــ ل إدارة ال ى م

ة   ــ عــ ــة، م ــــــــــــــ الع رــة م ه هــا ج لفــة، وم ــة  ال ــات الهــامــة ل ل الإدارة أحــ الأل ع م د. و عق

ات    ــــــ ـــ ة (e.g., Namoga, 2016; Clarke, 2021)ال ا ة دورا هاما في ح ــــــ ـــ ل إدارة ال لع م . و

اذ   ة، وات ــــ أث على أداء ال ة، وال ــــ ل ال عة ســــ ع ا ة، وم ــــ ة على إدارة ال قا ، وال ــــاه ــــالح ال م

اس ـــ ارات ال وق  .  (e.g., Lahlou, 2018; The Financial Reporting Council (FRC), 2011)ة  الق

ال.   ة الأع اجه ب ي ت اكل ال ات وال غ ات وال ي م ال ة للع ة ن ام في الآونة الأخ ا الاه اي ه   ت

ا    ــ ان ال ا في ق ــ ا رئ ــ ة ع ــ ل إدارة ال ح م ت على ذل أن أصــ ات  وق ت ــ ة ال ت، وأدلة ح

، والأدلـة ان ه الق ـ هـ ــ ــــــــــــ لفـة. وقـ ت ـه،   في دول العـال ال ـة، وت ــ ــــــــــــ ل إدارة ال عل  د ت ة ب عـ

ه   اعاته، وتق انه، واج اته، ول اته، وســــــــــــل ل ــــــ ــــــ  ,e.g., Corporate Governance Committee)وم
(2019; Hong Kong Exchanges and Clearing Limited (HKEX), 2021; The Financial 

Reporting Council (FRC), 2024.(   
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اســـــات   اف وخ وســـــ ة يلع دورا هاما في وضـــــع أه ـــــ ل إدارة ال ات أن م ـــــ ة ال ت أدلة ح ه وق أ

ا الق ام العامل  ان إل ، وضـــــــــ ا ات لإدارة ال ــــــع الأل ها، ووضـــ ف اف على ت ة، والاشـــــــــ ـــــــــ ائح  ال ن والل

ة،   ج الع ل ول ال عاون ل ل ال ل، م ة (م ــــــــ ة لل اخل ـــــات ال اســـ ــــــــ ة،  2013وال ال ة ال قا ة العامة لل ؛ اله

ة،  2016 ال ة الأوراق ال ــــــلع،  2017؛ ه ـــ ة وال ال ة الأوراق ال ال،  2020؛ ه اق ال ة أســـــــــ ؛ وزارة  2022؛ ه

ارة،   اعة وال ال2022ال ق ال ة ال   ).  2023ة،  ؛ ه

ه      . فق  اح ل ال ــ ــ ـــ ة، بل إم ل هات ال ة على ال ــ ــ ـــ ل إدارة ال ام  ــ الاه ــ ـــ ق ول 

اهات  ة ات ة م ع ـ ل إدارة ال ل م ل لفة ن دراسـة وت اح في دول م ام واضـح م جان ال          اه
(e.g., Annuar & Abdul Rashid, 2015; Rebeiz, 2016; Agrawal & Lakshmi, 2020; (Almaqtari 
et al., 2020; Ganguli & Guha Deb, 2021; Khan et al., 2021; Bansal & (Singh, 2022; Sidki 

et al., 2023; Voveris et al., 2023; Ali et al., 2024; Chua & Lee, 2024; Huang et al., 2024 .(  
 ,.e.g., Khatib et al)ويعتبر أثر خصــائص مجلس الادارة على مســتوي الاحتفاظ بالنقدية أحد هذه الاتجاهات      

2022; Mohsen et al., 2022; Talbi & Menchaoui, 2023; Akhtar et al., 2024 تـعــدد ورغـم   .(  
ة، إلا أنه م ا  ق ال ات  ــ فا ال ــ اح ع م ضــ ة في م امات ال لة  الاه د دراســات قل لاح وج ل

ة  ق ال فا  ــ الاح ــ ـــ ل الإدارة على م ــائ م ـــــ ل أث خ ول  ح ات في ال ــ ــ ـــ ــة لل ــفة خاصـــــ ـــــ ، و

ول   ة، وال ة الع   . e.g., Al – Najjar & Clark, 2017; Talbi & Menchaoui, 2023)(  الأف

1-1-  : لة ال   م

ة   ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م أث خ لفة  اح في دول العال ال ام ال ات  رغ اه ،  لل

ها   ة، وم ول الأف ة وال ول الع فة خاصة في ال ، و ا الأث اول ه لة ت د دراسات قل لاح وج إلا أنه م ال

ر  ال ه  ه م  ح  ات ل  و ة.  الع م  رة  ه الإدارة،  ج ل  م قلال  واس الإدارة،  ل  م ح  أن  اسات 

ل أثارها على   ل راسة وت ن ب اح ي اه ال ل الإدارة الهامة ال ائ م ل الإدارة تع م خ اعات م واج

ة.  ق ال فا    م الاح

ه دراسة      ال، ات ل ال ل الإ  Bokpin et al. (2011)فعلي س ل أث ح م ل دارة على م  إلى ت

في ( اول دراسة ع ات في غانا. وت ة لل ق ال فا  قلال  2015الاح ل الإدارة، واس ل أث ح م ل ) ت

ارك ( اول دراسة ال ا ت ة، ب ة ال ات في ال ة لل ق ال فا  ل الإدارة على م الاح )  2023م

ل قلال م ل الإدارة، واس ل أث ح م ل ة  ت ق ال فا  ل الإدارة على م الاح اعات م  الإدارة، واج

ه دراسة   ة. وات د ع ة ال ة الع ل ات في ال ل أث ح    إلى   Ezeani et al. (2023)لل ل دراسة وت

ة   ق ال ات  ال فا  اح م  على  الإدارة  ل  م اعات  واج الإدارة،  ل  م قلال  واس الإدارة،  ل  في  م

ةا ل ا.  ل ان ا وأل ن ة وف   ال
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ي     ل الإدارة، وال ائ م عة م خ ة أث م ها ال على أه قة في جان ا راسات ال ورغ اتفاق ال

ات   فا ال ل الإدارة، على م اح اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ت ح م

أدلة ت م  ة، إلا أنها ق ق ا الأث  ال ة ه اه ومع ات لاف   ;e.g., Wasiuzzaman, 2014) ة على اخ

Thanatawee, 2019; Talbi & Menchaoui, 2023  ا الأث ل ه ل ا أن دراسة وت راسات أ ه ال ت ه ه ). وأ

ع ذل ة. و رة م الع ه اح في ج ا م ال ا اما  ل أث م ل يل اه ل ة دراسة وت عة م  أه

ل الإدارة،   اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ي ت ح م ل الإدارة، وال ائ م خ

ة.   ة ال فة خاصة في ال ات، و ة لل ق ال فا    على م الاح

ل الإدارة،     قلال م ل الإدارة، واس الي على أث ح م لة ال ال الي ت م ال ل  و اعات م واج

ة، و  ول الع فة خاصة في إح ال ة، و ق ال فا  ول  الإدارة على م الاح رة  ال ه ة وهي ج الأف

ة.  ال على  اء على ذلو   م الع ا  لة ه اؤلات  ،  أن ت م ال ا ع  ا وت ة ن الإجا

ل   ائ م ا ب خ ارت د  ة  وج ت اتال فة خاصة لل ة، و ق ال فا    الإدارة وم الاح

ة   . ال

ا مع     د ارت اؤل الأول م وج اول ال اؤلات. ي الي في أرع ت لة ال ال اغة م الي  ص ال و

ا   د ارت اني علي م وج اؤل ال ا ي ال ة، ب ق ال فا  ل الإدارة وم الاح مع ب  ب ح م

اعات   ا مع ب اج د ارت ال  وج اؤل ال ه ال ة. و ق ال فا  ل الادارة وم الاح قلال م اس

ي   ل ت ف دل ة ت ة ال ان ال ا إذا  ع  ا اؤل ال ت ال ة. و ق ال فا  ل الإدارة وم الاح م

ا مع ب إح أ د ارت اؤلات الأول  على م وج ها في ال اب الإشارة ال ل الإدارة ال ائ م ل خ و 

ة.  ق ال فا  ال وم الاح اني وال   وال

1-2-  : في ال   ه

ة     ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م ل أث خ ل ا: ت ، وه ف ق ه الي إلى ت ف ال ال يه

ة في  اء دراسة ت ات، واج . لل ا الأث راسة ه ة ل ة ال   ال

1-3-  : ة ال   أه

ل إدارة       ل م م ي اه  قة ال ا راسات ال اد لل الي إضافة، وام ع ال ال ي،  وفقا لل العل

ا م خلال   ة أ ة ال العل ح أه ه. وت ة عل ث امل ال ة، والع ق ال فا  ة، وم الاح اوله  ال ت

ة و  ول الع افي في إح ال ام ال ع ل يل الاه ض ول ل اي  ال ة، رغ ت رة م الع ه ة، وهي ج الأف



 المؤتمر الدولي الثامن لكلية التجارة جامعة طنطا                                                          المجلد 44 عدد خاص ابريل 2024

  464

اح ي م ال ة م جان الع ه في الآونة الأخ ام  ائ  ،  الاه ا ب خ اه الارت ة وات وه م مع

ة ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ات  م   . لل

ل الإدارة     ائ م اقع ال علي أث خ ل م ال ا ال على تق دل اع ه لي  ان الع وعلي ال

ة ق ال فا  ات  على م الاح ا ال  لل ة ه ا ي م أه . وم ا الأث حا ع ه ة أك وض ف رؤ ، وت

ال إدارات ال ة  هات ال ام ال ة زادة اه ل فاءتها،  الع ادة  د ل ه ل ال م ال ة، و ات ال

ات في عام  ة ال ل ح ار دل زها إص   .  2016وأب

 1-4-  : هج ال   م

ل       ل اول وت ء ال م ال ب ة في ال اح م ال ف تق ي. وس ا هج الاس الي على ال ع ال ال

ل   ي ت ح م ل الإدارة، وال ائ م عة م خ العلاقة ب م ي اه  قة ال ا راسات ال أه ال

ل الإدارة، و  اعات م ل الإدارة، واج قلال م دة،  الإدارة، واس ع ات في دول م ة لل ق ال فا  م الاح

ال  وض  ف قاق  في  واش ة  ائ الإح وض  الف ار  ائي لاخ ق الاس هج  ال على  ا  أ ة  اح ال تع  ف  . وس

الي. ي لل ال ان ال   ال

1-5-  : ة ال   خ

الي ما يلي:      قي م ال ال ف ي ما ت ، س في ال ق ه   ل

فا  ت  -2 ل الإدارة على م الاح اعات م قلال واج اول أث ح واس ي ت قة ال ا راسات ال ل أه ال ل

ة ق .   ،ال وض ال اغة ف   وص

ة  -3 راسة ال   ال

حة -4 ق ة ال ل ق اث ال ات ال والأ ص ائج وت  خلاصة ون

اول أث ح  -2 ي ت قة ال ا راسات ال ل أه ال ل ل الإدارة   ت اعات م قلال واج واس

 : وض ال اغة ف ة، وص ق ال فا    على م الاح

ي       ل الإدارة ال ائ م ل الإدارة م خ اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ع ح م

فا   ل أثارها على م الاح ل اح إلى دراسة وت ي م ال عي الع اؤلات. و لها ال م ال ار ح مازال ت

ي أ  اس ن في الف ال اح اول ال ة.  فق ت ق ة في  ال ق ال ات  فا ال ائ على م اح ه ال ث ه

ول   ة الأخ ال ول الأج ة، وال ول الأف ة، وال  ;e.g., Ozkan & Ozkan, 2004; Bokpin et (al.,2011)  الع
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Borhanuddin & Ching, 2011; Boubaker et al., 2015; Al – Najjar & Clark, (2017; Thanatawee, 
2019; Mohsen et al., 2022; Talbi & Menchaoui, 2023; Akhtar et al., 2024 وقد أظهرت هذه الدراسات .(

اتأهمية دراسة  ة لل ق ال فا  ائ على م الاح ه ال  ). e.g., Roy, 2018(  أث ه

ة   ول الأج رة أج دراسة  ففي ال غاف ة م    Kusnadi (2003)، وفي س ة  230على ع يو   .ش ه    ت ه

ات   لفة خلال عام  ال ة م ا اعات ص اني ق اع  .  1999إلى ث ل في الق ي تع ات ال عاد ال وق ت اس

راسة.   ه ال ة ه رة م ع غاف الي في س دال ا  د ارت راسة إلى وج ه ال صل ه ب ح    ومع   وق ت

ل الإدارة فا   م ةوم الاح ق ال راسة    ل ال ات م ة ال صل  لع راسة ل ت ائج تل ال . وعلي ع ن

في سويسرا إلى وجود علاقة معنوية بين حجم مجلس الإدارة ومستوي    Drobetz & Grüninger (2007)دراسة  

من   عينة  استخدام  خلال  من  بالنقدية  السوقي     114الاحتفاظ  المؤشر  في  مدرجة  مالية  غير   Swissشركة 

Performance Index (SPI)  ة م عام م ة ال ى عام  1995خلال الف   . 2004ح

ة أج دراسة      ة ال ل ة م    Okzan & Okzan (2004)وفي ال ة لع ال قار ال ة   839على ال ش

ة م عام  م ة ال ة خلال الف ى عام   1995غ مال د  1999ح راسة وج ه ال ح م ه ا مع  . ول ي ارت

ة ق ال فا  ل الإدارة وم الاح قلال م راسة  ب اس ل ال ات م ة ال   .  لع

م دراسة   راسة، اس ائج تل ال ة م    Lee & Lee (2009)وعلي ع ن ة في خ دول  1061ع .  ش

او  ول مال ه ال رة، وتايلان خلال ت ه غاف ا، وس ون ، ون ات. وتع  ف   ، والفل ةة خ س ة    الف م ال

ى عام    2001م عام   راسة  2005ح ه ال ة له م ة ال ي  ع الف ا ع د ارت راسة إلى وج ه ال صل ه . وت

ةومع   ق ال فا  ل الإدارة وم الاح قلال م راسة  ب اس ة ال د  لع راسة وج ه ال ا م ه ح أ . وات

د  ا  ة بومع ارت ق ال فا  ل الإدارة وم الاح راسة   ح م ل ال ات م ة ال   .  لع

راسة مع   ة تل ال لف ن صل    وت ي ت ة ال هاإال صل. فق  Chen & Chuang (2009)دراسة    ل   ت

راسة  ه ال ةه د د العلاقة ال ل علي وج ة إلي دل ع ل الإدارة وم الاح  وال قلال م ة،  ب اس ق ال فا 

ا  ج ل ة ال ات عال ة م ال ام ع إس ة (  ، وذل  ال رصة الأوراق ال لة في ب ) خلال  NASDAQوال

ة م عام  م ة ال ى عام   1997الف   .  2003ح

م دراسة     ة م    Borhanuddin & Ching (2011)واس ة لع ال قار ال لة    276ال ة م ة غ مال ش

ا خلال ة في مال ال رصة الأوراق ال ات. وتع    في ب ة أرع س ة م عام  ف م ة ال ى عام    2002الف   2005ح

راسة ه ال ة له م ة ال راسة إوق بلغ . ع الف ل ال ات م ة ال ات لع اه د ال الي ع ة خلا 875ج اه ل  م

راسة.   ة ال ةف د علاقة ع ل علي وج راسة دل ه ال م ه ة  وق ق ل الإدارة وم   ومع قلال م ب اس

ة ق ال فا  راسة الاح ل ال ات م ة ال   .  لع
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ات خلال   Bokpin et al. (2011)وت دراسة   ة م ال ة لع ال قار ال ام ال إس ة    في غانا تل ال

ة   ات، ف ع س ةوهي    س ة    الف م ى عام    2001  عام  مال ا  2007ح د ارت ا وج راسة أ ه ال ح م ه . وات

راسة في غانا.   ومع  د ل ال ات م ة لل ق ال فا  ل الإدارة وم الاح  ب ح م

م دراسة     نة م    Kusnadi (2011)واس ة م رة، و  142ع غاف ة في س ا خلالش  134ش   ة في مال

راسة ع   ه ال ة له م ة ال ات. وتع الف ة م عام  س س م ة ال ى عام    2000الف عاد  . وق ت  2005ح اس

ات   راسةال ه ال ة ه ا م ع رة ومال غاف ل م س الي في  اع ال ل في الق ي تع راسة  ال ه ال م ه . وق ق

ة د علاقة ع ل علي وج ح م   ةومع دل ا ل ي ة، ب ق ال فا  ل الإدارة وم الاح قلال م ب اس

ة.   ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ة ب ح م د علاقة مع راسة وج ه ال   ه

ه دراسة     صل إل ة م  .  Kusnadi (2011)وعلي ع ما ت ة لع ال قار ال ام ال ار اس   166وفي إ

ة   ة  ةش ال رصة الأوراق ال لة في ب ات، وهي    خلال  م ة م عام  ثلاث س م ة ال ى عام    2008الف ح

صل دراسة  2010 ة    Gill & Shah (2012)، فق ت د د علاقة  ة  إلى وج ل الإدارة  ومع ب ح م

ة ق ال فا  راسة   وم الاح ل ال ات م ة ال   . لع

ة م    Wasiuzzaman (2014)وفي دراسة     ة لع ال قار ال ن ال اح م ال ة  192اس ل.  ش ه    وتع ه

ات ا خلال  ال لفة في مال ة م ا اعات ص راسة ع   في س ق ه ال ة له م ة ال ات. وتع الف اني س ث

ة م عام  م ة ال ى عام   2000الف ا  . 2007ح الي في مال اع ال ل في الق ي تع ات ال عاد ال وق ت اس

راسة.   ه ال ة ه يم ع ا ع د ارت راسة إلى وج ه ال صل ه ل الإدارة وم   ومع   وت قلال م ب اس

وم  الإدارة  ل  م ب ح  مع  ا  ارت د  وج علي  ل  دل راسة  ال ه  ه م  تق ل  ا  ب ة،  ق ال فا    الاح

ة.   ق ال فا    الاح

ه صل إل راسة مع ما ت تل ال ائج  ف ن ن   وت اح ا. فق    Boubaker et al. (2015)في دراسة    ال ن في ف

ة م   افها ع ق أه راسة ل ه ال م ه ا    597اس ن ة في ف ال رصة الأوراق ال لة في ب ة م ة غ مال ش

ة ال  خلال ات. وتع الف اني س راسة ع ث ه ال ة له ة م عام م م ة ال ى عام   2001الف      . 2007ح

م دراسة       ة م    Ajanthan & Kumara (2017)واس ة  90ع ال رصة الأوراق ال لة في ب ة م   .ش

ل ات وتع ه ال ا.   ه لان لف في س اعي م اع ص ة ع ق ل في  في س ي تع ات ال عاد ال وق ت اس

راسة.  الق ه ال ة ه ا م ع لان الي في س ة  اع ال د علاقة ع راسة وج ه ال ة  وت م ه ب ح  ومع

قلال   ل م اس ة ب  د علاقة مع راسة وج ه ال ح م ه ا ل ي ة، ب ق ال فا  ل الإدارة وم الاح م

فا   ل الادارة وم الاح اعات م ل الإدارة، واج ة.   م ق   ال
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ن في دراسة     اح ة م    Thanatawee (2019)وفي تايلان ر ال ة لع ال قار ال ة خلال  332على ال   ش

ات. وتع   ة خ س ة م عام  ف م ة ال ى عام    2011الف راسة   2015ح ه ال ة له م ة ال ل   .ع الف وتع

لفة. وق ت ة م ا اعات ص ع ق ات في س ه ال الي في تايلان    ه اع ال ل في الق ي تع ات ال عاد ال اس

راسة. وق بلغ   ه ال ة ه راسة  إم ع ل ال ات م ة ال ات لع اه د ال الي ع ة    1645ج ة خلال ف اه م

راسة. ة    ال د علاقة ع ل علي وج راسة دل ه ال م ه ة  وق فا  ومع ل الإدارة وم الاح ب ح م

ق فا  ال الاح وم  الإدارة  ل  م قلال  اس ب  ة  مع د علاقة  وج إلى  راسة  ال ه  ه صل  ت ل  ا  ب ة، 

ة.  ق   ال

ة م    Akhtar et al. (2021)وق أج دراسة   ة إح    648على ع ة م خ دول خلال ف ا ة ص ش

، ون رة، والفل غاف ا، وس ول مال ه ال ة. وت ه ة س ة م عام  اونع م ة ال الف . وتع  ، وتايلان

ى عام    2005 راسة    2015ح ه ال ة ه ات ع ي ش راسة. وت ه ال ة له م ة ال اعات  إ ع الف لي س ق

لفة. وق بلغ   ة م ا راسة  إص ل ال ات م ة ال ات لع اه د ال الي ع راسة.    7128ج ة ال ة خلال ف اه م

ه ا م ه ة  وق ق ق ال فا  ل الإدارة وم الاح قلال م ة ب اس ة ومع د د علاقة  ل علي وج راسة دل ل

ل الإدارة وم   ة ب ح م د علاقة مع راسة وج ه ال ا م ه ح أ راسة. وق ات ل ال ات م لل

راسة   ه ال راسة. فق ت م ه ل ال ات م ة ال ة لع ق ال فا  ث  الاح ل الإدارة ي أن ال الأك ل

ات.  ة لل ق ال فا  ا على م الاح   سل

ن في دراسة     اح ه ال ع    Ezeani et al. (2023)وق ات رجة في  ات ال ة م ال ام ع إلى اس

ة في   ات ال ش ا خلالل م  ال ان ا، وأل ن ة، وف ة ال ل ة. وتع    ال ة س ة إح ع ة  ف م ة ال الف

ى عام  2009م عام  راسة 2019ح ه ال ة له م ة ال الي إ. وق بلغ ع الف اتج ة ال ات لع اه د ال   ع

راسة ل ال ي    2805  م ا ع د ارت راسة وج ه ال ح م ه راسة. وات ة ال ة خلال ف اه ب ح  ومع  م

ل الإدارة وم  ه  م ا ت م ه ا، ب ن ة، وف ة ال ل ل م ال ات في  ة ال ة لع ق ال فا   الاح

د  ا  د ارت راسة وج ا.  ومع ال ان ات في أل ة ال ة لع ق ال فا  ل الإدارة وم الاح   ب ح م

ة     ع علاقة  د  وج راسة  ال ه  ه ت  ه أ أخ  ة  ناح ة  وم  الإدارة،  ب ومع ل  م قلال  اس م  ل 

ه   ه م  ح  ات وق  ة.  ال ة  ل ال في  ات  ال ة  لع ة  ق ال فا  الاح وم  الإدارة  ل  م اعات  واج

د ن  ل الإدارة  اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل م اس ا ب  ا أن الارت راسة أ ل    ال ومع ل

ة  م ة ع ن ات الف ةال ات   وع ة. ال ان   الأل
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نة م  Akhtar et al. (2024)وأج دراسة    ة م ة م خ دول 578على ع ا ة ص ة   ش خلال ف

ة. ة س ة ع ولو   س ه ال رة،  ت ه غاف ا، وس ون ا، ون ، ومال ة . وتع  والفل   تايلان ة  الف م م عام    ال

ى عام    2005 م  2020ح ة ال راسةع الف ه ال ل  إوق بلغ  .  ة له ات م ة ال ات لع اه د ال الي ع ج

راسة   راسة.    9248ال ة ال ة خلال ف اه د علاقة  م ل علي وج راسة دل ه ال م ه ة  وق ق ل  مع ب ح م

قلال  ة ب اس د علاقة مع راسة وج ه ال ح م ه ا ل ي ة، ب ق ال فا  ل الإدارة  الإدارة وم الاح م

ة.   ق ال فا    وم الاح

ة   ول الع في (وفي ال ت دراسة ع ة اع رة م الع ه ة م  2015، وفي ج ة 82) على ع غ    ش

ة عام    مال اعات    . 2009خلال  الق ه  ه وت  لفة.  م ة  ا ص اعات  ق ع  ت في  ات  ال ه  ه ل  وتع

ة   ا ال ات  وال مات  ال اع  وق اء،  ال اد  وم ال  اع  وق ات،  و وال ة  الأغ اع  ق ة  ا ال

اع ال اع العقارات، وق ه، وق احة وال اع ال ة، وق ة والأدو ة ال عا اع ال ارات، وق اع  وال ات، وق او

ة. ارد الأساس اع ال ة، وق ة وال ل ات ال ة  ق  و   ال د علاقة ع راسة إلى وج ه ال صل ه ة  و ت مع

د   راسة وج ال ه  ح م ه ا ل ي ب ة،  ق ال ة  ال ات  فا ال ل الإدارة وم اح قلال م ب اس

ل الإدارة وم  ة ب ح م ة.  علاقة مع ق ال ة  ات ال فا ال   اح

راسة، فق ت م دراسة     ائج تل ال ة  Al – Najjar & Clark (2017)وعلي ع ن د علاقة ع   وج

ة   ل الإدارة ومع ة    ب ح م د علاقة مع راسة وج ه ال ح م ه ا ل ي ة، ب ق ال فا  وم الاح

ل الإدارة وم قلال م ةب اس ق ال فا  ة و .   الاح راسة على ع ه ال ع    430م    ق أج ه ة م ت ش

ا ( ال أف ق الأوس وش   خلال    MENA(Middle East and North Africa Regionدول في أقل ال

راسة ع  ه ال ة له م ة ال ات. وتع الف ة س ة م عام    ع م ة ال ى عام    2000الف ه  . وت2009ح  ه

  ، وق ان،  وع  ، وال ة،  الهاش ة  الأردن ة  ل وال ة،  الع م  رة  ه ، وج ال ة  ل م عة  ال ول  ال

ة.  ة ال ، والإمارات الع ن ة، وت د ع ة ال ة الع ل ل م    وال ل في  ي تع ات ال عاد ال وق ت اس

راسة ه ال ة ه اف م ع اع ال الي وق اع ال       الق

ة م    Mohsen et al. (2022)وأج دراسة     ة لع ال قار ال ة دولة في    106على ال ب في ثلاثة ع

ا ( ال أف ق الأوس وش اني    ،  MENA(Middle East and North Africa Regionأقل ال وذل خلال ث

راسة ع   ه ال ة له م ة ال ات . وتع الف ة م  س م ة ال ى عام    2010عام  الف ول  2017ح ه ال . وت ه

ة   ة الع ل ، وال ان، وق ، وع ة، وال ة الهاش ة الأردن ل ة، وال رة م الع ه ، وج ة ال ل م

د   راسة إلى وج ه ال صل ه ان. وت ، ول ، وفل را، وال ة، وس ة ال ، والإمارات الع ن ة، وت د ع ال
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ة  علاقة  ة  د ة.  ومع ق ال فا  ل الادارة وم الاح اعات م ل الإدارة، واج ل م ح م ب 

ة   د علاقة ع ا وج راسة أ ه ال ح م ه ة  وات ة.   ومع ق ال فا  ل الإدارة وم الاح قلال م   ب اس

ارك (   ت دراسة ال ة م  2023ور ة لع ال قار ال ة    138) على ال رصة الأوراق  ش لة في ب ة م د سع

اول)   رصة ت ة (ب د ع ة ال ال ات، وهي  خلال ال ة م عام    ثلاث س م ة ال ى عام    2017الف وق  .  2019ح

راسة. وق بلغ   ه ال ة ه د م ع ع الي ال اع ال ل في الق ي تع ات ال عاد ال ات  إ ت اس اه د ال الي ع ج

ع  ات ال ة ال راسة  لع ل ال ة م راسة.    392د ة ال ة خلال ف اه ة  م د علاقة ع راسة وج ه ال وت م ه

ح  و  ا ل ي ة، ب ق ال فا  ل الإدارة وم الاح اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل م اس ة ب  مع

ال فا  ل الإدارة وم الاح ة ب ح م د علاقة مع راسة وج ة. م ال   ق

راسة،     ائج تل ال لاف ع ن الإخ م دراسة (فق  و د أث    Talbi & Menchaoui (2023ق ل علي وج دل

ابي ة   ومع   إ ق ال فا  ل الإدارة على م الاح قلال م ل الإدارة، واس ل م ح م ات   ل ة ال   لع

راسة   ه ال صل ه ة. وت د ع ة ال ة الع ل ة م    إلىفي ال ام ع لة  70ذل م خلال اس ة م   في  ش

ة ( د ع ة ال ال رصة الأوراق ال اولب رصة ت ع   ) ب ة ال ة الع ل ة خلالفي ال ة. وتع    د ة س ة إح ع   الف

ة م ى عام    2006م عام    ال راسة  2016ح ه ال ة له م ة ال ل في    . ع الف ي تع ات ال عاد ال وق ت اس

راسة.  ه ال ة ه د م ع ع الي ال اع ال   الق

قة   ا راسات ال ات ال د ب لاف وتع ح اخ ، ي ء ما س حفي ض ل ي د    ، و لة أج وج   دراسات قل

فا   ل الإدارة على م اح اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ل م ح م ل أث  ح

ة ق ال ات  ة و   ال ة الع ة  في ال اس أث ال لفة في  اذج م د ن راسات وج ه ال ت ه ه ة. وق أ   الأف

قلال م كل م   ل الإدارة، واس ة. إذ  ح م ق ال فا  ل الإدارة على م الاح اعات م ل الإدارة، واج

م  قة. فق اس ا راسات ال ات ال غ اس م مة في  قاي ال اص وال اذج في الع ه ال لف ه ن    اخ اح ال

.   في ة مقاي ة ع ق ال فا  اس م الاح قة في  ا راسات ال   ال

 ,e.g., Kusnadi, 2003; Okzan (& Okzan)س نسبة النقدية وما في حكمها إلى إجمالي الأصول  وتتضمن هذه المقايي   
2004; Drobetz & Grüninger, 2007; Al – Najjar & Clark, 2017; Thanatawee, 2019; Ezeani et 

al., 2023; Talbi & Menchaoui, 2023; Akhtar et al., 2024للوغاريتم الطبيعي ). وتتضمن هذه المقاييس أيضا ا
الأصول إجمالي  إلى  حكمها  في  وما  النقدية،   ;e.g., Lee & Lee, (2009; Bokpin et al., 2011) لنسبة 

Wasiuzzaman, 2014; Boubaker et al., 2015; Mohsen et al., 2022 .(  
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أ  قة  ا ال راسات  ال في  ن  اح ال مها  اس ي  ال ة  ق ال فا  الاح م  مقاي  ة ا  وت  ق ال ة  ،                 ن

ها إلي ل  وما ح اس    (e.g., Borhanuddin & Ching, 2011; Gill & Shah, 2012)  صافي الأص ، وم

ة   ق ة ال اعي ل اع ال الق ل  ل ( إمع   . )e.g., Boubaker et al., 2015لي صافي الأص

قلال     ل الإدارة، واس ل م ح م د أث ل ها ال على وج قة في جان ا راسات ال غ م اتفاق ال وعلي ال

راسات ه ال ة، إلا أن ه ق ال فا  ل الإدارة على م الاح اعات م ل الإدارة، واج قة م ا لف في   ال اخ

ي.   ها ال ة ه الأث في جان اه ومع راسات صل  فل ت  ات قة  ع ال ا د علاقة    ال ل علي وج إلي دل

ة ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ة ب ح م ات  مع  ;e.g., Drobetz & Grüninger, 2007)  لل

Kusnadi, 2011; Wasiuzzaman, 2014; Boubaker et al., 2015 (  .  

صل   ي ت ة ال راسات اإ وعلي ع تل ال ها تل ال ح م  ل قة، فق ات ا راسات ل قة الأخ    ع ال ا ال

ة د د علاقة  ة  وج ة   ومع ق ال ات  ال فا  اح وم  الإدارة  ل  م ح   ,e.g., Kusnadi)  ب 

(2003; Lee & Lee, 2009; Bokpin et al., 2011; Gill & Shah, 2012; Mohsen et al., 2022; 

Talbi & Menchaoui, 2023; Akhtar et al., 2024(صل راسات  . وت قة الأخ  ع ال ا د    ال إلى وج

ة ة  علاقة ع ة  ومع ق ال ات  ال فا  اح وم  الإدارة  ل  م  & e.g., Al – Najjar) ب ح 

Clark, 2017; Thanatawee, 2019 ( .  

،  و    ة أخ م ل  م ناح راسات  ق قة  ع ال ا ل الإدارة    ال قلال م ة ب اس د علاقة مع ل علي وج دل

فا   ات  وم الاح ة لل ق  ;e.g., Ozkan & Ozkan, 2004; Al – Najjar & Clark, 2017)ال

Thanatawee, 2019; Akhtar et al., 2024  .( لاف الإخ صل    و ي ت ة ال ها  ع تل ال راسات  إل تل ال

أوضح فق  قة،  ا راسات ال ال الأخ    ع  قة  ا ةال د علاقة  د  ة  وج الادارة    ومع ل  م قلال  اس ب 

ة ق ال ات  فا ال  & e.g., Chen & Chuang, 2009; Akhtar et al., 2021, Talbi)  وم اح

Menchaoui, 2023(  .  

الإضافة   ، فق  إ و هلي ذل راسات أ قة  ع ال ا د  ال ة  الأخ وج ة  علاقة ع ل    ومع قلال م ب اس

ة   ق ال ات  فا ال  e.g., Ozkan & Ozkan, 2004; Lee & Lee, 2009; Bokpin)الإدارة وم اح

(et al., 2011; Borhanuddin & Ching, 2011; Kusnadi, 2011; Boubaker et al., 2015; 

Mohsen et al. ,2022  .(  

ي و    ل   ، ة أخ ناح راساتم  ال ع  م  قة  ح  ا الإدارة    ال ل  م اعات  اج ب  ة  مع د علاقة  وج

ة ق ال فا  ات  وم الاح راسات e.g., Ajathan & Kumara, 2017(  لل ع ال قة  )، إلا أن  ا   ال
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ه ة  أ د د علاقة  ة  وج ا  ومع ه راسات (e.g., Mohsen et al., 2022)  ب ع ال ح م  ا  . وات   قةال

ة ع علاقة  د  وج ة  الأخ  ة  ومع ق ال ات  ال فا  اح وم  الإدارة  ل  م اعات  اج ل،    ب  (م

ارك،    ). 2023ال

قة على     ا راسات ال ع ال راسة. فق ر  ات ال لاف ع قة اخ ا راسات ال ح م ال ، ات الإضافة إلى ذل و

ات   ش رجة في ال ات ال ). ولم يركز العديد من الدراسات  e.g., Drobetz & Grüninger, 2007السوقية (ال

 ;e.g., Ozkan & Ozkan, 2004; Chen & Chuang, 2009; Lee (& Lee, 2009)السابقة الأخري على ذلك  

Bokpin et al., 2011; Borhanuddin & Ching, 2011; Gill & Shah, 2012;   (Al – Najjar & Clark, 

2017; Thanatawee, 2019; Mohsen et al., 2022; Talbi & Menchaoui, 2023; Akhtar et al., 2024.(  

ح أن     ، ي ء ذل ة في ض ة ال ة على قلة    الف ة ال ان الأول م الف . ي ال ت على جان

ل الإد ل أث ح م ل ي اه ب راسات ال ل الإدارة على  ال اعات م ل الإدارة، واج قلال م ارة، واس

ة   ق ال فا  ات  م الاح ة و لل الع ول  ال ول  في  ة.  ال الع رة م  ه فة خاصة ج ة، و الأف

راسات ال ل م ال د القل ة. فق ت وج راسات ال ات ال ع ة  ة ال اني م الف ان ال ت ال قة  و ا

ة.  ات ال ش ي إلى ال ي ت ات ال ات م ال م ع ي اس   ال

اغة    ء ما س  ص وض الفي ض ة:   ف ال   ال

ض ال الأول:    ف

H1 .ة ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ة ب ح م ج علاقة مع   : لا ت

اني:  ض ال ال   ف

H2قلا ة ب اس ج علاقة مع ة. : لا ت ق ال فا  ل الإدارة وم الاح   ل م

 : ال ض ال ال   ف

H3   .ة ق ال فا  ل الإدارة وم الاح اعات م ة ب اج ج علاقة مع   : لا ت

ة:   -3 راسة ال   ال

لة   ار م ة على  ال في إ راسة ال اول ال ف ي ت ، س وض ال ، وف في ال الي: ، وه   ال ال

ة.  - 3-1 راسة ال ذج ال   ن

ة.  - 3-2 راسة ال ة ال ة وف ع وع   م

ائج - 3-3 ة.  ن راسة ال   ال
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ة: - 3-1 راسة ال ذج ال   ن

لة   م ء  راسة  ال  في ض ال ذج  ن ة ع  ال ال عادلة  ال تع  أن  ال   وض  ، وف ال في  ، وه

ة، وهي:    ال

(1)                                              --------- ɛ+  3X3+ B 2X2+B 1X1= a + B Y 

ع    غ تا قلة، وم ات م غ ة ثلاث م راسة ال ذج ال ل  واح   و ن ع في معادلة    Y. وت ا غ ال ال

د  ع ار ال ة. وتع    ع  Yع  و   .الان ق ال فا  قلة   3Xو     2X  و   1Xم الاح ات ال غ في      ع ال

د ع ال ار  قلة  و   . معادلة الان ال ات  غ ال ه  الإدارة ت ه ل  الإدارة ) 1X(  ح م ل  قلال م   ، واس

)2X ( ل الإدارة اعات م   . ) 3X( ، واج

د، وتع    aوتع      ع ار ال ار ثاب في معادلة الان قلة في    nBع مق ات ال غ ار ال ع معاملات ان

ن   د. وت ع ار ال ار  n = 1 , 2 , 3معادلة الان ل الان ل وض ال ت ار ف ة في اخ اح م ال ف ت . وس

ة (  د ع م مع ع ف تع ع0.05ال ة (). وس ا م الاج ة للعل ائ مة الإح نامج ال )  SPSSلى ب

ار رق ( ول (26اص ضح ج ة. 1).  و راسة ال ات في ال غ   ) ال

ول  ة .1ج راسة ال ات في ال غ   ال

غ  غ  ال ع ال غ  ن غ  رم ال   اس ال

ة  ق ال فا  ع   م الاح ا غ ال اقا مع    Y  ال ل. وذل ات الي الأص ها إلى إج ة، وما في ح ق ة ال ن
ها  راسات، وم ي م ال ، Ozkan & Ozkan (2004)دراسة الع

ارك   Drobetz & Grüninger (2007)ودراسة  ، ودراسة ال
، ودراسة  Talbi & Menchaoui (2023)دراسة )، و 2023( 

Akhtar et al. (2024) .  

ل  قل   الإدارة ح م غ ال ي م    1X  ال اقا مع الع ة، وذل ات ل إدارة ال اء م د أع ع
ها  راسات، وم  & Gill، ودراسة     Lee & Lee (2009)دراسة ال

Shah (2012)  دراسة، و Al – Najjar & Clark (2017)   ،
 & Talbi      ، ودراسة  Thanatawee (2019)ودراسة 

Menchaoui (2023)  .  

ل الإدارة  قلال م قل   اس غ ال ي  2X  ال ف ة غ ال ل إدارة ال اء م ة أع د  إلي  إ  ن الي ع ج
ل الادارة  اء م ها  أع راسات، وم ي م ال اقا مع الع ، وذل ات

  .  Kusnadi (2011)دراسة، و  Ozkan & Ozkan (2004)دراسة 

ل الإدارة  اعات م غ   اج قل ال ي م    3X  ال اقا مع الع ة، وذل ات ل إدارة ال اعات م د اج ع
ها دراسة  راسات، وم   . Mohsen et al. (2022)ال

ة اح ر: ال   ال
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ع - 3-2 ة:  م راسة ال ة ال ة وف  وع

ة ع     راسة ال ع ال ات إلى    م ال ه  ي ه ة. وت ال رصة  ال ة في  ق ال ات  ال افة  ع 

لف.  اعي م اع ص ة ق ة ع ان ادر ع    ث ه ال ق ال ة وفقا لل راسة ال ع ال ات م د ش لغ ع و

اي   ة ع شه ف رصة ال ة،  2024ال رصة ال ة على  2024، (ال رصة ال قع ال ة    ب)، وم ش

ن  ة.     248الان   ش

ف ت    ة وس راسة ال ة ال ة:  ع ال ائ ال ال ف  ي ت ات ال   على ال

ة.  -1 رصة ال اولة في ال ة وم ة مق ن ال  ت

قي ال   -2 ش ال رجة في ال ة م ن ال  .)EGX 70 EWI)1ت

ة.  -3 اعات غ مال ة إلى ق ي ال   ت

اف   -4 ة و ت ة ال ال ائ ال ةالق ال قار ال ة ال ة. ال راسة ال اء ال انات اللازمة لإج   ، وال

ن     ار ما س ت ة في إ راسة ال ة ال قي    واح وخم    ع ش ال رجة في ال ة م ة غ مال ش

لEGX 70 EWIال   ات  ، وتع ه ال اعي م  ه اع ص ة ع ق ول (في خ ضح ج )  2لف. و

ة.   راسة ال ة ال ات ع   ش

ول (   ح م ج راسة  )  2و ة ال لة في ع ة ال ا اعات ال ع ع أعلي الق اعي واح  اع ص د ق وج

ول أن   ا ال ح م ه ة. فق ات اع العقارات (ال ي إلى ق ي ت ات ال ة) تع ع أعلي    11ال ش

اعي م اع ص ول (ق ا م ج ح أ ة. و راسة ال ة ال لفة  )  2ل في ع ة م ا اعات ص د أرع ق وج

ول ( ح م ج ة. فق ات راسة ال ة ال لة في ع ة ال ا اعات ال ي  )  2تع ع أقل الق ات ال أن ال

ة)، وق ة واح ارات (ش ة وال ا ات ال مات وال اع ال ي إلى ق ة ت ة (ش ان مات ال اقة وال اع ال

اعات   الق أقل  ع  تع  ة)  واح ة  اف (ش ال اع  وق ة)،  واح ة  (ش وال  قل  ال مات  خ اع  وق ة)،  واح

ة.   راسة ال ة ال لة في ع ة ال ا   ال

 
شركة من حيث    70، ويتكون هذا المؤشر من أعلي  2020في عام    EGX 70 EWIظهر المؤشر السوقي المصري     )1(

المصري السوقي  المؤشر  في  المدرجة  الشركات  استبعاد  بعد  وذلك  والنشاط،  المصرية،    EGX 30   السيولة  (البورصة 

أحد عناصر استراتيجية التطوير التي أصدرتها البورصة    EGX 70 EWIج). ويعتبر المؤشر السوقي المصري    2024

  .أ)  2024(البورصة المصرية،  2024صرية في بداية عام الم
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قي ال     ش ال لاح أن ال اع ال   EGX 70 EWIوم ال ي إلى ق ات ت اد  ل ي ش رق وم

ي إلى ي ت ات ال ة ال راسة ال ة ال الي لا ت ع ال . و غل ة وال ع ة    ال ا اعات ص ثلاث ق

لفة. لاث  م ة ال ا اعات ال ه الق ة، وت ه ة غ ال ال مات ال اع ال ك، وق اع ال اع  ق وق

رق  ة  ،ال ع اد ال ة على    ،وم راسة ال ة ال ف ت ف ، س ة أخ . وم ناح غل ة  وال ال ائ ال انات الق ب

عام اصة  ة ال ة ال ال قار ال ة وال   . 2022 ال

ول  ة .2ج راسة ال ة ال ات ع   ش
ولي  د ال ال ز  ك د رو ة   ك اعي   ال اع ال   الق

EGS675S1C011  AMER.CA  (وب ة (عام ج عة عام القا   العقارات   م

EGS74191C015  RACC.CA  
Raya Contact Center   اك مات م ة ل را

الات    الات
ا   ج ل الات والاعلام وت الات

مات  عل   ال

EGS597R1C017  TALM.CA  
Taaleem Management Services    تعل

مات الإدارة    ل
ة  مات تعل   خ

EGS673Y1C015  EMFD.CA   ة ار م لل   العقارات   إع
EGS02021C011  ISMA.CA  واج ة م لل ل اع غ   الاس ات وت و ة وم   أغ
EGS21541C015  GGCC.CA   ار العقار قاولات والاس ة العامة لل ة   ال س اءات ه   مقاولات وان
EGS102S1C014  ISMQ.CA   اج ل لل ي وال اج ال ة   وال ارد أساس   م
EGS44012C010  MOIL.CA  ة ول ة وال لاح مات ال ة   مار   -ال ان مات ال اقة وال   ال
EGS07061C012  IFAP.CA   ة را ل ال اص ة لل ول ن   ال زع ارة وال   ال
EGS65851C015  OCDI.CA  ار ة والاس ادس م اك لل د  - ال   العقارات   س
EGS65091C018  ELSH.CA   ع ان وال   العقارات   ال للإس
EGS21531C016  UEGC.CA   ار العقار قاولات والاس ع العامة لل   العقارات     SCCD ال
EGS38201C017  EGCH.CA   ة ة ال او اعات ال ة   ا  –ال ارد أساس   م
EGS3F021C017  ENGC.CA    ة س اعات اله عال اء وال ارة للإن ع ن  –ال ة   ا س اءات ه   مقاولات وان

EGS381B1C015  RMDA.CA  
ات   ة وال وائ اعات ال ان لل العاش م رم

ة  ا  –ت   رام
ة  ة وأدو ة ص   رعا

EGS3C111C019  PRCL.CA   ي ف وال ات ال اء   العامة ل اد ال   م
EGS3C4L1C015  MEPA.CA   ة ات ال ة   الع ة وأدو ة ص   رعا
EGS32221C011  ACGC.CA   ان ج الأق ل ة ل ة   الع جات وسلع مع   م
EGS3C151C015  CERA.CA   ف ة لل اس  -الع ا ر ام اء   س اد ال   م
EGS30221C013  ADPC.CA   ان" آراب دي ات الأل ة ل ا  - الع غ   "ان ات وت و ة وم   أغ
EGS3C071C015  ECAP.CA   رسل ام وال ة  -الع لل ه اء   ال اد ال   م
EGS65071C010  ELKA.CA   ع ان وال ة للإس   العقارات   القاه
EGS02051C018  POUL.CA   واج ة لل غ   القاه ات وت و ة وم   أغ
EGS30581C010  COSG.CA   ن اب ت وال ة لل غ   القاه ات وت و ة وم   أغ
EGS65541C012  CIRA.CA   عل ا لل ة العقارة س ار وال ة للاس ة   القاه مات تعل   خ
EGS38381C017  EFIC.CA   ة ة ال ا ة وال ال ة   ال ارد أساس   م
EGS65061C011  UNIT.CA   ع ان وال ة للإس   العقارات   ال
EGS42051C010  ETRS.CA    قل مات ال ة ل )ال ان قل وال   (ا مات ال   خ
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ولي  د ال ال ز  ك د رو ة   ك اعي   ال اع ال   الق
EGS70431C019  EGTS.CA   ة اح عات ال ة لل ه   ال احة وت   س

EGS78021C010  MPRC.CA  اج الإعلامي ة الان ي ة ل   ال
ا   ج ل الات والاعلام وت الات

مات  عل   ال
EGS65341C017  EHDR.CA   ع ة وال ان وال   العقارات   ال للإس
EGS694A1C018  ARAB.CA   ة ب القا رون الع   العقارات   ال
EGS33061C010  KABO.CA   جات لا وال ة   اب  –ال لل جات وسلع مع   م
EGS75011C014  MTIE.CA   ة ارة العال اعة وال وب لل ن   ام. ام ج زع ارة وال   ال

EGS693V1C014  OIH.CA   م ة اوراس ار القا   للاس
ا   ج ل الات والاعلام وت الات

مات  عل   ال
EGS3JM11C012  GDWA.CA   ة ا ة ال و لل ارات   ج ة وس ا ات ص مات وم   خ
EGS33321C018  DSCW.CA   ة اه لا ال ة   دا لل جات وسلع مع   م
EGS21171C011  ZMID.CA   ع ار وال عاد للاس اء ال   العقارات   زه
EGS70571C012  SDTI.CA   احي ار ال ه   شارم در للاس احة وت   س
EGS23111C015  NCCW.CA   ة ن ال ال ة ال للأع ة   ش س اءات ه   مقاولات وان
EGS729J1C018  CLHO.CA   ا ات ل فى  ة م ة   ش ة وأدو ة ص   رعا
EGS30AL1C012  OLFI.CA    اعات ر لان لل ة ع ائ غ   الغ ات وت و ة وم   أغ
EGS39011C019  EGAS.CA  اف   غاز م   ال
EGS38411C012  KZPC.CA   ات او ات وال ات لل ة   كف ال ارد أساس   م
EGS7D971C011  MCRO.CA  ة ات ال وب لل و ج ال -ماك اب و  ة   ماك ة وأدو ة ص   رعا
EGS3D0C1C018  ATQA.CA   ل م ة لل اقة  –ال ة   ع ارد أساس   م
EGS38211C016  MICH.CA   ات او اعة ال ة   م ل ارد أساس   م
EGS3C391C017  MCQE.CA   ا   –م للأس اء   ق اد ب   م
EGS3E181C010  EGAL.CA   م م ة   م للأل ارد أساس   م
EGS65441C015  MENA.CA   احي والعقار ار ال ا للاس   العقارات   م
EGS02291C010 KRDI.CA  ة مات ال راعي وال ار ال ة والاس غ   نه ال لل ات وت و ة وم   أغ

ة اح ر: ال   ال
  

ائج - 3 -3 ة: ن راسة ال   ال

راسة     ال في  ات  غ لل ة  ص ال ات  ائ الاح اول  ت خلال  م  ة  ال راسة  ال ائج  ن ة  اح ال اول  ت ف  س

الي. لاثة على ال ال وض ال ال ار ف ها اخ ة، يل   ال

ات  -  3-1- 3 ائ ة:  الاح راسة ال ات في ال غ ة لل ص   ال

ول (   ح م ج ة3ي ص ات ال ائ ات  ) الاح غ ع لل ا غ ال قلة، وال ة.  ال راسة ال   في ال
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ول  ة .3ج راسة ال ات في ال غ ة لل ص ات ال ائ   الاح

Std. Deviation Maximum  Minimum  Mean  N  Variable 
20.941  115.997  0.029  10.301  51  Y  
2.251  15  5  8.18  51  1X 

12.925  100  50  8.740  51  2X 

4.012  20  3  9.02  51 3X 

0.5294  10.688  8.084  9.188  51 4X 

ة (         ا م الاج ة للعل ائ مة الإح نامج ال ة على ب اح ت ال ر: اع . SPSSال ل ل ل ص   ) لل

ول (   ح م ج ة 3ي ق ال فا  ع (م الاح ا غ ال ار لل اف ال ابي، والان س ال ات  ) أن ال )  لل

ول ( و   .  ) 20.941،    10.301بلغ ( ا م ج ن  )  3ح أ غ  ا ال ى له أن ال الأدنى وال الأق

د   )115.997، و (  )0.029( ع ذل وج الي. و ةعلى ال ق ال فا  اي في م الاح ات  ت قاس    لل ال

راسة.   ة ال ات ع ل، وذل ل الي الأص ها إلى إج ة وما في ح ق ة ال   ب

ول (   انات في ج ال ه  ي  3وت قلة، وال ات ال غ ارة لل ال افات  ة، والان اب ا أن الأوسا ال ) أ

الإدارة  ل  م ح  واس1X(  ت   ،() الإدارة  ل  م (2Xقلال  الإدارة  ل  م اعات  واج  ،(3Xبلغ  ،(                     

وال  4.012،  9.02 (   )، و 12.925،    8.740(  )، و2.251،    8.18( الأدنى  ال  لغ  و الي.  ال ) على 

ات غ ه ال قل م ه غ م ل م ى ل قلة  الأق الي.  20،  3 (  )، و100،   50(  ، و  ) 15،   5( ال ) على ال

راسة.   ل ال ات م ة ال قلة لع ات ال غ غ م ال ل م اي في م  د ت ع ذل وج   و

3 -3-2- : وض ال ار ف   اخ

ول (   ضح ج ول (4ي ضح ج د، و ع ار ال ل الان ل ي ( 5) ت   ). R Square) معامل ال

ول  د .4ج ع ار ال ل الان ل  ت

Model 

Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 35.019 19.861  1.763 .084 

X1 -2.082 1.407 -.224 -1.480 .145 

X2 -.014 .246 -.009 -.057 .955 

X3 -.726 .737 -.139 -.985 .330 

ة (             ا م الاج ة للعل ائ مة الإح نامج ال ة على ب اح ت ال ر: اع .SPSSال ل ل ل ص  ) لل
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ول  ي  .5ج   ) R Square(  معامل ال

 

  

  

ت   ر: اع ة (ال ا م الاج ة للعل ائ مة الإح نامج ال ة على ب اح . SPSSال ل ل ل ص   ) لل

ول (   ل الإدارة  4ت م ج ة ب ح م د علاقة ع د ت إلى وج ع ار ال ل الان ل ائج ت ) أن ن

ة ق ال فا  ات  وم الاح ار (لل ها إشارة معامل ان ا تع  ،1Xه العلا ن ه ة،  ). وت قة غ مع

ة ( ة ع م مع ائ ة  0.05ول لها دلالة إح ن أك م م  0.145(  p). و ذل أن  ) ت

ة ( ع ض ال الأول.  0.05ال ل ف ل علي ق م ذل دل ق الي  ال   ). و

ل   ة ب ح م د علاقة غ مع ه وج ض ال الأول أ ار ف لاح أن اخ  الإدارة وم  وم ال

ة ق ال فا  ات  الاح ف ذل مع   لل ة. و ة ال ها  في ال قة، وم ا راسات ال ي م ال  Drobetzدراسة     الع

& Grüninger (2007)    ودراسة ،Kusnadi (2011)    ودراسة ،Wasiuzzaman (2014)    ودراسة ،Boubaker 
et al. (2015) ) 2023، ودراسة المبارك    .(  

ار (   ا أن إشارة معامل ان ول أ ا ال ح م ه ة2Xوات ن سال ة ب  ذل  ع  . و ) ت د علاقة ع وج

ة ق ال فا  ي وم الاح ف ل الإدارة غ ال اء م ة أع ات  ن ن  لل ه العلاقة ت ح أن ه . وق ات

ة   ة ع م مع ة  0.05(غ مع أن  ذل  ع  ة  0.955(  p). و ع ال أك م م  ن  ) ت

اني.    0.05( ض ال ال ل ف ل علي ق م ذل دل ق الي  ال   )، و

فا     ل الإدارة وم الاح قلال م ة ب اس د علاقة غ مع اني وج ض ال ال ار ف ة اخ وتع ن

ة   ق ات  ال ة ال لل هفي ال صل إل ة مع ما ت ه ال ف ه ها  ة. وت قة، وم ا راسات ال ي م ال  الع

ودراسة     Ozkan & Ozkan (2004)دراسة  ،Al – Najjar & Clark (2017)  ودراسة  ،Thanatawee 

     . Akhtar et al. (2024)، ودراسة  (2019)

ول (   د في ج ع ار ال ل الان ل ائج ت ل الإدارة وم  4وتع ن اعات م ة ب اج د علاقة ع ) وج

ة ق ال فا  ات  الاح ار (لل ها إشارة معامل ان ا تع  ،3X  ة ع م ه العلاقة غ مع ). وتع ه

ة ( ة  0.05مع ن أك م0.330(  p). و ذل أن  ة () ت ع م ذل  0.05 م ال ق الي  ال ). و

  . ال ض ال ال ل ف ل علي ق   دل

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 .265  .070 .011 20.825034767584853 
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اعات     ة ب اج د علاقة غ مع ة وج ة ال ال في ال ض ال ال ار ف ح م اخ الي ي ال و

ة ق ال فا  الاح وم  الإدارة  ل  ات   م دراسةلل ه  إل صل  ت ما  مع  ذل  ف  و  .                                      

Ajanthan & Kumara (2017) .  

  ) ول  ج م  الإدارة،  5وت  ل  م قلال  واس الإدارة،  ل  م ح  ت  ي  وال قلة،  ال ات  غ ال أن   (

ل الإدارة،  أن تف ( اعات م ع،  7واج ا غ ال ات في ال غ فا و %) م ال ع ع م الاح   ال 

ي (  عامل ال ة وفقا ل ق ي (R Squareال ة معامل ال فاض  ة أن ان اح    R Square)). وت ال

ث على م   ات أخ  أن ت غ د م راسة، ووج ة ال عة ع جع إلى  ة.  أن ي ق ال ات  فا ال اح

ات الأخ  و  غ ه ال ا   أن تف ه لافات في ه راسةلا أن إ،  الالاخ ذج ال ها ن   .     ل ي

حة:  -4 ق ة ال ل ق اث ال ات ال والأ ص ائج وت   خلاصة ون

ع     ه. و ة عل ث امل ال ه، وأثاره، والع ائ ل الإدارة وخ ل م ل ه إلى دراسة وت ي ات راسات ال د ال ع ت

ة  ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م ن    أث خ اح اولها ال ي ت راسات ال ه ال اهات ه إح ات

الي على ال لة ال ال ل. وت م ل راسة وال ل الإدارة على م  ال ائ م أث خ ة  ت اؤلات ال

ة ق ال فا  ات  الاح ة و لل ول الع فة خاصة في إح ال ول  ، و ة.  ال رة م الع ه ة، وهي ج   الأف

فا     ل الإدارة على م الاح ائ م ل أث خ ل ا: ت ، وه ف ق ه الي إلى ت ف ال ال الي يه ال و

.ال ا الأث راسة ه ة ل ة ال ة في ال اء دراسة ت ات، واج ة لل ه ال    ق وق ر ال في جان

الإدارة،   ل  م قلال  واس الإدارة،  ل  م ح  وهي  ات،  ال إدارة  ل  ل ائ  خ ثلاثة  على  ي  وال

ل الإدارة.   اعات م   واج

الي، والا   ال ال  في  ق ه ل ت ة  وت ي    ع جا ال قة  ا ال راسات  ال أه  ل  ل ت ا  ا وت اؤلاته ن ت

ات   فا ال ل الإدارة على م اح اعات م ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس اول أث ح م ت

ة ق ل  ال الي. و. و ة لل ال ة ال ي الف ها أن ه  خلت ة نقا م ل إلى ع ل ا ال راسات  ه ه ال

ة أدلة ت م  لفة  ق ل    م ي ت ح م ل الإدارة، وال ائ م عة م خ د أث ل على وج

ات   ات في ب ة لل ق ال فا  ل الإدارة، على م الاح اعات م ل الإدارة، واج قلال م الإدارة، واس

دة  ع لفة  م ها م ح اتوم لف ب ا الأث م ن ه ه. و. و ا الأث ومع ا    خلاه ه ل أ ل ا ال ه

ة و   إلى ة الع ا الأث في ال ام به ة  أن الاه اال ا ة ل   ة ال ها ال ة، وم   ل ل  و   . الأف

ام  ا الاه اثل ه ات أخ   م ا الأث في ب ام به ا للاه لفة أ   . م
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ة.     ة ال ة في ال اء دراسة ت ارها م خلال إج ، واخ وض لل اغة ثلاثة ف ، فق ت ص ار ذل وفي إ

ة ال ال قار  ال انات  ب ة على  ال راسة  ال ت  اع ة  وق  لعام    ال ة  الع ات  ة  2022ل ن ع . وت

ة م   راسة ال ة    واح وخال ة غ مال قي ال  مو ش ش ال ،  EGX 70 EWIرجة في ال

اعي اع ص ة ع ق ات في خ ه ال ل ه لف  وتع   .  م

ة   ق ال فا  ة ع م الاح راسة ال ع في ال ا غ ال ع ال ات  و اس  لل ة إلى  اح ه ال . وق ات

راسة ال ة ال ات ع ة م ش ل ش ة ل ق ال فا  ها إلى  م الاح ة وما في ح ق ة ال ة م خلال ن

ل.   الي الأص   إج

اعات     ل الإدارة، واج قلال م ل الإدارة، واس ة ع ح م راسة ال قلة في ال ات ال غ وتع ال

اس اس ل الإدارة. وت  اء م د أع ل الإدارة ع اس ح م ة في  اح م ال ل الإدارة. وق اس قلال  م

ي ف ل الإدارة غ ال اء م ة أع ام ن إس ل الإدارة  ل الادارة إلي  إ   م اء م د أع الي ع ت  ج . ور

ل الإدارة.   اعات م د اج ل الإدارة م خلال ع اعات م اس اج ة على  راسة ال   ال

م     عة  إلى م ة  ال ة  ال في  ة  ال راسة  ال صل  ائجوت ا  ال ارت د  ائج وج ال ه  ه . وت 

راسة ل ال ة م ات ال ة لل ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ي ب ح م ائج  إ ،  ع ح م ن لا أنه ات

ان غ مع  ا  ا الارت ة أن ه راسة ال ي. وتع  ال ا ع د ارت الي وج ائج ال ال قلال    ن ب اس

راسة  ل ال ة م ات ال ة ال ة لع ق ال فا  ل الإدارة وم الاح ح أنه  إ،  م ا أت ا الارت لا أن ه

يغ مع  ا ع د ارت ة وج راسة ال ائج ال ا م ن ح أ ل الإدارة  . و اعات م د اج   ب ع

راسةوم الا  ل ال ة م ات ال ة لل ق ال فا  ن  إ،  ح ا  ا الارت ائج أوض أن ه ه ال لا أن ه

  . غ مع 

ائج   ، ون في ال ء ه الي ،  أن ت  ال   وفي ض ات ال ال ص ل،    ت اد ورش ع ورة إع ض

ب ة  ال زادة  علي  اع  ا  م الإدارة  ل  م اء  لأع ة  ر ت امج  ات  و ال إدارات  ال  م اء  أع ور 

ة.   ق ال ات  فا ال ال اح فة خاصة في م فاءتها، و ة، وزادة    ال

ائج   ، ون في ال ار ه فة خاصة  ال   وفي إ ة، وأثاره، و ل إدارة ال ع م ض ة أن م اح ق ال ، تع

راسات   اء ال م ال اج إلى إج ي ت عات ال ض ع م ال ة، ما زال  ق ال ات  فا ال ه على م اح أث

ة. وت   رة م الع ه حة  في ج ق ة ال ل ق راسات ال ائ  ال ل أث خ اء دراسات ح ل  إج م

ة. و  ة ال ات ال ش رجة في ال ات ال ة لل ق ال فا   أن ت  الإدارة الأخ على م الاح
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ة  ل ق راسات ال ة ال ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م ل أث خ اء دراسة ح ا إج ات أ   لل

  . الي ال اع ال   في الق

ه ا    ل  أن ت ل الإدارة على  و ائ م ل أث خ اء دراسة ح ة إلى إج ل ق ة ال اس راسات ال ل

ة   ل ق راسات ال ة. و أن ت ال رصة ال لة في ال ات غ ال ة لل ق ال فا  م الاح

ة ق ال فا  ل الإدارة على م الاح ائ م ل أث خ اء دراسات مقارنة ح ا إج اتل  أ اعات    ل في الق

لفة.   ة ال ا   ال

اجع ال    م

ة: اجع الع   أولا: ال

ة. رصة ال ة لل  أ).  2024(  ال رصة ال ل إدارة ال ة م ات ة2024اس رصة ال ة: ال  .. القاه

ة. رصة ال ه  ب).  2024(  ال ق ال ة29/2/2024—1/2/2024ال رصة ال ة: ال  .. القاه

ة رصة ال ة ج).  2024(  .ال رصة ال ش ال اع م ة EGX 70 EWIق رصة ال ة: ال  .. القاه

) . ا ارك، عائ ب إب ة  ٢٠٢٣ال ال ة غ ال د ع ات ال ة في ال ق ة ال ات على الأرص ة ال ائ ح ). أث خ
ة.  )دراسة ت ل ع الع اد والإدارة (جامعة ال : الاق ل ع الع لة جامعة ال  .٦٦ – ٤١)، ١( ٣٧، م

ة. (  ال ة ال قا ة العامة لل ة رق  ).  2016اله ال ة ال قا ة العامة لل ل إدارة اله ار م خ    84ق ار اع        26/7/2016ب ق
ات ة ال ل ال ل ل ار ال ة. أن إص ال ة ال قا ة العامة لل ة: اله  .القاه

اح. ( 6 الف في، هلال ع  ة:  ٢٠١٥ع ال ة  اه ال ات  ة في ال ق ال فا  ل الإدارة على الاح ة م أث ح  .(
ارة.  ارة دراسة اخ ة ال ة (كل ار راسات ال ة لل لة ال رة) –ال  .118  – 51)، ٤( ٣٩،  جامعة ال

عا  ل ال ة. (م ج الع ل ول ال ة  ).  ٢٠١٣ون ل ال اق ال رجة في الأس ات ال ة ال ة ل ح ة ال شاد ادئ الاس ال
ة ج الع ل ول ال عاون ل ةل ال ج الع ل ول ال عاون ل ل ال اض: م  .. ال

ال. ( اق ال ة أس ة ). ٢٠٢٢ه ف ة ال ا —اللائ ة ال : ح ام ع اب ال التال اق ال ة أس : ه  .. ال

ة. (   ال ة الأوراق ال رجة  ). ٢٠١٧ه ة ال اه ات ال ة ال ات ح ةتعل ال ة الأوراق ال ة: ه ة الهاش ة الأردن ل  .. ال

لع. ( ة وال ال ة الأوراق ال ة).  ٢٠٢٠ه ل إدارة اله ار رئ م ق ف  ة العامة ال اه ات ال ة ال ل ح ار    دل ق
ة  ٣رق ( لع٢٠٢٠/ ر.م) ل ة الأوراق وال ة: ه ة ال  .. الامارات الع

ة. (  ال ق ال ة ال ات).  ٢٠٢٣ه ة ال ة ح ةلائ د ع ة ال ة الع ل ة. ال ال ق ال ة ال  .: ه

ارة. ( اعة وال ات). ٢٠٢٢وزارة ال ة ال ل ح اعة و دل : وزارة ال ة ال ل ارة. م  .ال
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