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 الرسالة مستخلص

ما   اتتاثيير مماا الممكياة الميسساية عماى ادار الشارك اختباار استهدفتهذه الدراسة 
مما الممكياة الميسساية المفارفية ثبحاث المحاددات التاى تاتحكم فاى اير التركيز عمى دراسة 

تعياااين مرااادار حفااا  الممكياااة الميسساااية بشاااكل عاااام ثحفااا  الممكياااة المفااارفية بشاااكل 
ثالإدارة المالياة مان ان لمميسساات دثر  الاقتفاادفى ضثر ما تثقعته ادبيات  خا  ، ثذلك

قراراتهاااا إلاااى  امحااارا تراااثم باااه لمسااايارة عماااى إدارة الشاااركة ثالحاااد مااان  امضااابااىرقاااابى اث 
الممكياة عان الإدارة  امففاالتضر بمفالح الماكك حياث تراثل مةرياة الثكالاة باثن  اتجاهات

 تعةيم يرثة المكك .ييدى إلى إخكل الإدارة بهد  

( شاااركة مسااااهمة مفااارية مااان الشاااركات المريااادة 34ثلراااد تمااات الدراساااة عماااى  
يدخل فى هيكل ممكيتها حف  ممكية ميسسية ثمفرفية التى ببثرفة الأثراق المالية 

 1002ماان عااام الدراسااة بيامااات لتمااك العيمااة لماادة يماميااة ساامثات باادر   اسااتخدمتحيااث 
 .1020ثحتى مهاية عام 

الدراسااة حيااث تبااين فاارث   اختبااارالمتعاادد فااى  الامحاادارممااثذج  اسااتخدامتاام  ثلرااد
ثفيماا يتعماق باثير الشركات.  مممكية الميسسية مجتمعة عمى ادارل ثجثد تثيير إيجابى معمثى

تضح ثجثد تثيير إيجابى ثلكماه ييار معماثى. اماا افرد  الممكية المفرفية عمى ادار الشركات
 لشاااااااااركة المحاااااااااددة لحفااااااااا  الممكياااااااااة المفااااااااارفية خفاااااااااا   ا اساااااااااتبيانمااااااااان ماحياااااااااة 

فرد تباين ان ماثا الراااا ، ثعادد اعضاار مجماس الإدارة المميماثن لمبماثك لهماا تاثيير إيجاابى 
ان لكاال ماان عماار الشااركة، ثالرفاا  المااالى، ثعاادد اعضااار ، ث معمااثى عمااى الممكيااة المفاارفية

، ثكال مان حجام الشاركة، مجمس الإدارة بالشركة تثيير سمبى معمثى عمى الممكية المفارفية 
 .تثيير سمبى يير معمثىله ثمستثى الحماية الرامثمية 
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ىىرموز وردت بالدراسة
‌اٌعائرررذ‌تّعرررذي‌ِماسرررا ‌‌اٌشرررروح‌أداء
 (اٌتاتع‌اٌّتغير)‌اٌٍّىيح‌حمٛق‌عٍٝ

Return on equity ROE 

 Percentage of equity ownership ‌‌اٌّإسساخ‌ٍِىيح‌حصص
held by institutions in a firm. 

INST 

 Percentage of equity ownership اٌثٕٛن‌ٍِىيح‌حصص
held by banks in a firm. 

BANK 

 Percentage of equity ownership اٌماتضح‌اٌشرواخ‌ٍِىيح‌حصص
held by holding companies in a 
company. 

HC 

 Percentage of equity ownership اٌتأِيٓ‌شرواخ‌ٍِىيح‌حصص
held by insurance companies in 
a company. 

INSU 

 Percentage of equity ownership الإستثّار‌صٕاديك‌ٍِىيح‌حصص
held by mutual funds in a 
company. 

FUND 

‌يعثررر)‌ٌٍّثيعرراخ‌اٌطثيعررٝ‌اٌٍٛغرراريتُ
 (اٌشروح‌حدُ‌عٓ

Natural logarithm of net sales. LNSIZE 

 Financial leverage (debt/total (اٌّاٌٝ‌اٌرفع)‌اٌذيْٛ‌ٔسثح
equity)  

LEV 

‌ظٍررٗ‌فررٝ‌تعّررً‌اٌرر ٜ‌اٌمررأْٛ‌ٔررٛع
 اٌشروح

LAW TYPE LAW TYPE 

‌تٕتّرٝ‌اٌر ٜ(‌إٌشراط)‌اٌمطراع‌ٔرٛع
 اٌشروح‌ئٌيٗ

SECTOR TYPE SECTOR 
TYPE 

‌ِّارسررح‌ٌّررذج‌اٌطثيعررٝ‌اٌٍٛغرراريتُ
‌عّرر‌عرٓ‌ٚيعثرر)‌ٌٕشاطٙا‌اٌشروح
 (اٌشروح

Natural logarithm of number of 
years since a firm was founded. 

LNAGE 

‌الإدارج‌ِدٍررررررر ‌أعضررررررراء‌عرررررررذد
‌ئدارج‌تّدٍ ‌‌ٌٍّإسساخ‌اٌّّثٍْٛ
 اٌشروح

Number of board members 
representing the institutions’ in 
company board of directors 

MEMBER-I 

‌الإدارج‌ِدٍررررررر ‌أعضررررررراء‌عرررررررذد
‌ئدارج‌تّدٍررررر ‌ٌٍثٕرررررٛن‌اٌّّثٍرررررْٛ
 اٌشروح

Number of board members 
representing the banks’ in 
company board of directors 

MEMBER-B 
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 الفصل الأول

 ةــللدراسام ــار العــالإط

ى:الدرادةىمقدمةأولًاى:ى

خصرر  صلثا ررالر  صررالمررثملللاهررث ااى لثثا ررال رر لبلللشررات الملاهرر أابلأا  رر
ات  ىرررربل  ررررالالتىرررربلمنهرررر  للمهررررث  ا ملشخصررررىبلوايةوةىرررربلاهرررر ولىبلملاهررررث ااى لمن ررررامةلومس

أةمءلملشررررراتبليىررررر لى خرررررواللولتررررر لىررررراث طلثلرررررال ايةوةىررررربلملا   ررررربلرلررررر ل،وااتزىررررربلم ةما 
مل رامامالملاث ل ربل  شر طللمثخر ثملاه أاو لأرض ءلاملسلم ةما لوملاةىاى لملث فىرثىى لهرلطبل

ملشرراتب،لوملررثدلىررؤةدلإلرر لارر لى ررايل فصررالملالتىرربلررر لم ةما لخ صرربل رر لي لرربلت ررالرررةةل
للشررات الوملررثدلل ل رر  لارر لىتررو لثلررالأررولمل  رررة ل  ل هرر بلملاهرر أاى لوصررجاليمرر لالتىرر ث  ل

ارر لل%31 ل رر لأهررومولمنوامولملا لىرربل  لرر لهرر ىالملا رر ال رر  ل ملت ىررا لملثرر لثثررةموالأهرر ا
إماررر ل لررررةةلملشرررات الملثررر لثثرررةموالأهررر ا  ل ررر لأهرررومولاأسلملاررر المل اىط  ىررربلل ررر لاهررر أ ل

%لارررر لثلررررال4%لارررر لي رررروولملالتىرررربل،لتارررر لأ ل53اؤهررررسلت ىررررالوميررررةلثثمرررر وزليصررررث ل
%ل  رررطلاررر لأرررث لملشرررات الاهررر أ لثا رررول3وميرررة،لوىومرررةل ررر لملشرررات الل ررر لاهررر أ لا ىهررر ل

ل.5001)مل  المنأل لملاصاد،ل%لا لي وولالتىبلملشاتبل53يصث لرل ل

ورلررولافرر أى لمةىررة ل رر ل)مل ررا لمل شرراى  لارربل ةمىرربلثهرر ى ى المل ررا لملا ضرر لول
 رازليى  لمل  سل  لشث لا  ي لمل لو لملاخثلفبلت ل ولابل،لوأ لمل  ل ل اىبلصجىا ل  رةل

اصررررطلكليوتارررربلملشررررات ال رررر لتررررالارررر لملوعىرررر المنااىتىرررربلملاثيررررة لو  ررررضلملررررةوال
ملاث ةارربلصرر  رى  لا ررالملاالترربلملاثيررة لوألا  ىرر لوملى  رر  ،ل رر لارر لل رر لأ لأصرر كل ضررىبل

رلرر لاهررثودلماىرربلةوالمل رر ل لهررومءلملاث ةارربلأولمل  اىرربلا ررثل ةمىرربلمل  ررةلمنواللأ اررب
ل.ملا صا لا لمل ا لملي ل 
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 ل ظرر ليوتارربلملشررات الاماوررربلارر لم لىرر الملثرر لىاترر ل ومهررطث  لملهررىطا لوثضرر
رل لملشات الويا ىبلاص لكلملا ال،لوثشاالأث لم لىر المليا ىربلمل   و ىربلو رودلملهروول
وملشرررتالمل ررر  و  لوأخىرررام لأىترررالملالتىررربلوملرررثدلى ث رررالأأررر لر  صرررالأرررث لم لىررر اليىررر لاررر ل

ل.تىبلوم لى المنخادمنأاىبلوموةلثف رال ى لأىتالملال

وملثاوىررررالوم ةما لملا لىرررربل  ررررةليظرررر للمع ثصرررر ةورلرررر لملم  ررررملمنة رررر لل لررررو ل
رلررر لاهرررثودللأ اررربت ىرررالويثررر لم  لعزملرررالمل ضرررىبلل  أثاررر  اوضررروعلأىترررالملالتىررربل

مل ظاىبلوملثط ىول  لظالملاهثمةمالمل ى ىبلمل  لاىبلوا لثهفالر  لثم املث فىثلآلى ال
 لرررةوالملاخثلفررربل ررر لمل ررر ل ،لول رررةلاترررزالملةامهررر ال  لرلررر لملشرررات المليوتاررربلوملهرررىطال

 Ownershipثرري ىالأ ررومعلأولأ ارر طلا ى رربلارر لملالتىرربللمخث رر امل ي ىرربلاررؤخام لرلرر ل
Patternsرلررر لأةمءلملشرررات الواررر لأا لررربلثلرررالمن اررر طل،لملالتىررربلملاؤههرررىب،لوالتىررربلل

التىررربلمنم  ىررربلوملايلىرررب،لوالتىررربلوملل،ملاؤههررر الملا لىرررب،لوالتىررربلملاؤههررر المنم  ىرررب
مل ررر الى ،لالتىررربلمن رررامةل ررري ومر  لت ررر الوصرررج الملاررر الواهرررث ااى لأم  رررملوايلىرررى ،ل

ل.والتىبلمل     ا،لوالتىبلمليتواب

و يصلثي ىال ارطلملار الل  خث  او  لضوءلا لث ة ل   لملةامهبلملي لىبلث و ل
ثمالملطرررررررر  بلملاؤههررررررررر لرلرررررررر لأةمءلملشرررررررررات الملاهرررررررر أاب،لخ صررررررررربل اررررررررطلملالتىررررررررربل

Institutional Ownership Patternأ لل  ل رةا لا   ىربلأت رالار لملار الل  رث  ال
،لو  لث ل ل ةلىتو لأ  الر  بلطاةىبل ى لDemesetz(1983) امةللتا لثو بلثلالمن

 Clydeأةمءلملشات الو ه بلالتىبلملاؤههر الوأرولمنارالملرثدلأتةثر لةامهربلترالار ل
ل)أواةل رر ل،لاياررةلر ررة ،للMcConnell & Scrvaes(1990)لوةامهرربل (1997)

أ رالملالتىربلملاؤههرىبللمخث ر ا،لوثاتزلملةامهبل شرتالأت رالثفصرى  لرلر ل 3777أتثو ا
لمخثىررر ااي ولررربلملوصررروالإلررر لملايرررةةمالملثررر لثيتررر لرلررر لأةمءلملشرررات الولملاصرررا ىبل

لام الوعهىا لم  لأثملاه أا المل  وال  لأىتالالتىبلملشات ا،لوثلالإ امء لللا ا بل
ى  ررةلثلررالضرراواى  ل رر لملو ررالمليرر ل ل  ررةلارر لثطررواالهرروولمنوامولملا لىرربل رر لاصررال

ملاث  الى ل   لملت ىالا لملخ ا لوملور لملا  هرمل،لتار لأ ر ل رةلثروم اال ى  ر اللومتثهم
ل.ا ل  ال ر لملشات الملاث  االرلى  ل  لهوولل لثت لاوموة


