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ة  وآلیات السیاسیة للروابط المباشر الأثر ىعل التعرف الدراسة تھدف  ى  الحوكم ة  عل  قیم
شأة، ذلك المن ر وك اعلي الأث روابط التف سیاسیة لل ات ال ة وآلی ي الحوكم ة ف صریة، البیئ ك الم  وذل
ت  عینة باستخدام شركات  من  شركة  ٧٢ بلغ دة  ال ة  المقی ك  بالبورص رة  خلال  وذل  ٢٠١٣ من  الفت

ى  وتوصلت .٢٠١٨ وحتى شار  إل روابط  انت سیاسیة  ال سبة  ال ین  %٥٣٫٤ بن شركات  ب  المصریة  ال
ر  النصیب  الإدارة مجلس أعضاء خلال من السیاسیة الروابط مثلت حیث ت  الأكب  ، 36.5% فبلغ

سبة  الحكومیة الملكیة خلال من الروابط بلغت حین في راً  % ٢٦ ن ت  وأخی روابط  مثل سیاسیة  ال  ال
  %.٦٫٣ بنسیة انتشار أقل المساھمین كبار خلال من

ائج  أسفرت كما  ود  عن  النت ر  وج وي  إیجابي  أث لٍ  ومعن روابط  من  لك سیاسیة  ال ات  ال  وآلی
اختلاف  المنشأة قیمة علي السیاسیة الروابط آثر اختلاف وتبین المنشأة، قیمة علي الحوكمة وع  ب  ن
س  خلال  من  السیاسیة الروابط مع معنویاً إیجابیاً كان حیث السیاسیة، الروابط ا  الإدارة، مجل  بینم

اً  كان ر  ولكن  إیجابی وي  غی ع  معن روابط  م ة  خلال  من  ال ة،  الملكی لب  الحكومی ر  یاًوس وي  وغی  معن
روابط ن لل لال م ار خ ساھمین، كب ذلك الم حت ك ائج أوض ة نت ود الدراس ر وج ابي أث وي إیج  معن
ل ین للتفاع ات ب ة آلی روابط الحوكم سیاسیة، وال ات وأن ال ة آلی زز الحوكم ن تع ة م شآت قیم  المن

  .للحوكمة اتآلی وجود مع المنشأة قیمة علي السیاسیة الروابط أثر ارتفعت فقد سیاسیاً، المرتبطة
ى  یؤكد الذي الأمر  ة  عل ات  أھمی ة  آلی ا  الحوكم ي  ودورھ ز  ف ة  تعزی شآت  قیم ة  المن  بدرج

ر ن أكب روابط م سیاسیة، ال د ال ت وق ة أوص ضرورة الدراس زام ب شركات إل دة ال ة المقی  بالبورص
ة  عن  بالإفصاح  سیاسیة الخلفی س  لأعضاء  ال ار  أو الإدارة مجل ساھمین كب ا،  الم ي بالإضافة  بھ  ال

 السیاسیة للروابط قویاً بدیلاً تعد أنھا وخاصة الجیدة الحوكمة وممارسات آلیات تعزیز على عملال
  .والعیوب التكالیف من العدید طیاتھا في تحمل قد والتي

 المنشأة قیمة الشركات، حوكمة السیاسیة، الروابط.  

 

ة  في رئیسیة قوى وإلزامھا وتنظیمھا الحكومة سیاسة تعد  ال  بیئ ة،  الأعم ى  الخارجی  وعل
ي  والخصخصة  التنظیمیة القیود وإلغاء التجاریة الحواجز تخفیض نحو الاتجاه من الرغم ع  ف  جمی
اء الم، أنح زال لا الع سیاسة ت ة ال ا الحكومی أثیر لھ ل ت ى ھائ ات عل شركات عملی  Hillmanال

ة  ائحواللو السیاسات تخلقھ الذي التأكد عدم ومع .)(2005, ي  الحكومی ة  ف ال  بیئ ة،  الأعم  الخارجی
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شآت  تحتاج ال  من ى  الأعم درة  إل ى  الق ع  عل رات  توق ي  التغی ور  ف سیاسات  أم ة  ال  والتكیف  الحكومی
  .والسیاسیین الشركات بین روابط إنشاء إلى الشركات من العدید تسعى لذلك بنجاح، معھا

ي  الحكومة استیعاب أو الروابط ھذه تأتي ما وغالبًا  ش  ف ا  ركاتال  التوظیف  خلال  من  إم
ة،  خلال  من  أو الشركة إدارة مجلس انتخاب أو یمكن  الملكی شركة  توصف  أن ف ى  ال ا  عل  ذات أنھ

سیطر  شخص أي( فیھا المساھمین كبار من الأقل على واحد كان إذا سیاسیة روابط ى  ی  ١٠ عل
ار  أحد  أو )التصویت أسھم من الأقل على بالمائة رئیس ( المسؤولین  كب ذي، التن ال رئیس،  فی  ال

ان  في عضو ھو )الإدارة مجلس رئیس الرئیس، نائب ر  أو البرلم رتبط  أو وزی ا  ی ا  ارتباطً  وثیقً
ا  الشركات تصنف كما .بارز حزب أو بسیاسي ط  ذات بأنھ یة  رواب ان  إذا سیاس ل  ك ة  ھیك  الملكی

شركات ضمن لل ة یت ة ملكی ي( حكومی ل والت ا تق سبة فیھ ة ن ن الملكی اھمت أو ،%)٥٠ ع  س
  (Faccio,2006 ) .لھا التابعین المرشحین لأحد الانتخابیة الحملات في نشأةالم

 والمتقدمة النامیة الدول في سواء عالمیاً، منتشرة ظاھرة السیاسیة الروابط أصبحت ولقد 
ى  واء،  حد  عل د  س ة  أوضحت  فق ة  باستخدام  (Boubakri, et al., 2008) دراس  ٢٤٥ من  عین

ركة م ش صتھا ت ي خصخ ة ٤١ ف ام دول ة ٢٧ نھ ة دول ة ١٤و نامی ة دول لال متقدم رة خ ن الفت  م
ى ١٩٨٠ سبة أن ٢٠٠٢ وحت ن % ٣٥٫٥ ن ك م شركات تل دیھا ال ط ل یة رواب ا .سیاس دت كم  وج
یا  مرتبطة شركة Faccio,2006) ( 541 دراسة ي  سیاس ة،  ٣٥ ف ي  دول ل  والت  من  ٪ ٢٫٦٨ تمث

شركا  نسب أن الدراسة أظھرت كما تحلیلھا، تم التي الشركات ة  تال اوت  المرتبط شكل  تتف ر  ب  كبی
   %. ٨٦٫٧٥ إلي روسیا مثل الدول بعض في وصلت حیث الدول، بین

ات  وباستخدام  (Hasan et al., 2014)دراسة نتائج أوضحت كما  شآت  بیان دة  المن  المقی
 ذات المنشآت نسبة بلغت بینما .سیاسیاً مرتبطة منشآتھا %)٣٧( ثلث من أكثر أن بولندا ببورصة
روابط  سیاسیة  ال اً  ال ة  وفق ي  (Qian et al., 2011) لدراس ت  والت ى  أجری شآت  عل ة  المن  المملوك

  .٢٠٠٧ :٢٠٠٣ من الفترة في %٨٥ حوالي الصین ببورصة والمقیدة خاصة ملكیة
ذلك  ن ول ل یمك ى التوص روابط أن إل سیاسیة ال شر ال ي تنت اق عل ع نط ین واس دول ب  ال
ي  النامیة و المتقدمة واء  حد  عل ي  س ا  فاختلا  عل سیاسیة  نظمھ ا  ال شریعیة  وبیئتھ سیة،  الت  والمؤس

ى  الأجنبیة الاستثمارات علي قیود وفرض الفساد درجات زیادة مع تزداد كما ا،  عل ي  مواطنیھ  وف
ي  الدول في شیوعاً أقل الروابط تكون المقابل ل  الت ا  تق ستویات  بھ ساد  م زداد  الف وة  وت  وصرامة  ق

زداد  وكذلك للمستثمرین، القانونیة الحمایة بھا وتتوافر التنظیمیة مؤسساتھا ي  ت دول  ف ي  ال  تمر  الت
ة ة بمرحل ث انتقالی ز حی ك تتمی دول تل ع ال سي بوض عیف، مؤس ل ض ة وھیك ر حوكم ال غی  فع

ات  المحسوبیة من عال ومستوى ر  والعلاق میة،  غی ة  سیطرة  عن  فضلاً  الرس ي  الدول وارد  عل  الم
 Maaloul,2018 & Fccio,2010) .صادیةالاقت الحیاة في ھائل بشكل تدخلھا وزیادة الرئیسیة

& Li et al.,2008) .  

ا ى أم ستوى عل ي الم د المحل حت فق ة أوض د( دراس ونیس، عب    أن )٢٠١٧ ال
ة ال بیئ صریة الأعم ضمن الم شآت تت ط ذات من یة رواب واء سیاس ن س لال م ساھمین خ    الم

ن أو لال م سؤولین خ داخلیین الم ن أو ال لال م ة خ ة الملكی ن أو الحكومی لا م د لخ    تواج
ر ن أكث ط م اً راب سبة مع ن %٣٤٫٦ بن وع م شآت مجم دة المن ي المقی وق ف    الأوراق س

ة صریة المالی ل الم ا .كك شیر بینم ة ت سوبة ( دراس ارة & ح ى ) ٢٠١٩ ، عم اع إل    ارتف
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ذه  سبة  ھ ي  لتصل  الن ین  من  %٦٣ إل شركات  ب سجلة  ال من  الم ة  مؤشر  ض  EGX 100 البورص
ي یم  والت ط  تق یة  رواب ن  سیاس لال م ضاء  خ س  أع ع  .الإدارة مجل ذا  ویرج شار  ھ   الانت
ع د الواس روابط والمتزای سیاسیة لل راً ال افع  نظ ددة للمن ي المتع ستمدھا الت شآت ت ة  المن   المرتبط

یاً  ة سیاس ا مقارن ر بمثیلاتھ ة، غی ث المرتبط ع حی ك تتمت شآت تل سھولة المن ول ب ي الوص    ال
ان   & Maalol, et al.,2018 & Lashitew, 2014 & Yang, et al., 2014 ) .الائتم

Yeh,et al.,2013 & Boubakri, et al., 2012 & Chow, et al.,2012 & 
 Li, et al.,2008)ة ضیلیة  ومعامل ن تف وك م ي البن سیطر الت ا ت ة علیھ   الحكوم

)Chen et al.,2014(، ة ة ورافع ى مالی ع أعل ع  م دة دف ل فائ ع أق دیم م مانات تق ل ض  أق
)Faccio,2006.(  

اً  دوراً تلعب السیاسیة الروابط أن الدراسات من مجموعة أظھرت كما  ي  مھم ع  ف ود  توزی  عق
شتریات  نح  الم ة  والم  )& Min, 2011&Wu et al.,2012  Batta et al.,2014 ( الحكومی

صول و ي الح د عل ن المزی ا م ضریبیة المزای ي ال كل ف ضات ش صومات تخفی ریبیة وخ   ض
 (Wu, et al.,2012 & Faccio, 2010 & Li, et al,2008)  ا وفر  كم روابط  ت سیاسیة  ال   ال

ا د تأمینً ات  ض ة الأزم الروابط ).Jackowicz, et al., 2014( الخارجی سیاسیة  ف د ال ن  ق  یمكّ
ة  المساعدات تلقي من الشركات ي  الحكومی ت  ف شدة  وق ة  ال  Faccio, et al.,2006 & Blau) المالی

et al.,2013) .  

ي  إیجابي بشكل النھایة في سیاسیاً مرتبطةال للشركات التفضیلیة المعاملة ھذه وتنعكس  عل
 ; Tihanyi, et al., 2019) :الدراسات من العدید وثقتھ ما وھذا سیاسیاً المرتبطة المنشآت قیمة

Maalol, et al.,2018 ; Wong&Hooy, 2018 ; Ozcan&Gunduz,214 ;  
Chen et al., 2014 ; Boubakri, et al.,2012a ; Li et al., 2008 ; Faccio,2006 ; 

Fisman, 2001) .  

د ت ولق ات وثق أثیر الدراس ابي الت روابط الإیج سیاسیة لل ي ال ة عل شأة قیم ي المن ة عل  كاف
ستویات واء الم ي س ات ف ة الدراس  ,Faccio,2006 , Boubakri et al.,2012 )الدولی

Tihanyi et al.,2019) ي أو ستوى عل ة م دة الدول واء الواح ت س ة كان ل متقدم ا مث  أمریك
(Goldman,2016) الصین مثل ناشئة اقتصادیات أو.  

)Li, et al., 2008 ( ة أو ل نامی ا( مث ا Wong&Hooy,2018)( مالیزی  وتركی
(Ozcan &Gunduz,214) وتونس )( (Maalol et al.,2018.  

ن ق وم وم منطل ادل مفھ صالح تب سعى الم سیاسیون ی ى ال تفادة ال ن الاس شركات م  ال
 سلبي  تأثیر إلى النھایة في یؤدي قد الذي الأمر الشركات تلك علي یفتكال یمثل مما بھم المرتبطة

ي ضار  و ة عل شآت  قیم ة المن ع بالمقارن ا م ر  مثیلاتھ ة غی یاً المرتبط ذا  سیاس ا وھ ھ م ضاً وثقت  أی
د   ; Boubakri e al.,2008; Faccio,2010 ; Qian et al.,2011) الدراسات  من  العدی

Chaney et al.,2011; Jackowicz, et al., 2014; Kang & Zhang,2017;  
Hus Chancharat et al., 2019 ; Li , 2020)   
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د  ة  أشارت  وق ي  ) Boubakri, et al., 2008( دراس ت  والت ى  تم ة  ٤١ عل ي  دول  أن إل
ة  غیر بنظیراتھا مقارنة ضعیف محاسبي أداء تظھر سیاسیاً المرتبطة الشركات یاً  المرتبط  . سیاس

 إلي توصلت سیاسیاً المرتبطة الشركات خصائص لتحلیل ( Faccio, 2010) مماثلة دراسة وفي
عیفة  سیاسیاً المرتبطة الشركات أن ة  الأداء ض ا  مقارن شركات  من  بغیرھ ر  ال ة  غی شكل  المرتبط  ب

سیاسیة  الروابط قوة زیادة مع وضوحاً أكثر یكون الاختلاف ھذا وان عام، ستویات  واختلاف  ال  م
  .الاقتصادي النمو ودرجة الفساد

ا ة أم شیر ) Qian, et al., 2011( دراس ي ت ي أن إل رغم عل ا ال وفره مم روابط ت  ال
 بنفس الشركة قیمة تدمر قد ولكنھا دائماً للشركة قیمة تضیف لا انھا الا ومزایا منافع من السیاسیة

در، ة الق ي وخاص شركات ف ي ال ز الت ز تتمی ة بترك ك الملكی ن وذل لال م ة خ ات حمای ضر آلی  ت
صالح وق بم ة حق ك الأقلی ا وذل وفره لم ن ت ھولة م ول س ى الوص ان ال صرفي الائتم دم الم  وع
 Chaney et) دراسة توصلت السیاق، ھذا وفي .الآلیات ھذه لمثل المال سوق بمعاقبة الاكتراث

al,. 2011) ل  محاسبیة  معلومات تقدم و أرباح تحقق سیاسیاً المرتبطة الشركات أن إلي ودة  أق  ج
ك  بأن ذلك وبررت بطةالمرت غیر نظیراتھا من شركات  تل ل  ال سوق  لضغوط  استجابة  أق ادة  ال  لزی

 .عنھا المفصح المحاسبیة المعلومات جودة

ي  تشیر (Faccio & Hus, 2017)دراسة أما ادة  إل دلات  زی ي  التوظیف  مع شركات  ف  ال
ة یاً المرتبط ة سیاس ي وخاص اء ف رة أثن ات فت ك الانتخاب ضمان وذل سب ل د ك دد تأیی ر ع ن كبی  م

ي  زیادة من ذلك علي یترتب وما الانتخابات في للفوز اللازمة اتالأصو ور  ف ة  الأج رة  بدرج  كبی
  . بنظیراتھا مقارنة الشركات تلك أداء علي سلبیاً ینعكس مما

ن ة م رىأ ناحی شیر خ ة ت ى ( Kang &Zhang, 2017) دراس شركات أن إل ي ال  الت
ا  مجالس في سابقین حكومیین موظفین خلال من سیاسیاً ترتبط ة  أداء تظھر  ادارتھ ل  وقیم  عن  أق

ى  بالإضافة  بھا یتمتعوا التي الخبرة قلة منھا عدیدة لأسباب ذلك وأرجعت نظیراتھا، م  إل اً  أنھ  غالب
ي  مناصب یشغلوا ما د  ف شركات  من  العدی ي  كأعضاء  ال ذلك  الإدارة مجالس  ف م  ول ي  فھ ب  ف  الغال

  .الإدارة مجلس اجتماعات حضور عن متغیبون
ور م ومن وأخیراً ا  نظ ھ  م روابط  تحمل سیاسیة  ال د  مخاطر  من  ال دد  ق ة  تھ شركات  ربحی  ال

 سیاسیة لمخاطر تتعرض سیاسیاً المرتبطة الشركات أن (Li , 2020 ) دراسة أظھرت المرتبطة
د ؤدي ق ي ت دھور إل ة ت ة ربحی شركات وقیم ة ال ع المرتبط ادة م ال زی دان احتم سؤولین  فق  الم

بھم سیاسیة لمناص ر ال ذي الأم ھ بیترت ال ار علی لبیة آث ي س لاً عل ن ك ة م ة ربحی شركات وقیم  ال
  . ككل المال سوق مستوى علي وكذلك المرتبطة

ین  العلاقة بأن (Chen, et al.,2017) دراسة الیھ ذھبت ما مع الباحثة وتتفق روابط  ب  ال
ة  الآثار معھا تحمل السیاسیة فالروابط تعقیداً، أكثر المنشأة وقیمة السیاسیة اً،  سلبیةوال  الإیجابی  مع

 تنتج سیاسیة روابط توجد فلا معاً، والتكالیف المنافع من كلاً تحمل السیاسیة فالروابط آخر بمعنى
روابط  منافع زادت فمتى فقط، تكالیف عنھا ینتج أو فقط منافع سیاسیة  ال ا  عن  ال ون  تكالیفھ ا  یك  لھ

ر  ابي أث ي إیج ة  عل شأة، قیم ى المن الیف زادت ومت افع عن  التك ون المن ر  یك لبي الأث ي س ة عل  قیم
  .المنشأة
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دد ل وتتع ي العوام ؤثر الت ي ت رجیح ف ة ت افع كف روابط المن سیاسیة لل ى ال الیف عل  أو التك
ذه  ومن  العكس،  ل ھ ا  العوام و  م ق ھ ة  متعل ال  ببیئ ة  الأعم ل الخارجی ة  لك ة  دول النظم والمرتبط  ب
ستوى  عن فضلا دي،الاقتصا التقدم ودرجة الفساد ومستویات التشریعیة والبیئة السیاسیة دخل  م  ت

  .الموارد على سیطرتھا ودرجة الاقتصادیة الحیاة في الدولة

ا  ومن الداخلیة بالبیئة مرتبط داخلي ھو ما ومنھا ات  أھمھ ة  آلی ة،  الحوكم ك  الفعال ا  وذل  لم
 زیادة بھدف المصالح وأصحاب الشركات بین العلاقات تنظیم في المؤثر دورھا عن معروف ھو

ى  العمل  عن  فضلاً  . (Muyadi, 2020) المصالح  أصحاب لجمیع المضافة القیمة  من  الحد  عل
ى  بالإضافة المساھمین، حقوق وحمایة المعنیة الأطراف جمیع مصالح ومراعاة الوكالة مشاكل  إل

ود أن ة وج ة بیئ دة حوكم زز جی ن تع ود م تراتیجیة وج حة اس شركة واض ات لل ة وسیاس  تنظیمی
ق  صارمة، ة  وتحقی ساو  العدال شفافیة،  اةوالم راً  وال سین  واخی ز  أداء تح ة  وتعزی شركات  قیم  من  ال

  .وللأصول للموارد أفضل وتخصیص فعالیة أكثر إدارة خلال
ة وتخلص  ى الباحث ات أن إل سابقة الدراس دفت ال ي  ھ ان ال ر بی روابط أث سیاسیة ال ى ال  عل

روابط  تضیف  مدى أي إلى وبیان المرتبطة الشركات قیمة سیاسیة  ال ة  ال ذه  قیم شركات،  لھ  وأن ال
روابط  منافع یعكس الأول :اتجاھین إلى انقسمت الدراسات ھذه سیاسیة  ال د  ال ر  ویؤی  الإیجابي  الأث

روابط سیاسیة لل ى ال ة عل شأة، قیم اه المن ر والاتج س الآخ الیف یعك روابط تك سیاسیة ال ات ال  وآلی
شركات  قیمة على السلبي الأثر ویوضح المصالح وتضارب الوكالة ومشاكل الریع عن الدراسة  ال

ھ  یصعب  مما مختلفة بیئات في الدراسات ھذه أجریت وقد .المرتبطة یم  مع ك  تعم ائج  تل  نظراً  النت
صوصیة ك لخ ائج تل ا النت صائص وارتباطھ ة بخ ي البیئ ت الت ا، أجری ر علیھ ذي الأم ب ال  یتطل

سیاسیة  الروابط بین العلاقة طبیعة استكشاف محاولة ة  ال ك  وقیم شركات  تل ي  ال ة  ف  المصریة  البیئ
ات  دور وبیان .المصریة البیئة في انتشارھا مع وخاصة ة  آلی ي  الحوكم ار  من  الحد  ف سلبیة  الآث  ال

سیاسیة  الروابط بین العلاقة طبیعة على ذلك وأثر السیاسیة، للروابط والضارة ة  ال شركات  وقیم  ال
  .المصریة البیئة في

 

در  التأكد، عدم الأعمال عالم یسود  وارد،  ةون سة  الم شرسة  والمناف ین  ال شركات  ب ي  ال  عل
و  معدلات زیادة ادة  النم واق  وری ق  الأس ا  وتحقی سیة،  مزای ستعین  تناف د  وت شركات  من  العدی ي  ال  ف
ع  تحالفات بتكوین ذلك لتحقیق سعیھا سیاسیة،  رجال  م ا  ال ل  یضمن  بم د  عدم  تقلی  الخارجي،  التأك

أمین صول وت ى الح وارد عل تراتیجیة، الم قوت الاس ا حقی سیة مزای ا تناف رف فیم الروابط یع  ب
  .السیاسیة
شر  روابط وتنت سیاسیة ال ى ال دى عل ع م ن واس دول م ى ال تلاف عل ا اخ سیاسیة نظمھ  ال
 السبب علیھا المتصلة الشركات حصول المتوقع المنافع وتعد المؤسسیة، وبیئاتھا تقدمھا ومستوى

ذا وراء شار ھ ع الانت روابط الواس سیاسیة لل د .ال ك دوتتع افع تل د المن ي والفوائ ي الت ا تجن  ثمارھ
  .الروابط ھذه جراء من المرتبطة الشركات

(Yeh et al., 2013 ; Boubakri et al., 2012 ; Chow et al., 2012 ; Li et al., 
2008) 
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ر ذي الأم ع ال ھ یتوق ي مع ة ف اف نھای نعكس أن المط اً ی ى ایجابی ة عل ك قیم شركات تل  ال
ع  لا تنافسیة مزایا من الشركات لتلك تحققھ بما المرتبطة ا  تتمت ا  بھ ر  نظیراتھ ة،  غی ذا  المرتبط  وھ

ا  ھ  م ائج  أیدت د  نت  ; Tihanyi et al., 2019 ; Wong&Hooy,2018) :الدراسات  من  العدی
Maalol et al.,2018; Chen et al., 2014 ; Ozcan &Gunduz,214 ; Boubakri et 

al., 2012 ; Li et al., 2008, Faccio, 2006 ; Fisman, 2001)   
ى  رغم  وعل ك  من  ال شیر  ذل ائج  ت د  نت  ;Boubakri e al.,2008 )الدراسات  من  العدی

Faccio,2010 ; Qian et al.,2011 ; Chaney et al.,2011; Jackowicz et al., 
2014; Kang&Zhang,2017; Chancharat et al., 2019; Li , 2020)  ي ائج  إل  نت

 أداء أن كما سیاساً، المرتبطة الشركات قیمة علي سلبي السیاسیة الروابط تأثیر أن و تماماً مغایرة
 .المتصلة غیر نظیراتھا من أضعف سیاسیاً المرتبطة الشركات

ي  ذا  وف سیاق  ھ دمت  ال ة  ق سیراً  (Wong & Hooy, 2018) دراس ایراً  تف  للدراسات  مغ
سیاسیة  الروابط أثر حول السابقة ى  ال ة  عل شركات  قیم ة؛  ال اً ف المرتبط ذه  وفق ة  لھ رتبط  لا الدراس  ت
لبیا  أو ایجابیاً السیاسیة الروابط أنواع جمیع ع   س شركة،  أداء م ف  ولكن  ال ر  یختل سب  الأث وع  ح  ن

ة  الملكیة خلال من السیاسیة الروابط من كلاً أن الدراسة وجدت حیث السیاسیة، الروابط  الحكومی
ى  إیجابي  أثر لھا الإدارة مجلس وأعضاء شركة  أداء عل ذا  یوجد  لا حین  يف  ال ر  ھ ي  الأث واع  ف  أن
  .الأخرى الروابط

ا  دمت  كم ة ق سیر (Chen, et al., 2017 ) دراس أن  آخر  تف ر ب روابط  أث سیاسیة ال  ال
شأة  من یختلف روابط  وأن خرى، لأ من سیاسیة  ال ا  ال رین  كلا  لھ سلبي  الإیجابي  الأث ة  ىعل  وال  قیم

شأة، لا المن د ف ط توج یة رواب ل سیاس افع تحم ط من تجی أو فق ا ن الیف عنھ ط تك ن فق روابط ولك  ال
اً  والتكالیف المنافع من كلاً تحمل السیاسیة ى  .مع افع  زادت فمت روابط  من سیاسیة  ال ا  عن  ال  تكالیفھ

ر  یكون المنافع عن التكالیف زادت ومتى المنشأة، قیمة على إیجابي أثر لھا یكون ى  سلبي  الأث  عل
  .المنشأة قیمة

شركات  تبدأ فعندما وقیمتھا، الشركات أداء على ضارة آثار السیاسیة للروابط یكون فقد  ال
 عن  البحث سلوك في السیاسیین وینخرط خدمات من علیھ تحصلت ما مقابل ودفع الجمیل رد في

ع دفق Rent – seeking الری افع تت ا المن ن والمزای شركات م ى ال سیاسیین ال تعكس ال ار ل  الآث
  . وكالة مشكلات ھاعن وینشأ السیاسیة للروابط والعیوب السلبیة

ة  تعظیم من بدلاً السیاسیین أھداف تحقیق إلي الشركات تسعى الوكالة، لنظریة فوفقاً  القیم
صالح ساھمین، ل دث الم ارض ویح ي تع صالح ف ین الم ساھمین الإدارة ب ن والم ة م ین  ناحی  وب
ضاء الس أع رتبطین الإدارة مج ر الم رتبطین وغی ن الم ة م ري ناحی ین آخ ساھمي وب ةالأغلب م  ی

ساھمي  ة  وم ة  من  الأقلی ة  ناحی  & (Cao et al., 2017 Bona-Sanchez et al.,2014). ثالث
Ding et al., 2015 &   

شاكل  تخفیض على بقدرتھا المعروفة الآلیات أھم ومن ة  م ز  الوكال ة  وتعزی شركات  قیم  ال
ة  المصالح،  تضارب من الحد على والعمل وق  وحمای ساھمین  حق ات  ھي  الم ة  آلی  .دةالجی  الحوكم
ون  أن المتوقع فمن وبالتالي اك  یك ات  دور ھن ة  لآلی ي  الرشیدة  الحوكم أثیر  ف ى  الت ة  عل ین  العلاق  ب
ا  تدعیم أو السلبیة آثارھا من والحد المنشأة وقیمة السیاسیة الروابط ة،  آثارھ شكل  الإیجابی ر  وب  أكث
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داً ل تحدی ات دور تحلی ة آلی ي الحوك أثیر ف ى الت ة عل ة طبیع ین العلاق روابط ب سیاسیة ال ة ال  وقیم
  .المصریة البیئة في المنشأة

  :التالیة التساؤلات خلال من الدراسة مشكلة صیاغة یمكن وبھذا
  سیاسیاً؟ المرتبطة الشركات قیمة على السیاسیة الروابط أثر ھو ما -١

  الشركات؟ قیمة على الجیدة الحوكمة آلیات أثر ھو ما -٢
ا -٣ و م ر ھ اعلي الأث لاً التف ن لك روا م سیاسیة بطال ات ال ة وآلی ى الحوكم ة عل شركات قیم  ال

  سیاسیاً؟ المرتبطة
 

روابط  من  لكلاً المباشر الأثر دراسة في الدراسة لھذا الأساسي الھدف یتمثل  سیاسیة  ال  ال
ة  الشركات قیمة على لكلیھما التفاعلي الأثر اختبار وكذلك الشركات قیمة على والحوكمة  المرتبط

یاً سجلة سیاس ة والم ة  الأوراق ببورص رع .المالی ن ویتف ذا م دف  ھ ة الھ ن مجموع داف  م  الأھ
  :یلي كما الفرعیة

 المصریة البیئة في سیاسیاً المرتبطة الشركات قیمة على السیاسیة الروابط أثر قیاس. 

 المصریة البیئة في سیاسیاً المرتبطة الشركات قیمة على الحوكمة آلیات أثر قیاس. 

 لاً  التفاعلي الأثر تحلیل روابط  من  لك سیاسیة  ال ات  ال ة  وآلی ى  الحوكم ة  عل شركات  قیم  ال
 .المصریة البیئة في سیاسیاً المرتبطة

 

 :علمیة أھمیة -

ى  السیاسیة الروابط أثر تحلیل تناولت التي العلمیة الأبحاث تعددت - ة  عل شأة  قیم ي  المن  ف
ا  مختلفة، بیئات ا  تضاربت  كم ر  شكلب  نتائجھ ول  كبی ة  ح ذا  طبیع ر  ھ ى  الأث  حد  أي وإل
 .المنشأة لقیمة أساسي محدد السیاسیة الروابط اعتبار یمكن

ي  - د تلق ن بمزی ة م ول الأھمی ات دور ح ة آلی ا الحوكم ي ودورھ ز ف ة تعزی شأة قیم  المن
  .سیاسیاً المرتبطة الشركات وخاصة

  :عملیة أھمیة -

ال  بیئة في الحاجة تزاید في تتمثل - ى  للتعرف  صریةالم  الأعم ر  عل روابط  أث سیاسیة  ال  ال
ذا  أن وخاصة سیاسیاً المرتبطة الشركات قیمة على ر  ھ این  الأث ع  یتب ات  اختلاف  م  البیئ

ا سیاسیة ونظمھ ا ال سیة وتنظیماتھ ا المؤس شریعیة واطرھ ة الت ستویات والقانونی    وم
  .الفساد
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ي - ذه تلق ة ھ ضوء الدراس ى ال ة عل روابط أھمی سیاسیة ال رورة ال اةمر وض ر اع ك أث  تل
ة  المنشآت لھا تتعرض قد التي والمخاطر الشركات قیمة على الروابط یاً،  المرتبط  سیاس
 السیاسیة العلاقات انتھاء أو السیاسي النظام بانتھاء السیاسیة الروابط زوال مع وخاصة

  .المرتبطة غیر بالشركات مقارنتھا عند وذلك

 :الدراسة دوافع -

ي  الشأن ذاھ في أعدت التي الأبحاث كثرة - ات  ف ة  بیئ ا  تضارب  عن  فضلاً  مختلف  نتائجھ
ي  البحث، دوافع أحد تمثل ة  ف شاف  محاول ة  استك ذه  طبیع ة  ھ ي  العلاق ة  ف  المصریة  البیئ

 .الاختلاف أسباب وتحلیل المختلفة البیئات في الدراسات نتائج مع ومقارنتھا

د  - صر تع صباً مجالاً  م روابط لظاھرة  خ سیاسیة،  ال ث ال سیطر  حی ةالحكو ت صریة م  الم
وك  النادرة الموارد معظم على ا  والبن د  كم دخلھا  یزی ي  ت شاط  ف ا  الاقتصادي  الن د  مم  یزی
ن ا  م ى  تأثیرھ شآت عل ال،  من ا  الأعم ز  كم ع یتمی سي  الوض ة  المؤس ات  بأھمی  العلاق

   .الرسمیة وغیر الرسمیة
 

صر - ة تقت روابط الدراس سیاسیة لل ى ال ات عل ر العلاق ات دون ةالمباش ة العلاق ع الوثیق  م
ات  تعریف موضوعیة لعدم نظراً وذلك السیاسیین ة،  العلاق ود  عدم  عن  فضلاً  الوثیق  وج

ذه  طبیعة عن للجمھور متاحة موثقة معلومات مصادر ات  ھ ا  العلاق ذه  أن كم ات  ھ  العلاق
 .الوقت مرور مع ثابتة غیر

ي  السیاسیة للتكالیف الدراسة تتعرض لن - د  والت ا  ق واع  عض ب تتحملھ شآت  أن رى  المن  الكب
  .الدول بعض في

ة  الحملات في المساھمات الدراسة تتضمن لن - سیاسیین  الانتخابی د  لل كال  كأح روابط  أش  ال
   .المتقدمة البلاد في كما المبالغ بتلك الخاص الإفصاح توافر لعدم نظرا السیاسیة،

صر - ة تقت ى الدراس ركات عل اع ش اص القط ر الخ ة غی دة المالی  الأوراق ةببورص المقی
  .نشاطھا طبیعة لاختلاف نظراً المالیة المنشآت استبعاد مع المالیة

 

  نھج  خلال من التحلیلي الوصفي المنھج الدراسة ھذه في الباحثة تتبع ث  الاستقرائي،  الم  حی
ادا  البحث، بموضوع المتعلقة العلمیة المصادر مسح تم ى  اعتم ة  عل ة،  الدراس واء  المكتبی  س
   .الدراسة بموضوع المرتبطة الأكادیمیة الدراسات أو المھنیة لإصداراتا

  تم  التطبیقي الشق أما ھ  من  فی ار  خلال ة  فروض  اختب اً،  الدراس ار  أي عملی ة  اختب ین  العلاق  ب
ات ة البیان ل التاریخی ن لك روابط م سیاسیة ال رات ال ة ومؤش شركات حوكم ن ال ة، م  ناحی
وة  مستوى في الفروق وقیاس ذه  ق ة، ال ھ اس  علاق ر  وقی اعلي  الأث ین  التف روابط  ب سیاسیة  ال  ال

 المنشأة، حجم آثر اختبار مع المنشآت قیمة على ذلك وانعكاس الشركات حوكمة ومؤشرات
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ة  ة،  الرافع ر  المالی شأة،  عم دل  المن د  ومع ى  العائ ول  عل ى  الأص ذه  عل ة،  ھ ك  العلاق  وذل
شركات دة لل ة المقی صریة، بالبورص ة الم ذه  ومقارن ائج ھ ع النت ائج م ات نت ي  الدراس  الت

  .أخرى بیئات في أجریت
 

شكلة  من انطلاقاً ة  م اً  الدراس دافھا  وتحقیق ي  لأھ وء  وف ستكمل  حدودھا  ض ة  ت اً  الدراس  وفق
  :التالیة للخطة
 .المفسرة والنظریات السیاسیة الروابط طبیعة تحلیل - ٧/١

 .البحث فروض واشتقاق النظري الإطار -٧/٢
 .الدراسة ونماذج المتغیرات وقیاس التطبیقیة دراسةال -٧/٣

   .المقترحة الدراسة ومجالات والتوصیات النتائج - ٧/٤ 

   :المفسرة والنظریات السیاسیة الروابط طبیعة تحلیل -٧/١ 
ا  وھما مختلفین وسیلتین خلال من سیاسیاً الشركات ترتبط  ار  خلال  من  إم سئولین  كب  الم
یاً  مرتبطة الشركة وتعتبر الملكیة، أو الداخلیین ار  خلال  من  سیاس سؤولین  كب ان  إذا :الم یس  ك  رئ

س  أعضاء  من  عضو  أو المنتدب العضو أو التنفیذي المدیر أو الإدارة مجلس  عضو  الإدارة مجل
ي  )سابق  أو حالي ( ان  ف ي  أو البرلم سیاسیة  الأحزاب  أحد  ف شغل  أو ال ارز  سیاسي  منصب  ی  أو ب

  .أسریة أو شخصیة صداقة خلال من كبیر لبمسؤو وثیقًا ارتباطًا یرتبط
ا  ر كم شركة تعتب ة ال یاً مرتبط ن سیاس ة خلال  م ان أذا الملكی د ك ار أح ساھمین كب ي الم  ف

ي  عضو  )التصویت  أسھم من الأقل على بالمائة ١٠ على یسیطر شخص أي( الشركة ان  ف  البرلم
سیاسیة  الأحزاب أحد في أو شغل  أو ال ارز،  سیاسي  منصب  ی رتبط  أو ب ا ا ی ا  رتباطً سؤول  وثیقً  بم

ة  تمتلك أو أسریة أو شخصیة صداقة خلال من كبیر ي  حصة  الحكوم ة  ف شركة  ملكی  تتجاوز  لا ال
٥٠% ( Faccio ,2006) .  

ي  سیاسي  مع اتصال إقامة من الشركة غرض ویتمثل  ى  الحصول  ف ة  عل  اقتصادیة  منفع
ق  النمو معوقات ىعل وللتغلب للشركة الاقتصادي النجاح لمواصلة مواتیة معاملة أو ا  وتحقی  مزای

   الدراسات من العدید وثقت ولقد .تنافسیة
(Maalol, et al., 2018; Batta, et al., 2014; Chen, et al. ,2014; Yang, et al., 
2014 ; Yeh, et al., 2013 ; Boubakri, et al., 2012 ; Chow, et al. ، 2012; Wu, 
et al. , 2012; Min , 2011 ; Li et al., 2008 ; Faccio, 2006) 

ة  مجموعة تحقق السیاسیین مع وثیقة علاقات لدیھا التي الشركات بأن  د  من  متنوع  الفوائ
افع صادیة والمن ي الاقت ل ف ي المقاب ل والت ي تتمث صول ف ى الح ة عل ضیلیة معامل ن تف وك م  البن

ة ( وك  وخاص ة البن ة  المملوك ل  ،)للحكوم ھولة مث ول  س دیون  الوص ة لل ع  الأجل  طویل اض م  انخف
عار  دة،  أس ة  الفائ ك  التفضیلیة  والمعامل شركات  لتل ي  ال ي  الحصول  ف ود  عل شتریات  عق دعم  الم  وال

ات ة والاعان ضوع الحكومی ة والخ ریبیة لمعامل ضیلیة ض ل تف ع مث دفع التمت دلات ب ریبیة مع  ض
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ي  بالإضافة الضریبیة، والامتیازات الإعفاءات علي والحصول منخفضة ي  الحصول  إل د  عل  العدی
ن ازات م ل الامتی راخیص مث تیراد ت صدیر الاس راخیص والت دخول وت ي ال صناعات ال ر ال  الأكث

شركات  لتلك السیاسیة الروابط توفرھا التي الحمایة عن فضلاً قیوداً، سة  ضد  ال  الأزمات  و المناف
سیاسیة  الروابط تخفف قد كما الشدة، وقت في الخارجیة ات  من  ال ة  العقب ي  البیروقراطی ھ  الت  تواج

  . المرتبطة لشركاتا
 حول وسریة فریدة معلومات علي الحصول من الشركات تمكن السیاسیة الروابط أن كما

ة،  السیاسة ي  العام ا  والت ا  غالبً ون  م ة  تك ة  مكلف ا،  الحصول  یصعب  أو للغای ا  علیھ د  كم یلة  تع  وس
د  مما وبیروقراطیین حالیین سیاسیین من السیاسي القرار صناع إلى للوصول ؤدي  ق ى  ی أثیر  إل  الت

  )Hillman,2005(.المتصلة الشركات لصالح السیاسیة القرارات على
د ات وتعتم روابط أدبی سیاسیة ال ي ال سیرھا ف دفق تف افع لت ا المن ن والمزای روابط م ع ال  م

سیاسیین ي ال شركات إل ي ال ة عل اد نظری ي الاعتم وارد عل  Resource dependence الم
theory، سر ذه وتف ة ھ ار النظری ةالإ الآث روابط یجابی سیاسیة لل شآت ال ال، لمن اً الأعم ذه فوفق  لھ
ة  د النظری شآت  تعتم ي المن ا  ف ا نموھ ي  وبقاؤھ ا ف ال  دنی ي الأعم وارد  عل ودة الم ي  الموج ة ف  البیئ

واع  من  نوع التبعیة ھذه وتخلق الخارجیة د،  وعدم  المخاطر  أن ر  التأك وى  وتعتب سیاسیة  الق وة  ال  ق
شركات  سعىت لذلك الخارجیة البیئة في رئیسة ي  ال وین  ال ات  تك ا  علاق أمین  معھ ي  حصولھا  لت  عل

وارد  ادرة  الم ل  الن د  عدم  وتقلی ي  التأك ق  البیئ زة  وتحقی سیة  می  ;Maaloul et al. ,2018) . تناف
Hillman, 2005) 

ى یض وعل ن النق ك، م د ذل ون ق روابط یك سیاسیة لل ار ال ارة أث ى ض شركات أداء عل  ال
ل  رد في الشركات تبدأ فعندما وقیمتھا، ع  الجمی ل  ودف ا  مقاب ھ  تحصلت  م دفق  خدمات  من  علی  وتت

ا  المنافع شركات  من  والمزای ى  ال سیاسیین  ال تعكس  ال ار  ل سلبیة  الآث وب  ال روابط  والعی سیاسیة  لل  ال
ى  الشركات تسعى الوكالة، لنظریة فوفقاً .وكالة مشكلات عنھا وینشأ ق  إل داف  تحقی سیاسیین  أھ  ال

ي  تعارض  ویحدث لمساھمین،ا لصالح القیمة تعظیم من بدلاً ین  المصالح  ف ساھمین  الإدارة ب  والم
ن ة م ین ناحی ضاء وب الس أع رتبطین الإدارة مج ر الم رتبطین وغی ن الم ة م ري ناحی ین آخ  وب

  .ثالثة ناحیة من الأقلیة ومساھمي الأغلبیة مساھمي

 ( Cao et al., 2017  & Ding et al., 2015  & Bona-Sanchez et al., 2014 )  
شعر  أن یمكن فإنھ لواقع،ا وفي دیرین  ی یاً  المرتبطین  الم ة  سیاس روابط  بواسطة  بالحمای  ال

سیاسیة ة ال م الخاص الي بھ ن وبالت تخدام یمك لطتھم اس ن س لال م صینھم خ صادرة تح وق وم  حق
ساھمي ة م ق الأقلی داف لتحقی ر أھ بة غی یم مناس ة لتعظ شركة، قیم د ال ك وتتزای ات تل را الآلی  نظ

ذه  تواجھھا التي التأدیبیة الاجراءات ضعف مع الأقلیة اھميمس حقوق حمایة لضعف شركات  ھ  ال
واق  من  ة  الأس ة  المالی ع  وخاص د  م اد تزای شركات  اعتم ة  ال ي  المرتبط ل  عل ة  التموی ن بالمدیونی  م

ا  التي الحمایة ومع ،)، Attia et al.,2016( الحكومة لإشراف الخاضعة البنوك روابط  توفرھ  ال
  . المال أسواق ضغوط من السیاسیة

إن  أخرى، ناحیة ومن روابط  ف سیاسیة  ال ؤدي  ال ي  ت ود  إل سیطر  إدارة مجالس  وج ا  ی  علیھ
راطیین  ومیین  بیروق ارات  حك رات  بمھ ة  وخب ة  إداری  kang )& (Cao, et al., 2017 ) متدنی

&Zhang , 2017) أو للفصل  تعرضھم وعدم الإداري بالتحصین المجالس تلك تمتع عن فضلا 
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الي  المساھمین بمصالح الضرر تلحق أن یمكن أنشطة في وانخراطھم القانوني العقاب ادة  وبالت  زی
اح  إدارة أو الاحتیالیة ممارساتھم الي  (Ababneh et al.,2019) الأرب ؤدي  وبالت ي  ت اض  إل  انخف

  . (Chaney et al.,2011) المحاسبیة المعلومات جودة
ا اج كم سیاسیین یحت ي ال وارد إل دعیم م م لت ةالانتخاب حملاتھ ن ی ل م ت أج م تثبی  نظمھ

ة  السیاسات تنفیذ عبء وتقاسم بالسلطة، استمرارھم وبقاء السیاسیة ل  الحكومی ائض  توظیف  مث  ف
ة ا (Habib et al., 2018) العمال ؤدي مم ي ی ع ال ة تراج شركات ربحی اع ال ور، لارتف  الأج
سیاسیة  التغیرات ظل في أنھ ذلك من والأسوأ رى،  ال شركات  یمكن  الكب ي  لل ي  تكان  الت سابق  ف  ال
ام  تحظى  سقط  ان بالاھتم د  ت ا  وتفق ي  بالإضافة  (Ozcan et al., 2014) بالكامل  ثروتھ ادة  ال  زی
شركات  الشفافیة وانخفاض المالي التقریر جودة انخفاض نتیجة الأسھم انھیار مخاطر ة  لل  المرتبط
 .(Tee ,2018) سیاسیاً

د  حدین، ذو سلاح السیاسیة الروابط أن الباحثة ترى القول وخلاصة ق  ق ا  من  یتحق  ورائھ
 یترتب كما للشركة، الاقتصادي النجاح لمواصلة مواتیة معاملة أو اقتصادیة منفعة على الحصول

ا الیف علیھ ا تك شركات تتحملھ ل ال ا، وتثق إلى كاھلھ د ف ذي الح د ال ھ تزی افع فی ن المن الیف ع  التك
ة  نعكس  الحدی ك  ی اً  ذل ي  ایجابی الي  والعكس،  الأداء عل ة  من  وبالت ان  الأھمی ي  التعرف  بمك ر عل  أث

روابط سیاسیة  ال ي  ال ة ف صریة  البیئ ي  الم ة عل شركات  قیم ة  ال یاً المرتبط ا  سیاس ھ  لم ك  تمثل  تل
ساھمین  من المصالح أصحاب طوائف لكافة أھمیة من المعلومات ستثمرین  م ین  وم الیین  ومحلل  م

ستوى  علي المعلومات تلك أھمیة عن فضلاً ي  الم ا  الكل ا  لم أثیر  من  لھ ي  ت ل  التخصیص  عل  الأمث
  . النامیة الاقتصادیات في وخاصة النادرة للموارد

  .البحث فروض واشتقاق النظري الاطار -٧/٢

   الأول الفرض واشتقاق المنشأة قیمة علي السیاسیة الروابط أثر -٧/٢/١

ي  الأسھم بیع سعر على تتوقف والتي للمنشأة السوقیة القیمة المنشأة بقیمة یقصد  وق  ف  س
 یصاحبھ  المنشأة أداء في تحسن فأي المنشأة، لأداء مالیة ترجمة المنشأة قیمة وتعد الأسھم، ولتدا

ة  من  تستفید أنھا المفترض من الشركات معظم لأن ونظراً .صحیح والعكس قیمتھا في زیادة  إقام
سیاسیین  مع روابط ذا  ؛ ال ع  فمن  ل روابط  تعمل  أن المتوق سیاسیة  ال ي  ال سین  عل شركا  أداء تح  تال

افع  من  الروابط تلك تحققھ ما منطلق من وذلك وقیمتھا المرتبطة ا  من وافر  لا ومزای ا  تت  من  لغیرھ
ا  المرتبطة، غیر الشركات ستثمرین  أن كم ي  الاستثمار  یفضلوا  الم شركات  ف ة  ال یاً  المرتبط  سیاس
 Maaloul et al., 2018) الدراسات من العدید وثقتھ ما وھذا والمزایا المنافع ھذه من للاستفادة

; Ozcan&Gunduz,2014 ; Chen et al., 2014 ; Boubakri et al., 2012 ; 
Golman et al.,2009 ; Li et al.,2008 ; Faccio,2006 ; Hillaman, 2005)   

د  لت فق ة توص ي (Hillman ,2005) دراس ت والت ي أجری ا ف ي أمریك ة عل ن عین  م
اییس  بین إیجابیة علاقة إلي تنظیماً قلوالأ تنظیماً الأشد الصناعات من كلاً في الشركات  الأداء مق

وحاً  أكثر كانت وان السیاسیة الروابط مع السوق أساس علي ي  وض ر  الصناعات  ف اً،  الأكث  تنظیم
ي  سیاق  نفس  وف ة  أوضحت  ال ر  ( Goldman, et al ., 2008) دراس روابط  الإیجابي  الأث  لل

ھم  عوائد تحقیقھا في والمتمثلة ةالمرتبط الأمریكیة الشركات وقیمة أداء علي السیاسیة ة  اس  إیجابی
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ر ة غی د عادی لان بع ن الاع ضمام ع ي ان س سیاس شركات إدارة لمجل ك ال د وذل وز بع زب ف  الح
  . الرئاسیة الانتخابات في الجمھوري

ا   ة  توصلت  كم ي  (Faccio ,2006 ) دراس ة  ف ة  دراس ملت  دولی ة  ٤٧ ش ت  دول  وأجری
ة  علي إیجابي أثر لھا السیاسیة الروابط بأن شركة ٢٠٫٠٠٠ من أكثر علي شأة  قیم اك  وأن المن  ھن

رة  زیادة ي  كبی ة  ف شأة  قیم د  المن ول  عن  الإعلان  بع سیاسیین  دخ ي  ال س  ال  انضمام  أو الإدارة مجل
ة  وأكدت .السیاسیة الي المساھمین كبار أو المسئولین كبار روابط  ان (Li et al.,2008) دراس  ال

ال  لرجال  الحاكم الشیوعي الحزب عضویة في متمثلة الصین في السیاسیة ا  الأعم  إیجابي  دور لھ
  . الضعیفة المؤسسیة البیئات ذات المناطق في وخاصة الشركات وقیمة أداء علي ومعنوي

ا   تغلت كم ة  اس ة (Boubakri et al., 2012 ) دراس ركة ٢٣٤ من  عین ة ش  مرتبط
ى  ١٩٨٩ من  الفترة في سیاسیاً اریخ  ٢٠٠٣ عام  وحت شاء  ت اط  ان سیاسي  الارتب ت  ال ة  وقام  بدراس

ر شاء أث روابط ان سیاسیة ال ي ال لال الأداء عل ثلاث خ نوات ال ة س شاء التالی روابط لإن ة ال  مقارن
الثلاث  نوات ب سابقة س ا،  ال لت علیھ ة وتوص ي  الدراس أثیر إل ابي الت روابط  الإیج سیاسیة لل ي ال  عل

  . الارتباط علي السابقة بالسنوات مقارنة المرتبطة الشركات قیمة
ا   شیر  كم ائج  ت ة نت ى (Ozcan&Gunduz,2014) دراس أثیر  إل ابي  الت روابط الإیج  لل
شركات  الصناعي  التصنیف علي السیاسیة من  لل ي  شركة  ١٠٠٠ أفضل  ض  التجاري  التصنیف  ف

رة  في تركیا في الصناعة لغرفة ى  ٢٠٠٣ من  الفت دة  ،٢٠١١ وحت وق  مؤك شركات  تف ة  ال  المرتبط
 ومعدل المضافة والقیمة المبیعات في بزیادة عنھ معبراً لمرتبطةا غیر بنظیراتھا مقارنة أدائھا في

  .الربح

راً   ة  وأخی ي  (Maaloul et al., 2018) دراس ت والت ي  أجری ة  عل شركات من  عین  ال
ة ي المدرج ة  ف ونس بورص ي ت رة  ف ن الفت ي ٢٠١٤و ٢٠١٢ م لت  والت ى توص روابط  أن إل  ال
شركا  أداء علي وھام إیجابي تأثیر لھا السیاسیة ا  تال ا  وقیمتھ د  مم ا  فكرة  یؤك ي  المزای  تحصل  الت

  . السیاسیة علاقاتھا من الشركات علیھا

 لھا یكون قد السیاسیة الروابط أن إلى الدراسات من مجموعة أشارت معاكس اتجاه وفي 
أثر  شركات  أداء ىعل  ضار  ت ة  ال ا  المرتبط  ;Li ,2020 ; Chancharat et al.,2019) وقیمتھ

Kang &Zhang, 2017; Jackowicz et al., 2014 ;Faccio ,2010 ; Chaney et 
al., 2011; Qian et al.,2011;Boubakri et al., 2008)  

ة  ركزت وقد  ى  ( Jackowicz et al., 2014 ) دراس ل  عل ر  تحلی روابط  أث سیاسیة  ال  ال
ي  بولندا في المالیة غیر الشركات وقیمة التشغیلي الأداء علي رة  ف ى  ٢٠٠١ من  الفت  ،٢٠١١ وحت

دت ة وج روابط أن الدراس سیاسیة ال ا ال أثیر لھ لبي ت ي س تخدام الأداء عل ستوى باس دخل م ن ال  م
ة  من  تقلل كما للأداء كمقیاس المبیعات ك  ربحی شركات  تل سرت  ال ك  وف أن  ذل روابط  ب سیاسیة  ال  ال
  . الخارجیة الصدمات ضد للتأمین الشركات تستخدمھا كما السیاسیین أھداف لتحقیق تستخدم

ي  السیاسیة المخاطر ( Li, 2020 ) دراسة تناولت مختلفة نظر جھةو ومن  د  الت  تلحق  ق
شغلھ  الذي المنصب أو الوظیفي الوضع یتعرض عندما المرتبطة بالشركات سیاسي  ی ة  ال  من  لحال

 الصین  في الفساد مكافحة حملة أن وكیف الشركات، تلك عوائد علي سلبیاً ینعكس مما التأكد عدم
ي  أدت دھور ال ا  ت ؤثر لغب ي  وم د ف ة عوائ ن شركة  ٣٫٠٠٠ وقیم شركات  م صینیة ال ة ال  المرتبط
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یاً تخدام . سیاس ات وباس ة بیان ة عین ن مكون ركة ١٠٢ م ر ش ة غی لال مالی رة خ ن الفت  -٢٠٠٦ م
 السیاسیة الروابط بأن مشابھة نتائج الي) ( Chancharat et al., 2019 دراسة توصلت ٢٠١٧
  . التایلاندیة الشركات في الشركة وقیمة داءبالأ معنویة بدرجة سلبیاً ترتبط

ي  رشا ( المصریة البیئة في أجریت دراسة تناولت كما   )٢٠١٩ ، الزكي  رحاب  & الفق
ستوى  السیاسیة الروابط بین التفاعلیة العلاقة أثر تحلیل تحفظ  وم ي  المحاسبي  ال ة  عل شأة،  قیم  المن

روابط  من  كلاً بین إحصائیة دلالة ذات معنویة طردیة علاقة وجود إلي الدراسة نتائج وأشارت  ال
سیاسیة ستوى ال تحفظ وم بي ال ة المحاس شأة، وقیم ا المن د كم ر یوج ابي أث وي إیج ة ومعن  للعلاق
ستوى  السیاسیة الروابط بین التفاعلیة تحفظ  وم ة  المحاسبي  ال شأة،  وقیم ر  ومن  المن ام  المثی  للاھتم

ى ( % ٩٩٫٨ بلغ المنشأة وقیمة السیاسیة طالرواب بین یربط الذي للنموذج التفسیریة القوة أن  بمعن
روابط أن سیاسیة ال رات ال ة والمتغی م ( الحاكم شركة، حج ة ال ة، الرافع دل المالی د مع ي العائ  عل

ي  یؤكد مما. المنشأة قیمة في تحدث التي التغیرات من % ٩٩٫٨تفسیر عن مسئولة ) الأصول  عل
ة  روابط  أھمی سیاسیة  ال ي ال ا  ف ي  تأثیرھ ة عل شأة، ا قیم د  لمن ت وق ة  أوص یع بضرورة  الدراس  توس
ي  الدراسة اقتصرت حیث خرىأ قطاعات لیشمل الدراسة نطاق شركات  عل ة  ال ي  المدرج  قطاع  ف

  . فقط والبناء التشیید

ي  الدراسات  أن إلى سبق مما الباحثة وتخلص  ث  الت ي  تبح ر  ف روابط  أث سیاسیة  ال ى  ال  عل
د  دراسات آخري ناحیة ومن الإیجابي الأثر یدیؤ أحدھما اتجاھین إلى انقسمت الشركات قیمة  تؤك
  :یلي كما الدراسة في الأول الفرض صیاغة یمكن وبھذا السلبي، الأثر

رض د لا :الأول الف ر یوج وي آث ة ذو معن صائیة دلال ین إح روابط ب سیاسیة ال ي ال شآت ف  من
  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال

شأة  وقیمة یةالسیاس الروابط بین العلاقة تباین -٧/٢/٢ اختلاف  المن وع  ب روابط  ن سیاسیة  ال  ال
   الثاني الفرض واشتقاق

ت  د حاول ن العدی ات م سیر الدراس باب تف تلاف أس ي الاخ ائج ف ول النت ر ح روابط أث  ال
سیاسیة ى  ال ة  عل شأة، قیم ت  المن ض  ارجع ات بع ذا  الدراس تلاف  ھ دد الاخ واع  لتع روابط  أن  ال
سیاسیة  أثیر  واختلاف  ال ل  ت وع  ك ا  ن أثیر  عن  منھ ي  .الآخر  ت ة  فف  ,Wong & Hooy ) دراس
ة  الأنواع كانت إذا ما حول (2018 روابط  من  المختلف سیاسیة  ال ؤثر  ال شكل  ت ف  ب ي  مختل  أداء عل

سیم  الدراسة قامت حیث المنشأة، وقیمة روابط  بتق سیاسیة  ال ي  ال ة  إل واع  أربع ط  وھي  أن  من  رواب
لال ة خ ة الملكی س و الحكومی ة الإدارة مجل ع والعلاق ال م ال رج راد الأعم ر وأف سیاسیین، أس  ال

ا  نتیجة إلي الدراسة ھذه وتوصلت واع  بعض  أن مفادھ روابط  أن سیاسیة  ال رتبط  لا ال اً  ت ع  ایجابی  م
ة  أداء شركات،  وقیم ث  ال روابط  أن وجدت  حی سیاسیة  ال ة  خلال  من  ال ة  الملكی ضاء الحكومی  وأع

س ا الإدارة مجل أثیر لھ ابي ت ى إیج ة أداء عل شرك وقیم ي ةال ین ف د لا ح ل یوج ذا مث أثیر ھ  الت
  .الآخرین الارتباط نوعي في الإیجابي
ذلك   حت ك ة  أوض د( دراس ونیس، عب ي  )٢٠١٧ال ت والت ى  أجری ة عل صریة البیئ  الم
ة  فتوصلت المال، رأس وتكلفة السیاسیة للروابط المختلفة الأنواع بین العلاقة اختلاف ى  الدراس  إل

روابط  أن سیاسیة  ال ار ال سا  لكب ى أدت ھمینالم اض  ال ة انخف ال  رأس تكلف ن الم ى  ولك یض عل  النق
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ال،  رأس تكلفة ارتفاع الحكومیة الملكیة خلال من السیاسیة الروابط على ترتب ى  بالإضافة  الم  ال
  .الإدارة مجلس خلال من السیاسیة للروابط تأثیر وجود عدم

ة  توصلت وكذلك  ت  دراس ى  أجری ة  عل سونة ( المصریة  البیئ ارة،  & ح ي  )٢٠١٩ عم  ال
ر  اختلاف واع  أث ة  الأن روابط  المختلف سیاسیة  لل ع  ال ر  م ة  متغی اظ ( الدراس ستوى  الاحتف ة  بم  )النقدی

روابط  بین موجبة العلاقة كانت حین ففي سیاسیة  ال ة  خلال  من  ال ة،  الملكی ت  الحكومی ة  كان  العلاق
ة  علاقة توجد لم كذلك الداخلیین، المسئولین خلال من السیاسیة الروابط حالة في سالبة ین  معنوی  ب

  .المساھمین كبار خلال من السیاسیة الروابط

  :الثاني الفرض صیاغة یمكن سبق ما على وبناء
رض   اني  الف ف لا :الث ر  یختل روابط أث سیاسیة  ال ى  ال ة عل شأة  قیم اختلاف المن وع  ب روابط ن  ال

   .السیاسیة
ى  حدة على السیاسیة الروابط أنواع من نوع كل أثر قیاس ویمكن شأة،  ةقیم  عل الي  المن  وبالت
  :التالیة الفرعیة الفروض إلي الثاني الفرض تقسیم یمكن

د  لا -أ ر یوج وي  آث ة ذو معن صائیة دلال ین  إح روابط ب سیاسیة ال س لأعضاء  ال ي الإدارة مجل  ف
  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال منشآت

روابط  بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد لا-ب سیاسیة  ال ار  ال ساھمین ا لكب ي  لم شآت  ف  من
  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال

سیاسیة  الروابط بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد لا -ج ة  ال ة  للملكی ي  الحكومی شآت  ف  من
  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال

  .الثالث الفرض واشتقاق المنشأة قیمة على وأثرھا الحوكمة آلیات -٧/٢/٣
ة  نظام  الي الحوكمة مصطلح یشیر  شركات،  وتنظیم  لرقاب وي  ال ي  یحت ة  عل  من  مجموع

نظم  التي والإجراءات القواعد ات  ت ین  العلاق شركات  ب دف  المصلحة  وأصحاب  ال ادة  بھ ة  زی  القیم
ع المضافة  حاب لجمی صلحة أص ى . (Muyadi, 2020 ) " الم ر وبمعن ي آخ ة ھ ن مجموع  م
ى  الإدارة مبادئ فبتوظی الشركات مدیرو قیام تضمن التي توالإجراءا القواعد ة  أساس  عل  القیم

Value – Based Management ة  للمنشأة قیمة لخلق  .المصالح  أصحاب  بعض  أو لكل  خدم
  ).٢٠٢٠ شوشة،(

د  و  د  أشارت  ق  ,.Mulyadi ,et al.,2020 ; Reilly ,et al) الدراسات  من  العدی
2018 ; Black ,et al., 2015 ; Claessens, 2013; Ammann, et al., 2011) عدد  إلى 

 تحدثھ ما خلال من وذلك بالإیجاب، المنشأة قیمة علي الشركات حوكمة بھا تؤثر التي الآلیات من
ة  الأطراف  جمیع مصالح ومراعاة التأكد عدم حالة من الحد أو تخفیض من الحوكمة آلیات  المعنی

اء  من  علیھ یترتب ومما الاستراتیجیة الخطط وتنفیذ ووضع ة  بن ین  الثق ساھم  ب شركات،  ینالم  وال
الي نعكس وبالت ي ی وفیر عل د ت ن المزی ال رأس م وارد الم ا والم ود مم دة یع ي بالفائ شركة عل  ال
  . المصالح أصحاب وجمیع الإدارة ومجلس
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دة  حوكمة بیئة وجود أن كما  ود  من  تعزز  جی شركة  واضحة  استراتیجیة  وج ة  لل  وسیاس
ق  عن فضلاً صارمة، تنظیمیة وسیاسات المخاطر، لإدارة فعالة ة  تحقی ساوة  العدال شفافیة  والم  وال

 ومؤھل  قوي إدارة ومجلس للموظفین، عادل تقییم الي بالإضافة للشركة، الاجتماعیة والمسؤولیة
ددة وأدوار وح، مح ة بوض لوك ونزاھ ي وس دق أخلاق ي وص املات ف ة التع ا التجاری نعكس مم  ی
   .المنشأة قیمة على إیجابیا

ا  خلال  من  القیمة علي بيإیجا تأثیر لھا الحوكمة أن كما  ھ  م ات  تحقق ة  آلی دة  الحوكم  الجی
د  من الحد من شاكل  من  العدی ل  الم شكلات  من  الحد  مث وء  م یض  الإدارة س الیف  وتخف ة  تك   الوكال

ا  ) ٢٠٢٠ شوشة، أمیر .د ( ل  كم ة  مخاطر  من  تقل ال  الوكال وق  مصادرة  واحتم ة،  حق ذا  الأقلی  ھ
سلبي  التأثیر من تقلل أنھا الى بالإضافة املات  ال ة  للمع صلة  ذات للأطراف  الداخلی ث  ال دمت  حی  ق

 النقدیة التدفقات تسریب من تقلل الجیدة الحوكمة أن علي الدلیل (Black ,et al., 2015) دراسة
Cash Flow – tunneling ا  الصلة، ذات الأطراف مع العادیة المعاملات خلال من ب  مم  یترت

 الأضرار  من  تقلل الجیدة الحوكمة أن یتوقعوا ثمرینالمست لأن نظراً أعلى سوقیة قیم تحقیق علیھ
  . الصلة ذات الأطراف مع المعاملات نتیجة الأقلیة بحقوق تلحق التي

ددت  ولقد  ي  الدراسات  تع دیم  تحاول  الت ل  تق ي  دلی ى  تطبیق ة  عل ة  إیجابی ین  العلاق ات  ب  آلی
ة دة الحوكم ة الجی شأة، وقیم سمت المن ذه وانق ات ھ ا الدراس ن فمنھ اول م دیم یح دلیل تق ي ال  عل
   .الدول من عدد عبر الدلیل یقدم ما ومنھا الدولة مستوى

 :الدراسات تلك أمثلة من الواحدة الدولة مستوى على فأما -
ة  ي (Black, et al.,2015) دراس دمت  والت دلیل ق ي ال ر عل ابي الأث ات  الإیج  لآلی
ة  ي الحوكم ة  عل ش قیم ي  تآالمن ا، ف ي كوری ة  ف ة دراس ملت  حال م ش سجلة شركاتال  معظ ي الم  ف
ل  الي الدراسة وتوصلت ٢٠٠٤-١٩٩٨ الفترة من البورصة ى  دلی ود  عل ة  وج ة  علاق ة  معنوی  قوی

 . للمنشأة السوقیة القیمة زیادة و الجیدة الحوكمة آلیات بین
ذا  وفي سیاق،  ھ ت  ال ة  قام إجراء  (Ararat, et al., 2017 ) دراس ة  ب ى  دراس  معظم  عل

ة  لبحث ٢٠١٢ وحتى ٢٠٠٦ من الفترة في )تركیا ( لإسطنبو ببورصة المسجلة الشركات  العلاق
ین ات ب ة آلی شركات حوكم یم ال سوقیة والق شركات ال ة لل لت والربحی ة وتوص ي الدراس ود إل  وج

اري  انحراف  واحد  مقدارھا زیادة وأن السوقیة والقیمة الشركات حوكمة بین قویة علاقة ي  معی  ف
 . للشركة السوقیة القیمة )(Tobin's Q في %١٠-٨ من تتراوح بزیادة یتنبأ الحوكمة مؤشر

ا  لت كم ة توص ي (Mulyadi ,et al.,2020 ) دراس ت والت ي أجری ة عل ن عین  م
شركات سجلة ال ي الم ة ف سیا بورص ي اندون رة ف ن الفت ة أن ٢٠١٣-٢٠٠٩ م دة الحوكم  الجی
 . الشركة قیمة مع ومعنویة قویة وعلاقة إیجابي أثر لھا كان ) (GCG للشركات

دولي  الصعید على أما ددت  ال ي  الدراسات  تع دیم  تحاول  الت ل  تق ي  دلی ر  عل  الإیجابي  الأث
  :الدراسات تلك ومن الدول من العدید عبر الجیدة الحوكمة لآلیات

ة  علي الشركات حوكمة تأثیر من بالتحقق قامت (Ammann, et al., 2011 ) دراسة -   قیم
شركة تخدام ال دة باس ات قاع صفوفة بیان ة م ة الحوكم ي الدولی شمل والت یة ٦٤ ت ن خاص  م

ة  وشملت الشركات حوكمة خصائص ة  ٢٢ من  شركة  ٢٣٠٠ الدراس ة  دول  ٥ خلال  متقدم
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د  .، ٢٠٠٧ وحتي ٢٠٠٣ من تغطي سنوات ة  وجدت  ولق ة  الدراس ة  علاق ة  قوی ین  وموجب  ب
ة  نتائج وتوضح الشركة وتقییم الشركات حوكمة أن  الدراس ات  ب ة  آلی دة  الحوكم نعكس  الجی  ت

  .يمعنو بشكل أعلى سوقیة قیم على
ة   - ي ) (Claessens, 2013 دراس ي  ركزت  والت ة  عل ي الكیفی ؤثر  الت ا  ت ة  بھ ي الحوكم  عل

ة  آلیات أن إلى الدراسة وتوصلت الناشئة، الأسواق في وخاصة المنشأة قیمة دة  الحوكم  الجی
وات  من عدد خلال من المنشأة قیمة علي إیجابیاً وتؤثر الشركات تفید ول  سھیلت  :القن  الوص
 علاقتھا وتحسین التشغیلي الأداء وتحسین المال رأس تكلفة وتخفیض الخارجي التمویل الي
   .ككل الاقتصاد في الشركات مساھمة من تعظم أنھا كما المصالح، اصحاب بكل

 الأسواق في الدول كبرى تمثل دول خمس عبر تمت والتي (Black, et al.,2015) دراسة -
ئة شمل الناش لاً وت ن ك ل م یا البرازی د وروس ا والھن ا وكوری ت ( BRIKT ) وتركی  قام

ة یم الدراس ا بتقی ت اذا م ات كان ي الاختلاف ات ف ة آلی ین الحوكم شركات ب أ ال سر أو یتنب  یف
ات  ي  الاختلاف ة  ف سوقیة  القیم ك  ال شركات،  لتل د  ال ة  توصلت  ولق ة مؤشر  أن الدراس  الحوكم

م  والذي دولة كل مستوى علي داده  ت اً  اع ة  لقواعدھا  وفق ھ  المحلی درة  لدی ة  ق ة،  تنبؤی  جوھری
ا  د مم ي یؤك ود عل ة وج ة علاق ین  إیجابی ات ب ة آلی ة الحوكم سوقیة والقیم شركات ال ي لل  عل

 .الدول اختلاف
دة  الحوكمة آلیات أثر أن كما ي  الجی ة  عل شأة  قیم ط  یقتصر  لا المن ي  فق دى  عل  القصیر  الم

ضاً  الطویل المدي في الأثر ھذا یمتد ولكن د  ،أی ت  فق ة  أثبت  ) ( Aggarwal, et al.,2019 دراس
ي ت  والت ي  أجری شركات  عل سجلة  ال ة الم ا  ببورص لال  أمریك رة  ح ن  الفت  أن ٢٠٠٧-١٩٩٨ م

ل  المدى في القیمة علي إیجابي تأثیر لھا الحوكمة ك  الطوی ا  خلال  من  وذل ھ  م سینات  من  تحدث  تح
ات  تغییر خلال من وذلك ، الحوكمة ھیكل تصمیم في س  آلی ات  من  والحد  لإدارةا مجل ل  الآلی  الأق

  . الشركات حوكمة ثقافة وتغییر المساھمین لمصالح ملائمة
ى   رغم وعل ن ال دد م وع تع ات وتن ي الدراس دم الت دلیل تق ي ال ر عل ابي الأث ات الإیج  لآلی
ة  دة  الحوكم ي  الجی ة  عل شركات،  قیم اك  ان الا ال ل  ھن  ,Novia,A., 2019) الدراسات  من  القلی

Sari &Riduan, 2013) ي ت  الت ود  أثبت ة  وج ین  سلبیة  علاق ات  ب ة  آلی ة  الحوكم شأة،  وقیم  المن
ة  ھذه نتائج تشیر أن  الدراس ات  ب ة  آلی دة  الحوكم ا  الجی أثیر  لھ وي  سلبي  ت ي  ومعن ة  عل شركة  قیم  ال

سرت ة  وف ك الدراس أن  ذل اك  ب ض ھن باب  بع ن الأس ك  وراء نكم ي  ذل نقص وھ ي  ال وعي  ف  ال
ق بضرورة  والادراك ات تطبی ةالحو آلی دة كم شرط  الجی ب أو ك یس واج رد ول ال مج وائح امتث  لل

ات، ضلاً والتنظیم ن ف دم ع م ع شركة إدارة فھ د ال افع لفوائ ذ ومن ات تنفی ة آلی ي الحوكم دى ف  الم
یس  انھ الي (Ammann, et al., 2011 ) دراسة تشیر كما الطویل، شكل  الواضح  من  ل اطع  ب  ق

ة  بأن دة  الحوكم رتبط  الجی یم  ت ى  بتقی شركات  أعل ك  لل الیف  نظراً  وذل ة  للتك ق  المرتبط ات  بتطبی  آلی
  . علیھا المترتبة المنافع الأحیان بعض في تفوق قد والتي الجیدة الحوكمة

ق   ة  تتف ع  الباحث ا  م ت  م ھ  ذھب ة  الی أن  (Reilly ,et al., 2018 ) دراس ات  ب ة  آلی  الحوكم
ي  القدرة تمتلك الجیدة أثیر  ف ي  الت ة  عل شركة  قیم ا  ال اً  أم لب  أو ایجابی اداً  یاًس ي  اعتم ا  عل ت  اذا م  كان

 وإجراءات قواعد وجود مجرد ولیس فعلاً مطبقة السیاسات كانت اذا وما بھا، الالتزام یتم القواعد
  . جیدة
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ة  وتخلص ا  الباحث ى  سبق  مم ي  الدراسات  أن إل ث  الت ي  تبح ر  ف ات  أث ة  آلی دة  الحوكم  الجی
ى ة عل شركات قیم سمت ال ى انق اھین إل اه :اتج سي الاتج دی الرئی أثیر ؤی ابي الت ن الإیج ة وم  ناحی

ث  الفرض  صیاغة  یمكن  وبھذا السلبي، التأثیر تؤكد الدراسات من القلیل خرىأ ي  الثال ة  ف  الدراس
  :یلي كما

 الأعمال منشآت في الحوكمة آلیات بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد لا :الثالث الفرض
  .المنشأة وقیمة المصریة

ات  من لكلاً اعليالتف الأثر تحلیل -٧/٢/٤ ة  آلی روابط  الحوكم سیاسیة  وال ى  ال ة  عل شأة  قیم  المن
   .الرابع الفرض واشتقاق

 من حیث ھامة، مشتركة قواسم في السیاسیة والروابط الشركات حوكمة من كلاً تشترك 
ى  منھم كلاً أن المفترض واء  حد  عل ق  مصدر  س ز  لخل ة  وتعزی شركات،  القیم لاً  لل نھم  فك ب  م  یلع

شركات  قیمة وتعزیز أداء لتحسین المؤمن وأ الضامن دور ذا  .ال ق  وھ دور  یتعل لاً  ب ا  ك ي  منھم  عل
ع  فمن المنشأة، قیمة علي حدة شركات  أن المتوق ي  ال ع  الت ات  تتمت ة  بآلی ة  حوكم ع  قوی ز  تتمت  بتعزی

  .سیاسیة روابط لدیھا التي الشركات وكذلك للشركة، قیمة وخلق
ا  أما  ق  فیم الأثر  یتعل اعلي  ب ین  التف لاً  ب ات  من  ك ة  آلی روابط  الحوكم سیاسیة  وال ددت  ال  تع

ات، نھم الاتجاھ ن فم رى م ا ی ة أنھ ة علاق لاً تكاملی ا فك زز منھم ر، یع ي الآخ ة فف لاً دراس  ك
ة  أن ترى (Gao, 2019& Shen, 2015)من دة  العلاق ع  الجی ة  م روابط  ( الحكوم سیاسیة  ال  ) ال

دخل  من  الكثیر تجلب أن یمكن شركات  الإضافي  ال ا  لل ا یم مم سة  من  كنھ  خفض  خلال  من  المناف
الي  للمنشأة، قیمة لخلق الفرص تعزیز وبالتالي ، السوق في حصتھا وتوسیع منتجاتھا أسعار  وبالت
وم روابط تق سیاسیة ال ا ال دور ھن ل ب زز مكم ات ومع ة لآلی شركات حوكم دف ال ز بھ ة تعزی  قیم

ي  الانخراط  أن أي المنشأة، لاً  ف روابط  من  ك سیاسیة  ال ة  ال شركات ا وحوكم د  ل د  ق  فرص  من  تزی
روابط  بین علاقة )(Saidouk,2017 دراسة تجد لم حین في . الأعمال نجاح سیاسیة  ال ودة  ال  وج

ة شركات حوكم ة ال شیراً الكندی ى م روابط أن ال سیاسیة ال م ال دث ل رق تح ي ف ودة ف ة ج  حوكم
  .المنشأة قیمة على تؤثر لم وبالتالي الشركات
 Haris, et al., 2019 &Gao, , et ) الدراسات من خرآ اتجاه ھناك كان المقابل وفي 

al., 2019& Fraizd, et al., 2017 & Shen , et al., 2015 )  شیر ي  ی ود  ال أثیر  وج  ت
ث  الجیدة، الحوكمة آلیات علي السیاسیة للروابط سلبي ؤثر  حی روابط  أن ت سیاسیة  ال لبیاً  ال ي  س  عل
ي  التأثیر خلال من الشركات حوكمة آلیات ة  لالیةاستق  عل ة  ولجان  المراجع ات  المراجع  والمعلوم

شاكل  حدوث  مخاطر من السیاسیة الروابط تزید قد كما المحاسبیة، ة  م س  أعضاء  لأن الوكال  مجل
یاً المرتبطین  الإدارة ق یفضلوا  سیاس داف تحقی د سیاسیة  أھ ضر ق ساھمین بمصالح  ت ر . الم  الأم

روابط  یمكن كما .المساھمین حلصال قیمة وخلق الشركات تنمیة أمام عقبة یشكل الذي سیاسیة  لل  ال
ضاً  د  أن أی ن  تزی ضارب م صالح  ت ین  الم ضاء  ب الس أع رتبطین  الإدارة مج یاً  الم ر سیاس  وغی

رتبطین سبب الم صالحھم ب ة م الي الخاص ادة وبالت الیف زی ة تك اض الوكال الي الأداء وانخف  وبالت
  .النھایة في المنشأة قیمة على السلبي التأثیر

لاً  أن یجد  آخر أير یوجد كما  ة  من  ك روابط  الحوكم سیاسیة  وال دائل  ال ة  ب نھم  والعلاق  بی
ة  ة،  علاق شركات  تبادلی ة  فال یاً  المرتبط اج  لا سیاس ي  تحت ي  إل ات  تبن ة  آلی دة  حوكم ق  جی ة  لخل  القیم
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ة  بالفعل  تخلق سیاسیاً المرتبطة لشركات وذلك ر  قیم ا  من  أكب ر  نظیراتھ ة  غی ا  المرتبط ر  لأنھ  أكث
ة م لتلقي عرضة افع  من  جموع ا  المن ذا  والمزای ا  وھ ھ  م ة  أكدت أن  (Shen et al., 2015) دراس  ب
شركات  أن حین في سیئة، حوكمة آلیات أظھرت سیاسیاً المرتبطة تایوان بورصة شركات  ذات ال
  . سیاسیة روابط بناء على أقل بدرجة تركز القویة الحوكمة

سابقة  الدراسات تحسم لم وبالتالي ة  ال ر  طبیع ین  اعليالتف  الأث ات  ب ة  آلی روابط  الحوكم  وال
ا  أي یعزز فھل المنشأة، قیمة على معاً السیاسیة ر  دور منھم وا  الآخر  المتغی أدوار  ویقوم ة  ب  مكمل

ك  عن  قویة حوكمة آلیات لدیھا والتي سیاسیاً المرتبطة المنشأة قیمة فتزداد ي  تل ك  الت  خاصیة  تمتل
 العلاقة أو البدیل بدور یقوم احداھا أن أم ؟)قویة حوكمة آلیات لدیھا أو سیاسیاً مرتبط( فقط واحدة
د  أو الآخر؟ المتغیر وجود عن كاف یعد احداھما وأن واستبدال إحلال علاقة بینھم ون  ق أثیره  یك  ت

دى  على متغیر تأثیر یتوقف أو سلبي؟ تأثیر أو محاید وة  م ر  ق ي  الآخر؟  المتغی وء  وف ا  ض  سبق  م
  :الرابع الفرض صیاغة یمكن

  " المنشأة قیمة على الشركات وحوكمة السیاسیة للروابط تفاعلي آثر یوجد لا " 

   الدراسة ونماذج المتغیرات وقیاس التطبیقیة الدراسة -٧/٣
  :الدراسة منھجیة

ث،  فروض اختبار التطبیقیة الدراسة ھدفت ق  البح ك  ولتحقی اول  ذل ة  تتن  :من  كلا  الباحث
اس  نموذج ذلك یلي الدراسة، وعینة مجتمع وصف رات  وقی ة،  متغی را  الدراس ل  وأخی ائج  تحلی  النت

  :التالي النحو على وذلك .الفروض واختبار

  :الدراسة وعینة مجتمع :٧/٣/١
ساھمة  الشركات جمیع من الدراسة مجتمع یتكون  ة  الم ي  المدرج ة  ف  المصریة،  البورص
د  المصریة، المالیة الأوراق بورصة في حالیاً مقیدة شركة ٢٢٥ من والمكونة ر  وتمت ة  ةفت  الدراس

  .)٢٠١٨ عام وحتى ٢٠١٣ عام من( متتالیة سنوات ست مدى على
  :یلي ما الشركات ھذه اختیار في روعي وقد

 .الاقتصاد قطاعات لغالبیة الدراسة عینة شمول -

 .المصریة البورصة بیانات خلال من كامل، بشكل بیاناتھا تتوافر لا التي الشركات استبعاد -

 .الدراسة فترة خلال الیةالم القوائم نشر في الانتظام -

  .مختلفة نشاط طبیعة لھا لأن نظرا الأخرى، المالیة والمؤسسات البنوك استبعاد -

ة،  النھائیة العینة في الدخول من العام الأعمال لقطاع التابعة الشركات استبعاد - ك  للدراس  وذل
سنة  تنتھي الشركات تلك معظم لأن ة  ال ا  المالی ي  لھ ا  ٣٠/٦ ف ا  أن كم و  معظمھ ة  كممل  للدول

 .بالكامل



 

 ٩٤٣  
 

––  

 
 

نخفض  التي القطاعات بعض استبعاد تم - ا  ت شاھدات  عدد  فیھ شكل  الم ر  ب  القطاعات  عن  كبی
 .القطاعات بین المقارنة عند التحیز عدم لضمان الأخرى

ة  أصبحت وبالتالي ة  العین ع  )شركة ٧٢( النھائی شاھدة،  ٤٣٢بواق م  الجدول  ویوضح  م  رق
  للقطاعات وفقاً موزعة الدراسة عینة )١(

  )١( رقم جدول
   القطاعات حسب العینة شركات توزیع

  :قطاع بكل المشاھدات عدد

 المشاھدات عدد الشركات عدد  القطاع اسم م

 ٨٤ ١٤  وبناء تشیید ١

 ٦٦ ١١ ومشروبات اغذیة ٢

 ٩٦ ١٦  عقارات ٣

 ٥٤ ٩ صناعي ومنتجات خدمات ٤

 ٣٠ ٥  صحیة رعایة ٥

 ٤٢ ٧ سیاحة ٦

 ٣٠ ٥ كیماویات ٧

 ٣٠ ٥  أساسي دموار ٨

 مشاھدة٤٣٢ ٧٢  الإجمالي

د  دت وق ة اعتم ي الباحث ع  ف ات جم ة البیان ة الخاص ة  بالدراس ي التطبیقی وائم عل ة الق  المالی
اذج اریر ونم س تق د الإدارة مجل ا المع ام وفق ادة لأحك ن ٤٠ الم د م د قواع ة، القی  بالبورص

ضاحات ة والای شركات المتمم ة، ل م العین صول وت ى الح ذه عل اتالبیا ھ الرجوع ن ى ب ع إل  المواق
میة ة الرس صریة للبورص ي الم ع وعل ي الموق ع الالكترون ر لموق  WWW.mubasherمباش

) info.( المعلومات لنشر مصر شركة ،وموقع  (com.egyidypt.www).  

  :الدراسة متغیرات وقیاس نموذج :٧/٣/٢
ي وء ف تعراض ض ل اس اتال وتحلی سابقة دراس ات ال ة وأدبی إن الدراس ة ف ة الدراس  الحالی

  :التالي )١( رقم الشكل في موضح ھو كما النموذج لاختبار تسعى
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  :یلي كما النموذج لھذا وفقا الدراسة متغیرات وتوصیف قیاس وتم

روابط  قیاس یتم وسوف )PC( السیاسیة الروابط في یتمثل :المستقل المتغیر -١ سیاسیة  ال  من  ال
ویر  لالخ اس  تط وعي  مقی ث  )٢( أو )١( من  ن شیر  حی ى  )١( ی شركة  أن ال ر  ال ة  غی  مرتبط

ي  )٢( تشیر بینما سیاسیاً، اط  ال شركة  ارتب یاً،  ال تم  سیاس ھ  وی لاث  خلال  من  قیاس رات  ث  متغی
  :وھي فرعیة

  )(Political Board P Board الإدارة مجلس خلال من السیاسیة الروابط -أ
ر  ائي متغی ذ ثن ةالقی یأخ ان إذا )٢( م ضو ك س ع د إدارة مجل ى واح ل عل شأة الأق  بالمن

  .ذلك عدا فیما )١( القیمة ویأخذ سیاسیاً مرتبط

روابط -ب سیاسیة ال ن ال لال م ار خ ساھمین كب شأة الم  Political Shareholder بالمن
)PSH(  

ل  على واحد كان إذا )٢( القیمة یأخذ تنائي متغیر  ار  من  الأق ساھمین  كب  شخص  أي( الم
 عدا فیما )١( القیمة ویأخذ سیاسیاً مرتبط بالمنشأة )أسھم من الأقل على بالمائة ١٠ على یسیطر

  .ذلك
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روابط  -ج سیاسیة ال ن ال لال م ة خ ة الملكی  Political Government الحكومی
Ownership (PGOv) 

ائي  متغیر  ذ  ثن ة  یأخ ان  إذا )٢( القیم شأة  ك دیھا  المن ة  ل ة  ملكی ل  حكومی  من  %٥٠ عن  تق
  .ذلك عدا فیما )١( القیمة ویأخذ رأسمالھا ھیكل

  T Q المنشأة قیمة :التابع المتغیر -٢ 
اً  المنشأة قیمة وتقاس المنشأة، قیمة لقیاس Tobin’s Q نموذج على الباحثة اعتمدت   وفق

   لنموذج
 Tobin’s Q وق  السوقیة القیمة إجمالي أساس على ة  لحق ي  بالإضافة  الملكی ة  ال ة  القیم  الدفتری

  :یلي كما وتحسب الأصول قیمة إجمالي علي مقسومة للدیون
Tobin's Q = للدیون الدفتریة القیمة + الملكیة لحقوق السوقیة القیمة   

   الأصول قیمة اجمالي 
  ) (Good Corporate Governance GCG الحوكمة آلیات :المعدل المتغیر -٣

م  اد ت ى الاعتم اییس عل ستخدمة المق ي الم ة ف وینAl-hadi,2015) ( دراس ر لتك  مؤش
ا  و المعلومات لتوافر وفقاً تعدیلھ مع ، الجیدة الحوكمة لآلیات ب  بم ة  یناس ت  المصریة،  البیئ  وكان

  :كالتالي المقاییس تلك
  :Board Composition الادارة مجلس تشكیل آلیة

 :كالتالي قیاسھ ویتم ݐ݅ܦܰܫܤ الإدارة مجلس استقلالیة -

  .الإدارة مجلس أعضاء عدد الي الشركة في فیذینالتن غیر الأعضاء بنسبة

 ݐ݅ܰܤ /NonExit = ݐ݅ܦܰܫܤ

 :حیث
NonExit: الشركة في التنفیذین غیر الأعضاء عدد ھم i السنة في t  

 .t السنة في i الشركة ادارة مجلس أعضاء عدد ھو ݐ݅ܰܤ
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  :CEO التنفیذي المدیر دور استقلالیھ -
 الإدارة مجلس رئیس منصبي بین الجمع عدم حالة في ١ القیمة ذیأخ وھمي؛ متغیر وھو 
  .ذلك عدا فیما ٠ القیمة یأخذ بینما واحد، شخص في المنتدب والعضو

  :Audit Committee المراجعة لجنة -

  )Audit Com Qul( مالیة خلفیة المراجعة لجنة أعضاء من الأقل على واحد عضو لدى -

ة  - ة  لجن ة المراجع دیر  برئاس ستقل  م ة ،)AudiInd( م ضو  والأغلبی ستقل ع ي  م ة  ف  لجن
 .المراجعة

 :الخارجیة المراجعة  -

- BIG4 = م  إذا ١ قیمة یأخذ وھمي متغیر ة  ت شركة  مراجع ع  بواسطة  ال ب  من  مراج  المكات
  .ذلك خلاف ٠ وقیمة الكبار،

- Tenure: ر  بالعمیل المراجع ارتباط مدة كانت اذا ١ یأخذ ى  ٠و سنوات،  ٣ من  اكث ر  ف  غی
 .ذلك

  Control Variables (CV) الرقابیة أو الضابطة المتغیرات -٤
ي  استخدامھا  تم التي الرقابیة المتغیرات من عدد باستخدام الباحثة تقوم ات  ف ة  أدبی  الدراس
   السابقة، والدراسات

(Li, et al., 2008 &, Maalol, et al., 2018) یلي فیما تتمثل والتي:   
  قیاسال طریقة  المتغیر رمز  المتغیر اسم

   السنة نھایة في الأصول لإجمالي الطبیعي اللوغاریتم SIZE  الشركة حجم

   .الأصول اجمالي إلى الدیون إجمالي بنسبة القیاس یتم LEV  المالي الرفع

 على العائد معدل
  الأصول

ROA تم اس ی سبة القی افي بن دخل ص ل ال ضرائب قب ى ال الي عل  إجم
  .الأصول

دد ب قیاسھ ویتم AGE  الشركة عمر سنوات  ع ذ  ال شركة  تأسیس  من ى  ال اریخ  حت وائم  ت  الق
   .التحلیل محل المالیة

 :الدراسة فروض لاختبار الإحصائیة النماذج :٧/٣/٣ 
ي وء ف شكلة ض ة م اً الدراس ھ، وتحقیق ت لأھداف ة قام ویر الباحث دة بتط اذج ع دار نم  انح

ة أثیر لدراس روابط ت سیاسیة ال ا ال ة وأنواعھ شركات وحوكم ى ال ة عل شأة، قیم ذلك المن ر وك  الأث
  .المنشأة قیمة على السیاسیة والروابط الشركات لحوكمة التفاعلي

  :یلي كما الدراسة فروض اختبارات نماذج صیاغة ویمكن
  :الأول الفرض اختبار نموذج -١
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رض د لا :الأول الف ر یوج وي آث ة ذو معن صائیة دلال ین إح روابط ب سیاسیة ال ي ال شآت ف  من
  .المنشأة قیمةو المصریة الأعمال

 TQit = β0 + β1 (PCit) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 
(Ageit) + Eit  

  :الثاني الفرض اختبار نموذج -٢
رض   اني  الف ف لا :الث ر  یختل روابط  آث سیاسیة ال ى  ال ة  عل شأة قیم اختلاف  المن وع  ب روابط ن  ال

   .السیاسیة
  )أ( الفرعي الثاني الفرض اختبار نموذج -
د لا – أ ر یوج وي آث ة ذو معن صائیة دلال ین إح روابط ب سیاسیة ال ضاء ال س لأع ي الإدارة مجل  ف

 .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال منشآت
 TQit = β0 + β1 (PBORit) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 

(Ageit) + Eit  

 )ب( الفرعي الثاني الفرض اختبار نموذج -
ار  السیاسیة الروابط بین إحصائیة دلالة ذو معنوي ثرآ یوجد لا - ب ساھمین  لكب ي  الم شآت  ف  من

  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال
TQit = β0 + β1 (PSHit) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 

(Ageit) + Eit  
  )ج( الفرعي الثاني الفرض اختبار نموذج - 

وي  آثر یوجد لا -ج ة  ذو معن ین  حصائیة إ دلال روابط  ب سیاسیة  ال ة  ال ة  للملكی ي  الحكومی شآت  ف  من
 .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال

 TQit = β0 + β1 (PGOVit) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 
(Ageit) + Eit  

  :الثالث الفرض اختبار نموذج -٣
شآت  في الحوكمة تآلیا بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد لا :الثالث الفرض ال  من  الأعم

  .المنشأة وقیمة المصریة
 TQit = β0 + β1 (CGit) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 

(Ageit) + Eit 
  :الرابع الفرض اختبار نموذج -٤

  " المنشأة قیمة على الشركات وحوكمة السیاسیة للروابط تفاعلي آثر یوجد لا :الرابع الفرض
 TQit = β0 + β1 (PC*CG it) + β2(Sizeit) + β3 (Levit) + β4 (ROAit) + β5 

(Ageit) + Eit 
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  :أن حیث
PC :  السیاسیة الروابط  SIZE  الشركة حجم  

PSH : روابط سیاسیة ال ن ال لال م  خ
  المساھمین كبار

LEV : المالیة الرافعة  

PBOR :  روابط سیاسیة ال ن ال لال م  خ
  الادارة مجلس

ROA :  صولالأ علي العائد  

PGOV : روابط سیاسیة ال ن ال لال م  خ
  الحكومیة الملكیة

AGE :  الشركة عمر  

TQ : المنشأة قیمة  β 1 - β5 :  الانحدار معاملات  

CG : الشركات حوكمة  (PC*CG)  ر اعلي الأث ین  التف روابط ب  ال
  الشركات وحوكمة السیاسیة

Eit:  العشوائي الخظأ  : Β0 ثابت  

  :التحلیل في لمستخدمةا الإحصائیة الأسالیب :٧/٣/٤
د ة تعتم ي الباحث وذج عل ل نم دار تحلی دد الانح  Multiple Liner Regression المتع

  . الدراسة فروض لاختبار Ordinary Least Square (OLS) الصغرى المربعات بطریقة

  :الفروض اختبارات _٧/٣/٥
   :الأول الفرض اختبار نتیجة -

رض  د لا :الأول الف ر یوج وي آث ة ذو معن صائیة دلال ین إح روابط ب سیاسیة ال ي ال شآت ف  من
  .المنشأة وقیمة المصریة الأعمال

تھدف   رض  اس ار  الأول الف ة اختب ین  العلاق روابط  ب سیاسیة ال ي  ال شآت  ف ال من  الأعم
  المنشأة وقیمة المصریة

رض دول ویع م ج ائج )٢( رق ل نت دار تحلی دد الانح دار المتع ر لانح ابع المتغی ة( الت  قیم
ة  الجدول  من ویتضح ،المستقلة المتغیرات على )المنشأة  ،(sig=0.000( الانحدار  معامل  معنوی
ت  ة وبلغ ل قیم د  معام ا %55.4التحدی دل مم ى ی رات  أن عل ستقلة المتغی سر الم ن % ٥٥٫٤ تف  م

شأة  قیمة( التابع المتغیر في تحدث التي التغیرات ك  ،)المن د  وذل ستوى  عن ة  م ل  معنوی  %١ من  أق
  .الانحدار نموذج توفیق جودة علي یدل مما



 

 ٩٤٩  
 

––  

 
 

  )٢( رقم جدول
  الأول للفرض المتعدد الانحدار تحلیل نتائج

T- Test  
 sig  المتغیرات

 مستوى القیمة  المعلمات
  المعنویة

Adjusted  

R2  

 0(  .184  .213 .832( الثابت

SIZE 192. -1.308  -103.  الشركة حجم  

LEV 000. 20.309  1.106  المالیة الرافعة*** 

ROA. 000. -4.945  -1.741  الأصول على العائد***  

AGE 031. ٢٫١٦  606.  الشركة عمر** 

PC014. 2.464  303. السیاسیة الروابط** 

  

.554 
F(sig.) 

).000( 

  %٥ معنویة مستوى عند دالة **، %١ معنویة مستوى عند دالة ***

  :یلي ما السابق الجدول من یلاحظ
ؤثر  -١ لاً ی ن ك ة م ةال الرافع ر مالی شركة وعم شكل ال ب ب ى موج ة عل شأة قیم ك المن د وذل  عن

ذي  الأمر  التوالي، على %٥ ،%١ من أقل معنویة مستوى ي  ال ادة  یعن ة  زی شأة  قیم ع  المن  م
  .الشركة وعمر المالیة الرافعة زیادة

شأة،  قیمة على سالب بشكل الأصول على والعائد الشركة حجم من كلاً یؤثر -٢ ذا  ولكن  المن  ھ
ر  رالتأثی وي  غی شركة،  لحجم  معن ذي  الأمر  ال ي  ال شركة  حجم  أن یعن ؤثر  لا ال ى  ی ة  عل  قیم

شأة، ن المن ؤثر ولك د ی ى العائ ول عل ى الأص ة عل شأة قیم أثیراً المن اً ت د معنوی ستوى عن  م
  %.١ من أقل معنویة

ة  مستوى عند وذلك المنشأة، قیمة على موجب بشكل السیاسیة الروابط تؤثر كما -٣ ل  معنوی  أق
  .السیاسیة الروابط زیادة مع المنشأة قیمة زیادة یعني الذي الأمر ،%٥ من

 استخدامھ  ویمكن معنوي تأثیر ذو نموذج ھو المقدر الانحدار نموذج فان ذلك على وبناء
ة  في تحدث التي التغیرات من %٥٥٫٤ الي تصل تفسیریة قوة لھ أنھ كما للتنبؤ، شأة  قیم د  المن  عن

   %١ من أقل معنویة مستوى

  :بأنھ البدیل الفرض وقبول العدم فرض رفض معھ یمكن الذي الأمر
  " المنشأة وقیمة السیاسیة الروابط بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد "



 

 ٩٥٠  
 

 

 
 

  :الثاني الفرض اختبار نتیجة
رض اني الف ف لا :الث ر یختل روابط أث سیاسیة ال ى ال ة عل شأة قیم اختلاف المن وع ب روابط ن  ال

   .السیاسیة
واع،  ثلاثة الي السیاسیة الروابط یمتقس تم روابط  أن ار  خلال  من  ال ساھمین  كب  ،PSH الم
روابط ن وال لال م س خ راً ،PBOR الإدارة مجل روابط واخی ن ال لال م ة خ ة الملكی  الحكومی
PGOV.  

  الثاني للفرض المتعدد الانحدار تحلیل نتائج )٣( رقم جدول
  )٣(  )٢(  )١(  نماذج الانحدار

  )sig  Sig)(  sig  Sig)( sig  Sig)  المتغیرات

  0(  -.117  .891  -.078-  .930  -.048-  .956(الثابت 

  519.  -049.- 717.  -028.-  262.  -084.  حجم الشركة  

  000.  1.107  000.  1.102  000.  1.107   الرافعة المالیة 

  000.  -1.703  000.  -1.636  000.  -1.636   الأصولعلىالعائد 

  028.  649.  014.  706. 014.  680. .  عمر الشركة 

سیاسیة   روابط ال ال
 لمجلس الادارة

.355 .04 ---  -----  ----  ---  

ار   روابط لكب ال
  المساھمین

   -.091-  .721  ----  ---  

  404.  120.         روابط الملكیة الحكومیة 

  معامل التحدید المعدل 

R 2 Adjusted 

.557 .000  .547  .000  .548  .000 

  :السابق الجدول من یلاحظ
ضح -١ ن ویت دول م ة الج ل معنوی د معام ت ،(sig=0.000) التحدی ة وبلغ ل قیم د معام  التحدی

 المستقلة المتغیرات أن على یدل مما ) ٥٤٫٨ ،٥٤٫٧ ،٥٥٫٧ ( ) R 2 Adjusted ( المعدل
روابط  حالة في سیاسیة  ال س  ال روابط  الإدارة، لمجل سیاسیة  وال ار  ال ساھمین،  لكب روابط  الم  وال

سیاسیة ن ال ة لالخ م ة الملكی سر الحكومی ي % ٥٤٫٨ ،% ٥٤٫٧ ، % ٥٥٫٧ تف والي عل  الت
 من أقل معنویة مستوى عند وذلك ،) المنشأة قیمة( التابع المتغیر في تحدث التي التغیرات من
  .الانحدار نماذج توفیق جودة علي یدل مما %١



 

 ٩٥١  
 

––  

 
 

اء ى وبن ك عل ان  ذل اذج ف دار نم درة الانح ي  المق اذج ھ أثیر ذو نم وي ت ن  و معن  یمك
ا  أنھ كما للتنبؤ، استخدامھا وة  لھ سیریة  ق ي  تصل  تف والي  أي %٥٥٫٧ ال رات  من  %٥٦ ح  التغی

شأة  قیمة في تحدث التي د  المن ستوى  عن ة  م ل  معنوی ي  %١ من  أق ة  ف روابط  حال سیاسیة  ال  من  ال
  . التفسیریة القوة حیث من النماذج أكثر تعد والتي الإدارة مجلس خلال

ل -٢ ة تظ ة طبیع اتا ومعنوی ین لعلاق رات ب ة المتغی ة الرقابی شأة وقیم ا المن ي كم ي ھ اذج ف  النم
  .السابقة الفروض اختبار

شأة  قیمة على الإدارة لمجلس السیاسیة الروابط تؤثر -٣ شكل  المن د  موجب  ب ستوى  عن ة  م  معنوی
  .الإدارة لمجلس السیاسیة الروابط زیادة مع المنشأة قیمة زیادة یعني مما ،%٥ من أقل

أثیراً  المساھمین كبار خلال من السیاسیة الروابط تؤثر -٤ لبیاً  ت ى  س ة  عل شأة،  قیم ذا  ولكن  المن  ھ
ار  خلال  من  السیاسیة الروابط أن یعني مما ،معنوي غیر التأثیر ساھمین  كب ؤثر  لا الم ى  ت  عل

  .المنشأة قیمة على بالسلب یكون تأثیر ھناك كان وإن المنشأة قیمة
ذا  ولكن المنشأة، قیمة على ایجابیاً تأثیراً الحكومیة الملكیة خلال من السیاسیة الروابط تؤثر -٥  ھ

ة  خلال من السیاسیة الروابط أن یعني مما معنوي، غیر التأثیر ة  الملكی ؤثر  لا الحكومی ى  ت  عل
  .المنشأة قیمة على بالإیجاب یكون تأثیر ھناك كان وان المنشأة، قیمة

  :بأن البدیل الفرض وقبول العدم فرض رفض معھ یمكن الذي الأمر
  " السیاسیة الروابط نوع باختلاف المنشأة قیمة على السیاسیة الروابط أثر یختلف "

  :الثالث الفرض اختبار نتیجة
شآت  في الحوكمة آلیات بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد لا :الثالث الفرض ال  من  الأعم

  .المنشأة وقیمة المصریة
  الثالث الفرض لاختبار المتعدد ارالانحد تحلیل نتیجة )٤( جدول

T- Test  
 sig  المتغیرات

 مستوى القیمة  المعلمات
  المعنویة

Adjusted  

R2  

 0(  -1.489  -1.713 .088( الثابت

SIZE 392. 857.-  061.-   الشركة حجم  

LEV 000. 19.579  1.054   المالیة الرافعة 

ROA. 000. 4.315-  1.476-  لالأصو على العائد  

AGE 014. 2.462  662.   الشركة عمر 

 CG 000. 5.217  327.  الشركات حوكمة 

  

  

.577 

F(sig.) 

).000(  

 

  



 

 ٩٥٢  
 

 

 
 

 :السابق الجدول من یلاحظ
ة  الجدول  من ویتضح -١ د  معامل  معنوی ت  ،(sig=0.000) التحدی ة  وبلغ د  معامل  قیم  التحدی

دل  ا  ) R 2 Adjusted ( ).577 ( المع دل  مم ى  ی رات  أن عل ستقلة ا المتغی سر  لم ا  تف  م
شأة  قیمة( التابع المتغیر في تحدث التي التغیرات من % ٥٨ من یقرب ك  ،) المن د  وذل  عن

و  الانحدار نموذج توفیق جودة علي یدل مما %١ من أقل معنویة مستوى ل  وھ ى  یمث  أعل
درة سیریة ق ین تف اذج ب سابقة النم ا ال شیر مم ي ی وة ال أثیر ق ر ت ة متغی ي الحوكم ة عل  قیم

  . المنشأة
ة  الرقابیة المتغیرات بین العلاقات ومعنویة طبیعة تظل -٢ شأة  وقیم ا  المن ي  ھي  كم اذج  ف  النم

  .السابقة الفروض اختبار
ستوى  عند وذلك المنشأة قیمة على ایجابیاً بشكل الشركات حوكمة تؤثر -٣ ة  م ل  معنوی  من  أق

ین  إحصائیة دلالة ذات معنویة طردیة علاقة وجود یعني مما %١ ة  ب شأة  قیم ات  المن  وآلی
  .الشركات حوكمة

  :بأن البدیل الفرض وقبول العدم فرض رفض معھ یمكن الذي الأمر
 المصریة الأعمال منشآت في الحوكمة آلیات بین إحصائیة دلالة ذو معنوي آثر یوجد "

  ".المنشأة وقیمة
  :الرابع الفرض اختبار نتیجة

  " المنشأة قیمة على الشركات وحوكمة یةالسیاس للروابط تفاعلي آثر یوجد لا :الرابع الفرض 
  الرابع الفرض لاختبار المتعدد الانحدار تحلیل نتیجة )٥( جدول

T- Test  
 sig  المتغیرات

 مستوى القیمة  المعلمات
  المعنویة

Adjusted  

R2  

 0(  .547  .640 .522( الثابت

SIZE 050. 074.-  151.-   الشركة حجم  

LEV 000. 20.348  1.090   المالیة الرافعة 

ROA. 000. 5.046-  1.738-  الأصول على العائد  

AGE 071. 1.809  499.   الشركة عمر 

 CG*PC)( الشركات ةحوكم 
 000. 4.447  087.   السیاسیة الروابط ×

  

  

.569 

F(sig.) 

).000(  

 

  



 

 ٩٥٣  
 

––  

 
 

 :السابق الجدول من یلاحظ
ة  الجدول  من ویتضح -١ د  معامل  معنوی ت  ،(sig=0.000) التحدی ة  وبلغ د  معامل  قیم  التحدی

دل  ا  ) R 2 Adjusted ( ).569 ( المع دل  مم ى ی رات  أن عل ستقلة  المتغی سر  الم ا تف  م
ابع  المتغیر فى تحدث التى التغیرات من % ٥٧ من یقرب ة ( الت شأة  قیم ك  ،) المن د  وذل  عن

  . الانحدار نموذج توفیق جودة علي یدل مما %١ من أقل معنویة مستوى
ین  العلاقات معنویةو طبیعة تظل -٢ رات  ب ة  المتغی ة  الرقابی شأة  وقیم ا  المن ي  ھي  كم اذج  ف  نم

ھ  أصبحت  الشركة عمر ماعدا السابقة، الفروض اختبار ر  علاقت ة  غی ة  معنوی شأة  بقیم  المن
  %.٥ معنویة مستوى عند معنویة علاقتھ أصبح الشركة حجم أن كما ،%٥ مستوى عند

شركات  حوكمة بین التفاعل یؤثر -٣ سیاسیة  روابطوال  ال شكل  ال ى  إیجابي  ب ة  عل شأة،  قیم  المن
ة  طردیة علاقة وجود یعني مما ،%١ من أقل معنویة مستوى عند وذلك ة  ذات معنوی  دلال

  .السیاسیة والروابط الشركات حوكمة بین والتفاعل المنشأة قیمة بین إحصائیة

  :الرابع البدیل الفرض وقبول العدم فرض رفض معھ یمكن الذي الأمر
  " المنشأة قیمة على الشركات وحوكمة السیاسیة للروابط تفاعلي آثر جدیو"
  :التطبیقیة الدراسة نتائج مناقشة :٧/٣/٦

 المنشأة، قیمة على المصریة للمنشآت السیاسیة الروابط أثر قیاس الي الدراسة ھذه ھدفت
ر  اختلاف  مدى وبیان روابط  أث سیاسیة  ال ى  ال ة  عل شأة  قیم اختلاف  المن وع  ب ك  ن روابط  تل ك  ال  وذل
 آلیات دور وتوضیح ،)الحكومیة الملكیة أو المساھمین كبار من أو الإدارة مجلس خلال من سواء

ق  المنشأة، وقیمة السیاسیة الروابط بین العلاقة على التأثیر في الحوكمة ة  ھدف  ولتحقی م  الدراس  ت
  :یلي كما نتائجھا مناقشة یمكن فروض أربعة اختبار

ین  إحصائیة  دلالة وذات معنویة طردیة علاقة وجود الأول لفرضا اختبار نتائج أوضحت -  ب
افع  أن یعني الذي الأمر المنشأة، وقیمة السیاسیة الروابط روابط  من سیاسیة  ال ي  ال شآت  ف  المن

روابط  تلك تكالیف عن تزید المصریة ا  ال ؤثر  مم ي  ی ة  ف ى  بالإیجاب  النھای ة  عل شأة،  قیم  المن
سیاسیة  للروابط الإیجابي الأثر وثقت التي الدراسات من یدالعد نتائج مع النتائج تلك وتتفق  ال
ة  على شأة  قیم  Maaloul et al., 2018 ; Ozcan &Gunduz,2014 ; Chen et) المن

al., 2014 ; Boubakri et al., 2012; Golman etal.,2009; Faccio,2006;; 
Hillaman, 2005) 

سیاسیة  الروابط بین معنویة دیةطر علاقة وجود الثاني الفرض اختبار نتائج أوضحت -  من  ال
ي  ، المنشأة وقیمة الإدارة مجلس أعضاء خلال ة  توجد  لا حین  ف ة  علاق ین  معنوی روابط  ب  ال

ار  خلال  من السیاسیة ساھمین  كب ة  أو الم ة  الملكی ة  الحكومی شأة  وقیم ت  وان المن ة  كان  العلاق
ة  المساھمین كبار خلال من السیاسیة الروابط بین شأة  وقیم ة  المن ین  سلبیة  علاق روابط  وب  ال
ي  الذي الأمر موجبة، السیاسیة والروابط الحكومیة الملكیة خلال من این  یعن ر  تب روابط  أث  ال

ائج  مع النتائج تلك وتتفق الروابط تلك نوع باختلاف المنشأة قیمة علي السیاسیة ة  نت  ) دراس
Wong &Hooy, 2018). ن سیر ویمك ك تف أن ذل ضاء ب الس أع  رتبطینالم الإدارة مج



 

 ٩٥٤  
 

 

 
 

یاً  ة سیاس ي وخاص ات  ف سیة البیئ ضعیفة المؤس ث  ال یطرة حی ة س ي  الدول م عل وارد معظ  الم
ب  في الشركات یساعدوا الرسمیة، غیر العلاقات أھمیة وزیادة الاقتصادیة ى  التغل ود  عل  القی

سوقیة سیة ال وا والمؤس ي ویبحث صول ف ى الح املات عل ضیلیة مع ك تف شركات لتل ا ال  مم
ار  خلال  من السیاسیة الروابط أن حین في المنشأة، قیمة ىعل بالزیادة ینعكس ساھمین  كب  الم

ق  على تعمل قد ا  الشخصیة  مصالحھم  تحقی وق  من  المصالح  بأصحاب  یضر  بم ة  حق  الأقلی
  .المنشأة قیمة على بالسلب وینعكس المساھمین لصغار

ین  صائیةإح دلالة وذات معنویة طردیة علاقة وجود الثالث الفرض اختبار نتائج أوضحت -  ب
 للشركات جیدة حوكمة آلیات وجود یعني الذي الأمر المنشأة، وقیمة الشركات حوكمة آلیات

ي  ة  ف ھ  المصریة  البیئ ا  وان ودة زادت كلم ات  ج ة  آلی شركات  حوكم ك  انعكس  ال اب ذل  بالإیج
ي ة عل شأة، قیم ق المن ك وتتف ائج تل ع النت ائج م د نت ن العدی ات م ي الدراس ت الت ر وثق  الأث

ي  الشركات حوكمة لآلیات الإیجابي ة  عل شأة  قیم  ,Mulyadi, et al., 2020; Reilly المن
et al., 2018; Black, et al., 2015; ( 

Claessens, 2013 ; Ammann, et al., 2011) ،  ف ع  وتختل ائج  م ة  نت لاً  دراس  من  ك
(Novia,A., 2019, Sari & Riduan, 2013) ة  وجود إلي تشیر والتي ین  سلبیة  علاق  ب

 بأن المنشأة وقیمة الحوكمة آلیات بین الموجبة العلاقة تفسیر ویمكن . المنشأة وقیمة وكمةالح
ي  وعي ھناك وان وجیدة فعالة الحوكمة وممارسات آلیات ة  ف ة  المصریة  البیئ ا  بأھمی  تطبیقھ

  .الأطراف جمیع مصالح وتحقیق المنشأة قیمة تعزیز وھو منھا الھدف یحقق بما

ین  إحصائیة دلالة وذات معنویة طردیة علاقة وجود الرابع لفرضا اختبار نتائج أوضحت -  ب
ر اعلي الأث ة التف شركات لحوكم روابط ال سیاسیة وال ة ال شأة، وقیم ن المن النظر ولك ي ب  ال

   والرابع والثالث الأول الفروض اختبارات لنتائج الملخص )٦( رقم الجدول

  الدراسة نتائج ملخص )٦( رقم جدول

 )٦( رقم جدول
  الدراسة نتائج ملخص

  الانحدار نماذج

  )١( ذجنمو

  السیاسیة الروابط

  )٣( نموذج

  الحوكمة

  التفاعلي الأثر )٤( نموذج

  )السیاسیة الروابط × الحوكمة(

sig  
.303 

(0.000) 

0.303 

(0.000) 

.087 

)0.000) 

  التفسیریة القدرة

Adjusted )R2 (  
.554 .577 .569 

ضح أن یت وة ب سیریة الق وذج التف ي زادت للنم ة ف ر حال اعلي الأث ین التف روابط ب   ال
سیاسیة ة  ال ث  والحوكم ت  حی والي  بلغ ة % ٥٧ ح وة  مقارن سیریة  بق ي  تف ة  ف روابط  حال    ال

سیاسیة  ط ال ا  ،%٥٥٫٤ فق ي مم ات أن یعن ة  آلی زز الحوكم ن  تع ر م ابي الأث    الإیج
روابط سیاسیة لل لاً وان ال ا ك ل منھم ي یعم ز عل ة تعزی شأة، قیم ذا المن ق وھ ع یتف ائج م   نت
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ة  ي  ) ( Shen, 2015 & Gao,2019 دراس د  والت ي  تؤك ام  عل لاً  قی روابط  من  ك سیاسیة  ال  و ال
  . المنشأة لقیمة ومعزز مكمل بدور الشركات حوكمة آلیات

ا شیر كم ائج ت ي النت ر أن ال ات أث ة آلی ط الحوكم والي أي %)٥٧٫٧( فق ل % ٥٨ ح  تمث
اعلي  الأثر أو %)٥٥٫٤( السیاسیة الروابط أثر عن تفسیریة قدرة أعلي بمفردھا ین  التف روابط  ب  ال
ر  لدیھا الحوكمة آلیات أن یعني الذي الأمر ،)56.9%( الحوكمة وآلیات السیاسیة ر  أكب  إیجابي  أث

ي  ة  عل شأة  قیم ذا  المن ق  وھ اً  یتف ع  جزئی ة  م ي  (Shen ,et al., 2015) دراس شیر  والت ي  ت  أن إل
اء  على أقل بدرجة تركز القویة الحوكمة ذات الشركات ط  بن ا  سیاسیة،  رواب شیر  كم ائج  ت ي  النت  ال
 عن  (56.9 %) والحوكمة السیاسیة الروابط بین التفاعلي الأثر حالة في التفسیریة القوة انخفاض

ا  بمفردھا الحوكمة أثر ي  مم روابط  أن یعن سیاسیة  ال ر  من  تضعف  ال ات  أث ة  آلی ا  الحوكم ق  مم  یتف
ع  جزئیاً ائج  م ة  نت ي  ) (Hairs ,2019 دراس شیر  والت ي  ت روابط  أن ال سیاسیة  ال د  ال ؤثر  ق لبیاً  ت  س
ي  ات عل ة آلی شركات حوكم ن ال لال م أثیر خ ي الت تقلالیة عل ة اس ان المراجع ة ولج  المراجع

ا  المحاسبیة،  والمعلومات د  كم د  ق روابط  تزی سیاسیة  ال شاكل  حدوث  مخاطر  من  ال ة  م  لأن الوكال
ضاء  س  أع رتبطین  الإدارة مجل یاً  الم ضلوا  سیاس ق  یف داف  تحقی یة  أھ د  سیاس ضر  ق صالح  ت  بم

  .مساھمینال

  :وأنواعھا السیاسیة الروابط بمتغیر المتعلقة الوصفیة البیانات
  العینة شركات بین بأنواعھا السیاسیة الروابط تكرار نسبة )٧( رقم جدول

Variable Frequency Percent Valid Percent Cumulative 
Percent 

PC 2 205 53.4  53.4 100.0 

PBOR 2 140 36.5 36.5 100 

PSH  2 24 6.3 6.3 100 

PGOV 2  100 26.0  26.0 100 

  :یلي ما السابق )٧( رقم الجدول من یتضح

رة  نسبة وھي ،%٥٣٫٤ بنسبة العینة شركات بین (PC) السیاسیة الروابط انتشار - ث  كبی  حی
 . المصریة البیئة في السیاسیة الروابط انتشار علي یؤكد الذي الأمر النصف، تتعدى

غ - سبة تبل اط ن ن الارتب لال م س خ سبة الإدارة مجل ا % ٣٦٫٥ ن شیر مم ى ی روابط أن إل  ال
سیاسیة ن ال لال م س خ د الإدارة مجل ر یع ور أكث روابط ص سیاسیة ال یوعاً ال ي ش ة ف  البیئ
 .المصریة

 نتیجة وذلك % ٦٫٣ بلغت بقیمة نسبة أقل المساھمین كبار خلال من السیاسیة الروابط تمثل -
 فأكثر %٥ أسھم نسبة یمتلكون الذین المساھمین ونسبة الملكیة ھیكل عن بالإفصاح الاھتمام

 .المصریة بالبورصة القید قواعد من ٤٠ لنموذج وفقاً
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سبیاً  كبیرة نسبة وھي % ٢٦ نسبة الحكومیة الملكیة خلال من السیاسیة الروابط تمثل - ا  ن  مم
شیر ي ی ادة ال دخل زی ة ت ي الدول شاط ف صادي الن ي الاقت شاركة وف ي الم وال رؤوس ف  أم

  .الاقتصادیة والخطط السیاسات لتنفیذ القطاعات مختلف في الشركات
 

 :الدراسة نتائج -٧/٤/١
  :یلي فیما الدراسة نتائج أھم ایجاز یمكن

سیاسیة  الروابط تنتشر -١ ین  ال شآت  ب دة  المصریة  المن ة  المقی ت  المصریة  بالبورص ت  حی  بلغ
سیاسیة  الروابط تؤثر كما الدراسة، محل العینة مفردات بین %٥٣٫٤ ةنسب اً  ال ى  ایجابی  عل

  .المنشأة قیمة
روابط  أثر یختلف -٢ سیاسیة  ال ى  ال ة  عل شأة  قیم اختلاف  المن واع  ب روابط  أن سیاسیة،  ال ان  ال  فك

ي  ومعنوي، ایجابیاً الإدارة مجلس أعضاء خلال من الروابط أثر ان  حین  ف ر  ك روابط  أث  ال
ة  خلال من الروابط أثر كان وأخیرا معنوي، وغیر سلبي المساھمین كبار خلال نم  الملكی

  .معنوي غیر ولكنھ ایجابیاً الحكومیة
ؤثر  -٣ ات  ت ة  آلی دة  الحوكم اً  الجی ى  ایجابی ة  عل شأة،  قیم ا  المن ا  كم ؤثر  أنھ ى  ت ة  عل شأة قیم  المن

ة ر بدرج ن أكب ر م ابي الأث لاً الإیج ن لك روابط م سیاسیة ال طف ال ذلك ق ر وك اعلي الأث  التف
  .الحوكمة وآلیات السیاسیة للروابط

ات  بین التفاعل یؤثر -٤ ة  آلی روابط  الحوكم سیاسیة  وال ي  بالإیجاب  ال ة  عل شأة  قیم ة  المن  بدرج
ر ن أكب ر م روابط أث سیاسیة ال ا ال ن بمفردھ ة ولك ل بدرج ن أق ر م ابي الأث ات الإیج  لآلی

ة  ا  الحوكم شیر مم ي  ی لاً  أن ال ن ك ات  م ة آلی روابط  الحوكم سیاسیة  وال لاً ال نھم  ك زز م  مع
  .الجیدة الحوكمة آلیات أثر من تضعف أو تقلل السیاسیة الروابط كانت وان المنشأة، لقیمة

  التوصیات -٧/٤/٢
س  لأعضاء السیاسیة الخلفیة عن الإفصاح بضرورة بالبورصة المقیدة الشركات الزام -١  مجل

ار أو الإدارة ساھمین لكب روابط كلش أي أو الم سیاسیة لل ك ال من وذل اذج ض اریر نم  تق
س  د الإدارة مجل اً المع ام وفق ادة لأحك ن ٤٠ الم د م د قواع ة القی صریة بالبورص ك الم  وذل
سھیل ة لت ل الدراس ر والتحلی روابط لأث سیاسیة ال ي ال د عل ن العدی رات م ة المتغی  الخاص

  .بالبورصة المقیدة بالمنشآت
ى  العمل -٢ ز  عل ات  تعزی ة  اتوممارس  آلی دة  حوكم ا  نظراً  جی وي  الإیجابي  لأثرھ ى  المعن  عل

ة  شأة قیم ات وان المن ة ممارس دة الحوكم د الجی دیلاً تع اً ب روابط قوی سیاسیة لل ي ال د والت  ق
  .والعیوب التكالیف من العدید طیاتھا في تحمل

ي  الاستثمار بخطورة المالیین والمحللین المستثمرین توعیة ضرورة -٣ شركات  ف ة  ال  المرتبط
دول  في وخاصة للتغییر بھا ترتبط التي السیاسیة النظم تلك تتعرض عندما وذلك سیاسیاَ  ال

  .سیاسیاً المستقرة غیر الدول أو انتقالیة بمرحلة تمر التي
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  :المقترحة الدراسة مجالات ٧/٤/٣

 .المالیة التقاریر وجودة المحاسبیة المعلومات جودة علي السیاسیة الروابط أثر دراسة -

 .الأسھم انھیار ومخاطر السیاسیة الروابط بین لعلاقةا دراسة -

 .التعسفي الضریبي التخطیط على السیاسیة الروابط أثر -

 .المصریة الشركات في السیاسیة الروابط لقیاس مقترح مؤشر -

 .الاجتماعیة المسئولیة عن الإفصاح على السیاسیة الروابط أثر -

 .المنشأة قیمة علي السیاسي الإفصاح أثر دراسة -

ة - ین العلاق روابط ب سیاسیة ال اح وإدارة ال ات ودور الأرب ة آلی ة الحوكم ي الداخلی د ف  الح
 .منھا

 

 وحوكمة السیاسیة للروابط التفاعلي الأثر "،)٢٠٢٠( سید، الدین نور محمد أمیر، شوشة، .١
 المصریة  بورصةال في المدرجة المالیة غیر الشركات في بالنقدیة الاحتفاظ على الشركات

ة  – التجارة  كلیة والتجاریة، المالیة والبحوث للدراسات العلمیة المجلة ،" اط،  جامع  دمی
 .الأول العدد الأول، المجلد

د  .٢ ونیس،  عب ان،  ال اس  "،)٢٠١٧( ایم ر قی روابط  أث سیاسیة  ال ى  ال ة  عل ال رأس تكلف  الم
د  ھم  وعوائ شركات  الأس دة  لل ي  المقی وق  ف ة  الأوراق س وراه  الةرس ( ،" المالی ر  دكت  غی
  .العربیة مصر جمھوریة القاھرة، جامعة ،)منشورة

ر  قیاس "،)٢٠١٩( الزكي، كمال رحاب الفقي، رشا، .٣ اعلي  الأث ین  التف روابط  ب سیاسیة  ال  ال
ى  المحاسبي  التحفظ ومستوى ة  عل شركات  قیم ة  ال ي  المدرج شیید  قطاع  ف واد  الت اء  وم  البن

ة  – التجارة كلیة ،والبیئیة التجاریة اتللدراس العلمیة المجلة،"المصریة بالبورصة  جامع
   .السویس قناة

 لمنشآت السیاسیة الروابط أثر "،)٢٠١٩( ،الغفار عبد رزق محمد ،عمارة ،كریم حسوبة، .٤
ال صریة  الأعم ى  الم ستوى  عل اظ  م ة الاحتف ة  :بالنقدی ة  دراس ة  ،" تطبیقی وث  مجل  البح

 .انيالث العدد طنطا، جامعة - التجارة كلیة ،المحاسبیة
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