
 الجمهوريـــة الجزائريــة الديمقراطيــة الشعبيــة 
 وزارة التعليـم العالـي والبحـث العلمـي 

قالمــــة  1945ماي    8جامعة    
 

 

 الكلية: العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
 القسم: علوم التسيير 

 مخبر التوطين: تنويع ورقمة الاقتصاد الجزائري
 

 أطروحـة
 في الطور الثالث   لنيل شهــادة الدكتــوراه 

 علوم مالية ومحاسبة   ة:ـالشعب علوم اقتصادية والتسيير وعلوم تجارية                                               الميـدان:

 محاسبة وجباية   الاختصاص:

 داد: ـمن إع
 مروى بوراس

 بعنـوان
والتخطيط الضريبي الدولي على الأداء المالي للشركات المتعددة الجنسيات تأثير آليات الحوكمة   

- دراسة قياسية-  

 

 المكونة من:  المناقشة لجنة أمام                            2024سبتمبر  18 : بتاريخ
   الرتبة  الاسم واللقب

 رئيسا  قالمة  1945ماي    8  بجامعة أستاذ التعليم العالي وليد بشيشيالسيد:  
 مشرفا قالمة  1945ماي    8  بجامعة أستاذ التعليم العالي السيد: حمزة بعلي 

 مشرفا مساعدا  العربي بن مهيدي أم البواقي    بجامعة -أ-أستاذ محاضر   شوقي مرداسي  السيد:
 ممتحنا  العربي بن مهيدي أم البواقي  بجامعة أستاذ التعليم العالي محمد الأمين عسول  السيد:
 ممتحنا  قالمة  1945ماي    8  بجامعة -أ-أستاذ محاضر   محمد العابد   السيد:

2023/2024:  السنة الجامعية



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 الجمهوريـــة الجزائريــة الديمقراطيــة الشعبيــة 
 وزارة التعليـم العالـي والبحـث العلمـي 

قالمــــة  1945ماي    8جامعة    
 

 

 الكلية: العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير
 القسم: علوم التسيير 

 مخبر التوطين: تنويع ورقمة الاقتصاد الجزائري
 

 أطروحـة
 في الطور الثالث   لنيل شهــادة الدكتــوراه 

 علوم مالية ومحاسبة   ة:ـالشعب علوم اقتصادية والتسيير وعلوم تجارية                                               الميـدان:

 محاسبة وجباية   الاختصاص:

 داد: ـمن إع
 مروى بوراس

 بعنـوان
الجنسيات تأثير آليات الحوكمة والتخطيط الضريبي الدولي على الأداء المالي للشركات المتعددة   

- دراسة قياسية-  

 

 المكونة من:   المناقشة لجنة   أمام                           2024سبتمبر  18 : بتاريخ
   الرتبة  الاسم واللقب

 رئيسا  قالمة  1945ماي    8  بجامعة أستاذ التعليم العالي وليد بشيشيالسيد:  
 مشرفا قالمة  1945ماي    8  بجامعة أستاذ التعليم العالي السيد: حمزة بعلي 

 مشرفا مساعدا  العربي بن مهيدي أم البواقي    بجامعة -أ-أستاذ محاضر   شوقي مرداسي  السيد:
 ممتحنا  العربي بن مهيدي أم البواقي  بجامعة أستاذ التعليم العالي محمد الأمين عسول  السيد:
 ممتحنا  قالمة  1945ماي    8  بجامعة -أ-أستاذ محاضر   محمد العابد   السيد:

2023/2024:  السنة الجامعية



 

﷽ 
 قال تعالى 

كَ اَنْتَ  " مْتَنَا ۖ اِنا  مَا عَلا
ا
نَا اِلَ

َ
مَ ل

ْ
 عِل

َ
وا سُبْحَانَكَ لَ

ُ
قَال

حَكِيمُ ﴿
ْ
عَلِيمُ ال

ْ
 "﴾٣٢ال

 { 32}البقرة: 

 الله صلى الله عليه وسلم   رسول قال

ذا دم ابن مات "ا 
 
لَ عمله  انقطع ا  صدقة ثلاث، من ا 

و جارية، 
 
و به،  ينتفع علم  ا

 
 له" يدعو صالح ولد ا

 مسلم  رواه

ثور  قول
 
 ما

ني" يت ا 
 
نه را

 
ا  يك تب لَ ا نس    ان  لَ يومه، في ك تابا  ا    في  قال ا 

حس ن، لكان هذا لو غُير غده
 
فض ،، لكان كذا زيد ولو ا

 
  ولو ا

جم، ذلك لكان تُرك
 
 دلي، وهو العبر، عظيم  من وهذا .ا

 "البشر جملة على النقص استيلاء  على

صفهاني{  }العماد
 
الَ



IV 
 

هدإء **  ** إ   

 الحمد لله رب العالمين الذي بنعمه تتم الصالحات 

الجهذذإ إلى ر ر العلم  إلى المعلم الأول الذذذي ارذذار ب ذذذذذذذذذذذذذ ذذار نذذدا  بصذذذذذذذذذذذذذذا  رذذا  وا   نذذا     لمذذات  

 وارشذذذذذدرا لا عل العلم ولسذذذذذ  ال ذذذذذا  ع  باى نذا الا عل بالجنط  عنال    :  نال ب  اله   
ي ةِ " ى الج 

َ
ا إِل

ري ق ً
َ
ه ط

َ
ل اللََّّ ل

مًا سهَّ
ْ
ِي هِ عل

 
ي ف ِ

 
غ
ت َ ب ْ
َ ا ي 

ري ق ً
َ
 ط

َ
ك

َ
 "منْ سَل

 )س درا وحب بنا  حمد بل ه اع إ الصلاة واتم ال لام( 

بكإ بز واعتخار  لم   هد لنا الا عل ببذله وتعبه  وإلى    تف ض بالحب إلى    احمإ اسذذذذذذذذذذمه 

والحنذذان   علم ا الأولى و  شذذذذذذذذذذذذذذدتح اة  ذذإ  نذذارة الح ذذاة  إلى    مم ورذذا بذذا حبذذط وتحمل ا  عنذذا 

 بنار الا عل رض ا الله بنهم وارضانم اة الدارع 

 )والدي ووالدتح حفظهما الله(

 إلى الكف الذي :  م إ والظإ الذي احتما به  إلى النل ب الناب ط بصدق الحب والمساب 

 )ا  اتح؛   عم  بثينط ودبار(

إلى الأقلام ال ا : تجف والعاار الذي :  نناع  إلى ا ح ذنين اة البذل والصذاب ع  باى العنار  

 لم  حمل ا را ط العلم وتعلمنا  نهم الكثير 

قالمط... - 1945 اي  8ام الب اقة و ا عط -)الى  إ اساتذتح الك ام بجا ع ا "الع لح ب   ه دي   

 وا ص الذك  د. عات  باشا  ا.د.  حمد الس عف ب  زواي  د.حمزة ب سنط  د.  الد  فال( 

 

ورإس  مروى ب   

 

 



V 
 

ر **   دي  ق  كر وب 
**   ش   

الحمد والشكر لـ "الله" الوهاب القهار ذا العزة والجلال والإكرام، شكرا يليق بجلال وجهه 

يم سلطانه. والصلاة والسلام على المصطفى سيد الأنام خاتم الأنبياء، نبي الرحمة  وعظ

العالمين.. ونور   

 "   لم يسك  الناس عل  يسك  الله" 

البروفيســـــــور العلما المت اضذذذذذذذع  ا العمإنذباى سذذذذذذذ   المالك عم و   اسذذذذذذذتا ي ان اشذذذذذذذك  ح  ي ذذذذذذذعد 
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 الملخص

لشةةةركات ا لعين  من على الأداء المال   الدول  التخطيط الضةةةر   تأثير آليات الحوكم  و   فحصإلى  تهدف الدراسةةة   
حصر آليات الحوكم  ف : خصائص مجلس الإدارة،   وقد تم ذلك من خلال  ،2022-2013خلال الفترة  الجنسيات،متعددة 

بيان المؤشةةةةةةةةةةرات الت  تظيس مدش توتيل الشةةةةةةةةةةركات لممارسةةةةةةةةةةات  خصةةةةةةةةةةائص لجن  التدقيل وعواما التدقيل الخار  ، م 
  النقدي. تم التع ير عن الأداء المال  باسةتخدا  معدلو الكل    ل الضةر ة  الفع  والمتمثل  ف  معدل  الدول   التخطيط الضةر   

وحتط يل النماذج المقطعي    (.Tobin's Qومؤشةر التن ؤ بالرححي  المسةتق لي  للاسةتثمار    حقوق الملكي و   الأصةول  العائد على
لكي ، حجم مجلس مو ود علاق  معنو   بين معظم المتغيرات، وه : تركيز المتوصلت الدراس  إلى  ،  (Panel Data) الزمني 

الإدارة، استقلالي  مجلس الإدارة، عدد ا تماعات مجلس الإدارة، عدد ا تماعات لجن  التدقيل واستقلالي  لجن  التدقيل، حجم 
مكتب التدقيل وأتعاب التدقيل الخار  ، حيث تعت ر هذه المتغيرات من العواما الت  لها تأثير مةاشةةةةةةةةةةر ف  مسةةةةةةةةةةتوش الأداء  

عددة الجنسيات. ولم تتوصا الدراس  الى و ود علاق  تأثير معنو   بين كا واحد منها وحين الأداء المال  المال  للشركات مت
للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات، كووها تعد من العواما الت  تأثر بشةةةةةةةكا رير مةاشةةةةةةةرة عليل وهذا را   ل بعاد المختلف  لكا 

ثير معنو   مو ة  بين التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    الدول  والأداء متغير. من  ه  أخرش، توصةةةةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةةةةة  الى و ود علاق  تأ
يث ت هذا أن الاسةتراتيجيات الفعال  للتخطيط الضةر    الدول  الت   .المال ، من خلال معدل  الضةر ة  الفعل  الكل  والنقدي

  تمكنها من تحسين أدائها المال .

 الدولي، الأداء المالي، الشركات متعددة الجنسيات.آليات الحوكمة، التخطيط الضريبي   :المفتاحية الكلمات

Abstract: 

 The research aims to examine the effect of governance mechanisms and international tax 

planning on the financial performance of a sample of multinational companies during the period 2013-

2022. The governance mechanisms were restricted to three specific aspects: the characteristics of the 

board of directors, the characteristics of the audit committee, and external audit factors. Additionally, 

the indicators used to assess the utilization of international tax planning practices by companies were 

measured, specifically the total and cash effective tax rates. The financial performance has been 

measured by using metrics such as rates of return on assets and equity, as well as an index known as 

Tobin's Q, which is used to predict future investment profitability. Through the application of Panel 

Data, this study has identified a noteworthy relationship among several variables that are used in this 

research study, including ownership concentration, board size, board independence, number of board 

meetings, number of audit committee meetings, audit committee independence, audit firm size, and 

external audit fees. Due to their significant effect on the financial performance of multinational 

organizations, these variables are regarded as influential factors. The research conducted was unable to 

demonstrate a statistically significant association between the aforementioned variables and the 

financial performance of multinational firms since these variables are regarded as elements that have an 

indirect influence on financial performance. This phenomenon may be attributed to the varying 

dimensions of each variable. On the other hand, the research revealed a considerable positive 

relationship between international tax planning and financial performance, specifically in regard to 

global tax rates and cash-effective tax rates. This finding demonstrates that the use of efficient 

international tax planning methods facilitates the enhancement of companies' financial performance. 

Keywords: Governance mechanisms, international tax planning, financial performance, multinational 

companies.  
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 ب
 

 تمهيد:

الشةةةةةةةةك  المعقدة من السةةةةةةةياسةةةةةةةات الضةةةةةةةر  ي  وأار الضةةةةةةةرائب الدولي  تمثا تحد ا  هائلا  وفرصةةةةةةة   إن 
عصةةر حيث تطمس ال هذا . وف التوسةة  والاسةةتمرار  متعددة الجنسةةيات الت  تسةةعى إلى   اسةةتراتيجي  للشةةركات 

ف  تتطلةةب  الت   العولمةة  الحةةدود الجغرابيةة  بر ت هةةذه القواعةةد التنظيميةة  المةةاليةة  كمحةةددات محور ةة  للرححيةة ، و 
 مكن أن  كماف  الشةةركات.  مجالس الإدارةمن ق ا    شةةاملو  ذكي   تحسةةينها والرف  منها اسةةتراتيجيات وعمليات 

 عما الاسةةةتخدا  الةارل للتخطيط الضةةةر    كمحفز، مما  عز  هوامح الرحلا من خلال الاسةةةتفادة من الأوظم   
ةاء الضةةر  ي . وعلى العكس من ذلك ف ن الط يع  المتعر   المواتي  ومن المعاهدات الدولي  للتخفيل من الأع

لهةذه    عيل النمو  مكن أن  الةدول وقواوينهةا المختلفة  لالتزامةات الامتثةال والتعقيةد الهةائةا لل يلةات التنظيمية  ع ر 
 .هاجهد موارد الت  تعليها فرض تكاليل ك يرة و   الشركات 

لنفور  أحد الأسةةاب العديدة  ك والمتقلة  بشةكا رير دوري تعد ن السةياسةات الضةر  ي  رير الود   حيث أ
هذه ةحث  ت، حيث الاسةةةةةةةةةتثمارات الأ ن ي  الك يرة، كما تعما على عرقل  وفوذ الشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات 

سةةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةة  بهم    هاالت  تلحق ضةةةةةةةةةةر  ي  العدواوي ال  النظم بالقاوون عن الملاذ من م الملتز و المواان  الشةةةةةةةةةةركات  
رتفةةال معةةدلات ا  عةةابرة للحةةدود التحةةدي الرئيسةةةةةةةةةةةةةة  الةةذي توا هةةل الكيةةاوةةات الحيةةث  كمن  .  المختلفةة   ات حكومةةال

الت  تؤدي إلى و   ،عليها  مضةةةةةةاعفات الضةةةةةةرائب الأخرش تةعاتها من الشةةةةةةركات و   على هذا النول منالضةةةةةةرائب  
هذه الابتزا ات  تأثير  حيث أن  ارتفال معدلات الضةرائب الفعلي  بكثير من معدل رةر ة  دخا الشةرك  القاووو .  

 تم  و ،  السةةةياسةةة  الضةةةر  ي  تحدد هيكا تكلف  الشةةةركات  وذلك كون  ،همهيكا التكلف  بالنسةةةة  لف  ارتفال    شةةةكا
. بالإرةةةةةاف  إلى ذلك ف ن تكاليل الضةةةةةرائب والمدفوعات  والتسةةةةةعير التحو ل   أخذها ف  الاعتةار ف  التسةةةةةعير

النهائي  تسةةةةةةةةتنزف الدخا المتاح والأرحاح القابل  للتو    للشةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةيات. ف  الواق  تتر م هذه 
تأثير   لها، وإذا لم يتم التخطيط لها وإدارتها بشةةةةةةةكا صةةةةةةةحيلا  مكن أن  كون  عليهمالضةةةةةةةرائب إلى تكلف  ك يرة  

 على الاستثمار. تهاوقدر   النقد  اتدفقاتهو النهائي   تهاسل   على وتيج

ف  المشةةهد المتشةةعب للعمليات التجار   العالمي ، تقش الشةةركات المتعددة الجنسةةيات ككياوات معقدة و 
الة  والتخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول   رةةةةةةةةةةةةةةر  ية  و تةحر بين تيةارات   مةالية  متعةددة. تشةةةةةةةةةةةةةةكةا آليةات الحوكمة  الفعة 

والت  تلعب دورا  لا رنى عنل ف  تحديد الأداء المال  لهذه الشةةةةركات    محور هذه الشةةةةةك  المعقدة  الاسةةةةتراتيج 
ال  التزا  الشةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةيات بممارسةةةةةةةةات الأعمال السةةةةةةةةليم  كما    ،العملاق  تضةةةةةةةةمن الحوكم  الفع 

والمعايير الأخلاقي  وحالتال  تعز ز مصداقيتها وكفاءتها التشغيلي . وف  الوقت وفسل  صةلا التخطيط الضر    
من الالتزامات الضةةةةةةر  ي . ولا  عما هذا   لتقلياتخصةةةةةةيص الموارد واالدول  الاسةةةةةةتراتيج  أداة حيو   لتحسةةةةةةين  

النهج المزدوج على تعز ز صةاف  أرحاح الشةرك  فحسةب، با  ضةمن أ ضةا  الامتثال لمجموع  متطورة باسةتمرار  
مفصةةلا  للكشةةش   تعمقامختلف . وتتطلب العلاق  المعقدة بين هذه العناصةةر  ال  الدولمن المعايير التنظيمي  ع ر  
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لنجاح المال  ف  الشةةةةةةةةةةةةركات المتعددة  للوصةةةةةةةةةةةةول لعن الطرق الدقيق  الت  تدف  بها هذه العناصةةةةةةةةةةةةر مجتمع   
 . الجنسيات 

سةةةنحاول ف  هذه الدراسةةة  تسةةةليط الضةةةوء على مورةةةول ذو أهمي  بالغ  ف  الفكر الجةائ  والمحاسةةة   
وهو "آليات الحوكم  والتخطيط الضةةةةةةةر    الدول  وتأثيرها على الأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات"، 

ر والت  يمتعددة المعايخاصة  ف  تا التطورات المتسةارع  لممارسةات عمليات التخطيط الضةر  ي  والمحاسة ي   
ت ر  ف  سةةةةةلوم العمليات الضةةةةةر  ي  وأار سةةةةةياسةةةةةات الحوكم ، الت  تؤثر إ جابا أو سةةةةةلةا على الأداء المال  
وسةةةةةةةةمع  الشةةةةةةةةرك  ف  الوسةةةةةةةةط الاقتصةةةةةةةةادي الدول ، وذلك من خلال دراسةةةةةةةة  بع  آليات حوكم  الشةةةةةةةةركات  

التط يل على عين  من الشةةةةةةةةةةركات المتعددة  واسةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةةةر    الدول  على الأداء المال ، ب
 .2022-2013الجنسيات خلال الفترة 

 إشكالية الدراسة:   .1

 :ت اوطلاقا من مناقش  إشكالي  مورول الدراس  أعلاه،  مكننا ارحها ف  التساؤل الرئيس  الآ

 ما مدى تأثير آليات الحوكمة والتخطيط الضريبي الدولي على الأداء المالي للشركات المتعددة الجنسيات؟

 يندرج رمن الإشكالي  الرئيسي  مجموع  من التساؤلات الفرعي  كما يل :

 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على تركيز الملكي  لمعنوي  تأثيرها هنالك  .1
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على حجم مجلس الإدارة لمعنوي  تأثيرها هنالك  .2
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على ستقلالي  مجلس الإدارة لامعنوي  تأثيرها هنالك  .3
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على عدد ا تماعات مجلس الإدارة لمعنوي  تأثيرها هنالك  .4
الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة على  نسةةةةةةةةةةةةةةةة  تمثيةا المرأة داخةا مجلس الإدارة لمعنوي   تةأثيرهةا هنةالةك   .5

 الجنسيات؟
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟ على   دوا ي  منصب المدير التنفيذي  لامعنوي    تأثيرها هنالك   .6
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على حجم لجن  التدقيل لمعنوي  تأثيرها هنالك  .7
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على عدد ا تماعات لجن  التدقيل لمعنوي  تأثيرها هنالك  .8
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على ستقلالي  لجن  التدقيل لامعنوي  تأثيرها هنالك  .9

 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على حجم مكتب التدقيل لمعنوي  تأثيرها هنالك  .10
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؟على تعاب التدقيل لأمعنوي  تأثيرها هنالك  .11
 ؟الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على معدل الضر ة  الفعل  الكل  لمعنوي  ها هنالك تأثير .12
 ؟ الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على   نقديمعدل الضر ة  الفعل  اللمعنوي    ها هنالك تأثير .13
 فرضيات الدراسة: .2
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بعد الاالال على مجموع  واسةع  من الدراسةات السةابق  المتعلق  بمورةول الدراسة ، ومن أ ا تةسةيط  
 تناول إشكالي  الدراس  وك  اب  أولي  ل سلل  الفرعي  تم ور  الفرريات التالي :

 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على تركز الملكي  لمو ب معنوي  تأثير هنالك .1
 الجنسيات؛الأداء المال  للشركات متعددة على حجم مجلس الإدارة لمعنوي مو ب تأثير  هنالك .2
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على ستقلالي  مجلس الإدارة لامعنوي مو ب  هنالك تأثير .3
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على عدد ا تماعات مجلس الإدارة لمعنوي مو ب  تأثير هنالك .4
الأداء المةةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةةات متعةةددة  على  تمثيةةا المرأة داخةةا مجلس الإدارة  لمعنوي مو ةةب    تةةأثير  هنةةالةةك .5

 الجنسيات؛
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على  دوا ي  منصب المدير التنفيذي لامعنوي  تأثيرو د لا ي .6
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على حجم لجن  التدقيل لمعنوي مو ب هنالك تأثير  .7
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على عدد ا تماعات لجن  التدقيل لمعنوي مو ب  تأثير هنالك .8
 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛على ستقلالي  لجن  التدقيل لامعنوي مو ب هنالك تأثير  .9

 متعددة الجنسيات؛الأداء المال  للشركات على حجم مكتب التدقيل لمعنوي مو ب  تأثير هنالك .10
 ؛الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على تعاب التدقيل لأمو ب  معنوي  تأثير هنالك .11
الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  على  معةدل الضةةةةةةةةةةةةةةر ةة  الفعل  الكل   لمو ةب    معنوي   تةأثير  هنةالةك .12

 ؛الجنسيات 
الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  على    نقةديمعةدل الضةةةةةةةةةةةةةةر ةة  الفعل  اللمعنوي مو ةب   هنةالةك تةأثير .13

 الجنسيات.
 أهمية الدراسة: .3

لتخطيط الضةةةةةةةر     لتسةةةةةةةتمد أهمي  هذه الدراسةةةةةةة  من أهمي  تط يل آليات الحوكم  م  وظا  منضةةةةةةةةط   
رف  من كفاءة الأداء المال  للشةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةيات،  ل، لالمتعارف عليها  الدول ، وفقا للقواوين والمعايير

وسيلتين فعالتين للاستفادة من المزا ا والتغيرات القاوووي  ف  تخفي  الالتزا  الضر    أو تعظيم ما باعتةارهما  
وكا هذا يتوقش على مدش القدرة على اسةةةةةةةتغلال القواوين    ،تكسةةةةةةةةل الشةةةةةةةرك  من صةةةةةةةاف  الوفورات الضةةةةةةةر  ي 

والاسةةةةةتفادة من الحوافز الضةةةةةر  ي  وتحقيل التكاما م  آليات حوكم  الشةةةةةركات ف  إتةال سةةةةةياسةةةةة  اسةةةةةتثمار    
العبء الضةةةر    الى أقصةةةى   خفي  تحكم الفعال ف  تلمفيدة، كما يتةعها أهمي  العما المسةةةتمر بخط   يدة ل

حد ممكن وتعظيم مسةةةةتو ات وسةةةةب الرححي  كما تعما آليات الحوكم  الفعال  على الموا و  بين فوائد وأرةةةةرار  
فورات رةر  ي   ممارسةات التخطيط الضةر    بالنسةة  للشةركات، و  ؤدي هذا الا راء الى اسةتفادة الشةركات من وو

ر على يثتةةةأقةةةاووويةةة  الت  تحقل لهةةةا تغطيةةة   زء من عمليةةةاتهةةةا التمو ليةةة  ممةةةا  كون لةةةل أثر بةةةال  ف  حةةةدو   
فر رر    ينعكس على   ادة ف  الرححي  وأ ضا ف  حقوق الملكي .  المساهمين والإدارة، إذا ما حد  وو
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 أهداف الدراسة: .4

 يل : مابي الت   مكن تلخيصهاالى تحقيل  مل  من الأهداف، و  ه الدراس هدف هذ ت

تقييم الموارةةي  المنشةةورة مسةةةقا حول آليات الحوكم ، التخطيط الضةةر    الدول  والأداء المال  للشةةركات   ✓
 متعددة الجنسيات، لتمكن الةاحث  من الاختيار السليم والتقييم السها للرحط بين متغيرات المورول؛

تحليا وتائج الدراسةةةةةات السةةةةةابق  الت  تناولت تأثير متغيرات آليات حوكم  الشةةةةةركات والتخطيط الضةةةةةر     ✓
 الدول  على الأداء المال ؛

اسةةةةةةةةةتعراض الأدبيات النظر   حول مورةةةةةةةةةول آليات الحوكم ، التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  والأداء المال   ✓
 للشركات متعددة الجنسيات، وأهم التأثيرات الت  تم استخدامها وتقييمها سابقا؛

إبرا  مدش تط يل الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات لآليات الحوكم  وتفعيا اسةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةر     ✓
 الدول ؛

التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةةدول  والأداء    ،وأخيرا، التعرف على علاقةة  التةةأثير المو ودة بين آليةةات الحوكمةة  ✓
 .المال  للشركات متعددة الجنسيات 

 دوافع اختيار الموضوع: .5

 تتجلى أسةاب اختيار هذا المورول ف : 

 توافل مجال الدراس  م  الميول الةحثي  للطالة . -
بتأثير آليات حوكم  الشةةركات والتخطيط الضةةر    الدول  على الأداء المال     خصةةوح  الموارةةي  المتعلق -

 للشركات متعددة الجنسيات.
فحص تطور آليات الحوكم  على مسةةةةةةةتوش الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات، وتسةةةةةةةليط الضةةةةةةةوء على كيفي    -

الاهتما  باسةةةةتعمال اسةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةر    الدول  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات والت  تعما ف  
 بيلات مختلف ، من خلال تحليا مختلش التقار ر المالي  وتقار ر الحوكم  الداخلي  للشركات.

اكتشةةةاف التأثير المحتما لآليات الحوكم  والتخطيط الضةةةر    الدول  ف  تحسةةةين الأداء المال  للشةةةركات   -
 متعددة الجنسيات، ومقاروتها بنتائج الدراسات السابق  الت  تمت ف  أ من  وحيلات مختلف .

 حدود الدراسة: .6

 تشما حدود الدراس  ما يل : 

ركزت الدراسةةةةةةةةةةةةةة  على بع  آليات الحوكم  المؤثرة ف  الأداء المال ، وأ ضةةةةةةةةةةةةةةا   الحدود الموضوووووووووو ية: -
اسةةةةةةةةتخدمت بع  مؤشةةةةةةةةرات التخطيط الضةةةةةةةةر    الدول ، وظرا لعد  و ود الإفصةةةةةةةةاح عن اسةةةةةةةةتراتيجيات  

 وعمليات التخطيط الضر    الت  تقو  بها الشركات.
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تناولت الدراسةةةة  عين  مكوو  من الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات لعدد من ال لدان المنشةةةةأة  الحدود المكانية: -
 7شةةةةةةركات، إ طاليا   8شةةةةةةرك ، المملك  المتحدة    11شةةةةةةرك ، ألماويا    22وه : الولا ات المتحدة الأمر كي   

 4ا  شةةةةةركات، فروسةةةةة 5شةةةةةركات، ماليز ا    5شةةةةةركات، كور ا الجنوحي     5شةةةةةركات، اليابان    7شةةةةةركات، كندا 
شةةةركات، سةةةو سةةةرا شةةةرك  واحدة، هولندا شةةةرك  واحدة، وأسةةةتراليا شةةةرك  واحدة. والت    3شةةةركات، الصةةةين  

 .تتوفر على  مي  بياوات الدراس 
 .2022إلى را    2013تغط  الدراس  الفترة الممتدة من  الحدود الزمانية: -
 :منهج الدراسة والأدوات المستخدمة .7

من أ ا معالج  مورةةةةول دراسةةةةتنا، اعتمدوا ف  الجاوب النظري، أولا: المنهج الاسةةةةتقصةةةةائ  من أ ا   
لمتغيرات الدراسةةةةةة  ومعرف  أهم    Scopusقاعدة ال ياوات  ببناء وتحليا الدراسةةةةةة  ال ي لومتر   من خلال الاسةةةةةةتعاو   

. Rولغ  ال رمج    VOSviewerالدراسةات المر عي  السةابق  الت  تناولت العلاق  بينهم حيث تم اسةتخدا  بروامج  
اسةةةةةةةةةةةتعراض مختلش الأدبيات النظر   المتعلق  بمليات الحوكم ، التخطيط  ثاويا: المنهج الوصةةةةةةةةةةةف ، من خلال 

الضةةةةةةةةةةةر    الدول  والأداء المال  للشةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات. أما ف  الجاوب التط يق  فقد أعتمد المنهج 
،  2022- 2013الذي  سةةةةتند على دراسةةةة  الحال  لعين  من الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات خلال الفترة    ظياسةةةة ال

(، Panel Dataحيث تم إ راء الإحصةةةاءات الوصةةةفي  لمتغيرات الدراسةةة ، كما تم اسةةةتخدا  وماذج بياوات الةاوا  
لتقدير تأثير متغيرات حوكم  الشةةةةةةةةةةةةركات والتخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    الدول  على الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةركات متعددة  

 .Rولغ  ال رمج   STATA 18الجنسيات، ولإ راء عملي  التحليا الإحصائ  تم الاستعاو  ب روامج 

 تقسيمات الدراسة: .8

من أ ا إوجا  هذه الدراس  وللإ اب  عن الإشكالي  الرئيسي  وتساؤلاتها الفرعي ، تم تقسيم الدراس  إلى 
 خمس  فصول، بالإراف  الى مقدم  وخاتم .

م    تهابشةةةةةةةكا عا ، تناولت المقدم  قراءة عام  حول المورةةةةةةةول لفهم خلفي  الدراسةةةةةةة ، وارح إشةةةةةةةكالي
التعرف على أهميتها وأهدافها. وحدود الدراس  الموروعي ، الزماوي  والمكاوي ، دواف  اختيار المورول، المنهج 

لنتائج  لف  حين تضةمنت الخاتم  تقييم  الدراسة  والأدوات المسةتخدم ، وتسةليط الضةوء على مجموع  الفصةول. 
ف   م  تقد م مجموع  من التوصةةيات، وأفاق الةحث من الدراسةة  الظياسةةي  واختةار الفررةةيات، المتوصةةا إليها  
 مستق لا. مورول الدراس 

 بالنسة  الى فصول الدراس  بيمكن توريحها بيما يل : 

 عرض وتحليا الدراسات والجهود المعربي  السابق   الفصل الأول: -

Presentation and analysis of previous studies and cognitive efforts 

 آليات حوكم  الشركات الثاني:الفصل  -
 Corporate governance mechanisms 



 Introduction المقدمة 

 ز
 

 التخطيط الضر    الدول   الفصل الثالث: -
International tax planning 

 الأداء المال  للشركات المتعددة الجنسيات  الفصل الرابع: -
 Financial performance of MNC 

 الدراس  الظياسي   الفصل الخامس: -
 Econometric study 

 صعوبات الدراسة: .9
صةةةةةةةةعوح  الرحط بين متغيرات الدراسةةةةةةةة  الثلا  آليات الحوكم  والتخطيط الضةةةةةةةةر    الدول  والأداء المال   -

 للشركات متعددة الجنسيات معا، ف  تا قل  الدراسات الت  ترحط بينهم.
صةةةةةعوح   م  ال ياوات وخاصةةةةة  أن كا شةةةةةرك  تضةةةةة  تقار رها السةةةةةنو   على موقعها الالكتروو  الخا ،   -

 تخلش بع  الشركات ف  رةط تقار رها رمن فترة  ائح  كورووا. 

 

 



 

 

 
 

 الفصل الأول:
 وتحليا الدراسات والجهود المعربي  السابق  عرض 

Presentation and analysis  

of previous studies and cognitive efforts 
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 تمهيد
ق ا التطرق الى الجاوب النظري ارتأينا عرض وتحليا الدراسةةةةةةات والجهود المعربي  السةةةةةةابق  لمتغيرات   

الدراسةةة   آليات الحوكم ، التخطيط الضةةةر    الدول  والأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات(، وحاسةةةتخدا   
لعلمي  السةةةةةةابق . حيث يتضةةةةةةمن تط يل  التحليا ال ي ليومتري والذي  عتمد على المنهج الكم  لتحليا الأدبيات ا

الأسةةةةةةةةةةةةةةاليةب الإحصةةةةةةةةةةةةةةائية  على المنشةةةةةةةةةةةةةةورات العلمية ، من كتةب ومقةالات والمواد العلمية  الأخرش، بهةدف فهم 
الاتجاهات والأوماط والتأثيرات داخا مجال كا متغير من متغيرات الدراسةةةةةةةةةةة . وحالاعتماد على قاعدة ال ياوات  

Scopus    وحاسةةةةةةةةةةةتخدا  بروامجVOSviewer    ولغ  ال رمجR،   حيث  قو  باسةةةةةةةةةةةتخدا  مجموع  من الأسةةةةةةةةةةةاليب
  الإحصائي  والر اري  ف  تحليا الدراسات السابق  الخاص  بكا متغير على حدة.

وميتري لدراسةةةةةةةةةةةةةات آليات حوكم  يالتحليا ال ي لقسةةةةةةةةةةةةةم هذا الفصةةةةةةةةةةةةةا إلى خمس أ زاء وه  كالتال :  
الأداء   لدراسةةةةةةات   وميتري يال ي لالتخطيط الضةةةةةةر    الدول  والتحليا وميتري لدراسةةةةةةات يل ي التحليا ال،  الشةةةةةةركات 

لكا من المتغيرات عرض الفجوات الةحثي  والتو هات المسةةةةةةةةةتق لي   المال  للشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات، م  
الدراسةةةة  الثلا ، بالإرةةةةاف  الى عرض وتحليا الدراسةةةةات المر عي  السةةةةابق . وف  الأخير التعرف على أهمي   

 مقارو  م  الدراسات المر عي  السابق .
ف  الختا ، يهدف التحليا ال ي لومتري ف  دراسةةتنا الى معرف  تار ا الةحث ف  مورةةول الدراسةة ، وأهم  
الدراسةةةةةةات الت   مكن اسةةةةةةتخدامها ف  الدراسةةةةةة  م  معرف  مدش الترابط بين المتغيرات ومدش أهمي  الةحث ف  

 المورول.
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وميتري لوودراسووووووووووات آليووات حوكمووة الشوووووووووركووات وعرض الفجوات ال حثيووة والتو هووات ي. التحليوول البيبل1.1
 Bibliometric analysis of studies of corporateالمسوووووووتقبلية في حوكمة الشوووووووركات متعددة الجنسووووووويات  

governance mechanisms and presentation of research gaps and future directions in corporate 

governance 
ثم عرض وتحليةةا وتةةائج هةةذا    ومتري يف  هةةذا الجزء سةةةةةةةةةةةةةةيتم التطرق إلى عرض بيةةاوةةات التحليةةا ال ي ل 

 التحليا، وف  الأخير يتم استنتاج الفجوات الةحثي  والتو هات المستق لي  لآليات حوكم  الشركات.

 Presentation of bibliometricومتري لوودراسووووووووووات آليووات حوكمووة  ي. عرض بيووانووات التحليوول البيبل1.1.1

analysis data for studies of corporate governance mechanisms 
 corporate"، تم الةحث عن متغير آليات حوكم  الشةةةةةةةةةةركات  Scopusاسةةةةةةةةةةتنادا الى قاعدة ال ياوات   

governance mechanisms"   1996دراسة  من    1396حيث تم الحصةول على السةابق ،  للدراسةات والمنشةورات  
 .01، وهذا حسب ما يورحل الشكا رقم 2023إلى را   الرح  الثالث من سن  

 ومتري لمتغير "آليات حوكمة الشركات"يبيانات التحليل البيبل ل الزمني توزيعال(: 01الشكل رقم )

 
 Scopusقاعدة ال ياوات  من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

إلى   1996منذ بدا      آليات حوكم  الشةةةةةةركات  مورةةةةةةولعن   ظهر الشةةةةةةكا أعلاه مدش تطور الةحث 
دراسةةة  ف  السةةةن    25، فف  السةةةنوات الاثنت  عشةةةر الأولى لم يتعدش الةحث ف  المورةةةول  2023را   سةةةن  

الواحدة، ثم اكتسةب الةحث ف  مورةول آليات حوكم  الشةركات أهمي  متزايدة بشةكا مسةتمر إلى أن وصةا الى 
  2023افيل لتصا ف  الرح  الثالث سن   دراس ، ثم اوخفضت بعدها بشكا   150بةةةةةةةة    2022ذروتل ف  سن   

دراسةةةةة . وهو ما يدل على أن مورةةةةةول آليات حوكم  الشةةةةةركات  عد من أبر  الموارةةةةةي  الخصةةةةةة    125إلى 
 للةحث العلم .

 Presentation and ومتري لدراسووووووات آليات حوكمة الشووووووركاتي. عرض وتحليل نتائج التحليل البيبل2.1.1

analysis of the results of bibliometric analysis of studies of corporate governance mechanisms 
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سةةةةةةةةيتم التطرق ف  هذا الجزء الى عرض وتحليا م  مناقشةةةةةةةة  النتائج المتحصةةةةةةةةا عليها من الدراسةةةةةةةة    
ومتر  ، بحيث يتم تحليا المصةطلحات الأكثر اوتشةارا، المؤلفون الأكثر وشةرا واسةتشةهاد، المجلات الأكثر يال ي ل

 إوتاج واستشهادا، التعاون بين المؤسسات الةحثي  المر عي  والدول الأكثر استشهادا.
 Keyword results for studies of . نتائج الكلمات المفتاحية لدراسوووووات آليات حوكمة الشوووووركات1.2.1.1

corporate governance mechanisms 

، تم اسةةةتخراج الجدول الموال  للكلمات المفتاحي  المكرر على الأقا Scopusباسةةةتخدا  بياوات قاعدة   
 مرات ف  الدراسات السابق  الخاص  بمليات حوكم  الشركات. 5

 (: تردد )تكرار( الكلمات المفتاحية في دراسات آليات حوكمة الشركات01الجدول رقم )
 التردد  الكلمات المفتاحية 

Total link 

strength 
 التردد  الكلمات المفتاحية 

Total link 

strength 

Corporate governance 918 1617 Audit committee effectiveness 8 21 

Ownership structure 109 296 CEO compensation 11 21 

Board of directors 103 247 G34 5 21 

Earnings management 93 201 IFRS 9 21 

Agency theory 74 193 Profitability 7 21 

Firm performance 72 191 Tobin’s Q 6 21 

Audit committee 56 143 Corporate ownership 8 20 

Board size 44 142 Fraud 10 20 

Corporate governance 

mechanisms 
69 118 ROA 5 20 

Corporate social responsibility 61 118 Saudi Arabia 11 20 

Board independence 38 110 UK 7 20 

Firm value 41 101 Vietnam 6 20 

Emerging markets 30 91 Directors 8 19 

China 37 85 Jordan 8 19 

Malaysia 33 85 Liquidity 7 19 

Capital structure 26 81 Regulation 6 19 

Institutional ownership 27 80 SMES 6 19 

Board characteristics 27 78 Stakeholder theory 7 19 

Financial performance 31 76 Kuwait 6 18 

Gender diversity 27 72 Oman 8 18 

Disclosure 26 71 Risk management committee 7 18 

Managerial ownership 20 71 Shareholder activism 9 18 

Ownership concentration 25 69 United Kingdom 8 18 

Board structure 24 68 Board effectiveness 5 17 

Ownership 25 65 Boards 5 17 

Financial crisis 23 61 CEO 7 17 

CEO duality 19 58 CSR disclosure 9 17 

Performance 22 56 ESG 6 17 

Banks 20 54 Internal audit 7 17 

Nigeria 20 54 Investment efficiency 9 17 

Agency costs 24 53 Listed companies 6 17 

Executive compensation 27 53 Market performance 5 17 

Financial reporting 19 52 Annual reports 5 16 

Audit quality 22 51 Company performance 7 16 

Panel data 16 49 Compliance 10 16 

Board composition 21 48 Financial institutions 6 16 

Independent directors 17 48 Risk-taking 5 16 

Board of directors 19 47 Stakeholders 7 16 

Dividend policy 20 47 Stock price crash risk 7 16 

Institutional investors 21 42 Board governance 5 15 

Islamic banks 20 41 Board of commissioners 5 15 

Integrated reporting 15 40 Corporate finances 5 15 
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Corporate governance 

mechanism 
29 39 Governance mechanisms 8 15 

India 14 38 Internal auditing 6 15 

Firm size 11 36 Italy 5 15 

Bank performance 12 35 Related party transactions 6 15 

CSR 12 35 South Africa 5 15 

Earnings quality 13 35 Africa 5 14 

Governance 22 35 Annual report 5 14 

State ownership 9 35 Australia 8 14 

Stewardship theory 9 35 Corporate control 7 14 

Voluntary disclosure 15 34 
Corporate financial 

performance 
5 14 

Audit committees 15 33 Corporate governance index 11 14 

Bangladesh 14 33 Earnings 7 14 

Corporate performance 14 33 Emerging economies 5 14 

Return on assets 8 33 Greece 5 14 

Indonesia 12 33 Latin America 5 14 

Financial distress 14 31 Mergers and acquisitions 7 14 

Institutional theory 11 30 Risk 7 14 

Intellectual capital 15 30 Tax aggressiveness 5 14 

Resource dependence theory 7 30 Transparency 5 14 

Tax avoidance 14 30 United states of America 5 14 

Agency cost 12 29 Board 5 13 

Content analysis 14 29 Corporate finance 7 13 

Discretionary accruals 15 29 Family business 6 13 

Family firms 17 29 Global financial crisis 5 13 

Financial reporting quality 12 29 Independence 6 13 

Agency problems 10 28 Innovation 6 13 

Audit fees 13 27 Political connections 6 13 

Information asymmetry 15 27 Accountability 6 12 

Board gender diversity 8 26 Corporate social performance 6 12 

Corruption 10 26 Audi fee 5 11 

Family ownership 13 26 Crisis 5 11 

Agency problem 11 25 Environmental disclosure 7 11 

Emerging market 9 25 IFRS adoption 5 11 

Foreign ownership 9 25 Institutional quality 5 11 

Pakistan 9 25 Bursa Malaysia 5 10 

Auditing 10 24 Capital markets 6 10 

Covid-19 9 24 Competition 5 10 

Leverage 9 24 Disclosure quality 5 10 

Political connection 9 24 Ghana 5 10 

Real earnings management 9 24 Internal control 5 10 

Risk management 10 24 Investment 7 10 

Banking 8 23 Shareholder protection 5 10 

Board diversity 10 23 Sustainability 5 10 

Cash holding 12 23 Cost of debt 5 9 

Egypt 8 23 Credit risk 5 9 

Environmental performance 9 23 Debt 5 9 

G32 7 23 Expropriation 5 9 

Gcc 6 23 Thailand 5 9 

Product market competition 12 23 Corporate reputation 5 8 

Sustainable development 8 23 Idiosyncratic risk 5 8 

Accounting conservatism 11 22 Japan 5 8 

Endogeneity 7 22 Systemic risk 5 8 

Institutions 10 22 Financial restatements 5 7 

Intellectual capital disclosure 8 22 
Income smoothing 5 7 

Risk disclosure 8 22 

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:
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مصةةةةةطللا    193، و د  VOSviewerمن خلال الجدول السةةةةةابل وحعد إدحال بياوات القاعدة إلى بروامج   
(، والذي  مثا أكثر المصةةةةةةةةةةةطلحات Corporate governanceمرات، وقد تهر مصةةةةةةةةةةةطللا    5تكرر على الأقا 

على اعتةار أول المصةةةةةةةطللا الأكثر تداولا ف  كا الدراسةةةةةةةات الت  تعالج حوكم    918بتكرار قدر بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة ترددا  
(  بضةةةط  Corporate governance mechanismsالشةةركات وآلياتها، وقد تهر مصةةطللا آليات حوكم  الشةةركات  

كمصةطللا مسةتقا ف  الدراسةات السةابق ، كذلك    69مثلما تم الةحث عنل( ف  المرتة  التاسةع  بتكرار قدر بةةةةةةةةةةةةةةةة 
 Ownershipالحال بالنسةةةةةةةة  للمصةةةةةةةطلحات الت  تمس مورةةةةةةةول آليات حوكم  الشةةةةةةةركات مثا هيكا الملكي   

structure  ومجلس الإدارة )Board of directors  وإدارة الأرحةةةةاح )Earnings management  ووظر ةةةة  الوكةةةةالةةةة )
حظ  أن هنام تشابل وقرب ف  المصطلحات على التوال ، م  ملا  74،  93،  103،  109بتكرارات قدرت بةةةةةةةة  

الواردة ف  الجدول أعلاه، وقد تم اسةةةةةةةةتةعاد مجموع  من المصةةةةةةةةطلحات الت  تكون مو ودة بشةةةةةةةةكا تلقائ  ف  
،  China  ،Malaysia  ،Bangladesh)  ...(، أسةماء الدول والقارات والأقاليم مثا G32 ،G34معظم الملخصةات مثا  

Indonesia  ،Pakistan  ،UK  ،South Africa  ،Africa  ،Kuwait  ،Latin America )....   وريرهةا، كةذلةك المصةةةةةةةةةةةةةةطلحةات
 ...( Islamic banks( ،)Bursa Malaysia)الخاص  والأماكن مثا 

من خلال الجةةدول أعلاه وجةةد أن أرلةةب الةةدراسةةةةةةةةةةةةةةةات ركزت على  واوةةب محةةددة ف  آليةةات حوكمةة    
ومجلس   (Ownership structure)الشةةركات بأخذ آلي  محددة كمصةةطللا مسةةتقا ف  دراسةةتهم، مثا هيكا الملكي  

، على التوال ، بالإراف  الى حجم مجلس الإدارة 103،  109بتكرارات قدرت بةةةةةةةةةة (  Board of directors)الإدارة 
(Board size)    ولجنةةة  التةةةدقيل  44بتكرار ،(Audit committee  )  مرة، واسةةةةةةةةةةةةةةتقلاليةةة  مجلس الإدارة   56بتكرار
(Board independence )    مرة، أ ضا مصطللا ا دواج منصب الرئيس التنفيذي    38بتكرار(CEO duality)    بتكرار

. 8بتكرار   (Board  gender diversity)، التنول الجنسةةةةةةةةةةةةةة  ف  مجلس الإدارة  تمثيةةا المرأة داخةةا المجلس(  19
،  ( Agency theory)بالإرةةةةةةةةاف  إلى مجموع  من النظر ات الت  شةةةةةةةةكلت حوكم  الشةةةةةةةةركات مثا وظر   الوكال  

، وظر   الاعتماد  (Institutional theory)، النظر   المؤسةةةسةةةي  (Stakeholder theoryوظر   أصةةةحاب المصةةةلح   
ت  تكرار على التوال ، وأ ضةا شةملت المصةطلحا  74  ،7 ،11  ،7(  Resource dependence theory)على الموارد  

بة   (Agency cost)مجموع  من المشةةةةةةةاكا الت  توا هها الشةةةةةةةركات بمجموع  آليات الحوكم  مثا تكلف  الوكال  
 تكرار... 12 (Agency problem)تكرار، مشكل  الوكال   14بة  (Tax avoidance)تكرار، التهرب الضر     12

من خلال ما سةةةة ل وجد أن آليات حوكم  الشةةةةركات تلقى اهتماما ك يرا من ارف الةاحثين لكن كا باحث 
 أخذ الحوكم  من  او   محددة قد تكون من خلال حوكم  الشةةةركات كمصةةةطللا مورةةةوع  منفرد بذاتل، أو قد  

كات، أو حتى  تأخذ آلي  للحوكم  تدرس بشةةةةةةةةةكا مسةةةةةةةةةتقا، أو حتى قد تأخذ مجموع  من آليات حوكم  الشةةةةةةةةةر 
 مشكا من مشاكا الحوكم  أو إحدش وظر اتها.

 :Terminology network analysis تحليل ش كة المصطلحات •

 الشكا الموال   ظهر شةك  الكلمات المفتاحي  لمجموع  منشورات آليات حوكم  الشركات.
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 (: ش كة الكلمات المفتاحية )المصطلحات( في آليات حوكمة الشركات02الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

المرتةط  بمورةةول آليات حوكم  الشةةركات،   من المصةةطلحات   مجموع هنالك   ظهر الشةةكا أعلاه أن  
 Corporate)آليات حوكم  الشةةةةةةةةةركات    (،Corporate governance)وعلى رأسةةةةةةةةةها مصةةةةةةةةةطللا حوكم  الشةةةةةةةةةركات 

governance mechanisms  ،) مجلس الإدارة(Board of directors  ،)  تو    الأرحاح(Earnings management ) حجم ،
 Audit)،  ودة التدقيل  (Agency  problem)، مشةكل  الوكال  (performance)، الأداء  (board size)مجلس الإدارة  

quality)،     الملكيOwnership،)      التهرب الضةةةةةةةةةةةةةةر(Tax avoidance) معدل العائد على الأصةةةةةةةةةةةةةةول ،(ROA)  ،
والت  تظهر ف  شةةةةةكا عناقيد، كما تم الملاحظ  الى أن ،  (Tobin’s Q)ومؤشةةةةةر التن ؤ بالاسةةةةةتثمار المسةةةةةتق ل 

المسةةةاف  الةحثي  الأكثر اهتماما من ق ا الةاحثين ف  مورةةةول آليات حوكم  الشةةةركات ه : حوكم  الشةةةركات  
 آليات حوكم  الشةةةةةةةةةةةركات، مجلس الإدارة، حجم مجلس الإدارة،  ودة   :مثا صةةةةةةةةةةةطلحات وما يرتةط بها من م

التدقيل، التنول الجنسة  ف  مجلس الإدارة، اسةتقلالي  مجلس الإدارة، تكلف  الوكال ..إلا(، تليها مسةاح  مشةاكا 
حوكم  الشةركات وحصةف  خاصة  المسةؤولي ، مشةاكا الوكال ، أصةحاب المصةلح ، المخاار النظامي ، مجالس 

ء المال  دارة والشةةةةةةفابي . تليها مسةةةةةةاح  الآليات الشةةةةةةرك  ف  توتيل حوكم  الشةةةةةةركات. تليها مسةةةةةةاح  الأداالإ
للشةةةةركات ومؤشةةةةرات حوكم  الشةةةةركات، الأداء الا تماع  للشةةةةركات، المسةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةركات. تليها  
مسةاح  النظر ات المشةكل  لحوكم  الشةركات مثا وظر   الوكال ، وظر   أصةحاب المصةلح  وما تعلل بيها من 

ي  على الشةةركات، أداء الأسةةواق، المؤسةةسةةات  مشةةاكا... تليها مسةةاح  الأ مات المالي ، وتأثيرات الأسةةواق المال
ف  الأخير تأت  مسةةةةةاح  التكاليل الت  تق  على الشةةةةةركات  راء المعاملات    المالي ، الأداء العا  والمخاارة..

 وهيكا الملكي .، التهرب الضر    مثا تكلف  الوكال ، تكلف  القروض، الأسواق الناشل ، الأداء المال 
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هذا  عكس أهمي  التو ل للةحث ف  آليات حوكم  الشةةةةةةةةةركات وما  صةةةةةةةةةاح ها من تأثيرات، فمن خلال  
المصةطلحات الأكثر و ودا ف  المنشةورات السةابق  وسةتنتج أن لهذه المصةطلحات أهمي  ك يرة ف  تورةيلا أبعاد 

غالب الشةةةةةركات ف  والآليات والمؤشةةةةةرات الأكثر شةةةةةيوعا المسةةةةةتخدم  ف  حوكم  الشةةةةةركات، والت  تكون ف  ال
، أ ضةةةةا أمس الحا   لتفعيها  ميعا بهدف الوصةةةةول الى بناء حوكم  فعال  تررةةةة   مي  أصةةةةحاب المصةةةةاللا

 .أبعادها التأثير   على الأداء المال  والسياس  الضر  ي  للشركات 
 Most cited authors on corporate . المؤلفين الأكثر اسوووووتشوووووهادا في آليات حوكمة الشوووووركات2.2.1.1

governance mechanisms 

 يورلا الشكا الموال  المؤلفين المر عيين  الأكثر استشهادا( ف  آليات حوكم  الشركات. 

 (: المؤلفين المر عيين )الأكثر استشهادا( في آليات حوكمة الشركات03الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

يورةةةلا الشةةةكا السةةةابل المؤلفين الأكثر اسةةةتشةةةهادا ف  منشةةةورات آليات حوكم  الشةةةركات، حيث ي ين  
عدد مرات الاسةةةةتشةةةةهاد مدش تأثير منشةةةةورات المؤلفين ف  وسةةةةط النشةةةةر العلم ، وحذلك  عكس  ودة الأبحا   

مورةةةةةول   مؤلش لديهم على الأقا منشةةةةةور ن ف   34العلمي  المقدم  ف  المورةةةةةول، حيث تهرت بيل أسةةةةةماء 
 مؤلش ف  هذا المورول.  1353آليات حوكم  الشركات، وعلى الأقا تم الاقتةاس منهم لمرتين، من بين 

بمجمول اسةةةةةتشةةةةةهادات   Andrea Romi  and  Gary F.Peters   يتصةةةةةدر القائم  كا من الةاحثين الأمر كيين 
أ ضةةا منشةةور ن    Chris Florackis and Aydin Ozkanاسةةتشةةهاد، يليهم الةاحثين الاوجليز ين    390لمنشةةور ن بةةةةةةةةةةةةةةةة

اسةتشةهاد، وهذا را   لمنشةوراتهم ذات المحتوش الثري ف  مورةول آليات   160بمجموع  اسةتشةهادات قدرة بةةةةةةةةةةةةةةة  
حوكم  الشةةةةركات. تليهم أسةةةةماء مؤلفين لثلا  منشةةةةورات وأصةةةةحاب أعلى اسةةةةتشةةةةهاد، أبر هم الةاحث الكو ت  

Alfraih M.M    يليهم أسماء المؤلفين لأرحع  منشورات ف  47 مشاري محمد الفر لا( بعدد استشهادات قدر بةةةةة ،
بعدد اسةةةةتشةةةةهادات   Mkumbuzi Walterلةاحث الز مةابوي  مورةةةةول آليات الحوكم  والأكثر اسةةةةتشةةةةهادا، أبر هم ا

 .9قدرت بة 
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 The most produced and cited  . المجلات الأكثر انتا ا واسووتشووهاد في آليات حوكمة الشووركات3.2.1.1

journals on corporate governance mechanisms 
 .الشكا الموال  يورلا المجلات الأكثر اوتا ا واستشهادا ف  مؤلفات آليات حوكم  الشركات 

 (: المجلات الأكثر انتا ا واستشهادا في مؤلفات آليات حوكمة الشركات04الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

 5مجل  بمعدل   624ورق  بحثي  حول مورةةةةةةةةةةول آليات حوكم  الشةةةةةةةةةةركات ف     2507لقد تم وشةةةةةةةةةةر 
 مجل ، يورلا الشكا أعلاه المجلات الأكثر وشرا واستشهادا لمورول آليات حوكم  الشركات. منشورات لكا

وشةةةةرا ف  مورةةةةول آليات ه  المجل  الأكثر    journal of business ethics( أن مجل  04 ظهر الشةةةةكا   
، وه  مجل  بر طاوي  لها %3.43ورق  منشةةورة، أي ما وسةة تل    2507منشةةور من    86حوكم  الشةةركات بةةةةةةةةةةةةةةةة 

(، وهذا  عنى أوها مجل  ذات معدل عال  ف  الاسةةةةةةةةةةةةتشةةةةةةةةةةةةهادات، قدر عدد  2022 سةةةةةةةةةةةةن     6.1معاما تأثير  
اسةتشةهاد. أما المجل  الأكثر اسةتشةهادا فقد تهرت مجل    8669اسةتشةهاداتها ف  مورةول آليات الحوكم  بةةةةةةةةةةةةةةة 

journal of financial economics    منشةةةةةةور    24(، بأ مال   2020 سةةةةةةن     6.988الأمر كي  ذات معاما التأثير
  استشهادا. 9574و

النتةائج تظهر أن المجلات الأكثر اوتةا ةا تنشةةةةةةةةةةةةةةط ف  مجةال المةالية ، أخلاقيةات الأعمةال، الحوكمة ،  
والمالي ، إدارة الأعمال، الأداء، التدقيل، وال نوم. وهذا يدل على أن الدراسةةةات تهتم بجاوب  المحاسةةةة ، ال نوم 

 إدارة الأعمال والمحاسة  والمالي ، بالإراف  الى الجاوب الأخلاق .

 Reference  آليات حوكمة الشوووووركات  ال حث في  في  المتعاونة . المؤسوووووسوووووات ال حثية المر  ية4.2.1.1

research institutions in corporate governance mechanisms 

 الشكا الموال  ي ين شةك  المؤسسات الةحثي  السةاق  والأكثر استشهادا ف  آليات حوكم  الشركات: 
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 لمؤسسات ال حثية المر  ية في موضوع آليات حوكمة الشركاتل التعاون  (: ش كة05الشكل رقم )

 
 . VOSviewerبروامج   باستخدا من اعداد الةاحث   المصدر: المصدر:

الأكثر اسةةتشةةهاد و   المتعاوو   من خلال الشةةكا السةةابل الذي  ظهر لنا مجموع  من المؤسةةسةةات الةحثي 
ف  مورةةول آليات حوكم  الشةةركات.  مكن تقسةةيم هذه المؤسةةسةةات إلى أرحع  عناقيد أو مجموعات والت  ت ر  

أوتجت متعاوو   مؤسةةسةة  بحثي     4712مؤسةةسةةات من بين   5بألوان مختلف  ف  الشةةكا، ولكن سةةيتم عرض أهم  
كةةأهم    Chinese university of Hong Kong, Hong Kongبحو  ف  مورةةةةةةةةةةةةةةول آليةةات الحوكمةة ، حيةةث بر ت  

، تليها  58.18اسةةتشةةهاد، م  معاما تأثير    1085مؤسةةسةة  بحثي  لها عدد من الاسةةتشةةهادات والذي قدر بةةةةةةةةةةةةةةةة 
university of Toronto, Canada    تليها  117.00استشهاد ومعاما تأثير بل     873بةةةةةةةةةةةة ،Manchester business 

school, university of Manchester, Manchester, united kingdom   اسةةةةةةةةتشةةةةةةةةهادا بمعاما تأثير بل    737بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة
بمعاما تأثير    618بعدد اسةةةةةةةةةةتشةةةةةةةةةةهادات بل     Boston college, united states، تليها ف  المركز الراب   78.00

ومعاما   554بعدد اسةةةةةتشةةةةةهادات بل     northeastern university, united states، وف  المركز الخامس 214.83
 .145.83تأثير 

ف  الأخير،  مكننا ملاحظ  أول يو د تعاون ف  وشةةةر الةحو  والاسةةةتشةةةهاد بالنسةةةة  لكا المؤسةةةسةةةات   
لابد للةاحثين بالعودة الى بحوثها  الةحثي  سةةةةةةةةةةةةابق  الذكر، والت  تعد من بين أهم المؤسةةةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةةةات الةحثي  الت  

  ومنشوراتها بهدف الاستفادة منها ف  مورول آليات حوكم  الشركات.

 The countries that have published  . الدول الأكثر نشوورا حول موضوووع آليات حوكمة الشووركات5.2.1.1

most on the topic of corporate governance mechanisms 
دول  الأكثر وشةةةرا واسةةةتشةةةهادا ف  مورةةةول آليات حوكم  الشةةةركات، حيث   14يورةةةلا الجدول أسةةةفلل  

منشور، وكذلك الثاوي  ف  عدد الاستشهادات بة   183احتلت المملك  المتحدة المرة الأولى من حيث النشر بةةةةةةةةة 
منشةور،   179منشةورات بةةةةةةةةةةةةةةة اسةتشةهادا، لتأت  الولا ات المتحدة الأمر كي  ف  المرتة  الثاوي  ف  عدد ال  7713
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استشهادا، و اءت ماليز ا ف  المرتة  الثالث  ف  عدد المنشورات بة   8877والأولى من واحي  الاستشهادات بةةةةةةةة 
  103منشةةور، والخامسةة  ف  عدد الاسةةتشةةهادات، أما المرتة  الرابع  فقد كاوت لصةةين بمجمول منشةةورات    143

ت  ف  المرتة  الخامسة  اسةتراليا بعدد  اسةتشةهادا، والت  ورةعتها ف  المرتة  السةادسة ،  لتأ  1535واسةتشةهادات  
 9،  8، 7، 6اسةةةةتشةةةةهاد، من ورائها إودوويسةةةةيا، الهند، اسةةةةةاويا، إ طاليا، المراتب    3664ورق  و  81منشةةةةورات  

ف  عدد الاسةةةةةةتشةةةةةةهادات، لتحتا  7،  4،  13،  11، على التوال  والمرتة  63،  63،  64،  76بعدد منشةةةةةةورات  
  694ف  عدد الاسةةتشةةهادات بةةةةةةةةةةةةةةةةة    12منشةةور، والمرتة     57ات بةةةةةةةةةةةةةةةةة  تووس المرتة  العاشةةرة ف  عدد المنشةةور 

، تليها المرتة  12و  11على التوال  لتحتلا المرتة     43و  45اسةةةةةةتشةةةةةةهادا، تليها كندا وتايوان بعدد منشةةةةةةورات  
على التوال ، وحمجمول اسةتشةهادات قدر    39،  42للمملك  العرحي  السةعود   ومصةر بعدد منشةورات   14و  13
، من واحي  عدد الاستشهادات. والجدول الموال  يورلا  9و  14استشهادا  علهما ف  المرتة     857و  433بةةةةة 

 ذلك:

 (: قائمة الدول الأكثر نشرا واستشهادا في آليات حوكمة الشركات02الجدول رقم )
 رت ة الاستشهاد  متوسط الاستشهاد  عدد الاستشهادات  عدد المنشورات  الدول 

 2 95.00 7713 183 المملكة المتحدة 
 1 83.00 8877 179 الولايات المتحدة الأمريكية 

 5 52.00 2241 143 ماليزيا 
 6 53.00 1535 103 الصين 
 3 43.00 3664 81 استراليا 

 11 19.00 710 76 اندونيسيا
 13 8.00 552 64 الهند 

 4 17.00 2814 63 إس انيا 
 7 22.00 1376 63 إيطاليا 
 12 24.00 694 57 تونس 
 10 23.00 779 45 كندا

 8 18.00 857 43 تايوان
 14 27.00 433 42 المملكة العربية السعودية 

 9 21.00 857 39 مصر 

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

موارةةةةي  آليات حوكم  الشةةةةركات، تم اسةةةةتخراج  لاوتاج  دول الأكثر  (: شةةةةةك  ال06و مثا الشةةةةكا رقم   
عناقيد،  مثا كا عنقود تعاون يتمثا بلون معين وكا دائرة تمثا دول  معين  والمسةةةةةةةةةةةةةاف  بينهم تمثا خمسةةةةةةةةةةةةة   

التةاعد أو الترابط، أما روابط العناقيد فتمثا التعاون بين الدول،  جدر الإشةةةةةةةةةةارة الى أن ك ر حجم العنقود يدل 
مجموعات   5حوكم . قد ت ين هنالك  على قوة التعاون بين الدول ف  الدراسةةةةةةات الت  تغط  مورةةةةةةول آليات ال

المجموعة  الأولى  بةاللون الأحمر(: بزعةامة  إ طةاليةا فقةد شةةةةةةةةةةةةةةملةت كةا من بلجيكةا، كنةدا، تشةةةةةةةةةةةةةةيةا، فلنةدا،   وه :
المجموع  الثاوي   باللون   ألماويا، هولندا، النرو ج، روسةيا الفدرالي ، اسةةاويا سةير لاوكا، السةو د، سةو سةرا، تركيا؛

 ات المتحدة الأمر كي  فقد شةةملت ال را  ا، الصةةين، راوا، هووكووج، ماكاو، باكسةةتان،  الأخضةةر(: بزعام  الولا
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المجموعة  الثةالثة   بةاللون الأ رق(: بزعةامة     ال رتغةال، سةةةةةةةةةةةةةةنغةافورا، كور ةا الجنوحية ، تةايوان، فيتنةا ،   نةةا بواي؛
المملك  المتحدة فقد شةةةةةملت كا من الدومارم، مصةةةةةر، الأردن، الكو ت، ل نان، لي يا، المغرب، ويجير ا، قطر،  

المجموع  الرابع   باللون الأصةةةةةةةةةفر(: بزعام  الهند فقد شةةةةةةةةةملت تووس، الةحر ن، فروسةةةةةةةةةا، اليووان،   الامارات؛
المجموع  الخامسةةةةةةةةة   باللون ال نفسةةةةةةةةةج (:    العراق، عمان، بولندا روماويا، المملك  العرحي  السةةةةةةةةةعود  ، اليمن؛

بزعام  ماليز ا فقد شةةةةملت كا من أسةةةةتراليا، بنغلاد ح، اودوويسةةةةيا، العراق، اليابان، ويو  لاودا،  نوب افر ظيا، 
 تايلند. 

 آليات حوكمة الشركات  في موضوع (: ش كة الدول المر  ية06الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

  المسوتقبلية لدراسوات آليات حوكمة الشوركات متعددة الجنسويات. عرض الفجوات ال حثية والتو هات 3.1.1
Presenting research gaps and future directions for studies of multinational corporate governance 

mechanisms 
ف  ابرا  الفجوات الةحثي  الت  لم يتم التطرق لها من ارف الةاحثين    ومتر  يلقد ساهمت الدراس  ال ي ل 

 ف  مجال حوكم  الشركات متعددة الجنسيات والت  وستعررها بيما يل :

 Presenting research . الفجوات ال حثية في دراسووات آليات حوكمة الشووركات متعددة الجنسوويات1.3.1.1

gaps and future directions for studies of multinational corporate governance mechanisms 

لقد حققت الأبحا  حول آليات حوكم  الشةةركات متعددة الجنسةةيات تقدم ا ك ير ا ف  الدراسةةات السةةابق ،  
مما سةةةةةةةةةةةةلط الضةةةةةةةةةةةةوء على الجواوب المختلف  لكيفي  عما هذه المنظمات وإدارتها. وم  ذلك، وعلى الررم من 

  ،ومتري يلال التحليا ال ي لالتقد ، لا تزال هنام فجوات بحثي  ملحوت  الت  تم اكتشةةةةةافها واسةةةةةتخلاصةةةةةها من خ
 وتتمثا هذه الفجوات ف :

وجد أن أرلب الدراسةةةةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةةةةابق  لها فهم محدود لفعالي  وكفاءة آليات الإدارة ف  الشةةةةةةةةةةةةركات المتعددة   ✓
الجنسةةةةةةةةةيات. وذلك من خلال ما تناولتل الدراسةةةةةةةةةات الحالي  الت  تةحث حول الدور الذي ما تلعةل مجالس 
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إدارة الشةةةةةركات، والتعو ضةةةةةات التنفيذ  ، ووشةةةةةاط المسةةةةةاهمين، ف ن هنام حا   إلى تحظيقات أكثر شةةةةةمولا  
 تشما وطاقا  أوس  من آليات الحوكم ؛ 

لا تزال الأبحا  حول تأثير الاختلافات الثقابي  المؤسةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةي  على آليات الإدارة ف  الشةةةةةةةةةةركات المتعددة   ✓
الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات محةدودة. وقةد تختلش فعةالية  آليةات الحوكمة  بين مختلش ال لةدان والمنةاال، و عت ر فهم هةذه  

 ف  أسواق متنوع ؛الاختلافات أمرا  بال  الأهمي  بالنسة  للشركات المتعددة الجنسيات العامل  
ف  تشةةكيا آليات الحوكم . حيث   هنام وقص ف  أبحا  الدراسةةات السةةابق  حول دور التكنولو يا والرقمن  ✓

وجد أول م  اسةةةةةةةتمرار التقد  التكنولو   بسةةةةةةةرع ، تحتاج الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات إلى تكييل آليات 
الإدارة لديها للتعاما بفعالي  م  التحد ات والفر  الناشةةةةةل . بحيث أن اسةةةةةتكشةةةةةاف تأثير التكنولو يا على 

يفي  قيا  الشةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات بتعز ز عمليات  آليات الحوكم   مكن أن يوفر رؤش قيم  حول ك
 صن  القرار لديها ورمان المساءل  ف  عالم رقم  متزايد؛

هنام ودرة ف  الدراسةةةةةات السةةةةةابق  الت  تسةةةةةتكشةةةةةش دور مختلش أصةةةةةحاب المصةةةةةلح ، مثا المسةةةةةتشةةةةةار ن   ✓
الضةةر  يين، ف  تشةةكيا آليات حوكم  الشةةركات متعددة الجنسةةيات بيما يتعلل بالتخطيط الضةةر    الدول .  

مليات  إن فهم الديناميكيات والتفاعلات بين أصةةةةةةةةحاب المصةةةةةةةةلح  هؤلاء  مكن أن يوفر رؤش قيم  حول ع
 واستراتيجيات صن  القرار الت  تستخدمها الشركات لأرراض التخطيط الضر   ؛ 

هنام ودرة ف  الدراسةةات المقارو  الت  تحلا الاختلافات وأو ل التشةةابل ف  آليات حوكم  الشةةركات متعددة   ✓
 الجنسيات ف  مختلش ال لدان والمناال؛

هنةام وقص ف  الةحو  الت  تةدرس مةدش فعةالية  آليةات الحوكمة  الحةالية  والتةدابير التنظيمية  ف  الحةد من  ✓
 ممارسات التخطيط الضر    العدواوي  من ق ا الشركات المتعددة الجنسيات؛

أرلب الدراسةةةات السةةةابق  ركزت على تأثير لحوكم  الشةةةركات على الأداء المال  من واحي  واحدة فقط كما  ✓
ركزت على الأورةةةةةةةةةةةةةةال الخةاصةةةةةةةةةةةةةة  بكةا بلةد، بالةعةد عن العةديد من الأار القةاوووية  والتنظيمية ، المعيةار    

 والثقابي ، والعواما المؤسسي  ع ر ال لدان.  

بشكا عا ، ف ن معالج  هذه الفجوات الةحثي  ستساهم ف  فهم أعمل لآليات حوكم  الشركات المتعددة  
الجنسةةيات وتمكين صةةنال السةةياسةةات والمدير ن وأصةةحاب المصةةلح  من اتخاذ قرارات مسةةتنيرة تعز  الشةةفابي   

 ف  هذه المنظمات المعقدة. تخطيط الضر   رةط ممارسات عمليات ال، م  والمساءل  والنمو المستدا 

 Future trends in  . التو هات المسووووووووتقبلية في آليات حوكمة الشووووووووركات متعددة الجنسوووووووويات2.3.1.1

multinational corporate governance mechanisms 

تسةةتعد الاتجاهات المسةةتق لي  لدراسةةات آليات حوكم  الشةةركات متعددة الجنسةةيات من واحي  بالتخطيط   
الضةةةةر    الدول  والأداء المال  لاسةةةةتكشةةةةاف العديد من الأبعاد. أولا ، هنام حا   إلى تحليا متعمل للمشةةةةهد  

ن ذلك دراسة  الأار التنظيمي   الضةر    العالم  المتطور وتأثيره على الشةركات المتعددة الجنسةيات. وسةيتضةم
المتغيرة، مثا مةادرات تمكا القاعدة الضةةةةةةةةةةةةةر  ي  وتحو ا الأرحاح، ومدش فعاليتها ف  الحد من اسةةةةةةةةةةةةةتراتيجيات  
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التهرب الضةر    الت  تسةتخدمها الشةركات متعددة الجنسةيات. بالإرةاف  إلى ذلك،  مكن أن يركز الةحث على 
دور العواما المؤسةةسةةي ، مثا الأوظم  القاوووي ، وال يلات السةةياسةةي ، والأعراف الثقابي ، ف  تشةةكيا آليات إدارة  

 اء المال .الشركات متعددة الجنسيات بيما يتعلل بالتخطيط الضر    والأد 

 وهذه الأبعاد تتمثا بيما يل :
تت نى وهجا متعدد التخصةةةةصةةةةات  جم  بين النظر ات والمفاهيم من حوكم  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات،  ✓

والأعمال التجار   الدولي ، والتمو ا الدول ، والضرائب الدولي ، التوسعات المالي  العابرة للحدود والاقتصاد 
 العالم ؛ 

تسةةليط الضةةوء على تأثير الأار التنظيمي  والسةةياقات المؤسةةسةةي  المختلف  على سةةلوم التخطيط الضةةر     ✓
 لهذه الشركات؛

تحليا التفاعا بين آليات حوكم  الشةركات واسةتراتيجيات التخطيط الضةر   ، واسةتكشةاف دور التكنولو يا،   ✓
ومعالج  و هات وظر أصةةةةحاب المصةةةةلح ،  مكن للةاحثين المسةةةةاهم  ف  فهم أعمل للديناميكيات المعقدة  

ا   ممارسةةات أكثر مسةةؤولي   الت  تلع ها. ولن تفيد هذه المعرف  القرارات السةةياسةةي  فحسةةب، با سةةتعز  أ ضةة 
 واستدام  بين الشركات المتعددة الجنسيات ف  المستق ا؛

اسةتخدا  منهجيات بحثي  صةارم ، مثا الدراسةات الطولي  والتحليلات المقارو ، لالتقاط الط يع  الديناميكي    ✓
 لآليات حوكم  الشركات المتعددة الجنسيات وتأثيرها على الأداء المال .

تسةةةليط الضةةةوء على تأثير الأار القاوووي ، المالي ، التنظيمي  والسةةةياقات المؤسةةةسةةةي  لمختلش ال لدان على  ✓
 سلوم التخطيط الضر    للشركات المتعددة الجنسيات؛

تقد م رؤش قيم  حول كيفي  قيا  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات ب دارة عملياتها بشةةةةةكا فعال وتعز ز أدائها   ✓
 المال  ف  بيل  أعمال عالمي  مترابط  بشكا متزايد؛

ت ن  استخدا  الفجوات بحثي  الت  تكون أكثر شمولا لآليات حوكم  الشركات متعددة الجنسيات، من حيث  ✓
التخطيط الضةةةةر    الدول  وإرشةةةةاد تطو ر سةةةةياسةةةةات ولوائلا أكثر فعالي  ف  هذا المجال وتأثير ذلك على 

 الأداء المال  لهذا النول من الشركات.
وميتري لودراسووووووووووات التخطيط الضوووووووووريبي الودولي وعرض الفجوات ال حثيوة والتو هوات  ي. التحليول البيبل2.1

 Bibliometric analysis of studies of international tax planningالمسوتقبلية في التخطيط الضوريبي الدولي  

and presentation of research gaps and future directions in international tax planning 
ثم عرض وتحليةةا وتةةائج هةةذا    ومتري يف  هةةذا الجزء سةةةةةةةةةةةةةةيتم التطرق إلى عرض بيةةاوةةات التحليةةا ال ي ل 

 التحليا، وف  الأخير يتم استنتاج الفجوات الةحثي  والتو هات المستق لي  لتخطيط الضر    الدول .

 Presentation ofومتري لوودراسووووووووووات التخطيط الضوووووووووريبي الوودولي  ي. عرض بيووانووات التحليوول البيبل1.2.1

bibliometric analysis data for studies of international tax planning 
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 international، تم الةحث عن متغير التخطيط الضةةةةةةةر    الدول  Scopusاسةةةةةةةتنادا الى قاعدة ال ياوات   

AND ¨tax planning¨    للدراسةةةةةةات والمنشةةةةةةورات الت  تتضةةةةةةمن ف  عنواوهاinternational tax planning  حيث تم ،
، وهذا حسةةةةةةب ما يورةةةةةةحل  2023إلى را   الرح  الثالث من سةةةةةةن     1957دراسةةةةةة  من   177الحصةةةةةةول على  

 (.07الشكا رقم  

 ومتري لمتغير "التخطيط الضريبي الدولي" ي بيانات التحليل البيبلل الزمني (: توزيع07الشكل رقم )

 
 Scopusقاعدة ال ياوات من اعداد الةاحث  باستخدا   المصدر:

يتزايد بوتيرة منخفضةةةةةةةةةة   دا وهو ما  ظهر الشةةةةةةةةةةكا أعلاه أن الةحث ف  التخطيط الضةةةةةةةةةةر    الدول    
 عكس محدود   الةحث ف  هذا المجال، على الررم من أن بدا ات الدراسةةةةةةةات حول هذا المورةةةةةةةول كاوت منذ 

دراسةةةةات    10سةةةةن ، فف  السةةةةنوات الخمس والأرحعون الأولى لم تتجاو  عدد الدراسةةةةات المنشةةةةورة    66أ  د من 
  50بةةةةةةةةةةةةةةةةة    2021عدد الدراسةةةات لتصةةةا الى ذروتها ف  سةةةن  ارتفعت   2004خلال السةةةن  الواحدة، وم  سةةةن   

دراس  خلال وها   الرح  الثالث سن    33دراس ، وحعدها اوخفضت لتصا الى   46بةةةة    2022دراس ، تليها سن   
. بصةةةةةف  عام ، لقد تزايد الاهتما  بأبحا  التخطيط الضةةةةةر    خلال العشةةةةةرون سةةةةةن  الأخيرة وذلك م  2023

لعالم  واتفاقيات الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةر    بين الدول والمناال الحرة، وأ ضةةةةةةةةةةةةةا التحالفات تطور التةادل التجاري ا
 الاقتصاد   بين الدول، الت  تحم  مصاللا الشركات وتحافظ على حما   التزاماتها أما  الدول.

 Presentation and  ومتري لدراسووات التخطيط الضووريبي الدوليي. عرض وتحليل نتائج التحليل البيبل2.2.1

analysis of the results of bibliometric analysis of international tax planning studies 
سةةةةةةةةيتم التطرق ف  هذا الجزء الى عرض وتحليا م  مناقشةةةةةةةة  النتائج المتحصةةةةةةةةا عليها من الدراسةةةةةةةة    

ومتر  ، بحيث يتم تحليا المصةطلحات الأكثر اوتشةارا، المؤلفون الأكثر وشةرا واسةتشةهاد، المجلات الأكثر يال ي ل
 إوتاج، التعاون المشترم بين المؤسسات الةحثي  المر عي  والدول الأكثر اوتا ا واستشهادا.



 Presentation and analysis of previous studies and cognitive efforts . عرض وتحليل الدراسات والجهود المعرفية السابقة1الفصل 

16 
 

 Keyword results for  . نتووائج الكلمووات المفتوواحيووة لوودراسوووووووووووات التخطيط الضوووووووووريبي الوودولي1.2.2.1

international tax planning studies 

، يتم تحليا شةةةةةةةةةك  الكلمات المفتاحي ، كثاف  الكلمات المفتاحي ، م  Scopusباسةةةةةةةةتخدا  بياوات قاعدة  
 تحليا تردد الكلمات المفتاحي . 

من خلال تحليا المصةةةةةطلحات المسةةةةةتخدم  ف  مورةةةةةول التخطيط الضةةةةةر    الدول ، وجد أن هنالك  
العديد من المصةةةةةةةطلحات الت  لها علاق  بالتخطيط الضةةةةةةةر    الدول ، حيث  شةةةةةةةير حجم الدوائر والذي  مثا 

تقسةيم هذه الشةةك  عدد الاقتةاسةات، وأما المسةاف  بين العناقيد فتشةير الى العلاق  بين المصةطلحات، كما  مكن  
 الى مجموع  عناقيد، بحيث أن كا عنقود لل لون محدد تكون لها مواري  مماثل .

 الدولي(: ش كة الكلمات المفتاحية في موضوع التخطيط الضريبي 08الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

عناقيد مكوو  من مجموعات لمصطلحات الت  أخذت   7من خلال الشكا السابل ولاحظ أن هنام 
 من الدراسات السابق  لمورول التخطيط الضر    الدول ، حيث كاوت كالتال : 

، التخطيط  (International tax law)المجموع  الأولى  باللون الأحمر(: تضةةةم كا من القاوون الضةةةرائب الدول   
، الشةةةةةةةةةةركات  (Customary international  law)القاوون الدول    (،Aggressive tax planning)الضةةةةةةةةةةر    العدواو   

 principal purpose)(، اختةار  oecd(، منظم  التعاون الاقتصةةةادي والتنمي   Multinationalsمتعدد الجنسةةةيات  

test،)     السةةةةيادة الضةةةةر  ي(Tax sovereignty) ؛ المجموع  الثاوي   باللون الأ رق(: رةةةةمت كا من تأكا القاعدة
(Base erosion،)    الضةةةةةةةةةرائب الدولي(International taxation)  الشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات ،(Multinational 

corporations) تحو ا الرحلا ،(Profit shifting)   الضةةةر ة ،(Tax) إدارة الضةةةرائب ،(Tax administration)  الملاذ ،
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المجموع  الثالث   باللون الأ رق السةةةةةةماوي(: تضةةةةةةمنت كا من التخطيط الضةةةةةةر      ؛(Tax  haven)الضةةةةةةر     
، الائتمان الضةةةةةةةةةر    (Corporate taxation)، الضةةةةةةةةةرائب على الشةةةةةةةةةركات  (International tax planning)الدول   

التهرب الضةةةر      (،Multinational enterprises)، المؤسةةةسةةةات متعددة الجنسةةةيات (Foreign tax credit)الأ ن    
(Tax evasion،)     التسةةعير التحو ل(Transfer pricing)المجموع  الرابع   باللون الأخضةةر(: تضةةمنت كا من   ؛

 Corporate)، ررائب الشركات (Corporate governance)، حوكم  الشركات (tax planning)التخطيط الضر     

tax،)     الأ مات المالي(Financial crisis،)    الضةةةةةةةةر ة  الدولي(International tax،)     السةةةةةةةةياسةةةةةةةة  الضةةةةةةةةر  ي(Tax 

policy)الأرحاح  المجموع  الخامسةةةةةة   باللون ال نفسةةةةةةج (: رةةةةةةمت تمكا القاعدة الضةةةةةةر  ي  وتحو ا   ؛Beps ،)
المنافسةةةة  الضةةةةر  ي     (،Multinational enterprise)، الشةةةةرك  متعددة الجنسةةةةيات ( Income shifting)تحو ا الدخا  

(Tax competition)   الحوافز الضةر  ي ،(Tax incentives)المجموع  السةادسة   باللون الفيرو ي(: وقد تضةمنت    ؛
  ؛( Tax havens)، الملاذات الضةةةةةةةةةةةةةةر  يةة   ( International cooperation)التعةةاون الةةدول   (،  Corruption)الفسةةةةةةةةةةةةةةةاد  

، حما   المسةةةةةتثمر  (tax avoidance)المجموع  السةةةةةابع   باللون ال رتقال (: رةةةةةمت كا من التجنب الضةةةةةر     
(Investor protection). 

وما تم ملاحظتل ف  هذه الشةةةةةةةةةةةك  بأول على ررم من تعدد المصةةةةةةةةةةطلحات وتنوعها م  اختلاف ألوان   
العناقيد المشةةةةةةةةةكل  لها، إلا أوها تعالج موارةةةةةةةةةي  ومنشةةةةةةةةةورات متماثل ، تدور حول التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول   

تكرارها ف  والموارةةةةةي  الت  تختص بيل، ولتفاصةةةةةيا أكثر حول المصةةةةةطلحات يورةةةةةلا الجدول التال  در ات  
 الدراسات السابق .

 المفتاحية في دراسات التخطيط الضريبي الدولي (: تردد )تكرار( الكلمات 03الجدول رقم )

 التردد  الكلمات المفتاحية 
Total link 

strength 
 التردد  الكلمات المفتاحية 

Total link 

strength 

tax planning 33 44 Income shifting 4 7 

tax avoidance 25 41 Corporate governance 4 5 

International taxation 17 23 Corporate taxation 4 4 

Profit shifting 12 31 Tax administration 4 4 

Tax havens 10 21 oecd 4 8 

International tax planning 10 10 Tax haven 3 8 

Tax policy 9 14 International cooperation 3 7 

Tax competition 8 15 Multinationals 3 7 

Aggressive tax planning 8 12 Principal purpose 3 7 

Multinational enterprises  7 17 Customary international law 3 6 

International tax law 7 16 Tax incentives 3 6 

beps* 6 15 Foreign tax credit 3 5 

Transfer pricing 6 14 Multinational corporations 3 5 

Base erosion 6 13 Tax sovereignty 3 5 

International tax 6 11 Financial crisis 3 2 

Tax 6 8 Multinational enterprise 3 2 

Corporate tax 5 7 Investor protection 3 1 

Corruption  5 6 
Taxation 3 0 

Tax evasion 4 9 

 *beps : base erosion and profit shifting  تمكا القاعدة الضر  ي  وتحو ا الأرحاح  

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:
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مرات ف  الدراسةةةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةةةابق    3للكلمات المفتاحي  المكرر على الأقا  أعلاهتم اسةةةةةةةةةةةتخراج الجدول 
 tax)، وقد تهر مصةطللا  Scopusالخاصة  بالتخطيط الضةر    الدول  والمتوا دة على مسةتوش قاعدة ال ياوات  

planning،)    تكرار على الاعتةار بأول مصةةطللا مو ود ف    44والذي قد مثا أكثر مصةةطللا ترددا وتكرار بةةةةةةةةةةةةةةةة
تكرار   25بةةةةةةةةة   (tax avoidance) مي  الدراسات الت  تعالج مورول التخطيط الضر    الدول ، و ليل مصطللا  

كوول المصةةةةةطللا الأكثر تشةةةةةابل لمصةةةةةطللا التخطيط الضةةةةةر   ، وكذلك المصةةةةةطلحات الأخرش والت  تمس أهم  
تكرار،   17بةةةةةةةةةةةةةةةةة (  International taxation)الجواوب ف  مورةةول التخطيط الضةةر    الدول ، فقد  اء مصةةطللا  

 تكرارات. 10بة  (Tax havens)تكرار، وأ ضا  12بة  (Profit shifting)ومصطللا 
ف  المرتة  السةةةةةةادسةةةةةة  من (  International tax planning)وقد  اء المصةةةةةةطللا الذي تم الةحث بالتحديد  

تكرارات، وهذا  عن  أن المصةةطللا الشةةاما للتخطيط الضةةر       10حيث التكرارات ف  الدراسةةات السةةابق  بةةةةةةةةةةةةةةةة  
الدول  لم يتكرر كثيرا ف  المنشةورات السةابق  داخا ال ياوات المدروسة ، كما وجد أن أرلب الدراسةات قد ركزت  

الدول ، بةالإرةاف  الى المصةطلحات المذكورة سةابقا، وجد على  واوب محددة ف  مورةول التخطيط الضةر     
(،  Multinational enterprises( ،)Multinationals)أ ضةةةةةةةةةةةةةةةةا المصةةةةةةةةةةةةةةطلحةةةات المرادفةةة  لةعضةةةةةةةةةةةةةةهةةةا الةع  مثةةةا  

(Multinational corporations( ،)Multinational enterprise،)   على التوال ،    3، 3،  3، 7بتكرارات قدرت بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة
و (  Corporate tax)تكرار، وأ ضةةةةةةةا    4و  12بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة    (Income shifting)و  (Profit shifting)وأ ضةةةةةةةا مصةةةةةةةطلحات  

(Corporate taxation ) تكرار. و 4و 5بعدد(Tax)  و(Taxation)  3و 6بعدد تكرارات. 
بالإرةةةةاف  إلى مجموع  ك يرة من المصةةةةطلحات الت  تمس بشةةةةكا مةاشةةةةر أو رير مةاشةةةةر مورةةةةول التخطيط  

 Tax policy( ،)Tax competition( ،)Aggressive tax planning( ،)International)الضةةةةةةر    الدول وه  كالتال :  

tax law(  ،)beps(  ،)Transfer pricing(  ،)Base erosion(  ،)International tax(  ،)Corruption(  ،)Tax evasion  ،)

(Corporate governance( ،)Tax administration( ،)oecd( ،)Tax haven( ،)International cooperation( ،)Principal 

purpose(  ،)Customary international law(  ،)Tax incentives(  ،)Foreign tax credit(  ،)Tax sovereignty  ،)

(Financial crisis( ،)Investor protection .) 

على حوكم    وما  صةاح ها من تأثيرات   التخطيط الضةر    الدول هذا  عكس أهمي  التو ل للةحث ف  
  الشركات والمنافس  العالمي .

 Reference and most . المؤلفين المر عيين والأكثر اسووووتشووووهادا في التخطيط الضووووريبي الدولي2.2.2.1

cited authors in international tax planning 

يورةةةةةةلا الجدول الموال  المؤلفين المر عيين العشةةةةةةر الأوائا من حيث النشةةةةةةر والأكثر اسةةةةةةتشةةةةةةهادا ف   
  cooper m and nguyen q.t.kمورةول التخطيط الضةر    الدول . حيث أن الصةادرة كاوت للةاحثان الاوجليز ين  

بمنشةةور ن    hasseldine and holland k van der rijitاسةةتشةةهادا، يليهم الةاحثين الأمر كيين    45بثلا  منشةةورات و
اسةةةةتشةةةةهاد. أما باق  المؤلفين   32بمنشةةةةور ن أ ضةةةةا و Keen m ; klemm a ; perry vاسةةةةتشةةةةهادا، ثم  أت     37و
(mcguire s.t; rane s.g; weaver c.d)  ،(ftouhi. k and ghardallou. W(  ،)braga r.n(  ،)chen n.x; lehmer t  ،)

(Mallon, M. R., Guldiken, O., Benischke, M. H., Dong, F., & Nguyen, T.( ،)hu j; li s; shevlin t)    فلهم منشور
على التوال . وهذا يدل على أن مورول التخطيط    2،  3،  3،  6،  14،  18واحد فقط بمجمول استشهادات بل   

 الضر    الدول  ذو عدد قليا من المنشورات.



 Presentation and analysis of previous studies and cognitive efforts . عرض وتحليل الدراسات والجهود المعرفية السابقة1الفصل 

19 
 

 (: المؤلفين المر عيين والأكثر استشهادا في موضوع التخطيط الضريبي الدولي 04الجدول رقم )

 الاستشهاد  عدد المنشورات  المؤلف 
Total link 

strength 

cooper m and nguyen q.t.k 3 45 24 

hasseldine and holland k van der rijit 2 37 7 

Keen m ; klemm a ; perry v 2 32 0 

mcguire s.t; rane s.g; weaver c.d 1 18 5 

ftouhi. k and ghardallou. W 1 14 10 

braga r.n 1 6 12 

chen n.x; lehmer t 1 3 9 

Mallon, M. R., Guldiken, O., Benischke, M. H., Dong, 

F., & Nguyen, T. 
1 3 7 

hu j; li s; shevlin t 1 2 16 

chun. h.m;  karng g.i;  lee s.h; keun yoo y 1 2 10 

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

موضوع  ال حث في )الأكثر نشرا واستشهادا( في  عيين والمتعاونين(: المؤلفين المر 09الشكل رقم )
 التخطيط الضريبي الدولي 

 
 .  VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

 خلال الشكا أعلاه  مكن ملاحظ  و ود ثلا  مجموعات:من 

  ;chun. h.m;  karng g.iالةاحث ال را  ل ،  braga r.n المجموع  الأولى  باللون الأحمر( والت  تشةما كا من:  

lee s.h; keun yoo y   ،الةاحثين الصةةةةةةةةةةةةنيينftouhi. k and ghardallou. W   ،  الةاحثتين التووسةةةةةةةةةةةةي  والسةةةةةةةةةةةةعود
hasseldine and holland k van der rijit,    الةاحثين الأمر كيين، بالر ول الى قاعدة ال ياوات وجد أن موارةةةةةةةةةةةةةةي

أما المجموع  الثاوي     منشةةةوراتهم  د متقارح  والت  تدور حول التخطيط الضةةةر    والتخطيط الضةةةر    الدول ؛
  hu j; li s; shevlin tالةاحثين الاوجليز ين،    cooper m and nguyen q.t.k باللون ال نفسةةج ( فقد شةةملت كا من:  

الةاحثين    .Mallon, M. R., Guldiken, O., Benischke, M. H., Dong, F., & Nguyen, Tالةاحثين الصةةةةةةةةةةينيين،  
الأمر كيين. بالر ول الى ال ياوات المدروسةةةة  وجد أن مجمول منشةةةةوراتهم تدور حول مورةةةةول الشةةةةركات متعددة  

 chen n.x; lehmer tوالمجموع  الثالث   باللون الأخضةةر( فقد رةةمت كا من:   الجنسةةيات والتخطيط الضةةر   ؛
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الةاحثين الأمر كيين. والذين تشةةةةةةةةاركوا ف  منشةةةةةةةةورات   mcguire s.t; rane s.g; weaver c.dالةاحثين الأمر كيين،  
 تتمحور حول التخطيط الضر    وتحو ا الأرحاح والدواف  الضر  ي .

 The most widely produced . المجلات الأكثر انتا ا واسووتشووهاد في التخطيط الضووريبي الدولي3.2.2.1

and cited journal in international tax planning 

 الشكا الموال  يورلا المجلات الأكثر اوتا ا واستشهادا ف  مؤلفات التخطيط الضر    الدول .

 التخطيط الضريبي الدولي(: المجلات الأكثر انتا ا واستشهادا في مؤلفات 10الشكل رقم )

 
  .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

مجل ، يورةلا الشةكا   134ورق  بحثي  حول مورةول التخطيط الضةر    الدول  ف    177لقد تم وشةر
 آليات حوكم  الشركات.أعلاه المجلات الأكثر وشرا واستشهادا لمورول 

ه  المجل  الأكثر وشةةرا ف  مورةةول آليات حوكم  الشةةركات بة   Intertax( أن مجل   10 ظهر الشةةكا   
 سةةةن    7، وه  مجل  أوروحي  لها معاما تأثير  %5.65ورق  منشةةةورة، أي ما وسةةة تل    177منشةةةورات من   10

(، وهذا  عنى أوها مجل  ذات معدل عال  ف  الاسةةةةةةةتشةةةةةةةهادات، قدر عدد اسةةةةةةةتشةةةةةةةهاداتها ف  مورةةةةةةةول  2022
 journal of financialاستشهادات فقط. أما المجل  الأكثر استشهادا فقد تهرت مجل    7التخطيط الضر    بةةةةةةةة 

economics    اسةةةةتشةةةةهادا. عادلتها    129(، بمنشةةةةور واحد و2020 سةةةةن    6.988الأمر كي  ذات معاما التأثير
 استشهادا. 129، بمنشور واحد أ ضا وحة 7 ذات معاما التأثير European economic reviewالأوروحي    المجل 

النتائج تظهر أن المجلات الأكثر اوتا ا تنشةط ف  مجال الضةرائب والمالي ، الضةرائب على الشةركات،   
الضةةةةةةةةرائب الدولي ، التجارة الدولي ، أخلاقيات الأعمال، الحوكم ، المحاسةةةةةةةةة  والمحاسةةةةةةةةة  الدولي ، الاقتصةةةةةةةةاد 

ف  الأعمةال. وهةذا يةدل على أن والقةاوون الةدول ، إدارة الأعمةال، التهرب الضةةةةةةةةةةةةةةر   ، المسةةةةةةةةةةةةةةؤولية  الأخلاقية   
الدراسةةةةةةةات تهتم بجاوب رةةةةةةةرائب الشةةةةةةةركات، الضةةةةةةةرائب الدولي ، والمحاسةةةةةةةة  والمالي ، بالإرةةةةةةةاف  الى الجاوب 

 الأخلاق  ف  إدارة الأعمال.
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 Reference research institutions التخطيط الضوريبي الدولي. المؤسوسوات ال حثية المر  ية في  4.2.2.1

in international tax planning 

الشةةةةةكا الموال  ي ين شةةةةةةك  المؤسةةةةةسةةةةةات الةحثي  السةةةةةةاق  والأكثر اسةةةةةتشةةةةةهادا ف  مورةةةةةول التخطيط   
 الضر    الدول :

 في موضوع التخطيط الضريبي الدولي  المتعاونة (: ش كة المؤسسات ال حثية المر  ية11الشكل رقم )

 
  .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

من خلال الشةكا السةابل الذي  ظهر لنا مجموع  من المؤسةسةات الةحثي  الأكثر اسةتشةهاد ف  مورةول 
اسةةةةةةتشةةةةةةهادات(. وتقسةةةةةةيم هذه المؤسةةةةةةسةةةةةةات إلى عشةةةةةةر عناقيد أو   10التخطيط الضةةةةةةر    الدول   على الأقا 

واحي  عدد    مجموعات والت  ت ر  بألوان مختلف  ف  الشةةةكا من حيث تقارب أو تةاعد المؤسةةةسةةةات الةحثي  من
مؤسةسة  بحثي  أوتجت بحو  ومنشةورات ف    260مؤسةسةات من بين   5الاسةتشةهادات، ولكن سةيتم عرض أهم  
 university of Michigan businessو    Harvard business school, USAمورةةةةةةةةةةةةةةول آل ، حيةةث بر ت كةةا من  

school, USA اسةتشةهاد، م    129در بةةةةةةةةةةةةةةةكأهم مؤسةسةتين بحثيتين لها عدد من الاسةتشةهادات متسةاوي والذي ق
 ,university of Toronto و  department of finance, Canada متسةةةةاوي أ ضةةةةا، تليهما كا من    69معاما تأثير  

Canada     تليها  24استشهاد ومعاما تأثير بل     129بة ، school of management, university of Southampton, 

USA  كما لاحظنا أن هنالك مؤسس 17استشهادا بمعاما تأثير بل     81بةةةةةة .higher institute of management 

of Tunis, university of Tunis, Tunisia   من بين المؤسةةةةةسةةةةةات    41ه  المؤسةةةةةسةةةةة  العرحي  الت  احتلت المركز
 استشهاد. 14المر عي  ف  مورول التخطيط الضر    الدول ، بة 
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ف  الأخير،  مكننةا ملاحظة  أوةل يو ةد اسةةةةةةةةةةةةةةتشةةةةةةةةةةةةةةهةاد معت ر من مجموعة  الةحو  الت  تنشةةةةةةةةةةةةةةرهةا كةا  
المؤسةةةةسةةةةات الةحثي  سةةةةابق  الذكر، والت  تعد من بين أهم المؤسةةةةسةةةةات الةحثي  الت  لابد للةاحثين بالعودة الى 

   لةحو  المقارح  لل.بحوثها ومنشوراتها بهدف الاستفادة منها ف  مورول التخطيط الضر    الدول  و مي  ا

 Reference countries on the subject . الدول المر  ية في موضووووع التخطيط الضوووريبي الدولي5.2.2.1

of international tax planning 

من   Scopusلقد تم وشةر مجموع  واسةع  من الموارةي  الخاصة  بالتخطيط الضةر    الدول  ف  قاعدة  
دولة    15( أهم 05دولة  ف  مختلش أوحةاء العةالم بةاعتةةارهةا قةاعةدة متةاحة  دوليةا. و ظهر الجةدول رقم   51ق ةا  

 اوتاج للمنشورات المر عي  ف  مورول التخطيط الضر    الدول .

منشور    37من خلال الجدول ولاحظ بأن الولا ات المتحدة الأمر كي  هيمنت على عدد المنشورات بةةةةةةةة 
استشهاد، تليها كا من   302منشورا، و  17المتحدة بةةة استشهادا، تليها المملك    518وعدد استشهادات قدر بةةة 

منشةةةةةورا على التوال ، م  عدد    7، 7،  7،  11،  15ألماويا وروسةةةةةيا وفروسةةةةةا وهولندا بجمهور   التشةةةةةيك بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة 
على التوال ، تليها كندا بسةةةةةةةةةةت  منشةةةةةةةةةةورات لكنها تفوقت من حيث   19،  15،  22،  13،  42اسةةةةةةةةةةتشةةةةةةةةةةهادات 
ها هووكووج وال را  ا، إ طاليا، متساو   بست  منشورات، وعدد استشهادات استشهادا، تلي  208الاستشهادات بةةةةةةةة

على التوال ، تليها الصةةةين، سةةةو سةةةرا، أسةةةتراليا، متسةةةاو   بأرحع  منشةةةورات لكا دول ، وعدد    7،  13،  76بل   
 ،  لتأت  روماويا منفردة بثلا  منشورات وخمس  استشهادات.31، 41، 35استشهادات 

 (: قائمة الدول الأكثر نشرا واستشهادا في آليات حوكمة الشركات05الجدول رقم )
 رتبة الاستشهاد  متوسط الاستشهاد  عدد الاستشهادات  عدد المنشورات  الدول 

 1 1449 518 37 الولايات المتحدة الأمريكية 

 2 301 302 17 المملكة المتحدة 

 5 53 42 15 ألمانيا 

 12 10 13 11 روسيا الفيديرالية

 9 418 22 7 فرنسا 

 11 68 15 7 هولندا

 10 280 19 7 جمهورية التشيك 

 3 510 208 6 كندا

 4 488 76 6 هونكونج 

 13 46 13 6 البرازيل

 14 39 7 6 إيطاليا

 7 156 35 4 الصين

 6 247 41 4 سويسرا 

 8 47 31 4 أستراليا

 15 134 5 3 رومانيا

  .VOSviewerبروامج   باستخدا من اعداد الةاحث   المصدر:

دول  الأولى وشةةةرا والمر عي  ف  مورةةةول التخطيط الضةةةر    الدول ،    15الشةةةكا ف  الأسةةةفا يورةةةلا  
، الخاصةةةة  بالموارةةةةي  الت  تدرس الجواوب المختلف  من التخطيط  Scopusف  الدراسةةةةات المنشةةةةورة على قاعدة 

 الضر    الدول .
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 المر  ية في موضوع التخطيط الضريبي الدولي المتعاونة (: ش كة الدول 12الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر: 

من خلال شةةةةةةةةةةةةةك  التعاون الدول  تم تحديد ثلا  دول مر عي  ف  المورةةةةةةةةةةةةول محا الدراسةةةةةةةةةةةة  وه   
وكنةدا. و مثةا حجم الةدوائر علاقة  التعةاون بين الةدول أمةا سةةةةةةةةةةةةةةمةك  الولا ةات المتحةدة الأمر كية ، المملكة  المتحةدة 

الروابط فيدل على قوة التعاون بينها والمسةةةةةةةةةةةاف  بينهم تمثا الترابط أو التةاعد، أما الألوان فتمثا كا مجموع . 
بالر ول الى الشةةةةةةكا السةةةةةةابل وميز ثلا  مجموعات رئيسةةةةةةي  وه  كالتال : المجموع  الأولى  باللون الأحمر( 
وتضةةةةةم كا من الولا ات المتحدة الأمر كي ، المملك  المتحدة،  مهور   التشةةةةةيك، سةةةةةو سةةةةةرا، روسةةةةةيا الفيدرالي ، 
هولندا، ألماويا وال را  ا؛ المجموع  الثاو   باللون الأخضةةر( وشةةملت كا من كندا، فروسةةا وإ طاليا؛ المجموع  

نالك مجموعتين صةةةةةةغيرتين الرابع   باللون الثالث   باللون الأ رق( فقد رةةةةةةمت كا من الصةةةةةةين وهووكووج؛ وه
الأصةةفر( تضةةمنت أسةةتراليا، والخامسةة   باللون ال نفسةةج ( وقد رةةمت روماويا. هذه التجمعات ه  دلال  على 
التعاون ف  الإوتاج والنشةةةةةةةةةةةةةةر و ر   هذا التعاون لأسةةةةةةةةةةةةةةةاب عدة، قد  كون أولها اللغ  مثا  الولا ات المتحدة  

 وهووكووج(، أو أسةاب سياسي  مثا  فروسا وإ طاليا وكندا(.والمملك  المتحدة( و الصين 

 Presenting . عرض الفجوات ال حثية والتو هات المسووووتقبلية لدراسووووات التخطيط الضووووريبي الدولي3.2.1

research gaps and future directions for international tax planning studies 
ومتري للدراسةةةةةةات السةةةةةةابق  للتخطيط الضةةةةةةر    الدول  والت  شةةةةةةكلت المفاهيم  يمن خلال التحليا ال ي ل 

الرئيسةةةةي  للمورةةةةول، والذي  عت ر مورةةةة  دراسةةةة  مسةةةةتمرة تتطور بتطور العواما الت  تشةةةةكا عالم الاقتصةةةةاد 
ثين  والتجةارة الةدولية . وم  ذلةك وجةد أن هنةالةك العةديةد من الفجوات الةحثية  الت  لم تتم معةالجتهةا من ارف الةةاح

ف  هةةذا المجةةال المعقةةد سةةةةةةةةةةةةةةر   التطور، ومن هنةةا  مكننةةا الوقش على أهم الفجوات الةحثيةة  وكةةذا التو هةةات 
 المستق لي  ف  دراسات التخطيط الضر    الدول .

 Research gaps in international tax . الفجوات ال حثية في دراسوووات التخطيط الضوووريبي الدولي1.3.2.1

planning studies 
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تعد الفجوات الةحثي  ف  الدراسةةةةةةات السةةةةةةابق  ف  مورةةةةةةول التخطيط الضةةةةةةر    الدول  الى العديد من 
المجةةالات الت  تحتةةاج إلى مز ةةد من الةحةةث والتحليةةا لتعز ز فهمنةةا لهةةذا المجةةال المعقةةد. من خلال التحليةةا  

 للدراسات السابق  تهرت مجموع  من الفجوات الةحثي  المهم ، والمتمثل  من و ه  وظروا ف : ومتري يال ي ل

عد  و ود دراسةةةةةةات تعط  تحليلا شةةةةةةاملا للثار او ل  المدش لاسةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةر    الدول    ✓
 على مختلش أصحاب المصلح ؛

ودرة الةحو  والمنشةةورات حول الآثار الأخلاقي  للتخطيط الضةةر    الدول ، بما ف  ذلك اسةةتغلال الثغرات  ✓
 القاوووي  والاوخراط ف  أعمال التخطيط الضر    العدواو ؛

تم الارفال على العلاق  بين الملاذات الضةةةةةةر  ي  والشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات وال لدان المضةةةةةةيف ، الت   ✓
  مكن أن توفر رؤ   حول الآليات الكامن  وراء استراتيجيات التخطيط الضر    الدول  وعواقةل؛

تم التغافا على بع  العناصةةةةر والعواما المهم  مثا آثار الرقمن  الضةةةةر  ي   رقمن  السةةةةلطات الضةةةةر      ✓
ف   مي  أوحاء العالم(، المعاملات التجار   الرقمي  وصةعود الاقتصةاد الرقم . بالإرةاف  إلى ذلك، هنام  

والةذكةاء الاصةةةةةةةةةةةةةةطنةاع  على   blockchainحةا ة  إلى الةحو  الت  تةدرس تةأثير التقنيةات النةاشةةةةةةةةةةةةةةلة ، مثةا 
 التخطيط الضر    الدول ؛

ركزت العديد من الدراسةةةةةةةات على تأثير التخطيط الضةةةةةةةر    على الأداء المال  العا  للشةةةةةةةركات المتعددة    ✓
الجنسةةةةةةةةيات، ولكن هنام حا   لمز د من التحليا المتعمل لمقاييس مالي  محددة مثا الرححي  والعائد على 

مؤشةةةةةةةرات الأداء المال    الاسةةةةةةةتثمار والتدفل النقدي، وكيفي  تأثير اسةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةر    على
 الرئيسي  هذه الت   مكن أن توفر فهم ا أكثر دق  للعلاق  بين التخطيط الضر    والأداء المال ؛

الفر دة الت  توا هها ركزت معظم الدراسةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةابق  على ال لدان المتقدم ، متجاهل  التحد ات والفر   ✓
الشركات المتعددة الجنسيات العامل  ف  الأسواق الناشل ، حيث إن إ راء الةحو  ف  هذه السياقات  مكن  
أن يوفر وظرة ثاقة  حول فعالي  اسةةةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    ف  ال يلات الاقتصةةةةةةةةةةةةاد   والقاوووي   

 والمؤسسي  المختلف .

 Future trends in international tax  . التو هات المسوووووووتقبلية في التخطيط الضوووووووريبي الدولي2.3.2.1

planning 

إن التو هات المسةةتق لي  ف  الدراسةةات السةةابق  حول التخطيط الضةةر    الدول  تحما اوعكاسةةات هام  
على مجال الضةةةةةةةةةةرائب والنظم الاقتصةةةةةةةةةةاد   العالمي . فم  تطور المعاملات الاقتصةةةةةةةةةةاد   للشةةةةةةةةةةركات متعددة  

لةاحثون وصةةةةةةةةنال الجنسةةةةةةةةيات، وأ ضةةةةةةةةا اسةةةةةةةةتمرار ال لدان ف  التغلب على تعقيدات الضةةةةةةةةرائب الدولي ، أدرم ا
السياسات على حد سواء الحا   إلى مز د من الةحو  لمعالج  التحد ات والفر  الناشل . من هذه التو هات 

 ما يل :
تأثير رقمن  السةةةلطات الضةةةر  ي  على التخطيط الضةةةر    الدول  ف  تا تعقيدات وظا  الضةةةرائب الدولي    ✓

 وتحد ات الفر  الناشل  م  صعود الاقتصاد ات الرقمي ؛
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اسةةةةةةةةةةتكشةةةةةةةةةةاف مدش فعالي  التدابير المختلف  مثا تنفيذ مشةةةةةةةةةةرول تمكا القاعدة الضةةةةةةةةةةر  ي  وتحو ا الأرحاح   ✓
(BEPS) من ق ا منظم  التعاون الاقتصادي والتنمي ؛ 
الاقتصةةةادات النامي  وإمكاوي  تعز ز التنمي  المسةةةتدام . حيث دراسةةة  آثار التخطيط الضةةةر    الدول  على   ✓

إن فهم كيفي  تأثير ممارسةةةةةةةةات التخطيط الضةةةةةةةةر    على عد  المسةةةةةةةةاواة ف  الدخا، والنمو الاقتصةةةةةةةةادي، 
والرعا   الا تماعي  ف  ال لدان النامي   مكن أن  فيد صةةةةنال السةةةةياسةةةةات و سةةةةاعد ف  صةةةةيار  سةةةةياسةةةةات 

 رر  ي  عادل  وشامل ؛
التركيز على الةحث ف  آثار التخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    الدول  على المقاييس المالي  مثا الرححي  والعائد على  ✓

الاسةةةةةةةتثمار والتدفل النقدي، وكيفي  تأثير اسةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةر    على مؤشةةةةةةةرات الأداء المال  
     والأداء المال .الرئيسي  هذه الت   مكن أن توفر فهم ا أكثر دق  للعلاق  بين التخطيط الضر 

وميتري لدراسووووات الأداء المالي للشووووركات متعددة الجنسوووويات وعرض الفجوات ال حثية ي. التحليل البيبل3.1
 Bibliometric analysis of studies onوالتو هات المسووتقبلية في لاداء المالي للشووركات متعددة الجنسوويات 

the financial performance of multinational companies and presenting research gaps and future 

directions in the financial performance of multinational companies 
ومتري ثم عرض وتحليةةا وتةةائج هةةذا  يف  هةةذا الجزء سةةةةةةةةةةةةةةيتم التطرق إلى عرض بيةةاوةةات التحليةةا ال ي ل 

التحليا، وف  الأخير يتم اسةةةةةةةةةةتنتاج الفجوات الةحثي  والتو هات المسةةةةةةةةةةتق لي  ل داء المال  للشةةةةةةةةةةركات متعددة  
 الجنسيات.

ومتري لودراسووووووووووات الأداء الموالي للشوووووووووركوات متعوددة الجنسووووووووويوات  ي. عرض بيوانوات التحليول البيبل1.3.1
Presentation of bibliometric analysis data for studies of the financial performance of multinational 

companies 

 Financial AND، تم الةحث عن متغير آليات حوكم  الشةةةةةةركات  Scopusاسةةةةةةتنادا الى قاعدة ال ياوات   

performance AND multinational AND companies    حيث تم الحصةةةةول على السةةةةابق للدراسةةةةات والمنشةةةةورات ،
 .، وهذا حسب ما يورحل الشكا2023إلى را   الرح  الثالث من سن   1989منشور من  257

 الأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات ومتري لمتغير ي(: توزيع بيانات التحليل البيبل13الشكل رقم )

 
 Scopusقاعدة ال ياوات  من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:
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المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات يتزايد  من خلال الشةةكا أعلاه  ظهر أن الةحث ف  مورةةول الأداء  
دراسةةة ، واوخف  الإوتاج    24بةةةةةةةةةةةةةةةةةة   2021، الى أن وصةةةا ذروتل ف  سةةةن  1989بوتيرة منخفضةةة  منذ سةةةن   

ليصةا    2023، ليرتف  بعدها خلال الرح  الثالث من سةن   2022دراسة  سةن     16الةحث  بيل بعدها ليصةا الى 
ود   الةحث ف  مورةةةةةةةول الأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة  دراسةةةةةةة . تدل هذه الاحصةةةةةةةائيات على محد   19الى 

الجنسةةيات ررم أهمي  المورةةول ومدش تأثيره على عالم الأعمال المعاصةةر والمسةةتق ل ، كون الشةةركات متعددة  
الجنسةةةةيات تعد واحدة من أهم ركائز الاقتصةةةةاد ات المتقدم  الت  تعط  أك ر الظيم المضةةةةاف  للدول والتحالفات 

 ك رش.الاقتصاد   ال

  الأداء المالي للشووووووركات متعددة الجنسوووووويات  تومتري لدراسوووووواي. عرض وتحليل نتائج التحليل البيبل2.1.1
Presentation and analysis of the results of bibliometric analysis of studies of the financial 

performance of multinational companies 
سةةةةةةةةيتم التطرق ف  هذا الجزء الى عرض وتحليا م  مناقشةةةةةةةة  النتائج المتحصةةةةةةةةا عليها من الدراسةةةةةةةة    

ومتر  ، بحيث يتم تحليا المصةطلحات الأكثر اوتشةارا، المؤلفون الأكثر وشةرا واسةتشةهاد، المجلات الأكثر يال ي ل
 إوتاج واستشهادا، التعاون بين المؤسسات الةحثي  المر عي  والدول الأكثر استشهادا.

 Keyword results . نتائج الكلمات المفتاحية لدراسوات الأداء المالي للشوركات متعددة الجنسويات1.2.1.4

of studies of the financial performance of multinational companies 
الأكثر اسةةةتخداما ف  ، تم اسةةةتخراج الجدول الموال  للكلمات المفتاحي   Scopusباسةةةتخدا  بياوات قاعدة   

 المنشورات الخاص  بالأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات.

 (: تردد )تكرار( الكلمات المفتاحية في دراسات الأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات06الجدول رقم )

 التردد  الكلمات المفتاحية 
Total link 

strength 
 التردد  الكلمات المفتاحية 

Total link 

strength 

Financial performance 21 12 Business performance 5 1 

Multinational companies 14 11 Supply chain management 5 1 

Performance 11 8 Corporate social performance 4 5 

Firm performance 10 7 Russia 4 5 

Corporate social responsibility 10 6 Case study 4 4 

corporate governance 9 2 Corporate financial performance 4 4 

Foreign direct investment 8 5 China  4 3 

Sustainability 8 5 Human resource management 4 3 

India 7 7 Multinational enterprises 4 3 

innovation 7 7 Company performance 4 2 

Multinational corporations 5 5 Efficiency 4 2 

Globalization 5 4 
Multinational company 4 1 

Emerging markets 5 3 

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

وفحصةةةةةةةةةةةةةةنةا مجموعة  الكلمةات   VOSviewerمن خلال الجةدول أعلاه وحعةد ادخةال ال يةاوةات الى بروةامج  
مصةةطللا    25المفتاحي  الت  تمس مورةةول الأداء المال  للشةةركات المتعددة الجنسةةيات، أتهرت النتائج و ود  

،  ( Financial performance)الأكثر ترددا ف  المنشورات الت  تتعلل بالمورول محا الةحث، وقد تهر مصطللا  
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تكرار، على   14بةةةةة    (Multinational companies)، يلل مةاشرة مصطللا 21والذي  مثا أكثر مصطللا تكرارا بةةةةة  
اعتةار أوهما المصةةطلحين الأكثر اسةةتعمالا ف  الدراسةةات الت  تعالج مورةةول الأداء المال  للشةةركات المتعددة  

 الجنسيات. 

الأك ر   ( Financial performance)م  ملاحظ  و ود تشةةةةةابل ك ير ف  مجموع  من المصةةةةةطلحات مثا  
 5بةةةةةةةةةة (  Business performance)تكرارات،    10بةةةةةةةةةة   ( Firm performance)تكرار،   11بةةةةةةةةةة   (Performance)تكرار،  

تكرارات. والت  ترم    4متساو   بةةةةةةةةةة   ( Company performance)و(  Corporate financial performance)تكرارات،  
كلهةا الى الأداء أو الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات أو ل عمةال وحةالتةال  فه  تخةد  وفس الغرض. وأ ضةةةةةةةةةةةةةةةا تكرار 

تكرار،   14بةةةةةةةةةةةةةةةةة    (Multinational companies)مصةةةطلحات مماثل  لمصةةةطللا الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات وه   
(Multinational corporations )   تكرارات،   5بةةةة(Multinational enterprises  )و(Multinational company)      متساو

،  ( Case study)تكرارات. كما تم استةعاد المصطلحات الت  قد تكون مو ودة ف  معظم الملخصات مثا   4بةةةةةةةةةة 
 (.India( ،)Russia( ،)China)وأ ضا أسماء الدول مثا 

بجواوةب مهمة  ف  مورةةةةةةةةةةةةةةول الأداء المةال  من خلال الجةدول أعلاه برو  مصةةةةةةةةةةةةةةطلحةات لهةا علاقة   
 Foreign direct)  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات والت  تكررت بشةةةةكا معت ر، مثا الاحتيال المةاشةةةةر للاسةةةةتثمار

investment)   تكرارات، الاستمرار     8بةةة(Sustainability  )  تكرارات، الابتكار   8أ ضا(innovation)  تكرارات،   7بةةة
 Supply chain)وإدارة سةةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةةا التور د   (Emerging markets)والأسةةةةةةةةةةواق الناشةةةةةةةةةةل   (  Globalization)العولم  

management)   تكرارات لكا مصطللا، الكفاءة  5بةةةةةة(Efficiency  ) تكرارات. كما تهر مصطللا المسؤولي    4بةةةةةة
 Corporate)تكرارات، والأداء الا تماع  للشرك     10بةةةةةة (  Corporate social responsibility)الا تماعي  للشرك   

social performance )   تكرارات ومصطللا إدارة الموارد الةشر     4بةةةةةةةةةةةةةة(Human resource management )   4بةةةةةةةةةةةةةة 
تكرارات، وهذا يدل على الاهتما  بالجاوب الا تماع  للشةةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةيات ورحطها بالأداء المال  

 للشركات، ف  المنشورات الت  تعنى بالمورول محا الدراس .

 : Terminology network analysis تحليل ش كة المصطلحات •
ومن خلال الشكا أسفلل، تظهر شةك  المصطلحات الأكثر برو ا ف  منشورات الأداء المال  للشركات   

متعددة الجنسةةيات، ت ين الشةةةك  و ود أرحع  مجموعات، تورةةلا الدوائر الك يرة المصةةطلحات الأكثر تكرارا ف  
 Financial)اء المال  الكثير من المنشةةورات، أول مجموع  باللون الأصةةفر حيث شةةملت كا من مصةةطللا الأد 

performance  ،)  حوكمةة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةةات(corporate governance)  ومصةةةةةةةةةةةةةةطللا الشةةةةةةةةةةةةةةركةةات متعةةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةةات
(Multinational company)    تظهر دائرتها من وراء دائرة  الأداء المال (، مما يدل على أن هذه المجموع  تهتم

ات، وهو الجزء الأك ر من المورةول الكل  لدراسةتنا،  بالأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات وحوكم  الشةرك
ترتةط هةذه المجموعة  علاقة  قو ة  م  المجموعة  بةاللون الأ رق السةةةةةةةةةةةةةةمةاوي،  ملاحظة  من خلال حجم الروابط  

، وإدارة  (Multinational companies)بين المجموعتين(، والت  تضةةةةةمنت كا من الشةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةيات  
وأ ضةةةةةةةةةةةا ارتةااها بالمجموع  الحمراء الت  تشةةةةةةةةةةةكلت من   (.Human resource management)الموارد الةشةةةةةةةةةةةر    
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،  ( Performance)المصةةةةةطلحات المتصةةةةةل  بمورةةةةةول الأداء المال  للشةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةيات، مثا الأداء 
، الكفاءة (Supply chain management)إدارة سةةةةةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةةةةةا التور د    (،Emerging markets)الأسةةةةةةةةةةةةةواق الناشةةةةةةةةةةةةةل   

(Efficiency،)   الاستدام(Sustainability.)    
أ ضةةةةا ارتةطت المجموع  الت  باللون الأخضةةةةر م  المجموعتين السةةةةابقتين بقرب المصةةةةطلحات لكنها  

أخذت بع  الشةةة ء تدور حول المصةةةطلحات الت  تمس التوسةةة  العالم  للشةةةركات، حيث أوها تضةةةمنت كا  
، أ ضةةةةةةةةةةةةا مصةةةةةةةةةةةةطللا أخر مرادف للشةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةيات  (Firm performance)من أداء الشةةةةةةةةةةةةركات  

(Multinational corporations،)   اوتحال  تزو ر( الاسةةةةةةةةةةةةتثمار المةاشةةةةةةةةةةةةر(Foreign direct investment  )   والعولم
(Globalization) . 

، الأداء الا تماع   (Corporate social responsibility)كما بر  مصطللا المسؤولي  الا تماعي  للشرك   
 Corporate financial)م  مصةةةةةةةةةةةةةطلح  الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةةرك    (،Corporate social performance)للشةةةةةةةةةةةةةرك   

performance)    والشركات المتعددة الجنسيات(Multinational enterprises )  ف  المجموع  الزرقاء وهذا ما يث ت ،
 أن الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات  ع ر حتى المسؤولي  الا تماعي  لهذا النول من الشركات.

ف  المجموع  الأخيرة، المجموع  الت  توسةةطت  مي  المجموعات وه  باللون ال نفسةةج  فشةةملت كا   
، وهذه المجموع  أبر ت أول لابد ( innovation)والابتكار    ( Company performance)من مصطلح  أداء الشرك  

 بأن يتميز أداء الشاما للشركات بالابتكار حيث شملتهما  نةا الى  نب.
 موضوع الأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات(: ش كة الكلمات المفتاحية في  14الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

وما  صةةةةةةةةةةاح ها من  الأداء المال  للشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات هذا  عكس أهمي  التو ل للةحث ف  
  ت حوكم  الشركات والاستمرار   ف  بيلات ووظم سياسي  مختلف .تأثيرا

 . المؤلفين المر عيين والأكثر اسووتشووهادا في موضوووع الأداء المالي للشووركات متعددة الجنسوويات 2.2.3.1
The most cited and referenced authors on the subject of financial performance of multinational 

corporations 
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يورةةةلا الجدول والشةةةكا أسةةةفلل المؤلفين المر عيين العشةةةر الأوائا من حيث النشةةةر والأكثر اسةةةتشةةةهادا   
ف  مورةةةول الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. حيث أن الصةةةادرة من حيث لأكثر المنشةةةورات كاوت 

، الةاحثين  (.Stor m.; haromszeki l)منشورات، يليها الةاحثان ال ولند ان  3بةةةةةةةةةةة   (Kihn lili-anne)للةاحث  الفنلند    
 متساو ون بمنشور ن، وحاق  المؤلفون بمنشور واحد فقط. (Burlacu o.s.; turek rahoveanu m.m)الدينماركيين 

بة   (.Newman k.l; nollen s.d)أما الصادرة من حيث الأكثر استشهادا، فذه ت الى الةاحثين الأمر كيين   
اسةةةتشةةةهادا، يليهم الةاحث الألماو     206بةةةةةةةةةةةةةةةةةة (  Manova k.; wei s-j.; zhang z)اسةةةتشةةةهاد، يلهم الةاحثين    771

(Hoffmann w.h. ) استشهادا، يلل كا من الةاحثين    154بةةةةةةةة(Martinez-ferrero j ; frias-aceituno j.v.( ،)Bae j.; 

chen s.j.; wan t.w.d.; lawler j.j; walumbwa f.o.( ،)Sroufe r.( ،)Leal s.; vrija ; warmelink l; vernham z; fisher 

r.p)    استشهادا. حيث ي ين عدد مرات الاستشهاد مدش تأثير منشورات المؤلفين   96و  115،  129،  134بةةةةةةةةةةةةةةة
 شر، وأ ضا تعكس  ودة بحوثهم العلمي .ف  وسط الن

للشركات متعددة  (: المؤلفين المر عيين والأكثر استشهادا في موضوع الأداء المالي 07الجدول رقم )
 الجنسيات

 الاستشهاد  المنشورات  المؤلف 
Total link 

strength 

Kihn l.-a 3 30 11 

Stor m.; haromszeki l. 2 2 10 

Burlacu o.s.; turek rahoveanu m.m 2 0 0 

Newman k.l; nollen s.d. 1 771 2 

Manova k.; wei s-j.; zhang z. 1 206 0 

Hoffmann w.h. 1 154 0 

Martinez-ferrero j ; frias-aceituno j.v.  1 134 12 

Bae j.; chen s.j.; wan t.w.d.; lawler j.j; walumbwa 

f.o.  
1 129 5 

Sroufe r. 1 115 4 

Leal s.; vrija ; warmelink l; vernham z; fisher r.p 1 96 0 

 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:
(: المؤلفين المر عيين )الأكثر نشرا واستشهادا( في موضوع الأداء المالي للشركات متعددة  15الشكل رقم )

 الجنسيات

 
  .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:
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 The الجنسوويات. المجلات الأكثر انتا ا واسووتشووهاد في موضوووع الأداء المالي للشووركات متعددة  3.2.3.1

most widely produced and cited journals on the subject of financial performance of multinational 

companies 

الشةةةكا الموال  يورةةةلا المجلات الأكثر اوتا ا واسةةةتشةةةهادا ف  مؤلفات الأداء المال  للشةةةركات متعددة  
 الجنسيات.

(: المجلات الأكثر انتا ا واستشهادا في منشورات الأداء المالي للشركات متعددة  16الشكل رقم )
 الجنسيات

 
  .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

  206منشةةةةةور بحث  حول مورةةةةةول الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات ف     257لقد تم وشةةةةةر
واسةةةةةةتشةةةةةةهادا لمورةةةةةةول الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة  مجل ، يورةةةةةةلا الشةةةةةةكا أعلاه المجلات الأكثر وشةةةةةةرا 

 الجنسيات.
ه  المجل  الأكثر وشةةةةةةرا ف  مورةةةةةةول   Journal of cleaner production( أن مجل  16 ظهر الشةةةةةةكا   

 سن    11.072منشورات، وه  مجل  أوروحي  لها معاما تأثير    6الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات بةةةة 
(، وهذا  عنى أوها مجل  ذات معدل عال  ف  الاسةتشةهادات، قدر عدد اسةتشةهاداتها ف  مورةول الأداء  2021

 journalاستشهادا. أما المجل  الأكثر استشهادا فقد تهرت مجل    320المال  للشركات متعددة الجنسيات بةةةةةةةةةة 

of international business studies    853منشةورات و   4(، بةةةةةةةةةةةةةةةة 2020 سةن     11.3الكند   ذات معاما التأثير  
  284منشورات بةةةةة    5، بةةةةة 7ذات معاما التأثير    business strategy and the environmentاستشهادا. تليهم مجل   

اسةةةتشةةةهادا،   216بمنشةةةور ن و  international journal of human resource managementاسةةةتشةةةهادا. تليهم مجل  
اسةةةةةةةةتشةةةةةةةةهادا. وقد كاوت هذه أبر  المجلات الت    138بثلا  منشةةةةةةةةورات و  journal of business ethicsومجل  

 وشرت ف  المورول محا الدراس .
النتائج تظهر أن المجلات الأكثر اوتا ا تنشةةط ف  مجال دراسةةات إدارة الأعمال الدولي ، اسةةتراتيجيات   

الأعمةال، التجةارة الةدولية ، أخلاقيةات الأعمةال الاقتصةةةةةةةةةةةةةةاد والقةاوون الةدول ، إدارة الأعمةال. وهةذا يةدل على أن 
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الدراسةات تهتم بجاوب الأعمال الدولي  والشةركات متعددة الجنسةيات، بالإرةاف  الى الجاوب الأخلاق  ف  إدارة  
 الأعمال.

 Reference . المؤسسات ال حثية المر  ية في موضوع الأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات4.2.3.1

research institutions on the subject of the financial performance of multinational companies 
الشةةةكا الموال  ي ين شةةةةك  المؤسةةةسةةةات الةحثي  السةةةةاق  والأكثر اسةةةتشةةةهادا ف  مورةةةول الأداء المال   

 للشركات متعددة الجنسيات:

(: ش كة المؤسسات ال حثية المر  ية في موضوع الأداء المالي للشركات متعددة  17الشكل رقم )
 الجنسيات

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

لقد شاركت مجموع  من المؤسسات الةحثي  ف  تأليل منشورات حول مورول الأداء المال  للشركات  
مؤسةةةسةةةات بحثا واسةةةتشةةةهادا ف  مجال الأداء المال    10متعددة الجنسةةةيات. و ورةةةلا لنا الشةةةكا السةةةابل أكثر 

ادات تسةةةاوت للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات الأعلى رتة  على أسةةةاس عدد المنشةةةورات، من حيث عدد الاسةةةتشةةةه
(،  cepr, united kingdom( ،)cier, united states( ،)columbia university, US)سةةةةةةةةةةت مؤسةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةات الأولى وه  

(nomura securities, japan( ،)nber, US( ،)stanford university, US) استشهاد لكا مؤسس ، ومتوسط   206، بةةةةةةةة
 ,department of management ii, university of Granada). وتلتهم الأرح  مؤسةةةةسةةةةات الةاقي   385معاما تأثير  

Spain(  ،)department of management, university of Cádiz, Spain(  ،)faculty of business studies, esumer 

university, Colombia( ،)faculty of engineering, institucion, university pascual bravo, Colombia،)  71 بةةةةةةةةةةةة 
 .531لكا مؤسس ، ومتوسط معاما تأثير بة  استشهاد 

من خلال ما سةةة ل،  مكننا ملاحظ  أول يو د اسةةةتشةةةهاد معت ر من مجموع  الةحو  الت  تنشةةةرها كا   
المؤسةةةةسةةةةات الةحثي  سةةةةابق  الذكر، والت  تعد من بين أهم المؤسةةةةسةةةةات الةحثي  الت  لابد للةاحثين بالعودة الى 

   ددة الجنسيات.بحوثها ومنشوراتها بهدف الاستفادة منها ف  مورول الأداء المال  للشركات متع
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 Reference countries . الدول المر  ية في موضووووع الأداء المالي للشوووركات متعددة الجنسووويات5.2.3.4

on the subject of the financial performance of multinational companies 
لقد تم وشةةةةر مجموع  واسةةةةع  من الموارةةةةي  الخاصةةةة  بالأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات ف  

دولة  ف  مختلش أوحةاء العةالم بةاعتةةارهةا قةاعةدة متةاحة  دوليةا. و ظهر الجةدول رقم    67من ق ةا    Scopusقةاعةدة  
 دول  اوتاج للمنشورات المر عي  ف  مورول التخطيط الضر    الدول . 18( أهم 80 

منشور    44من خلال الجدول ولاحظ بأن الولا ات المتحدة الأمر كي  هيمنت على عدد المنشورات بةةةةةةةة 
استشهاد، تليها كا    667منشورا، و  22استشهادا، تليها المملك  المتحدة بةةةةةةةة   1833وعدد استشهادات قدر بةةةةةةةة 

منشورا على التوال ، م    11  ،11،  13،  14،  14،  15من الهند، الصين، ال را  ا، إسةاويا، فلندا وهولندا بةةةةةة 
على التوال ، تليها أسةةتراليا وفروسةةا بعشةةرة منشةةورات    101،  208،  392،  306،  692،  51عدد اسةةتشةةهادات  

اسةةتشةةهادا، تليها إ طاليا وماليز ا، متسةةاو   بتسةةع  منشةةورات،   192،  227أما من واحي  الاسةةتشةةهادات فكاوت  
اسةةةةتشةةةةهاد، تليها كور ا   82تليها إيرلندا بثماوي  منشةةةةورات وعلى التوال ،   101،  278وعدد اسةةةةتشةةةةهادات بل   

،  لتأت  ال رتغال، ألماويا  155،  182الجنوحي  وتايوان، متساو   بسةع  منشورات لكا دول ، وعدد استشهادات 
 استشهادات. 103، 96، 152منشورات، و 4، 5، 6وكندا بة 

 (: قائمة الدول الأكثر نشرا واستشهادا في الأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات 08الجدول رقم )

 عدد الاستشهادات  عدد المنشورات  الدول 
متوسط  

 الاستشهاد 
 رتبة الاستشهاد 

 1 974 1833 44 الولايات المتحدة الأمريكية 

 2 883 667 22 المملكة المتحدة 

 13 51 146 15 الهند

 16 692 88 14 الصين

 12 306 150 14 البرازيل

 3 392 441 13 إسبانيا 

 9 208 167 11 فلندا

 7 101 184 11 هولندا

 5 470 227 10 أستراليا

 6 342 192 10 فرنسا 

 4 315 278 9 إيطاليا

 15 180 101 9 ماليزيا 

 17 477 82 8 إيرلندا

 8 512 182 7 كوريا الجنوبية

 10 182 155 7 تايوان 

 11 97 152 6 البرتغال

 18 156 69 5 ألمانيا 

 14 354 103 4 كندا

 VOSviewerمخر ات بروامج   المصدر:

ف  مورةةةةةةةةول الأداء المال    تعاون ومر عي دول  الأولى وشةةةةةةةةرا وال  18الشةةةةةةةةكا ف  الأسةةةةةةةةفا يورةةةةةةةةلا  
، الخاصةةةةة  بالموارةةةةةي  الت  تدرس  Scopusللشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، ف  الدراسةةةةةات المنشةةةةةورة على قاعدة 

 الجواوب المختلف  من الأداء المال .
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  المر  ية في موضوع الأداء المالي للشركات متعددة الجنسياتو  المتعاونة (: ش كة الدول18الشكل رقم )

 
 .VOSviewerبروامج   من اعداد الةاحث  باستخدا  المصدر:

من خلال شةةك  التعاون الدول  تم تحديد خمس مجموعات تعاون. و مثا حجم الدوائر علاق  التعاون  
بين الدول أما سةةةةةةمك الروابط فيدل على قوة التعاون بينها والمسةةةةةةاف  بينهم تمثا الترابط أو التةاعد، أما الألوان 

مجموع . بالر ول الى الشةةةةكا السةةةةابل وميز ما يل : المجموع  الأولى  باللون الأحمر( وتضةةةةم كا  فتمثا كا 
من الولا ات المتحدة الأمر كي ، الهند، الصةةةةةةةةةين كور ا الجنوحي  وتايوان؛ المجموع  الثاو   باللون ال نفسةةةةةةةةةج (  

ر( فقد رةةةةةةةمت كا من ال را  ا وشةةةةةةةملت كا من المملك  المتحدة واسةةةةةةةةاويا؛ المجموع  الثالث   باللون الأصةةةةةةةف
فروسةةةةةةةةةا وكندا؛ وهنالك مجموع  الرابع   باللون الأ رق( تضةةةةةةةةةمنت كا من إ طاليا، هولندا، ال رتغال، وألماويا، 
والخامسةةةةة   باللون الأخضةةةةةر( وقد رةةةةةمت كا من أسةةةةةتراليا، ماليز ا، إيرلندا، فنلندا. هذه التجمعات ه  دلال  

   هةذا التعةاون لأسةةةةةةةةةةةةةةةةاب عةدة، قةد تتمثةا ف  اللغة ، قرب الجغراف ، على التعةاون ف  الإوتةاج والنشةةةةةةةةةةةةةةر و ر 
 السياس  والاقتصادي.

 . عرض الفجوات ال حثية والتو هات المسوتقبلية لدراسوات الأداء المالي للشوركات متعددة الجنسويات 3.3.1
Presenting research gaps and future directions for studies of the financial performance of 

multinational companies 
لقد كان الةحث ف  الأداء المال  للشةةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةةيات أمرا مهم ا للدراسةةةةةةةةةة  ف  الأوسةةةةةةةةةةاط 
الأكةاد مية  وقطةال الأعمةال. وعلى الررم من الأبحةا  المكثفة  الت  أ ر ةت ف  هةذا المجةال، هنةام العةديةد من 

الذي قمنا بل. فعلى الررم من الةحث ف    ومتري يالفجوات الةحثي  الت  تمت ملاحظتها من خلال التحليا ال ي ل
 وا ا محددة من المورةةةةةةول إلى أول لا يزال هنام وقص معت ر ف  الةحو  الأكثر شةةةةةةمولا لعدد أك ر من  وا ا 
الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، وحالتال  سةةةةنقو  هنا باسةةةةتعراض مجموع  من أهم الفجوات الةحثي   

 ف  الأداء المال  لهذه الشركات. وكذا التو هات المستق لي  
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 Research gaps in . الفجوات ال حثية في دراسوووووات الأداء المالي للشوووووركات متعددة الجنسووووويات1.3.3.1

studies of the financial performance of multinational corporations 
ومتري لمورةةةةول الأداء المال  للشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات من يمن خلال التطرق الى التحليا ال ي ل 

خلال الدراسةةةةةات السةةةةةابق  الت  بحثت ف  المورةةةةةول ووشةةةةةرت حولل، تهرت بع  من الفجوات الةحثي  والت  
 تركز على النقاط التالي :

التركيز الةحث  المحدود على العواما المحددة الت  تؤثر على الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات.  ✓
ف  حين أن هنام دراسةةات تةحث ف  محددات مختلف  مثا حجم الشةةرك  ووول الصةةناع  وتروف السةةوق،  

عوامةةا الةةداخليةة  إلا أن هنةةام حةةا ةة  إلى بحةةث أكثر شةةةةةةةةةةةةةةمولا   ةةأخةةذ ف  الاعتةةةار التفةةاعةةا المعقةةد بين ال
 والخار ي  الت  تؤثر على الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات؛

الاهتما  المحدود ف  الةحو  بالاختلافات السةةةةةةةةةياقي  بين ال لدان والمناال. حيث أن الشةةةةةةةةةركات المتعددة   ✓
الجنسةةيات تعما ف  بيلات اقتصةةاد   وسةةياسةةي  وا تماعي  متنوع ، و مكن لهذه العواما السةةياقي  أن تؤثر 

 بشكا ك ير على أدائها المال . 
ركزت رال ي  الأبحا  الحالي  على الشةةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةةيات الك يرة والراسةةةةةةةةةةخ ، وأهملت دراسةةةةةةةةةة   ✓

 الشركات المتعددة الجنسيات الأصغر أو الناشل ؛
 وقص ف  الدراسات الطولي  الت  تدرس الأداء المال  الطو ا الأ ا للشركات المتعددة الجنسيات؛ ✓
الاهتما  المحدود بدور الاقتصةةةةادات الناشةةةةل  ف  تشةةةةكيا الأداء المال  للشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات من  ✓

خلال ممارسةةةات حوكم  الشةةةركات. وم  صةةةعود الأسةةةواق الناشةةةل  باعتةارها لاع ين مهمين ف  الاقتصةةةاد 
ت على الأداء  العالم ، فمن المهم دراسةةةةةةة  كيفي  تأثير ممارسةةةةةةةات حوكم  الشةةةةةةةركات ف  هذه الاقتصةةةةةةةادا

 المال  للشركات متعددة الجنسيات العامل  داخلها؛
تقييم التأثير الفعل  لاسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر    الدول  على مؤشةةرات الأداء المال  مثا العائد على  ✓

الأصةةةةةةةةةةةةةةول، والعةائةد على حقوق الملكية ، ورححية  السةةةةةةةةةةةةةةهم، وتقييم المخةاار والتكةاليل المحتملة  المرتةطة  
و  ادة التدقيل من ق ا   بالتخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    العدواو ، مثا الإرةةةةةةةةةةةةرار بالسةةةةةةةةةةةةمع ، والتحد ات القاوووي ،

ا من التحقيل. ا مز د   السلطات الضر  ي ، تتطلب أ ض 
 Future trends in the . التو هات المسوووووتقبلية في الأداء المالي للشوووووركات متعددة الجنسووووويات2.3.3.1

financial performance of multinational companies 

  موارةةةةي  ذات   تحما الاتجاهات المسةةةةتق لي  ف  دراسةةةةات الأداء المال  للشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات 
م  قيا  الشةةةةةةةةةةةركات بتوسةةةةةةةةةةةي  عملياتها ع ر الحدود،  صةةةةةةةةةةةةلا من فأهمي  ك يرة ف  الاقتصةةةةةةةةةةةاد المعولم اليو .  

 وهذه التو هات تتمثا ف : الضروري تحليا وفهم العواما الت  تساهم ف  وجاحها المال .
م  التقد  السر   فدراس  تأثير الرقمن  والتقد  التكنولو   على الأداء المال  للشركات المتعددة الجنسيات.   ✓

ف  التكنولو يا والاعتماد المتزايد على المنصةةةةات الرقمي ، من الضةةةةروري دراسةةةة  كيفي  تأثير هذه العواما  
 ؛على الرفاهي  المالي  للشركات المتعددة الجنسيات 

 ؛لشرك  متعددة الجنسيات لمال  او ا داء التأثير على النجاح الأو الممارسات الأخلاقي  والمستدام   ✓
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حيث دراسةةةةة  تأثير العواما الجيوسةةةةةياسةةةةةي  على الأداء المال  تعد وسةةةةةيل  واعدة أخرش للةحث المسةةةةةتق ل .   ✓
ف    والنظم الضةةةر  ي    مكن أن يؤثر عد  الاسةةةتقرار السةةةياسةةة  والسةةةياسةةةات التجار   والظروف الاقتصةةةاد  

مختلش ال لدان بشةةةكا ك ير على الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. إن التحقيل ف  كيفي  تفاعا  
 ؛هذه العواما وتأثيرها على النتائج المالي   مكن أن يوفر رؤش قيم  للشركات العامل  ع ر الحدود 

،   شةةةةةةةةكا مجالا   حما إمكاوات هائل  الذي  دراسةةةةةةةة  الدور الذي تلعةل الاختلافات الثقابي  ف  الأداء المال   ✓
تعما الشةةةةةةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيات ف  كثير من الأحيان ف  بيلات ثقابي  متنوع ، وفهم تأثير   حيث 

  الفروق الثقابي  الدقيق  على النجاح المال   مكن أن  فيد عمليات صن  القرار الاستراتيج .
في آليات حوكمة الشوووركات والتخطيط الضوووريبي الدولي  . عرض وتحليل الدراسوووات المر  ية السوووابقة4.1

 Presentation and analysis of previous reference studies onوالأداء المالي للشووركات متعددة الجنسوويات 

corporate governance mechanisms, international tax planning, and the financial performance of 

multinational companies 
حسةةةب التحليا ال ي ليومتري للدراسةةةات السةةةابق  المر عي  لكا من متغيرات الدراسةةة  كا على حدة، فقد   

تمكننا من إحصةةةةةاء عدد ك ير من الدراسةةةةةات المر عي ، لكن هنا سةةةةةيتم اكتشةةةةةاف وتحليا الاسةةةةةتشةةةةةهاد لتحديد 
عرف  الدراسةةةةةةةات الت  التو ل الةحث  لمجموع  من المنشةةةةةةةورات الت  ترتةط المتغيرات بةعضةةةةةةةها، وذلك بهدف م

ترتةط المتغيرات بةعضةةةةها ومدش تأثير كا متغير على الأخر.  حيث تم اختيار أهم عشةةةةر منشةةةةورات كما هو  
(، والت  تم ترتي ها ترتيةا تنا ليا من حيث عدد الاسةتشةهادات، بالإرةاف  الى ذلك  10مورةلا ف  الجدول رقم  

لمنهجي  المسةةةةتخدم ، تحديد الهدف العا  من المنشةةةةور، تم تحديد العواما الت  ترتب هذه المنشةةةةورات حسةةةةب ا
اسةةةةتعراض أبر  النتائج لكا منشةةةةور، وعدد الاسةةةةتشةةةةهادات الإ مال  م  متوسةةةةط الاسةةةةتشةةةةهاد السةةةةنوي، والت  

 وستعررها بيما يل :

الأكثر استشهادا التي توضح العلاقة والأثر بين كل من آليات   ت( منشورا10(: العشر )09الجدول رقم )
والأداء المالي للشركات متعددة الجنسيات الضربي الدولي الحوكمة والتخطيط 
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إن تحو ا الدخا إلى الملاذات الضةةةر  ي  قد  قلا من إيرادات ال لدان الت  تفرض رةةةرائب مرتفع  و ز د   ✓
من مروو  القاعدة الضةةر  ي ، ف ول  ميا إلى  عا موق  الاسةةتثمار الحظيق  أقا اسةةتجاب  لفروق معدلات  

لل لدان بالحفاظ   الضةةةةةةرائب. من حيث الم دأ إذن ف ن و ود فر  التخطيط الضةةةةةةر    الدول  قد  سةةةةةةملا
على معةدلات رةةةةةةةةةةةةةةرائةب الأعمةال المرتفعة  أو حتى   ةادتهةا، ف  حين  من  تةدفل الاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار الأ ن    

 المةاشر إلى الخارج. 
لقد أتهرت الدراسةةةةةةة  أن التأثيرات المعز ة للاسةةةةةةةتثمار النا م  عن التخطيط الضةةةةةةةر    الدول   مكن أن  ✓

تهيمن على تأثيرات تمكا الإيرادات: فالز ادة ف  التهرب الضةةةةةةةر    الدول   مكن أن تؤدي إلى   ادة ف   
 ائب الأولي  كذلك. معدلات الضرائب القاوووي  والفعلي  على رأس المال، إذا لم تكن معدلات الضر 

 وطرح وموذج مصةةةةةةةةةةةةةةغر لتحو ةا الةدخةا الةدول ؛ وكمةا هو الحةال ف  عملنةا، فة وهةا تقةد  تفةاعلا  بين قةاعةدة   ✓
رةةةةةةر ة  رأس المال المتعددة الجنسةةةةةةيات وقواعد رةةةةةةر ة  الدخا المحلي  الت  تولد معدل رةةةةةةر ة  إ جابي ا  

 على رأس المال ف  توا ن النموذج. 

الةةةتةةةةةةةأثةةةيةةةرات   وةةةمةةةوذج  تةةةطةةةور 
المتنافسةةةة  للخطيط الضةةةةر     
القواعةةةةد   الةةةةدول  على حركةةةة  
الضر  ي  التجار   والاستثمار  
من   يرحطةةةةةةل  ومةةةةةةا  التجةةةةةةاري، 
تةةةةمكةةةةا   على  المترتةةةةة   الآثةةةةار 
مةةعةةةةةةةدلات   بةةفةةعةةةةةةةا  الإيةةرادات 
الضةةةرائب والقواوين الضةةةر  ي   
المختلفةة  لل لةةدان المسةةةةةةةةةةةةةةتثمر  
فيها من ق ا الشركات متعددة  

 . الجنسيات
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 التخطيط الضر    لا  حظى بتقدير المساهمين وهو ف  الواق  تخفي  الظيم .  ✓
 لا ي دو أن آليات حوكم  الشركات تعما على تخفيل تكاليل الوكال  المرتةط  بالتخطيط الضر   .  ✓
مظياس التخطيط الضةةةةةةر     سةةةةةةتخد  فقط المعلومات المتاح  للجمهور والت  على الررم من تطابقها م    ✓

 موقش المساهمين قد تؤدي إلى أخطاء.  
إذا كان للمسةاهمين أن  كوووا مراق ين ومراق ين فعالين لقرارات الشةركات المتعلق  بالضةرائب، بيجب على   ✓

التقار ر المالي  والهيلات التنظيمي  الضةةةةةةةةةةر  ي  النظر ف  الب   ادة الإفصةةةةةةةةةةاحات الضةةةةةةةةةةر  ي  من ق ا  
 الشركات.  

يوا ل المسةةاهمون معضةةل  إذا تم تث يط المدير ن، عند مطال تهم بز ادة الإفصةةاح الضةةر    المتعلل، عن  ✓
 متابع  أوشط  التخطيط الضر    "المشروع ". 

الةحث عن تقييم المسةةةةةةاهمين  
لتخطيط رةةةةةةر ة  الدخا، وما  

حةوكةمةةةةةةة  إذا   لآلةيةةةةةةةات  كةةةةةةةان 
الشةةةةةةةةةةةةةةركةات تةأثير على ذلةك،  
وةمةوذج   وتةحةلةيةةةةةةةا  تةطةو ةر  مة  
للتخطيط الضةةةةر    من حيث  
حوكمةةةةة    آليةةةةةات  على  تةةةةةأثيره 

 الشركات وقيم  الشرك . 
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الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات الت  تظيم ف  بلدان إقليمي ، ف  المتوسةةةةةط، تحول دخلا  أك ر من تلك الت    ✓
تظيم ف  بلةدان ف   مي  أوحةاء العةالم. وم  ذلةك، عنةدمةا يتم تحليةا التحول إلى مةا هو بين الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  

 شةةةما ال لد الأ ، لا يو د فرق ف  تحول المجموعتين بين الشةةةركات التابع  وفرق  التابع  الأ ن ي  والذي  
 ك ير ف  التحول الذي  شما ال لد الأ . 

التغيير من وظا  عالم  إلى وظا  إقليم  سةةةةةةوف  كون مصةةةةةةحوح ا بز ادة ف  تحو ا الدخا الذي  شةةةةةةما   ✓
ال لد الأ ، ولكن لا يو د تغيير ف  التحول بين الشةةةةةةةركات التابع  الأ ن ي ، ولا   ادة ف  أي من الةعدين  

 لخارج. من خلال الشركات الت  قامت باستمرار ب عادة استثمار أرحاحها الأ ن ي  ف  ا
تحو ا الدخا المحفز بالضةةةةةةةرائب بين الشةةةةةةةركات الإقليمي  والعالمي  يتناقص م  قدرة الشةةةةةةةرك  الأ  على   ✓

ترم الدخا ف  بلد أ ن   يتلقى دخلا  محولا . أي أن الشةةةةةةةةةةركات ف   مي  أوحاء العالم لديها حافز أك ر  
تزا  الضةةةةةةةةةةر    ف  ال لد  لتحو ا الدخا عندما  مكن إعادة اسةةةةةةةةةةتثمار الدخا المحول  وحالتال  تأ يا الال

 الأصل ( ف  حين أن حوافز الشركات الإقليمي  لا علاق  لها بما  حد  للدخا بعد التحو ا. 

تخت ر هذه الورق  الاختلافات  
ف  سةةةةةةةةةةلوكيات تحو ا الدخا  
الضةةةةةةةةةةةةةةر ة ةيةةةةةةة    الةةةةةةةدوافة   ذات 
للشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات  
الخةةارةةةةةةةةةةةةةةعةة  لأوظمةة  مختلفةة   
لفرض الضرائب على الأرحاح  
الأ ن يةة . كمةةا تسةةةةةةةةةةةةةةةاهم هةةذه  
التجر  يةةةة    بةةةةال يةةةةاوةةةةات  الورقةةةة  
اللا م  لتلك المناقشةةةةةةةةةات من  
المةةةةةةاشةةةةةةةةةةةةةةرة   المقةةةةةاروةةةةة   خلال 

و ةةةا الةةةدخةةةا  لسةةةةةةةةةةةةةةلوكيةةةات تح
للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  
الخارةةةةةةةةع  لأوظم  رةةةةةةةةر  ي   
مختلف  على أرحاحها الأ ن ية   
منهجيةةةةةة    اختلافةةةةةةات  وإ جةةةةةةاد 

 بينها. 
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على الررم من الاهتما  الأخير والجهود الأك ر لفهم حوكم  الشةةةةةركات والمسةةةةةاءل  ف  الشةةةةةركات متعددة   ✓
الجنسةةةيات باسةةةتخدا  تخصةةةصةةةات متعددة، إلا أول لا يزال هنام وقص ف  الأسةةةاس المتماسةةةك والمتكاما  

 لتعر فها والعلاقات المتةادل  بينها. 
قدمت الدراسةةةةةةةة  العناصةةةةةةةةر الت  تنطوي عليها المفاهيم، وكيل تختلش عن الشةةةةةةةةركات المحلي ، وما ه    ✓

 الطرق الت   سها بها كا من الحوكم  والمساءل  كا منهما الآخر. 
ا العديد من القضةةةةةةةا ا الةحثي  الرئيسةةةةةةةي  الت  لها آثار قو   على حوكم  الشةةةةةةةركات   ✓ كما أورةةةةةةةحت أ ضةةةةةةة 

 الجنسيات وتصميم المساءل . المتعددة  

تطو ر أسةةةاس مفاهيم   حدد  
حوكم  الشةةةةةركات والمسةةةةةاءل   
الةمةتةعةةةةةةةددة   الشةةةةةةةةةةةةةةركةةةةةةةات  فة  
الجنسةةةةةةةةةةةةيات، م  ارح آليات  
فةة    الشةةةةةةةةةةةةةةةةركةةةةةةةات  حةةوكةةمةةةةةةة  

 الشركات متعددة الجنسيات. 
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الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات الخاصةةةة  تسةةةةتغا الضةةةةعش م  إوفاذ الضةةةةرائب بشةةةةكا أك ر لتحو ا الدخا    ✓
 خارج ال لد الأ  مقارو  بالشركات متعددة الجنسيات العام . 

إن إوفاذ الضةةةةةرائب يلعب دور ا حاسةةةةةم ا ف  قرارات تحو ا دخا الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات وأن التحول   ✓
عندما تكون الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات أقا تأثرا  بالتكاليل رير الضةةةر  ي  كما هو   كون أكثر عدواوي   

 الحال ف  الشركات متعددة الجنسيات الخاص . 

فةرض   تةةةةةةةأثةيةر  عةن  الةةةحةةةةةةةث 
الضةةرائب وحال  الإدراج العا   
على تحو ةةا الةةدخةةا من ق ةةا  
الشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات  

  MNCs   بةةالنسةةةةةةةةةةةةةةةةة  لعينةة .)
مةن   مةجةمةوعةةةةةةة   مةن  مةكةووةةةةةةة  
شةةةةةةةةةةةةةةركةةات الأوروحيةة  متعةةددة  

 الجنسيات.  
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يؤكد على حدود قياسةةةات التخطيط الضةةةر    من خلال تناول المقارو  بين الظياسةةةات التجر  ي . تورةةةلا   ✓
هذه المقارو  أن معدل العائد الفعل  للشةةةةةةةةرك  الذي تم تعر فل على أول الالتزا  الضةةةةةةةةر    مقسةةةةةةةةوم ا على  

 الحساب الأكثر استخدام ا على وطاق واس  للتخطيط الضر   . الدخا ي دو أول ار ق   
 إ جاد مقاييس أكثر دق  لتقنيات التخطيط الضر    سيكون ذا قيم  ك يرة للدراسات ف  هذا الصدد.  ✓
 خلص الةحث إلى أن هنام عدة أسةةةةةةةةةاليب للتخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  بما ف  ذلك تحو لات الإيرادات   ✓

 الجغرابي ، وإعادة تطو ر الشرك ، والملاذ والثغرات ف  التشر عات الضر  ي . حسب المنطق   

الةةورقةةةةةةة    هةةةةةةةذه  تسةةةةةةةةةةةةةةةتةةعةةرض 
الأدبيةةات الت  تتنةةاول تقنيةةات  
تجنب الضةةةةةةةةةرائب الدولي  من  
خلال تسةةةةةةةةةليط الضةةةةةةةةةوء على  
قياسةةةةةةات التخطيط الضةةةةةةر     

 ف  الأدبيات التجر  ي .  
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تلعب آليات حوكم  الشةةركات دور ا مهم ا ف  تشةةكيا اسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر   ، والت  تؤثر بدورها على  
الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركة . كمةا أن الشةةةةةةةةةةةةةةركةات الت  تتمت  بةمليةات أقوش لحوكمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات تميةا إلى اعتمةاد  

. و مكن أن تعزش هذه العلاق   اسةةتراتيجيات تخطيط رةةر    أكثر تحفظا، مما يؤدي إلى تحسةةين الأداء المال 
إلى حظيق  أن آليات حوكم  الشةةةةةةركات الفعال  تعز  الشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل  والسةةةةةةلوم الأخلاق  داخا المنظم ،  
وحالتال  تقلا من احتمالي  ممارسات التخطيط الضر    العدواوي . كما أن الشركات الت  تتمت  بهياكا حوكم   

لضر  ي ، مما  قلا من مخاار العقوحات والإررار بالسمع . وحالتال ، ف ن  أقوش من المر لا أن تمتثا للوائلا ا
هةذه الشةةةةةةةةةةةةةةركةات قةادرة على الحفةاظ على أداء مةال  إ جةاب ، حيةث ينظر إليهةا على أوهةا  ةديرة بةالثقة  من ق ةا  

 أصحاب المصلح  والمستثمر ن. 

اكتشةةةةةةاف العلاق  بين حوكم   
الشةركات والتخطيط الضةر     
بين الشةةةةةةةةةةةةةةركةات المةدر ة  ف   
الةةظةةروف   وسةةةةةةةةةةةةةةةط  الةةيةةووةةةةةةةان 
القاسةةةةةةةةةةةي  النا م  عن الركود  
الاقتصةةةةةادي. حيث تم فحص  
آليةةةةةات حوكمةةةةة    بين  العلاقةةةة  

واسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةات  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  
التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    والأداء  
دراسةةةةةةةةةةةةةةةةةة    المةةةةةال  من خلال 

 قياسي . 
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الشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات الت  تخطط للضةةةةةةةةةرائب لديها معدلات هامح رحلا أعلى من الشةةةةةةةةةركات   ✓
 الأخرش، حتى بعد التحكم ف  العواما الأخرش الت  تؤثر على هامح الرحلا. 

من الصةةةةةةعب تحديد اتجاه العلاق  السةةةةةة  ي  وظر ا لأن هامح الرحلا المرتف   مكن أن  كون عاملا   شةةةةةةج    ✓
 الشرك  على المشارك  ف  التخطيط الضر   . 

 ظهر التحليا التجر    أن الصناعات الت  تتمت  بحضور قوي للشركات متعددة الجنسيات الت  تخطط   ✓
للضةةةةةرائب تميا إلى أن تكون أكثر تركيز ا من الصةةةةةناعات الأخرش، ولكن أقا من ذلك عندما يتم ورةةةةة   

 قواعد قو   رد التخطيط الضر   . 

إذا   هةةةةذه الورقةةةة  بيمةةةةا  تةحةةةةث 
كان التخطيط الضةةةةةةةةةر    من  
ق ا الشةةةةةةةركات الك يرة متعددة  
الجنسةةةةةةةةيات  شةةةةةةةةوه المنافسةةةةةةةة   
لصالحها و سملا لها بمزاحم   

 الشركات الأخرش. 
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التخطيط الضةر    الموحد للشةركات المتعددة الجنسةيات يرتةط بشةكا ك ير بالتخطيط الضةر    للشةركات   ✓
 القواوين. التابع ، ولا ينشأ حصر ا  من تحو ا الدخا ع ر 

تسةةةةةةعى الشةةةةةةركات إلى تحقيل فر  التخطيط الضةةةةةةر    الت  تعما على تحسةةةةةةين العائدات بعد خصةةةةةةم   ✓
الضةةةةرائب بطر ق  تجعا الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات تعيد موا و  اسةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةر    وحو  

 أقا تكلف  عند   ادة تحو ا التكاليل. 
اسةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةر    المحلي  والعالمي ، وأول عندما  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات تتا ر ف    ✓

يتغير هيكا تكلف  مكووات الاسةةتراتيجي  الضةةر  ي ، تقو  الشةةركات بمروو  بتعديا اسةةتراتيجيات التخطيط  
 الضر    وحو الأسلوب الأقا تكلف  وس يا. 

وموذج  عتمةةةةةد   وتحلةةةةةا  تطور 
على معدل الضةةةةةةةةةر ة  الفعل   
لتحو ا الأرحاح على مسةةةةةتوش  
أهميةةةةة    لتحةةةةةديةةةةةد  المجمعةةةةةات 
وديناميكيات الاسةةةةةةةةةةتراتيجيات  
الضةةةةةةةةر  ي  المحلي  ف  مقابا  
مةة    الأرحةةةةةةةاح.،  فةة   الةةتةةحةةول 
معرفة  الفروق بين مةا تعتمةده  
الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  
من اسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةات التخطيط  

   والمحل . الضر    الدول
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التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    يؤثر على قيمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات ولكن ا يعة  التةأثيرات تعتمةد على متغيرات التخطيط   ✓
 الضر    المعتمدة. 

متغيرات التخطيط الضةةر    مثا معدل الضةةر ة  الفعل  وتو  عات ارحاح وعمر الشةةرك  لها تأثير إ جاب    ✓
 الشرك ، ف ن حجم الشرك  والرافع  المالي  وملموسي  الأصول لها تأثير سل  . على قيم   

المز ج الأمثا من اسةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةر    هو وحده الذي  مكن أن  حقل فوائد مثلى ف  مجال   ✓
 تعز ز قيم  الشرك  للشركات المتعددة الجنسيات. 

كما أكدت أن الشةةةركات الك رش تسةةةتفيد من قوتها الاقتصةةةاد   والسةةةياسةةةي  للتخفيل من أعةائها الضةةةر  ي    ✓
 لأوها قادرة على الاوخراط ف  التخطيط الضر    العدواو  و مكنها التلاعب بالعملي  السياسي  لصالحها.

سةةةعت هذه الدراسةةة  إلى تقد م  
أدل  على فعالي  اسةةتراتيجيات  
التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    ف  دف   
المتعةةةةةةددة   الشةةةةةةةةةةةةةةركةةةةةةات  أداء 
الجنسةةةةةةةةةةةيات  الممثل  ف  هذه  
الدراسة  بمفهو  قيم  الشةرك (  
أفةر ةظةيةةةةةةةا   رةرب  مةنةطةقةةةةةةة   فة  

 الفرعي . 
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 .R وحالاعتماد على برمجي   Scopusقاعدة  من إعداد الةاحث  من خلال بياوات  المصدر:
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 الدراسات السابقة. أهمية الدراسة مقارنة مع 5.1
أهم ما  ميز دراسةتنا عن الدراسةات السةابق  هو الرحط بين المتغيرات الثلا : آليات الحوكم  ومؤشةرات   

التخطيط الضةةةةةر    الدول ، والت  لم يتعرض لها كا الدراسةةةةةات السةةةةةابق  المر عي  الت  االعنا عليها، لما لها 
 تنا باستعمال:من أثر على الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات. كما تنفرد دراس

العواما الداخلي  والخار ي  لمتغيرات آليات حيث أخذت كا من: العواما الداخلي  تمثلت ف  خصةةةةةةةةةةةائص   -
مجلس الادرة، خصةةةةةةةةةةةةةةةائص لجنةة  التةةدقيل، هيكةةا الملكيةة ؛ العوامةةا الخةةار يةة  تمثلةةت ف  عوامةةا التةةدقيل  

 الخار  .
وهما: معدل الضةةةر ة  الفعل  الكل  ومعدل الضةةةر ة  مؤشةةةر ن لظياس التخطيط الضةةةر    الدول   اسةةةتعمال  -

  النقدي.

 من خلال ما تم عررل من دراسات السابق  ت ين أن:

تتفل دراسةتنا م  العديد من الدراسةات السةابق  ف  اختيار المنهج الوصةف ، حيث  جب الاعتماد عليل عند  -
عرض المفةةاهيم وأبعةةاد المتغيرات المتعلقةة  بةةمليةةات الحوكمةة ، التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةةدول  والأداء المةةال  

ء الدراسةةة  الظياسةةةي  وذلك من للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. هذا بالنسةةةة  للجزء النظري، أما بيما يتعلل بجز 
فقد اسةةتعملها الةع  فقط من الدراسةةات السةةابق  أما الةاق  فقد    Panel Dataخلال اسةةتخدا  وماذج بياوات  

 اكتفى بدراستها بنموذج الاوحدار المتعدد.
أن أرلب الدراسةةةةةةةةات السةةةةةةةةابق  قد اعتمدت على تحليا تأثير أو العلاق  باسةةةةةةةةتخدا  متغير واحد، إما آليات  -

الحوكم  والأداء المال ، أو التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةر    الدول  على الأداء المال  بمقارح  واحدة سةةةةةةةةةةةةةواء أكاوت 
اوات مالي  أو تقار ر سنو  .  كيفي  من خلال تحليا ل دبيات السابق ، أو مقارح  كمي  من خلال تحليا ل ي

ف  حين أن دراسةةةةةةتنا سةةةةةةوف تكون  امع  لكا من تأثر آليات الحوكم  والتخطيط الضةةةةةةر    الدول  على 
الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات، بواسةةةةةةط  المقارح  المنهجي  أي باسةةةةةةتخدا  التحليلين، التحليا 

توتيل  لاليومتري، بالإرةةةةاف  الى تحليا قياسةةةة  من خالكيف  للدراسةةةةات السةةةةابق  اسةةةةتخدا  التحليا ال ي ل
ال ياوات المالي  والمعلومات من التقار ر السةةةةةةةةنو   للشةةةةةةةةركات وتحليلها إحصةةةةةةةةائيا من خلال وماذج بياوات  

Panel Data. 
الدراسةةات السةةابق  تسةةتخد  ف  تحليا علاق  التأثير على الأداء المال    أرلب الدراسةةات السةةابق   وأخيرا، إن -

العائد  المتغير التاب ( بنموذج واحد فقط، من خلال اسةةةةةةةةتخدا  أحد المؤشةةةةةةةةرات الثلا  ل داء المال ، إما 
ومؤشةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةتق لي  للاسةةةتثمار   (ROE)، العائد على حقوق الملكي  (ROA)على الأصةةةول 

 Tobin's Q  أما دراسةةةةةةتنا سةةةةةةيتم على المؤشةةةةةةرات الثلا  كمؤشةةةةةةرات تمثا المتغير التاب   الأداء المال .)
 للشركات متعددة الجنسيات(.
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 خلاصة الفصل:

وهج منهج  يتضةةةةةةةمن التحليا الكم  للمنشةةةةةةةورات   للدراسةةةةةةةات السةةةةةةةابق  عنليومتري   التحليا ال   ع ر  
 عتمد . حيث  والاسةةةةةةةةتشةةةةةةةةهادات من أ ا الحصةةةةةةةةول على وظرة ثاقة  لتطو ر وتأثير مجال معين من الدراسةةةةةةةة 

لوميتري على فررةةةي  أن المعرف  العلمي  والأكاد مي  مترابط  وأن عدد الاسةةةتشةةةهادات الت  يتلقاها   التحليا ال  
من خلال تحليا أوماط الاسةتشةهادات والشةةكات،  مكن  و   .المنشةور هو اوعكاس لتأثيره وأهميتل ف  مجال معين

للةةاحثين الحصةةةةةةةةةةةةةةول على فهم أفضةةةةةةةةةةةةةةا لتطور المجةال، والعلاقةات بين مجةالات الةدراسةةةةةةةةةةةةةة  المختلفة ، وتةأثير  
حيث  مكن أن  سةةةةةةةاعد ف  تحديد مجالات الةحث الت  تحتاج   ،مورةةةةةةةوعات بحثي  محددة أو مؤلفين محددين

لوميتري أداة مهمة  ي  ةد من التطو ر أو المجةالات الت  تم إهمةالهةا. بشةةةةةةةةةةةةةةكةا عةا ، أصةةةةةةةةةةةةةةةلا التحليةا ال إلى مز 
للةاحثين وصةةةةةاوع  السةةةةةياسةةةةةات على حد سةةةةةواء، حيث يوفر رؤش قيم  حول ديناميكيات إوتاج المعرف  العلمي  

 والأكاد مي .

من خلال التطرق على الررم من محدود   التحليا ال ي لومتري الذي تم اسةةةةةةةةتخدامل ف  هذا الفصةةةةةةةةا و 
إلا أن الغرض منها  كمن ف  تو يل الدراسةةةةةةةةةةةة    ،Scopus واحدة تتمثا ف  قاعدة  قاعدة بياوات  الىلتحليا  اف  

تحليا الجهود المعربي  والأعمال العلمي  السةابق  ها من خلال تم عررةوالت  ،  الةحثي  ف  الرحط بين المتغيرات 
الشةةةةةةةةةركات والتخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  والأداء المال  للشةةةةةةةةةركات متعددة  الخاصةةةةةةةةة  بدراسةةةةةةةةةات آليات حوكم   

الجنسةةةيات. والتعرف على أهم الدراسةةةات المر عي  للمتغيرات الثلا ، وأخيرا ورةةة  تصةةةور عن أهمي  دراسةةةتنا  
 مقارو  بالدراسات السابق .
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  تمهيد

  بحا  ف  عصةر يتشةابك بيل الاقتصةاد العالم  م  عمليات الشةركات المتعددة الجنسةيات، أصةةحت الأ
من أي وقت مضةةةةةةى. وحما أن هذه الكياوات تتمت  بسةةةةةةلط  ووفوذ ك ير ن    هتماماا على حوكم  الشةةةةةةركات أكثر 

ع ر الحدود، ف ن هياكا الإدارة والأار الأخلاقي  الخاصةةةةةةةةةة  بها تخضةةةةةةةةةة  للتدقيل المسةةةةةةةةةةتمر من أصةةةةةةةةةةحاب 
ن تنفيذ آليات فعال  لحوكم  أ  دراسةةةةةةةةات ف  هذا السةةةةةةةةياق علىؤكد التالمصةةةةةةةةلح  والجمهور على حد سةةةةةةةةواء. و 

.  ورف  من أدائها المال   الشةةةةةةةةةةركات أمر بال  الأهمي  لنجاح الشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات وعملها الأخلاق 
 أسةةةةةةاس  وهري   متعددة الجنسةةةةةةيات كووها  لحوكم  القو   للشةةةةةةركات المتطلةات التنظيمي  ل فصةةةةةةاهذا ال  عرض 

 ر تعقيدات . ومن خلال التنقا عهذا النول من الشةةةةةةةةركات للنجاح المسةةةةةةةةتدا  والممارسةةةةةةةةات التجار   الأخلاقي  ل
الأسةةةواق الدولي  وال يلات التنظيمي  والتنول الثقاف ، تضةةةمن آليات الحوكم  الفعال  المسةةةاءل  والشةةةفابي  والنزاه   

أصةةةةحاب و والمسةةةةتثمر ن    الإدارة  ف  عمليات الشةةةةركات. وتشةةةةكا هذه الآليات أهمي  أسةةةةاسةةةةي  ف  بناء الثق  بين
الأبعاد  فصةةةةةاهذا ال عرض ، وحالتال  تسةةةةةهيا الرححي  الطو ل  الأ ا والإشةةةةةراف الأخلاق . سةةةةةوف  المصةةةةةلح 

المتعددة الأو ل لحوكم  الشركات ف  سياق الشركات متعددة الجنسيات، م  تسليط الضوء على الدور الحاسم 
من خلال التطرق   شةةةةةةةةةةركات.لل المال  داءالأللحوكم  ف  تخفيل المخاار، اتخاذ القرارات الأخلاقي ، وتعز ز 

   التالي :للنقاط الرئيسي

 المفاهيم الأساسية لحوكمة الشركات  ✓

 نظرة عامة حول حوكمة الشركات المتعددة الجنسيات ✓
 آليات حوكمة الشركات متعددة الجنسيات ✓
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 Basic concepts of corporate governance. المفاهيم الأساسية لحوكمة الشركات 1.2

تعد حوكم  الشةركات  اوة ا أسةاسةي ا من  واوب إدارة الأعمال الحديث ، وتشةما الأوظم  والعمليات الت   
الأسةةةاسةةةي  لحوكم  الشةةةركات  و  خطوط العر ضةةة  عد فهم الحيث يتم من خلالها تو يل الشةةةركات والتحكم فيها.  

أمر ا بال  الأهمي  لكا من الشةةةةةةركات وأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  لأول  ضةةةةةةمن الشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل  واتخاذ القرارات 
. علاوة على ذلك،  أسةةةةةاسةةةةةيات الحوكم حوكم  الشةةةةةركات، ودراسةةةةة   سةةةةةتعرض هذا الجزء وظر ات    الأخلاقي .

م  إبرا  أهميتها ف  .  سةةةةةوف يتعمل ف  المةادم والممارسةةةةةات الرئيسةةةةةي  الت  تدعم الحوكم  الفعال  للشةةةةةركات 
من خلال دراسةةةة  هذه النقاط،  مكننا اكتسةةةةاب فهم   طو ا.تعز ز مسةةةةؤولي  الشةةةةركات والاسةةةةتدام  على المدش ال

 .قرارات الشركات وأصحاب الملح شاما لحوكم  الشركات وآثارها على 

 Corporate governance theories . نظريات حوكمة الشركات1.1.2

أصةةةةةحت وظر ات الحوكم  ذات أهمي  متزايدة ف  العالم الحديث حيث وسةةةةعى  اهدين لتحقيل أوظم  
على مر السةةةةةةةةةةةةةةنين تطورت وظر ةةةات الحوكمةةة  للتكيل م  الأوقةةةات المتغيرة  و حوكمةةة  أكثر كفةةةاءة وفعةةةاليةةة .  

النقط  الداعم  الأولى ه  تطور وظر ات الحوكم  والت  تورةةةةةةةةةةةلا كيل تغيرت   ،واحتيا ات المجتم  المتغيرة
الحديث  والت   وكم النقط  الداعم  الثاوي  ه  المكووات الرئيسةةةةةةةةةةةةةي  لنظر ات الح  ،هذه النظر ات بمرور الوقت 

نظر ات ال هذه  تط يل  الضةةةةوء على  توفر فهما  للمةادم الأسةةةةاسةةةةي  الت  تقو  عليها هذه النظر ات. أخير ا  سةةةةلط
  الشةةةةةةةةةةركات   على كيفي  ورةةةةةةةةةة  هذه النظر ات مورةةةةةةةةةة  التنفيذ لموا ه  تحد ات عالمو ف  الممارسةةةةةةةةةة  العملي  

وهنا وسةةةةةتعرض الأدبيات المحاسةةةةة ي  المتعددة الت  تناولت النظر ات الأسةةةةةاسةةةةةي  بحوكم  الشةةةةةركات،  الحظيق .  
حاب المصةةةةةةةةلح ، وظر   التع ل   و مكن هنا حصةةةةةةةةر أهمها ف : وظر   الوكال ، وظر   الإشةةةةةةةةراف، وظر   أصةةةةةةةة

 للموارد، وظر   تكاليل المعاملات، النظر   السياسي ، وأخيرا النظر ات الأخلاقي .

 Agency Theory. نظرية الوكالة 1.1.1.2

والمحاسةةةةةةة ،  وظر   الوكال  ه  مفهو  تمت مناقشةةةةةةتل على وطاق واسةةةةةة  ف  مجال الاقتصةةةةةةاد والإدارة
ما تنجر عنل من  المالك( والوكيا  المدير أو الموتش(، و  وكاالعلاق  بين ارفين، الم  وتشةةةةةةةةةةةةرح هذه النظر  

الت  المشةةاكا الت  تنشةةأ بسةة ب تضةةارب المصةةاللا بينهما. هذه النظر   لها تأثير ك ير على حوكم  الشةةركات و 
  .تم تط يقها على وطاق واس  ف  مختلش الصناعات 

وطاق واسةةةةةة  ف  مجال حوكم  الشةةةةةةركات والمحاسةةةةةةة  وظر   الوكال  ه  مفهو  تمت مناقشةةةةةةتل على  و 
( والمدير ن الذين يديرون الشةةرك   الوكلاء(.  وكلون والتمو ا. إوها وظر   تشةةرح العلاق  بين مالك  الشةةرك   الم

، تفترض وظر   الوكال  أن مصةةةاللا الوكلاء قد لا تتوافل دائم ا م  (Ballwieser et al., 1987: 284)وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةة  
ينشةةةأ تضةةةارب المصةةةاللا هذا بسةةة ب ،  ، مما يؤدي إلى حدو  تضةةةارب محتما ف  المصةةةاللاموكلون مصةةةاللا ال

 فورةةةةةةةةةون سةةةةةةةةةلط  اتخاذ القرار إلى الوكلاء، الذين قد  كون لديهم أهداف ورا ات مختلف    وكلون حظيق  أن الم
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مما قد   وكلون نتيج  لذلك قد  عط  الوكلاء الأولو   لمصةةةةةةالحهم الخاصةةةةةة  على مصةةةةةةاللا الموك  عن المالكين.
يؤدي إلى تكاليل الوكال  مثا التعو ضةات التنفيذ   المفرا  أو التنصةا أو تحو ا الموارد وحو المشةار   الت  

. لذلك تسةةةةةةةلط وظر   الوكال  الضةةةةةةةوء على أهمي  تصةةةةةةةميم آليات الحوكم  الت  وكلون تفيد الوكلاء بدلا  من الم
، مثا التعو   على أسةةةاس الأداء، آليات العام  للوكال  تجعا مصةةةاللا الوكلاء تتماشةةةى م  مصةةةاللا المةادم

باختصةةةةةةةةار تعت ر وظر   الوكال  مفهوم ا حاسةةةةةةةةم ا ف  فهم العلاق  بين   ،وفصةةةةةةةةا الملكي  عن السةةةةةةةةيطرة  المراقة 
المالكين والمدير ن ف  الشةةةةةةرك  وتوفر إاار ا لتصةةةةةةميم آليات حوكم  فعال   مكن أن تخفش من تكاليل الوكال   

 على المدش الطو ا.وتضمن وجاح الشرك  

ا لفهم العلاقةة  بين المف  وفس السةةةةةةةةةةةةةةيةةاق،       والوكلاء  وكلون  المولام(تعةةد وظر ةة  الوكةةالةة  إاةةار ا مفيةةد 
وظر    أن   (Arthur, Garvey, Swan, & Taylor, 1993: 95-96)يرش    ،ف  سةياق حوكم  الشةركات   المديرون(

الذين  متلكون الشةةةةرك  والوكلاء الذين يديرووها    المسةةةةاهمون أن تضةةةةارب المصةةةةاللا ينشةةةةأ بين  بالوكال  تفترض  
تنة  هةةةذه النزاعةةةات من حظيقةةة  أن الوكلاء قةةةد  كون لةةةديهم أهةةةداف وحوافز مختلفةةة  عن    ، حيةةةث ويةةةابةةة  عنهم

للتخفيل من هذه التكاليل  مكن  و   ،، مما يؤدي إلى تكاليل الوكال  الت  تقلا من قيم  الشةةةةةةةةةةرك سةةةةةةةةةةاهمينالم
اسةةةةةةتخدا  آليات مختلف  لمواءم  مصةةةةةةاللا الوكلاء م  مصةةةةةةالحهم، مثا العقود القائم  على الأداء    سةةةةةةاهمينللم

على سةةةةة يا المثال  مكن لحز  المكافمت التنفيذ   الت  تتضةةةةةمن خيارات الأسةةةةةهم أن تحفز  ف  ،والمراقة  والحوافز
 مكن    المدير ن على التصةةةةةةرف بما  خد  مصةةةةةةاللا المسةةةةةةاهمين من خلال رحط روات هم بأداء الشةةةةةةرك . وحالمثا

مما  قلا من احتمالي  السةةةةةةةلوم    للجان الرقاب  والتدقيل التابع  لمجلس الإدارة مراقة  وتقييم تصةةةةةةةرفات المدير ن
ا   ،وم  ذلك  ،الاوتها ي  بينما وجحت وظر   الوكال  ف  شرح بع   واوب حوكم  الشركات، فقد تعررت أ ض 

لاوتقادات لتركيزها على المصةةةةلح  الذاتي  وعد  قدرتها على اسةةةةتيعاب الفروق الدقيق  ف  السةةةةلوم الةشةةةةري ف  
على الررم من هةذه الاوتقةادات، تظةا وظر ة  الوكةالة  أداة قيمة  لفهم تعقيةدات حوكمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  و   ،المنظمةات 

 وتصميم آليات لمواءم  مصاللا المدير ن والوكلاء ف  السع  وراء خلل الظيم .

يناقح العلاق   الذي  مق ول على وطاق واسةةةةةة  ف  مجال الأعمال  المفهو   ال إلىوظر   الوكال   وتشةةةةةةير  
موتش يتم تعيينل لأداء وتيف  محددة   مدير أو  والوكيا هو ،هو مالك شةةةرك   فالمسةةةاهم  ،والوكيا  سةةةاهمبين الم

أسةةةةةةةةةاس . رالة ا ما تخلل العلاق  بين الوكيا والوكيا تضةةةةةةةةةارح ا ف  المصةةةةةةةةةاللا بينهما وه   سةةةةةةةةةاهموياب  عن الم
، ف ن وظر   الوكال  لها العديد من (Mole, 2002: 140-141)قدمل فق ا لفو مورةةةةول الدراسةةةة  ف  وظر   الوكال . 

التنفيذيين، عمليات الدمج والاسةةةةةةةتحواذ، تمو ا الديون   تعو ضةةةةةةةات الالتط يقات ف  مجال الأعمال بما ف  ذلك 
توسةةةةتخد  خطط الحوافز    ، حيث أحد أهم تط يقات وظر   الوكال  هو التعو   التنفيذيوإن وحوكم  الشةةةةركات.  

. كما أن تضةةةةةارب مثا خيارات الأسةةةةةهم والمكافمت والرواتب لمواءم  مصةةةةةاللا المدير ن التنفيذيين والمسةةةةةاهمين
المصةةاللا  صةةةلا أكثر ورةةوحا إذا كان كا من المسةةاهمين والمدير ن  سةةعيان لتحقيل أقصةةى حد من الفائدة، 



 Corporate governance mechanisms. آليات حوكمة الشركات  2الفصل 
 

46 
 

المساهمين با وحالتال  فالافتراض القائم هو أن الإدارة ممثل  ف  مجموع  المدير ن لن تسعى لتحقيل مصلح   
 تسعى لتحقيل أك ر عائد لها.

  مكن حصر أو ل تعارض المصاللا داخا الشرك  بيما يل :

 مكن أن  حد  تضارب المصاللا عندما ينقسم ولاء الفرد بين مصالحهم الشخصي  ومصاللا الشرك  الت   -
قد تشما أمثل  تضارب المصاللا المواقش الت   كون فيها للموتش مصلح  مالي  ف  شرك   ، و  عملون بها

تتنافس م  صةاحب العما، أو عندما يتلقى الموتش هدا ا أو مزا ا شةخصةي  من مورد أو عميا  مكن أن 
 .)Carson, 1994: 388(تؤثر على اتخاذهم للقرار

 مكن أن تؤدي تضةةةةةةارب مصةةةةةةاللا بين المسةةةةةةاهمين والمدراء الى اتخاذ قرارات مالي  أو محاسةةةةةة ي  أو فني    -
متحيزة، مما يؤدي الى اختيارات تسةةةعى الى تعظيم الفائدة وتحيزها الى  ه  معين ، يؤدي ذلك إلى اوعدا  

 ,Bekelman, Li, & Gross)ك  الثق  بين المسةةاهمين والإدارة، مما قد  ضةةر ف  النها   بالأداء العا  للشةةر 

2003: 463). 
 مكن أن تتعارض مصةةةةةةلح  الدائنين م  مصةةةةةةلح  المسةةةةةةاهمين، و كمن ذلك ف  مخاار الخسةةةةةةائر المالي   -

وعد  تسةةديد الدين، أو الاخلال بأحد الأحكا  التعاقد   الت  تحد قدرة الشةةرك  من اتخاذ إ راءات معين  لا 
 .(Harner & Marincic, 2010: 1162)تتوافل م  مصلح  الدائن

الوكال  تنشةةةأ عندما  كون هنام تةاين    ل عقد تكاليف  (Holmstrom, 1989)لدراسةةة  وفق ا  وف  هذا الإاار، و 
هو    ثاو بينما هدف ال  ثاو ،هو تعظيم فائدتل من تصةةةرفات ال ولهدف الأف  ،والوكيا وكاف  المصةةةاللا بين الم

  و كن تقسةةةةةةةةيم التكاليل المترتة  عن. ولالأ  مصةةةةةةةةاللا ورؤش  تعظيم منفعتل الخاصةةةةةةةة  والت  قد لا تتماشةةةةةةةةى م 
 :  )Holmstrom, 1989: 315-317(إلى ما يل  الوكال 

تشةةةةةير إلى المصةةةةةار ل الت  يتك دها الموكا ف  مراقة  تصةةةةةرفات الوكيا للتأكد من  رقاب ؛ والت تكاليل ال -
قد تشةةةةةةةةةةما هذه التكاليل تعيين مدققين أو إ راء عمليات تفتيح أو   ،أوها تتماشةةةةةةةةةةى م  مصةةةةةةةةةةاللا الموكا

  ؛تركيب كاميرات مراقة 
تشةةير إلى المصةةار ل الت  يتك دها الوكيا ف  إثةات مصةةداقيتها و   عقود المكافمت؛ال  المترتة  عن  تكاليلال -

 ؛أو تقد م رمان الأداء عقود المكافمت قد تشما هذه التكاليل   ،للموكا
تشةةير إلى التكاليل الت  يتك دها الموكا بسةة ب تصةةرفات الوكيا الت  لا تتماشةةى م  و   ،الخسةةارة المتةظي   -

 قد تشما هذه التكاليل خسارة الأرحاح أو الرسو  القاوووي . و  ،مصاللا الموكا

ا ف  تحةةديةةد وجةةاح الاتفةةاق التعةةاقةةدي بين  وف  النهةةا ةة  وجةةد أن   تكةةاليل عقةةد الوكةةالةة  تلعةةب دور ا مهمةة 
ا على العديد من العواما مثا مدش   ،الوكيا والموكا  مكن أن تختلش التكاليل المرتةط  بعقود الوكال ، اعتماد 

من الضةةةةةروري لكلا الطرفين فهم التكاليل   ، وهناووول الصةةةةةناع  المعني   تعقيد العقد، مسةةةةةتوش الخ رة المطلوح
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من   ،الت  تنطوي عليها عقود الوكال  والتفاوض على الشةةةةروط مقدم ا لتجنب أي وزاعات محتمل  ف  المسةةةةتق ا
  وكلون  مكن لكةةا من الوكلاء والمكمةةا  خلال الموا وةة  الةةدقيقةة  بين التكةةاليل والفوائةةد المرتةطةة  بعقود الوكةةالةة ،  

 العما لتحقيل وتيج  مفيدة للطرفين تدعم أهدافهم ورا اتهم الفرد  .

 جادل النقاد بأن وظر   الوكال  لا تأخذ ف  الحسةةةةةةةةةان حظيق  أن الوكلاء قد  كووون  وف  وقد النظر  ،   
قيد آخر لنظر   الوكال  هو  وأ ضةةةةةةةةا ك ،الحوافز المالي  فت لهامدفوعين بالأعراف والظيم الا تماعي  الت  لا تلت

ولا تأخذ ف  الاعتةار السةةةةةةياق    المدير ن(  والوكلاء  سةةةةةةاهمينأوها تركز بشةةةةةةكا أسةةةةةةاسةةةةةة  على العلاق  بين الم
على سةةةةةةةةةةةةةة يةا المثةال لا تةأخةذ وظر ة  الوكةالة  ف  الاعتةةار تةأثير العوامةا  ف  ،الأوسةةةةةةةةةةةةةة  الةذي تعمةا بيةل المنظمةات 

 :Kivistö, 2007)الخار ي  مثا الأار التنظيمي  والمعايير الثقابي  وممارسةةةةات الصةةةةناع  على سةةةةلوم الوكلاء

ا لفهم العلاقةةات بين الوكيةةةا والوكيةةةا، فمن المهم   وهنةةةا ورش أوةةل  .(41 بينمةةةا توفر وظر ةة  الوكةةالةة  إاةةار ا مفيةةةد 
التعرف على حةدودهةا والنظر ف  النظر ةات ال ةديلة  الت  تفسةةةةةةةةةةةةةةر الط يعة  المعقةدة والمتعةددة الأو ةل للسةةةةةةةةةةةةةةلوم  

 التنظيم .

 Stewardship Theory. نظرية الإشراف 2.1.1.2

  ،وظر   الإشةراف ه  فلسةف  إدار   تؤكد على أهمي  السةلوم المسةؤول والأخلاق  بين القادة التنظيميين 
تفترض هذه النظر   أن الأفراد ف  مناصةةب السةةلط   جب أن يتصةةرفوا كمشةةرفين أو راعين للمنظم ،  عملون و 

 .على حما   مواردها وتعز ز وجاحها على المدش الطو ا

وظر   الإشةةةةةةةراف ه  وهج للإدارة يؤكد على أهمي  تمكين الموتفين وتشةةةةةةةجيعهم على تول  مسةةةةةةةؤولي   
تفترض وظر   الإشةةةةةةراف أن "الأشةةةةةةخا  لديهم داف   وهري للظيا  بعما ، (Davis et al, 1997)عملهم. وفق ا 

هذا  عن  أن الموتفين لا يةحثون فقط عن راتب، ولكنهم مدفوعون بدلا  من ذلك بالرغة  ف  المسةةةاهم    يد".
تقترح وظر   الإشةةراف أول  جب على القادة الاسةةتفادة من هذا الداف  الجوهري من   ،أوفسةةهمف  شةة ء أك ر من 

من خلال الظيا     ،خلال خلل بيل  عما داعم  تسةةملا للموتفين بالمخاارة واتخاذ القرارات والتعلم من أخطائهم
بذلك  مكن للقادة مسةةةةاعدة الموتفين على الشةةةةعور بملكي  عملهم وتشةةةةجيعهم على التفكير بشةةةةكا خلاق حول  

بةالإرةةةةةةةةةةةةةةافة  إلى ذلةك تؤكةد وظر ة  الإشةةةةةةةةةةةةةةراف على أهمية  الثقة  بين القةادة  ،كيفية  تحقيل الأهةداف التنظيمية 
 جةب على القةادة إتهةار ثقتهم ف  الموتفين من خلال منحهم الاسةةةةةةةةةةةةةةتقلالية  لاتخةاذ القرارات ، وهنةا والموتفين

ت  ةدارتهم بةالثقة  من خلال التصةةةةةةةةةةةةةةرف بمةا  خةد  ف  المقةابةا  جةب على الموتفين إثةةاو   ،وتحمةا المخةاار
من خلال هذه الثق  المتةادل   مكن للقادة والموتفين العما مع ا لتحقيل الأهداف المشةةةترك     ،مصةةةلح  المنظم 

J. H. Davis, Schoorman, & Donaldson, 1997: 25-)والررةا الشةخصة الوتيف  م  تعز ز الشةعور بالررةا  

26). 

وظر   الإشةراف تقترح أن  عما المديرون كمشةرفين مسةؤولين عن  إلى أن  (Vallejo, 2009 كما  شةير  
تتمثةا إحةدش المزا ةا الرئيسةةةةةةةةةةةةةةية  لهةذه النظر ة  ف  أوهةا   ، حيةث رفةاهية  المنظمة  ومواردهةا بمةا ف  ذلةك الموتفين
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وذلك لأن الموتفين    ،تعز  الشعور بالملكي  بين الموتفين، مما يؤدي إلى   ادة الحافز والالتزا  تجاه المنظم 
بالإراف     ، شعرون بالتقدير والثق  من ق ا مدير هم، مما يؤدي إلى بيل  عما إ جابي  وتحسين الررا الوتيف 

إلى ذلك تؤكد وظر   الإشةةةراف على أهمي  العما الجماع  والتعاون، حيث يتم تشةةةجي  المدير ن على مشةةةارك  
وم  ذلك  ،  هذا  مكن أن يؤدي إلى تواصةةةةةةا وتعاون أفضةةةةةةا داخا المنظم   ،سةةةةةةلط  اتخاذ القرار م  موتفيهم

ف ن أحد العيوب الرئيسةي  لنظر   الإشةراف هو أوها تفترض أن  مي  المدير ن يتصةرفون ف  مصةلح  المنظم  
 عط  بع  المدير ن الأولو   لمصةةةالحهم الخاصةةة  أو مصةةةاللا رؤسةةةائهم على ف  الواق  قد   ، ولكنوموتفيها

علاوة على ذلةك قةد لا تكون وظر ة  الإشةةةةةةةةةةةةةةراف قةابلة  للتط يل ف   مي  أووال المنظمةات، لا  ،رفةاهية  المنظمة 
على الررم من هذه القيود تظا وظر   الإشراف و  ،سيما تلك ذات الهيكا الهرم  حيث تتركز السلط  ف  القم 

 إاار ا قيم ا لفهم دور المدير ن ف  تعز ز النجاح التنظيم  ورفاهي  الموتفين.

 Stakeholder Theory. نظرية أصحاب المصلحة 3.1.1.2

وظر   أصةةةةةةةةحاب المصةةةةةةةةلح  ه  مفهو  اكتسةةةةةةةةب  خم ا ك ير ا ف  السةةةةةةةةنوات الأخيرة، حيث أصةةةةةةةةةحت  
للحا   إلى النظر ف  و هات وظر متعددة تتجاو  و هات وظر مسةةاهميها  الشةةركات والمؤسةةسةةات أكثر إدراك ا 

 على هذا النحو فقد أصةلا إاار ا مهم ا لفهم كيفي  تفاعا المنظمات م  العالم من حولها والتأثير عليل.، و فقط

وظر   أصةةحاب المصةةلح  ه  إاار عما حظ  باهتما  ك ير ف  مجال أخلاقيات العما والمسةةؤولي  
، ف ن أصةةةةةةةحاب المصةةةةةةةلح  هم أفراد أو (Freeman & Dmytriyev, 2017: 9) شةةةةةةةير الا تماعي  للشةةةةةةةركات.  

يتجاو  هذا المفهو  النظرة التقليد   القائل  بأن    ،مجموعات  مكن أن تؤثر على أوشةةةةةةةةةط  المنظم  أو تتأثر بها
تعترف وظر   أصةةحاب المصةةلح  بأن الأعمال التجار    و   ،الشةةركات مسةةؤول  فقط عن تعظيم قيم  المسةةاهمين

 جب ألا تركز الشةةةةةةةةركات على   ، أيلديها مسةةةةةةةةؤوليات متعددة، بما ف  ذلك الاقتصةةةةةةةةاد   والا تماعي  وال يلي 
ا أن تأخذ ف  الاعتةار احتيا ات ومصةاللا أصةحاب المصةلح   تحقيل أرحاح للمسةاهمين فحسةب با  جب أ ضة 

توفر وظر   أصةةةةحاب المصةةةةلح  منظور ا    ، كمامثا العملاء والموتفين والموردين والمجتمعات وال يل   ؛الآخر ن
لاقي  ف  أوسةةةة  لمسةةةةؤولي  الشةةةةركات والاسةةةةتدام ، م  التأكيد على أهمي  منظور او ا الأ ا ودمج الظيم الأخ

تم ت ن  النظر   على وطاق واسةةةةةة  من ق ا الشةةةةةةركات ف   مي  أوحاء العالم، لأوها تتوافل   ، وقد قرارات العما
علاوة على ذلك ث ت أن وظر   أصةةةةحاب  ،م  الطلب المتزايد على ممارسةةةةات الأعمال المسةةةةؤول  والمسةةةةتدام 

المصةةلح  تؤدي إلى أداء أعمال أفضةةا و  ادة الابتكار وتحسةةين العلاقات م  أصةةحاب المصةةلح . بشةةكا عا   
ا للشةةركات لتحقيل التوا ن بين مسةةؤولياتها الاقتصةةاد   والا تماعي    توفر وظر   أصةةحاب المصةةلح  إاار ا مفيد 

 لجمي  أصحاب المصلح  المعنيين. وال يلي  وخلل قيم  او ل  الأ ا

مشةارك  أصةحاب المصةلح  أمر ا إلى أن  (Bal, Bryde, Fearon, & Ochieng, 2013: 697-699  شةير  
بال  الأهمي  لتطو ر مشةةةةةةرول مسةةةةةةتدا  لأول ينشةةةةةةو منصةةةةةة  لفر ل المشةةةةةةرول لجم  مدخلات قيم  من مختلش 

إشةةةرام أصةةةحاب المصةةةلح  ف  عملي  صةةةن  القرار بشةةةأن الاسةةةتدام   عز  احتمالي    وإن ،أصةةةحاب المصةةةلح 
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وذلك لأن أصةةةةةةةةةحاب المصةةةةةةةةةلح  هم أكثر عررةةةةةةةةة  لدعم أهداف المشةةةةةةةةةرول ورا اتل    ،تحقيل وجاح المشةةةةةةةةةرول
 . و مثا الشكا الموال  وموذ ا لنظر   أصحاب المصلح :والمساهم  فيها عندما  شاركون ف  تطو ره

 نموذج أصحاب المصلحة :(19) الشكل رقم

 
Source: (Freeman & Dmytriyev, 2017: 11). 

 Resource Dependency Theoryنظرية اعتمادية الموارد  .4.1.1.2

وظر   الاعتماد على الموارد ه  إاار وظري معروف ف  مجال الدراسةةةةةةةةةةات التنظيمي .  شةةةةةةةةةةرح كيل 
تعتمد المنظمات على الموارد الخار ي  وكيل تؤثر هذه التةعيات على عمليات صةةةةةةةن  القرار لديها. اكتسةةةةةةة ت 

اهتمام ا ك ير ا من العلماء والممارسةةةةةةةين على حد سةةةةةةةواء بسةةةةةةة ب قدرتها على تقد م    وظر   الاعتماد على الموارد 
 رؤش حول مجموع  متنوع  من الظواهر التنظيمي .

 فترض وظر ةةة  الاعتمةةةاد على الموارد أن المنظمةةةات تعتمةةةد على الموارد الخةةةار يةةة  مثةةةا رأس المةةةال  
تفترض هةذه النظر ة  أن الموارد الخةار ية  شةةةةةةةةةةةةةةحيحة  وأن   ، وكمةاوالعمةالة  والتكنولو يةا للةقةاء وتحقيل أهةدافهةا

ف  هذا السةةةةةةةياق من المر لا أن   ،المنظمات  جب أن تتنافس م  بعضةةةةةةةها الةع  للوصةةةةةةةول إلى هذه الموارد 
تقترح النظر ة  و   ،تحقل المنظمةات الت  تتمت  بقةدرة أفضةةةةةةةةةةةةةةةا على إدارة تةعيةات مواردهةا النجةاح ف  عمليةاتهةا

ا أن المنظمات  مكنها تقليا اعتمادها على الموارد الخار ي  من خلال تطو ر قدراتها ومواردها الداخلي    ،أ ضةةةةة 
علاوة  ،بناء شةةةةراكات اسةةةةتراتيجي  وحناء شةةةةةكات داخلي  قو   ،رقد  شةةةةما ذلك الاسةةةةتثمار ف  الةحث والتطو و 

تأثير عليها من على ذلك تشةةةةةةةةةةةةةير النظر   إلى أن المنظمات قد تسةةةةةةةةةةةةةعى إلى التحكم ف  بيلتها الخار ي  أو ال
 ,Hillman) خلال بناء علاقات م  أصةةةحاب المصةةةلح  الخار يين مثا الموردين والعملاء والهيلات التنظيمي 

1415-Withers, & Collins, 2009: 1410).  
تعد حوكم  الشركات  اوة ا حاسم ا ف  وظر   الاعتماد على الموارد، لأوها تساعد على رمان حصول 

هياكا حوكم  الشةةةةةةةةةةةركات تلعب دور ا حاسةةةةةةةةةةةم ا ف  تحديد إن الشةةةةةةةةةةةركات على الموارد اللا م  لتحقيل أهدافها. 
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وذلك لأن ممارسةات حوكم  الشةركات الفعال    ،مثا رأس المال والخ رة  ؛وصةول الشةركات إلى الموارد الخار ي 
 مكن أن تسةةةةاعد ف  بناء الثق  والمصةةةةداقي  م  أصةةةةحاب المصةةةةلح  الخار يين، والت  بدورها  مكن أن تؤدي  

على سةةةةةةة يا المثال من المر لا أن تجتذب الشةةةةةةةركات ذات الهياكا الإدار   و   ،إلى   ادة الوصةةةةةةةول إلى الموارد 
القو   أعضةةةاء مجلس الإدارة والمسةةةتثمر ن ذوي الجودة العالي ، الذين  مكنهم تقد م رؤش وموارد قيم  لمسةةةاعدة 

 .)Stagner, 1969: 1( (Hillman, Cannella, & Paetzold, 2000: 325-327)الشرك  على تحقيل أهدافها 

 Transaction costs theory . نظرية تكاليف المعاملات5.1.1.2

 حاول تفسةةةةةةير سةةةةةة ب حدو  معاملات معين  داخا السةةةةةةوق بينما لا وظر   تكلف  المعامل  ه  مفهو   
، ف ن تكاليل المعاملات ه  أي تكاليل يتم تك دها  (Alexander, 1992: 192)وفق ا لة ، تحد  معاملات أخرش 

،  مكن أن تشةةما هذه التكاليل تكاليل الةحث وتكاليل المسةةاوم  وتكاليل المراقة   ،ف  عملي  إ راء المعامل 
تكاليل الةحث ه  التكاليل المرتةط  بالعثور على شةةةةر ك معامل  مناسةةةةب، بينما تكاليل المسةةةةاوم    حيث أن

من واحي  أخرش ف ن تكاليل المراقة  ه  التكاليل  ،ه  التكاليل المرتةط  بالتفاوض على شةةةةةةةةروط الصةةةةةةةةفق 
تقترح وظر   تكلف  المعامل  أن هذه التكاليل  مكن أن تكون مرتفع  و  ،المرتةط  بضةةمان تل ي  شةةروط المعامل 

إذا كاوت تكلف  الةحث عن    ؛على س يا المثال ،للغا   بحيث تمن  بع  المعاملات من الحدو  داخا السوق 
ا ن من شةةةراء سةةةل  أو خدمات داخا السةةةوق.  فقد  من  ذلك بع  المشةةةتر   ،شةةةر ك معامل  مناسةةةب مرتفع   د 

بالإرةةةةةةةةةةاف  إلى ذلك إذا كاوت تكاليل المسةةةةةةةةةةاوم  المرتةط  بالمعامل  مرتفع  للغا   فقد  من  ذلك المشةةةةةةةةةةتر ن 
 والةائعين من الاتفاق على السعر. 

تقترح النظر   أن الشةةةةةةةةركات سةةةةةةةةتختار هياكا   (McClelland & O'Brien, 2011: 141-158)حسةةةةةةةةب 
الحوكم  الت  تقلا من تكاليل المعاملات، مثا التكاما الرأس  حيث تجم  الشرك  مراحا متعددة من الإوتاج  
تحت سةةقش واحد أو الاسةةتعاو  بمصةةادر خار ي  حيث تتعاقد الشةةرك  على الأوشةةط  م  شةةركات أخرش. أدت  

ا إلى  تقترح  و  ،والوكيا  وكاتطو ر وظر   الوكال  والت  تركز على العلاق  بين الموظر   تكلف  المعامل  أ ضةةةةةةةةةةةةة 
يتم ورةةةةةةةةةة  آليات  ،وهذا  خلل تكاليل الوكال  وكياالنظر   أن الوكيا قد لا يتصةةةةةةةةةةرف دائم ا ف  مصةةةةةةةةةةلح  ال

كان و مثا مجلس الإدارة والمرا عين وتعو ضةةةةةةةةةةات التنفيذيين للتخفيل من هذه التكاليل.  ؛  حوكم  الشةةةةةةةةةةركات 
تأثير وظر   تكلف  المعاملات على حوكم  الشةةةركات ك ير ا حيث أدت إلى فهم أفضةةةا لسةةة ب اختيار الشةةةركات  

كمةةا أدش إلى تطو ر آليةةات حوكمةة   ةةديةةدة مثةةا حز  مكةةافةةمت التنفيةةذيين الت    ،لهيةةاكةةا وآليةةات حوكمةة  معينةة 
 تجعا مصاللا المدير ن تتماشى م  مصاللا المساهمين. 

وظر   تكلف  المعامل    (Williamson, 1975)  بناء  من ما تم عررةل ف  أعمال وظر   المعاملات، اوتقد 
ليست دائم ا فعال ، وأن هنام احتكاكات تنشأ من المعلومات رير    حيث قال أوها متجذرة ف  فكرة أن الأسواقال

الاختيار الأكثر موائم  ف  الكامل ، والسةةةةلوم الاوتها ي، والعقلاوي  المحدودة، والت   مكن أن تؤدي إلى فشةةةةا 
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على و ل الخصو  تسلط النظر   الضوء على أهمي  السياق المؤسس  الذي  و .  بناء هيكا تنظيم  ذو كفاءة
 . شرك تتم بيل المعاملات، وكيل  شكا هذا السياق سلوم الجهات الفاعل  ف  ال

 Political theory . النظرية السياسية6.1.1.2

الأعمال والمجتم  النظر   السةياسةي  وحوكم  الشةركات مفهومان متشةابكان لهما آثار مهم  على عالم  
تشةةةةةةةير حوكم  الشةةةةةةةركات إلى وظا  القواعد والممارسةةةةةةةات والعمليات الت  يتم من خلالها تو يل الشةةةةةةةرك    ،ككا

تسةةةةتكشةةةةش    ف  الوقت وفسةةةةل  ،والتحكم فيها. إول  اوب أسةةةةاسةةةة  لأي منظم   مكن أن تمل  وجاحها أو فشةةةةلها
النظر   السةةةياسةةةي  العلاق  بين السةةةلط  والحكم ف  المجتم . ف  هذا السةةةياق  عد فهم الأسةةةس النظر   لحوكم  
الشركات ومدش قوة الشركات والتأثير السياس  والآثار المستق لي  للنظر   السياسي  وحوكم  الشركات أمر ا بال   

، ف ن أحد العواما الحاسةةةةةم  هو مسةةةةةتوش التنظيم  (Salamon & Siegfried, 1977: 1026-1043)  الأهمي . وفق ا
وو دوا ف  دراسةةتهم أن الشةةركات تميا إلى ممارسةة  وفوذ سةةياسةة  أك ر ف  الصةةناعات ذات التنظيم   ،الحكوم 

على العكس من ذلك ف  الصةةةةناعات شةةةةديدة التنظيم قد  كون للشةةةةركات تأثير سةةةةياسةةةة  أقا  و  ،الحكوم  الأقا
قوة  مقدار الموارد المالي  المتاح  عاما آخر ل، و عد بسةةةةةةة ب المسةةةةةةةتوش الأك ر من الرقاب  الحكومي  والسةةةةةةةيطرة

بالإرةةةةةاف  إلى ذلك  مكن أن تتأثر العلاق  بين الشةةةةةركات والحكوم   وتأثيرها ف  القرار السةةةةةياسةةةةة .   شةةةةةركات ال
ن صةةةةةاوع  السةةةةةياسةةةةةات الذين   ألاحظتم مكما   ،بالمعتقدات الشةةةةةخصةةةةةي  والأيديولو ي  لصةةةةةاوع  السةةةةةياسةةةةةات 

ووون أكثر ميلا  لدعم السةةياسةةات والتشةةر عات المواتي  يتشةةاركون المعتقدات والظيم المتشةةابه  م  الشةةركات قد  ك
  .لمصاللا الشركات 

حوكم  الشةةةةةركات تشةةةةةير إلى وظا  القواعد والممارسةةةةةات  ف ن  ،  (Spitzeck & Hansen, 2010) وحسةةةةةب 
تسةاعد حوكم  الشةركات المؤسةسةات ف  تحقيل أهدافها  ، حيث والعمليات الت  تو ل سةلوم الشةرك  وتتحكم بيل

  ،وم  ذلك ف ن تأثير حوكم  الشةةةةةةةةةةةةركات يتجاو  العمليات الداخلي  للشةةةةةةةةةةةةرك  ،وإدارة المخاار والامتثال للوائلا
ا على صةةةةةةةن  القرار السةةةةةةةياسةةةةةةة  ممارسةةةةةةةات حوكم  إن  للدول  ما أو حتى عدة دول معا،   مكن أن يؤثر أ ضةةةةةةة 

  عن ذلك؛المثال و   ،الشةةركات  مكن أن تؤثر على العملي  السةةياسةةي  من خلال تشةةكيا سةةلوم الشةةركات الفاعل 
 مكن أن تؤثر حوكم  الشةةةةةركات على ار ق  مشةةةةةارك  الشةةةةةركات ف  أوشةةةةةط  الضةةةةةغط أو التأثير على العملي  

م  أن الشةةةةةةةركات الت  لديها ممارسةةةةةةةات قو   لحوكم  الشةةةةةةةركات من المر لا أن تنخرط ف  السةةةةةةةلو و   ،التنظيمي 
، ممةا قةد يؤثر بشةةةةةةةةةةةةةةكةا إ جةاب  على عملية  صةةةةةةةةةةةةةةن  القرار ف  الةدولة الأخلاق  والامتثةال للمتطلةةات التنظيمية   

 .فيها السياس 

 ن دور التنظيم الحكوم  ف  رةةةمان مسةةةاءل  الشةةةركات لل أهمي  قصةةةوش ف  بيل  الأعمال  وم  ذلك ف
وذلك لأن  ، التنظيم الحكوم  رةةةةةروري لضةةةةةمان عما الشةةةةةركات بطر ق  أخلاقي  ومسةةةةةؤول ، حيث أن  التجار  

الأخلاقي ، مما قد يؤدي إلى عواقب سةةل ي  على الشةةركات تميا إلى إعطاء الأولو   لأرحاحها على الاعتةارات  
 مكن للتنظيم الحكوم  أن  ساعد ف  من  مثا هذا السلوم من خلال ور  القواعد والمعايير و  ،المجتم  ككا
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الذي تم إقراره ف   ،الت   جب على الشةةةةركات الالتزا  بها. على سةةةة يا المثال  طالب قاوون سةةةةارحينز أوكسةةةةل 
قد سةاعد ، و أعقاب فضةيح  إورون، الشةركات بتنفيذ الضةوابط الداخلي  والكشةش عن المعلومات المالي  للجمهور

بالإرةةةاف  إلى ذلك  مكن أن تسةةةاعد    ،ذلك على   ادة الشةةةفابي  ف  عمليات الشةةةركات ومن  السةةةلوم الاحتيال 
ا ف  حما   حقوق المسةةةةةةةةةتهلكين والعاملين من خلال إوفاذ القواوين الت  تحظر التمييز   اللوائلا الحكومي  أ ضةةةةةةةةة 
وتضةةةةةةةةةةةةمن تروف عما آمن . وم  ذلك  جادل الةع  بأن التنظيم الحكوم   مكن أن  خنل الابتكار و عوق 

ضةةةةةةةةةةروري أن تحقل الحكوم  توا و ا بين التنظيم والنمو الاقتصةةةةةةةةةةادي من ال  ف ول  النمو الاقتصةةةةةةةةةةادي. وم  ذلك
ا   .)Hess, 2007: 453-476(لضمان مساءل  الشركات عن أفعالها م  تعز ز بيل  أعمال صحي  أ ض 

  Ethics Theories. نظريات الأخلاق 7.1.1.2

مهمان يلعةان دور ا أسةةةةةةاسةةةةةةي ا ف  عالم الأعمال اليو . وظر ات الأخلاق وحوكم  الشةةةةةةركات عنصةةةةةةران  
وظر ات الأخلاق ه  المةادم الت  تو ل الأفراد أو المنظمات ف  اتخاذ القرارات وتحديد ما هو الصةةةةةةةةةةةواب أو 

من واحي  أخرش تشةةةةير حوكم  الشةةةةركات إلى مجموع  القواعد والممارسةةةةات والعمليات الت  تتحكم ف  ، الخطأ
 عمليات الشرك  وتديرها.

الأخلاق ه  فرل من فرول الفلسف  الت  تتعاما م  دراس  المةادم والظيم الأخلاقي  الت  تو ل السلوم  
تم تطو ر وظر ات الأخلاق الرئيسةةةةةةةي  لمسةةةةةةةاعدة الأفراد والمنظمات على اتخاذ قرارات أخلاقي .   ، وقد الةشةةةةةةةري 

، هنام ثلا  وظر ات أخلاقي  رئيسي ؛ العواقب، وعلم الأخلاق، (Thiroux & Krasemann, 2009: 205)وفق ا لة
مما  شةةير إلى أول  جب الحكم على أخلاق العما    "م دأ النفعي "العواقب على  وظر    وأخلاق الفضةةيل . تسةةتند  

من وةةةاحيةةة  أخرش يؤكةةةد علم الأخلاق على أهميةةة  اتةةةةال القواعةةةد والمةةةةادم    ،بنةةةاء  على عواقةةةب هةةةذا الإ راء
الأخلاقي  بغ  النظر عن العواقب. تؤكد أخلاقيات الفضةةةةةيل ، كما يوح  الاسةةةةةم، على أهمي  تطو ر سةةةةةمات 
الشةةخصةةي  الفارةةل  لدش الأفراد مما يؤدي بدوره إلى السةةلوم الأخلاق . كا من هذه النظر ات لها وقاط قوتها 

قد تكون وظر    و   ،رةةةةةةةةعفها، والأمر متروم ل فراد والمؤسةةةةةةةةسةةةةةةةةات لاختيار النظر   الت  تناسةةةةةةةةب احتيا اتهمو 
لو ة  للنتةائج والنتةائج على الوسةةةةةةةةةةةةةةائةا العواقةب، على سةةةةةةةةةةةةةة يةا المثةال أكثر ملاءمة  للمنظمةات الت  تعط  الأو 

المسةةةةةةةةةةةةةةتخدم  لتحظيقها. على العكس من ذلك قد تكون النظر   الأخلاقي  أكثر ملاءم  للمنظمات الت  تعط   
وف  الوقةةت وفسةةةةةةةةةةةةةةةل قةةد تكون وظر ة     ،الأولو ةة  للالتزا  بةةالمةةةادم والقواعةةد الأخلاقيةة  بغ  النظر عن النتةةائج

الأخلاق الفضةةةيل  أكثر ملاءم  ل فراد الذين  عطون الأولو   لتنمي  سةةةمات الشةةةخصةةةي  الجيدة والت   مكن أن 
تؤدي إلى سةةةةةةةةةةةلوم أخلاق  او ا المدش. ف  النها    عتمد اختيار وظر   الأخلاق على قيم وأولو ات الفرد أو 

 المنظم .

الأخلاقيات تعت ر عاملا  أسةةةةاسةةةةيا  ف  حوكم  الشةةةةركات و مكن تط يل وظر اتها لضةةةةمان تصةةةةرف إن 
إحدش هذه النظر ات الأخلاقي  ه  وظر   أصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح ، والت    ،الشةةةةةةركات بطر ق  مسةةةةةةؤول  ا تماعيا  

تجادل بأن الشةةةةةركات لديها التزا  أخلاق  بمراعاة مصةةةةةاللا  مي  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح ، بما ف  ذلك الموتفين  
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من خلال ت ن  وظر   أصةةةحاب المصةةةلح ،  مكن للشةةةركات التأكد من أن أفعالها   ، و والعملاء والموردين وال يل
لا تضةةةةر بأي من أصةةةةحاب المصةةةةلح  وأوهم  سةةةةاهمون ف  رفاهي  المجتم  ككا. وظر   أخلاقي  أخرش  مكن  

تركز هذه النظر   على شةةةةةةةخصةةةةةةةي  الأفراد أو  ،تط يقها على حوكم  الشةةةةةةةركات ه  وظر   الأخلاق الفضةةةةةةةيل 
من خلال ، وذلك  المنظمات وتجادل بأول  جب عليهم السةةع  لتطو ر فضةةائا مثا الصةةدق والنزاه  والمسةةؤولي 

ت ن  وظر   الأخلاق الفضةةةةيل   مكن للشةةةةركات التأكد من أن أفعالها تسةةةةترشةةةةد بالظيم الأخلاقي  والت   مكن أن 
 .(H. Abdullah & Valentine, 2009: 88-96) أصحاب المصلح   تعز  سمعتها وت ن  الثق  م

ف  الأخير ف ونا ورش أن هنالك العديد من النظر ات إراف  الى النظر ات السابق ، ترتةط ارتةااا وثيقا  
بم دأ الأخلاق العام  وأخلاق المهن  بشةةةكا خا ، وذلك لما حد  من تلاعةات مالي  على مسةةةتوش الأعمال  

الأخلاقيات كأمر لابد منل   الك رش والفضةةةةةةةةةةةةةةائلا الت  حدث  ف  أك ر الشةةةةةةةةةةةةةةركات العالمي ، وقد  اءت وظر ات 
لضةةةةةةةط السةةةةةةلوكيات وردل التلاعةات، واسةةةةةةتخلا  الظيم  المضةةةةةةاف  من الأخلاق كووها العاما المعياري ف  
المجتمعات، وادخالها ف  شةةةةةةكا معايير مضةةةةةة وا  للعالم المال والأعمال، حيث تسةةةةةةعى لخدم   مي  أاراف 

 أصحاب المصاللا وتحقيل أهداف الشرك  ف  وقت واحد.

 Corporate governance basics . أساسيات حوكمة الشركات2.1.2

ا من  واوةب إدارة الأعمةال الحةديثة  الت  حظيةت بةاهتمةا  ك ير ف   تعةد حوكمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  ةاوةة ا مهمة 
والممارسةةةةات الت  تسةةةةتخدمها الشةةةةركات لإدارة شةةةةؤووها  السةةةةنوات الأخيرة.  شةةةةما المفهو  المةادم والسةةةةياسةةةةات  

ورةةةةمان المسةةةةاءل  أما  أصةةةةحاب المصةةةةلح . توفر حوكم  الشةةةةركات الإاار الذي تعما من خلالل الشةةةةركات  
تعر ل وأهمي  حوكم  الشةةةةةةةةةةركات،   ا الجزءوتتخذ القرارات الت  تؤثر على أدائها وسةةةةةةةةةةمعتها. تسةةةةةةةةةةتكشةةةةةةةةةةش هذ 

 عد فهم ديناميكيات حوكم  ، حيث  والعواما الت  تؤثر على تنفيذها، وأفضةةةةةةةةةةةةةا الممارسةةةةةةةةةةةةةات للحوكم  الفعال 
 الشركات أمر ا ررور  ا للشركات الت  تسعى إلى تحقيل النجاح ف  بيل  اليو  التنافسي .

 The concept of corporate governance . مفهوم حوكمة الشركات1.2.1.2

من   ، حيث أولتسةةةةةةةةب مصةةةةةةةةطللا "حوكم  الشةةةةةةةةركات" مكاو  بار ة إلا خلال العقدين المارةةةةةةةةيينقد اكل
أو  رشيد الت  تعن  التو يل أو الت "kyberman"الوارلا أن أصا هذه المصطلحات مشتل من الكلم  اليوواوي   

 الت  تعن  "الحةاكم   "governer"  كلمة و   gubernareتم وقةا هةذا من اليووةاوية  إلى اللاتينية  مثةا  ، ومن ثمالحكم
، ولكن تم تعر ل هذه الكلم  بطرق مختلف  من ق ا المنظمات المختلف  المصطللا الفروس  القد م" ف   الفروس 

ا لاهتمةامةات  أو الأكةاد ميون وحتى الةةاحثون ف  علو  المةالية  والمحةاسةةةةةةةةةةةةةةةة  وذلةك  أو اللجةان   الأيةديولو ية   هموفقة 
(Zingales, 2001: 3) . 

  مكن استعراض بع  التعار ل المقدم  لمفهو  حوكم  الشركات بيما يل :
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"حوكمة الشوووووووركات هي   :حوكم  الشةةةةةةةةةةركات بأوها (OECD تعرف منظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةةةادي والتنمي    -
تحوودد توزيع الحقوق كمووا أنهووا    ،النظووام الووتي يتم من خلالووه تو يووه ومراق ووة الشوووووووووركووات التجوواريووة

والمسوؤوليات بين مختل  المشواركين في الشوركة، مثل مجلس الإدارة والمديرين والمسواهمين وأصوحاب 
من  و  ،توضووح القواعد والإ راءات الخاصووة باتخاذ القرارات بشووأن شووؤون الشووركةو   ،المصوولحة ارخرين

ا الهياكل التي يتم من خلالها تحديد أهداف الشووركة، ووسووائل تحقيق   خلال القيام بتلك فإنه يوفر أيضوو 
هو رةةةةةةةةةةةةةمان عما   نهاالهدف الرئيسةةةةةةةةةةةةة  م  ، وقد كان(OECD, 2004: 12) "تلك الأهداف ومراق ة الأداء

لقد اورت  و  ،الشةةةةةةركات بطر ق  أخلاقي  وشةةةةةةفاف ، وحالتال  تعز ز وجاحها واسةةةةةةتدامتها على المدش الطو ا
منظم  التعاون الاقتصةةادي والتنمي  مجموع  من المةادم الت  توفر إرشةةادات للشةةركات حول قضةةا ا مثا 

تم تصةةةةةةميم هذه المةادم لتعز ز ممارسةةةةةةات حوكم   ، كمامسةةةةةةؤوليات مجلس الإدارة والشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل 
،  الشةركات الجيدة، وتقليا مخاار الاحتيال وسةوء السةلوم المؤسةسة ، وتعز ز ثق  المسةتثمر ن ف  الشةركات 

يتم أخذ بع  القضةةةا ا الأخرش ذات الصةةةل  بعمليات صةةةن  القرار ف  الشةةةرك ، مثا المخاوف ال يلي   كما 
ا ف   أو مكافح  الفسةةةةةاد أو المخاوف الأخلاقي ، ف  الاعتةار ولكن يتم التعاما معها بشةةةةةكا أكثر ورةةةةةوح 

ي  الأخرش بما ف  ذلك المةادم التو يهي  للشةةةةةةةةةةةةةركات  عدد من أدوات منظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةةةةةةادي والتنم
 متعددة الجنسيات والاتفاقي  بشأن مكافح  رشوة الموتفين العموميين الأ اوب ف  المعاملات الدولي 

"تتضووووومن حوكمة الشوووووركات العناصووووور  حوكم  الشةةةةةةةركات على النحو التال :   (Hakim, 2002: 3) عرف  -
هي ارلية ، و الأسواسوية لكيةية قيام الشوركات بمسوؤولياتها تجام المسواهمين وأصوحاب المصولحة ارخرين

التي يتم من خلالها صوويا ة مشوواكل الوكالة لأصووحاب المصوولحة في الشووركة، بما في ذلك المسوواهمون 
الشووووفافية  ، وأنوالدائنون والإدارة والموظفون والمسووووتهلكون والجمهور بشووووكل عام والسووووعي إلى حلها

هذا التعر ل يركز على أن   .سواسوية في حوكمة الشوركات"الأ  الثلاثيةوالمسواءلة والإفصواا الكافي هي  
حوكم  الشةةةركات مكوو  من مجموع  من الآليات الت  تسةةةاعد ف  التأكيد على مصةةةلح  الشةةةرك  وكا من 
 لهم صل  بها، من خلال العاما العادل م   مي  أصحاب المصلح ، وتعز ز م دأي الشفابي  والمحاسة .

مجموعة ارليات والعمليات " :تشةةةةةير حوكم  الشةةةةةركات إلى (Aguilera & Jackson, 2010: 488)حسةةةةةب  -
بطريقة  هتم بضووومان إدارة الشوووركات  ت  ، وهيوالعلاقات التي يتم وضوووعها للتحكم في الشوووركات وتو يهها

ا موازنة مصووووالح مختل    ، كماخاضووووعة للمسوووواءلة وشووووفافة وأخلاقية تتضوووومن حوكمة الشووووركات أيضوووو 
أصوووووووحاب المصووووووولحة في الشوووووووركة، بما في ذلك المسووووووواهمين والإدارة والموظفين والعملاء والموردين 

 .والمجتمع الأوسع

 Principles of corporate governance . م ادئ حوكمة الشركات2.2.1.2

أصةةةةةةحت مةادم منظم  التعاون الاقتصةةةةةادي والتنمي  الخاصةةةةة  بحوكم  الشةةةةةركات الت  تم ت نيها ف   
أداة مر عي     1999دول  عضةةةةةةةةةةةةةو ف  منظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةةةةةةادي والتنمي  ف  عا     30الأصةةةةةةةةةةةةةا من ق ا 
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كما يوفر إرشةةةةادات عملي  واقتراحات   ،لصةةةةاوع  السةةةةياسةةةةات والشةةةةركات والأار المؤسةةةةسةةةةي  والتنظيمي  وريرها
لل ورصةةةةة  والمسةةةةةتثمر ن والشةةةةةركات والمنظمات العميق  الأخرش ف  العالم بخلاف الدول الأعضةةةةةاء ف  منظم  

وأعادت    1999، ورةةةةةةةةةةعت المنظم  أولى مةادم حوكم  الشةةةةةةةةةةركات ف  سةةةةةةةةةةن   التعاون الاقتصةةةةةةةةةةادي والتنمي 
والأسةةةةةةةاب الت   علت العالم   م  الأخذ ف  الاعتةار التغييرات والتطورات الأخيرة  ،2003ف  عا     صةةةةةةيارتها

يهتم بجودة حوكم  الشةةةركات، كووها تؤدي لز ادة وكفاءة النمو الاقتصةةةادي، تحسةةةين اسةةةتخدا  رؤوس الأموال،  
تشةةةةةجي  الاسةةةةةتثمار الأ ن  ، تقليا مخاار حدو  الأ مات، التصةةةةةدي للصةةةةةدمات الخار ي ، وتحسةةةةةين متاو   

وحعد مرا ع  مستفيض  أدت العملي  إلى اعتماد مةادم منظم  التعاون الاقتصادي والتنمي  المنقح   الاقتصاد.  
مةادم المرا ع  لا تعكس فقط تجرح  بلدان منظم  ال ، وقد كاوت 2004والمرا ع  لحوكم  الشةركات ف  أبر ا 

ا الاقتصةةةةة المةادم    ، وأشةةةةةارت أناد ات الناشةةةةةل  والمتطورةالتعاون والتنمي  ف  الميدان الاقتصةةةةةادي ولكن أ ضةةةةة 
المعدل  رير ملزم  بط يعتها وه  تر   للحكومات والمشةةةةةةةةاركين ف  السةةةةةةةةوق لاتخاذ قرار بشةةةةةةةةأن إاار العما  

كمةا أكةد على قةابلية  المةةادم للتكيل كمر   ف  مختلش السةةةةةةةةةةةةةةيةاقةات القةاوووية  والاقتصةةةةةةةةةةةةةةةاد ة     ،الخةا  بهم
Abu-)بيمةا يل  المجةالات الرئيسةةةةةةةةةةةةةةية  لمةةادم منظمة  التعةاون الاقتصةةةةةةةةةةةةةةادي والتنمية  وشةةةةةةةةةةةةةةروحهةا ، و والثقةابية

560-Tapanjeh, 2009: 559): 

 لإاار حوكم  فعال. الأسس الرئيسي  والتام رمان  المبدأ الأول: •
 جب أن  عز  إاار حوكم  الشةةةركات الأسةةةواق الشةةةفاف  والفعال ، وأن  كون متسةةةق ا م    توضوويحي:  تعليق

تقسةةةةةيم المسةةةةةؤوليات بين مختلش السةةةةةلطات الإشةةةةةرابي  والتنظيمي    شةةةةةكا  ل سةةةةةيادة القاوون وأن يورةةةةةلا ب
 ؛والتنفيذ  

 حل المساهمين ووتائش الملكي  الرئيسي .  أ الثاني:المبد •
 تها؛ جب أن  حم  إاار حوكم  الشركات حقوق المساهمين و سها ممارس :تعليق توضيحي

 المعامل  العادل  للمساهمين.  :الثالثالمبدأ  •
 جب أن  ضةةةةةمن إاار حوكم  الشةةةةةركات المعامل  العادل  لجمي  المسةةةةةاهمين، بما ف    :تعليق توضووويحي

ذلك المسةةةةاهمون الأقلي  والأ اوب.  جب أن تتاح لجمي  المسةةةةاهمين فر  الحصةةةةول على تعو   فعال  
 ؛لاوتهام حقوقهم

 دور أصحاب المصلح  ف  حوكم  الشركات.  المبدأ الرابع: •
 جب أن  عترف إاار حوكم  الشةةةركات بحقوق أصةةةحاب المصةةةلح  المنصةةةو  عليها    :تعليق توضوويحي

ف  القاوون أو من خلال الاتفاقات المتةادل  وأن  شةةج  التعاون النشةةط بين الشةةركات وأصةةحاب المصةةلح  
 ؛ف  خلل الثروة والوتائش واستدام  المؤسسات المالي  السليم 

 الإفصاح والشفابي .  المبدأ الخامس: •
 جب أن  ضةةةةةمن إاار حوكم  الشةةةةةركات الإفصةةةةةاح الدقيل وف  الوقت المناسةةةةةب عن    تعليق توضووويحي:

 ؛ مي  الأمور الجوهر   المتعلق  بالمؤسس ، بما ف  ذلك الور  المال  والأداء والملكي  وحوكم  الشرك 
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 مسؤوليات مجلس الإدارة.  :السادسالمبدأ  •
 جب أن  ضةةةةمن إاار حوكم  الشةةةةرك  التو يل الاسةةةةتراتيج  للشةةةةرك ، والمراقة  الفعال    :تعليق توضووويحي

 للإدارة من ق ا مجلس الإدارة، ومساءل  مجلس الإدارة أما  الشرك  والمساهمين.

 The importance of corporate governance أهمية حوكمة الشركات. 3.2.1.2

 لحوكم  الشركات أهمي  بالغ  و مكن حصرها ف  النقاط التالي : 

تضةمن حوكم  الشةركات المسةاءل  والاوصةاف والشةفابي  ف  عملي  صةن  القرارات المالي ، و متد دورها إلى  ✓
  ادة ثق  المسةةتثمر ن وتحسةةين الأداء المال  ورف  مسةةتوش الإدارة ف  الشةةرك ، وظرا لكووها العاما الرئيس 

  على المةدش الطو ةا، كمةا أن لتقليةا المخةاار المةالية  ف  السةةةةةةةةةةةةةةوق والحفةاظ على وجةاح عمليةاتهةا المةالية
 .(Sternberg, 2009: 6-7)الهدف الأساس  لها يتمثا ف  حما    مي  أصحاب المصلح  

ف  التخفيل من المخاار المرتةط  بالعما ف  بلدان  تسةاعد الحوكم  الشةركات المتعددة الجنسةيات الجيدة ✓
الشةةةةةةةةةةةةركات الت  لديها أار حوكم  قو   ، وذلك كون هذا النول من مختلف  بأار قاوووي  وتنظيمي  متنوع 

وتجنةب المخةاار القةاوووية   والمتعةددة  ه  ف  ورةةةةةةةةةةةةةة  أفضةةةةةةةةةةةةةةا للتعةامةا م  المتطلةةات التنظيمية  المعقةدة  
 مكن أن تسةةاعد الحوكم  الفعال  للشةةركات ف  تحسةةين الأداء العا  للشةةركات متعددة  و   ،والمتعلق  بالسةةمع 

 عتمد على مةادم سةةةةةةةةةةةليم  وأن الموارد يتم  الذي  صةةةةةةةةةةةن  القرار  ف   ضةةةةةةةةةةةمنأوها تالجنسةةةةةةةةةةةيات من خلال 
 .(Adegbite, 2015)ممكن   كفاءةأحسن تخصيصها ب

، والت  تتميز بمجلس إدارة من أفراد  تعد حوكم  الشةركات أمر ا رةرور  ا لنجاح الشةركات متعددة الجنسةيات  ✓
ذوي خلفيةات وخ رات متنوعة ، ممةا  سةةةةةةةةةةةةةةملا بةاتخةاذ قرارات فعةالة  ف  إدارة المخةاار المتعلقة  بمجموعةات 
ال يلات القاوووي  المختلف  الت  تعما بها، وتفيد أ ضةةا ف  تط يل اسةةتراتيجي  "التأسةةيس لظيم  الشةةرك  الت  

 .(Crowther & Seifi, 2011)والاقتصاد   ف  المجتم  ترتكز على المساهمات الا تماعي  

 Overview of multinational corporate. نظرة عامة حول حوكمة الشووووركات المتعددة الجنسوووويات 2.2

governance 

تشةةةةير حوكم  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات إلى النظا  الذي يتم من خلالل تو يل الشةةةةركات والسةةةةيطرة   
عليها ع ر مختلش ال لدان. يلعب دور ا محور  ا ف  رةةةةمان الشةةةةفابي  والمسةةةةاءل  والسةةةةلوم الأخلاق  داخا هذه 

عددة الجنسةةةةةةةيات.  المنظمات. ف  هذه النظرة العام ، سةةةةةةةوف وسةةةةةةةتكشةةةةةةةش تعر ل وأهمي  حوكم  الشةةةةةةةركات مت
وأ ضةةا، الأشةةكال  بالإرةةاف  إلى ذلك، سةةوف وتعمل ف  المةادم والممارسةةات الرئيسةةي  الت  تو ل هذا المجال،

. من خلال دراسةةةةة  هذه الجواوب،  الجديدة من المسةةةةةتثمر ن العالميين وكيفي  إدارة الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات 
  مكننا اكتسةةةةاب فهم شةةةةاما لتعقيدات وأهمي  حوكم  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات ف  مشةةةةهد الأعمال العالم  

 .اليو 
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 Concept of multinational corporate governance  الجنسياتحوكمة الشركات متعددة  . مفهوم  1.2.2

لأوها تضةةمن أن تكون    (MNCs)دور ا حاسةةم ا ف  الشةةركات متعددة الجنسةةيات  حوكم  الشةةركات تلعب 
ف  الشةركات متعددة الجنسةيات تسةاعد و   ،الشةرك  شةفاف  وخارةع  للمسةاءل  ومسةؤول  أما  أصةحاب المصةلح 

كما الحوكم  الفعال  للشةةركات على تقليا النزاعات بين الشةةرك  الأ  والشةةركات التابع  لها ف  مختلش ال لدان، 
ضةةةةمن الامتثال للقواوين واللوائلا المحلي ، ومعالج  مخاوف أصةةةةحاب المصةةةةلح  ع ر الحدود. بالإرةةةةاف  إلى ت

ذلك فهو  سةةةاعد على تحسةةةين سةةةمع  الشةةةرك  وتقليا المخاار و  ادة ثق  المسةةةتثمر ن، وهو أمر بال  الأهمي   
أن الشةةةةةةةركات  كما مي  مختلف .  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات الت  تعما ف  بلدان مختلف  بأار قاوووي  وتنظي

ا من الناحي  المالي ،   متعددة الجنسةةةةةةةةيات  الت  تمارس حوكم  الشةةةةةةةةركات الجيدة من المر لا أن تؤدي أداء   يد 
لذلك من الوارةةةلا أن حوكم    ،وتتمت  بوصةةةول أفضةةةا إلى رأس المال، وتجذب أفضةةةا المواهب والاحتفاظ بها

الشركات ررور   لنجاح الشركات متعددة الجنسيات، و جب على الشركات التأكد من أن لديها هياكا حوكم  
 .(Kolk & Pinkse, 2010: 330-331) فعال  لتحقيل أهدافها وتل ي  توقعات أصحاب المصلح 

، هنام العديد من أفضةةا الممارسةةات الت   مكن أن تت ناها  (Windsor, 2009: 306-316)دراسةة  وفق ا ل
أولا   جب أن تضةةمن الشةةركات متعددة الجنسةةيات مجلس   تها وه :الشةةركات متعددة الجنسةةيات لتحسةةين حوكم

إدارة متنول لتقد م و هات وظر وخ رات متنوع . ثاوي ا  جب على الشةةةةةرك  ورةةةةة  مدوو  سةةةةةلوم تحدد السةةةةةلوم  
الأخلاق  والامتثال للوائلا القاوووي . ثالث ا  جب أن تخضة  المؤسةسةات متعددة الجنسةيات لعمليات تقييم منتظم   

أخير ا  جةةب أن تتمت  الشةةةةةةةةةةةةةةركةةات متعةةددة  و وفر قهةةا الإداري للتةةأكةةد من أوهةةا تؤدي أداء  فعةةالا .    لمجلس إدارتهةةا
بالنسةةةة  للاتجاهات  أما  ،الجنسةةةيات بالشةةةفابي  ف  تقار رها المالي  لتوفير معلومات دقيق  لأصةةةحاب المصةةةلح 

متزايد على الاسةةةةتدام  والمسةةةةؤولي   تركيز  وجد المسةةةةتق لي  ف  حوكم  الشةةةةركات للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات،  
الشةركات متعددة الجنسةيات مسةؤول  عن تأثيرها على ال يل  والمجتم ، وأن من المتوق  أن تكون  و   ،الا تماعي 

بالإرةةةةةاف  إلى ذلك سةةةةةيكون هنام تركيز أك ر على   ، كون لديها سةةةةةياسةةةةةات معمول بها لمعالج  هذه القضةةةةةا ا
مشةةةةةارك  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح  والتواصةةةةةا معهم، حيث تسةةةةةعى الشةةةةةركات إلى بناء الثق  والحفاظ على علاقات 

 إ جابي  م  أصحاب المصلح .

 بشكا عا  على مستو ين مرتةطين:  حوكم  ف  الشركات متعددة الجنسيات المتداول  علن االتحتوي  

 .حوكم  الشركات على المستوش الرئيس  الأول وهو •
 ؛كيل يتم تقسيم ومراقة  حقوق الشرك  الأ  وسلطاتها ومسؤولياتهاأي  -

  .حوكم  الشركات على المستوش الفرع الثاو  فيتمثا ف   •
كيل تتعاما الشةةةركات التابع  الأ ن ي  الت  لديها مجلس إدارة خا  بها م  مسةةةاهميها وأصةةةحاب أي    –

 المصلح  المحليين الآخر ن م  الرد ف  وفس الوقت على الشرك  الأ  والتكاما معها.
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وجد أن الشةةركات التابع  أو الفرول الممثل  بمجلس إدارة مسةةتقا، إما مدر   ف  السةةوق المالي  بشةةكا 
، وإما  -ف  هذه الحال  م  المسةةةةةاهمين العامين المحليين  –مسةةةةةتقا عن الشةةةةةرك  الأ  ف  ال ورصةةةةةات الأ ن ي   

أوها رير مدر   ف  ال ورصةةةةةةات ولكنها تل   المتطلةات القاوووي  لل لد المضةةةةةةيل أو الاعتةارات الاسةةةةةةتراتيجي  
شةةةةةةرك  للمجلس الإدارة  حكم على مسةةةةةةتوش فرع   للشةةةةةةرك  الأ  لتأسةةةةةةيس مجلسةةةةةةها الإداري الخا ، ووجد أن  

كيان قاووو  على الررم من و ود تةاين ك ير ف  المتطلةات المحلي  والقاوووي  بالإرةةةاف  إلى باعتةارها  التابع   
الشةةركات التابع  م    ، وأنلهيكل  الدور والمسةةؤولي  واسةةتخدا  هذه المجالس  كيفي  اختيار الشةةرك  الأ  والفرعي 

إذا    ،الأ   الشةةةةةةرك  المتعددة الجنسةةةةةةيات مجلس إدارتها الخاصةةةةةةين بشةةةةةةكا عا  ليسةةةةةةت مملوك  بالكاما من ق ا 
شةةاركت شةةرك  متعددة الجنسةةيات ف  بع  الملكي  ف  مؤسةةسةة  أ ن ي  ولكن ليس إلى الحد الذي تسةةيطر بيل 

على الررم من أن و   ، فةة ن هةةذه الوحةةدة الأ ن يةة  لا تعت ر حوكمةة  من الةةدر ةة  الثةةاويةة .شةةةةةةةةةةةةةةركةة بةةالفعةةا على ال
الشةةةةةةةةةركات التابع  الت  ليس لها مجلس إدارة خا  بها لا ترتةط ارتةاا ا وثيق ا بالحوكم  الشةةةةةةةةةامل  للشةةةةةةةةةركات  

كات متعددة الجنسةةةةيات بطر ق   متعددة الجنسةةةةيات، إلا أوها تؤثر على الأقا على مسةةةةاءل  الشةةةةركات ف  الشةةةةر 
من خلال حيا ة الملكي  والتنسةةةةةةيل التشةةةةةةغيل     تؤثر حوكم  المسةةةةةةتوش الأول على الطةق  الثاوي  ، كماأسةةةةةةاسةةةةةةي 

وتعود حوكمة  الطةقة  الثةاوية  بةدورهةا إلى المسةةةةةةةةةةةةةةتوش الأول من خلال تقةد م    ،ودعم الشةةةةةةةةةةةةةةركةات ومراقةة  الأداء
 .(Luo, 2005: 3) المشورة ومشارك  الحوكم  وإعداد تقار ر المعلومات وتوسي  المدير ات 

 حوكمة الشركات ذات المستويين والمساءلة في الشركات متعددة الجنسيات. (:20) الشكل رقم

 
Source: (Luo, 2005: 3). 

حوكم  ، وهنا وجد أن بياويا  وظا  الحوكم  والمسةةةةةةةةةاءل  هذا ذي المسةةةةةةةةةتو ين  (20رقم     ظهر الشةةةةةةةةةكا
تشةةةةةةةما الحوكم  التنظيمي  كلا  من حيث   ،إول مجرد  زء منل با  الشةةةةةةةركات ليسةةةةةةةت مرادف  للحوكم  التنظيمي 

تتضمن حوكم  الشركات الحوكم  والتحكم ف  شؤون الشرك  بينما تؤكد و   ،الحوكم  الإدار   وحوكم  الشركات 
الحوكم  الإدار   على تلك العمليات والهياكا الداخلي  الت  تنظم القرارات التشةةةةةةةةةةغيلي  وأوشةةةةةةةةةةط  الأعمال الت  

 ، والشةركات التابع ( فرولمتعددة الجنسةيات  الإدارات والأقسةا  وال  شةركات تقو  بها الوحدات الفرعي  المختلف  لل
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تشما الحوكم  الإدار   الأوظم  الت  تحقل الالتزا  الداخل  داخا الشرك  بمجموع  من الأهداف الإستراتيجي  
أو سةةةةةةةلط  الشةةةةةةةرك  على عكس حوكم  القاوون  المصةةةةةةةمم  من ق ا الإدارة العليا من خلال اسةةةةةةةتخدا  سةةةةةةةلط  

الشةةةةةةةةةةةةةركات الت  رالة ا ما تسةةةةةةةةةةةةةتخد  تركيز الملكي  وتكو ن مجلس الإدارة وقيادة مجلس الإدارة وتعو ضةةةةةةةةةةةةةات 
التنفيذيين، ف ن الحوكم  الإدار   ه  تدخا مةاشةةةةةةةةةةةر أكثر  شةةةةةةةةةةةما مراقة  المخر ات، والرصةةةةةةةةةةةد ال يروقراا  

 .(Eisenhardt, 1985: 134-135) والرصد الثقاف 

 Corporate Governance “Parent  "العلاقوة الفر يوة  -المقر الرئيسوووووووووي "حوكموة الشوووووووووركوات  . 2.2.2

Company - Subsidiary Relationship” 

الدولي  بين المقر الرئيسةةةةة  والفرع  بشةةةةةكا أسةةةةةاسةةةةة  بأار عما الشةةةةةركات  يرتةط الةحث ف  علاقات 
متعددة الجنسةةيات تنشةةو شةةركات تابع    شةةركات مما  شةةير إلى أن الوالتةعي  الاقتصةةاد  ،    التفو ضةةات الفرعي 

ا بالتصةةديربلها  أهداف العلاق   على هذا النحو ف ن و   ،تفو ضةةات إسةةتراتيجي  مختلف ، والت  قد تتضةةمن تفو ضةة 
لهةا تةأثير مهيمن على عمليةات الشةةةةةةةةةةةةةةركة  الفرعية ، وعمليةات صةةةةةةةةةةةةةةن  القرار فيهةا والتةابعة " -"الشةةةةةةةةةةةةةةركة  الأ   

Roth & Morrison, 1992: 715-)  متعددة الجنسةةةةةيات   شةةةةةركات واسةةةةةتراتيجيتها داخا شةةةةةةك  الإوتاج العالمي  للم

علاوة  سةلطتها،وم  ذلك قد تكتسةب الشةرك  التابع  أو تطور موارد وقدرات فر دة من ووعها تؤثر على   .(735
على شةةةرك  محلي ، ف ن قدراتها   لشةةةرك  أ ن ي  على ذلك عندما تنتج شةةةرك  تابع  عن اسةةةتحواذ كاما أو  زئ 

 حد  هذا رالة ا عندما لا يتوق   ،  الديناميكي  الحالي  ومعرفتها قد تمكنها من تحديد فر   ديدة ف  السةةةةةةةةةةةةةوق 
ا  ديدة عند الدخول، أو عندما  كون هدفل الرئيسةة  هو توفير الأموال لإعادة الهيكل   المسةةتثمر الأ ن   فرصةة 

 والتحديث الت  تقو  بها الإدارة المحلي .

تشةةةةةةير الدراسةةةةةةات حول التفو ضةةةةةةات الفرعي  إلى أن التو ل الدول  للشةةةةةةركات التابع  قد  كون مرتةط ا  
ا على عواما حوكم  الشةةةرك  ذات الاسةةةتثمار الأ ن    ، بالخصةةةائص الهيكلي  للشةةةرك  المحلي  وقد  عتمد أ ضةةة 

القرار ف  مثا ملكي  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات ف  الشةةةةةةرك  التابع  وأشةةةةةةكال سةةةةةةيطرتها على عملي  صةةةةةةن   
ل عمال العالمي  والقواوين المختلف  لكا  الارةةةةةطرابات المؤسةةةةةسةةةةةي  والتغيير السةةةةةر   ، ووجد أن  الشةةةةةرك  التابع 

حد  ف  الاقتصةادات الت  تمر بمرحل  اوتقالي ، يز د من المعرف  المتخصةصة  بفر ل الإدارة العليا  ما و ،  دول 
ينتج عن    وقرارات مجالس الإدارة ف  الشةةةركات التابع ، والغموض المحيط ب  راءات المدير نف  الشةةةرك  الأ   

كا والوكيا بين المسةتثمر ن وإدارة الشةرك  التابع ، حيث لا  سةتطي  المسةاهمون مو هذا مشةكل  كلاسةيكي  بين ال
يز د الاوتقال الاقتصةةةةةةةةةادي   إرةةةةةةةةةاف  الى أولالخار يون مراقة  وتقييم قرارات المدير ن الإسةةةةةةةةةتراتيجي  ووتائجها.  

لمؤسةةةةةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةةةةة  من تعقيةةد المعةةاملات و ؤثر على الطرق الت   عةةالج بهةةا المةةديرون المعلومةةات عنةةد تطو ر  وا
قد يؤدي الاوتقال إلى   . وحالتال (Hoskisson, Eden, Lau, & Wright, 2000: 252-254)اسةةةةتراتيجي  الشةةةةرك   

كووها قد مرت بعدت قواوين   أخطاء إسةةةةةةتراتيجي  حتى عندما تتوافل مصةةةةةةاللا الإدارة م  مصةةةةةةاللا المسةةةةةةاهمين
هذه الأخطاء الإستراتيجي  رارة بشكا خا  عندما  ستخد  المستثمرون الشركات المحلي  وإ راءات مختلف ،  

و هات وظر الإدارة ووجد أن كقاعدة للتصةةةةةةةةةدير إلى العملاء الدوليين أو كموردين لشةةةةةةةةةةكات الإوتاج العالمي .  
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المسةةةةةةةةةتثمر ن  إلى أن عواما الحوكم  مثا هيكا الملكي  ومشةةةةةةةةةارك  للمعاملات المتنقل  تشةةةةةةةةةير  الإسةةةةةةةةةتراتيجي   
  المةاشةةةةةةةةةةرة ف  صةةةةةةةةةةن  القرار  جب أن  كون لها تأثيرات مهم  على القرارات الإسةةةةةةةةةةتراتيجي  للشةةةةةةةةةةركات التابع 

(108-Hendry, 2002: 106)  . 

 New forms of  المتعددة الجنسوووويات  المسووووتثمرين العالميين وةدارة الشووووركاتأشووووكال  ديدة من  .  3.2.2

global investors and management of multinational corporations 

لهؤلاء ، و يتغير عالم حوكم  الشةةةةركات بسةةةةرع  بسةةةة ب تهور أشةةةةكال  ديدة من المسةةةةتثمر ن العالميين
، مما  جعا دراسةة  تأثيرهم على حوكم  المتعددة الجنسةةيات المسةةتثمر ن تأثير ك ير على ار ق  إدارة الشةةركات  

صةةةةةةعود المسةةةةةةتثمر ن العالميين وتأثيرهم على حوكم  وف  هذا الجزء سةةةةةةنتعرض لالشةةةةةةركات أمر ا بال  الأهمي .  
التكنولو يا ف  تشةكيا المسةتثمر ن   الشةركات ودورالشةركات، وتحد ات تنظيم المسةتثمر ن العالميين ف  حوكم  

 العالميين وحوكم  الشركات. 

 ,E. P. Davis)كان لصةةةةةةةةعود المسةةةةةةةةتثمر ن العالميين تأثير ك ير على حوكم  الشةةةةةةةةركات. كما لاحظ  

المتعددة الجنسةةيات  اد المسةةتثمرون العالميون ملكيتهم ف  العديد من أك ر الشةةركات   و ود  ،(203 :229-2002
تمكن هؤلاء   ، وقد ، ووتيج  لذلك أصةةةةةةةةةةةةةةحوا قوة مهم  ف  تشةةةةةةةةةةةةةكيا ممارسةةةةةةةةةةةةةات حوكم  الشةةةةةةةةةةةةةركات ف  العالم

المسةةةةةتثمرون من اسةةةةةتخدا  مواردهم المالي  الك يرة للتأثير على قرارات مجالس إدارة الشةةةةةركات، ورالة ا ما كاووا 
 طال ون بمز د من الشةةةةةةةفابي  والمسةةةةةةةاءل  والتركيز على خلل الظيم  على المدش الطو ا. علاوة على ذلك كان 

مناصةةةب ملكيتهم للدف  من أ ا إحدا  تغييرات ف  هياكا  المسةةةتثمرون العالميون قادر ن على الاسةةةتفادة من  
والفصا بين أدوار الرئيس التنفيذي ورئيس  ،  ر استقلالي حوكم  الشركات، بما ف  ذلك اعتماد مجالس إدارة أكث

بينما اوتقد  ،أداء المدش  -مجلس الإدارة، وتنفيذ هياكا المكافمت الت  ترحط رواتب المسةةةةةةؤولين التنفيذيين بةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة
الةع  تأثير المسةةةةةتثمر ن العالميين على حوكم  الشةةةةةركات، بحج  أول  مكن أن يؤدي إلى اتخاذ قرارات على 
المدش القصةةير والتركيز على قيم  المسةةاهمين على حسةةاب أصةةحاب المصةةلح  الآخر ن، ف ن الحظيق  ه  أن 

 المتعددة الجنسةيات   فابي  للعديد من أك ر الشةركات هؤلاء المسةتثمر ن لع وا دور ا مهم ا ف  تحسةين المسةاءل  والشة
يين على حوكم  الشةةةةةةةركات ف  على هذا النحو من المحتما أن  سةةةةةةةتمر تأثير المسةةةةةةةتثمر ن العالمو ف  العالم. 

 النمو ف  السنوات القادم .

بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك، ورش تهور أووال  ديدة ممن الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات ف  العالم والت  لها  
آثار مهم  من منظور وظر   الوكال  بيما يتعلل بحوك  الشةةركات متعددة الجنسةةيات، كما  شةةار إلى أن هنالك 

الأسةةةةةةةةهم الخاصةةةةةةةة    وول من المسةةةةةةةةتثمرون ف  هذه الشةةةةةةةةركات ه  منظمات عابرة للحدود تتمثا ف  شةةةةةةةةركات 
وصةةةةةةةةةةةناديل الثروة السةةةةةةةةةةةياد   وصةةةةةةةةةةةناديل التحوط، وحاعتةارهم مسةةةةةةةةةةةتثمر ن عالميين ف وهم  ختلفون ف  ار ق  
الاسةةةتثمار ف  الشةةةركات العالمي ، وهنا وجد أن الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات أصةةةةحت تتنافس على  ذب هذه 

مسةةاءل  فيها، كما أوها تسةةعى للحفاض على الاسةةتثمارات من خلال اسةةتعراض الحوكم  المالي  والمحاسةة ي  وال
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شةةةةةةةةفابي  أك ر وافصةةةةةةةةاح أورةةةةةةةةلا للمعلومات الت  تهم هذا النول من المسةةةةةةةةتثمر ن. وعلى هذا النحو تثير هذه 
المنظمات العابرة للحدود قضةةةةةةةا ا مهم  تتعلل بكيفي  حكمهم لأوفسةةةةةةةهم ولكن بشةةةةةةةكا حاسةةةةةةةم بيما يتعلل ب دارة 

ة على  واوب الملكي  ومجلس الاسةةةةتثمار العالم  الذين هو مصةةةةدر اهتمامهم، ولذلك تركز الأدبيات المعاصةةةةر 
 وه  كالتال : الإدارة ف  حوكم  الشركات متعددة الجنسيات.

 Ownershipالملكية  •

ملكي  الشةةةةةةةةركات تغيرات ك يرة م  تهور أشةةةةةةةةكال  ديدة من المسةةةةةةةةتثمر ن   ت ف  السةةةةةةةةنوات الأخيرة شةةةةةةةةهد 
 وحا تها الى رف  وتنو   مواردها المالي ،   اوذلك تزامنا م  ك ر الشةةركات متعددة الجنسةةيات واوتشةةاره  العالميين

ا   أدش صةةةةةعود هؤلاء المسةةةةةتثمر ن إلى تهور تحد ات  ديدة لحوكم  الشةةةةةركات، حيث  متلكون رالة ا حصةةةةةصةةةةة 
وقد أثار ذلك مخاوف بشةةأن كيفي  تحقيل التوا ن بين مصةةالحهم   ،ك يرة ف  شةةركات متعددة ع ر بلدان مختلف 

 ومساءل  الشركات.  

تاهرة منتشةةةرة بشةةةكا متزايد ف   متعددة الجنسةةةيات   كان صةةةعود المسةةةتثمر ن العالميين ف  ملكي  الشةةةركات 
، فقد بر  المستثمرون العالميون كمساهمين مهمين  (Kalotay, 2008: 85-107)العقود القليل  الماري . وفق ا لةةةة 

رالة ا ما  كون    ،للشةةةةةةركات ف   مي  أوحاء العالم و ملكون الآن  زء ا ك ير ا من الأسةةةةةةهم العالمي  المتداول  علن ا
هؤلاء المسةتثمرون مسةتثمر ن مؤسةسةيين مثا صةناديل التقاعد وصةناديل الاسةتثمار المشةترك  وصةناديل الثروة  
ا للاسةةةةةةةتثمار ف   السةةةةةةةياد  ، الذين لديهم إمكاوي  الوصةةةةةةةول إلى مةال  ك يرة من رأس المال وهم أكثر اسةةةةةةةتعداد 

وذلك من منطلل   أصةةةةلا المسةةةتثمرون العالميون لاع ين مؤثر ن ف  حوكم  الشةةةركات   ، وقد الأسةةةواق الخار ي 
 الخضةةةةةةةول رالة ا ما  ضةةةةةةةغطون على الشةةةةةةةركات لاعتماد ممارسةةةةةةةات أكثر شةةةةةةةفابي  و حيث أوهم  ، وظر   الوكال 

كما أوها تسةةةةاهم ف  تنو   ملكي  الشةةةةرك  وتقليا مخاار التركيز وتعز ز تخصةةةةيص الموارد بشةةةةكا   ،للمسةةةةاءل 
لك  جادل بع  النقاد بأن المسةةتثمر ن العالميين  عطون الأولو   ل رحاح قصةةيرة  أكثر كفاءة. بالإرةةاف  إلى ذ 

الأ ا على النمو او ا الأ ا، مما قد يؤدي إلى التركيز على تدابير خف  التكاليل بدلا  من الاستثمار ف  
ة ومتعددة  الةحث والتطو ر. بشةةةةةكا عا   عت ر صةةةةةعود المسةةةةةتثمر ن العالميين ف  ملكي  الشةةةةةركات تاهرة معقد 

 الأو ل لها آثار إ جابي  وسل ي  على الاقتصاد العالم .

قضةةةةا ا الوكال  ف  الشةةةةركات المسةةةةتثمر فيها من خلال الملكي  بعادة ما تعالج شةةةةركات الأسةةةةهم الخاصةةةة   
التفاصةةةةةيا التعاقد   المفصةةةةةل  بيما يتعلل بالسةةةةةلط    ، وجد أن هنالك العديد منالمجمع  بيما بينها وحين الإدارة

وف  حال  الاسةةةةةةةةةتحواذ على   التقدير   لأصةةةةةةةةةحاب المشةةةةةةةةةار  ، بما ف  ذلك توفير المعلومات المالي  المفصةةةةةةةةةل 
، بهذا الترتيب وف  سةةةةةةةةةةةةةةياق الشةةةةةةةةةةةةةةركات العابرة للحدود، قد تتأثر قدرة  تحما مةال  ك يرة من الديون و المديووي   

المسةةتثمر ن ف  عملي  المراقة  الت  تعالج مشةةاكا الوكال  بشةةدة بالتأثير المحل  لأوظم  المؤسةةسةةي  الت  تعنى  
الأدوات  بالترتيةات التعاقد   المسةةةةةةةةةةتخدم  لإ راءات قاوووي  ف  بلدان مختلف ، ومن ثم تطو ر أووال  ديدة من 

بالمروو  ف  تطو ر أدوات مالي  المالي  القابل  للتحو ا من بلد الى أخر، رةةةةةةمن ما تسةةةةةةملا بل القواوين العام  
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 ديدة تتناسةةةةةةب وا يع  الاسةةةةةةتثمار العالم  الجديد. وجد أن الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات ملزم  بالتناسةةةةةةب  
بالتنسةةةةةةةيل الاسةةةةةةةتثماري العابر للحدود، للحفاظ على شةةةةةةةركات المحافظ المالي  الخاصةةةةةةة  بها، ولتكرار عمليات  

اف العةامة  لمسةةةةةةةةةةةةةةتثمر هةا الةدوليين الاسةةةةةةةةةةةةةةتحواذ، وتطو ر هيكلة  ملكيتهةا لتحقيل اسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةاتهةا المةالية  والأهةد 
(482-Filatotchev & Wright, 2011: 481). 

 Boards of Directorsمجالس الإدارة   •

م  و   والشةةركات الدولي ، أصةةةحت الشةةركات متعددة الجنسةةيات عنصةةر ا حاسةةم ا ف  مشةةهد الأعمال العالم 
ف  هذا   بالغ ،  مجالس إدارتها ذا أهمي بذلك دور   صةةةةةةةلا قيا  هذه الشةةةةةةركات بتوسةةةةةةي  عملياتها ع ر الحدود،  

  الصةةدد هنام العديد من القضةةا ا الحاسةةم  الت  تحتاج مجالس إدارة الشةةركات متعددة الجنسةةيات إلى معالجتها
  وه  كالتال :

تعما الشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات ف  بيلات    ، حيث لا  مكن المةالغ  ف  أهمي  التنول ف  المجالس أولا   ✓
ثقابي  وا تماعي  واقتصةةةةةةاد   متنوع ، و مكن أن  سةةةةةةاعد و ود مجلس إدارة متنول الشةةةةةةرك  ف  التنقا ف  

  تنوع ؛الم فكار والخلفيات هذه الأ
توا ل مجالس إدارة الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات العديد من التحد ات ف  عملي  صةةةةةةن  القرار، مثا  ثاني ا ✓

 مكن أن تؤدي هةةذه التحةةد ةةات إلى إبطةةاء   ،حوا ز اللغةة  والأار القةةاووويةة  المختلفةة  والاختلافةةات الثقةةابيةة 
  ؛عملي  اتخاذ القرار، مما قد  كون لل تأثير ك ير على أداء الشرك 

تلعب مجالس الإدارة دور ا حاسةةةم ا ف  رةةةمان المسةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةركات ف  الشةةةركات متعددة  ثالث ا  ✓
 يتضمن ذلك رمان عما الشرك  بشكا أخلاق  ومستدا  ف   مي  عملياتها. ،الجنسيات 

 ات  عد التنول ف  مجالس إدارة الشةةركات متعددة الجنسةةيات أمر ا بال  الأهمي  لضةةمان عمليات صةةن  القرار 
، التنول ف  (X. Peng, Yang, Shao, & Li, 2021: 4884-4898)الفعال  وتحسةةين أداء الشةةركات. وفق ا لدراسةة  

و دت الدراسةةةةةةةة  أن الشةةةةةةةةركات ذات المجالس  ،تكو ن مجلس الإدارة لل تأثير إ جاب  ك ير على أداء الشةةةةةةةةرك 
المتنوع  أتهرت مستو ات أعلى من الابتكار، مما أدش لاحق ا إلى تحسين الأداء المال . علاوة على ذلك ف ن 
المجالس المتنوع  مجهزة بشةةةةةكا أفضةةةةةا لفهم احتيا ات قاعدة عملاء متنوع  والاسةةةةةتجاب  لها، وهو أمر مهم 

حالإرةةاف  إلى ذلك  مكن للتنول  و   ،جنسةةيات العامل  ف  أسةةواق عالمي  مختلف بشةةكا خا  للشةةركات متعددة ال
ف  مجلس الإدارة أن  عز  ثقاف  الشةةةةةةةةةةمولي  والتسةةةةةةةةةةاملا داخا الشةةةةةةةةةةرك ، مما قد يؤدي إلى تأثير إ جاب  على 

 ، فقط سةةة أهمي  و ود تنول ف  مجلس الإدارة يتجاو  التنول العرق  والجنوتكمن   ،الاحتفاظ بالموتفين و ذبهم
حيث  مكن للتنول من حيث الخلفي  والتعليم والخ رة أن  جلب و هات وظر ورؤش مختلف  لعملي  صةةةن  القرار. 

 مكن للشركات متعددة الجنسيات الت  تعط  الأولو   للتنول ف  مجالس إدارتها الاستفادة من الأداء المحسن و 
 والابتكار والفهم الأفضا لعملائها وموتفيها.
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ه  منظمات تعما ف  بلدان مختلف ، مما قد  جعا من الصةةةةةعب    (MNCs)الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  
أصةةةحت أدوار ومسةةؤوليات مجالس الإدارة متعددة الجنسةةيات معقدة بشةةكا و . بشةةكا فعال على مجالس إدارتها

متزايد بس ب الترابط الاقتصادي العالم ، والحا   إلى تحقيل التوا ن بين مصاللا مختلش أصحاب المصلح . 
، ف ن مجالس الإدارة متعددة الجنسيات لديها ثلا  (Blandón, 2019: 1067-Chams & García-1081)لةةة وفق ا 

تتضةةةةةمن المراقة  الإشةةةةةراف على أوشةةةةةط  الشةةةةةرك    ؛مسةةةةةؤوليات رئيسةةةةةي : المراقة  وتقد م المشةةةةةورة واتخاذ القرار
 سةةةةةةةةةةةةةتلز  تقد م المشةةةةةةةةةةةةةورة تقد م التو يل والدعم للفر ل   ، حيث والتأكد من امتثالها للمعايير القاوووي  والأخلاقي 

التنفيذي، بينما يتضةةةةةةةةةمن صةةةةةةةةةن  القرار اتخاذ خيارات اسةةةةةةةةةتراتيجي  تؤثر على أهداف الشةةةةةةةةةرك  او ل  الأ ا. 
ا مراعاة الاختلافات الثقابي  والمتطلةات  بالإرةةةاف  إلى ذلك  جب على مجالس الإدارة متعددة الجنسةةةيات أ ضةةة 

على هةذا النحو  جةب أن  كون لةديهم مجموعة  متنوعة  من المهةارات و   ،لةد تعمةا بيةل الشةةةةةةةةةةةةةةركة القةاوووية  لكةا ب
أن تضةةةمن    علاوة على ذلك  جب   ،والخ رات لإدارة حوكم  الشةةةركات بشةةةكا فعال ف  سةةةياق متعدد الجنسةةةيات 

الشةةركات متعددة الجنسةةيات أن  كون لدش مجالس إدارتها فهم وارةةلا لظيم الشةةرك  وثقافتها لضةةمان توافقها م  
 مهم  الشرك  وأهدافها.

ف  الشةةةةركات متعددة   (CSR) عت ر دور مجالس الإدارة ف  رةةةةمان المسةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةركات  كما 
Blowfield, 2005: 515-)دراسةةةة  أمر ا حاسةةةةم ا لنجاح سةةةةمع  الشةةةةرك  واسةةةةتدامتها. وفق ا ل (MNCs)الجنسةةةةيات  

، تلعب مجالس الإدارة دور ا مهم ا ف  تشةكيا وتنفيذ سةياسةات وممارسةات المسةؤولي  الا تماعي  للشةركات  (524
وترسةةةيا  من الضةةةوابط  الأعلى  مسةةةتوش المجالس مسةةةؤول  عن تحديد ال ، وأنداخا الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات 

 جب عليهم التأكد من أن سةةياسةةات المسةةؤولي  و   ،ثقاف  السةةلوم الأخلاق  والمسةةؤولي  الا تماعي  داخا الشةةرك 
 ، كما ، وأوها مدمج  ف  الإسةةتراتيجي  العام  للشةةرك هدفهاالا تماعي  للشةةركات تتماشةةى م  قيمها الأسةةاسةةي  و 

على مجلس الإدارة مراقة  أداء المسةةةةةةةةةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةةةةةةةةةرك ، بما ف  ذلك تأثيرها ال يل ،    أ ضةةةةةةةةةةةةا  جب 
والمسةةةةةةةةةةؤولي  الا تماعي ، والسةةةةةةةةةةلوم الأخلاق ، ومسةةةةةةةةةةاءل  الإدارة عن تحقيل أهداف المسةةةةةةةةةةؤولي  الا تماعي   

 واالاعهم ك  للشةركات. علاوة على ذلك  جب أن تضةمن مجالس الإدارة مشةارك  أصةحاب المصةلح  ف  الشةر 
من  ،على مةادرات المسةؤولي  الا تماعي  للشةركات، بما ف  ذلك المسةتثمر ن والموتفين والعملاء والمجتمعات 

،  مكن لمجالس الإدارة مسةةةةاعدة شةةةةرك خلال التأكيد على المسةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةركات ف   مي  أوحاء ال
 ا من خلال بناء الثق  والولاء والسةمع  الإ جابي  بين  الشةركات متعددة الجنسةيات على تحقيل وجاح او ا الأ

 أصحاب المصلح ، مما يؤدي ف  النها   إلى   ادة الرححي  والنمو.

 Governance mechanisms of multinational  آليوات حوكموة الشوووووووووركوات متعوددة الجنسووووووووويوات  .3.2

corporations 

تؤكةد الحكمة  التقليةد ة  على أن إاةار أو وظةا  حوكمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات يتكون من عةدة آليةات قةائمة  على 
السةةوق بما ف  ذلك تركيز الملكي  ومشةةارك  أعضةةاء مجلس الإدارة وتعو ضةةات التنفيذيين. هذا وصةةش رةةيل 

  الشةةةةةركات أو يتجاها العديد من الآليات رير القائم  على السةةةةةوق والت  تدعم بشةةةةةكا أسةةةةةاسةةةةة  فعالي  حوكم
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تقورةةةةها. هنا وقو  بتصةةةةنيل آليات الشةةةةركات المختلف  إلى ثلا  مجموعات: قائم  على السةةةةوق، قائم  على 
 الثقاف  وقائم  على الاوضةاط.

 Market-based governance حوكمة القائمة على السوق الآليات  .1.3.2

ف  معظم الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات المتداول  علن ا، تشةةةةةةما آليات حوكم  الشةةةةةةركات القائم  على  
رئاسةةةةة  مجلس الإدارة، حجم مجلس الإدارة،  ،اوضةةةةةةاط السةةةةةوق  ،تركيز الملكي ، تكو ن مجلس الإدارة ،السةةةةةوق 
المتشةةةةةابك . تعما هذه الآليات ف  كا من أوظم  حوكم  الشةةةةةركات من الدر      دارةالإ ،الإدارة مجلس مكافمت 

أو بما   والفرق الرئيسةةةةةةةةةةةة  الوحيد بين المسةةةةةةةةةةةةتو ين هو أول ف  هيكا الملكي  من الدر   الثاوي   ،الأولى والثاوي 
هذه الملكي  المؤسةسةي    ،، تعما الشةرك  الأ  كمسةتثمر مؤسةسة  رئيسة  أو مسةاهم ك ير عرف بالشةرك  التابع   

 الشةةةةرك     من الداخا حيث تحتفظ الشةةةةرك  الأ  قاووو ا بحصةةةة  اسةةةةتثمار شةةةةرك  من الدر   الثاوي   تسةةةةيطره   
المشةترك   عمام  أعضةاء الشةركات الآخر ن من أ ا توفير تكاليل ال  وتنسةل تشةغيلي ا أوشةط  الأخيرةالتابع (،  

وتتمثا آليات حوكم  الشةركات القائم     أو تقليا المخاار المالي  أو إوشةاء تم ر تكنولو   أو تشةغيل  بين هم.
  على السوق بيما يل :

  Concentration of Ownership in (MNCs) :تركيز الملكية في الشركات المتعددة الجنسيات  .1.1.3.2
إلى الموقش الذي  متلك بيل عدد قليا  (MNCs) شةةةةةةير تركيز الملكي  ف  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  حيث 

، هنام عدة (Pugel, 1981: 220-228)من المسةةتثمر ن أو المسةةاهمين  زء ا ك ير ا من أسةةهم الشةةرك . وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةة 
أولا  تنشةةةةأ مشةةةةكل  الوكال  عندما لا تتماشةةةةى مصةةةةاللا  ؛  أسةةةةةاب لتركز الملكي  ف  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 

 مكن أن يؤدي هذا إلى تركيز الملكي  حيث و   ،الإدارة والمسةةةاهمين بشةةةكا  يد مما يؤدي إلى تضةةةارب محتما
 سةعى كةار المسةاهمين إلى مز د من السةيطرة على عملي  صةن  القرار ف  الشةرك . ثاوي ا  مكن أن يؤدي سةوق  

ا إلى تركيز الملكي  بأقا من قيمتها قد    ظيم عندما يدرم السةةةةةةةوق أن الشةةةةةةةرك  مو  ،التحكم ف  الشةةةةةةةركات أ ضةةةةةةة 
حص  ف  الشرك  للسيطرة و  ادة قيمتها. أخير ا  مكن لل يل  القاوووي   أك ر   حاول المستحوذون المحتملون شراء  

ا على تركيز الملكي  تو د فيها حما   رةةةةةةةةةعيف    ف  ال لدان الت   ، حيث وجد والتنظيمي  ل لد ما أن تؤثر أ ضةةةةةةةةة 
مما يؤدي إلى   بشةةةكا ك يرللمسةةةاهمين وسةةةيول  سةةةوق محدودة، قد  ميا كةار المسةةةاهمين للاحتفاظ بأسةةةهمهم  

تركز الملكي . بشةةةكا عا   مكن أن  كون لتركيز الملكي  ف  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات آثار إ جابي  وسةةةل ي   
على أداء الشةةرك ، ومن الضةةروري للمدير ن والمسةةاهمين النظر ف  الآثار المحتمل  لتركيز الملكي  على وجاح  

 الشرك  على المدش الطو ا.

وحين الآثار الإ جابي  والسةل ي  لتركيز الملكي  ف  الشةركات المتعددة الجنسةيات وحوكم  الشةركات وجد تضةارب  
 مكن أن يؤدي تركيز الملكي  من ق ا عدد صةةغير ارح بأول   (Mizruchi, 1983: 427)ف  الآراء، فف  دراسةة  

من المسةةةةةةةةةاهمين ذوي الكتا الك يرة إلى تحسةةةةةةةةةين فعالي  الحوكم  لأول  عز  قوة المسةةةةةةةةةاهمين عند التعاما م  
ووجد أن المسةةةاهمين أصةةةحاب الكتا الك يرة من الملكي  ف  الشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات يتمثلون ف  الإدارة. 
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الصةناديل المشةترك ، صةناديل المعاشةات التقاعد   وصةناديل شةركات التأمينات الك رش... وهم من  ضةغطون  
على الشةةةةةركات بتفعيا ورةةةةةةط آليات حوكم  الشةةةةةركات بهدف التحكم الأك ر ف  القرارات الإدار   مثا تجنب 

والهم المسةةةةةةةتثمرة فيها، وحسةةةةةةةب المخاار وكفاءة الأداء المال ، الت   مكنها أن تؤدي إلى خسةةةةةةةائر أو تمكا أم
(Tihanyi, Johnson, Hoskisson, & Hitt, 2003: 198)  ادت احتمالي  توافل   ،كلما  ادت در   تركيز الملكي 

وهذا ما  عما على المحافظ  على مصةةةةاللا  مي     قرارات المدير ن الإسةةةةتراتيجي  م  تعظيم قيم  المسةةةةاهمين.
 أصحاب المصلح ، و صب ف  قلب أهدافهم النفعي  والاستثمار  .

مثا  (MNCs) مكن أن  كون لتركيز الملكي  آثار سةةةةةةةةةةل ي  على الشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات  وعكس ذلك، 
للتخفيل من هذه الآثار السةةةةةةل ي ،  مكن اعتماد العديد من و  ،اوخفاض الشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل  وسةةةةةةلوم المخاارة

تتمثا إحدش هذه الإسةةةةتراتيجيات ف    (Dam & Scholtens, 2013: 117-126)، وحسةةةةب دراسةةةة   الاسةةةةتراتيجيات 
  ادة مسةةةةةةةةتوش المدير ن المسةةةةةةةةتقلين ف  مجلس الإدارة.  مكن أن  سةةةةةةةةاعد ذلك ف  تحسةةةةةةةةين شةةةةةةةةفابي  الشةةةةةةةةرك   

بالإرةةةاف  إلى ذلك    ،ومسةةةاءلتها، حيث  قا احتمال تأثر المدير ن المسةةةتقلين بمصةةةاللا المسةةةاهمين المسةةةيطر ن
 مكن للشةةركات متعددة الجنسةةيات دمج اسةةتراتيجيات إشةةرام أصةةحاب المصةةلح  لضةةمان مراعاة مصةةاللا  مي   

 مكن أن  سةةةةةاعد هذا ف  تقليا مخاار قيا  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات بمتابع    ، حيث أصةةةةةحاب المصةةةةةلح 
ت ن  هيكا ملكي  أكثر تنوع ا، مثا خطط    مكن  إسةةةتراتيجي  أخرش  وف مصةةةاللا المسةةةاهمين المسةةةيطر ن فقط. 

 مكن أن  سةةةةةاعد هذا ف  تقليا تركيز حيث  ،ملكي  أسةةةةةهم الموتفين أو عن ار ل إصةةةةةدار الأسةةةةةهم للجمهور
الملكي  و  ادة مسةةةةةتوش الملكي  الخار ي ، والت  بدورها  مكن أن تحسةةةةةن سةةةةةلوم الشةةةةةرك  ف  المخاارة والأداء  

الاسةةةةتراتيجيات ف  التخفيل من الآثار السةةةةل ي  لتركيز الملكي  ف    المال . بشةةةةكا عا ،  مكن أن تسةةةةاعد هذه
 الشركات متعددة الجنسيات وتحسين أدائها ومسؤوليتها.

الإدارة  .2.1.3.2 مجلس  الإدارة :  Board Composition  تكوين  ف   ا  مهمةةةةةةة  دور ا  الإدارة  مجلس  يلعةةةةةةةب 
و عد تكو نل أمر ا بال  الأهمي  لنجاح الشةةةةةةةرك . وفق ا لة   (،MNCs)الإسةةةةةةةتراتيجي  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات  

(360-Kriger, 1988: 347)  جب أن يتمت  أعضةةةةاء مجلس الإدارة بالمهارات والمعرف  والخ رة اللا م  لاتخاذ  ،
 جب أن  عكس تكو ن مجلس الإدارة تنول عمليات الشةةةةةةركات متعددة  و  ،قرارات مسةةةةةةتنيرة وتوفير إشةةةةةةراف فعال

هذا التنول مجموع  من و هات النظر يوفر ، كما  الجنسةيات، بما ف  ذلك اوتشةارها الجغراف  ومجالات خ رتها
علاوة  ،الت   مكن أن تسةةةةةةاعد مجلس الإدارة ف  تحديد الفر  والمخاار ف  الأسةةةةةةواق والصةةةةةةناعات المختلف 

ا الأهداف الإسةةتراتيجي  للشةةرك  متعددة الجنسةةيات   ،على ذلك على   ، جب أن  عكس تكو ن مجلس الإدارة أ ضةة 
إذا كاوت الشرك  متعددة الجنسيات تسعى إلى توسي  عملياتها ف  منطق  معين ، بيجب أن  كون    س يا المثال

  ،لةدش مجلس الإدارة أعضةةةةةةةةةةةةةةاء لةديهم فهم عميل لثقةافة  تلةك المنطقة  وممةارسةةةةةةةةةةةةةةات الأعمةال وال يلة  التنظيمية  
بالإراف  إلى ذلك،  جب أن  أخذ تكو ن مجلس الإدارة ف  الاعتةار الحا   إلى أعضاء مجلس إدارة مستقلين  

  . هم تقد م و هات وظر موروعي  وتحدي قرارات الإدارة مكن
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ج. يرش  أحد الجواوب المهم  ف  تكو ن مجلس الإدارة هو موا و  عدد أعضةاء مجلس الإدارة من الداخا والخار 
(Fairfax, 2010: 133)  دور ا مهم ا ف  عملي  صةةةةةةةن  القرار ف  مجلس الإدارة من   يلع ون  المدراء الداخليون أن

ن دور المدير ن أ كما،  خلال توفير منظور فر د من ووعل مسةةةةتنير بمعرفتهم الوثيق  بالشةةةةؤون الداخلي  للشةةةةرك 
ف  وفس الوقت،    الداخليين معقد بسةةة ب التوتر المتأصةةةا بين أدوارهم المزدو   كمدير ن وموتفين ف  الشةةةرك 

عملي  صةةةةن  القرار ف  مجلس الإدارة من خلال توفير منظور فر د من ووعل مسةةةةتنير  لأوهم الأقرب رشةةةةدا ف  
لا  مكن التقليا من أهمي  أعضةةاء مجلس الإدارة وف  وفس الوقت    بمعرفتهم الوثيق  بالشةةؤون الداخلي  للشةةرك .

،  جلب (Hoang, Abeysekera, & Ma, 2018: 833-852)الخار يين لتنول مجلس الإدارة والمساءل . وفق ا لةةةةةةةةةةةةة 
ا وخ رات متنوع  إلى مجلس الإدارة والت   مكن أن تسةةةةةةةةةةاعد ف  التخفيل من  المدراء الخار يون منظور ا  ديد 

 مكنهم تقد م رؤش قيم  حول الأسةةةةةةواق والصةةةةةةناعات  ر، وأ ضةةةةةةاالتفكير الجماع  وتحسةةةةةةين عملي  صةةةةةةن  القرا
 ، و مكنهم تحدي الورةةةةةة  الراهن من خلال ارح أسةةةةةةلل  صةةةةةةعة  وتقد م و هات وظر بديل   ،والثقافات المختلف 

علاوة على ذلك،  مكن للمدير ن الخار يين المسةةةةةةةةةةةةاعدة ف  تعز ز مصةةةةةةةةةةةةداقي  مجلس الإدارة من خلال  لب  
 مجموعات المهارات والخ رات المختلف  الت  قد تفتقر إلى المدير ن الداخليين.

اوضةةةةةةةاط السةةةةةةوق هو آلي  تعتمد على قوش السةةةةةةوق  إن :  Market Disciplineانضوووو اس السوووووق   .3.1.3.2
 عما من خلال معاقة  الشةةةةركات الت  تنخرط ف  سةةةةلوم رير أخلاق  أو رير   وهو ،لتنظيم سةةةةلوم الشةةةةركات 

ات رةةةةةمان  الشةةةةةرك، ولذلك على مسةةةةةؤول من خلال فقدان السةةةةةمع  والعملاء وفقدان الأرحاح ف  وها   المطاف
إاار من القواعد    بهدف ف  تا التقلةات السةةةةر ع  للسةةةةوق، من خلال إوشةةةةاءبطر ق  أخلاقي  ومسةةةةؤول   العما

 دراسةةةةةةةة  وفق ا ل  من خلال ت ن  آليات حوكم  منضةةةةةةةةةط . والأوظم  والعمليات الت  تحكم سةةةةةةةةلوم إدارة الشةةةةةةةةرك 
(Tian & Twite, 2011: 404)  مكن أن تؤثر حوكم  الشةةةةةةةةةةركات على اوضةةةةةةةةةةةاط السةةةةةةةةةةوق من خلال قنوات  ،

تتمثا إحدش القنوات ف  مراقة  الإدارة من ق ا أعضةةاء مجلس الإدارة المسةةتقلين الذين  مكنهم توفير و   ،مختلف 
وظا  تحقل وتوا ن للتأكد من أن فر ل الإدارة  عما ف  مصةةةةلح  الشةةةةرك  ومسةةةةاهميها. هنام قناة أخرش تتمثا  

مات المتاح  للسةوق وتقليا عد  ف  اعتماد ممارسةات إفصةاح شةفاف  وفعال ، والت   مكن أن تعز   ودة المعلو 
ا دور ا ف  تعز ز   ،تناسةةةةل المعلومات  بالإرةةةةاف  إلى ذلك  مكن أن يلعب و ود المسةةةةتثمر ن المؤسةةةةسةةةةيين أ ضةةةة 

اوضةةةاط السةةوق من خلال ممارسةة  الضةةغط على الشةةركات ذات الأداء الضةةعيل لتحسةةين ممارسةةات الحوكم  
ا تحسةكما  ،لديها ين اوضةةاط السةوق من خلال فرض عقوحات على الشةركات الت   مكن للرقاب  التنظيمي  أ ضة 

تنخرط ف  سةةةةلوم رير أخلاق . بشةةةةكا عا ، العلاق  بين حوكم  الشةةةةركات واوضةةةةةاط السةةةةوق معقدة ومتعددة  
وم  ذلك من الوارةةةلا أن ممارسةةةات حوكم  الشةةةركات الفعال   مكن أن تعز  اوضةةةةاط السةةةوق وتؤدي   ،الأو ل

 ف  النها   إلى وتائج أفضا للمساهمين والاقتصاد الأوس .

تتطلب رئاسةةةةةةة  مجلس الإدارة الفعال  عديد من :  Board Chairmanshipرئاسووووة مجلس الإدارة  .  4.1.3.2
 ,Levrau & Van den Berghe)صةةفات الت  تعز  الحوكم  الرشةةيدة واتخاذ القرارات الاسةةتراتيجي . وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةة 
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الإدارة أن  متلك  رئيس مجلسعلى  يجب ب  ،، ف ن الظيادة ه  إحدش الصةةةةةةةةةةةةةةفات الرئيسةةةةةةةةةةةةةةي (105 :121-2013
كمةةا  جةةب أن  كوووا على درا ةة    ،تمكنةةل من تو يةةل المجلس وحو تحقيل أهةةدافةةل ورةةا ةةاتةةلمهةةارات قيةةاد ةة  قو ةة   

ومن السةةةةةةمات   ،بالصةةةةةةناع  أو القطال الذي تعما بيل المنظم  لتقد م رؤش وإرشةةةةةةادات قيم  إلى مجلس الإدارة
المهم  الأخرش الاتصةةال، وهو أمر رةةروري للتعاون الفعال ومشةةارك  المعلومات بين أعضةةاء مجلس الإدارة. 

 جب أن  كون رئيس مجلس الإدارة محاور ا ممتا  ا  مكنل التع ير عن الأفكار وتشةةةةجي  المشةةةةارك  وتسةةةةهيا  كما 
ا ومورةةةوعي ا، متجنة ا أي تضةةةارب ف  المصةةةاللا   ،المناقشةةةات  بالإرةةةاف  إلى ذلك  جب أن  كون الرئيس محايد 

ا عقلي  اسةةةةةةتراتيجي  تمكنهم من  كما  جب أن  كون لدش رئيس مجلس ،قد يؤثر على اتخاذ القرار الإدارة أ ضةةةةةة 
التفكير النقدي وتوق  التحد ات والفر  المسةةةةةةةةةةةةتق لي . أخير ا  جب أن يلتز  الرئيس بالتمسةةةةةةةةةةةةك بأعلى المعايير 

 الأخلاقي  وتعز ز المساءل  والشفابي  ف  عمليات المنظم . 
العديد من التحد ات الت   مكن أن تؤثر ف  الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات  يوا ل رؤسةةةةةةةاء مجالس الإدارة كما 

، يتمثا أحد  (Demb & Neubauer, 1992: 9-20). وفق ا لةةةةةةةةةةةةةة شرك  بأكملهاعلى اتخاذهم للقرار والنجاح العا  لل
 جب على رئيس مجلس هنا   ،التحد ات الرئيسةةةي  ف  تحقيل التوا ن بين مصةةةاللا مختلش أصةةةحاب المصةةةلح 

 ، وأ ضةا الإدارة مراعاة احتيا ات ورغةات المسةاهمين والإدارة والموتفين والعملاء والمجتم  عند اتخاذ القرارات 
ا التأكد من أن المنظم  تتة  المعايير الأخلاقي  والقاوووي  أثناء موا و  هذه المصةةةاللا .  جب على الرئيس أ ضةةة 

وأفكةةار    قةةد  كون لأعضةةةةةةةةةةةةةةةاء مجلس الإدارة و هةةات وظر  ،التحةةدي الآخر هو إدارة النزاعةةات داخةةا المجلسو 
 جب على الرئيس تسةةةةةهيا المناقشةةةةةات ، هنا  وأ ندات مختلف ، مما قد يؤدي إلى خلافات وصةةةةةراعات   وخلفيات 

بالإرةةةاف  إلى ذلك  جب على الرئيس التأكد من أن   ،المثمرة وإ جاد أررةةةي  مشةةةترك  لدف  المنظم  إلى الأما 
قد  كون هذا أمر ا صةةةةعة ا  و  ،لس الإدارة متنول وشةةةةاما، و مثا مجموع  متنوع  من و هات النظر والخ رات مج

أ ضةةةةا  مكن  و حيث قد  كون العثور على مرشةةةةحين مؤهلين ومتنوعين أمر ا صةةةةعة ا للتغلب على هذه التحد ات، 
لرئيس مجلس الإدارة إوشةةةةةاء قنوات اتصةةةةةال وارةةةةةح ، وتشةةةةةجي  المشةةةةةارك  من  مي  أعضةةةةةاء مجلس الإدارة، 

ف  الشةةركات  وتوفير التدر ب لز ادة الوع  بالتنول والشةةمول. بشةةكا عا ، تتطلب الظيادة الفعال  لمجلس الإدارة 
القائم  على   القدرة على تحقيل التوا ن بين مصةةةةاللا أصةةةةحاب المصةةةةلح ، وإدارة النزاعات المتعددة الجنسةةةةيات  

 .بيل ، وتعز ز التنول والشمولالخلفيات المختلف  للمدراء ف  المجلس
حجم مجلس الإدارة هو عاما حاسم ف  التنفيذ الفعال لحوكم    :Board Sizeحجم مجلس الإدارة   .5.1.3.2

يلعب مجلس الإدارة دور ا مهم ا ف  عملي  صةةةن  القرار ف  الشةةةرك ، ومن  ، حيث الشةةةركات القائم  على السةةةوق 
ا يتألش من أعضةةةةةةةاء متنوعين وذوي خ رة  مكن أن يؤدي  و   ،الضةةةةةةةروري أن  كون لد ك مجلس إدارة منظم  يد 

حجم مجلس الإدارة الأصةةةةةغر إلى عملي  صةةةةةن  قرار أكثر تركيز ا، بينما  مكن لمجلس الإدارة الأك ر أن  جلب 
وطاق ا أوسةةةةةةةةةة  من و هات النظر والخ رات. لذلك تحتاج الشةةةةةةةةةةركات إلى النظر بعنا   ف  حجم مجلس إدارتها  

 شركات. والتأكد من توافقل م  أهداف ورا ات حوكم  ال
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أمر ا بال  الأهمي  من أ ا   (MNCs) عد تحديد الحجم الأمثا لمجلس الإدارة ف  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 
إلى أن حجم مجلس  (Kaymak & Bektas, 2017: 556)الأداء الفعال للمؤسةةةسةةة . تشةةةير الأبحا  الت  أ راها  

وم   ،الإدارة الأصغر يرتةط عموم ا بأداء أفضا للشرك  ، حيث  سملا بعمليات صن  القرار بشكا أكثر كفاءة
ذلك  جب أن  أخذ حجم مجلس الإدارة ف  الاعتةار مدش تعقيد الأعمال وتنول عملياتها. من المسةةةةةتحسةةةةةن أن 
 كون للشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات مز ج متوا ن من المدير ن التنفيذيين ورير التنفيذيين ف  مجلس إدارتها،  

  إلى ذلك من المهم التأكد من أن حيث  مكن أن يوفر ذلك مجموع  من و هات النظر والخ رات. بالإرةةةةةةةةةةةةاف
مجلس الإدارة متنول من حيث الجنس والعرق والخلفي  الثقابي  حيث  مكن أن  سةةةةةةةةةةاهم ذلك ف  صةةةةةةةةةةن  القرار 
بشةةةةةةةةكا أفضةةةةةةةةا وتحسةةةةةةةةين أداء المنظم  ف  وها   المطاف. أخير ا من الضةةةةةةةةروري أن تقو  الشةةةةةةةةركات متعددة  

ارتها باوتظا  للتأكد من أوهم  سةةاهمون بشةةكا فعال ف  وجاح  الجنسةةيات بمرا ع  وتقييم أداء أعضةةاء مجلس إد 
باتةال أفضةةا الممارسةةات هذه  مكن للشةةركات متعددة الجنسةةيات أن تضةةمن أن حجم مجلس إدارتها   ،المنظم 

هو الأمثا لاحتيا ات العما الخاصةة  بها و مكنها تسةةهيا عمليات صةةن  القرار الفعال  مما يؤدي إلى تحسةةين  
 الأداء والنجاح.

تلعةةب آليةة  حوكمةة  المكةةافةةمت   :Management Remuneration  الإدارة  مجلس  مكووافوو تنظووام    .6.1.3.2
الإدار   ف  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات دور ا حيو  ا ف  رةةةةمان تعو   المدير ن التنفيذيين بشةةةةكا عادل عن  

ا على الشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل  ف  الممارسةةةةةةات المالي  للشةةةةةةرك   مكن أن  سةةةةةةاعد تنفيذ   ،عملهم م  الحفاظ أ ضةةةةةة 
سةةةياسةةةات حوكم  المكافمت الفعال  ف   ذب أفضةةةا المواهب والاحتفاظ بها م  تعز ز ثقاف  السةةةلوم الأخلاق  
داخا المنظم . وم  ذلك من المهم للشةةةركات مرا ع  سةةةياسةةةاتها وتحديثها باوتظا  لضةةةمان توافقها م  معايير  

سةةةةةةةةةيات الت  من المر لا أن تحقل الشةةةةةةةةةركات متعددة الجنو الصةةةةةةةةةناع  وتعكس الاحتيا ات المتغيرة ل عمال. 
ا على المدش الطو ا.   تعط  الأولو   لآليات إدارة المكافمت الإدار   العادل  والشفاف  ومو ا مستدام ا ووجاح 

، هنام علاق  إ جابي  بين سةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةات تعو   الإدارة (Roth & O'donnell, 1996: 678-703) وفق ا لدراسةةةةةةةةة 
و دت الدراسةة  أن الشةةركات متعددة الجنسةةيات الت  تقد     ،للشةةركات متعددة الجنسةةيات   والسةةوق  والأداء المال 

ا الأداء المال  بشةةةةةةةك تحقيل مؤشةةةةةةةرات عالي  ف  حز  تعو ضةةةةةةةات أعلى لكةار مسةةةةةةةؤوليها التنفيذيين تميا إلى
أن هذا قد ير   إلى أن حز  المكافمت الأعلى تجذب المز د  و  ،من تلك الت  تقد  حز  تعو ضةةةةةات أقا أفضةةةةةا

، الذين هم أكثر قدرة على اتخاذ قرارات اسةةةةةةةتراتيجي   ذوي الكفاءة العالي  والخ رة الك يرة  من المدير ن الموهوحين
ا ف  الأداء   تؤدي إلى تحسةةةين الأداء المال . وم  ذلك من المهم ملاحظ  أن هنام عواما أخرش تسةةةاهم أ ضةةة 

وف الاقتصةةاد  . لذلك ف  حين أن سةةياسةةات التعو   الإداري  المال  للشةةرك ، مثا اتجاهات الصةةناع  والظر 
أن الشةةةةةركات متعددة  د  ه  عاما مهم ف  تحديد وجاح الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، بالإرةةةةةاف  إلى ذلك، و 

الجنسةةةةةةةةةةيات الت  تقد  حز  تعو ضةةةةةةةةةةات أعلى لكةار المسةةةةةةةةةةؤولين التنفيذيين قد توا ل اوتقادات من أصةةةةةةةةةةحاب 
المصلح  الذين  شعرون أن هذه الحز  مفرا . وهذا  سلط الضوء على حا   الشركات متعددة الجنسيات إلى 
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. المحافظ  على تو هات أصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح إ جاد توا ن بين تقد م حز  تعو ضةةةةةةات تنافسةةةةةةي  وحين اعتةارها  
ف  تحديد وجاح الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، ولكن   كعاما مهمسةةةةياسةةةةات التعو   الإداري  تعد   بشةةةةكا عا 

  جب إدارتها بعنا   من أ ا تحقيل التوا ن بين احتيا ات الشرك  واحتيا ات أصحاب المصلح . 

تشةةةةير الإدارة المتشةةةةابك  إلى الحال  الت   كون    :Interlocking Directorateالإدارة المتشوووابكة  .7.1.3.2
،  (MNCs)فيها مدير إحدش الشةةةركات عضةةةو ا ف  مجلس إدارة شةةةرك  أخرش. ف  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات  

تنتشةةةر المدير ات المتشةةةابك  على وطاق واسةةة  و مكن أن تؤدي إلى فوائد عديدة مثا تحسةةةين التنسةةةيل وتةادل 
،  مكن  (M. W. Peng, Au, & Wang, 2001: 161-181)المعلومات وتقليا عد  تناسةةل المعلومات. وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةة 

للمدير ات المتشةةابك  تسةةهيا تةادل المعلومات بين الشةةركات، مما  مكن أن  حسةةن التنسةةيل و قلا من تكاليل  
  ، بالإرةةاف  إلى ذلك  مكن للمدير ات المتشةةابك  أن تقلا من عد  تناسةةل المعلومات بين الشةةركات   ،المعاملات 

وظر ا لأن أعضةةاء مجلس الإدارة ف  كلتا الشةةركتين  مكنهم مشةةارك  المعلومات حول عمليات الشةةرك  الأخرش،  
وم  ذلةةك   مكن أن تؤدي    ،وحةةالتةةال  تقليةةا مسةةةةةةةةةةةةةةتوش عةةد  اليقين والمخةةاار المرتةطةة  بةةالمعةةاملات التجةةار ةة 

ا إلى تضةةارب محتما ف  المصةةاللا، حيث قد  عط  أعضةةاء مجلس الإدارة الأولو    المدير ات المتشةةابك  أ ضةة 
لمصةاللا شةرك  على أخرش أو قد ينخراون ف  ممارسةات ماوع  للمنافسة . على سة يا المثال،  مكن للمدير ات 

ؤدي إلى تشةةةو ل المنافسةةة  ف  السةةةوق. لذلك من الأهمي   ي المتشةةةابك  أن تسةةةها التوااؤ بين الشةةةركات، مما قد 
بمكان أن تدير الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات المدير ات المتشةةةابك  بعنا   للتأكد من أوها لا تؤدي إلى تضةةةارب 

 ف  المصاللا أو ممارسات ماوع  للمنافس .

أصةةةحت الإدارة المتشةةابك  ف  الشةةركات متعددة الجنسةةيات تاهرة شةةائع  ف  بيل  الأعمال العالمي  اليو . هذه 
الممارسةةةة  لها مزا ا وعيوب. فمن واحي   مكن أن  عز  التنسةةةةيل والتواصةةةةا بشةةةةكا أفضةةةةا بين الشةةةةركات مما 

ا إلى حدو  تضةةةةةارب ف  المصةةةةةاللا   ش من واحي  أخر و يؤدي إلى   ادة الكفاءة والرححي .   مكن أن يؤدي أ ضةةةةة 
وتقليا المنافسةةةة ، مما يؤدي إلى تشةةةةوهات السةةةةوق وتأثيرات سةةةةل ي  على المسةةةةتهلكين. لذلك من المهم أن تقو   
الحكومات والهيلات التنظيمي  بمراقة  وتنظيم ممارسةةةات المدير ات المتشةةةابك  ف  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات  

الإرةاف  إلى ذلك  جب على الشةركات اعتماد ممارسةات شةفاف  وأخلاقي  عادل  وتنافسةي . ب  لضةمان بيل  أعمال
 لتجنب أي تضارب محتما ف  المصاللا والحفاظ على ثق  أصحاب المصلح .

 Culture-based Governanceآليات الحوكمة القائمة على الثقافة  .2.3.2

. ع ر ثقافات متنوع  مما  مثا تحد ات فر دة للحوكم  الفعال   (MNCs)تعما الشركات متعددة الجنسيات  
الحوكم  القائم  على الثقاف  ف  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات ه  وهج  عترف و حتر  الاختلافات الثقابي  بين  
الموتفين وأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  والعملاء، و سةةةةةةعى إلى دمج الظيم الثقابي  ف  عمليات صةةةةةةن  القرار. ف  هذا  

يات لتحقيل أهدافها والحفاظ على سةمعتها  السةياق،  عد الوع  الثقاف  أمر ا بال  الأهمي  للشةركات متعددة الجنسة
العةةالميةة . وم  ذلةةك فةة ن تنفيةةذ الحوكمةة  القةةائمةة  على الثقةةافةة  لا  خلو من التحةةد ةةات، مثةةا الأعراف الثقةةابيةة   
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فوائد الحوكم  النا ح  القائم  على الثقاف  ف  الشةةةةةةةةةةركات متعددة   أ ضةةةةةةةةةةا تعد المتضةةةةةةةةةةارح  ومقاوم  التغيير. و 
الجنسةةيات كثيرة، بما ف  ذلك تحسةةين التواصةةا بين الثقافات،   ادة مشةةارك  الموتفين، والتوافل بشةةكا أفضةةا  

 وتتمثا آليات حوكم  الشركات القائم  على الثقاف  بيما يل : م  الثقافات والظيم المحلي .

التحدي   (MNCs)توا ل الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات  :Governance Cultureثقافة الحوكمة   .1.2.3.2
 ,Katz, Swanson)وحسةةةب دراسةةة  المتمثا ف  الحفاظ على الحوكم  الفعال  ع ر عملياتها العالمي  المتنوع .  

171-& Nelson, 2001: 149)   هالآليات الت  تقو  عليها الحوكم  ف  الشركات المتعددة الجنسيات  أحد ف ن   
الحوكم  القائم  على الثقاف ، والت  تتضةةةةةمن مواءم  ممارسةةةةةات حوكم  الشةةةةةركات م  الظيم الثقابي  لكا موق  

 قر هذا النهج بأن الثقاف  تلعب دور ا مهم ا ف  تشةةةةةةةةةةةةةكيا المواقش  . تعما بيل الشةةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةيات 
والسةةةةةةلوكيات تجاه الحوكم ، وأن وهج مقاس واحد يناسةةةةةةب الجمي  قد لا  كون فعالا  ف   مي  السةةةةةةياقات. من 
خلال تكييل ممارسةةات الحوكم  م  الثقافات المحلي ،  مكن للشةةركات متعددة الجنسةةيات إوشةةاء قدر أك ر من 

ثال للوائلا المحلي . بالإرةةةاف  إلى ذلك،  والشةةةرعي  بين أصةةةحاب المصةةةلح ، والحد من مخاار عد  الامتالثق   
 مكن للحوكم  القائم  على الثقاف  أن تعز  اوخراط الموتفين والتزامهم بشةةةةةةةكا أك ر، حيث  شةةةةةةةعر الموتفون 
ب حسةةةةةةةةةاس أك ر بالملكي  والارتةاط بظيم المنظم  ورسةةةةةةةةةالتها. وم  ذلك، ف ن تنفيذ الحوكم  القائم  على الثقاف  

،  ثقافات المحلي  والتزام ا بالمشةةةارك  والتواصةةةا المسةةةتمر م  أصةةةحاب المصةةةلح  المحليين يتطلب فهم ا عميق ا لل
ا على اسةةةةةتعداد لمواءم  ممارسةةةةةاتها الإدار   م  تطور   كما  جب أن تكون الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات أ ضةةةةة 

والشةةةةركات متعددة  الثقافات المحلي  بمرور الوقت. وم  ذلك، ف ن فوائد الحوكم  القائم  على الثقاف  وارةةةةح ، 
الجنسةةةةةةةةةةةةيات القادرة على تنفيذ هذا النهج بنجاح من المر لا أن تتمت  بقدر أك ر من النجاح والاسةةةةةةةةةةةةتدام  ف  

 عملياتها العالمي .

حسةةب    جب أن تعما الشةةركات متعددة الجنسةةيات بشةةكا خا  على خلل ثقاف  حوكم  لا تشةةج  الغح.كما 
(31-Kaptein, 2004: 13)  يوتوق  من الشةةةركات متعددة   ،  وموتفيهاشةةةركالغح لل آثار سةةةل ي  على كا من الف

الجنسةيات أن تتصةرف بشةكا أخلاق  وأن تمتثا لقواوين وأوظم  ال لدان الت  تعما فيها. وم  ذلك، ف ن الغح  
ف  هذه المنظمات  مكن أن يؤدي إلى مخاار قاوووي  ومخاار تتعلل بالسةةةةةةةةةةةةمع ، مما قد  ضةةةةةةةةةةةةر بصةةةةةةةةةةةةورة  

بالإرةةةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن يؤثر الغح سةةةةةلة ا على معنو ات  .المؤسةةةةةسةةةةة  التجار   و ؤثر على أدائها المال 
ودواف  الموتفين الذين يتةعون الإرشةةةةةةةةادات الأخلاقي . عندما يدرم الموتفون أن السةةةةةةةةلوم رير الأخلاق  يتم  
التسةةةةةاملا معل أو حتى تشةةةةةجيعل من ق ا المنظم ، فقد  صةةةةةةحون محةطين أو رير مشةةةةةاركين، مما يؤدي إلى 

ا ميزة رير عةةادلةة  اوخفةةاض الإوتةةا يةة   و  ةةادة معةةدل دوراوهم. علاوة على ذلةةك،  مكن أن  خلل الغح أ ضةةةةةةةةةةةةةةة 
 مكن أن كما لأوللك الذين  شةةةاركون فيها، مما يؤدي إلى تصةةةور عد  الإوصةةةاف وفقدان الثق  بين الموتفين.  

de-Bandeira-)ف  وفس سةةةةةةةةةةةةةةيةةاق ذلةةك، يرش    يؤدي ذلةةك إلى تةةمكةةا ثقةةافةة  المنظمةة  وتقو   ولاء الموتفين.

2017-Mello, Fleury, Aveline, & Gama, 2016: 2005)  عها ف  ورةةةةةةةةةالت  يتم  إحدش الإسةةةةةةةةةتراتيجيات  أن
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 مكن أن تكون مدوو  قواعد السةةةةةةةلوم هذه   المعايير الأخلاقي  ووتائج اوتهاكها.سةةةةةةةلوم تحدد بورةةةةةةةوح  المدوو  
بمثاب  دليا للموتفين و جب توصةةةةةةةةةةةيلها بورةةةةةةةةةةةوح وحشةةةةةةةةةةةكا منتظم للتأكد من أن الجمي  على درا   بتوقعات 

 مكن تحقيل ذلك من خلال تنفيذ   ،ثقاف  الشةةةفابي  والمسةةةاءل   ورةةة    جب أن يتم  اسةةةتراتيجي  أخرش وكالشةةةرك . 
برامج الم لغين عن المخالفات الت  تسةةةةةملا للموتفين بالإبلاأ عن أي سةةةةةلوم رير أخلاق  دون الكشةةةةةش عن  
هو تهم. بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك،  مكن للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات تشةةةةةةةجي  التواصةةةةةةةا المفتوح والتعاون لتقليا  

عليم للموتفين بشةةةةةةةأن السةةةةةةةلوم  الجنسةةةةةةةيات توفير التدر ب والت  احتمالي  الغح. أخير ا،  مكن للشةةةةةةةركات متعددة
من   ، مكن أن  سةةاعد ذلك ف  خلل شةةعور بالمسةةؤولي  والمسةةاءل  بين الموتفين ، كماالأخلاق  وعواقب الغح

 مكن للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات تث يط الغح وتعز ز ثقاف  السةةةةةلوم  وحذلك خلال تنفيذ هذه الاسةةةةةتراتيجيات،  
 الأخلاق .

تشةةةةةةير وزاه  الشةةةةةةرك  إلى المةادم والظيم الأخلاقي  الت   :Corporate Integrityنزاهة الشووووركة .  2.2.3.2
وزاه  الشةةةةرك  باعتةارها   (Maak, 2008: 353-368).  حدد (MNCs)تو ل سةةةةلوم الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 

ا من  واوةةةب أخلاقيةةةات العمةةةا الت  تنطوي على الالتزا  بةةةالمعةةةايير الأخلاقيةةة  ف   مي   واوةةةب   ا هةةةامةةة   ةةةاوةةةة 
عمليات المنظم ، بما ف  ذلك اتخاذ القرار والشةةةةفابي  والمسةةةةاءل  والمسةةةةؤولي  الا تماعي . تعد وزاه  الشةةةةركات  

الجنسةةةيات لأن هذه الشةةةركات تعما ف  بيلات ثقابي  وقاوووي  وأخلاقي  أمر ا بال  الأهمي  ف  الشةةةركات متعددة 
بأن الشةةركات متعددة الجنسةةيات بحا   إلى تطو ر  المؤلش ف  دراسةةتل  متنوع  قد تؤثر على عملياتها.  جادل  

إاار أخلاق  شةةةةةاما يتوافل م  المعايير الأخلاقي  المحلي  والعالمي  للحفاظ على سةةةةةمعتها وحناء الثق  وتعز ز 
الاسةةةةةةةةةةتدام . علاوة على ذلك، تعد وزاه  الشةةةةةةةةةةرك  رةةةةةةةةةةرور   للشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات لتحقيل أهدافها 

ودة منتجاتها وخدماتها، و ذب المواهب المتميزة والاحتفاظ بها. من خلال ت ن  وزاه   الاسةةةةةةتراتيجي ، وتعز ز  
  التجار  ، وتعز ز مشةةةارك  أصةةةحاب الشةةةرك   مكن للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات إوشةةةاء صةةةورة إ جابي  للعلام

المصةةةةةةةلح ، والمسةةةةةةةاهم  ف  الرفاه الاقتصةةةةةةةادي والا تماع  وال يل  للمجتمعات الت  تخدمها. لذلك ف ن وزاه   
ا رةةرورة عما إسةةتراتيجي   مكن أن تمكن الشةةركات   الشةةرك  ليسةةت مجرد وا ب أخلاق  فحسةةب، با ه  أ ضةة 

 الأ ا بطر ق  مستدام  ومسؤول . متعددة الجنسيات من تحقيل أهدافها او ل  

 Discipline-based governanceالانض اس الحوكمة القائمة على آليات  .3.3.2

آليات الحوكم  المسةةةةةةتندة إلى السةةةةةةوق والمسةةةةةةتندة إلى الثقاف  رةةةةةةرور   ولكنها ليسةةةةةةت كابي  لضةةةةةةمان  
أرح    الحوكم  القائم  على الاوضةةةةةةاطالحوكم  الرشةةةةةيدة للشةةةةةركات ما لم يتم ورةةةةة  القواعد وتنفيذها. تسةةةةةتلز   

 قواعد وه : 

، تعد العقوح  (Coffee, 1981: 386-459)وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  :Executive penaltyالعقوبات التنفيتية  .  1.3.3.2
الذين ينخراون ف  أوشةةط  رير   مدراءالتنفيذ   أداة أسةةاسةةي  ف  فرض اوضةةةاط الشةةركات ورةةمان محاسةةة  ال

أن العقوح  التنفيذ   تخد  ثلا  وجد هنا  . أو ذوي الأداء والسةةةةةةلوم السةةةةةة ء عن أفعالهمشةةةةةةرك   قاوووي  داخا ال
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الردل هو أهم وتيف  للعقوح  التنفيذ  ، لأول يثن  الأفراد ف  ؛وإعادة التأهيا  عقاب وتائش أسةةةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةةةةي : الردل وال
من الوتائش الهام  الأخرش للعقوح  التنفيذ     العقاب  عد كما   ،الآخر ن عن الاوخراط ف  أوشةةةةةةط  رير قاوووي 

لأول  ضةةةةةمن معاقة  مرتك   المخالفات وفق ا لذلك. أخير ا تعت ر إعادة التأهيا من الوتائش الأسةةةةةاسةةةةةي  للعقوح  
ا ل فراد للتعلم من أخطائهم وأن  صةةةةةحوا أعضةةةةاء أفضةةةةا ف  المجتم . وم  ذلك،   التنفيذ  ، لأوها توفر فرصةةةة 

ا على فعالي  العقوح  التنفيذ   ف  الحفاظ على اوضةةةةةةةةاط الشةةةةةةةركات  وجد  على سةةةةةةة يا المثال قد   ،أن هنام قيود 
التنفيذيون ف  اسةةتخدا  العقوح  التنفيذ   بسةة ب التأثير السةةل   المحتما الذي  مكن أن  حدثل  يتردد المسةةؤولون 

على سةةةمع  الشةةةرك . بالإرةةةاف  إلى ذلك، قد  حجم التنفيذيون عن اسةةةتخدا  العقوح  التنفيذ   بسةةة ب التداعيات 
على الررم من هذه القيود، تظا العقوح  التنفيذ   أداة أسةةةةةاسةةةةةي  ف  الحفاظ على اوضةةةةةةاط  و القاوووي  المحتمل . 

 الشركات ورمان محاسة  الأفراد الذين ينخراون ف  أوشط  رير قاوووي  داخا المنظم  عن أفعالهم.

ا ف  رةةةةةةةةةةةةةةمةان الحوكمة   :  Internal Auditingالتودقيق الوداخلي  . 2.3.3.2 يلعةب التةدقيل الةداخل  دور ا مهمة 
، ف ن (Khan, 2016: 55-65). وفق ا (MNCs الفعال  للشةةركات وإدارة المخاار ف  الشةةركات متعددة الجنسةةيات  

ا مسةةةةةةةةةتقلا  لمجلس الإدارة والإدارة العليا بيما يتعلل بفعالي  عمليات إدارة   التدقيل الداخل  هو عملي  توفر تأكيد 
المخاار والرقاب  والحوكم  ف  المؤسةةةةةةسةةةةةة .  عت ر التدقيل الداخل  مهم ا بشةةةةةةكا خا  ف  الشةةةةةةركات متعددة  

مخاار مختلف  مثا الامتثال التنظيم  وإعداد التقار ر الجنسةةةيات لأوها تعما ف  بلدان متعددة، مما  عررةةةها ل
المالي  والاحتيال والأمن السةي راو .  مكن أن تؤثر هذه المخاار على سةمع  المنظم  والأداء المال  والامتثال  

 قو  المةدققون الةداخليون بة  راء تقييمةات وتةدقيل للمخةاار لتقييم فعةالية  الضةةةةةةةةةةةةةةوابط الةداخلية ،    ، حيةث القةاووو 
ورةةةةةةةةةةمان الامتثال للقواوين واللوائلا. كما أوها تقد  توصةةةةةةةةةةيات لتحسةةةةةةةةةةين العمليات  ،وتحديد الاحتيال المحتما

وتخفيل المخاار. من خلال الظيا  بذلك،  سةةةةةةاعد التدقيل الداخل  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات على تعز ز 
صةةلح  و عز  سةةمعتهم. لذلك  جب الشةةفابي  والمسةةاءل  والنزاه  ف  عملياتها، مما ي ن  الثق  بين أصةةحاب الم

على الشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات الاسةةةةةةةةتثمار ف  عمليات تدقيل داخل  قو   لضةةةةةةةةمان إدارة فعال  للمخاار 
 وحوكم  الشركات.

 ,Stevens, Kevin Steensma, Harrison, & Cochran)  وفق ا  : odeConduct CAمدونة السلوك    .3.3.3.2

، تحدد مدوو  قواعد السةةةةةةةةةلوم التوقعات للسةةةةةةةةةلوم الأخلاق  وتضةةةةةةةةة  معيار ا للسةةةةةةةةةلوم لجمي   (181 :195-2005
 سةةاعد هذا ف  خلل ثقاف  الشةةفابي  والمسةةاءل ، والت   مكن أن تز د من ثق  أصةةحاب المصةةلح  ف    ،الموتفين

. بالإرةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن توفر مدوو  قواعد السةةةلوم إرشةةةادات للموتفين عند موا ه  معضةةةلات  شةةةرك ال
 مكن أن  سةةةاعد ذلك ف  التخفيل   ، كماأخلاقي ، ومنحهم الأدوات الت   حتا ووها لاتخاذ القرارات الصةةةحيح 

قد تحتوي  شةةةرك ، من مخاار السةةةلوم رير الأخلاق  وتقليا احتمالي  الضةةةرر القاووو  أو الإرةةةرار بسةةةمع  ال
تفو   ممارسةةةةةةةةات محددة، توفير أحكا  محددة بورةةةةةةةةوح لمعالج  الجواوب   مثا؛  المدووات على مةادم عام 

.  وتحةديد أسةةةةةةةةةةةةةةاليةب التحقيل ،  تحةديد الإوفةاذ   ،لتفصةةةةةةةةةةةةةةيلية القةاوووية ، التعةاما م  المخةاوف الأخلاقية  والعقوحات ا
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بأن تنفيذ مدوو  السةةةةلوم ف  الشةةةةركات  ف  دراسةةةةتهم   ( :449Bondy, Matten, & Moon, 2004-477 و جادل 
متعددة الجنسةةيات  مكن أن يؤدي إلى فوائد مختلف  مثا تعز ز سةةمع  الشةةرك  وتحسةةين علاقاتها م  أصةةحاب 
المصةةةلح . علاوة على ذلك،  مكن أن تسةةةاعد مدوو  السةةةلوم الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات على تقليا مخاار 

تنفيذ مدوو    ، ف نت  قد تنشةةةةةةةةةأ عن السةةةةةةةةةلوم رير الأخلاق . وم  ذلكالعقوحات القاوووي  والدعا   السةةةةةةةةةل ي  ال
ا وصةةةةةةةةةةعة ا بسةةةةةةةةةة ب عواما مختلف  مثا الاختلافات الثقابي ، والحوا ز اللغو  ،   السةةةةةةةةةةلوم  مكن أن  كون معقد 
والمتطلةات القاوووي  ف  مختلش ال لدان. لذلك  جب على الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات أن تصةةةةمم وتنفذ قواعد  

 للتط يل ف  سياقات مختلف .  السلوم الخاص  بها بعنا   للتأكد من أوها فعال  وقابل 

 جب أن  كون لدش الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات بروامج    :Ethics programs برامج الأخلاقيات.  4.3.3.2
وفقا   الامتثال للقواوين واللوائلا المحلي  ولتعز ز السةلوم الأخلاق  بين الموتفين.أخلاق   يد التصةميم لضةمان 

،  جب أن يتضمن بروامج الأخلاقيات الفعال معايير  (Vadera, Aguilera, & Sparrow, 2009: 413-438)لةةةةةةةةة 
ا أن الثقاف  الأخلاقي   و أخلاقي  وارةةةةح ، وحرامج تدر  ي ، وآليات إعداد التقار ر، وعقوحات عد  الامتثال.   أ ضةةةة 

 مكن لمثا  ، كماالقو   والالتزا  بالظيادة رةةةةرور ان لنجاح بروامج الأخلاقيات ف  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 
هذه ال رامج تحسةةين سةةمع  الشةةرك  وتعز ز ولاء الموتفين و  ادة ثق  أصةةحاب المصةةلح . بالإرةةاف  إلى ذلك،  
 مكن ل روةامج أخلاق  قوي أن  من  العقوحةات القةاوووية  والمةالية  النةاتجة  عن السةةةةةةةةةةةةةةلوم رير الأخلاق ، والةذي  

لذلك  عد تنفيذ برامج الأخلاقيات أمر ا حاسةةةةةةم ا للشةةةةةةركات    ، مكن أن  كون مكلف ا للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات 
متعددة الجنسةةةةةيات للعما بشةةةةةكا أخلاق  ومسةةةةةؤول ف  مختلش ال لدان وللحفاظ على ثق  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح  

 م.وثقته

 Sub-Boards and في الشوووركات المتعددة الجنسووويات  المجالس الفر ية والحوكمة الإسوووتراتيجية.  4.3.2

Strategic Governance in Multinational Corporations 

منظمةات معقةدة تعمةا ع ر مختلش ال لةدان والثقةافةات    (MNCs)الشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات تعةد   
من أ ا إدارة مثا هذه العمليات الواسةع ،  والت  تمر ع ر سةلسةل  من العمليات المتشةعة ، و   والأوظم  القاوووي 

للإشةةةةةةةةةةراف على وتائش أو وحدات أعمال رالة ا ما تعتمد الشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات على مجالس فرعي   
. تلعب هذه المجالس الفرعي  دور ا مهم ا ف  رةمان الاتصةال الفعال والتنسةيل واتخاذ القرار داخا  بعينها محددة

المنظم . بالإرةةةةاف  إلى ذلك، تحتاج الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات إلى تنفيذ ممارسةةةةات الحوكم  الإسةةةةتراتيجي  
 . للشركات التابع  والعمليات المحلي  الأ  لضمان التوافل بين إستراتيجي  الشرك 

توا ل العديد من التحد ات ف    (MNCs)الشةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات  ترش الدراسةةةةةةةةةةةات المالي  بأن  
 تمثا أحد التحد ات الرئيسةةةةةةةةةي  ف  إدارة وحدات الأعمال  و  ،عملياتها بسةةةةةةةةة ب المواق  المتنوع  الت  تعما فيها

ا باسةةةةةم  و المختلف  داخا الشةةةةةرك ، والت   مكن أن تكون معقدة ومتطلة .   تعد المجالس الفرعي ، المعروف  أ ضةةةةة 
Sub-boards   رةةةةةرور   لنجاح الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات لأوها تسةةةةةاعد على تحقيل اللامركز   ف  صةةةةةن ،

 & ,Hodgson, Inlakom, Lhaopadchan)  فحسةةةةةةةةةةةب دراسةةةةةةةةةةة   القرار وتسةةةةةةةةةةةهيا الإدارة الفعال  لهذه الوحدات.
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28-Sabsombat, 2022: 1)المجالس الفرعي  توفر اسةةةةةةةةةتقلالي  أك ر للشةةةةةةةةةركات الفرعي  المحلي ، مما  ، وجد أن
وهذا بدوره يؤدي إلى تحسةةةةةةين   ، مكنها من الاسةةةةةةتجاب  بسةةةةةةرع  لتغيرات السةةةةةةوق والتكيل م  الظروف المحلي 

ا  ون الأداء والقدرة التنافسةةةي  للشةةةرك  متعددة الجنسةةةيات.  فترض المؤلف كذلك أن المجالس الفرعي  تسةةةها أ ضةةة 
وذلك لأن المجالس الفرعي  تتكون من مدير ن تنفيذيين محليين   ،وقا المعرف  وأفضا الممارسات داخا الشرك 

لديهم فهم أفضةةةةةةةةا للسةةةةةةةةوق المحل  و تمتعون بمكاو   يدة لتحديد فر  النمو والابتكار. لذلك تلعب المجالس 
الفرعي  دور ا مهم ا ف  وجاح الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات، وتمكينها من تحقيل التوا ن بين التنسةةةةةةةيل العالم  

 ستجاب  المحلي ، وتسهيا الإدارة الفعال  لوحدات أعمالها المتنوع .والا

. وفق ا (MNCs)تعت ر الحوكم  الإسةةةةةةتراتيجي  عاملا  حاسةةةةةةم ا ف  وجاح الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  و 
(129-Murtha & Lenway, 1994: 113) تشةةةةةةةةةةةير الحوكم  الاسةةةةةةةةةةةتراتيجي  إلى العملي  الت  تدير من خلالها ،

الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات علاقاتها م  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح ، بما ف  ذلك المسةةةةةاهمين والعملاء والموتفين 
 مكن أن تسةةةةةةةاعد الحوكم  الإسةةةةةةةتراتيجي  الفعال  الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات ف  الحفاظ على و والحكومات.  

ميزتها التنافسةي  ف  السةوق العالمي  من خلال رةمان قدرتها على التكيل م  تروف ولوائلا السةوق المتغيرة.  
بأن الحوكم  الإستراتيجي   مكن أن  كون لها تأثير ك ير على أداء الشركات متعددة الجنسيات المؤلفان   جادل  

ا اسةةةةتةاقي ا للحوكم  الإسةةةةتراتيجي  تكون    ان قترحو على المدش القصةةةةير والطو ا.  أن الشةةةةركات الت  تت نى وهج 
أكثر قدرة على توق  التحد ات والفر  والاسةةتجاب  لها، ومن المر لا أن تحقل ومو ا ورححي  مسةةتدامين. علاوة 

الفعال  أن تسةةاعد الشةةركات متعددة الجنسةةيات على بناء علاقات قو     على ذلك،  مكن للحوكم  الإسةةتراتيجي 
تعت ر  و م  أصةحاب المصةلح  والحفاظ عليها، والت   مكن أن تعز  سةمعتها ومصةداقيتها ف  السةوق العالمي . 

الحوكم  الاستراتيجي  عنصر ا حاسم ا ف  وجاح الشركات متعددة الجنسيات، والشركات الت  تستثمر ف  تطو ر  
وتنفيذ اسةةتراتيجيات حوكم  فعال  من المر لا أن تحقل أهدافها الاسةةتراتيجي  وتحافظ على ميزتها التنافسةةي  ف  

 السوق العالمي .

أصةةةةةةلا دور المجالس الفرعي  ف  تعز ز الحوكم  الاسةةةةةتراتيجي  ف  الشةةةةةركات  وف  وفس السةةةةةياق، لقد 
المجلس الفرع  هو لجن  يتم تعيينها من ق ا فأكثر أهمي  ف  السةةةةةنوات الأخيرة.    (MNCs)متعددة الجنسةةةةةيات  

تتمت  هذه اللجن  بتفو   محدد لضةةةةةةمان و مجلس الإدارة للإشةةةةةةراف على منطق  معين  من عمليات الشةةةةةةرك .  
 Hodgson et)وفق ا لة وأ ضا  ، وأن عملياتها تتماشى م  تلك الأهداف. الأ  تل ي  الأهداف الإستراتيجي  للشرك 

28-al., 2022: 1)  مكن للمجالس الفرعي  أن تلعب دور ا حاسم ا ف  تعز ز الحوكم  الاستراتيجي  ف  الشركات  ،
 مكن أن تسةةةةةةةةاعد المجالس الفرعي  ف  رةةةةةةةةمان توافل عمليات الشةةةةةةةةرك  م  أهدافها كما متعددة الجنسةةةةةةةةيات.  

ا المسةةةةةةاعدة ف  رةةةةةةمان عما و  ،الاسةةةةةةتراتيجي  من خلال توفير الإشةةةةةةراف والتو يل لفر ل الإدارة  مكنهم أ ضةةةةةة 
الشةةةةرك  وفق ا لجمي  القواوين واللوائلا ذات الصةةةةل . بالإرةةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن تسةةةةاعد المجالس الفرعي  ف  

، و مكنها تقد م إرشةةةةةةادات حول كيفي  معالج  الأ تحديد المخاار والفر  المحتمل  الت  قد توا هها الشةةةةةةرك   
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تلك المخاار والفر . بشةةةةةةةةةةةةكا عا ،  مكن أن توفر المجالس الفرعي  مصةةةةةةةةةةةةدر ا قيم ا للخ رة والتو يل لمجلس 
 و مكن أن تساعد ف  رمان عما الشرك  بطر ق  تتماشى م  أهدافها وقيمها الاستراتيجي    للشرك  الأ ،  الإدارة

 .كما هو مورلا ف  الشكا الموال 
 في الشركات المتعددة الجنسيات المجالس الفر ية والحوكمة الإستراتيجية: (21) الشكل رقم

 
(Kriger, 1988: 349)Source:   

ف  الختا ، تعد المجالس الفرعي  والحوكم  الإسةةةةةةةةةةتراتيجي  من الجواوب الحاسةةةةةةةةةةم  للشةةةةةةةةةةركات متعددة  
من خلال تفو   السةةةةةةلط  إلى المجالس الفرعي   فالجنسةةةةةةيات الت   مكن أن تؤثر بشةةةةةةكا ك ير على وجاحها.  

تةسةةيط عمليات صةةن  القرار وتحسةةين قدرتها على التكيل م  الأسةةواق المحلي . ف  الوقت     الأ رك  مكن للشةة
ورسةالتها،    الأ  وفسةل، تضةمن الحوكم  الإسةتراتيجي  أن هذه المجالس الفرعي  تتماشةى م  الرؤ   العام  للشةرك 

مما  من  التجزئ  و ضةةةةةمن الاتسةةةةةاق ع ر الأسةةةةةواق الدولي . بشةةةةةكا عا ،  مكن أن  سةةةةةاعد الاسةةةةةتخدا  الفعال 
متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات على التغلب على التحد ات المعقدة   للمجالس الفرعي  والحوكم  الإسةةةةةةةةةةتراتيجي  الشةةةةةةةةةةركات 

  للعما ف  بلدان متعددة م  الحفاظ على هو   قو   وموحدة.
 External audit quality in MNCs ودة التدقيق الخار ي للشركات المتعددة الجنسيات . 5.3.2

ف  بلدان مختلف  ذات بيلات قاوووي  وتنظيمي  متنوع .  ( MNCs)تعما الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات  
، فةةان العمليةةات القةةاووويةة  والتنظيميةة  المعقةةدة  (Islam, Deegan, & Gray, 2018: 190-224)وفقةةا لةةدراسةةةةةةةةةةةةةةة   

تز د من مخاار الاحتيال المال  والفسةةةاد وسةةةوء الإدارة، مما قد يؤثر سةةةلة ا على للشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات  
تلعب عمليات التدقيل الخار ي  دور ا حاسةةةةةم ا ف  التخفيل من هذه المخاار من و أداء المؤسةةةةةسةةةةة  وسةةةةةمعتها.  

خلال توفير رةةةةةةةمان لأصةةةةةةةحاب المصةةةةةةةلح ، بما ف  ذلك المسةةةةةةةاهمين والمسةةةةةةةتثمر ن والهيلات التنظيمي ، بأن  
. بالإرةةةةاف    ال ياوات المالي  خالي  من الأخطاء الجوهر   وتتوافل م  المعايير واللوائلا المحاسةةةة ي  ذات الصةةةةل
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إلى ذلةةك، توفر عمليةةات التةةدقيل الخةةار يةة  معلومةةات قيمةة  للإدارة من خلال تحةةديةةد مجةةالات التحسةةةةةةةةةةةةةةين ف  
الضةوابط الداخلي  وإدارة المخاار وعمليات إعداد التقار ر المالي . لذلك  جب على الشةركات متعددة الجنسةيات  

  والمصةةةةةةداقي  ف  بياواتها المالي ، والت  إعطاء الأولو   لعمليات التدقيل الخار ي  لتعز ز الشةةةةةةفابي  والمسةةةةةةاءل
  مكن أن تز د الثق  بين أصحاب المصلح  وتحسين أدائهم المال  على المدش الطو ا.

ف ن  (Singh, Ravindran, Ganesan, Abbasi, & Haron, 2021: 1-21)ف  وفس السةةةةةةةةياق وحسةةةةةةةةب 
هنام عدة عواما تؤثر على  ودة التدقيل الخار   ف  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، بما ف  ذلك الاختلافات 
الثقابي  والمؤسةةةةسةةةةي  بين ال لدان، وتعقيد عمليات الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، والأار التنظيمي  لل لدان الت  

ير ك ير على  ودة التةدقيل الخةار   ف  تعمةا فيهةا. الاختلافةات الثقةابية  والمؤسةةةةةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةةةةةةية  بين ال لةدان لهةا تةأث
الشركات متعددة الجنسيات. ف  ال لدان ذات المستو ات المنخفض  من التطور المؤسس ، تكون  ودة التدقيل 
الخار   منخفضةةةةة  بشةةةةةكا عا  بسةةةةة ب الافتقار إلى الأار التنظيمي  المناسةةةةةة  وآليات الإوفاذ. بالإرةةةةةاف  إلى 

هياكا  ، وأوها ذات  ات متعددة الجنسةةةيات تحد  ا ك ير ا لجودة التدقيل الخار  ذلك،  شةةةكا تعقيد عمليات الشةةةرك
على المدققين الخار يين فهم عملياتهم بشةةةةةةةةةةةكا كاما. أخير ا،   الأمر أكثر صةةةةةةةةةةةعوح تنظيمي  معقدة مما  جعا 

ا على  ودة التدقيل   مكن أن تؤثر الأار التنظيمي  للدول الت  تعما فيها الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات أ ضةةةةة 
قد يوا ل المدققون الخار يون تحد ات ف  الحصةةةةةةول  و الخار  . ف  ال لدان ذات الأار التنظيمي  الضةةةةةةعيف ،  

على أدل  كابي  لدعم آراء التدقيل الخاصةةةةةةةة  بهم، مما قد يؤدي إلى تدو   ودة التدقيل. لذلك من الضةةةةةةةةروري 
ر يين والهيلات التنظيمي  لضةةةةمان الحفاظ للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات العما بشةةةةكا وثيل م  المرا عين الخا

 على  ودة المرا ع  الخار ي  عند مستوش عالٍ.

 The relationship between. علاقة ك وار مكواتب التودقيق والشوووووووووركات المتعوددة الجنسووووووووويوات 1.5.3.2

senior audit offices and multinational companies 

لطالما كاوت العلاق  بين الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات ومكاتب التدقيل الأرحع  الك رش مورةةةول اهتما   
الةاحثين وخ راء الأعمال على حدٍ سواء.  عود تار ا هذه العلاق  إلى أوائا القرن العشر ن عندما بدأت مكاتب 

، ف  تقد م خدماتها للشةركات متعددة الجنسةيات.  KPMGو Deloitte ،PwC  ،EY ؛التدقيل الأرحع  الك رش وه 
ا، حيث كان لمكاتب التدقيل الأرحع  الك رش تأثير  و  على مر السةةةنين تطورت هذه العلاق  وأصةةةةحت أكثر تعقيد 

 .ك ير على الشركات متعددة الجنسيات من حيث التقار ر المالي  وإدارة المخاار

، كان لمكاتب التدقيل الأرحع  الك رش، والت  تشةما (Wen & Sonnerfeldt, 2022: 95-124)وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةة 
Deloitte وEY  وKPMG وPwC أو ما تعرف بةةةةةةةةةة  Big4 ، .تأثير ك ير على تطو ر الشركات متعددة الجنسيات

وفر رةةةةةةةةمان وقد أدت تلك العمل  الى تالأرحع  ف  تدقيل ال ياوات المالي  لهذه الشةةةةةةةةركات،  شةةةةةةةةارم الكةاروقد  
كووها المكاتب الأعلى تمتعا بالخ ر    للمسةةةةةةتثمر ن وأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  حول دق  وموثوقي  المعلومات المالي 

أدش ومو الشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات ف  العقود الأخيرة إلى   ادة الطلب على و . المهني  والسةةةةةةةةةةمع  الجيدة
وا هةت الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  ولكن  .  مهنة خةدمةات التةدقيل عةالية  الجودة، وحر  الأرحعة  الكةةار كلاع ين مهيمنين ف  ال
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ا اوتقادات لدورها ف  فضةةةةائلا المحاسةةةةة ، مثا فضةةةةيح  إورون  المكاتب(  ،  2001ف  عا     الأرح  الك رش أ ضةةةة 
على الررم من هذه و والت  دعت إلى التسةةةةةةةةةاؤل عن قدرتها على تقد م خدمات تدقيل مورةةةةةةةةةوعي  ومسةةةةةةةةةتقل .  

أن وقد تمت ملاحظ   دول .    150ف  توسةةي  اوتشةةاره العالم  م  مكاتب ف  أكثر من   Big4التحد ات اسةةتمر  
والةذكةاء الاصةةةةةةةةةةةةةةطنةاع ، من المر لا أن  كون لةل تةأثير ك ير على   Blockchainتهور تقنيةات  ةديةدة، مثةا  

م  اسةةةتمرار الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات ف  التوسةةة  والتطور، سةةةتظا العلاق  بين  و مسةةةتق ا خدمات التدقيل. 
 مكاتب التدقيل الأرحع  الك رش وهذه الشركات مجالا  مهم ا للدراس  لمؤرخين وعلماء المحاسة .

 The most. أهم العمليوات التي تقودمهوا ك وار مكواتوب التودقيق للشوووووووووركوات المتعوددة الجنسووووووووويوات  2.5.3.2

important operations provided by senior audit offices for multinational companies 

عد الخ رة ف  القاوون الضةةةةةةةةةةةةةر    الدول ، وتسةةةةةةةةةةةةةعير التحو ا، ومعايير إعداد التقار ر المالي  الدولي   ت
حيةث   مكوو ا مهمة ا ف  الخةدمات الت  تقةدمهةا مكةاتب التةدقيل الأرحعة  الك رش والشةةةةةةةةةةةةةةركات متعةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات.

ومعايير إعداد  ، التسةةةعير التحو ل   تشةةةتهر مكاتب التدقيل الأرحع  الك رش، بخ رتها ف  قاوون الضةةةرائب الدول 
مكنهم ذلك من فهم تعقيدات عمليات الشةركات متعددة الجنسةيات بشةكا أفضةا  ، الت  تالتقار ر المالي  العالمي 

وقد أشةةارت العديد من الدراسةةات المالي  السةةابق  الى هذه الخدمات، وكاوت دراسةة  وتقد م خدمات تدقيل فعال . 
(469-Van Tendeloo & Vanstraelen, 2008: 447) قامت هذه   وفقا لما توصلت اليل الدراس  فقد   ،واحدة منها

الشةةركات بتوسةةي  خدماتها بما يتجاو  وتائش التدقيل التقليد   لتشةةما خدمات الاسةةتشةةارات الضةةر  ي  للعملاء  
ا أن الشةركات الأرح  الك رش تعما بنشةاط على توتيل متخصةصةين   متعددي الجنسةيات. لاحظ المؤلفون أ ضة 

فر ل   EYمجةال. على سةةةةةةةةةةةةةة يةا المثةال، لةدش  ف  الضةةةةةةةةةةةةةةرائةب من ذوي الخ رة الةدولية  لتعز ز قةدراتهم ف  هةذا ال
خدمات رةةةةةةرائب دولي   قد  المشةةةةةةورة بشةةةةةةأن المعاملات ع ر الحدود، وتسةةةةةةعير التحو ا، والامتثال الضةةةةةةر    

مجموع  خدمات رةةةةةةةةةةةةةر  ي  عالمي  تسةةةةةةةةةةةةةاعد العملاء ف  التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةر       PwCالدول . وحالمثا، لدش 
ا خدمات مماثل ، م   KPMGو Deloitteتقد   كما والاسةتراتيجي  والامتثال ف  مختلش الولا ات القضةائي .   أ ضة 

التركيز على مسةةةةةةةةةاعدة العملاء على التنقا ف  شةةةةةةةةةةك  معقدة من اللوائلا الضةةةةةةةةةر  ي  ومتطلةات الامتثال ع ر  
ال لدان المختلف . بشةةةةةكا عا ، أث تت الشةةةةةركات الأرح  الك رش وفسةةةةةها كمزود رائد للخدمات الضةةةةةر  ي  الدولي ،  

اعدة العملاء على إدارة المخاار الضةةةةر  ي  وتحسةةةةين أورةةةةاعهم  مسةةةةتفيدة من شةةةةةكاتها وخ راتها العالمي  لمسةةةة
 الضر  ي  ف  مشهد رر    عالم  سر   التغير.

تسةةةةعير التحو ا، ومعايير إعداد التقار ر المالي  الف  الختا ، تعد الخ رة ف  القاوون الضةةةةر    الدول ،  
مكاتب التدقيل الأرحع  الك رش. للشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات والت  تقدمها  الأهمي     الخدمات الأكثرالدولي  

تتيلا لهم هذه المهارات التنقا ف  بيلات الأعمال العالمي  المعقدة ورةةةةةةةةةةةةمان الامتثال للوائلا الدولي . وظر ا لأن  
 ، العالم أصةةةةةةلا مترابط ا بشةةةةةكا متزايد، ف ن الطلب على المهنيين الذين لديهم هذه المعرف  سةةةةةيسةةةةةتمر ف  النمو

من الضةروري أن تسةتثمر الشةركات وشةركات التدقيل ف  تطو ر خ رة موتفيها ف  هذه المجالات لتظا قادرة و 
 وق العالمي .على المنافس  ف  الس
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 خلاصة الفصل:

وفر حج  ت  والت ليات الحوكم  الفعال  للشركات المتعددة الجنسيات، لآالمعقدة من خلال تعدد الأبعاد 
مقنع  للدور الذي لا رنى عنل للحوكم  ف  تحقيل وجاح الشةةةةةةةةركات واسةةةةةةةةتدامتها. يؤكد تجمي  الرؤش النظر   

على التأثير العميل الذي تحدثل المساءل  والشفابي  واتخاذ القرارات   خلال هذا الفصاوالأدل  التجر  ي  المقدم   
المسةؤول  ف  تو يل الشةركات متعددة الجنسةيات وحو مسةار النمو المال  المسةتدا  وال راع  التنافسةي  ف  السةوق 

تحليا لا تؤكد العالمي . وحينما وتنقا ف  تعقيدات مشةهد الأعمال ف  القرن الحادي والعشةر ن، ف ن وتائج هذا ال
فقط على الفرري  القائل  بأن  ودة الحوكم  تؤثر بشكا ك ير على الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات، 
ا على الآثار الأوسةةة  وطاق ا لاسةةةتراتيجي  الشةةةركات وصةةةن  السةةةياسةةةات. ومن خلال  ولكنها تسةةةلط الضةةةوء أ ضةةة 
إعطاء الأولو   لآليات الحوكم  الفعال ، تسةةةةتطي  الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات رةةةةمان مرووتها وقدرتها على 

تطور. وهكةذا، عنةدمةا وتطل  إلى التكيل وا دهةارهةا على المةدش الطو ةا ف  بيلة  اقتصةةةةةةةةةةةةةةةاد ة  عةالمية  دائمة  ال
، با هو  فقط  المسةتق ا،  صةةلا من الوارةلا أن السةع  وراء ممارسةات حوكم  قو   ليس مجرد متطلب تنظيم 

رةةةةةرورة اسةةةةةتراتيجي  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات الت  تسةةةةةعى إلى الا دهار ف  السةةةةةاح  التنافسةةةةةي  ل عمال 
 التجار   الدولي .



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :ثالثالفصل ال
 التخطيط الضريبي الدولي 

International tax planning 



 International tax planning. التخطيط الضريبي الدولي 3الفصل 

80 
 

 تمهيد

العالم أقرب إلى بعضةةةها الةع ، توا ل الشةةةركات المتعددة  ف  عصةةةر  علت بيل العولم  اقتصةةةادات   
ا رير مسةة وق . ومن بين هذه الاسةةتراتيجيات، ي ر  التخطيط الضةةر    الدول  كأداة  الجنسةةيات تحد ات وفرصةة 

المثير للجدل   ورةةةةولف  الم فصةةةةاحاسةةةةم  للإبحار ف  الشةةةةةك  المعقدة للتمو ا العالم . سةةةةوف يتعمل هذا ال
المتمثا ف  التخطيط الضةةةةةةر    الدول ، وه  ممارسةةةةةة ، على الررم من أوها رالة ا ما تتعرض للاوتقاد بسةةةةةة ب  
آثارها الأخلاقي ،  وقال هنا أوها لا رنى عنها بالنسةةةةةةةةةةة  للشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات الت  تهدف إلى تعظيم  

ن ممارس  إالفروق الدقيق .  التأكيد لا  خلو من   ، هذالمي الأرحاح والحفاظ على قدرتها التنافسي  ف  السوق العا
تعد تثير أسةةةلل  أخلاقي  ك يرة وتدقيل عا . وم  ذلك، ف  بيل    دول المختلف تقليا الالتزامات الضةةةر  ي  ع ر ال

، ي ر  التخطيط الضةةر    الدول   سةةيطرة القاوووي الكفاءة المالي  قادرة على تورةةيلا الفارق بين الهيمن  وال  فيها
، سةةةنسةةةتكشةةةش التوا ن الدقيل الذي  جب على الشةةةركات  و ه باعتةاره اسةةةتراتيجي  رةةةرور  . ومن خلال هذه ال

متعددة الجنسةةةةةيات تحظيقل بين تقنيات تقليا الضةةةةةرائب القاوووي  والاعتةارات الأخلاقي  الت  تولدها، م  التأكيد 
سةةةةةةاسةةةةةة  ف  أول على الررم من المخاوف الأخلاقي  المحتمل ، ف ن التخطيط الضةةةةةةر    الدول  هو عنصةةةةةةر أب

المعقد بين تعظيم قيم  المسةةةةةةةاهمين،    توليف اسةةةةةةةتراتيجي  الأعمال العالمي  النا ح . تتنقا هذه الأاروح  ف  ال
والالتزا  بالأار القاوووي ، واحترا  التوقعات المجتمعي  لسةةةلوم الشةةةركات، بهدف توفير فهم شةةةاما لماذا لا  عد 
التخطيط الضةةر    الدول  مجرد خيار، با رةةرورة للشةةركات متعددة الجنسةةيات ف  السةةاح  العالمي  التنافسةةي   

 وذلك من خلال التطرق الى النقاط التالي : اليو .

 ؛أساسيات التخطيط الضريبي ✓
 ؛المفاهيم الأساسية للتخطيط الضريبي الدولي ✓
 ؛العناصر الأساسية للتخطيط الضريبي الدولي ✓
 ؛استراتيجيات للتخطيط الضريبي الدولي ✓
 ؛التحديات والمخاطر في التخطيط الضريبي الدولي ✓
 ؛وقيود التخطيط الضريبي الدولي مزايا ✓
دور الدبلوماسوووووية الاقتصوووووادية الجزائرية في  تب الشوووووركات متعددة الجنسووووويات وتأثيرات  وأخيرا،  ✓

 .التخطيط الضريبي الدولي
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 Tax planning basicsأساسيات التخطيط الضريبي  .1.3

الضةر    ومكوواتل الرئيسةي ، وتنفيذ اسةتراتيجيات فعال  لتعظيم    عملي  التخطيطيتضةمن فهم أسةاسةيات   
، والاوخراط ف  التخطيط او ا الأ ا للتحضةةةةةير ل هداف المالي  المسةةةةةتق لي  وتقليا  الخصةةةةةومات والائتماوات 

لشةةةةةركات التنقا ف  المشةةةةةهد الضةةةةةر    المعقد  ل  سةةةةةاسةةةةةيات،  مكنهذه الأالالتزامات الضةةةةةر  ي . من خلال فهم 
، سةةةةةوف جزءبشةةةةةكا أكثر كفاءة واتخاذ قرارات مسةةةةةتنيرة تعما على تحسةةةةةين أورةةةةةاعهم الضةةةةةر  ي . ف  هذه ال

الضةر   ، وتنفيذ اسةتراتيجيات    التخطيط  أهمي و  مفهو   ، وولق  الضةوء علىوظر   التخطيط الضةر   وسةتكشةش  
 .للشركات  إدارة رر  ي  النا ح وكيفي  قياس هذه العمليات بهدف صناع  فعال ، 

 Tax Planning Theory. نظرية التخطيط الضريبي 1.1.3

إلى عملي  تحليا الورةةةةةةةةةة  المال  لداف  الضةةةةةةةةةةرائب واسةةةةةةةةةةتنةاط    1تشةةةةةةةةةةير وظر   التخطيط الضةةةةةةةةةةر   
ينطوي على  فهواسةةةتراتيجيات تقلا مسةةةؤوليتل الضةةةر  ي  م  الحفاظ على الامتثال للقواوين واللوائلا الضةةةر  ي .  

وظر   التخطيط  فهم عت ر  و وهج اسةةةةةةةةةةتةاق  لإدارة الضةةةةةةةةةةرائب، بهدف تعظيم الدخا أو الثروة بعد الضةةةةةةةةةةرائب.  
الضةةةةةر    أمر ا بال  الأهمي  ل فراد والشةةةةةركات على حد سةةةةةواء للتخطيط المسةةةةة ل وورةةةةة  اسةةةةةتراتيجيات لتقليا  

، تستند وظر   التخطيط الضر    على مةادم "التوقيت وتحو ا (Hoffman, 1961  . وفق ا لةةةةةةةةةةالعبء الضر   
 شةةةةير التوقيت إلى ممارسةةةة  تأ يا الدخا أو تسةةةةر   الخصةةةةومات لتعظيم  حيث الدخا والاسةةةةت دال والتحو ا".  

 ، أما  تضةةةةمن تحو ا الدخا تحو ا الدخا من داف  رةةةةرائب إلى آخر بمعدل رةةةةرائب أقاو  ،المزا ا الضةةةةر  ي 
 تضةةةةمن التحو ا و   قا،ينطوي على اسةةةةت دال عنصةةةةر خارةةةة  للضةةةةر ة  بأخرش ذات رةةةةرائب أ فهو  الاسةةةةت دال

تغيير ا يع  الدخا لتقليا المسةةةةةةةؤولي  الضةةةةةةةر  ي . هذه المةادم ه  أسةةةةةةةاس وظر   التخطيط الضةةةةةةةر    وه  
 حاسم  ف  تطو ر استراتيجيات رر  ي  فعال . 

لغرض  ، و عنصةةةةةةةةةر أسةةةةةةةةةاسةةةةةةةةة  ف  الإدارة المالي  ل فراد والمنظمات  تعد نظر   التخطيط الضةةةةةةةةةر     ف
الأسةةةةةاسةةةةة  من التخطيط الضةةةةةر    هو تقليا الالتزامات الضةةةةةر  ي  م  تعظيم الدخا بعد الضةةةةةرائب، وحالتال   

، ف  دراسةةتل حول وظر   التخطيط الضةةر    (Hoffman, 1961  كما  اء بلو تحسةةين الرفاهي  المالي  العام . 
 جب أن  متد كما يتطلب فهما  شةةةاملا  للقواوين واللوائلا والسةةةياسةةةات الضةةةر  ي .  الفعال   التخطيط الضةةةر   ف ن  

من خلال تحليا الالتزامات  وهذا  ،هذا الفهم إلى كا من ال يل  الضةر  ي  الحالي  والتغيرات المسةتق لي  المحتمل 
اتخاذ قرارات مالي  مسةتنيرة تقلا العبء الضةر    وتعظيم    شةركات الضةر  ي  الحالي  والمحتمل ،  مكن ل فراد وال

المكاسةةةةةب المالي . علاوة على ذلك،  مكن أن  سةةةةةاعد التخطيط الضةةةةةر    الفعال الشةةةةةركات على إدارة التدفل  
النقدي، تحسةةةةين الرححي ، و  ادة قيم  المسةةةةاهمين. بالإرةةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن  سةةةةاعد التخطيط الضةةةةر     

 الضرائب، وتجنب العقوحات المكلف  والمسائا القاوووي . على رمان الامتثال لقواوين   شركات الأفراد وال
 

 ا د لفعبر عن ال د أ  الفقتيل من الالفزامات الضطططريبيق القان نيق  هيل الفيايا  في الأدبيات هنالك العديد من المصطططات ات المدطططفيدمق في   ت   1

الضططريبيا الفبنا الضططريبيا ف دططين الضططراةاا ضدارب الضططراةاا فقتيل الضططراةا  ما ضله الكا في هات الدرادططق دططيفا اعفماد مصططات   الفيايا  
 الضريبي .
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، تعد وظر   التخطيط الضةر    مفهوم ا مهم ا  حتاج الأفراد والشةركات والحكومات  كحوصةل  عنما سة ل
إلى فهمل لتحسةين اسةتقرارهم المال . وهو ينطوي على تحليا وورة  اسةتراتيجيات لطرق قاوووي  مختلف  لتقليا  

تغط  وظر   التخطيط الضةةةةر     واوب مختلف ، بما  ، حيث الالتزامات الضةةةةر  ي  م  تعظيم الفوائد الضةةةةر  ي 
يتطلب فهم ا عميق ا للإدارة المالي   بالإرةةةةةةةةاف  الى ذلكف  ذلك قواوين الضةةةةةةةةرائب واللوائلا ومتطلةات الامتثال.  

لذلك  جب على دافع  الضةةةةةةةرائب الذين يرر ون ف  تحقيل خط  رةةةةةةةر  ي     ،والمحاسةةةةةةةة  وتخطيط الاسةةةةةةةتثمار
لضةةةةةمان الامتثال للقواوين واللوائلا الضةةةةةر  ي . ف  وها    وا ح  الب المشةةةةةورة من متخصةةةةةص رةةةةةرائب مؤها  

المطاف، تعت ر وظر   التخطيط الضةةةةر    رةةةةرور   لأي شةةةةخص ير د الاسةةةةتفادة القصةةةةوش من موارده المالي  
 وتحقيل أهدافل المالي .

 Corporate tax planning concepts. مفاهيم التخطيط الضريبي للشركات 2.1.3

على تقليا  الشةةركات   عد التخطيط الضةةر    للشةةركات  اوة ا أسةةاسةةي ا ف  أي عما تجاري لأول  سةةاعد  
لتحقيل ذلك، من المهم فهم و التزاماتهةا الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية ، و  ادة هوامح الرحلا، والةقةاء ملتزم ا بقواوين الضةةةةةةةةةةةةةةرائب.  

. هنالك اختلاف ف  و هات النظر حول  التعر فات والاسةةةةةتراتيجيات الأسةةةةةاسةةةةةي  للتخطيط الضةةةةةر    للشةةةةةركات 
مفهو  التخطيط الضةةةةر    وظرا لتعدد الأاراف المهتم  بل كالإدارة والمسةةةةاهمون من واحي  الشةةةةركات، والإدارة 
الضر  ي  والجهات التشر عي  والقاوووي  من  ه  الدول  والحكوم ...، فالجزء الأول يةحث عن تدوي  الالتزامات  

ممكن، والجزء الثاو  يةحث عن  ةا   أك ر قدر ممكن من الضةةةةةةةةةرائب وفقا لما تنص الضةةةةةةةةةر  ي  الى أقا حد  
لوائلا التشةةر عي  المتخصةةصةة  بالضةةرائب، وأ ضةةا تحد من التهرب والغح الضةةر  ين. وهنا وجد عليل القواوين وال

أن أرلب تعر فات التخطيط الضةر    تتضةمن الشةرعي  القاوووي ، حيث تنصةب على خدم  الشةركات من واحي   
وف  وفس الوقت  تقليا المسةةةؤولي  الضةةةر  ي  للشةةةرك     تتضةةةمن  عملي  تقليا الالتزامات أو التكلف  الضةةةر  ي  ف 

  رمن الإاار القاووو  من خلال تحديد الفر  الضر  ي  واستغلالها.تكون 

 Definition of tax planning . تعريف التخطيط الضريبي1.2.1.3

  حسب ما تم ذكره ف  الأدبيات السابق .  مكننا ارح مجموع  من التعر فات 

 عد التخطيط الضر     اوة ا مهم ا من استراتيجي  الشرك  لأول  ، (Hong & Smart, 2010: 87)  وفق ا لةةةةة
ا و   ،يؤثر بشةةةكا مةاشةةةر على رححي  الشةةةرك  أن التخطيط الضةةةر    لا يتعلل فقط بتقليا الضةةةرائب، ولكن أ ضةةة 

 تطلب التخطيط الضةر    الفعال و إدارة المخاار الضةر  ي  والامتثال لقواوين الضةرائب.  مفهو   حول  هو يدور  
يتضةةمن ذلك معرف  معدلات  ، حيث فهما  شةةاملا  للقواوين واللوائلا الضةةر  ي  ف  ال لدان الت  تعما فيها الشةةرك 

الضةةةةةةرائب والخصةةةةةةومات الضةةةةةةر  ي  والإعفاءات الضةةةةةةر  ي  والحوافز الضةةةةةةر  ي . بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك، يتطلب 
التخطيط الضةةةةر    تحليلا  لعمليات الشةةةةرك  وورةةةةعها المال  لتحديد المجالات الت   مكن فيها تحقيل وفورات 

 رر  ي . 
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، ف ن التخطيط الضر    الفعال (Amadasun & Igbinosa, 2011: 3) وفق ا لما ذكرهو ف  وفس السياق،  
تتمثا إحدش و  ،الضةةةر  ي  م  تعظيم الدخا بعد الضةةةرائب يتضةةةمن اسةةةتراتيجيات تقلا بشةةةكا قاووو  الالتزامات  

تقلا  ، و اسةةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    الفعال ف  الاسةةةةةةةةةةةتفادة من التخفيضةةةةةةةةةةةات والائتماوات الضةةةةةةةةةةةر  ي
هنام و   ،الخصةةومات من مقدار الدخا الخارةة  للضةةر ة ، بينما تقلا الاعتمادات من م ل  الضةةر ة  المسةةتحق 

 إستراتيجي  أخرش تتمثا ف  تأ يا الدخا إلى سن  رر  ي  لاحق  لتجنب شر ح  رر  ي  أعلى. 

" عد التخطيط الضةةةةةر    وشةةةةةاا ا شةةةةةرعي ا    التخطيط الضةةةةةر    بأول: (Phillips, 2003: 849) عرفكما 
ورةةةرور  ا للشةةةركات، ورالة ا ما يونظر إليل على أول وسةةةيل  لز ادة قيم  المسةةةاهمين عن ار ل تقليا الالتزامات  

 .الضر  ي "

التخطيط الضةةر    هو عملي  تحليا الورةة  " كما يل :  (Feller & Schanz, 2017: 4)  عرفلف  حين  
المال  لداف  الضةةةرائب لتحديد الفر  المتاح  لتقليا مسةةةؤوليتل الضةةةر  ي . تتضةةةمن هذه العملي  تحليلا  متعمق ا  

 ."توفير الضرائب لدخا داف  الضرائب ووفقاتل واستثماراتل وأوشطتل المالي  الأخرش، بهدف تحديد فر  

يتضةةةةةةةمن الإدارة الإسةةةةةةةتراتيجي     بأول  التخطيط الضةةةةةةةر    فقد عرفل  (Q. Wang, 2022: 496  أما
للموارد المالي  لتقليا المسةةةةةةةةةةؤولي  الضةةةةةةةةةةر  ي  للفرد أو المؤسةةةةةةةةةةسةةةةةةةةةة  م  الحفاظ على الامتثال للقواوين واللوائلا  

 الضر  ي .

 The importance of tax planning. أهمية التخطيط الضريبي 2.2.1.3

 ، بحيث لا  مكن تجاهللوالذي   ف  عمليات الإدارة المالي  عد التخطيط الضر    للشركات  اوة ا مهم ا 
فهو ول ينطوي على عملي  إدارة الالتزامات الضةةةةةةةةر  ي  للشةةةةةةةةرك  بطر ق  تز د من الأرحاح وتقلا من المخاار. أ

للشةةةةةةركات لضةةةةةةمان الامتثال القاووو    قو  على تحديد الرؤ   لرسةةةةةةم السةةةةةةياسةةةةةةات والاسةةةةةةتراتيجيات الضةةةةةةر  ي   
 والاستقرار المال .

عملي  حاسةةةةةةةةةةةم  لأي شةةةةةةةةةةةرك  تر د تعظيم أرحاحها وتقليا  وتكمن أهمي  التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    ف  كوول  
. و مكن تلخيص أهمي  التخطيط  من خلال التحليا الدقيل للقواوين واللوائلا الضةةةةةةةةةر  ي   ،الالتزامات الضةةةةةةةةةر  ي 

 :(Zhao & Lu, 2019: 3) (Gribnau, 2015: 229) (Dowling, 2014: 173) النقاط الأتي الضر    ف  

تقليا المسةؤولي  الضةر  ي  للشةرك  إلى الحد الأدوى من خلال اسةتخدا     عما التخطيط الضةر    للشةركات   -
  ؛قواوين وأوظم  رر  ي  مختلف 

تحليا الورةةة  المال  للشةةةرك  وتحديد الخصةةةومات الضةةةر  ي  المحتمل    التخطيط الضةةةر     عملي   تضةةةمن -
 ؛والائتماوات والإعفاءات الت   مكن استخدامها لتقليا المسؤولي  الضر  ي 
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الت   مكن     غير قاووويال العمليات التهرب الضةةةةةر   ، و  مكن التخطيط الضةةةةةر    للشةةةةةرك  تفادي عمليات    -
رةةةةمن   مسةةةةؤولياتها تجاه المجتم   ، و سةةةةاعدها على تأد  عواقب وخيم   بالشةةةةرك  الى الوقول ف  ؤديت أن

 الإاار قاووو  المسموح بل؛
 سةةةةةةةاعد التخطيط الضةةةةةةةر    الفعال الشةةةةةةةركات على تحديد فر   ديدة للنمو والتوسةةةةةةة  من خلال تحر ر  -

 ؛الموارد الت  كان من الممكن استخدامها لدف  الضرائب 
المةادم والظيم الأخلاقي  المرتةط  ،  الاعتةارات الأخلاقي  ضةةةةةةةةمن التخطيط الضةةةةةةةةر    للشةةةةةةةةركات الأخذ ب -

 القواوين واللوائلا المتخصص  ف  ررائب الشركات؛م اوتها ، وعد الضر    الامتثالب
 عما على رةةةةةةةةةمان إالال إدارة الشةةةةةةةةةركات على القواوين والتشةةةةةةةةةر عات الضةةةةةةةةةر  ي  وكا القواوين واللوائلا   -

 المرتةط  بنشاط الشرك  بشكا دوري؛
 مكن اسةتخدامل رةمان سةهول  تحليا الاوحرافات الناتج  عن سةير الخطط المالي  والعما على تصةحيحها   -

 ف  التوقيت المناسب.

 Tax planning aims. أهداف التخطيط الضريبي 3.2.1.3

هو ينطوي على تحديد ف ، عد التخطيط الضر     زء ا أساسي ا من استراتيجي  الإدارة المالي  لأي شرك  
أهداف مالي  محددة وتنفيذ اسةةةةتراتيجيات لتحقيل تلك الأهداف م  تقليا المسةةةةؤولي  الضةةةةر  ي .  مكن تصةةةةنيل  

  :(Feller & Schanz, 2017: 12-13) وه  فلات أهداف التخطيط الضر    إلى ثلا  

تضةةةمن إ جاد ارق لتقليا م ل  الضةةةرائب المسةةةتحق  ف  العا  الحال  من وت :تقليل الضوورائب الحاليةأولا:  ✓
 ؛خلال الخصومات والائتماوات والإعفاءات 

 تضةةةمن تأخير دف  الضةةةرائب لسةةةن  مق ل ، مما  سةةةملا لداف  الضةةةرائب باسةةةتثمار  و   :تأ يل الضوورائبثانيا:  ✓
  ؛الأموال الت  كان سيتم دفعها ف  الضرائب 

ينطوي على هيكل  المعاملات المالي  بطر ق  تقلا الضةةةةةرائب إلى وهو    :تعظيم الدخل بعد الضووورائبثالثا:   ✓
 الحد الأدوى م  تعظيم م ل  الدخا بعد الضرائب المتولد. 

من المهم ملاحظ  أن التخطيط الضةر     جب أن يتم بالتزامن م  التخطيط المال  الشةاما ولا ينةغ   
أن  كون المحور الوحيد لصةةةةةةن  القرار المال . من خلال تحديد أهداف التخطيط الضةةةةةةر   ،  مكن للشةةةةةةركات  

 المال  ف  وها   المطاف. أدائهمتطو ر استراتيجيات لتحقيل تلك الأهداف وتحسين و 

 Types of tax planning. أنواع التخطيط الضريبي 4.2.1.3

هذه الأووال إلى ما هنالك عدة أووال من التخطيط الضةةر    وتتنول حسةةب الهدف المخطط لل، وتنقسةةم   
 يل :

 :Tax planning by time period. التخطيط الضريبي حسب الفترة الزمنية 1.4.2.1.3
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التخطيط الضةةةةةةةر      عمليات تتضةةةةةةةمن    :short-term tax planningالتخطيط الضوووووريبي قصوووووير الأ ل   •
للشةركات قصةيرة المدش تنفيذ تقنيات توفير الضةرائب الت   مكن تنفيذها ف  رضةون فترة قصةيرة، عادة ف  

، حيث رةةةةرور   للشةةةةركات لتقليا التزاماتها الضةةةةر  ي  و  ادة أرحاحها عمليات هذه الو   ،رضةةةةون سةةةةن  مالي 
قصةةةةةةيرة الأ ا تسةةةةةةر   الخصةةةةةةومات وتأخير الدخا وتعظيم    التخطيط الضةةةةةةر     عمليات تتضةةةةةةمن بع  

يتضةةةةمن تسةةةةر   الاسةةةةتقطاعات المطالة  بخصةةةةومات ف  السةةةةن  أ ضةةةةا    الإعفاءات الضةةةةر  ي  والإعفاءات.
 تضةةةةةةمن تأخير الدخا  و المالي  الحالي ، مما  قلا الدخا الخارةةةةةة  للضةةةةةةر ة ، وحالتال  الالتزا  الضةةةةةةر   . 

 ,Amadasun & Igbinosa) الالتزا  الضةةةر   يؤ ا تأ يا اسةةةتلا  الدخا حتى السةةةن  المالي  التالي ، مما 

2011: 3) . 

تعد اسةتراتيجيات التخطيط الضةر    او ل    :Long-term tax planningالتخطيط الضوريبي طويل الأ ل  •
الأ ا للشةركات رةرور   للشةركات للحفاظ على قدرتها التنافسةي  ف  السةوق وتحسةين التزاماتها الضةر  ي .  

 مكن للشةةةركات اسةةةتخدا  العديد من اسةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةر    او ل  الأ ا، مثا الاسةةةتثمار  حيث 
 مكن أن يؤدي الاسةةةةتثمار  و ف  الةحث والتطو ر والتمو ا الفعال من الناحي  الضةةةةر  ي  وتسةةةةعير التحو ا. 

ف  الةحث والتطو ر إلى مزا ا رةةةةةةةةةر  ي ، مثا الائتمان الضةةةةةةةةةر    للةحث والتطو ر، والذي  مكن أن  قلا 
يتضةةةمن التمو ا الفعال من الناحي  الضةةةر  ي  تحسةةةين هيكا رأس مال ،  من الالتزامات الضةةةر  ي  للشةةةرك 

سةةةتخدا  تمو ا الديون بدلا  من تمو ا الأسةةةهم، لتقليا العبء الضةةةر    الإ مال . التسةةةعير الشةةةرك ، مثا ا
التحو ل ، من واحي  أخرش، هو عملي  تسةةةعير السةةةل  أو الخدمات المةاع  بين كياوات مختلف  داخا وفس  

اللوائلا الضةةر  ي  ف  الشةةرك  لتقليا الالتزامات الضةةر  ي . تتطلب هذه الاسةةتراتيجيات فهما  شةةاملا  للقواوين و 
مختلش الولا ات القضةةةةةائي ، فضةةةةةلا  عن القدرة على توق  التغييرات ف  القواوين واللوائلا الضةةةةةر  ي . لذلك،  
تحتاج الشةةةركات إلى تطو ر وتنفيذ اسةةةتراتيجي  تخطيط رةةةر    او ل  الأ ا تتماشةةةى م  أهداف ورا ات  

  .(F. Wang, Xu, Sun, & Cullinan, 2020: 796-797) الضر  ي أعمالها لز ادة أرحاحها وتقليا التزاماتها 

 Tax planning by objective. التخطيط الضريبي حسب الهدف 2.4.2.1.3

 تختلش أووال التخطيط الضر    وذلك حسب الهدف منها، ووذكر أهمها بيما يل :  

 شةير التخطيط    :Licensed or permitted tax planningالتخطيط الضوريبي المرخص أو المسوموا به   •
الضةةةةر    للشةةةةركات المسةةةةموح بل قاووو ا إلى الإدارة المالي  الإسةةةةتراتيجي  للالتزامات الضةةةةر  ي  للشةةةةرك  من 

، حيث خلال اسةةةةتخدا  الإعفاءات الضةةةةر  ي  والخصةةةةومات والإعفاءات الت  تنص عليها قواوين الضةةةةرائب 
الهدف من التخطيط الضةةةةةةر    للشةةةةةةركات هو تقليا العبء الضةةةةةةر    م  الحفاظ على الامتثال للوائلا  أن

من الأمثل  الشةةةائع  على التخطيط الضةةةر    للشةةةركات اسةةةتخدا  الإعفاءات الضةةةر  ي ، وه  و الضةةةر  ي .  
تم تصةةةميم   ؛عةارة عن حوافز تقدمها الحكوم  للشةةةركات للاسةةةتثمار ف  أوشةةةط  معين . على سةةة يا المثال
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 Overesch) ف  الابتكارلتشةةةجي  الشةةةركات على الاسةةةتثمار   (R&D)الائتمان الضةةةر    للةحث والتطو ر 

& Wamser, 2010: 563).  
تخطيط  ورةةة   التخطيط الضةةةر    الهادف هو  :  Purposeful tax planningالتخطيط الضووريبي الهادف  •

اسةةةةتراتيج  لمدفوعات الضةةةةرائب، م  مراعاة أهداف الشةةةةرك  وهيكا الشةةةةرك  وقواوين الضةةةةرائب.  مكن أن 
والاسةةةةتفادة من المعرف  الدقيق     سةةةةاعد التخطيط الضةةةةر    الهادف الشةةةةركات على تقليا العبء الضةةةةر   

بتحديد الحوافز الضةةر  ي  والاسةةتفادة منها،  ، كماوتحسةةين أدائها المال   بالقاوون من عديد المزا ا الضةةر  ي 
 مكن أن  سةةةاعد   كمامثا الإعفاءات الضةةةر  ي  والخصةةةومات، والت   مكن أن تقلا مسةةةؤوليتها الضةةةر  ي .  

التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الهةادف الشةةةةةةةةةةةةةةركةات على تجنةب المخةاار القةاوووية  والمةالية  المرتةطة  بعةد  الامتثةال  
  ائلا الضةةةةةةر  ي ، والت   مكن أن تؤدي إلى فرض عقوحات وررامات وإرةةةةةةرار بالسةةةةةةمع . لذلكللقواوين واللو 

 عد أمر ا بال  الأهمي  للشةةةةةةةةةركات لتحقيل أهدافها المالي ، وإدارة مخاارها، والحفاظ على سةةةةةةةةةمعتها م   فهو
 ,Beasley, Goldman, Lewellen, & McAllister   المعمول بهةةاالامتثةةال للقواوين واللوائلا الضةةةةةةةةةةةةةةر  يةة   

14-2021: 8). 
التخطيط الضةةر    الصةةار  على الشةةركات هو  :  Aggressive tax planningالتخطيط الضوريبي العدواني   •

مصةطللا  سةتخد  لوصةش ممارسة  الشةركات متعددة الجنسةيات باسةتخدا  أسةاليب معقدة ومشةكوم فيها ف  
كثير من الأحيان لتقليا التزاماتها الضةةةر  ي  ف  مختلش ال لدان. هذه الممارسةةة  ليسةةةت رير قاوووي ، لكنها 

ن الناس. تم رحط التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    الصةةةةةةةةةةةار  على الشةةةةةةةةةةةركات  تثير مخاوف أخلاقي  ومعنو   لكثير م
بةةالتةةأثيرات السةةةةةةةةةةةةةةل يةة  على المجتم ، بمةةا ف  ذلةةك اوخفةةاض الإيرادات الحكوميةة  و  ةةادة عةةد  المسةةةةةةةةةةةةةةةاواة 

أول على   ف  دراسةةةةةةةةتل حول عدواوي  التخطيط الضةةةةةةةةر   ، (Blouin, 2014: 875-899   يرش   الاقتصةةةةةةةةاد  .
الررم من أن بع  اسةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةةةر    الصةةةةةةةةةةارم  قد تكون قاوووي ، إلا أوها قد لا تكون  

 جب على الشةةةةةةةةةركات النظر ف  العواقب او ل  المدش لممارسةةةةةةةةةات    حيث مسةةةةةةةةةؤول  ا تماعي ا أو أخلاقي ا. 
التخطيط الضةةةةر    الخاصةةةة  بها واعتماد وهج أكثر مسةةةةؤولي   أخذ ف  الاعتةار مصةةةةاللا  مي  أصةةةةحاب 

تعر ل التخطيط الضةةةر     ف   تضةةةمن  و المصةةةلح ، بما ف  ذلك الحكومات والمسةةةاهمين والمجتم  ككا.  
اسةةةةةتخدا  اسةةةةةتراتيجيات قاوووي  ولكن  حتما أن تكون رير أخلاقي  لتقليا الالتزامات الضةةةةةر  ي .  عدواو  ال

ف  حين أن هذه الممارسةة   مكن أن تفيد الشةةركات على المدش القصةةير، فقد  كون لها عواقب سةةل ي  على 
 المدش الطو ا و جب التعاما معها بحذر وتحما المسؤولي .

 Tax planning by geographical scope. التخطيط الضريبي حسب النطاق الجغرافي 3.4.2.1.3

 شةةةةةةةةةةةير تخطيط رةةةةةةةةةةةر ة  الشةةةةةةةةةةةركات المحلي  إلى   :Local tax planningالتخطيط الضوووووووريبي المحلي  •
 ، حيث الاسةةةتراتيجيات والتقنيات الت  تسةةةتخدمها الشةةةركات لتقليا العبء الضةةةر    على المسةةةتوش المحل 

تتمثا إحدش الفوائد الرئيسةةي  للتخطيط الضةةر    للشةةركات المحلي  ف  أول  سةةملا للشةةركات بالاسةةتفادة من 
االحوافز والإعفةاءات الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  الت  تقةدمهةا الحكومةات المحلية .    ,Scholes, Wolfson, Erickson)  وفقة 
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Maydew, & Shevlin, 2014: 176)،    مكن أن تشةةما الحوافز الضةةر  ي  المحلي  التخفيضةةات ف  رةةر ة 
من خلال اسةةةةةةةةتخدا  هذه و   ،الأملام، والإعفاءات من رةةةةةةةةر ة  الم يعات، وائتماوات رةةةةةةةةر ة  الاسةةةةةةةةتثمار

ميزة أخرش للتخطيط الضةةةةةةةةةةةةر     وك  ،الحوافز  مكن للشةةةةةةةةةةةةركات تقليا التزاماتها الضةةةةةةةةةةةةر  ي  و  ادة رححيتها
للشةةةةةةةركات المحلي  ه  أول  مكن أن  سةةةةةةةاعد الشةةةةةةةركات على أن تظا قادرة على المنافسةةةةةةة  ف  أسةةةةةةةواقها  

من خلال خف  وفقاتها الضةةةةةةةةر  ي   مكن للشةةةةةةةةركات خف  أسةةةةةةةةعارها و  ادة حصةةةةةةةةتها ف  وأول  المحلي . 
 السوق. 

 شةةةةير التخطيط الضةةةةر    الدول  للشةةةةركات    :International tax planningالتخطيط الضوووريبي الدولي  •
من خلال اسةةةةةةتخدا  الأسةةةةةةاليب   (MNCs)إلى عملي  تقليا الضةةةةةةرائب على الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  

القاوووي  لتحو ا الأرحاح إلى ال لدان ذات معدلات الضةرائب المنخفضة  أو الاسةتفادة من الحوافز الضةر  ي   
يتضمن التخطيط الضر    الدول  تحديد وتنفيذ  ،  (Phillips, 2003: 849   وفق ا لةةةةةةةةةالت  تقدمها الحكومات. 

اسةةةةةةتراتيجيات رةةةةةةر  ي  تز د من عوائد ما بعد الضةةةةةةرائب إلى أقصةةةةةةى حد من خلال اسةةةةةةتغلال الفروق ف  
هذه الممارسةةة  قاوووي  االما أوها و معدلات الضةةةرائب والحوافز الضةةةر  ي  والأوظم  الضةةةر  ي  بين ال لدان. 

 .تتوافل م  قواوين وأوظم  الضرائب المحلي 
الدبلوماسةة  هو عملي   التخطيط الضةةر      :Diplomatic tax planningالتخطيط الضووريبي الدبلوماسووي   •

تقليا المسةةةةةةؤولي  الضةةةةةةر  ي  من خلال الاسةةةةةةتفادة من العلاقات الدبلوماسةةةةةةي  بين الدول. وهو ينطوي على 
 شما و  ،استخدا  المعاهدات والاتفاقيات الدولي  للاستفادة من المزا ا الضر  ي  للشركات متعددة الجنسيات 

وطاق التخطيط الضةةةةر    الدبلوماسةةةة  للشةةةةركات مجموع  من الأوشةةةةط ، مثا تسةةةةعير التحو ا والملاذات  
 عد تسةعير التحو ا  اوة ا مهم ا من التخطيط الضةر    الدبلوماسة    . حيث الضةر  ي  والمعاهدات الضةر  ي 

 . للشةةةةركات لأول يتضةةةةمن تحديد أسةةةةعار السةةةةل  والخدمات بين الشةةةةركات ذات الصةةةةل  ف  ال لدان المختلف 
ا  و  دور ا مهم ا ف  التخطيط الضةةةر    الدبلوماسةةة  للشةةةركات لأوها توفر بيل   تلعب الملاذات الضةةةر  ي  أ ضةةة 

هذا  سةةةملا لهم بتجنب دف  الضةةةرائب ف  ال لدان ذات الضةةةرائب   ،رةةةر  ي  منخفضةةة  أو معدوم  للشةةةركات 
تلعب المعاهدات الضةةةةر  ي  دور ا مهم ا و المرتفع  من خلال إوشةةةةاء شةةةةركات تابع  ف  الملاذات الضةةةةر  ي .  

ف  التخطيط الضةةةةةةةةر    الدبلوماسةةةةةةةة  للشةةةةةةةةركات لأوها توفر إاار ا لتحديد الدول  الت  لها الحل ف  فرض  
 عد التخطيط الضةةةةةةر    الدبلوماسةةةةةة  للشةةةةةةركات عملي  معقدة أخيرا ،  رةةةةةةر ة  على معامل  أو دخا معين.  

تحسةةةةةةين   سةةةةةةملا للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات بكما  ،تتطلب فهما  عميقا  لقواوين وأوظم  الضةةةةةةرائب الدولي 
هياكلها الضةةةةةةةةةر  ي  وتقليا التزاماتها الضةةةةةةةةةر  ي  الإ مالي ، وحالتال  تعز ز رححيتها وقدرتها التنافسةةةةةةةةةي  ف  

 .(Grinberg, 2015: 1137  عالمي السوق ال

 Tax planning strategies using . اسووتراتيجيات التخطيط الضووريبي باسووتخدام الضوورائب المؤ لة3.1.3

deferred taxes 
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الضةةرائب المؤ ل  ه  عنصةةر أسةةاسةة  ف  التخطيط الضةةر    للشةةركات، وخاصةة  بالنسةةة  للشةةركات    
من أكثر الاسةةتراتيجيات فعالي  لخف  رةةرائب و   والضةةر   . محاسةة  الت  لديها اختلافات ك يرة بين الدخا ال

ف  الأسةاس رةرائب يتم تأ يلها إلى تار ا لاحل، مما  سةملا    حيث أوها ،الشةركات اسةتخدا  الضةرائب المؤ ل 
 للشركات بتخفي  التزاماتها الضر  ي  الحالي .

، تنشأ الضرائب المؤ ل  عندما  ختلش  (Powers, Robinson, & Stomberg, 2016: 672-710  لةةة وفق ا 
توقيت الاعتراف بالدخا والمصةةةةةةةةةةةةروفات ف  ال ياوات المالي  عن توقيت الاعتراف بها ل رراض الضةةةةةةةةةةةةر  ي .  

ا على ما إذا كاوت الاختلافات و  تؤدي الفروق المؤقت  الناتج  إلى التزامات أو أصةةةةول رةةةةر  ي  مؤ ل ، اعتماد 
سةةةةتؤدي إلى مدفوعات رةةةةر  ي  مسةةةةتق لي  أو وفورات رةةةةر  ي  مسةةةةتق لي ، على التوال . تكمن أهمي  الضةةةةرائب 

الفترات المسةةةةتق لي ، مما  جعا من   المؤ ل  ف  أوها تؤثر على صةةةةاف  دخا الشةةةةرك  والتزاماتها الضةةةةر  ي  ف 
قد تررب   ؛الضةةةةةةروري للشةةةةةةركات فهم أورةةةةةةاعها الضةةةةةةر  ي  المؤ ل  والتخطيط وفق ا لذلك. على سةةةةةة يا المثال

الشةةةةركات ذات الأصةةةةول الضةةةةر  ي  المؤ ل  ف  تسةةةةر   الخصةةةةومات لتوليد خسةةةةائر خارةةةةع  للضةةةةر ة  وتقليا  
لشةةةةةةةةةةةركات ذات الالتزامات الضةةةةةةةةةةةر  ي  المؤ ل  ف  تأ يا  مدفوعات الضةةةةةةةةةةةرائب المسةةةةةةةةةةةتق لي ، بينما قد تررب ا

الخصةةةةةةةةومات لتقليا مدفوعات الضةةةةةةةةرائب المسةةةةةةةةتق لي . لذلك  جب أن  كون لدش الشةةةةةةةةركات فهم  يد لمراكزها  
 الضر  ي  المؤ ل  لتحسين استراتيجيات التخطيط الضر    وتقليا وفقاتها الضر  ي .

 عد اسةتخدا  الضةرائب المؤ ل   ، بأن  (Devereux, Griffith, & Klemm, 2002: 449-495   شةيركما  
الضةةرائب المؤ ل  ه  وتيج  الاختلافات وحأن  لتقليا الضةةرائب الت  تتك دها.    ف  الشةةركات   اسةةتراتيجي  شةةائع 

، حيث بين قواوين الضرائب وقواعد المحاسة ، والت  تخلل اختلافات مؤقت  ف  الاعتراف بالدخا والمصروفات 
من خلال تأ يا الضةةةةةةةةةةةةرائب،  مكن للشةةةةةةةةةةةةركات تقليا التزاماتها الضةةةةةةةةةةةةر  ي  الحالي  و  ادة تدفقاتها النقد     أول

ا يناسةةةةةب الجمي  ولا ينةغ    المسةةةةةتق لي . وم  ذلك، من المهم ملاحظ  أن الضةةةةةرائب المؤ ل  ليسةةةةةت حلا  واحد 
تتمثا إحدش اسةتراتيجيات اسةتخدا  الضةرائب المؤ ل   و تنفيذها إلا بعد تحليا دقيل للظروف الخاصة  بالشةرك .  

 مكن   ، كماالضةةةر  ي  م  تأ يا الاعتراف بالإيرادات ل رراض المحاسةةة ي   ف  تسةةةر   الخصةةةومات ل رراض 
أن  سةةةةةةةاعد هذا ف  تقليا الالتزامات الضةةةةةةةر  ي  الحالي  وتأ يا الالتزامات الضةةةةةةةر  ي  إلى الفترات المسةةةةةةةتق لي   

تتمثا الإسةتراتيجي  الأخرش ف  اسةتخدا  الإعفاءات  . و عندما  كون لدش الشةرك  معدلات رةر  ي  أكثر ملاءم 
 الضر  ي ، والت   مكن ترحيلها واستخدامها لتعو   الالتزامات الضر  ي  المستق لي .

أداة قيم  للشةةةركات لتحسةةةين التزاماتها الضةةةر  ي  تعت ر  الضةةةرائب المؤ ل  وكحوصةةةل  عنما سةةة ل، ف ن  
وتتطلةب  وإدارة التةدفقةات النقةد ة . وم  ذلةك من المهم ملاحظة  أن الضةةةةةةةةةةةةةةرائةب المؤ لة   مكن أن تكون معقةدة  

دراس  متأوي  للور  المال  للشرك  والتوقعات المستق لي . لذلك  جب على الشركات التشاور م  المتخصصين  
  ، و كون هذاف  مجال الضةةةرائب وتنفيذ اسةةةتراتيجيات تخطيط رةةةرائب قو   تتماشةةةى م  أهدافهم او ل  الأ ا
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و  ادة   من خلال الاسةةةةةتفادة من الضةةةةةرائب المؤ ل  بشةةةةةكا فعال،  مكن للشةةةةةركات تخفيل المخاار الضةةةةةر  ي 
 مرووتها المالي ، وف  وها   المطاف تعز ز أرحاحها النهائي .

 Measurement of Tax Planning. قياس التخطيط الضريبي 4.1.3

لا  مكن أن تعكس عبء الضةةةةةةر ة   أول القاوووي   معدلات الضةةةةةةرائب    ومفاهيم  مصةةةةةةطلحات أورةةةةةةحت   
ف  رالب   على الررم من أن الأوظم  الضةةةر  ي   مكن أن تكون معقدة للغا  النهائ  الذي تتحملل الشةةةركات، و 

كمةا أن هنةالك عدة صةةةةةةةةةةةةةةعوحات لتحيد  .  مار  الأهمية  لتقييم قرارات الاسةةةةةةةةةةةةةةتث  بال   فهمهةا  كون   ، إلا أنالأحيةان
أحيان ف  الأعةاء الضةةةةةةر  ي  الت  تتحملها الشةةةةةةركات م  و ود أووال مركة  لمعدلات الضةةةةةةرائب، والت  تجم   

معدل رر    مشكا بأووال معدلات رر  ي  مختلف . وأ ضا م  و ود التركية  المختلف  بين القواعد المحاس ي   
المق ول  عموما والقواعد الضةةر  ي  الت  تحكمها قواوين وقواعد خاصةة  وجد أول  جب أن يؤخذ ف  الاعتةار بأن  

 .(Bachmann & Baumann, 2013: 5) لضر  ي النتيج  المحاس ي  لا تساوي النتيج  الخارع  ل

وم  قيا  الشةركات بالتقر ر عن النتيج  الخارةع  للضةر ة  ف  اقرارات التسةو   الضةر  ي  الخاصة  بها  
والتزامها بالتقر ر عن مصةةةةةةروفات رةةةةةةر ة  الدخا والأصةةةةةةول والالتزامات الضةةةةةةر  ي  المؤ ل  ف  القوائم المالي  

ا لكون ال يةاوةات الخةاصةةةةةةةةةةةةةة  بة قرارات الت  يتم اعةدادهةا وفقةا للقواعةد والمةةادم المحةاسةةةةةةةةةةةةةة ية  المعمول بهةا، ووظر 
الضةةةةر  ي ، والت  تعد من ال ياوات السةةةةر   والت  من الصةةةةعب الحصةةةةول عليها وظرا لعد  الأهميتها الةالغ  ولا 
 جةب الاالال عليهةا إلا من ارف الأفراد المسةةةةةةةةةةةةةةموح لهم بةذلةك. هةذا الأمر الةذي  حةد من القةدرة على معرفة   

عتمدها الشةةركات ف  التخطيط الضةةر    الفعل ، وأول من الصةةعب الوصةةول  الممارسةةات والاسةةتراتيجيات الت  ت
 & Hanlon)  المةالية إليهةا من خلال المعلومةات وال يةاوةات الت  يتم وشةةةةةةةةةةةةةةرهةا للجمهور ومسةةةةةةةةةةةةةةتخةدم  القوائم  

33-Heitzman, 2010: 32). 

لذلك فقد تم ورةةةةة  مجموع  من المقاييس والمؤشةةةةةرات الت   مكن اسةةةةةتعمالها لظياس مسةةةةةتوش توتيل 
الشةةةركات لممارسةةةات التخطيط الضةةةر   ، والت  يتم الحصةةةول عليها من ال ياوات والمعلومات الت  يتم وشةةةرها  

ات للنتيجة  الخةارةةةةةةةةةةةةةةعة  ف  مجموعة  القوائم المةالية  المتةاحة ، وهةذا  كون من خلال الظيةا  بمجموعة  من التقةدير 
 & Hanlon) للشةةركات للضةةر ة  والمدفوعات الضةةر  ي  واليت تشةةكا العواما الأهم ف  قياس العبء الضةةر    

33-Heitzman, 2010: 32). 

وقد اسةتخلص من مجموع  من الأدبيات السةابق  عدد من المقاييس الت  اعتمدت ف  تقدير ممارسةات 
التخطيط الضةةةةةةةةةةر    وفقا لمجموع  القوائم المالي  المتاح ، والت   مكن تقسةةةةةةةةةةيمها إلى أرح  مجموعات مختلف   

 كالتال :
 تشما ثلا  أووال من المقاييس والمتمثل  ف : المجموعة الأولى:

والذي  مثا العلاق  بين إ مال  مصةةروف    :GAAP Effective Tax Rates. معدل الضوري ة الفعلي الكلي  1
 الدخا على الشركات والدخا ق ا الضر ة ، و حسب بالعلاق  التالي :
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معدل الضري ة الفعلي الكلي= )مصروف ضري ة الدخل المسدد نقدا + الضري ة المؤ لة( / صافي الربح 
 100 ×المحاسبي قبل الضري ة  

GAAP Effective Tax Rate =
𝐴𝑐𝑡𝑢𝑎𝑙 𝑇𝑎𝑥 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑠 +  Deferred Taxes 

Earnings Before Tax
× 100 

و سةةةةةةةةةةةةةتخد  هذا المعدل فقط لظياس مقدار الاوخفاض ف  العبء الضةةةةةةةةةةةةةر    للشةةةةةةةةةةةةةركات والناتج عن توتيل 
استراتيجيات التخطيط الضر    الت  تعما على تجنب المدفوعات الضر  ي  الناتج  عن و ود الفروق المؤقت  

 .(Schäfer & Spengel, 2004: 10  الضر  ي بين النتيج  المحاس ي  والنتيج  

العلاق  بين رةةةةةةةةةةةةر ة  دخا الشةةةةةةةةةةةةركات   :Effective Tax Rates  Cash. معدل الضووووووووري ة الفعلي النقدي  2
 المدفوع  والدخا ق ا الضر ة ، وتحسب وفل العلاق  التالي :

معدل الضري ة الفعلي النقدي= )مصروف ضري ة الدخل المسدد نقدا / صافي الربح المحاسبي قبل  
𝟏𝟎𝟎 الضري ة( ×   

Cash Effective Tax Rate =
𝐴𝑐𝑡𝑢𝑎𝑙 𝑇𝑎𝑥 𝐸𝑥𝑝𝑒𝑛𝑠𝑒𝑠

Earnings Before Tax
× 100 

و عما مظياس الضةةةر ة  الفعل  النقدي على معرف  مدش توتيل الشةةةركات لاسةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةر   ، 
والت  تعما على تجنب العبء الضةةر    الناتج عن اسةةتراتيجيات الضةةر ة  الت  تؤدي الى الفروق الدائم  بين  

 .(Noor, Fadzillah, & Mastuki, 2010: 190  الضر  ي النتيج  المحاس ي  والنتيج  

والذي  مثا العلاق  بين حسةاب رةر ة     :Effective Tax Rates Current. معدل الضوري ة الفعلي الحالي  3
 دخا الشركات الحال  والدخا ق ا الضر ة ، و حسب بالعلاق  التالي :

 الحالي الإ مالي / صافي الربح المحاسبي قبل الضري ة معدل الضري ة الفعلي الحالي= مصروف الضري ة 

أما مظياس الضةةةةةةةةةةةةةر ة  الفعل  الحال  بيعما على معرف  مدش توتيل الشةةةةةةةةةةةةةركات لاسةةةةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط  
الضةر   ، الت  تعما على تجنب العبء الضةر    الناتج عن الاسةتراتيجيات الت  ترتكز على تأ يا الضةر ة  

 .(Vržina, 2018: 465  الضر  ي والت  تؤدي إلى حدو  الفروق المؤقت  بين النتيج  المحاس ي  والنتيج  

من خلال أرل ي  الأدبيات السابق  الت  أقرت بأن مقاييس معدلات الضر ة  الفعلي  ه  الأكثر ملائم   
لظياس ممارسةةةةةةات واسةةةةةةتراتيجيات الشةةةةةةركات ف  عمليات التخطيط الضةةةةةةر   ، من خلال عمليات تدوي  العبء  

بتقييم الاقرارات الضةةةةةر  ي ، كما أوها الأكثر اسةةةةةتخداما من ق ا الةاحثين ف  الضةةةةةر    والتحكم بيل بما  سةةةةةملا 
مجال الضةةرائب والمالي ، حيث تتميز هذه المقاييس بسةةهول  الاسةةتخدا  والحسةةاب من خلال المعطيات المالي  

 المتاح ، لذلك  مكن استخدا  تلك المقاييس كمؤشرات لتقييم الأداء الضر    للشركات.
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،  Discretionary Permanent Differencesمقاييس الفروق الدائمة الاختيارية وتشةةما  المجموعة الثانية:
 .Unrecognized Tax Benfitsومقياس المنافع الضريبية  ير المحققة 

تشةةما مجموع  من المقاييس الت  تعما على قياس الفجوة بين النتيج  المحاسةة ي  والنتيج    المجموعة الثالثة:
  :(Desai & Dharmapala, 2006: 157-160  وه  الضر  ي ،
 ؛Total Book-Tax Gapالفجوة الإ مالي المحاسبية الضرائبية:  •
 .Residual Book-Taxالفجوة المحاسبية الضريبية المت قية  •

أخرش بخلاف والت  تهدف الى اسةةتةعاد الفروق الناتج  عن توتيل ممارسةةات إدارة الأرحاح المدفوع  بأهداف  
 التجنب الضر    أو تدوي  الضر ة  باستخدا  الاستحقاق الاختياري.

ممارسوووووات  وتشةةةةةةةما مجموع  المقاييس الت  تسةةةةةةةتخد  لظياس مدش اسةةةةةةةتخدا  الشةةةةةةةركات ل المجموعة الرابعة:
، والذي  كون ف  أرلب الأحيان  Aggressive tax planningالتخطيط الضووووووووريبي العدواني أو المتعسوووووووو  

محفوف بالمخاار، هذا المظياس  حدد مدش احتمالي  المشةةةةةةةةةةةةةارك  ف  أوشةةةةةةةةةةةةةط  التهرب الضةةةةةةةةةةةةةر    أو الغح  
الضةر    الناتج حيال اسةتخدا  ممارسةات تعسةفي  لاسةتراتيجيات التخطيط الضةر    ف  تدوي  العبء الضةر     

اييس تتمثا ف  المخصةةةةةةصةةةةةةات الضةةةةةةر  ي  المعترف بها ف  واسةةةةةةتخدا  اقرارات رةةةةةةر  ي  مةال  فيها، وهذه المق
 .(Hutchens & Rego, 2013: 5-6  المحتمل القوائم المالي  لمقابل  الأورال الضر ة  

 Guiding conceots for internatinal tax planning. المفاهيم الأساسية للتخطيط الضريبي الدولي 2.3

ا   من الجواوب القاوووي  والمالي  للشةةةةركات متعدد الجنسةةةةيات  عد التخطيط الضةةةةر    الدول   اوة ا معقد 
الحديث . من أ ا التنقا ف  تعقيدات هذا المجال والصةةةةناعي  والاقتصةةةةاد    التجار      هاولكنل حاسةةةةم ف  عمليات

ثلا  وقاط رئيسةةي    جزءال اسةةتكشةةش هذ  بشةةكا فعال، من الضةةروري فهم المفاهيم الإرشةةاد   الت   قو  عليها.  
؛  سةةتعرض التعار ل الأكثر تداولا رةةرور   لفهم وتنفيذ اسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر    الدولي  النا ح . أولا  

الت   مكن اسةةةتخدامها ، وفوائده  لتخطيط الضةةةر    الدول ايتعمل ف  أهمي     للتخطيط الضةةةر    الدول . ثاويا؛
الأهداف الرئيسةةةةةي   سةةةةةلط الضةةةةةوء على  للتنقا ف  المعاملات ع ر الحدود وتحسةةةةةين النتائج الضةةةةةر  ي . أخير ا،  

  متعددة الجنسةةةةةةيات  من خلال فهم وتط يل هذه النقاط الداعم ،  مكن للشةةةةةةركات و لتخطيط الضةةةةةةر    الدول .  ل
 تعز ز  هود التخطيط الضر    وتحقيل الكفاءة المالي  والامتثال ف  السوق العالمي .

    Definition of international tax planning لتخطيط الضريبي الدوليا . تعريف1.2.3

 شةةير التخطيط الضةةر    الدول  إلى عملي  هيكل  الشةةؤون المالي  للشةةركات متعددة الجنسةةيات بطر ق   
التخطيط الضةةةةر    الدول  هو تقليا العبء الضةةةةر      من الأسةةةةاسةةةة  الغرض ، إن تقلا مسةةةةؤوليتها الضةةةةر  ي 

الإ مال  من خلال اسةتخدا  اسةتراتيجيات التخطيط الضةر    المختلف ، مثا تسةعير التحو ا، والتسةوق بمو ب 
د ومت أهمي  التخطيط الضةةر    الدول  بشةةكا ق  ، وجد أول ف  السةةنوات الأخيرةالمعاهدة، والملاذات الضةةر  ي 
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علاوة على ذلك ف ن تعقيد الأوظم   ،  العولم  إلى   ادة التجارة والاسةةةةةةةةةةةةةتثمار ع ر الحدود  لأدت وذلك لماك ير،  
الضةةةةةةر  ي  الدولي  واحتمال الا دواج الضةةةةةةر     عا التخطيط الضةةةةةةر    الدول  مكوو ا أسةةةةةةاسةةةةةةي ا ف  العمليات 

الهدف الأسةةةةاسةةةة  من التخطيط الضةةةةر    الدول  هو رةةةةمان الامتثال   ، وهنا وجد أنالدولي  والتةادل  التجار  
خطيط الضةةةةةةةةةةةةر    الدول   لتوم  ذلك كاوت الآثار الأخلاقي  ل  ،للقواوين واللوائلا الضةةةةةةةةةةةةر  ي  م  تعظيم الأرحاح

مورةةةةةةةول الكثير من الجدل، حيث  جادل الةع  بأن اسةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةر    العدواوي  ه  بمثاب   
ظا التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  أداة أسةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةي  للشةةةةةةةةةركات متعددة   على الررم من ذلك  و   ،التهرب الضةةةةةةةةةر   

 :Ftouhi & Ghardallou, 2020)  العالمي الجنسةيات الت  تسةعى إلى الحفاظ على قدرتها التنافسةي  ف  السةوق 

343-329). 

 عمليوة تنظيم شوووووووووؤون "  على أوةل:  التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول   (Karayan, 1992: 62   عرفكمةا  
من خلال هيكلة عملياتهم ،  من أ ل الاسووووتفادة من الاختلافات في قوانين الضوووورائب بين البلدان الشووووركات

وأصووولهم ومعاملاتهم بشووكل اسووتراتيجي، يمكن لافراد والشووركات تقليل أ  اءهم الضووريبية بشووكل قانوني،  
التخطيط  وجد أن هذا التعر ل يركز على أن   قدرتهم التنافسووية، وتحسووين وضووعهم الضووريبي العام".وتعزيز  

متعددة، بهدف تقليا   بلدانإلى الإدارة الإسةةتراتيجي  للالتزامات الضةةر  ي  للشةةرك  ع ر     شةةير  الضةةر    الدول 
الالتزامات الضةةةةةةةةةر  ي  وتعظيم الأرحاح بعد خصةةةةةةةةةم الضةةةةةةةةةرائب. وهو ينطوي على اسةةةةةةةةةتخدا  تقنيات التخطيط  

 الضر    القاوووي  والمشروع  للاستفادة من الاختلافات ف  القواوين واللوائلا الضر  ي  بين مختلش ال لدان.

 The importance of international tax planning . أهمية التخطيط الضريبي الدولي2.2.3

ا ومتعدد الأو ل للدراسةةةةةةةة  يلعب دور ا مهم ا ف  الاقتصةةةةةةةةاد   عد التخطيط الضةةةةةةةةر    الدول  مجالا  معقد 
ال لدان يتضةةمن التخطيط الضةةر    الدول  الإدارة الإسةةتراتيجي  للشةةؤون الضةةر  ي  للشةةرك  ع ر  حيث العالم . 

وهج استةاق   سعى  كما أول  عد مختلف  لتقليا الالتزامات الضر  ي  م  الالتزا  بالقواوين واللوائلا ذات الصل . ال
إلى تحسةةةةةةةةةين الكفاءة الضةةةةةةةةةر  ي  من خلال الاسةةةةةةةةةتفادة من الاختلافات ف  قواوين الضةةةةةةةةةرائب والمعاهدات بين  

دراسةةةةةةةةة  متأوي  لعواما مثا موق  العمليات، تسةةةةةةةةةعير    عمليات التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول تضةةةةةةةةةمن  وتال لدان. 
ا  الكياوات الخار ي . من خلال اسةةتخدا  اسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر    التحو ا، الحوافز الضةةر  ي  واسةةتخد 

اكتسةةةةاب م  المختلف ،  مكن للشةةةةركات تقليا العبء الضةةةةر    الإ مال  لديها بشةةةةكا قاووو ، وتعز ز الرححي   
 عد التخطيط الضةةةر    الدول  أداة حيو   للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات  كما ميزة تنافسةةةي  ف  السةةةوق العالمي .  

للتغلب على تعقيدات الضةةةةةرائب العالمي  وتحسةةةةةين أورةةةةةاعها الضةةةةةر  ي  م  رةةةةةمان الامتثال للقواوين واللوائلا  
 .(Tiwari, 2010: 8  الصل ذات  

الت  مجموع  من الفوائد  أهمية  بالغة  ل عمةال العةابرة للحةدود تتمثةا ف  لتخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الدول   ول
  كالتال وه     سةةةةةةةةةملا لها بمضةةةةةةةةةاعف  أرحاحها وتقليا التزاماتها.  والذيلشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات،  قدمها ل

(95-Hong & Smart, 2010: 82) (Brondolo, 2009):  
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 مكن اسةةةةةةتخدا  اسةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةر    الدول  لتقليا العبء الضةةةةةةر    الإ مال  الذي توا هل  ✓
الرححي . من خلال الاسةةتفادة من الحوافز الضةةر  ي  والتشةةر عات الضةةر  ي   الشةةركات، مما يؤدي إلى   ادة  

  مكن للشركات تحسين هياكلها الضر  ي  وتخصيص مواردها بشكا أكثر كفاءة. وأ ضا  ،المواتي 
 مكن أن  سةةةةةةةةةةةاعد التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    الدول  الشةةةةةةةةةةةركات على التخفيل من المخاار المرتةط  باللوائلا   ✓

تحقل ذلك من خلال التخطيط  و مختلف .  ال  ال لدان ذات القواوينالمعقدة والمتغيرة باسةةةتمرار ف  و الضةةةر  ي   
الضةةةر    الدقيل والامتثال، مما  ضةةةمن أن الشةةةركات على درا   بالقواوين واللوائلا الضةةةر  ي  ذات الصةةةل  

 ؛والالتزا  بها
ا تسةةهيا المعاملات والاسةةتثمارات ع ر الحدود من خلال توفير فهم  ✓  مكن للتخطيط الضةةر    الدول  أ ضةة 

أورةةةةةةةةةلا للثار الضةةةةةةةةةر  ي  الت  تنطوي عليها، والت   مكن أن تؤدي ف  النها   إلى   ادة فر  الأعمال  
 والنمو. 

يوفر التخطيط الضةةةةةر    الدول  فوائد ك يرة للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، بما ف  ذلك القدرة على تعظيم   ✓
 الأرحاح وتقليا الالتزامات وتجاو  تعقيدات أوظم  الضرائب العالمي .

صةعوحات ف  تحديد  الت  توا ل لشةركات متعددة الجنسةيات ل الدول  تقد م الحلول   مكن للتخطيط الضةر    ✓
المعامل  الضةةةةةةةةةةر  ي  المناسةةةةةةةةةةة  للمعاملات ع ر الحدود، حيث قد  كون لدش الدول المختلف  قواعد مختلف   

 بيما يتعلل بتسعير التحو ا، ورسمل  رليل ، وتوصيل الدخا.
 من خلال اعتماد اسةةةةةتراتيجيات مناسةةةةةة  ورةةةةةمان الامتثال للوائلا المحلي  يوفر التخطيط الضةةةةةر    الدول   ✓

 لشركات متعددة الجنسيات التعاما م  هذه التعقيدات بفعالي  وتقليا مخاارها الضر  ي . ل  تمكينا،  المختلف 

ل كوو ،التخطيط الضةةةةةةةةر    الدول  يلعب دور ا مهم ا ف  الاقتصةةةةةةةةاد العالم ومن خلال ما سةةةةةةةة ل، وجد أن 
المعقد للضةةرائب الدولي ، مما  ضةةمن الامتثال لقواوين     يل من التنقا ف  ال المتعددة الجنسةةيات    مك ن الشةةركات 

  من خلال التخطيط الاسةةةةةةتراتيج  لالتزاماتها الضةةةةةةر  ي  ع ر  ،  كون ذلكالضةةةةةةرائب وتعظيم الكفاءة الضةةةةةةر  ي 
تقليا الالتزامات الضةةةر  ي  وتحسةةةين مواردها المالي  وتحقيل  شةةةركات من   مكن للكما ،  القواوين الدولي  المختلف 

النمو المسةةةةتدا . علاوة على ذلك،  شةةةةج  التخطيط الضةةةةر    الدول  الاسةةةةتثمارات ع ر الحدود،  عز  التنمي   
ف  عالم مترابط بشةةةكا متزايد، أصةةةةلا فهم وتنفيذ اسةةةتراتيجيات التخطيط   الدولي .الاقتصةةةاد  ، و شةةةج  التجارة  

من خلال تسةةةةةةةةةةخير فوائد التخطيط  ،  الضةةةةةةةةةةر    الدولي  الفعال  أمر ا حيو  ا للشةةةةةةةةةةركات والأفراد على حدٍ سةةةةةةةةةةواء
أن تضة  وفسةها ف  مكاو  للنجاح ف  السةوق العالمي  م    لشةركات المتعددة الجنسةيات الضةر    الدول ،  مكن ل

 المساهم  ف  الا دهار العا  للاقتصاد العالم .

 The objective of international tax planning. الهدف من التخطيط الضريبي الدولي 3.2.3
يهدف التخطيط الضةةةةةةةةر    الدول  إلى الاسةةةةةةةةتفادة من معدل الضةةةةةةةةر ة  بالإرةةةةةةةةاف  إلى فروق القاعدة 

متعددة الجنسةةةةيات تعما بمو ب قواوين الضةةةةرائب الت  تمنلا دول     ات شةةةةركحيث أن الالضةةةةر  ي  ع ر ال لدان. 
وذلك    ،واحدة الحل الحصةري ف  رةرائب الأرحاح، لديها حافز للاسةتثمار ف  ال لدان ذات الضةرائب المنخفضة 
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من خلال تحو ا الاسةةةةةةةةةةةةتثمارات الحظيظي  إلى ال لدان الت  تكون فيها رةةةةةةةةةةةةرائب الأرحاح منخفضةةةةةةةةةةةة ، قد تز د 
متعددة الجنسةةيات من التدفل النقدي للشةةرك  بعد خصةةم الضةةرائب والظيم  السةةوقي . و نط ل الشةة ء  ات الشةةرك

من خلال الاستحواذ حيث أول  وفسل إذا كاوت الشركات متعددة الجنسيات منخرا  ف  عمليات استحواذ دولي .  
العبء الضةةر    على أرحاح الشةةرك  متعددة الجنسةةيات وتزداد    قاعلى الشةةركات ذات الضةةرائب المنخفضةة ،  

لا  قتصةةةةر التخطيط الضةةةةر    الدول  على تحو ا الاسةةةةتثمار الحظيق  وعمليات الاسةةةةتحواذ و   قيمتها السةةةةوقي .
ا بتحو ا القواعد الضةةةر  ي  من ال لدان ذات الضةةةرائب   ع ر الحدود. قد تقو  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات  أ ضةةة 

المرتفع  إلى ال لدان ذات الضةةةةةةةةةرائب المنخفضةةةةةةةةة  دون تحو ا الاسةةةةةةةةةتثمارات.  مكن تحو ا الأرحاح من خلال 
على سةة يا المثال، تق  ف  بلد منخف  الضةةرائب وتسةةلم الةضةةائ  إلى فتابع ،  ال  ات شةةركللالمعاملات الداخلي  

ا للةضةةةةائ  المسةةةةلم . يزداد رحلا تسةةةةليم   شةةةةرك  تابع  تق  ف  بلد مرتف  الضةةةةرائب قد تفرض سةةةةعر تحو ا مرتفع 
وتيج  لذلك، يتم تحو ا الرحلا من شةةةةرك  تابع    الشةةةةرك  الفرعي ، بينما ينخف  رحلا الشةةةةرك  التابع  المسةةةةتلم .
ددة الجنسةيات من متع ات تسةتفيد الشةركومن هنا  ذات رةرائب عالي  إلى شةرك  تابع  ذات رةرائب منخفضة .  

 مكن تحقيل وفس التأثير الضةةةةةةر    عن ار ل تمو ا الديون للشةةةةةةركات  و   معدلات الضةةةةةةر ة  الدولي  المختلف .
التابع  المو ودة ف  ال لدان ذات الضةةةةةةةرائب المرتفع  من ق ا الشةةةةةةةركات المو ودة ف  ال لدان ذات الضةةةةةةةرائب 

مدفوعات الفائدة كقاعدة عام  معفاة من الضةةرائب وتخلل درع ا رةةر  ي ا ف  الدول  ذات  حيث تعد المنخفضةة .  
تخضةةة  مدفوعات الفائدة المسةةةتلم  للضةةةر ة  ف  الدول  ذات الضةةةرائب المنخفضةةة .    ، بحيث الضةةةرائب المرتفع 

مرة أخرش، يتم تحو ا الأرحاح من الدول  ذات الضةرائب المرتفع  إلى الدول  ذات الضةرائب المنخفضة  و مكن  و 
 .(Schreiber, 2013: 35  الدول نسيات الاستفادة من فارق معدل الضر ة  للشركات متعددة الج

 Key Concepts of International Tax Planning. العناصر الأساسية للتخطيط الضريبي الدولي 3.3

لصةناع  عمليات تخطيط رةر    دول     من أ ا التنقا بشةكا فعال ف  العالم المعقد للضةرائب الدولي  
. هذا  وما  صةةةةةحةل من أوظم  قاوووي  ورةةةةةر  ي  دولي  معقدة فهم أسةةةةةاسةةةةةيات هذا التخصةةةةةص  المهم، من  فعال 

اللوائلا القاوووي  العالمي  المحددة لأووال الضةةرائب ع ر الحدود والمعاهدات الضةةر  ي  الت   شةةما اكتسةةاب فهم 
أمر ا  لذي  عد ا  ي  التسةةعير التحو ل لتخطيط الضةةر    الدول . بالإرةةاف  إلى ذلك،  عد تنفيذ التقنتحكم عملي  ا

والذي يلعب دورا مهما ف  عمليات  .  الضةةةةةةةةةةر  ي   رةةةةةةةةةةرور  ا لتحسةةةةةةةةةةين المدخرات الضةةةةةةةةةةر  ي  وتقليا الالتزامات 
، سةةةةةةةوف  ا الجزءلضةةةةةةةمان سةةةةةةةلاسةةةةةةة  العمليات وتجنب أي تعقيدات قاوووي . ف  هذ التخطيط الضةةةةةةةر    الدول   

العواما الرئيسةةةي    مجموع  من  الأسةةةاسةةةي  للتخطيط الضةةةر    الدول ، بما ف  ذلك أهمي  عناصةةةروسةةةتكشةةةش ال
 ف  هذا المجال. التعملوأهمي  بيل الاستراتيجيات والتقنيات المستخدم  ل ناء 

الوووودوليووووة.  1.3.3 الأعمووووال  على  وأثرم  الضوووووووووريبي   Double taxation and it’s impact on  الازدواج 

international businesses 

أشةةكال الضةةرائب يتم بيل فرض رةةر ة  على الا دواج الضةةر    هو شةةكا من  كما هو متعارف عليل ف
مسةةتو ات مختلف  من الضةةرائب.  على   مكن أن  كون هذا على وفس المسةةتوش أو   ،وفس مصةةدر الدخا مرتين
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هذا   ،يتمثا التأثير الرئيسةةةة  للا دواج الضةةةةر    القاووو  على الاقتصةةةةاد ف    ادة التكاليل للشةةةةركات والأفراد 
، والت   مكن أن تز د التكلف  الإ مالي  لممارسةةةةةة  ف  آن واحد   لأوهم يوا هون رةةةةةةرائب مةاشةةةةةةرة ورير مةاشةةةةةةرة

ا تأثير   (Rust & Reimert, 2022: 252) دراسة لالأعمال التجار  . وفق ا   مكن أن  كون للا دواج الضةر    أ ضة 
وظا   لها  دول بلد، حيث قد تكون الشةةةةةةركات أقا رغة  ف  الاسةةةةةةتثمار ف  أي على القدرة التنافسةةةةةةي  لاقتصةةةةةةاد  

ا وتكلف  إلى   ادة العبء الضةةةةر    ل فراد حيث  هذابالإرةةةةاف  إلى ذلك  مكن أن يؤدي   ،رةةةةر    أكثر تعقيد 
ا  مكن أن  خلل الا دواج الضةةةر    بيل  أقا    ووجد أول ،قد يوا هون رةةةرائب أعلى ومتطلةات إيدال أكثر تعقيد 

من المهم فلذلك    ،مما يؤدي إلى اوخفاض ف  النمو الاقتصةادي  د المسةتثمر ن والعاملين اذبي  للشةركات والأفرا
وحيل  أعمال  اذب   سةةةةةةليم ياقتصةةةةةةاد   ومو  أوظم  رةةةةةةر  ي  بسةةةةةةيط  وفعال  من أ ا رةةةةةةمان دولأن تضةةةةةة  ال

 .للاستثمار

فمن   ،قضي  معقدة لها العديد من الإ جابيات والسل يات   على أولالا دواج الضر    القاووو   لقد عرف  
  (Cowan, 2004: 93   يلاحظ ،على سةةةةةةةةةة يا المثالف ،واحي   مكن اعتةاره أداة فعال  للحكومات لز ادة الإيرادات 

ا للحكومات لأول  سةةةةةةةةةاعدها ف  تحصةةةةةةةةةيا   أن الا دواج الضةةةةةةةةةر    على دخا الشةةةةةةةةةركات  مكن أن  كون مفيد 
ا عيوب لهذا النول من الضةرائب   ، الضةرائب من مصةادر متعددة وعلى مسةتو ات متعددة. وم  ذلك، هنام أ ضة 

 مكن اعتةار الا دواج الضةةةةةةةةر    شةةةةةةةةكلا  من أشةةةةةةةةكال الغمس المزدوج، حيث يتم فرض رةةةةةةةةرائب على دافع   
قد  كون هذا مرهق ا بشةةةةةكا خا  ل فراد والشةةةةةركات الذين يدفعون بالفعا  ،الضةةةةةرائب مرتين على وفس الدخا

مسةتو ات عالي  من الضةرائب. بالإرةاف  إلى ذلك  مكن اعتةار الا دواج الضةر    ار ق  رير فعال  لتحصةيا  
 الضرائب حيث  مكن أن يؤدي إلى هياكا قاوووي  معقدة وصدال إداري.

كاوت مسةةةةةةةأل  الا دواج الضةةةةةةةر    القاووو  مصةةةةةةةدر قلل ك ير للعديد من الأفراد والشةةةةةةةركات على مر 
على تطو ر آلي  من شةأوها أن تسةملا لدافع  الضةرائب باسةتخدا  ائتمان مقابا التزامهم  ت الدراسة   ركز   السةنين،

وهذا من شةةأول أن  سةةاعد ف  الحد من مشةةكل    ،الضةةر    الشةةخصةة  للضةةرائب الت  تم دفعها لحكومات أ ن ي 
ت بالإرةةةاف  إلى ذلك واقشةةة ،الا دواج الضةةةر    ل فراد والشةةةركات، فضةةةلا  عن من  احتمال التهرب الضةةةر   

إمكاوي  إدخال وظا  رةةةةر    منفصةةةةا للشةةةةركات العامل  ف  بلدان متعددة، مما  سةةةةملا لها باسةةةةتخدا    الدراسةةةة 
أول  جب على الحكومات    ت الدراس مال . أخير ا اقترحوظا  رر    واحد ورحما  قلا من العبء الضر    الإ 

من شةةةأول أن  سةةةملا لدافع  الضةةةرائب بالمطالة   والنظر ف  تنفيذ وظا  للإعفاء من الا دواج الضةةةر   ، والذي  
بخصةم رةر    للضةرائب المدفوع  على الدخا الأ ن    مكن أن تسةاعد هذه الحلول مجتمع  ف  تقليا عبء 

ا ف  تعز ز ومو اقتصةةةةةادي أك ر ،  الا دواج الضةةةةةر    على الأفراد والشةةةةةركات    والتنمي و مكن أن تسةةةةةاعد أ ضةةةةة 
 Cowan, 2004: 93) . 

حكوميان رةةةةر ة  على الدخا    نحال  تفرض بمو  ها كياوا  بأولالا دواج الضةةةةر    القاووو    ع ر عن  
ف  حين أن فرض ررائب على الدخا أو المكاسب المتطابق     ،أو المكاسب المتولدة من الاستثمارات والأرحاح
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ا إلى حدو    أكثر من مرة قد  كون أمر ا صةةةةةةعة ا بالنسةةةةةةة  للعديد من الأفراد والشةةةةةةركات، إلا أول قد يؤدي أ ضةةةةةة 
تعقيدات للحكومات. إن فهم الفروق الدقيق  ف  الا دواج الضةةةر    سةةةيسةةةاعد الشةةةركات ودافع  الضةةةرائب على 

مثةا المعةاهةدات    ف  إ جةاد حلول  والمنظمةات المةالية    جةب أن تسةةةةةةةةةةةةةةتمر الةدولحيةث إدارة رةةةةةةةةةةةةةةرائ هم بفعةالية .  
 ، للحد من الآثار السل ي  للا دواج الضر    على من يؤثر عليهم.الدولي  الضر  ي  الثنائي  والإعفاءات 

 Economic Double Taxation of Profits الازدواج الضريبي الاقتصادي على الأرباا .1.1.3.3

أصةةا معين  الا دواج الضةةر    الاقتصةةادي هو تاهرة تحد  عندما يتم فرض رةةرائب على دخا أو 
مرتين، أولا  على مسةتوش الشةرك  ثم مرة أخرش على المسةتوش الفردي.  مكن أن  حد  هذا النول من الضةرائب 

، وكذلك رةةر ة  الميرا  ورةةر ة  الشةةركات  أرحاح  على  ضةةر ة البأشةةكال مختلف  مثا رةةر ة  دخا الشةةركات و 
" عت ر الا دواج الضر    عظة  أما  الاستثمار و مكن أن  كون  ؛ (Uckmar, 2006: 150-181)لـ وفق االعقارات.  

لل عواقب اقتصةةةةةةةاد   ك يرة". هذا النول من الضةةةةةةةرائب  مكن أن يثةط الاسةةةةةةةتثمار و مكن أن يؤدي إلى هروب  
،  رأس المال، حيث  قو  الأفراد والشةةةةةةةركات بنقا أصةةةةةةةولهم إلى بلدان أخرش ذات معدلات رةةةةةةةر  ي  منخفضةةةةةةة  

بالإرةةةاف  إلى ذلك ف ن الا دواج الضةةةر    الاقتصةةةادي  قلا من صةةةاف  دخا الأفراد والشةةةركات مما قد يؤدي  
بينما  جادل الةع  بأن الا دواج الضةر    رةروري لضةمان    ،إلى تقليا الإوفاق واوخفاض النشةاط الاقتصةادي

الةع  الآخر إلى اسةةتخدا  المعاهدات الضةةر  ي      دعوو   ،العدال  ف  النظا  الضةةر    ومن  التهرب الضةةر   
 .وريرها من التدابير لتقليا أو إلغاء هذا النول من الضرائب 

الا دواج الضةةةةةر    الاقتصةةةةةادي تاهرة تحد  عندما يتم فرض رةةةةةرائب على دخا الشةةةةةركات مرتين،  
 مكن أن  كون لهذه الممارسةةةةةةة  تأثير سةةةةةةةل   على   ، كماأولا  على مسةةةةةةةتوش الشةةةةةةةرك  ثم على المسةةةةةةةتوش الفردي

ف  مقالتل "الأثر الاقتصةادي   (Baker, 2014: 341-346   ذكرهما   حسةب الشةركات وخاصة  الشةركات الصةغيرة.  
للا دواج الضةةر    على دخا الشةةركات"،  مكن أن يؤدي الا دواج الضةةر    الاقتصةةادي إلى تث يط الاسةةتثمار  

 مكن أن تكون تكلف  الا دواج الضةةةر    ك يرة خاصةةة  بالنسةةةة    ، كماوتقليا الإوتا ي  وإعاق  النمو الاقتصةةةادي
للشةةةركات الصةةةغيرة الت  تعما بهوامح رةةةليل . وتيج  لذلك قد تقا احتمالي  إعادة اسةةةتثمار هذه الشةةةركات ف  

علاوة على ذلك  مكن أن يؤدي الا دواج الضةةةر       ،عملياتها أو تعيين موتفين  دد أو توسةةةي  وطاق أعمالها
 مكن للشركات الك يرة الت  لديها موارد    .إلى تشو ل السوق و مكن أن  خلل ساح  لعب رير متكافل  للشركات 

ا لتجنةب الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    من خلال الثغرات الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  القةاوووية ، بينمةا قةد لا تمتلةك  أكثر أن تجةد ارقة 
ل  للشةةةركات الك يرة و مكن أن  خنل  ميزة رير عاد  هذا الشةةةركات الصةةةغيرة الموارد للظيا  بذلك.  مكن أن  خلل

 المنافس . 

كان الا دواج الضةةةر    الاقتصةةةادي الذي  شةةةير إلى فرض الضةةةرائب على وفس الدخا على مسةةةتوش  
من أ ا معالج   ،مشةةةكل  مسةةةتمرة ف  العديد من ال لدان  للشةةةركاء أو المالكين  الشةةةركات والمسةةةتوش الشةةةخصةةة 

يتمثا أحد الأسةةةةةةةةةةةةةةاليب ف  اعتماد وظا  تكاما حيث يتم   ،هذه المشةةةةةةةةةةةةةةكل  تم اقتراح العديد من الحلول الممكن 
تم تط يل هذا النظا  ف  عدد  و  ،التعاما م  رةةر ة  دخا الشةةركات ورةةر ة  الدخا الشةةخصةة  كضةةر ة  واحدة
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فروسةةةةا وهولندا. حا آخر ممكن هو توفير ائتماوات رةةةةر  ي  لضةةةةر ة  دخا الشةةةةركات  ،  من ال لدان مثا بلجيكا
تم اعتماد هذا النهج ف   ، لقد المدفوع  والت   مكن اسةةةةتخدامها لتعو   رةةةةر ة  الدخا الشةةةةخصةةةة  المسةةةةتحق 

  ء عرف باسةةةةةةةةةةم الائتمان الضةةةةةةةةةةر    الأ ن  . أخير ا اقترح الةع  اعتماد وظا  الإعفا هو ما الولا ات المتحدة و 
حيث يتم فرض رةةةةةةةةرائب على دخا الشةةةةةةةةركات فقط على مسةةةةةةةةتوش الشةةةةةةةةرك  وليس مرة أخرش على المسةةةةةةةةتوش  

  ، تم استخدا  هذا النظا  ف  العديد من ال لدان بما ف  ذلك سو سرا واليابان و  للمساهمين أو الملام،  الشخص 
هةا إلا أوهةا تهةدف  ميعهةا إلى تخفيل الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    ف  حين أن كةا من هةذه الحلول لهةا مزا ةاهةا وعيوح

 .(Rixen, 2010: 589-614  وفعالالاقتصادي وتعز ز وظا  رر    عادل 

 Side effects of double taxation . التأثيرات الجانبية للازدواج الضوريبي على نشواس الشوركات2.1.3.3

on corporate activity 

على  وذلك  الا دواج الضةةةةةةةةةر    هو مشةةةةةةةةةكل  شةةةةةةةةةائع  تؤثر على الأعمال التجار  مما سةةةةةةةةة ل وجد أن 
كون على درا   ومفهو  الا دواج الضةةةةر    وأن ف    ، وهنا  جب علينا التعمل أكثرالصةةةةعيدين المحل  والدول 

لمح   جزء من الدراسةة سةةيقد  هذا ال  ،الا دواج الضةةر   بالاسةةتراتيجيات الت   مكن اسةةتخدامها لتقليا احتمالي   
للحد من إمكاوي  الا دواج   المثلى  سةةةتراتيجيات الاعام  عن الا دواج الضةةةر    وتأثيره على الشةةةركات، و ناقح  

 تجنب الا دواج الضر   .الت  تهدف ل ستكشش الاتفاقيات الضر  ي  الدولي  أ ضا الضر    و 

عمليات الشةةةركات سةةةواء المحلي  أو متعددة   مكن أن  كون للا دواج الضةةةر    تأثير ك ير على رححي   
الشةرك  للا دواج  أول عندما تخضة  تم ملاحظ     (Lymer & Hasseldine, 2002: 1-17  دراسة الجنسةيات، ف  

قد يؤدي هذا   ،أعلى مما لو كان الدخا خارةةع ا لضةةر ة  واحدة فقط ل الضةةر   ، فقد توا ل معدل رةةرائب فع
علاوة على ذلك قد يؤدي الا دواج   ،إلى اوخفاض الأرحاح فضةةةةةةةةةلا  عن   ادة تكلف  ممارسةةةةةةةةة  الأعمال التجار  

ا إلى   ادة مخاار التهرب الضةةةر    أو ال الضةةةر   ، حيث قد تسةةةعى الشةةةركات إلى تقليا   غحالضةةةر    أ ضةةة 
 العبء الضر    الإ مال .

،  مكن أن  كون الا دواج الضةةةر    عظة  رئيسةةةي  ف  (Neumayer, 2007: 1501-1519   لدراسةةة وفق ا 
 جب أن تركز اسةةةةةةةةةةةةةتراتيجيات الحد من إمكاوي  الا دواج    ،لا سةةةةةةةةةةةةةيما ف  ال لدان النامي   التنمي  الاقتصةةةةةةةةةةةةةاد  

على الجاوب المحل   مكن لل لدان أن ت ن  أوظم  رةةر  ي  محلي   .الضةةر    على السةةياسةةات المحلي  والدولي 
قد  شةما ذلك خلل تنسةيل أفضةا بين السةلطات الضةر  ي  وتحسةين تةادل   ،تقلا من مخاار الا دواج الضةر   

وعلى الجاوب الدول  ينةغ  أن تركز الدول على تعز ز التعاون والاتفاقيات    ،المعلومات والتواصةةةةةةةةةا بيما بينها
 مكن أن  شةةةةما ذلك توقي  معاهدات رةةةةر  ي  ثنائي  وتنفيذ تةادل المعلومات الضةةةةر  ي  وإوشةةةةاء    ها،الدولي  بين

ب على ال لدان النظر ف  تقد م حوافز رةةةةةر  ي ، مثا بالإرةةةةةاف  إلى ذلك  ج  ،منصةةةةة  مشةةةةةترك  لحا النزاعات 
كا هذه الاستراتيجيات  جب أن   ،الإعفاءات الضر  ي  والأوظم  الضر  ي  الخاص  لتشجي  الاستثمار الأ ن  

 تساعد ف  تقليا احتمالي  الا دواج الضر    وخلل بيل  أكثر ملاءم  للتنمي  الاقتصاد  .
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ه  اتفاقيات بين بلدين أو أكثر بيما يتعلل بفرض الضةةةرائب على   (ITAs)اتفاقيات الضةةةرائب الدولي  
تهةدف هةذه الاتفةاقيةات إلى تقليةا الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    على الكيةاوةات الأ ن ية     ،الةدخةا ومكةاسةةةةةةةةةةةةةةب رأس المةال

لتشةةةةةةةجي     ITA مكن اسةةةةةةةتخدا    (Holmes, 2007   دراسةةةةةةة لورةةةةةةةمان دف  الضةةةةةةةرائب ف  بلد المصةةةةةةةدر. وفق ا 
علاوة على ذلك  مكن    ،الاستثمار الأ ن   ف  بلد معين من خلال توفير معامل  رر  ي  تفضيلي  للمستثمر ن

بالإرةةةةاف  إلى   ،لتقليا العبء الإداري للامتثال الضةةةةر    وتوفير ار ق  أكثر كفاءة للضةةةةرائب   ITAsاسةةةةتخدا   
إقام  تعاون بين ال لدان ف  مجال إوفاذ الضرائب مما  سملا بتةادل المعلومات للمساعدة   ITAsللةةةةةةةةةةةةذلك  مكن  

تعت ر أداة مهم  نها   و دت الدراسة  أن اتفاقيات الضةرائب الدولي  ف  اكتشةاف ومن  التهرب الضةر   . ف  ال
 للحد من الا دواج الضر    وتشجي  الاستثمار الأ ن   ف  بلد معين.

تجنب الا دواج الضةةةةةةةةةر    القاووو  عناصةةةةةةةةةر أسةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةي  لأي وظا   المتعلق  بتدابير  مجموع  التعت ر  
 جب تجنب الا دواج الضةةةةةةر    لضةةةةةةمان عد    ، كماو جب أن تراق ها الحكومات عن كثب   معاصةةةةةةررةةةةةةر     

 جب على   وأ ضةا  خضةول دافع  الضةرائب لضةرائب مفرا  واسةتخدا  الإيرادات المخصةصة  بكفاءة ومسةؤولي .
الحكومات أن تضةةةةةةةةة  معاهدات وإعفاءات رةةةةةةةةةر  ي  للتخفيل من تكلف  الا دواج الضةةةةةةةةةر    وأن تعز  فرض  

  ومنصةةةةةةةةف  على المعاملات ع ر الحدود. بشةةةةةةةةكا عا  من الوارةةةةةةةةلا أن تدابير تجنب الا دواج  ليرةةةةةةةةرائب فع
ف  تقليا العبء   الضةةةر    القاووو   مكن أن تسةةةاعد ف  تحسةةةين عدال  النظا  الضةةةر    من خلال المسةةةاعدة

 المختلفين.المفروض على دافع  الضرائب 
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taxation and its effects on multinational companies 
وتأثيراتل على الأعمال واسةةةةةةةتراتيجيات التخفيل    الدول   مفهو  الا دواج الضةةةةةةةر     هنا ابرا من المهم 

المتعةددة    لمحة  عةامة  عن الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول  وآثةاره على الشةةةةةةةةةةةةةةركةات نرش ف  هةذا الجزء  ، سةةةةةةةةةةةةةةهةامن
 .الجنسيات 

وفق ا   ،الا دواج الضةر    الدول  تاهرة معقدة تمت دراسةتها على وطاق واسة  من ق ا الاقتصةاديينإن 
، يتم تعر فل على أول حال  "يتم فيها فرض رةر ة  على وفس الدخا أو رأس (Radu, 2012: 403-407  دراسة ل

المال مرتين ف  بلدان مختلف ". هذا النول من الضةةةةرائب مهم بشةةةةكا خا  ف  عصةةةةر العولم  حيث  اد تنقا  
قد  خضةة  دافعو الضةةرائب للا دواج الضةةر    عندما  كون لديهم أوشةةط   ،والأشةةخا  بشةةكا ك يررأس المال 

اقتصةةةةةةةاد   ف  أكثر من بلد واحد أو عندما  كون لديهم دخا خارةةةةةةة  للضةةةةةةةرائب ف  كا من بلدان المصةةةةةةةدر  
والإقام . لتجنب الا دواج الضةةةةةةر    وقعت الدول معاهدات أو اتفاقيات الا دواج الضةةةةةةر   ، والت  تهدف إلى 

تحتوي هذه المعاهدات    ،ار لتةادل المعلومات بين الدول وتخصةةةةةةةةةةيص الحقوق الضةةةةةةةةةةر  ي  بين الدولتوفير إا
عةةادة على أحكةةا  لفرض الضةةةةةةةةةةةةةةرائةةب على أووال معينةة  من الةةدخةةا وإعفةةاء بع  أووال الةةدخةةا الأخرش من 

الضةةةةر    من خلال تط يل    تحتوي بع  المعاهدات على أحكا  لتجنب الا دواج ى هذاالضةةةةرائب. إرةةةةاف  إل
ا ف  سةةياق وهنا  الاعتمادات أو الاسةةتقطاعات.   من المهم ملاحظ  أن الا دواج الضةةر     مكن أن ينشةةأ أ ضةة 
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لذلك ف ن الفهم  ،تسةةةةةةةةةةعير التحو ا، عندما  خضةةةةةةةةةة  وفس الدخا لمعدلات رةةةةةةةةةةر  ي  مختلف  ف  بلدان مختلش
 الشاما للا دواج الضر    الدول  رروري للإدارة النا ح  للضرائب الدولي .

 المحلي  أو متعددة الجنسةةةةةةيات،  مكن أن  كون للا دواج الضةةةةةةر    الدول  تأثير ك ير على الشةةةةةةركات  
 مكن أن  كون الا دواج الضر    رار ا للشركات ف  شكا حافز   (Kragen, 1972: 1493-1517   دراس لوفق ا ف

واوخفاض تدفل رأس المال.  مكن أن يؤدي هذا إلى اوخفاض ف    أقا للاسةةةتثمار و  ادة التكاليل الاقتصةةةاد  
عدد الشةةةركات الت  تعما على المسةةةتوش الدول ، وحالتال  تقليا احتمالي    ادة النمو الاقتصةةةادي. علاوة على 
ذلك  مكن أن يتسةةةة ب الا دواج الضةةةةر    ف  تك د الشةةةةركات تكاليل بسةةةة ب الحا   إلى الامتثال لمجموعات 

قد لا تمتلك أوها  قد  كون هذا مرهق ا بشةةةةةةةكا خا  للشةةةةةةةركات الصةةةةةةةغيرة حيث   ،اللوائلا الضةةةةةةةر  ي متعددة من  
ا إلى   ادة تكلف  ممارسةةةةةةةةة   هذه  الموارد اللا م  للامتثال لمجموعات متعددة من اللوائلا.  مكن أن يؤدي أ ضةةةةةةةةة 

كن أن يؤدي الا دواج الضةر     بالإرةاف  إلى ذلك  م  ،الأعمال التجار   مما قد يؤدي بدوره إلى تقليا الأرحاح
ا   إلى اوخفاض ف  مقدار رأس المال الذي  مكن للشةركات الوصةول إليل، حيث قد  كون المسةتثمرون أكثر تردد 
ف  الاسةةةةتثمار ف  الأعمال التجار   الت  تخضةةةة  للا دواج الضةةةةر   . وتيج  لذلك قد لا تتمكن الشةةةةركات من 

 تمرار عملياتها.الوصول إلى مقدار رأس المال اللا   لاس

ا وهام ا  مكن أن يؤثر على كا من الشةةةةةةةةةةةةةةركات  المتعددة   عد الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    الدول  تحد  ا معقد 
من أ ا التخفيل من تأثير هذه الظاهرة  مكن اسةةةةةةةتخدا  مجموع  متنوع  من الاسةةةةةةةتراتيجيات.  و   الجنسةةةةةةةيات،

 مكن أن  شةةةةةةةما ذلك تغييرات ف  معدل الضةةةةةةةر ة  وإدخال    (Baker, 2014: 341-377  دراسةةةةةةة ما قدمتل وفق ا ل
 مكن تغيير معدل الضةةةةةةةةر ة  لتقليا مقدار المسةةةةةةةةؤولي  الضةةةةةةةةر  ي  لكا من الأفراد   ، كماالإعفاءات الضةةةةةةةةر  ي 

والشةةةركات. من واحي  أخرش  مكن اسةةةتخدا  الإعفاءات الضةةةر  ي  لتقليا الضةةةرائب على الدخا من المصةةةادر  
أول  مكن اسةةةةتخدا  المعاهدات الضةةةةر  ي  وخطط الإعفاء الضةةةةر    تقترح الدراسةةةة  إرةةةةاف  إلى ذلك  ، و الأ ن ي 

تقلةا من لالمعةاهةدات الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  ه  اتفةاقيةات بين بلةدين    ،من  ةاوةب واحةد لتقليةا عةبء الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر   
تتضةةمن مخططات الإعفاء الضةةر    من  اوب واحد دف  الضةةرائب من   أو إلغائل،  احتمال الا دواج الضةةر   

 مكن أن تكون  و   ،فوع  ف  بلد المصةةةدرالضةةةرائب ف  بلد الإقام  واسةةةترداد متزامن للضةةةر ة  المد ب المكلشق ا 
هذه الاسةةةةةةةتراتيجيات فعال  ف  الحد من تأثير الا دواج الضةةةةةةةر    وتسةةةةةةةهيا على الشةةةةةةةركات والأفراد التنقا ف  

 الضرائب الدولي .

ا ف  كثير من الأحيان، هو عاما مهم  ا ومرحك  الا دواج الضةةةةةةةةةةر    الدول  ررم كوول مورةةةةةةةةةةوع ا معقد 
ف  حين أن تط يل الا دواج    ، جةب أخةذه ف  الاعتةةار عنةد دراسةةةةةةةةةةةةةةة  النظم المةالية  على المسةةةةةةةةةةةةةةتوش العةالم 

الضةةةةةةةر    رةةةةةةةروري من أ ا الحفاظ على رةةةةةةةرائب عادل  بين ال لدان ف ن مطالةل السةةةةةةةامي   مكن أن تخنل  
الاقتصةةةةةةةةةةةةاد العالم  ف  كثير من الأحيان. م  ذلك كاوت هنام عمليات تنفيذ وا ح  للمعاهدات والتعاون من 
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الدول أن تسةةةةةةعى  اهدة للعما  و أ ا تخفيل عبء الا دواج الضةةةةةةر    وهو أمر  جب على  مي  الحكومات 
 مع ا من أ لل.

 Tax treaties and their role in  الازدواج الضوووووووريبيالمعاهدات الضوووووووريبية ودورها في تقليل .  2.3.3

minimizing double taxation 

تلعب المعاهدات الضةةةر  ي  دور ا حاسةةةم ا ف  الضةةةرائب الدولي  من خلال توفير إاار لتو    الحقوق الضةةةر  ي   
، ف ن المعاهدات الضر  ي   (Holmes, 2007: 58 ةة بين ال لدان ورمان القضاء على الا دواج الضر   . وفق ا ل

ه  اتفةاقيةات ثنةائية  بين بلةدين أو أكثر تهةدف إلى من  الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةةر    وتعز ز التعةاون ف  المسةةةةةةةةةةةةةةةائةا  
الضةةر  ي . الغرض من المعاهدات الضةةر  ي  هو معالج  النزاعات الت  قد تنشةةأ بسةة ب الاختصةةا  المتداخا  

من خلال ورةةةةة  قواعد لتخصةةةةةيص الحقوق الضةةةةةر  ي ،  بين الدول المختلف  ف  فرض الضةةةةةرائب على الدخا.  
توفر المعاهدات الضةةةةةةةر  ي  اليقين والورةةةةةةةوح لدافع  الضةةةةةةةرائب المشةةةةةةةاركين ف  المعاملات ع ر الحدود. هذا  
الورةةةةةةوح رةةةةةةروري لتعز ز التجارة والاسةةةةةةتثمار الدوليين، لأول  قلا من العظةات الضةةةةةةر  ي  والشةةةةةةكوم الت  قد  

ا ف  من  التهرب الضر    وتجن ها من خلال توفير إاار توا هها الشركات. تساهم الم عاهدات الضر  ي  أ ض 
قاووو  لتةادل المعلومات بين السةةةلطات الضةةةر  ي .  عز  تةادل المعلومات هذا الشةةةفابي  و سةةةاعد ال لدان على 

أحكام ا لحا  تط يل قواوينها الضةةةةةةةر  ي  بفعالي . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك، رالة ا ما تتضةةةةةةةمن المعاهدات الضةةةةةةةر  ي   
النزاعات بين الدول، مثا إ راءات الاتفاق المتةادل، والت  تسةةةةةملا لدافع  الضةةةةةرائب بالسةةةةةع  للحصةةةةةول على 

تخد  كما  إعفاء من الا دواج الضةةر    من خلال عملي  تفاوض بين السةةلطات المختصةة  ف  ال لدان المعني . 
المعاهدات الضةةةةةةةةر  ي  ررض من  الا دواج الضةةةةةةةةر   ، تعز ز التعاون، توفير إاار لحا النزاعات الضةةةةةةةةر  ي   

ومن أهم هذه المعاهدات تعد   وحالتال  تسةةةةهيا التجارة والاسةةةةتثمار الدوليين م  من  التهرب الضةةةةر    وتجن ها.
، ه  الاتفاقي  الضةةةر  ي  المؤثرة (OECD)  الضةةةر  ي  النموذ ي  لمنظم  التعاون الاقتصةةةادي والتنمي المعاهدة 

   الدول  المتخصص ف  ررائب للعمليات العابرة للحدود.على النظا  القاووو

 OECD Model Tax المعاهدة الضوووووووريبية النموذ ية لمنظمة التعاون الاقتصوووووووادي والتنمية.  1.2.3.3

Treaty 

ه  اتفاقي  رةةةةةةةةر  ي    (OECD) المعاهدة الضةةةةةةةةر  ي  النموذ ي  لمنظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةادي والتنمي 
توفر المعاهدة الضةةةةةةةةر  ي   و  ،دولي  مؤثرة تعما كأسةةةةةةةةاس لاتفاقيات الا دواج الضةةةةةةةةر    ف   مي  أوحاء العالم

النموذ ي  لمنظم  التعاون والتنمي  ف  الميدان الاقتصةةةادي إاار ا مهم ا لمعالج  قضةةةا ا الضةةةرائب الدولي . وفق ا 
لتسةةةةهيا تجنب الا دواج الضةةةةر     م وموذج هذه المعاهدةفقد تم تصةةةةمي  (Ault, 1994: 144  دراسةةةة ما قدمتل ل

تسةةةةةةةةتند المعاهدة الضةةةةةةةةر  ي  النموذ ي  إلى اتفاق متةادل بين دولتين للتعاون ف  فرض  و  ،ومن  التهرب المال 
شةةةةةةةةما كما ت  ،الضةةةةةةةةرائب على مواانيها وتوفر إرشةةةةةةةةادات للدول حول كيفي  حا النزاعات المتعلق  بالضةةةةةةةةرائب 

الأحكا  المتعلق  بفرض الضةةةةةرائب على أووال مختلف  من الدخا مثا أرحاح الأسةةةةةهم والفوائد والإتاوات، فضةةةةةلا  
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ا أحكام ا تتعلل   كما عن المنشةةةةةةمت الدائم  والأرحاح الرأسةةةةةةمالي . تتضةةةةةةمن المعاهدة الضةةةةةةر  ي  النموذ ي  أ ضةةةةةة 
 بتةادل المعلومات بين الدول لضمان الامتثال لقواوين الضرائب الدولي . 

ه  إاار  (OECD) المعاهدة الضةةةةةةةر  ي  النموذ ي  لمنظم  التعاون والتنمي  ف  الميدان الاقتصةةةةةةةادي
إرشادات لدولتين أو أكثر عند التفاوض على المعاهدات الضر  ي   عما للمةادم والأحكا  الضر  ي  الت  توفر  

المعاهدة الضةةةةةةةةةةةةر  ي    ف ن (Mattsson, 2000: 301-308  دراسةةةةةةةةةةةة ما  اءت بل  الدولي  الخاصةةةةةةةةةةةة  بهم. وفق ا ل
علاوة على ذلةك فة ن المعةاهةدة ،  "شةةةةةةةةةةةةةةاملة " و " يةدة التوا ن"وهةا "مروة " و كو بع  مزا ةا  تتضةةةةةةةةةةةةةةمن   النموذ ية 

الضةةر  ي  النموذ ي  معترف بها ومق ول  على وطاق واسةة  كمعيار لمعاهدات الضةةرائب الدولي  وتوفر شةةروا ا 
وهذا يتيلا مجالا  أكثر تكافؤ ا للشركات والأفراد الذين  عملون على المستوش   ،رر  ي  مماثل  ف  مختلش ال لدان

تمثا إحدش عيوب المعاهدة الضةةةةةةةةةةةةةر  ي   تالدول  و سةةةةةةةةةةةةةاعد على من  الا دواج الضةةةةةةةةةةةةةر   . من واحي  أخرش  
ا على احتيا اتها وتروفها الخاصة   وذلك  النموذ ي  ف  أوها معقدة وقد لا تكون مناسةة  لجمي  ال لدان  ، اعتماد 

ثها لتعكس المشةةهد المتغير لقاوون  بالإرةةاف  إلى ذلك تتغير المعاهدة الضةةر  ي  النموذ ي  باسةةتمرار و تم تحدي
  الضرائب الدول ، والذي  مكن أن  مثا تحد  ا للدول لمواكة  ذلك.

كان للمعاهدة الضةةةةةةةةةر  ي  النموذ ي  لمنظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةةادي والتنمي  آثار بعيدة المدش على وقد  
، تم تصةةةةةميم  (Finnerty, Merks, Petriccione, & Russo, 2007: 18)  لاحظالتخطيط الضةةةةةر    الدول . كما 

المعاهدة الضةةةةةةةةةةةةر  ي  النموذ ي  لتوفير التوحيد والورةةةةةةةةةةةةوح بين الأوظم  الضةةةةةةةةةةةةر  ي  المختلف  لل لدان المختلف  
وأصةةةةحت المعيار لاتفاقيات الا دواج الضةةةر   . وقد مك ن ذلك الشةةةركات من تخطيط اسةةةتراتيجياتها الضةةةر  ي   

  ،رةةةةح  عن النظا  الضةةةةر    المط ل ف  مختلش ال لدانالدولي  بمز د من الثق  والدق ، حيث أن لديها فكرة وا
لضةةةةمان عد  تحميا دافع  الضةةةةرائب    التخفيضةةةةات كما تنص المعاهدة على مجموع  شةةةةامل  من الإعفاءات و 

تنص المعاهدة على تةادل المعلومات بين السةةةلطات الضةةةر  ي     وأ ضةةةاأعةاء الا دواج الضةةةر    بشةةةكا مفرط. 
لضةةمان الحد من التهرب الضةةر    وأن دافع  الضةةرائب  متثلون لقواوين الضةةرائب ذات الصةةل . وهكذا قدمت  
المعاهدة الضةةةر  ي  النموذ ي  لمنظم  التعاون والتنمي  ف  الميدان الاقتصةةةادي إاار ا فعالا  للتخطيط الضةةةر     

 .وقد تم ت نيها على وطاق واس  من ق ا ال لدان ف   مي  أوحاء العالم عمل ،   الدول

المعاهدة النموذ ي  لمنظم  التعاون الاقتصةةةةةةةةةةةادي والتنمي  توعد معيار ا مق ولا  دولي ا للضةةةةةةةةةةةرائب ورش أن  
 ، وأن الدولي  مما يؤدي إلى بيل  عالمي  أكثر أماو ا وإوصةةةةةةةةةةاف ا لدافع  الضةةةةةةةةةةرائب والحكومات على حدٍ سةةةةةةةةةةواء

مةادئها الأسةةةةةةاسةةةةةةي  لمصةةةةةةدر الدف  والتسةةةةةةوق بمو ب المعاهدات والإقام  تنشةةةةةةو وظام ا منسةةةةةةق ا لمن  الا دواج  
تم تصةةةةةميم المعاهدة النموذ ي  لمنظم  التعاون   حيث   الضةةةةةر    وتكون بمثاب  أسةةةةةاس قوي للضةةةةةرائب الدولي .

الضةةةةةةرائب  ب  المكلفينالاقتصةةةةةةادي والتنمي  لتحسةةةةةةين الاسةةةةةةتقرار الاقتصةةةةةةادي العالم  من خلال رةةةةةةمان تجنب  
  ،الا دواج الضةةةةر   ، م  السةةةةماح للحكومات ف  الوقت وفسةةةةل بالحفاظ على حقوقهم ف  فرض رةةةةرائب فعال 
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كان لهذا النموذج دور فعال ف  تمهيد بيل  اقتصاد   عالمي  أكثر اتساق ا وحفز   ادة الاستثمارات الأ ن ي   وقد 
 .والمةادرات الاقتصاد   العالمي  الأخرش 

الووودولي.  3.3.3 الضوووووووووريبي  التخطيط  التحويلي وأهميتوووه في   Transfer pricing and its  التسوووووووووعير 

significance in international tax planning 

يلعب تسعير التحو ا دور ا مهم ا ف  التخطيط الضر    الدول ، حيث يتضمن تسعير السل  والخدمات  
والملكي  الفكر   الت  يتم وقلها بين الشةةةةةةةةةةركات التابع  المو ودة ف  بلدان مختلف . هذه الممارسةةةةةةةةةة  مهم  لأوها  

التابع  لها بطر ق  تقلا من  تسةةةةملا للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات بتخصةةةةيص الأرحاح والتكاليل بين الشةةةةركات 
ومكووات تسةةةعير التحو ا، والتحد ات   مفهو  تعرف علىسةةةوف وف  هذا الجزء    .التزاماتها الضةةةر  ي  الإ مالي 

والخلافات المحيط  بل، والاسةةتراتيجيات الت   مكن اسةةتخدامها لتسةةعير التحو ا الفعال ف  التخطيط الضةةر     
 عد فهم هذه الجواوب أمر ا رةةةةةةةةةرور  ا للشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات للتنقا ف  المشةةةةةةةةةهد المعقد  حيث  الدول .  

 للضرائب الدولي  ورمان الامتثال م  تحسين أوراعها الضر  ي .

 ( للشركات متعددة الجنسيات وتقليل العبء الضريبي Transfer Pricing. التسعير التحويلي )1.3.3.3

وتأثيره   هذا العنصةةر فهم أسةةاسةةيات  أن عد تسةةعير التحو ا مكوو ا مهم ا للشةةركات متعددة الجنسةةيات، و 
ال  للكياوات المالي  والتجار   الفع  المالي  والضةةةةةةةةةةةةر  ي   لاسةةةةةةةةةةةةتراتيجيات  ناء اوالحلول المحتمل  أمر ا رةةةةةةةةةةةةرور  ا ل

حاسةةةم ف  العمليات التجار   لا سةةةيما بالنسةةةة  للشةةةركات  العنصةةةر ال على أولالتسةةةعير التحو ل    عرف . الدولي 
 شةةةةةةرك   شةةةةةةير إلى تسةةةةةةعير السةةةةةةل  والخدمات الت  يتم تةادلها بين وحدات من وفس ال  ، وهومتعددة الجنسةةةةةةيات 

التسةةةةعير التحو ل  هو ار ق  لتسةةةةعير المنتجات . (Feinschreiber, 2004  الصةةةةل وكذلك بين الشةةةةركات ذات 
هو التأكد من أن أسةةةةةعار لل المفهو  الأسةةةةةاسةةةةة   و   ،والخدمات داخلي ا من أ ا تحسةةةةةين أرحاح الشةةةةةرك  الإ مالي 

ا   التحو ا المسةةتخدم  تتماشةةى م  أسةةعار السةةوق، حيث سةةيضةةمن ذلك أن الشةةرك  لا تدف  الكثير أو القليا  د 
بيما يتعلل بظيم  المنتج أو الخدم  ف  السوق المفتوح .  مكن أن  كون لهذا آثار مهم  على الضرائب، حيث 

بأسةةةةةعار السةةةةةل  والخدمات من أ ا تقليا المسةةةةةؤولي  الضةةةةةر  ي   يتم اسةةةةةتخدا  تسةةةةةعير التحو ا رالة ا للتلاعب 
  .(Feinschreiber, 2004  للشرك 

ممارسةةة  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات لتخصةةةيص الأرحاح بين   على أول:التسةةةعير التحو ل   كما  عرف 
توسةةةةةةةتخد  هذه العملي  رالة ا لتقليا    ،مختلش الشةةةةةةةركات التابع  والكياوات التشةةةةةةةغيلي  المو ودة ف  بلدان مختلف 

 & Grubert   المنخفضةةةة العبء الضةةةةر    على الشةةةةرك  وتحو ا الأرحاح إلى ال لدان ذات معدلات الضةةةةرائب  

293-Mutti, 1991: 285).  الةاحثان كشةةةةةش حيث  (Grubert & J Mutti)  أن تسةةةةةعير التحو ا لل ف  دراسةةةةةتهم
أتهرت الدراسةةة  أن قدرة الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات و تأثير ك ير على عمليات الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. 

ا تأثير مةاشةر على قراراتها الاسةتثمار  .   على اسةتخدا  التسةعير التحو ل  لتقليا العبء الضةر    كان لها أ ضة 
وهذا  عن  أن الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات الت  لديها عدد أك ر من الشةةةةركات التابع  ووشةةةةاط تسةةةةعير تحو ا 
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الدراس  أن استخدا    وتائج كما أتهرت   ،لديها رححي  أك ر واستثمارات أعلى ف  شركاتها التابع  الأ ن ي   ،أعلى
وذلك لأن    ،التسةةةةعير التحو ل   مكن أن يؤدي إلى اوخفاض ف  تكلف  رأس المال للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 

المدخرات الضةةر  ي  من تسةةعير التحو ا  مكن اسةةتخدامها للاسةةتثمار ف  مشةةار   أكثر رححي  أو لتمو ا اقتناء 
 المز د من الأصول. 

لأوها تسةةةةةةاعد ف  تحديد  التعت ر اسةةةةةةتراتيجيات التسةةةةةةعير التحو ل  رةةةةةةرور   للتخطيط الضةةةةةةر    الفع
  (Rahmiati & Sandi, 2016: 8-15   دراسةةةةة لمقدار الضةةةةةرائب الت  سةةةةةتدفعها شةةةةةرك  متعددة الجنسةةةةةيات. وفق ا  

"استكشاف حلول لاستراتيجيات تسعير التحو ا الفعال "، تت نى الشركات متعددة الجنسيات بشكا متزايد أسعار 
التحو ا كشةةةكا من أشةةةكال التخطيط الضةةةر    وظر ا لحظيق  أوها تسةةةملا منهم لتحو ا الأرحاح إلى مناال ذات  

عادة  ما تتضةةةةمن اسةةةةتراتيجيات تسةةةةعير التحو ا تحديد أسةةةةعار السةةةةل  والخدمات  و   ،معدلات رةةةةر  ي  منخفضةةةة 
المتةادل  بين ارفين أو أكثر من الأاراف ذات الصةةةةةةةةةةل ، و مكن أن تشةةةةةةةةةةما أشةةةةةةةةةةياء مثا مدفوعات الإتاوات 
وترتيةات مشةةةارك  التكاليل والتسةةةعير بين الشةةةركات. من المهم النظر ف  العناصةةةر المختلف  لتسةةةعير التحو ا 

لحر والتأثير المحتما لتسةةةةةةةعير التحو ا على الدخا الخارةةةةةةة  م دأ العما ا، مثا ارق التسةةةةةةةعير المسةةةةةةةتخدم 
أول  جب على الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات النظر ف  حلول مختلف    قترح الةاحثان ف  دراسةةةةةةةتهم  للضةةةةةةةر ة . 

لاسةةةةتراتيجيات تسةةةةعير التحو ا الفعال ، مثا اسةةةةتخدا  المقارو  المعيار   لمقارو  ممارسةةةةات التسةةةةعير التحو ل  
لتسةةعير. علاوة ل  سةةياسةة كللشةةركات المختلف ، وتنفيذ وظا  مراقة  فعال لتسةةعير التحو ا واعتماد ار ق  مناسةةة   

على ذلك يوصةةةون بأن تقو  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات بمرا ع  ممارسةةةات التسةةةعير التحو ل  باوتظا  للتأكد 
من خلال تنفيذ الحلول المقترح  ومراقة  ممارسةةةةةةةةةةةةات   ،من امتثالها للقواوين واللوائلا الضةةةةةةةةةةةةر  ي  ذات الصةةةةةةةةةةةةل 

أن تكون اسةةةتراتيجيات التسةةةعير  مكن للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات رةةةمان  و التسةةةعير التحو ل  الخاصةةة  بهم،  
   وفعال .ليالتحو ل  الخاص  بها فع

 سةةةةعى تسةةةةعير التحو ا إلى التأكد من أن كا شةةةةرك  ف  منظم  متعددة الجنسةةةةيات تدف  سةةةةعر ا عادلا   
باسةةةتخدا  التسةةةعير التحو ل  تسةةةتطي     ،للسةةةل  والخدمات الت  تتلقاها من الكياوات ذات الصةةةل  داخا المنظم 

الشةركات متعددة الجنسةيات تعظيم أرحاحها وتقليا رةرائ ها من خلال حسةاب الرحلا المسةتخد  للسةل  والخدمات  
المشةةةةةةةةةةتراة من المنظمات الشةةةةةةةةةةظيق . ف  وها   المطاف يوفر اسةةةةةةةةةةتخدا  التسةةةةةةةةةةعير التحو ل  للمنظمات متعددة  

 مما  سملا لها بتحسين أدائها دون التضحي  بالعدال  والإوصاف. ةتزايد الجنسيات مروو  واستراتيجي  مالي  م
 The importance of transfer. أهمية التسوووعير التحويلي بالنسووو ة للتخطيط الضوووريبي الدولي 2.3.3.3

pricing for international tax planning 

 شةةةير تسةةةعير التحو ا إلى ممارسةةة  تحديد الأسةةةعار الت  يتم بها وقا السةةةل  أو الخدمات أو الأصةةةول 
عنصةةر أسةةاسةة  ف   وكوول  .(MNC)رير الملموسةة  بين الكياوات ذات الصةةل  داخا شةةرك  متعددة الجنسةةيات  

التخطيط الضر    الدول ، لأول  سملا للشركات متعددة الجنسيات بتخصيص الأرحاح والتكاليل بين الشركات  
. لا  شةةةةةةةما تعر ل تسةةةةةةةعير التحو ا تحديد الأسةةةةةةةعار أو بلدان مختلف   التابع  لها ف  ولا ات قضةةةةةةةائي  مختلف 
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ا تحديد الكياوات ذات الصةةةةةل  وتخصةةةةةيص الأرحاح أو الخسةةةةةائر بيما بينها. عادة  ما  فحسةةةةةب، با  شةةةةةما أ ضةةةةة 
تكون الكياوات ذات الصةةةةةةل  شةةةةةةركات رةةةةةةمن وفس المجموع  متعددة الجنسةةةةةةيات لها تأثير ك ير على عمليات  

تشةةتما مكووات تسةةعير التحو ا على م دأ التجارة الحرة، و بعضةةها الةع ، إما من خلال الملكي  أو السةةيطرة.  
والذي يتطلب أن تكون الأسةةةةعار المحددة بين الكياوات ذات الصةةةةل  قابل  للمقارو  م  تلك الت  سةةةةيتم تحميلها  
بين كياوات رير مرتةط  ف  تروف مماثل . يهدف هذا الم دأ إلى رةةةمان تخصةةةيص الأرحاح بشةةةكا صةةةحيلا  

ا اختيار   لدانلضةةر  ي  بشةةكا عادل ع ر الوتحديد الالتزامات ا . علاوة على ذلك،  شةةما تسةةعير التحو ا أ ضةة 
ارق تسةةةةةةةةةةعير التحو ا وتط يقها، مثا ار ق  السةةةةةةةةةةعر المقارن رير المتحكم بيل، وار ق  سةةةةةةةةةةعر إعادة ال ي ،  

ا، من بين   توفر هذه الطرق إاار ا لتحديد أسةةةةةةةةعار التحو ا بناء  على حيث خرش.  الأمور  الأوار ق  التكلف   ائد 
 & Kohlhase  مماثل تحليا المعاملات المقارو  أو هوامح الرحلا للشةةةةركات المسةةةةتقل  الت  تعما ف  أوشةةةةط   

Wielhouwer, 2023: 101568)  .ا ومتعدد الأبعاد يلعب دور ا   باختصةةةةار  عت ر التسةةةةعير التحو ل  مفهوم ا معقد 
حاسةةةةةةم ا ف  التخطيط الضةةةةةةر    الدول ، مما  سةةةةةةملا للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات ب دارة التزاماتها الضةةةةةةر  ي   

  .العالمي  م  الامتثال لم دأ الاستخدا  الحر ولوائلا تسعير التحو ا المعمول بها
 Strategies for International Tax Planning. استراتيجيات للتخطيط الضريبي الدولي 4.3

 مكن أن  سةةةةةاعد تنفيذ اسةةةةةتراتيجيات فعال  لتحسةةةةةين التخطيط الضةةةةةر    الدول  الشةةةةةركات على تقليا  
اسةةةتراتيجيات الملاذات الضةةةر  ي  الخار ي  ومزا اها  الالتزامات الضةةةر  ي  وتعز ز الرححي . من خلال اسةةةتخدا   

،  الاسةةةةتفادة من المعاهدات الضةةةةر  ي  لتحسةةةةين المسةةةةؤولي  الضةةةةر  ي  للشةةةةركات ، و للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 
تخطيط اسةتراتيج  لشةؤووها   ورة   ،  مكن للشةركات تط يل تقنيات التسةعير التحو ل  لتقليا الأعةاء الضةر  ي و 

ف  هذا الجزء سيتم استعراض: أولا؛ أهمي  الملاذات الضر  ي  وما تقدمل من مزا ا للشركات   الضر  ي  الدولي .
تفادة من المعاهدات الضةر  ي  لتحسةين المسةؤولي  الضةر  ي  الت  تق  على متعددة الجنسةيات. ثاويا؛ ماهي  الاسة

عاتل الشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات. أخيرا؛ سةةةةةةةةةنتعرف على كيفيات تط يل تقنيات التسةةةةةةةةةعير التحو ل  ف  
 عمليات التخفي  الأعةاء الضر  ي  للشركات.

 Offshore tax havens and الملاذات الضوووريبية الخار ية ومزاياها للشوووركات متعددة الجنسووويات.  1.4.3

their benefits for multinational corporations 
الضةةةةةةةر  ي  الخار ي  مورةةةةةةةوع ا للنقاس والتدقيل، لا سةةةةةةةيما عندما يتعلل الأمر   لطالما كاوت الملاذات 

بدورها ف  الشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات. توفر هذه الملاذات الضةةةةةةةةر  ي ، الت  عادة ما تكون بلداو ا أو أقاليم 
لتهرب الضةر   ، صةغيرة ذات قواوين رةر  ي  مواتي ، مزا ا متنوع  للشةركات متعددة الجنسةيات. أولا  أوها تتيلا ا

مما  سةةةةةةةملا لهذه الشةةةةةةةركات بتقليا التزاماتها الضةةةةةةةر  ي  إلى الحد الأدوى وتعظيم أرحاحها. ثاوي ا توفر الملاذات  
الضةةةر  ي  الخار ي  مروو  مالي ، مما  سةةةملا للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات بتحر ك أموالها بسةةةهول  ع ر الحدود  

اسةةةةةتخدا  الملاذات الضةةةةةر  ي  الخار ي  من ق ا الشةةةةةركات    وإدارة أصةةةةةولها بشةةةةةكا اسةةةةةتراتيج . وم  ذلك، ف ن
ا اوتقادات واعتةارات أخلاقي .  رالة ا ما يونظر إلى هذه الممارسةة  على كون أول متعددة الجنسةةيات قد وا ل أ ضةة 

أوها وسةةيل  لاسةةتغلال الثغرات والتهرب من المسةةؤوليات الضةةر  ي ، مما يثير تسةةاؤلات حول الإوصةةاف وتو     
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مكان إ راء تقييم دقيل لمزا ا وعيوب الملاذات الضةةةةةةر  ي  الخار ي    مهم معرف من ال  ،على هذا النحوو الثروة. 
 من أ ا تعز ز وظا  مال  عالم  أكثر إوصاف ا وشفابي .

تلعب الملاذات الضةةةةةةةر  ي  الخار ي  دور ا مهم ا ف  عمليات الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات، حيث تقد   
، تشير الملاذات  (Otusanya, 2011: 316-332  وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةمزا ا رر  ي   ذاب  وتسها الهياكا المالي  المعقدة. 

الت  توفر أوظم  رةةر  ي  مواتي ، مثا معدلات الضةةرائب    لدان أو الأقاليم الجغرابي الضةةر  ي  الخار ي  إلى ال
المنخفض  أو الصفر  ، متطلةات الإبلاأ الدويا وأحكا  السر   الصارم . تمك ن هذه الملاذات الشركات متعددة  

 لةدان أو الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات من تقليةا التزامةاتهةا الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  إلى الحةد الأدوى عن ار ل تحو ةا الأرحةاح إلى هةذه ال
 سةملا اسةتخدا  الملاذات الضةر  ي  الخار ي  كما أول  ، وحالتال  تقليا العبء الضةر    الإ مال  عليها.  الأقاليم

للشركات بالاوخراط ف  استراتيجيات التخطيط الضر    الصارم ، مثا تسعير التحو ا وتحو ا الأرحاح، والت  
بين الكياوات ذات الصةةةل  لتقليا الدخا الخارةةة  للضةةةر ة  بشةةةكا   تنطوي على التلاعب بالأسةةةعار والمعاملات 

ذات الضرائب المرتفع . علاوة على ذلك، توفر الملاذات الضر  ي  الخار ي  إاار ا قاوووي ا     لدانمصطن  ف  ال
تسةةةةةملا هذه كما   ضةةةةةمن سةةةةةر   المعلومات المالي ، و حم  الشةةةةةركات من التدقيل التنظيم  والإفصةةةةةاح العا . 

السةةةةةر   للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات بالحفاظ على مسةةةةةتوش عالٍ من الخصةةةةةوصةةةةةي  وتجنب مخاار السةةةةةمع  
من الضةةةرائب. وحالتال  أصةةةةحت الملاذات الضةةةر  ي  الخار ي   زء ا لا  لمتعسةةةشالمحتمل  المرتةط  بالتهرب ا

اعها الضةةةر  ي   يتجزأ من المشةةةهد الضةةةر    العالم ، مما  مك ن الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات من تحسةةةين أورةةة
 وتحسين أدائها المال .

تتمثا إحدش المزا ا كما أن للملاذات الضةةةةةةةةةر  ي  فؤاد متعددة للشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات، بحيث  
 تجنب الرئيسةةةةةةةةةي  للملاذات الضةةةةةةةةةر  ي  الخار ي  لهذه الشةةةةةةةةةركات ف  القدرة على الاوخراط ف  اسةةةةةةةةةتراتيجيات ال

الضةةر   . تمكن هذه الاسةةتراتيجيات الشةةركات من تقليا مسةةؤوليتها الضةةر  ي  من خلال الاسةةتفادة من الثغرات 
والسةةةةياسةةةةات الضةةةةر  ي  المواتي  الت  تقدمها هذه السةةةةلطات القضةةةةائي . كما توفر الملاذات الضةةةةر  ي  الخار ي  

 ، وحالتال    ادة رححيتها وقيم  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات فرصةةةةةةة  لتقليا العبء الضةةةةةةةر    بشةةةةةةةكا قاووو
، المسةةةةةاهمين. علاوة على ذلك، توفر الملاذات الضةةةةةر  ي  الخار ي  مروو  مالي  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات 

،  مكن للشةةةركات    ال لدان الت  توفر هذه الملاذات من خلال إوشةةةاء شةةةركات فرعي  أو شةةةركات وهمي  ف  وذلك
تسةةةةملا هذه  أ ضةةةةا حدود دون الخضةةةةول للوائلا والضةةةةرائب الصةةةةارم .بسةةةةهول  تحو ا الأموال والأصةةةةول ع ر ال

المروو  للشةةةةةةركات ب دارة تدفقاتها النقد   بفعالي ، وحما   أصةةةةةةولها، والاسةةةةةةتجاب  بسةةةةةةرع  للتغيرات ف  تروف  
الضةةةةةر  ي  الخار ي  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات    توفر الملاذات   بشةةةةةكا عا ، .(Fisher, 2014: 337  السةةةةةوق 

الضةةةةر    والمروو  المالي ، مما  سةةةةاهم ف  قدرتها التنافسةةةةي  ورححيتها بشةةةةكا   جنب فوائد ك يرة، بما ف  ذلك الت
 عا .
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لطالما كاوت الملاذات الضةر  ي  الخار ي  مورةول تدقيل أخلاق  بسة ب عواق ها المحتمل  وم  ذلك، ف
ل فراد والشةةركات بتجنب دف    ، تسةةملا هذه الملاذات (Cobham, 2005  لةةةةةةةةةةةةةةةةةعلى الاقتصةةادات العالمي . وفق ا 

ذات معدلات رةةةةةر  ي     بلدان أو أقاليم  غرابي الضةةةةةرائب ف  بلداوهم الأصةةةةةلي  عن ار ل تحو ا أرحاحهم إلى 
منخفضة  أو معدوم . بينما  جادل المؤ دون بأن الملاذات الضةر  ي  الخار ي  تعز  النمو الاقتصةادي وتجذب  

 شةير المنتقدون إلى أوها تقوض مةادم العدال  والإوصةاف ف  الضةرائب. علاوة على   وهنا  الاسةتثمار الأ ن  ،
 وه :   ذلك،  مكن أن  كون لاسةةةةةةتخدا  هذه الملاذات آثار رةةةةةةارة على كا من الاقتصةةةةةةادات المتقدم  والنامي 

تؤدي الملاذات الضةةةةةةةةةةةةةةر  ي  الخار ي  إلى تفاقم عد  المسةةةةةةةةةةةةةةاواة ف  الدخا من خلال تمكين الأثر اء من  ؛أولا  
و    رير   مكن أن يؤدي هةذا الت حيةث  تجمي  الثروة دون المسةةةةةةةةةةةةةةاهمة  بحصةةةةةةةةةةةةةةتهم العةادلة  ف  المةالية  العةامة .

تؤدي خسةارة الإيرادات الضةر  ي     ؛المتكافو للموارد إلى ارةطرابات ا تماعي  وعرقل  التنمي  الاقتصةاد  . ثاوي ا
الضةةةةةةةةةةر    ف  الخارج إلى فرض رةةةةةةةةةةغوط على الميزاويات العام ، مما  ج ر   أو التجنب   الناتج  عن التهرب 

الحكومةات إمةا على خف  الخةدمةات العةامة  أو   ةادة الضةةةةةةةةةةةةةةرائةب على قطةاعةات أخرش من الاقتصةةةةةةةةةةةةةةاد، مثةا 
أصةةحاب الدخا المتوسةةط. وهذا بدوره  مكن أن  عيل النمو الاقتصةةادي و ز د من تفاقم التفاوتات الا تماعي .  

ا لغسةا الأموال والفسةاد    ؛أخير ا ف ن الافتقار إلى الشةفابي  والتنظيم ف  الملاذات الضةر  ي  الخار ي   خلل فرصة 
وكخلاصة  عنما سة ل، ر المشةروع ، مما يز د من تقو   وزاه  الأوظم  المالي  العالمي .  والأوشةط  المالي  ري

ف ن الآثار الأخلاقي  والعواقب المحتمل  للملاذات الضر  ي  الخار ي  على الاقتصادات العالمي  ك يرة. فه  لا 
ا على المالي  العام  وتسةةةةةها الأوشةةةةةط  المالي  رير   تسةةةةةاهم ف  تفاوت الدخا فحسةةةةةب، با إوها تضةةةةةغط أ ضةةةةة 

 تصاد العالم.المشروع ، وكلها لها آثار سل ي  على الصح  العام  واستقرار الاق

قدمت الملاذات الضةةةةةر  ي  الخار ي  بلا شةةةةةك فوائد ك يرة للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات. من خلال لقد 
أصةةةةةحت الملاذات الضةةةةر  ي  الخار ي  و السةةةةماح لهذه الشةةةةركات بتقليا التزاماتها الضةةةةر  ي  إلى الحد الأدوى،  

خيارات  ذاب  للشةةةةركات الت  تسةةةةعى إلى تعظيم أرحاحها. وتشةةةةما المزا ا الأعةاء الضةةةةر  ي  المخفضةةةة ،   ادة 
المروو  المالي ، وحسةةةةةين الخصةةةةةوصةةةةةي  وحما   الأصةةةةةول. وم  ذلك من المهم الاعتراف بالمخاوف الأخلاقي   

باسةتخدا  الملاذات الضةر  ي  الخار ي ، مثا التهرب الضةر    وتفاقم عد  والعواقب السةل ي  المحتمل  المرتةط  
تقو  الحكومات والهيلات الدولي  بتنفيذ لوائلا وتدابير فعال  لضةةةةةةةةةةمان  أن  المهمالمسةةةةةةةةةةاواة ف  الدخا. لذلك من  

 ممارسات رر  ي  عادل  ومن  إساءة استخدا  الملاذات الضر  ي  الخار ي .

 Utilizing tax treaties to الاسوووتفادة من المعاهدات الضوووريبية لتحسوووين المسوووؤولية الضوووريبية.  2.4.3

optimize tax liability 

الدولي  الت   عد اسةتخدا  المعاهدات الضةر  ي  لتحسةين المسةؤولي  الضةر  ي   اوة ا مهم ا من الضةرائب 
. من خلال فهم الغرض من المعاهدات الضةةةةةر  ي   متعددة الجنسةةةةةيات    مكن أن  كون لها فوائد ك يرة للشةةةةةركات 

توفر دراسةةةةةةةةةةةة  كما وفوائدها،  مكن للشةةةةةةةةةةةةركات أن تتنقا بفعالي  ف  المشةةةةةةةةةةةةهد المعقد للمعاملات ع ر الحدود.  
الأحكا  والآليات الرئيسةةةةي  للمعاهدات الضةةةةر  ي  إاار ا لتحسةةةةين المسةةةةؤولي  الضةةةةر  ي  ورةةةةمان الامتثال للوائلا 
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حول كيفي  وجاح الشةةةركات ف  الاسةةةتفادة    الحالات الضةةةر  ي  الدولي . بالإرةةةاف  إلى ذلك، ف ن تحليا دراسةةةات 
حشةكا و من المعاهدات الضةر  ي   سةملا بالحصةول على رؤش واسةتراتيجيات عملي  لتقليا المسةؤولي  الضةر  ي .  

ا اسةةةتراتيجي ا  مكن أن  سةةةاعد الشةةةركات  متعددة الجنسةةةيات  عا   عد تسةةةخير إمكاوات المعاهدات الضةةةر  ي  وهج 
 على   ادة مواردها المالي  م  الحفاظ على الامتثال لقواوين الضرائب الدولي .

تلعب المعاهدات الضةةةةةةر  ي  دور ا حاسةةةةةةم ا ف  تعظيم المسةةةةةةؤولي  الضةةةةةةر  ي  من خلال ورةةةةةة  الأحكا   
والآليات الرئيسةي . تهدف هذه المعاهدات إلى من  الا دواج الضةر    والحد من التهرب الضةر   ، مما  ضةمن  

الآلي  الأسةةةةةةةةاسةةةةةةةةي  المسةةةةةةةةتخدم  ف  المعاهدات   وتعد  التو    العادل والفعال للإيرادات الضةةةةةةةةر  ي  بين ال لدان.
،  (Davies, 2004: 775-802  وفق االضةةةةةةر  ي  ه  تو    الحقوق الضةةةةةةر  ي  بين دول المصةةةةةةدر ودول الإقام . 

تمنلا المعاهدات الضةةةر  ي  عادة  الحل ف  فرض رةةةر ة  على أووال معين  من الدخا إما إلى المصةةةدر أو بلد  
الإقام .  عتمد هذا التخصةةةةةةةةيص على عواما مختلف  مثا ا يع  الدخا، وحال  إقام  داف  الضةةةةةةةةرائب، وو ود  

من خلال تحديد الحقوق الضةةةةةةر  ي  بورةةةةةةوح، توفر المعاهدات الضةةةةةةر  ي  اليقين والقدرة على و منشةةةةةةأة دائم . 
التن ؤ لدافع  الضةةةةةرائب، مما  سةةةةةها التجارة والاسةةةةةتثمار ع ر الحدود. بالإرةةةةةاف  إلى ذلك، رالة ا ما تتضةةةةةمن  

لحدود، مثا الأرحاح  المعاهدات الضر  ي  أحكام ا لإلغاء أو تخفي  الضرائب المقتطع  على المدفوعات ع ر ا
تسةاعد هذه الأحكا  على تعز ز التجارة والاسةتثمار الدوليين من خلال تقليا تكلف  رأس كما والفوائد والإتاوات. 

المال ورةةمان عد  خضةةول الدخا لضةةرائب مفرا . علاوة على ذلك، رالة ا ما تتضةةمن المعاهدات الضةةر  ي  
ات الاتفاق المتةادل.  سةملا هذا الإ راء لدافع  الضةرائب بالسةع   آليات لحا النزاعات بين ال لدان، مثا إ راء

إلى حا عندما  عتقدون أن تصةةةةةةةةةرفات أحد ال لدين أو كليهما أدت إلى فرض رةةةةةةةةةرائب لا تتفل م  المعاهدة.  
من خلال اسةةةةتخدا  هذه الآليات، توفر المعاهدات الضةةةةر  ي  إاار ا لتحسةةةةين المسةةةةؤولي  الضةةةةر  ي  من خلال و 

 معالج  قضا ا الا دواج الضر   ، والحد من التهرب الضر   ، وتعز ز النشاط الاقتصادي ع ر الحدود.

مهم ا ف  تشةكيا العمليات التجار   الدولي  وتقليا  عنصةرا  المعاهدات الضةر  ي    عد توف  وفس السةياق، 
من خلال المسةةةؤولي  الضةةةر  ي .  مكن للشةةةركات الاسةةةتفادة من المعاهدات الضةةةر  ي  لتقليا العبء الضةةةر   .  

. من ال لدان  بين  لتجنب الا دواج الضةةةةةةةر    والاسةةةةةةةتفادة من معدلات الضةةةةةةةرائب التفضةةةةةةةيلي   محكم توفر إاار
خلال اسةةةةتخدا  المعاهدات الضةةةةر  ي ،  مكن للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات تخصةةةةيص أرحاحها ووفقاتها بشةةةةكا 

 مكن للشةةةرك  هيكل    ،اسةةةتراتيج  ع ر مختلش ال لدان لتقليا التزاماتها الضةةةر  ي  الإ مالي . على سةةة يا المثال
  لحوافز والإعفاءات الضةةر  ي  الت  توفرها معاهدة رةةر  ي  محددة.عملياتها بطر ق  تسةةملا لها بالاسةةتفادة من ا

 مكن أن  شةةةةما ذلك إوشةةةةاء شةةةةركات تابع  أو فرول ف  ال لدان ذات أحكا  رةةةةر  ي  مواتي ، مثا معدلات  كما
الضةرائب المنخفضة  أو الإعفاءات الضةر  ي  السةخي . بالإرةاف  إلى ذلك،  مكن للشةركات اسةتخدا  المعاهدات  

رائب مخف  أو حتى معفاة من الضةةر  ي  لإعادة الأرحاح من الشةةركات التابع  الأ ن ي  إلى الوان بمعدل رةة
حول كيفي  اسةتفادة الشةركات من المعاهدات الضةر  ي ،  صةةلا    ت من خلال تحليا دراسةات الحالاو الضةرائب. 
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ا لتقليا مسةةةةةؤوليتها الضةةةةةر  ي  بشةةةةةكا قاووو  وتحسةةةةةين   من الوارةةةةةلا أن هذه الاتفاقيات توفر للشةةةةةركات فرصةةةةة 
 .(Desai & Hines Jr, 2002: 416-419) العالمي إستراتيجيتها الضر  ي  

ا اسةةةةةتراتيجي ا   عد  اسةةةةةتخدا  المعاهدات الضةةةةةر  ي  لتحسةةةةةين الالتزا  الضةةةةةر       وف  النها   وجد أن وهج 
من خلال الاسةةةةةةةةةةةةتفادة من الأحكا  والمزا ا الت  توفرها    متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةيات، وذلك   مكن أن  فيد والشةةةةةةةةةةةةركات 

المعاهدات الضةةةةةةةةر  ي ،  مكن لدافع  الضةةةةةةةةرائب تقليا العبء الضةةةةةةةةر    وتجنب الا دواج الضةةةةةةةةر    وتعز ز 
مركزهم المال  العا . وم  ذلك من المهم ملاحظ  أن المعاهدات الضةةر  ي  معقدة وخارةةع  للتفسةةير، وحالتال   

اسةةةة  متأوي . بالإرةةةةاف  إلى ذلك من الضةةةةروري رةةةةمان الامتثال للقواوين واللوائلا الضةةةةر  ي   تتطلب تحليلا  ودر 
من خلال الاسةةةةةةتفادة من المعاهدات الضةةةةةةر  ي  و المعمول بها لتجنب أي مشةةةةةةاكا قاوووي  أو أخلاقي  محتمل .  

دافع  الضةةةةةةةةرائب التغلب على تعقيدات الأوظم  الضةةةةةةةةر  ي  الدولي  وتحقيل النتائج الضةةةةةةةةر  ي   بفعالي ،  مكن ل
 المثلى.

 Implementing transfer pricing  تطبيق تقنيات التسووووعير التحويلي لتقليل الأ  اء الضووووريبية.  3.4.3

techniques to minimize tax burdens 

 عد تط يل تقنيات التسةةةةةةةةةةةةعير التحو ل  إسةةةةةةةةةةةةتراتيجي  مهم  للشةةةةةةةةةةةةركات الت  تهدف إلى تقليا الأعةاء  
الضةةر  ي . تتضةةمن هذه الممارسةة  تحديد أسةةعار عادل  للمعاملات داخا الشةةرك  لضةةمان تو    الأرحاح بشةةكا 

. من أ ا فهم أهمي  تقنيات تسةةعير التحو ا بشةةكا كاما، من المهم الحصةةول على وظرة  ال لدانمناسةةب ع ر  
عام  على الأسةةةاسةةةيات وفهم أهميتها ف  تقليا الأعةاء الضةةةر  ي . بالإرةةةاف  إلى ذلك، يوفر اسةةةتكشةةةاف ارق  

ر العادل .  تسةةةةعير التحو ا الشةةةةائع  رؤش قيم  حول الأسةةةةاليب المختلف  الت   مكن اسةةةةتخدامها لتحديد الأسةةةةعا
من التحد ات الخاصةةةةةة  بل. لذلك من الضةةةةةةروري تحليا   وم  ذلك ف ن تنفيذ هذه التقنيات لا  أت  م  مجموع 

والفوائد المحتمل  الت  تأت  م  اعتماد اسةةةةتراتيجيات التسةةةةعير التحو ل  لتحسةةةةين الضةةةةرائب. من خلال  عيوب ال
النظر ف  هذه العواما،  مكن للشةةةةةةةةةةةةةركات اتخاذ قرارات مسةةةةةةةةةةةةةتنيرة والتنقا بفعالي  ف  المشةةةةةةةةةةةةةهد المعقد للوائلا 

 الضر  ي  الدولي .

لأوها تسملا   (MNCs)ف  الشركات متعددة الجنسيات   الضروري العنصر  تقنيات تسعير التحو ا   وتعد 
.  عد هذا التخصةةةةيص رةةةةرور  ا  شةةةةرك بتخصةةةةيص التكاليل والأرحاح والإيرادات بين الكياوات المختلف  داخا ال

على تعو   مناسةةةب عن السةةةل  أو الخدمات أو الملكي  الفكر   الت  يوفرها، م   شةةةرك  لضةةةمان حصةةةول كا
،  (Kumar, Pandey, Lim, Chatterjee, & Pandey, 2021: 275-287  ا. وفق ا لةةةةةةةةةتقليا الأعةاء الضر  ي  أ ض  

يتضةةةةةمن تسةةةةةعير التحو ا تحديد أسةةةةةعار المعاملات بين الشةةةةةركات،  مكن للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات تقليا  
ذات الضةةةةةةةةةرائب المنخفضةةةةةةةةة  وتعظيم   مقااعات أو ال لدانأعةائها الضةةةةةةةةةر  ي  عن ار ل تحو ا الأرحاح إلى ال

ذات الضةةةةةةةةةةةةةرائب المرتفع . وهذا يتيلا لهم الاسةةةةةةةةةةةةةتفادة من  مقااعات أو ال لدانالنفقات القابل  للخصةةةةةةةةةةةةةم ف  ال
الاختلافةات ف  معةدلات الضةةةةةةةةةةةةةةرائةب واللوائلا ع ر ال لةدان المختلفة ، ممةا يؤدي ف  النهةا ة  إلى تقليةا التزامةاتهم  
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ف ن فهم أسةةةةةةةةاسةةةةةةةةيات تقنيات تسةةةةةةةةعير التحو ا أمر بال  الأهمي  للشةةةةةةةةركات متعددة    كالضةةةةةةةةر  ي  العالمي . لذل
 الجنسيات لتحسين استراتيجيات التخطيط الضر    ورمان الامتثال للقواوين واللوائلا الضر  ي  ذات الصل .

 شةةةةةةةةير تسةةةةةةةةعير التحو ا إلى ممارسةةةةةةةة  تحديد الأسةةةةةةةةعار الت  يتم بها وقا السةةةةةةةةل  أو الخدمات أو كما 
 اوب حاسةةةم ف    أول كما الأصةةةول رير الملموسةةة  بين الكياوات ذات الصةةةل  داخا شةةةرك  متعددة الجنسةةةيات.

لأول يؤثر بشةةةةةكا مةاشةةةةةر على تو    الأرحاح بين الكياوات والسةةةةةلطات القضةةةةةائي     ،المعاملات التجار   الدولي 
المختلف . لتحديد الأسةعار العادل  للمعاملات داخا الشةرك ، يتم اسةتخدا  ارق تسةعير التحو ا المختلف  بشةكا 

ل  الخارةةع   شةةائ . إحدش هذه الطرق ه  ار ق  السةةعر المقارن رير المتحكم بيل، والت  تقارن أسةةعار المعام
تعتمد هذه الطر ق  على الم دأ    كما  تم بين أاراف رير مرتةط .للرقاب  م  أسةةةةةةةةةةةعار المعاملات المماثل  الت  ت

القائا بأن الأسةةةةةةةةةةةعار المحمل  ف  المعاملات المماثل  بين الأاراف رير ذات الصةةةةةةةةةةةل   مكن أن تكون بمثاب   
ار ق  أخرش لتسةةةعير التحو ا شةةةائع  الاسةةةتخدا   و معيار موثوق لتحديد الأسةةةعار على أسةةةس تجار   متكافل .  

ه  ار ق  التكلف  الإرةةابي ، والت  تتضةةمن إرةةاف  هامح رحلا معقول إلى التكاليل المتك دة ف  إوتاج السةةل  
هةذه الطر قة  مفيةدة بشةةةةةةةةةةةةةةكةا خةا  ف  الحةالات الت  لا تتوفر فيهةا المعةاملات القةابلة     .أو الخةدمةات المنقولة 

متكرر لتحديد أسةةةةةةةعار   للمقارو  بسةةةةةةةهول . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك يتم اسةةةةةةةتخدا  ار ق  سةةةةةةةعر إعادة ال ي  بشةةةةةةةكا
تتضةةةةةةةمن هذه الطر ق  تط يل هامح رحلا مناسةةةةةةةب على سةةةةةةةعر إعادة ال ي  للسةةةةةةةل  أو الخدمات، مما  ،التحو ا

 عكس هةامح الرحلا المتوق  ف  المعةاملات م  الأاراف رير المرتةطة . بشةةةةةةةةةةةةةةكةا عةا ،  عتمةد اختيةار ار قة  
ت المنقول ، تسةةةةةةةةةةةةةعير التحو ا على عواما مختلف  مثا توافر المعاملات المماثل ، وا يع  السةةةةةةةةةةةةةل  أو الخدما

من خلال اسةةةةةةةتكشةةةةةةةاف وفهم ارق تسةةةةةةةعير التحو ا و . ع ر ال لدانوالمتطلةات المحددة للسةةةةةةةلطات الضةةةةةةةر  ي   
المختلف  هذه،  مكن للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات رةةةةمان إ راء معاملاتها داخا الشةةةةرك  بأسةةةةعار عادل  وفق ا 

 .(Gao & Zhao, 2015: 340-350  الدولي للوائلا الضر  ي  

 مكن أن  كون تنفيذ تقنيات التسةةةةةعير التحو ل  اسةةةةةتراتيجي  فعال  لتقليا الأعةاء الضةةةةةر  ي  للشةةةةةركات  
بعنا   وتخصةيص الأرحاح بطر ق  فعال    متعلق متعددة الجنسةيات. من خلال هيكل  المعاملات بين الشةركات ال

من الناحي  الضةةةر  ي ،  مكن للشةةةركات تقليا التزاماتها الضةةةر  ي  الإ مالي  بشةةةكا قاووو . وم  ذلك من المهم 
ملاحظ  أن لوائلا تسةةةةعير التحو ا معقدة وتتطور باسةةةةتمرار، وتتطلب من الشةةةةركات مواكة  أحد  الإرشةةةةادات  

تحقيل توا ن بين التحسةةةةةين الضةةةةةر    والحفاظ على ممارسةةةةةات العما الشةةةةةفاف  ومن المهم ورةةةةةمان الامتثال.  
تسةةةةةةةعير التحو ل  أداة قيم  ف  إدارة الأعةاء الضةةةةةةةر  ي ، ولكن  جب  مكن أن تكون تقنيات ال كماوالأخلاقي .  

 التعاما معها بحذر ووفق ا للقواوين واللوائلا ذات الصل .

 Challenges and Risks in International Tax  التخطيط الضوريبي الدوليالتحديات والمخاطر في  .  5.3

Planning 
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يتضةةةةةةمن التخطيط الضةةةةةةر    الدول  مجموع  معقدة من الاسةةةةةةتراتيجيات والاعتةارات الت  تهدف إلى  
تحسةةةةةةةةين الكفاءة الضةةةةةةةةر  ي  للشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات. وه  تشةةةةةةةةما أهداف ا مختلف  مثا تقليا الالتزامات  

ي . وم  ذلك، ف ن هذه الضةةةةر  ي  إلى الحد الأدوى، وتعظيم الأرحاح، ورةةةةمان الامتثال لقواوين الضةةةةرائب الدول
العملي  لا تخلو من التحد ات والمخاار. من أ ا التنقا ف  هذا المشةةةةةةةهد المعقد بنجاح، من الضةةةةةةةروري فهم 
التعقيدات والأهداف الت  ينطوي عليها التخطيط الضةةةةةةةر    الدول . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك،  عد تحديد ومعالج  

 عد و لتنظيمي  والثقابي ، أمر ا رةةةةةةةرور  ا لتحقيل النتائج المر وة.  التحد ات المشةةةةةةةترك ، مثا الحوا ز القاوووي  وا
تحليةا المخةاار المحتملة  وتنفيةذ اسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةات التخفيل الفعةالة  أمر ا حيو ة ا من أ ةا الحمةا ة  من المخةاار 

سةةةةةةةةةةةةةةوف وتعمل ف  التحةةد ةةات والمخةةاار المرتةطةة  بةةالتخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةةدول     جزءالمحتملةة . ف  هةةذا ال
  ووستكشش استراتيجيات للتخفيل منها.

الووووودولي.  1.5.3 الضوووووووووريبي  التخطيط  في  والأخلاقيوووووة  القوووووانونيوووووة   Legal and ethical  الاعت وووووارات 

considerations in international tax planning 

تلعب الاعتةارات القاوووي  والأخلاقي  دور ا حاسةةةةةةةةةم ا ف  التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول ، والذي يتضةةةةةةةةةمن  
اسةتراتيجيات تسةتخدمها الشةركات متعددة الجنسةيات لتقليا التزاماتها الضةر  ي  ع ر الحدود. لضةمان فهم شةاما 

  الدول  وآثاره. يتضةةةةةةةةمن ذلك  لهذا المجال المعقد، من المهم الخوض ف  الإاار القاووو  للتخطيط الضةةةةةةةةر  
فحص اللوائلا والمعاهدات والاتفاقيات المختلف  الت  تحكم الضةةةرائب ع ر الحدود، بالإرةةةاف  إلى فهم العواقب  
القاوووي  المحتمل  لعد  الامتثال. بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك، من الضةةةةةةةروري اسةةةةةةةتكشةةةةةةةاف التحد ات الأخلاقي  الت  

وهذا  شةةةةما مناقشةةةة  قضةةةةا ا مثا .  اسةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةر   توا هها الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات ف  
التهرب الضةةةةةةةةر    مقابا التهرب الضةةةةةةةةر   ، والمسةةةةةةةةؤوليات الأخلاقي  للشةةةةةةةةركات، والتصةةةةةةةةور العا  للتخطيط  
الضر    العدواو . أخير ا  جب تحليا تأثير التخطيط الضر    الدول  على عد  المساواة الاقتصاد   العالمي . 

لتفةاوتةات ف  الةدخةا بين ال لةدان والحةا ة  إلى أوظمة  رةةةةةةةةةةةةةةر  ية  عةادلة  يتعمل هةذا الجةاوةب ف  التفةاقم المحتمةا ل
ومنصةةةةةةةف . من خلال النظر ف  هذه النقاط الداعم ،  مكن تحقيل فهم شةةةةةةةاما للاعتةارات القاوووي  والأخلاقي  

 ف  التخطيط الضر    الدول .

 عةد فهم الإاةار القةاووو  للتخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول  أمر ا بةال  الأهمية  ف  فهم الآثةار المترتةة  عليةل  
على الضةةةةةةرائب العالمي . يتضةةةةةةمن التخطيط الضةةةةةةر    الدول  الاسةةةةةةتخدا  الاسةةةةةةتراتيج  للقواوين والمعاهدات  

حدود. اكتسةةةة ت هذه الممارسةةةة  الضةةةةر  ي  لتقليا المسةةةةؤولي  الضةةةةر  ي  وتحسةةةةين الأرحاح ف  المعاملات ع ر ال
  وفق ا لةاهتمام ا ك ير ا وظر ا لقدرتها على تمكا القاعدة الضر  ي  لل لدان وخلل ساح  لعب رير متكافل  للشركات.  

 Piantavigna, 2017: 47) يتشةةةةةةكا الإاار القاووو  للتخطيط الضةةةةةةر    الدول  من خلال شةةةةةةةك  معقدة من ،
التشةر عات المحلي  والمعاهدات الضةر  ي  الثنائي  والمعايير الدولي . تحدد التشةر عات المحلي  القواعد الضةر  ي   

ين. توفر المعايير الدولي ،  داخا الدول ، بينما تحدد المعاهدات الضةر  ي  الثنائي  الالتزامات الضةر  ي  بين ال لد 
،  (OECD)التاب  لمنظم  التعاون الاقتصةةادي والتنمي     (BEPS)مثا مشةةرول التمكا الأسةةاسةة  وتحو ا الأرحاح  
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القاوووي  لها آثار ك يرة  إرشةةةةةادات لمكافح  التهرب الضةةةةةر    ورةةةةةمان ممارسةةةةةات رةةةةةر  ي  عادل . هذه الأار 
على دافع  الضةرائب والحكومات على حد سةواء.  مكن لدافع  الضةرائب الاسةتفادة من اسةتراتيجيات التخطيط  
الضةةةر    المشةةةروع  الت  تقلا العبء الضةةةر    إلى الحد الأدوى، وتعز  القدرة التنافسةةةي ، وتسةةةها الأوشةةةط  

ات تحةد ةات ف  تحقيل توا ن بين  ةذب الاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار الأ ن    التجةار ة  ع ر الحةدود. وم  ذلةك توا ةل الحكومة
والحفاظ على قاعدتها الضةةةةةةةةةر  ي . لذلك ف ن الإاار القاووو  للتخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  هو مجال ديناميك   
ومتطور يتطلب التكيل المسةةةةتمر لموا ه  التحد ات الضةةةةر  ي  الناشةةةةل  والحفاظ على سةةةةلام  وظا  الضةةةةرائب 

 العالم .

توا ةل الشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات تحةد ةات أخلاقية  ك يرة عنةدمةا يتعلل الأمر بتقليةا الالتزامةات 
الضةةةةةر  ي . تنشةةةةةأ هذه التحد ات بسةةةةة ب الط يع  المعقدة لأوظم  الضةةةةةرائب الدولي  واللوائلا الضةةةةةر  ي  المختلف  

غالة ا ما تنخرط الشةةركات متعددة الجنسةةيات ف  اسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر    الصةةارم  الت  ف.  لدانع ر ال
تهدف إلى اسةةةةةةةةتغلال الثغرات والتناقضةةةةةةةةات ف  قواوين الضةةةةةةةةرائب لتقليا العبء الضةةةةةةةةر   . ف  حين أن هذه 

تةةمكةةا القةةاعةةدة الاسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةةات قةةد تكون قةةاووويةة ، إلا أوهةةا تثير مخةةاوف أخلاقيةة  لأوهةةا  مكن أن تؤدي إلى  
.  مكن أن  كون لهذه الخسةةارة ف  الإيرادات آثار رةةارة على الضةةر  ي  وخسةةارة الإيرادات الضةةر  ي  للحكومات 

الخدمات العام  وال ني  التحتي ، الت  تمول من الضةةةةرائب. علاوة على ذلك ف ن اسةةةةتخدا  الملاذات الضةةةةر  ي   
ا مسةأل  أخلاقي . من  من ق ا الشةركات متعددة الجنسةيات لتحو ا الأرحاح وتقليا الالتزامات الضةر  ي  هو أ ضة 

ل الاسةةةةةةتفادة من الولا ات القضةةةةةةائي  منخفضةةةةةة  الضةةةةةةرائب، قد تتجنب هذه الشةةةةةةركات وصةةةةةةي ها العادل من خلا
لا تثير هذه الممارسات المخاوف  و الضرائب وتض  ع ل ا رير عادل على دافع  الضرائب ف  ال لدان الأخرش.  

ا إلى فقدان ثق  الجمهور ف  الشةةةركات متع ددة الجنسةةةيات وتقو   الأخلاقي  فحسةةةب با  مكن أن تؤدي أ ضةةة 
 .(Muller & Kolk, 2015: 435-463  العالمي شرعي  بيل  الأعمال التجار   

أصةةةةةةةةلا التخطيط الضةةةةةةةر    الدول  قضةةةةةةةي  مهم  ف  المشةةةةةةةهد الاقتصةةةةةةةادي العالم ، م  الآثار  وقد  
، ف ن تأثير التخطيط  (Dagan, 2017: 155-159   جادلالمحتمل  لعد  المسةةةةةةةةةةةاواة الاقتصةةةةةةةةةةةاد   العالمي . كما 

من واحي   سةةملا التخطيط الضةةر    و الضةةر    الدول  على عد  المسةةاواة الاقتصةةاد   العالمي  متعدد الأو ل.  
الدول  للشةةركات متعددة الجنسةةيات والأفراد ذوي الملاءة المالي  العالي  باسةةتغلال الثغرات ف  قواوين الضةةرائب 
وتقليا التزاماتهم الضةةةةةةةر  ي .  مكن أن يؤدي ذلك إلى اوخفاض ف  إ مال  الإيرادات الضةةةةةةةر  ي  الت  تجمعها  

ا على توفير الخدمات العام  الأسةةاسةةي  وإعادة تو    الثروة. وحالتال  يؤدي هذا  الحكومات، مما  حد من قدرته
 مكن أن  سةةاهم التخطيط الضةةر       من واحي  أخرش و إلى تفاقم عد  المسةةاواة ف  الدخا والثروة داخا ال لدان. 

ا ف  عد  المسةاواة الاقتصةاد   العالمي  من خلال تسةهيا تدفل رأس المال ع ر الحدود. من خلال   الدول  أ ضة 
الاسةةةةةتفادة من الملاذات الضةةةةةر  ي  والمعاهدات الضةةةةةر  ي  المواتي ،  مكن للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات تحو ا 

ذات الضةةةةةرائب المنخفضةةةةة ، مما يؤدي رالة ا إلى تركز   بلدانذات الضةةةةةرائب المرتفع  إلى   لدانالأرحاح من ال
الثروة ف  عةدد قليةا من ال لةدان. يؤدي هةذا التركيز إلى   ةادة توسةةةةةةةةةةةةةةي  فجوة الةدخةا العةالمية ، حيةث قةد تكةافلا  
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ال لةدان النةامية  ذات الموارد المحةدودة لجةذب الاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار وتوليةد الإيرادات المحلية . لةذلةك فة ن تةأثير التخطيط  
الضةةةةةةر    الدول  على عد  المسةةةةةةاواة الاقتصةةةةةةاد   العالمي  هو قضةةةةةةي  معقدة تتطلب دراسةةةةةة  متأوي  وتدخلات  

 سياسي  محتمل .

 Anti-avoidance  إ راءات مكووافحووة التجنووب وأثرهووا على اسوووووووووتراتيجيووات التخطيط الضوووووووووريبي.  2.5.3

measures and their impact on tax planning strategies 

تدابير مكافح  التجنب ف  اسةةةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةةةر    إلى من  دافع  الضةةةةةةةةةةرائب من تهدف 
 ,Finnerty, Merks  وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةتغلال الثغرات والاوخراط ف  ممارسةةةةةةةةات التخطيط الضةةةةةةةةر    العدواوي . 

Petriccione, & Russo, 2007: 51)   تم تصةةةميم تدابير مكافح  الإبطال لموا ه  اسةةةتخدا  الترتيةات القاوووي ،
أو المعاملات الت  ليس لها ررض اقتصةةةةةةةةةادي  وهري بخلاف الحصةةةةةةةةةول على ميزة رةةةةةةةةةر  ي . هذه التدابير 

، ورةةةةةةةمان مسةةةةةةةاهم  دافع   المحل  والدول رةةةةةةةرور   للحفاظ على العدال  والإوصةةةةةةةاف ف  النظا  الضةةةةةةةر     
، جنب الضةةةةةةر   الضةةةةةةرائب بحصةةةةةةتهم العادل  ف  السةةةةةةل  والخدمات العام . من خلال تنفيذ تدابير مكافح  الت

 مكن للحكومات من  مخططات التهرب الضةةةةةةةةةةةةةر    الت  تؤدي إلى تمكا القاعدة الضةةةةةةةةةةةةةر  ي  وتقو   وزاه   
العام   رالة ا ما تتضةةةةةةةةةمن هذه الإ راءات إدخال تشةةةةةةةةةر عات محددة، مثا القواعد حيث أول  النظا  الضةةةةةةةةةر   .  

لمكافح  التجنب، والت  تمكن السةةةةةةلطات الضةةةةةةر  ي  من تجاها المعاملات الت  تفتقر إلى الجوهر التجاري أو 
الت  تتم لأرراض رةةةر  ي  فقط. بالإرةةةاف  إلى ذلك، قد تشةةةما تدابير مكافح  التجنب فرض عقوحات وشةةةرط  

الضةةةرائب عن الاوخراط ف  ممارسةةةات      ادة الإفصةةةاح والشةةةفابي  ف  ترتيةات التخطيط الضةةةر    لردل دافع 
تجنب الضةةةةةةرائب العدواوي . لذلك تعد تدابير مكافح  التجنب رةةةةةةرور   ف  اسةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةر    

 لتعز ز الامتثال الضر    والحفاظ على وزاه  النظا  الضر   .

 عةد تقييم فعةالية  تةدابير مكةافحة  التجنةب ف  كةلا اسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةات التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    مهمة  معقةدة و  
، يتم تنفيذ تدابير مكافح  التجنب من ق ا (Botha, Ramfol, & Swart, 2023  ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةوفق ا لومتعددة الأو ل. 

السلطات الضر  ي  لمن  دافع  الضرائب من استغلال الثغرات ف  قواوين الضرائب والاوخراط ف  استراتيجيات  
التخطيط الضةةةةةةر    العدواوي . تهدف هذه الإ راءات إلى رةةةةةةمان دف  دافع  الضةةةةةةرائب وصةةةةةةي هم العادل من 

 مكن تقييم فعالي  هذه التدابير على أسةةةةةةةةةةاس عواما حيث نظا  الضةةةةةةةةةةر   . الضةةةةةةةةةةرائب والحفاظ على وزاه  ال
  ، وه :مختلف 

 مكن النظر ف  مدش ردل تدابير مكافح  التجنب دافع  الضةةةةةةةةرائب عن الاوخراط ف  اسةةةةةةةةتراتيجيات   ؛أولا   ✓
التخطيط الضةةةةر   . إذا وجحت هذه الإ راءات ف  تث يط دافع  الضةةةةرائب عن اسةةةةتخدا  تقنيات التخطيط  

 ؛الضر    الصارم ، ف وها تشير إلى فعاليتها
 مكن دراسةةةةةةةةة  تأثير تدابير مكافح  التجنب على الإيرادات الضةةةةةةةةةر  ي . إذا أدت هذه الإ راءات إلى   ؛ثاوي ا ✓

  ادة الإيرادات الضةةةةةةةةةةةر  ي  أو من  حدو  خسةةةةةةةةةةةائر ك يرة ف  الإيرادات، ف وها تث ت فعاليتها ف  الحد من 
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ف  هذه التدابير. إذا وجحت تدابير    عدلالتهرب الضةةةةةةةةةةر   . علاوة على ذلك، ينةغ  تقييم الإوصةةةةةةةةةةاف وال
مكةةافحةة  التجنةةب ف  اسةةةةةةةةةةةةةةتهةةداف الأفراد والشةةةةةةةةةةةةةةركةةات ذات الةةدخةةا المرتف  الةةذين ينخراون ف  التخطيط  
الضةةر    الصةةار ، م  تقليا العبء على دافع  الضةةرائب ذوي الدخا المنخف ، فهذا يدل على فعاليتهم  

ف  التكةاليل الإدار ة  والتعقيةد المرتةط بتنفيةذ هةذه    ف  تعز ز العةدالة . بةالإرةةةةةةةةةةةةةةافة  إلى ذلةك، ينةغ  النظر
 التدابير. إذا كاوت فوائد تدابير من  التجنب تفوق التكاليل، فهذا  شير إلى فعاليتها. 

 تطلةب تقييم فعةالية  تةدابير مكةافحة  التجنةب تحليلا  شةةةةةةةةةةةةةةةاملا  لهةذه العوامةا للتةأكةد من أن التةدابير تحقل  و 
 أهدافها المقصودة ولا تؤدي عن رير قصد إلى عواقب رير مقصودة.

 Potential reputational  مخاطر السمعة المحتملة للشركات المنخرطة في تخطيط ضريبي صارم.  3.5.3

risks for companies engaging in aggressive tax planning 

تعد مخاار السةمع  المحتمل  للشةركات المشةارك  ف  التخطيط الضةر    الصةار  مصةدر قلل بال  ف   
مشةهد الأعمال اليو . بينما تسةعى الشةركات  اهدة لتقليا التزاماتها الضةر  ي  من خلال اسةتراتيجيات التخطيط  

رالة ا ما تعرض وفسةةةةةةها لعواقب سةةةةةةل ي  مختلف   مكن أن تؤثر بشةةةةةةكا ك ير على   لكنها  ،الضةةةةةةر    الصةةةةةةارم 
، ولفهم هذه الآثار يتم تسةةةةةليط على سةةةةةمع  الشةةةةةرك بالغ   لتخطيط الضةةةةةر    الصةةةةةار  آثار  ل وحما أنسةةةةةمعتها. 

و تم   الاسةتراتيجيات والتدابير المحتمل  الت   مكن للشةركات اعتمادها للتخفيل من هذه المخاار.الضةوء على  
 من  لشةةةةةركات ا  وهذا لتمكينمن خلال فهم مخاار السةةةةةمع  المحتمل  واتخاذ خطوات اسةةةةةتةاقي  لمعالجتها،    ذلك

 وثق  أصحاب المصلح . ثقلها ف  السوق حما   سمعتها والحفاظ على 

أصةةةلا التخطيط الضةةر    العدواو  قضةةي  مثيرة للجدل ف  السةةنوات الأخيرة بسةة ب آثاره المحتمل  لقد 
غالة ا ما تسةةةةةتغا الشةةةةةركات المنخرا  ف  اسةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةر    الصةةةةةارم  فعلى سةةةةةمع  الشةةةةةرك . 

الثغرات وتنخرط ف  ترتيةات رةةةةةر  ي  معقدة لتقليا التزاماتها الضةةةةةر  ي . هذه الممارسةةةةة  على الررم من كووها 
 ,Panayi)  دراسةةةةةة لقاوووي  من الناحي  الفني ،  مكن أن تثير مخاوف أخلاقي  وتضةةةةةةر بسةةةةةةمع  الشةةةةةةرك . وفق ا  

،  مكن أن يؤدي التخطيط الضةةةةةةةر    الصةةةةةةةار  إلى رد فعا عا   (Austin & Wilson, 2017: 67-93)و (2015
عنيل، حيث يونظر إليل رالة ا على أول وسةةيل  للشةةركات لتجنب وصةةي ها العادل من الضةةرائب.  مكن أن يؤدي  
هذا التصةور السةل   إلى فقدان ثق  الجمهور، اوخفاض ثق  المسةتهلك وولائل، وفقدان فر  العما، والتداعيات 

ا على قدرة الشةةةةةةةةةةةرك  على  ذب الموتفين الموهوحين  ، إرةةةةةةةةةةةاف  أول يوالتنظيمي  المحتمل القاوووي    ؤثر أ ضةةةةةةةةةةة 
ن التخطيط الضةةةةةةةةر    الصةةةةةةةةار  ف مما يؤثر ف  النها   على أرحاح الشةةةةةةةةرك . علاوة على ذلك    ،والاحتفاظ بهم

ا   عواقب قاوووي ، حيث قد تتحدش السةلطات الضةر  ي  شةرعي  هذه الترتيةات، مما يؤدي   مكن أن  كون لل أ ضة 
إلى تحظيقات وعقوحات محتمل  وتضةةةةةةر بالسةةةةةةمع . لذلك، ف ن فهم تداعيات التخطيط الضةةةةةةر    الصةةةةةةار  على 

 سمع  الشرك  أمر بال  الأهمي  للشركات للحفاظ على صورة عام  إ جابي  واستدام  او ل  الأ ا.
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 مكن للشةةةةةةةةةركات اعتماد   ،لتخفيل من مخاار السةةةةةةةةةمع  للشةةةةةةةةةركات العامل  ف  التخطيط الضةةةةةةةةةر   و 
 ,Graham  ةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةوفق ا لاسةةةةةةتراتيجيات وتدابير مختلف  لحما   سةةةةةةمعتها أثناء الاوخراط ف  التخطيط الضةةةةةةر   . 

1023-Hanlon, Shevlin, & Shroff, 2014: 991)  ،  تتمثةا إحةدش الإسةةةةةةةةةةةةةةتراتيجيةات الفعةالة  ف  الاوخراط ف
شةةةفاف  ومسةةةؤول . يتضةةةمن ذلك التأكد من أن أوشةةةط  التخطيط الضةةةر    للشةةةرك   ممارسةةةات تخطيط رةةةرائب  

تتماشةةةةةةةى م  روح القاوون، بدلا  من اسةةةةةةةتغلال الثغرات القاوووي  لمصةةةةةةةلحتهم الخاصةةةةةةة . من خلال اعتماد هذا  
النهج،  مكن للشةركات تجنب التصةور العا  السةل   ورد الفعا العكسة  المحتما من أصةحاب المصةلح  الذين 

  راء مهم آخر هو إعطاء الأولو   لإدارة وك ون التخطيط الضةةةةةةةةةةر    العدواو  رير أخلاق  أو رير عادل.ير 
الشةةةةةركات الجيدة والامتثال. و شةةةةةما ذلك إوشةةةةةاء آليات رقاب  داخلي  قو   وآليات رقاب  لضةةةةةمان إ راء أوشةةةةط   

الثق  والمصةةةةداقي  م  أصةةةةحاب  مكن للشةةةةركات بناء  ومن هنا    التخطيط الضةةةةر    بطر ق  مسةةةةؤول  وأخلاقي .
  المصلح ، وحالتال  حما   سمعتهم.

الووودولي  . مزايوووا6.3 الضوووووووووريبي   Benefits and Limitations of International Tax  وقيود التخطيط 

Planning 

وخاصةة  ما  العمليات التجار   العالمي  من  واوب   التخطيط الضةةر    الدول   اوة ا حاسةةم ا  لقد أصةةةلا 
بتحسةةةةةةةين اسةةةةةةةتراتيجياتها كوول العاما الأهم الذي  سةةةةةةةملا لها   ،يتعلل بمعاملات الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات 

العديد من المزا ا، بما ف  ذلك تقليا  تقد   هذه الممارسةةةةةةةة   وكما ذكروا سةةةةةةةةالفا بأن  . هارحاحأالضةةةةةةةةر  ي  وتعظيم  
ذلك، ف ن التخطيط الضةر    كا الالتزامات الضةر  ي ، وتعز ز القدرة التنافسةي ، وتسةهيا التوسة  العالم . وم  

ا   التهرب    من بينها، المحلي للحكومات والاقتصةادات  المصةاعب تحد ات و  شةما العديد من الالدول   مثا أ ضة 
الضةةةةةر     وقيود التخطيط    مزا ااسةةةةةتكشةةةةةاف كا من   ف  هذا الجزء سةةةةةيتمالضةةةةةر    وخسةةةةةارة الإيرادات. لذلك،  

 الدول  لاكتساب فهم شاما لتأثيره على مشهد الأعمال العالم .

 Reducing tax cost and وزيادة الربحية للشوووركات متعددة الجنسووويات  الضوووريبية خفض التكلفة.  1.6.3

increasing profitability for multinationals 

حيث أن  عد خف  تكلف  الضرائب و  ادة الرححي  من الأهداف الرئيسي  للشركات متعددة الجنسيات. 
ف  تةأثير    جزءتهةدف إلى تقليةا العةبء الضةةةةةةةةةةةةةةر    م  تعظيم مكةاسةةةةةةةةةةةةةة هةا المةالية . يةحةث هةذا ال  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات 

 ستكشش العلاق    ،استراتيجيات تخفي  الضرائب على رححي  الشركات متعددة الجنسيات. بالإراف  إلى ذلك
أخير ا، يتعمل ف  الاسةةةةةةةتراتيجيات  و بين خف  تكلف  الضةةةةةةةرائب و  ادة الرححي  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات.  

المختلف  الت   مكن اسةةةةتخدامها لتحقيل كلا  من تكاليل الضةةةةرائب المخفضةةةة  و  ادة الرححي  للشةةةةركات متعددة  
الرححي ،  مكن للشةةةةةركات تطو ر اسةةةةةتراتيجيات  الجنسةةةةةيات. من خلال فهم أهمي  تخفي  الضةةةةةرائب وعلاقتل ب

 ف  اقتصاد معولم. ورةط حوكمتها فعال  لتحسين أدائها المال 
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تأثير ك ير على رححي  الشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات   ذات اسةةةةةةةةةتراتيجيات تخفي  الضةةةةةةةةةرائب تعت ر  
(MNCs)  293  واقح، كما-Grubert & Mutti, 1991: 285)    بأن التخطيط الضةةةةر    يلعب دور ا حاسةةةةم ا ف

أن  تأكد وتائج الدراسةةةةةةةةة  ب تقليا التزاماتها الضةةةةةةةةةر  ي . و تعز ز رححي  الشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات من خلال 
بسةةةةةة ب    لدان والأقاليم الجغرابي  المختلف الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات لديها القدرة على تحو ا الأرحاح ع ر ال
من خلال التخصةةةةةةيص الاسةةةةةةتراتيج  وأول الاختلافات ف  معدلات الضةةةةةةرائب والثغرات ف  قواوين الضةةةةةةرائب. 

للدخا والنفقات،  مكن للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات الاسةةةةةتفادة من معدلات الضةةةةةرائب المنخفضةةةةة  ف  بع  
هذا مهم بشةةةةةةةةكا خا  للشةةةةةةةةركات  و ال لدان، مما يؤدي إلى تقليا العبء الضةةةةةةةةر    الإ مال  و  ادة الرححي .  

للاوخراط   متعددة الجنسةةةةةةةةيات العامل  ف  ال لدان ذات معدلات الضةةةةةةةةرائب المرتفع ، حيث أن لديهم حافز ا أك ر
الضةةةةةةوء على أهمي  المعاهدات الضةةةةةةر  ي  ف  تسةةةةةةهيا    تسةةةةةةلط الدراسةةةةةة ف  أوشةةةةةةط  التخطيط الضةةةةةةر   . كما  

اسةتراتيجيات تخفي  الضةرائب للشةركات متعددة الجنسةيات. تسةاعد هذه المعاهدات ف  القضةاء على الا دواج  
تؤثر اسةةةةةةتراتيجيات تخفي   كما الضةةةةةةر    أو الحد منل وتوفير إاار عما للتخطيط الضةةةةةةر    ع ر الحدود.  

الضةةةةةةرائب بشةةةةةةكا ك ير على رححي  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات من خلال السةةةةةةماح لها بتحسةةةةةةين التزاماتها  
بهدف تحسةةةةين أدائها المال  ورةةةةةط الضةةةةر  ي  من خلال تحو ا الدخا والاسةةةةتفادة من المعاهدات الضةةةةر  ي   

 .آليات حوكمتها

ف  مجةال تمو ةا الشةةةةةةةةةةةةةةركةات والحوكمة ، حظيةت العلاقة  بين خف  تكلفة  الضةةةةةةةةةةةةةةرائةب و  ةادة الرححية   
،  (Prior, Surroca, & Tribó, 2008: 160-177    جادلباهتما  ك ير.  (MNCs)للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 

بأن اسةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةر    الت  تت ناها الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات لها تأثير مةاشةةةةةر على أدائها 
أن الشةةةةةةركات المنخرا  ف  تخطيط رةةةةةةر    صةةةةةةار ، أكدت النتائج بمن خلال تحظيقاتهم التجر  ي ،  و المال . 

بهةدف تقليةا التزامةاتهةا الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية ، تميةا إلى تحقيل رححية  أعلى. تتوافل هةذه النتيجة  م  الفكرة القةائلة  بةأن  
خف  تكاليل الضةةةةةةةةرائب  مكن أن  عز  صةةةةةةةةاف  أرحاح الشةةةةةةةةرك . من خلال اسةةةةةةةةتخدا  اسةةةةةةةةتراتيجيات تجنب 

تحو ا وتحو ا الأرحاح،  مكن للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات خف  عبء الضةةةةةةرائب القاوووي ، مثا تسةةةةةةعير ال
أن العلاق  بين  ب  المهم فهمالمال . وم  ذلك، من   الضةةةةةةةةةةةةةرائب و  ادة الرححي ، مما يؤدي إلى تحسةةةةةةةةةةةةةين الأداء

خف  تكلف  الضةةةةةرائب و  ادة الرححي  لا تخلو من المخاار المحتمل  والمخاوف الأخلاقي .  مكن لممارسةةةةةات 
أن   كما  مكنوتضةةةةةر بسةةةةةمع  الشةةةةةرك  مدققين الخار يين،  ال  تشةةةةةكيك التخطيط الضةةةةةر    العدواوي  أن تجتذب 

لا يزال تحقيل التوا ن بين    ف  النهةا  ، .، وحالتةال  فقةد ثقة  أصةةةةةةةةةةةةةةحةاب المصةةةةةةةةةةةةةةلحة تؤدي إلى تداعيةات قاوووية 
التحسةةين الضةةر    والسةةلوم الأخلاق   مثا تحد  ا للشةةركات متعددة الجنسةةيات الت  تسةةعى إلى تعظيم الرححي  

 م  الحفاظ على مسؤوليتها الا تماعي .

 Effects. تأثيرات حوكمة الشركات المتعددة الجنسيات على استراتيجيات التخطيط الضريبي الدولي  2.6.3

of multinational corporate governance on international tax planning strategies 
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تلعب حوكم  الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات دور ا حاسةةةةم ا ف  تشةةةةكيا اسةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةر     
 عد فهم المةادم والممارسةةةةةةات الرئيسةةةةةةي  لحوكم  الشةةةةةةركات متعددة    حيث  الدولي  ف  الاقتصةةةةةةاد المعولم اليو .

لفهم تعقيدات التخطيط الضةةةةةر    على المسةةةةةتوش     تم شةةةةةرحها ف  الفصةةةةةا السةةةةةابل(  الجنسةةةةةيات أمر ا رةةةةةرور  ا
الدول . علاوة على ذلك، ف ن اسةةتكشةةاف تعقيدات التخطيط الضةةر    الدول  ف  اقتصةةاد معولم  سةةلط الضةةوء  

. أحد  ال لدان والأقاليم الحرةعلى التحد ات الت  توا هها الشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات ف  التنقا بين مختلش 
على التخطيط الضةةةةةر    هو تأثيرها على اسةةةةةتراتيجيات  الآثار الرئيسةةةةةي  لحوكم  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  

يوفر تحليا العلاق  بين حوكم  الشةةةةةركات والتجنب الضةةةةةر    رؤش قيم  حول كيفي   حيث التهرب الضةةةةةر   .  
اسةةتخدا  الشةةركات متعددة الجنسةةيات لهياكا الحوكم  بشةةكا اسةةتراتيج  لتقليا التزاماتها الضةةر  ي . من خلال 

على التخطيط  دراسة  هذه النقاط الداعم ،  مكننا اكتسةاب فهم شةاما لتأثير حوكم  الشةركات متعددة الجنسةيات  
 الضر    الدول .

لحوكم  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات تأثير ك ير على اسةةةتراتيجيات التهرب الضةةةر    الت  تسةةةتخدمها 
، رالة ا ما تنخرط الشركات متعددة  (Angueira, 2018: 7-Jiménez-24   وفق ا لةةةةةةةالشركات العامل  ع ر الحدود.  

الجنسةةةةةةيات ف  أسةةةةةةاليب التخطيط الضةةةةةةر    المعقدة لتقليا التزاماتها الضةةةةةةر  ي  و  ادة أرحاحها. تتضةةةةةةمن هذه 
الاسةةةةتراتيجيات الاسةةةةتفادة من الثغرات ف  قواوين الضةةةةرائب واسةةةةتخدا  الملاذات الضةةةةر  ي  لتحو ا الأرحاح إلى 

بأن هيكا إدارة الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات يلعب دور ا  وأورةةةحت وتائج الدراسةةة   منخفضةةة  الضةةةرائب.  مناال
و ود أعضةةاء مجلس إدارة مسةةتقلين وذوي   وأنحاسةةم ا ف  تحديد مدش وفعالي  اسةةتراتيجيات التهرب الضةةر   .  

خ رة  شةةرفون بنشةةاط على أوشةةط  التخطيط الضةةر     مكن أن  عز  الشةةفابي  والمسةةاءل ، و قلا من احتمالي   
الرقاب  الحوكم  ف  ممارسةةةةات التهرب الضةةةةر    العدواوي . بالإرةةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن  سةةةةاعد تنفيذ آليات 

الداخلي  الفعال  وأار إدارة المخاار القو   ف  من  التهرب الضر    ورمان الامتثال للوائلا الضر  ي . وعلى 
  الشةةةةةةركات الضةةةةةةعيف  أن تسةةةةةةها التهرب الضةةةةةةر    من خلال السةةةةةةماح العكس من ذلك،  مكن لهياكا حوكم

بسةةلط  تقدير   تنفيذ   مفرا  واوعدا  الرقاب . ومن ثم، تقترح الدراسةة  أن الشةةركات متعددة الجنسةةيات  جب أن 
تركز على تعز ز ممارسةةةةةةةات حوكم  الشةةةةةةةركات لديها لتث يط اسةةةةةةةتراتيجيات تجنب الضةةةةةةةرائب العدواوي  وتعز ز 

 الضر    المسؤول.السلوم  

تلعب حوكم  الشةركات متعددة الجنسةيات دور ا مهم ا ف  التخطيط الضةر    الدول ،  ف  وفس السةياق،  
لمح  عام  عن العلاق  بين حوكم   فان.  قد  المؤل(Ftouhi & Ghardallou, 2020: 329-343  أورةةةةةةةةةلاكما 

الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات والتخطيط الضةةةر    الدول ، مؤكدين على أهمي  هياكا الحوكم  الفعال  ف  إدارة  
بأن الشةةةةةةركات متعددة   كما أورةةةةةةحت وتائج الدراسةةةةةة الالتزامات الضةةةةةةر  ي  ع ر الولا ات القضةةةةةةائي  المختلف .  

رالة ا ما تنخرط ف  اسةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةر    لتقليا العبء الضةةةةةةر    وتعظيم    (MNCs)الجنسةةةةةةيات  
منخفض  الضرائب، واستخدا     لدان أو أقاليمأرحاحها.  مكن أن تشما هذه الاستراتيجيات تحو ا الأرحاح إلى ال

تحذر آليات التسةةةةةةةةعير التحو ل ، والاسةةةةةةةةتفادة من الحوافز الضةةةةةةةةر  ي  الت  تقدمها ال لدان المختلف . وم  ذلك،  
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من أن مثا هذه الممارسةةةةات  مكن أن تؤدي إلى مخاوف أخلاقي  ومخاار محتمل  لتجنب الضةةةةرائب.   النتائج
ومن ثم، ف ن الحوكم  الفعال  للشةةةةةركات أمر بال  الأهمي  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات لمواءم  اسةةةةةتراتيجيات  

لمسةةةةةةاءل  ف  ممارسةةةةةةاتها التخطيط الضةةةةةةر    م  المتطلةات القاوووي  والتنظيمي ، وكذلك لضةةةةةةمان الشةةةةةةفابي  وا
على أهمي  حوكم  الشةركات متعددة الجنسةيات ف  التغلب على تعقيدات وأ ضةا تؤكد وتائج الدراسة  الضةر  ي .  

التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  و سةةةةةةةةةلط الضةةةةةةةةةوء على الحا   إلى أار حوكم  قو   للحفاظ على وزاه  الأوظم   
 ت متعددة الجنسيات.الضر  ي  م  تحسين المواقش الضر  ي  للشركا

تنفيذ أوظم  رقاب  تتضةةةمن  الحوكم  الفعال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات   وأ ضةةةا ف  هذا السةةةياق، ف ن 
 & F. D. Choi)  وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةداخلي  قو  ، وشةةةةةةةةةةةفابي  ف  إعداد التقار ر المالي ، والالتزا  بالمعايير الأخلاقي .  

Mueller, 1992)    مكن تقييم أار حوكم  الشركات بناء  على قدرتها على من  استراتيجيات التهرب الضر  ،
مثا تحو ا الأرحاح والتلاعب ف  تسةةةةةةعير التحو ا. يتم اسةةةةةةتخدا  هذه الاسةةةةةةتراتيجيات بشةةةةةةكا شةةةةةةائ  من ق ا 

قواوين الضةةةةةرائب الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات لتقليا التزاماتها الضةةةةةر  ي  من خلال اسةةةةةتغلال الاختلافات ف  
ومعدلاتها بين ال لدان.  جب أن  كون لإاار حوكم  الشةةةركات متعدد الجنسةةةيات آليات قائم  لاكتشةةةاف ومن  

عز  الشةةفابي  ت جب أن    كمامثا هذه الممارسةةات، ورةةمان أن تدف  الشةةركات وصةةي ها العادل من الضةةرائب.  
الضةةر  ي  بتقييم الالتزامات الضةةر  ي  للشةةرك  بدق .  والمسةةاءل  ف  إعداد التقار ر المالي ، مما  سةةملا للسةةلطات 

من خلال تقييم فعالي  حوكم  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات ف  موا ه  تحد ات التخطيط الضةةةةةر    الدول ،  و 
 مكن لوارع  السياسات والمنظمين تحديد مجالات التحسين وتطو ر استراتيجيات لتعز ز الشفابي  والإوصاف  

 والامتثال ف  بيل  الأعمال العالمي .

 Potential limitations and drawbacks of  القيود والعيوب المحتملة للتخطيط الضوريبي الدولي.  3.6.3

international tax planning 

صةةةةلا التخطيط الضةةةر    الدول   زء ا لا يتجزأ من الاقتصةةةاد العالم ، مما  سةةةملا للشةةةركات متعددة  أ 
التزاماتها الضةةةةةةةةةةةر  ي  وتعظيم الأرحاح. وم  ذلك، من المهم الاعتراف بالقيود والعيوب  الجنسةةةةةةةةةةةيات بتحسةةةةةةةةةةةين  

المحتمل  المرتةط  بهذه الممارسة  ومعالجتها. أحد الشةوارا الرئيسةي  هو الافتقار إلى اللوائلا الضةر  ي  العالمي  
ا لتقليا الضةةةةةةةرائب إلى الحد الأدوى. بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك،  فتلا    ،والتنسةةةةةةةيل مما  مكن أن  خلل ثغرات وفرصةةةةةةة 

التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول  إمكةاوية  التهرب الضةةةةةةةةةةةةةةر    والاختلالات المةالية ، حيةث تسةةةةةةةةةةةةةةتغةا الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  
لا  مكن تجاها التأثير على  وأ ضةةةةةاالاختصةةةةةاصةةةةةات الضةةةةةر  ي  المختلف  لتقليا أعةائها الضةةةةةر  ي  الإ مالي .  

هذه الممارسةات ف  كثير من الأحيان إلى تفاقم التفاوت ال لدان النامي  وعد  المسةاواة الاقتصةاد  ، حيث تؤدي 
التعرف على هذه القضةةةةةةةةةةةةةا ا ومعالجتها  المهم  دابين الدول الغني  وتلك الت  تكافلا لجذب الاسةةةةةةةةةةةةةتثمار. من  

 لضمان وظا  رر    دول  عادل وشفاف.
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تتمثا إحدش التحد ات الرئيسةةةةةةةةةي  ف  وظا  الضةةةةةةةةةرائب العالم  ف  مسةةةةةةةةةأل  عد  كفا   التنظيم وو ود  
، تسةةةةةةةملا هذه (Picciotto, 2018: 27-53  أورةةةةةةةلاثغرات ف  اسةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةر    الدولي . كما 

متعددة الجنسيات بالمشارك  ف  ممارسات التخطيط الضر    الصارم ، مثا تحو ا الأرحاح  الثغرات للشركات  
، مما  قلا بشةةكا ك ير من التزاماتها الضةةر  ي . تتضةةمن هذه الاسةةتراتيجيات التلاعب الضةةر  ي   وتمكا القاعدة

.  دولف  تسةةةةعير التحو ا، واسةةةةتخدا  الملاذات الضةةةةر  ي ، واسةةةةتغلال التناقضةةةةات ف  قواوين الضةةةةرائب ع ر ال
منخفضةةةةةة  الضةةةةةةرائب    لدان وأقاليموحالتال  ف ن الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات قادرة على تحو ا أرحاحها إلى ال

وتجنب دف  وصةي ها العادل من الضةرائب ف  ال لدان الت  تعما فيها. وهذا لا يؤدي فقط إلى خسةارة الإيرادات 
ا إلى تفاق م عد  المسةةةاواة ف  الدخا العالم  و عيل قدرة ال لدان النامي   الضةةةر  ي  للحكومات، ولكنل يؤدي أ ضةةة 

من أ ا معالج  هذه المشةكل  هنام حا   إلى تعاون وتنسةيل دوليين أقوش ف  و على تمو ا أهدافها الإومائي .  
 المسائا الضر  ي ، فضلا  عن تنفيذ أوظم  شامل  وقو   تسد الثغرات المو ودة.

الذي   تأثير السةةل    المشةةكل تسةةاهم ف   عواما مختلف ف ن ال، (Gnangnon, 2022: 18-37   وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةةو 
على الإيرادات الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  لكةا من ال لةدان المتقةدمة  والنةامية . أحةد العوامةا    ينجم عن العمليةات العةابرة للحةدود 

تسةةةةةتغا هذه و الرئيسةةةةةي  هو الاتجاه المتزايد للتهرب الضةةةةةر    والتهرب من ق ا الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات.  
الشةةةةةةةةركات الثغرات ف  قواوين الضةةةةةةةةرائب وتنخرط ف  ممارسةةةةةةةةات تحو ا الأرحاح لتقليا التزاماتها الضةةةةةةةةر  ي .  

نتيج  لذلك، تخسةةةةةةةةةةةةر الحكومات قدر ا ك ير ا من عائدات الضةةةةةةةةةةةةرائب الت  كان من الممكن اسةةةةةةةةةةةةتخدامها ف  كو 
الرقمن  والاقتصةةةةةاد الرقم  إلى تهور تحد ات أما    برو أدش وأ ضةةةةةا  الخدمات العام  وتطو ر ال ني  التحتي .  

يد   رير مجهزة للتعاما م  أوظم  الضةةةةةةةةرائب التقلكما أورةةةةةةةةحت النتائج بأن  تحصةةةةةةةةيا الضةةةةةةةةرائب. عمليات  
تعقيدات المعاملات الرقمي ، مما يؤدي إلى خسةةةارة الإيرادات الضةةةر  ي . بالإرةةةاف  إلى ذلك، ف ن القطال رير  
الرسةةةةةةةةةةةم ، الذي  شةةةةةةةةةةةكا  زء ا ك ير ا من الاقتصةةةةةةةةةةةاد ف  العديد من ال لدان النامي ،  عما رالة ا خارج شةةةةةةةةةةةةك  

دات الضةةر  ي  حيث يتجنب القطال رير الرسةةم  المسةةاهم  بحصةةتل  الضةةرائب. وهذا يؤدي إلى اوخفاض الإيرا
التأثير السةةةةةةةةةةةةل   على الإيرادات الضةةةةةةةةةةةةر  ي  لكا من ال لدان المتقدم   هنا وجد أنالعادل  ف  خزائن الحكوم . 

قضةي  متعددة الأو ل تتطلب تدابير شةامل  لمعالج  التهرب الضةر   ، وتكييل الأوظم  الضةر  ي    تعد   والنامي 
 إدخال القطال رير الرسم  ف  شةك  الضرائب.تحد ات الاقتصاد الرقم ، و  م 

الاعتراف بالقيود والعيوب المحتمل  للتخطيط الضةةةةةر    الدول . ف  حين أن هذه الممارسةةةةة   ن المهمم
ا مخاوف  قد تقد  فوائد مثا التحسةةةةين الضةةةةر    و  ادة الرححي  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، ف وها تثير أ ضةةةة 

ن تعقيد قواوين الضةةةةرائب الدولي ، واحتمال التهرب  كما أتتعلل بالعدال  والشةةةةفابي  وعد  المسةةةةاواة الاقتصةةةةاد  .  
الضةةةر    وتجن ها، والأثر السةةةل   على تدفقات إيرادات ال لدان النامي  كلها عواما مهم   جب مراعاتها. بينما  
تسةةةةةعى الحكومات والمنظمات الدولي   اهدة لمعالج  هذه القضةةةةةا ا،  صةةةةةةلا من الضةةةةةروري تحقيل توا ن بين  

ن وظا  رةةةةةةةر    عادل ومسةةةةةةةتدا  للجمي . من خلال معالج  قيود  لتجار   العالمي  ورةةةةةةةماتسةةةةةةةهيا العمليات ا
 وعيوب التخطيط الضر    الدول ،  مكننا العما وحو مشهد رر    عالم  أكثر إوصاف ا وشفابي .
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دور الدبلوماسوووووية الاقتصوووووادية الجزائرية في  تب الشوووووركات متعددة الجنسووووويات وتأثيرات التخطيط  .  7.3
الووووودولوي  The role of Algerian economic diplomacy in attracting multinational  الضووووووووووريوبوي 

companies and the effects of international tax planning 
شةةهدت الدبلوماسةةي  الاقتصةةاد   الجزائر   تطورا ك ير ف  السةةنوات الأخيرة، وأصةةةلا لهذه الأخيرة تأثيرا  

الدبلوماسةةةةةةةةةةةةةةي  م  الدول من  ه ، وم  الاوفتاح على الأسةةةةةةةةةةةةةةواق ك ير على ا يع  التعاون الدول  والعلاقات  
دول  رني  بالموارد    . حيث تعد الجزائرالدولي  والتجارة الخار ي  ومجمول الاسةةةتثمارات الأ ن ي  من  ه  أخرش 

فر ظيا وأوروحا، ف  ا تيا  التضةةةةةةةةةةار س المعقدة للدبلوماسةةةةةةةةةةي   إالط يعي  وتتمت  بموق  اسةةةةةةةةةةتراتيج  ك واب  بين  
الاقتصةةاد   الدولي  بدر ات متفاوت  من النجاح. ومما لا شةةك بيل أن مشةةارك  ال لاد ف  العديد من الاتفاقيات  
الدولي  قد شةكلت مشةهدها الاقتصةادي، وأحدثت تغييرات تحو لي  وعر رةتها لتحد ات  ديدة. سةوف يتعمل هذا  

  على تنميتها الاقتصةةةةةةةةةةاد  ، بحج  أول ف  ف  كيفي  تأثير مشةةةةةةةةةةارك  الجزائر ف  هذه الاتفاقيات العالمي جزءال
ا عظةات ك يرة تعوق التنمي    حين أن المشةةةةةةةارك  حفزت النمو وعز ت الشةةةةةةةراكات المفيدة، إلا أوها قدمت أ ضةةةةةةة 

إلى تقةةد م فهم دقيل لجهود  ا الجزء  هةةدف هةةذ يالمسةةةةةةةةةةةةةةتةةدامةة . من خلال دراسةةةةةةةةةةةةةةة  اتفةةاقيةةات محةةددة ووتةةائجهةةا،  
الدبلوماسةةةةي  الاقتصةةةةاد   للجزائر، م  تسةةةةليط الضةةةةوء على التوا ن الدقيل بين ارتنا  فر  التقد  الاقتصةةةةادي 

 وإدارة المخاار الكامن  المرتةط  بالتكاما الاقتصادي العالم .

 Algerian economic diplomacy  الدبلوماسوية الاقتصوادية الجزائرية في إطار الاتفاقيات الدولية.  1.7.3

within the framework of international agreements 
لقد عملت الدبلوماسةةةةةةي  الجزائر   على العديد من المحاولات ف  تسةةةةةةيير وتطو ر الاقتصةةةةةةاد الوان  من خلال 
التوقي  على عدة اتفاقيات للرف  من المسةتوش الاسةتثماري والتجاري والاوفتاح على السةوق العالمي ، كما تسةعى  

الاسةةتفادة من الشةةركات المتعددة، وتوفير أررةةي  لعلاقات أفضةةا م  الى  ذب الاسةةتثمار الأ ن   من خلال 
 الدول العرحي ، الأوروحي  وأمر كا.

هنةالةك العةديةد من الاتفةاقيةات المتعةددة الأاراف والت  قةامةت بهةا الةدبلومةاسةةةةةةةةةةةةةةية  الجزائر ة  ع ر تةار خهةا، ووةذكر 
 : (355-354: 2020وورة, الر اق, & أحمد,   أبر ها بيما يل 

الولا ات المتحدة الأمر كي    بتوقي  اتفاقي  م الدبلوماسةةةةةةةةةي  الجزائر     قامت   اتفاقيات الجزائر والأمريكيتين: ✓
 بنود   اتفاقي  تضةةةم  2000، وم  كندا سةةةن   لتعز ز الاسةةةتثمار المشةةةترم بينهما  1999أكتوحر  17ف  تار ا  

، كما وقعت  التهرب الجةائ أ ضةةةةةةةةةةا تجنب الا دواج الضةةةةةةةةةةر    و ب  مجموع  من المواد الخاصةةةةةةةةةة   تفاقي الا
تضةةةمنت ف  صةةةل ها   2001الأر نتين ف  سةةةن    الخار ي  الجزائر   اتفاقي  ذات ااب  اقتصةةةادي م  دول 

 ؛ترقي  وتشجي  الاستثمار المشترم أولو  
دبلوماسةةةةةي  الخار ي  العديد من الاتفاقيات م  دول أسةةةةةيا، وذلك م  لقد وقعت ال اتفاقيات الجزائر وآسووويا: ✓

كور ا، اودوويسةةةةيا، إيران، ماليز ا واا كسةةةةتان اتفاقيات عديدة لترقي  وحما   الاسةةةةتثمارات ما بين   :كا من
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. مليار دولار  8.2بظيم     2014، كما عقدت اتفاقي  تجار   م  الصةةةةين سةةةةن  2007وسةةةةن     1994سةةةةن   
الى الاسةةةتثمارات    من خلال تقو   دبلوماسةةةيتها الاقتصةةةاد   م  الصةةةين  وسةةةعت الجزائر وطاق الاتفاقيات و 

الاقتصةةةةةةةةاد   شةةةةةةةةجي ، واوماء الاسةةةةةةةةتفادة من تحو ا التكنولو يا المتقدم  ب ي   ترابها الوان مةاشةةةةةةةةرة داخا 
 سواق الخار ي ؛وحو الأ وتو يههاالجزائري على الاوتاج الداخل  تل ي  لحا يات السوق 

، تجنب الا دواج الضةةةةةةةةةةر     1994ترحط الجزائر وتركيا اتفاقي  وقعت ف  سةةةةةةةةةةن     اتفاقيات الجزائر تركيا: ✓
، كما أن للجزائر العديد من المشةةةةةةةةةةةةةار   على الدخا والثروة لكووها مسةةةةةةةةةةةةةتثمر قوي ف  السةةةةةةةةةةةةةوق الجزائري 

المشةةةةةةترك  م  تركيا ف  العديد من القطاعات وذلك وفل عدد ك ير من الاتفاقيات الت  وقعت خلال العقد  
 ؛المنصر 

الجزائر بتو يل دبلوماسةةةةةةةةيتها الاقتصةةةةةةةةاد   وحو القارة الافر ظي  بغيت لقد قامت   اتفاقيات الجزائر وافريقيا: ✓
اتفاقيات م   نوب افر ظيا، اثيوحيا، مال ، المو و يل، النيجر،   عدة  النهوض باقتصاد القارة، وقامت بتوقي 

ويجير ا للتجنب الا دواج الضةةةر    ومن  التهرب الضةةةر    ف  ميدان الضةةةر ة  على الدخا والثروة وترقي  
 وحما   الاستثمارات المتةادل ؛

م    2022،  1990وقعت الجزائر عدة اتفاقيات مشةترك  ما بين  كما   اتفاقيات الجزائر مع الدول العربية: ✓
عدة دول عرحي  وه  الةحر ن، مصةةةر، الامارات، الكو ت، الأردن، ل نان، ع مان، قطر، السةةةودان، اليمن، 

 سور ا، والسعود   تضمنت معظمها الا دواج الضر    وتشجي  وحما   الاستثمارات المتةادل ؛
  17وقعةت الجزائر على معةاهةدة اوشةةةةةةةةةةةةةةاء اتحةاد المغرب العرح  بتةار ا   اتفواقيوات الجزائر والمغرب العربي: ✓

شةةةةةاء عدد  وإوذلك من خلال   ،وكان من بين أهدافل اوشةةةةةاء وحدة صةةةةةناعي  و راعي  وتجار    1989ف راير  
من المشةةةةةةةةةار   المشةةةةةةةةةترك  والت  من شةةةةةةةةةأوها تعز ز التةادل التجاري، كما تم اوشةةةةةةةةةاء المصةةةةةةةةةرف المغارح  

 ؛1991 مارس 10للاستثمار والتجارة الخار ي  ف  
مجموعةة  للجزائر العةةديةةد من اتفةةاقيةةات التعةةاون م  ال  الاتحوواد الأوروبي:  -اتفوواقيووات الشوووووووووراكووة الجزائر ✓

الأوروحي  والت  تضةةةةةةةمنت حصةةةةةةةول الجزائر على امتيا ات  مركي  لصةةةةةةةادراتها وحو القارة الأوروحي  وذلك  
على مسةةةةةاعدات الأوروح   -بواسةةةةةط  اتفاق الشةةةةةراك  الجزائري ، وحصةةةةةلت الجزائر  1963آذار   28بتار ا  

  المةاشةةةرة  وحو المشةةةار    تم تو يهها  حيث ،  1978وسةةةن     1972مالي  بعد المفاورةةةات الثنائي  بين سةةةن   
المتعلق  بالاسةةةةةةةتثمار الزراع  والت  من شةةةةةةةأوها أن تحسةةةةةةةن شةةةةةةةروط دخول السةةةةةةةل  الجزائر   الى السةةةةةةةوق  

واسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار ة  م  الجةاوةب بعةدة اتفةاقيةات تجةار ة     2022الأوروحية . كمةا قةامةت الجزائر مؤخرا ف  سةةةةةةةةةةةةةةنة   
 ؛والاسةاو  الإ طال 

مجموعة  من دول أوروحةا وقعةت الجزائر م     اتفواقيوات الجزائر مع دول أوروبيوة خوارج الاتحواد الأوروبي: ✓
، على 2013وصةرحيا سةن    2005، سةو سةرا سةن   2004كا من أكراويا سةن  الشةرقي  والوسةطى تمثلت ف  

الضر    وترقي  وحما   الاستثمارات، كما وقعت العديد من الاتفاقيات م  روسيا اتفاقيات تجنب الا دواج 
 لتعز ز قاعدة الصناع  وتطو ر الاقتصاد.
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ومن هنا نجد أن أ لبية الاتفاقيات الاقتصوادية التي قام  بها الجزائر تهدف على  تب الاسوتثمار الأ نبي  
من  هة، وعلى تجنب الازدواج الضوريبي من  هة أخرى. وبالتالي يمكننا اسوتنتاج أن الجهود الدبلوماسوية  

من أهمية الجانب الضووووريبي عند الاقتصووووادية الجزائرية تركز على المفاوضووووات الضووووريبية الدولية لما لها 
 توقيع الاتفاقيات المشتركة.

 The ethical dilemma of  المعضووووووووولوة الأخلاقيوة للشوووووووووركوات متعوددة الجنسووووووووويوات في الجزائر.  2.7.3

multinational companies in Algeria 

كثيرا ما يوصةةةةةةش و ود الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات ف  الدول النامي  بأول بواب  للنمو الاقتصةةةةةةادي 
والتحديث؛ والجزائر ليسةةةةةةةةةةةةةةت اسةةةةةةةةةةةةةةتثناء. ووظر ا لموقعها الجغراف  الاسةةةةةةةةةةةةةةتراتيج ، ومواردها الط يعي  الهائل ، 

د داخا ال لاد. و ةشةةةةةر هذا  وإمكاوات الأسةةةةةواق الناشةةةةةل ، فقد أوشةةةةةأت الشةةةةةركات الأ ن ي  عملياتها بشةةةةةكا مطر 
التدفل من الشةركات المتعددة الجنسةيات تاهر ا بخلل فر  العما، و  ادة الاسةتثمار الأ ن   المةاشةر، ووقا 
التكنولو يا. وم  ذلك، تحت سةةةةةةةةةةةةةطلا هذه الفوائد الاقتصةةةةةةةةةةةةةاد   تكمن شةةةةةةةةةةةةةةك  معقدة من المخاوف الأخلاقي   

ظاهرة. وف  حين أول من المسةةةةلم بل على وطاق واسةةةة  أن هذه والتداعيات المحتمل  الت  قد تفوق المكاسةةةةب ال
الشةةةركات تسةةةاهم بشةةةكا إ جاب  ف  الاقتصةةةاد الجزائري من واحي ، ف ن تأثيرها  متد إلى ما هو أبعد من مجرد  

 مما يثير أسلل  مهم  حول تأثيرها على الشركات المحلي  وس ا عيح المجتم . -الاقتصاد 
ر، على الررم من المكاسةب الاقتصةاد   الوارةح  الت   ل تها الشةركات المتعددة الجنسةيات إلى الجزائف

هنام معضةةةلات أخلاقي  عميق  وآثار سةةةل ي  محتمل  وجد أن  ، والت  تقتصةةةر فقط ف   لها على قطال الطاق 
الت  قم ، (Sahraoui & Laib, 2024: 525-541) لدراسةة وفقا على الشةةركات المحلي  لا  مكن التغارةة  عنها. 

% من الشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  40تحليةا شةةةةةةةةةةةةةةامةا حول أخلاقيةات الأعمةال على أن مةا  قرب من فيهةا الةةاحثةان ب
الجنسةةةةةةةيات قد اعتمدت أار المسةةةةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةةةةركات؛ وم  ذلك، ف ن هذا لا  ضةةةةةةةمن بط يعتل أوهم 

قواعد  عالجون بشةةكا فعال الجواوب الرئيسةةي  للمسةةؤولي  الا تماعي  رةةمن عملياتهم. هذا الالتزا  السةةطح  بال
. الأخلاقي   مكن أن  خف  قضا ا أعمل، مثا استغلال العمال ، والتدهور ال يل ، وتقو   المؤسسات المحلي 

ورالةا  ما تمتلك هذه الشةةةةركات قوة سةةةةوقي  ك يرة وظرا  لحجمها ومواردها العالمي ، مما قد يؤدي إلى ممارسةةةةات  
تكافلا للتنافس م  المزا ا   ات الجزائر   الصةةةةةةةةةغيرةالشةةةةةةةةةرك  ف  حين وجد أن  احتكار   تخنل المنافسةةةةةةةةة  المحلي .

التكنولو يةة  والمةةاليةة  الهةةائلةة  الت  تمتلكهةةا هةةذه الشةةةةةةةةةةةةةةركةةات العملاقةة ، ممةةا قةةد يؤدي إلى فقةةدان الوتةةائش ف  
. علاوة على ذلك، ف  داخا هذه المنظوم الشةةةةةةةةةةةركات المملوك  محلي ا، مما يز د من تفاقم عد  المسةةةةةةةةةةةاواة ف  

حين تسةةةةاهم الكياوات الأ ن ي  ف  خلل فر  العما عند مسةةةةتوش معين، ف ن هذه الوتائش ليسةةةةت دائما آمن  
؛ ومن ثم التشةكيك ف  الفوائد الطو ل  الأ ا للاعتماد بشةكا ك ير على الشةركات المتعددة  الجيد   الأ ر  تقد أو 

تم موا و  الفوائد  الجنسةةةةةةةةةةةةيات لتحقيل التنمي  الاقتصةةةةةةةةةةةةاد  . ومن ثم، ف ن التحدي  كمن ف  تعز ز بيل  حيث ت
الاقتصةةةةةةةةةةاد   المسةةةةةةةةةةتمدة من الاسةةةةةةةةةةتثمارات الدولي  بشةةةةةةةةةةكا أكثر حكم  م  الاعتةارات الأخلاقي  ودعم النظم 

 الإ كولو ي  الاقتصاد   المحلي  القو  .
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ف  التةةةةداعيةةةةات الثقةةةةابيةةةة     (Koudri & Djedidi, 2022: 31-49)  يتعملبنةةةةاء  على هةةةةذه المخةةةةاوف،  
والا تماعي  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات العامل  داخا الحدود الجزائر  . و قولون إول على الررم من أن هذه 
الشةةةةةةركات تجلب أوشةةةةةةط  اقتصةةةةةةاد   ك يرة، إلا أوها تعما ف  كثير من الأحيان رةةةةةةمن إاار قد يتعارض م  

 مكن أن   .المتجذرة بعمل ف  تار ا ال لاد والتقاليد الإسةةةةةةةةةةلامي وخاصةةةةةةةةةة  تلك العادات المحلي  وقيم المجتم ،  
يؤدي هذا الاختلال إلى خلاف ا تماع  حيث تشةعر المجتمعات بالغرح  أو سةوء التمثيا من خلال ممارسةات  
الشةةةةةةركات الأ ن ي . بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك، هنام خطر ملحوظ يتمثا ف  إوشةةةةةةاء  يوب اقتصةةةةةةاد   حيث تظا 

لأوسةةةةة . ومن المحتما أن تؤدي مثا الفوائد المتراكم  من الشةةةةةركات الدولي  معزول  عن الاقتصةةةةةاد الجزائري ا
حيث تزدهر الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات على حسةةةةةةاب   ،هذه السةةةةةةينار وهات إلى ورةةةةةة  الاقتصةةةةةةاد المزدوج

ا ف   الشةةركات المحلي  الت  تجد وفسةةها رير قادرة على المنافسةة  ليس فقط من حيث حصةة  السةةوق ولكن أ ضةة 
لتفاوت على تقو   ر ادة الأعمال المحلي  و خنل الشةةةةةةةةةركات  . و عما هذا اذات الكفاءة  ذب العمال  الماهرة

المحلي  الم دع  الت  تشةةةةكا أهمي  بالغ  للتنمي  الاقتصةةةةاد   المسةةةةتدام  الطو ل  الأ ا. وحالتال ،  صةةةةةلا من 
الضةةةةةةروري إ راء تقييم وقدي للمزا ا الاقتصةةةةةةاد   العلني  الت  تجل ها الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات وتأثيراتها  

  تماعي  والاقتصاد   الدقيق  على مشهد الأعمال التقليدي والنسيج المجتمع  ف  الجزائر.الا

بةاتةةال هةذا الخط من التحقيل ف  الآثةار الأخلاقية ، من الضةةةةةةةةةةةةةةروري النظر ف  كيل أن عمليةات الشةةةةةةةةةةةةةةركةات  
ا معضةةةةةةلات أخلاقي  تؤثر  متعددة الجنسةةةةةةيات لا تعطا النظم ال يلي  ل عمال المحلي  فحسةةةةةةب، با تثير أ ضةةةةةة 

Slamani, Grolleau, & -Dib)  دراسةةةةةةةةةةةةةةة لةةعلى التصةةةةةةةةةةةةةةورات المجتمعيةة  ورفةةاهيةة  المجتم  ف  الجزائر. وفقةةا  

120-Mzoughi, 2023: 107)،    شةةةةةةةةةةةةةةير الحكم الأخلاق  للمجتم  الجزائري تجةاه كةا من الشةةةةةةةةةةةةةةركةات المحلية 
والأ ن ي  إلى فهم دقيل لسةةةةةةلوكيات الشةةةةةةركات المتأثرة بالموروثات الثقابي  والتوقعات الأخلاقي . و صةةةةةةةلا هذا  

قي  التمييز حاسةةةما عند تقييم ممارسةةةات الشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات، الت  قد تنخرط ف  سةةةلوكيات رير أخلا
مماثل  رالةا ما تكون مسةةةةتترة وراء مةادرات المسةةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةةركات ولكنها تفشةةةةا ف  التوافل بشةةةةكا 

ومن الممكن أن تؤدي مثا هذه التصةةةةةرفات إلى تفاقم "مسةةةةةؤولي  الغرح "، حيث ينمو  . حظيق  م  الظيم المحلي 
ا. و عز  هذا الاوفصةةةةةةةال الملحوظ بيل  يونظر فيها اوعدا  الثق  بين هذه الكياوات والمجتمعات الت  تعما داخله

إلى المشةةار   المفيدة اقتصةةاد  ا بعين الشةةك، مما  قلا من آثارها الإ جابي  المحتمل  و ز د من مقاوم  أصةةحاب 
المصةةةةةةلح  المحليين. ووتيج  لذلك، إذا اسةةةةةةتمرت الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات ف  إهمال التكاما الأخلاق  

ا ب دام  الحظيق  ف  اسةةةةةةةت راتيجياتها التشةةةةةةةغيلي  ف  الجزائر، ف وها لا تخاار بتنفير وفسةةةةةةةها فحسةةةةةةةب، با أ ضةةةةةةة 
 التفاوتات الاقتصاد   الت  تقوض تماسك المجتم  والنمو الاقتصادي المتةادل.

تحقل التنمي  الاقتصةةةاد   ف  الجزائر ،  ف  حين أن الشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات   وجد أول  ف  الختا ،
بلا شةةةةةةةةك، ف ن و ودها هو سةةةةةةةةيل ذو حدين  خترق وسةةةةةةةةيج المجتم  وقطال الأعمال الجزائري. ولم  كشةةةةةةةةش 
ا عن   التحليا عن الفوائد الاقتصةةةةةةاد   مثا خلل فر  العما والاسةةةةةةتثمار الأ ن   فحسةةةةةةب، با كشةةةةةةش أ ضةةةةةة 

المحلي . لك  يتم تحقيل تقد  مسةةةةتدا  حق ا، من الضةةةةروري  شةةةةركات تحد ات أخلاقي  ك يرة وآثار رةةةةارة على ال
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أن  قو  صةنال السةياسةات والشةركات المتعددة الجنسةيات أوفسةهم بتحقيل توا ن دقيل بين الاسةتفادة من الفر   
.  ، وعم اقتصةةةةةةةةارها ف  قطال المحروقات والطاق الاقتصةةةةةةةةاد   واحترا  ال يل  الا تماعي  والاقتصةةةةةةةةاد   للجزائر

و نطوي ذلك على فرض مسةةةةةةةؤولي  ا تماعي  قو   للشةةةةةةةركات تتجاو  مجرد الرمز  ، ودعم الشةةةةةةةركات المحلي  
 للتنافس بفعالي ، ورمان احترا  الظيم والتقاليد الثقابي  للشعب الجزائري. 
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 خلاصة الفصل:

ن المشهد المعقد للعمليات التجار   العالمي   فرض على الشركات متعددة الجنسيات  أ النها  ، وجد ف  
(MNCs)    المشةةةةةةارك  ف  التخطيط الضةةةةةةر    الدول  كضةةةةةةرورة اسةةةةةةتراتيجي . ف  حين لا  مكن التغارةةةةةة  عن

يورةةةةةةلا أول لا رنى   فصةةةةةةاالمم ق الأخلاقي  المحيط  بهذه الممارسةةةةةة ، ف ن التحليا الشةةةةةةاما المقد  ف  هذا ال
ف  السةةةةةوق العالمي . الاسةةةةةتكشةةةةةاف الدقيل للتخطيط   أدائها المال عنها ف  الحفاظ على ميزة تنافسةةةةةي  وتعز ز 

جادل بشةةةكا مقن  بأن هذه الممارسةةة ، عند تنفيذها  ت  نتائج الدراسةةةات السةةةابق  الت الضةةةر    الدول ، مدعوم ا ب
، ليسةةةت مجرد آلي  لتعظيم الرحلا ولكنها عنصةةةر رةةةروري ف  الإدارة المالي  التشةةةر عات القاوووي   رةةةمن حدود 

ا ف  التنمي  الاقتصةةةةاد   ع ر الالاسةةةةتراتيجي  الت  لا تفيد الشةةةةركات فحسةةةةب، با تسةةةة .  لدان المختلف اهم أ ضةةةة 
وحينما وتعاما م  تعقيدات العولم ،  صةةةلا من الوارةةلا أن التخطيط الضةةر    الدول ، م  تحد اتل الأخلاقي   
والتشةغيلي ، هو عنصةر محوري ف  اسةتراتيجي  الأعمال العالمي  النا ح ، مما  شةكا تحد ا  للشةركات المتعددة  

  دراسةةات الأخلاقي . وحالنظر إلى المسةةتق ا، ف ن الالجنسةةيات لتحقيل التوا ن بين الامتثال القاووو  والاعتةارات  
  دعو إلى المز د من الةحث والحوارتحول العواقب الأخلاقي  المترتة  على التخطيط الضةةةةةةر    الدول    الجار 

لى إاةار تنظيم   عمةا على التوفيل بين  ، م  التةأكيةد على الحةا ة  إف  آثةاره المترتةة  على أداء الشةةةةةةةةةةةةةةركةات 
مصةةةةةةةاللا الشةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةيات ومصةةةةةةةاللا المجتم  العالم . وف  هذا السةةةةةةةياق المتطور،  ظا دور 
التخطيط الضةةةةةةةر    الدول  ف  تشةةةةةةةكيا مسةةةةةةةتق ا العمليات التجار   العالمي  والتنمي  الاقتصةةةةةةةاد   مجالا بال   

، مما يؤكد رةةةةةةةةةرورة التكيل المسةةةةةةةةةتمر والتفكير الأخلاق  ف  السةةةةةةةةةع  إلى تحقيل الكفاءة ةحث بيلالأهمي  لل
 المالي  ومسؤولي  الشركات ف  ساح  الاقتصاد العالم .

وف  الختا ، وجد أول وررم كا الاتفاقيات الت  قامت بها الدبلوماسةةةةةي  الاقتصةةةةةاد   الجزائر   ف   لب  
و ذب الاسةةةةةةةةةةتثمار الأ ن   المةاشةةةةةةةةةةر، وفقا للاتفاقيات التجار   واتفاقيات التجنب الضةةةةةةةةةةر    المتعددة إلا أن 

من الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات   الجزائر لا تزال بعيدة عن سةةةةةةماح لهذا النول من الشةةةةةةركات، ررم و ود عدد 
ا للافوائد  العامل  ف  إاار المحروقات وقطال الطاق  وما تحققل من   قتصاد   للجزائر، ف ن و ودها  طرح أ ض 

 مخاوف أخلاقي  وآثار ا سل ي  محتمل  على الشركات والمجتمعات المحلي .
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 تمهيد
ف  وسةيج الاقتصةاد العالم  سةر   التطور، تقش الشةركات المتعددة الجنسةيات كشةركات عملاق ، حيث 

الأداء  تمتد عملياتها ع ر القارات، وتؤثر وتتأثر بعدد لا  حصةى من العواما الت  تشةكا مصةائرها المالي . إن  
المةال  لهةذه الشةةةةةةةةةةةةةةركةات العملاقة  لا يتوقش فقط على القرارات الةداخلية  الت  يتم اتخةاذهةا داخةا حةدود مجةالس 

با هو وتاج تفاعا معقد بين عملي  صةةةةةةةةةن  القرار الاسةةةةةةةةةتراتيج ، والمد والجزر رير المتوق  لظروف    تها،إدار 
هذا الفصا   يتطرق السوق العالمي ، والشةك  المعقدة من السياسات الحكومي  الت  تختلش من دول  إلى أخرش.  

تطلب تحليلا  دقيق ا  أخذ ف  الاعتةار  ت وأهميتل، الت   الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات   مفهو  إلى
تأثير عملي  صةةةةن  القرار الاسةةةةتراتيج ، ودراسةةةة  تأثير تروف    تحلياهذه الأبعاد الثلاث  الحاسةةةةم . من خلال 

،  وما يرتةط بها من تأثيرات التةادلات التجار   وترابطها م  السةةةةةةةةلاسةةةةةةةةا الضةةةةةةةةر  ي  المتعددة  السةةةةةةةةوق العالمي 
الط يع  المتعددة الأو ل ل داء   فصةةةا، سةةةيورةةةلا هذا الف  ذلك الحكومي   والاتفاقيات   وكشةةةش دور السةةةياسةةةات 

أن الترابط والتفاعلات بين هذه العواما    المجما ورش المال  ف  سةةةةةةةةياق الشةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةيات. وف  
. من خلال هذا الاسةتكشةاف  د مهمتجعا تقييم الصةح  المالي  لشةرك  متعددة الجنسةيات مسةعى صةعة ا ولكنل  

وهدف إلى تسةليط الضةوء على كيفي  تنقا الشةركات متعددة الجنسةيات ف  المشةهد العالم  المعقد والديناميك ، 
 . على الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات   تائجهاوو  معا  والطرق الت  تشةةةكا بها هذه المتغيرات مجتمع 

 من خلال النقاط الأساسي  الأتي :
 ؛أساسيات الأداء المالي ✓
 اداء المالي للشركات متعددة الجنسياتل الشاملة هميةالأ ✓
 ؛العوامل الرئيسية التي تؤثر على الأداء المالي ✓
 ؛قياس وتحليل الأداء المالي ✓
الشركات واستراتيجيات التخطيط الضريبي الدولي على الأداء المالي للشركات  تأثيرات آليات حوكمة   ✓

 .المتعددة الجنسيات
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 Fundamentals of financial performance أساسيات الأداء المالي. 1.4
، لأول  عكس بشةةكا مةاشةةر قدرتها على  ن  الأرحاح  شةةرك  عد الأداء المال   اوة ا حاسةةم ا لنجاح أي 

لفهم الأداء المال  وتحسةةةةةةةينل، من الضةةةةةةةروري مراعاة  و  ،على المدش الطو اوالاسةةةةةةةتمرار    والحفاظ على النمو  
و شةةما ذلك إ راء تحليا شةةاما للمحددات الرئيسةةي  وتأثيرها. بالإرةةاف  إلى   ،العواما المختلف  الت  تؤثر عليل

  .شةةةرك المالي  لل والسةةةلام   حول الصةةةح   عميق   ذلك  عد تقييم مقاييس الأداء المال  أمر ا حيو  ا لاكتسةةةاب وظرة
ف  عمليات اتخاذ قرارات العما    أهميتها مدششةةةةةةةةةائع  الاسةةةةةةةةةتخدا  و اللمؤشةةةةةةةةةرات  الفهم المعمل ليتضةةةةةةةةةمن  كما 

وأصةةةحاب المصةةةلح ، كووها المفاتيلا الرئيسةةةي  ل ناء القرارات الاسةةةتثمار   والجدارة المالي  والادرام العا  لخةا ا  
السةوق. ومن هنا وجد بأن المؤشةرات والمقاييس العام  ل داء المال  وتحليلاتها تنتج المعلومات المالي  الدقيق  

  .ف  السوق، وموها، رححيتها، كفاءتها وركائز قوتها عن مكاو  الشرك 
 Definition of financial performance. تعريف الأداء المالي 1.1.4
إن تحديد مفهو  دقيل ل داء المال  للشةةةةركات الاقتصةةةةاد    عرف تةاينا بين الةحاثين والمتخصةةةةصةةةةين  

ف  المجال المال  والاقتصةةةادي، كووهم ذوو و هات النظر وخلفيات علمي  متعددة، وأن لكا منهم و ه  وظر 
هذه الاختلافات هو تحةديد تحكمهةا مجموع  المعةايير والمؤشةةةةةةةةةةةةةةرات الت  ي نون عليهةا مفةاهيمهم، ومن بين أهم  

مفهو  دقيل للوتيفةة  المةةاليةة  الت  يرتةط بهةةا مفهو  الأداء المةةال ، و ةةذهةةب الةع  الى أوهةةا القرارات المةةاليةة  
والخطط والأهداف والسةةةةةةةةياسةةةةةةةةات المالي  الم رمج  وكذا تقييم المصةةةةةةةةاعب والعظةات المالي  وتحديد الاوحرافات  

الأداء المال  للشةةةرك  الوصةةةول الى هدف التوا ن المال  من خلال وسةةةب   والسةةةيطرة عليها. وتدعم عملي  تقييم
الرححي  واليسةةر المال   وسةةب السةةيول  والمديووي ...( وحالتال   مكن وصةةش تقييم الأداء المال  بكيفي  حصةةول 

 .(Cohen, Fenn, & Naimon, 1997   الشرك  على الأموال وكيفيات تو يل حسن استخدامها
بمثاب  مظياس لقدرتها على  ن    عد  لأول   شركات لل المهم   وب االجو  أحد   الأداء المال ومن هنا  صةلا  

،  (Rhoades, Rechner, & Sundaramurthy, 2000: 76-91    لةةة الأرحاح وخلل قيم  لأصحاب المصلح . وفق ا
 مكن تعر ل الأداء المال  بأول تقييم الحال  المالي  للشةةةةةةرك  وقدرتها على تحقيل أهدافها المالي . وهو  شةةةةةةتما  

  إحدش على أوها  الرححي   وتشير  .شرك توفر رؤش حول  واوب مختلف  من الأداء المال  لل تعدد على مكووات م
سةةتخد  وسةةب الرححي  مثا وت  المكووات الرئيسةةي  الت  تشةةير إلى قدرة المنظم  على  ن  الأرحاح من عملياتها.

( بشةةةةةكا شةةةةةائ  لتقييم كفاءة اسةةةةةتخدا  الموارد  ROE( والعائد على حقوق الملكي   ROAالعائد على الأصةةةةةول  
العام   زء من المكووات الرئيسةةي   السةةيول   تعد وسةةب عنصةةر آخر وأ ضةةا كوفعالي  الإدارة ف  تحقيل الأرحاح.  

حشةةةكا عا   عد و على الوفاء بالتزاماتها قصةةةيرة الأ ا.   شةةةرك ، والت  تعكس قدرة اللتقييم الأداء المال  للشةةةرك 
لتقييم صةةةةةةةةةةحتها المالي  واتخاذ قرارات مسةةةةةةةةةةتنيرة بشةةةةةةةةةةأن    شةةةةةةةةةةركات فهم مكووات الأداء المال  أمر ا رةةةةةةةةةةرور  ا لل

 الاستراتيجيات المالي  وتخصيص الموارد.
. وفق ا لما  مي  الشةةةةةةةركات الأداء المال  هو  اوب مهم لتقييم وجاح واسةةةةةةةتقرار  وف  وفس الإاار،  عد  

على تحقيل    شرك ،  مكن تعر ل الأداء المال  على أول "قدرة ال(Maher, Ebdon, & Bartle, 2020: 4-5 ذكره  
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الأرحاح وخلل قيم  لأصةةةةةةةحاب المصةةةةةةةلح  فيها". وه  تشةةةةةةةما العديد من المكووات الرئيسةةةةةةةي  الت  توفر رؤش 
 الفهم ل داء المال    مجموع  المكووات الرئيسةةةةةةةةةةي  توفر، كما وكفاءتها شةةةةةةةةةةرك حول الصةةةةةةةةةةح  المالي  للمتعددة 

 .وفعاليتها ف  خلل قيم  لأصحاب المصلح  شركات للقوة المالي  لل شاماال
 مكن تعر ل الأداء المال  على أول قدرة الشرك  ف   ،(Evraert, 1992: 33 ف  سياق أخر، وفقا لةةةةةةةةةةةةةة  

تحقيل هامح الأمان الذي  مكنها من ا الت حالات العسةةةةةةر المال ، أو بتع ير أخر هو المفهو  الذي يورةةةةةةلا  
لها، ولذا ف ول يو ل الى التطرق مدش قدرة الشةةركات على التصةةدي للمخاار والاوحرافات المالي  الت  تتعرض  

الى مجموع  العواما المؤثرة ف  المردود   المالي  وأثر السةةةةةةةةةياسةةةةةةةةةات المالي  المت ناة من ارف الشةةةةةةةةةرك  وكذا  
رححي  الأموال الخاصةةةةة  ومدش مسةةةةةاهم  معدل النمو ف  الوصةةةةةول الى الأهداف المسةةةةةطرة من ارف الشةةةةةرك   

 وأصحاب المصللا فيها.
 The importance of financial performance . أهمية الأداء المالي2.1.4
يلعب الأداء المال  للشةةةركات دور ا مهم ا ف  وجاح الأعمال ووموها. من خلال فهم تأثير الأداء المال   

اتخاذ قرارات مستنيرة بشأن استراتيجياتها واستثماراتها المستق لي . بالإراف    شركات على ومو الأعمال،  مكن لل
إلى ذلك، يلعب الأداء المال  للشةةةةةةركات دور ا مهم ا ف   ذب المسةةةةةةتثمر ن وأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح ، حيث  عما 

 سةاعد تحليا العلاق  بين الأداء المال    بالإرةاف  على أولكمظياس لاسةتقرار الشةرك  وإمكاوي  تحقيل الرححي .  
رةةةةةةةةةمان قدرتها على تحما التقلةات   ا، مما  عط  للشةةةةةةةةةركات رؤ   علىللشةةةةةةةةةركات والاسةةةةةةةةةتدام  او ل  الأ 

 . الاقتصاد   والحفاظ على ميزة تنافسي  ف  السوق 
الت  تهدف إلى  شةةةركات  عد فهم تأثير الأداء المال  للشةةةركات على ومو الأعمال أمر ا بال  الأهمي  للو 

، ف ن الأداء المال  (Lin, Yang, & Liou, 2009: 56-63 الا دهار ف  السةةةةةوق التنافسةةةةةي  اليو . كما أورةةةةةلا 
أول  مكن قياس الأداء المال  من خلال   ةاحثان مثا مؤشةر ا رئيسةي ا للصةح  العام  للشةرك  ووجاحها.  فترض ال

تظيم قدرة الشةةةةةةرك  على  ؛الرححي  على سةةةةةة يا المثالفمقاييس مختلف ، مثا الرححي  والسةةةةةةيول  والملاءة المالي . 
تظيس السةةةةةيول  قدرة الشةةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها قصةةةةةيرة كما   ،تحقيل الأرحاح وتحقيل مسةةةةةتوش ومو مسةةةةةتدا 

الأ ةا، بينمةا توظيم م الملاءة قةدرة الشةةةةةةةةةةةةةةركة  على الةقةاء على المةدش الطو ةا. من خلال تحليةا هةذه المؤشةةةةةةةةةةةةةةرات  
المالي ،  مكن للشركات اكتساب رؤش قيم  حول ورعها المال ، والت  بدورها توعلم اتخاذ القرارات الاستراتيجي  

لاحظ أن الأداء المال  القوي  مكن أن  عز  سمع  الشرك   ،  مكن ممكن أن تدف  النمو. بالإراف  إلى ذلكو 
و جةذب المسةةةةةةةةةةةةةةتثمر ن المحتملين، ممةا يز ةد من ومو الأعمةال التجةار ة . علاوة على ذلةك من المر لا أن تتمت   

، مما  سةةةةةةملا لها بالاسةةةةةةتثمار ف   المال  الارتقاء أداء مال  أفضةةةةةةا ب مكاوي  الوصةةةةةةول إلىلها الت   شةةةةةةركات ال
الةحث والتطو ر، وتوسةةةةي  العمليات، واسةةةةتكشةةةةاف فر   ديدة ف  السةةةةوق. بشةةةةكا عا ،  عد فهم الصةةةةل  بين  

الت  تسةةةةعى إلى تحقيل وجاح مسةةةةتدا  ف  بيل    شةةةةركات الأداء المال  للشةةةةركات وومو الأعمال أمر ا رةةةةرور  ا لل
 الأعمال الديناميكي  الحالي .
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،  أصةةةحاب المصةةةلح رف  ثق   ف   ذب المسةةةتثمر ن و  مهما دور  الأداء المال  للشةةةركات وأ ضةةةا يلعب 
سةةلط الضةةوء على أهمي  الأداء المال  ف  التأثير  حيث أول تم ت اوة ا مهم ا ف  مشةةهد الأعمال اليو . وهذا  عد 

المسةةةتثمر ن وأصةةةحاب المصةةةلح    الأداء المال   عط   أنكما  ،على قرارات المسةةةتثمر ن وأصةةةحاب المصةةةلح 
ؤثر بشةكا مةاشةر على عائداتهم المحتمل  والسةمع   ت والت  ،ت الصةح  المالي  واسةتقرار الشةركا  عن  وظرة معمق 

. رالة ا ما يونظر إلى الأداء المال  الإ جاب ، الذي ينعكس ف  مقاييس مثا الرححي  والسةةةةةةةةةيول   شةةةةةةةةةرك العام  لل
  على توليد عوائد مسةةةتدام  والتغلب على عد  اليقين الاقتصةةةادي. والملاءة، على أول مؤشةةةر على قدرة الشةةةرك

تلعب هذه المؤشةةةةةةةةرات دور ا محور  ا ف   ذب المسةةةةةةةةتثمر ن المحتملين، حيث  سةةةةةةةةعون إلى تخصةةةةةةةةيص رؤوس 
أموالهم ف  الشةةةركات الت  تظهر ومو ا ثابت ا واسةةةتقرار ا مالي ا. علاوة على ذلك، ف ن أصةةةحاب المصةةةلح ، بما ف  

ا إلى الشةةةركات ذات الأداء المال  القوي، لأوها تغرس الثق  ذلك العم لاء والموردون والموتفون، ينجذبون أ ضةةة 
ووجاحها على المدش الطو ا. لذلك  مكن الاسةةةةةتدلال على أن الأداء المال  للشةةةةةركات هو   شةةةةةرك ف   دوش ال

 سةةةةةاهم ف  النها   ف  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح  والاحتفاظ بهم، مما رف  ثق   عاما حاسةةةةةم ف   ذب المسةةةةةتثمر ن و 
 . (Karim, Naeem, Meero, & Rabbani, 2023: 42829-42844  النجاح الشاما واستدام  الشرك  ف  السوق 

كاوت العلاق  بين الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات والاسةةةةةةةةةتدام  او ل  الأ ا مورةةةةةةةةةول اهتما   وف  المقابا، 
الأداء    ، هنام علاق  إ جابي  بين(Lu & Taylor, 2016: 1-15 لةةةةةةةةةةةةةةةةةة  ومناقشةةةة  بين العلماء والممارسةةةةين. وفق ا 

أن الشةةةركات الت  تعط  الأولو   لمةادرات الاسةةةتدام   حيث والاسةةةتدام  على المدش الطو ا.   المال  للشةةةركات 
وتدمجها ف  اسةةةةةةتراتيجيات أعمالها من المر لا أن تحقل أداء مالي ا متفوق ا. وذلك لأن الممارسةةةةةةات المسةةةةةةتدام  

إدارة النفا ات والاسةةةةةتثمار ف  الموارد المتجددة، لا تسةةةةةاهم فقط ف  الفوائد ال يلي    مثا تقليا اسةةةةةتهلام الطاق ،
ا الكفاءة التشةةةةةغيلي  وتوفير التكاليل. علاوة على ذلك ف ن الشةةةةةركات الت  تظهر  والا تماعي ، با تعز  أ ضةةةةة 

مع  العلام  التجار    التزام ا بالاستدام  ينظر إليها أصحاب المصلح  بشكا أفضا، مما قد يؤدي إلى   ادة س
ن اعتةار دمج الاسةةةتدام  ف  الاسةةةتراتيجيات المالي  للشةةةركات وسةةةيل  فعال  لتعز ز وحالتال   مك  ،وولاء العملاء

 الأداء المال  ورمان النجاح على المدش الطو ا.
 إول كما  شةةةةرك ،دور ا مهم ا ف  وجاح واسةةةةتدام  أي يلعب  الأداء المال  للشةةةةركات   وهنا  مكن معرف  أن

بمثاب  مؤشةر رئيسة  على صةح  الشةرك  ورححيتها وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها المالي . من خلال مراقة     عد 
وتخصةةةةةةةيص الموارد    الأداء المال  وإدارتل،  مكن للشةةةةةةةركات اتخاذ قرارات مسةةةةةةةتنيرة، تحديد مجالات التحسةةةةةةةين

 عز  سةةةةمع  الشةةةةرك  و جذب المسةةةةتثمر ن و سةةةةملا بالنمو   الأداء المال  القوي  بالإرةةةةاف  إلى أنبشةةةةكا فعال.  
الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةركات وتحديد أولو اتل أمر ا   أهمي  فهم  أنبومن هنا  جدر القول والتوسةةةةةةةةةةة  ف  المسةةةةةةةةةةةتق ا.  

 اليو  التنافس  والديناميك .ررور  ا لك  تزدهر الشركات ف  سوق 
 Financial performance objectives . أهداف الأداء المالي3.1.4

الشةةةةةةرك  ف  هذا  رةةةةةةمان النجاح  ، ومن أ ا شةةةةةةرك  عت ر تحقيل أداء مال  قوي أولو   قصةةةةةةوش لأي  
يتضةمن   ، حيث تحدد أهداف ا وارةح  ل داء المال   ت سةياسةات وإسةتراتيجيا  شةركات أن تضة  ال مهممن ال المجال
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ذلةك تحةديةد أهةداف ورةا ةات تتمةاشةةةةةةةةةةةةةةى م  الرؤ ة  العةامة  للشةةةةةةةةةةةةةةركة . بمجرد تحةديةد هةذه الأهةداف  مكن تطو ر  
وهذا  شةةةةةةةةما تنفيذ ممارسةةةةةةةةات الإدارة المالي ، تحسةةةةةةةةين العمليات   ،الاسةةةةةةةةتراتيجيات والتكتيكات لتحظيقها بفعالي 

 عد تقييم وقياس وجاح هذه الأهداف أمر ا رةةةةرور  ا لتتة  التقد    واسةةةةتكشةةةةاف فر  النمو. بالإرةةةةاف  إلى ذلك،
 مكن للشةركات  كما من خلال مراقة  المؤشةرات المالي  الرئيسةي  وتحليلها باسةتمرار،    ،وإ راء التعديلات اللا م 

 تنافسي .  د  ف  بيل  أعمال والنمو التأكد من أوها تسير على المسار الصحيلا وتستمر ف  الا دهار
.  شةةركات  عد ورةة  وتحديد أهداف الأداء المال  للشةةرك   اوة ا مهم ا من  واوب الإدارة الإسةةتراتيجي  لل

، تعما أهداف الأداء المال  كمعايير  (Gartenberg, Prat, & Serafeim, 2019: 1-18 وفق ا لدراسةةةةةةةةةةةةةة  أ راها  
عادة  ما يتم تصةةةةةميم هذه الأهداف وفق ا  ،مر عي  لعملي  صةةةةةن  القرار وتسةةةةةاعد المنظمات على تحقيل أهدافها

  للاحتيا ات والظروف المحددة لكا شةةرك  م  مراعاة عواما مثا ديناميات الصةةناع  وتحديد المواق  التنافسةةي 
  شةةةةةركات ال هذا   مكن  ،. من خلال تحديد أهداف أداء مال  وارةةةةةح  وقابل  للظياسلها لقدرات الداخلي وأ ضةةةةةا ا

ا لتقييم    من تنسةةةةةةيل  هودها ومواردها وحو تحقيل النتائج المر وة. علاوة على ذلك توفر هذه الأهداف أسةةةةةةاسةةةةةة 
من تحديد مجالات التحسةةةين وإ راء التعديلات اللا م  على  شةةةركات ، وتمكين الوالنمو للشةةةركات ورصةةةد التقد   

والجدوش    هدافعملي  تحديد أهداف الأداء المال   جب أن تتضةةةةمن توا و ا دقيق ا بين الأ كما أناسةةةةتراتيجياتها.  
ات أن تأخذ ف  الاعتةار العواما  شةةةةةةةركولكن  مكن تحظيقها. لذلك  جب على الفعال  ل داء    مردود لضةةةةةةةمان  

 الداخلي  والخار ي  عند تحديد أهداف الأداء المال  الخاص  بها لز ادة فعاليتها ودف  النمو المستدا .
تلعب أهداف الأداء المال  دور ا مهم ا ف  تقييم وجاح ورححي  الشةةةةةةةةةرك ، و تم قياس هذه الأهداف عادة  

 & S. Davis باسةتخدا  المقاييس والمؤشةرات الرئيسةي  الت  توفر رؤش قيم  حول الصةح  المالي  للشةرك . وفق ا  

153-Albright, 2004: 135)  تشةةةةةةةةةةةةةةما أهداف الأداء المال   واوب مختلف  مثا الرححي  والسةةةةةةةةةةةةةةيول  والكفاءة ،
وهامح الرحلا الصةةةةةةةةةةةاف ، على   (ROI)والملاءة المالي . وتعما مقاييس الرححي ؛ مثا العائد على الاسةةةةةةةةةةةتثمار  

تقييم قدرة الشةةةةةةةةةةةرك  على  ن  الأرحاح من عملياتها. كما أن مقاييس السةةةةةةةةةةةيول ، بما ف  ذلك النسةةةةةةةةةةةة  الحالي  
والنسةةةةةة  السةةةةةر ع ، تظيس قدرة الشةةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها قصةةةةةيرة الأ ا. كما تعما مقاييس الكفاءة، مثا 

ى تقييم مدش فعالي  الشةةةرك  ف  اسةةةتخدا  مواردها لتوليد الم يعات. معدل دوران الأصةةةول ودوران المخزون، عل
ووسةةة  تغطي  الفائدة، على تقييم الاسةةتقرار المال  وتعما مقاييس الملاءة، مثا وسةةة  الدين إلى حقوق الملكي  

للشةةةةةرك  على المدش الطو ا. ومن خلال تحليا هذه المقاييس والمؤشةةةةةرات الرئيسةةةةةي ،  مكن للمدير ن اكتسةةةةةاب 
 فهم شاما ل داء المال  للشرك ، وتحديد مجالات التحسين، واتخاذ قرارات مستنيرة لدف  النجاح ف  المستق ا. 
أما أهداف الأداء المال  فتحددها الشةرك  حسةب سةياسةاتها واسةتراتيجياتها المسةطرة، وكذا حسةب الهدف  

 المر و من العمليات المالي  وحما  خد  أهدافها، و مكن تلخيص أهمها بيما يل : 
تمكن أصةةةحاب المصةةةلح  من معرف  ومتابع  وشةةةاط الشةةةرك  بشةةةكا مسةةةتمر، كما تسةةةاعدهم على متابع    ✓

الظروف المحيط المال  والاقتصادي وتقلةاتل، م  تقدير مدش تأثيرات مقاييس الأداء المال  من معدلات 
 ووسب الرححي ، سيول ، المديووي  وتو  عها على سعر السهم؛
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 قد  تقييم الأداء المال  المسةةةةةاعدة العملي  للمسةةةةةتثمر ن لإ راء عمليات التحليا والمقارو  لل ياوات المالي    ✓
وتفسةةةةةيرها بشةةةةةكا علم  ر ارةةةةة  ودقيل، م  فهم التفاعا بين ال ياوات المالي  لاتخاذ قرارات اسةةةةةتثمار    

ال  هو الحصةول على بياوات مالي   مسةتنيرة تتلاء  م  الأورةال الشةرك ، وحالتال  ف ن أسةاس الأداء الم
محددة حول وشةةةةةةةةااها المال  والتشةةةةةةةةغيل ، لاسةةةةةةةةتخدامها كمعلومات هام  ف  صةةةةةةةةناع  القرارات واختيار  

 ال دائا الأفضا تتماشى م  خصوصي  بيل  وقطال عما الشركات؛
توفر معلومةات الأداء المةال  تحفيزا هةا  للمسةةةةةةةةةةةةةةتثمر ن والمةدراء من خلال الحصةةةةةةةةةةةةةةول على المتطلةةات   ✓

الرئيسةةي  للعمليات المالي  الت  تقو  بها الشةةرك ، و ع ر الأداء المال  أ ضةةا على كون الشةةرك  تنمو عن  
 ار ل وظا  موروع   حقل رغةات المستثمر ن وأصحاب المصاللا؛

و عد هدف بناء خطط مالي  من خلال تقييم الموارد المالي  والوصةةةول الى التوا وات القطاعي  والوصةةةول  ✓
الى رححية  معينة ، التعرف على قةدرة الشةةةةةةةةةةةةةةركة  ف  الاسةةةةةةةةةةةةةةتمرار ة  ف  تقةد م الإوتةاج المطلوب ومراعةات  

 متطلةات معايير الجودة ف  الأداء.
 Importance of Financialاداء الموالي للشوووووووووركوات متعوددة الجنسووووووووويوات  ل  الشوووووووووواملوة  هميوةالأ.  2.4

Performance for Multinational Companies 

يلعب الأداء المال  دور ا محور  ا ف  وجاح الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات، كما أن فهم أهميتل أمر بال   
ف  أهمي  الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، م  إبرا   واوةل الرئيسةةةي .  جزءالأهمي . سةةةيتعمل هذا ال

لشركات متعددة الجنسيات. ثاوي ا، سوف  ستكشش العواما الت  تؤثر ل الأداء المال    أهميما مدش   أولا ، سيقد 
، سةيناقح آثار ثالثاعلى الأداء المال ، م  مراعاة التحد ات الفر دة الت  توا هها الشةركات متعددة الجنسةيات.  

أخيرا، يتعمل    الأداء المال  الضةةعيل على الشةةركات متعددة الجنسةةيات و قترح اسةةتراتيجيات محتمل  للتحسةةين.
من خلال فحص هذه النقاط الداعم ،  مكننا الحصةول على فهم شةاما لسة ب  لأداء المال .ف  معيقات تقييم ا

 أهمي  الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات.
الجنسووووووووويوووات  1.2.4 المتعوووددة  للشوووووووووركوووات  الموووالي  أهميوووة الأداء   .The importance of financial 

performance of multinational companies  

 عد الأداء المال   اوة ا مهم ا للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات لأول يوفر لمح  عام  عن وجاحها الشةةةةاما  
كما  ،  وعر ف الأداء المال (Abdallah & Alnamri, 2015: 594-607 ةةةةةةةةةة واستدامتها ف  السوق العالمي . وفق ا ل

تقييم رححي  الشةةرك  وسةةيولتها وملاءتها وكفاءتها من خلال تحليا بياواتها المالي . تسةةاعد هذه "بأول    ذكر سةةابقا
المؤشةةرات ف  تقييم قدرة الشةةرك  على  ن  الأرحاح وإدارة مواردها والوفاء بالتزاماتها المالي  واسةةتخدا  أصةةولها 

. توا ل الشركات متعددة الجنسيات، الت  تعما ف  أسواق متنوع  ذات تروف اقتصاد   مختلف ، "بشكا فعال
تحد ات فر دة ف  الحفاظ على أدائها المال  وتحسةةةةةةةةةةينل. تسةةةةةةةةةةملا مراقة  الأداء المال  لهذه الشةةةةةةةةةةركات بتحديد  

من تقييم قدرتهم   مجالات التحسةةةةةةةةةةةةةةين واتخاذ قرارات مسةةةةةةةةةةةةةةتنيرة وتخصةةةةةةةةةةةةةةيص الموارد بكفاءة. كما أوها تمكنهم
الحفاظ على ثق  أصةةةحاب المصةةةلح . لذلك ف ن فهم وتحليا الأداء المال  لل التنافسةةةي ، و ذب المسةةةتثمر ن، و 
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أهمي  قصةةةةةوش بالنسةةةةةة  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، حيث أول يوفر رؤش قيم  حول صةةةةةحتهم المالي  الحالي  
 وآفاقهم المستق لي .

يلعب الأداء المال  دور ا مهم ا ف  تشةةكيا ومو وتوسةة  واسةةتدام  الشةةركات متعددة الجنسةةيات. وفق ا كما 
،  عد الأداء المال  مؤشةةةر ا رئيسةةةي ا لقدرة الشةةةرك  على  ن  الأرحاح  (Zahra & Garvis, 2000: 469-492 لةةةةةةةةةةةةةةةةة 

ا للشةةةةةركات  و وخلل قيم  لمسةةةةةاهميها.  لا  جذب الأداء المال  الإ جاب  المسةةةةةتثمر ن فحسةةةةةب، با  سةةةةةملا أ ضةةةةة 
الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات أن   كما بالوصةةةةول إلى رأس المال للتوسةةةة  والابتكار، مما يؤدي بدوره إلى النمو.

ورةة  أفضةةا لإ راء عمليات الاودماج والاسةةتحواذ، ودخول أسةةواق  ديدة،   تكون ف  ذات الأداء المال  القوي 
يؤثر الأداء المال  للشةةرك  بشةةكا مةاشةةر  كما والاسةةتثمار ف  الةحث والتطو ر، وكا ذلك  سةةاهم ف  توسةةعها.  

أن الأداء المال  المسةةتدا   ضةةمن بقاء الشةةرك  على المدش الطو ا،  تشةةير وتائج الدراسةة  إلى على اسةةتدامتها.  
نها من تحما الاوكماس الاقتصةةةةةةةةةةادي، والتكيل م  تغي رات السةةةةةةةةةةوق، والاسةةةةةةةةةةتثمار ف  الممارسةةةةةةةةةةات  مما  مك 

على العكس من ذلك،  مكن أن  عيل الأداء المال  الضةةةةعيل النمو و حد من قدرة الشةةةةرك  على و المسةةةةتدام .  
الحفاظ على وفسةةةةها على المدش الطو ا. لذلك  جب على الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات إعطاء الأولو   ل داء  

 المال  لأول يؤثر بشكا مةاشر على وموها وتوسعها واستدامتها ف  وها   المطاف.
 The impact of financial performance on  المسواهمين والمسوتثمرينتأثير الأداء المالي على  .  2.2.4

shareholders and investors 

المسةةةةةةةةةةةةتثمر ن عملي  معقدة تتأثر بعواما مختلف ، م  اعتةار الأداء  و   المسةةةةةةةةةةةةاهمين  عت ر اتخاذ قرارات  
الأسةةةةةاسةةةةةي . ذلك لأن الأداء المال   ظيس الرححي  والسةةةةةيول  والملاءة المالي  للشةةةةةرك ، مما   عواماالمال  أحد ال

 المسةةةةةةةةةةةةةةاهمون   يوفر معلومةات مهمة  حول قةدرتهةا على توليةد العوائةد والوفةاء بةالتزامةاتهةا المةالية . رةالةة ا مةا  عتمةد 
التدفل النقدي،   قائم  وحياوات  عام الدخا والميزاوي  القائم  المسةةةةةةةةةةةةةةتثمرون على ال ياوات المالي ، مثا بياوات  و 

لتقييم الأداء المال  للشةةةةةةةةةةرك . توفر هذه ال ياوات وظرة ثاقة  على إيرادات الشةةةةةةةةةةرك  ومصةةةةةةةةةةروفاتها وأصةةةةةةةةةةولها 
المسةةةةةةةةةةةةتثمر ن من تقييم الحال  المالي  العام  للشةةةةةةةةةةةةرك   المسةةةةةةةةةةةةاهمين و ومطلوحاتها وتدفقاتها النقد  ، مما  مك ن  

وحالتال ، ف ن الأداء المال  الإ جاب ، الذي يتميز برححي  عالي  وسةةةةةةةةةيول  قو   ومسةةةةةةةةةتو ات دين واسةةةةةةةةةتقرارها.  
وأ ضةةةةةا   كسةةةةةب ثق  المسةةةةةاهمين ف  الإدارة وقدرت الشةةةةةرك  على توليد المز د من الأرحاح منخفضةةةةة ،  ميا إلى

 ذب المز د من المسةةتثمر ن، حيث  شةةير إلى احتمالي  أك ر لتوليد عوائد على اسةةتثماراتهم وتخفيل المخاار 
المالي . وعلى العكس من ذلك، قد يثةط الأداء المال  الضةةةةةةعيل المسةةةةةةتثمر ن، لأول  شةةةةةةير إلى احتمالي  أك ر 

 :Gardi, Hamza, Qader, Hamad, & Anwar, 2021   للصةعوحات المالي  ومحدود   إمكاوي  تحقيل المكاسةب 

227-225)  (37-Stanley, 2018: 32).  
 How؟  كيةية تأثير الأداء المالي على قدرة الشووركة على التوسووع والمنافسووة في السوووق العالمية.  3.2.4

financial performance affects the company's ability to expand and compete in the global 

market?  
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آثار ك يرة على الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، مما يؤثر على قدرتها التنافسةةةي   ل داء المال  الضةةةعيل  
Correa, Hurtado-Caracuel, Aragón-Aguilera- وفقا لدراسةةةةةةة    الشةةةةةةةامل  واسةةةةةةةتدامتها ف  السةةةةةةةوق العالمي .

474-Torres, & Rugman, 2012: 461)  عد الأداء المال  مؤشةةةةةةةةر ا مهم ا لقدرة الشةةةةةةةةرك  على تحقيل الأرحاح  ،
و ذب الاسةةةةةةتثمار والحفاظ على قيم  المسةةةةةةاهمين. عندما تعاو  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات من أداء مال  

اوخفاض الوصةةةةةةةةةول إلى رأس مما يؤدي إلى رةةةةةةةةةعيل،  مكن أن يؤدي ذلك إلى اوخفاض ثق  المسةةةةةةةةةتثمر ن،  
حيث ب، لإدارة الشةةركات   خلل حلق  مفرر  ه النتائج تؤدي إلىاوخفاض حصةةتها ف  السةةوق. هذ   ، وحالتال المال

أن وقص الموارد المالي   عيل قدرة الشةرك  على الاسةتثمار ف  الةحث والتطو ر، أو التوسة  ف  أسةواق  ديدة،  
التفكير ف  اسةتراتيجيات  ضةعش  مكن للشةركات متعددة الجنسةيات  ال هذا أو تنفيذ مةادرات اسةتراتيجي . لمعالج 

تتمثا إحدش الإسةةةةةةةةتراتيجيات المحتمل  ف  التركيز على خف  التكلف  وتدابير تحسةةةةةةةةين الكفاءة حيث مختلف .  
، أو إعادة التفاوض بشةةةةةةأن عقود الموردين، أو تنفيذ مةادم ت قد  شةةةةةةما ذلك تةسةةةةةةيط العملياو لتعز ز الرححي .  

الإدارة الرشةيق . بالإرةاف  إلى ذلك،  مكن للشةركات اسةتكشةاف اسةتراتيجيات التنو   لتقليا اعتمادها على سةوق 
 مكن للشةةةةةةةةةةةةركات متعددة   كما أو منتج واحد. من خلال توسةةةةةةةةةةةةي  محفظ  منتجاتها أو دخول أسةةةةةةةةةةةةواق  ديدة،

الجنسةةةةةيات التخفيل من المخاار المرتةط  بالأداء المال  الضةةةةةعيل ف  مناال أو صةةةةةناعات محددة. علاوة 
علاقات قو   م  أصةةةةةحاب المصةةةةةلح ، مثا الموردين والعملاء والمجتمعات المحلي ، أمر ا على ذلك،  عد بناء  

 مكن تحقيل ذلك من خلال ممارسةةةةةةات العما الشةةةةةةفاف   و رةةةةةةرور  ا لتحقيل النجاح المال  على المدش الطو ا. 
. بشةةكا عا ، يتطلب التخفيل من آثار الأداء  هاوالأخلاقي ، والحوكم  الفعال  للشةةركات، والمواان  المسةةؤول  ل

 المال  الضعيل اتةال وهج شاما  شما الإدارة المالي  واتخاذ القرارات الاستراتيجي  وإشرام أصحاب المصلح  
 .فيها

والت  تكون مؤشةةةةةرات  شةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  للعواما تؤثر على الأداء المال  وأ ضةةةةةا تو د عدة  
.  رةةةةةةطها  د معقدة، كووها خار   عن إدارة الشةةةةةركات با ترتةط بال يل  المحيط  بموق  توا د هذه الشةةةةةركات 

، ف ن أحد العواما الرئيسةةةةةةةي  هو بيل   (Romanova, Maryanova, & Naumov, 2021: 260-265 لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة وفق ا 
الاقتصةةةاد الكل  ف  ال لدان الت  تعما فيها هذه الشةةةركات.  مكن للتقلةات ف  أسةةةعار الصةةةرف وأسةةةعار الفائدة 

 مكن أن  ؛والتضةةةخم أن تؤثر بشةةةكا ك ير على الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. على سةةة يا المثال
يؤدي اوخفاض قيم  العمل  المحلي  إلى اوخفاض الإيرادات و  ادة التكاليل لهذه الشةةةةةةةةةةركات. بالإرةةةةةةةةةةاف  إلى 
ذلك، يلعب الاسةةتقرار السةةياسةة  والسةةياسةةات الحكومي  دور ا حاسةةم ا ف  الأداء المال .  مكن لل يلات السةةياسةةي  

مخاار للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، مما يؤدي إلى رير المسةةةةتقرة أن تخلل حال  من عد  اليقين وتز د من ال
 مكن أن يؤثر الإاار التنظيم  والنظا  القاووو  ل لد ما  بالإرةةةةةةةةةةةاف  إلى أول،اوخفاض الاسةةةةةةةةةةةتثمار والرححي . 

على الأداء المال . قد  كون لدش ال لدان المختلف  معايير محاسة ي  ولوائلا رةر  ي  وممارسةات حوكم  شةركات  
 مكن أن تؤثر على التقار ر المالي  والشةةةةةةفابي  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات. علاوة على ذلك،  مختلف ، والت  

تعد المنافسةةةةةةةةة  ف  السةةةةةةةةةوق وديناميكيات الصةةةةةةةةةناع  من العواما المهم  الت  تؤثر على الأداء المال . تحتاج  
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الشةركات متعددة الجنسةيات إلى التكيل م  تروف السةوق المتغيرة والتقد  التكنولو   وتفضةيلات المسةتهلكين 
للحفاظ على ميزتها التنافسةةي  ووجاحها المال . بالإرةةاف  إلى ذلك، تلعب إدارة وقيادة هذه الشةةركات دور ا مهم ا 

 عد التخطيط الاسةةةةةتراتيج  الفعال وإدارة المخاار والكفاءة التشةةةةةغيلي  رةةةةةرور   للشةةةةةركات  و ف  الأداء المال . 
تسةةةةةةةاهم عواما مثا بيل  الاقتصةةةةةةةاد الكل ،   كحوصةةةةةةةل ،  متعددة الجنسةةةةةةةيات لتحقيل النمو المسةةةةةةةتدا  والرححي .

والاسةتقرار السةياسة ، والإاار التنظيم ، ومنافسة  السةوق، والقدرات الإدار   ف  الأداء المال  للشةركات متعددة  
 الجنسيات.

 Obstacles to evaluating financial performance . م يقات تقييم الأداء المالي4.2.4
على حد سةةواء، لأول يوفر وظرة   صةةحاب المصةةلح الأداء المال  مهم  حاسةةم  للشةةركات والأ عد تقييم  

. وم  ذلك، هنام العديد من العظةات الت   مكن أن تعوق دق  وفعالي  لهمثاقة  حول الصةةةةةةةةةةةح  العام  ووجاح  
عمليةة  التقييم هةةذه. أولا   مكن أن يؤدي تعقيةةد ال يةةاوةةات المةةاليةة  والمقةةاييس المسةةةةةةةةةةةةةةتخةةدمةة  ف  تقييم الأداء إلى 

الموحدة    صةةةةةةةةةةعوح  تفسةةةةةةةةةةير المعلومات وتحليلها بدق . ثاويا   مكن أن يؤدي الافتقار إلى ارق التقييم والمعايير
ل داء المال  إلى تناقضةةةةةةةةةات وصةةةةةةةةةعوحات ف  مقارو  الكياوات المختلف . أخير ا  ضةةةةةةةةةيل تأثير العواما الذاتي  

رش من التعقيد، حيث  مكن للراء والتفضةةةةةةةةةةيلات الشةةةةةةةةةةخصةةةةةةةةةةي  أن والتحيزات ف  تقييم الأداء المال  اةق  أخ
للتغلب على هذه العظةات، من المهم تطو ر أار تقييم قو   تأخذ ف  الاعتةار  و تحجب الحكم المورةةةةةةةةةةةةةةوع .  

 .شرك هذه التحد ات وتوفر فهم ا شاملا  ل داء المال  لل
أصةةةةةةةةةةةةلا تعقيد ال ياوات المالي  والمقاييس المسةةةةةةةةةةةتخدم  ف  تقييم الأداء تحد  ا  لقد   أولا: تعقيد البيانات المالية:

، أدش التوافر المتزايد لل ياوات والتقد  (Antadze & Westley, 2012: 133-150  وفقا لةةةةةةةة.  لتقييم الشركات ك ير ا  
م  تهور ال ياوات الضخم  و التكنولو   إلى كمي  هائل  من المعلومات المالي  الت   جب معالجتها وتحليلها.  

مهم  تحديد المؤشةةةةةرات ذات الصةةةةةل  وفهم الكم الهائا من   المالي  واوتشةةةةةار المقاييس المالي ، توا ل المنظمات 
ا من حيث اتخاذ حيث المعلومات المتاح .   لا  شةكا هذا التعقيد تحد  ا فقط من حيث إدارة ال ياوات ولكن أ ضة 

إلى اختيار المقاييس الأوسةةةةةةةةةةب لتقييم الأداء بعنا  ، حيث إن الاعتماد على   شةةةةةةةةةةركات تحتاجال  أنالقرار. كما 
مقاييس رير صةةةةةةةةةحيح  أو مضةةةةةةةةةلل   مكن أن يؤدي إلى قرارات مضةةةةةةةةةلل  واسةةةةةةةةةتراتيجيات رير فعال . ف  هذا  
السةةةةةةياق، أصةةةةةةةحت القدرة على تفسةةةةةةير ال ياوات والمقاييس المالي  بدق  مهارة بالغ  الأهمي  للمدير ن وصةةةةةةنال  

 تطلب تعقيد ال ياوات والمقاييس المالي  فهما  شةةةةةاملا  للمةادم والمفاهيم الأسةةةةةاسةةةةةي ، فضةةةةةلا  عن القدرة و ر. لقراا
على تحديد الأوماط والاتجاهات الت   مكن أن تسةاعد ف  اتخاذ القرارات الاسةتراتيجي . لذلك من الضةروري أن 

  لنها  ف  برامج التدر ب والتطو ر لتعز ز الثقاف  المالي  والقدرات التحليلي  لموتفيها. ف  ا  شةةةةةةةركات تسةةةةةةةتثمر ال
ف ن تعقيد ال ياوات المالي  والمقاييس المسةتخدم  ف  تقييم الأداء يتطلب من المؤسةسةات التنقا ع ر كمي  هائل   

 من المعلومات واتخاذ قرارات مستنيرة بناء  على تحليا دقيل.
 مثةةا الافتقةةار إلى ارق التقييم الموحةةدة    :الافتقوار إلى طرق التقييم والمعوايير الموحودة لاداء المواليثوانيوا:  

ومجموع  أصةةةةةةةحاب   والمسةةةةةةةتثمرون متعددة الجنسةةةةةةةيات  والمعايير ل داء المال  تحد  ا ك ير ا توا هل الشةةةةةةةركات  
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، ف ن عد  و ود معايير تقييم متسق   جعا (Healy & Wahlen, 1999: 365-383 . وفق ا لةةةةة  المصلح  الأخر ن
من الصةةةعب مقارو  الأداء المال  للشةةةركات المختلف . هذا النقص ف  التوحيد ف  ارق التقييم  مكن أن يؤدي  

دون معايير معيار    صةةةةةةةةةةةةلا من الصةةةةةةةةةةةعب تقييم الصةةةةةةةةةةةح  المالي  فإلى الارتةام و عيل اتخاذ القرار الفعال. 
على النسةةةةب المالي  والمعايير لتقييم الرححي  والسةةةةيول   وأصةةةةحاب المصةةةةلح  للشةةةةرك  بدق .  عتمد المسةةةةتثمرون  

والملاءة المالي  للشركات، ولكن دون أساليب تقييم موحدة، قد لا توفر هذه المقاييس تمثيلا  دقيق ا ل داء المال  
وحالتال  ف ن اتخاذ قرارات اسةتثمار   مسةتنيرة  صةةلا صةعة ا بشةكا متزايد عندما لا  كون هنام اتسةاق   ،للشةرك 

لا يؤثر غياب أسةةةةاليب التقييم والمعايير المعيار   على المسةةةةتثمر ن فحسةةةةب با  عيل  و ف  تقييم الأداء المال . 
ا قدرة الشةركات على قياس وفسةها مقارو  بأقراوها ف  ف  النها   وجد الصةناع  وتحديد مجالات التحسةين.   أ ضة 

لذلك    ،بدون معايير وارةةةةح ،  صةةةةعب على الشةةةةركات تحديد أهداف ذات مغزش ومراقة  تقد  أدائها المالأول  
ف ن تطو ر واعتماد أسةةةاليب ومعايير التقييم الموحدة أمر بال  الأهمي  لضةةةمان الشةةةفابي  وقابلي  المقارو  والدق   

 ف  تقييم الأداء المال .
ف  تقييم الأداء المال ،  مكن للعواما الذاتي  والتحيزات أن تؤثر بشةكا ك ير   :العوامل التاتية والتحيزات  ثالثا:

، ف ن العواما الذاتي  ه  الأحكا  والآراء الشةخصةي  ل فراد الت  (Bol, 2011: 1549-1575 على النتائج. وفق ا 
حيةث  ميةا الأفراد ب مكن أن تؤثر ف  تقييمهم ل داء المةال . أحةد هةذه العوامةا الةذاتية  هو التحيز التةأكيةدي،  

إلى تفضةةةةةةةةةةةيا المعلومات الت  تؤكد معتقداتهم أو توقعاتهم المو ودة مسةةةةةةةةةةةةق ا.  مكن أن يؤدي هذا التحيز إلى 
المةالغ  ف  تقدير الأداء المال  إذا ركز الأفراد بشةةكا اوتقائ  على المعلومات الإ جابي  م  تجاها المؤشةةرات  

عائل    لى ذلك،  مكن للتجارب والعوااش الشةخصةي  ل فراد أن تشةكاالسةل ي  أو التقليا من شةأوها. بالإرةاف  إ
تقييمهم ل داء المال . على سةةة يا المثال، إذا كان المسةةةتثمر قد عاوى سةةةابق ا من خسةةةائر ك يرة، فقد  كون   ف 

ا. من وةاحية  أخرش، قةد  ك  ا عنةد تقييم الأداء المةال ، ممةا يؤدي إلى تقييم أكثر تحفظة  ون  أكثر حةذر ا وتشةةةةةةةةةةةةةةككة 
الأفراد الةذين لةديهم تجةارب إ جةابية  أكثر عررةةةةةةةةةةةةةة  للتفةاؤل وقةد يةةالغون ف  تقةدير الأداء المةال . تسةةةةةةةةةةةةةةلط هةذه 
العواما والتحيزات الذاتي  الضةةةوء على أهمي  الحفاظ على المورةةةوعي  وإ راء تحليا شةةةاما لضةةةمان تقييمات  

 دقيق  ل داء المال .
 عت ر تقييم الأداء المةال  مهمة  معقةدة تعوقهةا عوائل مختلفة . من الط يعة  الةذاتية  لل يةاوةات المةالية  إلى 

متعددة الجنسةيات   شةركات عد  و ود معايير محاسة ي  موحدة، تجعا هذه العظةات من الصةعب على الأفراد وال
ف ن التعقيد المتأصةةةةةةةا ف  الأوظم  المالي  والط يع    ،إ راء تقييمات دقيق  لأدائهم المال . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك

الةدينةاميكية  ل يلة  الأعمةال يز ةدان من تعقيةد عملية  التقييم. وم  ذلةك، على الررم من هةذه العظةةات، من الأهمي   
بمكان أن تسةةةةعى الشةةةةركات للحصةةةةول على تقييمات مالي  دقيق  لأوها توفر رؤش قيم  لصةةةةن  القرار وتحسةةةةين  

أن تتخطى    شةةةةةركات  مكن للو ذه العظةات والاسةةةةةتفادة من الأدوات والخ رات المتاح ،  لال إدرام هالأداء. من خ
 التحد ات وتتخذ قرارات مستنيرة لتعز ز أدائها المال .
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أهمي  قصةةةةةوش بالنسةةةةةة  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات بسةةةةة ب عدة أسةةةةةةاب    داء المالوهنا وجد أن ل
 وه  كالتال :، مقنع 
إول بمثاب  مظياس حيوي لصةةةةح  الشةةةةرك  واسةةةةتدامتها بشةةةةكا عا ، مما  سةةةةملا لأصةةةةحاب المصةةةةلح  بتقييم   ✓

 ؛قدرتها على  ن  الأرحاح وإدارة المخاار بفعالي 
 عد الأداء المال  القوي أمر ا حاسةم ا لجذب المسةتثمر ن والوصةول إلى أسةواق رأس المال، وتمكين الشةركات   ✓

  ؛من تمو ا خططها التوسعي  والحفاظ على قدرتها التنافسي  ف  اقتصاد معولم
 ضةةةةةمن الأداء المال  القوي للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات أن تف  بالتزاماتها المالي  وتحافظ على علاقات  ✓

 ؛إ جابي  م  الموردين والدائنين وشركاء الأعمال الرئيسيين الآخر ن
من خلال إعطاء الأولو   ل داء المال ،  مكن للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات تعز ز وجاحها على المدش  و  ✓

 الطو ا وخلل قيم  لمساهميها وموتفيها والمجتمعات الت  تعما فيها.
 Key Factors Affecting Financial Performance تؤثر على الأداء الماليالعوامل الرئيسية التي . 3.4

ا لأي   ، لأوةل  حةدد قةدرتهةا على  ن  الأرحةاح وتحقيل النمو شةةةةةةةةةةةةةةركة  عةد الأداء المةال   ةاوةة ا حةاسةةةةةةةةةةةةةةمة 
 حيث .  شةةةةةةةركات  مكن لعواما مختلف  أن تؤثر بشةةةةةةةكا ك ير على الأداء المال  للومن هنا وجد أول المسةةةةةةةتدا . 

 مكن أن تؤثر التقلةات ف  أسةةةةةةةةةةعار ومنل  ،تلعب العواما الاقتصةةةةةةةةةةاد   دور ا حيو  ا ف  تشةةةةةةةةةةكيا النتائج المالي 
 من  ه  أخرش واسةةةةةتقرارها المال .   شةةةةةركات الفائدة ومعدلات التضةةةةةخم والنمو الاقتصةةةةةادي العا  على رححي  ال

، مثا قرارات الإدارة والكفاءة التشةةةةةغيلي  وممارسةةةةةات الإدارة المالي ، أن شةةةةةركات  مكن للعواما الداخلي  داخا ال
تؤثر العواما الخار ي ، مثا تروف السةوق والمنافسة ،    ومن  ه  ثالث ،  تؤثر بشةكا ك ير على الأداء المال .

 تتمكن الشةةةةةةةركات من . من خلال فهم هذه العواما وإدارتها بفعالي   شةةةةةةةركات بشةةةةةةةكا ك ير على الأداء المال  لل
 تحسين أدائها المال  وتعز ز وجاحها على المدش الطو ا.

 Identify and explain the main تحديد وشووورا العوامل الرئيسوووية التي تؤثر على الأداء المالي.  1.3.4

factors that influence financial performance 

التأثير على العواما الاقتصةةةةةةةاد   تلعب دور ا مهم ا ف  وجد أن  أولا: العوامل الاقتصووووادية المحيطة بالشووووركة:
،  مكن أن تؤثر هذه (Denziana, Indrayenti, & Fatah, 2014: 19-23 . وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة  كات الأداء المال  للشةةةةةةر 

العواما بشةةةةةةةةةةكا ك ير على  واوب مختلف  من عمليات الشةةةةةةةةةةرك ، بما ف  ذلك توليد الإيرادات وإدارة التكاليل 
خلال  فوالرححي . أحد العواما الاقتصةةةاد   الرئيسةةةي  الت  تؤثر على الأداء المال  هو الحال  العام  للاقتصةةةاد. 

فترات الاوكماس الاقتصةةةةةةادي، رالة ا ما تعاو  الشةةةةةةركات من اوخفاض الإوفاق الاسةةةةةةتهلاك  واوخفاض الطلب  
على منتجاتها أو خدماتها، مما يؤدي إلى اوخفاض حجم الم يعات والإيرادات. وهذا بدوره  مكن أن يؤثر سةةلة ا 

الةةةذي لوحظ خلال فترات الركود  على الأداء المةةةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةةة ، كمةةةا يتضةةةةةةةةةةةةةةلا من الاوخفةةةاض ف  الرححيةةة   
ا على الأداء المال  للشةةةرك ، حيث ات الاقتصةةةادي. بالإرةةةاف  إلى ذلك،  مكن أن تؤثر معدلات التضةةةخم أ ضةةة 

يؤدي ارتفال الأسةةةةةةةةةةعار إلى   ادة تكلف  المدخلات مثا المواد الخا  والعمال ، وحالتال  الضةةةةةةةةةةغط على هوامح 
، لا سةةةيما بالنسةةةة   ات ئدة دور ا حيو  ا ف  تشةةةكيا الأداء المال  للشةةةركالرحلا. علاوة على ذلك، تلعب أسةةةعار الفا
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 مكن أن تؤدي أسةةةةةةةةعار الفائدة وأ ضةةةةةةةةا  لأوللك الذين  عتمدون بشةةةةةةةةكا ك ير على الاقتراض لتمو ا عملياتهم.  
. المرتفعة  إلى   ةادة تكلفة  خةدمة  الةدين، ممةا يؤدي إلى ارتفةال مصةةةةةةةةةةةةةةار ل الفةائةدة واحتمةال اوخفةاض الرححية 

باختصةةةةار  مكن أن تؤثر العواما الاقتصةةةةاد   مثا حال  الاقتصةةةةاد ومعدلات التضةةةةخم وأسةةةةعار الفائدة بشةةةةكا 
 ك ير على الأداء المال  للشرك  من خلال التأثير على الم يعات والتكاليل والرححي .

.  شةةةةةةةةركات تلعب العواما الداخلي  دور ا مهم ا ف  التأثير على الأداء المال  لل ثانيا: العوامل الداخلية للشوووووركة:
، ف ن أحد العواما الداخلي  الرئيسةةةي  الت  تؤثر على الأداء  (Sharma & Upneja, 2005: 505-506 وفق ا لةةةةةةةةةةةةةةةةة  

تقسةةةةيم المها  والمسةةةةؤوليات وسةةةةلط  اتخاذ القرار بين   شةةةةرك  حدد هيكا ال  ، بحيث المال  هو الهيكا التنظيم 
ا والفعال أن  عز  الاتصةةةةةةةةةال الفعال وأ ضةةةةةةةةةا  مختلش الإدارات والأفراد.   مكن للهيكا التنظيم  المصةةةةةةةةةمم  يد 

والتنسةةةةةيل والتعاون، والذي بدوره  مكن أن  عز  الأداء المال . بالإرةةةةةاف  إلى ذلك، ف ن أسةةةةةلوب الظيادة داخا  
 حدد أسةةةةةلوب الظيادة ومن واحي  أخرش،   هو عاما داخل  آخر يؤثر بشةةةةةكا ك ير على الأداء المال . شةةةةةركال

كما بأكملها و ؤثر على تحفيز الموتفين ومشةاركتهم وإوتا يتهم.   كمرشةد أول للشةرك الذي تعتمده الإدارة العليا 
نهم إلى وتائج مالي  أفضةةةةةةةةةةةا. علاوة على  مكن أن يؤدي أسةةةةةةةةةةةلوب الظيادة التحو لي  الذي يلهم   الموتفين و مك 

ا دور ا حيو  ا ف  تشةةةةةةةكيا الأداء المال .  شةةةةةةةرك ذلك، تلعب ثقاف  ال  مكن لثقاف  تنظيمي  إ جابي   و وقيمها أ ضةةةةةةة 
 ف  الختةا ،   وداعمة  تقةدر الابتكةار والنزاهة  وررةةةةةةةةةةةةةةا العملاء أن تعز  بيلة  عمةا منتجة  وتحفز النجةاح المةال .
 .شرك تساهم العواما الداخلي  مثا الهيكا التنظيم  وأسلوب الظيادة والثقاف  التنظيمي  ف  الأداء المال  ل

،  شةةةةةةركات تلعب العواما الخار ي  دور ا حاسةةةةةةم ا ف  تشةةةةةةكيا الأداء المال  لل ثالثا: العوامل الخار ية للشووووركة:
العام  للسةةةةةوق الذي تعما بيل تشةةةةةير تروف السةةةةةوق إلى الحال  بحيث  وخاصةةةةة  تروف السةةةةةوق والمنافسةةةةة . 

، بما ف  ذلك عواما مثا العرض والطلب وتفضةةةةةةةيلات المسةةةةةةةتهلك والمؤشةةةةةةةرات الاقتصةةةةةةةاد  . وفق ا لة  شةةةةةةةرك ال
 306-Miles & Covin, 2000: 302)على ف شركات،، ف ن تروف السوق لها تأثير مةاشر على الأداء المال  لل

سةةةةةةةةةةةةة يا المثال، خلال فترات الاوكماس الاقتصةةةةةةةةةةةةةادي،  ميا المسةةةةةةةةةةةةةتهلكون إلى تقليا إوفاقهم، مما يؤدي إلى 
. من واحي   شةةركات  مكن أن يؤدي هذا إلى اوخفاض الإيرادات والرححي  للوأ ضةةا  اوخفاض م يعات الشةةركات.  

أخرش، خلال فترات النمو الاقتصادي، قد  كون لدش المستهلكين دخا أعلى  مكن إوفاقل، مما يؤدي إلى   ادة 
ا لل،  الطلب على المنتجات والخدمات  لتوسةةةي  حصةةةتها ف  السةةةوق وتحسةةةين   شةةةركات  مكن أن  خلل هذا فرصةةة 

ا دور ا مهم ا ف  تشةةةةةكيا الأداء المال . كما    مكن  أول أدائها المال . بالإرةةةةةاف  إلى ذلك، تلعب المنافسةةةةة  أ ضةةةةة 
إلى الابتكار وتحسةةةين منتجاتها وخدماتها، مما يؤدي إلى   ادة الم يعات وحصةةة    شةةةركات للمنافسةةة  أن تدف  ال

ا إلى حروب أسةةةعار واوخفاض هوامح الرحلا، مما  السةةةوق. وم  ذلك،  مكن أن تؤدي المنافسةةة  الشةةةديدة أ ضةةة 
إلى مراقة  تروف السةةةةةةوق والمنافسةةةةةة  بعنا   والتكيل  شةةةةةةركات يؤثر سةةةةةةلة ا على الأداء المال . لذلك، تحتاج ال
 معها من أ ا إدارة أدائها المال  بشكا فعال.

يتأثر الأداء المال  للشرك  بعواما مختلف   جب مراعاتها وإدارتها بعنا  . تشما هذه العواما الجواوب   
تلعب العواما الخار ي ، بما ف  و  الداخلي  مثا الهيكا المال  للشةةرك ، وممارسةةات الإدارة، والكفاءة التشةةغيلي .
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ذلك الظروف الاقتصةةةةةةةةاد   واتجاهات الصةةةةةةةةناع  والتغيرات التنظيمي ، دور ا مهم ا ف  تحديد الأداء المال . من 
الأهمي  بمكان للشةركات تحليا وفهم هذه العواما لاتخاذ قرارات مسةتنيرة واتخاذ التدابير اللا م  لتحسةين أدائها 

ها وقدرتها التنافسةةي  واسةةتدامتها على المدش الطو ا المال . من خلال الظيا  بذلك  مكن للشةةركات تعز ز رححيت
 ف  مشهد أعمال دائم التغير.

 The role of economic  دور الأوضووووووووواع الاقتصووووووووواديوة في الودول المختلفوة على الأداء الموالي. 2.3.4

conditions in different countries on financial performance 

هو    للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  المختلف  على الأداء المال إن دور الظروف الاقتصةةةةةاد   ف  الدول  
 كشةةةةةةةةةةةةةةش المنظور العةالم  عن التةأثير الةذي لا  مكن إوكةاره للظروف    حيةث   مورةةةةةةةةةةةةةةول اهتمةا  وأهمية  ك يرة.

الاقتصاد   على الأداء المال ، مما  جعا من الضروري استكشاف هذه العلاق  بعمل. توفر ال لدان المتقدم ، 
اد    م  اقتصةةةةاداتها المسةةةةتقرة وأوظمتها المالي  القو  ، بيل  مثالي  لفحص التفاعا المعقد بين الظروف الاقتصةةةة

ا فر دة من ووعها، مما  سةةةةتلز  إ راء  والأداء المال . من واحي  أخرش، تمثا الأسةةةةواق الناشةةةةل  تحد ات وفرصةةةة 
. من خلال متعددة الجنسةةةةةةيات للشةةةةةةركات   تحليا شةةةةةةاما لكيفي  تأثير الظروف الاقتصةةةةةةاد   على الأداء المال 

،  مكننا الحصةةول على فهم شةةاما للط يع  متعددة الأو ل لهذا المورةةول وآثاره اط المهم الخوض ف  هذه النق
 على صن  القرار المال .

بال  الأهمي  خاصةةةةةةة  للشةةةةةةةركات متعددة    عد عاماتأثير الظروف الاقتصةةةةةةةاد   على الأداء المال  إن 
 ,Hussain & Hoque . وفقا لدراسة  والمعاملات العابرة للحدود  عالم ال  الاوفتاح، لا سةيما ف  سةياق  الجنسةيات 

ومن خلال النتائج  .  شةةةةركات ، ف ن الظروف الاقتصةةةةاد   لها تأثير ك ير على الأداء المال  لل(162 :183-2002
 جادل المؤلفون بأن الظروف الاقتصةةةةاد  ، مثا معدلات التضةةةةخم وأسةةةةعار الفائدة وأسةةةةعار صةةةةرف العملات،  

خلال فترات التضةةةةةةخم   ؛على سةةةةةة يا المثالف مكن أن تؤثر بشةةةةةةكا مةاشةةةةةةر على رححي  واسةةةةةةتقرار الشةةةةةةركات. 
المرتف ، قد توا ل الشةةةةركات   ادة ف  تكاليل الإوتاج واوخفاض القوة الشةةةةرائي  للمسةةةةتهلكين، مما قد يؤدي إلى 
اوخفاض ف  الأداء المال . وحالمثا،  مكن للتقلةات ف  أسةةةعار الفائدة وأسةةةعار صةةةرف العملات أن تؤثر على 

ت، وحالتال  تؤثر على الأداء المال  للشةةةةركات. تسةةةةلط هذه الدراسةةةة   تكلف  الاقتراض والقدرة التنافسةةةةي  للصةةةةادرا
الشةةةةةةةةةةةةةةركات متعددة  صةةةةةةةةةةةةةةاد   عند تحليا الأداء المال  على وطاق الضةةةةةةةةةةةةةةوء على أهمي  مراعاة الظروف الاقت

من خلال فهم التفاعا بين الظروف الاقتصةةاد   والأداء المال ،  مكن  ف. الجنسةةيات وتقلةات الاقتصةةاد العالم 
اتخاذ قرارات مسةتنيرة وتنفيذ الاسةتراتيجيات المناسةة  للتخفيل من الآثار السةل ي  للتقلةات الاقتصةاد     شةركات لل

 وتعز ز أدائها المال .
 عد فحص العلاق  بين الظروف الاقتصةةةةةةةةةةةاد   والأداء المال  ف  ال لدان المتقدم  ف  وفس السةةةةةةةةةةةياق،  

 ,Fauzi  وفقا لةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة مجالا  مهم ا للةحث لأول يوفر وظرة ثاقة  للعواما الت  تؤثر على الرفاهي  المالي  للدول.

159-Mahoney, & Abdul Rahman, 2007: 149)  الظروف الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةةاد ةة  مثةةا ومو النةةاتج المحل  ، فةة ن
 شةةةير معدل  حيث  الإ مال  ومعدل الةطال  والتضةةةخم تؤثر بشةةةكا مةاشةةةر على الأداء المال  للدول المتقدم . 

ومو الناتج المحل  الإ مال  المرتف  إلى اقتصةاد قوي، مما يؤدي بدوره إلى   ادة الأداء المال . وحالمثا  شةير 



  Financial performance of MNC. الأداء المالي للشركات المتعددة الجنسيات4الفصل  

 

139 
 

 معدل الةطال  المنخف  إلى اسةةةةةةةةةةةةتقرار سةةةةةةةةةةةةوق العما، مما  عز  الإوفاق الاسةةةةةةةةةةةةتهلاك  و عز  الأداء المال  
. علاوة على ذلك،  مكن للتضةةةةةخم أن يؤثر سةةةةةلة ا على الأداء المال  من خلال تمكا القوة الشةةةةةرائي   للشةةةةةركات 

 و  ادة تكاليل الأعمال. 
تلعب الظروف الاقتصةةةةةةاد   دورا  حاسةةةةةةما  ف  تحديد الأداء المال  للشةةةةةةركات العامل  ف  وف  المقابا، 

،  مكن أن  كون تأثير الظروف الاقتصةاد   على (Schabek, 2020: 1408-1419   وفقا لةةةةةةةةةةةةةةةةالأسةواق الناشةل .  
بتقلةات  ما تمر  ظروف اقتصةةةةةةةاد   رالة ا  ب  تتميز  الأسةةةةةةةواق الناشةةةةةةةل  حيث أنالأداء المال  ك ير ا وحعيد المدش.  

ف  أسةةةعار صةةةرف العملات.  مكن أن تشةةةكا هذه العواما  رير متوقع   عالي  وعد  اسةةةتقرار سةةةياسةةة  وتقلةات  
تحد ات للشةةةةركات، مما يؤثر على رححيتها وقراراتها الاسةةةةتثمار   والاسةةةةتقرار المال  العا . على سةةةة يا المثال، 
خلال فترات الاوكماس الاقتصادي،  ميا الإوفاق الاستهلاك  إلى الاوخفاض، مما يؤدي إلى اوخفاض الطلب 

خدمات. وهذا بدوره  مكن أن يؤثر سةةلة ا على الأداء المال  للشةةركات العامل  ف  هذه الأسةةواق. على السةةل  وال
 مكن أن تؤثر تقلةات أسةةةةةعار العملات على تكلف  الواردات والصةةةةةادرات، مما يؤثر على  ،بالإرةةةةةاف  إلى ذلك

ا على قدرة الشةةرك  على   وقد أث تت النتائجهوامح رحلا الشةةرك .  بأن الظروف الاقتصةةاد    مكن أن تؤثر أ ضةة 
الوصةةةةةةةةول إلى رأس المال وتأمين التمو ا. ف  أوقات عد  الاسةةةةةةةةتقرار الاقتصةةةةةةةةادي، قد  صةةةةةةةةةلا المقررةةةةةةةةون 
والمسةةةةةتثمرون أكثر عزوف ا عن المخاارة، مما  جعا من الصةةةةةعب على الشةةةةةركات  م  الأموال. على العكس  

ات النمو الاقتصادي، قد تستفيد الشركات من   ادة الب المستهلكين، و  ادة الوصول إلى من ذلك، خلال فتر 
العامل  ف  الأسةةةواق   متعددة الجنسةةةيات  أن تقو  الشةةةركات  مهمرأس المال، وتحسةةةين الأداء المال . لذلك من ال

النةاشةةةةةةةةةةةةةةلة  بمراقةة  الظروف الاقتصةةةةةةةةةةةةةةةاد ة  وتحليلهةا عن كثةب لإدارة أدائهةا المةال  بفعةالية  وتخفيل المخةاار 
 المحتمل .

 تحليل تأثير أسووووووعار صوووووورف العملات الأ نبية على الأداء المالي للشووووووركات متعددة الجنسوووووويات .  3.3.4
Analyze the impact of foreign exchange rates on multinational companies' financial 

performance 
تلعب أسةعار صةرف العملات الأ ن ي  دور ا مهم ا ف  عمليات الشةركات متعددة الجنسةيات، لأوها تؤثر 

، تشةةير  (Bartram, 2008: 1508-1521 وفقا لةةةةةةةةةةةةةةةة بشةةكا مةاشةةر على رححي  هذه الشةةركات وقدرتها التنافسةةي .  
أسةةةةةةعار صةةةةةةرف العملات الأ ن ي  إلى الأسةةةةةةعار الت   مكن بها اسةةةةةةت دال عمل  بأخرش. تتقلب هذه المعدلات  
بشةةةكا مسةةةتمر بسةةة ب عواما مختلف  مثا فروق أسةةةعار الفائدة ومعدلات التضةةةخم والاسةةةتقرار السةةةياسةةة  وقوش 

  فه  تعتمد وحشةةكا ك يرالشةةركات متعددة الجنسةةيات تشةةارم ف  التجارة والاسةةتثمار الدوليين،   ، وحما أنالسةةوق 
على معاملات بعملات مختلف . لذلك  عد فهم أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف الأ ن   أمر ا رةةةةةةرور  ا لهذه الشةةةةةةركات لتقييم  

عندما تمارس شةةرك     أتهرت وتائج الدراسةة  بأولأصةةولها ومطلوحاتها وتدفقاتها النقد   بالعملات الأ ن ي  بدق . 
متعددة الجنسةةةةةيات وشةةةةةاا ا تجار  ا ف  بلد بعمل  مختلف ،  مكن أن تؤثر التغييرات ف  أسةةةةةعار الصةةةةةرف بشةةةةةكا 

العديد    أسةةةعار الصةةةرف الأ ن   تؤثر على  اف  إلى أنك ير على قيم  إيراداتها ومصةةةروفاتها وأرحاحها. بالإرةةة
كلف  الإوتاج، وقرارات المصةةةةةادر، واسةةةةةتراتيجيات التسةةةةةعير، وإدارة المخاار توحالأخص   من العمليات والقرارات 
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من خلال مراقة  أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف الأ ن   وتحليلها عن كثب،  مكن  و المالي  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات. 
للشةةركات متعددة الجنسةةيات اتخاذ قرارات مسةةتنيرة بشةةأن عملياتها العالمي  وتقليا الآثار السةةل ي  المحتمل  على 

 أدائها المال .
،  مكن أن تؤثر تقلةات أسعار الصرف  (Osho & Efuntade, 2019: 35-43 وفق ا لة  و   ف  وفس السياق،

تؤثر التقلةات ف  أسةةةةةعار الصةةةةةرف على حيث  بشةةةةةكا ك ير على الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات.  
 واوب مختلف  من عمليات شةةةةرك  متعددة الجنسةةةةيات، بما ف  ذلك الإيرادات وتكلف  الإوتاج والتدفقات النقد  . 

،  مكن أن يؤدي اوخفاض قيم  العمل  المحلي  إلى   ادة ف  الإيرادات للشركات الت  أبر ت وتائج الدراس  بأول
على العكس من ذلةك،  مكن أن يؤدي تعز ز العملة  المحلية  و تولةد  زء ا ك ير ا من دخلهةا بةالعملات الأ ن ية . 

ا على تكلف   إلى اوخفاض ف  إيرادات هذه الشةةةةةةةركات. علاوة على ذلك، تؤثر تقلةات أسةةةةةةةعار الصةةةةةةةرف أ ضةةةةةةة 
دة تكلف  المواد   مكن أن يؤدي اوخفاض قيم  العمل  المحلي  إلى   اكما الإوتاج للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات.  

،  أبر ت مجموع  من النتائج بأول   الخا  والمكووات المسةةةةةةةةةةتوردة، وحالتال  تقليا هوامح الرحلا. من واحي  أخرش 
 مكن أن يؤدي تعز ز العمل  المحلي  إلى خف  تكلف  المدخلات المسةةةةةةةةتوردة وتحسةةةةةةةةين هوامح الرحلا. علاوة 

كما على ذلك،  مكن أن تؤثر أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف المتقلة  على التدفقات النقد   للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات. 
 مكن أن تؤدي التغييرات ف  أسةةعار الصةةرف إلى مكاسةةب أو خسةةائر ف  معاملات العملات الأ ن ي ، مما قد  
يؤثر على الور  النقدي الإ مال  للشرك .  مكن أن  كون لهذه التقلةات ف  التدفقات النقد   تأثير ك ير على 

أن تدير الشةركات متعددة الجنسةيات بعنا      مهمحي  الشةركات متعددة الجنسةيات. لذلك، من الالأداء المال  ورح
 مخاار أسعار الصرف والتحوط منها للتخفيل من الآثار السل ي  على أدائها المال .

 Measurement and Analysis of Financial Performance قياس وتحليل الأداء المالي. 4.4

كما أوها تلعب مقاييس الأداء المال  دور ا مهم ا ف  تقييم الصةةةةةةةةةح  المالي  للشةةةةةةةةةرك  ووجاحها.   
توفر رؤش قيم  حول الأداء العا  للشةةةةةةرك  ورححيتها وكفاءتها. سةةةةةةوف تسةةةةةةتكشةةةةةةش هذه المقدم  تعر ل وأهمي   
مقاييس الأداء المال ، وكذلك مناقشةةة  المقاييس المشةةةترك  مثا النسةةةب والمؤشةةةرات الرئيسةةةي . علاوة على ذلك  

قد  رؤش لصةةةن  القرار والتخطيط الاسةةةتراتيج . من خلال تم تسةةةوف يتعمل ف  أهمي  تحليا هذه المقاييس، و 
فهم واسةةةةةتخدا  مقاييس الأداء المال   مكن للشةةةةةركات اتخاذ قرارات مسةةةةةتنيرة لدف  النمو ورةةةةةمان النجاح على 

 المدش الطو ا.
 The commonly usedالمالي الأداء  قياسالنسووووووب المالية والمؤشوووووورات شووووووائعة الاسووووووتخدام ل  .1.4.4

financial ratios and indicators to assess Financial performance 

  هذه المقاييستعت ر مقاييس الأداء المال  أدوات أسةاسةي  لتقييم الصةح  المالي  واسةتقرار الشةرك . توفر 
الكفاءة والملاءة المالي ، مما  سةةةةةةملا لأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  باتخاذ   ،قيم  حول رححي  الشةةةةةةرك ، السةةةةةةيول   وظرة

 & Saggi حددتل دراسةةةة  قرارات مسةةةةتنيرة بيما يتعلل بالاسةةةةتثمار والإقراض والإدارة المالي  الشةةةةامل . وفق ا لما  

790-Jain, 2018: 758)   ودراسةةةةةةةةةةةةةةة ، Sebestova, Majerova, & Szarowska, 2018)،    وأ ضةةةةةةةةةةةةةةةا دراسةةةةةةةةةةةةةةة
 287-Barauskaite & Streimikiene, 2021: 278)ف ن مقاييس الأداء المال  ه  مقاييس كمي  تسةةةةةةةةةةةةةتخد     ؛
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  لتقييم الأداء المال  للشةةةةةةةرك  ومقاروتل بمعايير الصةةةةةةةناع  والمنافسةةةةةةةين. وه  تشةةةةةةةما وسةةةةةةةة ا ومؤشةةةةةةةرات مختلف 
للمعاملات المالي  الت  تقو  بها الشةةةةةركات، وكذا كا ما  ختص بالعواما المالي  الت  تحيط بالشةةةةةركات سةةةةةواء  

 قدمون لمح  سةةةةةةةر ع  عن الأداء المال   :أولا   ؛. هذه المقاييس حاسةةةةةةةم  لعدة أسةةةةةةةةاب أكاوت داخلي  أ  خار ي 
تسةةةةملا    :للشةةةةةرك  خلال فترة محددة، مما  مك ن أصةةةةةحاب المصةةةةةلح  من تقييم رححيتها واسةةةةةتقرارها المال . ثاوي ا

مقاييس الأداء المال  ب  راء المقارو  المعيار  ، تمكين الشةةةةةةةةةركات من مقارو  أدائها م  أقراوها ف  الصةةةةةةةةةناع   
، لأوها توفر معلومات  ات لاوة على ذلك، تسةةةةةةةةةاعد هذه المقاييس ف  اتخاذ القرار وتحديد مجالات التحسةةةةةةةةةين. ع

قيم  للمسةةةةةةةةتثمر ن والمقررةةةةةةةةين والمدير ن لتقييم الجدوش المالي  والمخاار المحتمل  المرتةط  بالشةةةةةةةةرك . لذلك  
تلعب مقاييس الأداء المال  دور ا محور  ا ف  تقييم الصةةةح  المالي  العام  وأداء الشةةةرك ، وتو يل اتخاذ القرارات 

 والمساءل  داخا الأعمال.الاستراتيجي ، وتعز ز الشفابي  
من خلال تحليا المؤشةةةةةةرات المالي  الرئيسةةةةةةي  مثا الرححي  والسةةةةةةيول  والكفاءة،  مكن للشةةةةةةركات اتخاذ 
قرارات مسةةةةتنيرة ودف  اسةةةةتراتيجيات النمو الخاصةةةة  بها. توفر هذه المقاييس رؤش قيم  حول الرفاه المال  العا  

، مما  سةةةةةملا لأصةةةةةحاب المصةةةةةلح  بظياس اسةةةةةتقرارها المال  وأدائها. من خلال المراقة  المنتظم  لهذه  لشةةةةةرك ل
المقاييس  مكن للشةةةةركات تحديد مجالات التحسةةةةين وتنفيذ اسةةةةتراتيجيات فعال  وتحقيل أهدافها المالي  ف  وها    

أدوات أسةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةي  لتقييم فعالي  المطاف. م  مشةةةةةةةةةهد الأعمال المتغير باسةةةةةةةةةتمرار، تظا مقاييس الأداء المال  
 الاستدام  على المدش الطو ا. ورمان والمالي  العمليات التجار  

 Profitability ratios . نسب الربحية1.1.4.4
تعد الرححي  العنصةةةر الأسةةةاسةةة  ف  تقييم الأداء المال ، فالرححي  تعكس فعالي  الأداء الت  تسةةةتخدمها  

الإدارة لكا من إ مال  الأصول وصاف  الأصول المسجل  ف  قائم  المركز المال   قائم  الميزاوي  ف  النظا   
من خلال رحط صةاف  الرحلا بأصةول الشةرك   المال  الجزائري(، حيث يتم من خلالها تقييم فعالي  الأداء المال  

المستخدم  ف  توليد الرحلا. ومن و ه  وظر المساهمين، تعن  الرححي  بالإيرادات الت  تم تحظيقها من الأموال  
. تتمثا وسةةةب (Wingard & Vorster, 2001: 319)  المسةةةتثمرة، بواسةةةط  المجهودات الم ذول  من ارف الإدارة

 الرححي  ف :
 سةةةةةتخد  على وطاق واسةةةةة  من ق ا محلل  السةةةةةوق    :Return On Assets  (ROA)العائد على الأصوووول  ➢

  يتمرراض هذا التحليا،  ولأ، حيث  ظيس كفاءة الأصةةةةةةةول ف  إوتاج الدخا.  المال  كمظياس لأداء الشةةةةةةةرك 
حسةةةةةاب العائد على الأصةةةةةول ك يراد لاحل للضةةةةةر ة  بالإرةةةةةاف  إلى مصةةةةةروفات الفائدة، مقسةةةةةوم ا إ مال  

معرف  إ مال  الدخا الناتج   المراد منل  تتم إرةاف  مصةروفات الفوائد مرة أخرش إلى الدخا لأن، و الأصةول
  بغ  النظر عما إذا كان يتم استخدا  تمو ا الأسهم أو الديون ،  من الأصول  وحدة وقد  عن الشرك  لكا  

(Karagiorgos, 2010: 89). 
 : صيغة هتا المقياس هي •

 = صافي الربح بعد الضري ة/ مجموع الأصول ROAمعدل العائد على مجموع الأصول 
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ا مهم ا  :Return On Equity  (ROE) العائد على حقوق الملكية ➢  عد العائد على حقوق الملكي  مظياسةةةةةةةةةةة 
 شةير   . حيث  سةتخدمل المسةتثمرون والمحللون والمديرون لتقييم أداء الشةرك  وفعالي  تخصةيص رأس المال

ا أكثر من اسةةتثمارات المسةةاهمين  مكن أن ، و ارتفال العائد على حقوق الملكي  إلى أن الشةةرك  تحقل أرحاح 
 عزش ذلك إلى عواما مثا الإدارة الفعال  للتكلف  و  ادة الم يعات وتحسةةةةين اسةةةةتخدا  الأصةةةةول. من واحي   

قد  شةةةةير اوخفاض العائد على حقوق الملكي  إلى أن الشةةةةرك  لا تسةةةةتخد  مواردها بكفاءة أو توا ل   ،أخرش 
تحد ات ف  تحقيل الأرحاح. العائد على حقوق الملكي  مفيد بشةةةةةةةةةةةةةةكا خا  لمقارو  الشةةةةةةةةةةةةةةركات ف  وفس  

. وم  ذلك،  الصةةةةناع  لأول يوفر وظرة ثاقة  لأدائها النسةةةة   و سةةةةاعد ف  تحديد فر  الاسةةةةتثمار المحتمل 
و نةغ  النظر بيل   ،لى حقوق المسةةةاهمين بمعزل عن ريرهمن المهم ملاحظ  أول لا ينةغ  تحليا العائد ع

 نة ا إلى  نب م  النسةةةةب المالي  الأخرش والعواما النوعي  لاكتسةةةةاب فهم شةةةةاما للصةةةةح  المالي  للشةةةةرك   
بمثاب  أداة قيم  لتقييم رححي  الشرك  و مكن أن  ساعد المستثمر ن    (ROE لذلك  عت ر    ،والآفاق المستق لي 

Easton, 2004: 73-)  والمدير ن ف  اتخاذ قرارات مسةةتنيرة حول تخصةةيص الموارد واسةةتراتيجيات الاسةةتثمار

95) (Rostami, Rostami, & Kohansal, 2016: 139). 
 صيغة هتا المقياس هي:  •

 = صافي الربح بعد الضري ة/ حقوق الملكية  ROEالعائد على حقوق الملكية 
تعت ر وسةةةة  الرحلا إلى إ مال   :Profit to total expenses ratio  (PER)الربح إلى إ مالي المصوواريف  ➢

ا أسةةةةةاسةةةةةي ا يلعب دور ا حاسةةةةةم ا ف  تقييم الصةةةةةح  المالي  وأداء الأعمال التجار  . تظيس هذه  النفقات مظياسةةةةة 
النسةةةةةةةةة  رححي  الشةةةةةةةةرك  من خلال مقارو  أرحاحها ب  مال  المصةةةةةةةةروفات المتك دة.  عد فهم هوامح الرحلا 

اتخاذ قرارات مسةةتنيرة وإدارة   ومفهو  وسةةة  الرحلا إلى إ مال  المصةةروفات أمر ا رةةرور  ا للشةةركات من أ ا
يوفر تحليا تأثير هذه النسةةةةةةة  على أداء الأعمال رؤش  ،مواردها المالي  بشةةةةةةكا فعال. بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك

قيم  حول الرححي  الشةامل  واسةتدام  الشةرك . علاوة على ذلك، ف ن تنفيذ اسةتراتيجيات لتحسةين وسةة  الرحلا 
ة وتقليا التكاليل،  مكن أن  سةةةةةاعد الشةةةةةركات على تحسةةةةةين أدائها إلى إ مال  النفقات، مثا   ادة الكفاء

تعد وسةةةةةةةةة  الرحلا إلى إ مال  النفقات مؤشةةةةةةةةر ا رئيسةةةةةةةةي ا  جب و المال  وتحقيل النجاح على المدش الطو ا. 
على الشةةةركات أن تراق ها عن كثب وتعما بنشةةةاط على التحسةةةين من أ ا الا دهار ف  السةةةوق التنافسةةةي   

 .(Zuluaga & Schneider, 2008: 25-Duque)  Palmer, 2012: 30-47  اليو 
 صيغة هتا المقياس هي:  •

 الربح إلى إ مالي المصاريف= الربح بعد الضري ة/ إ مالي المصروفات 
( مفهوم ا مهم ا ف  ROD عت ر العائد على الودائ    :Return on Deposits (ROD)العائد على الودائع  ➢

على أموالهم   الشةةةةرك   إلى الرحلا أو المكسةةةةب الذي  حصةةةةا عليل RODمجال الاسةةةةتثمارات المالي .  شةةةةير  
( النةاتج عن إيةدال ROIالمودعة  خلال فترة  منية  محةددة. ف   وهرهةا،  ظيس العةائةد على الاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار  

دور ا حيو ة ا ف  تحةديةد    RODالمةالية  مثةا ال نوم أو الاتحةادات الائتمةاوية . تلعةب    شةةةةةةةةةةةةةةركةات الأموال ف  ال
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 سةةةةملا للمسةةةةتثمر ن بمقارو  المكاسةةةةب المحتمل  الت  تقدمها و  اذبي  و دوش خيارات الاسةةةةتثمار المختلف . 
منتجةات الودائ  المختلفة  واتخةاذ قرارات مسةةةةةةةةةةةةةةتنيرة بنةاء  على أهةدافهم المةالية  ورر تهم ف  المخةاارة.  مكن  

ا على شروط وأحكا   RODحساب  باستخدا  ارق مختلف ، مثا الفائدة الةسيط  أو الفائدة المركة ، اعتماد 
الإيدال. علاوة على ذلك،  مكن لعواما مثا أسةةةعار الفائدة والتضةةةخم والمناص الاقتصةةةادي أن تؤثر بشةةةكا 

لز ادة عائداتهم   ROD. لذلك من الضةروري أن  كون لدش المسةتثمر ن فهم شةاما لقاوون  RODك ير على  
 .(Kaleem & Isa, 2003: 2  وتحسين استراتيجياتهم الاستثمار  

 صيغة هتا المقياس هي:  •
 العائد على الودائع= الربح بعد الضري ة/ إ مالي الودائع

 Liquidity ratios. نسب السيولة 2.1.4.4
تعد وسةةب السةةيول  أداة أسةةاسةةي  لتقييم الصةةح  المالي  للشةةرك ، حيث أوها توفر رؤش حول قدرتها على 
الوفاء بالالتزامات قصيرة الأ ا. تظيس هذه النسب قدرة الشرك  على تحو ا أصولها إلى وقد لتغطي  التزاماتها  

الحالي ، والت  تقارن الأصول السيول  وسة  السيول  المستخدم  على وطاق واس  ه  وسة   حيث أن  المتداول . 
المتداول . تشةةةير النسةةةة  الحالي  المرتفع  إلى قدرة أقوش على سةةةداد الديون قصةةةيرة    التزاماتهاالمتداول  للشةةةرك  ب

وسةةةةة  السةةةةيول  الأخرش شةةةةائع   أما الأ ا، بينما تشةةةةير النسةةةةة  المنخفضةةةة  إلى و ود مشةةةةاكا سةةةةيول  محتمل . 
ا باسةم وسةة  اختةار الحم    دلال  على سةرع  تحول الأصةول الاسةتخدا  ه  النسةة  السةر ع ، والمعروف  أ ضة 

من خلال التركيز على الأصةةةةول الأكثر سةةةةيول    ،، والت  تسةةةةتةعد المخزون من الأصةةةةول المتداول الى سةةةةيول (
أكثر تحفظ ا للملاءة   النقد  ، وحسةةةابات الظة ، والأوراق المالي  القابل  للتداول(، توفر النسةةةة  السةةةر ع  تقييم ا  

المالي  للشةرك  على المدش القصةير. بالإرةاف  إلى ذلك، ف ن وسةة  النقد  ، الت  تظيس قدرة الشةرك  على سةداد  
تسةةةملا وسةةةب السةةةيول  هذه وأ ضةةةا التزاماتها المتداول  بالنقد وما  عادلل، تعما على تقييم مركز السةةةيول  لديها. 

 & Chen   للمسةتثمر ن والدائنين والمحللين بظياس الصةح  المالي  قصةيرة الأ ا للشةرك  واتخاذ قرارات مسةتنيرة

Wong, 2004: 471) (13-Kirkham, 2012: 1). 

 ومن بين أهم وسب السيول  وستعرض ما يل :
ه  مظياس مال   ظيس قدرة   )نسووووووو ة التداول(: Current Liquidity Ratioنسووووووو ة السووووووويولة الحالية   ➢

الشةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها قصةةةةيرة الأ ا باسةةةةتخدا  أصةةةةولها الحالي . إول مؤشةةةةر مهم للصةةةةح  المالي  
مثا إدارة المخزون والحسةةةابات  للشةةةرك  وملاءتها.  مكن أن تؤثر عدة عواما على وسةةةة  السةةةيول  الحالي ،

 مكن للشةركات تنفيذ اسةتراتيجيات مثا تحسةين    لتحسةين هذه النسةة و المسةتحق  الظة  والحسةابات الدائن . 
 ، والتفاوض بشةةةةةأن شةةةةةروط دف  أفضةةةةةا م  الموردين بها مسةةةةةتو ات المخزون، وتقليا المسةةةةةتحقات المعلق 

 Bhati, De Zoysa, & Jitaree, 2019: 80). 
 صيغة هتم النس ة هي:  •

 نس ة السيولة الحالية= مجموع الأصول الجارية/ مجموع الخصوم الجارية
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ا باسةةم   :The Quick Liquidity Ratioنسوو ة السوويولة السووريعة  ➢ وسةةة  السةةيول  السةةر ع ، والمعروف  أ ضةة 
، ه  مظياس مال   ظيس قدرة الشةةةةةةةةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها  Acid-Test Ratio وسةةةةةةةةةةةة  اختةار الحم  

قصةةةةيرة الأ ا باسةةةةتخدا  أصةةةةولها الأكثر سةةةةيول . يتم حسةةةةابل بقسةةةةم  مجمول النقد، والنقد المعادل، والذمم  
تعت ر وسةةةة  السةةةيول  السةةةر ع  مؤشةةةر ا مهم ا للصةةةح  المالي  حيث  المدين  على الخصةةةو  المتداول  للشةةةرك .  

تشةةةةير النسةةةةة  الأعلى إلى أن الشةةةةرك  لديها ، و للشةةةةرك  وقدرتها على التعاما م  الالتزامات المالي  الفور  
أصةةةول سةةةائل  كابي  لتغطي  التزاماتها قصةةةيرة الأ ا، وهو أمر بال  الأهمي  لةقائها واسةةةتقرارها على المدش  

ن الاعتماد على بي   توفر هذه النسةةةةةةة  رؤش قيم  حول قدرة الشةةةةةةرك  على سةةةةةةداد ديووها دو كما القصةةةةةةير.  
بشةةكا خا  للمسةةتثمر ن والدائنين   ةمفيد   وتعد هذه النسةةة المخزون أو ريرها من الأصةةول الأقا سةةيول . 

لأول  ساعدهم ف  تقييم مخاار السيول  المرتةط  بالشرك . بالإراف  إلى ذلك، رالة ا ما يتم استخدا  وسة   
السةيول  السةر ع   نة ا إلى  نب م  وسةب السةيول  الأخرش، مثا النسةة  الحالي ، للحصةول على فهم شةاما 

تلعب وسةةةةة  السةةةةيول  السةةةةر ع  دور ا حيو  ا ف  عمليات التحليا المال  واتخاذ   ، ولهذالمركز سةةةةيول  الشةةةةرك 
 .(Costea & Hostiuc, 2009: 253) القرار
 : (Babalola & Abiola, 2013: 135  صيغة هتم النس ة هي  •

 المخزون(/ مجموع الخصوم الجارية -= )الأصول الجارية نس ة السيولة السريعة
وسةةة  التدفل النقدي ه  مظياس مال   ظيس قدرة الشةةرك  على  :Cash flow ratioنسو ة السويولة النقدية   ➢

تعد وسةةةةةةةةةةة  التدفل النقدي أداة أسةةةةةةةةةةاسةةةةةةةةةةي  لتقييم  و   ،مطلوحاتهاتوليد النقد من عملياتها بيما يتعلل ب  مال   
وفر وظرة ثاقة  لقدرة الشةرك  على الوفاء بالتزاماتها قصةيرة الأ ا كما تالسةيول  والاسةتقرار المال  للشةرك .  

وتمو ا عملياتها. يتم حسةةةاب وسةةةة  التدفل النقدي بقسةةةم  التدفل النقدي التشةةةغيل  على إ مال  مطلوحات 
تشير وسة  التدفل النقدي المرتفع  إلى أن الشرك  لديها تدفل وقدي كافٍ لتغطي  التزاماتها،  حيث الشرك . 

تشةةير وسةةة  التدفل النقدي المنخفضةة  إلى أن   ،وه  علام  إ جابي  على الصةةح  المالي . من واحي  أخرش 
ة  التدفل النقدي أمر ا بال   الشةةةةةةرك  قد توا ل صةةةةةةعوحات ف  الوفاء بالتزاماتها المالي . لذلك تعد مراقة  وسةةةةةة

الأهمي  للمسةةتثمر ن والدائنين والإدارة ف  اتخاذ قرارات مسةةتنيرة بشةةأن المركز المال  للشةةرك  وقدرتها على 
 .(Barua & Saha, 2015: 232-234) توليد النقد للحفاظ على عملياتها ووموها

 صيغة هتم النس ة هي: •
 نس ة السيولة النقدية= )النقد + الأوراق المالية قصيرة الأ ل( / مجموع الخصوم الجارية

 Risk ratios and financial solvency. نسب المخاطرة والملاءة المالية 3.1.4.4
من أ ا  وذلك   شةةةةرك ،تعد وسةةةةب المخاار والملاءة المالي  من الجواوب الحاسةةةةم  للإدارة المالي  لأي 

من المهم فهم وسةةب المخاار وكيفي  تأثيرها على  .ورةةمان الاسةةتقرار على المدش الطو ا  دقيق اتخاذ قرارات 
تعما هذه النسةةب كمؤشةةرات على الاسةةتقرار المال  و مكن اسةةتخدامها لاتخاذ قرارات مسةةتنيرة   . و الملاءة المالي

 .للشرك  بيما يتعلل بالاستثمارات أو الجدارة الائتماوي 
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تعت ر وسةةة  الدين إلى إ مال  : Debt ratio to total assetsنسوو ة ا مالي الديون الى ا مالي الأصووول   ➢
ا مهم ا  سةةةةتخد  ف  التحليا المال  لتقييم الصةةةةح  المالي  للشةةةةرك  وقدرات إدارة المخاار.  الأصةةةةول مظياسةةةة 

يتم حساب وسة  الدين بقسم   حيث   ظيس وسة  إ مال  أصول الشرك  الت  يتم تمو لها من خلال الديون.  
إ مال  مطلوحات الشةرك  على إ مال  أصةولها. تشةير وسةة  الديون المرتفع  إلى اعتماد أك ر على تمو ا 
الديون، مما قد يؤدي إلى   ادة المخاار المالي . من واحي  أخرش تشةةةةةةةةير وسةةةةةةةةة  الديون المنخفضةةةةةةةة  إلى 

أك ر من أصةةةول الشةةةرك  يتم تمو لل من خلال حقوق مسةةةتوش أقا من المخاار، لأوها تشةةةير إلى أن  زء ا 
ظياس مهم لأول يوفر رؤش قيم  حول قدرة الشةةةةةةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها المالي  هذا الموأ ضةةةةةةةةةا  الملكي . 

واسةةةةتقرارها المال  العا . من خلال تحليا وسةةةةة  الدين،  مكن للمسةةةةتثمر ن والدائنين وأصةةةةحاب المصةةةةلح  
بالإرةةةةاف  إلى . الآخر ن تقييم ملاءة الشةةةةرك  واتخاذ قرارات مسةةةةتنيرة بشةةةةأن فر  الاسةةةةتثمار أو الإقراض 

ا اسةةةةتخدا  وسةةةةة  الدين لمقارو  الأداء المال  للشةةةةرك  بمعايير الصةةةةناع ، مما  سةةةةملا بفهم   ذلك  مكن أ ضةةةة 
حشةةةةةةةكا عا ، تعما وسةةةةةةةة  الدين إلى إ مال  و أفضةةةةةةةا لمركزها التنافسةةةةةةة  ومكاوتها المالي  داخا السةةةةةةةوق. 

ش مخاار الشرك  واتخاذ الأصول كأداة مهم  ف  التحليا المال ، وتمكين أصحاب المصلح  من تقييم مل
Sausan, Korawijayanti, & Ciptaningtias, 2020: 103-) قرارات مسةةةةةةةةتنيرة بناء  على سةةةةةةةةلامتها المالي 

114). 
 صيغة هتم النس ة هي: •

 نس ة إ مالي الديون إلى إ مالي الأصول= مجموع الديون/ مجموع الأصول 
تعد  :Equity ratio to total debtنسوو ة حقوق الملكية الى ا مالي الدين )نسوو ة الاسووتقلالية المالية(  ➢

ا مهم ا  ستخد  ف  التحليا المال  لتقييم الحال  المالي  للشرك    وسة  حقوق الملكي  إلى إ مال  الدين مظياس 
والتعرض للمخةاار. يتم تعر ل وسةةةةةةةةةةةةةةةة  حقوق الملكية  إلى إ مةال  الةدين على أوهةا وسةةةةةةةةةةةةةةةة  حقوق ملكية  

و  قصةيرة الأ ا واو ل  الأ ا(. الشةرك   حقوق المسةاهمين أو صةاف  الظيم ( إلى إ مال  ديووها  الخصة
توفر هذه النسةةةةةة  رؤش قيم  حول هيكا رأس مال الشةةةةةرك  وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها المالي . تشةةةةةير  و 

وسةةةة  حقوق الملكي  المرتفع  إلى إ مال  الدين إلى أن الشةةةرك  لديها وسةةةة  أك ر من تمو ا حقوق الملكي  
اوخفاض مخاار التخلش عن السةةةةةةةةةةداد. من واحي  أخرش،  شةةةةةةةةةير  مقارو  بتمو ا الديون، مما  شةةةةةةةةةةير إلى 

اوخفاض وسة  حقوق الملكي  إلى إ مال  الدين إلى اعتماد أك ر على تمو ا الديون، مما يز د من مخاار 
تعرض الشةةةةةةةةةرك  لضةةةةةةةةةائق  مالي . لذلك، ف ن وسةةةةةةةةةة  حقوق الملكي  إلى إ مال  الدين بمثاب  مؤشةةةةةةةةةر مفيد 

 .(Nuryani & Sunarsi, 2020: 306) قييم ملاءة الشرك  واستقرارها المال للمستثمر ن والدائنين لت
 صيغة هتم النس ة هي:  •

 نس ة حقوق الملكية الى ا مالي الديون= حقوق الملكية/ مجموع الديون 
تلعب وسةةةة  رأس المال إلى إ مال  الأصةةةول  :Capital Multiplier Ratioنسوو ة مضووا ف رأس المال  ➢

دور ا مهم ا ف  اتخاذ القرارات المالي ، حيث إوها توفر وظرة ثاقة  للاستقرار المال  وملش المخاار للشرك .  
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تعما هذه النسةةةة  كمؤشةةةر على قدرة الشةةةرك  على امتصةةةا  الخسةةةائر والحفاظ على الملاءة ف  موا ه  
تشير وسة  رأس المال المرتفع  إلى إ مال  الأصول إلى مركز مال   كما الظروف الاقتصاد   المعاكس . 

أقوش، مما  شةةةير إلى أن الشةةةرك  لديها وسةةةادة أك ر لامتصةةةا  الخسةةةائر المحتمل . وهذا بدوره  عز  قدرة  
الشةةةةةةةةرك  على الوفاء بالتزاماتها المالي ، مثا سةةةةةةةةداد الديون و قلا من احتمالي  حدو  رةةةةةةةةائق  مالي . من 

، حيث قد  ىرش،  شةةةةةةةير اوخفاض وسةةةةةةةة  رأس المال إلى إ مال  الأصةةةةةةةول إلى ملش مخاار أعلواحي  أخ
لةذلةك  جةب على المةدير ن    ،عة  كون لةدش الشةةةةةةةةةةةةةةركة  موارد محةدودة لتحمةا الصةةةةةةةةةةةةةةدمةات المةالية  رير المتوق

من خلال و الماليين تحليا هذه النسةة  بعنا   عند اتخاذ قرارات الاسةتثمار أو تقييم الصةح  المالي  للشةرك . 
النظر ف  وسةة  رأس المال إلى إ مال  الأصةول،  مكن للمدير ن الماليين تقييم مسةتوش المخاار المرتةط  

 & Babalola) بخيارات الاسةةةةةةةةتثمار المختلف  واتخاذ قرارات مسةةةةةةةةتنيرة تتوافل م  الأهداف المالي  للشةةةةةةةةرك 

Abiola, 2013: 137). 
 صيغة هتم النس ة هي:  •

 نس ة مضا ف رأس المال= ا مالي رأس المال/ مجموع الأصول 
 Financial Efficiency Ratios. نسب الكفاءة المالية 4.1.4.4

وسةةةةةةةب الكفاءة المالي  ه  مقاييس تسةةةةةةةتخد  لتقييم قدرة الشةةةةةةةرك  على  ن  الأرحاح وإدارة مواردها بفعالي .  
، توفر وسةةةب الكفاءة المالي  رؤش قيم  حول الفعالي  التشةةةغيلي  للشةةةرك  والأداء  (Rahman, 2017: 86-93 وفق ا 

 الرحلا المال . تسةةةةةةاعد هذه النسةةةةةةب ف  تقييم كفاءة الجواوب المختلف  لعمليات الشةةةةةةرك ، مثا قدرتها على توليد 
من أصةةةةولها، وإدارة المخزون، وتحصةةةةيا المسةةةةتحقات، واسةةةةتخدا  رأس مالها العاما بكفاءة. من خلال تحليا 
وسةةةب الكفاءة المالي ،  مكن لأصةةةحاب المصةةةلح  قياس أداء الشةةةرك  وتحديد مجالات التحسةةةين واتخاذ قرارات 

م من تقييم رححي  الشةةةرك  والسةةةيول  مسةةةتنيرة. هذه النسةةةب رةةةرور   للمسةةةتثمر ن والدائنين والمدير ن لأوها تمكنه
تعما وسةةةةةةةب الكفاءة المالي  كمعايير لمقارو  أداء الشةةةةةةةرك  بمعايير    ،والصةةةةةةةح  المالي  العام . علاوة على ذلك

وهنا تم اسةةةةةتعراض اثنين من  .المال  الصةةةةةناع  والمنافسةةةةةين، مما  سةةةةةها التخطيط الاسةةةةةتراتيج  وتقييم الأداء
 الي  وه  كالتال : النسب لظياس الكفاءة الم

ا مهم ا  ظيس   :Asset Utilization Ratio  نسووو ة اسوووتخدام الأصوووول ➢ تعد وسةةةةة  اسةةةةتخدا  الأصةةةةول مظياسةةةة 
قد  وظرة ثاقة  حول مدش فعالي  ت،  اأصةةولها لتوليد الإيرادات. ف   وهرهالكفاءة الت  تسةةتخد  بها الشةةرك  

 مال  يتم حسةةةةاب وسةةةةة  اسةةةةتخدا  الأصةةةةول بقسةةةةم  إ، حيث  الشةةةةرك  ف  توتيل أصةةةةولها لز ادة الرححي 
أولا  وق ا كا شة ء،  سةملا    :شةرك  على إ مال  أصةولها. هذه النسةة  مهم  لعدة أسةةاب لل  الدخا التشةغيل 

وسةةة  اسةةتخدا  الأصةةول المرتفع  إلى   تشةةير، حيث  للمسةةتثمر ن والمحللين بتقييم كفاءة إدارة أصةةول الشةةرك 
من و مؤشةةةةر على التميز التشةةةةغيل .    عد   أن الشةةةةرك  تسةةةةتخد  أصةةةةولها بشةةةةكا فعال لتوليد الإيرادات، وهو

، مما  عن   واحي  أخرش، تشةير النسةة  المنخفضة  إلى أن الشةرك  قد تكون رير فعال  ف  اسةتخدا  أصةولها
و ود أو ل قصةور تشةغيلي  محتمل . علاوة على ذلك،  مكن اسةتخدا  وسةة  اسةتخدا  الأصةول لمقارو  أداء  
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توفر هذه المقارو  رؤش قيم  حول ما إذا كاوت الشةةةةةةةرك  كما الشةةةةةةةرك  بمعايير الصةةةةةةةناع  أو المنافسةةةةةةةين.  
تسةةةةةةتخد  أصةةةةةةولها بشةةةةةةكا أكثر أو أقا كفاءة من وظيراتها. كما أول  سةةةةةةاعد ف  تحديد مجالات التحسةةةةةةين  

حشةةةةةةةةةكا عا ،  عد فهم و . (Fairfield & Yohn, 2001: 371)   John, 2022-373   وفر  خف  التكاليل
ومراقة  وسةة  اسةتخدا  الأصةول أمر ا حيو  ا للمسةتثمر ن والمحللين والمدير ن على حد سةواء لأول يوفر رؤش 

 . رئيسي  حول الكفاءة التشغيلي  للشرك  والأداء المال
 صيغة هتم النس ة هي:  •

 نس ة استخدام الأصول= إ مالي الدخل التشغيلي/ إ مالي الأصول 
وسةةة  كفاءة التشةةغيا ه  مظياس رئيسةة   سةةتخد   :   atioRfficiency EOperating نسو ة كفاءة التشوغيل ➢

ظيس قدرة الشةةةرك  على اسةةةتخدا  مواردها  تف  تحليا أداء الأعمال لتقييم فعالي  وإوتا ي  عمليات الشةةةرك .  
بكفةاءة لتوليةد الإيرادات والأرحةاح. يتم تعر ل وسةةةةةةةةةةةةةةةة  كفةاءة التشةةةةةةةةةةةةةةغيةا على أوهةا وسةةةةةةةةةةةةةةةة  المخر ةات إلى 

وظرة ثاقة  حول كيفي  إدارة الشةةةةةةةةةةرك  لمواردها، مثا العمال    هذه النسةةةةةةةةةةة  وفرتالمدخلات ف  فترة معين .  
تشةةير وسةةة  كفاءة التشةةغيا الأعلى إلى أن الشةةرك  قادرة و ورأس المال والمواد، لإوتاج السةةل  أو الخدمات.  

على تحقيل المز ةد من المخر ةات بنفس مسةةةةةةةةةةةةةةتوش المةدخلات، ممةا  عكس التخصةةةةةةةةةةةةةةيص الفعةال للموارد  
واسةةةةةتخدامها. هذه النسةةةةةة  مهم  بشةةةةةكا خا  للشةةةةةركات لأوها تؤثر بشةةةةةكا مةاشةةةةةر على رححيتها وقدرتها  

ل تحسةةةةةةين كفاءة التشةةةةةةغيا،  مكن للشةةةةةةركات خف  التكاليل و  ادة الإوتا ي   من خلاكما أول التنافسةةةةةةي .  
وتحسةين أدائها المال  ف  وها   المطاف. لذلك  عد تحليا وسةة  كفاءة التشةغيا ومراق تها أمر ا بال  الأهمي   

 & Oral)  للشةةةةةةةركات لتحديد مجالات التحسةةةةةةةين واتخاذ قرارات مسةةةةةةةتنيرة لتحسةةةةةةةين عملياتها و  ادة رححيتها

294-Yolalan, 1990: 282). 

 صيغة هتم النس ة هي:  •
 نس ة كفاءة التشغيل= إ مالي مصروفات التشغيل/ إ مالي الدخل التشغيلي

 Market Performance Ratios . نسب أداء السوق 5.1.4.4
  تعدد من خلال    ر حاسةةةةةةةم ، ت  عواماف  النسةةةةةةةيج المعقد للتحليا المال ، ت ر  وسةةةةةةةب أداء السةةةةةةةوق ك 

عمليات صةةةةن  القرار الاسةةةةتثماري لتقد م صةةةةورة وارةةةةح  عن مكاو  الشةةةةرك  ف  السةةةةوق التنافسةةةةي . تعما هذه 
النسةةةةةةةةةةةةةةب، الت  تشةةةةةةةةةةةةةةمةا مجموعة  متنوعة  من المقةاييس المةالية ، بمثةابة  العمود الفقري لفهم  ةاذبية  الشةةةةةةةةةةةةةةركة   

فه  توفر للمسةةةتثمر ن   ،لسةةةوق للمسةةةتثمر ن وموقعها العا  ف  السةةةوق. لا  مكن المةالغ  ف  أهمي  وسةةةب أداء ا
والمحللين وسةةةةيل  قابل  للظياس لتقييم كفاءة ورححي  الشةةةةرك  مقارو  بأقراوها ف  السةةةةوق. ومن خلال تحليا أداء  
السةوق من خلال هذه النسةب،  مكن لأصةحاب المصةلح  ليس فقط معرف  الورة  المال  الحال  للشةرك  ولكن 

ا التن ؤ بمسةةةةارها المسةةةةتق ل . اتخاذ ف    الا رنى عنه  الت داء السةةةةوق  لأ   وسةةةةةا الجزء وعرض أهم  ف  هذ  أ ضةةةة 
حاسةةةةةم  ف  تقييم مكاو  الشةةةةةرك  ف     قرارات اسةةةةةتثمار   مسةةةةةتنيرة، مما يدعم الأاروح  القائل  بأن هذه النسةةةةةة

 ، المتمثل  ف :السوق وإمكاوات النمو
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ا    قدمهت، الTobin's Q  تعد وسةةةةة )مؤشووور التنبؤ بالربحية المسوووتقبلية للاسوووتثمار(:    Tobin’s Qنسووو ة   ➢
، مفهوم ا معترف ا بل على وطاق واسةة  ف  والت  سةةمي  على اسةةمل   يمس توحين ف  السةةتينيات  الاقتصةةادي

مجال التمو ا  ظيس الظيم  السةوقي  للشةرك  وسةة  إلى تكلف  اسةت دال أصةولها. يتم حسةاب هذه النسةة  عن  
أهمي  ك يرة    Tobin's Qار ل قسةةةم  الظيم  السةةةوقي  لأصةةةول الشةةةرك  على تكلف  اسةةةت دالها.  حما مفهو   

 ,Jose لةةةةة ف  مجال التمو ا لأول يوفر وظرة ثاقة  للقرارات الاستثمار   للشرك  والأداء العا  للسوق. ووفقا 

42-Nichols, & Stevens, 1986: 33)   ف ن قيم ،Tobin's Q   تشةةةةةةةةةةير إلى أن السةةةةةةةةةةوق  قدر   1أك ر من
أصةةةةةول الشةةةةةرك  أكثر من تكلف  اسةةةةةت دالها، مما  شةةةةةير إلى أن الشةةةةةرك  تولد قيم  من اسةةةةةتثماراتها. وعلى 

تعن  أن السةةةةةةةوق  قدر أصةةةةةةةول الشةةةةةةةرك  أقا من تكلف    1أقا من  Tobin's Qالعكس من ذلك، ف ن قيم   
اسةةةت دالها، مما  شةةةير إلى أن الشةةةرك  قد تكون رير فعال  أو توا ل رةةةائق  مالي . علاوة على ذلك،  مكن  

بمثاب  مؤشةةر لتوقعات السةةوق ومعنو ات المسةةتثمر ن تجاه الشةةرك . قد  جذب  Tobin's Qأن  كون مؤشةةر  
  Tobin's Qالمسةتثمر ن و ؤدي إلى   ادة ف  سةعر سةهم الشةرك ، ف  حين أن اوخفاض   Tobin's Qارتفال  

أمر ا بال     Tobin's Qقد يردل المسةةةةةةتثمر ن و ؤدي إلى اوخفاض ف  سةةةةةةعر السةةةةةةهم. لذلك،  عد فهم سةةةةةةؤال  
الأهمي  لمحترف  التمو ا والمسةةةةتثمر ن لأول يوفر رؤش قيم  حول كفاءة اسةةةةتثمار الشةةةةرك ، وتقييم السةةةةوق  

 ومعنو ات المستثمر ن.
ا   Tobin's Qتعد وسةةة   كما  فوفقا  . السةةوق  الشةةرك  وأداء  سةةتخد  على وطاق واسةة  لتقييم قيم مهما مظياسةة 

تميا الشةركات الك رش إلى الحصةول على وسةب   ،(Gharaibeh & Qader, 2017: 333-358   لنتائج دراسة 
Tobin's Q   أعلى، مما  شةةير إلى قيم  سةةوقي  أعلى مقارو  بتكلف  اسةةت دال أصةةولها. و مكن أن  عزش ذلك

إلى وفورات الحجم، حيث أن الشةةركات الأك ر حجما رالةا ما تتمت  بمركز أقوش ف  السةةوق وموارد أك ر، 
أن رححي    توصةةةةةةلت الدراسةةةةةة  إلىمما قد يؤدي إلى   ادة الرححي  وثق  المسةةةةةةتثمر ن. بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك،  

. ومن المر لا أن تحصةةةةةةا الشةةةةةةركات ذات  Tobin's Qوسةةةةةةة     الشةةةةةةرك  ه  عاما حاسةةةةةةم آخر يؤثر على
من الشةةةةةةةةةةةةركات    أعلى، حيث يرش المسةةةةةةةةةةةةتثمرون أوها أكثر قيم  Tobin's Qالرححي  الأعلى على وسةةةةةةةةةةةةب  

لنقةد ة  المسةةةةةةةةةةةةةةتق لي ،  . و ةدعم ذلةك فكرة أن الرححية  الأعلى تعن  كفةاءة العمليةات وارتفةال التةدفقةات االأخرش 
 Tobin'sمما  عز  الظيم  السوقي  للشرك . علاوة على ذلك، و د أن مستوش الرافع  المالي  لل تأثير على  

Q و شةةير الةحث إلى أن الشةةركات ذات المسةةتو ات المعتدل  من الرافع  المالي  تميا إلى الحصةةول على .
، ف  حين أن مسةةةةةتو ات الرافع  المالي  العالي  أو المنخفضةةةةة  للغا    مكن أن Tobin's Qوسةةةةةب أعلى من  

تؤثر سةلة ا على الظيم  السةوقي  للشةرك . و ر   ذلك إلى المفارةل  بين فوائد وتكاليل تمو ا الديون، حيث 
لمفرا .   سةةةملا الاسةةةتداو  المعتدل  للشةةةركات بالاسةةةتفادة من المزا ا الضةةةر  ي  م  تجنب المخاار المالي  ا

أمر ا بال  الأهمي  بالنسةةةة  للمسةةةتثمر ن   Tobin's Qالعواما المختلف  الت  تؤثر على  حشةةةكا عا ،  عد فهم و 
 والمدير ن لاتخاذ قرارات مستنيرة بشأن تقييم الشرك  والأداء المال .

 صيغة هتم النس ة هي:  •
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Tobin's Q   القيمة السوقية +إ مالي الديون( / إ مالي الأصول( = 
     البيانات المالية في تقييم الأداء المالي في الشووووووووركات متعددة الجنسووووووووياتمناقشووووووووة أهمية  .  2.4.4

Discuss the importance of financial statements in evaluating financial performance in MNC 

تلعب ال ياوات المالي  دور ا حاسةةةم ا ف  تزو د أصةةةحاب المصةةةلح  بالمعلومات ذات الصةةةل  حول الأداء   
أوواع ا مختلف  من ال ياوات المالي   (MNCs المال  للشةةةةرك  وورةةةةعها. تسةةةةتخد  الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات  

كووها ذات فرول كثيرة، فه  تحتاج بالضةةةةةرورة الى قوائم مالي  موحدة   لتوصةةةةةيا معلوماتها المالي  بشةةةةةكا فعال
ا باسةم بيان العمليات أو بيان  للشةرك   الدخا  أو قائم   .  قد  بيانللشةرك  الأ  م   مي  الفرول ، المعروف أ ضة 

ا لإيرادات الشةةةةةرك  ووفقاتها وصةةةةةاف  دخلها خلال فترة محددة.  قد     بجمي  فروعها الأرحاح والخسةةةةةائر، ملخصةةةةة 
  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات و سةةةاعد المسةةةتثمر ن والدائنين على تقييم قدرتها  هذا ال يان رؤش قيم  حول رححي

عن أصةةةةةةةةةةةةةةول الشةةةةةةةةةةةةةةركة     مةدققة لمحة     الموحةدةامة   على توليةد الإيرادات. من وةاحية  أخرش، توفر الميزاوية  العة
،  مكن لأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  ام والتزاماتها وحقوق المسةةةةةةاهمين ف  وقت محدد. من خلال تحليا الميزاوي  الع

تقييم الصةةةح  المالي  والاسةةةتقرار المال  للشةةةرك  متعددة الجنسةةةيات. بالإرةةةاف  إلى ذلك، يورةةةلا بيان التدفقات  
النقد   التدفقات النقد   الداخل  والخار   من أوشةةةةةةةةةط  التشةةةةةةةةةغيا والاسةةةةةةةةةتثمار والتمو ا، مما  مك ن أصةةةةةةةةةحاب 

 وفر هذا ال يان معلومات قيم  و دة الجنسةةةةةيات لمواردها النقد  .  المصةةةةةلح  من فهم كيفي  إدارة الشةةةةةركات متعد 
حول إدارة السةيول  والتدفقات النقد   لدش الشةركات متعددة الجنسةيات. وأخير ا، يورةلا بيان التغيرات ف  حقوق 

التغيرات ف  حقوق المسةةةةاهمين ف  الشةةةةرك  خلال فترة معين ،   أو قائم  التغير ف  حقوق الملكي ،  نالمسةةةةاهمي
بما ف  ذلك المسةةةةاهمات والتو  عات وتأثيرات التغيرات ف  السةةةةياسةةةةات المحاسةةةة ي .  قد  هذا ال يان وظرة ثاقة   
للتغيرات ف  هيكا ملكي  الشةةرك  و سةةاعد أصةةحاب المصةةلح  على فهم العواما الت  تؤثر على مركز أسةةهمها 

(Saudagaran & Meek, 1997: 127).   بشةةةةةةةةةةةةةكا عا ، تعما هذه الأووال المختلف  من ال ياوات المالي  كأدوات
 .أساسي  للشركات متعددة الجنسيات لتوصيا أدائها المال  وموقعها إلى أصحاب المصلح  بشكا فعال

ف  تقييم الأداء المال     د ها دور ا تلعب ال ياوات المالي   ف  ومن و ه  وظر دراسةةات حوكم  الشةةركات  
توفر هذه ال ياوات وظرة شةةةةةةةةامل  عن الورةةةةةةةة  المال  للشةةةةةةةةرك  ورححيتها  حيث للشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات.  

وتدفقاتها النقد  ، مما  مك ن أصةحاب المصةلح  من تقييم الورة  المال  للشةرك  واتخاذ قرارات مسةتنيرة. حسةب 
 426-Shmam, Huang, Gunawan, & Alfaiza, 2020: 421-Riyadh, Al)  تعد ال ياوات المالي  بمثاب  أداة ،

حيو   للمسةةةةتثمر ن والدائنين والأاراف المعني  الأخرش لتقييم الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات. وه  
توفر معلومات كمي  عن إيرادات الشةرك  ووفقاتها وأصةولها والتزاماتها، مما  سةملا لأصةحاب المصةلح  بتحليا  

الرئيسةةي  مثا وسةةب الرححي  ووسةةب السةةيول  ووسةةب الملاءة. توفر هذه النسةةب رؤش   النسةةب والمؤشةةرات المالي 
قيم  حول قدرة الشةةةةةرك  على تحقيل الأرحاح وإدارة وفقاتها والوفاء بالتزاماتها المالي . علاوة على ذلك، تسةةةةةاعد  

ا ف  قياس أداء الشةةةرك  مقابا معايير الصةةةناع  والمنافسةةةين، مما   سةةةها التحليا المقارن ال ياوات المالي  أ ضةةة 
الذي  سةةةةاعد ف  تحديد وقاط القوة والضةةةةعش ومجالات التحسةةةةين. ف  الختا ، تعت ر ال ياوات المالي  رةةةةرور   
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ف  تقييم الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، وتزو د أصةةةحاب المصةةةلح  برؤ   شةةةامل  للورةةة  المال  
 للشرك  وتمكين اتخاذ قرارات مستنيرة.

للشوووووووركات متعددة الجنسووووووويات   تقييم دور تقنيات التحليل المالي في فهم وتفسوووووووير الأداء المالي.  3.4.4
Evaluating the role of financial analysis techniques in understanding and interpreting the 

financial performance of multinational companies 
 ، تلعب تقنيات التحليا المال  دور ا حاسةةةةم ا ف  فهم وتفسةةةةير الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات 

توفر هذه    عد هذا التقييم رةةةةةةةرور  ا لأول يوفر وظرة ثاقة  لتعقيدات وديناميكيات الأداء المال  لهذه الشةةةةةةةركات.
 & ,Henry, Robinson) ةةةةةةةةةةةةةةةةالتقنيات رؤش قيم  حول الصةةح  المالي  للشةةرك  ورححيتها واسةةتقرارها العا . وفق ا ل

385-Van Greuning, 2012: 327)  توسةةةةةةةةةتخد  تقنيات التحليا المال  مثا تحليا النسةةةةةةةةةب وتحليا الاتجاهات ،
والتحليا المقارن بشةةكا شةةائ  لتقييم الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات. يتضةةمن تحليا النسةةب حسةةاب 

ول  وتفسةير النسةب المالي  المختلف ، مثا وسةب السةيول  ووسةب الرححي  ووسةب الملاءة، مما  سةاعد ف  تقييم سةي
الشةةةةةةةةةةةةةةرك  ورححيتها وقدرتها على الوفاء بالتزاماتها او ل  الأ ا. ومن واحي  أخرش، يتضةةةةةةةةةةةةةةمن تحليا الاتجاه  
فحص ال يةاوةات المةالية  على مةدش فترة من الزمن لتحةديةد الأومةاط والاتجةاهةات، والت   مكن أن توفر وظرة ثةاقة   

ارن، كما يوح  الاسةةةةةةةم، يتضةةةةةةةمن مقارو  الأداء  حول الاسةةةةةةةتقرار المال  للشةةةةةةةرك  وإمكاوات النمو. التحليا المق
المال  لشةةةرك  متعددة الجنسةةةيات م  وظيراتها أو معايير الصةةةناع  لتقييم ورةةةعها النسةةة  . توفر هذه التقنيات  
وظرة شةةامل  ل داء المال  لشةةرك  متعددة الجنسةةيات وتمكن أصةةحاب المصةةلح  من اتخاذ قرارات مسةةتنيرة بيما 

 قراض والتخطيط الاستراتيج .يتعلل بالاستثمار والإ
ف  فهم الط يع  المعقدة ل داء المال  الوسةةةةةةةةةيل  الأكثر أهمي   التحليا المال   وف  وفس السةةةةةةةةةياق،  عد 

، يوفر (de Souza, Rissatti, Rover, & Borba, 2019: 59-74  فحسةةب دراسةة  الجنسةةيات.للشةةركات المتعددة 
ا وتقييم ا منهجي ا لل ياوات المالي  للشةةرك ، مما  سةةملا بفهم أعمل لسةةلامتها المالي  وأدائها.   التحليا المال  فحصةة 
تعما الشةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةيات ف  أسةةةةةةواق وعملات متنوع ، مما  جعا أدائها المال  أكثر تعقيدا. ومن 

ي  الرئيسةةةةي  مثا الرححي  والسةةةةيول  والملاءة المالي  والكفاءة،  خلال التحليا المال ،  مكن تقييم المؤشةةةةرات المال
مما  مكن أصةةةةةةةةحاب المصةةةةةةةةلح  من تحديد وقاط القوة والضةةةةةةةةعش والمخاار المحتمل . علاوة على ذلك، يوفر 
التحليا المال  وظرة ثاقة  للاسةةةةةةةةتراتيجي  المالي  للشةةةةةةةةرك ، وهيكا رأس المال، وقرارات الاسةةةةةةةةتثمار، والت  تعد 

مهم  لعمليات الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات. ومن خلال اسةةةةةةتخدا  تقنيات التحليا المال ، مثا تحليا  واوب 
النسةب، وتحليا الاتجاهات، والمقارو  المر عي ،  مكن لصةاوع  القرار الحصةول على رؤ   شةامل  ومورةوعي   

 خاار.ل داء المال  للشرك ، مما  ساعد ف  اتخاذ القرارات الاستراتيجي  وإدارة الم
وف  الختا ، ف ن دور تقنيات التحليا المال  أمر بال  الأهمي  ف  فهم وتفسةةير الأداء المال  للشةةركات  
متعددة الجنسةيات. وحما أن الشةركات متعددة الجنسةيات تعما ف  أسةواق متنوع  وتوا ل تحد ات مالي  معقدة،  

من خلال تحليةا ال يةاوةات المةالية ،   فة ن هةذه التقنيةات توفر رؤش قيمة  حول صةةةةةةةةةةةةةةحتهةا المةالية  وأدائهةا المةال .
وإ راء تحليا النسةةةةةب، وتقييم المؤشةةةةةرات المالي  الرئيسةةةةةي ،  مكن للمحللين الحصةةةةةول على فهم شةةةةةاما لرححي  
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الشةةةرك  المتعددة الجنسةةةيات، والسةةةيول ، والملاءة المالي ، والكفاءة. تسةةةاعد هذه المعلومات أصةةةحاب المصةةةلح  
على اتخاذ قرارات مسةةةةةةتنيرة، مثا تقييم المسةةةةةةتثمر ن للاسةةةةةةتثمارات المحتمل ، وتقييم الدائنين للجدارة الائتماوي ،  

  المطاف، ف ن تط يل تقنيات التحليا المال   عز  وصةيار  المدير ن لاسةتراتيجيات النمو المسةتدا . وف  وها 
 الشفابي  والمساءل  والثق  ف  بيل  الأعمال العالمي .

. تأثيرات آليات حوكمة الشووركات واسووتراتيجيات التخطيط الضووريبي الدولي على الأداء المالي للشووركات  5.4
 The effects of corporate governance mechanisms and international taxالمتعددة الجنسووووووويات 

planning strategies on the financial performance of multinational corporations 
لقد كاوت تأثيرات آليات حوكم  الشةةركات واسةةتراتيجيات التخطيط الضةةر    الدولي  على الأداء المال   

للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات مورةةةةةةول اهتما  وأبحا  ك يرة ف  السةةةةةةنوات الأخيرة. لفهم هذه التأثيرات بشةةةةةةكا 
على   آليات حوكم  الشةةركات ف  الشةةركات متعددة الجنسةةيات   تأثيرات كاما، من الضةةروري اسةةتكشةةاف النظرة 

. بالإرةةةةةةةةاف  إلى ذلك، من الضةةةةةةةةروري إ راء تحليا لاسةةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةةر    الدولي   الأداء المال 
وتأثيرها على الأداء المال . علاوة على ذلك، ف ن دراسةةةة  العلاق  بين آليات حوكم  الشةةةةركات، واسةةةةتراتيجيات  

يم  حول كيفي  تفاعا هذه العواما وتشةةةةةةةةةةكيا الأداء العا  التخطيط الضةةةةةةةةةةر    والأداء المال  سةةةةةةةةةةتوفر رؤش ق
للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات. ومن خلال الخوض ف  هذه النقاط الداعم ،  مكننا الحصةةةةةول على فهم شةةةةةاما 

 للديناميكيات المعقدة الت  تلع ها ف  مجال حوكم  الشركات والتخطيط الضر    الدول .
 The effectsعلى الأداء المالي  آليات حوكمة الشوووركات في الشوووركات متعددة الجنسووويات . تأثيرات1.5.4

of corporate governance mechanisms in multinational corporations on financial 

performance 

 داء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات. المشةةكل  ل واحد من أهم العواماآليات حوكم  الشةةركات   عد ت
تأثير آليات حوكم  الشةةةركات المختلف  على الأداء المال ، م  التركيز على   ف  هذا الجزء سةةةيتم التعرف على

يتم اسةةتكشةةاف دور مجلس الإدارة، م  تسةةليط الضةةوء على تأثيره على النتائج   ؛ثلا  وقاط داعم  رئيسةةي . أولا  
يتم تحليا العلاق  بين التعو ضةةةةات التنفيذ   والأداء المال    ؛المالي  داخا الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات. ثاويا  

تمت مناقشةةةة  أهمي  الشةةةةفابي  والمسةةةةاءل  ف  حوكم  الشةةةةركات،   ؛لفهم أهميتها ف  تحقيل وتائج إ جابي . وأخيرا
ف  تعز ز الأداء المال . ومن خلال دراسةةةةةة  هذه النقاط الداعم ،  مكن الحصةةةةةةول على   م  التأكيد على دورها

 فهم شاما لآثار آليات حوكم  الشركات على الأداء المال  ف  الشركات المتعددة الجنسيات.
 The role of. دور مجلس الإدارة وتأثيرم على النتائج المالية في الشووركات المتعددة الجنسوويات 1.1.5.4

the board of directors and its impact on financial results in multinational companies 

وهذا كوول   ،(MNCs متعددة الجنسيات   عد الآلي  الرئيسي  ف  حوكم  الشركات  مجلس الإدارة    بما أن
ة  . وفق ا لبشةةةةةةةكا خا  داء المال  الركيزة الأسةةةةةةةاسةةةةةةةي  ف  بناء أداء قوي للشةةةةةةةركات بشةةةةةةةكا عا ، وصةةةةةةةناع  الأ

 674-Ujunwa, 2012: 656)  م  ، ف ن مجلس الإدارة مسةةةؤول عن الإشةةةراف على التو ل الاسةةةتراتيج  للشةةةرك
تعت ر وتيف  الرقاب  هذه أمر ا بال   و اتخاذ القرارات الرئيسةةةةةةةي ، ورةةةةةةةمان تط يل ممارسةةةةةةةات حوكم  الشةةةةةةةركات. 

ذات   أو مجموع  دول( تعما ف  ولا ات قضةةةةةةائي  متعددة ولكووها الأهمي  ف  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات،  
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يؤثر دور مجلس الإدارة ف  تحديد ومراقة  الأهداف الإستراتيجي  بشكا حيث  بيلات قاوووي  وتنظيمي  متنوع .  
أن مجالس الإدارة بلقد وقد أورةةةةحت وتائج الدراسةةةة  مةاشةةةةر على الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات.  

قدرتها على رحط الشةةةةةةكات المالي  الفعال  تؤثر بشةةةةةكا إ جاب  على الأداء المال  من خلال خ راتها وتجارحها و 
ذلك، ف ن دور مجلس الإدارة ف  الإشةراف على ممارسةات ل  بالإرةاف . المتنوع  للفرول والشةرك  الأ  م  بع  

إدارة المخاار ورةةةةةمان الالتزا  بالمعايير القاوووي  والأخلاقي   سةةةةةاهم ف  الاسةةةةةتقرار المال  للشةةةةةركات متعددة  
الأداء    ودعم  لعب مجلس الإدارة ف  الشةركات متعددة الجنسةيات دور ا حيو  ا ف  تشةكياالجنسةيات. باختصةار، ي

من خلال توفير التو يل الاسةتراتيج  والخ رة ورةمان تط يل ممارسةات حوكم  الشةركات    شةركات المال  لهذه ال
 الفعال .

 إيجابية تحليل العلاقة بين التعويضوووووات التنفيتية والأداء المالي لفهم أهميتها في تحقيق نتائج  .  2.1.5.4
Analyze the relationship between executive compensation and financial performance to 

understand its importance in achieving positive results 

دور ا حاسةةةةةةةم ا ف  تحديد واحدة من أهم آليات حوكم  الشةةةةةةةركات الت  تلعب   التعو ضةةةةةةةات التنفيذ  تعد 
، تعما (Pareek, Sahu, & Pandey, 2023  ةةةةةةةةةةةةةةةةةةة. وفق ا ل(MNCs الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  

 مكن أن تؤثر بشةةةةةةكا ك ير على عملي  صةةةةةةن  القرار لدش كةار والت  التعو ضةةةةةةات التنفيذ   كملي  حوافز قو   
بةأن العلاقة  بين التعو ضةةةةةةةةةةةةةةات التنفيةذ ة  والأداء المةال  تعتمةد على الم ةدأ    المةدير ن التنفيةذيين.  جةادل المؤلفون 

الأسةةةةةةةاسةةةةةةة  لنظر   الوكال . وف  هذا السةةةةةةةياق،  عت ر المديرون التنفيذيون بمثاب  وكلاء يتصةةةةةةةرفون وياب  عن  
المسةةةةةةةةةةةةةاهمين. ومن خلال مواءم  مصةةةةةةةةةةةةةاللا المدير ن التنفيذيين م  مصةةةةةةةةةةةةةاللا المسةةةةةةةةةةةةةاهمين من خلال حز  

ت، تسةةةةةتطي  الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات تحفيز مدير ها التنفيذيين على اتخاذ قرارات تعز  الأداء  التعو ضةةةةةا
عمةا كةأداة لجةذب الأفراد المةال  للمنظمة . بةالإرةةةةةةةةةةةةةةافة  إلى ذلةك،  قترح المؤلفون أن التعو ضةةةةةةةةةةةةةةات التنفيةذ ة  ت
ومن خلال وتائج الدراسةةة   الموهوحين والاحتفاظ بهم ف  المناصةةةب الظياد   داخا الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات.  

 شةةةةرك  الت  ، مما  ضةةةةمن أن الالإدار   حز  التعو ضةةةةات التنافسةةةةي   مكن أن تجتذب أفضةةةةا المواهب  و د أن
  مكنهم تحقيل النجةاح المةال    مةدراء تنفيةذيون ذوو المواهةب العةالية  ف  فن الإدارة والرقةابة  واتخةاذ القرارات لةديهةا 

. ولذلك،  مكن أن  عزش تأثير التعو ضةةةات التنفيذ   على الأداء  المطلوب من ارف الجمعي  العام  للشةةةركات 
المال  ف  الشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات إلى قدرتها على مواءم  مصةةةةةةةةةاللا المدير ن التنفيذيين م  مصةةةةةةةةةاللا  

 مين و ذب الأفراد الموهوحين إلى المناصب الظياد  .المساه
 The المواليدورهوا في تعزيز الأداء  و   أهميوة الشوووووووووفوافيوة والمسووووووووواءلوة في حوكموة الشوووووووووركوات. 3.1.5.4

importance of transparency and accountability in corporate governance and it’s role in 

enhancing financial performance 

تشةةةةةةةير الشةةةةةةةفابي  إلى الاوفتاح والورةةةةةةةوح ف  عمليات المنظم  وعمليات صةةةةةةةن  القرار وإعداد التقار ر 
المالي . ومن واحي  أخرش، تنطوي المسةةةةةاءل  على تحما المسةةةةةؤولي  عن الإ راءات والخضةةةةةول للمسةةةةةاءل  عن  

، ف ن الافتقار إلى الشةةةةفابي  والمسةةةةاءل   مكن أن يؤدي إلى عواقب  (Fung, 2014: 72-80 ةةةةةةةةةةةةةةةةةة النتائج. ووفقا ل
من خلال سةةةةةةةةل ي ، مثا اوخفاض ثق  المسةةةةةةةةتثمر ن، و  ادة خطر الاحتيال والفسةةةةةةةةاد، واوخفاض الأداء المال . 
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الشةةةةةفابي  تسةةةةةملا لأصةةةةةحاب المصةةةةةلح ، بما ف  ذلك المسةةةةةاهمين والموتفين والمسةةةةةتثمر ن  وتائج الدراسةةةةة  ف ن  
الخار يين، بالوصةةةةول إلى معلومات دقيق  وف  الوقت المناسةةةةب، مما  مكنهم من اتخاذ قرارات مسةةةةتنيرة. وهذا  

ى ذلةك،   عز  الثقة  ف  المنظمة ، و جةذب المز ةد من المسةةةةةةةةةةةةةةتثمر ن و عز  الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركة . علاوة عل
تضةةةمن المسةةةاءل  تحميا الإدارة والمدير ن التنفيذيين المسةةةؤولي  عن أفعالهم، وتعز ز السةةةلوم الأخلاق  وتث يط  
الممارسةةةات الاحتيالي . ومن خلال تنفيذ تدابير فعال  للشةةةفابي  والمسةةةاءل ،  مكن للشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات  

الداخلي  وتحسةةةةين أدائها المال . ولذلك، فمن الضةةةةروري للشةةةةركات متعددة  تخفيل المخاار وتعز ز الضةةةةوابط 
 الجنسيات إعطاء الأولو   للشفابي  والمساءل  ف  ممارسات حوكم  الشركات الخاص  بها.

وف  الختا ، ف ن دراسةةة  آليات حوكم  الشةةةركات ف  الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات وتأثيرها على الأداء   
رؤش قيم  حول    الدراسةةةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةةةابق المال  لها أهمي  قصةةةةةةةةةةةوش ف  بيل  الأعمال المعولم  اليو . توفر وتائج  

العلاق  بين ممارسةةةةةات الحوكم  الفعال  والنتائج المالي . ومن الوارةةةةةلا أن آليات حوكم  الشةةةةةركات القو  ، بما 
ف  ذلك مجالس الإدارة المستقل ، وأوظم  الرقاب  الداخلي  القو  ، وممارسات إعداد التقار ر الشفاف ، تلعب دور ا 

  مصةةةةةاللا مختلش أصةةةةةحاب المصةةةةةلح . م  اسةةةةةتمرار الشةةةةةركات متعددة  حيو  ا ف  تعز ز الأداء المال  وحما 
متنوع ، أصةةةةةةلا فهم وتنفيذ آليات حوكم  الشةةةةةركات   وحلدان وأقاليم  سةةةةةواقالجنسةةةةةيات ف  التوسةةةةة  والعما ف  أ

الفعال  أكثر أهمي . ومن خلال إعطاء الأولو   لممارسةةةةةةةةةات الحوكم  الرشةةةةةةةةةيدة، تسةةةةةةةةةتطي  الشةةةةةةةةةركات تخفيل  
 المخاار، وتعز ز الثق ، و ذب المستثمر ن، وتحقيل النجاح المال  المستدا  على المدش الطو ا.

للشووووووووركات متعددة  تحليل اسووووووووتراتيجيات التخطيط الضووووووووريبي الدولية وتأثيرها على الأداء المالي.  2.5.4
 Analysis of international tax planning strategies and their impact on the financialالجنسويات 

performance of multinational companies 
الشةةةةةةةةةةةةةركات متعددة  يهدف هذا التحليا إلى تقد م لمح  عام  عن الاسةةةةةةةةةةةةةتراتيجيات الت  تسةةةةةةةةةةةةةتخدمها  

، م  تسةليط الضةوء على سةماتها وآثارها الرئيسةي . بالإرةاف  إلى ذلك، سةنسةتكشةش الفوائد والمخاار  الجنسةيات 
المالي  المرتةط  بالتخطيط الضةةةةةةر    الدول ، م  تسةةةةةةليط الضةةةةةةوء على كيفي  تأثير هذه الاسةةةةةةتراتيجيات على 

للتخطيط الضةةةةر    الدول ،  النتيج  النهائي  للشةةةةرك . علاوة على ذلك، سةةةةوف وتعمل ف  الآثار او ل  المدش 
متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات م  مرور  شةةةةةةةةةةةركات وتقييم كيل  مكن لهذه الاسةةةةةةةةةةةتراتيجيات أن تؤثر على الأداء المال  ل

هم شةةةةةةةةةاما للعلاق  المعقدة بين التخطيط الضةةةةةةةةةر    الوقت. ومن خلال دراسةةةةةةةةة  هذه الجواوب،  مكننا تطو ر ف
 الدول  والنجاح المال  للشركات المتعددة الجنسيات.

يتضمن التخطيط الضر    الدول  استراتيجيات تستخدمها الشركات متعددة الجنسيات لتقليا التزاماتها  
الضةةةةر  ي  وتعظيم فوائدها المالي . ومن الأهمي  بمكان أن تفهم الشةةةةركات المخاار والفوائد المحتمل  المرتةط  

،  مكن أن  قةةةد  التخطيط  (Holland, Lindop, & Zainudin, 2016 دراسةةةةةةةةةةةةةةةة   نتةةةائج  بهةةةذا التخطيط. وفقةةةا ل
 سةةملا للشةةركات بالاسةةتفادة من الحوافز والإعفاءات الضةةر  ي    ؛الضةةر    الدول  العديد من الفوائد المالي . أولا  

، مما  قلا من العبء الضةةةةةةةةر    الإ مال  عليها.  المختلف   الولا ات القضةةةةةةةةائي ال لدان أو الت  تقدمها مختلش  
فهو  مك ن الشةركات من تحسةين تدفقاتها النقد   من خلال تخصةيص الأرحاح والنفقات بشةكا اسةتراتيج     ؛ثاوي ا
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ع ر ال لدان المختلف  بمعدلات رةةةةةةةةةةةر  ي  مختلف . وهذا  مكن أن يؤدي إلى وفورات ك يرة وتحسةةةةةةةةةةةين الرححي . 
علاوة على ذلك،  مكن للتخطيط الضةةر    الدول  أن  سةةها الوصةةول إلى الأسةةواق الأ ن ي  عن ار ل تقليا  

إلى   ادة حصةةةةة  السةةةةةوق وومو الحوا ز أما  الدخول، مثا معدلات الضةةةةةرائب المرتفع . وهذا  مكن أن يؤدي 
ا على مخاار معين . أحد   الإيرادات. وم  ذلك، من المهم ملاحظ  أن التخطيط الضةر    الدول  ينطوي أ ضة 
المخاار الرئيسةةةةةةي  هو احتمال حدو  رةةةةةةرر قاووو  ورةةةةةةرر على السةةةةةةمع .  مكن أن تجذب اسةةةةةةتراتيجيات  

 ي  وصةةةاوع  السةةةياسةةةات، مما يؤدي إلى عمليات  التخطيط الضةةةر    القو   التدقيل من ق ا السةةةلطات الضةةةر 
التدقيل والعقوحات والإرةةرار بسةةمع  الشةةرك . بالإرةةاف  إلى ذلك،  مكن للتغيرات ف  التشةةر عات الضةةر  ي  أو 
ال يلات السةةةةياسةةةةي  أن تجعا بع  هياكا التخطيط الضةةةةر    قد م  أو رير متوافق ، مما يؤدي إلى التزامات 

ك، من المهم للشةةةةةةركات أن تقو  بتقييم الفوائد والمخاار المالي  المرتةط  بالتخطيط  رةةةةةةر  ي  رير متوقع . لذل
 .م  مراعاة أهدافها المالي  الضر    الدول  بعنا   ورمان الامتثال للقواوين واللوائلا ذات الصا

إن التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدول  لةل آثةار ك يرة او لة  المةدش على الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  
تنخرط الشركات متعددة الجنسيات ف  استراتيجيات التخطيط الضر    ، (WADA, 2021 ةةةةةةة  الجنسيات. وفق ا ل

. لتقليا التزاماتها الضةر  ي  الإ مالي  وتعظيم أرحاحها. ومن خلال اسةتخدا  تقنيات التخطيط الضةر    المختلف 
وتسةةةةةملا لهم هذه الممارسةةةةة  بتخصةةةةةيص أرحاحهم للمناال ذات الضةةةةةرائب المنخفضةةةةة ، مما يؤدي إلى وفورات 
رةةةر  ي  ك يرة. وم  ذلك، ف  حين أن التخطيط الضةةةر    الدول   مكن أن يوفر فوائد مالي  فور  ، ف ول  مكن  

ا عواقب او ل  المدش. لذلك تحتاج الشةةركات متعددة الجنسةةيات  إلى إ راء تقييم دقيل للثار  أن  كون لل أ ضةة 
او ل  المدش لاسةتراتيجيات التخطيط الضةر    الخاصة  بها لضةمان الأداء المال  المسةتدا  وتخفيل المخاار 

 المحتمل .
وف  الختا ، ف ن تحليا اسةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةر    الدولي  وتأثيرها على الأداء المال  للشةةةركات  
المتعةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات  كشةةةةةةةةةةةةةةش عن الط يعة  المعقةدة والةدينةاميكية  ل وظمة  الضةةةةةةةةةةةةةةر  ية  العةالمية . من خلال 

ي ، تسةةتطي  الشةةركات متعددة  اسةةتراتيجيات مختلف  مثا تحو ا الأرحاح، والتسةةعير التحو ل ، والملاذات الضةةر  
الجنسةةةةةيات تقليا التزاماتها الضةةةةةر  ي  وتعظيم أرحاحها. وررم أن هذه الاسةةةةةتراتيجيات قد تكون قاوووي ، إلا أوها 
أثارت  دلا  وتدقيق ا ك ير ا بسة ب عواق ها السةل ي  المحتمل ، مثا اوخفاض عائدات الضةرائب على ال لدان و  ادة 

تتحما الشةركات المتعددة الجنسةيات وفسةها مسةؤولي  الاوخراط ف  ممارسةات  الى ذلك،  بالإرةاف   عد  المسةاواة. 
رر  ي  أخلاقي  ومسؤول  ا تماعي ا تساهم ف  الرفاه العا  للمجتم . ومن خلال فهم التعقيدات والآثار المترتة   

ا  على التخطيط الضةةةةةر    الدول ،  مكن لأصةةةةةحاب المصةةةةةلح  العما وحو وظا  رةةةةةر    عالم  أكثر إوصةةةةةاف  
 واستدام .
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 خلاصة الفصل:

المعقدة بين عملي  صةةةةةةةةةن  القرار الاسةةةةةةةةةتراتيج ، وتروف السةةةةةةةةةوق العالمي ،  توليف وف  الختا ، ف ن ال
والسةةةةياسةةةةات الحكومي  تشةةةةكا العمود الفقري ل داء المال  للشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات، وتنسةةةةج سةةةةردا  معقدا   

الضةوء على الط يع  المتعددة الأو ل للنتائج   فصةاف  هذا ال  عرض العناصةريتحدش التحليا التةسةيط . سةلط 
المةالية  لهةذه الشةةةةةةةةةةةةةةركةات العملاقة ، م  التةأكيةد على أن وجةاحهةا ليس مجرد وتيفة  للاختيةارات الةداخلية ، بةا هو  
اوعكاس لقدرتها على التنقا بمهارة ف  المشةةةةهد الاقتصةةةةادي والسةةةةياسةةةة  العالم  المتغير باسةةةةتمرار. و ؤكد هذا  

الأداء    رة، والمواءم  الاسةةةةةةتراتيجي  ف  تأمينالأهمي  الحاسةةةةةةم  للقدرة على التكيل، والةصةةةةةةيالفهم الدقيل على  
. وم  اسةةةتمرار الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات ف  لعب دور مهم ف  تشةةةكيا المال  عال  الكفاءة لهذه الشةةةركات 

الت  الةداخلية  والخةار ية   حول التفةاعةا الةدينةاميك  للعوامةا    عةد الاقتصةةةةةةةةةةةةةةاد العةالم ، فة ن رحلتهةا تقةد  رؤش لا ت
لتحدي الذي يوا ل الةاحثين والممارسةةةين على حدٍ سةةةواء ف  لللمضةةة  قدم ا  كمن  و المال .   يرهاتؤثر على مصةةة

تسةةةةةخير إمكاوات هذا    مواصةةةةةل  تشةةةةةر لا هذه العلاقات المعقدة، مما  مهد الطر ل لاسةةةةةتراتيجيات م تكرة  مكنها
دها ال يل   ف  اوشةةةةةةةةةةاء أسةةةةةةةةةةس قو   مرو  تتكيل م  التغيرات والتطورات السةةةةةةةةةةر ع  الت  تشةةةةةةةةةةه الترابط العالم 

. ومن ثم،  ظا التحليا المال  للشةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةيات مسةةةةةعى حاسةةةةةما، وإن كان الاقتصةةةةةاد   العالمي 
،  حما المفتاح لفتلا رؤش أعمل ف  النسةةيج الاقتصةةادي العالم ، و دعووا إلى بكثرة المتغيرات والعواما  صةةعةا

 التساؤل والاستكشاف خارج حدود المقاييس المالي  التقليد  .
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 تمهيد:

يتناول هذا الفصةةةةةا كيفي  بناء فررةةةةةيات الدراسةةةةة  اعتمادا على وتائج الدراسةةةةةات السةةةةةابق ، حيث قسةةةةةم  
، العائد على (ROA)العائد على الأصةةةةةةةةول  المتغير التاب   الأداء المال ( إلى ثلا  مؤشةةةةةةةةرات رئيسةةةةةةةةي  ه :  

(. كما تم تصةةةنش المتغيرات Tobin's Qومؤشةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةتق لي  للاسةةةتثمار   (ROE)حقوق الملكي   
المسةةتقل  الى أرح  فلات رئيسةةي  وه : تركز الملكي  ف  الشةةركات، خصةةائص مجلس الإدارة، خصةةائص لجن  
التدقيل، عواما التدقيل الخار   ومؤشةرات التخطيط الضةر    الدول . كما يتناول الفصةا عملي  اختيار عين   

 ، م  توريلا الإ راءات التحليلي  لهذه ال ياوات.الدراس  وكيفي   م  ال ياوات المستخدم  فيها

لمتغيرات المسةةتقل  المتمثل  ف  مجموع  من ا  تأثير المو ود بينيهدف هذا الفصةةا الى تحليا ال  أ ضةةا  
مؤشةةةةرات المتغير التاب  المتمثا ف  الأداء المال  على  آليات الحوكم  ومؤشةةةةرات التخطيط الضةةةةر    الدول ،  

للشةركات متعددة الجنسةيات. وذلك بغرض الإ اب  على فررةيات الدراسة ، حيث سةيتم التطرق أولا ل ناء وماذج 
الدراسةةة ، بعد ذلك، ا راء تحليا للإحصةةةاءات الوصةةةفي  لمتغيرات الدراسةةة . بعدها سةةةيتم اختةار وماذج الدراسةةة  

المشةاكا الظياسةي  الت  يتميز بها كا وموذج،  وموذج الاوحدار المختار لكا وموذج، وتورةيلاومناقشة  م ررات  
 حصائي  لحا هذه المشاكا.وأخيرا يتم التطرق الى الطرق الإ

، سةةيتم التطرق الى مناقشةة  وتائج الدراسةة  لكا وموذج وهائ ، ثم اختةار فررةةيات الدراسةة   نها  ف  الو  
 بناء على وتائج النماذج الثلا  المقترح  وذلك ف  روء وتائج الدراسات السابق .
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 Hypotheses and measurement of study variables . الفرضيات وقياس متغيرات الدراسة1.5

آليات حوكم  ف  هذا الجزء سةةةةةيتم التطرق إلى ار ق  قياس الأداء المال   المتغير التاب (، ومتغيرات   
صةةةةيار     الشةةةةركات والتخطيط الضةةةةر    الدول   المتغيرات المسةةةةتقل (، وحناء على وتائج الدراسةةةةات السةةةةابق  تم

 فرريات الدراس . 
التووووابع(1.1.5 )المتغير  المووووالي  الأداء  قيوووواس   .  Measuring financial performance (dependent 

variable) 

المال  وأبر  المعدلات المسةةةةةةتخدم  ف  قياسةةةةةةل  الفصةةةةةةا الراب ( بالاعتماد  بعدما تناولنا مفهو  الأداء  
على مؤشةةةةرات كمي  أهمها معدل العائد على الأصةةةةول، معدل العائد على حقوق الملكي  وأ ضةةةةا مؤشةةةةر التن ؤ  

(، هذا الأخير  عتمد على تقدير قيم  الشةةةةةةةةةركات ف  الأسةةةةةةةةةواق Tobin's Qبالرححي  المسةةةةةةةةةتق لي  للاسةةةةةةةةةتثمار  
المالي ، بحيث أول  ظيس الأداء المال  للشةةةةةةةةركات ف  الأسةةةةةةةةواق المالي  وقدرتها على التطور المال  داخا هذه 

 الأسواق. 
 عد قياس الأداء المال  للشةةةركات أمر ا بال  الأهمي  بالنسةةةة  للمسةةةتثمر ن وأصةةةحاب المصةةةلح  والإدارة  

على حدٍ سةةةةةةةةةواء. هنام مظياسةةةةةةةةةان مسةةةةةةةةةتخدمان على وطاق واسةةةةةةةةة  لتقييم الأداء المال  هما معدل العائد على 
مؤشةةةر ا رئيسةةةي ا لمدش كفاءة اسةةةتخدا   ROA(.  عد ROE( ومعدل العائد على حقوق الملكي   ROAالأصةةةول  

الشةرك  لأصةولها لتحقيل الأرحاح. وهو  ظيس رححي  الشةرك  بالنسةة  إلى إ مال  أصةولها. و شةير ارتفال العائد 
على الأصةةةةول إلى أن الشةةةةرك  تسةةةةتخد  أصةةةةولها بشةةةةكا فعال لتحقيل الأرحاح. من واحي  أخرش،  ظيس العائد 

سةةةةةةةةةةةةةةاهمين. إول  شةةةةةةةةةةةةةةير إلى رححي  الشةةةةةةةةةةةةةةرك  من و ه  وظر ج على حقوق المعلى حقوق الملكي  العائد النات
مسةةاهميها.  أخذ العائد على حقوق المسةةاهمين ف  الاعتةار صةةاف  دخا الشةةرك  ومتوسةةط حقوق المسةةاهمين.  

  ROAو شةةةةةةةير ارتفال عائد حقوق المسةةةةةةةاهمين إلى أن الشةةةةةةةرك  تحقل عوائد ك يرة لمسةةةةةةةاهميها. يوفر كا من  
رؤش قيم  حول الأداء المال  للشةةةةةةرك ، مما  سةةةةةةملا للمسةةةةةةتثمر ن وأصةةةةةةحاب المصةةةةةةلح  بتقييم رححيتها    ROEو

وكفاءتها وصةةةحتها المالي  العام . ومن خلال مقارو  هذه المقاييس ع ر شةةةركات أو صةةةناعات مختلف ،  مكن  
مل  وآفاق النمو لأصةةةةةةةةحاب المصةةةةةةةةلح  اتخاذ قرارات مسةةةةةةةةتنيرة بيما يتعلل بفر  الاسةةةةةةةةتثمار والمخاار المحت

ي . بالإرةةةةةةةةةةةاف  إلى ذلك،  مكن للشةةةةةةةةةةةركات اسةةةةةةةةةةةتخدا  هذه المقاييس لتقييم أدائها، وتحديد مجالات المسةةةةةةةةةةةتق ل
التحسةةةةين، وتحديد الأهداف الإسةةةةتراتيجي . وف  وها   المطاف، ف ن قياس الأداء المال  باسةةةةتخدا  العائد على 

وجاح الشةركات على  الأصةول والعائد على حقوق المسةاهمين  سةها اتخاذ قرارات أفضةا و سةاعد على رةمان
 المدش الطو ا ف  مشهد الأعمال التنافس  اليو .

بال  الأهمي  لأول  صةةةةةش ا دهار    عد هذا الأمرتمثا قيم  الشةةةةةرك  الأصةةةةةول المملوك  للشةةةةةرك . كما 
عن تعظيم قيم  الشةةةرك     المسةةةؤول فه   المصةةةاللاأصةةةحاب    ممثله    وحاعتةار أن الإدارة  أصةةةحاب الأعمال.

الت  تشةكا الهدف الأسةاسة  لأي شةرك  متعددة الجنسةيات. تشةير الظيم  العالي  للشةرك  إلى أن الشةرك  مزدهرة 
 يتم تعظيم ثروة المساهمين. أداء مال  متطور وحالتال 
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ات المتعددة  شةةةةركالمال  للداء الأقيم  الشةةةةرك  مؤشةةةةر  سةةةةتخد  لتقييم  ، تعد (WADA, 2021  حسةةةةب  
ا إلى الشةةةرك  من خلال قيمتها الثابت ، و رتةط ذلك بسةةةعر السةةةهم. بحيث  .  الجنسةةةيات  ينظر المسةةةتثمرون أ ضةةة 

، ف ن ارتفال سعر السهم سيجعا قيم  الشرك  أعلى. (Ftouhi, Ayed, & Zemzem, 2015: 73-78   ةةةةةةةةةةةةةةلووفقا  
أن الظيم  الثابت  ه  السةةعر الذي يدفعل المشةةتري الثري عند بي  الشةةرك ،  ،  (Bhabra, 2007: 142-154   و رش 

ا أن الظيم  الثابت  ه  الظيم  المورةوعي  من الجمهور واتجاه   بقاء الشةرك . مما سة ل يتضةلا   حدد و رش أ ضة 
عادة ما و أن قيم  الشةةرك  ه  تصةةور المسةةتثمر ن لمسةةتوش وجاح الشةةرك ، وعادة ما يرتةط ذلك بسةةعر السةةهم. 

(. عندما تكون الظيم  القائم  على PBVتتم الإشةةةةةارة إلى قيم  الشةةةةةرك  من خلال السةةةةةعر إلى الظيم  الدفتر    
  رش و  مرتفعة ، فهةذا  عن  أن م ةدأ الاسةةةةةةةةةةةةةةتمرار ة  هو م ةدأ تشةةةةةةةةةةةةةةغيل  يتر م إلى ثروة المسةةةةةةةةةةةةةةةاهمين.  الالظيمة   

 443-Modigliani & Miller, 1963: 433)  ،  . أن قيم  الشرك  يتم تحديدها من خلال قوة أرحاح أصول الشرك
وهذا  عن  رةةةةمنا أول عندما  كون تأثير قوة أرحاح الأصةةةةول إ جابيا، ف ن الشةةةةرك  تعما بشةةةةكا  يد، وسةةةةيكون  

 معدل دوران أصولها أكثر كفاءة، وهذا يؤدي إلى أرحاح عالي .
منظور ن: من و ه  وظر  الأداء المال قياس اقتداء بالدراسةةةات السةةةابق ، هذه الدراسةةة  سةةةتسةةةتخد  ف   

من منظور  ؛ (ROE)، العائد على حقوق الملكي   (ROA)المظياس المحاسةةةةةةة   للرححي : العائد على الأصةةةةةةةول 
 (.Tobin's Qمؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمار   وذلك باستخدا  سوق الأوراق المالي 

 Measuring independent variables . قياس المتغيرات المستقلة2.1.5
تم تقسةيم المتغيرات المسةتقل  إلى فلتين رئيسةي   المتعلق  بمليات الحوكم  والتخطيط الضةر    الدول (،   

 م  و ود فل  من المتغيرات التفسير   وه :
 Governance mechanisms for multinational المتعددة الجنسويات. آليات حوكمة الشوركات 1.2.1.5

corporations 

وقد تم تقسةةةةةةةيم المتغيرات التفسةةةةةةةير   لآليات الحوكم  الى أرح  فلات وه : خصةةةةةةةائص مجلس الإدارة،  
خصةةائص لجن  التدقيل وخصةةائص التدقيل الخار  ، تتضةةمن كا فل  رئيسةةي  متغيرات فرد   تحدد ا يعتها،  

 وسيتم ارح ار ق  قياس كا متغير على حدة.
 Concentration of ownership in  . تركز الملكيوة في الشوووووووووركوات المتعوددة الجنسووووووووويوات1.1.2.1.5

multinational corporations 

لقد أسةةةةفرت الدراسةةةةات السةةةةابق  حول تأثير تركز الملكي  ف  الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات على أدائها 
المال  عن وتائج مثيرة للاهتما  ومتنوع .  شةةةةةةير تركيز الملكي  إلى الدر   الت  تتركز بها ملكي  الشةةةةةةرك  ف  

وقد أتهرت وتائج بع  الدراسات السابق  و ود علاق  معنو   مو ة   أيدي عدد قليا من الأفراد أو الكياوات.  
الحج  القائل  بأن الملكي     ظهر هذا صةةةةةةةح . و ب  تركيز الملكي  والأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات 

المركزة تعمةا على التوفيل بين مصةةةةةةةةةةةةةةاللا المةالكين والمةدير ن، ممةا يؤدي إلى اتخةاذ قرارات أكثر كفةاءة و  ةادة 
هذه الدراسةةةةات إلى أن الملكي  المركزة  مكن أن توفر حوافز أقوش للمدير ن وتائج  تشةةةةير  كما قيم  المسةةةةاهمين.  

لتحقيل أقصةةةةةةى قدر من الأرحاح وتقليا تكاليل الوكال . بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك، قد تسةةةةةةها الملكي  المركزة اتخاذ 
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القرارات الإسةةةةةةتراتيجي  والتخطيط او ا المدش، حيث أن المالكين الذين لديهم حصةةةةةةص ك يرة لديهم مصةةةةةةلح  
 خاص  ف  وجاح الشرك .

و ود علاق  معنو   سةةةةالة  إلى   حيث توصةةةةلت وم  ذلك، فقد و دت دراسةةةةات أخرش وتائج متناقضةةةة ،  
هذه الدراسةةةةات إلى أن الملكي  وتظهر  .  للشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات  الأداء المال و  تركيز الملكي  سةةةةل    بين

المركزة  مكن أن تؤدي إلى تضةةةةارب المصةةةةاللا بين المسةةةةاهمين المسةةةةيطر ن ومسةةةةاهم  الأقلي . قد يؤدي هذا  
الاختلاف ف  المصةةةةةاللا إلى قرارات تعط  الأولو   لفوائد السةةةةةيطرة على المسةةةةةاهمين على الأداء المال  العا  

ركزة قد تعيل قدرة الشةةةةةركات على الوصةةةةةول إلى التمو ا الخار  ، للشةةةةةرك . علاوة على ذلك، ف ن الملكي  الم
ن مسةةةةةتوش حوكم  الشةةةةةركات والشةةةةةفابي ، مما قد يؤدي إلى مما  حد من فر  وموها. كما أول  مكن أن  قلا م

 الافتقار إلى المساءل  و  ادة سلوم المخاارة.
بةةةةةةةةالنسة  الملو   ل سهم الت   )CON_OWH(وحناءا على الدراسات السابق ، تم قياس تركيز الملكي  

  متلكها أك ر مساهم من إ مال  أسهم الشرك  ف  وها   السن ، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :
معنو ة  مو ةة  بين تركيز الملكية  والأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة   تةأثير  و ود علاقة   الفرضووووووووويوة الأولى:

 الجنسيات.
 Characteristics of the board of directors . خصائص مجلس الإدارة2.1.2.1.5

 عد تأثير خصةةائص مجلس الإدارة على الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات مورةةوعا ذا أهمي    
ا ف  الإشةةةةةةةةةةةةةةراف على التو ةل بحيةث  ك يرة ف  مجةال حوكمة  الشةةةةةةةةةةةةةةركةات.   يلعةب مجلس الإدارة دور ا حةاسةةةةةةةةةةةةةةمة 

حصةر أهم خصةائصةل والت  تطرقت إليها الدراسةات السةابق     الاسةتراتيج  وعمليات صةن  القرار للشةرك . و مكن
عدد ا تماعاتل، ا دوا ي    تل، التنول  التمثيا النسةةةوي داخا مجلس الإدارة(،اسةةةتقلاليحجم المجلس،  بيما يل :

تؤثر بشةةةةةكا ك ير   مكن أن  منصةةةةةب الرئيس التنفيذي واسةةةةةتقلالي  كا من لجن  التعيينات والتعو ضةةةةةات، والت 
 على الأداء المال  للشركات المتعددة الجنسيات.

 ,WADA  ودراسةةة  (Khaoula & Moez, 2019: 331-343  دراسةةة بناء على الدراسةةةات السةةةابق  مثا   

، دراسةةةةتنا تضةةةة  مجموع  من الفررةةةةيات الت  بشةةةةأوها  مكن الحكم على أن الخصةةةةائص سةةةةابق  الذكر  (2021
 بشأوها التأثير على الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات.

 Board size الإدارة. حجم مجلس 1.2.1.2.1.5
الأداء المال  ف  على  حجم مجلس الإدارة    تأثيرحاولت العديد من الدراسةةةةةةةةات التجر  ي  اسةةةةةةةةتكشةةةةةةةةاف   

الشةركات متعددة الجنسةيات. وم  ذلك، ف ن النتائج كاوت رير حاسةم  إلى حد ما. تشةير بع  الدراسةات إلى 
أن مجالس الإدارة الأك ر حجما  تؤثر بشةةةةةةكا إ جاب  على الأداء المال ، ف  حين تشةةةةةةير دراسةةةةةةات أخرش إلى 

. و مكن أن  عزش الاختلاف ف  النتائج إلى عدة عواما، بما ف  علاق  مهم   أو حتىتأثير سةةةةةل    عد  و ود  
 ذلك الاختلافات ف  الصناعات وال لدان ومنهجيات الةحث المستخدم .
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أحةد التفسةةةةةةةةةةةةةةيرات المحتملة  للتةأثير الإ جةاب  لحجم مجلس الإدارة على الأداء المةال  هو قةدرة مجةالس 
الإدارة الأك ر حجما  على توفير وطاق أوسة  من الخ رة والمعرف . تعما الشةركات متعددة الجنسةيات ف  أسةواق  

ا للثقةافةات واللوائلا والممةارسةةةةةةةةةةةةةةات   ا عميقة  التجةار ة  المحلية . وقةد  جم  مجلس معقةدة ومتنوعة ، ممةا يتطلةب فهمة 
إدارة أك ر بين مدير ن يتمتعون بخلفيات وخ رات وشةةكات متنوع ، مما يتيلا فهم ا أكثر شةمولا  لمشةهد الأعمال  

وهذا بدوره  مكن أن يؤدي إلى تحسةةةةةةةين عملي  اتخاذ القرار الاسةةةةةةةتراتيج ، وإدارة المخاار، والتكيل  ،العالم 
 ا   المطاف إلى تعز ز الأداء المال .م  السوق، مما يؤدي ف  وه

الأداء المةةةال  إلى على  حجم مجلس الإدارة  ل  السةةةةةةةةةةةةةةل    تةةةأثيرومن وةةةاحيةةة  أخرش،  مكن أن تعزش ال
بالاتصةةةةال والتنسةةةةيل وصةةةةن  القرار ف  مجالس الإدارة الأك ر. وم    ادة عدد الأعضةةةةاء،  التحد ات المرتةط   

 صةةةةلا من الصةةةعب على وحو متزايد تسةةةهيا تةادل المعلومات والتعاون بشةةةكا فعال، مما قد يؤدي إلى تةااؤ  
رة الأك ر عمليات صةةةةةن  القرار واوخفاض الاسةةةةةتجاب  لديناميكيات السةةةةةوق. وعلاوة على ذلك ف ن مجالس الإدا

حجما  قد تعاو  من مشةةةةةكل  العما الجماع ، حيث قد  سةةةةةتفيد أعضةةةةةاء مجلس الإدارة الأفراد مجاوا  من  هود  
من العيوب المحتمل  لكا    للتخفيلالآخر ن، الأمر الذي يؤدي إلى تو    المسةؤولي  والافتقار إلى المسةاءل . و 

 شةةةةةةةةير الحجم الأمثا لمجلس مجلس، بحيث  الأمثا لل  الصةةةةةةةةغيرة والك يرة، تم اقتراح مفهو  الحجم مجالسمن ال
الإدارة إلى العدد المثال  من أعضاء مجلس الإدارة الذي  حقل التوا ن بين تنول الخ رات وفعالي  اتخاذ القرار. 
وم  ذلةك، فة ن تحةديةد الحجم الأمثةا لمجلس الإدارة  عةد مهمة  معقةدة لأوةل  عتمةد على عوامةا مختلفة  مثةا حجم 

وأ ضةةةا مدش تأثيراتل على الأداء المال  للشةةةركات    حوكم  الشةةةركات   الشةةةرك  وخصةةةائص الصةةةناع  وممارسةةةات 
 متعددة الجنسيات.

بالعدد الإ مال  لأعضةاء    (BRD_SIZE)تماشةيا م  الدراسةات السةابق ، تم قياس حجم مجلس الإدارة 
 مجلس الإدارة ف  وها   كا سن ، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :

الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  على  حجم مجلس الإدارة  لمعنوي مو ةب  هنةالةك تةأثير    :ثوانيوةالفرضووووووووويوة ال
 الجنسيات.

 Independence of the Board of Directors مجلس الإدارة استقلالية. 2.2.1.2.1.5
مورةةةةةةوع ا  حظى   عد تأثير اسةةةةةةتقلال مجلس الإدارة على الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات   

باهتما  وأهمي  ك يرة ف  مجال حوكم  الشةةةركات. تشةةةير اسةةةتقلالي  مجلس الإدارة إلى مدش خلو مجلس الإدارة 
من أي تضةةةةةةةارب ف  المصةةةةةةةاللا وقدرتل على اتخاذ القرارات بما  حقل مصةةةةةةةلح  الشةةةةةةةرك  ومسةةةةةةةاهميها. تعما 

وا ل تحد ات فر دة من حيث الحوكم  الشةةةةةةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيات، بحكم ا يعتها، ف  بلدان متعددة وت
والمسةاءل . و عتقد أن و ود مدير ن مسةتقلين ف  مجلس الإدارة  عز  الشةفابي  والمسةاءل  وعمليات صةن  القرار 

  ي ن اسةةةةةتقلال . فحسةةةةةب الدراسةةةةةات السةةةةةابق ، ف ، مما يؤدي ف  النها   إلى تحسةةةةةين الأداء المال شةةةةةرك داخا ال
خاصةةةةةةةةة  لشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات تدرس بعنا    ا  ذلك ف نلو  ،المال  ئهاداالإدارة لها تأثير على أمجلس 
 .من تعيين عدد كاف من المدير ن المستقلين تتأكد تشكيا مجالس إدارتها و عملي  
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بنسةةة  المدير ن المسةةتقلين    (BRD_IND)ححذو الدراسةةات السةةابق ، تم قياس اسةةتقلالي  مجلس الإدارة و  
 إلى العدد الإ مال  أعضاء مجلس الإدارة، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :

الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة  على  سةةةةةةتقلالي  مجلس الإدارة لامعنوي مو ب   هنالك تأثير :لثةالفرضووووية الثا
 الجنسيات.

 Board meetings مجلس الإدارة ا تماعات. 3.2.1.2.1.5
تعما و   الأداء المال  للشركات متعددة السنوات.عز ز تلعب ا تماعات مجلس الإدارة دور ا حاسم ا ف  ت

هذه الا تماعات بمثاب  منصةةة  لاتخاذ القرارات الرئيسةةةي  والتخطيط الاسةةةتراتيج ، مما  سةةةملا لأعضةةةاء مجلس 
توفر  ، حيث الإدارة بالمسةةةةةةاهم  بخ راتهم ورؤ تهم. إن تأثير هذه الا تماعات على الأداء المال  متعدد الأو ل

 ضةةةمن  كما ا تماعات مجلس الإدارة فرصةةة  للمدير ن لمرا ع  واعتماد ال ياوات المالي  والميزاويات والتوقعات.  
ذلك مراقة  وتقييم الحال  المالي  للشةةةةرك  باوتظا ، مما يتيلا اتخاذ الإ راءات التصةةةةحيحي  ف  الوقت المناسةةةةب 

 إذا لز  الأمر. 
توفر منصةةةة  لأعضةةةةاء مجلس الإدارة للمشةةةةارك  ف    هذه الا تماعات   حسةةةةب وتائج الدراسةةةةات السةةةةابق 

 مكن أن  ، كماالمناقشةةات الإسةةتراتيجي  المتعلق  بعمليات الاودماج والاسةةتحواذ والشةةراكات وسةةحب الاسةةتثمارات 
 كون للقرارات المتخذة ف  هذه الا تماعات تأثير عميل على الأداء المال  للشةرك ، وتحديد ورةعها التنافسة  

ا كمنتدش لتقييم وتحفيز  كما وحصةةةةةةةةتها ف  السةةةةةةةةوق والرححي  الإ مالي .   تعما ا تماعات مجلس الإدارة أ ضةةةةةةةة 
الإدارة العليا، وتحديد أهداف الأداء، ومواءم  التعو ضةةةةةةةات التنفيذ   م  الأهداف المالي  للشةةةةةةةرك . ومن خلال 

لا تماعات أن تكون قيادة الشةةةةةةرك  مسةةةةةةؤول  عن قيادة الأداء المال  توفير الإشةةةةةةراف والتو يل، تضةةةةةةمن هذه ا
  معنوي مو ب أكدت وتائج الدراسةةات السةةابق  و ود تأثير  قد وخلل قيم  او ل  الأ ا للمسةةاهمين. وف  الختا   

بحيةث   محةا تغير  لكنهةا تةقى.  النتةائج المتحصةةةةةةةةةةةةةةا عليهةا  ف  رةالةب  لعةدد هةذه الا تمةاعةات على الأداء المةال 
الفعةالة ، والتخطيط الاسةةةةةةةةةةةةةةتراتيج ، والرقةابة  المةالية ،  الإدار ة    قرارات مجموعة  من الهةذه الا تمةاعةات  نتج عنت

 والحوكم ، وكلها أمور ررور   لدف  النمو المستدا  والرححي .
( بعدد الا تماعات  BRD_MTتماشةةيا م  الدراسةةات السةةابق ، فقد تم قياس ا تماعات مجلس الإدارة  

 المنعقدة خلال السن  المالي  من ارف مجلس الإدارة، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :
الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةةةركات  على  عدد ا تماعات مجلس الإدارة لمعنوي مو ب   هنالك تأثير :رابعةالفرضوووووووووية ال

 متعددة الجنسيات.
 Representation of women on the Board ofالتنوع )تمثيل المرأة( في مجلس الإدارة  .  4.2.1.2.1.5

Directors 

تظهر   ، حيث سةةةلطت الدراسةةةات الضةةةوء على التأثير الإ جاب  للتنول بين الجنسةةةين على الأداء المال 
أن الشةركات الت  تتمت  بتمثيا أعلى للنسةاء ف  مجالس إدارتها تميا إلى تحقيل وتائج   وتائج الدراسةات السةابق 

مالي  أفضا. و عزش ذلك إلى حظيق  أن المجالس المتنوع  بين الجنسين تجلب مهارات وخ رات وو هات وظر 
التنول بين  ج مختلف ، مما قد يؤدي إلى حا المشةةةةةةةةكلات والتخطيط الاسةةةةةةةةتراتيج  بشةةةةةةةةكا أكثر فعالي . إن إدرا
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يؤدي إلى تحسةةةين عملي  صةةةن  القرار،  كما  خ رات ومهارات متنوع  ف  عمليات صةةةن  القرار عز    الجنسةةةين
وتعز ز اسةةةةةةةتجاب  السةةةةةةةوق، مما  سةةةةةةةاهم ف  النها   ف  النجاح المال    وإدارة أفضةةةةةةةا للمخاار،   ادة الابتكار

 .شركات لل
وقد قامت الدراسةةةةةات السةةةةةابق  بتقييم واسةةةةة  النطاق لتأثير التنول ف  مجالس الإدارة على الأداء المال  

 من العنصةر النسةوي   %30و ود كحد أدوى وسةة   للشةركات متعددة الجنسةيات. إحدش النتائج الرئيسةي  ه  أن 
مما يؤدي إلى تحسةةين عملي     شةةفابي  وتقليا المخاار المالي ،ف  مجلس الإدارة  مكن أن يؤدي إلى تحسةةين ال

 .وحالتال  تعز ز من الأداء المال  لمخاارل أحسن صن  القرار وإدارة
(  WOM_REPبناء على وتائج الدراسةةة  السةةةابق ، تم قياس تمثيا العنصةةةر النسةةةوي ف  مجلس الإدارة   

بنسةةةةةةةة  عدد المدراء النسةةةةةةةاء إلى إ مال  عدد أعضةةةةةةةاء مجلس الإدارة ف  وها   السةةةةةةةن ، ومن هنا  مكننا ارح 
 الفرري  التال :

الأداء المال  للشةةركات  على  تمثيا المرأة داخا مجلس الإدارة لمعنوي مو ب   هنالك تأثير :خامسوةالفرضوية ال
 متعددة الجنسيات.

 Dual position of CEOازدوا ية منصب المدير التنفيتي . 5.2.1.2.1.5
قامت الدراسةةةةةةات السةةةةةةابق  بتقييم مكثش لتأثير ا دوا ي  الرئيس التنفيذي على الأداء المال  للشةةةةةةركات   

التنفيذي    مديرالتنفيذي إلى الحال  الت   شةةةغا فيها الفرد منصةةة   ال مديرمتعددة الجنسةةةيات. تشةةةير ا دوا ي  ال
. قدمت الأبحا  ف  هذا المجال رؤش قيم  حول الفوائد والعيوب المحتمل  شةةةرك ورئيس مجلس الإدارة داخا ال

 مكن أن  كون لهةا تةأثير ك ير على   خيرةهةذه الأالتنفيةذي. إحةدش النتةائج الرئيسةةةةةةةةةةةةةةية  ه  أن   مةديرلا دوا ية  ال
إ جاب  أو سةل  . فمن واحي  أتهرت الدراسةات أن الا دوا ي   مكن أن تؤدي    معنوي   الأداء المال ، سةواء كان

التنفيذي بمز د من السةيطرة والسةلط  على عمليات    مديرإلى تنسةيل أفضةا واتخاذ قرارات أسةرل، حيث يتمت  ال
من واحي  أخرش، و ي ذلك إلى تحسةةةين الأداء المال  بما ف  ذلك   ادة الرححي  والنمو.  و مكن أن يؤد ،  الشةةةرك 

ا أن ا دوا ي  ال التنفيذي  مكن أن تؤدي إلى تضةةةةةارب المصةةةةةاللا ووقص الضةةةةةوابط   مديرو دت الأبحا  أ ضةةةةة 
وقد  والتوا وات داخا المنظم . وهذا قد  عيل الرقاب  والحوكم  الفعال  مما قد يؤدي إلى رةةةعش الأداء المال . 

التنفيذي على الأداء المال  للشةةةةةةةةركات    منصةةةةةةةةب المدير قدمت الدراسةةةةةةةةات السةةةةةةةةابق  فهم ا دقيق ا لتأثير ا دوا ي 
 المتعددة الجنسيات، م  تأثيرات إ جابي  وسل ي  تعتمد على عواما مختلف .

( بمتغير وهم  DUAL  من خلال الدراسةةةةةةةات السةةةةةةةابق ، تم قياس ا دوا ي  منصةةةةةةةب المدير التنفيذي 
( ف  خلاف ذلك، ومن 0( إذا كان المدير التنفيذي وفسةةةةةةةةةةةةل هو رئيس مجلس الإدارة، والظيم   1 أخذ الظيم   

 هنا وستطي  ارح الفرري  التالي :
الأداء المال  للشةةةةةركات  على  دوا ي  منصةةةةةب المدير التنفيذي  لامعنوي    لا يو د تأثير  :سوووادسوووةالفرضوووية ال

 متعددة الجنسيات.
 Characteristics of the audit committee. خصائص لجنة التدقيق 3.2.1.5
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تلعب ،  (Abbott, Park, & Parker, 2000: 55-68 و  (Myers & Ziegenfuss, 2006: 49-50  حسةةةب 
خصةةةةائص لجن  التدقيل ف  مجلس الإدارة دور ا حاسةةةةم ا ف  تحديد الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات. 

. إحدش شةةةرك تعما لجن  التدقيل كهيل  رقابي  رئيسةةةي  مسةةةؤول  عن رةةةمان دق  ووزاه  التقار ر المالي  داخا ال
ن لجن  التدقيل المستقل  حيث أ  ،الخصائص الرئيسي  الت  تؤثر على الأداء المال  ه  استقلالي  لجن  التدقيل

خالي  من أي تضةةةارب ف  المصةةةاللا  مكنها تقد م تقييمات مورةةةوعي  لل ياوات المالي  للشةةةرك . وتضةةةمن هذه 
الاسةةةةةتقلالي  قدرة اللجن  على تحدي قرارات الإدارة وإ راءاتها بشةةةةةكا فعال، مما يؤدي ف  النها   إلى تحسةةةةةين  

ن و ود أفراد  بحيث أ ،المال . ومن الخصةةةةةةةةةةةةةائص المهم  الأخرش خ رة وتجرح  أعضةةةةةةةةةةةةةاء لجن  التدقيلالأداء 
يتمتعون بفهم عميل للمحاسةةةةةةةة  وإعداد التقار ر المالي  وعمليات التدقيل  مكن أن  سةةةةةةةاعد ف  تحديد المخاار 
المحتمل  ووقاط الضةةةعش ف  الممارسةةةات المالي  للشةةةرك . و مكن لخ راتهم أن تسةةةاهم ف  تطو ر وتنفيذ أوظم  

مما يؤدي إلى تحسةةين الأداء المال . علاوة على ذلك، ف ن مسةةتوش مشةةارك  والتزا  أعضةةاء  رقاب  داخلي  قو  
ا على الأداء المال .  مكن أن تسةةةةاهم المشةةةةارك  النشةةةةط  ف  الا تماعات والتواصةةةةا   لجن  التدقيل يؤثر أ ضةةةة 

  .تقار ر المالي  والضوابط الداخلي  ف  تحسين الأداء المال المنتظم م  الإدارة والمرا ع  الشامل  لل
و ود  ، ف ن خصةةةائص لجن  التدقيل ف  مجلس الإدارة، مثا وحناء على الدراسةةةات السةةةابق   بشةةةكا عا 

، لها تأثير ك ير على الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةةركات  عدد ا تماعاتهاالخ رة و ،  الاسةةةةةةةةةةةةةتقلالي لجن  التدقيل، حجمها، 
الجنسةةةةةيات. ومن خلال رةةةةةمان إعداد تقار ر مالي  دقيق ، وتحديد المخاار، واتخاذ القرارات السةةةةةليم ،  متعددة 

 . مكن للجن  تدقيل  يدة التنظيم وفعال  أن تساهم ف  وجاح ورححي  المنظم 
 Size of the audit committee. حجم لجنة التدقيق 2.3.2.1.5

لقد أسةةةةةةةةفرت الدراسةةةةةةةةات السةةةةةةةةابق  حول تأثير حجم لجن  التدقيل ف  مجلس الإدارة على الأداء المال  
ت ين أن حجم لجن  التدقيل الأك ر يرتةط بشةةةةةةةةةةكا  حيث للشةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةيات عن عدة وتائج مهم .  

إ جاب  بتحسةةةن الأداء المال . و شةةةير هذا إلى أن و ود عدد أك ر من الأعضةةةاء ف  لجن  المرا ع   مكن أن 
 عز  فعةالية  اللجنة  ف  الإشةةةةةةةةةةةةةةراف على التقةار ر المةالية  والتخفيل من مخةاار الأخطةاء المةالية . علاوة على 

ن حجم لجن  التدقيل الأك ر يؤدي إلى مراقة  أفضةةةا لأوشةةةط  الإدارة، وحالتال  تقليا  ذلك، أتهرت الدراسةةةات أ
  تكاليل الوكال  وتعز ز ممارسات حوكم  الشركات.

بالإرةاف  إلى ذلك، كشةفت الدراسةات أن و ود حجم أك ر للجن  التدقيل  مكن أن  عز  الخ رة وقاعدة 
المعرفة  المتةاحة  داخةا اللجنة ، ممةا يؤدي إلى تقييم أكثر شةةةةةةةةةةةةةةمولا  للمعلومةات المةالية  وتقليةا احتمةالية  حةدو   

على حجم لجنةة  التةةدقيل  لمعنوي  تةةأثير  تةةةاين ف  النتةةائج بين و ود  لوحظ  لكن  أخطةةاء ف  التقةةار ر المةةاليةة .  
إلى إدارة أكثر  ك ر حجمهاي من الممكن أن يؤد الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات وحين عدمل، حيث  

ف ن تأثير حجم لجن  التدقيل ف  مجلس وف  وها   المطاف  .فعالي  للمخاار، وتحسةةةةين عمليات صةةةةن  القرار
 .على أدائها المال ن ألا  كون ف  الأصا عاملا مؤثرا مك  للشركات المتعددة الجنسيات الإدارة 
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بعدد الأعضةةةةةةةاء المكووين للجن  داخا مجلس الإدارة، ومن   (AC_SIZE)تم قياس حجم لجن  التدقيل 
 هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :

للشةةةةةةةةةةةةركات متعددة  الأداء المال  على حجم لجن  التدقيل لمعنوي مو ب   هنالك تأثير  :سووووووووابعةالفرضووووووووية ال
 الجنسيات.

 Audit committee meetings لجنة التدقيقا تماعات . 5.3.2.1.5
قد أسةةةفرت الدراسةةةات السةةةابق  عن ا تماعات لجن  التدقيل التابع  لمجلس الإدارة وتأثيرها على الأداء  

واتر لت إ جاب   بأن هنالك تأثيرالمال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات عن رؤش قيم . وقد و دت هذه الدراسةةةةةات  
تميةا الشةةةةةةةةةةةةةةركةات الت  تعقةد بحيةث الأداء المةال .  على و ودة ا تمةاعةات لجنة  التةدقيل التةابعة  لمجلس الإدارة 

إلى إتهار أداء مال  أفضةا مقارو  بتلك الت  لديها لجان أقا مشةارك    لتحكما تماعات لجان منتظم  و يدة ا
ا إلى أن تكو ن لجن  التدقيل التابع  لمجلس الإدارة، بما ف  ذلك الخ رة  أو أقا فعالي . وتشةةةةةةةةةةير النتائج أ ضةةةةةةةةةة 

تميا الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات الت  تضةةةةةم لجاو ا  كما المال .  أدائهاوالاسةةةةةتقلالي ، يؤثر بشةةةةةكا ك ير على  
. وف  الختةا ، فة ن وتةائج   ا وأقةا تةأهيلا  متنوعة  وذوي خ رة إلى التفوق على وظيراتهةا الت  لةديهةا لجةان أقةا تنوعة 
الدراسات السابق  تسلط الضوء باستمرار على التأثير الإ جاب  لا تماعات لجن  التدقيل التابع  لمجلس الإدارة 

، م  التأكيد على أهمي  الحوكم  والرقاب  الفعال  ف  دف  النجاح الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على  
 .لها التنظيم 

بعدد ا تماعات لجن    (AC_MT)وعلى حذو الدراسةةات السةةابق ، تم قياس الخ رة العملي  للجن  الدقيل 
 التدقيل ف  السن ، ومما س ل  مكننا ارح الفرري  التالي :

الأداء المال  للشةةةةةةةةركات متعددة  على   تماعات لجن  التدقيل و ب لامعنوي م  هنالك تأثير  :ثامنةالفرضوووووية ال
 الجنسيات.

 Independence of the audit committee . استقلالية لجنة التدقيق3.3.2.1.5
لقد أسةةةةةةةفرت الدراسةةةةةةةات السةةةةةةةابق  حول اسةةةةةةةتقلال لجن  التدقيل ف  مجلس الإدارة بشةةةةةةةأن الأداء المال  

الجنسةيات عن وتائج مثيرة للاهتما . إحدش النتائج الرئيسةي  ه  أن و ود لجن  تدقيل مسةتقل  للشةركات متعددة 
وخالي  من أي تضةةةارب   عندما تكون لجن  التدقيل مسةةةتقل ف. لهاإ جاب  على الأداء المال   معنوي   يؤثر بشةةةكا

ف وها تكون أكثر قدرة  ، أي تتكون على الأقا من ثلث  مجمول المدير ن مسةةةةةةةتقلين داخا اللجن ، ف  المصةةةةةةةاللا
على ممارس  الرقاب  الفعال  على التقار ر المالي  للشرك  والضوابط الداخلي . وهذا  عز  دق  وموثوقي  ال ياوات  
المالي ، وهو ما  مكن بدوره أن  حسةةةةن ثق  المسةةةةتثمر ن و جذب المز د من الاسةةةةتثمارات. بالإرةةةةاف  إلى ذلك،  

تساعد ف  كشش ومن  الاحتيال المال  وسوء السلوم، مما  ضمن أن الشرك   مستقل  أن  التدقيل  ال مكن للجن   
تعما بشكا أخلاق  وشفاف. وتساهم هذه العواما ف  تحسين الأداء المال  والاستدام  او ل  الأ ا للشركات  

تدل على عد  و ود تأثير معنوي بين    الدراسةةةةةةةةات كاوت وتائج بع    ومن واحي  أخرش،المتعددة الجنسةةةةةةةةيات. 
 والأداء المال  للشرك . الاستقلالي ذات لجن  التدقيل 
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( بنسةةة  المدير ن المسةةتقلين  AC_INDوحناء على الدراسةةات السةةابق ، تم قياس اسةةتقلالي  لجن  الدقيل  
 داخا لجن  التدقيل الى ا مال  عدد أعضاء اللجن ، ومن هنا وستطي  ارح الفرري  التالي :

الأداء المال  للشةةةةركات متعددة  على  سةةةةتقلالي  لجن  التدقيل لامعنوي مو ب هنالك تأثير   تاسوووعة:الفرضوووية ال
 الجنسيات.
 External audit factors . عوامل التدقيق الخار ي4.2.1.5

 عد تأثير عواما التدقيل الخار   على الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات مورةةةوع ا ذا أهمي   
ك يرة ف  مشةةهد الأعمال العالم  اليو . تشةةير عواما التدقيل الخار   إلى التأثيرات الخار ي  الت  تؤثر على 

معايير الصةةةةةةناع  وتوقعات أصةةةةةةحاب  الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات، مثا المتطلةات التنظيمي  و 
المصةةةلح . إن فهم أهمي  هذه العواما أمر بال  الأهمي  بالنسةةةة  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات من أ ا رةةةمان  

وقد تم حصةةةةةةةةةةةر عواما التدقيل الخار   والت  الامتثال، وتخفيل المخاار، والحفاظ على ثق  المسةةةةةةةةةةةتثمر ن.  
متعةددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيةات ف : حجم مكتةب التةدقيل وأتعةاب التةدقيل  مكن أن تةأثر على الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات  

 للمكتب.
 Size of the audit office . حجم مكتب التدقيق1.4.2.1.5

تةأثير ك ير على الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات    أحةد العوامةا الت  لهةا مكن أن  كون حجم مكةاتةب التةدقيل  
حيث توصةةةةةةلت الةع  من الدراسةةةةةةات السةةةةةةابق  الى و ود تأثير معنوي إ جاب  بين حجم متعددة الجنسةةةةةةيات.  

تلعب مكاتب التدقيل الخار   دور ا حاسةةةةم ا  مكاتب التدقيل والأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، حيث  
ف  رةةةةةمان دق  وشةةةةةفابي  ال ياوات المالي  للشةةةةةرك . وهم مسةةةةةؤولون عن المرا ع  والتحقل بشةةةةةكا مسةةةةةتقا من 
السةةةةةةةجلات المالي  للشةةةةةةةرك  والضةةةةةةةوابط الداخلي  والامتثال للقواوين واللوائلا المعمول بها. و مكن أن يؤثر حجم 

وقةدراتهةا، الأمر الةذي  مكن بةدوره أن يؤثر على  ودة    سةةةةةةةةةةةةةةال خ راتهةا ومواردهةامكةاتةب التةدقيل على عمل وات
وفعالي  عمليات التدقيل الخاصةةةةةةةةةةةةة  بها. رالة ا ما تتمت  مكاتب التدقيل الأك ر حجم ا ب مكاوي  الوصةةةةةةةةةةةةةول إلى 

. وهةذا مهنية مجموعة  أك ر من المهنيين المؤهلين الةذين يتمتعون بمجموعةات متنوعة  من المهةارات والمعرفة  ال
نهم من إ راء عمليةات تةدقيل أكثر شةةةةةةةةةةةةةةمولا  وصةةةةةةةةةةةةةةرامة ، وتحةديةد المخةاار المةالية  المحتملة ، وتقةد م رؤش   مك 

الأداء المال  للشةةةةةةةرك . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك، قد  كون لدش مكاتب التدقيل   عز ز وتحسةةةةةةةينوتوصةةةةةةةيات قيم  لت
ا تعز  كفةاءتهةا وفعةاليتهةا ف  إ راء عمليةا ت التةدقيل. ومن وةاحية   الأك ر أدوات وأوظمة  تكنولو ية  أكثر تقةدمة 

، مما  حد من قدرتها على إ راء هاأخرش، قد توا ل مكاتب مرا ع  الحسابات الأصغر حجما قيودا على موارد 
عمليةات مرا عة  شةةةةةةةةةةةةةةاملة  وتحةديةد المخةالفةات المةالية  المحتملة . وقةد يؤدي ذلةك إلى عةد  كفةا ة  الكشةةةةةةةةةةةةةةش عن  
المخاار والتخفيل من حدتها، مما قد يؤدي إلى أخطاء مالي  أو أوشط  احتيالي  تمر دون أن يلاحظها أحد.  

الأداء المةال  لهةذه  على حجم مكةاتةب التةدقيل  ل  معنوي  تةأثيربينمةا لم تتوصةةةةةةةةةةةةةةا بع  الةدراسةةةةةةةةةةةةةةات الى و ود  
 الشركات.



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

167 
 

بمتغير وهم   أخذ الظيم     (BIG4)من خلال وتائج الدراسةةةات السةةةابق ، تم قياس حجم مكاتب التدقيل 
 EYو Deloitte( إذا كاوت الشةةرك  متعاقدة ف  خدماتها التدقيظي  م  احدش المكاتب التدقيظي  الك رش وه : 1 

 ( ف  خلاف ذلك، ومن هنا وستطي  ارح الفرري  التالي :0والظيم    ،PwCو KPMGو
الأداء المال  للشةةةةةةةةةةركات متعددة  على  حجم مكاتب التدقيل لمعنوي مو ب   هنالك تأثير  :عاشووووووورةالفرضوووووووية ال

 الجنسيات.
 Audit fees . أتعاب التدقيق2.4.2.1.5

التدقيل على الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات قضةةةةةةةةةةةي  معقدة ومتعددة   أتعاب  عد تأثير  
وظر ا لأن الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات تعما ف  بيلات أعمال متنوع  ورالة ا ما تكون صةةةةةةعة ، ف ن و الأو ل. 

الحا   إلى رقاب  مالي  صةةةارم  تصةةةةلا أمر ا بال  الأهمي . تعت ر عمليات التدقيل بمثاب  آلي  أسةةةاسةةةي  لضةةةمان  
لتكلف  المرتةط  بعمليات التدقيل هذه،  الشةةةةةفابي  والدق  والامتثال للمعايير واللوائلا المحاسةةةةة ي . وم  ذلك، ف ن ا

 مكن أن  كون لها تأثير عميل على الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةةةرك . فمن  ،التدقيل أتعاب والت   شةةةةةةةةةةةةةةار إليها عادة ب
د و دت علاق  تأثير معنوي بين أتعاب التدقيل والأداء المال  وجد أن وتائج بع  الدراسةةات السةةابق  ق  واحي ،

ارتفال رسةو  التدقيل مؤشةرا على إ راء تدقيل أكثر قوة وشةمولا، مما يوفر لأصةحاب   وهذا كون   لهذه الشةركات،
المصةةةةةةةةةلح  ثق  متزايدة ف  ال ياوات المالي  للشةةةةةةةةةرك . و مكن أن تؤدي هذه المصةةةةةةةةةداقي  المعز ة إلى تحسةةةةةةةةةين  

إلى تعز ز   الوصةةول إلى رأس المال، وخف  تكاليل الاقتراض، و  ادة ثق  المسةةتثمر ن، مما يؤدي ف  النها  
تعاب  لأسةةةةةةةةةةل   تأثير  وجد أن بع  الدراسةةةةةةةةةةات و دت أن هنالك   الأداء المال  للشةةةةةةةةةةرك . ومن واحي  أخرش،

تؤدي إلى  قيل المفرا التد  أتعاب  الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةيات، وهذا را   الىعلى  التدقيل 
 إ هاد الموارد المالي  للشرك ، مما قد يؤثر على الرححي  و عوق فر  النمو. 

التةدقيل قةد  حول الأموال من المجةالات   لأتعةاب علاوة على ذلةك، فة ن تخصةةةةةةةةةةةةةةيص موارد مةالية  ك يرة 
الحيو   مثا الةحث والتطو ر، أو التسةةةو ل، أو التحسةةةينات التشةةةغيلي ، مما قد يؤثر سةةةلة ا على الميزة التنافسةةةي   
للشةةةةةةةرك . بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك،  مكن للشةةةةةةةركات اسةةةةةةةتكشةةةةةةةاف مقدم  خدمات التدقيل ال ديل ، والاسةةةةةةةتفادة من 

لتةدقيل، وتنفيةذ أوظمة  رقةابة  داخلية  قو ة  للتخفيل من مخةاار الأخطةاء المةالية .  التكنولو يةا لتةسةةةةةةةةةةةةةةيط عملية  ا
لشةةركات متعددة  ا مكن    وهذا التدقيل الخار  ، أتعاب   من خلال اعتماد وهج اسةةتراتيج  واسةةتةاق  لإدارةذلك  و 

 الجنسيات التغلب على تعقيدات الرقاب  المالي  م  تحسين أدائها المال .
باسةةةةةةةةةتخدا  اللورار تم الط يع     (A_FEES)وحناء على الدراسةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةابق ، تم قياس أتعاب التدقيل  

 لأتعاب التدقيل السنو  ، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :
الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات متعددة  على تعاب التدقيل  لأمعنوي مو ب    هنالك تأثير :حادية عشوووووورالفرضووووووية ال

 الجنسيات.
 International tax planningالتخطيط الضريبي الدولي . 5.2.1.5
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مجموعة  من المةةادم التو يهية  واللوائلا الت  تحكم كيفية  تعةامةا  بالتخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الةدولية     قةاس
. سةةر   التطور ف  شةةكا معدلات للضةةر ة  الفعلي   م  رةةرائ هم ف  سةةياق عالم   متعددة الجنسةةيات   الشةةركات 

إاار مشةةترم لإدارة الضةةرائب   دولأن  كون لدش ال المهم  وم  تزايد الترابط بين الاقتصةةاد العالم ، أصةةةلا من
تقليا الالتزامات الضةةر  ي  على عاتل الشةةركات  إلى  عدلات ورةةمان ممارسةةات عادل  وشةةفاف . وتهدف هذه الم

، فضةةةةلا رةةةةمن حدود ما  سةةةةملا بل القاوون والتشةةةةر عات الواني  والدولي  الت  تعما ف  وطاقها هذه الشةةةةركات 
هذه المعدلات ف   وهرها  تغط   كما  .كفاءة وفعالي  ربسةةةةةلسةةةةةل  عمليات أكث  ائب رةةةةةر لإدارة عن تعز ز النظم  

مجموع  واسةع  من المجالات مثا التسةعير التحو ل ، والمعاهدات الضةر  ي ، وتةادل المعلومات الضةر  ي  بين  
 ال لدان. 
إدارة اسةةةةتراتيجي  فعال  هادف  للالتزامات   صةةةةن   هو التخطيط الضةةةةر    الدول   ظياسالهدف النهائ  لف

. ولا  عود هذا بالنف  على الحكومات من خلال الضةر  ي  المتعددة والمعقدة، والت  تتطلب تدقيل مفصةا عليها
. وم  ذلك،  الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات   ادة الإيرادات الضةةةةر  ي  فحسةةةةب، با إول  عز  أ ضةةةةا  

ذهةا  مكن أن  كون مهمة  معقةدة ومليلة  بةالتحةد ةات، حيةث أن كةا دولة  لةديهةا يةفوتن  حسةةةةةةةةةةةةةةاب هةذه المعةدلات فة ن  
 قو  المتخصةةةةصةةةةون ف  المجال المحاسةةةة   والجةائ   قواوينها وأوظمتها الضةةةةر  ي  الخاصةةةة  بها. ولهذا السةةةة ب 

ظياس التخطيط الضةةةر    ل  المفصةةةلا عنها  بحسةةةاب المجامي  الضةةةر  ي  المدر   رةةةمن القوائم المالي  المجمع
   .الدول 

وحناءا على الدراسةةةةةةات السةةةةةةابق ، تم قياس التخطيط الضةةةةةةر    الدول  بمعدل الضةةةةةةر ة  الفعل   الكل   
 :(Vržina, 2018: 465   والنقدي(

معدل الضةةر ة  تأثيرات  الدراسةةات عن بع  النتائج الهام  الت  تلق  الضةةوء على    العديد منأسةةفرت 
. ومن أهم  للشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات  الأداء المال على   الفعل  كمتغير  مثا التخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول 

على معدل الضةر ة  الفعل  الكل  لمعنوي إ جاب     تأثيرل يو د النتائج الت  توصةلت إليها هذه الدراسةات هو أو
من خلال تقليا التزاماتها الضةةر  ي ، تسةةتطي  هذه الشةةركات   ادة فالأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات.  

رححيتها وتحسةين أدائها المال  الإ مال . بالإرةاف  إلى ذلك، لوحظ أن الشةركات متعددة الجنسةيات الت  لديها 
ثا اسةةتراتيجيات متطورة للتخطيط الضةةر    تميا إلى التمت  بميزة تنافسةةي  على وظيراتها الت  لا تشةةارم ف  م

هذه الممارسةةةةةةات. وذلك لأوهم قادرون على تخصةةةةةةيص مواردهم بشةةةةةةكا أكثر كفاءة وفعالي ، وحالتال  تحسةةةةةةين  
 أرحاحهم النهائي . 

على معدل الضةةر ة  الفعال   ل و ود تأثير معنوي سةةالب   هولسةةابق  إلى ا  كما توصةةلت بع  الدراسةةات 
الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات. و ر   ذلك إلى أن ارتفال الضةةةةرائب يؤدي إلى اوخفاض الأرحاح، 

أكدت وتائج الدراسةةةةةةةةات السةةةةةةةةابق  على التأثير  كما مما يؤدي بدوره إلى اوخفاض الأداء المال  العا  للشةةةةةةةةرك . 
على الأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات وأهمي  و ود وظا  رةةةةةةةر      ل الك ير لمعدل الضةةةةةةةر ة  الفع

 متوا ن وتنافس  لتعز ز النمو الاقتصادي.
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 وحناء على الدراسات السابق ، تم قياس معدل الضر ة  الفعل  بمعدلين كالتال : 
وذلك بقسةةةةةةةةم  مجمول مصةةةةةةةةروف رةةةةةةةةر ة  المسةةةةةةةةدد وقدا  :(GAAPETR)معدل الضوووووري ة الفعلي الكلي  .1

  والضر ة  المؤ ل  على صاف  الرحلا المحاس   ق ا الضر ة ، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :
الأداء المال  للشةةركات  على  معدل الضةةر ة  الفعل  الكل  لمعنوي مو ب   هنالك تأثير  الفرضوية الثانية عشور:

 متعددة الجنسيات.
وذلك بقسةم  مصةروف رةر ة  المسةدد وقدا على صةاف   (:CSAHETRsالضوري ة الفعلي النقدي )معدل   .2

   الرحلا المحاس   ق ا الضر ة ، ومن هنا  مكننا ارح الفرري  التالي :
الأداء المال  للشةركات  على  لنقديمعدل الضةر ة  الفعل  المعنوي مو ب   هنالك تأثير الفرضوية الثالثة عشور:

 متعددة الجنسيات.
 Measurement of control variables قياس المتغيرات الضابطة. 3.1.5
تةدرج المتغيرات الضةةةةةةةةةةةةةةابطة  ف  النمةاذج قيةاس التةأثير المتغيرات المسةةةةةةةةةةةةةةتقلة  على المتغيرات التةابعة ،   

الدراسات  لتوريلا مدش تأثير خصائص الشركات المتعددة الجنسيات على أدائها المال ، وقد استخدمت أرلب  
 السابق  مجموع  المتغيرات الضابط  التالي :

 Company size حجم الشركة. 1.3.1.5
إن دراسةةة  الأداء المال  للشةةةركات الصةةةغيرة والمتوسةةةط  والك يرة متعددة الجنسةةةيات من خلال دراسةةةات  

 ) ,Bartolacci دراسةةةةةةةةةةةةةة الحال  توفر رؤش قيم  حول اتجاهات وديناميكيات مشةةةةةةةةةةةةةةهد الأعمال العالم . تؤكد 
)1309-Caputo, & Soverchia, 2020: 1297 على أهمي  تحليا الأداء المال  للحصةةةةةةةةةةةةةول على فهم شةةةةةةةةةةةةةاما

لاسةةتراتيجيات وعمليات الشةةركات متعددة الجنسةةيات. ومن خلال دراسةة  دراسةةات الحال ،  مكن للةاحثين تحديد 
الأوماط والاتجاهات ف  الأداء المال  ع ر أحجا  الشةةةركات المختلف ، مما  مكنهم من اسةةةتخلا  رؤش قيم . 

أن الشةةةةةركات الك يرة تميا إلى الحصةةةةةول على إيرادات أعلى مقارو  بالشةةةةةركات الأصةةةةةغر حجم ا. و ر   حيث 
ذلك ف  المقا  الأول إلى أن الشةةةةةةةركات الك رش تسةةةةةةةتفيد من وفورات الحجم، مما  سةةةةةةةملا لها ب وتاج السةةةةةةةل  أو 

تلك الشةةةةةركات الك رش قاعدة الخدمات بتكاليل أقا وحيعها بأسةةةةةعار تنافسةةةةةي . بالإرةةةةةاف  إلى ذلك، رالة ا ما تم
عملاء أوسةة  وشةةةك  تو    أكثر اتسةةاع ا، مما  مكنها من تحقيل أحجا  م يعات أعلى. ووتيج  لذلك، أصةةةحت 

ا دور ا حاسم ا.   مصادر إيراداتها أك ر. ومن حيث الرححي ، يلعب حجم الشرك  أ ض 
ال، والت   مكنها  و ملأا رؤوسمن المر لا أن تتمكن الشةركات الأك ر حجم ا من الوصةول إلى الموارد و 

اسةتخدامها للاسةتثمار ف  الةحث والتطو ر والتسةو ل والتكنولو يا. رالة ا ما تؤدي هذه الاسةتثمارات إلى تحسةين  
الكفاءة والإوتا ي  والابتكار، مما يؤدي ف  النها   إلى   ادة الرححي . علاوة على ذلك، تتمت  الشركات الك رش  

مواتية  م  الموردين والمو عين، ممةا  قلةا تكةاليفهةا و ز ةد هوامح بقةدرة أفضةةةةةةةةةةةةةةا على التفةاوض على شةةةةةةةةةةةةةةروط 
أرحاحها. وأخيرا، يؤثر حجم الشةرك  على حصةتها ف  السةوق. رالة ا ما تتمت  الشةركات الك رش بحضةور مهيمن  
ف  السةةةةةةوق، مما  سةةةةةةملا لها بالحصةةةةةةول على  زء ك ير من الب العملاء والتفوق على المنافسةةةةةةين الأصةةةةةةغر 
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حجم ا. ومن خلال مواردهم المالي ،  مكنهم الاسةةةةةةةةةةتثمار ف  الحملات التسةةةةةةةةةةو ظي ، وتوسةةةةةةةةةةي  خطوط إوتا هم،  
 ودخول أسواق  ديدة، مما  عز  حصتهم ف  السوق.

 مكن قياسةةةةةةةةل بطرق مختلف ، مثا و   ،حجم الشةةةةةةةةرك لقد ارحت الدراسةةةةةةةةات السةةةةةةةةابق  عدة ارق لظياس   
إ مال  الأصةول، أو الم يعات، أو عدد الموتفين. وم  ذلك، ف وهم  سةلطون الضةوء على أن اسةتخدا  مظياس  
واحد قد لا  عكس مدش تعقيد الشةةةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةةيات، لأوها تعما ف  بلدان متعددة ذات سةةةةةةةةةةةةةةياقات 

على أهمي  النظر ف  الأداء المال ، والذي    دراسات السابق الاقتصاد   وثقابي  متنوع . علاوة على ذلك، يؤكد 
 مكن تقييمل من خلال مؤشةةرات مثا الرححي ، أو العائد على الأصةةول، أو الظيم  السةةوقي . ومن خلال دراسةة  

لى التحد ات الت  توا هها الشةةةةةةةةةةةركات المتعددة  المال ، سةةةةةةةةةةةلط الضةةةةةةةةةةةوء ع  ئهاالأداعلى  حجم الشةةةةةةةةةةةرك   تأثير  
 الجنسيات ف  تحديد هذه المتغيرات. 

باسةةتخدا  مؤشةةر إ مال  الأصةةول،   (SIZE)وحناء على الدراسةةات السةةابق ، فقد تم قياس حجم الشةةرك   
 والذي تم احتسابل باستخدا  اللورار تم الط يع  لمجمول أصول الشركات ف  وها   السن .

  Financial leverage الرفع المالي .2.3.1.5
تشةةةير الرافع  المالي  إلى اسةةةتخدا  الأموال المقتررةةة  أو الديون لتمو ا عمليات الشةةةرك  واسةةةتثماراتها.  
فهو  سةةملا للشةةركات بتضةةخيم عائداتها باسةةتخدا  أموال الآخر ن، وحالتال    ادة رححيتها المحتمل . وف  سةةياق 

بسةةةة ب عملياتها واسةةةةع  النطاق ف    الشةةةةركات المتعددة الجنسةةةةيات، تصةةةةةلا الرافع  المالي  ذات أهمي  خاصةةةة 
  تأثيروقد توصةةةةةلت العديد من الدراسةةةةةات إلى و ود   مختلش ال لدان، والت  رالةا ما تتطلب اسةةةةةتثمارات ك يرة.

 Bei   دراسةةة الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، مثا على  لرف  المال   حجم الديون( لمو ب    معنوي 

715-& Wijewardana, 2012: 709) و(40-Rehman, 2013: 33)،   يمكن للشةةةةةةةةةةةةركات  ب  وفقا لهذه الدراسةةةةةةةةةةةةات
المتعددة الجنسةيات الاسةتفادة من النفوذ المال  من خلال الاسةتفادة من الاختلافات ف  أسةعار الفائدة والأوظم   
الضةةةةةر  ي  بين ال لدان. على سةةةةة يا المثال،  مكنهم اقتراض الأموال بأسةةةةةعار فائدة أقا ف  بلد ما واسةةةةةتخدامها 

وق  أن تكون العوائةد أعلى. وهةذا  مكن أن يؤدي إلى أرحةاح لتمو ةا الاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةارات ف  بلةد آخر حيةث من المت
أعلى و  ادة ثروة المسةةةاهمين. وم  ذلك، من المهم للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات أن تدير وفوذها المال  بعنا    
ا لمخاار أعلى.  مكن أن تؤثر التقلةات ف  أسةةةةةةعار الصةةةةةةرف وأسةةةةةةعار الفائدة والظروف   لأول  عررةةةةةةها أ ضةةةةةة 

شةةةةةةةةةكا ك ير على المركز المال  للشةةةةةةةةةرك  وقدرتها على الوفاء بالتزامات ديووها. ولذلك، تحتاج  الاقتصةةةةةةةةةاد   ب
الشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات إلى تحقيل التوا ن بين فوائد الرافع  المالي  والمخاار المحتمل  المرتةط  بها، 

  كس .مما  ضمن حصولها على ما  كف  من الاستقرار المال  لتحما تروف السوق المعا
الأداء  على  لرف  المال  لمعنوي سةةةةةالب   تأثيروعلى عكس ذلك، توصةةةةةلت بع  الدراسةةةةةات الى و ود 

Mohammad, Rahman, Chowdhury, & Md, 2018: 433-   كدراسةةة المال  للشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات،  

التعرض للاوكماس الاقتصةةةةةةادي وتقلةات    تز د الى احتمالي المخاار المرتةط  بالرافع  المالي   ، حيث أن (448



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

171 
 

السةةوق. وف  أوقات عد  الاسةةتقرار الاقتصةةادي، قد تكافلا الشةةركات المتعددة الجنسةةيات ذات الاسةةتداو  العالي  
 . للوفاء بالتزامات ديووها، مما يؤدي إلى رائق  مالي  وإفلاس محتما

( بقسةةةةم  مجمول الديون  الطو ل  LEVتماشةةةةيا م  الدراسةةةةات السةةةةابق ، تم قياس مؤشةةةةر الرف  المال   
 والقصيرة الأ ا( لكا شرك  على مجمول أصولها.

 Company growth. نمو الشركة 3.3.1.5
متعددة  رؤش قيم  حول العواما الت  تدف  وجاح هذه الشةةركات   السةةابق  الدراسةةات   العديد من  قد قدمت ل

نمو لك ير    إ جاب   تأثيروتأثير وموها على أدائها المال . ومن أهم وتائج هذه الدراسةةةةةةةات هو و ود  الجنسةةةةةةةيات  
الأداء المال . لقد و د باسةةةةةتمرار أن الشةةةةةركات الت  تشةةةةةهد مسةةةةةتو ات أعلى من النمو تميا إلى على الشةةةةةرك  

الحصةةةةول على أداء مال  أفضةةةةا، بما ف  ذلك ارتفال الإيرادات والأرحاح والعائد على الاسةةةةتثمار. و ر   ذلك  
ا إلى حظيق  أن النمو  سةةملا للشةةركات بتوسةةي  حصةةتها ف  السةةوق و  ادة قاعدة ع ملائها وتحقيل المز د  أسةةاسةة 

ا من الاسةةةةةةتفادة من وفورات الحجم، وخف   من الإيرادات. بالإرةةةةةةاف  إلى ذلك،  مك ن النمو الشةةةةةةركات أ ضةةةةةة 
ادة الرححي . ومن النتائج الهام  الأخرش الت  توصةةةةةةةةةةةةلت إليها التكاليل، وتحسةةةةةةةةةةةةين كفاءتها، مما يؤدي إلى   

الشةةةركات  حيث أن ف  تحقيل النمو والحفاظ على الأداء المال .  ضةةةر   الدراسةةةات السةةةابق  أهمي  التخطيط ال
ا مالي ا.   رةةةر  ي الت  لديها اسةةةتراتيجي  ومو وارةةةح  وعمليات   فعال  من المر لا أن تشةةةهد ومو ا مسةةةتدام ا ووجاح 

الضةةةةر  ي   ومن واحي  أخرش، ف ن الشةةةةركات الت  تفتقر إلى خط  ومو وارةةةةح  أو توا ل مشةةةةكلات م  الإدارة 
 من المر لا أن تعاو  من أدائها المال . 

سلطت الدراسات السابق  الضوء أ ضا على تأثير العواما الخار ي  مثا تروف السوق والمنافس   كما
الشةةةةةةركات القادرة على التكيل والاسةةةةةةتجاب   وأن  ،الأداء المال على  النمو    تأثيروالاتجاهات الاقتصةةةةةةاد   على  

بع  وتائج  كما توصةةةةةةةةةةةةلت  لهذه العواما الخار ي  من المر لا أن تشةةةةةةةةةةةةهد ومو ا وتحافظ على أداء مال  قوي. 
حيث أن الشةةةركات متعددة  الأداء المال ، على  نمو الشةةةرك   لمعنوي سةةةالب    تأثيرو ود   إلىالدراسةةةات السةةةابق   

الجنسةةةةةةةةيات الت  تشةةةةةةةةهد تسةةةةةةةةارل ف  النمو تحقل وتائج سةةةةةةةةل ي  على أدائها المال  وذلك بهدف الوصةةةةةةةةول الى 
حصص سوقي  أك ر، كما أن للشركات متعددة الجنسيات العديد من العواما الخار ي  الأخرش والت   مكن أن 

 تأثر بشكا ك ير على أدائها المال  ررم وموها المعت ر ع ر السنوات.
توفر الدراسةةةةةةات السةةةةةةابق  العديد من الطرق المحاسةةةةةة ي  لظياس ومو الشةةةةةةرك ، وتماشةةةةةةيا م  الدراسةةةةةةات  

( بحاصةةةةةا قسةةةةةم  التغير بين رقم أعمال الشةةةةةرك  بين سةةةةةنتين  GROWالسةةةةةابق ، تم قياس معدل ومو الشةةةةةرك   
 متتاليتين  الحالي  والسابق ( على رقم أعمال الشرك  ف  السن  السابق .

 Methodology. منهجية الدراسة 2.5
  تم  حيث  ،الدراسةةة  ات فررةةةي  صةةةح  مدش  لاختةار  الظياسةةة   المنهج  اسةةةتعمال ف  الةحث   منهجي   تتمثا

كما أول تم التعر ل مسةقا  بجواوب   .للدراس   الأمثا  النموذج  لتحديد   (Panel Data)  الةاوا  بياوات   على  الاعتماد 
الت  تسةعى إلى التعرف  و وأبعاد الظاهرة مورة  الدراسة  من خلال االاعها على الدراسةات السةابق  المتعلق  بل  
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على تأثير آليات الحوكم  والتخطيط الضةر    الدول  على الأداء المال  للشةركات المتعددة الجنسةيات، يتوافل 
ذلك م  المنهج الوصةةةةةةةةةف  التحليل  الذي يهدف إلى توفير ال ياوات والحقائل عن المشةةةةةةةةةكل  مورةةةةةةةةةول الةحث 

من خلال الر ول للوثائل المختلف  كالكتب والمقالات والأوراق الةحثي     ، وذلكلتفسةةةةةةيرها والوقوف على دلالاتها
وريرها من المواد الت  تث ت صةدقها بهدف تحليلها للوصةول إلى أهداف الدراسة ، لذلك فقد اعتمدوا هذا المنهج 

ورةةة  للوصةةةول إلى المعرف  الدقيق  والتفصةةةيلي  حول مشةةةكل  الدراسةةة ، ولتحقيل تصةةةور أفضةةةا وأدق للظاهرة م
 الدراس . 
 Study sample and data collection methods. عينة الدراسة وطرق  مع البيانات 1.2.5

 أولا: حجم العينة
من ا مال  الشةةةركات متعددة    %0.1الجنسةةةيات والت  تمثا  شةةةرك  متعددة   80تم اختيار عين  تضةةةم  

، من مجتم  يتكون  (UNCTAD   مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمي الجنسيات ف  العالم حسب احصائيات  
  .(Brian, 2023: 5   2022ف  سةةةةةةةةةن    ألش شةةةةةةةةةرك  متعددة الجنسةةةةةةةةةيات تعما ف   مي  أوحاء العالم  80  من

بةفضةةةا تزايد تأثير العولم  الت  أصةةةةحت فيها كا اقتصةةةاد ات العالم منفحتل على بعضةةةها، حيث تتأثر وتأثر  
ف  بةعضةةةها الةع  وحوتيرة سةةةر عا  دا. كما أصةةةةحت الأحدا  الجيوسةةةياسةةةي  والأ مات الاقتصةةةاد   تأثر ف  

تعددة الجنسةةةةيات تلعب دورا محور ا ف  ال يل  الاقتصةةةةاد   والمالي  العالمي  بسةةةةرع  ال رق. وحما أن الشةةةةركات م
رحط هذه الاقتصةاد ات وتعما كمسةتخد  رئيسة  ف    ادة الاوفتاح وتوسة  العولم  الت  تم ذكرها سةابقا، وهنام 
عدة أسةةةةةاب لاختيار هذه الشةةةةركات وه : أولا: صةةةةعوح  التنقا الشةةةةخصةةةة  لجم  ال ياوات أو الحصةةةةول على 

لشةةةةةةركات والمعلومات المالي  والمحاسةةةةةة ي  الت  تخد  أهداف الدراسةةةةةة  ع ر  المعلومات المتعلق  بمليات حوكم  ا
(، ثاويا، تم الاعتماد على الشةةةركات الت  تنشةةةر قوائمها Open Accessالمواق  الالكترووي  المفتوح  الوصةةةول  

ات  المالي  بشةةةةةكا دوري والت   مكن من خلالها  مكن الحصةةةةةول على ال ياوات اللا م  لحسةةةةةاب الظيم والمؤشةةةةةر 
  .الت  تخد  أهداف الدراس 

 ثانيا: الفترة الزمنية
، لمعرف  مدش تأثير آليات الحوكم  والتخطيط 2022و  2013تغط  هذه الدراسةةةةةةةة  الفترة الممتدة بين  

الضةةةةر    الدول  على الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات، وهذا لو ود اوطلاق  فعلي  للشةةةةركات بنشةةةةر  
 المالي  وتقار ر الحوكم  فيها ع ر مواقعها ف  الأوتروت خلال هذه الفترة من الدراس . ير   هذا إلى:قوائمها 

التصةةور الجديد والتشةةر عات المنفتح  ل سةةواق المالي  العالمي  ومشةةار   قواوين مالي  محلي   خاصةة  بكا بلد(  
ودولي   ديدة، أو ه  تحت التجر ب أو على ااول  المناقشةةةة  الت  فررةةةةتها ا يع  هذه الشةةةةركات. وذلك بعد 

بين الأسةةةةةةةةةةةواق المالي  العالمي  حيث أث تت    الت  كان لها تأثير الدومينو  2008الأ م  المالي  العالمي  لسةةةةةةةةةةةن   
الأ مة  الترابط الوثيل بين هةذه الأخيرة. تلتهةا أ مة  الةدين العةا  ف  الاتحةاد الأوروح  الت  أدت الى تصةةةةةةةةةةةةةةاعةد  
الأصةوات الداعي  للاوفصةال وحما   الشةركات المحلي  وتقليا الاوفتاح وأثار العولم  الت  تجري بسةرع  خااف   

اار الدومينو لحما   السةةةةةةةةةةةةةةوق المحلي  من  ه  ورؤوس الأموال المحلي  الناشةةةةةةةةةةةةةةط  ف  من أ ا تخفيل مخ
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الأسةةواق المالي  من  ه  أخرش. ما وتج عنل اوفصةةال بر طاويا عن الاتحاد الأوروح  وهذا ما خلش تغير ك ير  
ف  الأوظم  والتشةر عات الضةر  ي ، وكذلك أوظم  حوكم  الشةركات بما يتناسةب م  الورة  الجديد  كون عين   

 طاويا ومجموع  دول الاتحاد الأوروح (. الدراس  تتضمن العديد من الشركات متعددة الجنسيات لل لد المنشأ بر 
وما صاح ها من تغير ف  أوظم    Covid 19إراف  الى الأ مات الأخيرة وقد كاوت أبر ها أ م   ائح  كورووا  

العما والاسةةتثمار وكذا السةةلوم الاسةةتهلاك  للسةةل  والخدمات والتكنولو يا  بما أن عين  الدراسةة  تتضةةمن عدد  
  الروسةةةي  وما صةةةاح ها من خروج عدد ك ير من وكراويت(، الأ م  الجيوسةةةياسةةةي  الأمن هذا النول من الشةةةركا

الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات من السةةةةوق الروسةةةة  والذي  عت ر من أك ر الأسةةةةواق اسةةةةتهلاكا. كما كان وما ال 
ل  متين الأخيرتين تأثير ك ير على سةةةةةةةلاسةةةةةةةا التور د، ارتفال أسةةةةةةةعار الطاق  بعد اوخفارةةةةةةةها ف  فترة ما بين  

  الدراسةةة  تتضةةةمن عدد معت ر من الشةةةركات العامل  ف  مجال الطاق  وأ ضةةةا  بما أن عين  2021الى   2016
الشةركات الأخرش تحتاج ف  عملها الى هذه المادة الأسةاسةي  بشةكا مةاشةر ورير مةاشةر(، ما وتج عنل ارتفاعا  

 ف  التضخم الذي لم  شهد لل مثيا ف  كا العالم.
*دون أن ونسةةةةةةةى أن الةاحث الجزائري مقيد دائما ف  دراسةةةةةةةاتل وأبحاثل بتوفر ال ياوات المسةةةةةةةتهدف  من عدمها، 
والت   جد صةعوح  ك يرة ف   معها، وهذا را   ل ياب الاحصةائيات أو عد  دقتها، م  و ود مشةكل  ف  شةراء 

 يةاوةات والمعلومةات الةدقيقة  من بينهةا  ودف  حل الولوج الى المواق  الاحصةةةةةةةةةةةةةةائيةات العةالمية  الت  تعنى بجم  ال
بياوات الشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات. أما بالنسةةةةة  للشةةةةركات الناشةةةةط  ف  المجال الطاق  ف  الجزائر بيصةةةةعب 
الولوج الى تقار رها المالي  الخاصةةةةةة  بفرعها المحل  الذي  مكن اعتماده ف  الدراسةةةةةة ، وأ ضةةةةةةا  صةةةةةةعب التنقا  

، وف  حال ما تم الاعتماد فقط على الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات الشةةةةةةةخصةةةةةةة  لها للحصةةةةةةةول على ال ياوات 
  الناشط  ف  الجزائر فستكون العين   د صغيرة والدراس   د محدودة.

أما تو    بياوات الدراسةةة  الخاصةةة  بالشةةةركات متعددة الجنسةةةيات تقسةةةم حسةةةب قطال النشةةةاط، كما هو   
 مورلا ف  الجدول التال :

 (: التوزيع القطاعي لعينة الدراسة10الجدول رقم )
 القطاع الاقتصادي  التكرار النس ة المؤوية 

 الصناعات  29 36.25
 الطاقة  6 7.5
 )الشركات القابضة( قطاع الاستثمار 6 7.5

 السلع الاستهلاكية  13 16.25
 الخدمات  9 11.25
 التكنولو يا  10 12.5
 المالية 7 8.75

 المجموع 80 100,00
 .من اعداد الةاحث  بالاعتماد على بياوات الدراس  المصدر:
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ولظياس متغيرات الدراسةةةةةةةةةةةةة ، تم الاعتماد على المعلومات الت  تتضةةةةةةةةةةةةةمنها التقار ر المالي  السةةةةةةةةةةةةةنو    
للشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات خاصةةةةةةةة : قائم  الميزاوي ، قائم  الدخا، قائم  التدفقات النقد  ، بالإرةةةةةةةةاف  الى 

رها الشةةركات بشةةكا سةةنوي. وقد تم  الملاحل المتعلق  بالقوائم المالي ، بالإرةةاف  الى تقار ر الحوكم  الت  تصةةد 
 (.1  الملحل رقمالحصول على التقار ر السنو   من المواق  الرسمي  للشركات 

 Analytical procedures . الإ راءات التحليلية2.2.5
الاعتماد على وموذج من وماذج الاقتصةةةةةاد الظياسةةةةة  المتمثا ف  ار ق  لتحليا بياوات الدراسةةةةة  سةةةةةيتم   

، والذي يدعى بتحليا السةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةا الزمني  المقطعي ، من أ ا معرف   )Panel Data Method(  *بياوات الةاوا  
تأثير آليات الحوكم  والتخطيط الضر    الدول  على الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات، كوو  النموذج 

 .Rولغ  ال رمج   STATA 18 الأكثر ملائم  ل ياوات الدراس  وهذا بالاعتماد على بروامج
 (.STATA 18المجاوي  لةالنسخ  ها ف  لعد  توفر  لةع  الاختةارات  Rوقد تم استخدا  لغ  ال رمج   

( سةةةنوات كفترة للدراسةةة ، وحهدف الوصةةةول الى 10شةةةرك  لعشةةةر    80بما أن الدراسةةة  تتضةةةمن بياوات   
(، والت  تتضةةةةمن ثلا  Panel Dataوتائج أفضةةةةا ف ول من الأ در بنا اسةةةةتخدا  خطوات وماذج بياوات الةاوا  

 وماذج أساسي  كالتال :
 (؛Poold Modelوموذج الاوحدار التجميع    •
 (؛Fixed Effect Modelالتأثيرات الثابت   وموذج  •
 (.Random Effect Modelوموذج التأثيرات العشوائي    •

حيث تتم المفارةةل  بين النماذج الثلا  لمعرف  أي النموذج الأصةةللا وقو  بالاسةةتعاو  بعدد من الاختةارات  
(،  Hausman-test( واختةةةار  Breusch-Pagan LM-test(، اختةةةار F-testالإحصةةةةةةةةةةةةةةةائيةة  وه : اختةةةار  

 و مكن توريلا قاعدة المفارل  السابق  ف  الشكا الموال :
 
 
 
 
 
 
 

 
 

  : مكن الاالال على )Panel Data Method(للاالال على المز د حول منهجي  بالفصيا  * 

. Econometrics of panel data: Methods and applications. Oxford University PressBiørn, E. (2017). 

https://books.google.dz/books?hl=en&lr=&id=OOcoDQAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP1&dq=%5C%22%5C%22Panel

+Data+Models+for+Complex+Relationships%5C%22%5C%22&ots=dZ0EBXNIqH&sig=DhGZxD8XMGFqQxOy

 he6DI&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false-OR33S 

https://books.google.dz/books?hl=en&lr=&id=OOcoDQAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP1&dq=%5C%22%5C%22Panel+Data+Models+for+Complex+Relationships%5C%22%5C%22&ots=dZ0EBXNIqH&sig=DhGZxD8XMGFqQxOyOR33S-he6DI&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
https://books.google.dz/books?hl=en&lr=&id=OOcoDQAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP1&dq=%5C%22%5C%22Panel+Data+Models+for+Complex+Relationships%5C%22%5C%22&ots=dZ0EBXNIqH&sig=DhGZxD8XMGFqQxOyOR33S-he6DI&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
https://books.google.dz/books?hl=en&lr=&id=OOcoDQAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP1&dq=%5C%22%5C%22Panel+Data+Models+for+Complex+Relationships%5C%22%5C%22&ots=dZ0EBXNIqH&sig=DhGZxD8XMGFqQxOyOR33S-he6DI&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
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 (Panel Data Method): نمت ة بيانات ال انل (22) الشكل رقم

 
0H :   0.05الظيم  الاحتمالي  للاختةار أك ر من مستوش المعنو 
1H :   0.05الظيم  الاحتمالي  للاختةار أقا من مستوش المعنو 

 . (171: 2018بوسن ,    :المصدر
 . (171:  2018بوسن ,   دراس  ملاحظ  لمز د من التفاصيا  مكن الاالال على  

مشةةةةكلت  عد  بعد اختيار النموذج المناسةةةةب، يتم التأكد من خلوه من المشةةةةاكا الظياسةةةةي  والمتمثل  ف  
(،  Autocorrelation( ومشةةةةةةةةةةكل  الارتةاط الذات  لل واق   Heteroskedasticityثةات تةاين الخطأ العشةةةةةةةةةةوائ   

  .( على التوال Wooldrideg-test( و Wald-testوذلك باستخدا  اختةاري  
 Study models نماذج الدراسة. 3.2.5

،  Panel  (Panel data analysis)لتط يل النموذج المةذكور أعلاه، تسةةةةةةةةةةةةةةتخةد  أاروحتنةا تحليةا بيةاوةات  
والذي  سةةةةةةةةةةةةملا ب دراج كا من بياوات السةةةةةةةةةةةةلاسةةةةةةةةةةةةا الزمني  وال ياوات المقطعي ، ولتط يل النموذج، تسةةةةةةةةةةةةتخد   

، الذي  سةملا ب دراج كا من بياوات السةلاسةا الزمني  Panelأاروحتنا، ف  الجزء الاقتصةادي الظياسة ، بياوات  
. وف  الوقت وفسةةةةةةل، شةةةةةةرك  متعددة الجنسةةةةةةيات   80وحدة مسةةةةةةتعررةةةةةة  تمثلها   n = 80وال ياوات المقطعي  م   
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؛ ولذلك ف ن 2022إلى   2013من   tسةن ، الفترة السةنو     t = 10تحتوي كا وحدة مقطعي  على سةلسةل   مني   
 .800هو  (t×n)عدد الملاحظات المستخدم  ف  التحليا 

تقرر تشةةةةكيا ثلا  وماذج رئيسةةةةي  كما يل : النموذج الأول و مثا  وحالنظر إلى العين  المسةةةةتخدم  ف  التحليا
(، النموذج الثاو  و مثا بيل الأداء المال  بمعدل العائد ROAبيل الأداء المال  بمعدل العائد على الأصةةةةةةول  

مؤشةةةةةةةةةةةةةةر التن ؤ بةالرححية  المسةةةةةةةةةةةةةةتق لية   الأداء المةال  ب(، النموذج الثةالةث و مثةا بيةل  ROEعلى حقول الملكية   
 .(Tobin's Q للاستثمار 

 (ROA)العائد على الأصول . النموذج الأول: 1.3.5

 
 

 

 

 

 

 حيث أن:
itROA  :   معدل العائد على الأصةةول؛  قاس بصةةاف  رحلا الشةةرك  خلال السةةن  على مجمول أصةةولها ف  بدا

 السن . 
 المتغيرات المستقلة:

itGAAPETR : ؛معدل الضر ة  الفعل  الكل 
itCSAHETRs :؛معدل الضر ة  الفعل  النقدي 
itCON_OWHنسبة تركيز الملكية؛ : 

itBRD_SIZE  :  ؛لأعضاء مجلس الإدارة ف  وها   السن العدد الإ مال 
tiBRD_IND : ؛وسة  المدير ن المستقلين الى إ مال  أعضاء مجلس الإدارة ف  وها   السن 

itBRD_MT : ؛عدد الا تماعات المنعقدة لمجلس الإدارة خلال العا 
itWOM_REP :؛وسة  المدير ن النساء الى إ مال  عدد أعضاء مجلس الإدارة 

itDUAL  :   0( أذا كان المدير التنفيذي هو وفسةةةةةةةةةل رئيس مجلس الإدارة والظيم   1متغير وهم   أخذ الظيم )
 ؛ف  خلاف ذلك

itAC_SIZE :العدد الإ مال  لأعضاء لجن  التدقيل 
itAC_MT : عدد ا تماعات لجن  التدقيل خلال السن 

itAC_IND : ا مال  عدد أعضاء اللجن المستقلين ف  لجن  التدقيل الى وسة  المدير ن 

itBIG4 :   أذا كاوت الشةةةةةةةةةةةةرك  يتم تدقيقها من ارف أحد المكاتب الأرحع  الك رش  1متغير وهم   أخذ الظيم )
 ( ف  خلاف ذلك0والظيم   ،   PwCو KPMGو EYو Deloitte للتدقيل وه :

itA_FEES : اللورار تم الط يع  لمجمول أتعاب التدقيل المدفوع  لمكتب التدقيل خلال السن 

ROAit  = α0 +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit + 

β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(1) 
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 المتغيرات الضابطة:

itSIZE. اللورار تم الط يع  لمجمول أصول الشركات ف  وها   السن : 
itLEV: . مجمول الديون  الطو ل  والقصيرة الأ ا( لكا شرك  على مجمول أصولها ف  وها   السن 
itGROW.التغير في رقم أعمال الشركة بين السنة الحالية والسابقة على رقم أعمال الشركة في السنة السابقة : 

i.تعبر عن الشركة : 

t.تعبر عن الفترة الزمنية : 

0α : .قيم  الثابت 
1β ،2β ،3β ،...... ،16β :.معاملات النموذج 
itɛ :.بواق  النموذج 

 العائد على حقوق الملكية . النموذج الثاني: 2.3.5
(ROE) 

 
 
 

 حيث أن:
itROE  :  على مجمول   بعد الضةةةةر ة   ؛  قاس بصةةةةاف  رحلا الشةةةةرك  خلال السةةةةن حقوق الملكي معدل العائد على

 . حقوق الملكي 
 (Tobin's Qمؤشر التنبؤ بالربحية المستقبلية للاستثمار ). النموذج الثالث: 3.3.5 

 

 

 

 

 

 حيث أن:
itTobin's Q  :بالظيم  السةوقي  للشةرك  مضةاف اليها إ مال  ؛  قاس  مؤشةر التن ؤ بالرححي  المسةتق لي  للاسةتثمار

 الديون الكا على إ مال  أصول الشرك .

 Steps to estimate study models and present . خطوات تقدير نماذج الدراسووووووووة وعرض النتائج3.5

results 

 عرض هذا الجزء من الدراسةةةةةةة  تحليا العلاق  بين المتغيرات المسةةةةةةةتقل  الت  تمثا مجموع  من آليات  
حوكم  الشةةةةةةةركات ومعدلات تقدير التخطيط الضةةةةةةةر    الدول  على الأداء المال  ممثلا ف  معدل العائد على 

مؤشةةةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةتق لي  للاسةةةةةةةتثمار  و   (ROE)، معدل العائد على حقوق الملكي  (ROA)الأصةةةةةةةول 
(Tobin's Q) ،  وذلك بهدف الإ اب  على فررةةةةةةةيات الدراسةةةةةةة ، حيث سةةةةةةةيتم التطرق إلى الإحصةةةةةةةاء الوصةةةةةةةف

لمتغيرات الدراسةة ، دراسةة  الارتةاط بين متغيرات الدراسةة  م  التأكد من عد  و ود مشةةكل  التداخا الخط  بين  

ROEit  = α0 +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit + 

β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(2) 

Tobin’sQit = α0 +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit  

+β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(3) 
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المتغيرات التفسةةير  ، بالإرةةاف  الى مناقشةة  أسةةاليب اختيار النموذج الأوسةةب وتورةةيلا المشةةاكا الظياسةةي  الت  
 تميز كا وموذج، وعرض الطرق الإحصائي  المستخدم  لحا هذه المشاكا.

ف  الأخير سةةةيتم عرض وتائج التحليا الظياسةةة  والاقتصةةةادي الخاصةةة  بكا وموذج، مناقشةةةتها واختةار  
 فرريات الدراس  بناء على وتائج النماذج الثلاث .

 Descriptive statistics for study variables . الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة1.3.5
   عد التحليا الوصةةةةةةةةةةف  لمتغيرات الدراسةةةةةةةةةة  أمر ا بال  الأهمي  لتقد م وظرة عام  دقيق  ومو زة ل ياواتنا.

من خلال عملي  إ راء التحليا حيث أول   سملا لنا بفهم وتقييم ال ياوات الت   معناها.    ف  كوول  وتكمن أهميتل
المتوسةةط الوصةةف ،  مكننا تلخيص ووصةةش الخصةةائص الرئيسةةي  لمتغيرات دراسةةتنا بشةةكا فعال، بما ف  ذلك 

. من خلال إ راء هذا الةحث، قد وكتسب  الوسيط(، الظيم  الأعلى والأدوى للمتغيرات والاوحراف المعياري لهم
. بالإرةةاف  إلى ذلك، فهو  سةةاعدوا ف   أخذها كا متغيرفهم ا شةةاملا  ل ياواتنا ووكتشةةش أي أوماط أو اتجاهات  

ف  بيةاوةات  عن القةاعةدة وقةد تتطلةب المز ةد من الفحص   بشةةةةةةةةةةةةةةكةا ك يراوحرافةات مو ودة  أي    و ود  اكتشةةةةةةةةةةةةةةاف
  .المتغيرات 

  مكن توريلا الإحصاء الوصف  لمتغيرات الدراس  ف  الجدول التال :
 : الإحصاءات الوصةية الخاصة بمتغيرات الدراسة(11) الجدول رقم

Variable Obs Mean Std. dev. Min Max 

ROA 800 0.0497638 0.0727101 -0.556084 0.5110794 

ROE 800 0.0959171 0.6705192 -11.71675 3.84249 

TobinsQ 800 1.07147 0.6161214 0.1411 6.837427 

GAAPETR 800 0.0513408 0.2935601 -1.072169 0.7210047 

CSAHETRs 800 0.1768266 0.1136718 0.0000325 0.3975534 

CON_OWH 800 0.2551232 0.1676736 0.002 0.76 

BRD_SIZE 800 12.32875 3.563923 4 24 

BRD_IND 800 0.5253394 0.1666842 0.01 0.85 

BRD_MT 800 10.3625 3.623535 2 23 

WOM_REP 800 0.2599938 1.062178 0 30 

DUAL 800 0.3425 0.4748427 0 1 

AC_SIZE 800 3.78625 1.405536 0 9 

AC_MT 800 6.5025 3.053547 0 17 

AC_IND 800 0.7709023 0.2793283 0 1 

BIG4 800 0.9525 0.2128388 0 1 

LOGA_FEES 800 16.51344 3.34532 2.388763 23.96789 

LOGSIZE 800 24.39695 3.29276 15.35209 33.48123 

LEV 800 0.6142413 0.1964645 0 0.9805692 

GROW 800 0.1030678 0.5728988 -1.713378 9.925981 

 .STATA 18بروامج   من اعداد الطالة  باستخدا  المصدر:
فحص النتائج لمختلش مؤشةةةةةةرات  ف  الجدول السةةةةةةابل يتطلب تحليا الإحصةةةةةةاءات الوصةةةةةةفي  المقدم   

، والمؤشةةةرات المالي  الأخرش  الشةةةركات  الأداء المال ، ومؤشةةةرات التخطيط الضةةةر    الدول ، ومؤشةةةرات حوكم 
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وأكثر   تعمل ف  كا فل  من هذه الفلات لتفسةةير ال ياوات بشةةكا فعالسةةن  المتعلق  بالشةةركات متعددة الجنسةةيات.
 تفصيلا بيما يل :

 International Tax Planning Indicators مؤشرات الأداء المالي. 1.1.3.5
✓ ROA هذا إلى متوسةةةةةةط عائد إ جاب      ظهر  ،0.0498الظيم  المتوسةةةةةةط  ه    :( )العائد على الأصووووول

معتدل . وم  ذلك، ف ن و ود اوحراف مما  شةةةير إلى تحقيل مكاسةةةب مالي  إ جابي     معتدل على الأصةةةول،
، مما  عن  أن بع  الشةركات أكثر مهارة ف  شةركات  شةير إلى تةاين ك ير بين ال  0.0727معياري قدره 

إلى أن الشةةركات ف  هذه العين   ذلك   ورةةلااسةةتغلال أصةةولها من ريرها. ولكن م  تقلةات عالي  وسةة يا، ي
 تختلش اختلافا ك يرا ف  مدش كفاءتها ف  تحقيل الأرحاح من أصولها.

✓ ROE ولكن لد ل 0.0959متوسةةةةةةةةط العائد على حقوق المسةةةةةةةةاهمين هو   :( )العائد على حقوق الملكية ،
ا ي ل     - 11.71675، والذي يتضمن قيم ا سل ي  منخفض  تصا إلى  0.6705اوحراف معياري مرتف   د 

لخسةةةائر   ت الشةةةركات قد تعررةةةمما  شةةةير إلى أن بع   .  3.84249وحد أقصةةةى ي ل    ،  الظيم  الأدوى(
( ف  الاقتصاد العالم ، حيث أوها ك دت العديد  Covid-19وهذا ما خلفتل أ م   ائح  كورووا    مالي  ك يرة

يؤكد الفارق ف  العائد على حقوق الملكي  كما  .  من الشةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات خسةةةةةةةةةةةائر مالي  ك يرة
(ROE)  .على در ات الإوجا  المتنوع  الت  تحققها الشركات ف  تحقيل الأرحاح لأصحابها 
✓ Tobin's Q (مؤشور التنبؤ بالربحية المسوتقبلية للاسوتثمار)   :   متوسةط وسةةTobin's Q   مما ،  1.071هو

وم  .  شةةير إلى أن الشةةركات تمتلك، ف  المتوسةةط، قيم  سةةوقي  أك ر قليلا  مقارو  بتكلف  اسةةت دال أصةةولها
، كما يتضةةةلا من الاوحراف المعياري الةال  بينها  للشةةةركات تظهر تنوع ا ك ير اذلك، ف ن التقييمات السةةةوقي  

. وهةةذا  عن  أن  قيمةة  أقصةةةةةةةةةةةةةةى(  6.837427إلى   قيمةة  أدوى(    0.1411والمةةدش الممتةةد من    0.616
بع  الشةةركات قد  كون لها قيم  سةةوقي  أعلى من تكاليل اسةةت دال أصةةولها، ف  حين أن شةةركات أخرش 

 قد  كون لها قيم  سوقي  أقا ف  المقابا.
 Indicators for International Tax Planning مؤشرات التخطيط الضريبي الدولي. 2.1.3.5

✓ GAAPETR م  5.13ي ل  متوسةةط معدل الضةةر ة  الفعل  حوال    : (كلي)معدل الضوري ة الفعلي ال ،%
 مما يدل على المزا ا   100-%الة  بمعدل أدوى بل   وطاق واسةةةةة ، م  وطاق واسةةةةة  يتضةةةةةمن معدلات سةةةةة

هو وتيج   و عكس هذا النطاق الواسة  وو ود المعدلات السةل ي    %.72.10ومعدل أقصةى ي ل     الضةر  ي (
 الدولي  المختلف . ائب الضر  أوظم تأثير أ ضا و لتحكم ف  معدلات متفاوت   ستراتيجيات رر  ي  متنوع لا
✓ CSAHETRs  )متوسةةةةةةةط معدل الضةةةةةةةر ة  الفعلي  النقد   أعلى بنسةةةةةةةة    :  )معدل الضووووري ة الفعلي النقدي

و شير هذا إلى أن الشركات،   (.الكل   معدل الضر ة  الفعل  GAAPETR%، م  تقلب أقا من 17.68
 CSAHETRsظهر   بالإرةةةةةةةاف  إلى ذلك،  .  ف  المتوسةةةةةةةط تدف  معدل رةةةةةةةر ة  أعلى على الأرحاح النقد  

وحد أعلى قدر بة   %0.0325ف  حين بل  الحد الأدوى لل .  11360.والذي قدر بةةةةةة  أقااوحراف معياري  
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ف  حدها المتوسةةةط والذي لا يؤثر تشةةةير هذه النتائج إلى أن الشةةةركات تدف  عموما معدل رةةةر ة   .  39%
 على أرحاحها النقد  ، وهنام تةاين أقا ف  أسالي ها ووتائجها الضر  ي . بشكا ك ير

 Corporate Governance Indicators الشركات حوكمةآليات . 3.1.3.5
• CON_OWH )و شةةير 16.77%، باوحراف معياري  25.51متوسةةط تركيز الملكي   :)تركيز الملكية .%

 هذا إلى أن بع  الشركات قامت بتو    الملكي ، ف  حين أن شركات أخرش لديها هياكا ملكي  مركزة. 
 Board Characteristics  خصائص المجلس •
✓  BRD_SIZE  :)عضةةو ا،   12ي ل  متوسةةط عدد الأعضةةاء ف  مجلس الإدارة حوال    )حجم مجلس الإدارة

وهو رةةةمن النطاق الأمثا الذي حددتل العديد من دراسةةةات الحوكم . وف  حين أن مجالس الإدارة الأك ر 
حجما   مكن أن توفر وطاقا  واسةةةةةةةعا  من و هات النظر والمعرف  المتخصةةةةةةةصةةةةةةة ، إلا أوها قد توا ل أ ضةةةةةةةا   

سةةيل وتو    المسةةؤولي . تظهر اللوحات المدمج  قدر ا أك ر من التماسةةك، إلا أوها قد  تحد ات من حيث التن
 تكون واقص  من حيث اتسال وطاق الخ رة.

✓  BRD_IND  :)ف  المتوسةط من أعضةاء مجلس 52.53تظهر ال ياوات أن    )اسوتقلالية مجلس الإدارة %
ا عادة  لأول  سةةةةةةملا بالإشةةةةةةراف رير المتحيز و سةةةةةةاعد على  الإدارة مسةةةةةةتقلون عن الإدارة. و عت ر هذا مفيد 

ا إلى الحا     تعز ز استقلالي  مجلس الإدارة.و تحسين لتقليا تضارب المصاللا. وم  ذلك،  شير هذا أ ض 
✓  BRD_MT   :)ا تماع ا سةةةةنو  ا إلى و ود حوكم    10.36 شةةةةير ما متوسةةةةطل  )ا تماعات مجلس الإدارة

وشةةةط ، حيث ينعقد مجلس الإدارة بشةةةكا متكرر للإشةةةراف بشةةةكا صةةةحيلا واتخاذ القرار بشةةةأن اسةةةتراتيجي   
 الشرك  وأدائها.

✓ WOM_REP (في مجالس الإدارة مرأةتمثيل ال:)  26ف  مجالس الإدارة    مرأة و  ل  متوسةةةةةةةةةط تمثيا ال  .%
و شةةةةةير هذا الرقم إلى تقد  إ جاب  وحو تحقيل التنول بين الجنسةةةةةين. وم  ذلك،  كشةةةةةش التةاين الك ير أول 

،  على الررم من أن بع  المنظمةات تتفوق ف  التنول، إلا أن الةع  الآخر يتخلش بشةةةةةةةةةةةةةةدة عن الركةب 
. و رتةط التنول المتزايد تمثيا للعنصةةةةةر النسةةةةةوي ف  مجلس إدارتهاحيث لا يو د ف  بع  الشةةةةةركات أي  

 بتعز ز عمليات صن  القرار الم تكرة والشامل .
✓ DUAL :)من الشةةةةةةةةةةةةركات لديها رئيس تنفيذي  شةةةةةةةةةةةةغا 34.25حظيق  أن  )ازدوا ية الرئيس التنفيتي %

ا منصةةب الرئيس تشةةير إلى وسةةة  ك يرة من المؤسةةسةةات حيث قد تتركز السةةلط  ف  شةةخص واحد  قد  ، أ ضةة 
 يؤدي ذلك إلى تضارب المصاللا واوخفاض قدرة مجلس الإدارة على الإشراف بفعالي .

✓ AC_SIZE   ف  متوسةةةةةةةةةةةةةةطةل    عت ر الحجم المشةةةةةةةةةةةةةةترم للمجموعة  الةذي ي ل  حوال (: لجنوة التودقيق)حجم 
ا،    3.79 . و شةةةةةةةةةةةةةةير هةذا إلى بع  الاختلاف ف  حجم اللجنةة  ع ر  1.41م  اوحراف معيةةاري قةدره  فرد 

 الشركات.
✓ AC_MT  (ا تماعات لجنة   :)ا تماعات سةةةنو  ا إلى أن لجان التدقيل تشةةةارم   6.5و شةةةير تكرار  التدقيق

بنشةةةةةةةةاط ف  معالج  التقار ر المالي  للشةةةةةةةةرك  وقضةةةةةةةةا ا الامتثال. وهذا أمر رةةةةةةةةروري لدعم النزاه  المالي  
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 شير هذا إلى بع  الاختلاف ف  وشاط حيث    ،3.05م  اوحراف معياري قدره  .  ورمان ثق  المساهمين
 اللجان ع ر الشركات.

✓ AC_IND  من لجان التدقيل تتكون من 77.09و شةةةةةةةةةير مظياس إلى أن   :لجنة التدقيق(  ية)اسووووووتقلال %
أعضةةةاء مسةةةتقلين. و عز  هذا المسةةةتوش العال  من الاسةةةتقلالي  التركيز على الإشةةةراف المحايد على إعداد  

 بالشرك .التقار ر المالي  وإ راءات التدقيل الخاص  
 External Auditخصائص التدقيق الخار ي  •

✓ BIG4 "Big Four Auditor"  )95.25تشةةةةةةير الإحصةةةةةةائي  الت  تفيد بأن    :)حجم مكتب التدقيق %
من الشةركات تخضة  لعمليات تدقيل تجر ها إحدش الشةركات الأرح  الك رش إلى مسةتوش ك ير من الثق  ف  
قدرة هذه الشةةةةةةركات على تقد م خدمات تدقيل شةةةةةةامل  و مكن الاعتماد عليها. وقد  عن  هذا أن الشةةةةةةركات  

 تعط  الأولو   للاوفتاح والمساءل .
✓ LOGA_FEES  (الخار ي  التدقيق  مسوتحقات:)    م  اختلاف 16.51 شةير متوسةط سةعر التدقيل الةال ،

بين المنظمات، إلى و ود تةاين ك ير ف  وفقات خدمات التدقيل، رحما بس ب الاختلافات ف  حجم الشرك   
 والتعقيد ومستوش المخاار.

 Financial indicators (control variables) المؤشرات المالية )المتغيرات الضابطة(
✓ LEV (الرافعة المالية):  مما  شةةةةةةةير إلى الاسةةةةةةةتخدا  المعتدل  0.61 ي ل  متوسةةةةةةةط وسةةةةةةةة  الرافع  المالي ،

 لتمو ا الديون.
✓ GROW (نمو  )مما  عن  أن هذه الشةةركات تنمو بشةةكا %10.3متوسةةط معدل النمو إ جاب    :الشووركة ،

 الشركات.عا . لكن الاوحراف المعياري المرتف   شير إلى وطاق واس  من معدلات النمو بين 
✓ LOGSIZE  (حجم الشووووووركة):   حجم الشةةةةةةةةةةرك  ف  مظياس السةةةةةةةةةةجا(  اللورار تم الط يع  لي ل  متوسةةةةةةةةةةط

.  شةةةةةةةةةةةةةير هذا إلى و ود مجموع  متنوع  من أحجا   33.48وحد أقصةةةةةةةةةةةةةى   15.35، بحد أدوى  24.40
 .الشركات ف  مجموع  ال ياوات 

 Results and discussion النتائج ومناقشتها .4.5
وحالتال  التوصةةةةةةا إلى وتائج  مكن من  لنماذج الثلا  هو تقدير او  اروح  ل  الهدف الرئيسةةةةةة لتحقيل  

آليات حوكم  الشةةةةةركات والتخطيط الضةةةةةر    الدول  على الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة    خلالها إثةات تأثير
( من خلال تط يل ثلاث   Panel Data. تم اسةةةةةةتخدا  السةةةةةةلاسةةةةةةا الزمني  ووهج ال ياوات المقطعي   الجنسةةةةةةيات 

(، وومةاذج FE(، وومةاذج التةأثيرات الثةابتة   OLSومةاذج اوحةدار مختلفة : ومةاذج المرحعةات الصةةةةةةةةةةةةةةغرش العةاد ة   
 التالي :، حصلنا على وتائج Stata 18(. واستنادا  إلى وتائج بروامج REالتأثيرات العشوائي   

 Results of the first model and their discussion نتائج الخاصة بالنموذج الأول ومناقشتهاال. 1.4.5

قياس التخطيط لضةةةر    الدول  على  فحص النموذج الأول تأثير مؤشةةةرات آليات الحوكم  ومعدلات  
 ( كمؤشر ل داء المال ، كما يل : ROAمعدل العائد على الأصول  
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 حيث أن:
itROA :؛معدل العائد على الأصول  
i :. تع ر عن الشرك 
t :. تع ر عن الفترة الزمني 

0α : .قيم  الثابت 
1β ،2β ،3β ،...... ،16β :.معاملات النموذج 
itɛ :.بواق  النموذج 

 للنموذج الأول ف  الجدول الموال : Panel Data مكن توريلا وماذج ال ياوات  
 للنموذج الأول  المقترحة Panel Dataنماذج بيانات : (12) الجدول رقم

 .STATA 18 من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:

  المتغيرات نموذج الانحدار التجميعي  نموذج التأثيرات الثابتة  نموذج التأثيرات العشوائية 

P>z Coefficient P>t Coefficient P>t Coefficient ROA  

0.071 .0148691 0.122 .0132302 0.019 .0200185 GAAPETR  

0.708 -.0085778 0.857 -.004382 0.487 -.0150216 CSAHETRs  

0.189 -.0300355 0.382 -.0276303 0.071 -.0270141 CON_OWH  

0.328 -.0011281 0.027 -.0032537 0.087 .0014021 BRD_SIZE  

0.005 .0694421 0.048 .0662257 0.000 .071761 BRD_IND  

0.031 -.002231 0.004 -.0035887 0.750 .0002457 BRD_MT  

0.966 -.0000818 0.849 -.0003659 0.763 .0006784 WOM_REP  

0.521 -.0047109 0.066 -.0171191 0.071 .0095038 DUAL  

0.739 .0010205 0.815 .0009616 0.485 -.0014847 AC_SIZE  

0.051 .0029503 0.007 .0058863 0.772 -.00028 AC_MT  

0.085 .0230237 0.719 .0059907 0.001 .0339656 AC_IND  

0.008 -.039539 0.027 -.038621 0.012 -.031212 BIG4  

0.000 .0074869 0.247 .0055194 0.000 .0060762 LOGA_FEES  

0.098 -.0038128 0.132 -.0112959 0.097 -.0020892 LOGSIZE  

0.000 -.1145548 0.000 -.1372986 0.000 -.0895784 LEV  

0.000 .0126823 0.000 .0129494 0.006 .0113963 GROW  

0.036 .0956689 0.030 .3630715 0.622 .012787 _cons  

  0.0950   0.1089    0.1733 R-squared  

  0.1945   0.0153    0.1564 Adj R-squared  

  0.0000  5.38 0.0000   10.26 F-statistic  

0.0000 88.23     Wald chi2    

   0.0000  6.19        F-test  

ROAit  = αi +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit + 

β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(1) 
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 معدل   ROAف  التركيز على تحليا  تشةةةةةةةةةترم   مي  النماذج الثلاث     أعلاه أنتورةةةةةةةةةلا وتائج الجدول  
  وموذج الاوحدار التجميع    سةعى حيث   كمتغير تاب  وتسةتخد  وفس المتغيرات المسةتقل .العائد على الأصةول( 

OLS    إلى تقليا الاختلافات الترحيعي  دون أخذ بياواتPanel Data .وموذج  شتما كا من  كما    بعين الاعتةار
تضةةةمن  يوم  ذلك،   شةةةرك .خاصةةة  بكا  التأثيرات  العلى   RE  ووموذج التأثيرات العشةةةوائي   FE  التأثيرات الثابت 

 .الشركات تأثيرات عشوائي  ورير مترابط  ع ر  REوموذج 
قةةد تتقلةةب الأخطةةاء المعيةةار ةة  ومسةةةةةةةةةةةةةةتو ةةات أهميةة  المعةةاملات من وموذج إلى آخر وتيجةة  لمنهجيةةات  

أخطاء معيار   قو   للنظر ف    REو  FEالنمذ   المختلف  الت  تم اسةةةةةةةةةتخدامها. رالة ا ما يولد كلا النموذ ين  
ا لمدش R-squaredإمكاوي  التغاير والارتةاط الذات . بالإرةةةةةةةةةةةةةاف  إلى ذلك، قد تختلش قيم   ، الت  تعد مظياسةةةةةةةةةةةةة 

ا مةةا تحتوي ومةةاذج   ا للنموذج. رةةالةةة  أعلى من   R-squaredعلى قيم    REو  FEملاءمةة  النموذج لل يةةاوةةات، وفقةة 
 .النماذج الأخرش لأوها تأخذ ف  الاعتةار التأثيرات الفرد  

بناء  على المراحا السةةةةةةةةةةةةابق  وحعد مراعاة التأثيرات الفرد   لكا وموذج، لا بد من دراسةةةةةةةةةةةة  ا يع  هذه 
  سةةةةةواءعلى حد  αiالتأثيرات. لذا ف ن المرحل  الأولى ف  التحليا ه  تحديد وول التأثيرات المسةةةةةتخدم  للمعلم  

 على النحو التال : والت  كاوت 
 ؛مجموع  من الحدود الثابت  لكا وحدة αi• وموذج التأثيرات الثابت : والذي  عت ر 

  زءا  من مكون الخطأ العشوائ  المركب. αi• وموذج التأثيرات العشوائي : الذي  عت ر 
( لنموذج الاوحةةدار التجميع  ووموذ   2R( أن معةةامةةا التحةةديةةد  12تورةةةةةةةةةةةةةةلا وتةةائج الجةةدول رقم  

( على التوال ، كمةا أن  مي  هةذه  %9.50( و %10.89  (،%15.64التةأثيرات الثةابتة  والعشةةةةةةةةةةةةةةوائية  كةان  
 .0.0000( كاوت F-statisticالنماذج معنو   وظرا لأن الظيم  الاحتمالي  لإحصائي   

، وعليل يتم  %5( كاوت أقا من مسةةةةتوش المعنو    F-testومن  ه  أخرش، الظيم  الاحتمالي  لاختةار  
أفضةةةةةا من وموذج   FEبأن وموذج التأثيرات الثابت    ،1Hوق ول الفررةةةةةي  ال ديل     0Hرف  الفررةةةةةي  الصةةةةةفر    

 الاوحدار التجميع .
 Hausman test اخت ار هاوسمان •

على الررم من أن الأدبيات الاقتصةةةاد   الظياسةةةي  تشةةةير إلى أن التأثيرات الثابت  تسةةةتخد  عادة لتحليا 
 ,test Hausman  (Hausman ال يةاوةات المقطعية ، إلا أوةل لا  مكن تةأكيةد ذلةك دون إ راء اختةةار هةاوسةةةةةةةةةةةةةةمةان

.  خةةد  هةةذا الاختةةةار ررض تحةةديةةد التةةأثيرات الأكثر ملاءمةة  لاسةةةةةةةةةةةةةةتخةةدامهةةا ف  تقةةدير  (1251 :1271-1978
وكما ذكروا ف ن هنام أفضةةةةةةةةةةةةةلي  لمقدر التأثيرات الثابت  على ،  النموذج لتحديد أي من النموذ ين  جب اختياره

، مما  عن  أن كا دول  تمن  الخصائص الت  αixti≠0مقدر التأثيرات العشوائي .  عتمد هذا على افتراض أن  
والاسةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةر     آليات الحوكم  قد تؤثر   ؛ترتةط بالمتغيرات المسةةةةةتقل . على سةةةةة يا المثال

ع ر مسةةةةةةةارات داء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات   معدل العائد على الأصةةةةةةةول كمؤشةةةةةةةر ل  الدول  على
.  سةةةةها وموذج التأثير الثابت النظر ف  الارتةاط  شةةةةرك مختلف ، مما يؤدي إلى خصةةةةائص مميزة خاصةةةة  بكا 
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تم إ راء اختةار هاوسمان لتقييم و ود علاق  ارتةاط بين حدود الخطأ   التعسف  بين الأمم والمتغيرات المستقل .
 والمتغيرات المستقل  ف  كا من اوحدارات التأثيرات الثابت  والعشوائي .

 وقد كاوت النتائج كالتال :
 ول للنموذج الأ  Hausman test(: اخت ار هوسمان 13الجدول رقم )

 
 .STATA 18  من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:

قيم  إحصةةةةةةائي  عالي   إحصةةةةةةائي  مرح  كاي( بظيم   ف  الجدول أعلاه ظهر وتائج اختةار هاوسةةةةةةمان  ت
30.60χ2=    عدد المتغيرات المسةةةةةةةةةةتقل ( وحمسةةةةةةةةةةتوش    16، وحعد مقاروتها م  الظيم  الجدولي  عند در   حر 

. وحناء على هذه النتيج  ورف  الفرري  الصفر   الت  تفترض و ود  26.296% وقدرت قيمتل بةةةةةةةة 95دلال  
علاق  ارتةاط بين مصةةطلحات الخطأ والمتغيرات التفسةةير  . ومن ثم ف ن اسةةتخدا  التأثيرات الثابت  هو النموذج 

 الأفضا ل ياواتنا المدروس ، وهذه النتيج  مشابه  لما هو متوق .
   Breusch-Pagan LM testاخت ار  •

لتقييم و ود تأثيرات عشةوائي  لمز د من التأكيد   Breusch-Paganبالإرةاف  إلى ذلك، يتم إ راء اختةار  
 .RE أو وموذج التأثيرات العشوائي  OLSوحهدف إعلا  الاختيار بين وموذج 
 وقد كاوت النتائج كالتال :

 
 

(V_b-V_B is not positive definite)

Prob > chi2 = 0.0151

            =  30.60

   chi2(16) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

Test of H0: Difference in coefficients not systematic

           B = Inconsistent under Ha, efficient under H0; obtained from xtreg.

                          b = Consistent under H0 and Ha; obtained from xtreg.

                                                                              

        GROW      .0129494     .0126823        .0002672               .

         LEV     -.1372986    -.1145548       -.0227438        .0209782

     LOGSIZE     -.0112959    -.0038128       -.0074831        .0071313

   LOGA_FEES      .0055194     .0074869       -.0019674        .0042622

        BIG4      -.038621     -.039539         .000918        .0089622

      AC_IND      .0059907     .0230237       -.0170331        .0099577

       AC_MT      .0058863     .0029503         .002936        .0015518

     AC_SIZE      .0009616     .0010205       -.0000589        .0027309

        DUAL     -.0171191    -.0047109       -.0124083        .0057052

     WOM_REP     -.0003659    -.0000818       -.0002841        .0001078

      BRD_MT     -.0035887     -.002231       -.0013577        .0007117

     BRD_IND      .0662257     .0694421       -.0032164        .0224741

    BRD_SIZE     -.0032537    -.0011281       -.0021256        .0009077

     CON_OWH     -.0276303    -.0300355        .0024052        .0217322

    CSAHETRs      -.004382    -.0085778        .0041959        .0083413

     GAAPETR      .0132302     .0148691       -.0016389        .0022859

                                                                              

                   fixed        random       Difference       Std. err.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

. hausman fixed random
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 ول للنموذج الأ  Breusch-Pagan LM test(: اخت ار  14الجدول رقم )

 
 .STATA 18  من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:

إلى عد  و ود أي  من الجدول أعلاه  (  0.05 أقا من    0.0000تشةةةةةةةةةةير إحصةةةةةةةةةةائي  الاختةار الةالغ   
تأثيرات عشةةةةةةةةةةةةةوائي  داخا مجموع  ال ياوات. تتعلل التأثيرات العشةةةةةةةةةةةةةوائي  بالمتغيرات المحتمل  الت  تؤثر على 
ا فكرة أن هةةذه التةةأثيرات   المتغير التةةاب  قيةةد التحقيل. من خلال عةةد  رف  فررةةةةةةةةةةةةةةيةة  العةةد ، فةة ونةةا وق ةةا فعليةة 

ه النتيج  النتائج المذكورة أعلاه. ومن هنا  مكن أن وسةتنتج  العشةوائي  لا تحفز أي عشةوائي  متأصةل . وتؤكد هذ 
من وتيج  الاختةار أن وموذج التأثيرات العشةةةوائي ، هو أسةةةلوب إحصةةةائ   سةةةتخد  لتقييم تأثير المتغيرات رير  

 .دراس لالملحوت ، لا يناسب السينار و قيد ا
 Heteroskedasticity andاخت ووار و ود مشوووووووووواكوول قيوواسووووووووويووة في النموذج الأول للتووأثيرات الثووابتووة   •

Autocorrelation 
 Wald testاخت ار أولا: 

  المعدل  ف  وموذج الاوحدار ذو التأثير الثابت رؤش مهم  حول افتراض التجاوس Waldتقد  وتائج اختةار  
 Homoskedasticity)  ف  تحلياPanel Data التال :. ي دأ تحليا النتائج الواردة ف  الجدول 

 للنموذج الأول  Wald test(: اخت ار  23رقم ) شكلال

 
 .STATA 18 من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:

الشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات محا بالنظر ف  الفررةةةةةي  الصةةةةةفر  ، الت  تفترض أن تةاينات الخطأ ع ر   
هذا الافتراض أن تةاين    طرح   ، حيث متسةةةاو  ، مما  شةةةير إلى التجاوس ف  النموذج الدراسةةة   الثماوون( كاوت 

علاوة على ذلك، اسةةتخد  هذا التحليا   .لشةةركات مصةةطلحات الخطأ ثابت ولا  ختلش بشةةكا منهج  ع ر هذه ا
الشةةةةةةةةةةةركات محا الدراسةةةةةةةةةةة    ( لتقييم التةاين بين تةاينات الخطأ المقدرة داخا2χإحصةةةةةةةةةةةائي  اختةار مرح  كاي  

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =   318.63

        Test: Var(u) = 0

                       u     .0016701       .0408668

                       e     .0029282       .0541125

                     ROA     .0052868       .0727101

                                                       

                                 Var     SD = sqrt(Var)

        Estimated results:

        ROA[id,t] = Xb + u[id] + e[id,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects

Prob>chi2 =      0.0000

chi2 (80)  =    1.5e+05

H0: sigma(i)^2 = sigma^2 for all i

in fixed effect regression model

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
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 σ(i)^2   وتةةاين الخطةأ الإ مةال )σ^2  يتم اسةةةةةةةةةةةةةةتخةدا  إحصةةةةةةةةةةةةةةائية  الاختةةار لظيةاس و ود أدلة  ذات دلالة .)
شةركات متعددة الجنسةيات  الثماوون(  بين ال homoskedasticityإحصةائي  تدعم رف  الفررةي  الصةفر   حول 

يتم حسةةةةةةةةةةةةاب إحصةةةةةةةةةةةةائي  اختةار مرح  كاي ف  النتيج  الت  تم الحصةةةةةةةةةةةةول عليها على أوها   .محا الدراسةةةةةةةةةةةة 
1.5e+05   51.5×10)   در ة  حر ة . علاوة على ذلةك، فة ن الظيمة     16، مp  ا بةاسةةةةةةةةةةةةةةم ، المعروفة  أ ضةةةةةةةةةةةةةةة 
Prob>chi2  الظيم   0.0000، تم توثيقها على أوها .p     ه  مظياس إحصائ   حدد احتمالي  ملاحظ  إحصائي

 pووظر ا للظيمةة    .(0H   العةةد   فررةةةةةةةةةةةةةةيةة   نةةا وق ةةااختةةةار ةة  متطرفةة  مثةةا تلةةك الت  تم رؤ تهةةا، على افتراض أو
ا  تقترب من   (،  شةير التفسةير إلى أدل  إحصةائي  قو   تتعارض م  فررةي  العد . تشةير النتائج  0الصةغيرة  د 

، مما الشةةةةةركات الثماوون متعددة الجنسةةةةةيات محا الدراسةةةةة إلى و ود اختلافات ك يرة ف  تةاينات الأخطاء بين  
  شير إلى عد  الاتساق. ومن ثم،  مكن أن وستنتج أن افتراض التجاوس رير صاللا ف  السينار و الحال .

 Wooldridge testاخت ار ثانيا: 

هو ار ق  إحصةةةةةةةةةةائي   و   Panel Dataف  بياوات    (autocorrelation  للارتةاط الذات  Wooldridgeاختةار  
من الدر   الأولى ف  مجموع  بياوات تتكون    الأخطاء العشةةةةةوائي  ل واق  تسةةةةةتخد  لتقييم و ود الارتةاط الذات 

داخا وموذج الاوحدار.  لل واق .  شةةةةةةير الارتةاط التلقائ  إلى الارتةاط المرئ  بين  وموذج الةاوامن ملاحظات 
، م  الإشةارة على شةرك اوال الوقت لكا   ال واق هو تحديد ما إذا كان هنام ارتةاط    الهدف من هذا الاختةارو 

 مكن تورةةةيلا وتائج    .الشةةةركات متعددة الجنسةةةيات محا الدراسةةة ب الخاصةةة مجموع  ال ياوات  ف  و ل التحديد 
 الاختةار ف  الجدول الموال : 

 للنموذج الأول  Breusch-Godfrey/Wooldridge test(: اخت ار  24رقم ) شكلال
Breusch-Godfrey/Wooldridge test for serial 

correlation in panel models 

 

data:  ROA ~ GAAPETR+CSAHETRs+CON_OWH+BRD_SIZE+BRD_IND+BRD_MT+WO

M_REP+DUAL +  ... 

chisq = 87.762, df = 10, p-value = 1.487e-14 

alternative hypothesis: serial correlation in idiosyncratic errors 

 .RStudio  من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:
لل واق   ت دأ عملي  تفسةير وتيج  الاختةار بصةيار  الفررةي  الصةفر   الت  تفترض عد  و ود ارتةاط ذات   

شةةةةةةةةةةةةةةرك   . بلغة  أكثر سةةةةةةةةةةةةةةهول ، من المفترض أن الأخطةاء ف  كا Panel Dataمن الدر   الأولى ف  بيةاوات  
وحعد ذلك تم إدخال إحصةةةةائي  الاختةار    ليسةةةةت مرتةط  بةعضةةةةها الةع  م  مرور الوقت.  متعددة الجنسةةةةيات 

  10تكون إحصةةةةائي  الاختةار عةارة عن مرح  كاي مو ع  بةةةةةةةةةةةةةةةةةة   (.42 شةةةةكا رقم الف  النتائج   chisqالممثل  
ا  الظيم    pدر ات حر  . الظيم    (، مما  شةةةةةير p = 1.487e-14المرتةط  ب حصةةةةةائيات الاختةار صةةةةةغيرة  د 

إلى دليا قوي رةةةد فررةةةي  العد . ولذلك، ف وك ترف  فررةةةي  العد  وتسةةةتنتج أن هنام ارتةاا ا تسةةةلسةةةلي ا ف  
 شةةير فشةةا افتراض الأخطاء المسةةتقل  إلى أن مصةةطلحات الخطأ   .الةاوا الخا  بناالأخطاء المميزة لنموذج 

 مكن أن  كون لو ود مشةةكلات التغاير والارتةاط    رير عشةةوائي  وتظهر علاق  منهجي  بينها م  مرور الوقت.
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ا على وتةائج ومةاذج الاوحةدار النهةائية  لةدينةا، و ؤثر على دقة     الةةاوةاالةذات  ف  بيةاوةات   الخةاصةةةةةةةةةةةةةة  بنةا تةأثير ا مهمة 
 إلى وتائج رير صحيح  ف  اختةار الفرريات. هذا تقديرات المعاما، و ؤدي 

ف  النماذج الت  سةةةةةةةةةنسةةةةةةةةةتخدمها لتعز ز   HAC  اختةارومن أ ا التعاما م  هذه المشةةةةةةةةةاكا، قمنا ب دراج  
 النتائج الت  توصلنا إليها.

 Estimating the results of  تقدير نتائج النموذج الأول بعد تصوووحيح المشووواكل القياسوووية والمناقشوووة •

the first model after correcting the econometric issues and the discussion 
 مكن تورةةيلا تصةةحيلا المشةةاكا الظياسةةي  السةةابق  للنموذج الأول واختيار النموذج النهائ  لدراسةة  أثر 

( كمؤشةر عن  ROAآليات حوكم  الشةركات والتخطيط الضةر    الدول  على معدل العائد على الأصةول  
 الأداء المال ، وجد النتائج كما يل :

العائد على الأصول معدل : تأثر آليات الحوكمة والتخطيط الضريبي الدولي على (15) الجدول رقم
(ROA )النموذج النهائي الأول( ) 

 (1) (2) (3) (4) 

 FE f1 f2 HAC 

VARIABLES ROA ROA ROA ROA 

     

GAAPETR 0.0132 0.0167*  0.0149* 

 (0.00854) (0.00992)  (0.00823) 

CSAHETRs -0.00438 -0.0145  -0.00858 

 (0.0244) (0.0355)  (0.0229) 

CON_OWH -0.0276  -0.0329 -0.0300 

 (0.0316)  (0.0349) (0.0229) 

BRD_SIZE -0.00325**  -0.00304** -0.00113* 

 (0.00147)  (0.00140) (0.00115) 

BRD_IND 0.0662**  0.0641* 0.0694*** 

 (0.0335)  (0.0381) (0.0248) 

BRD_MT -0.00359***  -0.00368** -0.00223** 

 (0.00125)  (0.00165) (0.00103) 

WOM_REP -0.000366  -0.000317 -8.18e-05 

 (0.00193)  (0.000244) (0.00192) 

DUAL -0.0171*  -0.0186* -0.00471 

 (0.00930)  (0.0112) (0.00734) 

AC_SIZE 0.000962  0.000560 0.00102 

 (0.00411)  (0.00582) (0.00307) 

AC_MT 0.00589***  0.00601 0.00295* 

 (0.00216)  (0.00418) (0.00151) 

AC_IND 0.00599  0.00566 0.0230* 

 (0.0167)  (0.0212) (0.0133) 

BIG4 -0.0386**  -0.0392** -0.0395*** 

 (0.0174)  (0.0174) (0.0149) 

LOGA_FEES 0.00552  0.00460 0.00749*** 

 (0.00477)  (0.00515) (0.00214) 

LOGSIZE -0.0113  -0.0113 -0.00381* 

 (0.00749)  (0.0112) (0.00230) 

LEV -0.137***  -0.138*** -0.115*** 
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 (0.0291)  (0.0412) (0.0202) 

GROW 0.0129***  0.0130** 0.0127*** 

 (0.00353)  (0.00634) (0.00354) 

Constant 0.363** 0.0515*** 0.381 0.0957** 

 (0.167) (0.00645) (0.246) (0.0457) 

     

Observations 800 800 800 800 

R-squared 0.109 0.005 0.106  

Number of id 80 80 80 80 
Note: ***, **, and * denote statistical significance of the coefficients at 0.01, 0.05, and 0.1 levels. 

 .STATA 18  من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:
 تأثير معدلات رؤش قيم  حول أعلاه  ( المورةةةةةةةح  ف  الجدول  FEوتائج وموذج التأثيرات الثابت   توفر 

الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات. و نصةةب تركيز على  التخطيط الضةةر    الدول  ومؤشةةرات الحوكم  
متعددة الجنسةةيات كمؤشةةر   ( للشةةركات ROAالتحليا على تأثير هذه العواما على معدل العائد على الأصةةول  

. يتضةمن الجدول أخطاء معيار   قو   بين قوسةين و شةير إلى مسةتو ات الأهمي  الإحصةائي   على أدائها المال 
 .(p<0.01، و*** لـ p<0.05، ** لـ p<0.1)* لـ بالعلامات النجمي  

  (:15رقم  تحليا وتائج الجدول 
 تشير النتائج إلى: 

بدء ا من مؤشةةةةةةةةةةةةةةرات التخطيط الضةةةةةةةةةةةةةةر    الدولية ،  مكننةا أن ورش أن معةدل الضةةةةةةةةةةةةةةر ةة  الفعل  الإ مةال    ✓
 GAAPETR  )وهذا  عن  أن 4( و 2العائد على الأصةةةةةةةةةةةةول ف  الأعمدة    علىبشةةةةةةةةةةةةكا إ جاب     ؤثري .)

ارتفال معدل الضةةةةر ة  الفعل  الإ مال  يرتةط بأداء مال  أفضةةةةا، وهذه العلاق  ذات دلال  إحصةةةةائي  عند 
(. تشةةةةةةةةير هذه النتيج  إلى أن الشةةةةةةةةركات الت  تنخرط ف  تخطيط  4( و 2% ف  العمودين  10مسةةةةةةةةتوش  

 أقا عدواوي  قد تركز على الممارسات المستدام  الت  تؤدي ف  النها   إلى   ادة الرححي . دول  رر   
( معاملا  سل ي ا ف   مي  المواصفات،  CSAHETRمن واحي  أخرش،  ظهر معدل الضر ة  الفعل  النقد     ✓

ولكنل ليس ذا دلال  إحصةةةةةةةةةائي . وهذا  عن  أول لا يو د دليا قوي يدعم فكرة أن ارتفال الضةةةةةةةةةرائب النقد   
مقارو  بالأرحاح ق ا الضةةر ة  لل تأثير سةةل   على الرححي . وم  ذلك، ف ن الإشةةارة السةةل ي   مكن أن تشةةير  

 .ةحث والتحقيلستحل المز د من ال  ا التأثيرإلى أن هذ 
( يرتةط سةةةةةةةةةةةةةلةا  م  العائد على CON_OWHوحالاوتقال إلى مؤشةةةةةةةةةةةةةرات الحوكم ، ورش أن تركيز الملكي    ✓

. و شةير هذا إلى أن ارتفال تركيز الملكي  قد  كون لل تأثير رةار على كما ليس لل تأثير معنوي الأصةول  
قد  كون هذا بسةةةةة ب مشةةةةةاكا الوكال  المحتمل  أو عد  بحيث  .  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات  الأداء المال 

 و ود و هات وظر متنوع  ف  عملي  صن  القرار. 
وجد أن :  (BRD_IND( واسةةةةةةةةتقلالي  مجلس الإدارة  BRD_SIZEأما بالنسةةةةةةةةة  إلى، حجم مجلس الإدارة   ✓

ولل تأثير معنوي عند   بشةةةةكا ك ير ROA معدل العائد على الأصةةةةول  يؤثر سةةةةلة ا علىحجم مجلس الإدارة 
. و شير هذا إلى أن ومعنوي إ جاب     ،ها تأثير    مجلس الإدارةبينما تظهر استقلالي     ،(3ف  العمود    5%
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رحما بس ب   لا الأك ر حجم، مجالس الإدارة الأصغر والأكثر استقلالي  ه  الأفضا ل داء المال  للشرك ،
 الرقاب  الأكثر فعالي  والتفكير الجماع  الأقا.

معدل العائد على الأصةةةةةةةةول على  (BRD_MTا تماعات مجلس الإدارة  بين   معنوي سةةةةةةةةالب   تأثيرو ود   ✓
ROA  عندما تعقد ا تماعات مجلس الإدارة بشةةةةةةةةةةكا متكرر، فقد يؤدي ذلك إلى تةااؤ  .  كشةةةةةةةةةةش هذا أول

ا رارقين ف  عدد   عملي  صةةةةةةةةةةةةةةن  القرار ووقص الإوتا ي . وقد  صةةةةةةةةةةةةةةةلا أعضةةةةةةةةةةةةةةاء مجلس الإدارة أ ضةةةةةةةةةةةةةة 
. بالإرةةةةةاف  إلى ف  الإدارة  الا تماعات، مما يؤدي إلى الإرهاق واوخفاض قدرتهم على المسةةةةةاهم  بفعالي 

ذلك إذا لم يتم تنظيم الا تماعات بكفاءة أو افتقرت إلى  دول أعمال وارةةةةةةةةةةةلا، فقد تصةةةةةةةةةةةةلا رير منتج   
و عوق أدائها العا .  ومضةةيع  للوقت والموارد.  مكن أن يؤثر هذا ف  النها   على النتيج  النهائي  للشةةرك 

على هذا النحو من الضةةةةةةروري أن تجد الشةةةةةةركات توا و ا ف  وتيرة ا تماعات مجلس الإدارة، مما  ضةةةةةةمن  
 عقدها لغرض وهيكا وارحين، مما  سملا ب  راء مناقشات مثمرة واتخاذ القرارات. 

ومعدل  ( WOM_REPتمثيا المرأة ف  مجلس الإدارة  سةةةةةةةةل   بين    تأثير كما أن النتائج تشةةةةةةةةير الى و ود  ✓
على أن و ود عدد  ( إلا أول رير معنوي. هذا  عن  أول لا يو د دليا وارةةلا ROAالعائد على الأصةةول  

ات متعددة  أك ر من النسةةةةةةةاء ف  مجالس إدارة الشةةةةةةةركات يؤثر بشةةةةةةةكا مةاشةةةةةةةر على الأداء المال  للشةةةةةةةرك
، مقاسةةةا بالعائد على الأصةةةول. وم  ذلك، ف ن هذا لا  قلا من أهمي  التنول والشةةةمول ف  مكان الجنسةةةيات 

 العما، وقد تكون هنام فوائد أخرش لو ود المز د من النساء ف  المناصب الظياد  .
ا رئيس مجلس الإدارة(  منصةب المديرا دوا ي  سةالب بين    تأثيرو ود   ✓ التنفيذي  الرئيس التنفيذي هو أ ضة 

 DUAL)    معةدل العةائةد على الأصةةةةةةةةةةةةةةول  علىROA)   تول    وعليةل  مكن القول أن  ،إلا أوةل رير معنوي
  المال  داءالأعلى  المدير التنفيذي لمنصةةةةةةةةةةةةةةب رئيس مجلس الإدارة لنفس الشةةةةةةةةةةةةةةرك  ليس لل تأثير معنوي 

 .ات متعددة الجنسيات لشركل
معدل العائد على الأصةول   تأثيرات مختلط  علىأما عن خصةائص لجن  التدقيل فتشةير النتائج إلى و ود  ✓

 ROA حجم لجن  التدقيل  لمو ب   تأثيرو د ي(، حيث أولAC_SIZE)    إلا أول رير معنوي.  فسةةةةةةةةةةةر هذا
ليس لل تأثير معنوي على معدل العائد على الأصول كمؤشر ل داء المال  للشركات  لجن  تدقيل    حجمأن  

 متعددة الجنسيات.
معدل العائد على الأصةول على    (AC_MT    تماعات لجن  التدقيللاإ جاب  معنوي    هنالك تأثيركما أن   ✓

 ROA  ،) و شةةةةةةير هذا إلى أن الا تماعات المتكررة تسةةةةةةملا بتحسةةةةةةين الرقاب  المالي  واتخاذ القرارات. توفر
الا تمةةاعةةات المنتظمةة  للجنةة  المز ةةد من الفر  لمرا عةة  المعلومةةات المةةاليةة ، وارح الأسةةةةةةةةةةةةةةللةة  المهمةة ،  

المناسةب، مما   ومعالج  أي مشةكلات على الفور. وهذا  مكن أن يؤدي إلى اتخاذ قرارات فعال  وف  الوقت 
 يؤدي ف  وها   المطاف إلى تحسين الأداء المال  للشرك .

معدل العائد على الأصةةةةةةةول  على    (AC_INDسةةةةةةةتقلال لجن  التدقيل  لاإ جاب  معنوي   تأثيرأ ضةةةةةةةا يو د  ✓
 ROAقرارات الإدارة، ل  محايدةتوفير رقاب  رير متحيزة و الأكثر اسةةةةةةةةةتقلال  التدقيل  لجن  (،  شةةةةةةةةةير هذا أن



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

190 
 

 شةير إلى   أ ضةا  هماإ جاب  بين  تأثيرو ود و الأمر الذي  مكن أن يؤدي ف  النها   إلى أداء مال  أفضةا. 
 أن اللجان المستقل  أكثر عرر  لتحديد المخاار المالي  ومعالجتها.

معدل العائد على الأصةول على  (  BIG4   حجم مكتب الدقيللمعنوي سةالب    تأثيرالنتائج الى و ود    ظهرت ✓
 ROA) ، و شير هذا إلى أن الشركات الت  توتش شركات التدقيل المرموق  هذه تميا إلى الحصول على

عائد على الأصةةةول أقا مقارو  بتلك الت  لا تفعا ذلك. هنام عدة أسةةةةاب محتمل  لهذه النتيج . قد  كون  
لت  قد تكشةةش عن  أحد التفسةةيرات هو ممارسةةات التدقيل الصةةارم  الت  يتةعها المدققون الأرحع  الكةار، وا

المز د من المخالفات المالي  وتؤدي إلى اوخفاض العائد على الأصةول للشةرك . قد  كون هنام عاما آخر 
 مكاتب.يتمثا ف  الرسو  المرتفع  الت  تفررها هذه ال

(،  ROAمعدل العائد على الأصةةةول  على    (LOGA_FEESالتدقيل    تعاب لأإ جاب  ومعنوي   تأثيرو ود   ✓
 شةةير هذا إلى أن الشةةركات الت  تدف  رسةةو  تدقيل أعلى تميا إلى تحقيل عائد أعلى على الأصةةول، رحما 
بسةةةة ب الجودة الأفضةةةةا لعمليات التدقيل وتحسةةةةين التقار ر المالي . تسةةةةلط هذه النتيج  الضةةةةوء على أهمي   

مال . ف  حين أن المدققين اختيار المدقل المناسب للشرك ، لأول  مكن أن يؤثر بشكا ك ير على أدائها ال
الأرحع  الكةار قد  حصةةةةةلون على سةةةةةعر أعلى، ف ن الفوائد المحتمل  لخدماتهم قد تفوق التكلف  على المدش  

بعنا   ف  خياراتها وتزن المفارةةةةةلات المحتمل  الطو ا. ومن الأهمي  بمكان بالنسةةةةةة  للشةةةةةركات أن تنظر  
 عند اتخاذ قرار بشأن شرك  تدقيل الحسابات.

 Results of the second model and their  ومنواقشوووووووووتهوا  ثواني. النتوائج الخواصوووووووووة بوالنموذج ال2.4.5

discussion 

 فحص النموذج الثاو  تأثير مؤشةةةةةةرات آليات الحوكم  ومعدلات قياس التخطيط لضةةةةةةر    الدول  على معدل  
 ( كمؤشر ل داء المال ، كما يل : ROEالعائد على حقوق الملكي   

 
 
 
 

 حيث أن:
itROE : حقوق الملكي معدل العائد على . 
i :. تع ر عن الشرك 
t :. تع ر عن الفترة الزمني 

0α : .قيم  الثابت 
1β ،2β ،3β ،...... ،16β :.معاملات النموذج 
itɛ :.بواق  النموذج 

 الموال :للنموذج الثاو  ف  الجدول  Panel Data مكن توريلا وماذج ال ياوات  

ROEit  = αi +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit + 

β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(1) 
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 ثاني للنموذج الالمقترحة  Panel Dataنماذج بيانات : (16) الجدول رقم

 المتغيرات نموذج الانحدار التجميعي نموذج التأثيرات الثابتة نموذج التأثيرات العشوائية

 
P>z Coefficient P>t Coefficient P>t Coefficient ROE  

0.098 .1448429 0.120 .1442051 0.153 .1203277 GAAPETR  

0.030 .5172032 0.019 .6204687 0.063 .3973421 CSAHETRs  

0.402 .175689 0.614 .172763 0.248 .1710587 CON_OWH  

0.699 -.0042129 0.141 -.0234473 0.680 .0033418 BRD_SIZE  

0.064 .4323928 0.505 .2422533 0.001 .6087829 BRD_IND  

0.236 .011824 0.535 .0084508 0.009 .0198415 BRD_MT  

0.852 .0039167 0.806 .0051369 0.896 .0028943 WOM_REP  

0.890 .0096675 0.457 -.0751098 0.141 .076686 DUAL  

0.480 .0202447 0.628 .0216026 0.978 .0005896 AC_SIZE  

0.242 .0160113 0.058 .0445815 0.813 .0022579 AC_MT  

0.257 -.1446125 0.195 -.2346079 0.150 -.1384004 AC_IND  

0.535 -.0924675 0.815 .0442728 0.205 -.1555638 BIG4  

0.309 .0182335 0.361 .0472878 0.694 .0045542 LOGA_FEES  

0.247 -.0222898 0.000 -.3026208 0.970 -.0004705 LOGSIZE  

0.000 -.677408 0.000 -1.562668 0.023 -.2936005 LEV  

0.016 .0931378 0.017 .0915312 0.024 .0929773 GROW  

0.412 .3181231 0.000 7.352917 0.288 -.2728216 _cons  

   0.0679    0.1064   0.0498  R-squared  

   0.0363    0.0017    0.0304 Adj R-squared  

    0.0000 5.24   0.0007 2.56 F-statistic  

  0.0010 39.32     Wald chi2  

     0.0000  3.61         F-test  

 .STATA 18 بروامجمن اعداد الطالة  باستخدا    المصدر:
( لنموذج الاوحةةدار التجميع  ووموذ   2R( أن معةةامةةا التحةةديةةد  16تورةةةةةةةةةةةةةةلا وتةةائج الجةةدول رقم  

( على التوال ، كمةا أن  مي  هةذه  %6.79( و %10.64  (،%4.98التةأثيرات الثةابتة  والعشةةةةةةةةةةةةةةوائية  كةان  
 .0.0000( كاوت F-statisticالنماذج معنو   وظرا لأن الظيم  الاحتمالي  لإحصائي   

، وعليل يتم  %5( كاوت أقا من مسةةةةتوش المعنو    F-testومن  ه  أخرش، الظيم  الاحتمالي  لاختةار  
أفضةةةةةا من وموذج   FEبأن وموذج التأثيرات الثابت    ،1Hوق ول الفررةةةةةي  ال ديل     0Hرف  الفررةةةةةي  الصةةةةةفر    

 الاوحدار التجميع .
 Hausman test اخت ار هاوسمان •
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 للنموذج الثاني  Hausman test(: اخت ار هوسمان 17الجدول رقم )

 
 .STATA 18  من اعداد الطالة  باستخدا  بروامج المصدر:

، الظيم   χ2 = 56.70أعلى  كاي(  إحصةائي  مرح   قيم  اختةار هاوسةمان والذي ينتج ف  هذه الحال 
 عةدد المتغيرات المسةةةةةةةةةةةةةةتقلة (   16وحعةد مقةاروتهةا م  الظيمة  الجةدولية  عنةد در ة  حر ة  .  0.0000الاحتمةالية    

الت    0H. وحناء على هذه النتيج  ورف  الفرري  الصفر    26.296قدرت قيمتل بةةةةةةةةةة ،  %95وحمستوش دلال  
بأن  ،  1Hوق ول الفررةةةةةةةةةةي  ال ديل    فترض و ود علاق  ارتةاط بين مصةةةةةةةةةةطلحات الخطأ والمتغيرات التفسةةةةةةةةةةير  ت

. ومن ثم ف ن اسةةةةةتخدا  التأثيرات الثابت  هو  التأثيرات العشةةةةةوائي أفضةةةةةا من وموذج   FEوموذج التأثيرات الثابت   
 النموذج الأفضا ل ياواتنا المدروس ، وهذه النتيج  مشابه  لما هو متوق .

 Breusch-Pagan LM-testاخت ار  •
لتقييم و ود تأثيرات عشةةةةةةوائي  لمز د من  Breusch-Pagan LMبالإرةةةةةةاف  إلى ذلك، يتم إ راء اختةار  

 أو وموذج التأثيرات العشوائي . OLSالتأكيد وحهدف إعلا  الاختيار بين وموذج 
 وقد كاوت النتائج كالتال :

 
 

(V_b-V_B is not positive definite)

Prob > chi2 = 0.0000

            =  56.70

   chi2(16) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

Test of H0: Difference in coefficients not systematic

           B = Inconsistent under Ha, efficient under H0; obtained from xtreg.

                          b = Consistent under H0 and Ha; obtained from xtreg.

                                                                              

        GROW      .0915312     .0931378       -.0016065               .

         LEV     -1.562668     -.677408       -.8852601        .2565348

     LOGSIZE     -.3026208    -.0222898        -.280331        .0790314

   LOGA_FEES      .0472878     .0182335        .0290543        .0485537

        BIG4      .0442728    -.0924675        .1367403        .1165216

      AC_IND     -.2346079    -.1446125       -.0899954         .128006

       AC_MT      .0445815     .0160113        .0285701         .019108

     AC_SIZE      .0216026     .0202447        .0013579        .0341488

        DUAL     -.0751098     .0096675       -.0847773        .0728759

     WOM_REP      .0051369     .0039167        .0012202               .

      BRD_MT      .0084508      .011824       -.0033732         .009274

     BRD_IND      .2422533     .4323928       -.1901394        .2786841

    BRD_SIZE     -.0234473    -.0042129       -.0192344        .0116012

     CON_OWH       .172763      .175689        -.002926        .2708736

    CSAHETRs      .6204687     .5172032        .1032655        .1149553

     GAAPETR      .1442051     .1448429       -.0006378        .0304173

                                                                              

                   fixed        random       Difference       Std. err.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

. hausman fixed random

. 
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 ني للنموذج الثا Breusch-Pagan LM test(: اخت ار  18الجدول رقم )

 
 .STATA 18بروامج   من اعداد الطالة  باستخدا  المصدر:

إلى عد  و ود أي تأثيرات عشةةةةةةةةوائي   من الجدول أعلاه   0.0000تشةةةةةةةةير إحصةةةةةةةةائي  الاختةار الةالغ   
داخةا مجموعة  ال يةاوةات. تتعلل التةأثيرات العشةةةةةةةةةةةةةةوائية  بةالمتغيرات المحتملة  الت  تؤثر على المتغير التةاب  قيةد  

خلال عد  رف  فررةةةةةةةةةي  العد ، ف ونا وق ا فعلي ا فكرة أن هذه التأثيرات العشةةةةةةةةةوائي  لا تحفز أي  التحقيل. من  
عشةوائي  متأصةل . وتؤكد هذه النتيج  النتائج المذكورة أعلاه. ومن هنا  مكن أن وسةتنتج من وتيج  الاختةار أن 

تغيرات رير الملحوت ، لا يناسةةةب  وموذج التأثيرات العشةةةوائي ، وهو أسةةةلوب إحصةةةائ   سةةةتخد  لتقييم تأثير الم
 .دراس السينار و قيد ال

 Heteroskedasticity andللتوأثيرات الثوابتوة    ثوانياخت وار و ود مشوووووووووواكول قيواسووووووووويوة في النموذج ال •

autocorrelation 
 Wald testاخت ار أولا: 

المعةةدلةة  ف  وموذج الاوحةةدار ذو التةةأثير الثةةابةةت رؤش مهمةة  حول افتراض   Waldتقةةد  وتةةائج اختةةةار  
 التال :. ي دأ تحليا النتائج الواردة ف  الجدول Panel Dataف  تحليا (homoskedasticity  التجاوس

 ثاني للنموذج ال Wald-test(: اخت ار  25رقم ) شكلال

 
 .STATA 18بروامج   من اعداد الطالة  باستخدا  المصدر:

إحصةةةةةةةةةةةةةائي  اختةار مرح  كاي ف  النتيج  الت  تم الحصةةةةةةةةةةةةةول من خلال وتائج الاختةار أعلاه كاوت قيم   
، المعروفةة   pدر ةة  حر ةة . علاوة على ذلةةك، فةة ن الظيمةة     16، م   (3.4e+06  63.4×10عليهةةا على أوهةةا  
ا باسةةةةةةةةةةم   ه  مظياس إحصةةةةةةةةةةائ   حدد احتمالي    p. الظيم   0.0000، تم توثيقها على أوها Prob>chi2أ ضةةةةةةةةةة 

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =    71.04

        Test: Var(u) = 0

                       u     .0816433       .2857329

                       e     .3449507        .587325

                     ROE      .449596       .6705192

                                                       

                                 Var     SD = sqrt(Var)

        Estimated results:

        ROE[id,t] = Xb + u[id] + e[id,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects

Prob>chi2 =      0.0000

chi2 (80)  =    3.4e+06

H0: sigma(i)^2 = sigma^2 for all i

in fixed effect regression model

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
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 .(0H   العد   فررةةةةةةةةي   نا وق املاحظ  إحصةةةةةةةةائي  اختةار   متطرف  مثا تلك الت  تم رؤ تها، على افتراض أو
ا  تقترب من   pووظر ا للظيم    فررةةةةةي  (،  شةةةةةير التفسةةةةةير إلى أدل  إحصةةةةةائي  قو   تتعارض م   0الصةةةةةغيرة  د 

الشةةركات الثماوون متعددة  . تشةةير النتائج إلى و ود اختلافات ك يرة ف  تةاينات الأخطاء بين   الصةةفر  ( العد 
، مما  شةةةير إلى عد  الاتسةةةاق. ومن ثم،  مكن أن وسةةةتنتج أن افتراض التجاوس رير  الجنسةةةيات محا الدراسةةة 

 صاللا ف  السينار و الحال .
 Wooldridge testاخت ار ثانيا: 

 ثاني للنموذج ال Breusch-Godfrey/Wooldridge test(: اخت ار  26رقم ) شكلال
Breusch-Godfrey/Wooldridge test for serial 

correlation in panel models 

 

data:  ROE ~ GETR + CETR + COWH + BSIZE + BIND + BMT + WREP + DUAL +  ... 

chisq = 155.56, df = 10, p-value < 2.2e-16 

alternative hypothesis: serial correlation in idiosyncratic errors 

 .RStudioبروامج   من اعداد الطالة  باستخدا  المصدر:
ف  وماذج  الذات  لل واق للارتةاط    Breusch-Godfrey/Wooldridgeاختةار  كما أسةةةةةةةةةةةةلفنا الذكر فان 

 أن فررياتل تنص على الات : الةاوا، حيث 
0H ف ن هذا  عن  عد  و ود الارتةاط الذات  لل واق ؛0.05 >: الظيم  الاحتمالي  للاختةار ، 
1H الارتةاط الذات  لل واق . و ود ، ف ن هذا  عن  0.05 <: الظيم  الاحتمالي  للاختةار 

 عند   chisq(    155.56(  كاي  مرح   إحصائي   أن النموذج  هذا  ف  test Wooldridge تظهر وتائج اختةار
ف ونا ورف  بشدة   ، وحالتال 0.05والت  تقا عن   ، 2.2e=value-p-16 احتمالي   م  قيم و   ،10  حر   در  

رتةاط  الا هذا  . وهذا  عن  أن هنام دليا على و ود ذات  لل واق فررةةةةةةةةي  العد  المتمثل  ف  عد  و ود ارتةاط 
 فترة واحدة على الأخطاء ف  الفترات اللاحق .ف  النموذج. بعةارات أبسط، تؤثر الأخطاء من 

ف  النماذج الت  سةةةةةةنسةةةةةةتخدمها لتعز ز  HAC  اختةارهذه المشةةةةةةاكا، قمنا ب دراج   على  قضةةةةةةاءومن أ ا ال
 النتائج الت  توصلنا إليها.

 Estimating the results of  بعد تصوووحيح المشووواكل القياسوووية والمناقشوووة  ثانيتقدير نتائج النموذج ال •

the second model after correcting the econometric issues and the discussion 
واختيار النموذج النهائ  لدراسةةةةة  أثر   ثاو  مكن تورةةةةةيلا تصةةةةةحيلا المشةةةةةاكا الظياسةةةةةي  السةةةةةابق  للنموذج ال

( كمؤشر عن  ROE   حقوق الملكي آليات حوكم  الشركات والتخطيط الضر    الدول  على معدل العائد على 
 الأداء المال ، وجد النتائج كما يل :
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حقوق  معدل العائد على : تأثر آليات الحوكمة والتخطيط الضريبي الدولي على (19) الجدول رقم
 )النموذج النهائي الثاني( ( ROE) الملكية

 (1) (2) (3) (4) 

 FE f1 f2 HAC 

VARIABLES ROE ROE ROE ROE 

     

GAAPETR 0.144 0.167  0.145* 

 (0.0927) (0.110)  (0.0875) 

CSAHETRs 0.620** 0.547  0.517** 

 (0.265) (0.535)  (0.238) 

CON_OWH 0.173  0.105 0.176 

 (0.343)  (0.345) (0.210) 

BRD_SIZE -0.0234  -0.0180* -0.00421* 

 (0.0159)  (0.0102) (0.0109) 

BRD_IND 0.242  0.212 0.432* 

 (0.364)  (0.326) (0.233) 

BRD_MT 0.00845  0.00612 0.0118 

 (0.0136)  (0.0190) (0.00997) 

WOM_REP 0.00514  0.00410 0.00392 

 (0.0209)  (0.00516) (0.0210) 

DUAL -0.0751  -0.0821 0.00967 

 (0.101)  (0.0710) (0.0698) 

AC_SIZE 0.0216  0.0171 0.0202 

 (0.0446)  (0.0324) (0.0287) 

AC_MT 0.0446*  0.0450* 0.0160 

 (0.0235)  (0.0253) (0.0137) 

AC_IND -0.235  -0.236 -0.145 

 (0.181)  (0.198) (0.128) 

BIG4 0.0443  0.0323 -0.0925 

 (0.189)  (0.140) (0.149) 

LOGA_FEES 0.0473  0.0427 0.0182 

 (0.0518)  (0.0465) (0.0179) 

LOGSIZE -0.303***  -0.317 -0.0223 

 (0.0813)  (0.254) (0.0192) 

LEV -1.563***  -1.529 -0.677*** 

 (0.316)  (1.376) (0.184) 

GROW 0.0915**  0.0904 0.0931** 

 (0.0384)  (0.0692) (0.0387) 

Constant 7.353*** -0.00934 7.892 0.318 

 (1.810) (0.0997) (5.988) (0.387) 

     

Observations 800 800 800 800 

R-squared 0.106 0.011 0.095  

Number of id 80 80 80 80 
Note: ***, **, and * denote statistical significance of the coefficients at 0.01, 0.05, and 0.1 levels  . 

 .STATA 18مخر ات بروامج   المصدر:
 معدلات   تأثيررؤش قيم  حول أعلاه  ( المورةةةةةةةح  ف  الجدول  FEوتائج وموذج التأثيرات الثابت   توفر 

الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات. و نصةةب تركيز على  التخطيط الضةةر    الدول  ومؤشةةرات الحوكم  



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

196 
 

متعددة الجنسةةةةةةةةةيات  ( للشةةةةةةةةةركات ROE   حقوق الملكي   التحليا على تأثير هذه العواما على معدل العائد على
. يتضةةةةمن الجدول أخطاء معيار   قو   بين قوسةةةةين و شةةةةير إلى مسةةةةتو ات الأهمي   كمؤشةةةةر على أدائها المال 

 .(p<0.01، و*** لـ p<0.05، ** لـ p<0.1)* لـ الإحصائي  بالعلامات النجمي  
  (:19رقم  تحليا وتائج الجدول  •

  :تشير النتائج الى
 معدل العائد على على    (GAAPETR  معدل الضةةةةةةةةةةةةر ة  الفعل  الإ مال معنوي مو ب بين    تأثيرو ود   ✓

، حقوق الملكي على ال  ي مما  شةةةةةةةير إلى و ود تأثير مفيد للإدارة الضةةةةةةةر  ي  الفعال،  (ROE   حقوق الملكي 
مرتفع   مكن أن تكون  ررائب   مكن تفسير هذه العلاق  بأكثر من س ب. على الررم من ذلك، ف ن فرض 

 مكن  ، والت  الضةرائب المؤ ل  خصةو أو  الضةرائب المؤ ل  أصةولممارسةات المالي  المفيدة مثا  الوتيج   
الضةرائب بالإرةاف  إلى ذلك،  مكن أن تكون   ملكي أن تز د من صةاف  المنفع  وترف  العائد على حقوق ال

ا باسةةةةةتخدا  أكثر فعالي  للموارد المالي ، وهو ما يتم من خلال  المتعددة ع ر عدد من ال لدان مرتةط  أ ضةةةةة 
 . لكي   ادة عائد حقوق الم

 معةدل العةائةد على على    (CSAHETRsمعةدل الضةةةةةةةةةةةةةةر ةة  الفعل  النقةد ة    معنوي مو ةب بين تةأثيرو ود   ✓
 مكن أن يؤثر بشكا   لي مما  شير إلى أن تنفيذ استراتيجيات الضرائب النقد   الفع،  (ROE   حقوق الملكي 

يتضةمن اسةتخدا  اسةتراتيجيات الضةرائب النقد   تقليا م ل  الضةرائب الت   حيث  ك ير على رححي  الشةرك .
تدفعها الشةةرك  عن ار ل اسةةتخدا  الخصةةومات والإعفاءات وريرها من التقنيات. ومن خلال الظيا  بذلك،  
 مكن للشةةةةةةةةرك    ادة تدفقاتها النقد   وتحسةةةةةةةةين أدائها المال  ف  وها   المطاف. علاوة على ذلك،  شةةةةةةةةير  

  معدل رةةةةةر  تهاإلى أن الشةةةةةرك  تدير بشةةةةةكا فعال  (CSAHETRsمعدل الضةةةةةر ة  الفعلي  النقد    ال  ارتف
وهذا  سةةةةةلط  لكي .النقدي وتسةةةةةتخد  مواردها بطر ق  اسةةةةةتراتيجي ، مما يؤدي إلى عائد أقوش على حقوق الم

ورححيتها    الضةةةةةةوء على أهمي  النظر ف  اسةةةةةةتراتيجيات الضةةةةةةرائب النقد   كعاما حاسةةةةةةم ف  وجاح الشةةةةةةرك 
بشةةةةةةةةةةةةكا عا . على هذا النحو  جب على الشةةةةةةةةةةةةركات إعطاء الأولو   لتطو ر وتنفيذ اسةةةةةةةةةةةةتراتيجيات فعال  

 المطلوب ف  وها   المطاف. لكي حقوق المعلى للضرائب النقد   لتحسين أدائها المال  وتحقيل عائد 
إلا   (ROE   حقوق الملكية  معةدل العةائةد علىعلى (  CON_OWH   تركيز الملكية مو ةب بين    تةأثيرو ود   ✓

أن تركيز الملكي  قد لا  كون لل تأثير وارةةةةةلا على العائد على حقوق  وعليل  مكن القول ،أول رير معنوي 
 الملكي  للشرك .

وجد أن حجم :  (BRD_IND( واسةةةةتقلالي  مجلس الإدارة  BRD_SIZEبالنسةةةةة  إلى، حجم مجلس الإدارة   ✓
  ،%10ولةل تةأثير معنوي عنةد    (ROE   حقوق الملكية   العةائةد علىمعةدل   يؤثر سةةةةةةةةةةةةةةلةة ا علىمجلس الإدارة  

  (ROE  حقوق الملكي   معدل العائد علىعلى    مجلس الإدارةسةتقلالي   لاومعنوي إ جاب     تأثير ظهر بينما  
. و شةةةةةةير هذا إلى أن مجالس الإدارة الأصةةةةةةغر والأكثر اسةةةةةةتقلالي  ه  الأفضةةةةةةا ل داء المال  %10عند  

 .لكي إلى أن استقلال مجلس الإدارة  مكن أن  كون إ جابي ا مثا عائد حقوق المأ ضا   شيركما للشرك ،  
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 حقوق الملكيةة    معةةدل العةةائةةد علىعلى  (  BRD_MTعةةدد ا تمةةاعةةات مجلس الإدارة  لمو ةةب    تةةأثيرو ود   ✓
 ROE)  إلى أن عدد ا تماعات مجلس الإدارة قد لا يؤدي إلى إلا أول رير معنوي،  مكن أن  فسةةةةةةةةةر هذا

 حدو  تأثير مهم على عائد حقوق المساهمين.
 حقوق الملكية   معةدل العةائةد علىعلى  (  WOM_REPتمثيةا المرأة ف  مجلس الإدارة  لمو ةب    تةأثيرو ود   ✓

 ROE)   ،ا إلا أوةل رير معنوي ا مهمة  ممةا  عن  أن التمثيةا النسةةةةةةةةةةةةةةائ  ف  مجلس الإدارة قةد لا  كون محةدد 
 ف  هذا النموذج. ملكي عائد حقوق اللل
حقوق   معدل العائد علىعلى (  DUAL دوا ي  منصةةةةةةةب المدير التنفيذي للشةةةةةةةرك   لا  ل  سةةةةةةة  تأثيرو ود   ✓

( إلا أوةةل رير معنوي، وعليةةل  مكن القول أن 4(، وسةةةةةةةةةةةةةةةالةةة  ف  العمود  3ف  العمود    (ROE   الملكيةة 
ا دوا ي  بين منص   المدير التنفيذي ورئيس مجلس الإدارة ليس لل تأثير معنوي على مستوش العائد على 

ق الملكية  ف  حقوق الملكية  أو الرف  منةل، وحةالتةال  فةاوةل لا  عت ر من العوامةا المؤثرة ف  العةائةد على حقو 
 الشركات متعددة الجنسيات.

إلا   (ROE   حقوق الملكية   معةدل العةائةد علىعلى  (  AC_SIZEحجم لجنة  التةدقيل  لمو ةب    تةأثيرو ود   ✓
معةةدل العةةائةةد على   تعز زأوةةل رير معنوي، وعليةةل  مكن القول أن حجم لجنةة  التةةدقيل ليس لةةل تةةأثير ف   

 حقوق الملكي  ف  الشركات متعددة الجنسيات.
  حقوق الملكيةة   معةةدل العةةائةةد علىعلى  (  AC_MTعةةدد ا تمةةاعةةات لجنةة  التةةدقيل  ل  مو ةةب   تةةأثيرو ود    ✓

 ROE)    تةةةةأثير معنوي عنةةةةد العمود    %10وليس معنوي،  لةةةةل  وموذج لا  حتوي على المتغير ن    3ف  
الخاصةةين بالتخطيط الضةةر   (،  شةةير ذلك إلى أن وشةةاط لجن  التدقيل ليس لل تأثير ف  الرف  من العائد 

 على حقوق الملكي  للشركات متعددة الجنسيات.
إلا   (ROE   حقوق الملكي   معدل العائد علىعلى    (AC_INDلجن  التدقيل  سةتقلالي   لا  ل  سة  تأثيرو ود   ✓

ف  الرف  من العائد على حقوق   وعليل  مكن أن اسةةةةةةةةةةةةةتقلالي  لجن  التدقيل ليس لها تأثير أول رير معنوي،
 الشركات متعددة الجنسيات.الملكي  ف  

إلا أول  (ROE  حقوق الملكي   معدل العائد علىعلى    (BIG4  حجم مكتب التدقيلبين    ل  سةةتأثير  و ود   ✓
 مكن تفسةةةير هذا بأن حجم مكاتب التدقيل ليس لها تأثير على العائد على حقوق الملكي  أو  رير معنوي،

 حتى الرف  منل ف  الشركات متعددة الجنسيات.
إلا   (ROE   حقوق الملكية   معةدل العةائةد علىعلى  (  LOGA_FEESتعةاب التةدقيل  لأ   ةب مو  تةأثيرو ود   ✓

 ثر ف  الرف  من العائد على حقوق الملكي .ؤ ت لأوها رير معنو  ، وعليل  مكن القول أن أتعاب التدقيل 
 Results for the third model and their ومنواقشوووووووووتهوا  ثوالوث. النتوائج الخواصوووووووووة بوالنموذج ال3.4.5

discussion 

تأثير مؤشةةرات آليات الحوكم  ومعدلات قياس التخطيط لضةةر    الدول  على  ثالث  فحص النموذج ال
 كمؤشر ل داء المال ، كما يل :  (Tobin's Qمؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمار  
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 حيث أن:
itTobin's Q :مؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمار. 
i : الشرك .تع ر عن     t  :. تع ر عن الفترة الزمني 

0α : .قيم  الثابت 
1β ،2β ،3β ،...... ،16β :.معاملات النموذج 
itɛ :.بواق  النموذج 

 للنموذج الثالث ف  الجدول الموال : Panel Data مكن توريلا وماذج ال ياوات  
 ثالثللنموذج ال المقترحة Panel Dataنماذج بيانات : (20) الجدول رقم

 المتغيرات  نموذج الانحدار التجميعي نموذج التأثيرات الثابتة نموذج التأثيرات العشوائية 
 

P>z Coefficient P>t Coefficient P>t Coefficient TobinsQ  

0.459 -.0240419 0.454 -.0244081 0.000 -.2841611 GAAPETR  

0.969 .0036276 0.919 -.0095103 0.012 .4405996 CSAHETRs  

0.000 .4565478 0.000 .4352415 0.000 .4981099 CON_OWH  

0.105 -.008787 0.253 -.0064071 0.139 -.0098127 BRD_SIZE  

0.629 -.0588832 0.638 -.0601051 0.101 .2348623 BRD_IND  

0.087 .0080096 0.216 .0059328 0.000 .0316408 BRD_MT  

0.923 -.0007115 0.955 -.000413 0.945 -.0012567 WOM_REP  

0.131 -.0518359 0.065 -.06569 0.797 -.0109759 DUAL  

0.704 -.0057223 0.921 .0015488 0.000 -.0732544 AC_SIZE  

0.504 .0052391 0.411 .0067939 0.107 -.0126461 AC_MT  

0.018 -.144988 0.070 -.1152637 0.000 -.3571129 AC_IND  

0.010 -.1684547 0.012 -.1684355 0.440 -.0774781 BIG4  

0.002 .0473855 0.121 .0282334 0.000 .0602166 LOGA_FEES  

0.000 -.0986219 0.000 -.1289333 0.000 -.0816274 LOGSIZE  

0.000 .7439774 0.000 .8625614 0.000 .3736178 LEV  

0.579 -.0075117 0.595 -.0071804 0.933 -.0028364 GROW  

0.000 2.456984 0.000 3.384576 0.000 2.03144 _cons  

  0.1239     0.1294    0.2452 R-squared  

  0.1437    0.0952     0.2298 Adj R-squared  

     0.0000  6.54 0.0000  15.90  F-statistic  

0.0000 111.78     Wald chi2  

     0.0000 59.00          F-test  

 .STATA 18مخر ات بروامج   المصدر:

Tobin’sQit = α0 +β1GAAPETRit+ β2CSAHETRsit+β3CON_OWHit + β4BRD_SIZEit  

+β5BRD_INDit+β6BRD_MTit+β7WOM_REPit+β8DUALit+β9AC_SIZEit+ 

β10AC_MTit+β11AC_INDit+β12BIG4it+β13A_FEESit+β14SIZEit+β15LEVit+ 

β16GROWit+ɛit  ……………(3) 
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( لنموذج الاوحةةدار التجميع  ووموذ   2R( أن معةةامةةا التحةةديةةد  20تورةةةةةةةةةةةةةةلا وتةةائج الجةةدول رقم  
( على التوال ، كما أن  مي  هذه %12.39( و %12.94  (،%24.52التأثيرات الثابت  والعشةةةةةةةةةةوائي  كان  

 .0.0000( كاوت F-statisticالنماذج معنو   وظرا لأن الظيم  الاحتمالي  لإحصائي   
، وعليل يتم  %5( كاوت أقا من مسةةةةتوش المعنو    F-testومن  ه  أخرش، الظيم  الاحتمالي  لاختةار  

أفضةةةةةا من وموذج   FEبأن وموذج التأثيرات الثابت    ،1Hوق ول الفررةةةةةي  ال ديل     0Hرف  الفررةةةةةي  الصةةةةةفر    
 الاوحدار التجميع .

 Hausman test اخت ار هاوسمان •
 لثللنموذج الثا Hausman test(: اخت ار هوسمان 27رقم ) شكلال

Hausman Test 

 

data:  Tobin’sQ ~ GAAPETR+CSAHETRs+CON_OWH+BRD_SIZE+BRD_IND+BRD_MT+

WOM_REP+DUAL +  ... 

chisq = 29.775, df = 11, p-value = 0.001719 

alternative hypothesis: one model is inconsistent 

 . RStudioمخر ات بروامج   المصدر:
 χ2أك ر من الجدولي  حيث  كاي(  إحصائي  مرح   قيم  والذي ينتج ف  هذه الحال   اختةار هاوسمان

 عةدد   16وحعةد مقةاروتهةا م  الظيمة  الجةدولية  عنةد در ة  حر ة     0.001719 ، الظيمة  الاحتمةالية   29.775=
الفرري    ورف  . وحناء على هذه النتيج   26.296% وقدرت قيمتل بة  95المتغيرات المستقل ( وحمستوش دلال   

ووق ا الفررةةةةةي     الت  تفترض و ود علاق  ارتةاط بين مصةةةةةطلحات الخطأ والمتغيرات التفسةةةةةير    0Hالصةةةةةفر    
. ومن ثم ف ن اسةةةةةتخدا  ER التأثيرات العشةةةةةوائي أفضةةةةةا من وموذج  FEبأن وموذج التأثيرات الثابت   ،  1Hال ديل  

 هو النموذج الأفضا ل ياواتنا المدروس .ثابت  التأثيرات ال
 Breusch-Pagan LM testاخت ار  •

لتقييم و ود تأثيرات عشةوائي  لمز د من التأكيد   Breusch-Paganبالإرةاف  إلى ذلك، يتم إ راء اختةار  
 أو وموذج التأثيرات العشوائي . OLSوحهدف إعلا  الاختيار بين وموذج 

 وقد كاوت النتائج كالتال :
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 لث للنموذج الثا Breusch-Pagan LM test(: اخت ار  21رقم )ل الجدو

 
 .STATA 18مخر ات بروامج   المصدر:

إلى عد  و ود أي تأثيرات عشةةةةةةةةوائي   من الجدول أعلاه   0.0000إحصةةةةةةةةائي  الاختةار الةالغ   تشةةةةةةةةير  
داخةا مجموعة  ال يةاوةات. تتعلل التةأثيرات العشةةةةةةةةةةةةةةوائية  بةالمتغيرات المحتملة  الت  تؤثر على المتغير التةاب  قيةد  

التأثيرات العشةةةةةةةةةوائي  لا تحفز أي  التحقيل. من خلال عد  رف  فررةةةةةةةةةي  العد ، ف ونا وق ا فعلي ا فكرة أن هذه  
عشةوائي  متأصةل . وتؤكد هذه النتيج  النتائج المذكورة أعلاه. ومن هنا  مكن أن وسةتنتج من وتيج  الاختةار أن 
وموذج التأثيرات العشةةةوائي ، وهو أسةةةلوب إحصةةةائ   سةةةتخد  لتقييم تأثير المتغيرات رير الملحوت ، لا يناسةةةب  

 هو متوق . أ ضا لما وهذه النتيج  مشابه دراس ، السينار و قيد ال
 Heteroskedasticity and عشووووووووائيةللتأثيرات ال ثالثاخت ار و ود مشووووووواكل قياسوووووووية في النموذج ال •

autocorrelation 
 Wald testاخت ار أولا: 

رؤش مهم  حول افتراض  عشةةةةةةةةةةةوائ المعدل  ف  وموذج الاوحدار ذو التأثير ال  Waldتقد  وتائج اختةار  
 التال :. ي دأ تحليا النتائج الواردة ف  الجدول Panel Dataف  تحليا (homoskedasticity  التجاوس

 ثالثللنموذج ال Wald-test(: اخت ار  28رقم ) شكلال

 
 .STATA 18مخر ات بروامج   المصدر:

إحصةةةةةةةةةةةةةائي  اختةار مرح  كاي ف  النتيج  الت  تم الحصةةةةةةةةةةةةةول من خلال وتائج الاختةار أعلاه كاوت قيم   
ا pدر   حر  . علاوة على ذلك، ف ن الظيم     16، م  (1.0e+06   61×10عليها على أوها   ، المعروف  أ ضةة 

ه  مظياس إحصةةةةةةةةةائ   حدد احتمالي  ملاحظ   p. الظيم   0.0000، تم توثيقها على أوها Prob>chi2باسةةةةةةةةةم  
ووظر ا للظيم    .(0H   العد  فررةةي   نا وق اإحصةةائي  اختةار   متطرف  مثا تلك الت  تم رؤ تها، على افتراض أو

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =  2402.78

        Test: Var(u) = 0

                       u     .2859402       .5347337

                       e     .0426681       .2065627

                 TobinsQ     .3796056       .6161214

                                                       

                                 Var     SD = sqrt(Var)

        Estimated results:

        TobinsQ[id,t] = Xb + u[id] + e[id,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects

Prob>chi2 =      0.0000

chi2 (80)  =    1.0e+06

H0: sigma(i)^2 = sigma^2 for all i

in fixed effect regression model

Modified Wald test for groupwise heteroskedasticity
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p   ا  تقترب من .  الصةفر  ( (،  شةير التفسةير إلى أدل  إحصةائي  قو   تتعارض م  فررةي  العد 0الصةغيرة  د 
الشةةةةةركات الثماوون متعددة الجنسةةةةةيات محا تشةةةةةير النتائج إلى و ود اختلافات ك يرة ف  تةاينات الأخطاء بين  

، مما  شةةةةةةةةير إلى عد  الاتسةةةةةةةةاق. ومن ثم،  مكن أن وسةةةةةةةةتنتج أن افتراض التجاوس رير صةةةةةةةةاللا ف  الدراسةةةةةةةة 
 السينار و الحال .

 Wooldridge testاخت ار ثانيا: 

 ثالث للنموذج ال Breusch-Godfrey/Wooldridge test(: اخت ار  29رقم ) شكلال
Breusch-Godfrey/Wooldridge test for serial 

correlation in panel models 

 

data:  Tobin’sQ ~ GAAPETR+CSAHETRs+CON_OWH+BRD_SIZE+BRD_IND+BRD_MT+

WOM_REP+DUAL +  ...  

chisq = 266.53, df = 10, p-value < 2.2e-16 

alternative hypothesis: serial correlation in idiosyncratic errors 

 . RStudioمخر ات بروامج   المصدر:
ف    ذات  لل واق للارتةةاط الة خت ر   Breusch-Godfrey/Wooldridgeاختةةار   كمةا أسةةةةةةةةةةةةةةلش ذكره، فة ن 
مقابا الفرري  ال ديل  مشكل  الارتةاط الذات  لل واق ، الفرري  الصفر   القائل  بعد  و ود  Panel Dataوماذج  

 رتةاط.مشكل  الاالقائل  بو ود 
مو عة  بةدر ةات    (chisq   تكون إحصةةةةةةةةةةةةةةائيةات الاختةةار عةةارة عن مرح  كةايف  مخر ةات الاختةةار هنةا، 

المرتةط  ب حصةةائيات الاختةار   pحر   تسةةاوي عدد العناصةةر المتةظي  المتأخرة المضةةمن  ف  الاختةار. الظيم   
 مشكل    عد  و ود ب  القائل   (، مما  شير إلى دليا قوي رد الفرري  الصفر  p <2.2e-16صغيرة للغا    الظيم   

. ولذلك، ف ونا ورف  الفررةةةةي  الصةةةةفر   لصةةةةاللا الفررةةةةي  ال ديل ، ووسةةةةتنتج أن هنام  الذات  لل واق   رتةاطالا
 .ذات  لل واق  ارتةاط

الةةتةةغةةةةةةةايةةر مشةةةةةةةةةةةةةةةكةةلات  لةةو ةةود  أن  ةةكةةون  الةةةةةةةذاتةة   (Heteroskedasticity    ةةمةةكةةن  لةةلةة ةةواقةة     والارتةةةةةةةةةةاط 
 autocorrelation)   ف  بياوات  Panel Data   ،الخاصةةة  بنا تأثير ا مهم ا على وتائج وماذج الاوحدار النهائي  لدينا

 إلى وتائج رير صحيح  ف  اختةار الفرريات. ذلك يؤدي مما و ؤثر على دق  تقديرات المعاما، 
ف  النماذج الت  سةةةةةةنسةةةةةةتخدمها    (HAC errors   اختةارومن أ ا التعاما م  هذه المشةةةةةةاكا، قمنا ب دراج  

 النتائج الت  توصلنا إليها.عز ز صحيلا المشاكا الظياسي  وتلت
 Estimating the results of  بعد تصوووحيح المشووواكل القياسوووية والمناقشوووة ثالثتقدير نتائج النموذج ال •

the Third model after correcting the econometric issues and the discussion 
واختيار النموذج النهائ  لدراسةةةة  أثر  ثالث  مكن تورةةةةيلا تصةةةةحيلا المشةةةةاكا الظياسةةةةي  السةةةةابق  للنموذج ال

مؤشةةةةةةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةةةةتق لي  للاسةةةةةةةةةةتثمار  آليات حوكم  الشةةةةةةةةةةركات والتخطيط الضةةةةةةةةةةر    الدول  على  
 Tobin's Q) : كمؤشر عن الأداء المال ، وجد النتائج كما يل 
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مؤشر التنبؤ بالربحية  : تأثر آليات الحوكمة والتخطيط الضريبي الدولي على (22) الجدول رقم
 )النموذج النهائي الثالث(  (Tobin's Qالمستقبلية للاستثمار )

 (1) (2) (3) (4) 

 FE f1 f2 HAC 

VARIABLES TobinsQ TobinsQ TobinsQ TobinsQ 

     

GAAPETR -0.0244 -0.0380  -0.0240 

 (0.0326) (0.0395)  (0.0325) 

CSAHETRs -0.00951 0.0334  0.00363 

 (0.0931) (0.0834)  (0.0925) 

CON_OWH 0.435***  0.445 0.457*** 

 (0.120)  (0.413) (0.115) 

BRD_SIZE -0.00641  -0.00689 -0.00879 

 (0.00560)  (0.00667) (0.00542) 

BRD_IND -0.0601  -0.0560 -0.0589 

 (0.128)  (0.250) (0.122) 

BRD_MT 0.00593  0.00614 0.00801* 

 (0.00479)  (0.00612) (0.00468) 

WOM_REP -0.000413  -0.000461 -0.000712 

 (0.00735)  (0.00148) (0.00737) 

DUAL -0.0657*  -0.0632 -0.0518 

 (0.0355)  (0.0618) (0.0343) 

AC_SIZE 0.00155  0.00229 -0.00572 

 (0.0157)  (0.0119) (0.0150) 

AC_MT 0.00679  0.00659 0.00524 

 (0.00826)  (0.00824) (0.00784) 

AC_IND -0.115*  -0.115 -0.145** 

 (0.0636)  (0.0963) (0.0614) 

BIG4 -0.168**  -0.167** -0.168*** 

 (0.0665)  (0.0734) (0.0651) 

LOGA_FEES 0.0282  0.0298 0.0474*** 

 (0.0182)  (0.0275) (0.0152) 

LOGSIZE -0.129***  -0.129** -0.0986*** 

 (0.0286)  (0.0521) (0.0185) 

LEV 0.863***  0.863*** 0.744*** 

 (0.111)  (0.240) (0.103) 

GROW -0.00718  -0.00729 -0.00751 

 (0.0135)  (0.0104) (0.0135) 

Constant 3.385*** 1.068*** 3.343*** 2.457*** 

 (0.637) (0.0138) (1.151) (0.382) 

     

Observations 800 800 800 800 

R-squared 0.129 0.002 0.129  

Number of id 80 80 80 80 
Note: ***, **, and * denote statistical significance of the coefficients at 0.01, 0.05, and 0.1 levels  . 

 .STATA 18مخر ات بروامج   المصدر:
 تأثير معدلات رؤش قيم  حول أعلاه  ( المورةةةةةةةح  ف  الجدول  FEوتائج وموذج التأثيرات الثابت   توفر 

الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات. و نصةةب تركيز على  التخطيط الضةةر    الدول  ومؤشةةرات الحوكم  
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  للشةةةةةةةركات  (Tobin's Qمؤشةةةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةتق لي  للاسةةةةةةةتثمار  التحليا على تأثير هذه العواما على 
. يتضةةةةمن الجدول أخطاء معيار   قو   بين قوسةةةةين و شةةةةير إلى متعددة الجنسةةةةيات كمؤشةةةةر على أدائها المال 

 .(p<0.01، و*** لـ p<0.05، ** لـ p<0.1)* لـ مستو ات الأهمي  الإحصائي  بالعلامات النجمي  
  (:22رقم  تحليا وتائج الجدول  •

  :تشير النتائج الى
مؤشةةر التن ؤ بالرححي  المسةةتق لي   على    (GAAPETR  معدل الضةةر ة  الفعل  الإ مال ل  ل  سةةتأثير  و ود   ✓

مما  شةةةةةةةةير إلى أن ارتفال معدلات الضةةةةةةةةرائب الفعلي  يرتةط    ،إلا أول رير معنو (Tobin's Qللاسةةةةةةةةتثمار  
 . (Tobin's Qباوخفاض توقعات الرححي  المستق لي   

بالرححي  المسةةةتق لي   مؤشةةةر التن ؤ  على   (CSAHETRsمعدل الضةةةر ة  الفعل  النقد    ل  ل  سةةة  تأثيرو ود   ✓
والذي  ظهر  (2(، ولكن ليس ف  النموذج  4 عمود  الإلا أول رير معنوي ف   (Tobin's Qللاسةةةةةةةةةةةةتثمار  
يؤثر بشةةةةكا ك ير   لاأ مكن   لي ، مما  شةةةةير إلى أن تنفيذ اسةةةةتراتيجيات الضةةةةرائب النقد   الفعمعاملا مو ةا

  على مؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمار.
مؤشةةةةةةةةةةةةةةر التن ؤ بةةالرححيةة  المسةةةةةةةةةةةةةةتق ليةة   على    (CON_OWHتركيز الملكيةة   لمو ةةب    ي معنو   تةةأثيرو ود   ✓

ف   مي  النماذج، مما  شير إلى أن تركيز الملكي  الأعلى يرتةط بتوقعات رححي     (Tobin's Qللاستثمار  
،  الإ جاب  هو توافل المصةاللا بين المالكين وإدارة الشةرك   ا التأثيرقد  كون أحد أسةةاب هذ   مسةتق لي  أعلى.

عندما تمتلك مجموع  صةغيرة من الأفراد أو الكياوات حصة  ك يرة ف  شةرك  ما، فمن المر لا أن  شةاركوا ف
بنشةةةاط ف  عملي  صةةةن  القرار ولديهم مصةةةلح  خاصةةة  ف  وجاح الشةةةرك . وهذا  مكن أن يؤدي إلى إدارة  

 أكثر كفاءة وفعالي ، والت  بدورها  مكن أن تؤثر بشكا إ جاب  على رححي  الشرك .
ا تقليا تكاليل الوكال  وتضةةةارب المصةةةاللا داخا الشةةةرك .   بالإرةةةاف  إلى ذلك،  مكن للملكي  المركزة أ ضةةة 
ف  هيكا الملكي  المنتشةةةةر على وطاق واسةةةة ، من الصةةةةعب مراقة  تصةةةةرفات الإدارة، وهنام احتمال أك ر 

ر وسةةةةةةةةةيطرة أك ر على لنشةةةةةةةةةوء مشةةةةةةةةةاكا الوكال . وم  ذلك، ف  هيكا الملكي  المركزة،  كون للمالكين تأثي
 الإدارة، مما  قلا من احتمالي  حدو  مشاكا ف  الوكال .

ا إلى تو ل الشةةةةةةةةةةةةرك  على المدش الطو ا. عندما   علاوة على ذلك،  مكن أن تؤدي الملكي  المركزة أ ضةةةةةةةةةةةة 
تمتلك مجموع  صةةةةةةةغيرة من الأفراد أو الكياوات حصةةةةةةة  ك يرة ف  شةةةةةةةرك  ما، فمن المر لا أن  كون لديهم 

صةةةةةةيرة المدش.  منظور او ا المدش و عطون الأولو   للنمو المسةةةةةةتدا  للشةةةةةةرك  ورححيتها على المكاسةةةةةةب ق
 .Tobin's Q مكن أن يؤدي هذا إلى أداء مال  أكثر استقرار ا واتساق ا، وهو ما ينعكس ف  ارتفال 

مؤشةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةتق لي  للاسةةةتثمار  على   (BRD_SIZEمجلس الإدارة  حجم  ل  ل  سةةة  تأثيرو ود   ✓
 Tobin's Q)   حجم ل  تأثير  أن هنالكدليا وارةةةةةةةةةلا على   أول لا يو د مما  شةةةةةةةةةير الى   ،إلا أول رير معنوي

 .Tobin's Qعلى مجلس الإدارة 



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

204 
 

التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةةةةةتق لي   مؤشةةةةةةةةةةةر على   (BRD_IND  لي  مجلس الإدارةسةةةةةةةةةةةتقلالا  ل  سةةةةةةةةةةة  تأثيرو ود   ✓
 كون المعاما سالة ا ولكنل ليس ذا دلال  إحصائي  ف  معظم   إلا أول رير معنوي، (Tobin's Qللاستثمار  

على مؤشر  مجلس الإدارة   ي ستقلاللا  تأثير  أن هنالكلا يو د دليا وارلا على  وهذا يورلا بأول  النماذج.  
Tobin's Q. 

مؤشةةةةةةةةةةةةةةر التن ؤ بةةالرححيةة   على    (BRD_MTعةةدد ا تمةةاعةةات مجلس الإدارة  لمعنوي مو ةةب    تةةأثيرو ود   ✓
 شةةةةةير هذا إلى أن الشةةةةةركات الت  .  (HAC على الأقا ف  وموذج   ،(Tobin's Qالمسةةةةةتق لي  للاسةةةةةتثمار  

تعقد ا تماعات مجلس الإدارة بشةةةةةكا متكرر تميا إلى الحصةةةةةول على توقعات أعلى للرححي  المسةةةةةتق لي .  
و مكن أن تعزش هةذه النتيجة  إلى حظيقة  أن ا تمةاعةات مجلس الإدارة توفر منصةةةةةةةةةةةةةة  للمنةاقشةةةةةةةةةةةةةةات الهةامة  

اشةةةةةةةةةةةةةةر على أداء الشةةةةةةةةةةةةةةركة . وم    ةادة تواتر وعمليةات صةةةةةةةةةةةةةةن  القرار الت   مكن أن  كون لهةا تةأثير مةة
ت أو تحد ات الا تماعات، يتمت  أعضةةةةاء مجلس الإدارة بمز د من الفر  لمناقشةةةة  ومعالج  أي مشةةةةكلا

 قد توا هها الشرك ، مما يؤدي إلى اتخاذ قرارات أفضا وف  النها   وتائج أفضا.
مؤشةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةتق لي   على  ( WOM_REPتمثيا المرأة ف  مجلس الإدارة  ل  تأثير سةةةةل  و ود   ✓

مما  عن  أن التمثيا النسةةائ  ف  مجلس الإدارة قد لا  كون  إلا أول رير معنوي،    (Tobin's Qللاسةةتثمار  
 ف  هذا النموذج. مؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمارعلى  مهم ذو تأثير

مؤشةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةتق لي   على    (DUALالتنفيذي   المدير منصةةةةةب  دوا ي  لا    سةةةةةال  تأثيرو ود   ✓
ليس لل تنفيذي  ال ا دوا ي  منصةةةب المدير، مما  شةةةير إلى أن  رير معنوي  لولكن (Tobin's Qللاسةةةتثمار  

 .للاستثمارمستق لي  الرححي  على مؤشر التن ؤ بال أي تأثير معنوي 
المعاما مختلط  (AC_MTوعدد ا تماعات لجن  التدقيل    (AC_SIZEحجم لجن  التدقيل  أما بالنسةةةةةةةة  ل ✓

 حجم لجن  التدقيل ل  تأثيردليا وارةةةةةلا على و ود  هذا  شةةةةةير بأول ليس هنالك.  رير معنوي ع ر النماذج و 
 .ف  هذا النموذج مؤشر التن ؤ بالرححي  المستق لي  للاستثمارعلى  عدد ا تماعاتهاو 
مؤشةةةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةتق لي   على    (AC_INDسةةةةةةةتقلال لجن  التدقيل  لامعنوي سةةةةةةةالب   تأثيرو ود   ✓

،  شةةير إلى أن (4( و 1   ف  وموذ ين TobinsQها  م  والسةةل   ال  ا التأثيرذ ه  ،(Tobin's Qللاسةةتثمار  
 لجان التدقيل الأقا استقلالي  قد ترتةط بتن ؤات رححي  مستق لي  أقا.

بالرححي  المسةةةةتق لي   مؤشةةةةر التن ؤ  على    (BIG4التدقيل الخار    حجم مكتب ل معنوي سةةةةالب   تأثيرو ود   ✓
مكاتب ف   مي  النماذج، مما  شةةةير إلى أن الشةةةركات الت  يتم تدقيقها من ق ا   (Tobin's Qللاسةةةتثمار  

 .ف  هذا النموذج ك يرة قد  كون لديها توقعات رححي  مستق لي  أقاال التدقيل
بةالرححية  المسةةةةةةةةةةةةةةتق لية   مؤشةةةةةةةةةةةةةةر التن ؤ  على   (LOGA_FEES تعةاب التةدقيل  لأمعنوي مو ةب   تةأثيرو ود   ✓

( ف   مي  النماذج، مما  شةةةةير إلى أن الشةةةةركات الت  تدف  رسةةةةو  تدقيل خار   Tobin's Qللاسةةةةتثمار  
قد  كون هذا بسةة ب ارتةاط الرسةةو  المرتفع  بعمليات و  ،أعلى قد  كون لديها توقعات رححي  مسةةتق لي  أعلى

 تدقيل أكثر شمولا .
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 Results for control variables and their  ومناقشووووتها  متغيرات الضووووابطة. النتائج الخاصووووة بال4.4.5

discussion 

( تورةةةةةةةةةةةةةلا العلاق  المو ودة بين المتغيرات الضةةةةةةةةةةةةةابط  والأداء  22( و 19( و 15ف  الجداول رقم   
 المال  للشركات متعدد الجنسيات كما يل :

 (:LOGSIZEحجم المؤسسة ) ✓
معنوي   تأثير(، لل LOGSIZEيتم قياسةةل بواسةةط  لورار تم الحجم  حجم الشةةرك ، الذي  أن   تورةةلا النتائج

مؤشةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةتق لي   و (،  ROAمقاييس الرححي  المختلف  مثا العائد على الأصةةةةةول    علىسةةةةةل    
. و شةةةير هذا إلى أن الشةةةركات الك رش قد  كون لديها توقعات أقا للرححي  المسةةةتق لي .  (TobinsQ) للاسةةةتثمار

وتتناق  هذه النتيج  م  الاعتقاد السةةةةةةةةةةةائد بأن الشةةةةةةةةةةةركات الأك ر حجما أكثر رححي  بسةةةةةةةةةةة ب وفورات الحجم 
المحددة.  والنطاق. وم  ذلك، من المهم ملاحظ  أن هذه العلاق  قد تختلش وفق ا لظروف الصةةةةةةةةناع  والسةةةةةةةةوق 

ا قد توا ل المز د من أحد التفسةةةةةةةةيرات المحتمل  لهذه العلاق  السةةةةةةةةل ي  هو أن الشةةةةةةةةركات الأك ر حجمحيث أن  
المنافسةةةة  وارتفال تكاليل التشةةةةغيا، مما يؤدي إلى اوخفاض الرححي . بالإرةةةةاف  إلى ذلك، قد تكون الشةةةةركات  

ا على متعددة الجنسةةةةةةيات   الأك ر حجم ا أكثر تجنة ا للمخاارة وأكثر تحفظ ا ف  اسةةةةةةتثماراتها، مما قد يؤثر أ ضةةةةةة 
رححيتها. ولهذه النتائج آثار مهم  على المسةةةةةةةةةةتثمر ن والمدير ن، لأوها تسةةةةةةةةةةلط الضةةةةةةةةةةوء على أهمي  أخذ حجم 

 الشرك  ف  الاعتةار عند تقييم الرححي  واتخاذ القرارات الاستثمار  . 
 :(LEV)الرافعة المالية  ✓

العائد على  (LEV الرافع  المالي  مديووي  الشةةرك  والمتمثل  ف  لمعنوي سةةالب   تأثيرتورةةلا النتائج و ود 
  هذه النتيج   شةةةةةةةيرت.  ف  النموذ ين الأول والثاو  (ROE  ملكي ( والعائد على حقوق الROA  صةةةةةةةولعلى الأ

الت  لديها مستو ات أعلى من الديون تميا إلى الحصول على وسب رححي     متعددة الجنسيات  إلى أن الشركات 
أقا. وهذا  عن  أول م    ادة ديون الشةةةةةةةةةةةةةةرك ، تنخف  قدرتها على تحقيل الأرحاح. و مكن أن  عزش ذلك إلى 

أرحاح الشةةةةةرك      خف  حظيق  أن ارتفال مسةةةةةتو ات الديون  عن  ارتفال مدفوعات الفائدة، الأمر الذي  مكن أن 
ا   و حد من قدرتها على الاسةةةةتثمار ف  فر  النمو. بالإرةةةةاف  إلى ذلك، ف ن ارتفال مسةةةةتوش الديون يز د أ ضةةةة 

ررةةة  للاوكماس الاقتصةةةادي والتغيرات ف  أسةةةعار الفائدة. من المخاار المالي  للشةةةرك ، حيث تصةةةةلا أكثر ع
لرافع  المالي  لسةةةةةةةةل      تأثيروم  ذلك، من المهم ملاحظ  أول ف  حين أن المعاما السةةةةةةةةل    شةةةةةةةةير إلى و ود  

الرححي ، ف ول لا  عن  بالضةةرورة أن  مي  الشةةركات الت  لديها مسةةتو ات عالي  من الديون سةةيكون لديها على  
عائد على الأصةةول وعائد على حقوق الملكي  منخف . وتلعب عواما أخرش، مثا الصةةناع  وتروف السةةوق  

ا ف  تحديد الأداء المال  للشةةةةةرك . وم  ذلك، ف من الوارةةةةةلا أن الرافع  المالي  وإدارة الشةةةةةرك ، دور ا مهم ا أ ضةةةةة 
وهذا ما  فسةةةر و ود      .عاما مهم  جب مراعاتل عند تحليا الصةةةح  المالي  للشةةةرك  واتخاذ القرارات الاسةةةتثمار 

ف   (TobinsQ) مؤشةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةتق لي  للاسةةةتثمارعلى    (LEVلرافع  المالي   لمعنوي مو ب   تأثير
الت  تتمت     متعدد الجنسةةةةةةةيات  لهذا الارتةاط القوي هو أن الشةةةةةةةركات النموذج الثالث، و فسةةةةةةةر ذلك أ ضةةةةةةةا، أن 

ولهذا ف ول   أعلى. TobinsQبهيكا رأس مال مثال  تميا إلى الحصةةول على رافع  مالي  أعلى وحالتال  مؤشةةر 
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أن تحةافظ الشةةةةةةةةةةةةةةركةات على هيكةا رأس المةال الأمثةا وأن  كون المسةةةةةةةةةةةةةةتثمرون على درا ة  بتةأثيرات  من المهم  
إن فهم تأثير الرافع  المالي   مكن أن يوفر رؤش قيم  حول  حيث الصةةةةةةةةناع  عند تقييم النفوذ المال  للشةةةةةةةةرك .  

 لنمو والنجاح.ف  استمرار   ا ات متعددة الجنسيات إمكاوات الشرك
 :(GROW)نمو الشركة  ✓

العائد على كا من مؤشةةةةةةري على    (GROW نمو الشةةةةةةرك   ل معنوي مو ب   تأثيرتشةةةةةةير النتائج الى و ود 
هذا  عن  أن الشةةةةةركات  .  ف  النموذ ين الأول والثاو  (ROE  ملكي ( والعائد على حقوق الROAالاسةةةةةتثمار  

ا إلى الحصةةةةةةةةةول على عائد على الأ  لكي  وعائد على حقوق الم صةةةةةةةةةولذات معدلات النمو الأعلى تميا أ ضةةةةةةةةة 
، مثا   ادة الت  تتمت  بها الشةةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةيات   أعلى. و مكن أن  عزش ذلك إلى عدد من العواما

الم يعات، والتوسةةةةة  ف  أسةةةةةواق  ديدة، وتحسةةةةةين الكفاءة والإوتا ي . من خلال تحقيل معدل ومو أعلى، تكون  
الشةةةركات قادرة على توليد المز د من الإيرادات وتحسةةةين رححيتها ف  وها   المطاف. بالإرةةةاف  إلى ذلك،  هذه 

ا إلى   ادة حص  السوق وور  تنافس  أقوش، مما  مكن أن  ساهم بشكا أك  ر ف   مكن أن يؤدي النمو أ ض 
. لذلك، من الوارةةةةةةةةلا أن النمو يلعب دور ا حاسةةةةةةةةم ا ف  النجاح على الأصةةةةةةةةول وحقوق الملكي  معا   ادة العائد 

بينما أتهرت وتائج النموذج الثالث و ود    لشةةةةركات.هذا النول من االمال  للشةةةةرك ، مما  جعلها محور ا رئيسةةةةي ا ل
إلا أول رير   (TobinsQ) بالرححي  المسةتق لي  للاسةتثمارمؤشةر التن ؤ  على    (GROW نمو الشةرك  ل  ل  سة  تأثير

لهذه    التن ؤ بالرححي  المسةةتق لي  للاسةةتثمار  معنوي، وهذا  عن  أول من الصةةعب تحديد التأثير الدقيل للنمو على
بشةةةكا عا ،  مكن أن وسةةةتنتج أن ومو هو عاما حاسةةةم ف  النجاح المال  للشةةةرك ، كما يتضةةةلا من   الشةةةركات.

 .لكي ارتةااها الإ جاب  بكا من العائد على الأصول والعائد على حقوق الم
 Testing the study hypotheses in lightاخت ار فرضيات الدراسة في ضوء نتائج التحليل السابقة .  5.5

of previous analysis results 

اليها الدراسةة ، خصةةوصةةا ما أهمي  النتائج الكيفي  والكمي  الت  توصةةلت  يهدف هذا الجزء الى تورةةيلا   
تعلل منها باختةار الفررةةيات بهدف ابرا  مكاو  وقيم  هذه الدراسةة  مقابا ما  اءت بل الدراسةةات السةةابق  من 

 وتائج، والذي  مكننا من مناقش  الإ اب  على السؤال التال : ما الذي سيتم توريحل من خلال هذه المقارو ؟
 . اخت ار الفرضية الأولى مقارنة بالدراسات السابقة1.5.5
من خلال تحليا الدراسةةات السةةابق  بالنسةةة  لصةةح  الفررةةي  الأولى أو عد  صةةحتها، تم التوصةةا ف   

الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةيات  وتائج  على  تركيز الملكي  لدراسةةةةةةةةةتنا الى أن هنالك تأثير إ جاب   
  (M. I. Abdullah, Sarfraz, Qun, & Chaudhary, 2019: 107-118  دراسةةةةةة النموذج الثالث(، وهذا ما تث تل  

 ، حيث ROAو Tobin's Qلل تأثير إ جاب  ك ير على   ف  الشةةةةةةةةةةةركات تركيز الملكي  والت  توصةةةةةةةةةةةلت الى أن 
دعم ا تجر  ي ا للحج  القائل  بأن تركيز بحيث توفر هذه الدراسةةةةةة    تتوافل وتائج هذه الدراسةةةةةة  م  وظر   الوكال .

الشةةةركات ذات الملكي  الملكي  يرتةط ارتةاا ا مةاشةةةر ا بالأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات. مما يؤكد أن 
إلى عواما مختلف  متأصةةةةةةةةةةةةل  ف  هياكا  نتيج   الأكثر تركيز ا رالة ا ما تتمت  بنتائج مالي  متفوق . وتعزش هذه ال

عمليات صةةةةةن  القرار الأكثر بسةةةةةاا  و  ادة الرقاب  على الإدارة من ق ا المسةةةةةاهمين  حيث تكون   ،الملكي  هذه
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ف  ورةةةةةةةةة  أفضةةةةةةةةةا لتط يل المةادرات تكون  أن كياوات الملكي  المركزة هذه    كما. ف  المقا  الأول  الرئيسةةةةةةةةةيين
الإسةتراتيجي  بسةرع ، ومواءم  أهداف الشةرك  بشةكا وثيل م  مصةاللا المسةاهمين مما يؤدي بدوره إلى تخفيل  

سةةةةينار وهات السةةةةوق المختلف  ع ر  الدراسةةةة   وتناولت تكاليل الوكال  وتعز ز مناص  فضةةةة  إلى النجاح المال . 
ومط ا ثابت ا ي ر  التأثير الإ جاب  للملكي  المركزة على الصةح  المالي  للشةركات   كما عررةت الحدود الجغرابي ،  
 متعددة الجنسيات.

،  (Dakhli, 2021: 562-591)و (Hu & Izumida, 2008: 342-358) من كا  دراسةةةةةةة تعز  هذه النتائج   
الأار النظر   المقترح  والأدل  التجر  ي  الت   معتها هذه الدراسةةةةةةةةةةات بشةةةةةةةةةةكا  ماع  إلى أن هذه تشةةةةةةةةةةير  و 

الشةةةةةةركات الت  تتمت  بمسةةةةةةتو ات أعلى من تركيز الملكي  تكون مجهزة بشةةةةةةكا أفضةةةةةةا لمواءم  اسةةةةةةتراتيجيات  
 تنافسةةةةةةي  تسةةةةةةاهم ف  الأداء المال  المتفوق. أعمالها م  الأهداف المجتمعي  الأوسةةةةةة ، وحالتال  اكتسةةةةةةاب ميزة  

صةةةةةةةةورة دقيق  لكيفي  تأثير تركيز الملكي  على الأداء المال  والتو ل الاسةةةةةةةةتراتيج  وأ ضةةةةةةةةا ترسةةةةةةةةم هذه الأار  
للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، لا سةةةيما من خلال عدسةةة  مةادرات المسةةةؤولي  الا تماعي  للشةةةركات. و ؤكد هذا  

كزة ليسةةةةت السةةةةرد الناشةةةةو تحولا حاسةةةةما ف  فهم ديناميكيات حوكم  الشةةةةركات، مما  شةةةةير إلى أن الملكي  المر 
مجرد عاما ف  تحسةةةةةين المقاييس المالي  ولكنها أ ضةةةةةا عنصةةةةةر محوري ف  تو يل الشةةةةةركات وحو ممارسةةةةةات  

 تجار   مستدام  ومسؤول  ا تماعيا.
تركيز لمعنوي مو ب   "هنالك تأثير :من خلال النتائج السةةةةةةةةةةابق  تتأكد صةةةةةةةةةةح  الفررةةةةةةةةةةي  الأولى والمتمثل  ف 

 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على الملكي  
 مقارنة بالدراسات السابقة ثانية. اخت ار الفرضية ال2.5.5
الأداء  على  حجم مجلس الإدارة لتأثير  لا  اعتمادا على تحليا الدراسةةةةةةةةةات السةةةةةةةةةابق  ومن خلال تورةةةةةةةةةي 

لحجم المجلس  الى أن هنالك تأثير معنوي سةةةةةل    المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، فقد أتهرت الدراسةةةةةات 
م  ما   تتوافل هذه النتائج، وهذا ما توصةلت لل دراسةتنا من خلال وتائج النموذ ين الأول والثاو . و على الأداء

وتناقح الةاحثان ف  هذه الدراسةةةةةة  التقاا  بين حجم   (Topal & Dogan, 2014: 74-79  دراسةةةةةة توصةةةةةةلت لل  
حجم المجلس لل تأثير سةةةةةةةةةل   معنوي إلى أن مجلس الإدارة م  الأداء المال ، وقد بر ت وتائج هذه الدراسةةةةةةةةة   

كما أن  .الأصةةةةةةةغر ه  الأفضةةةةةةةا ل داء المال  للشةةةةةةةرك أن مجالس الإدارة  وهذا ما يث ت  الأداء المال ، على  
فعالي  حجم مجلس الإدارة على النتائج المالي  تتوقش على العديد من العواما بما ف  ذلك، على سةة يا المثال 

Gallardo-  دراسةةةةة كما أشةةةةةارت   ثقاف  الشةةةةةرك  وديناميكيات السةةةةةوق.الخصةةةةةائص الصةةةةةناع  و كاللا الحصةةةةةر، 

Meca, 2019: 1115-Moreno, & Sanchez-Mendez, Pajuelo-Vazquez, Barroso)مدش تعقيد تمييز   ، الى
ا داخا القطاعات الحسةةةةاسةةةة  بيلي ا. و سةةةةاهم   الأوماط الوارةةةةح  بين حجم مجلس الإدارة والأداء المال ، وتحديد 

مناقشةةةة  متعددة الأو ل من خلال افتراض أن العلاق  بين خصةةةةائص مجلس الإدارة وأداء الشةةةةرك     تحليلهم ف 
 قترحون بدلا  من ذلك أن و   بعيدة كا الةعد عن الورةةةةةةةوح. و حذرون من المةالغ  ف  تةسةةةةةةةيط هذه الديناميكي ،

تلعب العواما التنظيمي  الداخلي  دور ا محور  ا ف  التوسةةةةةةط ف  التأثير الذي قد  حدثل حجم مجلس الإدارة على 
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النتائج المالي . و توافل هذا المنظور م  الحجج السةةةةةةةةةةابق  الت  تدعو إلى إ راء تحظيقات أعمل ف  سةةةةةةةةةةياقات 
محددة والت   مكن أن تؤثر بشكا ك ير على كيفي  تأثير هياكا حوكم  الشركات على الأداء المال  للشركات  

كما تم   المال  الأداءعلى حجم مجلس الإدارة  لمةاشةةةةرة  تأثير  متعددة الجنسةةةةيات. ومن خلال تحديد عد  و ود  
 .التأكيد عليل ف  النتائج الت  توصلوا إليها

حجم مجلس لمعنوي مو ب    : "هنالك تأثيرمن خلال النتائج السةةةةةةةةةةةةةابق  ترف  الفررةةةةةةةةةةةةةي  الثاوي  والمتمثل  ف 
 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على الإدارة 
 مقارنة بالدراسات السابقة ثالثة. اخت ار الفرضية ال3.5.5
إن هذه الفررةي  ه  احدش الفررةيات المتعلق  بخصةائص مجلس الإدارة المتعلق  باسةتقلاليتل وتأثيرها   

على الأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات، وقد أث تت دراسةتنا صةح  الفررةي  من خلال وتائج النموذ ين  
 ,Ponnu & Karthigeyan  دراسةةةة الأول والثاو ، حيث أول من خلال الدراسةةةةات السةةةةابق  وجد و ود اتفاق م  

إلى أن الشةةةةةةةةركات الت   موثوق ا لهذا الارتةاط بالذات.  شةةةةةةةةير تحليلهم الدقيلالت  قدمت فحصةةةةةةةةا  (858 :2010
تتمت  بةدر ة  أعلى من اسةةةةةةةةةةةةةةتقلال مجلس الإدارة تظهر عةادة  وتةائج مةالية  متفوقة  بشةةةةةةةةةةةةةةكةا ك ير عنةد مقةاروتهةا  

لا  حيث   وارةةةلا:  تأثير، كما أث تت النتائج بأن هنالك  بنظيراتها الت  تشةةةرف عليها مجالس إدارة أقا اسةةةتقلالي 
ا  تعما مجالس الإدارة المسةةتقل  على تعز ز المسةةاءل  وتخفيل تضةةارب المصةةاللا فحسةةب، با إوها تعما أ ضةة 
كمحفزات حاسةةةم  ف  دف  القرارات الاسةةةتراتيجي  الت  تضةةةمن الا دهار المسةةةتدا  للشةةةركات. مما يورةةةلا كيل 

عا   التميز التنظيم  والميزة التنافسةةةةةي  على وطاق عالم . تجسةةةةةد هياكا الإدارة الفعال  الأدوات الأسةةةةةاسةةةةةي  لر 
أصةلا من الوارلا أن استقلال مجلس الإدارة ليس مجرد إ راء شكل  إ رائ  ولكنل يرتةط ارتةاا ا  وهر  ا وقد 

 متعددة الجنسيات.شركات بتحقيل أداء مال  متفوق ووجاح تجاري شاما ف  المجالات الصعة  لل
بخصةةةةو   (Lawrence, Nguyen, & Upadhyay, 2024: 102581  دراسةةةة و تفل أ ضةةةةا م  ما توصةةةةلت لل 

 . متعددة الجنسةيات وتائج عمليات الاودماج والاسةتحواذ بين الشةركات  على  سةتقلال مجلس الإدارة  لاو ود تأثير  
 عد هذا التحقيل ذا أهمي  خاصةة  لأن عمليات الاودماج والاسةةتحواذ تمثا قرارات اسةةتراتيجي  حاسةةم   مكن أن 
تؤثر بشةةكا عميل على مسةةار الشةةرك ، مما يؤثر على كا شةة ء بدء ا من توسةةي  حصةة  السةةوق وحتى الأداء  

عز  هذا التأكيدات السةةةةابق  حول العلاق  بين اسةةةةتقلالي  مجلس تلا    الةاحثينالمال . النتائج الت  توصةةةةا إليها  
ا على كيفي  مسةةةةةةاهم  هياكا الإدارة هذه ف  اتخاذ الإدارة والنجاح المال  فحسةةةةةةب، با  سةةةةةةلط  الضةةةةةةوء أ ضةةةةةة 

 .العابرة للحدود  خطوات استراتيجي  أكثر فائدة ف  الساح  المعقدة للعمليات التجار   العالمي 
 أكد تالت   (Dahya, Dimitrov, & McConnell, 2009: 67-78  دراسةةةةة أ ضةةةةةا يتفل هذا م  ما توصةةةةةلت إليل  

تسةةةةةةةةليط الضةةةةةةةةوء على الآليات   حيث تمالعلاق  الإ جابي  بين مجلس إدارة مسةةةةةةةةتقا والمقاييس المالي  المعز ة، 
الأسةاسةي  الت  تعما من خلالها هذه العلاق . ومن خلال التحليا الدقيل للتغيرات ف  تقييم السةوق الناتج  عن  

أن مجالس الإدارة المسةتقل  تسةاهم    النتائج التعديلات ف  تكو ن مجلس الإدارة وحو مز د من الاسةتقلالي ، تؤكد 
بشةةةةةةةةةكا ك ير ف  عمليات صةةةةةةةةةن  القرار المتميزة. و تم تصةةةةةةةةةو ر مثا هذه المجالس باعتةارها فعال  ف  تعز ز 
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قا عررة  للتورط ف  تضةارب المصةاللا، وحالتال  تمهيد الطر ل الأال يلات حيث تكون المداولات الاسةتراتيجي   
  لاتخاذ القرارات الت  تخد  مصةةاللا المسةةاهمين على النحو الأمثا وتعز  النمو التنظيم  على المدش الطو ا.

تو يل الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات وحو مسةةةةةةةار النجاح المال  المسةةةةةةةتدا  والهيمن  التنافسةةةةةةةي  داخا  وحالتال   
 الأسواق العالمي .

سةةةةتقلالي   لامعنوي مو ب : "هنالك تأثير  من خلال النتائج السةةةةابق  تتأكد صةةةةح  الفررةةةةي  الثالث  والمتمثل  ف 
 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على مجلس الإدارة 

 مقارنة بالدراسات السابقة رابعة. اخت ار الفرضية ال4.5.5
أ ضةةةا تعد هذه الفررةةةي  من بين الفررةةةيات المتعلق  بخصةةةائص مجلس الإدارة والخاصةةة  بتأثير عدد   

الأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات، توصةةةةةةةلت دراسةةةةةةةتنا الى تةاين بين وتائج  على  ا تماعات المجلس 
معنوي   تةأثير، ووتةائج النموذج الثةالةث الةذي  ظهر %5معنوي سةةةةةةةةةةةةةةالةب عنةد   تةأثيرالنموذج الأول الةذي  ظهر 

 ، وهنا تم اعتماد النتيج  الأولى كووها الأكثر تأثيرا. %10عند  ب مو 
ودراسةةةةةةةةةةةةةة   (Ntim & Osei, 2011: 83-103  :منوتيجة  دراسةةةةةةةةةةةةةةتنةا لا تتوافل م  وتةائج دراسةةةةةةةةةةةةةة  كةا  

 200-Modum, Ugwoke, & Onyeanu, 2013: 186)  أحد الجواوب  حيث تشةةةةةةةةةةةير وتائج الدراسةةةةةةةةةةةتين الى أن
تفترض و على الصةةةةةةةةةةةةةةحة  المةالية  للشةةةةةةةةةةةةةةركة  ووجةاحهةا.    هتةأثير عز    تكرار ا تمةاعةات مجلس الإدارة قةد لالمحةددة  

الأبحا  السةةةابق  أن الز ادة ف  عدد ا تماعات مجلس الإدارة  مكن أن تكون مؤشةةةرا  على رقاب  أكثر صةةةرام  
. وترتكز هذه الفررةةةي  على الاعتقاد  للشةةةركات   وتخطيط اسةةةتراتيج ، مما قد يؤدي إلى تحسةةةين النتائج المالي 

تسةملا باتخاذ القرار ف  الوقت المناسةب والاسةتجاب  الفعال  للتحد ات، وحالتال     شةركات متعددة الجنسةيات بأن ال
  تعز ز بيل  إ جابي  للنمو المال .

  ادة حيث تورلا وتائج الدراس  بأن    (Yakob & Abu Hasan, 2021: 139   دراس إلا أوها تتوافل م  
تأثير سةةةةةةل   ذو دلال  إحصةةةةةةائي  على أداء الشةةةةةةرك . لا  سةةةةةةلط هذا كشةةةةةةش  لل عدد ا تماعات مجلس الإدارة  

ا   الضةةوء على التعقيد الكامن ف  الديناميكيات الت  تحكم الشةةركات المتعددة الجنسةةيات فحسةةب، با  عز  أ ضةة 
رةةةةةةةةرورة إ راء تحقيل أكثر تفصةةةةةةةةيلا  ف  كيفي  إ راء هذه الا تماعات، وممارسةةةةةةةةات ورةةةةةةةة   دول أعمالها، 

ن  القرار، والآثار المترتة  على الإدارة الشةةامل . وتطرح مثا هذه الأفكار المز د من الأسةةلل  حول  وعمليات صةة
  ودة ا تماعات مجلس الإدارة مقابا كميتها، وكيل تؤثر هذه العواما بشكا تم ري على النتائج المالي . 

وف  رةةوء هذه النتائج،  صةةةلا من الوارةةلا أن أي ارتةاط إ جاب  مفترض يتطلب تفسةةيرا حذرا وإثةاتا  
بشةةةكا ك ير ف  تحسةةةين فهمنا من خلال الدراسةةةات السةةةابق   سةةةاهم  تمن خلال أدل  تجر  ي  إرةةةابي . ومن ثم،  

تسةةةليط الضةةةوء على الأخطاء المحتمل  ف  الافترارةةةات السةةةائدة والدعوة إلى إاار تحليل  رن   سةةةتوعب كلا   
من السةةةةةلوكيات التنظيمي  على المسةةةةةتوش الجزئ  والتحليلات المالي  على المسةةةةةتوش الكل  لتمييز هذه الظاهرة  

 المعقدة بدق .
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عدد ا تماعات  لمو ب معنوي   : "هنالك تأثيرمن خلال النتائج السةةةةةةابق  ترف  الفررةةةةةةي  الرابع  والمتمثل  ف 
 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على مجلس الإدارة 

 مقارنة بالدراسات السابقة خامسة. اخت ار الفرضية ال5.5.5
كما تعد هذه الفررةةةةي  من بين الفررةةةةيات المتعلق  بخصةةةةائص مجلس الإدارة والخاصةةةة  بتأثير التنول  

الأداء المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات، توصةةلت دراسةةتنا الى عد  و ود تأثير  على  الجنسةة  داخا المجلس 
Rosenblitt, Soler, Johnson, & Quadagno, 2001: 396-   دراسةةةةة معنوي بينهما، هذه النتيج  لا تتوافل م  

بين    معنوي مو ب   تأثيرالت  تشير إلى و ود  (Terjesen, Sealy, & Singh, 2009: 320-337  ودراس    (402
تحسةةين الأداء المال  للشةةركات المتعددة الجنسةةيات، إلا أن هنام  على  تمثيا المرأة ف  مجالس إدارة الشةةركات 

ت الدراسةةةةةةةةةةةات  فجوات ك يرة تحتاج إلى معالج  لفهم الفروق الدقيق  ف  هذا الارتةاط بشةةةةةةةةةةةكا كاما. وكما أبر  
ا  ميا بشةةكا ك ير وحو دعم هذا الارتةاط، مما  عز  الافتراض القائا السةةابق  بأ ن تحليلهم الشةةاما يوفر أسةةاسةة 

. وم  ذلك، ف ن شةركات بأن مجالس الإدارة المتنوع  بين الجنسةين تسةاهم بشةكا إ جاب  ف  المقاييس المالي  لل
ا على رةةةةرورة إ راء تحظيقات أكثر تفصةةةةيلا ، م  الإشةةةةارة على و ل التحديد إلى  أبحاثهم تسةةةةلط الضةةةةوء أ ضةةةة 
مةدش تعقيةد قيةاس العلاقةات السةةةةةةةةةةةةةة  ية  المةةاشةةةةةةةةةةةةةةرة وفهم الآليةات الت   مكن من خلالهةا للمةديرات التةأثير على 

لأداء بشةةكا مختلش عن وظرائهن الذكور. و ؤكد هذا التركيز على إ مال علم  اسةةتراتيجي  الشةةرك  ومقاييس ا
ا   أوسةةةةة  حول الحا   إلى دراسةةةةةات اولي  لا تنظر فقط إلى تكو ن مجلس الإدارة، با تأخذ ف  الاعتةار أ ضةةةةة 

 متغيرات الصناع ، والتنول الجغراف ، والمعايير الثقابي  الت  تؤثر على أدوار المرأة ف  الظيادة.
تمثيا المرأة ل معنوي مو ب "هنالك تأثير   :من خلال النتائج السةةةةةةابق  ترف  الفررةةةةةةي  الخامسةةةةةة  والمتمثل  ف 

 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على داخا مجلس الإدارة 
 مقارنة بالدراسات السابقةسادسة . اخت ار الفرضية ال6.5.5

تعد هذه الفررةةةةةةي  من بين الفررةةةةةةيات المتعلق  بخصةةةةةةائص مجلس الإدارة والخاصةةةةةة  بتأثير ا دوا ي   
الأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات، توصةلت دراسةتنا الى و ود عد  و ود  على  منصةب المدير التنفيذي  

 ,Krause   منمعنوي بينهمةةةا ف  أي من النمةةةاذج الثلا ، هةةةذه النتيجةةة  لا تتوافل م  دراسةةةةةةةةةةةةةةةة  كةةةا  تةةةأثير  

286-Semadeni, & Cannella Jr, 2014: 256)  و(147-Abels & Martelli, 2013: 135)  و(Ilhan Nas & 

1409-Kalaycioglu, 2016: 1374)   بين هذه الأدوار الظياد   الموحدة  تشةةةةةةير إلى و ود صةةةةةةل  ملموسةةةةةة  والت
الاهتما  المتزايد ف  هذا المجال إلى و ود تفاعا معقد حيث أن   والنتائج المالي  للشةركات المتعددة الجنسةيات،

بين هيكا الظيادة والنتائج المالي  للشةةةةةةرك  الت  لا  مكن تقديرها بشةةةةةةكا كاما دون مراعاة السةةةةةةياقات التنظيمي   
والسةةةةوقي  الأوسةةةة . على و ل التحديد، قد تؤثر المتغيرات مثا ممارسةةةةات حوكم  الشةةةةركات، وتقلةات السةةةةوق،  

وحينما   جيات التوسةةةةةة  العالم  بشةةةةةةكا ك ير على كيفي  تأثير المراكز المزدو   على المقاييس المالي .واسةةةةةةتراتي
ط التفةاعا  وتعمل ف  هةذا التحقيل، من الضةةةةةةةةةةةةةةروري تصةةةةةةةةةةةةةةميم منهجيةات بحةث قو ة  ومروة  بةدر ة  كةابية  لالتقةا

الديناميك  بين ا دوا ي  الرئيس التنفيذي والأداء التنظيم  ع ر المناتر التشةةةةةةةةةةةةغيلي  المتنوع . و شةةةةةةةةةةةةما ذلك  
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الاسةةةةتفادة من التحليلات المقطعي  لمقارو  الصةةةةناعات والاقتصةةةةادات المختلف ، بالإرةةةةاف  إلى اعتماد أسةةةةاليب 
مختلط  لجم  ال ياوات الكمي  والرؤش النوعي  مةاشةةةةةةةةةةةةةةرة من المدير ن التنفيذيين الذين يتنقلون بين هذه الأدوار  

مخفي  سةةةةةابق ا لتأثير الظيادة التنفيذ   على وجاح  المزدو  . ولا  عد هذا النهج الشةةةةةاما بالكشةةةةةش عن الجواوب ال
ا منارة لصةةيار  وماذج الحوكم  الت  تتماشةةى م  المتطلةات  الأعمال التجار   العالمي  فحسةةب، با يوفر أ ضةة 
المتطورة ل سةةةةةةةةةواق الدولي . ف   وهر الأمر، من خلال توسةةةةةةةةةي  وطاق بحثنا إلى ما هو أبعد من الارتةااات  

كيل تشةةةكا العواما السةةةياقي  بشةةةكا معقد العلاق  بين ا دوا ي  الرئيس التنفيذي/الرئيس  السةةةطحي  لاكتشةةةاف  
والأداء المال ، ف ونا وقش على حاف  الكشةةةةةةةش عن الاسةةةةةةةتراتيجيات التحو لي  الت   مكن أن تعيد تعر ل وجاح  

 الشركات متعددة الجنسيات ف  عالم معقد باستمرار.
 دوا ي  لامعنوي   تأثيرو د : "لا ي  والمتمثل  ف سةةةةةةةادسةةةةةةةمن خلال النتائج السةةةةةةةابق  تتأكد صةةةةةةةح  الفررةةةةةةةي  ال

 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على منصب المدير التنفيذي 
 مقارنة بالدراسات السابقةسابعة، الثامنة والتاسعة الفرضية ال. اخت ار 7.5.5
تخص الفررةةةيات الثلا  خصةةةائص لجن  التدقيل المتعلق  بحجم اللجن  عدد ا تماعاتها واسةةةتقلاليتها   

حجم لوتأثيرها على الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات، حيث توصةةةةةلت دراسةةةةةتنا الى عد  و ود تأثير  
  دراسة الأداء المال  للشةركات متعدد الجنسةيات. ررم هذا تتوافل هذه النتيج  الى حد ما م   على  لجن  التدقيل 

 65-Azar, Sayyar, Zakaria, & Sulaiman, 2018: 45)   حجم لجن    الدراسةةةةةةةةةةة  الى أن  وتائجحيث أشةةةةةةةةةةةارت
التدقيل لا يرتةط بشةةةكا ك ير ولكن بشةةةكا إ جاب  بالعائد على الأصةةةول والعائد على حقوق المسةةةاهمين. وكما 
هو مورةةلا بنظر   الاعتماد على الموارد، ف ن لجان مجلس الإدارة الك يرة تحقل أداء  ثابت ا أفضةةا لأوها تمتلك 

  الأعضةةةةاء الآخر ن. إن العلاق  الضةةةةليل  بين حجم لجن  المز د من الخ رة والمعرف  الت   مكنها مشةةةةاركتها م
 الملكي  حقوق   على عائد ال( و ROAالأصةةةةةةةةةةةةول    على  عائد الب  الت  تم قياسةةةةةةةةةةةةها، المال  الشةةةةةةةةةةةةرك   أداءالتدقيل و 

 ROE ا إلى أن تأثر إلى حد ك ير بعواما أخرش رير حجم لجن  التدقيل. ي الأداء المال (، قد تشةةةةةةةةةةةةير أ ضةةةةةةةةةةةة 
  السةةةةةةةابق ( م  الدراسةةةةةةةات ROA ،ROEيتوافل هذا الارتةاط رير المهم بين حجم لجن  التدقيل وأداء الشةةةةةةةرك   

 141-Malkawi, Pillai, & Bhatti, 2014: 133-Al)  و Nuryanah & Islam, 2011)،لا تتفل   . وف  المقابا
يرتةط   حجم لجن  التدقيلحيث تث ت وتائجها بأن   (Zhou, Maggina, & SO, 2013  دراسةةةةةةةةةةة هذه النتائج م   

شةرك . وتتوافل هذه النتائج م  وظر   الاعتماد على الموارد، والت  تشةير لل الأداء المال بشةكا ك ير وإ جاب  ب
إلى أول  مكن لمجلس إدارة ك ير الوصةةةول بسةةةهول  إلى الموارد الخار ي  وأن لديهم المز د من المعرف  والخ رة، 

 مما يؤدي إلى أداء أفضا للشرك .
على عةدد ا تمةاعةات لجنة  التةدقيل  مو ةب لمن  هة  أخرش تظهر وتةائج دراسةةةةةةةةةةةةةةتنةا و ود تةأثير معنوي  

 دراسةةةةةة  الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  النموذج الأول(، تتوافل هذه النتيج  م  ما توصةةةةةةلت إليل 
 65-Azar et al., 2018: 45)   يرتةط بشةةةةةةكا  تدقيلأن تكرار ا تماعات لجن  الفيها النتائج الواردة  حيث تظهر

. تشةةةةةةةةةةةةةةير هذه النتائج إلى أن تكرار ا تماعات لجن  التدقيل لل تأثير  بالأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةةةركات ك ير وإ جاب   
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.  إ جاب  ك ير على احتمالي  الشةةةةةةةةرك  وتيج  للمراقة  الوثيق  للإدارة من ق ا أعضةةةةةةةةاء لجن  التدقيل المسةةةةةةةةتقلين 
وتتوافل هذه العلاق  م  وظر   الوكال ، الت  تشةةةةةةير إلى أن لجان التدقيل النشةةةةةةط  الت  تجتم  بشةةةةةةكا متكرر 
أكثر عررةةة  لمراقة  المدير ن وتقد م رةةةوابط داخلي  أفضةةةا، وحالتال  تقليا تكلف  الوكال  و  ادة أداء الشةةةرك .  

 ,Aanu, Odianonsen, & Foyeke  دراسةةةة منها   الدراسةةةةات السةةةةابق  مجموع  ك يرة من م   نتائجتتوافل هذه ال

، حيث (Munisi & Randøy, 2013: 92-110 وأ ضةا    (Hoque, Islam, & Azam, 2013: 503-528 و (2014
 المال .  ذكر أن تكرار ا تمال لجن  التدقيل أرح  مرات على الأقا سنو  ا يؤثر بشكا إ جاب  على أداء الشرك 

بيما  خص اسةةةتقلالي  لجن  التدقيل، وجد أن وتائج دراسةةةتنا تظهر و ود علاق  تأثير بينها وحين الأداء   
 دراسةةةةةة  المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات  النموذج الأول والثالث(، تتوافل هذه النتيج  م  ما توصةةةةةةلت لل 

 138-Hamdan, 2020: 127)     يؤكد هذا الةحث أن السةةةةياسةةةة  الت  تلز  الشةةةةركات ب وشةةةةاء لجان تدقيل مسةةةةتقل
 الضةةوء على أن هذه اللجان المسةةتقل  المكلف  هذه الدراسةة  سةةلط كما ت  تمثا تقدما  وهر ا ف  حوكم  الشةةركات 

  و عز  قدرات اتخاذ القرار الاسةةةةةتراتيج .تنظيمي   بالا تمال عدة مرات ف  السةةةةةن ، مما  عز  الرقاب  المطالة   
يرتةط بشةةةةكا ك ير بالنتائج للجن  التدقيل تحليا إلى أن هذا الاسةةةةتقلال الهيكل  هذا العلاوة على ذلك،  شةةةةير  

المالي  الإ جابي  من خلال تمكين مراقة  أكثر صرام  لعمليات إعداد التقار ر المالي  وتقليا المخاار المرتةط  
،  (Azar et al., 2018: 45-65  كدراسةةةةة  النتائج م  الدراسةةةةةات السةةةةةابق هذه بالأخطاء المالي . وحالتال ، تتوافل  

مما يؤكد أن لجن  التدقيل المسةتقل  لا تلعب دور ا محور  ا ف  رةمان الامتثال للوائلا المالي  فحسةب، با تسةاهم  
ا بنشاط ف  تحسين النجاح الاقتصادي للشركات متعددة الجنسيات.  أ ض 

من خلال النتائج السةةةةةةةةابق  والمتعلق  بخصةةةةةةةةائص لجن  التدقيل وتأثيرها على الأداء المال  للشةةةةةةةةركات  
 متعددة الجنسيات وجد: 

الأداء المال  على  حجم لجن  التدقيل لمعنوي مو ب   : "هنالك تأثيرترف  الفررةةي  السةةابع  والمتمثل  ف  ✓
 ؛"للشركات متعددة الجنسيات 

عدد ا تماعات لجن  التدقيل لمعنوي مو ب " هنالك تأثير   :تتأكد صةةةةةةةةةةح  الفررةةةةةةةةةةي  الثامن  والمتمثل  ف  ✓
 ؛"الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على 

على سةةةةةتقلالي  لجن  التدقيل  لامعنوي مو ب "هنالك تأثير   :تتأكد صةةةةةح  الفررةةةةةي  التاسةةةةةع  والمتمثل  ف  ✓
 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات 

 مقارنة بالدراسات السابقةعاشرة والحادية عشر اخت ار الفرضية ال. 8.5.5
تختص الفررةةةةةةةةةيتين بالعواما المتعلق  بجودة التدقيل الخار   وتأثيرها على الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات   

الأداء المال  على  حجم مكتب التدقيل لمعنوي سةةالب    تأثيرمتعددة الجنسةةيات. تشةةير وتائج دراسةةتنا الى و ود 
 ,Che   دراسة للشةركات متعددة الجنسةيات  النموذ ين الأول والثالث(، تتوافل هذه النتيج  م  ما توصةلت إليل 

4572-Hope, & Langli, 2020: 4552)   حيث قامت الدراسة  بتقد م تحليا دقيل  سةلط الضةوء على الدور الذي
تلعةل مكاتب التدقيل الأرحع  الك رش ف  تعز ز الورةة  المال  للشةةركات، وقد أشةةارت وتائج الدراسةة  الى و ود  
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هم أقا    Big4الأداء المال ، وحتحليا دقيل تكشش هذه الدراس  بأن مدقق  على   Big4  للةةةةةةةةة  سل  معنوي   تأثير
.  عررةة  للتنا ل عن الأداء، و فضةةلون المخاارة بخسةةارة العملاء بدلا  من السةةماح بنتائج تدقيل دون المسةةتوش 

الشةةةةةةةةرك  لا  عما فقط على تحسةةةةةةةةين السةةةةةةةةمع    متعاقدة م   Big4تؤكد هذه النتيج  على فكرة أن و ود مدقق  
 عز  الأداء المال  بشةةةةةةةةةكا فعال من خلال ممارسةةةةةةةةةات التدقيل الصةةةةةةةةةارم . والمغزش هنا هو أن هذه لا  ولكنل 

الشةةةةةةةةركات تغرس قدر ا أك ر من الشةةةةةةةةفابي  والاوضةةةةةةةةةاط ف  إعداد التقار ر المالي ، والت  تعد مكووات حاسةةةةةةةةم  
لمتعددة الجنسةةيات. من خلال الحفاظ على معايير تدقيل صةةارم ، تؤثر لتحسةةين المقاييس المالي  ف  ال يلات ا

بشكا رير مةاشر على الصح  المالي  لعملائها، مما يؤكد أهمي  اختيار مدقق  الحسابات ذوي    Big4شركات 
  السمع  الطية  لتحقيل النجاح والاستقرار المال  على المدش الطو ا.

 & ,J. H. Choi, Kim, Liu  دراسةة منها   الدراسةةات السةةابق   مجموع  ك يرة منتتوافل هذه النتيج  م   

99-Simunic, 2008: 55)  1619   وأ ضةةةةةةةةةةةةةةا-Ke, Lennox, & Xin, 2015: 1591)    ف  كيفية  قيا   الت  بحثتةا
ا تعز زها ع ر   شةةةةةةركات التدقيل الموسةةةةةةع  هذه ليس فقط بالحفاظ على  ودة التدقيل الخاصةةةةةة  بها ولكن أ ضةةةةةة 

 شةةةةةةةير هذا  حيث   المختلف  مما يؤثر بشةةةةةةةكا مةاشةةةةةةةر على الأداء المال  متعدد الجنسةةةةةةةيات.  تنظيمي ال يلات ال
الارتةاط إلى أول كلما  اد حجم شةةةةرك  التدقيل،  ادت الموارد والخ رة المتاح  لها لإ راء عمليات تدقيل شةةةةامل  

وحالتال ، تعما شةركات التدقيل الك يرة هذه على تعز ز موثوقي  التقار ر المالي  مما يؤدي إلى تحسةين  . وفعال 
 عز  هذا الدور   المسةةةتثمر ن وأصةةةحاب المصةةةلح  بيما يتعلل بالصةةةح  المالي  لهذه الشةةةركات.التصةةةورات بين  

المزدوج سةة ب حر  الشةةركات متعددة الجنسةةيات على إشةةرام كةار المدققين الراسةةخين مثا أوللك المو ودين 
 .Big4رمن فل  

على ف  المقابا تظهر أ ضةةةةةةةةا وتائج دراسةةةةةةةةتنا و ود تأثير معنوي مو ب بين أتعاب التدقيل الخار     
الأداء المال  للشةةةةركات متعددة الجنسةةةةيات  النموذ ين الأول والثالث(، تتوافل هذه النتيج  م  ما توصةةةةلت لل 

حيث تشةةةةةةةةةير  (Hassan & Naser, 2013 و  (Said Suwaidan & Qasim, 2010: 509-525  دراسةةةةةةةةة كا من  
أن الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات الت  لديها عمليات توسةةةةةةةعي  ع ر بيلات تنظيمي   النتائج أول على الررم من 

مختلف  قد تتحما رسةةةةةةةةو  تدقيل أعلى ليس فقط بسةةةةةةةة ب الحجم ولكن بسةةةةةةةة ب متطلةات الحوكم  المتزايدة الت  
ه  علاق   الأداء المال و التدقيل    مسةةةةةةةةةةةةتحقات   بين  تأثيرعلاق  الأن  ، إلا تتطلب عمليات تدقيل أكثر شةةةةةةةةةةةةمولا  

تقو  الشةةةةةةركات الت  تدف  رسةةةةةةو  تدقيل أعلى ب شةةةةةةرام مدققين أكثر حسةةةةةةن   شةةةةةةير هذا الى أن   .معنو   مو ة 
 مكنهم تقد م رؤش أعمل حول الصةح  المالي ، وحالتال  المسةاعدة ف  اتخاذ قرارات أفضةا وتعز ز  كماالسةمع  

 الشفابي  الشامل .
التدقيل وتأثيرها على الأداء المال  للشةةةةةركات  مكاتب  من خلال النتائج السةةةةةابق  والمتعلق  بخصةةةةةائص  

 متعددة الجنسيات وجد: 
الأداء  على  حجم مكتةب التةدقيل لمعنوي مو ةب  : "هنةالةك تةأثير  ترف  الفررةةةةةةةةةةةةةةية  العةاشةةةةةةةةةةةةةةرة والمتمثلة  ف  ✓

 ؛"المال  للشركات متعددة الجنسيات 
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الأداء  على  تعاب التدقيل لأمعنوي مو ب   : "هنالك تأثيرتتأكد صةح  الفررةي  الحاد   عشةر والمتمثل  ف  ✓
 ."المال  للشركات متعددة الجنسيات 

 مقارنة بالدراسات السابقةثانية عشر والثالثة عشر . اخت ار الفرضية ال9.5.5
تخص هاتين الفررةةةةةةةيتين بمؤشةةةةةةةري التخطيط الضةةةةةةةر    الدول  وتأثيره على الأداء المال  للشةةةةةةةركات   

معدل الضةةةةةةةةةةةةةر ة  الفعل  الكل   لمتعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةيات، وقد أتهرت وتائج دراسةةةةةةةةةةةةةتنا و ود تأثير معنوي مو ب 
 النموذج الأول والثاو (، ومعدل الضةر ة  الفعل  النقدي  النموذج الثاو ( على الأداء المال  للشةركات متعددة  

بشةةةةةكا   دراسةةةةة ال وتائج هذهؤكد ت (WADA, 2021  دراسةةةةة الجنسةةةةةيات. تتفل هذه النتيج  م  ما توصةةةةةلت إليل  
خا  أول ف  حين أن التخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    الدول  يؤثر بالفعا على الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةركات، ف ن الط يع   

لا يؤثر التخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    على قيم    بمعنى أدقالمحددة ومدش آثاره  مكن أن تكون متغيرة إلى حد ك ير. 
 عال  الف  والاستراتيجيات  تعتمد على الأساليب والسياقات الت   لتأثيرات  لالشركات فحسب، با إن الط يع  الدقيق   

 ,Ado, Rashid   دراسةةةةةةة  ما توصةةةةةةةلت للم  أ ضةةةةةةةا  داخا كا شةةةةةةةرك  متعددة الجنسةةةةةةةيات. يتوافل هذا التأكيد  

297-Mustapha, & Lateef, 2021: 273) لةمعنوي مو ب تأثير  و د ، حيث أشةةةةارت وتائج هذه الدراسةةةة  الى و  
للشةركات متعددة   التخطيط الضةر    الدول   اسةتراتيجيات الذي  سةاعد ف  تورةيلا   -معدل الضةر ة  الفعل     -

ا بين أوشةةةةط  التخطيط الضةةةةر    والنتائج المالي   الةاحث   يرش  .الجنسةةةةيات وأدائها المال   أن هنام تفاعلا  معقد 
ف  حين تشةةةةهد بع  الشةةةةركات تحسةةةةن ا ف  الرححي  من خلال التنقا الدقيل لقواوين    لهذا النول من الشةةةةركات،

ا بسة ب التنفيذ الأقا اسةتراتيجي  أو عواما خار ي  مثا  الضةرائب الدولي ، قد توا ل شةركات أخرش تأثير ا محدود 
بين التخطيط ل عةاء الضةةر  ي   التقلةات الاقتصةةاد   والتغييرات التنظيمي . يؤكد هذا الاختلاف العلاق  الدقيق   

، مما  شةةةةةةةير إلى أول على الررم من أن بع  الاسةةةةةةةتراتيجيات الضةةةةةةةر  ي  تكون مفيدة والرف  من الأداء المال 
بشةةةةةةةةةكا فعال عند تط يقها بدق ، ف ن وجاحها الإ مال   عتمد بشةةةةةةةةةدة على كا من تدابير السةةةةةةةةةياسةةةةةةةةة  الداخلي   

 .هذه الشركات للدول الت  تنشط فيها  وتروف الاقتصاد الكل 
وتأثيرها على   بمؤشةةةةةةرات التخطيط الضةةةةةةر    الدول من خلال النتائج السةةةةةةابق  والمتعلق  بخصةةةةةةائص  

 الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات وجد: 
معدل الضر ة  الفعل  الكل   لمعنوي مو ب : "هنالك تأثير  تتأكد صح  الفرري  الثاوي  عشر والمتمثل  ف  ✓

 ؛"الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على 
معدل الضةةةةةةةر ة  الفعل  ل معنوي مو ب   : "هنالك تأثيرتتأكد صةةةةةةةح  الفررةةةةةةةي  الثالث  عشةةةةةةةر والمتمثل  ف  ✓

 ."الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات على النقدي 
 
 
 
 



 Econometric study. الدراسة القياسية 5الفصل   

 

215 
 

 
 خلاصة الفصل:

كمتغير مسةةةةةةةةةةتقا، كما تم  من خلال هذا الفصةةةةةةةةةةا تم وصةةةةةةةةةةش الخطوات المتةع  لظياس الأداء المال   
تم بناء فررةيات للدراسة  حسةب ما   وأ ضةا  تفصةيا قياس متغيرات آليات الحوكم  والتخطيط الضةر    الدول ،

يتفل م  خصةةةةةةوصةةةةةةي  الدراسةةةةةة ، بالإرةةةةةةاف  الى صةةةةةةيار  ثلا  وماذج للدراسةةةةةة  تع ر ع ر العلاق  المفتررةةةةةة  
الأداء المال  للشةركات متعددة  تأثيرها على المو ودة بين آليات حوكم  الشةركات والتخطيط الضةر    الدول  و 

شةةةةرك  متعددة الجنسةةةةيات والت  تتوفر على ال ياوات    80الجنسةةةةيات. كما تم عرض عين  الدراسةةةة  المكوو  من  
تورةةةيلا مختلش الإ راءات التحليلي  الضةةةرور   المسةةةتخدم  لتحليا بياوات  و اللا م  لظياس متغيرات الدراسةةة . 

لفصةةةةةةةةةةةةا تحليا تأثير آليات الحوكم  والتخطيط الضةةةةةةةةةةةةر    الدول  على الأداء المال  الدراسةةةةةةةةةةةة . كما تطرق ا
للشةةركات متعددة الجنسةةيات. من خلال الإحصةةاءات الوصةةفي  لمتغيرات الدراسةة ، وكذلك الاعتماد على تحليا 

، وتم التوصةةةةةةةةةا الى  مل  من النتائج  Rوحرمجي    STATA 18باسةةةةةةةةةتخدا  بروامج    Panel Dataوماذج بياوات  
 تتمثا ف :

ت ين من خلال دراسةة  تأثير آليات الحوكم  على الأداء المال  للشةةركات متعددة الشةةركات أن هنالك تأثير   -
معظم المتغيرات، وه : تركيز الملكيةةة ، حجم مجلس الإدارة، اسةةةةةةةةةةةةةةتقلاليةةة  مجلس الإدارة، عةةةدد  لمعنوي  

ا تمةاعةات مجلس الإدارة، عةدد ا تمةاعةات لجنة  التةدقيل واسةةةةةةةةةةةةةةتقلالية  لجنة  التةدقيل، حجم مكتةب التةدقيل 
مسةتوش الأداء  وأتعاب التدقيل الخار  ، حيث تعت ر هذه المتغيرات من العواما الت  لها تأثير مةاشةر ف  

المال  للشةةةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةةةيات، أما باق  المتغيرات المتمثل  ف : تمثيا المرأة ف  مجلس الإدارة، 
 ، فقد توصةةةةلت الدراسةةةة  الى عد  و ود تأثير معنوي ا دوا ي  منصةةةةب المدير التنفيذي، حجم لجن  التدقيل

الأداء المال  للشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات، كووها تعد من العواما الت  تأثر بشةةةةةةكا   علىكا واحد منها  ل
رير مةاشرة  عليل وهذا را   ل بعاد المختلف  لكا متغير. كما توافقت هذه النتائج الى حد ك ير م  وتائج  

 الدراسات السابق  ف  هذا المجال.
الأداء المال  للشةةةةةةةةركات  على  تخطيط الضةةةةةةةةر    الدول   ل كما توصةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةة  الى و ود تأثير معنوي  -

متعددة الجنسةةةةةةةةةيات، من خلال معدل  الضةةةةةةةةةر ة  الفعل  الكل  والنقدي، وهذا يث ت أن الشةةةةةةةةةركات متعددة  
الدول  الت  تمكنها من تحسةين أدائها المال . وأ ضةا الجنسةيات لها اسةتراتيجيات فعال  للتخطيط الضةر    

 وافقت وتائج هذه الدراس  بشكا ك ير م  وتائج الدراسات السابق  ف  هذا المورول.
ف  الختا ، يتأكد تحليا الدراس  والتحقيل لأهدافها من خلال توصا الدراس  إلى مجموع  من النتائج الت  
تمكن الةاحث  من الإ اب  على الإشةةةةكالي  المطروح  ف  السةةةةؤال الرئيسةةةة  والمتمثا ف : "ما مدش تأثير آليات 

ددة الجنسةيات؟"، وتورةيلا التأثير الوايد  الحوكم  والتخطيط الضةر    الدول  على الأداء المال  للشةركات متع
 ليات الحوكم  والتخطيط الضر    الدول  وتحسين الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات. لآ
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 الخاتمة

تأثير ك ير    ما لهم منالدول  عاملين حاسةةةمين لالتخطيط الضةةةر     اسةةةتراتيجيات  آليات الحوكم  و تعد 
تلعب هذه الآليات والاسةةةةةةةتراتيجيات دور ا حاسةةةةةةةم ا ف    حيث   على الأداء المال  للشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات.

من على إدارة عملياتها ومواردها بشةةةةكا فعال ف  عالم تسةةةةوده العولم . العابرة للحدود  رةةةةمان قدرة الشةةةةركات  
تشةةةةةةما هذه الآليات الضةةةةةةوابط الداخلي  وإدارة المخاار وإ راءات الامتثال المصةةةةةةمم  لتعز ز الشةةةةةةفابي   واحي ،  

. ومن واحي  أخرش، يتضةةةةةةةةةةةمن التخطيط الضةةةةةةةةةةةر    الدول   شةةةةةةةةةةةرك والمسةةةةةةةةةةةاءل  والسةةةةةةةةةةةلوم الأخلاق  داخا ال
ن  الاسةةةةةةتراتيجيات والتقنيات الت  تسةةةةةةتخدمها الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات لتقليا التزاماتها الضةةةةةةر  ي  وتحسةةةةةةي 

أرحاحها ف  مختلش ال لدان. و شةةةةةةةما ذلك الاسةةةةةةةتفادة من الحوافز الضةةةةةةةر  ي ، واسةةةةةةةتغلال الثغرات ف  القواوين  
  الضر  ي ، واستخدا  الملاذات الضر  ي  للحد من العبء الضر    الإ مال .

إن الهدف من هذه الدراسةةةةةةةةة  هو فحص تأثير آليات حوكم  والتخطيط الضةةةةةةةةةر    الدول  على الأداء  
،  2022- 2013المال  للشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات، لعين  من الشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات خلال الفترة  
ين متغيرات آليات باسةةتخدا  مؤشةةرات الأداء المال  تم بناء ثلا  وماذج، النموذج الأول يدرس علاق  التأثير ب

، ف  حين أن النموذج الثاو   (ROA)العائد على الأصةول الحوكم  ومؤشةرات التخطيط الضةر    الدول  على  
العائد على حقوق يدرس علاق  التأثير بين متغيرات آليات الحوكم  ومؤشةرات التخطيط الضةر    الدول  على  

فيةدرس علاقة  التةأثير بين متغيرات آليةات الحوكمة  ومؤشةةةةةةةةةةةةةةرات التخطيط    أمةا النموذج الثلا  ،  (ROE)الملكية  
(. وتشةةةةةتما آليات الحوكم  Tobin's Qالضةةةةةر    الدول  على مؤشةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةتق لي  للاسةةةةةتثمار  

على: خصةةةةةةةةةةائص مجلس الإدارة متمثل  ف  حجم المجلس، اسةةةةةةةةةةتقلاليتل، عدد ا تماعاتل، تمثيا المرأة داخلل،  
ا دوا ية  منصةةةةةةةةةةةةةةب المةدير التنفيةذي. أمةا خصةةةةةةةةةةةةةةائص لجنة  التةدقيل فتشةةةةةةةةةةةةةةمةا حجم اللجنة ، عةدد ا تمةاعةاتهةا 

 عواما التدقيل الخار   فتمتثا ف  حجم مكتب التدقيل، وأتعاب التدقيل الخار  . واستقلاليتها، وأما

 أولا: نتائج الدراسة واخت ار الفرضيات 

الأداء المةال  على تركيز الملكية   لمعنوي مو ةب  تةأثير  كمةا كةان متوق ، توصةةةةةةةةةةةةةةلةت الةدراسةةةةةةةةةةةةةة  الى و ود   -
تركيز الملكي  تؤدي الى الرف  من الأداء  للشةةةةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةةةةيات، و فسةةةةةةةةةةةر ذلك أن الى أن   ادة 

المال ، حيث وجد أن هنالك سةةةةةةةياسةةةةةةة  لهيكا الملكي  ف  الشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات تمنلا امتيا  تقلا 
تضةةةةةارب المصةةةةةاللا بين حمل  الأسةةةةةهم والإدارة التنفيذ  ، وحالتال  تقليا مشةةةةةاكا الوكال  بما  خد  تحسةةةةةين  

 الأداء المال .
الأداء  على  حجم مجلس الإدارة لمعنوي سةةةةةةةةالب   تأثيرعلى عكس المتوق ، توصةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةة  الى و ود   -

المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات،  مكن أن  فسةةر ذلك أن المجالس الأك ر أقا كفاءة للرقاب  المالي  من 
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أن مجالس الإدارة الأصةةةةغر ه  الأفضةةةةا ل داء المال  المجالس الإدار   الأصةةةةغر حجما، وهذا ما يث ت  
فعةالية  حجم مجلس الإدارة على النتةائج المةالية  تتوقش على العةديةد من العوامةا بمةا ف  كمةا أن   .للشةةةةةةةةةةةةةةركة 

 ثقاف  الشرك  وديناميكيات السوق.الخصائص الصناع  و كالذلك، على س يا المثال لا الحصر، 
الأداء  على  سةةةةةةةةتقلالي  مجلس الإدارة لامعنوي مو ب تأثير   كما هو متوق ، توصةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةة  الى و ود  -

الشةةركات الت  تتمت  بدر   أعلى من اسةةتقلال مجلس المال  للشةةركات متعددة الجنسةةيات،  فسةةر ذلك بأن  
تعز ز على المسةتوش المال ، وذلك كون أن الاسةتقلالي     الإدارة تظهر عادة  وتائج مالي  متفوق  بشةكا ك ير

ا كمحفزات حاسةةةةةةةةةةةم  ف  دف  القرارات ، و تضةةةةةةةةةةةارب المصةةةةةةةةةةةاللا من  المسةةةةةةةةةةةاءل  وتخفيلمن   تعما أ ضةةةةةةةةةةة 
للشةةةةركات. مما يورةةةةلا كيل تجسةةةةد هياكا    خاصةةةة   المسةةةةتدا المال   الاسةةةةتراتيجي  الت  تضةةةةمن الا دهار

  فسي  على وطاق عالم .الإدارة الفعال  الأدوات الأساسي  لرعا   التميز التنظيم  والميزة التنا
على عدد ا تماعات مجلس الإدارة  لمعنوي سةةةالب    تأثيرعلى عكس المتوق ، توصةةةلت الدراسةةة  الى و ود   -

الأداء المال ، و مكن تفسةةةير ذلك بتكرار ال يابات للمدراء الأعضةةةاء ف  المجلس عن ا تماعاتهم، بيمكن  
 على الصح  المالي  للشرك  ووجاحها.عكس     تأثيربشكا ك ير   تكرار ا تماعات مجلس الإدارةأن  كون ل

على عكس المتوق ، توصةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةة  الى عد  و ود علاق  معنو   بين تمثيا المرأة ف  مجلس الإدارة  -
والأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، وعليل  مكن أن وقول بأن التنول الجنسةةة  داخا مجلس الإدارة 

 لا  عت ر من الآليات المؤثرة ف  الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات.
على  دوا ي  منصةب المدير التنفيذي  لامعنوي    تأثيركما كان متوق ، فقد توصةلت الدراسة  الى عد  و ود  -

أ ضةةةا رئاسةةة  مجلس الإدارة ف ن   يالأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات، فعندما يتولى المدير التنفيذ 
ذلك لا يؤثر على الأداء المال  للمال  للشةةةةةةةةركات، وعليل  مكن اسةةةةةةةةتنتاج بأن: ا دوا ي  منصةةةةةةةةب المدير  

 التنفيذي لا تعت ر من الآليات المؤثرة ف  الأداء المال  للشركات متعددة الجنسيات.
الأداء المةال  على  حجم لجنة  التةدقيل  تةأثير معنوي لعلى عكس المتوق ، تشةةةةةةةةةةةةةةير النتةائج الى عةد  و ود   -

للشةةةةةةةةةركات المتعددة الجنسةةةةةةةةةيات، حيث أن ك ر حجم لجن  التدقيل أو صةةةةةةةةةغره لا  عود بتأثير على الأداء  
المال ، وعليل  مكن القول: أن حجم لجن  التدقيل لا  عت ر آلي  مؤثرة ف  الأداء المال  للشةةةةةةةةركات متعددة  

 الجنسيات.
خصةةةةةةةةةةةةائص لجن  التدقيل المتعلق  ل مو ب  معنوي تأثير  كما كان متوق ، توصةةةةةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةةةةةة  الى و ود  -

الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات. ير   ذلك أن و ود أك ر على باسةةةةةتقلاليتها وعدد ا تماعاتها  
 بالا تمال عدة مرات ف  السةن ، مطالة     المسةتقل  المكلف وسةة  من المدير ن المسةتقلين داخا لجن  التدقيل 

مراقةة  أكثر صةةةةةةةةةةةةةةرامة  لعمليةات إعةداد التقةار ر المةالية  وتقليةا المخةاار المرتةطة  بةالأخطةاء  من    مكن ذلةك
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 ات وقةدرات اتخةاذ القرار تنظيمية   الرقةابة  الاللجنة  الأكثر اسةةةةةةةةةةةةةةتقلالا والأكثر ا تمةاعةا من عز  كمةا ت  المةالية .
 .  والتنفيذ   بما يرف  من الأداء المال  للشركات الاستراتيجي

الأداء  على  حجم مكتب التدقيل لمعنوي سةةةةةةةةالب  تأثير  على عكس المتوق ، توصةةةةةةةةلت الدراسةةةةةةةة  الى و ود   -
هم أقا عررةةةةةةةة  للتنا ل عن   Big4المال  للشةةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةةيات،  مكن تفسةةةةةةةةير ذلك بأن مدقق  

تؤكد هذه .  دون المسةةتوش عالي   الأداء، و فضةةلون المخاارة بخسةةارة العملاء بدلا  من السةةماح بنتائج تدقيل  
 لا  الشةةةرك  لا  عما فقط على تحسةةةين السةةةمع  ولكنل متعاقدة م  Big4النتيج  على فكرة أن و ود مدقق  

  عز  الأداء المال  بشكا فعال من خلال ممارسات التدقيل الصارم .
الأداء المال  للشةةةةةةةركات  على تعاب التدقيل  لأكما كان متوق ، توصةةةةةةةلت الدراسةةةةةةة  الى و ود تأثير معنوي  -

 متعددة الجنسيات، وعليل  مكن القول بأن أتعاب التدقيل تعت ر آلي  مؤثرة ف  الأداء المال  للشركات.
الأداء المةال   على    والنقةدي  الضةةةةةةةةةةةةةةر ةة  الفعل  الكل    معةدللمعنوي مو ةب   تةأثيرو ود  كمةا كةان متوق ،   -

والنتائج   الدول   معقد بين أوشةةةةةةةط  التخطيط الضةةةةةةةر   ال  تفاعا، حيث أن الللشةةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةةيات 
الرححي  من خلال التنقا الدقيل لقواوين الضةرائب   لهذا النول من الشةركات  حسةن بشةكا ملحوظ من  المالي 

حيث أن التخطيط ل عةاء الضةةةةةةةةر  ي  بشةةةةةةةةكا صةةةةةةةةحيلا وفعال  حسةةةةةةةةن عمليات الرف  من الأداء  الدولي ، 
تكون مفيدة   الخاصةةةةة  بالشةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةيات   ، مما  شةةةةةير إلى أن الاسةةةةةتراتيجيات الضةةةةةر  ي المال 

كا  توليف   على    من خلال اعتمادهاالإ مال   ها  وجاح  و نعكس ذلك علىبشةةةةةةةةةةكا فعال عند تط يقها بدق ، 
 للدول الت  تنشط فيها. تدابير السياس  الداخلي  وتروف الاقتصاد الكل المن 

 أما بيما  خص المتغيرات الضابط ، فقد توصلت وتائج الدراس  إلى ما يل :

الأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات، فالشةركات الك رش  على  حجم الشةرك   لسةالب    معنوي   تأثيرو ود   -
قد  كون لديها توقعات أقا للرححي  المسةةةةةةتق لي . وتتناق  هذه النتيج  م  الاعتقاد السةةةةةةائد بأن الشةةةةةةركات  

و مكن تفسةةةةةةير ذلك بأن الشةةةةةةركات الك رش الت   الأك ر حجما أكثر رححي  بسةةةةةة ب وفورات الحجم والنطاق.
تعما ف  عدة بيلات مختلف  أكثر حسةةةاسةةةي  وتأثر من السةةةياسةةةات الاقتصةةةاد   والنظم الضةةةر  ي  المختلف ، 

 وظرا للرقاب  المستمرة على أدائها.
  صةةولالعائد على الأعلى    (LEV الرافع  المالي   مديووي  الشةةرك  والمتمثل  ف  لمعنوي سةةالب    تأثيرو ود   -

 ROAملكية ( والعةائةد على حقوق ال   ROE) لرافعة  المةالية   لمعنوي مو ةب   تةأثير  ، كمةا و ةدLEV)   على
حيث تعما المديووي  المرتفع  بشةكا سةل   على ، (TobinsQ) مؤشةر التن ؤ بالرححي  المسةتق لي  للاسةتثمار

مؤشةةةةةرات رححي  الخاصةةةةة  بالعائد والعائد على حقوق الملكي . لكن وجد أن المديووي  المرتفع  تأثر بشةةةةةكا 
، و فسةةةةةةةر ذلك بأن عقود الدين تتضةةةةةةةمن بنود مؤشةةةةةةةر التن ؤ بالرححي  المسةةةةةةةتق لي  للاسةةةةةةةتثمارإ جاب  على 
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مؤشةر التن ؤ  صةارم  اتجاه تحقيل مسةتو ات معين  من الأداء المال ، وهو ما يدف  الشةركات الى اسةتخدا   
 بهدف اتهار ملاءتها المالي  للموافق  على شروط عقود الدين. بالرححي  المستق لي  للاستثمار

العائد على من مؤشةةةةةري  على كاو   (GROW مو الشةةةةةرك   لنمعنوي مو ب تأثير  تشةةةةةير النتائج الى و ود  -
هةذا  عن  أن الشةةةةةةةةةةةةةةركةات ذات معةدلات النمو ،  (ROE   ملكية والعةائةد على حقوق ال(  ROAالاسةةةةةةةةةةةةةةتثمةار  

الت  تتمت  بهةا   ذلةك إلى عةدد من العوامةا ير    و مكن أنأداء مةال  أكثر ومو وتطور،   الأعلى تميةا إلى
 ، مثا   ادة الم يعات، والتوس  ف  أسواق  ديدة، وتحسين الكفاءة والإوتا ي .الشركات متعددة الجنسيات 

 :بيما يل  ، ق ولا أو رفضا،ومن خلال النتائج السابق  تنا ليا،  مكن توريلا وتائج الفرريات 

: الأداء المال  للشةةةركات متعددة الجنسةةةيات على  تركز الملكي  لمو ب معنوي   تأثير  هنالك  :01الفرضووية  -
 مق ول 

الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة  على حجم مجلس الإدارة لمعنوي مو ةب  تةأثير   هنةالةك :02الفرضووووووووويوة  -
 : مرفور الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةركات متعددة  على سةةةةتقلالي  مجلس الإدارة  لامعنوي مو ب    هنالك تأثير :03الفرضوووية   -
 : مق ول الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةةةةةةةركات  على عدد ا تماعات مجلس الإدارة  لمعنوي مو ب    تأثير  هنالك :04الفرضوووووووية   -
 : مرفور متعددة الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةركات  على تمثيا المرأة داخا مجلس الإدارة  لمعنوي مو ب    تأثير  هنالك :05الفرضوووية   -
 : مرفور متعددة الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات  على   دوا ي  منصةةةةةةةةةب المدير التنفيذي  لامعنوي    تأثيرو د لا ي  :06الفرضووووووية   -
 : مق ول متعددة الجنسيات 

الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة على  حجم لجنة  التةدقيل  لمعنوي مو ةب  هنةالةك تةأثير   :07الفرضووووووووويوة   -
 : مرفور الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةةةةةةةةةركات  على عدد ا تماعات لجن  التدقيل لمعنوي مو ب   تأثير  هنالك  :08الفرضووووووووية  -
 : مق ول الجنسيات متعددة 

الأداء المال  للشةةةةةركات متعددة  على سةةةةةتقلالي  لجن  التدقيل  لامعنوي مو ب هنالك تأثير   :09الفرضووووية   -
 : مق ول الجنسيات 

الأداء المةال  للشةةةةةةةةةةةةةةركةات متعةددة على حجم مكتةب التةدقيل لمعنوي مو ةب    تةأثير  هنةالةك :10الفرضووووووووويوة   -
 : مرفور الجنسيات 
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:  الأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات على  تعاب التدقيل لأمو ب   معنوي   تأثير  هنالك  :11الفرضوية   -
 مق ول 

الأداء المال  للشةةةةةةةةةركات  على  معدل الضةةةةةةةةةر ة  الفعل  الكل  لمو ب   معنوي   تأثير  هنالك  :12الفرضووووووية   -
 : مق ول  متعددة الجنسيات 

الأداء المال  للشةةةةةةةركات  على  نقديمعدل الضةةةةةةةر ة  الفعل  اللمعنوي مو ب    هنالك تأثير :13الفرضوووووية   -
 مق ول : متعددة الجنسيات 

 التوصياتثانيا:  

كان من الضةةةةةةةةةةةةةةروري أن  كون ف  الختا  محاول  منا لت يان أهمي  آليات  المتوارةةةةةةةةةةةةةة  بعد هذا الجهد  
الحوكم  الفعال  واسةتراتيجيات التخطيط الضةر    الدول  وأثره على الأداء المال  للشةركات متعددة الجنسةيات، 

 واوطلاقا من وتائج الدراس ، ارتأينا أن وقد  بع  التوصيات كما يل : 

رةةةةرورة اهتما  الشةةةةركات بتشةةةةكيا مجالس إدارة متوسةةةةط  الحجم، م  التركيز على اسةةةةتقلاليتهم وخ رتهم،   -
 بالشكا الذي  خفش من تكاليل الوكال  و ساعد المجلس الرف  من فعاليتل ورقابتل.

رةةةةةةةةةةةةةةرورة قيا  المدير ن المسةةةةةةةةةةةةةةتقلين بالالتزا  بالحضةةةةةةةةةةةةةةور ف  الا تماعات الدور   دون الافراط ف  عدد   -
 الا تماعات.

عد  و ود رةةةةةةةةرورة للتنول الجنسةةةةةةةة  بتمثيا النسةةةةةةةةاء داخا مجالس الإدارة لعد  تأثيرها على الأداء المال   -
 للشركات متعددة الجنسيات.

عد  و ود رةةةةةرورة للفصةةةةةا بين منصةةةةة   المدير التنفيذي ورئاسةةةةة  مجلس الإدارة، لعد  تأثيره على الأداء   -
 المال  للشركات متعددة الجنسيات.

عد  و ود رةةةةةرورة تحجيم لجن  التدقيل داخا مجلس الإدارة، كووها لا تأثر على الأداء المال  للشةةةةةركات   -
 متعددة الجنسيات.

رةةةةةةرورة قيا  الشةةةةةةركات متعددة الجنسةةةةةةيات بالإ راءات الوقائي  ف  تنفيذ عمليات واسةةةةةةتراتيجيات التخطيط   -
الضةةةةةةر    الدول ، ك  لا تق  ف  ممارسةةةةةةات التخطيط العدواو ، أي أوها تقو  من خلال عمليات التدقيل 

عما فيها، أو القواوين   كون فيها تعدي على روح القواوين سةةةةةةةةةةةواء أكاوت قواوين ال يلات الضةةةةةةةةةةةر  ي  الت  ت
 والاتفاقيات الضر  ي  الدولي .

بالنسةةة  لحال  الجزائر، توصةة  الدراسةة  بضةةرورة الأخذ بالتجارب الدولي  ف  مجال تدفل الشةةركات متعددة   -
حا   إلى المز د من الةحو  الشةةةةةةامل  لاسةةةةةةتكشةةةةةاف  الجنسةةةةةةيات كووها اسةةةةةةتثمار أ ن   مةاشةةةةةةر، وكذلك ال
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، وتعز ز الا تماعي  والأخلاقي  الت  تتخوف منها  ثارالآالاسةةةتراتيجيات الم تكرة الت   مكن أن تخفش من 
وموذج النمو الاقتصةةةادي الشةةةاما حيث  مكن للشةةةركات المتعددة الجنسةةةيات والشةةةركات المحلي  أن تزدهر 

وذلك من خلال تط يل آليات حوكم  مالي  وأخلاقي  كشةةرط أسةةاسةة  لدخولها ف  الاقتصةةاد   بشةةكا تكافل .
 الجزائري.

 : أفاق الدراسةثالثا

، فهذه الدراسةة  لا تقد   متعددة الجنسةةيات إن هذا المورةةول  عت ر بالغا ف  الأهمي  بالنسةةة  للشةةركات ال 
  اسةةةةةةةتراتيجيات التخطيط الضةةةةةةةر   م   بمليات حوكم  منضةةةةةةةةط  وفعال   رؤ   مطلق  ووهائي  عن أهمي  العما

، إذ  مكن دراسةةةةةةةةتل من عدة  واوب وأبعاد وف  تروف  لهاومدش تأثيرها على الجواوب المالي  المختلف     الدول 
مختلف   ماويا  ومكاويا ، وحغيت لفت أوظار المهتمين بالةحث العلم  إلى هذا المورةةةول  مكن اقتراح العديد من 

متعددة الجنسةةةةةةةةةيات كووها   الموارةةةةةةةةةي  الت  قد تكما هذه الدراسةةةةةةةةة  أو تثري  واو ها خدم  لأهداف الشةةةةةةةةةركات 
 ، ومن أهمها وذكر:استثمار بال  الأهمي  ف  ال يلات الاقتصاد   المختلف 

 .متعددة الجنسيات  على  ودة أرحاح الشركات آليات الحوكم  أثر  •
 دور عواما التدقيل الخار   ف  الأداء الشاما للشركات متعددة الجنسيات. •
   .للدول النامي  على الحصيل  الضر  ي متعددة الجنسيات العدواو  للشركات  أثر التخطيط الضر    •
 .أثر التخطيط الضر    الدول  على  ودة أرحاح الشركات متعددة الجنسيات  •
 .الدول  للشركات متعددة الجنسيات التخطيط الضر    الدبلوماسي  الاقتصاد   ف  استراتيجيات دور  •
 دور آليات الحوكم  ف  الحد من ممارسات التخطيط الضر    العدواو  ف  الشركات. •

 

 تم بحمد الله تعالى وفضله علينا... 
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Tupperware 

Brands (USA) 

-https://www.rbi.com/English/investors/investor

home/default.aspx 

قطاع  
 الاستثمار

Restaurant 

Brands 

International 

(Canada) 

https://www.ti.com/
https://www.manulife.com/en/investors/index.html
https://www.unicreditgroup.eu/en.html
https://www.ajinomoto.co.jp/company/en/ir/?scid=av_ot_pc_comehead_ir
https://www.ajinomoto.co.jp/company/en/ir/?scid=av_ot_pc_comehead_ir
https://www.brembo.com/
https://investors.coca-colacompany.com/
https://www.danone.com/investor-relations.html
https://www.delonghi.com/fr-fr
https://www.mcdonalds.com/us/en-us.html
https://www.nestle.com/
https://us.pg.com/
https://about.puma.com/en/innovation-1
https://reckitt.com/
https://www.starbucks.com/
https://www.supermicro.com/en/
https://ir.tupperwarebrands.com/
https://www.rbi.com/English/investors/investor-home/default.aspx
https://www.rbi.com/English/investors/investor-home/default.aspx
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https://www.cj.net/ 
قطاع  

 الاستثمار
CJ Group 

(South Korea) 

https://www.genting.com/# 
قطاع  

 الاستثمار
Genting Group 

(Malaysia) 

 

www.hankooktire.com 
 

قطاع  
 الاستثمار

Hankook Tire 

(South Korea) 

https://www.klk.com.my/ 
قطاع  

 الاستثمار

Kuala Lumpur 

Kepong 

Berhad  

(Malaysia) 

 من اعداد الةاحث  بالاعتماد على بياوات الدراس . المصدر:
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.cj.net/
https://www.genting.com/
https://www.hankooktire.com/
https://www.hankooktire.com/
https://www.klk.com.my/
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لتأثر آليات الحوكمة والتخطيط  للنموذج الأول المقترحة Panel Dataنماذج بيانات (: 02الملحق رقم )
 ( ROAالعائد على الأصول )معدل الضريبي الدولي على 

 . est store OLS

. 

                                                                              

       _cons      .012787   .0259406     0.49   0.622    -.0381344    .0637084

        GROW     .0113963   .0041681     2.73   0.006     .0032143    .0195783

         LEV    -.0895784   .0130787    -6.85   0.000     -.115252   -.0639049

     LOGSIZE    -.0020892   .0012588    -1.66   0.097    -.0045601    .0003817

   LOGA_FEES     .0060762   .0011706     5.19   0.000     .0037783    .0083741

        BIG4     -.031212   .0123954    -2.52   0.012    -.0555441   -.0068798

      AC_IND     .0339656   .0097192     3.49   0.001     .0148867    .0530444

       AC_MT      -.00028   .0009671    -0.29   0.772    -.0021784    .0016185

     AC_SIZE    -.0014847   .0021242    -0.70   0.485    -.0056544    .0026851

        DUAL     .0095038   .0052611     1.81   0.071    -.0008237    .0198313

     WOM_REP     .0006784   .0022458     0.30   0.763    -.0037302     .005087

      BRD_MT     .0002457   .0007712     0.32   0.750     -.001268    .0017595

     BRD_IND      .071761   .0176635     4.06   0.000     .0370875    .1064344

    BRD_SIZE     .0014021   .0008183     1.71   0.087    -.0002042    .0030085

     CON_OWH    -.0270141   .0149648    -1.81   0.071      -.05639    .0023618

    CSAHETRs    -.0150216   .0215897    -0.70   0.487    -.0574021    .0273589

     GAAPETR     .0200185   .0085042     2.35   0.019     .0033247    .0367122

                                                                              

         ROA   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

       Total    4.22412466       799  .005286764   Root MSE        =    .06678

                                                   Adj R-squared   =    0.1564

    Residual      3.492197       783  .004460022   R-squared       =    0.1733

       Model     .73192766        16  .045745479   Prob > F        =    0.0000

                                                   F(16, 783)      =     10.26

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =       800
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. est store FE

. 

F test that all u_i=0: F(79, 704) = 6.19                     Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .55545483   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .05411249

     sigma_u    .06048727

                                                                              

       _cons     .3630715   .1667656     2.18   0.030      .035654     .690489

        GROW     .0129494   .0035338     3.66   0.000     .0060114    .0198875

         LEV    -.1372986   .0290899    -4.72   0.000    -.1944119   -.0801852

     LOGSIZE    -.0112959   .0074943    -1.51   0.132    -.0260098     .003418

   LOGA_FEES     .0055194   .0047685     1.16   0.247    -.0038428    .0148816

        BIG4     -.038621   .0174298    -2.22   0.027    -.0728416   -.0044005

      AC_IND     .0059907   .0166534     0.36   0.719    -.0267057     .038687

       AC_MT     .0058863   .0021647     2.72   0.007     .0016363    .0101363

     AC_SIZE     .0009616   .0041075     0.23   0.815    -.0071029     .009026

        DUAL    -.0171191   .0092985    -1.84   0.066    -.0353753     .001137

     WOM_REP    -.0003659   .0019254    -0.19   0.849     -.004146    .0034142

      BRD_MT    -.0035887   .0012548    -2.86   0.004    -.0060523   -.0011251

     BRD_IND     .0662257   .0334925     1.98   0.048     .0004686    .1319828

    BRD_SIZE    -.0032537   .0014672    -2.22   0.027    -.0061344   -.0003731

     CON_OWH    -.0276303   .0315581    -0.88   0.382    -.0895897     .034329

    CSAHETRs     -.004382    .024377    -0.18   0.857    -.0522423    .0434783

     GAAPETR     .0132302   .0085381     1.55   0.122    -.0035329    .0299933

                                                                              

         ROA   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb) = -0.5433                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(16, 704)        =       5.38

     Overall = 0.0297                                         max =         10

     Between = 0.0153                                         avg =       10.0

     Within  = 0.1089                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =        800
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 .STATA 18مخر ات بروامج  المصدر:
 

 

 

 

 

 

 

 

 

. est store RE

. 

                                                                              

         rho    .36320205   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .05411249

     sigma_u    .04086682

                                                                              

       _cons     .0956689   .0457367     2.09   0.036     .0060265    .1853113

        GROW     .0126823   .0035363     3.59   0.000     .0057512    .0196133

         LEV    -.1145548   .0201529    -5.68   0.000    -.1540538   -.0750559

     LOGSIZE    -.0038128   .0023042    -1.65   0.098    -.0083289    .0007032

   LOGA_FEES     .0074869   .0021384     3.50   0.000     .0032957     .011678

        BIG4     -.039539   .0149491    -2.64   0.008    -.0688387   -.0102394

      AC_IND     .0230237   .0133485     1.72   0.085    -.0031387    .0491862

       AC_MT     .0029503   .0015092     1.95   0.051    -7.69e-06    .0059082

     AC_SIZE     .0010205   .0030682     0.33   0.739    -.0049931    .0070341

        DUAL    -.0047109   .0073425    -0.64   0.521    -.0191019    .0096802

     WOM_REP    -.0000818   .0019223    -0.04   0.966    -.0038495    .0036859

      BRD_MT     -.002231   .0010334    -2.16   0.031    -.0042565   -.0002055

     BRD_IND     .0694421   .0248326     2.80   0.005      .020771    .1181132

    BRD_SIZE    -.0011281   .0011527    -0.98   0.328    -.0033874    .0011312

     CON_OWH    -.0300355    .022883    -1.31   0.189    -.0748853    .0148143

    CSAHETRs    -.0085778   .0229055    -0.37   0.708    -.0534717     .036316

     GAAPETR     .0148691   .0082264     1.81   0.071    -.0012543    .0309924

                                                                              

         ROA   Coefficient  Std. err.      z    P>|z|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, X) = 0 (assumed)                      Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(16)     =      88.23

     Overall = 0.1341                                         max =         10

     Between = 0.1945                                         avg =       10.0

     Within  = 0.0950                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =        800
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لتأثر آليات الحوكمة والتخطيط  للنموذج الأول المقترحة Panel Dataنماذج بيانات (: 03الملحق رقم )
 ( ROEالعائد على حقوق الملكية )معدل الضريبي الدولي على 

 . est store OLS

. 

                                                                              

       _cons    -.2728216   .2564645    -1.06   0.288     -.776261    .2306178

        GROW     .0929773   .0412085     2.26   0.024     .0120851    .1738694

         LEV    -.2936005   .1293041    -2.27   0.023    -.5474243   -.0397767

     LOGSIZE    -.0004705   .0124448    -0.04   0.970    -.0248997    .0239587

   LOGA_FEES     .0045542   .0115732     0.39   0.694     -.018164    .0272725

        BIG4    -.1555638   .1225482    -1.27   0.205    -.3961257    .0849981

      AC_IND    -.1384004   .0960902    -1.44   0.150    -.3270253    .0502245

       AC_MT     .0022579   .0095615     0.24   0.813    -.0165112    .0210271

     AC_SIZE     .0005896   .0210006     0.03   0.978    -.0406346    .0418138

        DUAL      .076686   .0520142     1.47   0.141    -.0254177    .1787898

     WOM_REP     .0028943   .0222038     0.13   0.896    -.0406917    .0464803

      BRD_MT     .0198415   .0076242     2.60   0.009     .0048753    .0348078

     BRD_IND     .6087829   .1746319     3.49   0.001     .2659808    .9515849

    BRD_SIZE     .0033418   .0080904     0.41   0.680    -.0125395    .0192232

     CON_OWH     .1710587   .1479509     1.16   0.248    -.1193686    .4614861

    CSAHETRs     .3973421   .2134483     1.86   0.063    -.0216567    .8163408

     GAAPETR     .1203277   .0840775     1.43   0.153    -.0447163    .2853718

                                                                              

         ROE   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

       Total    359.227224       799  .449596026   Root MSE        =    .66026

                                                   Adj R-squared   =    0.0304

    Residual    341.344106       783  .435943942   R-squared       =    0.0498

       Model     17.883118        16  1.11769488   Prob > F        =    0.0007

                                                   F(16, 783)      =      2.56

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =       800
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 . est store FE

. 

F test that all u_i=0: F(79, 704) = 3.61                     Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .73475972   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e      .587325

     sigma_u    .97753298

                                                                              

       _cons     7.352917   1.810037     4.06   0.000       3.7992    10.90663

        GROW     .0915312   .0383551     2.39   0.017     .0162271    .1668353

         LEV    -1.562668   .3157354    -4.95   0.000    -2.182564   -.9427723

     LOGSIZE    -.3026208   .0813416    -3.72   0.000    -.4623219   -.1429196

   LOGA_FEES     .0472878   .0517564     0.91   0.361    -.0543276    .1489031

        BIG4     .0442728   .1891787     0.23   0.815    -.3271492    .4156949

      AC_IND    -.2346079   .1807528    -1.30   0.195    -.5894869    .1202711

       AC_MT     .0445815    .023495     1.90   0.058    -.0015471      .09071

     AC_SIZE     .0216026   .0445823     0.48   0.628    -.0659276    .1091327

        DUAL    -.0751098    .100924    -0.74   0.457    -.2732578    .1230383

     WOM_REP     .0051369   .0208974     0.25   0.806    -.0358917    .0461655

      BRD_MT     .0084508   .0136194     0.62   0.535    -.0182887    .0351903

     BRD_IND     .2422533   .3635198     0.67   0.505    -.4714594    .9559661

    BRD_SIZE    -.0234473   .0159249    -1.47   0.141    -.0547133    .0078187

     CON_OWH      .172763   .3425252     0.50   0.614    -.4997302    .8452562

    CSAHETRs     .6204687   .2645824     2.35   0.019     .1010037    1.139934

     GAAPETR     .1442051   .0926701     1.56   0.120    -.0377378     .326148

                                                                              

         ROE   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb) = -0.9201                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(16, 704)        =       5.24

     Overall = 0.0017                                         max =         10

     Between = 0.0012                                         avg =       10.0

     Within  = 0.1064                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =        800
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 .STATA 18مخر ات بروامج  المصدر:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

. est store RE

. 

                                                                              

         rho    .19138403   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e      .587325

     sigma_u    .28573286

                                                                              

       _cons     .3181231   .3874599     0.82   0.412    -.4412844    1.077531

        GROW     .0931378   .0386844     2.41   0.016     .0173178    .1689578

         LEV     -.677408   .1840618    -3.68   0.000    -1.038163   -.3166535

     LOGSIZE    -.0222898   .0192481    -1.16   0.247    -.0600153    .0154358

   LOGA_FEES     .0182335   .0179236     1.02   0.309    -.0168962    .0533632

        BIG4    -.0924675   .1490346    -0.62   0.535    -.3845698    .1996349

      AC_IND    -.1446125   .1276168    -1.13   0.257    -.3947367    .1055117

       AC_MT     .0160113   .0136711     1.17   0.242    -.0107835    .0428062

     AC_SIZE     .0202447   .0286608     0.71   0.480    -.0359294    .0764188

        DUAL     .0096675   .0698195     0.14   0.890    -.1271761    .1465112

     WOM_REP     .0039167   .0209924     0.19   0.852    -.0372276     .045061

      BRD_MT      .011824    .009974     1.19   0.236    -.0077246    .0313727

     BRD_IND     .4323928   .2334134     1.85   0.064    -.0250891    .8898746

    BRD_SIZE    -.0042129   .0109094    -0.39   0.699    -.0255949    .0171691

     CON_OWH      .175689   .2096449     0.84   0.402    -.2352074    .5865855

    CSAHETRs     .5172032   .2383047     2.17   0.030     .0501347    .9842717

     GAAPETR     .1448429   .0875359     1.65   0.098    -.0267244    .3164102

                                                                              

         ROE   Coefficient  Std. err.      z    P>|z|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, X) = 0 (assumed)                      Prob > chi2       =     0.0010

                                                Wald chi2(16)     =      39.32

     Overall = 0.0363                                         max =         10

     Between = 0.0309                                         avg =       10.0

     Within  = 0.0679                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =        800
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لتأثر آليات الحوكمة والتخطيط  للنموذج الأول المقترحة Panel Dataنماذج بيانات (: 04الملحق رقم )
 (Tobin's Qمؤشر التنبؤ بالربحية المستقبلية للاستثمار )الضريبي الدولي على 

 . est store OLS

. 

                                                                              

       _cons      2.03144   .2100281     9.67   0.000     1.619156    2.443725

        GROW    -.0028364   .0337471    -0.08   0.933    -.0690819    .0634091

         LEV     .3736178   .1058918     3.53   0.000     .1657523    .5814833

     LOGSIZE    -.0816274   .0101915    -8.01   0.000    -.1016334   -.0616215

   LOGA_FEES     .0602166   .0094777     6.35   0.000     .0416118    .0788214

        BIG4    -.0774781   .1003592    -0.77   0.440    -.2744829    .1195268

      AC_IND    -.3571129   .0786917    -4.54   0.000    -.5115847   -.2026412

       AC_MT    -.0126461   .0078302    -1.62   0.107    -.0280169    .0027246

     AC_SIZE    -.0732544   .0171982    -4.26   0.000    -.1070144   -.0394944

        DUAL    -.0109759   .0425963    -0.26   0.797    -.0945924    .0726406

     WOM_REP    -.0012567   .0181835    -0.07   0.945    -.0369509    .0344375

      BRD_MT     .0316408   .0062437     5.07   0.000     .0193844    .0438971

     BRD_IND     .2348623   .1430124     1.64   0.101    -.0458707    .5155953

    BRD_SIZE    -.0098127   .0066255    -1.48   0.139    -.0228185    .0031931

     CON_OWH     .4981099   .1211623     4.11   0.000     .2602685    .7359514

    CSAHETRs     .4405996   .1748006     2.52   0.012     .0974664    .7837329

     GAAPETR    -.2841611   .0688541    -4.13   0.000    -.4193216   -.1490006

                                                                              

     TobinsQ   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

       Total    303.304891       799  .379605621   Root MSE        =    .54071

                                                   Adj R-squared   =    0.2298

    Residual    228.924655       783  .292368652   R-squared       =    0.2452

       Model    74.3802362        16  4.64876477   Prob > F        =    0.0000

                                                   F(16, 783)      =     15.90

      Source         SS           df       MS      Number of obs   =       800



 قائمة الملاحق

 

250 
 

 . est store FE

. 

F test that all u_i=0: F(79, 704) = 59.00                    Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .89186743   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .20656266

     sigma_u    .59323082

                                                                              

       _cons     3.384576   .6365914     5.32   0.000     2.134731    4.634421

        GROW    -.0071804   .0134895    -0.53   0.595    -.0336649    .0193042

         LEV     .8625614   .1110444     7.77   0.000     .6445436    1.080579

     LOGSIZE    -.1289333   .0286079    -4.51   0.000    -.1851003   -.0727663

   LOGA_FEES     .0282334   .0182028     1.55   0.121    -.0075048    .0639716

        BIG4    -.1684355   .0665343    -2.53   0.012    -.2990649   -.0378061

      AC_IND    -.1152637   .0635709    -1.81   0.070    -.2400749    .0095476

       AC_MT     .0067939   .0082632     0.82   0.411    -.0094295    .0230174

     AC_SIZE     .0015488   .0156796     0.10   0.921    -.0292356    .0323332

        DUAL      -.06569    .035495    -1.85   0.065    -.1353788    .0039988

     WOM_REP     -.000413   .0073496    -0.06   0.955    -.0148428    .0140168

      BRD_MT     .0059328   .0047899     1.24   0.216    -.0034715    .0153371

     BRD_IND    -.0601051   .1278502    -0.47   0.638    -.3111184    .1909082

    BRD_SIZE    -.0064071   .0056008    -1.14   0.253    -.0174033    .0045892

     CON_OWH     .4352415   .1204664     3.61   0.000     .1987251    .6717579

    CSAHETRs    -.0095103   .0930538    -0.10   0.919    -.1922065     .173186

     GAAPETR    -.0244081   .0325922    -0.75   0.454    -.0883976    .0395814

                                                                              

     TobinsQ   Coefficient  Std. err.      t    P>|t|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb) = -0.3474                         Prob > F          =     0.0000

                                                F(16, 704)        =       6.54

     Overall = 0.0950                                         max =         10

     Between = 0.0952                                         avg =       10.0

     Within  = 0.1294                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =        800
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 .STATA 18مخر ات بروامج  المصدر:
. est store RE

. 

                                                                              

         rho    .87015504   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .20656266

     sigma_u    .53473374

                                                                              

       _cons     2.456984   .3824284     6.42   0.000     1.707438     3.20653

        GROW    -.0075117   .0135251    -0.56   0.579    -.0340205    .0189971

         LEV     .7439774   .1031592     7.21   0.000      .541789    .9461658

     LOGSIZE    -.0986219   .0185243    -5.32   0.000    -.1349289   -.0623148

   LOGA_FEES     .0473855   .0152136     3.11   0.002     .0175674    .0772036

        BIG4    -.1684547   .0651227    -2.59   0.010    -.2960928   -.0408165

      AC_IND     -.144988   .0614428    -2.36   0.018    -.2654137   -.0245623

       AC_MT     .0052391   .0078401     0.67   0.504    -.0101272    .0206053

     AC_SIZE    -.0057223   .0150433    -0.38   0.704    -.0352066     .023762

        DUAL    -.0518359   .0343087    -1.51   0.131    -.1190796    .0154079

     WOM_REP    -.0007115   .0073666    -0.10   0.923    -.0151498    .0137268

      BRD_MT     .0080096   .0046804     1.71   0.087    -.0011638     .017183

     BRD_IND    -.0588832   .1217096    -0.48   0.629    -.2974296    .1796632

    BRD_SIZE     -.008787   .0054246    -1.62   0.105    -.0194191    .0018451

     CON_OWH     .4565478    .114767     3.98   0.000     .2316087     .681487

    CSAHETRs     .0036276   .0925321     0.04   0.969     -.177732    .1849872

     GAAPETR    -.0240419   .0324618    -0.74   0.459     -.087666    .0395821

                                                                              

     TobinsQ   Coefficient  Std. err.      z    P>|z|     [95% conf. interval]

                                                                              

corr(u_i, X) = 0 (assumed)                      Prob > chi2       =     0.0000

                                                Wald chi2(16)     =     111.78

     Overall = 0.1408                                         max =         10

     Between = 0.1437                                         avg =       10.0

     Within  = 0.1239                                         min =         10

R-squared:                                      Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =         80

Random-effects GLS regression                   Number of obs     =        800


