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نموذج مقترح لقياس أثر نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار 
 الدور الوسيط لجودة التقارير المالية  في إطار

 )بالتطبيق على الشركات المساهمة المصرية(  
   *هند عبد العال الحسينى عبد العال  

   ملخص ال
للبحث فى الرئيس  الهدف  ل  يتمثل  نموذج  المدير  اقتراح  نرجسية  أثر  قياس 
، إطار الدور الوسيط لجودة التقارير المالية  التنفيذى على كفاءة الإستثمار وذلك في

المالية   التقارير  لجودة  قياسها  فى  الدراسة  الأرباح  بمقياسواستعانت  (. )إدارة 
لكفاءة   عكسى  كمقياس  المطلقة  القيمة  على  الدراسة  اعتمدت  ذلك  إلى  بالإضافة 

نموذج   على  الاعتماد  خلال  من  تقديرها  تم  والتى   ,.Biddle et alالاستثمار 

المالية، ،  2009 الرافعة  الشركة،  متغيرات ضابطة وهى: حجم  إلى سبع  بالإضافة 
حجم مجلس الإدارة، الملكية المؤسسية، معدل العائد على الأصول، التدفقات النقدية 

المال(التشغيل رأس  كثافة  من  ،  ية،  مكونة  عينة  على  الدراسة  اعتمدت    117وقد 
خلال الفترة  المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية    المساهمة  شركة من الشركات

 . 2023حتى   2021من 
هناك تأثير إيجابى لنرجسية المدير التنفيذى إلى أن    نتائج البحث   وأظهرت 

على إدارة الأرباح، وهو ما يعنى وجود تأثير إيجابى لنرجسية المدير التنفيذى على  
، المتغير الوسيط )جودة التقارير المالية(، وبالتالى ثبوت صحة الفرض الفرعى الأول

، حجم الشركة)% بين  1ارتباط معنوى عند مستوى  علاقة  وجود  كما توصلت إلى  
( الرافعة المالية، حجم مجلس الإدارة، الملكية المؤسسية، معدل العائد على الأصول 

الاستثمار. أظهرت    وكفاءة  النتائج  أن  ارتباط  إلا  وجود  التدفقات )بين  معنوى  عدم 
 .وكفاءة الاستثمار ، كثافة رأس المال(النقدية التشغيلية

 . نرجسية المدير التنفيذى، جودة التقارير المالية، كفاءة الاستثمارالكلمات المفتاحية: 
 

 hendellithy80@gmail.com: Email  مدرس المحاسبة بالمعهد العالى للتسويق والتجارة ونظم المعلومات.  *
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A proposed Model to Measure the Impact of CEO 

Narcissism on Investment Efficiency  

Within the Framework of the Mediating Role of 

Financial Reporting Quality 

 (Applied to Egyptian Shareholding Companies) 

 

Abstract 
The main objective of the research is to measure the impact 

of CEO narcissism on investment efficiency within the 

framework of the mediating role of the quality of financial 

reports. In measuring the quality of financial reports, the study 

used the (earnings management) scale. In addition, the study 

relied on absolute value as an inverse measure of investment 

efficiency, which was estimated by relying on the (Biddle et al., 

2009) model, in addition to seven control variables: company 

size, financial leverage, board size, institutional ownership, rate 

of return on assets, and operating cash flows , capital intensity), 

and the study relied on a sample of 117 companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange during the period from 2021 to 2023. 

The research results showed that there is a positive effect 

of the CEO’s narcissism on earnings management, which 

means that there is a positive effect of the CEO’s narcissism on 

the mediating variable (quality of financial reports), thus 

proving the validity of the first sub-hypothesis. It also found 

that there is a significant correlation at the 1% level. Between 

(company size, financial leverage, board size, institutional 

ownership, rate of return on assets) and investment efficiency. 

However, the results showed that there is no significant 

relationship between (operating cash flows, capital intensity) 

and investment efficiency. 

Keywords: CEO Narcissism, Quality of Financial Reports,  

                     Investment Efficiency. 
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 مقدمة:
شهههدت السههنوات الماضههية ايههادة اهتمهههام دول العههالم بجههودة التقههارير الماليهههة، 
ويرجههع هههذا الاهتمههام إلههى الانهيههارات الماليههة لكبههرى الشههركات الأمريكيههة بسههب  إدارة 
الأرباح، وارتفاع معدل التلاع  بالمعلومات المحاسهبية التهى تهم اكتشهافها والتهى أدت 
إلى ضياع أموال أصحاب المصهال  المتتلفهة، وضهعق ثقهة المسهتثمرين فهى التقهارير 
المالية، وتسببت بفضائ  مالية أدت إلى اهتمام العديد من الدراسات فى الكشق عهن 

 الأسباب وراء تضليل مستتدمى القوائم المالية، والاضرار بسوق الأوراق المالية.
ولأن الههدف الهرئيس الههذى يجه  أن تسهعى إدارة منشههأة الأعمهال إلهى تحقيقهه  

فهى تعيهيم ثهروة المسهتثمرين فيهها وبهالأخ  حملهة الأسههم   هو قيمة المنشهأة المتمثلهة
 ) ,Kurniasari,W., & Y. Warastutiمهن خهلال تعيهيم القيمهة السهوقية للسههم

، وعلهى ذلهك فهقن قيمهة الشهركة ثهروة هامهة بالنسهبة للمسهتثمرين، فههو مؤشهر  (2015
لتقييم المنشأة فى سوق الأوراق المالية بصفة عامة، وكلما ارتفعهت قيمهة الشهركة مهن 
خلال ايادة القيمة السوقية لها بالإضهافة إلهى وجهود توايعهات مناسهبة لحملهة الأسههم، 
كهههههان ذلهههههك سهههههبباي لاكتسهههههاب مسهههههتثمرين محتملهههههين بالإضهههههافة إلهههههى المحافيهههههة علهههههى 

       (Ardillah, K., 2018).الحاليين المستثمرين 
أن إدارة الشههركات  )Thuneibat et al.,-Al 2016(وقهد كشههفت دراسههة 

عههن المههلاك، وي مكههن أن تمههارس هههذ   ()هههى المسهه ولة عههن الأداء المههالى لههها كوكيههل
، وذلهك مهن خهلال إدارة الأربهاح، المس ولية بشكل انتهااى لتحقيق مصهالحها التاصهة

 مما يؤدى إلى تضليل مستتدمى القوائم المالية. 
 

(  ) كان ليهور الشركات المساهمة، وانفصال الملكية عن الإدارة سبباي فى ظهور الاختلاف بين
أولويات وأهداف وتفضيلات كلٍ من أصحاب رأس المال أو حملة الاسهم )الأصيل( والإدارة  
)الوكيل(، حيث يقوم الأصيل بتكليف الوكيل بأداء بعض الأعمال نيابة عن  والتى تتضمن  
عدم   بسب   الوكالة  إلي ، وتيهر مشكلة  الموكلة  المهام  أداء  تمكن  من  التى  القرارات  اتتاذ 

 التوافق فى المنافع بين المساهمين والمديرين.
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  Tong) (،2023وقد تطرقت بعض الدراسات الحديثة )السعيد الشهرقاوى، 

2020  &Kontesa) ،(Buchholz & Mass 2019) ،( إلهى 2018، )عهارف
ظاهرة النرجسية والصفات الشتصية للمدير التنفيهذى )العضهو المنتهدب( وأثرهها علهى 
عملية اتتاذ القرارات الادارية؛ حيث تدفع هذ  الصهفات للمهديرين مهن ذوى المصهلحة 
التاصههة إلههى اتتههاذ القههرارات التههى تعيههم منفعههتهم الشتصههية بههدلاي مههن القههرارات التههى 

 تؤدى إلى تحقيق نتائج لمساهمى المنشأة، وتزيد من كفاءة استثماراتهم.
فههى علههم الههنفس أنهه  عنههدما تواجهه     ,Perez)(2017كمهها أشههارت دراسههة  

الشركات أامة مالية، فقن نرجسية المهدير التنفيهذى تدفعه  مهن اتتهاذ القهرارات اللاامهة 
والتى تكهون محاطهة بالأخطهار وذلهك لاسهترداد سهمعت ، وتقهود  إلهى التلاعه  والتهأثير 

أن الشهركات التهى  (Oreilly et al., 2014) علهى إدراك اخخهرين. وأكهدت دراسهة 
يقودههههها المههههديرون التنفيههههذيون مههههن ذوى الشتصههههية النرجسههههية والههههذين لههههديهم الشههههعور 
بههالتفوق الشتصههى والاسههتحقاق والر بههة فههى الثنههاء والإعجههاب مههن اخخههرين، يجعلهههم 
يتلاعبههون بمصههال  الأطههراف المتتلفههة لتحقيههق مكاسههبهم الشتصههية وتعزيههز صههورتهم 

 أمام اخخرين.
وتتضمن جودة التقارير المالية الإفصاح عن جميع معاملات الشهركة، حيهث 
تعتبهههر المعلومهههات الماليهههة التهههى تفصههه  عنهههها الشهههركات مصهههدراي أساسهههياي للمعلومهههات 

) Garcia etلمسهتتدمى تلهك المعلومهات بهاختلاف اهتمامهاتهم. وأكهدت نتهائج دراسهتا
)al., 2010, Ahmed & Duellman, 2011  أن الإفصههاح بمصههداقية عههن

المعلومهههات الماليهههة للمسهههاهمين وأصهههحاب المصهههلحة اخخهههرين يهههؤدى إلهههى الحهههد مهههن 
 تضارب المعلومات فى الأسواق المالية بين متتلق الأطراف المشاركة. 

ولأهميهة التقهارير الماليهة للمسهتتدمين فهقن عرضهها بمحتهوى وشهكل ذو جههودة 
عاليههة ي سههاهم فههى توضههي  حقيقههة الوضههع المههالى للمنشههأة بشههكل عههادل والحفهها  علههى 
حقهههههوق المسهههههاهمين وليهههههرهم مهههههن المسهههههتتدمين، ويعطهههههى صهههههورة حقيقيهههههة عهههههن أداء 

 الشركات المساهمة فى سوق الأوراق المالية.
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 أولًا: مشكلة البحث: 
فههى اخونههة الأخيههرة تطرقههت العديههد مههن الدراسههات لجوانهه  جديههدة مههن أدبيههات 
علهههم الهههنفس والنيريهههات السهههلوكية التهههى تهههرتبط بعلهههم الإدارة والتهههى تهههؤثر علهههى كفهههاءة 
وفعاليهههة اتتههههاذ القههههرارات داخههههل المنشههههأة، ومههههن هههههذ  الجوانهههه ، قههههوة المههههدير التنفيههههذى 

(Haynes & Hillman, 2010) التحصهين الإدارى ،(Florackis & Ozkan, 

، والصفات الشتصية للمدير على سبيل المثال لا الحصر) الجهنس، العمهر، (2009
,Ho et al., 2015 ; Khan & Vieto, 2013 ;Serfling)  ; 2014 التبهرة(

  Yore, 2016) Cline &  وهووو مو ووت اهتموواث البحووث  –، وأخيههراي النرجسههية
 وذلك لأهميتها فى اتتاذ العديد من القرارات الهامة داخل المنشأة.  -الحالى

وبحكههههم السههههلطة التههههى يتمتههههع بههههها المههههديرون التنفيههههذيون علههههى اتتههههاذ قههههرارات 
الشهههركة، فقهههد يتشهههكل لهههديهم حهههافز لاسهههتغلال سهههلطتهم بغهههرض تحسهههين وتجميهههل أداء 
الشركة وذلك من خلال اتتاذ قرارات ادارية من شهأنها لا تعبهر عهن الوضهع الحقيقهى 
للشركة، وبالتالى اعداد تقارير مالية مضلل ، مما يؤثر على كفاءة الاستثمار فى تلك 

 الشركات.  
ولأن عمليهههههة الاسهههههتثمار التهههههى تقهههههوم بهههههها المنشههههه ت تعتبهههههر موضهههههع اهتمهههههام 
المستثمرين وأصحاب المصال  اخخرين، كمها تعهد مصهدراي أساسهياي فهى نمهو الشهركات 
وبقائها وخلق قيمة لها واكتساب فرص أكبهر فهى السهوق، ممها يهؤدى إلهى ايهادة القهدرة 

فقههد تناولههت العديههد مههن الدراسههات ، )Nor et.,al 2017(التنافسههية لتلههك الشههركات 
المحههددات  (Abd Elhamed, 2018،2019، فههودة 2020المحاسههبية ) بههلال، 

التههى تقههق عليههها كفههاءة الاسههتثمار، والتههى مههن أهمههها تههوفير رأس المههال الههلاام لتنفيههذ 
المشههروعات الاسههتثمارية، جههودة التقههارير الماليههة ومهها تحتويهه  مههن معلومههات، ومهههارة 

 الإدارة فى اختيار المشروعات الاستثمارية التى تحقق المستوى الأمثل للاستثمار.
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نرجسوية المودير   قيواس أثوروبناءً على ما سبق، تتمثل مشكلة البحوث فوى  
التنفيذى من خولل الودور الوسويط لجوودة التقوارير الماليوة علوى كفواءة الاسوتثمار، 

 التاليين:  ينوذلك من خلل الإجابة على التساؤل
 هل تؤثر نرجسية المدير التنفيذى على جودة التقارير المالية؟ (1
هههل تههؤثر جهههودة التقههارير الماليهههة علههى كفهههاءة الاسههتمار فهههى الشههركات المسهههاهمة  (2

 المصرية؟

 ثانياً: الدراسات السابقة: 
يحههاول الباحههث مههن خههلال هههذا الجههزء تبويهه  وعههرض بعههض مهها تههرا  ممههثلاي 
لأهههم الدراسههات السهههابقة التههى لهههها ارتبههاط مباشههر بموضهههوع البحههث للوقهههوف علههى مههها 
توصههههلت إليهههه  مههههن نتههههائج والاسههههتفادة منههههها فههههى اسههههتكمال جوانهههه  الدراسههههة فههههى هههههذا 

 الموضوع.

   )Rijsenbilt, 2011( :ةوووووووووودراس (1)
هههدفت هههذ  الدراسههة إلههى تحديههد أسههباب ونتههائج نرجسههية المههديرين التنفيههذيين، 
وتوصههلت إلههى أن وجههود النرجسههية لههدى المههدير التنفيههذى يمكههن أن تضههيف قيمههة إلههى 
ثهههروة حهههاملى الأسههههم )النرجسهههية البنهههاءة(، ولكهههن المسهههتويات المرتفعهههة مهههن النرجسهههية 

 تصب  مدمرة )النرجسية المدمرة( مما يؤثر بالسال  على أداء المنشأة.
 (Huang & Yan, 2012) :ةوووووووووودراس (2)

هههدفت الدراسههة إلههى اختبههار أثههر هيكههل المسههاهمين، وكفههاءة الاسههتثمار علههى 
مشهاهدة  1704قيمة الشركة فى بي ة الأعمال الصينية، وذلك على عينة مكونة مهن 

م، وقههههد اسههههتتدمت الدراسههههة نمههههوذج 2009م إلههههى 2007خههههلال الفتههههرة الزمنيههههة مههههن 
الانحدار بطريقة المربعات الصغرى لدراسة العلاقة بين المتغيرين؛ )كفاءة الاسهتثمار 
وقيمهههة الشهههركة(. وتوصهههلت الدراسهههة إلهههى وجهههود علاقهههة موجبهههة بهههين كفهههاءة الاسهههتثمار 

 وقيمة الشركة.



 هند عبد العال الحسينى عبد العال    
 

 

   2024الثالث العدد  -  38المجلد                المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

1845 
 

 

 

 
 

   Olsen et. al.,  2)(013 :ةوووووووووودراس (3)

هدفت الدراسة إلى بحث العلاقة بهين نرجسهية المهدير ورقهم الهرب  المعلهن فهى 
مههديراي مههن الشههركات  238التقههارير الماليههة، وتوصههلت نتههائج الدراسههة التههى تمههت علههى 

 2009وحتى  1993عن الفترة من   Fortune 500 الأمريكية المدرجة تحت مؤشر
إلى وجود علاقة موجبة بين نرجسية المدير والنزوع نحو إدارة رقم نصي  السهم مهن 

 الرب .
 (Ham et. al., 2017) :ةوووووووووودراس (4)

هههدفت الدراسههة إلههى اختبههار نرجسههية المههدير المههالى والمههدير التنفيههذى للمنشههأة 
على جودة التقارير المالية، وعلى وج  التصوص دراسة العلاقة بين نرجسية المدير 
المهههالى ونتهههائج التقهههارير الماليهههة مثهههل إدارة الأربهههاح، والاعتهههراف بالتسهههائر فهههى الوقهههت 
المناس ، وجودة الرقابهة الداخليهة، واعهادة إصهدار التقهارير الماليهة. وتوصهلت الدراسهة 
إلهههههى أن نرجسهههههية المهههههدير المهههههالى للمنشهههههأة تهههههرتبط بزيهههههادة إدارة الأربهههههاح، وانتفهههههاض 
الاعتهههراف بالتسهههائر فهههى الوقهههت المناسههه ، وضهههعق نيهههام الرقابهههة الداخليهههة، وايهههادة 
احتمههال إعههادة إصههدار القههوائم الماليههة، بينمهها لا توجههد علاقههة بههين هههذ  العوامههل وبههين 

 نرجسية المدير التنفيذى.
 (Ham et. al., 2018) :ةوووووووووودراس (5)

قامههت الدراسههة بفحهه  العلاقههة بههين النرجسههية والأداء والاسههتثمار علههى عينههة 
مههن الشههركات الم درجههة فههى مؤشههر سههتاندر انههد بههورا فههى السههوق الأمريكههى عههن الفتههرة 

. وتوصههلت الدراسههة إلههى وجههود علاقههة موجبههة معنويههة بههين 2015حتههى  1992مههن 
نرجسههية المههدير والإنفههاق علههى البحههث والتطههوير والاسههتحواذ والانههدماج، وأشههارت إلههى 
أن هههذا النههوع مههن القههرارات يجعههل المههدير محههل اهتمههام الجمهههور وتسههاعد  علههى بنههاء 
إمبراطوريتهه  بغههض النيههر عمهها قههد تسههبب  هههذ  القههرارات مههن أثههر سههلبى علههى الأداء. 

 وبالتالى وجود علاقة سلبية بين النرجسية وأداء الشركة.



الوسيط لجودة   نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار في إطار الدور نموذج مقترح لقياس أثر
 (   بالتطبيق على الشركات المساهمة المصرية ) التقاريرالمالية
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 (Kontesa  et. al., 2020) :ةوووووووووودراس  (6)

ح  ث العلاقة بين المدير التنفيذى النرجسى وادارة الأربا حهدفت الدراسة إلى ب
شههركة  514حيههث ركههزت الدراسههة علههى السههوق المههاليزى وتكونههت عينههة الدراسههة مههن 

. وتوصهلت الدراسهة إلهى 2015وتهى  2009ة فى البورصة الماليزية مهن الفتهرة  جمدر 
 جسههههى وادارة الأربههههاح وذلههههك باسههههتتدام نمههههاذ جبههههة بههههين المههههدير النر جود علاقههههة مو جههههو 

 الاستحقاقات الاختيارية لقياس إدارة الأرباح. 
  )2021  سليم&   الشرقاوى ( :ةوووووووووودراس (7)

هدفت الدراسة إلى بحث العلاقة بين نرجسية المهدير التنفيهذى )مقيسهاي بحجهم 
توقيع (، وكل من الأداء )م قيساي بمقياس نسبة العائد على الأصول(، وقيمة الشركة، 
وتوصهههلت الدراسهههة إلهههى وجهههود علاقهههة موجبهههة بهههين نرجسهههية المهههدير التنفيهههذى وقيمهههة 
الشهههركة، ممههها يعنهههى أن المسهههتثمرين يغفلهههون عهههن أخهههذ نرجسهههية المهههدير التنفيهههذى فهههى 

 نماذجهم القرارية.
 (Majeed & Uiiah, 2022) :ةوووووووووودراس (8)

هدفت هذ  الدراسة إلى بحث العلاقهة بهين قهوة المهدير التنفيهذى الأول وكفهاءة 
مشههاهدة مههن الشههركات الصههينية خههلال  24070الاسههتثمار، وذلههك لعينههة مكونههة مههن 

م، وتوصههلت الدراسههة إلههى وجههود علاقههة سههالبة 2020إلههى  2005الفتههرة الزمنيههة مههن 
 بين قوة المدير التنفيذى الأول وكفاءة الاستثمار.

 Salehi  et. al., 2022)  (:ةوووووووووودراس (9)

هههدفت الدراسههة إلههى توضههي  أثههر كفههاءة الاسههتثمار علههى قيمههة الشههركة والههدور 
المنيم للملكية المؤسسية واسهتقلالية مجلهس الإدارة، وذلهك مهن خهلال اختبهار العلاقهة 

مههههن الشههههركات الايرانيههههة،  177بههههين كفههههاءة الاسههههتثمار وقيمههههة الشههههركة علههههى عينههههة 
 وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة موجبة بين كفاءة الاستثمار وقيمة الشركة.



 هند عبد العال الحسينى عبد العال    
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 )2023 السعيد الشرقاوى ( :ةوووووووووودراس (10)

ههههدفت الدراسهههة إلهههى بحهههث العلاقهههة بهههين نرجسهههية المهههدير التنفيهههذى )العضهههو 
المنتهههدب( وادارة الأربهههاح بشهههقيها الحقيقيهههة وادارة الإسهههتحقاقات، وذلهههك فهههى الشهههركات 

شههركة بعههدد مشههاهدات بلههن  110المقيههدة فههى البورصههة المصههرية، وبلههن حجههم العينههة 
، وتوصهههلت الدراسهههة إلهههى وجهههود 2019إلهههى  2018مشهههاهدة، فهههى المهههدة مهههن  220

علاقة سلبية بين نرجسية المدير التنفيذى وادارة الأرباح الحقيقية، وعدم وجود علاقة 
بين النرجسية وادارة الاسهتحقاقات، كمها توصهلت الدراسهة أن المهدير التنفيهذى إن كهان 
نرجسياي، يماهى بين  وبين الشركة، بهين سهمعت  وبهين سهمعة الشهركة، ممها يجعله  أقهل 
مههيلاي لسههلوك ممارسههات قههد تههؤذى هههذ  السههمعة وتيهههر  بميهههر سههلبى أمههام اخخههرين، 
كما يمكن أن يرجع عدم وجود علاقة إلى جودة المراجعة والحوكمة فى الشركات؛ ما 
يجعههل مههن ممارسهههة المههدير التنفيهههذى لإدارة الأربههاح علهههى أسههاس نرجسهههيت  أمههراي شهههب  

 متعذر.
 تقييم عاث للدراسات السابقة: 

 

  من خلال عرض الدراسات السابقة يتض  للباحث ما يلى: 
أن النرجسهههية صهههفة مههههؤثرة اذا تواجهههدت فهههى شتصههههية المهههدير التنفيهههذى، ويجهههه   ▪

أخذها بعين الاعتبار عند دراسة كفاءة الاستثمار فى الشهركات المسهاهمة، وذلهك 
لأن المهدير النرجسههى سهوف تدفعهه  شتصهيت  إلههى جهذب انتبهها  الجميهع مههن حولهه  
بواسطة التقارير المالية التى تحقق ل  منفع  خاصة، والتى من الممكن أن ينتفهع 

 المساهمين والمستثمرين أيضاي من هذ  المنفع . 
تتمثهههل فهههى معرفهههة مههها إذا كهههان قيهههاس أثهههر يعتقووود الباحوووث فوجوووود فجووووة بحثيوووة  ▪

نرجسههية المههدير التنفيههذى سههوف يههؤثر علههى كفههاءة الاسههتثمار أم لا ؟، وذلههك مههن 
 خلال دور جودة التقارير المالية كمتغير وسيط لقياس هذا الأثر.



الوسيط لجودة   نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار في إطار الدور نموذج مقترح لقياس أثر
 (   بالتطبيق على الشركات المساهمة المصرية ) التقاريرالمالية
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 نرجسههية المههدير التنفيههذىالتههى تناولههت موضههوع  هنههاك نههدرة فههى الدراسههات العربيههة ▪
خطهههوة علهههى وت عهههد الدراسهههة الحاليهههة والبي هههة المصهههرية بوجههه  خهههاص، بوجههه  عهههام، 

علهههى سهههبيل السهههابقة  الدراسهههات طريهههق اسهههتكمال الأدبيهههات لإسهههتكمال مههها قدمتههه  
قيهههاس أثهههر سهههلوك نرجسهههية تراكميهههة العلهههم ومعالجهههة أوجههه  الهههنق  والقصهههور فهههى 

 المديرين التنفيذىين على كفاءة الاستثمار.
 

 ثالثاً: أهدف البحث: 
يتمثههل الهههدف الههرئيس لهههذا البحههث فههى قيههاس أثههر نرجسههية المههدير التنفيههذى 

، وينبثهق إطهار الهدور الوسهيط لجهودة التقهارير الماليهة على كفهاءة الإسهتثمار وذلهك فهي
 عن  الهدفين الفرعيين التاليين:

 توضي  أثر نرجسية المدير التنفيذى على جودة التقارير المالية. -1
 توضي  أثر ودور جودة التقارير المالية على كفاءة الاستثمار. -2

 رابعاً: أهمية البحث: 
نمهوذج مقتهرح لقيهاس أثهر وههو لموضوع هام  تنبع أهمية البحث من خلال تطرق    .1

نرجسههية المههدير التنفيههذى علههى كفههاءة الاسههتثمار فههي إطههار الههدور الوسههيط لجههودة 
التقارير المالية )بالتطبيق على الشركات المسهاهمة المصهرية(، وخاصهة فهى ظهل 
الاتجهها  المتصههاعد بزيههادة الرقابههة علههى أداء المههديرين التنفيههذيين، وذلههك للحههد مههن 

 المتتلفة. تضليل أصحاب المصال 
مساهمة البحث فى الكشق عن نرجسية المهدير التنفيهذى وأثهر ههذا السهلوك علهى  .2

 جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار.
 –النرجسهههية  –إلقهههاء الضهههوء علهههى جانههه  نفسهههى وسهههلوكى للمهههديرين التنفيهههذيين  .3

 باعتبار  أحد الدوافع لإدارة الأرباح فى الشركات المساهمة المصرية.



 هند عبد العال الحسينى عبد العال    
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ضهههرورة حمايهههة المعلومهههات المحاسهههبية مهههن الغههه  والتضهههليل والتلاعههه  وتعبيهههر  .4
 التقارير المالية عن حقيقة الوضع المالى للشركة دون تحريف.

 خامساً: فروض البحث: 
تحليهل وعهرض الدراسهات السهابقة، وفهى ضهوء ههدف البحهث، يقهوم   بناءي علهى

نرجسهههية يصهههل  النمهههوذج المقتهههرح لقيهههاس أثهههر  البحهههث علهههى الفهههرض الهههرئيس التهههالى:
المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار من خلال الدور الوسيط لجودة التقارير المالية 
علهههى كفهههاءة الاسهههثمار تطبيقهههاي علهههى الشهههركات المسهههاهمة المصهههرية المقيهههدة ببورصهههة 

 .الأوراق المالية
 وينبثق من الفرض الرئيس الفر ين الفرعيين التاليين:

 تؤثر نرجسية المدير التنفيذى على جودة التقارير المالية. (1
 تؤثر جودة التقارير المالية على كفاءة الاستثمار. (2

 سادساً: حدود البحث: 
يقتصهههههر البحهههههث علهههههى قيهههههاس أثهههههر نرجسهههههية المهههههدير التنفيهههههذى علهههههى كفهههههاءة 
الاستثمار في إطار الهدور الوسهيط لجهودة التقهارير الماليهة، وذلهك لعينهة مهن الشهركات 
المسهههاهمة المقيههههدة فههههى بورصهههة الأوراق الماليههههة المصههههرية خهههلال الفتههههرة الزمنيههههة مههههن 

، واسهههههتبعد الباحهههههث قطهههههاع التهههههدمات الماليهههههة والبنهههههوك وذلهههههك م 2023إلهههههى  2021
 لإختلاف طبيعة عملها وتقاريرها المالية.

 البحث:  منهج: سابعاً 
للتعرف على نرجسية المدير التنفيذى   المنهج الاستقرائىيرتكز البحث على  

، وذلههك وأثههر هههذا السههلوك علههى جههودة التقههارير الماليههة وبالتههالى علههى كفههاءة الاسههتثمار
لبنهههاء النمهههوذج المقتهههرح لإمكهههان  المووونهج الاسوووتنباطىبالإضهههافة إلهههى الاعتمهههاد علهههى 

 قياس نرجسية المدير التنفيذى وانعكاس ذلك على كفاءة الاستثمار.   



الوسيط لجودة   نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار في إطار الدور نموذج مقترح لقياس أثر
 (   بالتطبيق على الشركات المساهمة المصرية ) التقاريرالمالية
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 ثامناً: الإطار النظرى للبحث: 
 نرجسية المدير التنفيذى: (1)

   

ت مثل النرجسية أحد الجوانه  المهمهة والمتأصهلة فهى الشتصهية البشهرية، كمها 
فهههبعض النرجسهههية  ؛أن لههها تهههأثيرات علههى سهههلوك الفهههرد، وتتتلههق مسهههتويات النرجسههية

  & Rijsenbilt)ضههرورية لأداء المهههام بشههكل جيههد، كمههها أكههههههههههدت دراسهههههههههههههههههههههههههة 
Commandeur, 2013)  قهههد تكهههون مكونهههاي ضهههرورياي فهههى الشتصهههية أن النرجسهههية

( أن النرجسية سهمة مهن سهمات 2018بن جديدى  &، وترى دراسة ) بوسنة القيادية
 الشتصية البشرية، لكنها سمة متفاوتة وليست بالضرورة سلبية. 

وبعههض النرجسههية تميههل للانتههراط بسههلوكيات ليههر أخلاقيههة فانتهاايههةف بهههدف 
 ,.Capalpo et al)خلهق صهورة مثاليهة عهن الهذات وجهذب الاهتمهام مهن المحيطهين 

الأربههاح بههدافع  ولههذا فقههد ينتههرط المههدير التنفيههذى النرجسههى فههى ممارسههة إدارة (2018
    من شتصيت  النرجسية.

مههها سهههبق؛ أن النرجسهههية تركيههه  سهههلوكي ونفسهههي معقهههد قهههد  ويلخوووص الباحوووث
تعنهههي حههه   والنرجسهههية يصهههل الهههى حهههد المهههرض وفهههق تأكيهههد علمهههاء الهههنفس والسهههلوك،

الههنفس أو الأنانيهههة، وهههذا الحههه  المتفهههرد هههو )اضهههطراب فهههي الشتصههية حيهههث تتميهههز 
 بالغرور، والتعالي، والشعور بالأهمية ومحاولة الكس  ولو على حساب اخخرين(. 

وي عد المدير التنفيذى النرجسهى شتصهية تسهودها الغهرور والثقهة المفرطهة فهى 
الذات، حيث يتمتع بر بة ملحوظة فى السيطرة والتميز، كما يسعى لتحقيق مصالح  
الشتصية على حساب اخخرين، ويتسم بعدم القهدرة علهى الاسهتماع والاهتمهام بأفكهار 
 اخخرين، مما يؤثر فى النهاية على أداء الشركة، وجودة مترجاتها من تقارير مالية.

دلههيلاي علههى أن المههدير  )Johnson et al., 2018(وقههد أعطههت دراسههة 
التنفيهذى باعتبههار  أعلههى سههلطة تنفيذيههة فههى الشهركة، سههوف يقههوم بالتههأثير علههى المههوارد 
البشرية فيها؛ سيقرب من يعيمون  ويعطون  شعوراي بالتقدير بغض النير عن كفاءت  

 الإدارية، وبالتالى قد تتسر الشركة أهم مواردها فعل تحيز المدير التنفيذى.



 هند عبد العال الحسينى عبد العال    
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ولأن المهههديرون التنفيهههذيون يتمتعهههون بسهههلطة اتتهههاذ قهههرارات الشهههركة، فتعهههددت 
 fling, 2014)(Ser، (Ho et al., 2015) ،(Cline & Yore 2016)الأبحها  

التاصهههة بسهههلوك وشتصهههية المهههدير والتهههى تناولهههت العديهههد مهههن الجوانههه  مثهههل؛ جهههنس 
 المدير التنفيذى، عمر ، سمعت  وخبرت ، وكذلك نرجسيت .

( أن هنهههاك اثههههاراي سههههلبية إذا كههههان المههههدير 2016كمههها تههههرى دراسههههة )عههههارف، 
التنفيهههذى تتهههوافر فيههه  مسهههتويات مرتفعهههة مهههن النرجسهههية، حيهههث أن الأشهههتاص الهههذين 
يههههأملون فههههى الوصههههول إلههههى قمههههة الهههههرم الإدارى تكههههون لههههديهم مسههههتويات مرتفعههههة مههههن 

 النرجسية. 
  ,Olsen & Stekelberg, 2016(  ،(Aktas, N., et. al(وأكدت دراسة  

بالمتاطر (2016 ملي ة  تشغيلية  استراتيجيات  يشاركون فى  التنفيذيون  المديرون  أن 
التصرفات  تفضيلهم  إلى  يؤدى  الذى  الأمر  أفضل،  تبدو  وشركاتهم  أنفسهم  لجعل 
الجري ة والتى تجذب الإنتبا  مثل الدخول فى الكثير من عمليات اندماج واستحواذ 
والتى قد تكون تدميرية مما يؤدى إلى تغير الأرباح أو السيولة وبالتالى انعكاس ذلك 

 على كفاءة الاستثمار.  

( النرجسههية الإداريههة إلههى نههوعين؛ يتمثههل 2015وقسههم )مصههطفى الكههرداوى، 
النهههوع الأول فهههى النرجسهههية السهههوية أو الصهههحية والتهههى تشهههير إلهههى احتهههرام الفهههرد لذاتههه  
والاحتفا  بصورة ايجابية عنها، أما النوع الثانى فتتمثل فى النرجسية لير السوية أو 
المرضية، والتى تقوم على أساس المبالغة فى تعييم الفرد لذات ، كمها تهرتبط بانتشهار 
السلوك ليهر الأخلاقهى بهين المهديرين؛ وذلهك بسهب  ر بهة المهدير شهديد النرجسهية فهى 
التمسهك بالسههلطة واسههتغلال اخخههرين بمهها يحقهق أهدافهه  الشتصههية حتههى لههو تعارضههت 

 مع الأهداف التنييمية للمنشأة.
أن النرجسية تشتمل علهى جهانبين  ,Shahbaz) (2020كما أوضحت دراسة 

معرفههى وتحفيههزى، حيههث يقههوم الجانهه  المعرفههى علههى الأراء الذاتيههة للنرجسههيين الههذين 
يعتقدون أنههم موهوبهون ولهديهم صهفات فائقهة مثهل القيهادة والهذكاء والكفهاءة والابتكهار، 
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بينما يصور الجان  التحفيزى مدى الحاجة المستمرة للأفراد النرجسهيين لإعهادة تأكيهد 
ارائههههم الذاتيهههة المتضهههتمة مهههن خهههلال أنهههواع متتلفهههة مهههن السهههلوك والهههذى يهههدعو إلهههى 
التصههفيق والإعجههاب، وقههد أظهههر الجانهه  المعرفههى والتحفيههزى للقيههادة النرجسههية الميههل 

 إلى اتتاذ قرارات م حاطة بالمتاطر.
فيما سبق إلى أن الفصل بين الملكية والإدارة أدى إلى ظهور  وأشار الباحث 

مههها يعهههرف بمشهههكلة الوكالهههة، والتهههى نشهههأت نتيجهههة تضهههارب المصهههال  بهههين المسهههاهمين 
وادارة الشهههههركة، ونتيجهههههة لهههههذلك فهههههقن المهههههديرين التنفيهههههذيين يقومهههههون بتحقيهههههق أههههههدافهم 
ومصههالحهم التاصههة علههى حسههاب مصههال  المسههاهمين، حيههث أكههدت دراسههة )محسههن 

أن العديهههد مهههن اليهههات حوكمهههة الشهههركات ظههههرت للحفههها  (  2015(، )مههههدى 2016
علهههى التجهههانس بهههين مصهههال  المسهههاهمين وادارة الشهههركة، ويتحقهههق ههههذا التجهههانس مهههن 
خلال إجمالى التعويضات الماليهة للمهديرين التنفيهذيين مهن رواته  وعهلاوات ومكافه ت 
وحهوافز طويلهة الأجهل وذلهك فهى شهكل ملكيهة الأسههم، وخيهارات الأسههم التهى تسههتتدم 

 ك لية ربط بين أداء المديرين التنفيذيين بأداء الشركة. 
(، أن الهههدور الهههذى 2019كمههها أكهههدت نتهههائج دراسهههة )هشهههام البهههراك واخهههرون 

المههدير التنفيههذى الانتهههااى فههى الههدخول بممارسههات ليههر أخلاقيههة أو مهها  كيلعبهه  سههلو 
جهودة ريهق اسهتغلال الثغهرات المو طك عهن وذله -إدارة الأربهاح –طلق عليه  مصهطل  ي

فههى المعههايير المحاسههبية، حيههث يهههدف إلههى تحقيههق بعههض الأربههاح الماديههة والحصههول 
المدير التنفيذى للأسهم  على الحوافز والمكاف ت والتعويضات، كما أن  كلما ااد تملك

  حتمال ممارست  لإدارة الأرباح.ااد ا
وفهى ههذا المقهام، يمكهن القههول أن سهلوك المهدير التنفيهذى صهاح  الشتصههية   

النرجسية سيدفعة إلى الدخول فهى ممارسهات اندفاةيهة مهدفوعاي بيقينهة أنه  مميهز وفريهد 
مهههن نوعههه  وذو قهههدرات مميهههزة، وقهههد تكهههون ههههذ  الممارسهههات فهههى ليهههر صهههال  الشهههركة 
والمسههههاهمين، وذلههههك باعتبههههار أن تعيههههيم ثههههروة المسههههاهمين أحههههد أهههههم أهههههداف المههههدير 

 (.2016التنفيذى ) حمدان، 
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 جودة التقارير المالية: (2)

جهودة التقهارير الماليهة علهى أنهها تهوفير  )Habib & Jiang, 2015( عهرف  
أكثههر عههن خصههائ  الأداء المههالى للشههركة، والتههى تعتبههر ملائمههة لاتتههاذ معلومههات  

 قرارات معينة، من خلال متتذ قرار معين.
الحههد علههى أنههها  & 2011Khotanlou (Mahdavikou ,( كمهها عرفههها  

الهههذى تكهههون عنهههد  التقهههارير الماليهههة للشهههركات تشهههير الهههى الوضهههع الإقتصهههاد  بصهههدق 
 .خلال فترة امنية معينة

دة اقتصههادية، وتنشههأ حههاسههبى فههى أى و حالعمههل الم جفالتقههارير الماليههة هههى نههات
دا  حهبالأ طاسبية علهى البيانهات التهى تهرتبحات المجموعة من المعالجراء مجة إجنتي

ماليهة وملتصهة جدة الاقتصادية لغرض تقديمها بصهورة إحة التى تقوم بها الو طوالأنش
 (2011الرشيدى، (لاستتدامها فى اتتاذ القرارات المتتلفة.   اب المصالحإلى اص

 
مههن التعريفههات السههابقة أن جههودة التقههارير الماليههة تتحقههق  ويسووتخلص الباحووث

عهههن طريهههق جعهههل القهههوائم الماليهههة تعبهههر بمصهههداقية عهههن الوضهههع الاقتصهههادى للشهههركة 
خههلال فتههرة امنيههة معيههة، والتههى تعههود بالفائههدة علههى أصههحاب المصههال  المتتلفههة مههن 

 المستثمرين الحاليين والمحتملين والمقرضين.
أسههماء( أنهه  علههى الههرلم مههن عههدم وجههود  &وتؤيههد دراسههة )عبههد الوهههاب نصههر

اتفاق على تعريف محدد لجودة التقارير المالية، حيث عرفها البعض على أنها جودة 
المعلومات المحاسبية، والهبعض اخخهر علهى أنهها جهودة الأربهاح، كمها عرفهها الهبعض 
على أنها جودة الافصاح، إلا أن تعرف جودة التقارير المالية مهن خهلال جهودة الهرب  
ههههو المهههدخل الملائهههم لههههذا الغهههرض، لأنههه  مهههن المفتهههرض أن يعكهههس الهههرب  المحاسهههبى 

 الأداء الاقتصادى الحقيقى للمنشأة. 
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إلهى أنه  مهن أههم محهددات جهودة التقهارير الماليهة الدراسة السهابقة  كما أشارت  
والتهى تههؤثر علههى مسههتوى جههودة التقهارير الماليههة؛ المعههايير المحاسههبية المطبقههة، البي ههة 
القانونية، البي ة الاقتصادية، اتجاهات الادارة، العوامل التنييمية والادارية. كما يوجد 

 تأثير لكلاي من المس ولية الاجتماةية للشركة والالتزام الأخلاقى للمحاس  المالى. 
ونيراي لأهمية جودة التقارير المالية واخثار الإيجابية المترتبهة علهى تحقيقهها، 

 Lin et )والتى من أهمها ايهادة كفهاءة الاسهتثمار، فقهط اتفقهت العديهد مهن الدراسهات 

al., 2015 ; Hope et al., 2013 ; Biddle et al., 2009)    على أن أهم مزايا
ايادة جودة التقارير المالية تتفيض عهدم تماثهل المعلومهات بهين الإدارة والمسهتثمرين، 
وبالتههالى ايههادة قههدرة المسههتثمرين علههى رقابههة أنشههطة الإدارة، حيههث يههؤدى ايههادة تماثههل 
المعلومات إلى التتل  مهن العديهد مهن المشهاكل والتهى تهرتبط بصهورة مباشهرة بكفهاءة 

 الاستثمار.
  ,.Labelle et al., 2020 & Choi et al)وقامهت العديهد مهن الدراسهات 

  Mahdavikhou et al., 2011)& 2011   باسهتتدام مقهاييس متتلفهة لقيهاس
جههودة التقههارير الماليههة ومنههها؛ إدارة الأربههاح باسههتتدام نمههوذج جههونز المعههدل، ودرجههة 

، ودقههة المسههتحقات المحاسههبية فههى التنبههؤ Basuالههتحفا المحاسههبى باسههتتدام نمههوذج 
 والتصائ  النوةية للمعلومات المحاسبية. بالتدفقات النقدية المستقبلية،

وفيموا يلووى سوووف يقوووث الباحووث فتو وي  أثوور جووودة التقووارير الماليووة علووى 
 كفاءة الاستثمار:

 أثر جودة التقارير المالية على كفاءة الاستثمار:  (3)

الاسههتثمار  (Nurcholisah, 2016؛ 2014عههرف )الصههاين، عبههد المجيههد 
علههى أنهه  اقتنههاء أصههل معههين كشههراء أصههول ثابتههة أو الاسههتثمارات الماليههة فههى الأسهههم 
والسهندات بغههرض الاسهتفادة منهه  فهى توليههد الههدخل فهى المسههتقبل أو إعهادة بيعهه  بسههعر 

 أعلى.
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أن الاسهتثمار الكهقء يتحهدد فهى  (Billet et al., 2011)وأشهارت دراسهة 
ضهههوء مجموعهههة الفهههرص الاسهههتثمارية مثهههل الرفهههع المهههالى، التهههدفقات النقديهههة، الفهههائض 

  والعجز النقدى، وكفاءة سوق المال قد تؤثر على السياسات الاستثمارية للشركة.
كفاءة الاستثمار على أنها تحديهد وتنفيهذ  et al., 2017) (Chenكما عرف 

جميههع المشههروعات الاسههتثمارية ذات قيمههة حاليههة موجبههة، فههى حههين يههتم رفههض جميههع 
 المشروعات الاستثمارية ذات صافى قيمة حالية سالبة.

ولا تقتصر أهمية الإستثمار على حجم الاستثمار بل على كفاءة الاسهتثمار، 
حيههث يجهه  أن تكههون المنشهه ت حريصههة علههى الاسههتثمار فههى مشههروعات ذات صههافى 

 ;Knetsch, 2020 )قيمههة حاليههة موجبههة، إلا أن العديههد مههن الدراسههات السههابقة  

Cherkasova & Kuzmin, 2018; Benlemlih & Bitar, 2018; Andre 

 et al., 2014)   أشهارت إلهى أن إدارة المنشهأة قهد تتتهذ قهرارات اسهتثمارية تنحهرف
عهههن المسهههتوى الأمثهههل للاسهههتثمار، وقهههد يأخهههذ ذلهههك صهههورتين أحهههدهما؛ المبالغهههة فهههى 
الاستثمار )الإفراط فى الاستثمار( ويحد  عندما يرتفهع حجهم الاسهتثمار المتوقهع، أو 
وجود استثمار أكثر من اللاام على الرلم من ضعق الفرص الاستثمارية، إلا أن  قد 
يحقهههق مصهههال  ذاتيهههة للمهههدراء علهههى حسهههاب مصهههال  المسهههاهمين، والأخهههرى تتفهههيض 
الاسهههتثمار )العجهههز فهههى الاسهههتثمار( عمههها ههههو متوقهههع ويحهههد  عنهههدما يهههنتفض حجهههم 

لفعلههى عهههن حجههم الاسههتثمار المتوقهههع، أو وجههود اسههتثمار أقهههل مههن الهههلاام الاسههتثمار ا
والهههذى يعنهههى قيهههام إدارة المنشهههأة بهههالتتلى عهههن بعهههض الفهههرص الاسهههتثمارية المربحهههة 

 ويؤدى إلى عدم كفاءة الاستثمار.
إلهى أهميهة جهودة التقهارير الماليهة  )Anne & Scott, 2010(وتشير دراسهة 

فههههى ايههههادة اسههههتثمارات الشههههركة وتتفههههيض تكلفههههة التمويههههل، حيههههث أن الشههههركات التههههى 
تتصههق بانتفههاض جههودة التقههارير الماليههة تكههون فرصههتها ضههعيفة فههى الحصههول علههى 
رأس المههال الههلاام للاسههتثمار، فكلمهها اادت جههودة التقههارير الماليههة كلمهها انتفههض الأثههر 
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 (Lin et al., 2015)السهلبى للقيهود التمويليهة علهى الاسهتثمار. وأكهدت نتهائج دراسهة 
أن ايادة جودة التقارير المالية تتفض مهن مشهكلة عهدم تماثهل المعلومهات، وتزيهد مهن 

 ثقة المستثمرين.
وجههود علاقههة ذات تههأثير ايجههابى  (Ferrero, 2014)كمهها أضههافت دراسههة 

لجههودة التقهههارير الماليههة علهههى أداء الشهههركة، وبالتههالى جهههودة ههههذ  التقههارير علهههى كفهههاءة 
الاستثمار، وخاصة بعد الاثار السلبية التى تعرضت لها الشركات بعد الأامة الماليهة 

 العالمية.
علههى أن العلاقههة بههين قههوة  ),Yang and Liu (2017وأشههارت دراسههة  

المههدير التنفيههذى وكفههاءة الاسههتثمار تأخههذ وجهتههى نيههر؛ الأولههى أن تتعههارض مصههال  
المههدير التنفيههذى مههع مصههال  المسههاهمين أى أنهه  يسههعى لتحقيههق مصههالح  الشتصههية 
أولاي، وبالتهالى يهؤدى ذلهك إلههى عهدم كفهاءة الإسههتثمار. الثهانى أنه  فههى ظهل وجهود الثقههة 
والتعهههاون، يسهههتطيع المهههدير التنفيهههذى بهههأكثر حكمهههة أن يتتهههذ أفضهههل قهههرار فهههى مجهههال 

 الاستثمار، وبالتالى يؤدى ذلك إلى كفاءة الاستثمار.

مما سبق، وجود علاقة طردية بين جودة التقارير الماليهة   ويستتل  الباحث 
وكفههاءة الاسههتثمار، فكلمهها اادت جههودة التقههارير الماليههة اادت ثقههة المسههتثمرين وبالتههالى 

 ايادة قدرة المنشأة على ايادة الاستثمارات وخفض تكلفة الاقتراض.
كما تؤكد الدراسة النيرية أهمية الدور الوسيط لجودة التقهارير الماليهة كقطهار 
يمكههن مههن خلالهه  معرفههة أثههر نرجسههية المههديرين التنفيههذيين علههى كفههاءة الإسههتثمار فههى 

 الشركات المساهمة المصرية.
 

 : الدراسة التطبيقية: تاسعاً 
 ( هدف الدراسة: 1)

للبحث، ومن ثهم قيهاس مها الفرض الرئيس تستهدف الدراسة التطبيقية اختبار 
إذا كههان هنههاك أثههر لنرجسههية المههدير التنفيههذى علههى جههودة التقههارير الماليههة مههن جهههة، 

 وأثر هذ  العلاقة على كفاءة الاستثمار من جهة أخرى.
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 ( مجتمت وعينة الدراسة: 2)
يتكون مجتمهع الدراسهة مهن الشهركات المسهاهمة المدرجهة فهى بورصهة الأوراق 

شههركة(  117والههذى بلغههت ) 2023حتههى  2021الماليههة المصههرية خههلال الفتههرة مههن 
 %.65عن طريق الاختيار العشوائى، وذلك بنسبة استجابة 

 ( أدوات وإجراءات ومراحل الدراسة التطبيقية: 3)
قههام الباحههث بجمههع واسههتتراج البيانههات اللاامههة للشههركات المسههاهمة المدرجههة 
فههى البورصههة المصههرية لقيههاس وتحليههل التقههارير الماليههة والسههنوية المنشههورة خههلال فتههرة 

كمها ثهلا  مراحهل الدراسة واختبار فروض البحث، وتم إجراء الدراسة التطبيقيهة علهى 
 يلى:
 المرحلة الأولى: قياس نرجسية المدير التنفيذى: ▪

قامت العديد من الدراسهات السهابقة بقيهاس نرجسهية المهدير التنفيهذى، وي جهرى 
حسههاب هههذا المتغيههر برسههم شههكل قههائم الزوايهها حههول التوقيههع يصههل بههين أقصههى نقطههة 

( وأخذ نسهبت  2يميناي ويساراي وأسفل وأعلى، ثم حساب مساحة الشكل الناتج بوحدة )سم
مههن مسهههاحة ورقههة التقريهههر المههالى مهههن أجههل مجانسهههة التوقيعههات بهههين متتلههق أحجهههام 

 (.100أوراق التقارير ثم ضرب الناتج بالرقم )
ولأن عدد الحروف فهى الاسهم قهد تزيهد مهن حجهم التوقيهع دون أن يكهون لهذلك 

 علاقة بالنرجسية فقن الناتج يتم تقسيم  على عدد الحروف.
وبنههاءاي علههى الدراسههات السههابقة والتههى تناولههت قيههاس نرجسههية المههدير التنفيههذى 
بمقيههاس شههائع وهههو حجههم توقيعهه ، حيههث تناولههت هههذ  الدراسههات اختبههار العلاقههة بههين 
حجم التوقيع والنرجسية فهى بي هات متعهددة وكانهت نتائجهها تهدعم وجهود علاقهة موجبهة 

 بين المتغيرين، وهو ما سيتم أخذ  كناتج لتلك العلاقة.
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 المرحلة الثانية: قياس جودة التقارير المالية: ▪

وفى هذ  المرحلة تم تجميع التقارير المالية لنفس الشهركات التهى تهم التطبيهق 
فيها، وذلك لقياس جودة التقهارير الماليهة مهن خهلال اسهتتدام الأسهلوب الأكثهر شهيوعاي 

 واستتداماي فى الدراسات السابقة وهو إدارة الأرباح، وهو ما سيتم توضيحة فيما بعد.
 

 المرحلة الثالثة: قياس أثر نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار ▪

 متغيرات البحث:  (4)
تتكون متغيرات البحث من متغير مسهتقل، متغيهر وسهيط، ومتغيهر تهابع، وتهم 

 قياس متغيرات الدراسة على النحو التالى:
 

 
 

  
 ( متغيرات البحث1شكل رقم )         

 .نرجسية المدير التنفيذى، وتم قبول نتائج الدراسات السابقة المتغير المستقل: ▪
جودة التقارير المالية، وتعنى إعداد التقارير المالية وفقهاي لإطهار   المتغير الوسيط: ▪

إعداد التقرير المالى المطبق، وأن تساعد على توصهيل محتواهها لمسهتتدميها فهى 
التوقيت المناس  وبمستوى تجميع ملائم، مع تجنه  التحريهف الجهوهرى فهى ههذا 
المحتوى، وبالتالى تعبر التقارير الماليهة بصهدق عهن الوضهع الاقتصهادى للشهركة 

 خلال فترة امنية معينة، ويتم قياس المتغير بدلالة متغير إدارة الأرباح.
الأرباح؛ - بإدارة  يقوم  ويقصد  الذى  الانتهااى  لتحقيق    السلوك  المديرون  ب  

ارجية،  التأمام الأطراف    لتحسين صورة المنشأة وأداؤهاأهداف خاصة، أو  
بالمعايير   بالالتزام  يستتدم  وذلك  حيث  عنها،  التروج  وعدم  المحاسبية 

فى   المحاسبية  السياسات  بين  ما  للاختيار  لهم  المتاحة  الحرية  المديرون 

 المتغير الوسيط
جودة التقارير  

 المتغير المستقل المالية
 نرجسية المدير التنفيذى 

 المتغير التابت 
 كفاءة الاستثمار
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المالية   القوائم  مستتدمى  وتضليل  الشتصية  أهدافهم    ,Goel)تحقيق 
كمؤشر أو دليل   1991المعدل    Jonesموذج  نوتم الاعتماد على  ،  (2012

 ( )على إدارة الأرباح.

تعنههى كفههاءة ، وInvestment Efficiencyكفههاءة الاسههتثمار  المتغيوور التووابت: ▪
الاسههههتثمار أن يكههههون هنههههاك تتصههههي  أمثههههل لمههههوارد الشههههركة، حيههههث يجهههه  أن 
تستثمر الشركة فى المشروعات الإستثمارية ذات صافى قيمة حاليهة موجبهة، فهى 

 Chen)حين يتم رفض المشروعات الإستثمارية ذات صافى قيمة حاليهة سهالبة 

et al., 2011) وبالتهالى تتحقهق كفهاءة الاسهتثمار عنهد تسهاوى حجهم الإسهتثمار ،
الفعلى مع حجم الإستثمار المتوقع وذلك فى ضوء فرص النمو المتاحهة للشهركة، 

أو فهرط إسهتثمار  (Under Investment)وعادة ما يكون هناك عجز إسهتثمار 
nvestment)I(Over   القههرارات الإسهههتثماريةوهههو مههها ي شههير إلهههى عههدم كفهههاءة      

واعتمدت الدراسة على القيمة المطلقة كمقيهاس عكسهى لكفهاءة  (.2020) بلال، 
 ,.Biddle et alالاسهتثمار والتهى تهم تقهديرها مهن خهلال الاعتمهاد علهى نمهوذج 

2009. 
 

 :الأساليب الإحصائية المستخدمة فى تحليل فيانات الشركة  (5)
فههى سههبيل تحليههل البيانههات إحصههائياي اعتمههد الباحههث علههى الحزمههة الإحصههائية 

حيههث  Value-Pبرنههامج قيمههة الدلالههة ال ىيعطههو ، ( )   [(SPSS)]للعلههوم الاجتماةيههة 

 

( )يقوم نموذج Jones على افتراض أن هناك تغيرات فى مستوى الاستحقاق لير  1991لمعدل ا
اليروف   فى  التغيرات  أثر  فى  التحكم  محاولة  إلى  بالإضافة  لأخرى،  فترة  من  الاختيارى 
الاستحقاقات   إجمالى  قياس  يتم  حيث  الاختيارى،  لير  الاستحقاق  على  للشركة  الاقتصادية 

التشغيلى، وبعد ذلك يتم تحديد   خلال السنة من خلال الفرق بين صافى الدخل والتدفق النقدى
المرتبطة بالأصول  الاختيارية  الاستحقاقات  استبعاد  الاختيارية من خلال  الاستحقاقات لير 
عن  ةبارة  يكون  والمتبقى  والاستنفاذ،  الاهلاك  مصاريف  من  ونصيبها  والالتزامات 

 الاستحقاقات لير الاختيارية.
()  إستتدم الباحث برنامجSPSS  لبيانات إحصائيافى تحليل ا (25)الإحصائى الإصدار. 



الوسيط لجودة   نرجسية المدير التنفيذى على كفاءة الاستثمار في إطار الدور نموذج مقترح لقياس أثر
 (   بالتطبيق على الشركات المساهمة المصرية ) التقاريرالمالية

 

 

   2024الثالث العدد  -  38المجلد                المجلة العلمية للبحوث والدراسات التجارية  

1860 
 

 

 

 
 

%، فهههقذا كانهههت قيمهههة الدلالهههة أصهههغر مهههن قيمهههة 5تقهههارن ههههذ  القيمهههة بقيمهههة المعنويهههة 
الفهههرض القائهههل بوجهههود علاقهههة بهههين المتغيهههرين، والعكهههس  يهههتم قبهههول ()% 5المعنويهههة 
 صحي .

 تحليل النتائج واختبار فر ى البحث:  (6)
التنفيذى   المدير  نرجسية  أثر  قياس  للبحث  الأول  الفرعى  الفرض  استهدف 
على جودة التقارير المالية، وذلك بالاعتماد على مقياس إدارة الأرباح، وتم تحويل 

 الفرض إلى صورة فرض العدم كاختى: 
H0  :  بالبورصة المقيدة  المساهمة  الشركات  فى  التنفيذى  المدير  نرجسية  تؤثر  لا 

المصرية بشكل ايجابى على جودة تقاريرها المالية وذلك بالاعتماد على مقياس إدارة 
 الأرباح وباستتدام أسلوب الانحدار التطى البسيط، وذلك بمعادلة الإنحدار التالية: 

 
EM = α + 𝜷 (SIG_CEO) +R 

 حيث:
EM:  .إدارة الأرباح 

SIG_CEO : .درجة نرجسية المدير التنفيذى 
 وظهرت نتائج اختبار الفرض كما يلى:  

 

 (: نتائج الاختبار الإحصائى للفرض الأول 1جدول رقم )
قياس جودة  

التقارير المالية  
بدلالة إدارة  

 الأرباح 

معامل 
ارتباط  
 بيرسون 

مستوى  
معنوية  
 الارتباط 

معامل 
التحديد 

2R 

P Value  
 للنموذج

P Value  
للمتغير  
 المستقل 

0.48 0.02 47 % 0.00 0.00 

 

( )95تعنى أن درجة الثقة فى النتائج % 5 استتدام درجة معنوية.% 
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قيمة   أن  السابق  الجدول  بلغت    Value-Pويوض   الانحدار  لنموذج 
(0.00( من  أقل  قيمة  5(  بلغت  كما   ،)%Value-P   المدير نرجسية  لمتغير 

%(، مما يشير إلى وجود علاقة معنوية بين نرجسية 5( أقل من ) 0.00)  التنفيذى
المدير التنفيذى وادارة الأرباح، كما كانت القدرة التفسيرية لنموذج الانحدار متوسطة 

التحديد   معامل  قيمة  لنرجسية 46فبلغت  إيجابى  تأثير  وجود  إلى  يشير  مما   ،%
المدير التنفيذى على إدارة الأرباح، وهو ما يعنى وجود تأثير إيجابى لنرجسية المدير 
التنفيذى على جودة التقارير المالية، وبالتالى يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض 

 البديل فى حالة قياس جودة التقارير المالية بدلالة إدارة الأرباح. 
)كفاءة   المتغير ▪ التنبؤ ،  الاستثمار(  التابت:  لنموذج  وفقاي  قياس     ويتم 

المتوقع للشركة، ومن ثم فقن الانحراف عن مستوى    بالاستثمار كدالة فى النمو 
 Rantyالاستثمار، وذلك بناء على دراسة  الاستثمار المتوقع يمثل عدم كفاءة  

et al., 2019 , Biddle et at., 2009 . 

 ويتم قياس كفاءة الاستثمار بناءي على النموذج التالى: 
 

=  𝒕,𝒊Ivestment    )𝟏–𝒕.,𝒕,𝒊Sales Growth 𝜷𝟐+  𝟏–𝒕.,𝒕,𝒊NEG 𝜷𝟏+  𝜷𝟎
R + 𝟏–𝒕.,𝒕,𝒊Sales Growth* NEG3𝜷 + 

 حيث: 

 Ivestment

  𝒕,𝒊 
إجمالى الإستثمارات فى نهاية العام، وتمثل صافى التدفقات النقديهة 
مههن أنشههطة الاسههتثمار المتحصههل عليههها مههن قائمههة التههدفقات النقديههة 

 . (t) فى نهاية الفترة (i) مقسوماي على إجمالى الأصول للشركة
𝒕,𝒊NEG ( القيمة  يأخذ  وهمى  قيمة  1متغير  المبيعات  نمو  معدل  كان  إذا   )

سالبة، ويأخذ القيمة )صفر( بتلاف ذلك، ويتم حساب معدل نمو  
 المبيعات عن طريق المعادلة التالية: 

 صافى مبيعات الفترة السابقة   –صافى مبيعات الفترة الحالية  
  صافى مبيعات الفترة السابقة 
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Sales 

𝒕,𝒊Growth 
 . (t) فى نهاية الفترة (i)النسبة الم وية للتغير فى المبيعات للشركة 

R :  خلال من  الاستثمار  كفاءة  قياس  )وتم  المتبقى  العشوائى  التطأ 
 القيمة المطلقة للباقى(.

  
 

 المتغيرات الضابطة: 

  𝒕,𝒊 Firm Siz  حجهههههم الشهههههركة( ويهههههتم قياسههههه  باللولهههههاريتم الطبيعهههههى لإجمهههههالى(
 . (t) فى نهاية الفترة (i) الأصول للشركة

𝒕,𝒊Leverage   إلى الالتزامات  إجمالى  بنسبة  قياسها  ويتم  المالية(  )الرافعة 
 . (t) فى نهاية الفترة (i) إجمالى أصول الشركة للشركة

𝒕,𝒊 Board Size  بعدد أعضاء مجلس الإدارة )حجم مجلس الإدارة( ويتم قياس  
 . (t) فى نهاية الفترة (i)للشركة 

Institutional 
 𝒕,𝒊 Ownership 

المملوكة  الأسهم  بنسبة  قياس   يتم  المؤسسية(  )الملكية 
للمؤسسات المستثمرة إلى إجمالى عدد الأسهم المتداولة للشركة 

(i) فى نهاية الفترة (t) . 
𝒕,𝒊 CFO  التدفقات صافى  بنسبة  وتقاس  التشغيلية(  النقدية  )التدفقات 

للشركة  العام  نهاية  إلى إجمالى الأصول فى  التشغيلية  النقدية 
(i) فى نهاية الفترة (t) . 

𝒕,𝒊 ROA   العائد على الأصول( وتقاس بنسبة صافى الرب  بعد الضريبة(
 .  (t) فى نهاية الفترة (i)إلى إجمالى أصول الشركة 

𝒕,𝒊 Capital   الثابتة الأصول  صافى  بنسبة  وتقاس  المال(  رأس  )كثافة 
 . (t)  فى نهاية الفترة (i)مقسوماي على إجمالى أصول الشركة 

 
 وظهرت نتائج الاحصاء الوصفى لمتغير كفاءة الاستثمار كما يلى:
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 (: نتائج الاحصاء الوصفى لمتغير كفاءة الاستثمار 2جدول رقم )
 

عدد  المتغيرات 
 المشاهدات 

الحد  
 الأدنى 

الحد  
 الأقصى 

الانحراف  المتوسط
 المعيارى 

 0.0601 0.0399 0.388 0 585 كفاءة الاستثمار 

 

( رقم  السابق  الجدول  إلى  وبالنير  سبق،  ما  على  والتاص  2وبناءي   )
الاستثمار  كفاءة  متوسط  أن  يلاحا  الاستثمار،  كفاءة  لمتغير  الوصفى  بالاحصاء 

تقريباي، كما بلن الحد الأدنى لها صفر، والحد   0.0399خلال فترة الدراسة قد بلن  
 تقريباي.  0.0601تقريباي، وذلك بانحراف معيارى قدر   0.388الأعلى  

 كما يلى:  للمتغيرات الضابطةوظهرت نتائج الاحصاء الوصفى 
 (: نتائج الاحصاء الوصفى للمتغيرات الضابطة3جدول رقم )
 الانحراف المعيارى  المتوسط الحد الأقصى الحد الأدنى المتغووووووووووووووووووووووويرات

 1.7837 21.5657 25.1278 17.5139 حجم الشركة

 0.6502 0.6312 4.7769 0.0041 الرافعة المالية 

 3.5212 9 17 3 حجم مجلس الإدارة

 0.3339 0.5213 0.9788 0 الملكية المؤسسية 

 0.2149 0.0431 0.4316 ( 0.6916) العائد على الأصول 

 0.1272 0.0350 0.3676 ( 0.4867) التدفقات النقدية التشغيلية

 0.2198 0.1899 0.9261 0.000056 كثافة رأس المال 

حجم   أن  الوصفية  الإحصاءات  ت يهر  الضابطة،  بالمتغيرات  يتعلق  وفيما 
من   يتراوح  الشركة(  أصول  لإجمالى  الطبيعى  باللولاريتم  )والمقاسة  الشركة 

ومتوسط  25.1278إلى    17.5139 معيارى    21.5657،  وبقنحراف  تقريباي، 
مستوى    1.7837 عند  معنوى  ارتباط  وجود  على  يدل  مما  بين حجم 1تقريباي،   %

 الشركة وكفاءة الاستثمار.
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بين   ما  يتراوح  للشركات  المالية  الرافعة  أن  الوصفى  الاحصاء  ي بين  كما 
،   0.6502تقريباي، بقنحراف معيارى   0.6312، ومتوسط    4.7769إلى   0.0041

مستوى   عن  ومعنوى  موج   ارتباط  وجود  إلى  ي شير  المالية 1مما  الرافعة  بين   %
 وكفاءة الاستثمار. 

ثلاثة   يتراوح من  الإدارة  أن حجم مجلس  الوصفى  الإحصاء  تبين من  كما 
ومتوسط   عضواي،  سبعة  إلى  قدر     9أعضاء  معيارى  وبقنحراف   3.5212تقريباي، 

مستوى   عند  ومعنوى  موج   ارتباط  ووجود  وكفاءة 1تقريباي،  الشركة  حجم  بين   %
 الاستثمار. 

صفر،  بين  تتراوح  المؤسسية  الملكية  أن  الوصفية  الإحصاءات  تشير  كما 
ومتوسط    0.9788 معيارى    0.5213تقريباي،  وبقنحراف  تقريباي،   0.3339تقريباي، 

مما يشير إلى وجود ارتباط موج  ومعنوى بين الملكية المؤسسية وكفاءة الاستثمار  
 %(. 1معبراي عنها بالقسمة السوقية لحقوق الملكية ) عند مستوى 

بين   يتراوح  الأصول  على  العائد  أن  الوصفى  الإحصاء  يشير  حين    -فى 
ومتوسط    0.4316،  0.6916 معيارى    0.0431تقريباي،  وبقنحراف  تقريباي، 
تقريباي، مما ي يهر وجود ارتباط موج  ومعنوى بين العائد على الأصول   0.2149

 %. 1وكفاءة الاستثمار عند مستوى 
التشغيلية تتراوح بين   النقدية  التدفقات  يبين الإحصاء الوصفى أن  -كذلك 

ومتوسط    0.3676،    0.4867 معيارى  0.0350تقريباي،  وبقنحراف   ،0.1272  
وكفاءة  التشغيلية  النقدية  التدفقات  بين  ارتباط  وجود  عدم  على  يدل  مما  تقريباي، 

 الاستثمار 
تقريباي،   0.9261، 0.000056أما بالنسبة لكثافة رأس المال فتراوح ما بين  

تقريباي، مما يدل على عدم وجود   0.2198، وبقنحراف معيارى  0.1899ومتوسط  
 ارتباط بين كثافة رأس المال وكفاءة الاستثمار. 
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علاقة   وجود  من  التحقق  وبهدف  المقترح،  النموذج  ملاءمة  مدى  ولقياس 
تأثير بين نرجسية المدير التنفيذى مقاساي بحجم توقيع  وجودة التقارير المالية مقاسة  
بمقياس إدارة الأرباح، ولتحديد قوة واتجا  هذ  العلاقة فى حالة وجودها، قام الباحث 

 باستتدام معامل ارتباط بيرسون ومدى معنوية هذ  العلاقة، كما فى الجدول التالى.
 

 

 ( مصفوفة الارتباط )فيرسون( للعلقة فين المتغيرات الضابطة للبحث4جدول رقم )

 
 (Sig. > 0.01%، ) 1 <** الارتباط دال عند مستوى معنوية 

 (Sig. > 0.05%، ) 5 <* الارتباط دال عند مستوى معنوية 
 

المدير  نرجسية  بين  معنوى  ارتباط  وجود  السابق  الجدول  من  ونلاحا 
التنفيذى مقاساي بحجم توقيع  وبين مقياس إدارة الأرباح، وذلك عند مستوى معنوية  

(1 .)% 
كما أظهرت النتائج السابقة التأثر المباشر للمتغير المستقل )نرجسية المدير  
الضابطة  والمتغيرات  المالية(،  التقارير  )جودة  الوسيط  المتغير  باستتدام  التنفيذى( 

Value= Sig= -(P، حيث  %(5) على كفاءة الاستثمار، وذلك بمستوى معنوية  

< 5%) 0,00 
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 عاشراً: النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة: 
 وج: ووووووووووالنتائووو ▪

( مستقل  متغير  الدراسة  التنفيذى(تناولت  المدير  تابع    ،نرجسية  ومتغير 
بالإضافة إلى سبع متغيرات ضابطة وهى: حجم الشركة، الرافعة )كفاءة الاستثمار(،  

الأصول،  على  العائد  معدل  المؤسسية،  الملكية  الإدارة،  مجلس  حجم  المالية، 
واستعانت الدراسة فى قياسها لجودة   التدفقات النقدية التشغيلية، كثافة رأس المال(،

المالية   الأرباح  بمقياسالتقارير  على  )إدارة  الدراسة  اعتمدت  ذلك  إلى  بالإضافة   .)
خلال   من  تقديرها  تم  والتى  الاستثمار  لكفاءة  عكسى  كمقياس  المطلقة  القيمة 

شركة   117وقد اعتمدت الدراسة على عينة مكونة من    ، الاعتماد على نموذج بيديل
الشركات   أحد المساهمة  من  إلى  وتنتمى  المصرية  المالية  الأوراق  ببورصة  المقيدة 

 .2023حتى    2021مالى فى الفترة من    عشر قطاعاي اقتصادياي لير
من   .1 وتعد  التنفيذيين،  المديرين  قبل  من  ت مارس  ظاهرة  التنفيذى  المدير  نرجسية 

التنفيذيين،  المديريين  تصرفات  على  الرقابة  ضعق  إلى  تشير  التى  الأمور 
التنفيذيين سؤثر بشكل على   المديرين  النرجسية لدى  تزايد مستوى  وبالتالى فقن 
المديرين   لهؤلاء  المتزايد  الغرور  أن  حيث  المالية،  التقارير  جودة  على  شلبى 
المالى   الأداء  لتجميل  المحاسبية  الأرقام  فى  التلاع   إلى  يقودهم  سوف 
لشركاتهم، وذلك من أجل دةيم الصورة الذاتية لهم، والذى سوف يؤثر سلباي على  

 كفاءة الاستثمار وتحمل متاطر عالية.
التنفيذى على إدارة الأرباح، وهو ما يعنى   .2 هناك تأثير إيجابى لنرجسية المدير 

على   التنفيذى  المدير  لنرجسية  إيجابى  تأثير  )وجود  الوسيط  جودة  المتغير 
وهو؛ تؤثر نرجسية    ثبوت صحة الفرض الفرعى الأول، وبالتالى  (التقارير المالية

 .المدير التنفيذى على جودة التقارير المالية
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الرافعة المالية، ،  حجم الشركة)% بين  1ارتباط معنوى عند مستوى  علاقة  وجود   .3
الأصول على  العائد  معدل  المؤسسية،  الملكية  الإدارة،  مجلس  وكفاءة  (  حجم 

أظهرت    الاستثمار. النتائج  أن  ارتباط  إلا  وجود  التدفقات )بين  معنوى  عدم 
 .وكفاءة الاستثمار ، كثافة رأس المال(النقدية التشغيلية

تم التحقق من وساطة جودة التقارير المالية لقياس أثر نرجسية المدير التنفيذى   .4
 على كفاءة الاستثمار باستتدام النموذجين السابقين. 

كفاءة   .5 على  التنفيذى  المدير  نرجسية  أثر  قياس  فى  المقترح  النموذج  ساهم 
على   )بالتطبيق  المالية  التقارير  لجودة  الوسيط  الدور  إطار  في  الاستثمار 

 .الشركات المساهمة المصرية(
نموذج   .6 السابقة  الدراسات  معيم  لقياس    (Biddle et al., 2009)استتدمت 

كفاءة الإستثمار، ومن خلال الدراسة الحالية يرى الباحث أن هذا النموذج يعتبر  
 من أفضل المقاييس وذلك لسهولة احتساب  وتوافر بيانات .

 ات:ووووووووووووووالتوصي ▪
الاطلاع   خلال  ومن  الحالى،  البحث  إليها  توصل  التى  النتائج  ضوء  فى 
على نتائج العديد من الدراسات السابقة ذات الصلة بموضوع البحث، وما ق دم من  

تقديم   للباحث  يمكن  الصدد،  هذا  فى  خلالها اقتراحات  من  التى  التوصيات  بعض 
سواء كانت نرجسية ايجابية    –ي مكن التعامل مع شتصية المدير التنفيذى النرجسى  

سلبية   ومن   –أو  المصرية،  المساهمة  الشركات  فى  الاستثمار  كفاءة  لزيادة  وذلك 
خلال دور جودة التقارير المالية كوسيط يمكن من خلال  الكشق عن أثر الشتصية  

 النرجسية للمدير التنفيذى فى تلك الشركات. 
( توصيات البحث وآلية تنفيذ كل توصية،  5ويو   الجدول التالى رقم )
 وكذلك المسئول عن التنفيذ كما يلى: 
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 تنفيذ الآليات و  ( توصيات البحث5جدول رقم )
مجال 
 المسئول   آلية تنفيذ التوصية  مضمون التوصية  التوصية 

 عن التنفيذ

النرجسية  
 الإيجابية 

ضههههههههرورة الاهتمههههههههام 
بالمههههههههدير التنفيههههههههذى 

ذو النرجسههههههههههههههههههههههههههههههههى 
الشتصههية الموهوبههة 
والقياديهههههههههههة والهههههههههههذى 
يمتلهههههك مهههههن الهههههذكاء 
والكفههههههاءة والابتكههههههار 
مهههههههههها ي م ك نهههههههههه  مههههههههههن 

أعلههى فههرص تحقيههق 
 .الاستثمار المرب 

المرونههههههههههههههههة والصههههههههههههههههبر  ▪
والحكمهههههة فهههههى التعامهههههل 
مهههههههههع سهههههههههلوك المهههههههههدير 

 النرجسى.
الحفههههها  علهههههى الحهههههدود  ▪

الشتصهههههههية والتواصهههههههل 
الواضههههههههههههه  والمباشهههههههههههههر 

 مع .
التركيهههههز علهههههى تحقيهههههق  ▪

 أهداف الشركة.
الحفهههههها  علههههههى العمههههههل  ▪

الجمهههههههاعى والمشهههههههاركة 
 الفعالة للجميع.

الجمعيهههههههههههههههههههة  -
 العمومية

مجلهههههههههههههههههههههههههس  -
 الإدارة.

إدارة المهههوارد  -
 البشرية.

النرجسية  
 السلبية. 

ضرورة إيجاد حلول 
ممكن  للتتل  مهن 

السههههههههههههههلبية اخثههههههههههههههار 
لنرجسههههههههههية المههههههههههدير 

الههههههههههههههذى  التنفيههههههههههههههذى
يعههههانى مههههن الغههههرور 
وحههههههههههههههه  الهيمنهههههههههههههههة 

 واستغلال اخخرين.

تحديهههههد حهههههدود السهههههلطة  ▪
والمسههههههههه ولية، واشهههههههههراك 
جميههههههههههع الإدارات فههههههههههى 

 عملية صنع القرار.
تكهههوين لجهههان لتوضهههي   ▪

المشههههههههههههههاكل المتنههههههههههههههااع 
عليهههههههها والعمهههههههل علهههههههى 

 ايجاد حلول لها.

الجمعيهههههههههههههههههههة  -
 العمومية.

مجلهههههههههههههههههههههههههس  -
 الإدارة.
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مجال 
 المسئول   آلية تنفيذ التوصية  مضمون التوصية  التوصية 

 عن التنفيذ

السمات 
الشتصية  

للمدير 
 التنفيذى. 

ضهرورة بههذل العنايههة 
المهنيهههههههههههة الواجبهههههههههههة 
وعدم التغاضى عن 
أى أدلهههة تشهههير إلهههى 
نرجسهههههههية المهههههههديرين 

 التنفيذيين. 

وذلههههههههههك عههههههههههن طريههههههههههق  ▪
الإبهههههههههههههههههلا  عهههههههههههههههههن أى 
ممارسهههة ليهههر أخلاقيهههة 
كهههقدارة الأربهههاح وليرهههها 
مههههن الممارسههههات الدالههههة 

 على هذا السلوك.

المراجههههههههههههههههههههع  -
 الداخلى.

مراجههههههههههههههههههههههههههع  -
 الحسابات.

كفاءة 
 الاستثمار 

ضههههههههههههههرورة وضههههههههههههههع 
إرشهههههههههههادات مهنيهههههههههههة 
توجههههههه  المهههههههراجعيين 
إلهههههههههى الأخهههههههههذ فهههههههههى 
الاعتبهههههههار نرجسهههههههية 
المههههههههههدير التنفيههههههههههذى 
عنهههد تقيهههيم متهههاطر 
عمليههههههههههة المراجعههههههههههة 
وذلههههههههههههك لإمكانيههههههههههههة 
مساعدة المستثمرين 
والمسههههههههههاهمين فههههههههههى 
التحقههههق مههههن كفههههاءة 
الاسههههههههههههههتثمار فههههههههههههههى 

 الشركة.

وذلهههك مهههن خهههلال إدراج  ▪
هههههههذ  الارشههههههادات إلههههههى 
نمهههههههههههههههههههههاذج التطهههههههههههههههههههههر 
المستتدمة أثناء عمليهة 
المراجعهههة، للتعامهههل مهههع 
هههههههههههههههههههذ  السههههههههههههههههههلوكيات 

 المتطرفة.

جمعيهههههههههههههههههههههههة  -
المحاسهههههههبين 
والمههههههراجعين 

 المصرية.
الجهههههههههههههههههههههههاا  -

المركهههههههههههههههههزى 
 للمحاسبات.

الهي ههههههههههههههههههههههههههههة  -
العامههههههههههههههههههههههههههة 
لسههههههههههههههههههههههههههههوق 

 المال.
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مجال 
 المسئول   آلية تنفيذ التوصية  مضمون التوصية  التوصية 

 عن التنفيذ
جههههههههههههههههههههههههههودة 
التقههههههههههههههههارير 

 المالية

ضهههههههههههرورة الاهتمهههههههههههام 
بههههالبحو  الأكاديميههههة 
والتطبيقيهههههههههههههة التهههههههههههههى 
تتنهههههاول أهميهههههة نشهههههر 
السههههههههلوك الأخلاقههههههههى 
فههههههههههههههههههى الشههههههههههههههههههركات 
 وضرورة الالتزام بها. 

وذلههههههههههك مههههههههههن خههههههههههلال  ▪
العديهههههههد مهههههههن الأبعهههههههاد 
ومههههههههن أهمههههههههها جههههههههودة 

 –التقهههههههههههارير الماليهههههههههههة 
محووور اهتموواث البحووث 

وليرهههها مهههن  -الحوووالى
الأبعاد التى تلائم بي ة 

 الأعمال المصرية.

جميههههههههههههههههههههههههههههع  -
البهههههههههههههههههاحثين 
الأكههههاديميين 
والمهنيهههههههههههههين 
فهههههههههههههههههههههههههههههههههههههههى 
الجامعهههههههههههات 

 المصرية. 

نرجسية  
المدير 
 التنفيذى. 

ضههههههههههههههههرورة وضههههههههههههههههع 
معايير وقهوانين تأخهذ 
فهههههههههههههههههههى الحسهههههههههههههههههههبان 
الجوانهههههههه  السههههههههلوكية 
والنفسهههية والشتصهههية 
 للمديرين التنفيذيين. 

وذلههههههههههك مههههههههههن خههههههههههلال  ▪
الهي ههات المسهه ولة عههن 

 وضع المعايير.

جمعيهههههههههههههههههههههههة  -
المحاسهههههههبين 
والمههههههراجعين 

 .المصرية

 

 مجالات البحث المقترحة:  ▪
الأثر التفاعلى بين نرجسية المدير التنفيذى وكفاءة الاستثمار فى البنوك    قياس .1

 والمنش ت التدمية.
دور حوكمة الشركات فى الحد من ممارسات المدير التنفيذى النرجسى وانعكاس   .2

 . ذلك على قيمة المنشأة
مقترح   .3 المحاسبى عناطار  الاجتماةية فى ضوء   للقياس والافصاح  المس ولية 

 . نرجسية المدير التنفيذى
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 ووووتووووووووووووووووووووووووووووووالمراجوو

 أولًا: المراجت العربية: 
الجوءء الأول مهوارات    SPSSالتحليول الإحصوائى باسوتخداث فرنوامج  أسامة ربيهع أمهين سهليمان، ف  ▪

ف، مكتبههة الأنجلههو المصههرية،  ( ة اللمعلميوو  –أساسووية اختبووارات الفووروض الإحصووائية )المعلميووة  
  . ١٩٧  -١١٥، ص ص  2007القاهرة، 

مجلوة علووث الإنسوان ، فبوسنة عبد الوافى اهير، بهن جديهدى سهعاد، فالنرجسهية: مقاربهة نيريهة ▪
  .350 – 329، ص ص 2018، سبتمبر 28، العدد 7، المجلد والمجتمت

تههأثير اليههات حوكمههة الشههركات فههى ممارسههات الههتحفا المحاسههبى: بحههث فحسههين جليههل محسههن،  ▪
مجلووة العلوووث ، فتطبيقههى فههى عينههة مههن المصههارف المدرجههة فههى سههوق العههراق لههلأوراق الماليههة

 .506-484ص ، 2016(، 93(، العدد )22، المجلد )الإقتصادية والإدارية
دراسهههة تحليليهههة لأثهههر النرجسهههية الإداريهههة علهههى متهههاطر عميهههل المراجعهههة: فحنهههان أيمهههن محمهههد،  ▪

 .132، ص 2021، العدد الثانى، مجلة الدراسات المالية والتجارية،  فدراسة تطبيقية
العلاقههههة بههههين السههههمات ف& أيمههههن عطههههوة عههههزااى سههههليم،  السههههعيد عبههههد العيههههيم طلبههههة الشههههرقاوى  ▪

المجلة العلمية للدراسات ، فالشتصية للمدير التنفيذى وقيمة الشركة وأدائها: النرجسية نموذجاي 
 .31-7ص ،       2021(، 1( ، عدد )3، مجلد )المحاسبية

العلاقهههة بهههين نرجسهههية المهههدير التنفيهههذى وادارة الأربهههاح: فالسهههعيد عبهههد العيهههيم طلبهههة الشهههرقاوى،  ▪
(، 43، المجلههد )المجلوة العربيووة لوةدارة، فدراسهة إمبريقيهة علههى سهوق الأوراق الماليهة المصههرى 

 .202-189، ص 2023(، يونيو 2العدد )
السههيد أحمههد محمههد فههودة، فتحليههل العلاقههة بههين التفههاؤل الإدارى وكفههاءة الاسههتثمار وأثرههها علههى  ▪

، كليههة التجههارة، مجلووة المحاسووبة المصووريةقيمههة الشههركة وتكلفههة رأس المههال: دراسههة اختباريههةف، 
 .483-369، ص 2019جامعة القاهرة، 

السيد حسن سالم بلال، فأثر تغطية المحللين الماليين للشهركات علهى كفهاءة الاسهتثمار: دراسهة  ▪
، كليهههة المجلووة العلميووة للدراسووات المحاسووبيةاختباريههة علههى الشههركات المسههاهمة المصههريةف، 

 .845-788، ص 2020التجارة، جامعة قناة السويس، العدد الأول، 
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قياس أثهر نفهوذ المهدير التنفيهذى علهى الأداء المهالى للمنشهأة مهن فعارف محمود كامل ةيسى،   ▪
(، العهدد 22، المجلهد )مجلوة الفكور المحاسوبى، فمنيور عدالة الرب  المحاسبى: دراسة عمليهة

(1 ،)502-547. 
بهههدون ناشهههر، بنهههها،  "الإحصووواء الوصوووفى"،عبهههد الفتهههاح محمهههد قنهههديل، فريهههد نجيههه  جهههرجس،  ▪

 .215 – 88، ص ص 2010
عبد الوهاب نصر، أسماء أحمد الصيرفى، فأثر مستوى الالتهزام الأخلاقهى للمحاسهبين المهاليين  ▪

مجلووووة علههههى جههههودة التقههههارير الماليههههة بههههالتطبيق علههههى الشههههركات المقيههههدة بالبورصههههة المصههههرية، 
 .9، صالمحاسبة والمراجعة

العلاقههة بهههين اسههتقلالية مجلههس الإدارة وأداء الشهههركة: دليههل مهههن فعههلام محمههد موسهههى حمههدان،  ▪
 .504-481 ، ص2016(، 3) 12، المجلة الأردنية فى إدارة الأعمال، فالبحرين

قيهاس أثهر جهودة التقهارير الماليهة علههى فعمهاد سهعد محمهد الصهاين، حميهدة محمهد عبههد الحميهد،  ▪
، كليههة التجههارة، مجلووة المحاسووبة والمراجعووة، فكفههاءة القههرارات الاسههتثمارات للشههركات المصههرية

 .49-1، ص2014جامعة بنى سويف، العدد الأول، 
أثههر نرجسههية المههديرين علههى تبنههى مرؤوسههيهم للسههلوكيات المعوقههة فمصههطفى محمههد الكههرداوى،  ▪

، المجلووة العربيووة للعلوووث الإداريووة بالكويوو ، فللإنتههاج: دراسههة لههدور بعههض المتغيههرات الوسههيطة
 .388-349ص ، 2015(، 3العدد )

المجلووووة الجءائريووووة ، فمراقبههههة المههههديرين التنفيههههذيين فههههى ضههههوء نيريههههة الوكالههههةفمهههههدى شههههرقى،  ▪
 .135(، ص 1، جامعة لرداية، الجزائر، العدد )للدراسات المحاسبية والمالية

أثر حوكمهة الشهركات علهى العلاقهة بهين سهلوك المهدير التنفيهذى فهشام محمد البراك، واخرون،  ▪
مجلووووة ، فوادارة الأربههههاح: دراسههههة تطبيقيههههة علههههى الشههههركات المدرجههههة بسههههوق الأسهههههم السههههعودى

، كليهههة التجهههارة، جامعهههة الاسهههكندرية، المجلهههد الثالهههث، العهههدد الإسوووكندرية للبحووووا المحاسوووبية
 .244، ص2019الثالث، سبتمبر  

 ثانياً: المراجت الأجنبيوة: 
▪ Abd Elhamed, H. M. E., (2018), "The Effect of Financial Accounting 

Information Usefulness on Investment Efficiency: An Empirical 

Study", PHD, Faculty of Commerce, Zagazig University. 
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