
  

  305  

 

 ممخص البحث
هكسفػخااقتهػػسا ابكػ اجػػفافػ اج سػػلإاارفاسةاااسػهدفؼاابحثػثافساسػػخابارهحػقساالتػػخاابه ػبعاسػػ فااب  سػ ف

.ابذبؾاحقسهرفاـاا  خاجفاابشسكقتاغ ساابجقبيخاابجق فةاف اسبسصخاالأبساؽاابجقبيػخابهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخ
اـ.5106بثهىاا5102افاابفهسةاجفاجصسيخااب

؛بأبضثتا هقئجاابفساسخاجقا س :ا أفاابشسكقتاالأكثساه باًػقاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةاههثجػ ااأولًا
هكسفخااتهسا اأكسس،ابهسففاهبزيعقتاأسبقحا قفيخاأكثس،اث ثا ؤثساك اجفاب بفاجف سةاباثفةااسىاالأت اف ا

ابجف ساتاابه ف ذيقتاف اج سػلإاارفاسةااخج سلإاارفاسة،اباففاب سحخاابجف ساتاف اج سلإاارفاسة،اباففاب سح
 قحًػػقابجع بيًػػقااسػػىاكػػ اجػػفاهكسفػػخااقتهػػسا ابج ػػ اابشػػسكخابػػففةاهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخابجسػػهب اهبزيعػػقتاإ 

ااااالأسبػػقحااب قفيػػػخ.ا ؛ابالأكثػػػساأةجيػػػخ،اأفاة ػػػقؾاكهسػػػخاثس ػػػخاجػػفاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةاثانيا
%اا رفضػتا01فاسةااػفاجطسبحخابهثس فافعقبيخاابج سلإ؛اث ثاا فجقازافتا سػحخاابجػف ساتافػ اج سػلإاار

هكسفخااقتهسا ،اكجقازافاج  اابشسكقتابففةاهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخ.اس  جػقاا ػفجقاهسابثػتا سػحخاابجػف ساتافػ ا
%ازافاجسػػهب اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاابهػػ اهػػففعدقاابشػػسكقت.ابهػػفاـا01%ابثهػػىا51ج سػػلإاارفاسةاسػػ فا

قحػػخاابجقبيػػخاابققضػػيخاحػػسقاهقػػ ا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػػلإاةػػذاااب هػػقئجاابقػػساساتاالأر ػػسةابسد ئػػخاابعقجػػخابسست
ا%اأبااضبه فااسىاالأت .52ارفاسةاافا

اف اج سلإاارفاسةالمفتاحية:  الكممات ااب  س ف اس ف اابه بع ا، اهكسفخ ااب قفيخابف بف، ،ابهبزيعقتاالأسبقح
ابثبكجخاابشسكقت.
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The Effect of Board Gender Diversity on Cost of Debt                          

and Dividend Payouts: An Empirical Evidence                                     

from Companies Listed in the Egyptian Stock Exchange 

 
Abstract 

This research aims to study and examine the relationship between board gender 
diversity and both cost of debt and dividend payouts. By using a sample from the 
non-financial companies listed in the Egyptian Stock Exchange for the period 
starting from 2015 to 2018. 

The research findings stated that: First; greater board gender diversity leads to 
increasing the cost of debt and higher level of dividend payouts; Were cost of debt, 
company's propensity to pay dividends, and level of dividend payouts are 
significantly positively affected by the presence of at least one female director, the 
number and proportion of female directors, and/or the the number and proportion 
of female executive. Second; more importantly, there is a critical mass of board 
gender diversity that is required to improve the board effectiveness; as when the 
proportion of female directors is more than 40%, cost of debt has decreased, 
company's propensity to pay dividends increased, while; when the proportion of 
female directors ranged between 20% and 40%, the level of dividend payouts 
increased. These findings support the recent decisions of Egyptian Financial 
Supervisory Authority (EFSA) that the percentage of women's representation on 
board shall not be less than 25%, or at least two members. 

Keywords: Board Gender Diversity, cost of Debt, Dividend Payouts, and 
Corporate Governance. 
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    البحث مقدمة  -1
يعفاج سلإاارفاسةاآبيخاجدجخابثبكجػخاابشػسكقت؛اث ػثاهعجػ ارصػقئساج سػلإاارفاسةاابفعػقؿااسػىاابثػفا

،ابهرف ػ اابثػبافزاارفاسيػخاابهػ اهدػفؼاإبػىا0هجقث اابجعسبجقت،ابستقحخاابسسبؾااق هدػقز ابسػفارس  فجفاافـا
 Chen et al. 2015; Chi et al. 2015; Khalil and Ozkan, 2016; Pham)ابهلاباحقلأسبقحا

et al. 2019; Orazalin 2020)قبيػخا،اججػقا ػ عكلإاسػفبساااسػىازيػقفةا ػبفةاارفصػقحافػ اابهقػقسيساابج
(Bajra and Cadez 2018; Pham et al. 2019; Orazalin 2020).بيػؤف اج سػلإاارفاسةاا

بظيفػػخاابستقحػػخ،اجػػفاج ظػػبسا ظسيػػخااببكقبػػخ،اسدػػفؼاضػػجقفاجباةجػػخاهصػػسفقتاارفاسةاجػػةاجصػػقب اابجسػػقةج فا
(Lara et al. 2017; Orazalin 2020)، بحقبهػقب اهػ رف اهكػقب  ااببكقبػخ.ابة ػقؾابظيفػخاأرػس ا

بج سػػلإاارفاسة،اجػػفاج ظػػبسا ظسيػػخااقاهجػػقفااسػػىاابجػػباسف؛اةػػ اهسػػد  ااببصػػبؿاإبػػىاابجػػباسف،اجثػػ اابجعسفػػخا
 ;Kiel and Nicholson 2003)بابجدقساتابابرسساتابابعلتقت،ابة اأجساحقبغاالأةجيخاب  ػقحاابشػسكقتا

Nelson and Devi 2013)ذبؾايجكػفاابقػبؿاإفابظيفهػ اابستقحػخابهػبف ساابجػباسفايثػففافاابعلتػخاسػ فا.ابػ
ا.رصقئساج سلإاارفاسةابأفاةاابشسكخ

 .Gull et al)ا3سػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةاحقةهجػقـاابكث ػسيفا5بف اابسػ باتاالأر ػسة،اثظػ اابه ػبع
2018; Wahid 2019;; Pandey et al. 2020; Gyapong et al. 2021; Trinh et al. 

2021; Mulchandani et al. 2021)؛اث ثااةهـاابحثثاابجثقسس احقبهثققاجفاهػسث ساابهجث ػ ااب سػقئ ا
-Reguera)اسػػىاسػػس  اابجثػػقؿ؛اهكػػقب  ااببكقبػػخاافػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىافعقبيػػخاابج سػػلإابأفاةاابشػػسكخ،

Alvarado et al. 2017)اب بفةاالأسبقحا،(Strydom et al. 2017; Lai et al. 2017)اباثهجقبيػخا،
،ا(Capezio and Mavisakalyan 2016; Gull et al., 2017; Luo et al.,2017)اسهكقباابغشا
 ;Nguyen and Faff 2007; Wang and Clift 2009; Ali et al. 2011, 2014)بالأفاةاابجقب ا

Chapple and Humphrey 2014; Vafaei et al. 2015; Galbreath 2018)اب ػبفةاهقػقسيسا،
 ,Ahmed and Ali)،ابسػ ببخاسػبؽاالأسػدـا(Al-Shaer and Zaman, 2016)أفاةااقسػهفاجخا

قؿاابه  ػػػػػػباابضػػػػػػسيس ااق هدػػػػػػقز ا،اباثهجػػػػػػ(Ahmed et al., 2017)،ابارفصػػػػػػقحاابجسػػػػػػهجسا(2017
                                                 

1
 .فابافاابجسيطسابافابابجسقةجباابجف سا 
2

يجكػفاهثف ػفاه ػبعااأبضػثتاأ ػ ؛اث ػثاحعػفةاطػسؽااج سلإاارفاسةابه بعافار ااCampbell and Mínguez-Vera (2008)بصفتافساسخا 
.اباضػػبيخاابج ظجػػقتاابجد يػػخابهعسيجػػ اابابجسػػهب ااب ػػ لإابابعجػػساباب  سػػيخابابعػػسؽاارصػػقئس،ااسػػىاسػػس  اابجثػػقؿ؛ج سػػلإاارفاسةاجػػفارػػلؿا

 اسة.ج سلإاارفاسةااسىاأ  اه بعاابجباسفاابه ايقفجدقاابجف سبفاإبىاج سلإاارفاه بع Bear et al. (2010)اتافساسخاسّفابحقبجث ،
3

7اجفاجققافاج سلإاارفاسة.اكجقاأفافس سقابابسبيفا00ااب سقةاهقبفااب سبيجاابعقبـاجفاث ثاابهجث  ااب سقئ اف اج سلإاارفاسةاجفارلؿاشغ  
ابهسه ػػب.اباسػػىاجسػػهب اابػػبطفاابعسبػػ ،ا7ااسػػىا33.3ب7ا34.5ث ػػثاسسغػػتا سػػحخاشػػغ ااب سػػقةاجققاػػفافػػ اج سػػلإاارفاسةافاجػػفااب ػػسبيجاه تػػسيس

%ااسػػىا1.4%،ا3.5%،ا2%،ا2.2بصػػستا سػػحخاابهجث ػػ ااب سػػقئ افػػ اج سػػلإاارفاسةافػػ اكػػ اجػػفاابجغػػسبابجصػػسابارجػػقساتابابسػػعبفيخاإبػػىا
 .(Catalyst 2019)ابهسه با

https://fbj.springeropen.com/articles/10.1186/s43093-021-00070-z#auth-Kalyani-Mulchandani
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(Richardson et al. 2016)،بالأفاةاابس ئػ اباق هجػقا اا(Galbreath 2011; Nadeem et al. 
2017; Biswas et al. 2018)ابسسطخاابجف ساابه ف ذ ابجكقفآه ا،(Usman et al., 2018a,b)ا.ا

ببقػػػفاتػػػفـاابحثػػػثاابجثقسػػػس اثػػػلثاب دػػػقتا ظػػػساحشػػػسفاالتػػػخاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةا
،ابأكثػسا(Schmitt et al., 2008)؛اهػس اأفاابجػف ساتاأكثػساضػج سًااجػفاابس ػقؿاأولًىاابفعقبيػخاابج سػلإ،ا

 Adams and Ferreira) جسػئببيخ،ابأكثػساأرلتيػخافػ اسػسبكدفابثكجدػفاابجد ػ ابتػفساهدفااسػىاابستقحػخ
2009; Damak 2018; Fan et al., 2019)ابأتػ اثقػخاجفسطػخاجػفا ظػسائدفاجػفاابس ػقؿ، (Francis 

et al.,  2015)ابأكثػساه  حًػقابسجرػقطسةا،(Adams and Funk 2012; Reguera-Alvarado et 
al., 2017)ث ػثاهقػفجفاا.اكجقاأفاابجف ساتا رهسففاجع بيًقاافا ظسائدفاجفاابس قؿاف اابجدػقساتاابقيقفيػخ؛

 Singh et al., 2008; Anderson)ب دقتا ظساجرهسفخ،ابسألإاجقؿاحشس اجه بعاإبىاج قبلإاإفاسهدفا
et al. 2011; Adams and Funk 2012; Cumming et al. 2015; Hillman 2015)ا.ا

 ;Damak 2018)بالبةااسىاذبؾ،ايعج اابه بعاس فااب  س فااسىاهثسػ فااسػهقلبيخاج سػلإاارفاسةااااا
Zalata et al. 2018; Fan et al. 2019)ابهقس  اهكقب  ااببكقبػخا،(Reguera-Alvarado et al. 

-García) ،ابهثف فاجسهباابجف ساابه ف ذ احجبضبايخ،ابابثفاجفاتفسةاابجف سيفااسىاإفاسةاالأسبقح(2017
Sánchez et al. 2017; Orazalin 2020) اباهرػقذاتػساساتااسػهثجقسيخاأتػ ارطػبسةا،(Sila et al. 

 Ammer and Ahmad-Zaluki 2017; Ginesti)بهثس فاآبيقتاابثبكجخاابفارسيخابسشسكقت ،(2016
et al. 2018)ابحقبهقب ايجكفاابقبؿاإفاابج قبلإاابجه باخاس فااب  س فاههجهةاحقفسةاأفض ااسىاابثفاجػفا.

قحعػخاأفاةاارفاسة،ابهرفػي اجرقطسااػفـاابقػفسةااسػىاسػفافاابػف بفااػفاطسيػقاهرفػي اهكػقب  ااببكقبػخ،ابجه
اػػػفـاهجقثػػػ اابجعسبجػػػقتاسػػػ فاابشػػػسكخابابجقسضػػػ ف.ابكػػػذبؾاجػػػفاابجثهجػػػ اأفاههرػػػذاابج ػػػقبلإاابجه باػػػخاسػػػ فا
اب  سػػػ فاتػػػساساتاج طقيػػػخابأكثػػػساجػػػيلًابهعزيػػػزاجصػػػسثخاابجسػػػقةج ف،ابحقبهػػػقب ؛اهج ػػػ اأكثػػػساإبػػػىاهثف ػػػفا سػػػحخا

اهبزيعقتاأسبقحاجسهفعخ.

سةاابجه ق سػػخ،اسرػػلؼاابجه باػػخاسػػ فااب  سػػ ف،اهػػسهحراحقهرػػقذاتػػساساتاغ ػػسا؛اهػػس اأفاج ػػقبلإاارفاوثانييااا
هصػػقفجيخ،ابستقحػػخاأفضػػ ؛الأفاا رفػػق اه ػػق لإاج سػػلإاارفاسة،ااب ػػقهجااػػفاب ػػبفاهجث ػػ ا سػػقئ افػػ اج سػػلإا

 Anderson et)ارفاسة،اجػفاابجثهجػ اأفايثػفاجػفاجسػهب اابه سػ قابابهباصػ اسػ فاأاضػقةاج سػلإاارفاسةا
al. 2011; Abdullah et al. 2016)اججقا ؤف اإبىاتيقـاج سلإاارفاسةاحجسهب استقحخاأت افعقبيخااسىا،

هصػػسفقتاارفاسة،اججػػقاتػػفا ػػ عكلإاسػػفبساااسػػىازيػػقفةاجرػػقطسااػػفـاابقػػفسةااسػػىاابسػػفافابسجقسضػػ ف،ابحقبهػػقب ا
 Adams and Ferreira (2009) and Ahren andاسهفقعاهكسفخااقتهسا .اكجقاس  تا هقئجافساسػقتا

Dittmar (2012)أفاابه ػبعاسػ فااب  سػ فاتػفا ػؤف اإبػىاهرفػي اتيجػخاابشػسكخ؛اابهػ ابػف دقاةيكػ اثبكجػخاا
شسكقتافعػقؿ،اث ػثاأفتازيػقفةاجشػقسكخاابجػف ساتافػ اج ػقبلإاإفاساهدػفاإبػىاهعزيػزاابقػفسةااسػىاابستقحػخااسػىا
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 Ahern and Dittmarارفاسة،اججػقات ػفاسػفبساا جػباابشػسكقت،ابتسػ اجػفاتيجهدػق.ابأضػ اإبػىاذبػؾ،اب ػفا
أفاابشسكقتاابباتعخاهثتاضغراهطس قاابجهطسحقتااربزاجيخاحشسفاابه بعاس فااب  س فافػ اج سػلإاا(2012)

ارفاسةاتقجتاسهع  فاجف ساتاافيج اابرسػسةاجػفاج جباػخاجثػفبفةاجػفاابجباةػبابهثػ اجثػ اابجػف سيفاابػذكبسا
االأكثساهسةيلً؛اججقاأثساسسحًقااسىا هقئ دق.

أفاابجػػف ساتا ػػفرسفاابج سػػلإاكج ػػسفاسجػػبزاهرسػػقاا طحقاًػػقاحقبشػػجببيخابابه ػػبع؛ابػػذبؾابفػػقا؛اهػػس اوثالثيااا
 ظسيػػخاابكهسػػخاابثس ػػخ،اجػػفاغ ػػساابجثهجػػ اأفاهػػؤثساةػػذااالأ ػػباعاجػػفاابج ػػقبلإافػػ اابباتػػةاهػػسث سًاا بةسيًػػقااسػػىا

ا.ا(Peterson and Philpot 2007; Pandey et al. 2020)فعقبيخاابفبساابستقس ابسج سلإا

يجكػػفاابقػػبؿاإفاابهػػسث ساابجهبتػػةابسهجث ػػ ااب سػػقئ افػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىاهكسفػػخااقتهػػسا ااكل عااا ؛وبشاا
بهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخاتفايكبفاهسث سًااإ  قسيًقاأباسسسيًقاأباقا ب فاهسث س.اججقا ؤكفااسػىاابثق ػخاإبػىاجزيػفا

ابه ػبعاسػ فااب  سػ فااجس احشسفاهسث ساببذبؾايسعىاابحثثاابثقب ار  قفافب  اجفاابحثثاف اةذااابج قؿ.ا
،ابهفسػػ ساةػػذااابعلتػػخافػػ اس ئػػخافػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىاكػػ اجػػفاهكسفػػخااقتهػػسا ابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ

االأاجقؿابابججقسسخاابجد يخاابجصسيخ.اا

 مشكمة البحث  -2
 Tanaka 2014; Gull)يُعفاهجث  اابجسأةاف اج سلإاإفاسةاابشسكخاهجثيلًاضعيفًقااسىاابصع فاابعػقبج ا

et al. 2018; Pandey et al. 2020)ااسػىاابػسغـاجػفاأفاابجػف ساتاةػفاأكثػساهعسيجًػق،اببػف دفاابجزيػفا،
.ابػػذبؾ،ااتهسثػػتا(Sabatier 2015)جػػف ساتافػػ اشػػسكقتاكس ػػسةا7افقػػرا00جػػفاابرسػػسات،اث ػػثاأصػػحثتا

؛اث ػػػثاههطسػػػباتبااػػػفا2ذبػػػؾاجصػػػسازيػػػقفةا سػػػحخاابجػػػف ساتافػػػ اج ػػػقبلإاارفاسة،احجػػػقافػػػ ا0ابعف ػػػفاجػػػفاابسسػػػفاف

                                                 
 هطسػباجػفاابشػسكقتاابجفس ػخازيػقفةا سػحخا،اهػـاهجسيػساأبؿاهشػسيةارػقساابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةافػ ااب ػسبيج.ا5113ف ااػقـاا0

فػػ ااابقػق بفا=ا=،اجػةافهػسةاسػجقحاجػػفهدقاسػ هقف.احعػفاه ف ػػذاةػذا5113  ػػق ساا70.ابأصػح اةػذااابشػػسزاإبزاجيًػقافػ ا01ابجػف ساتافػ اج قبسػدقاإبػػىا
بجق يػػقاباب ب ػػقف،اجسػػقسااب ػػسبيجاقاهجػػقفااب ػسبيج،ااهحعػػتاابعف ػػفاجػػفاابسسػػفافاالأبسببيػػخاالأرػػس ،احجػػقافػػ اذبػػؾافس سػػقاببس يكػػقاباب جسػػقابابػػف جقسؾابأ

 .(Deloitte 2017)تباافاججقثسخابسه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاأسقلإاإبزاج اأباطبا ا
ـ.اسهعػػف  اتػػساساج سػػلإاإفاسةا03/6/5106ـ.اسهػػقسي ا5106(ابسػػ خا053أصػػفستاابد ئػػخاابعقجػػخابسستقحػػخاابجقبيػػخاتػػساساج سػػلإاإفاسةاابد ئػػخاستػػـا ا2

ـ.احشسفاتباافات فابشطباالأبساؽاابجقبيخاحقبسبسصخاابجصسيخ،ابابذ اهضجفاف اجقفه االأببىاإضقفخاس فا ب(اإبىا5100(ابس خا00ئخاستـا ابد 
أن يتضامن تشاكيل مجماس ردارة الشاركات عنصاراا نساا ياا (اجفاتباافات فابشطباالأبساؽاابجقبيػخاحقبسبسصػخاابجصػسيخاب صػ اكػق ه ا 3ابجقفةا 

 اكجػقا صػتاابجػقفةاابثق يػخاجػفاابقػساسااسػىا ضػسبسةاتيػقـاابشػسكقتاسهضػج فاهشػك  اج سػلإاإفاسهدػقاا صػسًاا سػقئيًقااسػىاالأتػ اباس دػقاعمى الأقل
اـ.اكسجقاكقفاذبؾاججكً قاأباف اأبؿاا هرقحقتابج سلإاإفاسةاابشسكخ .30/05/5151هبف قاأبضقادقابفقًقابذبؾاف اجبافاأتصقاا

ـ.اسهعػف  اتػساساج سػلإاإفاسةا2/4/5150ـ.اسهػقسي ا5150(ابسػ خا016تقحػخاابجقبيػخاتػساساج سػلإاإفاسةاابد ئػخاستػـا كجقاأصػفستاابد ئػخاابعقجػخابسسا
ـ.احشسفاتباافات فابشطباالأبساؽاابجقبيخاحقبسبسصخاابجصسيخ،ابابذ اهضجفاف اجقفهػ االأببػىاهعػف  اابس ػفاابثػقجفا5100(ابس خا00ابد ئخاستـا 
ألً تقال نسابة تمثيال المارأة فاي مجماس ردارة الشاركة طباالأبساؽاابجقبيخاحقبسبسصػخاابجصػسيخاب صػ اكػق ه ا ا(اجفاتباافات فابش3جفاابجقفةا 
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ثبكجخاابشسكقتاف اجصساابهجث  ااب سقئ افبفاهج  زاف اج سػلإاارفاسةابب ق ػ .ابحقبجثػ ،افػوفاتبااػفاابق ػفا
اإفساجاسػػػ فةااسػػػىاالأتػػػ افػػػ اج سػػػلإاإفاسةاابشػػػسكخ.اببقػػػفاأثػػػقسافػػػس اابه ػػػبعا فػػػ اابسبسصػػػخاابجصػػػسيخاهسػػػهسزـ

 ;Tanaka 2014; Ararat et al. 2015)ابجثقسػس اااقبزاجػ اسػ فااب  سػ فا ققشًػقاباسػعًقافػ اابحثػث
Sila et al. 2016; Gormley et al. 2020; Pandey et al. 2020)ثػبؿاجػقاإذااكػقفاةػذااا

بػػىاأ ا ابهشػػسيةاةػػباالأفاةاالأ سػػبابهثق ػػقاابجسػػقباةاأـاقأابك ػػ اسػػ هسثساأفاةاابشػػسكقتاسدػػذااابثصػػسأابا 
بػىاأ اجػف اهػسثساأفاةاابشػسكقتاسب ػبفاجف ايجكفاأفاهكػبفاابجػسأةاتػقفسةااسػىاهعزيػزاأ فاةاج سػلإاارفاسةأابا 

اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاحشك ااقـأاببكفاقايُعسؼاابكث ساافاار قحخاافاةذااابهسقؤقت.ا

الأسػئسخاابهقبيػخا ظسيًػقابب قةًااسي ،اهدفؼاةذااابفساسخاإبىاسفاةذااابف ػبةاابحثثيػخاجػفارػلؿاار قحػخااػفا
النظريات المفسرة لأىمية التنوع بين الجنسين في مجمس ردارة الشاركات  وىال يا ثر  ما،ابة :اأباهطسيقيًق

التنوع بين الجنساين فاي مجماس الإدارة فاي كال مان تكمفاة الًقتاراض وتوزيعاات الأربااح النقدياة لمشاركات 
فاة المقيدة في البورصة المصرية  وىل ي ثر مدى التنوع بين الجنسين في مجماس الإدارة فاي كال مان تكم

االًقتراض وتوزيعات الأرباح النقدية لمشركات المقيدة في البورصة المصرية 

 البحث ىدف-3
هكسفػػخابكػػ اجػػفااابهجث ػػ ااب سػػقئ افػػ اج سػػلإاارفاسة دػػفؼاةػػذااابحثػػثاإبػػىافساسػػخابارهحػػقساابعلتػػخاسػػ فا

بيػػخاابجق ػػفةافػػ ابسشػػسكقت.ابذبػػؾاحقسػػهرفاـاا  ػػخاجػػفاابشػػسكقتاغ ػػساابجقااقتهػػسا ابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ
اـ.5106بثهىاا5102افاابفهسةاجفاسبسصخاالأبساؽاابجقبيخاابجصسيخا

  أىمية ودوافع البحث -4
اابه بعاس فااب  س فاف اج سػلإاارفاسةجفارلؿاسعي ابهبضي االتخااأىميتو العمميةيسهجفاةذااابحثثا

،اسدػػفؼاجعسفػػخاجػػقاإذااكػػقفاابهجث ػػ اهكسفػػخااقتهػػسا ابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخافػػ اابس ئػػخاابجصػػسيخبكػػ اجػػفا
اب سقئ اف اج سلإاارفاسةايجكفاأفا ؤثسااسىاجصػقب اابجقسضػ فابجصػقب اابجسػقةج فاالأتسيػخ،ابيػسه اذبػؾا

اف اظ ااقةهجقـاابجهزا فاحضسبسةاهضج فاابجسأةاف اج قبلإاارفاسة.ا

ابجثقسسيخاابه اه قببتااجفارلؿاارضقفخاإبىاابحثبثاأىمية أكاديميةبجفا قثيخاأرس ،ايسهجفاابحثثا
 ظسيخااببكقبخ،اث ثا رهسساك  ايجكفاابهرف  اجفاافـاهجقث اابجعسبجقتاس فاالأص  اباببك  اافاطسيػقا
هقفيـاأفبخااسػىاأثػساابهجث ػ ااب سػقئ افػ اج سػلإاارفاسةااسػىاهكسفػخااقتهػسا ابهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخافػ ا

                                                                                                                                     
 اكجقا صتاابجقفةاابثق يػخاجػفاابقػساسااسػىا تيػقـاابشػسكقتاابجق ػفابدػقاأبساؽاجقبيػخاحقبسبسصػخاابجصػسيخاهبف ػقا% أو عضوتين عمى الأقل25عن 

اـ.30/05/5155ااابقساساف اجبافاأتصقااأبضقادقااسىااب ثباابج صبسااسي اسدذ
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هػػ اسكػػزتااسػػىااببضػػةافػػ ااببقيػػقتاابجهثػػفةاالأجسيكيػػخاابس ئػػخاابجصػػسيخ،ااسػػىااكػػلإاابحثػػبثاابجثقسػػسيخااب
(Byoun et al. 2016; Chenetal 2017)ابأبسبحػقا،(Pucheta-Martinez and Bel-Oms 

 McGuinness et al. 2015; Saeed and)بالأسباؽااب قشئخاكجقاف اسبسيقابابد فابابص فاا(2016
Sameer, 2017)ا.ا

قجػػخابسستقحػػخاابجقبيػػخاثػػففتاةػػففًقاإ حقسيًػػقاسب ػػبفااسػػىاالأتػػ اا صػػسًااابد ئػػخاابعأفاادوافااع البحااثبجػػفاأةػػـا
ـ.ابأضػػقفتاضػػسبسةاأقا5151 سػػقئيًقافػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاابجق ػػفةافػػ اابسبسصػػخاابجصػػسيخاس دقيػػخااػػقـا

ـ.اججػقايع ػ اأ ػ ا5155%اأبااضبه فااسىاالأت اس دقيخا52هق ا سحخاهجث  اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاافا
ابشسكقتاهسػسيةافاػبةاابجزيػفاجػفاابجػف ساتاإبػىاج ػقبلإاارفاسة.ابحقبهػقب افػوفاةػذااابحثػثايعجػ اا  حغ ااسى

حػلاشػؾاكجس ػةا  ػفابصػق ع اابسيقسػقتاجػفارػػلؿاهقػفيـا ظػسةاثقتحػخابجحػقفساتاابجسػقباةاسػ فااب  سػػ ف؛الأفا
 Abdullah)قسػباهس  اجحقفساتاابجسقباةاس فااب  سػ فاجػفاابسسػفافاالأرػس اجػفاابجثهجػ اأفايكػبفاغ ػساج 

et al. 2016)ا.اا

 حدود البحث -5
ه قسـاجسسساتاضػسبسةاب ػبفاهجث ػ اأكسػسابسجػسأةافػ اج ػقبلإاارفاسةاإبػىافئهػ ف:اأبقةػق؛اابجسػسساالأرلتػ ؛ا
ث ػػثايشػػ ساإبػػىاأفااسػػهحعقفااب سػػقةاجػػفاج ػػقبلإاارفاسةااسػػىاأسػػقلإااب ػػ لإايعهسػػساأجػػسًااغ ػػساأرلتػػ ،ابأفا

ادػػقاسػػ فااب  سػػ فابهثق ػػقا ه  ػػخاأكثػػساإ صػػقفًقابسج هجػػة.ابثق  دجػػق؛اابجسػػسساابشػػسكقتا  ػػباأفاهزيػػفاجػػفاه با
اقتهصقف ؛اث ثايش ساإبىاأفااضػباتاج سػلإاارفاسةاجػفااب سػقةا ػزبففاابشػسكخاحقػفساتاجهحق  ػخ،اججػقاتػفا

 Campbell and Mínguez -Vera 2008; Isidro and Sobral) يكبفاب ااباتباجع  خااسىاالأفاة
2015; Gordini and Rancati 2017)ا ظػػساابطسيعػػخاةػػذااابحثػػث،افيقهصػػساهسك ػػزاااسػػىاابجسػػسسا.

اقتهصقف .اكجقا رسجاافا طقؽاةذااابحثثاأيضًقافساسخابارهحقسارصقئساج سلإاارفاسةاالأرس اسرلؼا
وفابأر ػسًا،افػاابه بعاس فااب  س فاابه اجفاابجثهج اأفاهؤثسااسىاهكسفخااقتهسا ابهبزيعقتاالأسبػقحااب قفيػخ.

اتقسسيخااب هقئجابسهعجيـاجشسبطخاحضباحراارهيقساا  خاابحثث.
ا

 البحث خطة -6
ابهثق قاةفؼاابحثث،ابف اضبةاثفبفا،اسبؼا هـاه ظيـاابجهحق اج  ااسىااب ثباابهقب :

ا.ف اج سلإاإفاسةاابشسكقتابه بعاس فااب  س فاجسفبفاباابجفسسةااب ظسيقتا3-0

هبزيعػػػقتاالأسبػػػقحااقتهػػػسا اباهكسفػػػخابكػػػ اجػػػفاافػػػ اج سػػػلإاارفاسةالتػػػخاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فاهثس ػػػ اا3-5
اباشهققؽافسض اابحثثاالأبؿابابثق  .ااب قفيخ
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هبزيعػقتاالأسبػقحااقتهػسا اباهكسفػخابك اجػفااف اج سلإاارفاسةاالتخاجف اابه بعاس فااب  س فهثس  اا3-3
اباشهققؽافسض اابحثثاابثقبثابابساحة.ااب قفيخ

اابفساسخاابهطسيقيخ.ا3-0

اارهحقسافسب اابحثث.ا3-2

 ابحثثابهبصيقه ابج ققتاابحثثاابجقهسثخ.ارلصخا3-3

 التنوع بين الجنسين في مجمس ردارة الشركات لمردود المفسرة النظريات 6-1
هس ػػػػةاضػػػػسبسةاه ػػػػبعاج سػػػػلإاارفاسةاإبػػػػىاب دهػػػػ ا ظػػػػساسئيسػػػػ ه فاةجػػػػق:اأبقً،ازيػػػػقفةاابقيجػػػػخابسجسػػػػقةج فا

(Adeabah et al. 2019; Aggarwal et al. 2019)ابثق يًق،اهثق ػقاابجسػقباةااق هجقايػخا،(Carter 
et al. 2003; Pande and Ford, 2012; Seierstad 2016)ابيػؤجفاابعف ػفاجػفاتػقفةاابشػسكقتا.

بصػػق ع اابسيقسػػقتابج جباػػقتاابجصػػقب اابجرهسفػػخاحسةجيػػخاه ػػبعاج سػػلإاارفاسة؛الأ ػػ ايثسػػفاإفاسةاجرػػقطسا
،اججػػقايعػػززاسػػفبسااجػػفاابقيجػػخا(Augustine et al. 2016)خاحػػقبجباسفااب بةسيػػخاابشػػسكخ،ابيػػسبراابشػػسك

.اكجػقا ػؤجفاابعف ػفاحػسفاكػ اج جباػخا(Carter et al. 2003; Adeabah et al. 2019)بسجسػقةج فا
افسفيخاف اابج هجةابدقاجسقةجهدقاف اآفقؽاابعج ،ابحقبهقب ابدقاابثقاف اابجشقسكخاف ااهرقذاابقساس.ا

أ  اجفاابضسبس اابثصبؿااسىافسساجهسقبيخابك اج جباخاجؤةسخااBrammer et al. (2007)بيس ا
حػػسفاهػػبفسافػػسساجهسػػقبيخابكػػ اج جباػػخايعػػززاصػػبسةااCarter et al. (2003)جػػفاابج هجػػة.ابي ػػقفؿا

بيعجػ ااسػىاهثسػ فااقبهػزاـاا،(Brammer et al. 2007)ابشػسكخ؛اججػقايسػقةـاحشػك اجع ػب افػ اأفائدػقا
 .Gyapong et al)ابفػسف ابابهفك ػساار  ػقس اباقسهكػقساابضػسبسي فالأفاةاابشػسكخاب/أباج سػلإاارفاسةا

2016; Chijoke-Mgbame et al. 2020).ا

 .Terjesen et al. 2009; Carter et al. 2010; de Cabo et al)ببقفاااهجفاابحثثاابجثقسس ا
2012; Gyapong et al. 2016; Hamdan 2020)اسىااففاجفا ظسيقتاحثبثاابهجبي اباقتهصقفاا

باسػػـاابػػ فلإافػػ اهفسػػ ساابجػػسفبفاابجهبتػػةابسه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىا هػػقئجاابشػػسكقت.ابجػػفا
سػػ فاةػػذاااب ظسيػػقت؛ا ظسيػػخااببكقبػػخ،اب ظسيػػخااقاهجػػقفااسػػىاابجػػباسف،اب ظسيػػخاسألإاابجػػقؿاابحشػػس ،اب ظسيػػخا

 خااق هجقايخ،اباب ظسيخاابجؤسسيخ،اب ظسيخاةيج خاارفاسة.ااب فسي

اسػػػىاأفاه ػػػبعاج سػػػلإاارفاسةايعجػػػ اكػػػسفاةابستقحػػػخاابسػػػسبؾااAgency Theoryانظرياااة الوكالاااةبهؤكػػػفا
 ;Carter et al. 2003; Low et al. 2015; Ararat et al. 2015)اق هدػقز ابسجػف سيفاابه ف ػذ  فا

Abdullah et al. 2016; Lara et al. 2017; Gull 2018)ابحقبهػقب ؛ا سعػبافبسًااجع بيًػقافػ ا ا،



 أثر التنوع بين الجنسين في مجلس الإدارة على تكلفة الاقتراض  .........محـمد خميس جمعة زيتون                            د/ 

  
 

 
 

  313  

 

-Carter et al. 2003; Miller and Triana 2009; Reguera)ابهرف ػ اجػفاجشػقك ااببكقبػخا
Alvarado et al. 2017)ابابهسث سااسىااقبهزاـاحجهطسحقتاثبكجخاابشسكقتا،(Adams and Ferreira 

2009; Bart and McQueen 2013; Rossi et al. 2017; Lara et al. 2017)ابابهسك زااسػىا،
تػػساساتاجقبيػػخاأتػػ اهطسفًػػقابأكثػػساكفػػقةة،اججػػقا ػػؤف اإبػػىاهثق ػػقاابائػػفاأكثػػسااسػػهقساسًا؛اث ػػثاه ػػقتشاابجػػف ساتا
ابقضػقيقاابرلفيػػخ،ابههثػػف اأساةاابجػػف ساابه ف ػذ اأكثػػساجػػفاابجػػف سيف؛الأ دػفايظدػػسفااسػػهقلبيخاب شػػقطًقاأكثػػسا

 Carter et al. 2003; Low et al. 2015; Ararat et al. 2015; Abdullah et)جػفاابجػف سيفا
al. 2016; Lara et al. 2017; Gull 2018)ابجػةاذبػؾ،اقاهػزاؿاار قحػخااػفاهسػقؤؿاجػقاإذااكق ػتا.

هؤف اابستقحخاابصقسجخاإبىا هقئجاإ  قسيػخاأباسػسسيخاجبضػةاشػؾ،ابػذاافػوفاةػذاااب ظسيػخابيسػتاجؤشػسًااباضػثًقا
 .Carter et al. 2010; Ararat et al)ابعلتػخاسػ فاه ػبعاج سػلإاارفاسةابالأفاةاابجػقب ابسشػسكخااسػىا

2015; Gull 2018).ا

فػوفاه ػبعاج سػلإاا،Resource Dependency Theoryبنظرياة الًعتمااد عماى الماوارد بفيجػقا هعسػقا
.ا(Nelson and Devi 2013)ارفاسةايعهسػساأجػسًااحػقبغاالأةجيػخافػ اسبػراابشػسكخاحجباسفةػقااقسػهساه  يخا

بهفهػػس ااب ظسيػػخاأفا ػػبةساه ػػبعاج سػػلإاارفاسةايعهجػػفااسػػىاب دهػػ ا ظػػساسئيسػػه فاةجػػق؛اأبقً،ايعػػززاه ػػبعا
 Peterson and Philpot 2007; Nekhili and Gatfaoui)ج سػلإاارفاسةاالأفكػقساابس ػقةةابابجد يػخا

2013; Gull 2018)ذاتاابقيجػخاا.اثق يًػق،ا ػسبراابشػسكخاحقبس ئػخاابرقس يػخ(Hassan and Marimuthu 
ا.ا(2016

بي ػػقفؿاجؤيػػفبا ظسيػػخااقاهجػػقفااسػػىاابجػػباسفاحػػسفاه ػػبعاج سػػلإاارفاسةا  سػػباج جباػػخافسيػػفةاجػػفاابجػػباسفا
 اسىاسس  اابجثقؿ؛اابجكق خابابشسايخابابجدقساتابابجعسفخابابهباص احقبجصقفساابرقس يخ(اإبػىاج سػلإاارفاسةا

 ;Hillman et al. 2007)ب قه ػخااػفااقاهجػقفااسػىااباجػ اابس ئػخاابرقس يػخاهسقافافػ اهقس ػ اابجرػقطساا
Peterson and Philpot 2007; Carter et al. 2010; Nekhili and Gatfaoui 2013; 

Abdullah 2014; Hillman et al. 2015; Abdullah et al. 2016; Gull 2018)؛اث ػثاأفا
أصثقباابجصقب افقراببكػفاأيضًػقايثسػفاسػجعخاابشػسكخابأفائدػقاه بعاج سلإاارفاسةاقايثسفاابعلتقتاجةا

(Nelson and Devi 2013; Dang and Nguyen 2016)اكجػقا بسػةات ػباتااقهصػقؿابابشػحكقتا.
بسباحػػػراابشػػػسكخ،ابيسػػػد ااثهجػػػققتااببصػػػبؿاإبػػػىاالأجػػػباؿ،ابيعػػػززاابعلتػػػقتاجػػػةاابج قفسػػػ فابابجسػػػهدسك فا

 Reguera-Alvarado et al. 2015ابب  تا هقئجافساسقتا.)Barako and Brown (2008) and 
Upadhyay and Zeng (2014)أفاه ػػبعاج سػػلإاارفاسةايثسػػفاجدػػقساتاج سػػلإاارفاسةافػػ اهثف ػػفاا

بجهقحعػػػخاابجػػػف سيفاابه ف ػػػذ فاابجدهجػػػ فاحجصػػػقبثدـاابذاهيػػػخ.ابحقبهػػػقب ؛اجػػػفاابجهبتػػػةاأفاهػػػهجكفاج سػػػلإاارفاسةا
ااسىاابجف سيفاابه ف ذ فابسجشقسكخاف اججقسسقتاثبكجخاأفض .اابجه باخاس فااب  س فاجفاابضغر
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 ظسيخااقاهجػقفااسػىاابجػباسفاجػفارػلؿااHuman Capital Theoryانظرية رأس المال البشري بهكج ا
ارشػػػقسةاإبػػػىاأفاه ػػػبعاج سػػػلإاارفاسةاسػػػ ؤف اإبػػػىاج جباػػػخاباسػػػعخاجػػػفاسألإاابجػػػقؿاابحشػػػس اابجه ػػػبعابابفسيػػػفا

(Hillman et al. 2007; Singh et al. 2008; Carter et al. 2010; Gull 2018)، كجػقا
.ا(Carter et al. 2010)هسهكش اك ػ ايجكػفاأفا ػؤثساهعسػيـاابشػرسابجدقساهػ ابرسساهػ ااسػىاابشػسكقتا

بهفا ا ظسيخاسألإاابجقؿاابحشس اأفاجشقسكخاابجف ساتاف اج سلإاارفاسةاأجػسًااجدجًػق؛الأ دػفا  سػسفاج جباػخا
 .Hillman et al)ابجطسبحػػخابج سػػلإاارفاسةابابهػػ اقايجهسكدػػقازجلؤةػػفاابجػػف سيفاجرهسفػػخاجػػفاابجدػػقساتا

2007; Singh et al. 2008)ابههبتةاأفاههسثساتيجخاابشسكخاسه بعاج سلإاارفاسة،اببكػفايجكػفاأفايكػبفا.
ا.(Carter et al. 2010)اه قااةذااابهسث ساإ  قسيًقاأباسسسيًقا

ف  قجيػػقتاابج جباػػخافارػػ ااSocial Psychological Theoryانظريااة النفسااية الًجتماعيااةبه ػػقتشا
ج سػػلإاارفاسة،ابههبتػػةاأفا ػػؤثساه ػػبعاج سػػلإاارفاسةاحشػػك اإ  ػػقس ااسػػىاف  قجيكيػػقتااهرػػقذاابقػػساس،ابحقبهػػقب ا
اسىاأفاةاالأاجػقؿ،اجػفارػلؿاهشػ يةاابهفك ػساابجه ػبع،ابذبػؾااسػىاابػسغـاجػفاابقػبةاابلجثػفبفةاب فػسافاذب ا

ابذ فايكبفابف دـاابقػفسةااسػىاججقسسػخاتػفساغ ػساج قسػباجػفاابهػسث سااسػىاتػساساتاابج جباػخ،ااصفخاالأغسسيخ
.ا(Carter et al. 2010; de Cabo et al. 2012)بكػذبؾاهق  ػفاهػسث ساالأتسيػقتافػ اتػساساتاابج سػلإا

أفاج سػػلإاارفاسةاالأكثػػساه باًػقاسػػ فااب  سػػ فااCampbell and Minguez (2008)بجػةاذبػػؾ،ايعهقػفا
كفاأفا ؤف اإبىاهحق فاا ساة،ابهكبفااجسيخااهرقذاابقساساأحطسابأت افقاسيخ.ابيش ساةػذااابهعػقس اإبػىاأفايج

أباسػػػسس افػػػ اتيجػػػخاابشػػػسكقتا ابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةايجكػػػفاأفايكػػػبفابػػػ اهػػػسث ساإ  ػػػقس 
(Carter et al. 2010).ا

ه ػبعاج سػلإاارفاسةااسػىا طػقؽااInstitutional Theoryاالنظرية الم سسايةبهفاـا ظسيقتاأرس اجث ا
.ابيفهػس اأ صػقساةػذاا(Barako and Brown 2008; Gull 2018)باسػةاكػسفاةابسثػفاجػفاابجرػقطسا

اب ظسيػػخاأفااقاجػػقؿاتػػػفاهكهسػػباابجزيػػػفاجػػفاابشػػػسايخاا ػػفااشػػهساؾاابجزيػػػفاجػػفاابجػػػف ساتافػػ اج سػػػلإاارفاسةا
(Hillman et al. 2007)ث ػػثاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فاأجػػسًااجسغػػبباحػػ اجػػفاتسػػ اابج ظجػػ ف،ابي قػػ اا؛

إشػػقساتاإ  قسيػػخاإبػػىاأصػػثقباابجصػػقب .ابحقبهػػقب ؛ايجك ػػ اابثػػفاجػػفاابجرػػقطساجػػفارػػلؿاهثسػػ فاججقسسػػقتا
 ;Carter et al. 2003; Brammer et al. 2009; Barako and Brown 2008)ثبكجخاابشسكقتا

Gyapong et al. 2016)اىيمناة الإدارةقبجث ،اهفاـا ظسيخا.ابحManagerial Hegemony Theoryا
اه بعاج سلإاارفاسةابسثفاجفاابجرقطسابهثس فافعقبيخاابج سلإا ا.(Jamali et al. 2007)جفدبـ

بب ػػػقةااسػػػىاجػػػقاسػػػسق،ايجكػػػفاابقػػػبؿاإفا ظسيػػػقتااقاهجػػػقفااسػػػىاابجػػػباسفابسألإاابجػػػقؿاابحشػػػس اباب ظسيػػػخا
ساإبىاإجكق يخاب بفاالتػخاإ  قسيػخاسػ فاابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةاابجؤسسيخابةيج خاارفاسةاهش 
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بتيجػػػخاابشػػػسكقتابأفائدػػػقاابجػػػقب .اس  جػػػقا ظسيهػػػ ااببكقبػػػخاباب فسػػػيخااق هجقايػػػخاقاهقػػػفـافاجًػػػقاباضػػػثًقابدػػػذاا
اابعلتخ،افيجكفاأفاهكبفاابعلتخاإ  قسيخاأباسسسيخابفقاةذاااب ظسيقت.

ع باااين الجنساااين فاااي مجماااس الإدارة وكااال مااان تكمفاااة الاااديون تحميااال ع قاااة التناااو  6-2
 وتوزيعات الأرباح النقدية واشتقاق فرضي البحث الأول والثاني

هسث ساابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاك اجفاهكسفخااقتهسا ابهبزيعقتاجفاابجهبتةاأفايظدسا
ابابجف ساتا اابجف سيف ااهرقذ اكيفيخ اف  اابهحق ف ااف ااب قه خ اابسسبكيخ ااقرهلفقت ارلؿ اجف ااب قفيخ الأسبقح

اابحثثاابجثقسس اضسبسةا(Gyapong et al. 2016; Byoun et al.  2016)بسقساساتا اسسس اببقف .
اهكبي دفااب اث ثا هـ اابجف سيف؛ اجف ا ظسائدف ااف اابجف ساتا رهسفف احسف اف اج سلإاارفاسة ااب سقئ  هجث  

 Pandey)ا هجقايًقابيكب فاأكثساهعس سًاابهبافقًق،ابساقيخ،ابسثجخ،ابهعقبً ق،ابهسك زًاااسىاابجدقساتاابشرصيخا
et al. 2020)سساتابب دقتااب ظساإبىاج سلإا.اكجقا  سسفاابجف ساتاج جباخاجه باخاجفاابجدقساتابابر

ا.ا(Anderson et al. 2011)ارفاسةاهسقافاااسىاهثس فاستقحخاارفاسةا

اس ظسائدفاجفا اباقسه قحخاجققس خ اأكسساجفاابجسقةبخ، ابيظدسفاتفسًا اأكثساا هدقفًا، اابجف ساتاأيضًق بهُعف
أفاابجف ساتا هصسففااAdams and Ferreira (2009)ابجف سيف؛ااسىاسس  اابجث ،اس  تا هقئجافساسخا

اأفا ارسصتاإبى اهثف فًا، اأكثس ابحشك  اج سلإاارفاسة، اف  اابجف سيف اجف اس ظسائدف اجرهس اجققس خ حشك 
ابف دقا ايكبف ااب  س ف اس ف اابشسكقتاذاتاابه بع ابأف ابل هجقاقت، اأفض  اثضبس اس   ابجف ساتابف دف

اإبىاأفاابج قبلإاابجه باخا س فااب  س فاأكثسااثهجققًاأفاسسبؾاثضبساأفض ابسجف سيف.ابرسصتاأيضًق
ه ع اابسؤسقةاابه ف ذ  فاجسئبب فاافاضع اابقيجخاابسبتيخاب سدـ؛اججقايع  اأفاابه بعاس فااب  س فاف ا

اج سلإاارفاسةايثسفافعقبيخاابجهقحعخابسج سلإ.اا

ساإبىاأفاابجف ساتايظدسفاهفك سًااجسهقلً،ابيجس فاحشك اأكساAdams et al. (2010)بحقبجث ،ارسسا
ا اابجف سيف اجف اس ظسائدف اجققس خ اارفاسة اج سلإ اا هجقاقت اأث قة اابهسقؤقت  Bilimoria and)بطسح

Wheeler 2000)ابةفاأكثساجيلًا ثباصيقغخااقسهساه  يقتابث اابجشقك ا،(Francoeur et al. 
إبىااAnderson et al. (2011) and Ferreira (2015).اباسىاابعكلإ،ارسصتافساسقتا(2008
قتااب ظساابجرهسفخابسجف ساتاتفاهزيفاجفاهعقس اابجصقب اس فاأاضقةاابج سلإ،ابتفاهؤف اإبىاثقخاأفاب د

،ابيرف ا(Carter et al. 2010)أت اس فاابجف سيف؛اججقاتفايع قاابهباص ااب جقا ابابهجقسؾاابفعقؿا
ا اابستقس ابج سلإاارفاسة اابفبس ا(Ferreira 2010)فعقبيخ اابشسكخ ابيقس اجفاتيجخ ،(Ferreira 2015)ا،
اابشسكقتا احجهطسحقتاثبكجخ احسسبا قسا(Guest 2019)باقبهزاـ اابقساس ااهرقذ ااجسيخ اهس ئ اتف اكجق ،

 .(Anderson et al. 2011; Ferreira 2015)ابه س قابابهباص ا
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بىا ق بافبساابجػف ساتافػ اهعزيػزافعقبيػخاابػفبساابستػقس ابسج سػلإ،اأظدػستا هػقئجاابحثػثاابجثقسػس اأفا با 
قاففاف اابثفاجفاافـاهجقث اابجعسبجقتاجفارلؿاهثس فاجسهب اابشفقفيخاف اابشسكقت،ااسىاابجف ساتايس

إبػىاأفااسهفػػقعاابه ػبعاسػػ فااب  سػ فا ػػسهحراسزيػقفةاجعسبجقهيػػخااGul et al. (2011)سػس  اابجثػقؿ؛ارسػػسا
س فافػػ اأسػػعقساالأسػػدـاجػػفارػػلؿازيػػقفةاارفصػػقحافػػ اابشػػسكقتاابكس ػػسة،اب جػػةاابجعسبجػػقتاجػػفاتسػػ اابجهعػػقج

ابشسكقتاابصغ سة.اكجقاأبض اأفاابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةابفعقبيػخاثبكجػخاابشػسكقتايعهسػسافا
سػػفائ ؛اججػػقايع ػػ اأفاابشػػسكقتاذاتاثبكجػػخاابشػػسكقتاابضػػعيفخا سػػسيًقايجكػػفاأفاجعقب هدػػقا زئيًػػقااػػفاطسيػػقا

إبػىاأفاابشػسكقتاذاتااGul et al. (2013)هع  فااضباتاف اج سلإاارفاسة.ابف افساسخاأرس ،ارسػسا
ابه ػػبعاابكس ػػساسػػ فااب  سػػ فاههجهػػةاحػػساسىا أتػػ (افتػػخا هشػػهت(ابهبتعػػقتاالأسبػػقحاجػػفاتسػػ اابجثسسػػ فاابجػػقب  ف.ا

حػسفاه ػػبعاج سػلإاارفاسةا ػؤثساحشػػك اإ  ػقس افػ اس ئػػخااUpadhyay and Zeng (2014)بحقبجثػ ايف ػفا
اجعسبجقتاابشسكخاجفارلؿاهقس  اغجب اابشسكخ.

ؽا فسػػػ ،اه ػػػقبؿاابحثػػػثاابجثقسػػػس اابعلتػػػخاسػػػ فاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فابابجبتػػػ اه ػػػقااهثجػػػ ابفػػػ اابسػػػيق
إبػىاأفاابس ػقؿاباب سػقةا رهسفػبفاس ببب يًػقاب فسػيًق؛ااDatta et al. (2021)ابجرػقطسة.ابهشػ سا هػقئجافساسػخا

ججػػقاتػػفا ػػؤثسااسػػىاهفضػػيلهدـابسجرػػقطسة،ابأفااب سػػقةاأكثػػساه  حًػػقابسجرػػقطسةاجػػفاابس ػػقؿاسػػباةافػػ اابجباتػػ ا
 .Francis et al. (2015) and Faccio et alابعقجخاأباف ااب با باابجقبيخ.ابأظدستا هػقئجافساسػقتا

 ف ػػذيقتابابجسػػهثجساتا ه  ػػسفاابجرػػقطسةاأكثػػساجػػفا ظػػسائدفاجػػفاابجػػف سيفاابه ف ػػذ فاأفاابجػػف ساتاابها(2016)
بابجسهثجسيف،اباسىاب  اابرصبس،ا هس  فاابجف ساتاابه ف ذيقتاسيقسقتاجؤسسػيخاأكثػساأجقً ػق،ابيج سػ فاابػىا

ااقسهثجقساحشك اأكثساهثفظًق.ا

ساتاابه ف ػػذيقتايج سػػ فاإبػػىاأفاابجػػف اZeng and Wang (2015)بفػ اابصػػ ف،اس  ػػتا هػػقئجافساسػػخا
اقثهفػق احجسػهب اأاسػىاجػفااب قفيػػخاجققس ػخاحقبجػف سيفاابه ف ػذ ف.احقرضػقفخاإبػػىاذبػؾ،افقػفاس  ػتاأفاابجػػف ساتا
ا.ابه ف ذيقتاغ ساجدهجقتاسهكسفخاابفسصخاابسف سخابس قفيخ،اس اةفاأكثسااةهجقجًقاحققثهفػق ااب قفيػخاكػفافةابتػقئ 

أفاابشسكقتاابهػ ابػف دقاجػف ساتاه ف ػذيقتاهكػبفاأتػ اسافعػخااFaccio et al. (2016)بأظدستا هقئجافساسخا
جقبيػػخ،ابهكػػبفاجعسضػػخالأسبػػقحاأتػػ اهقسحػػقً.ابالأةػػـاجػػفاذبػػؾ،اأفاسػػسبؾاه  ػػباابجرػػقطسةابسجػػف ساتاابه ف ػػذيقتا

(اب ػبفاالتػخاسػسسيخا5150 ؤثساهسث سًااجع بيًقااسىااجسيػخاهرصػيساسألإاابجػقؿ.ابب  ػتا هػقئجافساسػخا ا 
سػػ فاجشػػقسكخااق ػػقثافػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاابجصػػسيخابججقسسػػقتاابه  ػػباابضػػسيس اكػػب دفاأكثػػساه  حًػػقا

ابسجرقطسةابابججقسسقتاارفاسيخااق هدقزيخ.ا

إبػىاأفاار ػقثاأكثػساإثسػقً ق،ابأتػ اهب دػقًا ثػبااAdams and Funk (2012)بأشػقستا هػقئجافساسػخا
ب بفاإجسأةاف اج سلإاارفاسةاقا ؤف اإبىاه  باابجرقطسة،ااابسسطخاجفاابس قؿ.ابجةاذبؾ،اهبصستاإبىاأف

.اZeng and Wang (2015)اand Faccio et al. (2016)بةػباجػقا رهسػ اجػةا هػقئجافساسػقتا
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إبػػىاب ػػبفاالتػػخاإ  قسيػػخاجع بيػػخاسػػ فاب ػػبفاابجػػف ساتااKhan and Vieito (2013)بهبصػػستافساسػػخا
اسػػىاالأصػػبؿ(؛اججػػقايع ػػ اأفاب ػػبفااب سػػقةافػػ اارفاسةاابعسيػػقاابه ف ػػذيقتابسبثيػػخاابشػػسكقتا جققسػػخاحقبعقئػػفا

يثقػػقاابائػػفاأفضػػ الأصػػثقباالأسػػدـ،ابهبصػػستاإبػػىاأفاة ػػقؾاالتػػخاجع بيػػخابسػػسسيخاسػػ فاب ػػبفاابجػػف ساتا
ابه ف ذيقتابجسهب اجرػقطساابشػسكقتا جققسػخاسهقسػباابائػفاالأسػدـ(؛اججػقايع ػ اأفاابجػف ساتاابه ف ػذيقتاةػفا

 .Bonn et al)سة،ابيفضػسفااقسػهثجقسافػ ات ػباتاأكثػساأجقً ػق.ابب  ػتا هػقئجافساسػقتاأكثػساه  حًػقابسجرػقط
2004; Capezio and Mavisakalyan 2016; Ahmed and Ali 2017; Ahmed et al. 

 .Bonn et al)أفاابه بعاس فااب  س فاجسهحراحشك اإ  ػقس ابجع ػب احػسفاةاابشػسكقتافػ اأسػهسابيقاا(2017
ا.اا(2004

أفازيػقفةاجشػقسكخاابجػسأةافػ اج سػلإااCapezio and Mavisakalyan (2016)ئجافساسػخابأظدػستا هػق
إبػىاب ػبفاالتػخاإ  قسيػخاسػ فاابه ػبعااAhmed et al. (2017)ارفاسةايقسػ اجػفااثهجقبيػخاابغػش.ابهبصػ ا

(ا5150سػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةابارفصػػقحاابجسػػهجس.ابتػػفاس  ػػتا هػػقئجافساسػػخااب ػػبةس ابسػػسيجقفا 
فاأثػػػساجع ػػػب ابا   ػػػقس ابسه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاإفاسةاابشػػػسكقتاابجصػػػسيخابجسػػػهب اارفصػػػقحاب ػػػبا

ااقرهيقس .

بحشػػك ااػػقـ،اجػػفاابجػػس  اأفا ػػؤف اهثسػػ فاستقحػػخاارفاسةابهثسػػ فاابشػػفقفيخ،احسػػسباب ػػبفاابجػػف ساتافػػ ا
سة.ابحقبهػػػقب ا سػػػباابج ػػػقفةاج ػػػقبلإاارفاسة،اإبػػػىاهعزيػػػزافعقبيػػػخاج سػػػلإاارفاسةابهق ػػػفاابسػػػسطخاابهقف سيػػػخابػػػ فا

اقتهصقفيخالأصثقباابجصقب ،احجقاف اذبػؾاابجسػقةج فابابجقسضػ ف.ابيجكػفاابقػبؿاإفاابجػف ساتاابه ف ػذيقتا
فاسةاابشػػسكقتابابجساتحػػخابهقس ػػ اابجرػػقطسة؛ا ظػػسًاالأ دػػفاأكثػػساثػػذسًاا أكثػػساكفػػقةةافػػ اهرصػػيساسألإاابجػػقؿابا 

 ث اجرقطساابهققض ابجرقطساافـاهجقث اابجعسبجقت.حشسفاابجرقطساابجسهقسسيخاابجثهجسخابسشسكقتاج

يعهجػفااثهجػقؿااػفـاتػفسةااوبشأن الع قة بين التنوع بين الجنسين فاي مجماس الإدارة وتكمفاة الًقتاراض،
ابشسكقتااسػىاسػفافاابقػسب ااسػىاحعػف فاةجػق؛اأبقةجػق:اجرػقطسااببكقبػخاابهػ اه ػهجااػفاابسػسبؾااق هدػقز ا

بجعسبجػػػقتاابهػػػ اه ػػػهجااػػػفااجػػػهلؾاابجػػػف سيفاابجعسبجػػػقتااب بةسيػػػخاابجهعسقػػػخابسجػػػف سيف،ابثق  دجػػػق:اجرػػػقطساا
.ابيجكػفاأفاهسػقافاثبكجػخا(Bhojraj and Sengupta 2003; Pandey et al. 2020)حػقبقسب ا

 Florackis 2008; Henry)ابشػسكقتاابفعقبػخافػ اهرف ػ اكػ اجػفاجرػقطسااببكقبػخابجرػقطساابجعسبجػقتا
2010; Ibrahim and Samad 2011)ابػذبؾ،اجػفاابجثهجػ اأفاهػسهحراثبكجػخاابشػسكقتاابفعقبػخاجػةا.

اهكسفخاأت ابسف بف.ا

اBhojraj and Sengupta (2003)بتفاأ فاابحثثاابجثقسس اةػذااابفكػسة،ااسػىاسػس  اابجثػقؿ؛ارسػسا
إبػػىاأفاابشػػسكقتاابهػػ اههج ػػزااػػففاأكسػػساجػػفاابجسػػهثجسيفاابجؤسسػػ  ف،اب سػػحخاأكسػػساجػػفاابجػػف سيفاابرػػقس   فا

إبػػىااAshbaugh-Skaife et al. (2006)جهػػةاسهصػػ يفقتابابائػػفا  ػػفةابسػػ فاهدق.ابحقبجثػػ ،ارسػػساهه
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ب بفاالتخاإ  قسيخاس فاابهص   ااقئهجق  ابرصقئساثبكجخاابشسكقت؛ااسهقلبيخ،ابجسكيخ،ابرسسةاج سلإا
ع بيػخاإبػىاب ػبفاالتػخاجاNikolaev and van Lent (2005)ارفاسة.ابحقبجثػ ،اهبصػستا هػقئجافساسػخا

 Beekes and Brownبسػػسسيخاسػػ فا ػػبفةاإفصػػقحاابشػػسكقتابهكسفػػخااقتهػػسا .ابب  ػػتا هػػقئجافساسػػقتا
(2006); Beekes et al. (2007) and Aman et al. (2021)أفاابشػسكقتاالأكثػساثبكجػخاهقػفـاا

اسػػىااإفصػػقحاأكثػػساجعسبجقهيػػخابسػػبؽاسألإاابجػػقؿ.ابحقبهػػقب ايجكػػفاابقػػبؿاإفاآبيػػقتاابثبكجػػخايجكػػفاأفاهػػؤثس
اإفساؾاابجقسض فابجرقطساافـاابقفسةااسىاابسفاف.

ببفقًػػقاب ظسيػػخااببكقبػػخ،اجػػفاابجثهجػػ اأفاابجػػف ساتا ػػؤف فابػػيلإافقػػرابا حػػقهدـاابستقسيػػخااسػػىاتػػساساتاأاجػػقؿا
بكػفاأيضًػقايقػفجفاا هقػقفاتاس ػقةةااسػىاابجشػقسيةاابثقبيػخابابجثهجسػخااقبيػخاا(Levi et al. 2014)ابشػسكخا

.ابحقبهػػػقب اثجقيػػػخاجصػػػقب اكػػػ اجػػػفاابػػػفائ  فا(Oyotode-Adebile and Raja 2019)ابجرػػػقطسةا
بابجسػػقةج فاجػػفارػػلؿاج ػػةاابسػػسبؾااق هدػػقز ابسبك ػػ ،ااسػػىاسػػس  اابجثػػقؿ،اابقيػػقـاحجشػػقسيةاشػػف فةاابرطػػبسةا

.ابيعػززاابسػسبؾااق هدػقز اابجػ رف ا(Fields et al. 2012)هفةبساابقيجخالأصثقباابف بفابابجسقةج فا
 ;Michelon and Parbonetti 2012)فاكفقةةااقسهثجقس،اججقايع  اهعزيزاابشسايخابسشسكخاثققفخاهثس 

Appiah and Amon 2017)ابسبصبؿاابىاابف بفاسهكسفخاأت .اا

 .Fields et al. 2012; Francis et al. 2013; Usman et al)بأظدػستا هػقئجافساسػقتا
2018a, 2018b, 2019; Pandey et al. 2020; Karavitis et al. 2021)ب ػبفاالتػخاسػسسيخاا

أفبػخاجػفااببقيػقتااFields et al. (2012)س فاابجف ساتابهكسفػخاابػف بف.ااسػىاسػس  اابجثػقؿ،اتػفجتافساسػخا
ابجهثػػفةاالأجسيكيػػخاهشػػ ساإبػػىاأفاب ػػبفاجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسةا ػػسهحرااكسػػيًقاجػػةاجعػػفؿاابفقئػػفة.ابأ ػػفتا

ةػذاااب هػقئجافػ ااسػهسابيقااPandey et al. (2020) and Karavitis et al. (2021) هػقئجافساسػقتا
اباببقيقتاابجهثفةاالأجسيكيخااسىاابهباب .ا

بأبضػ اابحثػػثاابجثقسػػس اأفاابعلتػػخاابسػػسسيخاسػػ فاابه ػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةابهكسفػػخاابػػف بفا
 Benjamin and) ساابه ف ػػذ اهس ػػةا زئيًػػقاإبػػىا ػػبفةاج سػػلإاارفاسة،احجػػقافػػ اذبػػؾااػػفـاازفبا يػػخاابجػػف

Biswas 2019)،بجسكيػػخاابجػػف ساابه ف ػػػذ اا(Fields et al. 2012)ابب ػػبفاجػػف ساتاجسػػػهقلتا،
(Karavitis et al. 2021)ابب  تا هقئجافساسخا.Usman et al. (2019)أفاب بفاجف ساتاف اج سػلإاا

ابجعسبجػػقت،ابحقبهػػقب ،اإفساؾاابػػفائ  فاإفاسةاابشػػسكقتاابصػػ  يخايقسػػ اجػػفاسػػسبؾاارفاسةااق هدػػقز اباػػفـاهجقثػػ ا
%اأتػ اجػفا0قثهجقؿاافـاابقفسةاافاسفافاابقس ابهكسفهدق.ابرسصتاابفساسخاإبىاأفاابجقسض فا هققضبفا

ابجقهسض فاابذ فابف دـاجف سةاباثفةااسىاالأت اف اج سلإاارفاسةاجػفاابجقهسضػ فاابػذ فابػيلإابػف دـاجػف ساتا
إبػػىاأ ػػ اجػػفاابجثهجػػ اأقا هرسػػ اج سػػلإااKamil and Appiah (2021)فػػ اج سػػلإاارفاسة.ابرسػػسا

ارفاسةاابجه بعاافاففةاابفبائفا ه  خاابستقحػخاابفعقبػخاجػفاتسػ ااضػباتاج سػلإاارفاسة،ابحقبهػقب ا  هػذباابثػفا
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أفااKaravitis et al. (2021)الأف ػػىاجػػفاابجصػػقب اجػػفاجؤسسػػقتاارتػػسا .اابأظدػػستا هػػقئجافساسػػخا
ابشسكقتاالأجسيكيخاابه ابف دقاجف ساتاهثص ااسىاهكسفخااتهسا اأتػ ،ابأفاابجػف ساتاابجسػهقلتابدػفاهػسث سا

اأتب ااسىارف اهكسفخااقتهسا اجققس خاحقبجف ساتاالأرسيقت.

حقرهصػػقس،اهػػفاـاةػػذااابفساسػػقتااقسػػهرفاـاابجسػػهجساب ظسيػػخااببكقبػػخاب ظسيػػخااقاهجػػقفااسػػىاابجػػباسفاجػػفا
تيجػػخاابج ػػقبلإاابجه باػػخاسػػ فااب  سػػ فافػػ اهعظػػيـاتيجػػخاابجسػػقةج فااػػفاطسيػػقارفػػ اهكسفػػخاارػػلؿاهبضػػي 

ااقتهسا ،اببكفاسيعهجفاذبؾااسىا بفةاج سلإاارفاسة.

،اابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةباسىاابعكػلإاجػفاذبػؾ،افػوفاابهكػقب  اابجثهجسػخاابجسهحطػخاسزيػقفةا
لإاارفاسةاجػػفاابػػذكبسابار ػػقثاحسػػسباارػػهلؼاب دػػقتا ظػػسةـااسػىاسػػس  اابجثػػقؿ؛اابصػػساعاسػػ فاأاضػػقةاج سػػ

برصقئصدـ،ايجكفاأفاهقس اجفافعقبيخاجساتحخاج سلإاارفاسة.اكجقاتفا ؤف اابهفر االأكسساجفاتس اابجػف سيفا
 Adams and)فػ ااهرػقذاابقػساساإبػىاا قطػقعااقهصػقؿاسػ فاابجػف سيفابابجػف ساتابابهػسث ساسػسحًقااسػىاالأفاةا

Ferreira, 2007)ابه ػػػبعاسػػػ فا.ا ه  ػػخابػػػذبؾ،اتػػفايشػػػعساابػػػفائ بفاحػػقبقسقاإزاةااب زااػػػقتاابهػػ اتػػػفاه شػػػساجػػفا
بهؤكػفاأفبػخاجػفاإ فب يسػيقاذبػؾ،اث ػثاابيطسسػبفاجسػهب اجسهفػةابهكسفػخااقتهػسا .اب  س فاف اج سلإاارفاسةا

كجػقاا.(Stefany and Joni, 2020)أفاج سفاب ػبفااق ػقثافػ اابج سػلإاقا ػسهحراجػةاجعػفؿاأتػ ابسفقئػفةا
(اإبىاب بفاهسث ساجع ب اباكس ابسه بعاس فااب  س فاف اج سػلإا5151هبصستا هقئجافساسخاجستساب ا 

ابحق سػػخا  (اب ػػبفاأثػػسااكسػػ ا5150إفاسةاابشػػسكقتاابجصػػسيخابابػػهثفااابجثقسػػس .ابب  ػػتا هػػقئجافساسػػخازبػػبـ
احقيجخاالأصبؿاغ ساابجسجبسخ.ابسه بعاس فااب  س فاف اج سلإاإفاسةاابشسكقتاالأسف يخاباقسهكقساجققسًقا

(افبػيلًااسػىااػفـاب ػبفاهػسث ساجع ػب ابسه ػبعاسػ فااب  سػ فافػػ ا5150بتػفجتا هػقئجافساسػخااسػىاباػهشا 
ج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاابجصػػسيخابب ػػقفاابجسا عػػخااسػػىاهفع ػػ افبسةجػػقافػػ اهثق ػػقاأةػػفاؼاثبكجػػخاابشػػسكقتا

خاابشػسكخاب دػفاج سػلإاارفاسةابب  ػخاابجسا عػخ.اببػـاجققسًقاحك اجفاأفاةاابشسكخاابجقب ،اب بفةاالأسبقحابتيج
إبػػىاب ػػبفاالتػػخاجع بيػػخاسػػ فاابه ػػبعاسػػ فااBenjamin and Biswas (2019)فساسػػخا ههبصػػ ا هػػقئج

اب  سػ فافػػ اج سػلإاارفاسةابهكسفػػخااقتهػسا ،ااسػػىاابعكػلإاأظدػػستاب ػبفاالتػػخاسػسسيخافػػ اابشػسكقتاابهػػ ا
ف ذ .ابحشك ااقـ،ا ظسًاالأفاابهسث ساابجهبتةابسه بعاس فااب  س فافػ ابيلإابف دقاازفبا يخاف افبساابجف ساابه 

ج سلإاارفاسةااسىاهكسفخااقتهسا اغ ساباض ،افو  اف اضبةاجقاسسقاذكسا،افقفاهـاصيقغخاابفس االأبؿا
اكجقا س :

الفاارض الأول: ياا ثر التنااوع بااين الجنسااين فااي مجمااس ردارة الشااركات المقياادة فااي البورصااة المصاارية 
 ياا عمى تكمفة الًقتراض.معنو
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جػػفاج ظػػبسااوبشااأن الع قااة بااين التنااوع بااين الجنسااين فااي مجمااس الإدارة وتوزيعااات الأرباااح النقديااة،
 ظسيخااببكقبخ،افوفااق رفق اف اابهففققتااب قفيخاابثػسةا ه  ػخاهبزيعػقتاالأسبػقحا زيػفاجػفاهكػساسازيػقفةاسألإا

.اببقػفاسبػراابحثػثاابجثقسػس ا(Gyapong et al. 2021)ابجػقؿ،ابحقبهػقب ازيػقفةاجساتحػخاسػبؽاسألإاابجػقؿا
(Setia-Atmaja 2010; Adjaoud and Ben-Amar 2010)سيقسػخاهبزيػةاالأسبػقحاحقبعف ػفاجػفاا

أفاهكبيفاج سلإاارفاسة،ابهثف ػفاًااJiraporn et al. (2011)ابشسكقت.ابب  تا هقئجافساسخاآبيقتاثبكجخا
اسهقلؿاج سلإاارفاسة،ا زيفاجفاهبزيعقتاالأسبقح.اكجػقاأشػقستاإبػىاب ػبفاالتػخاإ  قسيػخاسػ فاةيكػ اج سػلإا

اSharma (2011)ارفاسةابهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخافػ ااببقيػقتاابجهثػفة.ابحقبجثػ ،اأظدػستا هػقئجافساسػخا
 سلإاارفاسةابابج  اإبػىاهبزيػةاالأسبػقحافػ ااببقيػقتاابجهثػفةاالأجسيكيػخ.اب بفاالتخاإ  قسيخاس فااسهقلبيخاج

إبىاب بفاالتػخاإ  قسيػخاسػ فاهكػبيفاج سػلإاا Adjaoud and Ben-Amar (2010)كجقارسصتافساسخا
اارفاسةابهبزيعقتاالأسبقحاف اك فا.

فاالتػخاإ  قسيػخاسػ فاب ػبااByoun et al. (2016)باسهكجققًابله قااابحثثػ اابسػقسق،افقػفاس  ػتافساسػخا
ابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةابهبزيعػػقتاالأسبػػقحافػػ ااببقيػػقتاابجهثػػفةاالأجسيكيػػخ.ابحقبجثػػ ،اأكػػفتا

اسػىاب ػبفاالتػػخاإ  قسيػخاسػػ فاسيقسػخاهبزيػةاالأسبػػقحابابه ػبعاسػػ فااChen et al. (2017) هػقئجافساسػخا
 Peni and Vähämaa (2010) هػقئجافساسػقتااأهفقػتاب  سػ فافػ ااببقيػقتاابجهثػفةاالأجسيكيػخ.اكجػقا

and Gavious et al. (2012) and Hunter and Sah (2014) اسػىاأفاابجػف ساتاابه ف ػذيقتاا
 Pucheta-Martinezبابجف ساتاابجقبيقتاةفاأت اا هدقزيخابيسهحطفاسهبزيعقتاأسبقحاأاسى.ارسصتافساسخا

and Bel-Oms (2015)ج سػػلإاارفاسةا ػػؤثساإ  قحًػػقااسػػىاهبزيعػػقتااإبػػىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ ا
أفاابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةااYe et al. (2019)الأسبػقحافػ اإسػحق يق.ابب  ػتا هػقئجافساسػخا

يسػػد اثبكجػػخاابشػػسكقت،ابحقبهػػقب ايعػػززاهبزيعػػقتاالأسبػػقح.ابأفاابس ئػػخاابجؤسسػػيخااب  ػػفةاتػػفاهضػػع اهػػسث سا
اسةااسىاهبزيعقتاالأسبقح.اابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفا

اسػىاأفاابه ػبعااJiraporn et al. (2019) and Ain et al. (2021)بحقبجثػ ،ااهفقػتا هػقئجافساسػه ا
سػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتا ػػؤف اإبػػىازيػػقفةااثهجػػقؿاهبزيػػةاابشػػسكقتاأسبػػقحافػػ اشػػك االأسػػدـا

هثجسيفاابجسهفػة،افػ اابػفبؿاابهػ اههجهػةاحثجقيػخابحقبهػقب ،ايجكػفاابقػبؿاإفاضػغراابجسػابهبزيعقتاأسبقحا قفيػخ.
اقبيػػخابسجسػػهثجسيف،ايثفػػزارصػػقئساج سػػلإاارفاسةا حجػػقافػػ اذبػػؾاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسة(ا
بسهػػسث ساإ  قحًػػقااسػػىاهبزيعػػقتاالأسبػػقح؛اأ اأفازيػػقفةاثجقيػػخاابجسػػهثجسيفاهعػػززاابعلتػػخاار  قسيػػخاسػػ فاهكػػبيفا

 .Adjaoud and Ben-Amar 2010; Chen et al)سبػقحااب قفيػػخاج سػلإاارفاسةابهبزيعػػقتاالأ
ا.ا(2017
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 Elmagrhi et al. 2017 and Saeed and Sameerتػفجتا هػقئجاباسػىاابعكػلإاجػفاذبػؾ،ا
فبيلًااسىاب بفاالتخاسػسسيخاابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةابسيقسػخاهبزيػةاالأسبػقحافػ اا((2017)

 .Kowalewski et alابججسكػخاابجهثػفة.اباػلبةااسػىاذبػؾ،اذكػستافساسػخاك اجفاسبسػيقابابصػ فابابد ػفابا
أفاابثجقيػػخاابج رفضػػخابسجسػػػقةج فافػػ اسبب ػػػفااهػػؤف اإبػػىاا رفػػػق اهبزيعػػقتاالأسبػػػقح؛الأ ػػ ااسػػػىاا(2008)

اكػػلإاابعف ػػػفاجػػفاابسسػػػفافاابجهقفجػػػخ،اقا هجهػػةاابجسػػػقةجبفافػػػ اسبب ػػفااحسػػػسطخاكس ػػػسةابججقسسػػخاابضػػػغرااسػػػىا
إبػىااػفـاجع بيػخااAbdelsalam et al. (2008)رسػساابػحع ااػلبةااسػىاذبػؾ،افقػفاج سػلإاارفاسة.ا

اابعلتخاس فاهكبيفاج سلإاارفاسةابسيقسخاهبزيةاالأسبقحاف اجصس.ا

إبىاأفاب بفاابجف ساتاف اج سلإاارفاسةاقا ؤثساجع بيًقااMcGuinness et al. (2015)تاكجقارسص
ا Pucheta-Martínez and Bel-Oms (2016)اسػخااسىاهبزيعػقتاالأسبػقحافػ اابصػ ف.ابهبصػستافسا

بهشػػ ساإبػػىااػػفـاجع بيػػخاابعلتػػخاسػػ فاب ػػبفاابجػػف ساتاابه ف ػػذيقتاأباغ ػػساابه ف ػػذيقتااسػػىاهبزيعػػقتاالأسبػػقح.ا
إبػىاأ ػ ااسػىاابػسغـاجػفاهػسث ساابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإااGyapong et al. (2021) هػقئجافساسػخا

إفاسةاابشػػػػسكقتاالأسػػػػهسابيخاحشػػػػك اإ  ػػػػقس ااسػػػػىاهبزيعػػػػقتاالأسبػػػػقح،اإقاأفاةػػػػذااباضػػػػ افقػػػػرافػػػػ اابشػػػػسكقتا
ابججسبكػػخااسػػىا طػػقؽاباسػػة.ابجػػةاذبػػؾ،اا ػػفجقايكػػبفاهسك ػػزاابجسكيػػخاجسهفعًػػق،افػػوفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ ا

ابف اضبةاجقاسسقاذكسا،افقفاهـاصيقغخاابفس اابثق  اكجقا س :فاهبزيعقتاالأسبقح.اج سلإاارفاسةايقس اج

ردارة الشااركات المقياادة فااي البورصااة المصاارية االفاارض الثاااني: ياا ثر التنااوع بااين الجنسااين فااي مجمااس
 .معنوياا عمى توزيعات الأرباح النقدية

ل مان تكمفاة الاديون التناوع باين الجنساين فاي مجماس الإدارة وكا مادى تحميل ع قة 6-3
 والرابع الثالثوتوزيعات الأرباح النقدية واشتقاق فرضي البحث 

 ;Konrad et al. 2008; Torchia et al. 2011; Schmidt 2019)بقػفااةػهـاابحثػثاابجثقسػس ا
Pandey et al. 2020)حقر قحخااسػىاهسػقؤؿاحشػسفاجػقاإذااكػقفاب ػبفاابجػسأةافػ اج سػلإاارفاسةافقػراةػبااا

أـا  باأفايكبفاة قؾاثفاأف ىاجػفاابهجث ػ ااب سػقئ افػ اج ػقبلإاارفاسةارثػفاثاايثسفاأفاةاابشسكخابذ ا
جػػػفااب ظسيػػػقتاابجدجػػػخاابجهعسقػػػخاهػػػسث ساهُقػػػفسااج جباػػػخاالأغسسيػػػخاابجديج ػػػخاأث ػػػقةاا هجقاػػػقتاج سػػػلإاارفاسةأابا

به ػقفؿاةػذاا،اCritical Mass Theoryا3 ظسيػخاابكهسػخاابثس ػخابسجػف ساتافػ اج سػلإاارفاسةحقبعػففاابثػسجا
اب ظسيػػخاحػػسفاابهجث ػػ ااب سػػػقئ افػػ اابج ػػقبلإايثهػػقجاإبػػػىاابهطػػبساجػػفاج ػػسفاب ػػػبفاسجػػزاإبػػىاجسػػهب اابكهسػػػخا

                                                 
،اججػػقايع ػػ اأ ػػ اا ػػفااببصػػبؿاإبػػىاأسػػقلإاجعػػ فاجػػفاار ػػقثافػػ ادػػقهشػػ سا ظسيػػخاابكهسػػخاابثس ػػخاإبػػىاأفاطسيعػػخاابج جباػػخاهعهجػػفااسػػىاث جا3

عس ػسااػفاالأفكػقسابهبسػػيةاابج جباػخ،اههغ ػساابهفػقالتاسػ فاابج جباػخ.ابيقػػقؿاإفاج جباػخاالأتسيػخاابجهزا ػفةاهكػبفاتػقفسةاحشػػك اأفضػ ااسػىاابه
 .ا(Pandey et al. 2020) فبذةقا
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ابثس ػػػخاتسػػػ اأفايكػػػبفابػػػ اأ اهػػػسث سااسػػػىااجسيػػػقتااهرػػػقذاابقػػػساسافػػػ اج ػػػقبلإاارفاسةاباب هػػػقئجااسػػػىاجسػػػهب ا
ا.ا(Torchia et al. 2011; Joecks et al. 2013)ابشسكخا

 ;Konrad et al. 2008; Torchia et al. 2011; Schmidt 2019)سا هػقئجافساسػقتابهظدػ
Pandey et al. 2020)أفاب ػػبفاثلثػػخاأاضػػقةااسػػىاالأتػػ افػػ اج جباػػخايجكػػفاااهحػػقسااكهسػػخاثس ػػخ.اا

أفاب ػبفاثػلثاجػف ساتااسػىاالأتػ افػ اج سػلإاارفاسةاا(Torchia et al. 2011)بأظدػستا هػقئجافساسػخا
يجكػػفاأفا هػػفر اس  ػػقحافػػػ اجدجػػخاابج سػػلإاارسػػػهساه  يخابيػػؤثسااسػػىااقسهكػػػقساابه ظيجػػ ؛اث ػػثايجكػػػفاأفا
يضػػجفاهباصػػلًابهعقبً ػػقاأفضػػ اجػػةاابج جباػػخاابجديج ػػخ،ابيجكػػفاأفا ػػؤف اإبػػىااهرػػقذاتػػساساتااقبيػػخااب ػػبفة.ا

ةافػػ اابج سػػلإاسجػػزًا،افجػػفاغ ػػساابجثهجػػ اأفايكػػب فاثػػذسيفافػػ ااػػس اب دػػقتابا ػػفجقاقا ػػهـاااهحػػقسااب سػػق
.اإفابصبؿاابعضباتاإبػىاابكهسػخاابثس ػخاأجػسًااحػقبغاالأةجيػخا(Terjesen et al., 2009) ظسةفاابجهحق  خا

 .Konrad et al. 2008; Bear et al)بحقيخاأاضقةاابج سلإابسهعسؼااسىاج جباقتاجدقساهدفاابفسيػفةا
2010; Joecks et al. 2013) 

أسبػػػةاج جباػػػقتاس ػػػقةًااسػػػىا سػػػحخاابهجث ػػػ ،ابةجػػػق:اج جباػػػخاجبثػػػفةاببقػػػفاثػػػففتا ظسيػػػخاابكهسػػػخاابثس ػػػخا
Uniform Groupابج جباػخاج ثسفػخا،Skewed Groupابج جباػخاجقئسػخا،Tilted Groupابج جباػخا،

ابجشػهسك فافػ ا.ابههشك اابج جباخاابجبثفةاجفا بعاباثفافقراجفاالأشػرقساBalanced Groupجهباز خا
صػػفقتاسئيسػػيخاجه ق سػػخاجثػػ ااب ػػ لإاأباابعػػسؽ.ابحقبهػػقب ؛ايكػػبفابج ػػقبلإاارفاسةاابجبثػػفةاأاضػػقةافقػػراجػػفا

ا51ابذكبساأباار قث.اس  جقا ب فاف اابج جباخاابج ثسفػخا ػبعاجدػيجفااػففيًق،اجػةاب ػبفااػففاتس ػ ا أتػ اجػف
بعاابجدػػػيجفافػػػ اابج جباػػػخابثققفهدػػػق.ابفػػػ احقبجقئػػػخ(اجػػػفاالأ ػػػباعاالأرػػػس اث ػػػثايعهسػػػسبفاسجػػػبزًا.ابيػػػهثكـااب ػػػ

ابج جباخاابجقئسخاهكبفاالأغسسيخابف دقاهسث ساتاأتػ اجحقبغًػقاف دػقااسػىا ظ ساهدػق؛اث ػثايكػبفاأاضػقةاج جباػخا
الأتسيقتاتقفسبفااسىاهشػك  اهثقبفػقتابيصػحثبفاأتبيػقةاحجػقايكفػ ابسسػفةافػ اابهػسث سااسػىاثققفػخاابج جباػخ.ا

فػػ اابجقئػػخاجػػفااب سػػقة.ابأر ػػسًا،اا01-51دػػيجفااس دػػقاابػػذكبس،اسػػيكبفاة ػػقؾافػػ اابج جباػػخاابجقئسػػخاابهػػ ا 
فػ اابجقئػخاجػفااب سػقة.افػ اجثػ اةػذااا31-01سيكبفابف اابج جباػخاابجهباز ػخافيجػقا هعسػقاسهجث ػ ااب  سػ فا

ابج جباػػػخ،اهصػػػح االأغسسيػػػخابالأتسيػػػخاج جباػػػقتافسايػػػخاجثهجسػػػخاث ػػػثاهعهجػػػفااب ه  ػػػخااسػػػىااباجػػػ اةيكسيػػػخا
ا. (Pandey et al. 2020)رس اأكثساجفاأ ا بعاجع فبشرصيخاأ

حقسػػهرفاـاهصػػػ   اابج جباػػقتاالأسبعػػػخااسػػىااب ثػػػباابػػذ ااتهسثهػػػ ا ظسيػػخاابكهسػػػخاابثس ػػخ،اتػػػفـاابحثػػػثابا
ابجثقسػػػس افاجًػػػقابفكػػػسةاأفاالأستػػػقـااب سػػػسيخاجدجػػػخاا ػػػفافثػػػساابعلتػػػخاسػػػ فاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فاباب هػػػقئجا

،اباقفصػقحااػفاابجسػئببيخا(Torchia et al. 2011; Joecks et al. 2013)ابجرهسفػخ،اجثػ االأفاةا
 Post)،ابالأفاةاابس ئػ ا(Jia and Zhang 2013; Ben-Amar et al. 2017)اق هجقايػخابسشػسكقتا

et al. 2011; Liu 2018)اب ػبفةاالأسبػقحا،(Srinidhi et al. 2011; Strydom et al. 2017)ا،
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.ابجػةاذبػؾ،اقا ب ػفاإ جػقعااسػىاجػقايشػك اكهسػخاثس ػخاجػفا(Gul et al. 2011)بجعسبجقهيخاسعساابسػدـا
%اك سػحخافقصػسخ.ااسػىاسػس  ا31ث ثاابقيجخااب سسيخابابجطسقخ،ااسىاابسغـاجفاأ  اغقبحًقاجػقاهسػهرفـا سػبا

هثسػفااقسهكػقسافػ ااب ػسبيجافقػراا ػفجقا ه ػقبزااTorchia et al. (2011)اأظدػستا هػقئجافساسػخابجثػقؿ،ا
حػػسفاابهجث ػػ ااJoecks et al. (2013)اأفػػقفتافساسػػخج سػػلإاارفاسةااث هػػ ف.ابحقبجثػػ ،ااػػففااب سػػقةافػػ ا

%ا باػػػففاجطسػػػقاثػػػلثا سػػػقة(.ابفػػػ ا31اب سػػػقئ ا ػػػؤثساإ  قحًػػػقااسػػػىاالأفاةافقػػػراحعػػػفاسسػػػبغاابكهسػػػخاابثس ػػػخا
ابصػبؿاابكهسػخاابثس ػخاإبػىااStrydom et al. (2017))أسػهسابيق،ارسػساابػحع ا %ا51إبػىاأ ػ ايسػهسزـ

 Jiaت اثهىايكبفابسهجث  ااب سقئ اهسث سًااإ  قسيًقااسىا بفةاالأسبقح.ابحقبجث ،اس  ػتا هػقئجافساسػقتااسىاالأ
and Zhang (2013) and Ben-Amar et al. (2017)أفااجػسأه فااسػىاالأتػ اضػسبسيه فابسهػسث ساا

فبػيلًااسػىا(ا5151اػفااقثهحػقلإاابثػساس افػ اك ػفا.ابتػفجتا هػقئجافساسػخاابطثػقفاب رػقؿا اارفصػقحاسىا
اب بفاالتخاجع بيخاس فا سحخاهبا فاار قثاف اج قبلإاإفاسةاابشسكقتاابجصسيخابالأفاةاابجقب .ا

إبػىاأفاابجػف ساتابدػفاالأثػساالأكسػسااGyapong et al. (2021)هش سا هقئجافساسػخابف اابسيقؽا فس ،ا
ة.اباهفقػػتا هػػقئجافساسػػه ااسػػىاهبزيعػػقتاالأسبػػقحاا ػػفجقايكػػبفاة ػػقؾاثػػلثا سػػقةاأباأكثػػسافػػ اج سػػلإاارفاسا

Trinh et al. (2021) and Mulchandani et al. (2021)ة ػقؾاالتػخاجب حػخاسػ فا سػحخااسػىاأفاا
فبػيلًااسػىاأفاابه ػبعاسػ فااAin et al. (2021)هػقئجافساسػخابتػفجتا ا.ابجػف ساتاب سػحخاهبزيعػقتاالأسبػقح

اب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةا ػػػؤثساحشػػػك اأكسػػػساا ػػػفجقايشػػػقسؾافػػػ اابج سػػػلإاثػػػلثاجػػػف ساتاأباأكثػػػساجققس ػػػخًا
حجشقسكهدفاابسجزيخافقر.ابجػةاذبػؾ،اهزيػفاابجػف ساتاابجسػهقلتاجػفاهبزيعػقتاالأسبػقح،افػ اثػ فاأفاابجػف ساتا

 Gyapongاسىااكلإاابفساسقتاابجذكبسةاأالا،ابـاههبص ا هقئجافساسخاباهسث سًااكس سًا.ااابه ف ذيقتابيلإابدف
et al. (2016)إبىافاـاب ظسيخاابكهسخاابثس خ،الأ دقاهظدساأ  اثهىاب بفاجف سةاباثفةاف ا  بباإفسيقيػقاا

باسػػػه قفااإبػػػىاث ػػػخا ظسيػػػخاابكهسػػػخاابثس ػػػخ،ا هبتػػػةاابحثػػػثاأفاايجكػػػفاأفا ػػػؤثساحشػػػك اإ  ػػػقس ااسػػػىاالأفاة.
ابشسكقتاذاتاج قبلإاارفاسةاابجقئسخاأباابجهباز خاسيكبفابدقاهسث سااسىاهكسفػخااقتهػسا ،ابهبزيعػقتاالأسبػقحا
اب قفيخاحقبجققس خاجةاابشسكقتاذاتاج قبلإاارفاسةاابجبثفةاأباابج ثسفػخاجػةاهجث ػ ا سػقئ اسجػز .ابفػ اضػبةا

 ذكسا،افقفاهـاصيقغخاابفسضسفاابثقبثابابساحةاكجقا س :اجقاسسق

الفرض الثالث: ي ثر مدى التنوع بين الجنسين )وجود الكتمة الحرجة( في مجماس ردارة الشاركات المقيادة 
 في البورصة المصرية معنوياا عمى تكمفة الًقتراض.

ي مجماس ردارة الشاركات المقيادة الفرض الرابع: ي ثر مدى التنوع بين الجنسين )وجود الكتمة الحرجاة( فا
 في البورصة المصرية معنوياا عمى توزيعات الأرباح النقدية.

 

https://fbj.springeropen.com/articles/10.1186/s43093-021-00070-z#auth-Kalyani-Mulchandani
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 الدراسة التطبيقية 6-4
هسػػهدفؼاابفساسػػخاابهطسيقيػػخاارهحػػقسافػػسب اابحثػػثاجػػفارػػلؿاابهعػػس ابس با ػػباابهقبيػػخ:اج هجػػةابا  ػػخا

بارثصػقةاتااببصػفيخابع  ػخاابفساسػخ،ابذبػؾا،اب جػبذجاابفساسػخا،بهبص  ابتيقلإاجهغ ساتاابفساسػخ،اابفساسخ
ااسىااب ثباابهقب :

 مجتمع وعينة الدراسة 6-4-1
 هكبفاج هجةاابفساسخاجفاكقفخاشسكقتاابجسقةجخاابجق فةاف اسبسصخاالأبساؽاابجقبيخاابجصسيخااسىاجػفاسا

 ػػػخاجػػػفاـ.ابر ػػػساةاابفساسػػػخاابهطسيقيػػػخ،اتػػػقـاابحقثػػػثاحقرهيػػػقساا 5106ـ.ابثهػػػىا5102رجػػػلإاسػػػ باتاجػػػفا
ا-ابشسكقتافػ ا جيػةاابقطقاػقتاجػقااػفااهسػؾاابشػسكقتاابهػ اه هجػ اإبػىاتطػقا اابس ػبؾ،ابابرػفجقتاابجقبيػخا

 س ػػةاذبػػؾاإبػػىاب ػػبفاتبااػػفاه ظيجيػػخارقصػػخاسدجػػق،ابابهػػ اهػػ عكلإااسػػىاابجعسبجػػقتاابػػباسفةاحقبهقػػقسيساابجقبيػػخا
بساؽاابجقبيػخاابجصػسيخااسػىاجػفاسابسشسكقتاسدذ فاابقطقا ف،ابحشػسزاأفاهكػبفاابشػسكخاجق ػفةافػ اسبسصػخاالأ

فهسةاابفساسخ،ابهكبفااجسهدقاة ااب  ي اابجصس .ابأفاههبافساابهققسيساابجقبيخاابس بيخاابجسهقسخابهسؾاابشسكقتا
 اسىاجفاسافهسةاابفساسخ.

جشػػقةفة.ابتػػفاااهجػػفاابحقثػػثافػػ اابثصػػبؿااسػػىاا301شػػسكخاسو جػػقب اا35بب ػػقةًااسػػىاذبػػؾ،اهػػـاارهيػػقسا
خار ػػػػساةاابفساسػػػػخاابهطسيقيػػػخااسػػػػىاابهقػػػػقسيساابجقبيػػػػخابسشػػػسكقت،ابأسػػػػعقساالأسػػػػدـ،ابهبزيعػػػػقتاابسيق ػػػقتاابلزجػػػػ

الأسبػػػػػقح.ابتػػػػػفاهػػػػػـاابثصػػػػػبؿااسػػػػػىاةػػػػػذااابسيق ػػػػػقتاجػػػػػفاجبتػػػػػةاشػػػػػسكخاجصػػػػػسابرفجػػػػػخاابجعسبجػػػػػقتابابه ػػػػػقسةا
(Mistnews)ابجبتةاجعسبجقتاجحقشساجصس،احقرضػقفخاإبػىاابجعسبجػقتاابجهقثػخااسػىاابجباتػةااقبكهسب يػخا،

(ااػػففاب سػػحخاشػػسكقتاا  ػػخاابفساسػػخاجبزاػػخابفقػػقًابسقطقاػػقتاابهػػ اه هجػػ ا0سشػػسكقت.ابيبضػػ ااب ػػفبؿاستػػـا ب
اإب دق.ا

ا لمقطاعات :1جدول   عدد ونسبة شركات عينة الدراسة موزعة وفقا
 اىىسبت داخو اىعٍىت عذد اىششماث اىقطاع

 قطاع أغزٌت ومششوباث 

 قطاع خذماث ومىخجاث صىاعٍت وسٍاساث

 سعاٌت صحٍت وأدوٌتقطاع 

 قطاع سٍاحت وحشفٍه

 قطاع عقاساث

 قطاع مقاولاث وإوشاءاث هىذسٍت

 قطاع مىسىجاث وسيع معمشة

 قطاع مىاد اىبىاء

 قطاع مىاسد أساسٍت

10 

6 

6 

10 

13 

2 

6 

3 

6 

1443% 

3432 % 

3432 % 

1443% 

13412% 

2434% 

3432 % 

13424% 

3432 % 

 %100 مشاهذة 63 إجماىً عذد اىششماث
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ا

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة 6-4-2
،اابه ػبعاسػػ فااب  سػ فافػ اج سػػلإامتغياارين مساتقمين(ا0هشػج اجهغ ػساتاابفساسػخاأسبعػػخاجهغ ػسات،ابةػ :ا 

هبزيعػػقتا،اباهكسفػػخااقتهػػسا ،اومتغياارين تااابعين(ا5ارفاسة،ابجػػف اابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسة.ا 
جهغ ػساتاابستقحػخ.ابسػبؼايعػس اابحقثػثاهبصػ  ابتيػقلإاةػذااا.احقرضػقفخاإبػىاج جباػخاجػفالأسبقحااب قفيخ

اابجهغ ساتااسىااب ثباابهقب :

 Femaleالمتغير المستقل الأول: التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة  6-4-2-1
اػفةاجقػق يلإابسه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإااابحقثػث قرهحقسافسض اابحثثاالأبؿابابثػق  ،افقػفااسػهرفـ

 ;Pucheta-Martinez and Bel-Oms 2016; Ye et al. 2019)ارفاسةاتيقسًقااسىاابحثثاابجثقسس ا

Pandey et al. 2020)ا:ااب ثباابهقب اىاسا
ا

 انقٍاط انشمض

FemaleD 
 (i)( إرا مان هىاك عيى الأقو مذٌشة واحذة فً مجيس إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4وٌأخز قٍمت )صفش( بخلاف رىل

FemaleP   إداسة اىششمت وسبت عذد اىمذٌشاث فً مجيس(i) 4إىى إجماىً عذد أعضاء مجيس الإداسة 

Female  إداسة اىششمت اىعذد اىمطيق ىيمذٌشاث فً مجيس(i)4 

LnFemale  اىششمت اىيىغاسٌخم اىطبٍعً ىعذد اىمذٌشاث فً مجيس إداسة(i)  +1 

FemalePI  ًإداسة اىششمت مجيس وسبت عذد اىمذٌشاث اىخىفٍزٌاث ف(i) 4إىى إجماىً عذد أعضاء مجيس الإداسة 

FemaleI  إداسة اىششمت اىعذد اىمطيق ىيمذٌشاث اىخىفٍزٌاث فً مجيس(i)4 
ا

 Diversityالمتغير المستقل الثاني: مدى التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة  6-4-2-2
فقػفاا(Pandey et al. 2020)قرهحػقسافسضػ اابحثػثاابثقبػثابابساحػة،ابتيقسًػقااسػىاابحثػثاابجثقسػس ا

ج جباػػخاأسبعػخاجهغ ػساتابةجيػػخ،ابابهػ اهجثػ اجػػف اابهػبعاسػ فااب  سػػ فافػ اج سػلإاارفاسة:ااابحقثػػث اسػهرفـ
اBalanced،ابج جباػخاجهباز ػخاTilted،ابج جباػخاجقئسػخاSkewed،ابج جباخاج ثسفخاUniformةاجبثف

ااسىااب ثباابهقب :
 انقٍاط انشمض

Uniform 
مذٌشاث وٌأخز  (i)( إرا مان لا ٌىجذ بٍه أعضاء مجيس إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4قٍمت )صفش( بخلاف رىل

Skewed 
وسبت مه اىمذٌشاث  (i)( إرا مان ٌىجذ بٍه أعضاء مجيس إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4% وٌأخز قٍمت )صفش( بخلاف رىل20حخشاوح بٍه أمبش مه صفش% وحخى 

Tilted 
وسبت مه اىمذٌشاث  (i)( إرا مان ٌىجذ بٍه أعضاء مجيس إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4% وٌأخز قٍمت )صفش( بخلاف رىل40% وحخى 20حخشاوح بٍه أمبش مه 

Balanced 
وسبت مه اىمذٌشاث  (i)( إرا مان ٌىجذ بٍه أعضاء مجيس إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4% وٌأخز قٍمت )صفش( بخلاف رىل40حضٌذ عه 
ا
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 DEBTCOSTالمتغير التابع الأول: تكمفة الًقتراض  6-4-2-3
قرهحقسافسض اابحثثاالأبؿابابثقبث،اااهجفاابحقثثاف اتيقلإاهكسفخااقتهسا ااسىاجؤشسيفاتيقسًػقااسػىا

ااسىااب ثباابهقب :ا(Pandey et al. 2020)ابحثثاابجثقسس ا
 انقٍاط انشمض

Interst 
مقسىمًا عيى  (t)فً اىسىت  (i) معذه اىفائذة عيى اىذٌىن وهى إجماىً مصشوف اىفىائذ ىيششمت

 4(t -1)و (t)ىيسىخٍه  (i) ىيششمتمخىسظ اىذٌىن قصٍشة الأجو وطىٌيت الأجو 

Int-Spread 
 (t)فً اىسىت  (i) وهى اوخشاس معذه اىفائذة، وٌقٍس الاخخلاف بٍه معذه اىفائذة عيى دٌىن اىششمت

 ومخىسظ معذه حنيفت الاقخشاض اىسىىي اىمعيه مه قبو اىبىل اىمشمضي4

 

  DIVIDPAY المتغير التابع الثاني: توزيعات الأرباح النقدية  6-4-2-4
قرهحػػقسافسضػػ اابحثػػثاابثػػق  ابابساحػػة،اااهجػػفاابحقثػػثافػػ اتيػػقلإاهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ،ابابهػػ اهجثػػ ا

 Pucheta-Martinez and)جػػففباقتاابشػػسكخابجلكدػػق،ااسػػىاجؤشػػسيفاتيقسًػػقااسػػىاابحثػػثاابجثقسػػس ا
Bel-Oms 2016; Ye et al. 2019)ااسىااب ثباابهقب : ا

 انقٍاط انشمض

DividendD 
 (t)بخىصٌعاث أسباح وقذٌت خلاه اىسىت  (i)( إرا قامج إداسة اىششمت 1ٌأخز قٍمت ) مخغٍش وهمً

 4وٌأخز قٍمت )صفش( بخلاف رىل

Dividend 
عيى اىقٍمت  (t)خلاه اىسىت  (i)إداسة اىششمت  وسبت حىصٌعاث الأسباح اىىقذٌت اىخً قامج بها

 4(t)فً وهاٌت اىسىت  (i)اىذفخشٌت لإجماىً أصىه اىششمت 
 

 المتغيرات الرقابية 6-4-2-5
 .e.g., Pucheta-Martinez and Bel-Oms 2016;  Ye et al)أبضثتاابعف فاجفاابفساسقتا

2019; Pandey et al. 2020)ب ػػػبفاحعػػ اابعباجػػػ اابجسهحطػػػخاحقبشػػسكخابابهػػػ اتػػػفاهػػؤثسااسػػػىاهكسفػػػخاا
الرفااع اقتهػسا ابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ.ابػػذبؾ،اسػ هـاإفساجاج جباػػخاجػػفاجهغ ػػساتاابستقحػػخ،ابابهػ اهشػػج :ا

بيقػقلإاس سػحخاإ جػقب اابػف بفافػ ا دقيػخاابفهػسةاإبػىاابقيجػخاابففهسيػخار جػقب االأصػبؿا دقيػخا ((LEVالماالي 
 سػػػحخااب قفيػػػخابجػػػقافػػػ ابيقػػػقلإاحقبسبغػػػقسيهـاابطسيعػػػ ابا((CASHOLDومساااتوى الًحتفااااق بالنقدياااة ابفهػػػسة،ا

بيقػقلإا( (FSIZEوحجا  الشاركة بقيجخاابففهسيخار جقب االأصػبؿا دقيػخاابفهػسة،اثكجدقاف ا دقيخاابفهسةاإبىاا
بيقػػقلإاحعػػففاا(AGE)اوعماار الشااركةحقبسبغػػقسيهـاابطسيعػػ ابسقيجػػخاابففهسيػػخار جػػقب االأصػػبؿا دقيػػخاابفهػػسة،ا

وتحقيا  الشاركة لأربااح أو ابس باتاج ذات فاابشسكخاف اسبسصخاالأبساؽاابجقبيػخابثهػىاسفايػخاابسػ خاابجع  ػخ،ا
(اإذااثققػػتاابشػػسكخاأسبقثًػػقارػػلؿاابسػػ خا0بهقػػقلإاجػػفارػػلؿاجهغ ػػسابةجػػ ايسرػػذاتيجػػخا  (EARN) خسااا ر

بيقػػقلإاس سػػحخاالأسبػػقحاا(RETN)اومسااتوى الأرباااح المحتجاازةابجع  ػػخابيسرػػذاتيجػػخا صػػفس(اسرػػلؼاذبػػؾ،ا
اوفارص النمااوبقيجػخاابففهسيػخابثقػبؽاابجسكيػخا دقيػػخاابفهػسة،اابجثه ػزةا أباابرسػقئساابجسثسػخ(ا دقيػخاابفهػسةاإبػػىاا
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(Tobin’sQ)يخابثقػػبؽاابجسكيػػخاجضػػقفًقاإب دػػقاإ جػػقب االأصػػبؿاجطسبثًػػقاج دػػقاابقيجػػخابيقػػقلإاحقبقيجػػخاابسػػبتا
والتادف  النقادي بقيجخاابففهسيخار جقب االأصػبؿا دقيػخاابفهػسة،اابففهسيخابثقبؽاابجسكيخ،اجقسبجًقا جيعًقااسىاا

بيقػػقلإاس سػػحخاصػػقف اابهػػففققتااب قفيػػخاجػػفاالأ شػػطخاابهشػػغ سيخاإبػػىاا(CFLOW)اماان الأنشااطة التشااغيمية
بهقػػقلإاس سػػحخاالأصػػبؿاابجهفاببػػخاا(LIQU)اونساابة الساايولة،ا دقيػػخاابفهػػسةإ جػػقب االأصػػبؿاحقبقيجػػخاابففهسيػػخا

ا. دقيخاابفهسةإبىااقبهزاجقتاابجهفاببخاا دقيخاابفهسة

 ;Pucheta-Martinez and Bel-Oms 2016; Ye et al. 2019)كجقاأظدساابحثثاابجثقسػس ا
Pandey et al. 2020)أفاابهثصػفاارفاس ايعهسػساجدجًػقابهكسفػخااقتهػسا ابهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخ.اا

حجاا  بػػذبؾ،اسػػ هـاإفساجاج جباػػخاجػػفاابجهغ ػػساتاابجهعسقػػخاحج سػػلإاارفاسةابابجػػف ساابه ف ػػذ ،ابابهػػ اهشػػج :ا
ااستق لية مجمس الإدارةبعففاأاضقةاج سلإاارفاسة،اع ابيققلإاحقبسبغقسيهـاابطسيا(BSIZE)امجمس الإدارة

(NONXECE)بيققلإاس سحخااففاأاضقةاج سلإاارفاسةاغ ساابه ف ػذ  فاإبػىاإ جػقب ااػففاأاضػقةاج سػلإاا
(اإذااكقفاسئيلإاج سلإاارفاسةا0بيققلإاحجهغ سابةج ايسرذاابقيجخا ا(DUALITY)اوازدواجية الدورارفاسة،ا

اوالممكيااااااة الإداريااااااةابج هػػػػػػفبابيسرػػػػػػذاابقيجػػػػػػخا صػػػػػػفس(اسرػػػػػػلؼاذبػػػػػػؾ،ااةػػػػػػبا فسػػػػػػ ااضػػػػػػباج سػػػػػػلإاارفاسة
(MANOWN)بهقػػػقلإاس سػػػحخاالأسػػػدـاابججسبكػػػخارفاسةاابشػػػسكخاجػػػفاإ جػػػقب ااػػػففاالأسػػػدـاابهػػػ اأصػػػفسهدقاا

اابشسكخ.

 نموذج الدراسة 6-4-3
 ;Pucheta-Martinez and Bel-Oms 2016; Ye et al. 2019)اهسقتًقاجةاابحثثاابجثقسس ا

Pandey et al. 2020)ااهجفاابحقثثاف اتيقلإاأثساابه بعاس فااب  س فااسىاك اجفاهكسفخااقتهسا اا
 بهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخااسىااسهرفاـاهثس  ااق ثفاساابجهعففا هض احقب جبذجاابهقب :

β0 + β1 FEMALit (or DIVERSITYit) + β2 LEVit + β3 

CASHOLDit + β4 FSIZEit + β5 AGEit + β6 EARNit + β7 RETNit 

+ β8 TOBIN’sQit + β9 CFLOWit + β10 LIQUit + β11 BSIZEit  

+β12 NONXECEit + + β13 DUALITYit + β14 MANOWNit + €it 

DEBTCOSTit   

or                     =     

(DIVIDPAYit) 

:اهبزيعقتاالأسبقحاDIVIDPAYit،ا(t)رلؿاابفهسةاا(i):اهكسفخااقتهسا ابسشسكخاDEBTCOSTitإذاإف:ا
رػػػلؿاا(i)ابه ػػػبعاسػػ فااب  سػػػ فافػػ اج سػػػلإاإفاسةاابشػػسكخاا:FEMALit،ا(t)رػػػلؿاابفهػػسةاا(i)بسشػػسكخااب قفيػػخا
ا،(t)رػػػػلؿاابفهػػػػسةاا(i):اجػػػػف اابه ػػػػبعاسػػػػ فااب  سػػػػ فافػػػػ اج سػػػػلإاإفاسةاابشػػػػسكخاDIVERSITYit،ا(t)ابفهػػػػسةا
LEVitبسشػػسكخا:اابسفػػةاابجػػقب ا(i)رػػلؿاابفهػػسةاا(t)ا،CASHOLDitبسشػػسكخا:اجسػػهب ااقثهفػػق احقب قفيػػخا(i)ا

،ا(t):اباجػساابشػسكخافػ اسفايػخاابفهػسةاAGEitا،(t)رلؿاابفهػسةاا(i):اث ـاابشسكخاFSIZEitا،(t)رلؿاابفهسةا
EARNitاهجث ابهثق قاابشسكخا:(i)رلؿاابفهسةالأسبقحاأبارسقئساا(t)ا،RETNitاجسهب االأسبقحاابجثه زةا:
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:اابهػففقاCFLOWitا،(t)رلؿاابفهسةاا(i):افسسا جباابشسكخاTOBINT’sQitا،(t)بفهسةارلؿااا(i)بسشسكخا
رػلؿاابفهػسةاا(i):ا سػحخاابسػ ببخابسشػسكخاLIQUit،ا(t)رػلؿاابفهػسةاا(i)بسشػسكخااب قف اجفاالأ شطخاابهشػغ سيخا

(t)،اBSIZEitاث ػػـاج سػػلإاإفاسةاابشػػسكخا:(i)رػػلؿاابفهػػسةاا(t)،NONXECEit ااسػػهقلبيخاج سػػلإاإفاسةا:
ا،(t)رػػلؿاابفهػػسةاا(i):اإزفبا يػػخافبساسئػػيلإاج سػػلإاإفاسةاابشػػسكخاDUALITYitا،(t)رػػلؿاابفهػػسةاا(i)ابشػسكخا

MANOWNitبسشسكخا:ابابجسكيخاارفاسيخا(i)رلؿاابفهسةاا(t)ا،€itبسشسكخا:اس فاابرطسا(i)رلؿاابفهسةاا(t).ا

 الإحصاءات الوصفية 6-4-4
(اارثصػػػقةاتااببصػػفيخابكقفػػخاجهغ ػػساتاابفساسػػػخاابجسػػهرفجخافػػ اارهحػػقساالتػػػخا5يعػػس ااب ػػفبؿاستػػـا 

بسشػسكقتاابجق ػفةااهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخاقتهػسا اباهكسفػخاارفاسةابكػ اجػفاابه بعاس فااب  س فاف اج سػلإا
اف اابسبسصخاابجصسيخ.

اابعض الإحصاءات الوصفية :2جدول 
 جضء )أ(: الإحصاءاث انوصفٍت نمتغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة وفق عنواث انذساعت* 

 

 انغنت

عذد مشاهذاث 

      تتضمن مذٌشة 

 أو أكثش

عذد مشاهذاث 

تتضمن مذٌشة 

 واحذة فقظ

عذد مشاهذاث 

 تتضمن مذٌشتٍن

عذد مشاهذاث 

تتضمن ثلاث 

 مذٌشاث أو أكثش

عذد مشاهذاث 

 تتضمن مذٌشة

 تنفٍزٌت أو أكثش

2015 30 %44 16 %23.5 11 %16 3 %4 6 %8.8 

2016 29 %43 19 %28 5 %7.4 5 %7 5 %7.4 

2017 29 %43 16 %23.5 6 %8.8 7 %10 6 %8.8 

2018 30 %44 15 %22 8 %11.8 7 %10 6 %8.8 

2019 30 %44 14 %20.6 9 %13 7 %10 7 %10.3 

 8.8% 30 8.5% 29 11.5% 39 23.5% 80 43.5% 148 إجماىً

 مشاهذة. 043مشاهذة ونهغنواث انخمظ مجتمعت  86*عذد انمشاهذاث نكم عنت من عنواث انذساعت 

 جضء )ب(: الإحصاءاث انوصفٍت نمتغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة وفق انقطاعاث* 

 

 انقطاع

عذد مشاهذاث 

تتضمن مذٌشة أو 

 أكثش

عذد مشاهذاث 

 تتضمن مذٌشة

 واحذة فقظ

عذد مشاهذاث 

 تتضمن مذٌشتٍن

عذد مشاهذاث 

تتضمن ثلاث 

 مذٌشاث أو أكثش

عذد مشاهذاث 

تتضمن مذٌشة 

 تنفٍزٌت أو أكثش

 0% 0 0% 0 30% 15 14% 7 44% 22 أغزٌت

 0% 0 0% 0 0% 0 50% 15 50% 15 مىخجاث

 23% 7 20% 6 20% 6 63% 7 63% 19 سعاٌت

 12% 6 10% 5 16% 8 6% 3 32% 16 سٍاحت

 7.7% 5 0% 0 3% 2 23% 15 26% 17 عقاساث

 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 0% 0 مقاولاث

 23.3% 7 33% 10 13% 4 30% 9 77% 23 مىسىجاث

 0% 0 8.8% 4 2% 1 11% 5 22% 10 مىاد بىاء

 16.7% 5 13% 4 10% 3 63% 19 87% 26 مىاسد

 8.8% 30 8.5% 29 11.5% 39 23.5% 80 43.5% 148 إجماىً

مشاهذة، ونقطاع انشعاٌت انصحٍت  03مشاهذة، ونقطاع انخذماث وانمنتجاث انصناعٍت  03*عذد انمشاهذاث نقطاع الأغزٌت 

مشاهذاث،  03مشاهذة، ونقطاع انمقاولاث والانشاءاث  80مشاهذة، ونقطاع انعقاساث  03مشاهذة، نقطاع انغٍاحت  03
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مشاهذة، نهقطاعاث  03مشاهذة، ونقطاع انمواسد الأعاعٍت  40انبناء مشاهذة، ونقطاع مواد  03ونقطاع انمنغوجاث 

 مشاهذة. 043مجتمعت 

 جضء )ج(: بعط الإحصاءاث انوصفٍت نمتغٍشاث انذساعت عن انفتشة مجمعت*

 

 انمتغٍش

             عنذ وجود مذٌشة عهى الأقم  انعٍنت ككم

 فً مجهظ الإداسة 

                  عنذ عذو وجود مذٌشاث 

 فً مجهظ الإداسة 

انمتوعظ 

 انحغابً

الانحشاف 

 انمعٍاسي

انمتوعظ 

 انحغابً

الانحشاف 

 انمعٍاسي

انمتوعظ 

 انحغابً

الانحشاف 

 انمعٍاسي

 انمتغٍش انمغتقم:

FemaleD 0.435 0.497 1 0 0 0 

FemaleP 0.087 0.117 0.198 0.095 0 0 

Female 0.75 1.045 1.72 0.919 0 0 

FemalePI 0.012 0.042 0.028 0.06 0 0 

FemaleI 0.11 0.383 0.26 0.442 0 0 

Uniform 0.565 0.497 0 0 1 0 

Skewed 0.25 0.434 0.57 0.496 0 0 

Tilted 0.16 0.366 0.36 0.48 0 0 

Balanced 0.03 0.161 0.06 0.24 0 0 

 انمتغٍشٌن انتابعٍن:

Interst 0.0319 0.0569 0.042 0.079 0.024 0.028 

Int-Spread -0.124 0.061 -0.114 0.08 -0.131 0.036 

DividendD 0.48 0.5 0.66 0.48 0.33 0.47 

Dividend 0.028 0.051 0.039 0.056 0.019 0.044 

 متغٍشاث انشقابت:

LEV 0.425 0.214 0.41 0.23 0.436 0.201 

CASHOLD 0.076 0.9 0.084 0.091 0.069 0.089 

FSIZE  ميٍىن(

 جىٍه(
2294.98 4384.9 2668.16 5698.78 2007.32 2990.02 

AGE 17.34 7.585 17.55 8.22 17.18 7.1 

EARN 0.84 0.371 0.86 0.37 0.81 0.39 

RETN -0.043 1.559 -0.143 2.15 0.034 0.84 

Tobin’sQ 1.877 9.97 1.51 1.17 2.16 13.24 

CFLOW 0.042 0.097 0.049 0.1 0.037 0.094 

LIQU 10.99 139.5 21.0 211.3 3.27 7.65 

BSIZE 8.12 2.56 8.86 2.58 7.55 2.39 

NONXECE 0.719 0.186 0.73 0.18 0.71 0.19 

DUALITY 0.56 0.497 0.63 0.49 0.51 0.5 

MANOWN 31.95 31.67 33.55 31.49 30.72 31.83 

 مشاهذة. 043*عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 

 

اا
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%اجػػفااػػففاشػسكقتاا  ػػخاابفساسػػخابػف دقاا صػػسا سػػقئ ااسػػىا03.2(اأفاثػباب ا5بيظدػسااب ػػفبؿاستػػـا 
(؛اث ػػثاكػػقفاجهبسػػرااػػففاابجػػف ساتافػػ اج سػػلإاإفاسةا1.064الأتػػ افػػ اج سػػلإاارفاسةا حػػق ثساؼاجعيػػقس ا

هقسةاحشػك اجسثػب ا(،ابأفاةذاااب سػحخاكق ػتاجسػ0.102جف سةابك اشسكخا حق ثساؼاجعيقس اا1.42ابشسكقتا
%ارػػلؿافهػػسةاابفساسػػخ.اس  جػػقاكق ػػتاجهقسحػػخااسػػساابقطقاػػقتا00%اب03حجػػسبسااببتػػت؛اث ػػثاهسابثػػتاسػػ فا

%ا54ابجرهسفخ،افقفاسسغتاأتصقةقافػ اتطػقا اابجػباسفاالأسقسػيخ،ابابج سػب قتابابسػسةاابجعجػسةاث ػثاكق ػتا
ابد فسػيخ،ابجػػبافاابس ػقةاث ػػثاكق ػػتا%ااسػىاابهػػباب ،اببسغػتاأف قةػػقافػ اتطػػقا اابجقػقبقتاباق شػػقةاتا44ب

(اأفاجهبسػرا سػحخاهجث ػ اابجػسأةافػ اج ػقبلإاإفاسةا5%ااسىاابهباب .اكجقايظدسااب فبؿاستـا 55صفس%،اب
(.اب ػػقةتاةػػذااارثصػػقئيقتاجهفقػػخاجػػةاابحثػػبثا1.004%ا حػػق ثساؼاجعيػػقس ا5.4شػػسكقتاا  ػػخاابفساسػػخا

(،ا5150(،اب ا 5150قتااسػػػػىاباػػػػهشا ابجثقسػػػػسيخافػػػػ اابس ئػػػػخاابجصػػػػسيخ،افقػػػػفاأبضػػػػثتا هػػػػقئجافساسػػػػ
%،ااسػػىاابهػػباب ،اجػػفاابشػػسكقتا25.04%،ا25%،ا01.3أفاجػػقايقػػسباجػػفاا5150باب ػػبةس ابسػػسيجقفا 

ابجصػػػسيخابػػػف دقاج ػػػقبلإاإفاسةاسدػػػقاا صػػػسا سػػػقئ ااسػػػىاالأتػػػ .اكجػػػقاأظدػػػستا هػػػقئجافساسػػػخاابطثػػػقفاب رػػػقؿا
ا%.ا6صسيخاسسعتا(اأفا سحخاهجث  اابجسأةاف اج قبلإاإفاسةاابشسكقتاابج5150 

%اجفااػففاشػسكقتاا  ػخاابفساسػخابػف دقاا صػسا53.2(اأفا5بحشك اأكثساهفصيلً،ايظدسااب فبؿاستـا 
%اجػفااػففاشػسكقتاا  ػخاابفساسػخابػف دقاا صػسيفا سػقئ  فا00.2 سقئ اباثفافقػرافػ اج سػلإاارفاسة،ابأفا

قصػسا سػقئيخااسػىاالأتػ افػ ا%اجػفااػففاشػسكقتاا  ػخاابفساسػخابػف دقاثلثػخاا 5.2ف اج سػلإاارفاسة،ابأفا
ج سلإاارفاسة.اكجقا هض اأفاةذاااب سباكق تاغ ساجسهقسةاحجسبسااببتتابكذبؾااسساابقطقاقتاابجرهسفػخ؛ا
فقػػفاهزا ػػفااػػففاابشػػسكقتاابهػػ ابػػف دقاثلثػػخاا قصػػسا سػػقئيخااسػػىاالأتػػ افػػ اج ػػقبلإاإفاسةاابشػػسكقتاحجػػسبسا

 سقئ  فاف اج ػقبلإاإفاسةاابشػسكقتاحجػسبسااببتػت.اااببتت،اس  جقاا رف ااففاابشسكقتاابه ابف دقاا صسيف
بتػػفاكػػقفاتطػػقعاابج سػػب قتابابسػػسةاابجعجػػسةاأكثػػساابقطقاػػقتاابهػػ اههضػػجفاج ػػقبلإاإفاسهدػػقاثلثػػخاا قصػػسا

%.ابكػػقفاتطػػقعاالأغذيػػخابابجشػػسبحقتاأكثػػساابقطقاػػقتاابهػػ اههضػػجفاج ػػقبلإا33 سػػقئيخاأباأكثػػساحجهبسػػرا
ا%.ا31إفاسهدقاا صسيفا سقئ  فاحجهبسرا

%اجػػفاابشػػسكقتا23.2(اأفا5بحقب سػػحخابشػػك اج ػػقبلإاإفاسةاشػػسكقتاا  ػػخاابفساسػػخ،ايظدػػسااب ػػفبؿاستػػـا 
(؛اأ اقاههضػػػجفاا صػػػسا1.064بػػػف دقاج ػػػقبلإاإفاسةاهسرػػػذاشػػػك اابج جباػػػخاابجبثػػػفةا حػػػق ثساؼاجعيػػػقس ا

جعيػػقس ا%اجػفاابشػسكقتابػف دقاج ػػقبلإاإفاسةاهسرػذاشػك اابج جباػخاابج ثسفػخا حػق ثساؼا52 سػقئ اسدػق.ابأفا
%اجػػػػفا03%.ابأفا51(؛اأ ا زيػػػػفاهجث ػػػػ اابع صػػػػسااب سػػػػقئ اسدػػػػقااػػػػفاصػػػػفسا%ابتػػػػفايصػػػػ اإبػػػػىا1.030

(؛اأ ا زيػػػفاهجث ػػػ ا1.333ابشػػػسكقتابػػػف دقاج ػػػقبلإاإفاسةاهسرػػػذاشػػػك اابج جباػػػخاابجقئسػػػخا حػػػق ثساؼاجعيػػػقس ا
سرػػذا%اجػػفاابشػػسكقتابػػف دقاج ػػقبلإاإفاسةاه3%.ابأفا01%ابتػػفايصػػ اإبػػىاا51ابع صػػسااب سػػقئ اسدػػقااػػفا

ا%.01(؛اأ ا زيفاهجث  اابع صسااب سقئ اسدقاافا1.030شك اابج جباخاابجهباز خا حق ثساؼاجعيقس ا
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%اجفااففاشسكقتاا  خاابفساسخابف دقاا صسا5.5(اأفاثباب ا5بالبةااسىاذبؾ،ايظدسااب فبؿاستـا 
فػ اج سػلإاإفاسةاا سقئ اه ف ذ ااسػىاالأتػ افػ اج سػلإاارفاسة؛اث ػثاكػقفاجهبسػرااػففاابجػف ساتاابه ف ػذيقت

(،ابأفاةػذاااب سػحخاكق ػتاههزا ػفاحشػك اجضػطسفا1.353جف سةابك اشسكخا حق ثساؼاجعيقس اا1.00ابشسكقتا
حجػػسبسااببتػػػت.اس  جػػقاكق ػػػتاجهقسحػػػخااسػػساابقطقاػػػقتاابجرهسفػػػخ،افقػػفاسسغػػػتاأتصػػػقةقافػػ اتطػػػقا اابج سػػػب قتا

ىاابهػباب .اكجػقاأفاجهبسػرا سػحخا%ااسػ53%ا53.3بابسسةاابجعجسة،ابابساقيخاابصثيخابالأفبيخاث ثاكق ػتا
%ا حػػػػػق ثساؼاجعيػػػػػقس ا0.5هجث ػػػػ اابع صػػػػػسااب سػػػػػقئ اابه ف ػػػػػذ افػػػػػ اج ػػػػػقبلإاإفاسةاشػػػػػسكقتاا  ػػػػػخاابفساسػػػػػخا

ا(.1.105

(اأفاابشػػػسكقتاابجصػػػسيخاهػػػففةافػػػ ا5بحقب سػػػحخابهكسفػػػخااقتهػػػسا افػػػ اابع  ػػػخاككػػػ ،ايظدػػػسااب ػػػفبؿاستػػػـا 
،ابأفا1.1236طبيسػػػخاالأ ػػػ احػػػق ثساؼاجعيػػػػقس ا%افبائػػػفابهجبيػػػ اف ب دػػػقاتصػػػػ سةاالأ ػػػ ابا3.06ابجهبسػػػرا

جهبسػراجعػفؿاهكسفػػخااقتهػسا اابسػ ب اابجعسػفاجػػفاجهبسػراا رفػق اهكسفػخااتهػسا اابشػػسكقتاابجصػسيخااػفا
؛اججقايش ساإبىاأفاغقبسيخاابشسكقتاابجصسيخاقا1.130%احق ثساؼاجعيقس ا05.0 سسغااتس اابس ؾاابجسكز ا

(ا5151قاةػػذااارثصػػقئيقتاجػػػةافساسػػخااسػػفاابعفػػقسابآرػػػسبفا هسػػهع فاحػػققتهسا اكجصػػفسابسهجبيػػػ ،ابههفػػ
%.ابجػػػفا قثيػػػخاأرػػػس ،ايظدػػػسا5.5بابهػػػ اأظدػػػستاأفاجهبسػػػراهكسفػػػخااقتهػػػسا ابسشػػػسكقتاابجصػػػسيخا سسػػػغا

(اأفاابشػسكقتاابجصػسيخاابهػ ا ب ػفاا صػسًاا سػقئيًقااسػىاالأتػ افػ اج ػقبلإاإفاسهدػقاهػففةافػ ا5اب ػفبؿاستػـا 
جفاابشسكقتاابجصسيخاابه اقا ب ػفافػ اج ػقبلإاإفاسهدػقاا صػسًاا سػقئيًق؛افقػفاابجهبسراهكقب  ااتهسا اأكسسا
اسػػػػىاا1.155%احػػػق ثساؼاجعيػػػػقس ا5.0با1.15%احػػػق ثساؼاجعيػػػػقس ا0.5سسػػػغاجهبسػػػػراهكسفػػػخااقتهػػػػسا ا

اابهباب .

%ا05(اأفاجػػػقايقػػػسباجػػػفا5بحقب سػػػحخابهبزيعػػػقتاالأسبػػػقحااب قفيػػػخافػػػ اابع  ػػػخاككػػػ ،ايظدػػػسااب ػػػفبؿاستػػػـا 
  ي اا0،ابأفاك ا1.12جصسيخاتقجتاسهبزيعقتاأسبقحا قفيخارلؿافهسةاابفساسخاحق ثساؼاجعيقس اابشسكقتااب

  يػ اكهبزيعػقتاا1.155جفاابقيجخاابففهسيخار جػقب اأصػبؿاابشػسكقتافػ ا دقيػخاابفهػسةاهسػففاا ػ اابشػسكقتا
جػػػةاابهػػػ ا  يػػػ ،ابهعهسػػػساةػػػذااارثصػػػقئيقتاأتػػػ احشػػػك اةقجشػػػ اا1.120 قفيػػػخاب سبػػػقحاحػػػق ثساؼاجعيػػػقس ا
اسهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخ،افقػفاأظدػستا5103أفصثتاا دقافساسخاابصقب ا  (احشسفا سحخاابشسكقتاابه اهقػبـ

ـ.ا5100إبػىاا5105%اجفاابشسكقتاتقجتاسهبزيعقتارػلؿاابفهػسةاجػفا35.3(اأفا5103فساسخاابصقب ا 
فسيػلإا (ابفساسػخازاجػ ابا5151س  جقاههفقاةذااارثصقئيقتاحشك ا بةس اجةافساسػخاجس  ػ ا  (افػ ا5150ا 

،ااسىاابهسه ب،اجفاأصبؿاابشػسكقتاابجصػسيخ.ا1.155با1.1545أفا سحخاهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخاسسغتا
%اجفاابشسكقتاابجصسيخاابهػ ا ب ػفاا صػسًاا سػقئيًقااسػىا33(اأفا5بجفا قثيخاأرس ،ايظدسااب فبؿاستـا 

  يػ اجػفاابقيجػخاابففهسيػخار جػقب اأصػبؿاا0بأفاك االأت اف اج قبلإاإفاسهدقاتقجتاسهبزيعقتاأسبقحا قفيخ،ا
%اجػػفاابشػػسكقتاابجصػػسيخاابهػػ اقا33،اس  جػػقا1.136ابشػػسكقتاةػػذااابشػػسكقتافػػ ا دقيػػخاابفهػػسةاهسػػففاا ػػ ا



 أثر التنوع بين الجنسين في مجلس الإدارة على تكلفة الاقتراض  .........محـمد خميس جمعة زيتون                            د/ 

  
 

 
 

  332  

 

  يػػ اجػػفاابقيجػػخاابففهسيػػخاا0،ابأفاكػػ ا ب ػػفافػػ اج ػػقبلإاإفاسهدػػقاا صػػسًاا سػػقئيًقاتقجػػتاسهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخ
ا.1.106هسةاهسففاا  اةذااابشسكقتار جقب اأصبؿاابشسكقتاف ا دقيخاابف

(اأفاابشسكقتاابجصػسيخاابهػ ا ب ػفاا صػسًاا سػقئيًقااسػىا5بحقب سحخابجهغ ساتاابستقحخ،ايظدسااب فبؿاستـا 
الأت اف اج قبلإاإفاسهدقاهثهفااحجسهب ا قفيػخ،ابث ػـاأصػبؿ،اباػففاسػ باتات ػفةقافػ اابسبسصػخاابجصػسيخ،ا

فققتا قفيخاهشغ سيخ،ابجسهب اابس ببخاسفس خاأكسػساجػفاابشػسكقتابهثققاأسبقح،ابجسهب ارسقئساابجسثسخ،ابهف
ابجصػػسيخاابهػػ اقا ب ػػفافػػ اج ػػقبلإاإفاسهدػػقاا صػػسًاا سػػقئيًق.ااسػػىاابعكػػلإاجػػفاذبػػؾ،اأفاابشػػسكقتاابجصػػسيخا
ابهػػػ ا ب ػػػفاا صػػػسًاا سػػػقئيًقااسػػػىاالأتػػػ افػػػ اج ػػػقبلإاإفاسهدػػػقابػػػف دقاسفػػػةاجػػػقب ابفػػػسسا جػػػباسفس ػػػخاأتػػػ اجػػػفا

ا اقا ب فاف اج قبلإاإفاسهدقاا صسًاا سقئيًق.اابشسكقتاابجصسيخاابه

بالبةااسىاذبػؾ،احقب سػحخابجهغ ػساتاج سػلإاارفاسة،افقػفاسسػغاجهبسػرااػففاأاضػقةاج سػلإاإفاسةاابشػسكقتا
جف سة(،اس  جقاسسغاجهبسرااففاا0.45اضبًاا حجهبسراا5.53ابجصسيخاابه ا ب فاا صسًاا سقئيًقااسىاالأت ا

اضػػػػبًا.اكجػػػػقاسسغػػػػتا سػػػػحخاا4.22جصػػػػسيخاابهػػػػ اقا ب ػػػػفاا صػػػػسًاا سػػػػقئيًقاأاضػػػػقةاج سػػػػلإاإفاسةاابشػػػػسكقتااب
ا%43ج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاابجصػػسيخاابهػػ ا ب ػػفاا صػػسًاا سػػقئيًقااسػػىاالأتػػ افػػ اافالأاضػػقةاغ ػػساابه ف ػػذ 

فػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاافابه ف ػػذ سسغػػتا سػػحخاالأاضػػقةاغ ػػسا (،اس  جػػقغ ػػساه ف ذيػػخاجػػف سةا%53 حجهبسػػرا
%.اكجػػقاأفاابشػػسكقتاابجصػػسيخاابهػػ ا ب ػػفاا صػػسًاا سػػقئيًقااسػػىا40ابجصػػسيخاابهػػ اقا ب ػػفاا صػػسًاا سػػقئيًقا

%ا33الأتػػ افػػ اج سػػلإاإفاسهدػػقاكػػقفاسئػػيلإاج سػػلإاارفاسةاةػػبا فسػػ ااضػػباج سػػلإاارفاسةاابج هػػفباس سػػحخا
%.ابأر ػػسًا،ا20كق ػػتااب سػػحخاا اج سػػلإاإفاسهدػػقا صػػسًاا سػػقئيًقافػػس  جػػقافػػ اابشػػسكقتاابجصػػسيخاابهػػ اقا ب ػػفا

اابشسكقتاابجصسيخاابهػ ا ب ػفاا صػسًاا سػقئيًقااسػىاالأتػ افػ اج سػلإاإفاسهدػقكق تا سحخاابجسكيخاارفاسيخاف ا
فػػػ اابشػػػسكقتاابجصػػػسيخاابهػػػ اقا ب ػػػفاا صػػػسًاا سػػػقئيًقافػػػ اج سػػػلإاإفاسهدػػػقاكق ػػػتااب سػػػحخا%اس  جػػػقا33.22
31.45.% 

 البحثنتا ج اختبار فروض  6-5
هثقيقًقابدفؼاابحثثابارهحقسافسبض ،اهـااقاهجقفااسىا جقذجاهثس  ااق ثفاساابرط اابجهعػففاحقسػهرفاـا

فػػ اهقػػف ساجعسجػػقتا جػػبذجااق ثػػفاس،ابذبػػؾاحقسػػهرفاـااRobust Regressionهقػػف سااق ثػػفاساابثصػػ فا
بسثكػـااسػىاجع بيػخااP. Value،ابهػـااسػهرفاـاتيجػخاStata Version 14.2سس ػقججاابهثس ػ ااقثصػقئ ا

%.ابفيجػػقا سػػ ااػػس ا هػػقئجاارهحػػقسافػػسب ا2%،ابجسػػهب اجع بيػػخا62إثصػػقئيخااقرهحػػقساا ػػفاجسػػهب اثقػػخ
اابحثث:

ا

ا
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 نتا ج اختبار فرض البحث الأول 6-5-1
اسهدفؼاةذااابفس اارهحقساجقاإذااكقفاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةا ؤثسااسىاهكسفخااقتهسا ا

(ا هػقئجاابهثس ػ اارثصػقئ اق ثػفاسا3ف اابسبسصخاابجصػسيخاأـاق.ابيبضػ ااب ػفبؿاستػـا ابسشسكقتاابجق فة
ابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةااسػػػىاهكسفػػػخااقتهػػػسا اجققسػػػخاسفقبػػػخاجعػػػفؿاابفقئػػػفةااسػػػىاابػػػف بفا

Interst ارجسػخا(ا هـاهطس ق،احشك اج فص2(اإبىا 0،احقرضقفخاإبىاجهغ ساتاابستقحخ.ابف ااب جقذجاجفا، 
.اههضجفاب بفاجف سةاباثفةااسىاالأتػ ا4جقق يلإاجرهسفخابقيقلإاجهغ ساابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسة

(افػ ا(FemaleP(افػ ااب جػبذجاالأبؿ،اب سػحخاابجػف ساتافػ اج سػلإاارفاسةاFemaleDف اج سػلإاارفاسةا 
فػػ ااب جػػبذجاابثقبػػث،اا(LnFemale)اب جػػبذجاابثػػق  ،اابسبغػػقسيهـاابطسيعػػ ابعػػففاابجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسةا

فػػ ااب جػػبذجاابساحػػة،ابابعػػففاابجطسػػقابسجػػف ساتاا(FemalePI)ب سػػحخاابجػػف ساتاابه ف ػػذيقتافػػ اج سػػلإاارفاسةا
اف ااب جبذجاابرقجلإ.ا(FemaleI)ابه ف ذيقتاف اج سلإاارفاسةا

: نتا ج تحميل الًنحدار لًختبار أثر التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة عمى تكمفة 3جدول 
االًقتراض مقاسة بدلًلة معدل الفا دة عمى الديون*

 

 انمتغٍشاث
 طشٌقت قٍاط متغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة  

 (0نمورج )  (4نمورج )  (0نمورج )  (2نمورج )  (0نمورج ) 

 انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة  انجضء الأول: انمتغٍش انمغتقم 

FemaleD 0.0162 

[2.55] 

(0.011) 

    

FemaleP  0.0800 

[2.33] 

(0.021) 

   

LnFemale   0.0169 

[2.25] 

(0.025) 

  

FemalePI    0.5678 

[2.46] 

(0.014) 

 

FemaleI     0.0503 

[2.10] 

(0.036) 

 انثانً: انمتغٍشاث انشقابٍتانجضء 

LEV 0.0201 

[1.43] 

0.0188 

[1.35] 

0.0181 

[1.26] 

0.0241 

[1.96] 

0.0189 

[1.39] 

                                                 
جفااب ف ساحقبذكساأفاابحقثثاااهجػفاا ػفاارهحػقسافسضػ اابحثػثاالأبؿابابثػق  ااسػىا جيػةاابجقػق يلإاابرجػلإابجهغ ػساابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اا4

 (ابغس ااقهسقؽ.3ج سلإاارفاسةاابباسفةاف ااب جقذجاابرجلإااسىا فلإاابهسه باابباسفاف ااب فبؿاستـا 
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(0.153) (0.180) (0.207) (0.051) (0.164) 

CASHOLD 0.00145 

[0.79] 

(0.432) 

0.0016 

[0.85] 

(0.394) 

0.0017 

[0.89] 

(0.377) 

0.0012 

[0.78] 

(0.434) 

0.0018 

[0.99] 

(0.324) 

FSIZE 0.0010 

[0.62] 

(0. 538) 

0.0011 

[0.93] 

(0.354) 

0.0014 

[0.58] 

(0.399) 

0.00235 

[1.32] 

 (0.188) 

0.00144 

[0.84] 

(0.401) 

AGE 0.00069 

[1.70] 

(0.091) 

0.00061 

[0.161] 

(0.109) 

0.00063 

[1.64] 

(0.102) 

-0.00084 

[-0.27] 

(0.786) 

0.00007 

[0.250] 

(0.072) 

EARN -0.00092 

[-0.18] 

(0.857) 

-0.00178 

[-0.35] 

(0.726) 

-0.00203 

[-0.40] 

(0.692) 

-0.0039 

[-0.70] 

(0.487) 

-0.0034 

[-0.66] 

(0.511) 

RETN 0.00214 

[1.96] 

(0.051) 

0.0018 

[1.73] 

(0.085) 

0.0019 

[1.78] 

(0.077) 

0.0016 

[1.91] 

(0.056) 

0.00157 

[1.72] 

(0.087) 

Tobin’sQ 0.00021 

[0.39] 

(0.697) 

-4.76 

[-0.10] 

(0..920) 

0.000013 

[0.25] 

(0.800) 

-0.00007 

[-1.73] 

(0.084) 

-0.000032 

[-0.75] 

(0.455) 

LIQU -0.00002 

[-4.16] 

(0.000) 

-0.00002 

[-3.52] 

(0.000) 

-0.00002 

[-3.70] 

(0.000) 

-0.00003 

[-3.37] 

(0.001) 

-0.00003 

[-3.12] 

(0.002) 

BSIZE 0.0127 

[1.09] 

(0.278) 

0.0137 

[1.23] 

(0.22) 

0.0096 

[0.87] 

(0.384) 

0.0065 

[0.53 

(0.595) 

-0.0014 

[-0.03] 

(0.980) 

NONXECE -0.715 

[-2.29] 

(0.023) 

-0.0683 

[-2.28] 

(0.024) 

-0.0697 

[-2.28] 

(0.023) 

-0.0363 

[-2.15] 

(0.032) 

-0.0410 

[-2.17] 

(0.030) 

DUALITY 0.0066 

[1.29] 

(0.199) 

0.0063 

[1.24] 

(0.217) 

0.0058 

[1.18] 

(0.239) 

0.0044 

[0.89] 

(0.373) 

0.0034 

[0.75] 

(0.454) 

MANOWN -0.00009 

[-1.04] 

(0.299) 

-0.0001 

[-0.97] 

(0.332) 

-0.00009 

[-1.04] 

(0.300) 

-0.00005 

[-0.72] 

(0.471) 

-0.00008 

[-0.95] 

(0.345) 

 0.0137 ثابج الاوحذاس

[0.33] 

(0.741) 

0.0015 

[0.04] 

(0.969) 

0.0145 

[0.35] 

(.0.726) 

-0.0121 

[-0.28] 

(0.777) 

0.0274 

[0.59] 

(0.553) 

اإحصائٍاث اننمورج
F(13, 326) 8.86 9.93 9.25 11.40 10.07 

prob>F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

  R-squared 0.1018 0.1084 0.1032 0.05112 0.1721 

 مشاهذة. 043* عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 
ا

اا
ا
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بهش سا هقئجاابهثس ػ اارثصػقئ اإبػىاجع بيػخااب جػقذجااابرجػلإافػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهكسفػخااقتهػسا ا
بس جػػبذجاا6.63بس جػػبذجاالأبؿ،ابا5.53ا(F)%،افقػػفاسسغػػتاتيجػػخاإثصػػقئيخا2ا ػػفاجسػػهب اجع بيػػخاأتػػ اجػػفا

بس جػػػبذجاابرػػػقجلإ،اكجػػػقاسسغػػػتاتيجػػػخاا01.14بس جػػػبذجاابساحػػػة،ابا00.0بس جػػػبذجاابثقبػػػث،ابا6.52ابثػػػق  ،اب
P.Valuا5،ابتػػػػفاسسػػػػغاجعقجػػػػ اابهثف ػػػػف1.111بسرجسػػػػخا جػػػػقذجاا(R2)اببس جػػػػبذجا01.05بس جػػػػبذجاالأبؿاا،%
ا%.04.50%،اببس جبذجاابرقجلإ2.00جاابساحةا%،اببس جبذ01.35%،اببس جبذجاابثقبثا01.50ابثق  ا

(اب ػػبفاهػػسث ساإ  ػػقس اذبافقبػػػخا3بهبضػػ ا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ افػػ ا جيػػةااب جػػقذجاحقب ػػفبؿاستػػـا 
%(ابجعقج ا جيةاجقق يلإاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةافػ ا2جع بيخا ا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا
شسكقتاابجصػسيخ.ابجػفااب قثيػخااقتهصػقفيخ،ايشػ ساابجعقجػ اار  ػقس اهفس ساابهغ  ساتاف اهكسفخااقتهسا ابس

فػ ااب جػبذجاالأبؿاإبػىاأفاابشػسكقتاابهػ ابػف دقاجػف سةاباثػفةااسػىاالأتػ افػ اا(FemaleD بابجع ب ابجهغ ػسا
%اأكسػػػسابهكسفػػػخااقتهػػػسا ااػػػفاابشػػػسكقتاابهػػػ ابػػػيلإابػػػف دقاجػػػف ساتافػػػ اج سػػػلإا0.35ج سػػػلإاارفاسةاهػػػففةا

فػػػ ااب جػػػبذجاابثػػػق  اإبػػػىاأفازيػػػقفةا سػػػحخاا((FemalePابجعقجػػػ اار  ػػػقس ابابجع ػػػب ابجهغ ػػػساارفاسة.ابيشػػػ سا
%ايققسسدػػقاأفاهسػػففاابشػػسكخاهكسفػػخااتهػػسا ا0ابجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسةار جػػقب اأاضػػقةاابج سػػلإاحجقػػفاسا

ب سػحخاابجػف ساتافػ اج سػلإاارفاسةا ػؤف اإبػىاا0%ا أ اأفازيقفةااق ثساؼاابجعيػقس احجقػفاسا5أكسساحجقفاسا
جػػفاجهبسػطدق(.ابحقبجثػػ ايشػػ سا[ا1.1306/اا1.004اXا1.1511]=ا%ا56زيػقفةاهكسفػػخااقتهػسا احجقػػفاسا

فػػ ااب جػػبذجاابثقبػػثاإبػػىازيػػقفةاابسبغػػقسيهـاابطسيعػػ ابعػػففاا(LnFemale)ابجعقجػػ اار  ػػقس ابابجع ػػب ابجهغ ػػسا
%.ابيشػ سا0.36ابجف ساتاف اج سلإاارفاسةاحجقفاساباثفا ؤف اإبىازيقفةاهكسفخااقتهسا ابسشسكقتاحجقفاسا

فػػ ااب جػػبذجاابساحػػةاإبػػىاأفازيػػقفةا سػػحخاابجػػػف ساتاا(FemalePI)  ػػقس ابابجع ػػب اأيضًػػقابجهغ ػػساابجعقجػػ اار
%ايققسسدػقاأفاهسػففاابشػسكخاهكسفػخااتهػسا ا0ابه ف ذيقتاف اج سػلإاارفاسةار جػقب اأاضػقةاابج سػلإاحجقػفاسا

ف ػذيقتافػػ اج سػػلإاب سػػحخاابجػػف ساتاابه ا0%ا أ اأفازيػقفةااق ثػػساؼاابجعيػػقس احجقػفاسا23.45أكسػساحجقػػفاسا
جػػػػػػػفا[ا1.1306/اا1.105اXا1.2345%ا]=ا42ارفاسةا ػػػػػػػؤف اإبػػػػػػػىازيػػػػػػػقفةاهكسفػػػػػػػخااقتهػػػػػػػسا احجقػػػػػػػفاسا

فػػػ ااب جػػػبذجاابرػػػقجلإاإبػػػىاأفاا(FemaleI)جهبسػػػطدق(.ابأر ػػػسًا،ايشػػػ ساابجعقجػػػ اار  ػػػقس ابابجع ػػػب ابجهغ ػػػسا
ا ػػ ازيػػقفةافػػ اهكسفػػخااقتهػػسا اازيػػقفةااػػففاابجػػف ساتاابه ف ػػذيقتافػػ اج سػػلإاارفاسةاحجقػػفاساجػػف سةاباثػػفةا  ػػهج

ا%.2.13حجقفاسا

                                                 
ف اهكسفخااقتهسا ا ابجهغ ساابهقحة(اابه ا هـاهفس سةقاسباسطخاابهغ  ساتاف اابه بعاس فااب  س فاف اايش ساجعقج اابهثف فاإبىاجقفاساابهغ  ساتا5

قاج سػػلإاارفاسةا ابجهغ ػػساابجسػػهق (ابجهغ ػػساتاابستقحػػخ؛ابةػػ :اابسفػػةاابجػػقب ،ابجسػػهب ااقثهفػػق احقب قفيػػخ،ابث ػػـاابشػػسكخ،اباجػػساابشػػسكخ،ابهثق ػػ
سبػػقحاابجثه ػػزةب،ابفػػسسااب جػػب،ابابهػػففقااب قػػف اجػػفاالأ شػػطخ،اب سػػحخاابسػػ ببخ،اث ػػـاج سػػلإاارفاسة،اابشػػسكخالأسبػػقحاأبارسػػقئس،ابجسػػهب االأ

 اسهقلبيخاج سلإاارفاسة،ابازفبا يخاابفبس،ابابجسكيخ.
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بهرسػػػساةػػػذاااب هػػػقئجاإبػػػىاأفاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةا ػػػؤثساإ  قحًػػػقابجع بيًػػػقااسػػػىاهكسفػػػخا
اتهػػػػسا اابشػػػػسكقتاابجصػػػػسيخ؛اأ اأفاابشػػػػسكقتاذاتاابج ػػػػقبلإاالأكثػػػػساه باًػػػػقاسػػػػ فااب  سػػػػ فاههثجػػػػ اهكسفػػػػخا

قبااول الفارض البااديل الأول القا ال بااأن التناوع بااين الجنساين فااي اوىاو مااا يعناياتهػسا اأكسػساجػفاغ سةػػق.ا
 مجمس ردارة الشركات المقيدة في البورصة المصرية ي ثر معنوياا عمى تكمفة الًقتراض.

بسهثقػقاجػقاإذاااااباختبار رضافيبحغس اابهثققاجفا هقئجاارهحقساابفس االأبؿابسحثث،افقفاتقـاابحقثثا
ج سػػػلإاارفاسةا ػػػؤثسااسػػػىاهكسفػػػخااقتهػػػسا ابسشػػػسكقتاابجق ػػػفةافػػػ اابسبسصػػػخاكػػػقفاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ ا

.اInt-Spreadابجصػػسيخاأـاقاجسػػهرفجًقافػػ اذبػػؾاجقيقسًػػقاسػػفيلًابهكسفػػخااقتهػػسا ؛ابةػػباا هشػػقساجعػػفؿاابفقئػػفةا
(ا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ اق ثػػفاساابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىا0بيبضػػ ااب ػػفبؿاستػػـا 

افخااقتهسا ،احقرضقفخاإبىاجهغ ساتاابستقحخ.اهكس

: نتا ج تحميل الًنحدار لًختبار أثر التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة عمى تكمفة 4جدول 
االًقتراض مقاسة بدلًلة انتشار معدل الفا دة *

 

 انمتغٍشاث

 طشٌقت قٍاط متغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة

 (0نمورج ) (4نمورج ) (0نمورج ) (2)نمورج  (0نمورج )

 انجضء الأول: انمتغٍش انمغتقم انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة  

FemaleD 0.0174 

[2.49] 

(0.013) 

    

FemaleP  0.0757 

[2.14] 

(0.033) 

   

LnFemale   0.0167 

[2.14] 

(0.033) 

  

FemalePI    0.577 

[2.46] 

(0.014) 

 

FemaleI     0.0518 

[2.22] 

(0.027) 

 انجضء انثانً: انمتغٍشاث انشقابٍت

LEV 0.0200 

[1.24] 

(0.216) 

0.0187 

[1.15] 

(0.250) 

0.0187 

[1.09] 

(0.275) 

0.0241 

[1.64] 

(0.102) 

0.0189 

[1.19] 

(0.239) 

CASHOLD 0.00126 

[0.62] 

(0.537) 

0.00142 

[0.69] 

(0.490) 

0.0015 

[0.72] 

(0.470) 

0.0011 

[0.58] 

(0.559) 

0.00163 

[0.81] 

(0.421) 

FSIZE -0.0016 

[-0.78] 

-0.0011 

[-0.52] 

-0.0012 

[-0.58] 

-0.00023 

[-0.11 

-0.00115 

[-0.56] 
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(0. 434) (0.602) (0.563) (0.914) (0.573) 

AGE 0.000012 

[0.03] 

(0.609) 

-0.000053 

[-0.13] 

(0.897) 

-0.000041 

[-0.10] 

(0.922) 

-0.00077 

[-2.12] 

(0.035) 

-0.00062 

[-1.80] 

(0.072) 

EARN -0.00174 

[-0.28] 

(0.776) 

-0.00239 

[-0.39] 

(0.695) 

-0.00273 

[-0.44] 

(0.657) 

-0.0047 

[-0.73] 

(0.466) 

-0.0043 

[-0.69] 

(0.490) 

RETN 0.00363 

[3.64] 

(0.000) 

0.00326 

[3.39] 

(0.001) 

0.00336 

[3.42] 

(0.001) 

0.0031 

[3.88] 

(0.000) 

0.00302 

[3.55] 

(0.000) 

Tobin’sQ -0.00034 

[-0.51] 

(0.609) 

-0.000063 

[-1.02] 

(0.309) 

-0.000045 

[-0.69] 

(0.491) 

-0.00013 

[-2.33] 

(0.020) 

-0.000089 

[-1.65] 

(0.101) 

LIQU -0.00002 

[-4.01] 

(0.000) 

-0.00002 

[-3.42] 

(0.001) 

-0.00002 

[-3.42] 

(0.000) 

-0.00003 

[-3.39] 

(0.001) 

-0.00003 

[-3.25] 

(0.001) 

BSIZE 0.0152 

[1.23] 

(0.221) 

0.0169 

[1.44] 

(0.15) 

0.01269 

[1.07] 

(0.284) 

0.0092 

[0.71] 

(0.477) 

0.0021 

[0.16] 

(0.870) 

NONXECE -0.0720 

[-2.26] 

(0.025) 

-0.0689 

[-2.23] 

(0.026) 

-0.0702 

[-2.24] 

(0.026) 

-0.0363 

[-2.03] 

(0.043) 

-0.0407 

[-2.01] 

(0.046) 

DUALITY 0.0018 

[0.31] 

(0.757) 

0.0017 

[0.29] 

(0.770) 

0.0012 

[0.21] 

(0.837) 

-0.0035 

[-0.06] 

(0.951) 

-0..0014 

[-0.26] 

(0.793) 

MANOWN -0.00011 

[-1.09] 

(0.276) 

-0.0001 

[-1.03] 

(0.303) 

-0.0001 

[-1.09] 

(0.277) 

-0.00007 

[-0.79] 

(0.427) 

-0.00009 

[-1.00] 

(0.317) 

 0.0783- ثابج الاوحذاس

[-1.62] 

(0.106) 

-0.0909 

[-1.94] 

(0.053) 

-0.0782 

[-1.62] 

(0.106) 

-0.105 

[-2.14] 

(0.033) 

-0.06469 

[-1.23] 

(0.219) 

 إحصائٍاث اننمورج

F(13, 326) 7.24 7.57 7.37 9.54 8.58 

prob>F 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

  R-squared 0.0852 0.0863 0.0837 0.1946 0.148 

 مشاهذة. 043* عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 
ا

بهشػػ سا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ اإبػػىاجع بيػػخااب جػػقذجاابرجػػلإافػػ اهفسػػ ساابهغ  ػػساتافػػ اهكسفػػخااقتهػػسا ا
بس جػػبذجاا4.24بس جػػبذجاالأبؿ،ابا4.50ا(F)%،افقػػفاسسغػػتاتيجػػخاإثصػػقئيخا2ا ػػفاجسػػهب اجع بيػػخاأتػػ اجػػفا

بس جػػػػبذجاابرػػػػقجلإ،اكجػػػػقاسسغػػػػتاتيجػػػػخاا5.25بس جػػػػبذجاابساحػػػػة،ابا6.20بس جػػػػبذجاابثقبػػػػث،ابا4.34ابثػػػػق  ،اب
P.Valuابتفاسسغاجعقج اابهثف ػفا1.111بسرجسخا جقذجاا،(R2)اببس جػبذجاابثػق  ا5.25بس جػبذجاالأبؿاا،%

ا%.اااا00.5%،اببس جبذجاابرقجلإا06.03احةا%،اببس جبذجاابسا5.34%،اببس جبذجاابثقبثا5.33
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(اب ػػبفاهػػسث ساإ  ػػقس اذبافقبػػػخا0بهبضػػ ا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ افػػ ا جيػػةااب جػػقذجاحقب ػػفبؿاستػػـا 
%(ابجعقج ا جيةاجقق يلإاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةافػ ا2جع بيخا ا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا

قتاابجصػػسيخ.ابجػػفااب قثيػػخااقتهصػػقفيخ،ايشػػ ساابجعقجػػ اار  ػػقس اهفسػػ ساابهغ ػػسافػػ اهكسفػػخااقتهػػسا ابسشػػسك
(اف ااب جبذجاالأبؿاإبىاأفاابشسكقتاابهػ ابػف دقاجػف سةاباثػفةااسػىاالأتػ افػ اFemaleD بابجع ب ابجهغ سا

%اأكسػػػسابهكسفػػػخااقتهػػػسا ااػػػفاابشػػػسكقتاابهػػػ ابػػػيلإابػػػف دقاجػػػف ساتافػػػ اج سػػػلإا0.40ج سػػػلإاارفاسةاهػػػففةا
(افػػ ااب جػػبذجاابثػػق  اإبػػىاأفازيػػقفةا سػػحخا(FemalePارفاسة.ابيشػػ ساابجعقجػػ اار  ػػقس ابابجع ػػب ابجهغ ػػسا

%ايققسسدػػقاأفاهسػػففاابشػػسكخاهكسفػػخااتهػػسا ا0اتافػػ اج سػػلإاارفاسةار جػػقب اأاضػػقةاابج سػػلإاحجقػػفاساابجػػف سا
فػػػ ااب جػػػبذجاا(LnFemale)%.ابحقبجثػػػ ايشػػػ ساابجعقجػػػ اار  ػػػقس ابابجع ػػػب ابجهغ ػػػسا5.24أكسػػػساحجقػػػفاسا

إبػػىازيػػقفةاهكسفػػخاابثقبػػثاإبػػىازيػػقفةاابسبغػػقسيهـاابطسيعػػ ابعػػففاابجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسةاحجقػػفاساباثػػفا ػػؤف ا
فػػ اا(FemalePI)%.ابيشػ ساابجعقجػ اار  ػقس ابابجع ػب اأيضًػقابجهغ ػسا0.34اقتهػسا ابسشػسكقتاحجقػفاسا

اب جبذجاابساحػةاإبػىاأفازيػقفةا سػحخاابجػف ساتاابه ف ػذيقتافػ اج سػلإاارفاسةار جػقب اأاضػقةاابج سػلإاحجقػفاسا
.ابأر ػسًا،ايشػ ساابجعقجػ اار  ػقس ابابجع ػب ا24.4%ايققسسدقاأفاهسففاابشسكخاهكسفػخااتهػسا اأكسػساحجقػفاسا0

ف ااب جبذجاابرقجلإاإبىاأفازيػقفةااػففاابجػف ساتاابه ف ػذيقتافػ اج سػلإاارفاسةاحجقػفاساا(FemaleI)بجهغ سا
ا%.2.05جف سةاباثفةا  هجاا  ازيقفةاف اهكسفخااقتهسا احجقفاسا

ىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاباهسػػقتًقاجػػةاجػػقاهبصػػ اإبيػػ اابحثػػثاجسػػحقًق،اهرسػػساةػػذاااب هػػقئجاإبػػ
قبول الفارض الباديل الأول اوىو ما ي يدارفاسةا ؤثساإ  قحًقابجع بيًقااسىاهكسفخااتهسا اابشسكقتاابجصسيخ.ا

ااا  القا ال باأن التناوع باين الجنسااين فاي مجماس ردارة الشاركات المقيادة فااي البورصاة المصارية يا ثر معنويا
اعمى تكمفة الًقتراض.

جةا ظسيخااببكقبخاب ظسيخااقاهجقفااسػىاابجػباسفابابعف ػفاجػفاابفساسػقتاامختمفةةذااابفس اب قةتا هقئجا
 .Fields et al. 2012; Francis et al. 2013; Karavitis et al)ابسػقحقخافػ ااببقيػقتاابجهثػفةا

 .Usman et al. 2018; Usman et al)بابصػ فاا(Pandey et al. 2020)بأسػهسابيقاا(2021
رسصتاإبىاب بفاا رفق اجع ب اف اهكسفخااقتهسا احقب سػحخابسشػسكقتاذاتاج ػقبلإاارفاسةااابه ا(2019

جػػةا ظسيػػخاسألإاابجػػقؿاامتسااقةالأكثػػساه باًػػقاسػػ فااب  سػػ ف.ابجػػفا قثيػػخاأرػػس ،ا ػػقةتا هػػقئجاةػػذااابفػػس ا
بغق ػقاا(Abdullah et al. 2016)ابحشػس اب ظسيػخااب فسػيخااق هجقايػخابابعف ػفاجػفاابفساسػقتافػ اجقب زيػقا

(Kamil and Appiah 2021)ابه ارسصتاإبىاأفاابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةاتػفايقسػ اجػفاا
أفاابعلتػػخاابجع بيػػخابار  قسيػػخاسػػ فاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإااويااري الباحااثتيجػػخاحعػػ اابشػػسكقت.ا

ابشسكقتاابجق فةافػ اابسبسصػخااارفاسةابهكسفخااقتهسا اتفاهس ةاإبىاابهجث  اابضع  ابسجسأةاف اج سلإاإفاسة
 Pandey)(،ابهش ساابفساسقتاابسقحقخا1.154/5.05جف سةابج سلإاارفاسةا ا1.4ابجصسيخ،اف اابجهبسر،ا
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et al. 2020)ا51إبىاأفااففاابجسأةاف اج سلإاارفاسةا  حغ اأفايص اإبىااففاجع ف،ااقفةاجقايكبفاا%
 ػػػباآرػػػس،اجػػػفاابجػػػس  اأفا ػػػهـاإفساؾااب سػػػقةا%ارثػػػفاثاهػػػسث ساإ  ػػػقس .اةػػػذااجػػػفا ق ػػػبابجػػػفا ق31إبػػػىا

ابقسػػيلتافػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاابجصػػسيخااسػػىاأ دػػفاأتػػ اكفػػقةةاإفاسيػػخ،ابحقبهػػقب ؛ا هبتػػ اهثسػػفاابػػفبسا
 ابستقس ابسه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاابرصقئساالأرس اابجسهحطخاحقبشسكخ.

سػػفستاابعف ػػفاجػػفاابجهغ ػػساتاابستقسيػػخااسػػىا هػػقئجا،افػػ ا جيػػةا جػػقذجااق ثػػفاساابسػػقحقخ،اأبشااكل مجماالو
جثقسػػسيخاجهسػػقخاجػػةاابحثػػثاابجثقسػػس ،افهشػػ سا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ اإبػػىاب ػػبفاهػػسث ساجع ػػب ابسػػسس ا

(P.Value < 0.05)بك اجفاابس ببخ،اباسهقلؿاج سلإاارفاسةااسىاهكسفػخااقتهػسا ابسشػسكقتاابجصػسيخ،اا
بػػىاب ػػبفا بجسػػهب االأسبػػقحاابجثه ػػزةااسػػىاهكسفػػخااقتهػػسا اا(P.Value < 0.10)هػػسث ساجع ػػب ابسػػسس ابا 

بسشسكقتاابجصسيخ.ابةذاايش ساإبىاأفاابشسكقتاابه اههجهةاحج ػقبلإاإفاسةاجسػهقسخاببػف دقاجسػهب اجسهفػةاجػفا
الأسبػػػقحاابجثه ػػػزةابابسػػػ ببخاههثجػػػ اهكسفػػػخااتهػػػسا اأتػػػ ،ابههفػػػقاةػػػذاااب ه  ػػػخاجػػػةاجػػػقاهبصػػػ اإبيػػػ اابحثػػػثا

ا.()ابجثقسس ا
 نتا ج اختبار فرض البحث الثاني 6-5-2

اسػػػهدفؼاةػػػذااابفػػػس اارهحػػػقساجػػػقاإذااكػػػقفاابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةا ػػػؤثسااسػػػىاهبزيعػػػقتا
(ا هػػػقئجاابهثس ػػػ ا2الأسبػػػقحااب قفيػػػخابسشػػػسكقتاابجق ػػػفةافػػػ اابسبسصػػػخاابجصػػػسيخاأـاق.ابيبضػػػ ااب ػػػفبؿاستػػػـا 

 سػحخالإاارفاسةااسىاهبزيعقتاالأسبػقحااب قفيػخاجققسػخاسفقبػخاارثصقئ اق ثفاساابه بعاس فااب  س فاف اج س
ا،احقرضقفخاإبىاجهغ ساتاابستقحخ.اDividendااسىاإ جقب االأصبؿهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخا

: نتا ج تحميل الًنحدار لًختبار أثر التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة عمى 5جدول 
انسبة توزيعات الأرباح النقدية عمى رجمالي الأصول *توزيعات الأرباح النقدية مقاسة بدلًلة 

 

 انمتغٍشاث

 طشٌقت قٍاط متغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة  

 (0نمورج )  (4نمورج )  (0نمورج )  (2نمورج )  (0نمورج ) 

 انجضء الأول: انمتغٍش انمغتقم انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة  

FemaleD 0.0099 

[2.05] 

(0.041) 

    

FemaleP  0.037 

[2.05] 

(0.041) 

   

LnFemale   0.0122 

[2.57] 

(0.011) 

  

FemalePI    0.177 

[3.42] 

(0.001) 

 

FemaleI     0.0257 

[3.61] 

(0.000) 
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 انجضء انثانً: انمتغٍشاث انشقابٍت

LEV -0.0357 

[-3.00] 

(0.003) 

-0.0363 

[-3.04] 

(0.003) 

-0.0369 

[-3.13] 

(0.002) 

-0.0346 

[-2.85] 

(0.005) 

-0.0363 

[-3.04] 

(0.003) 

CASHOLD 0.00289 

[2.04] 

(0.042) 

0.003 

[2.11] 

(0.035) 

0.003 

[2.11] 

(0.036) 

0.003 

[2.07] 

(0.039) 

0.0031 

[2.20] 

(0.029) 

FSIZE 0.00859 

[3.56] 

(0. 000) 

0.0088 

[3.65] 

(0.000) 

0.0088 

[3.66] 

(0.000) 

0.009 

[3.74] 

(0.000) 

0.0088 

[3.66] 

(0.000) 

AGE 0.000212 

[0.65] 

(0.518) 

0.000186 

[0.57] 

(0.570) 

0.00016 

[0.50] 

(0.616) 

-0.00001 

[-0.02] 

(0.984) 

-0.00009 

[0.28] 

(0.781) 

EARN 0.0299 

[5.70] 

(0.000) 

0.0208 

[5.51] 

(0.000) 

0.020 

[5.31] 

(0.000) 

0.0205 

[5.57] 

(0.000) 

0.0199 

[5.52] 

(0.000) 

RETN -0.00097 

[-1.41] 

(0.161) 

-0.0012 

[-1.68] 

(0.095) 

-0.0011 

[-1.53] 

(0.126) 

-0.0013 

[-1.84] 

(0.067) 

-0.0013 

[-1.88] 

(0.061) 

Tobin’sQ 0.00022 

[1.25] 

(0.212) 

0.0002 

[1.15] 

(0.251) 

0.00022 

[1.26] 

(0.208) 

0.0002 

[0.99] 

(0.321) 

0.00019 

[1.05] 

(0.296) 

LIQU -0.00001 

 [-0.96] 

(0.337) 

-0.00001 

 [-1.67] 

(0.095) 

-0.00001 

 [-1.67] 

(0.095) 

-0.00001 

[-2.21] 

(0.028) 

-0.00001 

[-2.54] 

(0.012) 

BSIZE 0.03045 

[3.72] 

(0.000) 

0.0088 

[3.65] 

(0.000) 

0.0276 

[3.37] 

(0.001) 

0.0304 

[4.15] 

(0.000) 

0.0245 

[3.48] 

(0.001) 

NONXECE -0.081 

[-0.61] 

(0.543) 

-0.0066 

[-0.50] 

(0.617) 

-0.0068 

[-0.52] 

(0.606) 

0.0028 

[0.22] 

(0.827) 

-0.0074 

[-0.58] 

(0.563) 

DUALITY 0.01315 

[2.06] 

(0.041) 

0.0132 

[2.04] 

(0.04) 

0.0124 

[1.93] 

(0.055) 

0.0130 

[1.99] 

(0.047) 

0.0117 

[1.78] 

(0.076) 

MANOWN -0.000067 

[-0.75] 

(0.455) 

-0.00006 

[-0.70] 

(0.486) 

-0.00007 

[-0.74] 

(0.458) 

-0.00005 

[-0.60] 

(0.550) 

-0.00006 

[-0.65] 

(0.515) 

 0.2117- ثابج الاوحذاس

[-4.33] 

(0.000) 

-0.2186 

[-4.39] 

(0.000) 

-0.2102 

[-4.29] 

(0.000) 

-0.2222 

[-4.47] 

(0.000) 

-0.2056 

[-4.12] 

(0.000) 

 إحصائٍاث اننمورج

F(13, 326) 19.13 21.92 22.17 25.84 26.83 

prob>F 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

  R-squared 0.2311 0.2293 0.2353 0.2400 0.2516 

 مشاهذة. 043* عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 
ا

ااااا
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بهش سا هػقئجاابهثس ػ اارثصػقئ اإبػىاجع بيػخااب جػقذجاابرجػلإافػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهبزيعػقتاالأسبػقحا
ا50.65بس جػبذجاالأبؿ،ابا06.03ا(F)%،افقفاسسغػتاتيجػخاإثصػقئيخا2اب قفيخاا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا

ذجاابرػػػقجلإ،اكجػػػقابس جػػػباا53.53بس جػػػبذجاابساحػػػة،ابا52.50بس جػػػبذجاابثقبػػػث،ابا55.04بس جػػػبذجاابثػػػق  ،اب
%،ا53.00بس جػػػبذجاالأبؿاا(R2)،ابتػػفاسسػػػغاجعقجػػػ اابهثف ػػػفا1.111بسرجسػػػخا جػػػقذجااP.Valuسسغػػتاتيجػػػخا

%،اببس جػػػػػػػػػػبذجا50%،اببس جػػػػػػػػػػبذجاابساحػػػػػػػػػػةا53.23%،اببس جػػػػػػػػػػبذجاابثقبػػػػػػػػػػثا55.63ببس جػػػػػػػػػػبذجاابثػػػػػػػػػػق  ا
ا%.اااا52.03ابرقجلإ

(اب ػػبفاهػػسث ساإ  ػػقس اذبافقبػػػخا2بهبضػػ ا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ افػػ ا جيػػةااب جػػقذجاحقب ػػفبؿاستػػـا 
%(ابجعقج ا جيةاجقق يلإاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةافػ ا2جع بيخا ا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا

هفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخابسشػػسكقتاابجصػسيخ.ابجػفااب قثيػخااقتهصػقفيخ،ايشػ ساابجعقجػػ ا
اب جػبذجاالأبؿاإبػىاأفاابشػسكقتاابهػ ابػف دقاجػف سةاباثػفةااسػىاا(افػ FemaleD ار  قس ابابجع ب ابجهغ سا

%ازيػػقفةاكهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخاجػػفاإ جػػقب اأصػػببدقااػػفاابشػػسكقتا0الأتػػ افػػ اج سػػلإاارفاسةاهسػػففاهقسيحًػػقا
(افػػ ا(FemalePابهػػ ابػػيلإابػػف دقاجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسة.ابيشػػ ساابجعقجػػ اار  ػػقس ابابجع ػػب ابجهغ ػػسا

%ايققسسدػقا0إبىاأفازيقفةا سحخاابجف ساتاف اج سلإاارفاسةار جقب اأاضقةاابج سلإاحجقػفاسااب جبذجاابثق  ا
ب سػػػحخاا0%ا أ اأفازيػػػقفةااق ثػػػساؼاابجعيػػقس احجقػػػفاسا3.4أفاهسػػففاابشػػػسكخاهبزيعػػقتاأسبػػػقحاأكسػػػساحجقػػفاسا

اXا1.134%ا]=ا02.2ابجػػػػف ساتافػػػػ اج سػػػػلإاارفاسةا ػػػػؤف اإبػػػػىازيػػػػقفةاهبزيعػػػػقتاالأسبػػػػقحااب قفيػػػػخاحجقػػػػفاسا
فػ اا(LnFemale)جفاجهبسػطدق(.ابحقبجثػ ايشػ ساابجعقجػ اار  ػقس ابابجع ػب ابجهغ ػسا[ا1.155/اا1.004

اب جبذجاابثقبثاإبىازيقفةاابسبغقسيهـاابطسيع ابعففاابجف ساتاف اج سػلإاارفاسةاحجقػفاساباثػفا ػؤف اإبػىازيػقفةا
ر  ػػػػقس ابابجع ػػػػب اأيضًػػػػقابجهغ ػػػػسا%.ابيشػػػػ ساابجعقجػػػػ اا0.55هبزيعػػػػقتاالأسبػػػػقحااب قفيػػػػخابسشػػػػسكقتاحجقػػػػفاسا

(FemalePI)فػػػ ااب جػػػبذجاابساحػػػةاإبػػػىاأفازيػػػقفةا سػػػحخاابجػػػف ساتاابه ف ػػػذيقتافػػػ اج سػػػلإاارفاسةار جػػػقب اا
%ا أ اأفا04.4%ايققسسدػػقاأفاهسػػففاابشػسكخاهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخاأكسػػساحجقػػفاسا0أاضػقةاابج سػػلإاحجقػػفاسا

ساتاابه ف ػػذيقتافػ اج سػلإاارفاسةا ػػؤف اإبػىازيػقفةاهبزيعػػقتاب سػحخاابجػف ا0زيػقفةااق ثػساؼاابجعيػقس احجقػػفاسا
جفاجهبسػطدق(.ابأر ػسًا،ايشػ ساابجعقجػ ا[ا1.155/اا1.105اXا1.044%ا]=ا53.2الأسبقحااب قفيخاحجقفاسا

فػػ ااب جػػبذجاابرػػقجلإاإبػػىاأفازيػػقفةااػػففاابجػػف ساتاابه ف ػػذيقتافػػ اا(FemaleI)ار  ػػقس ابابجع ػػب ابجهغ ػػسا
ا%.5.24جف سةاباثفةا  هجاا  ازيقفةاف اهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخاحجقفاسااج سلإاارفاسةاحجقفاس

بهرسػػساةػػذاااب هػػقئجاإبػػىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةا ػػؤثساإ  قحًػػقابجع بيًػػقااسػػىاهبزيعػػقتا
يعقتاالأسبقحااب قفيخابسشسكقتاابجصسيخ؛اأ اأفاابشسكقتاذاتاابج قبلإاالأكثساه باًقاس فااب  س فاهسففاهبزا

قبول الفرض البديل الثاني القا ل بأن التنوع باين الجنساين فاي اوىو ما يعنيأسبقحا قفيخاأكسساجفاغ سةػق.ا
 مجمس ردارة الشركات المقيدة في البورصة المصرية ي ثر معنوياا عمى توزيعات الأرباح النقدية.
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بسهثقػقاجػقاإذاااباختباار رضاافيبحغس اابهثققاجفا هقئجاارهحقساابفس اابثق  ابسحثػث،افقػفاتػقـاابحقثػثا
كقفاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةا ؤثسااسىاهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخابسشسكقتاابجق فةاف اابسبسصخا
ابجصػػسيخاأـاقاجسػػهرفجًقافػػ اذبػػؾاجقيقسًػػقاسػػفيلًابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ؛ابةػػباتيػػقـاإفاسةاابشػػسكخاسهبزيعػػقتا

 Binomial Logistic.اباسهرفاـاابحقثثااق ثػفاساابسب سػه اابث ػقئ اDividendDأسبقحا قفيخاجفاافج ا
Regressionا هقئجاابهثس  اارثصقئ اق ثفاساابه بعاس فا3قرهحقساةذااابفس .ابيبض ااب فبؿاستـا ا)

ااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخ،احقرضقفخاإبىاجهغ ساتاابستقحخ.ا
ا

لًختبار أثر التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة عمى  تحميل الًنحدار: نتا ج 6جدول 
امقاسة بدلًلة قيا  ردارة الشركة بتوزيعات أرباح نقدية من عدمو * توزيعات الأرباح النقدية

 

 انمتغٍشاث
 طشٌقت قٍاط متغٍش انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة

 (0نمورج ) (4)نمورج  (0نمورج ) (2نمورج ) (0نمورج )

 انجضء الأول: انمتغٍش انمغتقم انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسة
FemaleD 1.625 

[4.895] 

(0.000) 

    

FemaleP  7.177 

[4.28] 

(0.000) 

   

LnFemale   1.78 

[5.23] 

(0.000) 

  

FemalePI    14.929 

[2.41] 

(0.016) 

 

FemaleI     1.979 

[2.81] 

(0.005) 

 انجضء انثانً: انمتغٍشاث انشقابٍت
LEV -1.289 

[-1.62] 

(0.105) 

-1.488 

[-1.81] 

(0.071) 

-1.64 

[-1.98] 

(0.048) 

-1.11 

[-1.40] 

(0.160) 

-1.255 

[-1.59] 

(0.112) 

CASHOLD 0.1719 

[2.09] 

(0.037) 

0.178 

[2.17] 

(0.030) 

0.182 

[2.18] 

(0.029) 

0.211 

[2.61] 

(0.009) 

0.220 

[2.71] 

(0.007) 

FSIZE 0.0823 

[0.63] 

(0. 530) 

0.1457 

[1.14] 

(0. 252) 

0.1446 

[1.11] 

(0. 269) 

0.113 

[0.93] 

(0. 354) 

0.113 

[0.92] 

(0. 355) 

AGE 0.0157 

[0.72] 

(0.469) 

0.0082 

[0.38] 

(0.701) 

0.0089 

[0.41] 

(0.682) 

0.011 

[0.58] 

(0.559) 

0.011 

[0.57] 

(0.566) 

EARN 2.275 

[4.06] 

(0.000) 

2.194 

[3.99] 

(0.000) 

2.13 

[3.87] 

(0.000) 

2.204 

[4.00] 

(0.000) 

2.141 

[4.05] 

(0.000) 
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RETN 1.756 

[1.56] 

(0.120) 

1.432 

[1.43] 

(0.152) 

1.569 

[1.47] 

(0.143) 

1.502 

[1.49] 

(0.136) 

1.420 

[1.41] 

(0.158) 

Tobin’sQ 1.154 

[3.59] 

(0.000) 

1.069 

[3.45] 

(0.001) 

1.159 

[3.50] 

(0.000) 

1.025 

[4.03] 

(0.000) 

1.054 

[4.06] 

(0.000) 

LIQU 0.0005 

 [1.01] 

(0.313) 

-0.00006 

 [-0.11] 

(0.916) 

0.0001 

 [0.23] 

(0.815) 

0.0004 

 [.70] 

(0.481) 

0.0003 

 [0.49] 

(0.621) 

BSIZE 0.237 

[0.44] 

(0.661) 

0.341 

[0.65] 

(0.519) 

-0.094 

[-0.17] 

(0.864) 

0.639 

[1.20] 

(0.230) 

0.486 

[0.92] 

(0.360) 

NONXECE -1.684 

[-2.26] 

(0.024) 

-1.308 

[-1.75] 

 (0.081) 

-1.548 

[-2.06] 

 (0.040) 

-0.954 

[-1.28] 

 (0.202) 

-0.969 

[-1.29] 

 (0.198) 

DUALITY 0.295 

[0.966] 

(0.391) 

0.268 

[0.87] 

(0.384) 

0.209 

[0.68] 

(0.506) 

0.221 

[0.75] 

(0.454) 

0.168 

[0.57] 

(0.566) 

MANOWN -0.019 

[-3.48] 

(0.001) 

-0.0167 

[-3.26] 

(0.001) 

-0.0186 

[-3.47] 

(0.001) 

-0.014 

[-2.92] 

(0.004) 

-0.014 

[-2.93] 

(0.003) 

 4.067- ثابج الاوحذاس

[-1.71] 

(0.088) 

-5.35 

[-2.24] 

(0.025) 

-4.29 

[-1.79] 

(0.073) 

 -5.234 

[-2.28] 

(0.022) 

-4.759 

[-2.09] 

(0.036) 

اإحصائٍاث اننمورج
Wald chi2(13)  78.10 76.80 79.40 73.98 72.92 

Prob > chi2 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 

Pseudo R2 0.3284 0.3287 0.3374 0.2918 0.2943 

 مشاهذة. 043* عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 
ا

بهش سا هػقئجاابهثس ػ اارثصػقئ اإبػىاجع بيػخااب جػقذجاابرجػلإافػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهبزيعػقتاالأسبػقحا
بس جػبذجاا45.0ا(Wald chi2(13))%،افقػفاسسغػتاتيجػخاإثصػقئيخا2اب قفيػخاا ػفاجسػهب اجع بيػخاأتػ اجػفا

بس جػػػػػبذجاا45.65بس جػػػػػبذجاابساحػػػػػة،ابا43.65بس جػػػػػبذجاابثقبػػػػػث،ابا46.0بس جػػػػػبذجاابثػػػػػق  ،اا43.5الأبؿ،اب
بس جػػبذجاالأبؿاا(R2)،ابتػػفاسسػغاجعقجػػ اابهثف ػػفا1.111بسرجسػػخا جػػقذجااP.Valuابرػقجلإ،اكجػػقاسسغػػتاتيجػخا

%،ا56.05%،اببس جػػػػػػػبذجاابساحػػػػػػػةا33.40%،اببس جػػػػػػػبذجاابثقبػػػػػػػثا35.54%،اببس جػػػػػػػبذجاابثػػػػػػػق  ا35.50
ا%.اااا56.03ببس جبذجاابرقجلإ

(اب ػػبفاهػػسث ساإ  ػػقس اذبافقبػػػخا3 ػػفبؿاستػػـا بهبضػػ ا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ افػػ ا جيػػةااب جػػقذجاحقب
%(ابجعقج ا جيةاجقق يلإاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةافػ ا2جع بيخا ا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا

هفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخابسشػػسكقتاابجصػسيخ.ابجػفااب قثيػخااقتهصػقفيخ،ايشػ ساابجعقجػػ ا
(افػ ااب جػبذجاالأبؿاإبػىاأفاابشػسكقتاابهػ ابػف دقاجػف سةاباثػفةااسػىاFemaleD ار  قس ابابجع ب ابجهغ سا
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ا0.32بج  اابشسكخابففةاهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخاحجقػفاساا6الأت اف اج سلإاارفاسةا زيفاببغقسيهـا سحخاابهس ي 
اافاابشسكقتاابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة.ا

(اف ااب جبذجاابثق  اإبىاأفازيقفةا سػحخاابجػف ساتا(FemalePابيش ساابجعقج اار  قس ابابجع ب ابجهغ س
%ايققسسدػػػقازيػػػقفةافػػػ اببغػػػقسيهـا سػػػحخاابهػػػس ي ابج ػػػ ا0فػػػ اج سػػػلإاارفاسةار جػػػقب اأاضػػػقةاابج سػػػلإاحجقػػػفاسا

.ابحقبجثػػػ ايشػػػ ساابجعقجػػػ اار  ػػػقس ابابجع ػػػب ابجهغ ػػػسا4.044ابشػػػسكخابػػػففةاهبزيعػػػقتاأسبػػػقحا قفيػػػخاحجقػػػفاسا
(LnFemale)جػػبذجاابثقبػػثاإبػػىازيػػقفةاابسبغػػقسيهـاابطسيعػػ ابعػػففاابجػػف ساتافػػ اج سػػلإاارفاسةاحجقػػفاسافػ ااب ا

.ابيشػ سا0.45باثفا ؤف اإبىازيقفةاببغقسيهـا سحخاابهس ي ابج  اابشسكخابػففةاهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخاحجقػفاسا
 سػػحخاابجػػف ساتاافػػ ااب جػػبذجاابساحػػةاإبػػىاأفازيػػقفةا(FemalePI)ابجعقجػػ اار  ػػقس ابابجع ػػب اأيضًػػقابجهغ ػػسا

%ايققسسدػقازيػقفةافػ اببغػقسيهـا سػحخاابهػس ي ا0ابه ف ذيقتاف اج سلإاارفاسةار جقب اأاضقةاابج سلإاحجقفاسا
.ابأر سًا،ايش ساابجعقج اار  ػقس ابابجع ػب ابجهغ ػسا00.656بج  اابشسكخابففةاهبزيعقتاأسبقحا قفيخاحجقفاسا

(FemaleI)ابجػػف ساتاابه ف ػػذيقتافػػ اج سػػلإاارفاسةاحجقػػفاساجػػف سةافػػ ااب جػػبذجاابرػػقجلإاإبػػىاأفازيػػقفةااػػففاا
ا.ا0.646باثفةا  هجاا  ازيقفةاف اببغقسيهـا سحخاابهس ي ابج  اابشسكخابففةاهبزيعقتاأسبقحا قفيخاحجقفاسا

باهسػػقتًقاجػػةاجػػقاهبصػػ اإبيػػ اابحثػػثاجسػػحقًق،اهرسػػساةػػذاااب هػػقئجاإبػػىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإا
قبااول الفاارض اوىااو مااا ي ياادارفاسةا ػؤثساإ  قحًػػقابجع بيًػػقااسػػىاهبزيعػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابسشػػسكقتاابجصػسيخ.ا
مقيادة فاي البورصاة المصارية البديل الثاني القا ال باأن التناوع باين الجنساين فاي مجماس ردارة الشاركات ال

اي ثر معنوياا عمى توزيعات الأرباح النقدية.

 Pucheta-Martinez and Bel-Oms) جػةاابحثػثاابجثقسػس امتساقةب ػقةتا هػقئجاةػذااابفػس ا
2016; Chen et al. 2017; Ye et al. 2019; Jiraporn et al. 2019; Ain et al. 2021)ا

بجػػفا قثيػػخا.افافػػ اج سػػلإاارفاسةا زيػػفاجػػفاهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابػػذ ايشػػ ساإبػػىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ 
 ;McGuinness et al. (2015)جػةاابعف ػفاجػفاابفساسػقتاامختمفاةأرػس ،ا ػقةتا هػقئجاةػذااابفػس ا

Elmagrhi et al. 2017; Saeed and Sameer 2017; Gyapong et al. 2021)ابهػ اتػفجتاا
اوياري الباحاث .فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةابسيقسػخاهبزيػةاالأسبػقحفبيلًااسىاب بفاالتخاسسسيخاابه بعاسػ 

أفاابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةايعجػ ااسػىاهثسػ فاابػفبساابستػقس ابسج سػلإ؛اث ػثايجكػفابسجػف ساتا
هثس فاابفبساابستقس اجفارلؿارصقئصدفاابجعسفيخاباق هجقايخاابجج زةاابه اه ع ااهرقذاتساساهدفاجرهسفًػقا

جػف سيف،اكجػقاهعجػ اابجػف ساتاحقبفعػ ااسػىاهثسػ فاابسػسبؾاابستػقس ابسجػف سيفاجػفارػلؿاهثسػ فاابستقحػخاافااب
                                                 

فيػخ،ابتػفاااهجػفايقصفاس سحخاابهػس ي ااثهجػقؿاتيػقـاإفاسةاابشػسكخاسهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخااسػىااثهجػقؿااػفـاتيػقـاإفاسةاابشػسكخاسهبزيعػقتاأسبػقحا قا6
جشػػقةفةابػػـاهقػػـاإفاسةاابشػػسكخاا045جشػػقةفةاتقجػػتاف دػػقاإفاسةاابشػػسكخاسهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخابا035جشػػقةفةاجػػفاس  دػػقاا301ابحقثػػثااسػػىااػػففا

 (.035/045 =اا1.60سهبزيعقتاأسبقحا قفيخ،ابذبؾافوفا سحخاابهس ي ا=ا
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ابذاهيخاججقا زيفاجفاهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخابيقسػ اجػفاهعػقس ااببكقبػخ.ابجػفااب قثيػخااب ظسيػخ،اههبافػقاةػذاا
سلإاارفاسةايجكفاأفايثػفاجػفاابسػسبؾااب ه  خاجةاافهسا ا ظسيخااببكقبخاابققئ احسفاابفبساابستقس اابفعقؿابج 

 اق هدقز اب فاسة.ا

،افػػ ا جيػػةا جػػقذجااق ثػػفاساابسػػقحقخ،اأسػػفستاابعف ػػفاجػػفاابجهغ ػػساتاابستقسيػػخااسػػىا هػػقئجابشااكل مجماالو
جثقسػػسيخاجهسػػقخاجػػةاابحثػػثاابجثقسػػس ،افهشػػ سا هػػقئجاابهثس ػػ اارثصػػقئ اإبػػىاب ػػبفاهػػسث ساجع ػػب ابا   ػػقس ا

(P.Value < 0.05)جسػهب ااقثهفػق احقب قفيػخ،ابهثق ػقاابشػسكخاأسبػقحااسػىاج ػ اابشػسكخابػففةاابكػ اجػفا
بػىاب ػبفاهػسث ساجع ػب ابا   ػقس اهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخابجسػهب اهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخ.ابا  > P.Value)ا 

بكػػ اجػػفاث ػػـاابشػػسكخ،ابث ػػـاج سػػلإاارفاسة،ابازفبا يػػخاابػػفبسا فػػ اغقبسيػػخااب جػػقذج(ااسػػىاجسػػهب اا(0.05
بػىاب ػبفاهػسث ساجع ػب ابا   ػقس ااهبزيعػقت بفػسسااب جػبااسػىاج ػ اا(P.Value < 0.05 الأسبػقحااب قفيػخ.ابا 

بػىا بسسفػةاابجػقب اا(P.Value < 0.05)ب ػبفاهػسث ساجع ػب ابسػسس اابشػسكخابػففةابهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخ.ابا 
بػػىا بسجسكيػػخاا(P.Value < 0.05)ب ػػبفاهػػسث ساجع ػػب ابسػػسس ااسػػىاجسػػهب اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ.ابا 

اقفاسيػػػخااسػػػىاج ػػػ اابشػػػسكخابػػػففةابهبزيعػػػقتاأسبػػػقحا قفيػػػخ.ابههفػػػقاةػػػذاااب هػػػقئجاجػػػةاجػػػقاهبصػػػ اإبيػػػ اابحثػػػثا
ا.(Ye et al. 2019)ابجثقسس ا

 نتا ج اختبار فرض البحث الثالث 6-5-3
ابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةااجػػف ا ابكهسػػخاابثس ػػخ(ااسػػهدفؼاةػػذااابفػػس اارهحػػقساجػػقاإذااكػػقف

(ا هػػقئجا4 ػػؤثسااسػػىاهكسفػػخااقتهػػسا ابسشػػسكقتاابجق ػػفةافػػ اابسبسصػػخاابجصػػسيخاأـاق.ابيبضػػ ااب ػػفبؿاستػػـا 
ابهثس ػػػ اارثصػػػقئ اق ثػػػفاساجػػػف اابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةااسػػػىاهكسفػػػخااقتهػػػسا اهكسفػػػخا

(،ابجققسػخاسفقبػخاا هشػقساجعػفؿا0فػ ااب جػبذجا اInterstابػف بفاااقتهسا اجققسخاسفقبػخاجعػفؿاابفقئػفةااسػى
 .Pandey et al(،احقرضػقفخاإبػىاجهغ ػساتاابستقحػخ.اباهسػقتًقاجػةا5فػ ااب جػبذجا اInt-Spreadابفقئػفةا

بيجثػػ اابشػػسكقتاابهػػ ااSkewedهػػـاهكػػبيفاثلثػػخاجهغ ػػساتاث قئيػػخ:اأبقةػػقاج سػػلإاارفاسةاابج ثػػسؼاا(2020)
%،ابثق  دػقاج سػلإاارفاسةا51فةااسىاالأت اف اج سلإاارفاسةاببكفاقاهه قبزا سػح اهجث سدػقابف دقاجف سةاباث

%اجػف ساتافػ اج سػلإاإفاسهدػق،ابآرسةػقا01%اثهػىا51بيجث اابشسكقتاابه ابف دقا سحخاجفااTiltedابجقئ ا
ج سػػلإا%اجػػف ساتافػػ ا01بيجثػػ اابشػػسكقتاابهػػ ابػػف دقا سػػحخاأكثػػساجػػفااBalancedج سػػلإاارفاسةاابجهػػبازفا

اإفاسهدق.ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
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: نتا ج تحميل الًنحدار لًختبار أثر مدى التنوع بين الجنسين في مجمس الإدارة عمى 7جدول 
اتكمفة الًقتراض وتوزيعات الأرباح النقدية *

 

 انمتغٍشاث

قٍاط توصٌعاث الأسباح اننقذٌت قٍاط تكهفت الاقتشاض
03

 

 (0نمورج )

Interst 

 (2نمورج )

Int-Spread 

 (0نمورج )

Dividend 

 (4نمورج )

DividendD 

 انتنوع بٍن انجنغٍن فً مجهظ الإداسةانجضء الأول: انمتغٍش انمغتقم 
Skewed  0.005 

[0.94] 

(0.350) 

0.0086 

[1.27 ] 

(0.206) 

0.0045 

[0.70] 

(0.481) 

1.286 

[3.40] 

(0.001) 

Tilted 0.411 

[2.85] 

(0.005) 

0.0396 

[2.65] 

(0.008) 

0.0179 

[2.91] 

(0.004) 

2.078 

[4.25] 

(0.000) 

Balanced -0.031 

[-3.59] 

(0.000) 

-0.0312 

[2.22] 

(0.027) 

0.011 

[0.95] 

(0.344) 

2.85 

[2.04] 

(0.041) 

 انجضء انثانً: انمتغٍشاث انشقابٍت
LEV 0.011 

[0.73] 

(0.466) 

0.0114 

[0.64] 

(0.520) 

-0.037 

[-2.99] 

(0.003) 

-1.388 

[-1.66] 

(0.096) 

CASHOLD 0.0027 

[1.32] 

(0.189) 

0.0024  

[1.06] 

(0.289) 

0.0037 

[2.31] 

(0.021) 

0.0173 

[2.03] 

(0.042) 

FSIZE 0.0013 

[0.78] 

(0. 436) 

-0.0014 

[-0.69] 

(0.489) 

0.0089 

[3.69] 

(0.000) 

0.126 

[1.00] 

 (0.319) 

AGE 0.0009 

[2.12] 

(0.034) 

0.00026 

[0.55] 

(0.581) 

0.00025 

[0.77] 

(0.439) 

0.012 

[0.56] 

(0.574) 

EARN -0.0019 

[-0.38] 

(0.701) 

-0.0026 

[-0.41] 

(0.683) 

0.02 

[5.35] 

(0.000) 

2.24 

[4.07] 

(0.000) 

RETN 0.0012 

[1.05] 

(0.294) 

0.0029 

[2.51] 

(0.013) 

-0.0013 

[-1.77] 

(0.078) 

1.54 

[1.46] 

(0.145) 

Tobin’sQ 0.00001 

[0.16] 

(0.870) 

-0.00004 

[-0.57] 

(0.572) 

0.0002 

[1.20] 

(0.232) 

1.093 

[3.37] 

(0.001) 

LIQU 0.000001 

[0.23] 

(0.820) 

0.000001 

[0.05] 

(0.959) 

-0.00001 

[-0.83] 

(0.408) 

0.00019 

[0.27] 

(0.785) 

BSIZE 0.005 0.0082 0.0295 0.209 

                                                 
قرهحػقساابفػس اابساحػةابسحثػث؛اجػقاإذااكػقفاجػف اابه ػبعااBinomial Logistic Regressionاسهرفاـاابحقثػثااق ثػفاساابسب سػه اابث ػقئ اا01

خاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةا ػػؤثسااسػػىاهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاأـاقا جققسػػخاسفقبػػخاتيػػقـاإفاسةاابشػػسكقتاابجق ػػفةافػػ اابسبسصػػخاابجصػػسي
اسهبزيعقتاأسبقحا قفيخاجفاافج (.



 أثر التنوع بين الجنسين في مجلس الإدارة على تكلفة الاقتراض  .........محـمد خميس جمعة زيتون                            د/ 

  
 

 
 

  343  

 

[0.46] 

(0.646) 

[0.64] 

(0.521) 

[3.54] 

(0.000) 

[0.38] 

 (0.703) 

NONXECE -0.059 

[-2.24] 

(0.026) 

-0.061 

[-2.24] 

(0.026) 

-0.0039 

[-0.31] 

(0.759) 

-1.42 

[-1.91] 

(0.056) 

DUALITY 0.0046 

[0.98] 

(0.329) 

-0.00015 

[-0.03] 

(0.978) 

0.01297 

[2.02] 

(0.045) 

0.313 

[1.01] 

(0.313) 

MANOWN -0.0001 

[-0.98] 

(0.330) 

-0.0001 

[-1.07] 

(0.284) 

-0.00006 

[-0.61] 

(0.545) 

-0.017 

[-3.27] 

(0.001) 

 0.0197 ثابج الاوحذاس

[0.47] 

(0.639) 

-0.07 

[-1.43] 

(0.155) 

-0.218 

[-4.43] 

(.0.000) 

-4.899 

[-2.07] 

(0.038) 

اإحصائٍاث اىىمىرج
F(13, 326) 11.23 5.98 20.88 80.38 

prob>F 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 

  R-squared 0.1513 0.1215 0.2374 0.3355 

 مشاهذة. 043* عذد انمشاهذاث نهغنواث انخمظ مجتمعت 
ا

(اف اهفس ساابهغ  ساتاف اهكسفػخااقتهػسا ا5،ا0بهش سا هقئجاابهثس  اارثصقئ اإبىاجع بيخااب جبذ  فا 
بس جػبذجاا2.65بس جػبذجاالأبؿ،ابا00.53ا(F)%،افقفاسسغػتاتيجػخاإثصػقئيخا2ا فاجسهب اجع بيخاأت اجفا
بس جػػػػبذجاالأبؿاا(R2)،ابتػػػػفاسسػػػػغاجعقجػػػػ اابهثف ػػػػفا1.111بس جػػػػبذ  فااP.Valuابثػػػػق  ،اكجػػػػقاسسغػػػػتاتيجػػػػخا

ا.ا05.02%،اببس جبذجاابثق  ا02.03

(اأف،اجققس خاجةاج سلإاارفاسةا4(احقب فبؿاستـا 5،ا0بهبض ا هقئجاابهثس  اارثصقئ اف ااب جبذ  فا 
ا:اقا ػػػؤثساجعقجػػػ اجهغ ػػػساج سػػػػلإاارفاسةأولًابػػػذ اقا هضػػػجفاأ اجػػػف سةاسػػػ فاأاضػػػقؤا،ااUniformابجبثػػػفا

%(افػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ ا2بػخاجع بيػخا ا ػفاجسػهب اجع بيػخاأتػ اجػفاهسث سًااذاتافقاSkewedابج ثسؼا
هكسفػػػخااقتهػػػسا ابسشػػػسكقتاابجصػػػسيخ.اججػػػقايع ػػػ اأ ػػػ اا ػػػفجقا ػػػهـاهع ػػػ فاابجػػػسأةاكسجػػػزافػػػ اج سػػػلإاارفاسة،اقا

ااايجك دػػقاإثػػفاثاأ اارػػهلؼاجسثػػب افػػ اأفباساج سػػلإاارفاسةابتيجػػخاابشػػسكخ.ا :ا ب ػػفاهػػسث ساإ  ػػقس اذباوثانيا
فػػ اهفسػػ سااTiltedابجقئػػ ا%(ابجعقجػػ اجهغ ػػساج سػػلإاارفاسةا2جع بيػػخا ا ػػفاجسػػهب اجع بيػػخاأتػػ اجػػفافقبػػخا

ابهغ  ػػساتافػػ اهكسفػػخااقتهػػسا ابسشػػسكقتاابجصػػسيخ.ابيشػػ ساجػػفااب قثيػػخااقتهصػػقفيخاةػػذااابجعقجػػ اار  ػػقس ا
ج سػلإاارفاسةا هضػجفا(افػ ااب جػبذجاالأبؿا ابثػق  (اإبػىاأفاابشػسكقتاابهػ ابػف دقاTilted بابجع ب ابجهغ ػسا

(ا1.306[ا 1.000/1.1306]=ا05.55%اجػػػػػػػػػػػف ساتاههجهػػػػػػػػػػػةاحقسهفػػػػػػػػػػػقعاتػػػػػػػػػػػفساا01%اثهػػػػػػػػػػػىا51جػػػػػػػػػػػفا
[افػػ اجعػػفؿاابفقئػػفةااسػػىاابػػف بفا ا هشػػقساجعػػفؿاابفقئػػفة(،افػػ اابجهبسػػر،ااػػفاابشػػسكقتا1.1363/1.050]=

يػخا ا ػفاجسػهب اجع بيػخا:ا ب ػفاهػسث ساسػسس اذبافقبػخاجع باوثالثااابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة.ا
فػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ اهكسفػخااقتهػسا ااBalancedابجهػبازفا%(ابجعقج اجهغ ساج سلإاارفاسةا2أت اجفا
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(افػػ اBalanced بسشػػسكقتاابجصػػسيخ.ابجػػفااب قثيػػخااقتهصػػقفيخ،ايشػػ ساابجعقجػػ اابسػػسس ابابجع ػػب ابجهغ ػػسا
%اجػػف ساتاههجهػػةا01ج سػػلإاإفاسةا هضػػجفاأكثػػساجػػفااب جػػبذجاالأبؿا ابثػػق  (اإبػػىاأفاابشػػسكقتاابهػػ ابػػف دقا

[اف اجعػفؿاابفقئػفةااسػىاابػف بفا1.1305/1.050%(ا]=52[ا 1.130/1.1306%ا]=64حق رفق اتفساا
ا ا هشقساجعفؿاابفقئفة(،اف اابجهبسر،اافاابشسكقتاابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة.

 فافػػ اج سػلإاارفاسةااسػىاهكسفػػخااتهػسا اابشػػسكقتابهرسػساةػذاااب هػػقئجاإبػىاأفاهػسث ساابه ػػبعاسػ فااب  سػ
ابجصسيخا رهس احقرهلؼاجف اةذااابه بعاف اج سلإااقفاسة؛اث ثاقاهرهس اهكسفخااقتهسا اا ػفجقاكق ػتا

%اجققس خاجةاثقبخاافـاب بفاهجث  ابسجػسأةافػ اج سػلإاارفاسة،ا51 سحخاهجث  اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاثهىا
%اجققس ػخا01%اب51ا اا ػفجقاهسابثػتا سػحخاهجث ػ اابجػسأةافػ اج سػلإاارفاسةاسػ فاس  جقازافتاهكسفػخااقتهػسا

جػػةاثقبػػخااػػفـاب ػػبفاهجث ػػ ابسجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسة،ابأر ػػسًااا رفضػػتاهكسفػػخااقتهػػسا اا ػػفجقازافتا سػػحخا
%اجققس ػػخاجػػةاثقبػخااػػفـاب ػبفاهجث ػػ ابسجػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسة.اأ ا01هجث ػ اابجػػسأةافػ اج سػػلإاارفاسةااػفا

هب فاالتخاجضطسةاس فاجف اابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةابهكسفخااقتهػسا احجػقا هفػقاجػةاابحثػثا
ف اابثق خابكهسخاثس خاجفاابجف ساتاثهىا ػهجكفاجػفاابهػسث ساحشػك اا(Pandey et al. 2020)ابجثقسس ا

مدى التنوع باين الجنساين قبول الفرض البديل الثالث القا ل بأن اوىو ما يعنيجقسبؿاف اهكسفخااقتهسا .ا
 في مجمس ردارة الشركات المقيدة في البورصة المصرية ي ثر معنوياا عمى تكمفة الًقتراض.

 نتا ج اختبار فرض البحث الرابع 6-5-4
اسػػهدفؼاةػػذااابفػػس اارهحػػقساجػػقاإذااكػػقفاجػػف ا ابكهسػػخاابثس ػػخ(اابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةا

(ا4 ؤثسااسىاهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخابسشسكقتاابجق فةاف اابسبسصػخاابجصػسيخاأـاق.ابيبضػ ااب ػفبؿاستػـا 
اسىاهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخا هقئجاابهثس  اارثصقئ اق ثفاساجف اابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةا

(،ابجققسػػخا3فػػ ااب جػػبذجا اDividendااسػػىاإ جػػقب االأصػػبؿ سػػحخاهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاجققسػػخاسفقبػػخا
(،احقرضػػقفخاإبػػىا0فػػ ااب جػػبذجا اDividendDسفقبػػخاتيػػقـاإفاسةاابشػػسكخاسهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخاجػػفاافجػػ ا

اجهغ ساتاابستقحخ.ا

(افػػػ اهفسػػػ ساابهغ  ػػػساتافػػػ اهبزيعػػػقتا0،ا3قئ اإبػػػىاجع بيػػػخااب جػػػبذ  فا بهشػػػ سا هػػػقئجاابهثس ػػػ اارثصػػػ
بس جػبذجاابثقبػث،اا51.55ا(F)%،افقػفاسسغػتاتيجػخاإثصػقئيخا2الأسبقحااب قفيػخاا ػفاجسػهب اجع بيػخاأتػ اجػفا

بس جػبذ  فااP.Valuبس جػبذجاابساحػة،اكجػقاسسغػتاتيجػخاا51.35ا(Wald chi2(15))بسغػتاتيجػخاإثصػقئيخابا
ا.33.22%،اببس جبذجاابساحةا53.40بس جبذجاابثقبثاا(R2)جعقج اابهثف فاا،ابتفاسسغ1.111

(اأف،اجققس خاجةاج سلإاارفاسةا4(احقب فبؿاستـا 0،ا3بهبض ا هقئجاابهثس  اارثصقئ اف ااب جبذ  فا 
ا:اقا ػػػؤثساجعقجػػػ اجهغ ػػػساج سػػػػلإاارفاسةأولًا ابػػػذ اقا هضػػػجفاأ اجػػػف سةاسػػػ فاأاضػػػقؤا،ااUniformابجبثػػػفا
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%(افػ اهفسػ ساابهغ  ػساتافػ ا2هسث سًااذاتافقبػخاجع بيػخا ا ػفاجسػهب اجع بيػخاأتػ اجػفااSkewedابج ثسؼا
،اس  جػػقا ػػؤثساهػػسث سًااإ  قسيًػػقاذاتافقبػػخاDividendهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابسشػػسكقتاابجصػػسيخاجققسػػخاسفقبػػخا

حااب قفيػػػخابسشػػػسكقتا%(افػػػ اهفسػػ ساابهغ  ػػػساتافػػػ اهبزيعػػػقتاالأسبػػػق2جع بيػػخا ا ػػػفاجسػػػهب اجع بيػػػخاأتػػػ اجػػػفا
؛اججػػقايع ػػ اأ ػػ اا ػػفجقا ػػهـاهع ػػ فاابجػػسأةاكسجػػزافػػ اج سػػلإاارفاسة،اقاDividendDابجصػػسيخاجققسػػخاسفقبػػخا

يجك دػػقاإثػػفاثاأ اارػػهلؼاجسثػػب افػػ اجقػػفاساهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاس  جػػقايجك دػػقاابهػػسث سافػػ اجػػف اج ػػ ا
ساإ  قس اذبافقبخاجع بيخا ا فاجسهب اجع بيخاأت اجػفا:ا ب فاهسث ثانيااابشسكخابففةابهبزيعقتاأسبقحا قفيخ.ا

فػػػػ اهفسػػػػ ساابهغ  ػػػػساتافػػػػ اهبزيعػػػػقتاالأسبػػػػقحااب قفيػػػػخااTiltedابجقئػػػػ ا%(ابجعقجػػػػ اجهغ ػػػػساج سػػػػلإاارفاسةا2
 جسهب ،ابج  (ابسشسكقتاابجصسيخ.ابجفااب قثيخااقتهصقفيخ،ايش ساةذااابجعقج اار  قس ابابجع ب ابجهغ سا

 Tiltedاثهػػىا51إبػػىاأفاابشػػسكقتاابهػػ ابػػف دقاج سػػلإاإفاسةا هضػػجفاجػػفاا ابساحػػة(ابثقبػػثاا(افػػ ااب جػػبذج%
[،افػػػػ ا1.1046/1.155%ا]=33.6%اجػػػػف ساتاهسػػػػففاابشػػػػسكخاهبزيعػػػػقتاأسبػػػػقحا قفيػػػػخاأكسػػػػساحجقػػػػفاسا01

،ااػػػفا(5.145  زيػػػفاببغػػػقسيهـا سػػػحخاابهػػػس ي ابج ػػػ اابشػػػسكخابػػػففةاهبزيعػػػقتاأسبػػػقحا قفيػػػخاحجقػػػفاساابجهبسػػػر،ا
ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة.ااابشسكقتاابه 

هػسث سًااذاتافقبػخاجع بيػخا ا ػفاجسػهب ااBalancedابجهبازفاارفاسةااقا ؤثساجعقج اجهغ ساج سلإا:وثالثاا
%(افػػ اهفسػػ ساابهغ  ػػساتافػػ اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابسشػػسكقتاابجصػػسيخاجققسػػخاسفقبػػخا2جع بيػػخاأتػػ اجػػفا

Dividendافػػ اهفسػػ سا2،اس  جػػقا ػػؤثساهػػسث سًااإ  قسيًػػقاذاتافقبػػخاجع بيػػخا ا ػػفاجسػػهب اجع بيػػخاأتػػ اجػػفا)%
بيشػػ ساجػػفااب قثيػػخاا؛DividendDابهغ  ػػساتافػػ اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابسشػػسكقتاابجصػػسيخاجققسػػخاسفقبػػخا

إبىاأفاابشػسكقتاابهػ ا(اف ااب جبذجاابساحةاBalanced اقتهصقفيخاةذااابجعقج اار  قس ابابجع ب ابجهغ سا
%اجف ساتا زيفاببغقسيهـا سػحخاابهػس ي ابسقيػقـاسهبزيعػقتاأسبػقحا قفيػخا01بف دقاج سلإاإفاسةا هضجفاأكثساجفا

اافاابشسكقتاابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة.اا5.52حجقفاسا

تاالأسبػقحااب قفيػخابهرسساةػذاااب هػقئجاإبػىاأفاهػسث ساابه ػبعاسػ فااب  سػ فافػ اج سػلإاارفاسةااسػىاهبزيعػق
بسشػسكقتاابجصػػسيخا رهسػ احػػقرهلؼاجػػف اةػذااابه ػػبعافػ اج سػػلإااقفاسة؛اث ػػثاقا رهسػ اجسػػهب اهبزيعػػقتا

%اجققس ػخاجػةا01%،اأبأكسػساجػفا51الأسبقحااب قفيخاا ػفجقاكق ػتا سػحخاهجث ػ اابجػسأةافػ اج سػلإاارفاسةاأتػ ا
سػػهب اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاا ػػفجقاهسابثػػتاثقبػػخااػػفـاب ػػبفاهجث ػػ ابسجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسة،اس  جػػقازافاج

%اجققس خاجةاثقبخااػفـاب ػبفاهجث ػ ابسجػسأةافػ اج سػلإا01%اب51 سحخاهجث  اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاس فا
ارفاسة.اةػػذااجػػفا ق ػػبابجػػفا ق ػػباآرػػس،ازافاببغػػقسيهـا سػػحخاابهػػس ي ابج ػػ اابشػػسكخابػػففةاهبزيعػػقتاالأسبػػقحا

%،ابجةاذبؾ،اباسىاابسغـا51ق تا سحخاهجث  اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاأت اا فجقاكا0.553اب قفيخاحجقفاسا
%اأف اإبػػىازيػػقفةاإضػػقفيخاحجقػػفاسا01%ابثهػػىا51جػفاأفازيػػقفةا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػلإاارفاسةااػػفا

اف اببغقسيهـا سحخاابهس ي ابج  اابشسكخابػففةاهبزيعػقتاالأسبػقحااب قفيػخ،افػوفاابهػسث ساالأكسػس،احجقػفاسا5.145
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%.ابجػػفااب قثيػػخااب ظسيػػخ،اههبافػػقا01،اثػػفثاا ػػفجقازافتا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسةااػػفا5.52
ةذاااب هقئجاجةا ظسيخاابكهسخاابثس خ.ابجفااب قثيخاابه سيسيخ،اههبافقاجةاابحثػثاابجثقسػس اابػذ ارسػساإبػىا

كثساهؤف اإبػىازيػقفاتاإضػقفيخافػ اأفاابزيقفةاارضقفيخاف ااففااق قثاجفاباثفةاإبىااث ه فاإبىاثلثاأباأ
بهبزيعػقتاالأسبػقحاا(Liu et al. 2014)بأفاةاابشػسكخاا(Ahmed et al. 2017)ارفصػقحاابجسػهجسا

قباول الفارض الباديل الراباع القا ال باأن مادى التناوع اوىاو ماا يعناي.ا(Gyapong et al. 2019)اب قفيػخا
المصرية ي ثر معنوياا عمى توزيعات الأربااح  بين الجنسين في مجمس ردارة الشركات المقيدة في البورصة

االنقدية.

 خ صة البحث وتوصياتو ومجالًت البحث المقترحة 6-6
اسػػػىاكػػػ اجػػػفاهكسفػػػخااابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةاأثػػػساسػػػهدفؼاةػػػذااابحثػػػثافساسػػػخابارهحػػػقسا

اقتهػػسا ابهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخ.ابذبػػؾاحقسػػهرفاـاا  ػػخاجػػفاابشػػسكقتاغ ػػساابجقبيػػخاابجق ػػفةافػػ اسبسصػػخا
اـ.5106بثهىاا5102افاابفهسةاجفاالأبساؽاابجقبيخاابجصسيخا

سػػىاأفاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةا ػػؤثساإ  قحًػػقابجع بيًػػقااابأظدػػستا هػػقئجاابفساسػػخاابهطسيقيػػخ
ابشسكقتاابهػ ابػف دقاجػف سةاباثػفةااسػىاالأتػ افػ اج سػلإاارفاسةاأفااهكسفخااتهسا اابشسكقتاابجصسيخ؛اث ث

أفازيقفةااػففاب سػحخا،اكجقاهففةاهكسفخااتهسا اأكسساافاابشسكقتاابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سلإاارفاسة
البةااسىاذبؾ،اأفازيقفةااػففاب سػحخااابجف ساتاف اج سلإاارفاسةايققسسدقازيقفةاف اهكسفخااتهسا اابشسكقت.

اف اج سلإاارفاسةايققسسدقازيقفةاف اهكسفخااتهسا اابشسكقت.ااتابجف ساتاابه ف ذيق

ابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةا ػػؤثساإ  قحًػػقابجع بيًػػقااسػػىاأفاا هػػقئجاابفساسػػخاابهطسيقيػػخاكجػػقاس  ػػت
ابشػػػسكقتاابهػػ ابػػػف دقاجػػف سةاباثػػػفةااسػػىاالأتػػػ افػػػ ااأفاث ػػػثهبزيعػػقتاالأسبػػػقحااب قفيػػخابسشػػػسكقتاابجصػػسيخ؛ا

ابشػػسكقتاأكسػػساجػػفااج ػػ ابػػففةاهبزيعػػقتاأسبػػقحا قفيػػخابجسػػهب اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخابػػف دقج سػػلإاارفاسةا
ج ػ اا زيػف سػحخاابجػف ساتافػ اج سػلإاارفاسةاباااػففاأفازيػقفةكجػقاابه ابيلإابف دقاجف ساتاف اج سػلإاارفاسة.ا

 سحخاابجف ساتااففاباالبةااسىاذبؾ،اأفازيقفةا بففةاهبزيعقتاأسبقحا قفيخابجسهب اهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخ.
اابه ف ذيقتاف اج سلإاارفاسةا زيفاج  ابففةاهبزيعقتاأسبقحا قفيخابجسهب اهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخ.اااااا

فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاهكسفػخااتهػسا اأفاهسث ساابه بعاس أيضًقاإبىااابفساسخاابهطسيقيخبرسصتا
ابشػػسكقتاابجصػػسيخا رهسػػ احػػقرهلؼاجػػف اةػػذااابه ػػبع؛اث ػػثاقاهرهسػػ اهكسفػػخااقتهػػسا اا ػػفجقاكق ػػتا سػػحخا

%،اس  جقازافتاهكسفخااقتهسا اا فجقاهسابثتا سحخاهجث  اابجسأةاف ا51هجث  اابجسأةاف اج سلإاارفاسةاثهىا
،ابأر ػػػسًااا رفضػػػتاهكسفػػػخااقتهػػػسا اا ػػػفجقازافتا سػػػحخاهجث ػػػ اابجػػػسأةافػػػ ا%01%اب51ج سػػػلإاارفاسةاسػػػ فا
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%،احجػػقايشػػ ساإبػػىاة ػػقؾاثق ػػخابكهسػػخاثس ػػخاجػػفاابجػػف ساتاثهػػىا ػػهجكفاجػػفاابهػػسث سا01ج سػػلإاارفاسةااػػفا
احشك اجقسبؿاف اهكسفخااقتهسا .ا

اسةااسىاهبزيعقتاالأسبػقحاأفاهسث ساابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاابفساسخاابهطسيقيخابأر سًا،اأبضثت
اب قفيػػخابسشػػسكقتاابجصػػسيخا رهسػػ احػػقرهلؼاجػػف اةػػذااابه ػػبعافػػ اج سػػلإااقفاسة؛اث ػػثاقا رهسػػ اجسػػهب ا

%،ا01%،ابأكسػػساجػػفا51هبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاا ػػفجقاكق ػػتا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسةاأتػػ ا
%ا51تا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسةاسػػ فاس  جػػقازافاجسػػهب اهبزيعػػقتاالأسبػػقحااب قفيػػخاا ػػفجقاهسابثػػ

%.اكجػػقاأفاابزيػػقفةاارضػػقفيخافػػ ا سػػحخاهجث ػػ اابجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسةاهػػؤف اإبػػىازيػػقفاتاإضػػقفيخافػػ ا01ب
اج  اابشسكخابسقيقـاسهبزيعقتاالأسبقحااب قفيخ.

والتطبيقاي، وفي ضوء أىداف البحث ومشكمتو وحدوده، وماا انتياى رلياو مان نتاا ج فاي شاقيو النظاري 
 يمكن تقدي  التوصيات التالية:

  حغ ااسىاابجسػقةج فاابثػسسااسػىاارهيػقسا سػحخاهجث ػ ابسجػسأةافػ اج سػلإاارفاسةاا ػفاارهيػقساهشػك  ا -
 ج سلإاارفاسة؛ابجقابدقاجفاأثساإ  قس ااسىاابفبساابستقس ابسج سلإابحقبهقب اتيجخاابجسقةج ف.

ابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاإفاسةاابشػػسكقتاا ػػفا  حغػػ ااسػػىاابػػفائ  فابابجقسضػػ فااب ظػػسافػػ اجػػف ا -
 ج  اابقسب ابهثف فاهكسفهدق؛اث ثايعفاذبؾاجؤشسًاااسىافعقبيخاثبكجخاابشسكقت.

  حغ ااسىاابد ئخاابعقجخابسستقحخاابجقبحخاجباكحخاابس ساف اهثف فاكهسخاثس خاجفاهجث  اابجسأةاف اج سلإا -
،اب بص اسزيقفةااب سباابجثففةاجفاتس اابد ئخاجةاجػسبساارفاسة،اث ثاهفاـا هقئجاابفساسخاةذاااقه قا

 اسىاالأت .اثلثااضبات%اأبا32فاسةاافاارقاهق ا سحخاهجث  اابجسأةاف اج سلإااببتت؛احث ثا

اجسكػػزاهػػفسيباابجػػف سيفاسهػػفسيباابجػػسأةابهعزيػػزاتػػفسهدقابهطػػبيساتبااػػفاسيق ػػقتاجػػفااب سػػقةا -   حغػػ اأفايقػػبـ
اارفاسةاف اابشسكقتاابجصسيخ.ابجؤةلتابشغ ااضبيخاج سلإا

ا رلى ما توصل رليو البحث بشقيو النظري والعممي، يعتقد الباحث بأىمية البحث مستقب ا فاي  واستنادا
 بعض المجالًت ذات الصمة، والتي من أىميا ما يمي:

 أثساابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاجسهب اابهثفااابجثقسس اب بفةاالأسبقح. -

سهضػج فاهشػػك  اج سػلإاإفاسهدػقاا صػػسًاا سػقئيًقااسػػىاـاابشػػسكقتاابجق ػفةافػ اابسبسصػػخاابجصػسيخاأثػساإبػزا -
 اسىاأفائدق.االأت 

 أثساابه بعاس فااب  س فاف اب  خاابجسا عخااسىاأهعقباابجسا ةاب بفةاابجسا عخ. -
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بزيعػػقتاأثػػساةيكػػ اابجسكيػػخااسػػىاالتػػخاابه ػػبعاسػػ فااب  سػػ فافػػ اج سػػلإاارفاسةابهكسفػػخااقتهػػسا اأباه -
 الأسبقحااب قفيخاأباجسهب ااقثهفق اقب قفيخاأباالأفاةاابجقب ابسشسكخ.

أثساابه بعاس فااب  س فاف اج سلإاارفاسةااسىاجرقطساابشسكخاأباارفصقحاافاابجسئببيخااق هجقايػخا -
 أباسسبؾاابه  باابضسيس اأباارفصقحااسسااق هس ت.

اقسػػػهثجقسافػػػ اهك ببب يػػػقاابجعسبجػػػقت،اأبااسػػػهرفاـااأثػػػساابه ػػػبعاسػػػ فااب  سػػػ فافػػػ اج سػػػلإاارفاسةااسػػػى -
 ابشسكقتاهثسيلتاابسيق قت،اأباابستقحخاابفارسيخااسىاأجفابسلجخاابجعسبجقت.

 المراجع
 العربية بالمغة لمراجع: اأولًا 

.االأثػساابجشػهسؾابه ػبعاج سػلإاارفاسةاباسػهقلؿاب  ػخا5150اب بةس ،اإسساةيـاابس ف،ابسسيجقف،اثقجػفا س ػ .ا
المجمة العممية لمدراساات والبحاوث ابجسا عخااسىاجسهب اارفصقحااقرهيقس :افساسخاهطسيقيخ.ا

ا.0116-633(:ا5 5،اكسيخاابه قسة،ا قجعخافجيقز،االمالية والتجارية

.اأثػػساارػػهلؼاةيكػػ اجسكيػػخاابشػػسكقتااسػػىاسيقسػػخاهبزيعػػقتاالأسبػػقحاجػػفا5103أسػػباحكػػس.اابصػػقب ،اافػػتا
،اكسيػػخاابه ػػقسة،ا قجعػػخامجمااة كميااة التجااارة لمبحااوث العمميااةج ظػػبساجثقسػػس :افساسػػخاهطسيقيػػخ.ا

 .005-63(:ا5 23ارسك فسيخ،ا

.اأثػػساه ػػبعاج سػػلإاارفاسةابفقًػػقابس ػػ لإااسػػىاالأفاةاابجػػقب ا5150ابطثػػقف،اإسػػساةيـا ،اب رػػقؿ،اأيجػػفا .ا
مجمااااة بسشػػػػسكقت:افساسػػػػخاهطسيقيػػػػخااسػػػػىاابشػػػػسكقتاابجفس ػػػػخاحسػػػػبؽاالأبساؽاابجقبيػػػػخاابجصػػػػسيخ.ا

 .261-223(:ا01 3،اكسيخاابه قسة،ا قجعخاكفساابش  ،االدراسات التجارية المعاصرة

فسيلإ،ا سسيفاسع ف.اازاج ، .اابعلتخاس فاهبزيعقتااقسبقحاب ػبفةااقسبػقحافػ اابشػس قتا5150أثجفا ،ابا 
،اكسيػػخاابه ػػقسة،ا قجعػػخاابزتػػقزيق،امجمااة البحااوث التجاريااةابجسػػقةج اابجصػػسي افساسػػخاارهحقسيػػ .ا

 .31-02(:ا0 03

،ا ضػػقؿااجػػس،ابحق سػػخ،احسػقـارس ػػ .ا اقسهكػػقسابسشػػسكقتاابصػػ قايخا.اأثػػساه ػػبعاج سػلإاارفاسةافػػ ا5150زبػبـ
،ااجػقفةاابحثػثاابعسجػ ،ااب قجعػخاالمجمة الأردنياة فاي ردارة الأعماال ابجسقةجخاابعقجخاالأسف يخ.

 .25-30(:ا0 04الأسف يخ،ا

.اجف اابعلتخا5151اسفاابعفقس،ااثجفاثس فابابسث   ،اصسس ااسفاابثج ف،ابابغ فبس،اجصطفسىااطيخ.ا
مجمااة الدراسااات والبحااوث  ابهجبيػػ احػػققتهسا :افساسػػخاهطسيقيػػخ.اسػػ فاابجسا عػػخاابجشػػهسكخابهكسفػػخ

 .233-236(:ا0 01،اكسيخاابه قسة،ا قجعخاس دق،االتجارية
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.اأثػػساجشػػقسكخاابجػػسأةافػػ اج سػػلإاارفاسةااسػػىافعقب هػػ افػػ ا5150اسػػى،اإسػػساةيـازكسيػػق،اباػػهش،ااسػػفااأثجػػف.ا
مجمااة الدراسااات ؿاابجصػػسيخ.اهثق ػػقاأةػػفاؼاثبكجػػخاابشػػسكقت:افساسػػخاهطسيقيػػخافػػ اس ئػػخااقاجػػق
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