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 ذاءــــــــــهالإ
 

 وقل رب ارحسيسا كسا ربياني صغيرا() اإلى مؽ قال الله تعالى فييس
 والدؼ ووالدتي رحسيسا الله تعالى.

 جدؼ وجدتي رحسيسا الله تعالى.، تربيتي ولؼ يبخلا عمي يؾماً بذيء ءإلى مؽ تحسلا عشا
 مقام الأب الشاصح عسي الغالي اطال الله في عسره. لي ولا يزالإلى مؽ كان 

 .(ومعروف، كسـال) العزيزيؽ ؼ أخؾّ إلى مؽ أشد الله بيؼ أزرؼ 
 .بعيؽ آممة ومتظمعة، عشاء البحثإلى زوجتي الغالية التي شاركتشي 

 الأعزاء أولادؼإلى مؽ جعميؼ الله قرة عيؽ لي 
 حفغيؼ الله تعالى (أريج، عسرو، ىسام، الحارث، محمد)

 وإلى الحاضريؽ الغائبيؽ أحبتي وكل أىمي
 أصدقائي ...إلى مؽ تحمؾ بالإخاء وتسيزوا بالؾفاء

 .اىدؼ ىذا الجيد الستؾاضع
 

انباحث 
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 وعخفان شكخ
 يؽــــــــــــــــــادق الأمــــــوالرلاة والدلام عمى خاتؼ الأنبياء والسرسميؽ محمد الرالحسد لله رب العالسيؽ  

  .وبعد
لــػ الحســد عمــى عغــيؼ فزــمػ ، ربــي لــػ الحســد والذــنر كســا يشبغــي لجــلال وجيــػ وعغــيؼ ســمظانػ 

فـالميؼ لـػ الحسـد ، نجـاز ىـذه الرسـالةإػ وكرمػ وعظائـػ أن أتسسـع عمـيَ نعستـػ ووفقتشـي إلـى وجزيل مشّ 
 عشتشي ووفقتشي.أ ولػ الذنر كسا 

أتؾجــو بمســـسى آكــات الذـــنر ، مــؽ لا كذـــنر الشــاس لا كذـــنر الله : ﴿مـــؽ قــؾل الرســـؾل م انظلاقــاً  
عســادة الدراســات بالــذكر  وأخــص، وعســداء والتقــدير والعرفــان إلــى جامعــة الأنــدلس لمعمــؾم والتقشيــة رئيدــاً 

 قدؼ إدارة الأعسال.و ، عمسيالعميا والبحث ال
الأسـتاذ الـجكتػر/ تقدم بعغيؼ الامتشان والذنر والتقدير والعرفان إلـى أسـتا ؼ الفاضـل أيدرني أن و  

، مؽ تؾجيو وإرشاد لي  إسداه أعمى تفزمو قبؾل الإشراف عمى ىذه الرسالة وعمى ما  عبجالله عمي القخشي
 فجزاه الله خير الجزاء.، هوأيشع ثسر  هاستقام عؾدالأولى إلى أن  ةفقد تابع ىذا العسل مشذ الحغ

يظيب لي أن أتؾجو بالذنر والتقدير إلى الأساتذة الأفاضل أعزاء لجشـة السشاقذـة لتفزـميؼ قبـؾل و  
 :امشاقذة ىذه الرسالة وتقييسيا وإثرائيا بالأفكار والسلاحغات القيسة وىس

 ستاذ الجكتػر / جسال ناصخ الكسيع حفطو اللهالأ
 ستاذ الجكتػر / جبخ عبج القػي الدشباني حفطو الله الأ
تقـــدم بمســـسى كمســـات الذـــنر والعرفـــان إلـــى زملائـــي طـــلاب وطالبـــات الدفعـــة ال ال ـــة أن أ ولا أندـــى 

  .)الدفعة الس الية(
كسا لاكفؾتشي أن أتقدم بجزيل الذنر والتقدير إلى العامميؽ في منتبة البشػ السركزؼ اليسشي لسا ابدوه 

 عده كبيرة في الحرؾل عمى السراجع .مؽ مدا
جب العرفان بالجسيل أن أقدم شنرؼ وتقديرؼ إلى كل مؽ وقف بجـانبي وشـجعشي عمـى او  كحتؼكسا  

 .مؾاصمة الدراسة وىؼ ك ر ولا كدع السقام لذكرىؼ وعمى رأسيؼ: السيشدس / صادق مشرؾر الجرباني
  ،،،لمجسيع عطيع شكخي وامتشاني 

 (88)سؾرة ىؾد آكة  {وماَ تْوفِيِقيِ إِلاّ بِاللهِ عَـلْيِه تَوكّلْتُ وإِليهِ أُنيِبُ }

انباحث 
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 السحتػيات قائسة
 انصفحت انًىضىع

 أ الإ٘ذاء

 ب شىش ٚػشفاْ

 ج اٌّستٌٛاخ لائّح

 ٘ـ ٚيااٌدذ لائّح
 ص الأشىاي لائّح

 غ لائّح اٌّلازك.

 ي اٌٍّخص تاٌٍغح اٌؼشتٍح

 ن تاٌٍغح الإٔدٍٍضٌحاٌٍّخص 

 1 انسابقت وانذراساث نهذراست انعاو الإطار الأول: انفصم

 2 نهذراست انعاو حث الأول: الإطاربانً

 2 اٌّمذِح

 3 أٚلًا: ِشىٍح اٌذساسح

 5 ثأٍاً: أ٘ذاف اٌذساسح

 5 ثاٌثاً: أٍّ٘ح اٌذساسح

 6 ساتؼاً: فشظٍاخ اٌذساسح

 7 خاِساً: ِتغٍشاخ اٌذساسح

 9 سادساً: ّٔٛرج اٌذساسح

 9 ساتؼاً: ِٕٙدٍح اٌذساسح 

 11 ثإِاً: ِدتّغ ٚػٍٕح اٌذساسح

 11 تاسؼاً: زذٚد اٌذساسح

 11 ػاششاً: ِصادس خّغ اٌثٍأاخ

 12 أزذ ػشش: ِصؽٍساخ اٌذساسح

 14  انًبحث انثاَي: انذراساث انسابقت

 14 أٚلًا: اٌذساساخ اٌؼشتٍح

 21  الأخٕثٍحثأٍاً: اٌذساساخ 

 25 ثاٌثاً: اٌتؼٍٍك ػٍى اٌذساساخ اٌساتمح

 77 انثاَي: انهيكم انًاني انفصم

 28 انًبحث الأول: الإطار انعاو نههيكم انًاني

 28 أٚلًا: ِفَٙٛ اٌٍٙىً اٌّاًٌ

 29 ثأٍاً: أ٘ذاف اٌٍٙىً اٌّاًٌ

 31 ثاٌثاً: ِسذداخ اٌٍٙىً اٌّاًٌ

 35  ويكىَاث انهيكم انًانيانًبحث انثاَي: َظرياث 

 35 أٚلًا: ٔظشٌاخ اٌٍٙىً اٌّاًٌ

 42 ثأٍاً: اٌشافؼح اٌّاٌٍح

 43 ثاٌثاً: ِىٛٔاخ اٌٍٙىً اٌّاًٌ فً اٌثٕٛن اٌتداسٌح

 50 إدارة رأس انًال انعايم: انفصم انثانث

 51 يفهىو وأهًيت رأس انًال انعايمانًبحث الأول: 

 51 اٌؼاًِأٚلًا: ِفَٙٛ سأط اٌّاي 



 د 
 

 انصفحت انًىضىع

 52 ثأٍاً: أٍّ٘ح سأط اٌّاي اٌؼاًِ

 53 ثاٌثاً: اٌؼٛاًِ اٌّؤثشج ػٍى سأط اٌّاي اٌؼاًِ

 54 ساتؼاً: ِىٛٔاخ سأط اٌّاي اٌؼاًِ

 55 خاِساً: دٚسج سأط اٌّاي اٌؼاًِ

 57 سادساً: سٍاساخ سأط اٌّاي اٌؼاًِ

 61 انًبحث انثاَي: كفاءة رأس انًال انعايم انًصرفي

 61 ِفَٙٛ وفاءج سأط اٌّاي اٌؼاًِ اٌّصشفً :اٚلًا

 61 ِىٛٔاخ سأط اٌّاي اٌؼاًِ اٌّصشفً :ثأٍاً

 66 ِفَٙٛ ٚأٍّ٘ح ِؤششاخ سأط اٌّاي اٌؼاًِ اٌّصشفً :ثاٌثاً

 67 سأط اٌّاي اٌؼاًِ اٌّصشفً وفاءج ساتؼاً: ِؤششاخ

 76 انفصم انرابغ: انذراست انتطبيقيت

 77 انقطاع انًصرفي انيًُيانًبحث الأول: تحهيم واقغ 

 77 أٚلًا: ٚالغ اٌمؽاع اٌّصشفً إًٌٍّ

 82 ٚاٌّاًٌ ثأٍاً: اٌتؽٛساخ اٌّصشفٍح ٚالإصلاذ الالتصادي

 86 ثاٌثاً: ٔشأج اٌثٕٛن اٌتداسٌح ٚتؽٛس٘ا

 89 ساتؼاً: تؽٛس اٌّؤششاخ اٌّاٌٍح فً اٌثٕٛن اٌتداسٌح إٌٍٍّح

يتغيراث انذراست انًفسرة وكفاءة رأس انًال  انسببيت بيٍانًبحث انثاَي: تحهيم انعلاقت 
 انعايم

113 

 113 ػثش اٌسٍسٍح اٌضٍِٕح ِتغٍشاخ اٌذساسحأٚلًا: دساسح استمشاسٌح تٍأاخ 

 116 إٌّٛرج اٌّستخذَ فً دساسح اٌؼلالح تٍٓ ِتغٍشاخ اٌذساسح خٛدجثأٍاً: اختثاس 

 119 ثاٌثا: اختثاس اٌفشظٍح اٌشئٍسح الأٌٚى

 128 ساتؼاً: اختثاس اٌفشظٍح اٌشئٍسح اٌثأٍح

 951 انفصم انخايس: انُتائح وانتىصياث

 161 أٚلًا: إٌتائح

 163 ثأٍاً: اٌتٛصٍاخ

 166 لائّح اٌّشاخغ 

  اٌّلازك

  الإٔدٍٍضٌح. تاٌٍغح اٌذساسح ٍِخص
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 قائسة الججاول
 انصفحت انعُىاٌ انرقى
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 11 ػٍٕح اٌذساسح 3

 11 اٌثٕٛن اٌّستثؼذج 4
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 94 الإزصاءاخ اٌٛصفٍح ٌّؤشش تٛظٍف ِٛاسد اٌٍٙىً اٌّاًٌ فً اٌثٕٛن اٌتداسٌح إٌٍٍّح 11
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 116 ٔٛػٍح إٌّارج اٌّستخذِح فً اختثاس فشظٍاخ اٌذساسح 17
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أٍّ٘اااح ِىٛٔااااخ اٌٍٙىاااً اٌّاًٌ)إٌساااثٍح ٚاٌسمٍمٍاااح( فاااً ساااٌٍٛح سأط اٌّااااي ٚفمااااً  

 ٌلإستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح ٌتسمٍك اٌسٌٍٛح 
136 

22 
تٍٕح اٌشثىح اٌؼصثٍح فً تفسٍش٘ا لأٍّ٘اح ِىٛٔااخ اٌٍٙىاً اٌّااًٌ فاً ستسٍاح سأط       

 اٌّاي اٌؼاًِ
139 

23 
فً ستسٍح سأط اٌّاي اٌؼاًِ ٚفمااً  أٍّ٘ح ِىٛٔاخ اٌٍٙىً اٌّاًٌ)إٌسثٍح ٚاٌسمٍمٍح( 
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 بالمغة العخبية السمخز
 أثخ الييكل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل في البشػك التجارية اليسشية

 د / عبجالله عمي القخشي.أإشخاف            إعجاد الباحث / خالج محمد محمد الجلالي
 

ىدفع الدراسة إلى التعرف عمى أثر اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل بـالبشؾك التجاريـة 
اليسشية؛ ولتحقيق اليدف تؼ اختبار تمثير منؾنـات اليينـل السـالي عمـى كـل مـؽ الدـيؾلة والربحيـة، كسـا تـؼ 

نؾنــات ليينــل الســالي التــي تحقــق الكفــاءة الكميــة لــرأس اختبــار ندــبة الأىسيــة )ندــبة الســزج السلائســة(، لس
ـــة منؾنـــة مـــؽ ) ـــة اليسشيـــة، لعيش ـــة لمفتـــرة مـــؽ )5الســـال العامـــل فـــي البشـــؾك التجاري -2005( بشـــؾك تجاري

2015.) 
ولتحقيـــق  لـــػ اســـتخدمع الدراســـة كـــل مـــؽ الســـشيج الؾصـــفي التحميمـــي، والتحميـــل القياســـي ونســـا ج 

تحركـــة لقيـــاس العلاقـــة بـــيؽ الستغيـــرات، كســـا اســـتخدمع نســـا ج الذـــبنة الانحـــدار الـــذاتي والستؾســـظات الس
العربية الاصظشاعية وفق تقشية شعاع لتحديد ندب السزج السلائسـة لسنؾنـات اليينـل السـالي التـي تحقـق 

 أقرى كفاءة مسنشة لرأس السال العامل.
مثير ودرجـة أىسيـة أن ىشـاك  تبـايؽ درجـة تـ وتؾصمع الدراسة إلى مجسؾعة مـؽ الشتـائج  مـؽ أىسيـا

كل منؾن مؽ منؾنات اليينل السالي عمـى كـل مرشـر مـؽ مرشـرات كفـاءة رأس السـال العامـل فـي البشـؾك 
التجاريــة اليسشيــة، تــؼ تجدــيد التبايشــات فــي أىسيــة منؾنــات اليينــل الســالي فــي ثــلاث إســتراتيجيات لتحقيــق 

نحؾ الدـيؾلة , والسؾجيـة نحـؾ الربحيـة ,  الكفاءة في رأس السال العامل, ىذه الأستراتيجيات ىي )السؾجية
والستؾازنــة ( تتفــق جسيعيــا فــي إعظــاء الأولؾيــة لمؾدائــع كسرــدر لتسؾيــل رأس الســال العامــل، يمييــا حقــؾق 
السمكيـــة، وتعتبـــر الإســـتراتيجيات الـــ لاث التـــدفق الشقـــدؼ مرـــدر تسؾيـــل تمقـــائي يشـــتج عـــؽ تفاعـــل أنذـــظة 

سؾيل في كل منؾن،  ومؽ مزاكا ىذه الإستراتيجيات أنيا تـدفع البشؾك، ولكؽ الاختلاف مؽ حيث ندب الت
بالربحيـــة إلـــى درجـــة أعمـــى فـــي نفـــس الؾقـــع الـــذؼ تحـــافع عمـــى مدـــتؾػ الدـــيؾلة، لزـــسان تحقيـــق أىـــدف 
ـــيؽ الســـؾدعيؽ الـــذيؽ كفزـــم ؾن  ـــى تحيـــق الربحيـــة وب السرـــالح الستعارضـــة بـــيؽ الســـلاك الـــذيؽ كدـــعؾن إل

 شد طمبيا.الحرؾل عمى أمؾاليؼ في أؼ وقع ع
وعمى ضؾء تمػ الشتائج وضعع الدراسة مجسؾعة مؽ التؾصيات الإجرائية التي تؾضح الإجراءات 
السشيجية التي يتؼ إتباعيا مؽ قبل البشؾك التجارية لتظبيق الإستراتيجيات السقترحة لتحقيق أقرى سيؾلة 

 .أو أقرى ربحية مؽ الاست سار في رأس السال العامل أو الاثشيؽ معاً 
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Abstract 

The Impact of the Financial Structure on the Efficiency of Working Capital in Yemeni 

Commercial Banks 

Prepared by researcher / Khalid Mohammed Mohammed Al-Dalali 

Supervised by Dr. Abdullah Ali Al-Qurashi 

The study investigated the impact of the financial structure on the working capital efficiency 
of the Yemeni commercial banks. To achieve the objective, the effect of the financial 
structure components on the liquidity and profitability was examined. The importance ratio 
(the appropriate mix ratio) is tested for components of the financial structure that achieve 
the overall efficiency of the head working capital in Yemeni commercial banks for a sample 
of (5) commercial banks for the period (2005-2015).  
In order to achieve this, the study used analytical descriptive methods, standard analysis, 
self-regression models and moving averages to measure the relationship between 
variables. The artificial neural network models were also used according to beam 
technique to determine the appropriate mixing ratios for the financial structure components 
that achieve maximum working capital efficiency. 
The study found a number of results, the most important of which is the difference in the 
degree of impact and degree of importance of each component of the financial structure on 
each indicator of working capital efficiency in Yemeni commercial banks. The differences in 
the importance of financial structure components were reflected in three strategies to 
achieve efficiency in the head, these strategies are (liquidity-oriented, profit-oriented, and 
balanced) all of which accord priority to deposits as a source of working capital financing, 
followed by property rights. The three strategies are cash flow as an automatic source of 
funding resulting from the interaction of activities, but the difference in terms of financing 
ratios in each component. The advantages of these strategies are that they drive 
profitability to a higher degree while maintaining the level of liquidity, to ensure that the 
conflicting interests of owners seeking to achieve profitability are achieved and those who 
prefer to get their money At any time upon request. 
In light of these results, the study set out number of procedural recommendations that explain 
the methodological procedures followed by commercial banks to implement the proposed 
strategies to maximize the liquidity or maximum profitability of investment in working capital or 
both.
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 لمجراسة العام الإشارالسبحث الأول: 
 السقجمة:

الـــدعامات الأساســـية للاقترـــاد الـــؾطشي لمـــدول, إ  تمعـــب دوراً بـــال  تعـــد البشـــؾك التجاريـــة أحـــدػ 
الأىسيــة فــي الشســؾ الاقترــادؼ، مــؽ حيــث تــؾفير التسؾيــل الزــرورؼ للاســت سارات السختمفــة ســؾاءً عمــى 
مدتؾػ القظاع العام أو القظاع الخاص أو عمى مدتؾػ تسؾيل التجارة الخارجية، وغيرىـا مـؽ العسميـات 

، ومؽ ىذا السشظمـق حغـي القظـاع السرـرفي باىتسامـات الإدارة الساليـة والسدـت سريؽ السررفية السختمفة
والباح يؽ عمى حدٍ سؾاء، مؽ خلال القيام بدراسة وتحميل وتقييؼ أداء ىذه البشـؾك ومعرفـة مـدػ كفاءتيـا 

شـؾك التجاريـة في إدارة است ساراتيا السختمفة، ونغـراً لسـا كس مـو رأس السـال العامـل مـؽ أىسيـة كبيـرة فـي الب
سؾاءً لمبشؾك أو لأصحاب رأس السال السؾدع نغراً لكؾن الجانب الأكبر مؽ الأمؾال التي كحرل عمييا 
البشػ التجارؼ تمتي عؽ طريق الؾدائع بمنؾاعيا وجـزءِ صـغير مـؽ الأمـؾال يـدخل عـؽ طريـق رأس السـال 

 السقدم مؽ قبل السداىسيؽ.
أىــؼ السذــاكل التــي تؾاجييــا إدارة البشــؾك التجاريــة؛ كــؾن ولــذا فــقن تقــؾيؼ كفــاءة رأس الســال تس ــل 

أنذــظة وأعســال البشــؾك التجاريــة تتدــؼ بشدــبة عاليــة مــؽ السخــاطر، وىــذا كُحــتؼ عمــى إدارات ىــذه البشــؾك 
العسل عمى إدارة وتشسية رأس السال العامل مؽ خلال اختيار وتحديد اليينل السـالي الأم ـل، الـذؼ يتدـؼ 

ة والسؾاءمة وتحقيق نؾع مؽ التؾازن بيؽ مرادر التسؾيل السختمفة، فاليينل السالي بقدر كبير مؽ الكفاء
الأم ــل ىــؾ الــذؼ كدــعى إلــى تشؾيــع مرــادر التسؾيــل ويعــزز مــؽ قــدرة البشــػ عمــى إدارة اســت ساراتو بمقــل 

قيق تكمفـة وبســا يـردؼ إلــى تعغــيؼ العائـد عمــى حــق السمكيـة، وىــذا لـؽ يتحقــق إلا  مــؽ خـلال الاختيــار الــد
 لعشاصر التسؾيل التي تحقق أكبر قدر مؽ الأرباح وبمقل تكمفة مسنشة.

كعد استخدام سياسة تسؾيمية ملائسة عاملًا ميساً نغراً لتمثير ىذه الدياسة عمـى كفـاءة رأس السـال 
 العامل مؽ خلال العلاقة التعؾيزية بيؽ الديؾلة والربحية.
العامــل التؾعيــف الأم ــل عبــر اختيــار اليينــل ولــذا فمنــو أصــبح مــؽ الزــرورة تؾعيــف رأس الســال 

السالي السشاسب الذؼ كعسل عمى تشؾيع مرادر التسؾيل للاست سارات الساليـة ويخفـض تكمفـة رأس السـال 
إلــى الحــد الأدنــى ويــردؼ إلــى تعغــيؼ ثــروة حسمــة الأســيؼ، مــع مراعــاة بعــض السعــايير والقؾاعــد السعتســدة 

الربحيــة لتغظيــة مــا يتحسمــو البشــػ مــؽ مخــاطر احتســال فقــدان التــي تــشغؼ عسميــة تؾعيــف الأمــؾال م ــل 
 الديؾلة.

ولذا فقنو يتؾجـب عمـى البشـؾك التجاريـة العسـل عمـى اتخـا  القـرارات الاسـت سارية وفقـاً ليينـل مـالي 
كــفء ومتــؾازن يــردؼ إلــى تشسيــة وتشؾيــع السرــادر التــي كعتســد عمييــا البشــػ لتسؾيــل اســت ساراتو، إ  يــتؼ 

الســال فــي الاســت سارات قرــيرة الأجــل م ــل القــروض و لــػ بعــد اســتيفاء الدــيؾلة القانؾنيــة تؾعيــف رأس 
 السظمؾبة مؽ قبل البشػ السركزؼ.
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ومؽ الجدير بالذكر أن البشؾك التجارية اليسشية تعسل في عل بيئة اقترادكة غير مدتقرة وتؾاجو 
لباحث باختيار ىذا السؾضؾع نغراً صعؾبات ومخاطر عدة في إدارة رأس السال العامل، لذا فقد قام ا

لأىسيتو الاقترادكة سؾاءً عمى مدتؾػ الاقتراد الؾطشي الذؼ تعتبر البشؾك التجارية أحد ركائزه 
 .الأساسية أو عمى مدتؾػ البشؾك التجارية التي تدعى إلى تحقيق الربحية وتعغيؼ ثروة السلاك

 مذكمة الجراسة:أولًا:  
في عل بيئة اقترادكة مزظربة  اً حقيقي اً ليسؽ مخاطر كبيرة وتيديدتؾاجو البشؾك التجارية في ا

كان ليا انعناسات سمبية عمى الاست سارات و وأزمات اقترادكة متتالية تعرض ليا الاقتراد الؾطشي 
 فقد، الديؾلة السحمية في الفترة الأخيرة شحةأزمة ، السالية لمبشؾك التجارية مشيا عمى سبيل الس ال

استيعاب الؾدائع الاست سارية عمى عدم قدرة القظاع السررفي اليسشي  إلى، (2016، ؼأشار)الحُسيد
فيسا بم  ، رتفاع ندبة الديؾن الستع رةإو ، والاست سارية، ئتسانيةعادة تؾعيفيا لارتفاع درجة السخاطر الإإ و 

مميار  1330م ما مقداره 2016خارج الجياز السررفي حتى الشرف الأول مؽ عام  الستداولالشقد 
 مميار دولار. 5.5أؼ ما كعادل ، ريال

تتعرض ليا البشؾك التجارية اليسشية  عدة ومذنلاتإلى خمق صعؾبات ك يرة الامر الذؼ أدػ 
 : عمى سبيل الس ال لا الحرر ما كمتي في إدارتيا لاست ساراتيا السالية مشيا

الستداولة والخرؾم الستداولة التي التكمفة العالية لإدارة رأس السال العامل خرؾصاً في الأصؾل  -1
 مؽ الربحية.  عالٍ  تس ل الجزء الأكبر مؽ الأمؾال السدت سرة كؾنيا تحقق مدتؾػً 

 .خرػ أالديؾلة وتمثيرىا عمى الربحية مؽ جية وفقدان ثقة العسلاء مؽ جية  انخفاضمخاطر  -2
لمبشؾك التجارية  السؾحدةأعيرت السيزانية ، م 2015ففي تقرير لمبشػ السركزؼ اليسشي لعام 

، م2014عام %ل3.4%( مقارنة بشدبة ارتفاع قدرىا(1.9شؾك التجارية بشدبةفي ميزانية الب انخفاضًا
)نقد بالخزائؽ+ أرصدة لدػ البشػ السركزؼ اليسشي( ، فيسا ارتفعع احتياطيات البشؾك التجارية

في السقابل انخفض الشقد ، ؼ % ويعؾد  لػ لارتفاع الأرصدة لدػ البشػ السركز 0.2م بشدبة  2015لعام
% مقارنة بزيادة ما 3.5م بشدبة 2015 لعامكسا انخفزع القروض والدمف ، %41.4السحمي بشدبة 

نخفاض القروض السقدمة م إلى ا 2015لعامويعؾد سبب الانخفاض في ، م2014 لعام% 5.2ندبتو 
وانخفاض القروض ، م2014 لعام% 4.2مقارنة بشدبة ارتفاع قدرىا %47.4ة بشدبة لعاملمسرسدات ا

% 2.6% مقارنة بشدبة ارتفاع قدرىا 21.5والدمف التي تقدميا البشؾك التجارية لمقظاع الخاص بشدبة 
م  2015عام%0.4انخفاض القروض والدمف السقدمة لمحنؾمة بشدبة بمغع كذ ، م2014 لعام
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خلال  ائع انخفاضًافيسا سجل رصيد الؾد، م2014 لعام% في 4.7 ماندبتوبالسقارنة مع ارتفاع 
% 17.7جل بشدبة  لػ إلى انخفاض كل مؽ الؾدائع للأويعؾد الدبب في ، %4.2 م بشدبة2015

 .%2.8م فيسا انخفزع ودائع الادخار بشدبة 2015لعام
وفي السقابل ارتفعع ، م 2015 لعام% 2.1بشدبة  سا سجمع الؾدائع السخررة انخفاضًاك

م 2015 لعام% 7.9جمع الؾدائع الأجشبية انخفاضاً بشدبة وس، %38.8الؾدائع تحع الظمب بشدبة 
% 32.6م مقابل ما ندبتو 2015 لعام% 31.3وانخفزع أىسيتيا الشدبية في إجسالي الؾدائع إلى 

 (.43-57، 2015، البشػ السركزؼ اليسشي)م 2014لعام
سؾاءً عمى  ومسا سبق يتزح أن البشؾك التجارية اليسشية تؾاجو مجسؾعة مؽ السذاكل والأزمات

مدتؾػ الديؾلة أو عمى مدتؾػ إدارة مرادر التسؾيل والاست سار, ومؽ ىذا السشظمق كسنؽ صياغة 
 :مذنمة الدراسة في التداؤلات الأتية

)اختيار نؾع مرادر تسؾيل رأس السال العامل( في كفاءة  اليينل السالي ما أثرالدؤال الخئيذ الأول: 
 جارية اليسشية؟رأس السال العامل لدػ البشؾك الت
  :الأسئمة الفرعية الأتية الأول ويتفرع مؽ الدرال الرئيس

 إلىمرشر السديؾنية ، مرشراتيا )مرشر الاقتراضةً في منؾنات اليينل السالي مس م ما مدػ تمثير -1
، لى الخرؾمإمرشر إجسالي الؾدائع ، لى إجسالي القروضإمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية
 السمكية( في سيؾلة رأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية؟مرشر حقؾق 

 إلىمرشر السديؾنية ، مرشر الاقتراضمس مةً في مرشراتيا )منؾنات اليينل السالي  ما مدػ تمثير -2
، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية

 في ربحية رأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية؟مرشر حقؾق السمكية( 
)مرشر الاقتراض،  نؾع مؽ منؾنات اليينل السالي ندبة كلندبة الأىسية ما  الدؤال الخئيذ الثاني:

مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، مرشر إجسالي الؾدائع 
تحقيق الكفاءة الكمية لرأس السال العامل في البشؾك التجارية  في ق السمكية(إلى الخرؾم، مرشر حقؾ 

 ؟وما ندبة السزيج السلائؼ لتكؾيؽ اليينل السالي الأم ل في البشؾك التجاريةاليسشية؟ 
 :الأسئمة الفرعية الأتية ال اني ويتفرع مؽ الدرال الرئيس
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مرشر ، مرشراتيا )مرشر الاقتراضسية منؾنات اليينل السالي مس مة في ىل تختمف ندبة أى -1
مرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىالسديؾنية 

 ؟( في تحقيق الديؾلة السشاسبة لرأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية، الخرؾم إلى
مرشر ، مرشراتيا )مرشر الاقتراضينل السالي مس مة في سية منؾنات اليىل تختمف ندبة أى -2

مرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلى السديؾنية
 ؟( في تحقيق الربحية السشاسبة لرأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية، الخرؾم إلى

 أىجاف الجراسة:: ثانياً  
 :أىسيا مايمي الأىداف مؽ مجسؾعة تحقيق إلى الدراسة تيدف

كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية مؽ خلال  أثر اليينل السالي عمى تحديد -1
 الديؾلة.

كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية مؽ خلال  أثر اليينل السالي عمى إعيار -2
 .الربحية

ج السلائسة( لميينل السالي في تحقيق الكفاءة الكمية لرأس السال )ندبة السز  ندبة الأىسية اكزاح -3
  .العامل في البشؾك التجارية اليسشية

بيان أثر استخدام معيارؼ الديؾلة والربحية في قياس كفاءة رأس السال العامل في البشؾك   -4
 التجارية اليسشية.

مؽ مؽ خلال التحنؼ بسنؾنات  شيةىسية إدارة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسأ براز إ -5
 .اليينل السالي، وما يترتب عمى  لػ مؽ اثار عمى الربحية والديؾلة

في رفع كفاءة رأس  البشؾكوالتي مؽ شمنيا مداعدة ، تقدكؼ مجسؾعة مؽ التؾصيات والسقترحات -6
 .لديياالسال العامل 

 أىسية الجراسة: :ثالثاً 
تكسؽ أىسية الدراسة مؽ أىسية السؾضؾع الذؼ تتردػ لو الستس ل في البشؾك التجارية اليسشية 
أحد أىؼ منؾنات القظاع السررفي الذؼ كعد مؽ ركائز منؾنات الاقترادؼ اليسشي، وىؾ القظاع 
السررفي الذؼ كديؼ بذنل فاعل في الشسؾ الاقترادؼ مؽ خلال دورة في تسؾيل القظاعات 

ة السختمفة، كسا أن رأس مال البشؾك يمعب دوراً ميساً في السحافغة عمى ملاءة ومتانة الاقترادك
وضعيا،  لػ أن وعائف رأس السال ىي حساكة أمؾال السؾدعيؽ مؽ أؼ خدائر محتسمة قد تتعرض 
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ليا، فزلًا عؽ تحقيق مدتؾػً عالٍ مؽ الأرباح لمبشؾك التجارية مؽ خلال استغلال الأمؾال الفائزة 
الستداولة  الأصؾلجيييا لزيادة الاست سار في السذاريع التشسؾية؛ لأن حجؼ رأس السال العامل)وتؾ 

والخرؾم الستداولة( كذنل الجانب الأكبر مؽ ميزانية البشؾك التجارية، ويسنؽ إبراز تمػ الأىسية 
 : برؾرة أوضح مؽ خلال ما كمتي

 :الأىسية العمسية وتتسثل في -1
سيــة لمدراســة فــي اثــراء السعرفــة بمىسيــة السرشــرات الساليــة فــي قيــاس كفــاءة رأس تتس ــل الأىسيــة العم     

وبسـا كدـيؼ فـي تعزيـز الدـيؾلة والربحيـة والسؾائسـة بيشيسـا مـؽ  ،السال العامل فـي البشـؾك التجاريـة اليسشيـة
 وإكزــاح ندــبة الأىسيــة )ندــبة الســزج ،خــلال معرفــة أثــر اليينــل الســالي عمــى كفــاءة رأس الســال العامــل

 .السلائسة( لميينل السالي في تحقيق الكفاءة الكمية لرأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية
  الأىسية العسمية وتتسثل في: -2

ات والرعؾبات التي تؾاجو البشؾك التجارية اليسشية في تشبع الأىسية العسمية لمدراسة مؽ التحدك
التي يتؼ بيا إدارة رأس السال ونؾع الدياسات الإست سارية إدارة رأس السال العامل وحاجتيا الى الظريقة 

والتسؾيمية السلاءمة التي كسنؽ أن ترل مؽ خلاليا الى تحقيق اليينل السالي الأم ل لتحقيق كفاءة 
 رأس السال العامل.

إن الشتائج والسقترحات والتؾصيات التي قدمتيا الدراسة ستفيد إدارة البشؾك التجارية اليسشية في 
 دارتيا لإست ساراتيا السالية.إ

كسا أنيا ستفيد الباح يؽ وتفتح اماميؼ مجالات جديدة لدراسات أخرػ لمتعرف أك ر عمى اليينل 
 السالي وأثره عمى كفاءة رأس السال العامل في البشؾك اليسشية.

 فخضيات الجراسة: رابعاً:
  الأتية: الفرضيات صياغة تؼ وأىدافيا الدراسة مذنمة ضؾء عمى

 :لىو الأ  الفخضية الخئيدة
 ترثر منؾنات اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية.   

 :الأتية الفرعية الفرضياتالفرضية الرئيدة الأولى  مؽ ويتفرع 
       لىإمرشر السديؾنية ، مرشراتيا )مرشر الاقتراضفي ثر منؾنات اليينل السالي مس مةً تر 

، الخرؾملى إمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض لىإمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية
 .مرشر حقؾق السمكية( في سيؾلة رأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية
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      لىإمرشر السديؾنية ، مرشر الاقتراضمس مةً في مرشراتيا )ترثر منؾنات اليينل السالي 
، الخرؾم لىإمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض لىإمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية

 .في ربحية رأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشيةمرشر حقؾق السمكية( 
  :الثانية الفخضية الخئيدة

، مرشراتيا: مرشر الاقتراضفي لا تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي )مس مةً    
مرشر إجسالي الؾدائع ، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية

مرشر حقؾق السمكية( في تحقيق الكفاءة الكمية لرأس السال العامل في البشؾك التجارية ، إلى الخرؾم
 اليسشية.

 :الأتيةالفرعية الفرضياتالفرضية الرئيدة ال انية  مؽ ويتفرع
       مرشر ، مرشراتيا )مرشر الاقتراضفي منؾنات اليينل السالي مس مةً  أىسيةلا تختمف ندبة

مرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية لىإالسديؾنية 
 .( في تحقيق الديؾلة السشاسبة لرأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية، الخرؾم إلى

       مرشر ، مرشر الاقتراضمس مةً في مرشراتيا )منؾنات اليينل السالي  أىسيةلا تختمف ندبة
مرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض لىإمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية لىإالسديؾنية 

 .( في تحقيق الربحية السشاسبة لرأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية، الخرؾم لىإ
 :ق قياسياائمتغيخات الجراسة وشخ خامداً: 

 :الأتيعمى الشحؾ متغيرات الدراسة  (1)يؾضح الجدول رقؼ 
حقـــؾق  مرشـــر السديؾنيـــة إلـــى، مرشـــر الاقتـــراض)ومرشـــراتو : اليينـــل الســـاليالستغيـــخ السدـــتقل - أ

، مرشـــر إجســالي الؾدائـــع إلـــى الخرـــؾم، مرشـــر التـــدفق الشقـــدؼ إلــى مجســـؾع القـــروض، السمكيــة
 .(ة لمخرؾممرشر حقؾق السمكي

 :وتتس ل في : كفاءة رأس السال العاملالتابع الستغيخ - ب
مرشر  ،مرشر الديؾلة الشقدكة، التداول ومرشراتيا)مرشر ندبة ة رأس السال العاملمرشر سيؾل -1

  الأصؾل إجسالي ومرشر الأصؾل الدائمة إلى، ياطيةتالرصيد الشقدؼ مرشر الديؾلة الاح
مرشر العائد إلى إجسالي ، مرشر صافي الربح ومرشراتيا:)مرشر ربحية رأس السال العامل -2

ومرشر العائد عمى الأمؾال ، مرشر العائد عمى الؾدائع، مرشر العائد عمى حقؾق السمكية، الأصؾل
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:)بابنر، ومشيا دراسة دراسات عدة سابقةوالتي تؼ إعدادىا بالاستفادة مؽ ، الستاحة لمتؾعيف(
 .(2015والفخاخرؼ،  ، حسد2016، بؾعبدلي ومرسمي، 2016

 (1جدول رقؼ )
 .ق قياسياائمتغيرات الدراسة وطر 

الستغيرات 
 طريقة القياس الرمز السرشرات ةالرئيد

الستغيرات 
 السدتقمة

)مرشرات 
اليينل 
 السالي(

 = مجسؾع السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات X1  قتراضمرشر الا
 / حقؾق السمكية الخرؾم = مجسؾع X2 مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية )مرة(

 = التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات X3 مرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض 
 = إجسالي الؾدائع / السظمؾبات X4 إلى الخرؾم  مرشر إجسالي الؾدائع

 = حقؾق السمكية / السظمؾبات X5 حقؾق السمكية لمخرؾم 
 متغيرات
مدتقمة 
معدلة 
  لمعلاقة

 / إجسالي الؾدائع ؼ الاست سار الإئتسان =  X6 مرشر تؾعيف الؾدائع 
 السؾجؾداتإجسالي /  ؼ الاست سار الإئتسان =  X7 مرشر تؾعيف السؾارد 

/ الؾدائـــــع + حقـــــؾق  ؼ الاســـــت سار الإئتســـــان =  X8 مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة 
  السمكية

 
 
 
 
 
 

الستغيرات 
 التابعة

السنؾنة 
لكفاءة رأس 

السال 
 العامل

 :لًا: مرشر سيؾلة رأس السال العاملأو 
 الستداولة/ السظمؾبات  الستداولة=السؾجؾدات  Y1 (مرة)ل و امرشر التد

 = الشقدكة بالخزيشة / الؾدائع تحع الظمب Y2 مرشر الديؾلة الشقدكة
 .جسالي الؾدائعإ= الشقد وما في حنسو /  Y3 مرشر الرصيد الشقدؼ

ـــــع  إجسالي= الأصـــــؾل شـــــديدة الدـــــيؾلة/ Y4 الاحتياطيةمرشر الديؾلة  الؾدائ
 +اليؾامش

ـــــــى إجســـــــالي  مرشـــــــر الأصـــــــؾل الدـــــــائمة إل
 الأصؾل

Y5 ـــــــــــــــــــة = السؾجـــــــــــــــــــؾدات / إجســـــــــــــــــــالي  الستداول
 السؾجؾدات.

 :ثانياً: مرشرات ربحية رأس السال العامل
 / الايرادات = صافي الربح Y6 مرشر صافي الربح

 / مجسؾع الأصؾل = صافي الربح Y7 العائد إلى إجسالي الأصؾلمرشر 
 = صافي الربح / حقؾق السمكية Y8 مرشر العائد عمى حقؾق السمكية

 = صافي الربح / الؾدائع Y9 مرشر العائد عمى الؾدائع
ــــــــى الأمــــــــؾال الستاحــــــــة  مرشــــــــر العائــــــــد عم

 لمتؾعيف
Y10 صافي الربح / حقؾق السمكية + الؾدائع = 

 السردر: مؽ إعداد الباحث
 
 
 
 



 الإطار انعاو نهذراست                                                                                                                        انفصم الأول  

 

9 
 

  :نسػذج الجراسة :سادساً 
 الستغيرات التابعة               الستغيرات السدتقمة                       

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

عمـى مرشـرات الربحيـة(  احتسـال ان تـرثرالستغيرات السدـتقمة الأخـرػ: ىـي متغيـرات ليدـع مـؽ منؾنـات اليينـل السـالي، ولكشيـا متغيـرات معدلـة لمعلاقـة)أؼ * 
 واىساليا قد يردؼ الى عدم الحرؾل عمى نتائج دقيقة، ولذا فقد تؼ تزسيشيا ضسؽ الشسؾ ج ومعاممتيا معاممة الستغيرات السدتقمة.

 (1شنل )
 يؾضح نسؾ ج الدراسة

 السردر: مؽ إعداد الباحث.
 :سابعاً: مشيجية الجراسة

 ا اســتخدمع أســاليب الإحرــاء القياســي والذــبنةاســتخدمع الدراســة الســشيج الؾصــفي التحميمــي كســ
 الأسـاليب مـؽ اً الدراسة عـدد عكسا استخدم ،الاصظشاعية في تحميل البيانات ودراسة العلاقات العربية

 الإحرائية ىي:
، لؾصف وتحميل وعرض التظؾر الدشؾؼ في منؾنات اليينل السالي، والشدب السالية السرشرات -1

 ، س السال العاملأالعامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية بذقيو)سيؾلة ر س السال أومرشرات كفاءة ر 

 

 مرشر تؾعيف الؾدائع
 

 مرشر تؾعيف السؾارد
 

 مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة
 

ػ*
خر

ة أ
دتقم

ت م
شرا

مر
 

 القروضشر التدفق الشقدؼ الى  مجسؾع مر

 مرشر الإقتراض

 مرشر السديؾنية الى حقؾق السمكية

 مرشر اجسالي الؾدائع الى الخرؾم

 مرشر حقؾق السمكية لمخرؾم

الي
 الس

نل
ليي

ت ا
شرا

 مرشر الرصيد الشقدؼ مر

 مرشر ندبة التداول

 مرشر الديؾلة الشقدكة

 الديؾلة الإحتياطيةمرشر 

ــــــــى إجســــــــالي  الدــــــــائمة الأصــــــــؾل مرشــــــــر ال
 الأصؾل

مل
العا

ال 
 الس

رأس
لة 

سيؾ
ت 

شرا
 مر

 مرشر العائد عمى حقؾق السمكية

 مرشر صافي الربح

 مرشر العائد إلى إجسالي الأصؾل

 مرشر العائد عمى الؾدائع

ـــــــى الأمـــــــؾال الستاحـــــــة  ـــــــد عم مرشـــــــر العائ
 لمتؾعيف

مل
العا

ال 
 الس

رأس
ية 

ربح
ت 

شرا
 مر
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 س السال العامل(.أوربحية ر 
 لى نسا ج الانحدار الذاتيإعدد مؽ نسا ج التحميل القياسي السدتشدة  استخدمع الدراسة -2

 واستخدمع الدراسة اختبار جذر الؾحدة، لقياس العلاقة بيؽ الستغيرات ،والستؾسظات الستحركة
الدشؾية  اتواستخدمع الابظاء والفروق، لدراسة طبيعة البيانات ومدػ استقراريتيا التربيعي

 الاستقرار. تلسعالجة مذنلا
لتحديد ندب السزج السلائسة لسنؾنات اليينل السالي التي تحقق  1استخدمع الدراسة تقشية شعاع -3

وتعتبر تقشية شعاع أحد التقشيات التظبيقية لمذبنة ، س السال العاملأقرى كفاءة مسنشة لر أ
 العربية الاصظشاعية. 

( و لػ في اختبار جذر EViews 10حرائي ىسا )استخدمع الدراسة برنامجيؽ لمتحميل الإ  -4
وتعتبر الذبنة ، حرائي واختبار الفرضياتستكسال التحميل الإ( لاIBM SPSS 22الؾحدة و)

 (.IBM SPSS 22برنامج الاحرائي )العربية تقشية برمجية تابعة لم
  :ثامشاً: مجتسع وعيشة الجراسة

رقؼ ( بشؾك كسا ىؾ مبيؽ في جدول 8يتس ل مجتسع الدراسة في البشؾك التجارية اليسشية وعددىا )
 :الأتي( 1-2)

 (2جدول رقؼ )
 مجتسع الدراسة

 نؾع الشذاط تاريخ التمسيس البشػ م
 تجارؼ  م1962 البشػ اليسشي للأنذاء والتعسير 1
 تجارؼ  م1969 ىمي اليسشيالبشػ الأ 2
 تجارؼ  م1977 بشػ التدميف للإسنان 3
 تجارؼ  م1979 بشػ اليسؽ الدولي 4
 تجارؼ  م1979 بشػ اليسؽ والكؾيع 5
 تجارؼ  م1982 ني الزراعيو ابشػ التدميف التع 6
 تجارؼ  م1993 البشػ التجارؼ اليسشي 7
 تجارؼ  م2001 بشػ اليسؽ والخميج 8

 التقرير الدشؾؼ  (م2015، البشػ السركزؼ اليسشي) :السردر

                                  
1    ّ ضجشمم  س ضجؼظمم ٘س  ّ ٘لأممس هدمةهممس هممي ت  ٘مممو    ِممٖ ففممٖ هدممون ضجٌواخممس ضج ٗو مم٘س   تصممؤ ضًٗمموظ فْ ٘لأممس ضلإشمموي و  ممؼوػٖ 

 ُٖم  كْ وئف جلدٌش٘ط، فوةخلا  ضجش  س ُٖ ج٘صت خ ٘س، ّهخ خو  ضجشم  س  سض  ؼوػ٘ضلاط ٌوػ٘س ضجدٖ تصدخةم ّ وئف ضجموػةة 

هٌِمو  ضجؼةٗمة همي ضلاشمدخةضهو ،    فمٖ  . تصمدخةم ضجشم  و  ضجْ ٘لأ٘مس ػلمٔ وشموي  مؼوػٖ       ضجوخلأ٘مس  سهي ضجْحةض  ض  مؼوػ٘  هزٗح خ ٖ

، ّهؼوجدمس هشم لس ضجًْ موي فمٖ     فوو فمٖ لجمت تم ٗمل ضجةضجمس، ّضجدٌ مس فوجصلصملس ضجزهٌ٘مس       ضجدظٌ٘ف ًّظن ضج قوفس ّضجدح ن ض ج د ًّٖ 

ضجصلاشل ضجزهٌ٘س ّضلاقدظمو  ضجم٘وشمٖ ّلجمت فمٖ     فٖ ضلاط ٌوػ٘س  جلش  س ضجؼظ ٘س  ضلا ؼوػ٘سضجْ ٘لأس ضًظ  هثولاظ جد  ٘مو  . ضج ٘وًو 

 https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?IDضجوصدٌة ضلاج د ًّٖ ضجدوجٖ.

 https://pdfs.semanticscholar.org/19f3/528f7e485bc5b075b2bcf0c5cc7960c10148.pdfّضجوثون ضجثوًٖ فٖ: 

https://poseidon01.ssrn.com/delivery.php?ID=063089102008123110087109027085025105032011084085035089120075066100017102125096011066005016043056061048060066068103069065116007019053039035048086094106121109103096081073045119099026093127004075072099101115125100081071098099092070091006125010093096100&EXT=pdf
https://pdfs.semanticscholar.org/19f3/528f7e485bc5b075b2bcf0c5cc7960c10148.pdf
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ىا نغراً لتؾفر التقـارير والبيانـات الساليـة اختيار تؼ  تجارية ( بشؾك5عيشة الدراسة في ) عتس م بيشسا
 م.2015-2005الدراسة  مدةعشيا خلال 

 ( 3جدول رقؼ )
 عيشة الدراسة

 نؾع الشذاط تاريخ التمسيس البشػ م
 تجارؼ  م1962 البشػ اليسشي للإنذاء والتعسير 1
 تجارؼ  م1979 بشػ اليسؽ والكؾيع 2
 تجارؼ  م1979 بشػ اليسؽ الدولي 3
 تجارؼ  م1982 (كاك بشػ)ني الزراعي و ابشػ التدميف التع 4
 تجارؼ  م1993 البشػ التجارؼ اليسشي 5

عـدم ل، و لـػ مـؽ مجتسـع البحـث (4السؾضحة في جدول رقـؼ ) في حيؽ تؼ استبعاد البشؾك التالية
 م.2015-2005خلال فترة الدراسة  ياتؾفر التقارير والبيانات السالية الكاممة عش

 (4جدول رقؼ )
 الدراسة مجتسعالبشؾك السدتبعدة مؽ 

 نؾع الشذاط تاريخ التمسيس البشػ م
 تجارؼ  م1969 ىمي اليسشيالبشػ الأ 1
 تجارؼ  م1977 بشػ التدميف للإسنان 2
 تجارؼ  م2001 بشػ اليسؽ والخميج 3

 

 :تاسعاً: حجود الجراسة
 تتس ل حدود الدراسة في الآتي:

أثر اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية  :السػضػعيةالحجود  -1
 .اليسشية

 .صشعاء تؼ إجراء ىذه الدراسة عمى البشؾك التجارية اليسشية الحجود السكانية: -2
 .م 2015إلى العام  2005مؽ العام الدراسة  مدةتغظي  :الدمانيةالحجود  -3
 :مرادر الجراسة :شخاً اع
سالي لسرشرات اليينل ال التاريخية لمحرؾل عمى البيانات يةوىي السرادر الأساس مرادر أولية: -

وقائسة قائسة السركز السالي )التقارير السالية و القؾائؼ  خلال مؽ رأس السال العامل ومرشرات إدارة
 .م 2015إلى العام  2005العام  مؽ سدةلم الدخل(

ـــع فـــي: وتمرـــادر ثانػيـــة - ـــر الكتـــب والدراســـات الدـــابقة  س م الذـــبنة ومدونـــة البحـــث العمسيـــة عب
بيانـات الشغريـة عـؽ مفـاىيؼ ال مـؽ خلاليـاجسـع  اً ثانؾيـ اً والذؼ تعتبـر مرـادر ، نترنع(العشكبؾتية)الإ

ليــة إدارة رأس الســال العامــل فــي آومنؾنــات رأس الســال العامــل و و ياليينــل الســالي ومرشــرات قياســ
 البشؾك.
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 :عذخ: مرصمحات الجراسة جحأ
 تذسل مرظمحات الدراسة تعريقات متغيرات الدراسة الحالية وىي:

 :الييكل السالي -1
ىينل التسؾيل والاست سار الذؼ كحقق ، الأم ل لرأس السال العامل بمنو السالي عُرف اليينل

 .(160، 2010، )العامرؼ أقرى قيسة لمسذروع وأقرى قيسة سؾقية لمديؼ 
رف بمنو تذنيمة السرادر التي حرمع السشغسة مشيا عمى الأمؾال لغرض تسؾيل وعُ 

 ،لسمكية )الشعيسي وياسيؽاوىؾ يتزسؽ جسيع العشاصر السنؾنة لجانب الخرؾم وحقؾق ، است ساراتيا
2007 ،138.) 
  :الكفاءة -2

 عرفع الكفاءة لغة وصظلاحاً عمى الشحؾ الأتي:     

 وعميبمنيا السساثمة في القؾة والذرف ومشة الكفاءة في العسل ىؾ القدرة  لغة عُرفع الكفاءة:- أ 
 (.2018 ،معجؼ السعاني)والكفء ىؾ القؾؼ القادر عمى حدؽ ترريف العسل ، وحدؽ تررفو

فحدؽ ، ىدار السؾارد واستخداميا بالذنل الرحيحإ عُرفع بمنيا عدم صصلاحا: إالكفاءة  -ب  
ن السؾارد البذرية مدتخدمة أفيسا لو عائد كبير و   استخدام السؾارد السالية كذير إلى است سارىا

  (.315، 2015، وصالح بابنر) م لبالذنل الأ
لسدػ استخدام القدر الرحيح مؽ وىؾ مقياس ، بمنيا )التحديؽ السدتسر لمخدمة(اً كزأوعُرفع 

والعسمية الكفء تحقق أىدافيا بمقل قدر مسنؽ مؽ ، ما اً أو نذاط السؾارد لتؾصيل عسمية أو خدمةً 
 (.2018 ،معجؼ السعاني)الؾقع والسال والبذر وغيرىا مؽ السؾارد 

 :رأس السال العامل -3
  :عرف رأس السال العامل بسرظمحيؽ شائعيؽ ىسا

عُرف إجسالي رأس السال العامل بمنو مجسؾع الأصؾل الستداولة التي  :السال العاملإجسالي رأس  -أ
الشقدكة الاست سارات السرقتة  فزلُا عؽعادة ما تتحؾل إلى سيؾلة نقدكة خلال العام وىي تتزسؽ 

 (.209، 1996، والذمؼ والسخزون الدمعي)ىشدؼ
ولـــة م ـــل الشقـــد والحدـــابات السديشـــة وعُـــرف عمـــى أنـــو اســـت سارات السشغســـة فـــي السؾجـــؾدات الستدا

 .(201، 2010، )السيداني .والسخزون والأوراق السالية قريرة الأجل
عٌـرف صـافي رأس السـال العامـل بمنـو فـائض الاسـت سار فـي الأصـؾل  :صافي رأس السـال العامـل -ب 

 (.195، 2000، الستداولة عمى الخرؾم الستداولة )عقل
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السؾجؾدات الستداولة ناقص السظمؾبات الستداولة ويس ل صافي رأس كزا بمنو عبارة عؽ أوعُرف 
السال العامل  لـػ الجـزء مـؽ الاسـت سارات فـي السؾجـؾدات الستداولـة الـذؼ جـرػ تسؾيمـو بسرـادر تسؾيـل 

 (.201، 2010، )السيداني الأجل طؾيمة
 :مفيػم البشػك التجارية - 4

شير في المغة العربية أقراض كسا الاقتراض والائتسان بعرف البشػ بمنو مشغسة تقؾم بعسميات الإ
والررف في  وىي ممخؾ ة مؽ الررف، الراء( تدتخدم لتعشي )بشػ( )بندر فن كمسة مررِ أ إلى

، 13، 2010، المغة العربية كعشي بيع الشقد بالشقد ويقرد بو السنان الذؼ يتؼ فيو الررف)عبدالخالق
14.) 

كزاً بمنيا البشؾك التي رخص ليا بتعاطي الأعسال السررفية والتي تذسل تقدكؼ أوعرفع 
لظمب والتؾفير ولآجل وخاضعة االخدمات السررفية لا سيسا قبؾل الؾدائع بمنؾاعيا السختمفة )تحع 

بمؼ طريقة أخرػ كدسح  أوجزئي  أوواستعساليا مع السؾارد الأخرػ لمبشػ في است سار كمي ، للأشعار(
 .(39، 2006، القانؾن )عبدالله والظرادبيا 

تعتسد عمى مجسؾعة مؽ ويسنؽ تعريف البشؾك التجارية اجرائياً، بمنيا البشؾك التجارية التي 
وتدتخدم مجسؾعة مؽ السرشرات  السرادر السالية الستعددة في تسؾيل احتياجاتيا السالية قريرة الأجل،

ى حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع )مرشر الاقتراض، مرشر السديؾنية إل السالية
كسرشرات ىامة في  القروض، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر حقؾق السمكية لمخرؾم(

 لتسؾيل تمػ الاحتياجات السالية  ات الظابع الزمشي قرير الأجل. تحديد السزيج السالي الأم ل
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 :الدابقةالجراسات السبحث الثاني: 
أجريــع العديــد مــؽ الدراســـات الدــابقة التــي تشاولـــع مؾضــؾع اليينــل الســـالي، ورأس 
السال العامل، مشيا عربية وأجشبية  ات الرمة بالدراسة الحاليـة تشاوليـا الباحـث عمـى الشحـؾ 

 :الأتي
 الجراسات العخبية: أولًا:

 مجسؾعة مؽ الدراسات العربية كسا يمي: وردت
الرغيخة  الييكل السالي لمسؤسدات محجدات بعشػان:، (2017، بوأيػ ، خ)بمخي دراسة -1

 2011مغ  لمسجةدراسة قياسية تصبيقية لعيشة عاممة في قصاع الخجمات بػلاية ورقمة  -والستػسصة
 . م 2014 –

لميينل السالي لمسشغسات الرغيرة  العؾامل الأك ر تحديداً  أؼعمى  الدراسة التعرف ىجفت
في قظاع الخدمات  العاممةمؽ خلال عيشة مؽ السشغسات ، والستؾسظة لقظاع الخدمات في الجزائر

 .2011-2014 بؾلاكة ورقمة لمفترة
في تفدير  ك ر تمثيراً الأ انىسا السحدد، الدراسة إلى أن ىينل الأصؾل وعسر السشغسة تػصمتو 

معدل الشسؾ و ، مؽ: حجؼ السشغسة كلاً واستبعد مؽ الشسؾ ج الأم ل ، اليينل السالي ليذه السشغسات
 في تفدير اليينل السالي ليذه السشغسات.  ممسؾساً  أؼ أنيا لا تمعب دوراً ، ومعدل السردودكة السالية

دراسة حالة  لي:أثخ الييكل السالي عمى الأداء السا بعشػان:، (2017، )سعػدي دراسة  -2
 ".(م2016 - 2013) لمسجةالجدائخ  -السؤسدات الخجمية لػلاية ورقمة

واعتسدت الدراسة عمى ، الدراسة التعرف عمى مدػ تمثير اليينل السالي عمى الأداء ىجفت
، )اليينل السالي القياسية التي تيدف إلى إكجاد العلاقة والأثر الإحرائي بيؽ الستغيريؽ الأساليب

 .السالي(الأداء 
إحرائية بيؽ اليينل السالي مقاساً بالأمؾال  ات دلالو الدراسة إلى عدم وجؾد علاقة  تػصمتو 

  الخاصة والديؾن القريرة والظؾيمة الأجل عمى الأداء السالي.
ثخ الييكل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل بالسرارف أ بعشػان:، (2016، دراسة )بابكخ -3

 (يقية مقارنةدراسة تصب)الدػدانية 
 معيارؼ الدراسة إلى معرفة أثر اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل مؽ خلال  ىجفت

، ؾكرأس السال العامل وأثره عمى البشالسرشرات السالية لقياس كفاءة  عاستخدم، الديؾلة والربحية
وزيادة ندبة ، لزيادة الديؾلةختيار مرادر التسؾيل في اليينل السالي تردؼ اواختبرت الدراسة فرضيات 

 ترثر عمى كفاءة رأس السال العامل.  الديؾلة
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الدراسة إلى نتائج مشيا: زيادة ندبة السديؾنية إلى حقؾق السمكية يردؼ لزيادة ندبة  تػصمت
 الديؾلة ويقمل مؽ معدل العائد عمى الاست سار.

في السؤسدات البتخولية  محجدات الييكل الساليبعشػان: ، (2016، سييمةو  بالخيخ)دراسة  -4
-2014)سجة لمدراسة تصبيقية لعيشة مغ السؤسدات العاممة في مشصقة حاسي مدعػد  الػششية:
2009). 

السشاسب في  في اختيار اليينل السالي ىذه الدراسة التعرف عمى السحددات الأك ر تمثيراً  ىجفت
العاممة في مشظقة حاسي  البتروليةالسرسدات البترولية الجزائرية مؽ خلال عيشة مؽ السرسدات 

 تعتسد عميياعمى أىؼ مرادر التسؾيل التي  بالإضافة الى التعرف، (2009– 2014مدعؾد لمفترة )
وأىؼ الستغيرات السالية التي ترثر ، وكذلػ تحديد مدػ سلامة القرارات التسؾيمية، السشغسات البترولية

 رية.دات البترولية الجزائرسعمى اليينل السالي لمس
، (معدل الشسؾ، )الربحيةيؽ السدتقم يؽوجؾد علاقة معشؾية بيؽ الستغير  عدمالدراسة إلى  تػصمتو 

 .)محددات اليينل السالي( ليدع مرثرة عمى الستغير التابع )اليينل السالي(

وىشاك تمثير لبعض الستغيرات السدتقمة أؼ وجؾد ، ا الشدبة الأكبر فتفدرىا متغيرات عذؾائيةأم  
 حرائية بيؽ الديؾلة واليينل السالي.إعلاقة معشؾية 

: دور السخونة السالية في التأثيخ عمى قخارات ىيكل رأس السالبعشػان:، (2016، بمعمسي)دراسة  -5
 .راسة لعيشة مغ السشطسات الرشاعيةد

في السشغسات  لسالية عمى قرارات ىينل رأس السالالدراسة إلى تحديد مدػ تمثير السرونة ا ىجفت
 .2000 - 2009 الرشاعية الاردنية السدرجة في الدؾق السالي لمفترة

و لػ ، ( Simultaneous Equation Modelتؼ الاعتساد عمى نسؾ ج السعادلات الآنية)و 
 .(2SLS)باستخدام طريقة السربعات  ات السرحمتيؽ 

الدراسة إلى أن العلاقة بيؽ مرشرات السرونة السالية وقرارات السشغسة التسؾيمية تذنل  تػصمتو 
قل ، أؼ أنو كمسا زاد حجؼ السشغسة وزادت فرص نسؾىا، و لػ بعنس ما ىؾ متؾقع، علاقة خظية

ا زاد وكمسا زاد حجؼ السشغسة وزادت فرص نسؾى، ىتساميا بالسرونة السالية عشد اتخا ىا لقرارات التسؾيلإ 
 .بدلًا مؽ الاعتساد عمى إصدارات الأسيؼ الجديدة، ؽ في التسؾيلميميا إلى استخدام الدي  

فيسا تس ل العلاقة بيؽ ندبة السديؾنية في ىينل التسؾيل لمذركات قيد الدراسة وبيؽ مرشرات 
علاقة  (رباحوندبة تؾزيعات الأ، ندبة الأرباح السحتجزة، السرونة السالية الستس مة في )حجؼ السشغسة

 .خرآإلى خظية كختمف اتجاىيا مؽ متغير 
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أثخ الييكل السالي عمى ربحية البشػك التجارية  بعشػان:، (2016، )بػعبجلي ومخسمي دراسة -6
 .م(2014 -2005) لمسجة، (سػستي جشخال -دراسة حالة بشظ)، الجدائخية

التعرف عمى أثر اليينل السالي عمى ربحية البشؾك التجارية حالة بشػ سؾستي  الدراسةىجفت 
  .(2014 - 2005) لمسدةجشرال الجزائر 

، وجؾد أثر لميينل السالي عمى ربحية البشػ محل الدراسة، أمياالدراسة إلى نتائج  تػصمتو 
جسالي السؾجؾدات لو تمثير إجسالي الديؾن عمى إحيث تؼ التؾصل إلى أن اليينل السالي السقاس بشدبة 

بشدبة العائد عمى السؾجؾدات وندبة حقؾق السمكية مؽ خلال  ةإكجابي عمى ربحية البشػ السقاس
 الاستفادة مؽ السزاكا الزريبية التي تؾفرىا الديؾن. 

دراسة ، "محجدات الييكل التسػيمي لمبشػك التجاريةبعشػان:، (2015، دراسة )حسج والفخاخخي  -7
 .2004 -2013 مغ السجةخلال  بخيصانيةتصبيقية عمى بشػك تجارية 

 (20) طبقع الدراسة عمىو ، الدراسة إلى فيؼ سمؾك البشؾك التجارية تجاه ىياكميا السالية ىجفت
  .للأوراق السالية London Exchangeفي سؾق لشدن مدجلاً  اً تجاري اً بشك

وفرص نسؾ البشػ ىي ، صؾل البشػأتركيبة ، البشػ ربحية، الدراسة إلى أن حجؼ البشػتػصمت و 
مؽ جية أخرػ ، عؾامل ليا تمثير عمى قرار الاستعانة بممؾال الغير في البشؾك التجارية البريظانية

أعيرت الدراسة أن نغريتي السؾازنة أو السقابمة والالتقاط التدريجي كسنؽ الاعتساد عمييسا في تفدير 
 أمؾال الغير في بيئة الأعسال البريظانية. ىالاعتساد عمه اسمؾك البشؾك التجارية تج

ليل مغ السسمكة العخبية د، محجدات الييكل الساليبعشػان: ، (2015، دراسة )شػيخش -8
 . الدعػدية

السدرجة في الدؾق ، اليينل السالي لمذركات الدعؾدكة الدراسة التعرف عمى أىؼ محددات ىجفت
 .شركةً  80عمى عيشة منؾنة مؽ ، م 2004 – 2014مؽ  لمسدةالسالي الدعؾدؼ 

اختبرت الدراسة سبع و ، شسؾ ج التمثيرات ال ابتةل اً تحميل البيانات الظؾيمة وفق ع الدراسةاستخدمو 
وىذه الفرضيات ترتبط بالستغيرات ، فرضيات تتعمق بسحددات اليينل السالي لمذركات الدعؾدكة

وأثرىا في الرفع  (والعسر، والخظر، والشسؾ، والحجؼ، ةوالديؾل، والأصؾل السمسؾسة، الربحية) السدتقمة
 بشدبة إجسالي الديؾن إلى إجسالي السؾجؾدات. والسالي الذؼ تؼ قياس

أىسيا وجؾد علاقة عندية  ات دلالة إحرائية معشؾية بيؽ كل ، عدة الدراسة إلى نتائج تػصمت
 .والديؾلة والرفع السالي، مؽ ربحية السشغسات

خية الالتقاط تصبيق عسمي لشط، نطخيات ىيكل التسػيل الحجيثة بعشػان:، (2015، ىاشع)دراسة  -9
 .جشبيةبحث تحميمي لعيشة مغ السشطسات الأ، ودورة حياة السشطسة
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وتؼ التركيز عمى ، ىذه الدراسة التعرف عمى أىؼ الشغريات الحدي ة لميينل السالي ىجفت
الشسؾ  اسكظمق عميي، ات في مرحمتيؽ مختمفتيؽ مؽ دورة حياتيارية الالتقاط السالية بيؽ السشغســـــــــــــنغ

 ج.والشز
 .(500fortune)الشذاطات السدرجة في ومتشؾعةً  امرينية كبيرةً  ( شركةً 23طبقع الدراسة عمى)

أنو لا كسنؽ الحنؼ عمى الدمؾك ، الدراسة إلى مجسؾعو مؽ الشتائج كان مؽ أبرزىا تػصمتو 
و لػ لأن السشغسة في ديشامينية مدتسرة وأنيا تتظؾر ، اعتساداً عمى نغرية معيشةالتسؾيمي لسشغسة ما 

لذلػ فقن سمؾكيا التسؾيمي كختمف مع مدتؾيات تظؾرىا ، مؽ مرحمة إلى أخرػ مؽ مراحل حياتيا
ونسؾىا وأن الشسؾ كعبر عؽ وضع السشغسة الحقيقي باعتباره عاىرة كسنؽ أن تغير مؽ حياتيا وتسنشيا 

 .روز في محيظيا التشافديمؽ الب
مؽ خلال تقميل  تسؾيمية داخميةكسا أكدت بعض ىذه الشتائج أن السشغسة تعتسد عمى مرادر 

والتزاميا بسبدأ ىرمية التسؾيل بسا يمتقي مع السبادغ ، ندبة تؾزيعيا للأرباح عمى السداىسيؽ فييا
 ساسية لشغرية الالتقاط.الأ
بعشػان: "اختيار الييكل السالي لمسؤسدات السجرجة في ، (2015، وزيجان، قجام) دراسة  -10

  .2011-2013دراسة قياسية لمفتخة  –بػرصة الجدائخ 
ونغرية ترتيب ، (Trade off Theory – TOTالدراسة اختبار نغرية العلاقة التؾازنية ) ىجفت

ؽ يالأساسيؽ يوتعتبران السرجع، (Pecking Order Theory – POTفزمية مرادر التسؾيل )أ
مؽ حيث قدرة ىاتيؽ الشغريتيؽ عمى تفدير القرارات التسؾيمية لمسشغسات ، لتفدير قرارات التسؾيل

ثلاث سشؾات  لسدةالجزائرية مؽ خلال عيشة منؾنة مؽ السشغسات الأربع السدجمة في بؾرصة الجزائر و 
خيرة قراراتيا ( مؽ أجل فيؼ الأسس والسحددات التي تتخذ عمى أساسيا ىذه الأ2011- 2013)

 التسؾيمية. 
إلى أن الدياسة التسؾيمية ليذه السشغسات تتمثر بالاست سارات حيث ترتكز ، الدراسة تػصمتو 

 .عمييا مؽ أجل الحرؾل عمى القروض

كدسح بتفدير أك ر جؾدة  (POP- TOTكسا تؾصمع الدراسة إلى أن الجسع بيؽ الشغريتيؽ )
  .لميينل السالي لمسشغسات السعشية

بعشػان: العلاقة بيغ إدارة رأس السال العامل وربحية السشطسات ، (2015، السرخي )راسة د  -11
 .صة فمدصيغ: دراسة تحميميةر الرشاعية السجرجة في بػ 

و لػ ، ىذه الدراسة التعرف عمى العلاقة بيؽ إدارة رأس السال العامل وربحية السشغسات ىجفت
 - 2010عام)المؽ السشغسات الرشاعية السدرجة في بؾرصة فمدظيؽ خلال الفترة مؽ ، (12لعيشة)
2014). 
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ار العلاقة بيؽ دورة التحؾل الشقدؼ بسنؾناتيا ال لاثة كستغيرات بولتحقيق ىذا اليدف تؼ اخت
 .مدتقمة وبيؽ معدل العائد التذغيمي كستغير تابع

، ندبة التسؾيل قرير الأجلو ، السال العامل كسا تؼ فحص العلاقة بيؽ ندبة الاست سار في رأس
 .ندبة التداول كستغيرات مدتقمة وبيؽ معدل العائد عمى الأصؾل كستغير تابعو 

وجؾد علاقة طردكة  ات دلالة إحرائية عشد ، الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مشيا تػصمتو 
جية  بيؽ حجؼ الاست سار في رأس السال العامل وانخفاض مخاطر الديؾلة مؽ a=0.05مدتؾػ دلالة 

ثبتع الدراسة عدم تمثير التسؾيل قرير الأجل عمى أو ، ومعدل العائد عمى الأصؾل مؽ جية أخرػ 
 .ربحية السشغسات الرشاعية السدرجة في بؾرصة فمدظيؽ

امل وأثخه عمى قخارات الاستثسار تقػيع كفاءة رأس السال العبعشػان: ، (2014، دراسة )بابكخ -12
  .ة مغ السرارف التجارية الدػدانيةوالتسػيل بالسرارف التجارية: دراسة تصبيقية وميجانية عمى عيش

عمى القرارات الاست سارية والتسؾيمية  هتشاول تقؾيؼ كفاءة رأس السال العامل وأثر  الدراسة ىجفت
 .(2007 – 2012ة مؽ )لمسد بشؾك (6لعيشة منؾنة مؽ ) بالبشؾك التجارية الدؾدانية

اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال  تمثير الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مشيا: تػصمتو 
ر الدياسة التسؾيمية عمى يثمتو ، انخفاض ندبة تؾعيف السؾارد لك ير مؽ السرارفو ، العامل السررفي

 كفاءة رأس السال العامل.
السالي  الأداءإدارة رأس السال العامل وأثارىا عمى  بعشػان:، (2013، دراسة )ربابعة -13

 السجةلمذخكات السداىسة العامة: دراسة عمى السشطسات الرشاعية الدعػدية السداىسة العامة خلال 
(2000 - 2010). 

ثر إدارة رأس السال العامل عمى مقاييس أداء السشغسات الرشاعية أالدراسة إلى اختيار  ىجفت
 .(2010 - 2000) لمفترةخلال  صشاعيةً  شركةً ( 15) العامة لعددالسداىسة 

ومعدل العائد ، معدل العائد عمى الأصؾل :ليذا الغرض مقياسيؽ للأداء ىسا استخدمع الدراسة
كقيس إدارة رأس السال  مدتقلاً  متغيراً عمى حقؾق السمكية. بيشسا استخدم الباحث دورة التحؾل الشقدؼ 

متغيرات ضابظة ىي ندبة السديؾنية وندبة التداول ومعدل نسؾ السبيعات وحجؼ العامل إضافة لأربعة 
 .السشغسة
إحرائيا لإدارة رأس السال العامل عمى مرشرات  وميساً  سالباً  الدراسة إلى أن ىشاك أثراً  تػصمتو 

وكذلػ بسعشى أن زيادة دورة التحؾل الشقدؼ تخفض مؽ السرشرات ، أداء السشغسات الرشاعية الدعؾدكة
 مؽ مرادر التسؾيل. ؽ مردراً عدم السبالغة في استخدام الدي  
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أثخ ىيكل رأس السال عمى أداء السرارف  بعشػان:، (2013، الحسجان والقزاةدراسة ) -14
 .الأردنية السجرجة في بػرصة عسان للأوراق السالية: دراسة تحميمية

شؾك الأردنية السدرجة في بؾرصة الدراسة إلى اختبار أثر ىينل رأس السال عمى أداء الب ىجفت
 .(2010-1991)الزمشية  لمسدة بشكاً ( 13عسان للأوراق السالية وعددىا )

بشدبة السظمؾبات إلى السؾجؾدات لو تمثير إكجابي  مقاساً ن ىينل رأس السال إ :الشتائج أضيختو 
والعائد عمى حقؾق ، بالعائد عمى السؾجؾدات الأردنية مقيداً  البشؾكو و دلالة إحرائية عمى أداء 

 .ونريب الديؼ مؽ الأرباح الرافية، السمكية
د دلالة إحرائية عمى العائليا تمثير إكجابي و ؼ  فقن دبة حقؾق السمكية إلى السؾجؾداتن أم ا

إحرائية عمى كل مؽ نريب الديؼ مؽ الأرباح الرافية  دلالةٍ  وتمثير سمبي و ؼ، عمى السؾجؾدات
كان لو تمثير مؾجب و و دلالة إحرائية عمى أداء  البشػبيشسا حجؼ ، والعائد عمى حقؾق السمكية

 الأردنية. البشؾك
: دور السؤسدةالييكل السالي عمى قيسة  إختيارأثخ بعشػان: ، (2012، دراسة )بػ حادرة -15

 .دراسة حالة :سياسة تػزيع الأرباح في تحجيج القيسة الدػقية لمديع
مؽ أجل محاولة الرفع مؽ كفاءة ، الدراسة إلى التعرف عمى مختمف بشؾد اليينل السالي ىجفت

و لػ مؽ خلال تغيير ، استغلال السؾارد السالية الستؾفرة ومعرفة مدػ تمثيرىا عمى قيسة السشغسة
 .هدون غير  مؽ منان أخر أو الاعتساد عمى مردر تسؾيمي بذنل كبير تسؾيمياً  تركيبتو بقحلال مردراً 

ىدفع إلى التركيز عمى الأرباح السحتجزة وسياسة تؾزيع الأرباح ودورىا في التمثير عمى كسا
 .بالشدبة لكل مدت سر في السشغسة وكذا إعيار أىسية التؾزيعات، القيسة الدؾقية لمديؼ

ما كعرف اليينل السالي بمنو عبارة عؽ مزيج ، الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مشيا تػصمتو 
والتي كسنؽ تقديسيا ، الاست ساريةتمف السرادر التسؾيمية الستاحة أمام السشغسة لتسؾيل حاجاتيا مؽ مخ

فيسا تؾلد السرادر التسؾيمية الرخيرة مدتؾيات ، القروض والدشدات( –إلى قدسيؽ )أمؾال السمكية 
ة ضرورة مسا كفرض عمى السشغس، عالية مؽ الخظر بعنس السرادر التسؾيمية  ات الكمفة العالية

 العسل عمى السؾازنة بيؽ العائد والخظر.
ختبار بعس العػامل السحجدة لييكل رأس ا بعشػان:، (2010، دراسة )الدبيجي وسلامة -16
 .دراسة تحميمية لمذخكات السجرجة في الدػق السالية الدعػدية: السال

لعيشة منؾنو  ىدفع الدراسة إلى معرفة اختبار مجسؾعة مؽ العؾامل السحددة ليينل رأس السال
  .م 2007إلى العام  2003العام  مؽ لمسدةسعؾدكة  شركةً ( 64)مؽ 

بعض العؾامل م ل الأصؾل ل أن ىشاك تمثيراً مشيا  الدراسة إلى مجسؾعو مؽ الشتائج تػصمتو 
كسا ، بالؾضع السالي في السشغسات الدعؾدكة السمسؾسة والحجؼ والربحية عمى ىينل رأس السال مقاساً 
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عمى الرفع السالي لأسباب  الاعتسادفي  الإداراتالتؾجو لدػ في ضعف  ائج إلى أن ىشاكأشارت الشت
 .متعددة
قصاع )ه عمى الأرباح في شخكة السقاولاتبعشػان: ىيكل التسػيل وأثخ ، (2010، دراسة)خيخان -17

  .في الجسيػرية اليسشية (الصخق 
الدراسة إلى دراسة وتحميل اليياكل السالية لذركات السقاولات التابعة لمقظاع الخاص مؽ  ىجفت

 .الذركاتحيث مدػ تمثيرىا عمى أرباح 
لمسدة مؽ العام عيشة الدراسة في خسس شركات مقاولات عاممة في مجال السقاولات  تس معو 
 .2007إلى العام  2005
انخفاض ندبة مجسل الربح لدػ جسيع : مشياالدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج تػصمت و 
في جسيع السشغسات ويرجع  الإيراداتالرغؼ مؽ ارتفاع عمى  ست شاء واحدةامحل الدراسة ب الذركات

 الدبب في  لػ إلى الزيادة في تكاليف السؾاد السباشرة السدتخدمة في العسل.
بالغاً عمى  تمثيراً ع تغظية الفؾائد السدتحقة لمبشؾك مسا أثر ظعيشة الدراسة لؼ تد الذركاتجسيع كسا أن 

 ئتسانية ليا زيادة السخاطر الإ
في شخكات الأعسال دراسة  بعشػان: محجدات ىيكل رأس السال، (2010، الخاعي)دراسة  -18

  .تصبيقية عمى السشطسات الرشاعية في اليسغ
السشغسات الرشاعية في  في المحددات ىينل رأس الس الدراسة إلى التعرف عمى أىؼ ىجفت
معرفة ىينل  فزلًا عؽ، 2008إلى العام  2005لمسدة مؽ العام شركة صشاعية  (22اليسؽ لعدد )

 .ومدػ قدرتيا عمى اقتراض الأمؾال مؽ الجيات التسؾيمية، رأس السال لمذركات مؾضؾع الدراسة
وجؾد علاقة مؾجبة  ات دلالة إحرائية بيؽ ىينل  :أىسيا الشتائجمؽ  الدراسة إلى عددٍ  تػصمتو 

و ات دلالة إحرائية بيؽ ىينل رأس السال  عنديةكزاً وجؾد علاقة أو ، رأس السال وحجؼ السشغسة
 عدم وجؾد علاقة إحرائية بيؽ ىينل رأس السال وىينل الأصؾل.و ، وكل مؽ الربحية والديؾلة

ة السرارف التجارية بالدػدان في إدارة قػيع كفاءت بعشػان:، (2006، عبجالعديد)دراسة  -19
  .دراسة ميجانية تحميمية، الديػلة الشقجية
كفاءة البشؾك التجارية بالدؾدان في إدارة الديؾلة الشقدكة بقجراء  تقؾيؼالدراسة إلى  ىجفت

دوات لقياس وتقؾيؼ ألشقدكة عيرت أىسية الدراسة في استخدام االتحميلات السالية التي ترتبط بالديؾلة 
 .جل إدارة الديؾلة الشقدكة بنفاءة عاليةأالديؾلة الشقدكة بالسرارف مؽ 

 ة فيلية الدائسة لقياس وتقؾيؼ الديؾلة الشقدكغياب الآ :الدراسة إلى نتائج مشيا تػصمتو 
عدم تسنؽ السرارف مؽ استغلال الديؾلة الفائزة استغلال أم ل و ، السرارف التجارية الدؾدانية

 .سرجؾةلأىداف الاردؼ إلى تحقيق ي
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  :جشبيةثانياً: الجراسات الأ
 :بعشػان (Darun, 2018 &Abdussalam) دراسة -1

"Investigating Relationship between Working Capital Management and 

Capital Structure". 

الرئيس ليذه الدراسة في معرفو العلاقة بيؽ إدارة رأس السال العامل وىينل رأس تسثل اليجف 
العجز السالي بدبب نقص إدارة  نلاتالساليزية مذ إ  تؾاجو العديد مؽ السشغساتالسال بذنل كمي, 

وقد رأس السال العامل, إ  تعد قرارات سياسة الديؾن أداة ميسة لمسدراء لمتعامل مع التعقيدات السالية, 
كعيشة لمحرؾل عمى وجيات نغرىؼ حؾل منؾنات رأس السال العامل التي  تؼ اختيار كبار السدراء

  أن ىذه القرارات كانع ناجحة وفاعمة عرفؾاترثر عمى قرارات ىينل رأس السال وإلى أؼ مدػ 
ال في إدارة ىينل رأس الس ميساً الدراسة إلى أن إدارة رأس السال العامل تمعب دوراً تػصمت و 

  .لمسشغسات الساليزية
 :( بعشػانDebabrata,2018 دراسة )  -2

"Impact of Working Capital Management on Profitability of the Selected 

Listed FMCG Companies in India". 

ركات رأس السال العامل عمى ربحية ش إستراتيجياتىذه الدراسة إلى دراسة علاقة وكفاءة  ىجفت
خسس شركات مدرجة في  جسعيا مؽاستخدمع الدراسة بيانات ثانؾية تؼ ، الاستيلاكية في اليشدالدمع 

 باستخدام تحميل بيانات الفريق. ، (2013 – 2017مؽ ) السدةوتغظي ، اليشدكة البؾرصة
، لسال العاملكجابية بذنل كبير بيؽ الربحية وإدارة رأس اإعلاقة  الدراسة إلى أن ىشاك تػصمتو 

 اً الإدارة الفعالة لرأس السال العامل لذركات الدمع الاستيلاكية كان ليا علاقة اكجابية وتمثير إن كسا 
 .عمى سرعة الشسؾ وعمى الربحية اً كبير 
 :( بعشػانAbdulazee, Others, 2018) دراسة  -3

"Working Capital Management and Financial Performance of Listed 

Conglomerate Companies in Nigeria".  

الدراسة تمثير إدارة رأس السال العامل عمى الأداء السالي لذركات التكتلات السدرجة في  بحثت
 . ة عمى التقارير الدشؾية لمذركاتاعتسدت الدراس، (2005 – 2014نيجيريا لمفترة مؽ )

داد وفترة س، أن فترة تحريل السديشيؽ، ىسياأ الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مؽ  تػصمتو 
في حيؽ أن لدورة ، ربالعائد عمى الاست سا اسمبيً  اارتباطً  وحجؼ السشغسة كانع مرتبظة، الدائشيؽ

 .داء السالي لمذركات السدروسةلكشيا غير ميسة مع الأ، التحريل الشقدؼ علاقة إكجابية
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 :( بعشػان,2018Godswill,Othersدراسة ) -4
"Working capital management and bank performance: empirical 

research of ten deposit money banks in Nigeria". 

رية مؽ خلال إدارة رأس السال يكيف كسنؽ تعزيز ربحية البشؾك الشيج الدراسة الى معرفة ىجفت
 .(2010 – 2016مؽ ) لمسدةتجارية  ( بشؾكٍ 10)شسمع الدراسةالعامل 
عمى ربحية البشؾك السختارة وأن  اً كبير  اً تمثير  السال العامل لوة أن إدارة رأس نتائج الدراسأضيخت و 

  .العائد عمى السؾجؾدات ىؾ مقياس أفزل لربحية البشؾك
 :( بعشػانDarun, 2017 &Abdussalam)دراسة  -5

"Exploring the Relationship between Working Capital Management, 

Profitability and Capital Structure".  

والربحية وىينل رأس ، WCM))لاقة بيؽ إدارة رأس السال العاملالدراسة إلى بحث الع ىجفت
يؾفر الإطار التسييدؼ فيساً لدور منؾنات رأس السال  إ ، ل لسجسؾعو مؽ السشغسات الساليزيةالسا

 .مع ىينل رأس السال والربحية العامل
الجؾانب السالية لمذركات عمى  في عشرر أساس ن رأس السال العاملأالدراسة إلى  تػصمتو 

لقرارات قريرة الأجل التي ليا تمثير عمى السشغسة عمى السدػ  الرغؼ مؽ استيداف رأس السال العامل
 الظؾيل.

 :بعشػان (Soufeljil,Others,2017)دراسة  -6
"The financial structure of the Tunisian listed businesses: an application 

on panel data ". 

( SETالدراسة إلى تحميل اليينل السالي لمذركات التؾندية السدرجة في البؾرصة التؾندية ) ىجفت
تؼ اختبار ثلاثة سيشاريؾىات لدمؾك ، (2005 – 2010مؽ) لمسدةشركة ( 26)وركزت الدراسة عمى 

ي كفترض وال ان، ؽؽ لغرض تحقيق ىدف الدي  ول كفترض أن السشغسات تظبق سياسة الدي  الأ، التسؾيل
سيؼ عشدما تكؾن عروف فيسا ال الث كفترض أن السشغسات تردر الأ، وجؾد تدمدل ىرمي لمتسؾيل

 الدؾق مؾاتية وتدتبدليا في الحالو السعاكدة.
ن السشغسات التؾندية تعتسد في تسؾيميا إ :ىسياأ الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مؽ  تػصمتو 

ؾنية السشغسات التؾندية يتؼ تفديرىا بالرغبة في الؾصؾل إلى ندبة وأن مدي، كبر ندبة مؽ الديؽأعمى 
 .مدتيدفة مؽ الديؾن وليس بدبب الحاجة إلى أمؾال خارجية

  :( بعشػانQian, 2016) دراسة -7
 Working Capital management And Its Effect On The Profitability Of 

Chinese,  Listed Firms".  

 العؾامل الرئيدة التي ترثر عمى عسل رأس السال العامل لبعض معرفةالدراسة إلى  ىجفت
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مختمفة  ( شركة2000لعيشة تزؼ أك ر مؽ)، الذركات الرشاعية الريشية وتمثيرىا عمى أداء الذركات 
 .(2014 – 2010)لمسدة مؽ ، مدرجة في البؾرصة الريشية، الرشاعة
الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مشيا: أن سياسة رأس السال العامل لمذركات الريشية  تػصمتو 

وتؾجد علاقة سمبية بيؽ مرشر رأس السال ، مدتقرة خلال فترة الدراسة، السدرجة في البؾرصة
 مسا يدل عمى أن سياسة التسؾيل الذاممة متحفغة. ، امل ومرشر الربحيةــــــــــــــــــالع
  :( بعشػانWobshet, 2014دراسة: ) -8

mpact Of Working Capital Management on Firms ,  Performance ,  The 

Case of Selected Metal Manufacturing Companies in Addis Ababa ,  Ethiopia. 

مؽ خلال استخدام ، ثر رأس السال العامل عمى أداء الذركاتأالدراسة إلى معرفو ىجفت 
في ، دراسة حالة لذركة ترشيع السعادن، السالية لقياس كفاءة رأس السال العامل والربحيةالسرشرات 
  .2012 – 2008لمسدة مؽ ، أثيؾبيا، أدكس ابابا
الدراسة إلى مجسؾعة مؽ الشتائج مشيا: وجؾد علاقة سمبية كبيرة بيؽ دورة التحؾل  تػصمتو 

وحدابات ، لو إحرائية بيؽ دورة التحؾل الشقدؼلؼ يمحع أؼ علاقة  ات دلا، الشقدؼ ومقاييس الربحية
 الفترة السدتحقة القبض. 

 :( بعشػان(Rumler& Waschiczek, 2012:دراسة -9
"Have Changes in the Financial Structure Affected Bank Profitability? 

Evidence for Austria " 

 إلى دراسة التغيرات في اليينل السالي لمقظاع السررفي الشسداوؼ عمى مدػ خسدة عذر ىجفت
تؼ استخدام بيانات ، عمى ربحية البشؾك، والخرخرة، الدولي م ل عدم التدخل، الساضية ماً اع

تعتبر  .السيزانية لمبشػ عمى السدتؾػ الجزئي وكذلػ متغيرات الاقتراد الكمي لالتقاط ىذه التغيرات
م ل انفتاح القظاع ، لأن التظؾرات الخاصة بنل بمد ؛ىتسام بذنل خاصلة الشسدا م يرة للإحا

يتزامؽ مع إزالة القيؾد التشغيسية عمى الأنذظة ، السررفي بدبب الانزسام إلى الاتحاد الأوربي
 .السررفية
 :إلى نتائج مشيا الدراسةتػصمت و 

بالعؾامل السالية الكمية م ل نسؾ الشاتج السحمي أرباح البشؾك في الشسدا تتمثر بذنل كبير  -
 .وإن كان بدرجة أقل أكزاً بالتغيرات في البشية السالية، والتزخؼ، وانتذار سعر الفائدة جساليالإ

إن عدم التدخل )ندبة مئؾية أقل مؽ القروض عمى إجسالي الأصؾل( وزيادة تركيز الدؾق في  -
 .عمى ربحية البشػ اً إكجابي اً القظاع السررفي كان لو تمثير 
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كان مؽ السفاجئ أن التغيرات في ىينل السمكية )الخرخرة والسمكية الأجشبية الستزايدة( وكذلػ  -
عمى أرباح  اً وكبير  اً واضح راً كان ليا تمثيقراض الأجشبي مؽ البشؾك الشسداوية السزيد مؽ الا

 .البشؾك
 :( بعشػانYeboah,& Agyei, 2012) :دراسة -10

"Working Capital Management and Cash Holdings of Banks in Ghana" 

 ، ل وحيازة البشؾك لمشقدكة في غاناالدراسة إلى التمكد مؽ العلاقة بيؽ إدارة رأس السال العام ىجفت
( في إطار تقشية 1999 – 2008)ة العذر سشؾاتمدحميل بيانات الفريق التي تغظي تؼ ت

  .جالتمثيرات العذؾائية لعرض وتحميل الشتائ
، دؼودورة التحؾيل الشق، و في حيؽ أن فترة تحريل السديشيؽنإمشيا: نتائج  الدراسة إلى تػصمتو 

فقن فترة سداد ، ية كبيرة مع الؾضع الشقدؼ لمبشؾكوحجؼ البشػ ليا علاقة سمب، وىينل رأس السال
  الؾضع الشقدؼ لمبشؾك في غانا. عمىالدائشيؽ والربحية ليا علاقة إكجابية إلى حد كبير 
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 :تعميق عمى الجراسات الدابقةال :ثالثاً 
وتقييؼ كفاءة رأس السال العامل لمبشؾك والسشغسات التجارية التي  دراسةتشاولع الدراسات الدابقة 

مدتقمة وتابعة عدة و لػ باستخدام متغيرات ، تعغيؼ ثروة السلاك في دول مختمفةتيدف إلى الربحية و 
ومعرفة أثر اليينل السالي ، تيدف إلى قياس كفاءة رأس السال العامل في السشغسات مؾضع الدراسة

بسجسؾعة مؽ  افي مجسؾعة مؽ السرشرات السالية السدتقمة عمى كفاءة رأس السال العامل مقاس لامس 
ياسات السالية الستبعة في وكذلػ دراسة الد، ومرشر الربحية، سرشرات التابعة م ل مرشر الديؾلةال

  .رباحإدارة رأس السال العامل م ل الدياسة الستحفغة والسغامرة والسعتدلة وكذلػ سياسة تؾزيع الأ
وندب الديؾلة في تحميل القؾائؼ السالية لمبشؾك  الدراسات مجسؾعو مؽ مقاييس خدمعوقد است

ة عمى أك ر مؽ مشيج مؽ مشاىج البحث اعتسدت الدراسات الدابق، السذسؾلة بتمػ الدراسات السشغساتو 
ؾعو مؽ الشتائج والتحميل القياسي وتؾصمع الدراسات إلى مجس، عمسي م ل السشيج الؾصفي التحميميال

ما  ازً أكومشيا  ،التي اعتسدت عمييا تمػ الدراسات كدت عمى صحة الفرضياتأمشيا ما ، السختمفة
 .ثبتع الشتائج عنس الفرضياتأ

طبقع عمى السشغسات غير السالية في حيؽ تختمف تركيبة اليينل  ابقةالد اغمب الدراسات
 .السالي في البشؾك عؽ اليينل السالي في السشغسات غير السالية

فر اتتؾ  فمؼا ا والعربية عسؾمً فيسا كخص كفاءة رأس السال العامل في البشؾك اليسشية خرؾصً  أم ا
 .ء رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشيةدراسات كافية تتشاول أثر اليينل السالي عمى كفا

عمى شبنة الأنترنع عمى حد عمؼ  بعض الدراسات الستاحة ناوجدقد ففي الدول العربية  أم ا
 .الباحث

حجام العيشات أواختمفع ، عمى بيئة ومجتسع الدراسة عيشة الدراسة بشاءً  في تبايشات كسا أن ىشاك
 .حدب الفئة التي تؼ استيدافيا

 :ما يدتفاد مغ الجراسات الدابقة -1
سترشاد بيا في صياغة مذنمة الدراسة والفرضيات تسع الاستفادة مؽ الدراسات الدابقة في الإ

 :ضافو إلىبالإ
ل إلى تحقيق ؾ جل الؾصأمؽ ، بشاء فكرة الدراسة مؽ خلال التعرف عمى بعض السفاىيؼ السالية  -

 .ىداف الدراسة الحاليةأ 
التحميل السالي في تحديد الكفاءة واختيار ما يتشاسب مشيا مع مؾضؾع سمؾب أالتعرف عمى   -

 .الدراسة الحالية
 :بيغ ىحه الجراسة والجراسات الدابقة وأوجو التذاب -2
 : تشاولع الدراسة بيان أثر اليينل السالي عمى كفاءة رأس العامل فيالدراسة أىدافمؽ حيث   -
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وىـؾ مـا يتذـابو جزئيـاً مـؽ حيـث السزـسؾن ، الربحيـةالبشؾك التجارية اليسشيـة مـؽ خـلال الدـيؾلة و   -
نـؾع الشذــاط بـيؽ السشغســات الساليـة والسشغســات مـع الدراسـات الدــابقة مـع ملاحغــة الاخـتلاف فــي 

 .الغير مالية محل الدراسة
تتذابو ىذه الدراسة مع بعض الدراسات الدابقة في الستغير السدتقل  :مؽ حيث متغيرات الدراسة  -

 .والتابع
اشتركع ىذه الدراسة مع الدراسات الدابقة في استخداميا لمسشيج  :ث السشيج السدتخدممؽ حي  -

 .حرائيةالؾصفي التحميمي والسشيج التاريخي والأساليب الإ
اشتركع مع الدراسات الدابقة في استخدام السرشرات السالية مؽ خلال  :مؽ حيث أداة الدراسة  -

 .تحميل القؾائؼ السالية وقائسة السركز السالي
 بالأتي: ىحه الجراسة تتسيد بو ما -3
تتسيز الدراسة الحالية عؽ الدراسات الدابقة في بيئة التظبيق السدتيدف كؾنيا تبحث في أثر   -

ر مرادر السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية مؽ خلال تمثياليينل السالي عمى كفاءة رأس 
 .مؽ الديؾلة والربحية التسؾيل السختمفة عمى كل

تسيزت الدراسة الحالية عؽ الدراسات الدابقة في تؾصميا الى ثلاث استراتيجية لتحديد السزيج  -
ما لؼ تتؾصل اليو الدراسات السالي السشاسب لتحقيق الديؾلة والربحية في راس السال العامل، وىذا 

 الدابقة.
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 .لمييكل السالي: الإشار العام السبحث الأول
  ج:تسيي

كُعد اليينل السالي أحد أىؼ الركائز الأساسية الذؼ مؽ خلالو يتزح قؾة البشػ أو ضعفو مؽ 
كسا تتزح طبيعة وأنؾاع مرادر التسؾيل ، لاست ساريةالشاحية التسؾيمية التي يدير بيا البشػ مذروعاتو ا

ءمة مزيج التسؾيل الذؼ كحقق أقل تكمفة ومدػ ملا، ةالاست سارينذظتو يا في مسارستو لأالتي كدتخدم
 .عائد مسنؽ وأعمىتسؾيل 

إ  كقع عمى عاتقيا ضرورة ، كسا كعتبر مؾضؾع اليينل السالي مؽ أولى ميسات الإدارة السالية
اختيار وتحديد اليينل السالي الذؼ يردؼ إلى تعغيؼ العائد عمى حق السمكية ويقمل مؽ معدل كمفة 

 ئد مسنؽ مؽ الأرباح.التسؾيل ويحقق أعمى عا
 أولًا: مفيػم الييكل السالي: 

وسؾاءً مؽ ، كُعرف اليينل السالي بمنو كس ل جسيع أشنال وأنؾاع التسؾيل سؾاءً ممكية أو اقتراض
 (.128، 2002، مرادر قريرة الأجل أو طؾيمة الأجل )حشفي

تكؾن تكمفتو أقل ما   لػ اليينل الذؼكسا عُرف اليينل السالي مؽ وجية نغر السشغسة بمنو "
 .(250، 2011، )الدشفيلديظرة الخارجية والتعرض للإفلاسكسنؽ ويؾفر للإدارة قدراً مؽ الأمان وعدم ا

(، بمنـو تذـنيمة السرـادر التـي حرـمع مشيـا السشغسـة عمـى Gitman, 2009, 358فيسـا عرفـو )
تكـؾن مشيـا جانـب السظمؾبـات، أمؾال بيدف تسؾيل است ساراتيا ومؽ ثـؼ فمنـو يتزـسؽ كافـة العشاصـر التـي 

 سؾاءً كانع تمػ العشاصر طؾيمة الأجل أو قريرة الأجل.
التسؾيل مرادر ( تعريفاً إ  اعتبر اليينل السالي بمنو كذسل كافة 69، 2015وأورد )ىاشؼ، 

 بعبارة أخرػ كذسل، وبآجاليا السختمفة )طؾيمة وقريرة الأجل(، أمؾال ممكية واقتراض()بمنؾاعيا السختمفة
مؽ مرادر التسؾيل التي كسنؽ  السنؾناتأؼ كعبر عؽ مختمف ، كافة السظمؾبات في السيزانية العسؾمية

لتتسنؽ مؽ ، أؼ تؾزيع قيستيا بيؽ الأمؾال الخاصة والديؾن ، لمسشغسة السفاضمة بيشيا لتحقيق مزاكا متعددة
كل مردر تكمفة مختمفة وعمى أساس أن ل، تحقيق السزاكا التي يؾفرىا كل مردر مؽ مرادر التسؾيل

قرارات الاست سار السدتقبمية وقيستيا ستتمثر تبعا لدرجة ومدتؾػ تفريلاتيا  لأن ؛عؽ السردر الأخر
 الستاحة مؽ اليينل السالي.  لسنؾناتبيؽ مختمف ا

فالسفيؾم الأول ، ىسا اليينل السالي وىينل رأس السال، بيؽ مفيؾميؽ أساسييؽ التسييزيجب و 
اليينل السالي فيقرد بو السرادر التسؾيمية السختمفة التي تعتسد عمييا السشغسة في تسؾيل والستس ل في 

أساساَ مؽ والدنؾن ىينل رأس السال فيقرد بو التسؾيل الدائؼ لمسشغسة والسنؾنة  أم ا، أصؾليا السختمفة
 (.302، 2005، ومرظفى الحشاوؼ حقؾق السمكية إضافة إلى الديؾن طؾيمة الأجل )و أمؾال 
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حقػق ، مة بيغ مرادر التسػيل السختمفة )الجيػن عسمية مػاءويعخف الباحث الييكل السالي بأنو:      
 السمكية( لتسػيل الشذاط الاستثساري لمسشطسة بسا يؤدي إلى تحقيق أكبخ قجر مغ العائج بأقل تكمفة.

  :أىجاف الييكل السالي :ثانياً 
تدعى  يييدف إلى تحقيق مجسؾعة مؽ الأىداف الت ن اليينل السالييذىب الباحث إلى القؾل إ

وتعغيؼ ثروة السلاك وتحقيق ميزة تشافدية لمبشػ بيؽ البشؾك  رباحالأالبشػ إلى تحقيقيا والستس مة في  إدارة
 :الأتيليا عمى الشحؾ و اوالتي يتؼ تش، في القظاع السررفي التجارية العاممة

مرادر التسؾيل أحد الأىداف التي كدعى اليينل السالي إلى عد التشؾع في : كُ تشػيع مرادر التسػيل -1
كانع ىذه السرادر  سؾاءً ، و لػ مؽ خلال تذنيمة واسعة ومتشؾعة مؽ فرص التسؾيل، تحقيقيا

كانع مرادر خارجية م ل القروض مؽ البشػ  أو، السحتجزة رباحالأ أو، داخمية م ل الأسيؼ العادكة
إ  ييدف ، إصدار سشدات طؾيمة الأجل أومؽ ودائع العسلاء  وأمؽ البشؾك التجارية  أوالسركزؼ 

ىذا التشؾع في مرادر التسؾيل إلى تحقيق اليدف الذؼ كدعى إليو اليينل السالي والستس ل في 
 تحقيق أعمى عائد مسنؽ بمقل تكمفة مسنشة.

 لأىداف التي كظسح اليينل السالي: كس ل عشرر التكاليف أىؼ ىدف مؽ اتخفيس التكاليف -2
أنيا  إلاّ ، بمقل تكمفة مسنشة رباحالأفالتكاليف السشخفزة تيدف إلى تحقيق ، لمسشغسة إلى تحقيقو

 تمػ ميزة تشافدية. أوتعسل أكزاً عمى إعظاء ىذه السشغسة 
: كعد الربح أحد أىؼ الأىداف التي كدعى اليينل السالي إلى تحقيقيا والذؼ كعبر عؽ تحقيق الخبح -3

( إلى أن 92، 2014، ناصح)يذير و مرادر التسؾيل الستاحة أماميا  ستفادة السشغسة مؽامدػ 
إ  كعد محؾر القرارات بسا كلائؼ ، السشغسة إلى تحقيقوىدف تعغيؼ الربحية مؽ الأىداف التي تدعى 

 .اليدف تحقيق ىذا عمىالسالية  دارةقدرة الإ
في عل ، تحقيق ميزة تشافديةتدعى أؼ مشغسة ومشيا البشؾك التجارية إلى تحقيق ميدة تشافدية:  -4

يينل مالي دقيق ل اً وفق إلاّ ىذه السيزة بالتمكيد لؽ تتحقق ، بالأقؾػ  إلاّ بيئة شديدة السشافدة لا تعترف 
 .يراعي كل متظمبات السشافدة الداخمية مشيا والخارجية

 ادةوزيىؾ تحقيق الربح  الاست سارمسا لا شػ فيو أن ىدف أؼ مشغسة مؽ تعطيع ثخوة السلاك:  -5
السالية العسل عمى تحميل الك ير  دارةوتتظمب عسمية تعغيؼ ثروة السلاك مؽ الإ، ثروة حسمة الأسيؼ

، مؽ عشاصر اليينل السالي لمتعرف عمى حجؼ التدفقات الشقدكة والسخاطر السراحبة ليذا التدفق
عى اليينل وىذا ىؾ أحد الأىداف التي كد، وتعغيؼ ثروة السلاك الأرباحوبسا يردؼ إلى تحقيق 

 معسل عمى تحقيقو.للأؼ مشغسة  أوالسالي لمبشػ 
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 يوكذلػ لأؼ مشغسة أحد أىؼ الأىداف الت، : كعد تعغيؼ القيسة الدؾقية لمبشػتعطيع القيسة الدػقية -6
اليينل السالي الس الي  اختياركجب أن يرخذ عشد  لذا، العميا إلى تحقيقو دارةالسالية والإ دارةتدعى الإ
  .إخفاقيا أو دارةكُعبر بؾضح عؽ مدػ كفاءة ىذه الإ لأنو ؛لمسشغسة

 أن تعغيؼ القيسة الدؾقية ىؾ اليدف الذؼ كجب أن يرخذ عشد إختيار اليينل السالي الس الي لمسشغسة 
 (.2010,293 )حداد,

 (2شنل رقؼ ) 
 أىداف اليينل السالي

 ، السردر: مؽ إعداد الباحث
  :ثالثاً: محجدات الييكل السالي

اليينل السالي مؽ حيث خرائرو ومسيزاتو وقدرتو عمى خمق عشاصر تسؾيل عمى  البعض ركز
وأىؼ العشاصر ، سجسؾعة مؽ السحددات التي ترثر في اختيار وتحديد معالؼ ىذا اليينلل اً وفق، فاعمة

ن ىشاك بحيث كنؾ ، بسا يتؾافق مع نغام التدفقات الشقدكة ومدػ إمنانية التحنؼ فييا، الداخمة في تذنيمتو
ولة معرفة أىؼ العؾامل أو اولأن اليدف مؽ ىذا السبحث ىؾ مح ؛شاسب طردؼ بيؽ العائد والسخاطرت

الذؼ تدعى الإدارة السالية و السحددات التي كسنشيا أن ترثر في طبيعة ونؾع اليينل السالي الأم ل 
مجسؾعة مؽ محددات  ول الباحثايتش, نل خاص لمؾصؾل إليولمسشغسات بذنل عام والبشؾك التجارية بذ

 :الأتياليينل السالي عمى الشحؾ 
 :الأصػلىيكل  -1

 فالسشغسة التي تتسيز بمن أصؾليا ال ابتة، يرثر ىينل الأصؾل عمى مرادر التسؾيل برؾر عدة

 أ٘ذاف اٌٍٙىً اٌّاًٌ

 تٌٕٛغ ِصادس اٌتًٌّٛ

 تخفٍط اٌتىاٌٍف

 تسمٍك اٌشتر

 تسمٍك ٍِضج تٕافسٍح

 تؼظٍُ ثشٚج اٌّلان

 تؼظٍُ اٌمٍّح اٌسٛلٍح
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خاصة في حالة أن الظمب عمى مشتجاتيا مركد إلى حد كبير تدتخدم القروض ، طؾيمة لسدةتعيش 
 (.208، 2013، وؼ ومرظفىابالزسانات )الذيطؾيمة الأجل السنفؾلة 

والتي تتؾقف قيستيا عمى ، فيسا تعتسد السشغسات التي تتكؾن أغمبية أصؾليا مؽ  مؼ ومخزون 
عمى القروض قريرة الأجل وإن كانع تدتخدم سشغسة للأرباح وتعتسد برفة أساسية استسرار تحقيق ال

)السشذآت التي تعسل في تجارة الجسمة والتجزئة(  أكزاً القروض طؾيمة الأجل ولكؽ بدرجة محدودة م ل
  .(153، 2004، )حشفي وقرياقص

 ؛أقؾػ  مؾقف في بشؾك ىي، أصؾليا ضسؽ مجسؾعة ك يرةً  ثابتةً  التي تسمػ أصؾلاً  وتعد البشؾك
 السؾدعيؽ أمؾال لرد الزسان مؽ تعظي نؾعاً  ال ابتة الأصؾل لأن و لػ، الديؾن  عمى أك ر تعتسد لأنيا

 .(44، 2015، )حسد والفخاخرؼ والسقرضيؽ 
 :حجع البشظ  -2

فيشاك أسباب عدة لؾجؾد العلاقة بيؽ اليينل ، كعتبر حجؼ السشغسة محدداً ميساً لميينل السالي
إ  نجد أن تكمفة تسؾيل السشغسات صغيرة الحجؼ مرتفعة مقارنة مع السشغسات ، السالي وحجؼ السشغسة

وخاصة ، ع إلى عدم تساثل السعمؾمات في السشغسات الرغيرةوالدبب في  لػ يرج، كبيرة الحجؼ
 (.370، 2001، السعمؾمات التي كحتاجيا السقرضؾن والسؾردون )السؾمشي وحدؽ

، فيسا تردؼ وفؾرات الحجؼ الكبير التي تتستع بيا السشغسات الكبيرة إلى انخفاض التكاليف ال ابتة
وعميو كسنؽ تؾقع أن تكؾن العلاقة مؾجبة بيؽ ، ة الدي ؽوىذا ما كذجع السشغسات الكبيرة عمى زيادة ندب

 (. 240، 2015، حجؼ السشغسة والرفع السالي )طؾيرش
، ويُفزل السؾدعؾن والسقرضؾن عمى الدؾاء التعامل مع البشؾك الكبيرة والراسخة في الرشاعة

بيؽ حجؼ الديؾن في إ  تؾجد علاقة مؾجبة ، ويعدونو نؾعاً مؽ الزسان لأمؾاليؼ لدػ البشػ التجارؼ 
أؼ أنو كمسا كبر حجؼ البشػ زادت قدرتو عمى جذب أمؾال الغير ، ىينل البشػ التسؾيمي وحجؼ البشػ

 .(43، 2015، )حسد والفخاخرؼ 
( وغيرىسا مؽ الباح يؽ بيؽ Bikker& Hu, 2002)( وGoddard, others, 2004يربط )

وبيؽ رأس السال وبالتالي الربحية  –الستؾسظة الحجؼ خاصةً في حالة البشؾك الرغيرة أو  –حجؼ البشػ 
 .(84، 2010، )الدرايرؼ 

 ة:الديػل -3
السشغسة عمى تدديد التزاماتيا السدتحقة في تاريخ الاستحقاق  قدرةكقرد بالديؾلة بذنل عام 

 .59)، 1998، وؼ ابحيث لا تتعرض السشغسة إلى حالة مؽ العدر السالي عشد التدديد )الذسخي والجزر 
قدرة البشػ عمى الؾفاء بالتزاماتو الستشؾعة تجاه العسلاء وأىسيا تمبية طمبات  كزًاويقرد بالديؾلة أ

كسا تبيؽ قدرة البشػ عمى تحؾيل تعيداتو إلى نقد حاضر ، سحب الؾدائع ومشح القروض بسختمف أنؾاعيا
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صؾل أخرػ سريعة التحؾيل عشد الظمب والؾفاء بالتزاماتو قريرة الأجل مؽ خلال ما لدكة مؽ نقدكة أو أ
 .إلى نقد ومؽ أىؼ الالتزامات قريرة الأجل الؾدائع تحع الظمب

الأصؾل عالية الديؾلة فتذسل )الؾدائع لدػ البشؾك الأخرػ وفائض الاحتياطي السؾدع لدػ  أم ا
تحؾيميا فؾراً والتي كسنؽ ، البشػ السركزؼ أو الاحتياطي ال انؾؼ والستس ل في أوراق مالية قريرة الأجل(

بحيث تكؾن ، وترثر الديؾلة تمثيراً مزدوجاً عمى اليينل السالي، (104، 2012، إلى نقدكة )آل شبيب
طردكة عشدما تتسيز السشغسة بديؾلة عالية  ية في ىينل التسؾيل علاقةالعلاقة بيؽ الديؾلة وندبة السديؾن

، ئتسان )أبؾ شعبانا الحرؾل عمى الإتداعدىا عمى تغظية التزاماتيا قريرة الأجل مسا كديل عميي
2017 ،68.) 

عداد اليينل السالي لمبشؾك التجارية مدػ تمثير بعض السحددات عمى إ عى عشد التفكير في ا ولذا ير 
الحاجة م ل الديؾلة وتمثيرىا عمى طمبات السؾدعيؽ في وقع ، تذنيمة مرادر التسؾيل في اليينل السالي

استحقاقيا لخمق نؾع مؽ التؾازن  مختمفة في تاريخ اً اليينل السالي ديؾنسيؽ وكذلػ العسل عمى تز، إلييا
وىؾ الاست سار الذؼ ، في مشح القروض  است سارهمؽ الديؾلة يتؼ  اً مشاسب اً بحيث كزسؽ قدر ، لمديؾلة

 يؾصف بالأقل سيؾلة في السحفغة الاست سارية لمبشػ.
 .الخبحية -4

ات التي والاست سار  السشغسة تحققيا التي الأرباح بيؽ العلاقة عؽ عبارة بمنيا الربحية تعريف كسنؽ
أدائيا لأعساليا  في كفاءتيا عمى لمحنؼ لمسشغسة ومقياساً  ىدفاً  وتعتبر، الأرباح ىذه تحقيق في سيسعأ
(Darun, 2017, 42 &Abdussalam). 

ات في اليامش بيؽ وتتس ل الإيراد، وعرفع بمنيا "الفرق بيؽ الإيرادات الكمية والتكاليف الكمية
إضافة إلى إيرادات ، والفائدة السدفؾعة عمى الؾدائع، الفائدة التي كمخذىا البشػ عمى القروض التي كقدميا

 .مع الإيرادات بعلاقة طردكة الأرباحوترتبط ، البشػ مقابل الخدمات التي كقدميا
، 2000، )ىشدؼ يياوث انخفاض فلذا فقن إدارة السررف تدعى إلى زيادة الإيرادات وتجشب حد

11–10.) 
 أؼ لا تقل ملائسة أرباح تحقيق طريق عؽ مالكييا ثروة قيسة زيادة ىدف لتحقيق البشؾك وتدعى

، 2006، رمزان وجؾدةالسخاطرة) درجة لشفس تتعرض التي، الأخر السذاريع تحققيا التي تمػ عؽ
91 .) 
 :معجل الشسػ -5

فق ا كانع مبيعات السشغسة تزداد وتشسؾ ، السالي كعد معدل الشسؾ محدداً ميساً مؽ محددات اليينل
لأنيا  ؛بالاعتساد عمى الديؽ، % فسا فؾق فقن السشغسة تدتظيع أن تسؾل ىذا الشسؾ10بسعدلات عالية 

، بمخير وأيؾبدون الخؾف مؽ عؾاقب تراجع السبيعات)مؽ  تدتظيع أن تعغؼ العائد إلى السداىسيؽ
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في السدتقبل مقياساً لسدػ التزاعف السحتسل في ويعتبر معدل نسؾ السبيعات ، (593، 2017
 (.151، 2004، الإيرادات لمديؼ الشاتج عؽ الرفع السالي )حشفي وقرياقص

ن أسعار بيع الأسيؼ العادكة تكؾن مرتفعة في حالة السشغسة التي تتستع بسعدل مرتفع لشسؾ قلذا ف
 .(267، 2006، عبدوال الحشاوؼ السبيعات والإيرادات )

يؼ جداً كسنؽ أن ندسيو بالاعتبار من قرار ىينل التسؾيل يتؾقف برفة أساسية عمى اعتبار إ
 (:140 137-، 1985، والذؼ كسنؽ تحديده بالآتي )اليؾارؼ ، الحاكؼ

فيؾ يتمثر بالظبع باتجاىات  ؛تقييؼ السدتقبل فيسا يتعمق بسعدل الشسؾ في السبيعات ومدػ استقراره -أ
كسا قد يتؾقف ، شذاط الاقترادؼ في الرشاعة  اتيا ونؾع وتركيب السشافدة في السشغسات السساثمةال

  نحؾ الخظر. دارةبذنل أشد عمى الاتجاىات الدينؾلؾجية للإ
ىشاك اعتبارات أخرػ ترثر في قرار ىينل  ؛ىينل التسؾيل عتبارات الأخرػ السرثرة في قرارالا –ب

 .الأمؾال وسيؾلة الحرؾل عمييا(وتكمفة  –الديؾلة) التسؾيل ىي
 :السشافدة -6

و كذلػ عمى ، الأرباحتتؾقف السقدرة عمى خدمة الديؾن بقمنانية السشغسة وقدرتيا عمى تحقيق 
كسا أن ، استقرار السبيعات أىسيةوبشاءً عمى  لػ فقن استقرار ىؾامش الربح لو نفس ، حجؼ السبيعات

، والعبد الحشاوؼ سؾف يرثر عمى ىامش الربح لأؼ مشغسة ) نفديا رشاعةال دخؾل مشافديؽ آخريؽ في
2006 ،268 .) 

وتمجم  الاستدانةعمى  اعتسادىاوبالتالي كقل ، وكمسا ارتفع عدد السشافديؽ انخفزع ربحية السشغسة
أؼ أن ىشاك ، لأن خدمة الديؾن تتؾقف عمى ربحية السشغسة وعمى حجؼ مبيعاتيا ؛للأمؾال الخاصة

 .(54، 2012، لزغؼ)في السشغسة  الاقتراضعلاقة عندية بيؽ السشافدة وندبة 
 :دارةرجال الإ اتجاىات -7

اتجاىات رجال الإدارة التي ف، تعد إتجاىات رجال الإدارة أحد عؾامل تحديد اليينل السالي لمسشغسة
التحنؼ والديظرة عمى إدارة  :الأول :التسؾيل كؾنيا ترتبط بمحد أمريؽ ليا تمثير مباشر عمى اختيار وسائل

 .السشغسة
الزخسة التي تتذتع فييا ممكية الأسيؼ العادكة وتتؾزع عمى عدد  شغساتفالس، الخظر :وال اني

أن  إ بقصدار أسيؼ عادكة  –في حالة الحاجة إلى أمؾال إضافية  –كبير مؽ السداىسيؽ ستقؾم عادة 
، 2006، وؼ والعبدا لػ سيترتب عميو تمثير ضئيل عمى الديظرة الحالية عمى إدارة السشغسة )الحش

269). 
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الرغيرة كفزمؾن تجشب إصدار الأسيؼ العادكة حتى  شغساتن ملاك السقمؽ ناحية أخرػ فو 
دائساً عمى استعداد لزيادة  وليذه الأسباب فقن السلاك، السشغسة يتدشى ليؼ الديظرة الكاممة عمى إدارة

  .(154، 2004، ندب الاقتراض )حشفي وقرياقص
 :تجاىات السقخضا -8

وضات اىينل التسؾيل ومزيج التسؾيل السشاسب لمسشغسة يتردران السشاقذات والسفإن مؾضؾعي 
ا وغالباً ما تشراع السشغسة لتؾصيات الجيات السقرضة بيذ، بيؽ السشغسة والبشؾك أو مرسدات التسؾيل

 .(621، 2010، الخرؾص لتعزيز مقدرتيا عمى الاقتراض بذروط ميدرة )السيداني
وك يراً ما ، وتعظي السشغسة عشد مشاقذة ىينميا السالي مع السقرض السحتسل وزناً كبيراً لرأكو

لسرالحو في السشغسة  لأن  لػ معشاه تيديد يرفض السقرض الزيادة غير الظبيعية في ندب الاقتراض
 (. 270، 2006، والعبد الحشاوؼ )

لأن ، ساً في تحديد تركيبة اليينل السالي لمسشغسةيمما كعشي بمن السقرض يمعب دوراً وىذا 
  .(55، 2012، السقرض ىؾ مؽ يؾافق أولًا عمى ندبة الاقتراض التي تظمبيا السشغسة )لزغؼ

مسشطسـة ولا عمـى الييكل السالي لا يتػقـ  عمـى الطـخوف الجاخميـة ل: حظ الباحث أنمسا سبق يم
اً في تحجيج تذكيمة عشاصخ ميأخخ خارجي يمعب دوراً  فيشاك شخف، قخارات أو اتجاىات إدارتيا فحدب

 .ىحا الييكل وىػ السقخض
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 السالي الييكل ومكػناتالسبحث الثاني: نطخيات 
 :لًا: نطخيات الييكل الساليأو 

كسنؽ  إ ، أمنانية الؾصؾل إلى ىينل مالي أم ل مؽ عدمو فيتعددت الآراء واختمفع الشغريات 
الي الشغريات السريدة لؾجؾد ىينل مفي ، قدام متس مةأالسالي إلى ثلاثة تقديؼ الشغريات الخاصة باليينل 

سريدة لؾجؾد ىينل مالي أم ل في السشغسة وأخيراً الشغريات الحدي ة الغير أم ل في السشغسة والشغريات 
 الأتي:وعمى الشحؾ ، ينل الساليفي تفدير الي

 :السشطسةالشطخيات السؤيجة لػجػد ىيكل مالي أمثل في  -1
 ىشاك الك ير مؽ الشغريات التي ايدت وجؾد ىينل مالي أم ل مؽ ىذه الشغريات ما كمتي:

 :نطخية صافي الخبح - أ
الربح حيث قدم ما أطمق عميو أسمؾب صافي ، م جدلًا واسعاً  1952عام ال David Durandأثار 

إلى عيؾر  ؽ عرضيسا دوراند أدكاالذي يؽوأن الأسمؾب، وأسمؾب صافي ربح العسميات لتقييؼ قيسة السشغسة
اتجاىيؽ مؽ الفكر عمى طرفي نقيض فيسا يتعمق بؾجؾد أو عدم وجؾد تمثير لميينل السالي عمى قيسة 

  .186) ،2004، السشغسة )حشفي وقرياقص
 .(316، 2006، والعبد الحشاوؼ ): تراضات الآتيةوتقؾم نغرية صافي الربح عمى الاف

 لمسخاطر. (السلاك)ن الزيادة في استخدام القروض لا كغير مؽ إدراك السدت سريؽ أ 
  .معدل العائد الذؼ كظمبو السلاك كنؾن أكبر مؽ معدل الفائدة عمى الاقتراض 
 (.3كسا وىؾ مؾضح في الذنل رقؼ )، ثابع لا يتغير حجؼ الاست سار 

  .الاقتراضعؽ طريق زيادة ندبة ، الأمؾالتكمفة  ووتدني، ة القيسة الدؾقية لمسشغسةكسنؽ زياد أؼ أنو
 

 

  
 

 
  

 (3)شنل رقؼ
 الأمؾال طبقاً لسدخل صافي الربح وتكمفة الاقتراض ندبة بيؽ العلاقة

 .(321، 2006، والعبد الحشاوؼ )السردر: 

 :الشطخية التقميجية - ب
 ترل إلى بمن تكمفة الأمؾال الكمية لمسشغسة كسنؽ أن  أو الشغرية كعترف السريدون ليذا السدخل

 تكمفة الأمؾال
 10% 

 تكمفة أمؾال السلاك

 تكمفة الأمؾال السرجحة بالأوزان

 تكمفة الإقتراض 5%
 %100ندبة الرفع السالي
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كجعل القيسة الدؾقية لمسشغسة عشد  ىذا مؽ شمنو أنو ، ليا عشد مدتؾيات مقبؾلة مؽ الاقتراض أدنى حدٍ 
  .وتكمفة الأمؾال عشد حدىا الأدنى، حدىا الأقرى

فقن الظريقة التي تتغير بيا تكمفة الأمؾال نتيجة التغيرات في ىينل رأس السال كسنؽ أن  وعميو
 (.330، 2006، والعبد الحشاوؼ ) ىي: تشقدؼ إلى ثلاث مراحل

فيسا ، تترف ىذه السرحمة ب بات ندبي لتكمفة أمؾال السمكية وثبات تكمفة الاقتراض السخحمة الأولى:
في تكمفة أمؾال السمكية وىذا  تكؾن السزاكا الشاتجة عؽ الاقتراض في اليينل السالي أكبر مؽ الزيادة

 يردؼ إلى رفع القيسة الدؾقية لمسشغسة نتيجة لانخفاض تكمفة الرفع الكمية لمسشغسة.س
 ما كسنؽ وصفو لسشغسة قد وصمع إلى درجة معيشة مؽ الرفع السالي أوبعد أن تكؾن ا ة الثانية:السخحم

والدبب ، لسشغسةالؽ كنؾن ىشاك أؼ تمثير للاقتراض عمى قيسة ، بالؾصؾل إلى ندبة الاقتراض الس مى
 فة أمؾال السمكية.في  لػ كعؾد إلى أن السزاكا الشاتجة عؽ انخفاض تكمفة الاقتراض قابميا ارتفاع في تكم

كذيد اليينل السالي لمسشغسة في ىذه السرحمة ارتفاعاً ممحؾعاً في ندبة الاقتراض وبسا  السخحمة الثالثة:
و لػ نغراً لارتفاع العؾائد السظمؾبة ، ويردؼ إلى فقدان السزاكا الافتراضية لأىسيتيا، كفؾق الحد السعقؾل

عمى القيسة  الأمر الذؼ يشعنس سمباً ، فاع تكمفة الأمؾاليشتج عؽ ىذه التغيرات ارتو ، مؽ قبل السلاك
  .(4وكسا ىؾ مؾضح في الذنل رقؼ )، الدؾقية لمسشغسة

  
 (4شنل رقؼ )

 العلاقة بيؽ تكمفة الأمؾال والرفع السالي وفقاً لمسدخل التقميدؼ
 (330، 2006، والعبد الحشاوؼ السردر:)

 :الشطخيات السعارضة لػجػد ىيكل مالي أمثل في السشطسة -2
لكل مؽ مؾدجمياني وميمر, مشيا اما الشغريات السعارضة لؾجؾد ىينل مالي أم ل ىي الشغريات السريده 

 الشغريات الأتية:
 
 

 
 مرحمة

3 
 مرحمة

2 
 مرحمة

1 

 أ
 ج ب

الأمؾال ةتكمف  

 مشظقة اليينل السالي الس الي
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 :صافي ربح العسميات - أ
، الاقتراض تكمفة القروض ثابتة لا تتغير مع تغير ندبةكفترض مدخل صافي ربح العسميات أن 

، تكمفة حقؾق السمكية الستس مة في العائد الذؼ كظمبو السلاك فترتفع مع كل زيادة في ندبة الاقتراض أم ا
كسا كفترض ىذا السدخل كذلػ أن زيادة تكمفة الأمؾال بدبب الزيادة في تكمفة حقؾق السمكية التي تشجؼ 

فة نتيجة لزيادة الاعتساد في تمػ التكمنفديا القيسة كعؾضيا انخفاض ب سؾف، عؽ زيادة ندبة الاقتراض
  اً إ، تسؾيل  ات تكمفة مشخفزة ندبياَ أؼ نتيجة لزيادة الاعتساد عمى مرادر ، عمى القروض )الدشدات(

ويؾضح ، (601، 1996، )ىشدؼ فسؽ الستؾقع أن تغل تكمفة الأمؾال ثابتة ميسا تغيرت ندبة الاقتراض
  .(777، 2004، )الزبيدؼالأمؾال السرجحة ( العلاقة بيؽ ندبة الرفع السالي وكمفة5الذنل رقؼ )

 
 (5شنل رقؼ )

 شغرية صافي ربح العسمياتل اً الرفع السالي وكمفة الأمؾال السرجحة وفق ندبة بيؽ العلاقة
 بتررف (777، 2004، السردر: )الزبيدؼ

 ((Modicilini & Meller 1958:1963 نطخية مػدجمياني وميمخ  - ب
ساسية جؾىرىا أن قيسة السشغسة تتس ل في قيسة أعمى فكرة  (ميمرو  مؾدجميانينغرية) تمكد
كسا تتؾقف عمى السخاطر ، قف عمى العائد الستؾقع مؽ ورائيان قيسة ىذه الاست سارات تتؾ أو ، است ساراتيا

ويذكران بمن تكمفة الأمؾال لا تتمثر بتغير ندبة الاقتراض التي يتزسشيا ، التي قد يتعرض لو ىذا العائد
 كافة إ  يؾجد تكافر بيؽ أنساط التسؾيل، كفء وغياب الزرائب في عل سؾق رأس مالي، سالييينل الال

 عمى مجسؾعة مؽ الافتراضات تتمخص فيوقد استشد الباح ان ، (607، 1996، )ىشدؼ في السشغسة
 .(801، 2017، بيريجيام وأخرون الآتي: 
  دون ن السعمؾمات متؾفرة لمجسيع مؽ عمى أكفء مسا يدل  اسؾق رأس السال سؾقاعتبار

 عسؾلات. 
  .غياب عسؾلات الرفقات والزرائب وأن الستعامميؽ كسنشيؼ الاقتراض بشفس معدلات الفائدة 
  .التؾقعات متساثمة بالشدبة لكافة السدت سريؽ مع عدم وجؾد خظر الإفلاس 

 كمفة الأمؾال
 

 كمفة التسؾيل

 الأمؾال السرجحة

 كمفة التسؾيل السقترض
 ندبة الرفع 
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 ض لمخظر.وؼ الأفراد والسشغسات في الاقتراض والإقراض دون حدود ودون التعر اتد 
أنو في عل غياب الزريبة فقن القيسة الدؾقية لمسشغسة لا تتمثر برياغة  (مؾدجمياني وميمر)وأكد 

، عمى عدم وجؾد ىينل تسؾيل أم ل )الزبيدؼ فقد أكدا، أؼ بتغيرات ندبة الرافعة السالية، ىينل التسؾيل
 :ةالأتيالحالات تتس ل في أن نغريتيسا في اليينل السالي ، M&M)) لذػ رأػ، (788، 2004

 في عل غياب الزرائب أن كلاً  (ي وميمرنغرية مؾدجميانتفترض) حالة غياب الزخائب:الحالة الأولى: 
 وينؾن السُحدد الرئيس، اً بعزعؽ بعزيسا  السالي مدتقلان تساماً مؽ القيسة الدؾقية لمسشغسة وىينميا 

تشاسب م الأرباحوينؾن معدل الخرؼ ليذه ، رباحالألمقيسة الدؾقية لمسشغسة قدرة أصؾليا عمى تؾليد 
فالقيسة الدؾقية لمسشغسة تعتسد عمى قرارات ، ودرجة الخظر بالشدبة لمسجسؾعة التي تشتسي إلييا السشغسة

 (. 792، 2004، الاست سار لا عمى قرارات التسؾيل )الزبيدؼ
سالي )الأولى مسؾلة وفي حال وجؾد مشغستيؽ متساثمتيؽ في كل شيء عدا تركيبة اليينل ال

ن أو ، ويةامتد ليساوال انية مزيج بيؽ الأمؾال الخاصة والاستدانة( فقن القيسة الدؾقية ، بالأمؾال الخاصة
 (.802، 2017، )بيريجيام وأخرون تؾازن بيشيساوػ فقن عسمية السراجحة كفيمة بقعادة الالؼ تتد

إلى أنو مؽ  (M&M)تؾصللمزريبة  الأرباحفي حالة خزؾع  حالة فخض الزخائب:الحالة الثانية: 
ن السشغسة التي تعتسد اواستخمرا كشتيجة ، الأفزل استخدام الديؾن في تكؾيؽ اليينل السالي لمسشغسة

في ىينميا السالي عمى مزيج منؾن مؽ ديؾن وأمؾال ممكية ستفؾق في قيستيا قيسة السشغسة التي تعتسد 
لاقتراض في ىينل أمؾال السشغسة كمسا زادت القيسة الحالية لمؾفر زاد ا فكمسا، كمية عمى أمؾال السمكية

 .(804، 2017، )بيريجيام وأخرون  الزريبي وبالتالي زيادة القيسة الدؾقية لمسشغسة
 (179، 2010، ( تكمفة رأس السال في عل وجؾد الزريبة )العامرؼ 6يؾضح الذنل التالي رقؼ)

 
 (6شنل رقؼ )

 في عل وجؾد الزريبة تكمفة رأس السال
 (179، 2010 ،العامرؼ ) السردر:

 
 

 تكهفة انتًوٍم
 انًهكَةتكهفة 

 يعذل انخغز انًانٌ

WACC 

 تكهفة انذٍٍ بعذ انضزٍبة

 قًَة انًُظًة

 َسبة انذٍٍ فٌ هَكم رأص انًال
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 م نسؾ جاً  1976عام في القدم ميمر : تكمفة الإفلاس والزخيبة الذخرية عمى الجخل الحالة الثالثة:
ميمر إلى أنو لا يؾجد تمثير  فقد خمص، الجدل –ولا يزال ي ير –ليينل رأس السال لمسشغسة أثار 

 بؾصفيسا متغيريؽ، وتكمفة الؾكالة وقد اعترض عمى أىسية تكمفة الإفلاس، للاقتراض عمى قيسة السشغسة
عمى ضآلة تكاليف الإفلاس الشاجسة عؽ (ميمركسا يركد )، لفي التمثير عمى ىينل رأس السا يمعبان دوراً 

الاقتراض والتي عمى ضؾء مقارنتيا بالؾفؾرات الزريبية الشاجسة عؽ فؾائد القروض يتحدد ىينل رأس 
 (.635 - 636، 1996، السال)ىشدؼ

 :الحجيثةالسالية الشطخيات   -3
 :الآتيكليا و انتشو ة السفدرة لميينل السالي لمسشغس الحدي ة عيرت العديد مؽ الشغريات

 :نطخية التػازن  -أ 
القرار الأم ل للاقتراض كجعل مشغسة الأعسال  بمنتقتزي نغرية التؾازن ليينل التسؾيل التمكيد 

التمثيرات الإكجابية لمؾفر الزريبي مع التمثير الدمبي وؼ فييا اتدتسر بالاقتراض إلى الشقظة التي تد
الأم ل للاقتراض الذؼ كزسؽ  ن القرارقبسعشى أخر ف، تشذم عؽ زيادة الاقتراض التيلكمفة الإفلاس و 

محرمة لمتؾازن بيؽ الأثر الذؼ تحدثو القيسة الحالية لمؾفؾرات  أعمى قيسة سؾقية لمسشغسة ما ىؾ إلا  
 .(816، 2004، )الزبيدؼدمبي الذؼ تدببو كمفة الإفلاسلالزريبية والأثر ا

، أصل القروض(، )الفؾائدفي تؾاريخ استحقاقيافي حالة عجز السشغسة عؽ سداد التزاماتو  أم ا
كل ىذا كخص السشغسة و ، يتخذ الدائشؾن إجراءات قانؾنية مؽ شمنيا أن تردؼ إلى إعلان إفلاس السشغسة

 .مؾال الخاصة والاستدانةالتي تعتسد في تسؾيميا عمى الأ
بقرجاع  غير ممزمة أصلاً الخاصة فقط فيي  السشغسة التي تعتسد في تسؾيميا عمى الأمؾال أم ا

، مسا لا كجعميا تتعرض لس ل ىذه الإجراءات، وحتى دفع التؾزيعات إ ا لؼ تقرر  لػ، قيسة الأسيؼ
 (.246، 2000، )ىشدؼوندبة الاستدانة( يؾضح العلاقة بيؽ تكمفة الأمؾال الخاصة 7والذنل رقؼ)

 
 (7شنل رقؼ )

 . العلاقة بيؽ تكمفة الأمؾال الخاصة وندبة الاستدانة
 (252، 2000السردر: )ىشدؼ، 

 نعائذ انًغهوب فٌ حال عذو وجود تكهفة الإفلاص

 انعائذ يقابم يخاعز انُشاط

 انًخاعز ويعذل انعائذ يعذل انعائذ انًغهوب فٌ وجود تكافة الإفلاص

 انعائذ يقابم عُصز انشيٍ

M 

M 

X 
L 

انعائذ يقابم 

 انًخاعز انًانَة
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 أو، مؽ الؾفؾرات الزريبية لمديؾن كفترض أن تكؾن في حدود معيشة حتى تتجشب الاستفادةن إ
السقترضة  الأمؾالاء زيادة التؾقف عؽ الدداد مؽ جرّ  أوعمى الأقل تخفف السشغسة مؽ مخاطر الإفلاس 

 سدع لتعتسد أُ تفعل  لػ لأنيا  لؽالبشؾك التجارية  الا أن، السسمؾكة عمى حداب الأمؾال
 (.45، 2015، )حسد والفخاخرؼ  .عمى أمؾال الغير في تسؾيل نذاطيا

 :نطخية الػكالة -ب 
أو غير مالية  أكانع مالية فة الإدارة السنمفة بقدارة السشغسات نيابة عؽ السداىسيؽ سؾاءً إن تكم

مدخلات أو  لأنيا قد تردؼ إلى عيؾر إدارات تعسل برؾرة غير فعالة واختيار، تس ل قزية ميسة
، في تعغيؼ قيسة السشغسة كخفقؾن أو بسعشى أخر أنيؼ قد ، مخرجات تتلاءم مع مشافعيؼ الذخرية

، أبؾ شعبان).وؼ الخدارة أو الانخفاض في قيسة السشغسةان أثر الكمفة الخارجية تدمونتيجة لذلػ ف
و لػ مؽ خلال جعل ، ولة لحل مذنمة تعارض السرالحاولقد نذمت نغرية الؾكالة كسح، (66، 2017

الحد  ؽ شمنيام، ف السختمفة في السشغسةنيا سمدمة مؽ التعاقدات الاختيارية بيؽ الأطراأالسشغسة عمى 
 .(69، 2015، )ىاشؼلحيا عمى مرالح الأطراف الأخرػ الإدارة بتفزيل مرا اتمؽ سمؾك

زيادة التسؾيل بالديؾن مؽ  أكد أن إ ( Grossman and Hart, 1982شار إليو )وىذا ما أ
وأن تعسل عمى تخفيض كمفة السشغسة مؽ خلال خفض كمفة ، عمى السدراء السسنؽ أن ترثر إكجابياً 

زمة لدفع التزامات السشغسة في وتؾفير الديؾلة اللا  ، أرباح السشغسة في تعغيؼالتسؾيل الخارجي الستس ل 
 وض في الحرؾل عمى قروض بنمف مشخفزة وشروطاومشح السشغسة القدرة عمى التف، مؾاعيدىا

لأن البشؾك بظبيعتيا تحتفع  ؛و لػ، أكبر في القظاع السررفي اً عسمي وكمفة السشغسة قد تبد وأن، ميدرة
أن  فزلًا عؽ، ضيؼ الآخريؽ في الإقرائشركاو ، صة وغير قابمة لمشذر حؾل عسلائيابسعمؾمات خا

الستعمقة بالديؾن  اتفرو مسا يرثر عمى زيادة كمفة السر، ةالبشؾك تعسل عمى تؾفير الزسانات الحنؾمي
 (.164، 2013، دان والقزاة)الحس.الخارجية
 :نطخية الإشارة - ج

أن السعمؾمات  إ ، ؾمة التي تسيز الأسؾاق الساليةتقؾم ىذه الشغرية عمى مفيؾم انعدام تساثل السعم
ؾن أن إ  يركد الباح ، التي تشذرىا السشغسات قد لا تكؾن فعالة ولا تفدر الؾضعية الحقيقة لمسشغسة

لا تدتظيع السشغسات ، الذؼ كدتظيع إصدار إشارات خاصة وفعالةىؾ  السدير السالي الأحدؽ أداء
ما  ولكؽ غالباً ، (82، 2012، )لزغؼداءأوتسيزىا عؽ غيرىا مؽ السشغسات الأقل ، الزعيفة القيام بيا

وتدسى ىذه ، والذؼ لا يتؾفر لدػ السدت سريؽ خارج السشغسة، يتاح لمسدراء قدر أكبر مؽ السعمؾمات
، مسا كنؾن لذلػ مؽ تمثير قؾؼ عمى ىينل رأس السال)عبدالؾىاب، التساثل السعرفيالحالة بحالة عدم 

2006 ،111). 
 



 انهيكم انًاني                                                                                                                                انفصم انثاَي 

 

41 
 

 :نطخية السبادلة )السقايزة( - د
، ية لمديؾن إلى حقؾق السمكيةالسال تفترض أن ىشاك ندبة م ال إن نغرية السقاكزة ليينل رأس

 إ ، والاحتسالات الكبيرة لمؾقؾع في مخاطر الإفلاسول السشغسة السؾازنة بيؽ مشافع الزريبة لمديؾن افتح
عمى  وكلاىسا كعدّ التزاماً ، السزج بيؽ السظمؾبات وحقؾق السمكيةن ىينل رأس مال السشغسة يتس ل في أ

ىؼ الذيؽ كس مؾن السدت سريؽ في ، ن أصحاب الديؾن وحسمة الأسيؼ أو السالكيؽأو  مؾجؾدات السشغسة
فالدائشؾن كسارسؾن ، حؾب بشدبة معيشة مؽ السخاطر والسشافع والديظرةمر د مشيؼوكل واح، السشغسة

بالإضافة إلى أن لدييؼ ، أنيؼ كحرمؾن عمى دخل ثابع إلا  ، سيظرة مشخفزة السدتؾػ أو الشظاق
 دة أمؾاليؼ بالإضافة إلى فؾائدىا.ضسانات تتس ل بعقؾد التزام السشغسة بقعا

ىؼ  وأكزًا، الاقترادكة الأرباحكيؽ فيؼ الذيؽ كحرمؾن عمى بالشدبة لحسمة الأسيؼ أو السال أم ا
كسا أنيؼ كسارسؾن سيظرة كبيرة عمى اتخا  ، الذيؽ يتحسمؾن معغؼ السخاطر كل حدب درجة مداىستو

 .(165، 2013، القرارات في السشغسة )الحسدان والقزاة
 :نطخية تدمدل اختيار مرادر التسػيل - ه

، (Myers & Hajluf, 1984) استخدام مرادر التسؾيل الذؼ قدمولشغرية افتراض التدمدل في  وفقاً 
إلى أنو في حالة عدم تساثل السعمؾمات لدػ السشغسة والأسؾاق السالية فقن مرادر التسؾيل ، فقد أشار

 ،تسؾيل بالديؽالتسؾيل الداخمي السعتسد عمى الأمؾال الستؾلدة مؽ أرباح السشغسة وال، لمسشغسات ثلاثة
 .والتسؾيل بالأسيؼ الجديدة

، ليذه الشغرية فيمتي التسؾيل الداخمي أولاً  وفقاً أولؾيات مرادر التسؾيل بالشدبة لمسشغسات  أم ا
وعمى السشغسة أن تمتزم بيذا التدمدل اليرمي ، التسؾيل بالأسيؼ الجديدة وأخيراً ، ومؽ ثؼ التسؾيل بالديؽ

جدد لمسشغسة و لػ لأنو كمتي بِسُلاك  أخيراً  يث كنؾن التسؾيل بالأسيؼ ملا اً في اختيار مرادر التسؾيل ح
 (.166، 2013، الحسدان والقزاة)مسا يرثر عمى عسمية اتخا  القرار
عسمع ، باليينل السالي لمسشغسات اً مؽ الشغريات التي أىتسعدأن عدمسا سبق يتزح لمباحث 

وتفدير الدمؾك التسؾيمي السراحب لمقرار ، التسؾيل السختمفةعشاصر تحميل وتقييؼ  تؾضيح أىسية عمى
، عائد مسنؽ بمقل تكمفة مسنشة الذؼ كسنؽ أن كحقق لمسشغسة أكبرو ، ؼ والسزيج التسؾيل السلائؼالاست سار 

لؼ  اأني إلا  ، وعمى الرغؼ مؽ تعدد ىذه الشغريات واختلافيا في وجيات الشغر حيشاً وتقاربيا حيشاً أخر
جساع عمى نغرية معيشة أو مدخل محدد يريد وجؾد ىينل مالي أم ل كسنؽ اتفاق أو الى تتؾصل إ

 .شاصر التسؾيل الفاعمةالسلائسة مؽ ع الأنؾاعالاعتساد عميو في تحديد 
عمى مدػ تؾافق الدياسية السالية التي تسارسيا الإدارة العميا والإدارة السالية مع  يابعزكسا ركز 

 .وة السلاكيؼ الربح وتعغيؼ ثر أىداف السشغسة في تعغ
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 :الخافعة السالية ثانياً:
ىينل رأس ماليا عمى كل مؽ الرفع السالي والتذغيمي و لػ  اختيارتعتسد السشغسة بذنل كبير في 

ن فقحرؾليا عمى أمؾال بتكمفة مشخفزة فالسشغسة عشد ، الؾثيق بسفيؾم العائد والخظر لارتباطيسا
 (.44، 2012، أبؾ حادرة)أكبر  تكؾن بدرجة الأمؾالىذه  استغلالاء جرّ السخاطر التي تتعرض ليا مؽ 

 :مفيػم الخافعة -1
بؾ ) لرفع أشياء ثقيمة ندبيًا.صغيرة  أداة  استخدامء الفيزيا أوعمؼ الظبيعة تعشي كمسة رافعة في 

 .(45، 2012، حادرة
العائد ال ابتة لمتمثير عمى التكاليف  استخدامالسالية فيقرد بالرفع  دارةفي عمؼ الإ أم ا

 السالي كالأتي:الرفع و  التذغيميويذسل الرفع  ,Yeboah& Agyei) 123 ,2012)الستؾقع
  :الخفع التذغيمي -2

 إلى مدػ اعتساد السشغسة عمى التكاليف Operating Leverage تذير الرافعة التذغيمية 
ن السشغسة لدييا إفق ا كانع ندبة التكاليف التذغيمية عالية ففي ىذه الحالة كقال ، ال ابتة في نذاطيا

درجة رافعة تذغيمية عالية والعنس صحيح فقن السشغسة التي تكؾن فييا ندبة التكاليف ال ابتة إلى 
ة وتعرف درج، نيا تعتسد عمى درجة رافعة تذغيمية مشخفزةإإجسالي التكاليف التذغيمية مشخفزة كقال 

قبل الفؾائد والزرائب )الدخل التذغيمي إلى ندبة التغير  الأرباحالرافعة التذغيمية بمنيا ندبة التغير في 
في حالة زيادة  الأرباحفيي تعغؼ ، وىذا كعشي أن الرافعة التذغيمية سلاح  و حديؽ، في السبيعات(

 (. 113، 2014، ؼ الخدارة في حال انخفاض السبيعات )القرشييوتعغ، السبيعات
 بمنيا "نتائج استخدام التكاليف ال ابتة في العسميات التذغيمية". (Klob, 1996)رفيافيسا ع

 .(45، 2012، ادرة)بؾحقياس درجة الرفع التذغيمي.
ويسنؽ الحرؾل عمى قياس الرفع التذغيمي و لػ عؽ طريق قدسة التغير الشدبي في أرباح 

لتذغيمي ا حيث كسنؽ الحرؾل عمى درجة الرفع التذغيل عمى التغير الشدبي في حجؼ السبيعات
(DOL) (417، 2008، الشعيسي والتسيسي):باستخدام السعادلة التالية. 

الشدبة السئؾية لمتغير في الدخل التذغيمي 
الشدبة السئؾية لمتغير في السبيعات 

 درجة الرفع التذغيمي  

DOL =       
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، 2000، عقل)ندبة التغير في السبيعات     ، ندبة التغير في الربح التذغيمي :      حيث 
ويسنؽ ، بعدد مرات الرفع التذغيمي الأرباحوىذا كعشي أن كل تغير في السبيعات كقابمو تغير في ، (396

  :كمتيو لػ عشد مدتؾػ معيؽ مؽ السبيعات كسا ، صياغة السعادلة الدابقة عمى نحؾ أخر
DOL =        

           
 

 .سعر بيع الؾحدة :Pعدد الؾحدات السباعة ؛ و  :Qحيث: 
V:  التكمفة الستغيرة لمؾحدة ؛ وFc:التكاليف ال ابتة. 

 إلىومؽ السعادلة الدابقة كسنؽ ملاحغة أن درجة الرفع التذغيمي تس ل ندبة العائد قبل التكاليف ال ابتة 
 العائد بعد كل التكاليف ال ابتة والستغيرة 

 :الخفع السالي -3
 .(186، 1996")ىشدؼ، " نتائج استخدام التكاليف ال ابتة في التسؾيلبمنوالرفع السالي  عرف

التغير  Financial Leverageبعنس الرفع السالي ، وكسا ىؾ الحال بالشدبة لمرفع التذغيمي
ويشذم الرفع ، العسمياتاء تغير معيؽ في صافي ربح الذؼ كحدث في صافي الربح الستاح لمسلاك مؽ جرّ 

ترتفع درجة الرفع ، ومع ثبات العؾامل الأخرػ عمى حاليا، السالي مؽ وجؾد التكاليف السالية ال ابتة
يترتب ، مسا كعشي أن تغير صافي ربح العسميات بسعدل معيؽ، السالي كمسا زادت التكاليف السالية ال ابتة

 (18 ,2017ة أؼ صافي الربح الستاح لمسلاك عميو تغير بسعدل أكبر في صافي الربح بعد الزريب
Soufeljil & Others,) 

 :قياس درجة الخفع السالي - أ
يشذم الرفع السالي مؽ وجؾد التكاليف السالية ال ابتة الستس مة في فؾائد القروض وتؾزيعات الأسيؼ 

تكاليف السالية ترتفع درجة الرفع السالي كمسا زادت ال –ػ عمى حالياالسستازة مع ثبات العؾامل الأخر 
مسا كعشي أن تغيرا بسعدل معيؽ في صافي ربح العسميات يترتب عميو تغير أكبر في صافي ، ال ابتة

، ويسنؽ قياسيا بالسعادلة التالية: )الشعيسي والتسيسي، أؼ صافي الربح الستاح لمسلاك، الربح بعد الزريبة
2008 ،421.) 

DFL =      

      
 

 ندبة التغير في العائد عمى الديؼ. :     ، (السالي )مره: درجة الرفع DFLحيث 
 

  الييكل السالي في البشػك التجارية:ثالثاً: مكػنات 
شارة قبل الخؾض في منؾنات اليينل السالي لمبشؾك التجارية إلى التشؾيو بمن ىشاك الإ تجدر

و لػ ناتج عؽ طبيعة اختلاف ، مبشؾك التجارية والسشغسات الاخرػ في تركيبة اليينل السالي ل اختلافاً 
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في بشية أو تركيبة  جد اختلافاً ىذا الاختلاف أو ، التجارية والسشغسات غير السالية الشذاط بيؽ البشؾك
 ساساً لتعتسد عمى عسمية الرفع السالي. أاليياكل السالية بيؽ ىذيؽ الشؾعيؽ. فالبشؾك التجارية وجدت 

، 2015، حسد والفخاخرؼ ):في الأتيحررىا كسنؽ دة ليذا التبايؽ والاختلاف أسباب عوىشاك 
40 - 39). 

 مؽ التشغيؼ لؾقايتيا مؽ التقمبات  اً البشؾك التجارية تحتاج لأن تظبق قؾاعد معيشة وتتبع مدتؾػ معيش
في وجؾد ندبة صغيرة لرأس السال السسمؾك مقارنة بباقي  خرؾصاً ، في أوضاعيا السالية

لبشؾك التعامل بحذر مع تركيبة أصؾليا في عل وجؾد ىذا الؾضع كفرض عمى ىذه ا، الخرؾم
  .ىينل مالي خميط تكؾن الشدبة الأقل فيو لرأس السال السسمؾك

   اختلاف أخر في تركيبة اليينل السالي بيؽ البشؾك التجارية والسشغسات غير السالية كعؾد وىشاك
ف الإفلاس ترثر في تفزيل فالربحية وتكالي، إلى تفزيل الديؾن بالشدبة لمسشغسات غير السالية

، ليا مؽ ميزة الؾفر الزريبيالسشغسات غير السالية تفزل الديؾن لسا ، ىذه السشغسات لمديؾن 
السشغسات التي تحقق مدتؾيات عالية مؽ الربحية والتي تترف بقمة تعرضيا لسخاطر  خرؾصاً 
 .سا كسنشيا مؽ الاعتساد أك ر عمى الديؾن في تسؾيل نذاطيام، الإفلاس

إ ا  السشغسات التي تؾصف بغير الربحية تسيل لأن تؾاجو مخاطر عالية للإفلاس في حال م اأ
مؽ جية أخرػ البشؾك و ، ولذلػ فيي تعتسد بذنل أقل عمى الديؾن ، عمى الديؾن  اعتسدت ك يراً  ما

 فيي الأساس الذؼ تعتسد عميو في تديير نذاطيا، غير التعامل بالديؾن  التجارية لا تسمػ خياراً 
ىذه الديؾن في معغسيا تمتي مؽ الؾدائع بسختمف أنؾاعيا والتي تذنل السردر الأقل و ، وعسمياتيا

 .تكمفة بيؽ مرادر مختمفة متاحة لمبشؾك التجارية
  لسشغسات غير السالية عادة ما تدت سر في أصؾل تؾصف بمنيا بامقارنة ، البشؾك التجاريةإن

لفجؾة  نغراً ، يزيد مؽ صعؾبة ترريف الأسيؼع ىذا الؾض، صعبة الفيؼ لسؽ ىؼ خارج البشػ
لذلػ فالبشؾك تعتسد عمى الديؾن أك ر مؽ اعتسادىا ، السعمؾمات بيؽ البشػ والسدت سريؽ الستؾقعيؽ

 .عمى الأسيؼ في تسؾيل نذاطيا
  السالية فالسشغسات غير ، اختلاف آخر مردره مدػ تؾفر فرص لمشسؾ والديؾلةويزاف إلى  لػ

السحتجزة  الأرباحمؽ خلال الدخؾل في است سارات مربحة واستخدام ، فرص لمشسؾ التي تتؾفر ليا
وعمى الرغؼ مؽ أن ىذا الؾضع ، باستظاعتيا تخفيض حجؼ الرافعة السالية لدييا، في تسؾيل نسؾىا

أن البشػ التجارؼ لا يزال كحتاج برؾرة أكبر  إلا  ، فر فرص لمشسؾايشظبق عمى البشؾك مؽ حيث تؾ 
 .وىؾ الإقراض تسؾيل تظؾره وكذلػ نذاطو الأساسللمديؾن 



 انهيكم انًاني                                                                                                                                انفصم انثاَي 

 

45 
 

  عمى ضؾء السشغسات غير السالية تعديل واستبدال تفزيلاتيا بذان تذنيمة ىياكميا السالية تدتظيع
عمييا أن تؾفر سيؾلة لمسقرضيؽ ف، ة عمى العنس مؽ  لػالبشؾك التجاريو ، تؾقيع متظمباتيا السالية

)لأن البشؾك التجارية مؽ السفترض أنيا لا ؛متؾسظة الأجل في وقع الحاجة إلييا قريرة كانع أم
 اً وعمى ىذا الأساس فالبشؾك عمييا أن تُزسؽ ىياكميا السالية ديؾن، تتعامل بالقروض طؾيمة الأجل(

 .مختمفة في تؾاريخ استحقاقيا لعسل تؾازن في وضعية الديؾلة
  عمى عنس السشغسات غير السالية ، غيرةالتجارية بمنيا متقمبة أو متتؾصف اليياكل السالية لمبشؾك

لي لمبشػ التجارؼ تقمب أو تغير اليينل الساو ، تؾصف ىياكميا السالية بالسدتقرة العادة ما مؽالتي 
في   عمى الاستفادة مؽ است سارىا اً مؽ الديؾلة تجعمو قادر ولة البشػ ضسان قدر كمتي نتيجة لسحا

وفي الؾقع ، محفغة البشػ التجارؼ ؾلة ضسؽ القروض وىؾ الاست سار الذؼ يؾصف بالأقل سي
نفدو يزيد البشػ مؽ إيداعات الغير لدكو والتي تؾصف بمنيا عالية الديؾلة خاصة الؾدائع تحع 

 .الظمب
 :التجارية السالي لمبشػك مفيػم مكػنات الييكل  -1

 .16) ،2002، لحيمح) بديؾلة نقد إلي تحؾيميا كسنؽ التي الستداولة الأصؾل بمنيا عرفع
 إلى وتحؾيميا بيعيا كسنؽ التي والأصؾل الشقدكة مؽ تتكؾن  التي الديؾلة عشاصر بمنيا وعرفع

 (.147، 2005، سمظان)الشقدكة وشبو الشقدكة الأصؾل وىي، خدارة دون مؽ  نقؾد
 رأس عمى لمسحافغة الأجل قريرة أصؾل في السشغسة مؾارد مؽ لجزء است سار نيامب وعرفع

 .191) ،1985، )اليؾارؼ )، الأمؾال قيسة في بزيادة أو دورية بمرباح سؾاءً  وتشسيتو، السال
 تتزسؽ والتي وربحيتيا سيؾلتيا درجة حيث مؽ وتاتتف التي السررف استخدامات مؾارد ىي وأ
 193) ،.2008 ،الفؾلي وعؾض الله (والدمف والقروض، قريرة الأجل السالية والأوراق الشقدكة الديؾلة

 في لسؾارده البشػ استخدام بمنيا، لمبشؾك التجارية ياليينل السال منؾنات تعريف كسنؽ وعميو
 .إضافية تكاليف تحسل دون  مؽ، إلييا الحاجة عشد نقد إلى تحؾيميا بديؾلة تستاز أصؾل

وأخرػ خارجية  ويسنؽ تقديسيا اكزاُ إلى قدسيؽ مرادر داخمية وتتكؾن مؽ أمؾال البشػ الخاصة
 .الحدابات الدائشة الأخرػ  فزلًا عؽوتتكؾن مؽ الؾدائع بمنؾاعيا 

 :كالأتي لمبشؾك التجارية وتتس ل منؾنات اليينل السالي 
 :أمػال البشظ الخاصة –مرادر التسػيل الجاخمية  -1

إضافات تتس ل في الأمؾال التي كحرل عمييا البشػ مؽ أصحاب السذروع عشد بدء تكؾيشو وأكو 
 :عمييا في فترات لاحقة وتتملف ىذه السجسؾعة مؽ تخفيزات قد تظرا أو
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 :السجفػع رأس السال -أ 
وعادة ، كس ل رأس السال السدفؾع ندبة الأسيؼ السنتتب بيا والسدفؾع قيستيا والعائد لمسداىسيؽ

مستازة  أسيؼ وفي بعض الأحيان كنؾن ىشاك، عادكة بقيسة أسسية مؾحدة اً سيؼ البشػ أسيسأما تكؾن 
حرل ويس ل ىذا السردر ندبة ضئيمة مؽ مجسؾع الأمؾال التي ك، (85، 2006، )عبدالله والظراد

ولكؽ أىسية ىذا السردر لا كسنؽ السبالغة فييا حيث كداعد رأس ، البشػ عمييا مؽ جسيع السرادر
ى قيسة عمى خمق ال قة في نفؾس الستعامميؽ مع البشػ ضد ما كظرأ مؽ متغيرات عم السال

بدبب و لػ  يجب عدم السغالاة في رفع قيسة رأس السالو ، السؾجؾدات التي كدت سر فييا البشػ أمؾالو
 :أن
 لذا فيؾ لا كحتاج إلى ، بممؾالو الخاصة وإنسا بممؾال السؾدعيؽ البشػ لا يتعامل بذنل رئيس

 التي كحتاجيا السذروع التجارؼ أو الرشاعي. لدرجة نفدياالأمؾال الخاصة 
  لأن العائد مؽ ؛ عمى رأس السال ياً مجز  اً صغر حجؼ رأس السال كسنّؽ البشػ مؽ تؾزيع عائد

 فاتمؽ السرادر الخارجية والسرار  بعد تغظية تكاليف الحرؾل عمى الأمؾالات الاست سار 
زمة لإدارة البشػ بؾجو عام لؽ كذجع أصحاب رأس السال عمى است سار أمؾاليؼ في العسؾمية اللا  

  .33)، 2007،  ا لؼ كنؽ ىذا العائد مرتفعاً )الريرفيالبشػ إ
 :السحتجدة الأرباح -ب 

ويرػ ، برفة عامة في السشغسات لأسباب مختمفة وىي تس ل جزءاً مؽ الحقؾق  الأرباحتحتجز 
 ويسنؽ تقديؼ الأشنال التي تتخذىا، مؾال اللازمة للاست سار داخمياً البعض فييا وسيمة لمحرؾل عمى الأ

عمى الشحؾ ، غير السعدة لمتؾزيع )لسدورة( الأرباحالسحجؾزة إلى الاحتياطيات والسخررات و  الأرباح
 .54)، 2006، )رمزان وجؾدة:التالي
 تحتفع جسيع البشؾك التجارية بجزء مؽ مؾاردىا السالية التي تحرل عمييا عؽ :الاحتياشيات

الشقدكة في  لػ الجزء مؽ  الاحتياطياتوتتس ل ، طريق الؾدائع في حداب لدػ البشػ السركزؼ 
وىذه ، يؾجد في خزيشة البشػ مؽ الشقدكة إلى ما بالإضافة، ائع الذؼ كحتفع بو البشػ السركزؼ الؾد

 لديؾلة وتتس ل في:اتامة  لا تدر عائداً لمبشػ ولكشيا تعد أصؾلاً  الاحتياطيات
حيث ، بيا طبقاً لمقانؾن  القانؾنية يتؼ الاحتفاظ الاحتياطياتالاحتياطي القانؾني: وىي ما تدسى ب -

 كفرض البشػ السركزؼ عمى البشؾك التجارية الاحتفاظ بشدبة معيشة مؽ الؾدائع الجارية وغيرىا.
، وىي ما تدسى بالأرصدة الزائدة، الاحتياطي ال انؾؼ: تحتفع البشؾك أكزاً باحتياطيات إضافية -

وتدتخدم لسؾاجية التزامات البشػ ، سيؾلة لدػ البشػ الأصؾلبمنيا أك ر  الاحتياطياتوتتسيز ىذه 
  .(45، 2016، عبدلي ومرسميبؾ )تجاه طمبات عسلائو 
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 لتجعميا مس مة لمقيسة الحقيقة ليا في  الأصؾل: تكؾن السخررات في العادة قيسة السخررات
وتحسل  الأصؾلتاريخ إعداد السيزانية طبقاً لأسس التقييؼ الستعارف عمييا لكل نؾع مؽ أنؾاع 

ومخرص الديؾن ، كم متيا مخررات الاستيلاأومؽ ، عادة بقيسة ىذه السخررات الأرباح
  .(35، 2007، الريرفيالسذنؾك فييا )

 غيخ السػزعة: الأرباح -ج 
أن السبال   ن الاحتياطيات والسخررات تكؾن غير معدة لمتؾزيع عمى السداىسيؽ كمرباح إلا  إ

وقد تؾزع ، التي تبقى بعد اقتظاع الاحتياطيات والسخررات تكؾن قابمة لمتؾزيع عمى شنل أرباح أسيؼ
أنيا تكؾن قابمة لمتؾزيع ويؾزعيا  إلا  ، مى شنل أرباح غير مؾزعة مدورةعالإدارة جزءاً مشيا وتدتبقي جزءاً 

 (.55، 2006، رمزان وجؾدة)السررف متى شاء
 التي لمػدائع حق الدجاد عمييا: الأجلشػيمة سشجات الجيغ  -د 

 البشػكزاً قيسة أوأمؾال البشػ الخاصة تدموؼ الفرق بيؽ مؾجؾدات البشػ ومظمؾباتو وتدسى 
 (.51، 2006، رمزان وجؾدة)(Bank Worth)الرافية 

 :خارجيةالتسػيل المرادر  -2
وحقـؾق ، السقترضة مؽ الغير بسا فييا الدشدات السرـدرة والسظمؾبـات الأخـرػ  الأمؾالد الؾدائع و عتُ 

 .(173، 2005، الذساع)السمكية مؽ السنؾنات الأساسية لميينل السالي لمبشػ 
 :الآتيتتكؾن مؽ فبرز مرادر التسؾيل الخارجية أ أم ا

  :ضالقخو  -أ 
 أومؽ البشؾك السحمية  أومؽ البشػ السركزؼ  الاقتراضكعتسد البشػ التجارؼ في بعض مؾارده عمى 

، والظــراد كـالؾدائع )عبــدالله الأخــرػ وعــادة مـا تكــؾن ىـذه الشدــبة ضـئيمة مقارنــة مـع مــؾارد البشـػ ، جشبيـةالأ
 الأتي:ويسنؽ تقديسيا عمى الشحؾ ، (87، 2006

  ياجات وخاصة لتغظية احت اً ميساً السبال  السقترضة مؽ البشػ السركزؼ مردر : تعد البشظ السخكدي
كقؾم البشؾك التجارية لمبشػ السركزؼ للاقتراض مشو في حالات عادكة  التسؾيل السؾسسي ويعؾد لجر

ىي مدػ كفاكة مؾاردىا مؽ الؾدائع ومدػ رغبتيا في الاعتساد عمى الاقتراض مؽ عمى اعتبارات 
 .(46، 2016، مرسميو  بؾ عبدلي)مشو. البشػ السركزؼ وشروط الاقتراض

 (.14، 2015، ويعد الاقتراض مؽ البشػ السركزؼ اقتراضاً قرير الأجل )بؾعبدلي
 :تذسل جسيع ، الاقتراض مؽ البشؾك التجارية الأخرػ  (كقؾل )نعسة وآخرون  البشػك التجارية السساثمة

ت وقد تكؾن الالتزاما، جشبيةأكانع محمية أو  التزامات البشػ التجارؼ مؽ قبل البشؾك الأخرػ سؾاءً 
 .(179، 2014 ،)بابنرجل آكحدابات جارية أو 
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خرػ بدبب خرائص الشغام إلى أومؽ دولة  خرآإلى ختمف مؽ بشػ حتساً فقن ىذا السؾرد ت
السررفي الدائد في الدولة وعلاقة البشؾك السحمية بالبشؾك الخارجية خرؾصاً إ ا كانع البشؾك السحمية 

 .فروعاً لبشؾك أجشبية
 ابعزمؽ بعزيا  الاقتراض برؾرة مرقتة وتفزل البشؾك التجارية الاقتراضويسنؽ أن كنؾن 

اً في الأنغسة شػ السركزؼ الذؼ يمعب دوراً رئيدضسؽ ترتيبات خاصة بدلًا مؽ الاقتراض مؽ الب
 .(87، 2006، السررفية الحدي ة )عبدالله والظراد

 :الػدائع -ب 
، الؾدائع السحمية)وىي بذقييا ، الخارجية لمبشػتعتبر الؾدائع بذنل عام مؽ أبرز مرادر التسؾيل 

 (.36, 2007، لأمؾال البشػ التجارؼ )الريرفي ترلف السردر الرئيس، (ع الأجشبيةوالؾدائ
 السنؾنات الأساسية لميينل السالي لمبشػ ىي الؾدائع وتشقدؼ الؾدائع إلى:ف
  :التي يؾدعيا الأفراد والييئات بالبشؾك التجارية بحيث كسنؽ  الأمؾالوتس ل  ودائع تحت الصمب

لذخص أخر  أوامر كردرىا السؾدع إلى البشػ ليتؼ الدفع بسؾجبيا لو أو سحبيا في أؼ وقع بسؾجب 
ويجب أن كنؾن  .57-58)، 2006، رمزان وجؾدة).بشػالسؾدع في الأمر الرادر مشو لمكعيشة 

ف الحداب إ ا كان ىشاك ترتيبات مع البشػ لكذ ذنل دائؼ إلا  ئشاً لسرمحة العسيل بىذا الحداب دا
حيث تكؾن ، عمى ىذه الحدابات نغراً لظبيعتياوقمسا يتؼ دفع فؾائد ، فؾق الرصيد السؾدع لدكو

 .87)، 2006، )عبدالله والظراد أرصدتيا معدة لمدفع دوماً وفؾراً 
 :الريرفي :كمتي لأشعار وتتس ل فيساتدتحق بتؾاريخ معيشة وخاضعة ، وىي نؾعان الػدائع لأجل( ،

2007 ،38 – 37).  
إيداعيا في التي يرغب الأفراد والييئات العامة  الأمؾالتدتحق بتؾاريخ معيشة وتس ل  لآجلالؾدائع  -

عمى أنو لا ، سشة م لًا( أو، ستة اشير أو، ثلاثة اشير، يؾم 15)محددة مقدماً  ةفي البشؾك لسد
 السحدد لإيداعيا.  لآجلكمياً قبل انقزاء ا وأكجؾز الدحب مشيا جزئياً 

التي يؾدعيا الأفراد والييئات  الأمؾالالخاضعة لإشعار( ويقرد بيا  أوبقخظار ) لآجلالؾدائع  -
وبالسقابل يدفع ، بعد إخظار البشػ بفترة تحدد عشد الإيداع بالبشؾك عمى أن لا يتؼ الدحب مشيا إلا  

  .لآجلية لأسعار الفؾائد عمى الؾدائع و امد أوالبشػ فائدة عمى ىذه الؾدائع قد تكؾن معدلاتيا أقل 
 :حدابات التػفيخ -ج 

وىذه العسميات لا تختمف في طبيعتيا عؽ ، تقؾم البشؾك التجارية أحياناً بعسميات صشدوق التؾفير
التي تتبع في الإيداع والدحب وحجؼ الؾدكعة والسبم  ات جراءمؽ حيث الإ إلا  بقشعار  لآجلالؾدائع 
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حيث تتساشى ىذه الأمؾر مع ما يتشاسب مع جسيؾر السؾدعيؽ في ، ةالسررح بدحبو في كل مر 
 .60)، 2006، رمزان وجؾدة)صشدوق التؾفير ومعغسيؼ مؽ صغار السدخريؽ

 مرادر تسػيل أخخى. -د 
 ( في الآتي: 78 -77، 2006، )رمزان وجؾدةا أشار إلييا تتس ل مرادر التسؾيل الأخرػ كس

 :تمميشات الاعتسادات ي كزعيا الأفراد في البشؾك م ل وىي التمميشات الت التأميشات السختمفة
 السدتديشة.

   :يتسيز ىذا السردر إضافة إلى أنو مردر أمؾال غير ثابعأرصجة وصكػك مدتحقة الجفع ،
 الأصؾل.فمنو كذنل ندبة ضئيمة مؽ مجسؾع تسؾيل 
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رأس إدارة لثالث: ا الفرل
 السال العامل

 

مفيػم وأىسية رأس السبحث الأول: 
 السال العامل
 

السبحث الثاني: كفاءة رأس السال 
 .السرخفي العامل
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 :وأىسيتو رأس السال العامل مفيػملأول: السبحث ا

 :تسييج
لكؾنو ، مؽ عشاصر الإدارة السالية لمبشؾك التجارية ساً مي تذنل إدارة رأس السال العامل عشرراً 

بالذنل الذؼ يردؼ إلى زيادة ، مؽ خلال الاست سار في الأصؾل الستداولة جللأييتؼ بالتسؾيل قرير ا
عد قرارات الاست سار في رأس السال العامل مؽ أىؼ القرارات التي وتُ ، العائد مؽ الاست سار عمى التكمفة

في البشؾك  اً وتستاز بحداسية عالية خرؾص، غيميالتذ الأداءعمى  رة السالية وتشعنسُ تتخذىا الإدا
غمب الأحؾال لسا قد كدببو التمجيل مؽ مذاكل في تؾفير الديؾلة أ   لا تقبل التمجيل في إ، التجارية

حديد وفي حقيقة الأمر كرعب عمى البشؾك ت، اليؾمية لسؾاجيو إقبال العسلاء عمى الدحب مؽ حداباتيؼ
ن تعامل البشؾك التجارية في ىذا قلذا ف .زم مؽ الديؾلة الشقدكة لسؾاجية الظمبات اليؾمية لمعسلاءالقدر اللا  

  .الجانب كعتسد عمى الخبرات السررفية الستراكسة والسنتدبة لدييؼ مؽ خلال التعامل اليؾمي مع العسلاء
 :: مفيػم إدارة رأس السال العاملأولاً 

رأس السال العامل بالدياسات والقرارات السرتبظة بقدارة السؾجؾدات الستداولة تتعمق إدارة 
 (. 201، 2010، والسظمؾبات الستداولة في السشغسة )السيداني

  شارة إلى أن الفكر السالي الحديث قد عرف رأس السال العامل بسرظمحيؽ شائعيؽ ىسا:تجدر الإو 
 :إجسالي رأس السال العامل -1

بمنو مجسؾع الأصؾل الستداولة التي عادة ما تتحؾل إلى سيؾلة " س السال العاملرف إجسالي رأكُع
بالإضافة إلى الشقدكة الاست سارات السرقتة والذمؼ والسخزون الدمعي"  وىي تتزسؽ، نقدكة خلال العام

 .(209، 2000، )ىشدؼ
محاسبياً عؽ ىذه الفقرات روف وعُرف بمنو "إجسالي السؾجؾدات الستداولة ببشؾدىا السختمفة والسع

الذسخي )زمشية قريرة لا تتعدػ الدشة السالية الؾاحدة " مدةكجب أن تتحؾل إلى نقد خلال  أنو
  .152)، 1998، وؼ اوالجزر 

وىي تتكؾن مؽ  جللأالأمؾال التي تدتغميا السشغسات في است سارات قريرة ا بمنو".وعُرف أكزاً 
 جسالي الأصؾل الستداولةإن إ إ ، وحداب السديشيؽ والسخزون ، جللأالشقدكة والأوراق السالية قريرة ا

 (.201، 2010، )السيداني.عبارة عؽ مجسؾع بشؾد رأس السال العامل"
 :صافي رأس السال العامل -2

ما  بمنو الفرق بيؽ الأصؾل الستداولة والخرؾم الستداولة وغالباً رف صافي رأس السال العامل"عويُ 
وىؾ  لػ الجزء مؽ الأصؾل ، لمديؾلة جيداً  ويعتبر رأس السال العامل مقياساً  مؾجباً  كنؾن رأس السال
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وىؾ إجسالي الأصؾل ، (الأجلطؾيمة )عؽ طريق الخرؾم غير الستداولة  الستداولة الذؼ تؼ تسؾيمو
 (. 189، 1998، " )رمزانوحا مشو إجسالي الخرؾم الستداولةالستداولة مظر 

الأصؾل الستداولة لمسشغسة ناقراً مظمؾباتيا الستداولة , وعشدما وعٌرف اكزاً عمى أنة الفرق بيؽ 
تزيد الأصؾل الستداولة عؽ الخرؾم الستداولة , كنؾن صافي رأس السال لمسشغسة مؾجباً ) حداد, 

2010 ,329).  
     (. 195، 2000، أؼ أنو فائض الاست سار في الأصؾل الستداولة عمى الخرؾم الستداولة )عقل     
باختلاف السشغسات مؽ حيث لا كختمف  لالدابقة بمن مفيؾم رأس السال العام اتريفمحع مؽ التعنو      

ن مفيؾم رأس السال العامل في البشؾك لا "إ( بقؾلو 36، 2014، ليو )بابنرإوىذا ما أشار ، السدتؾػ 
مؽ حيث السرادر  كختمفولكؽ قد  ؛خرػ مؽ حيث الشظاقكختمف عؽ مفيؾمة في السشغسات الأ

فتتس ل السرادر في الؾدائع وحقؾق السمكية و وتتس ل الاستخدامات في الشقد والقروض  "والاستخدامات
جسالي الأصؾل الستداولة فقن القروض إجسالي رأس السال العامل ىؾ إ ا كان قف، والاست سارات

ول ا)الفرق بيؽ الأصؾل الستد صافي رأس السال العامل أم ا، والاست سارات تذنل الجزء الأكبر مشو
والقروض والاست سارات قريرة  الأجلفيؾ في البشؾك الفرق بيؽ الؾدائع قريرة ، والخرؾم الستداولة(

 . الأجل
  :ثانياً: أىسية إدارة رأس السال العامل 

وبخاصو السشغسات الرشاعية التي ، كذنل رأس السال العامل ندبة كبيرة مؽ مجسؾع مؾجؾدات السشغسة
، ((Raheman, & Nasr,2007,279 تحتفع برأس مال عامل يزيد عؽ نرف مجسؾع السؾجؾدات

يتستع رأس السال العامل بقدر مؽ الأىسية في ىينل تسؾيل السشغسات بذنل عام والسشغسات الرغيرة و 
، )العامرؼ ( و 149، 2014، )القرشي وتتس ل أىسية رأس السال العامل في الآتي:، بذنل خاص

2007 ،213) 
عمى الرغؼ مؽ اختلاف رأس ، كذنل رأس السال العامل جزءاً كبيراً مؽ إجسالي أصؾل السشغسة  -1

 .السال العامل اختلافا جؾىرياً بيؽ الرشاعات السختمفة
إدارة رات التذغيمية اليؾمية الستس مة في أكبر لمقرا إ  كخرص وقتًا، السالي معغؼ وقتو كدتشفذ السدير -2

 .رأس السال العامل
فشسؾ السشغسة مس لًا بزيادة حجؼ ، لعلاقة السباشرة بيؽ نسؾ السشغسة والحاجة إلى زيادة رأس السالا -3

 .مبيعاتيا يتظمب مدتؾيات عالية مؽ رأس السال العامل لسؾاجية ىذا الشسؾ في الانتاج والسبيعات
رأس السال كحافع  سزيج السشاسب مؽفال، سال العامل عمى الديؾلة والربحيةالتمثير السباشر لرأس ال  -4

 مؽ دون خدائر.إلى نقد حيث إمنانية تحؾيل ىذه السنؾنات عمى سيؾلة السشغسة مؽ 
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تكاليف  زيادة في رأس السال العامل يتظمبن تسؾيل الأحيث ، كذلػ يرثر عمى ربحية السشغسة
 .الأمر الذؼ يرثر عمى الربحية

تزداد أىسية رأس السال العامل في السشغسات صغيرة الحجؼ التي تتعرض عادة إلى ندرة في الأمؾال   -5
 الستاحة للاست سار.

ن ىدف رأس السال العامل ىؾ إدارة كل عشرر مؽ عشاصر الأصؾل إ :(Gitman1991) يقؾلو 
وعشاصر السظمؾبات ، (ن السخزو ، الذمؼ السديشة، الأجلالأوراق السالية قريرة ، الشقدكة)الستداولة 
والسدتحقات( مؽ أجل تحقيق تؾازن بيؽ الربحية والسخاطرة التي ، أوراق الدفع، الذمؼ الدائشة)الستداولة 

  .( 329, 2010حداد, ( زيادة قيسة السشغسةفي يؼ تد
 تتسيز، ن الأصؾل الستداولة والخرؾم الستداولةإ(  (Weston &Brigham., 1990ويزيف

 (. 173، 1996، لمسشغسة مؽ مرونة )ىشدؼ تؾفرهبسا  الأجلطؾيمة  عؽ الأصؾل ال ابتة والخرؾم
مؽ  لػ نرل إلى تمكيد أن رأس السال العامل كسفيؾم وقرار قد اكتدب حيزاً ميساً في عسل و 

اكتدبع والذمؼ السديشة والسخزون الدمعي( ، بل إن عشاصر رأس السال العامل)الشقدكة، الإدارة السالية
فشجد ، الأجلالإدارة السالية وقراراتيا وخظظيا الاست سارية قريرة  إستراتيجياتىتساماً خاصاً في إ بدورىا 

وكذلػ ، خاصة مشغسة لإدارة الشقدكة والاست سارات السرقتة وقرارات الاست سار فييا إستراتيجياتأن ىشاك 
 لػ  زد عمى، وقرارات الاست سار فيياي خاصة لإدارة الذمؼ السديشة والسخزون الدمع إستراتيجيات

الاست سارات الخاصة والسشغسة لقرارات استخدام عشاصر تسؾيل ىذه السؾجؾدات وىي السظمؾبات 
 (.330 –331، 2004، الستداولة )الزبيدؼ

 :ثالثاً: العػامل السؤثخة عمى رأس السال العامل
 تي: الأكترثر في رأس السال  ( مجسؾعة مؽ العؾامل التي845، 2004، الزبيدؼ)أورد 

  .معدل الشسؾ في مبيعات السدتقبل  -1
 .الاستقرار في مبيعات السدتقبل  -2
  .لييا السشغسةإنؾع وطبيعة السشافدة في الرشاعة التي تشتسي  -3
 .ىينل مؾجؾدات السشغسة -4
 .مؾقف ورقابة السلاك والإدارة تجاه السخاطر -5
  .والرشاعةالسؾقف الذخري لمسقرضيؽ تجاه السشغسة  -6
 .والتؾقيع، والسرونة، السلائسة -7

مؽ  بمن الحالة الاقترادكة العامة ترثر عمى ىينل رأس السال"( 54، 2006، يقؾل )الشجارو 
حيث اتجاىات أسعار الفائدة )تكمفة تسؾيل القروض( وحجؼ الأمؾال السعروضة للاست سار وعروف 

الركؾد مرة  -الانكساش –الشسؾ  –الانتعاش  –الركؾد )كسا أن دورة الأعسال ، الظمب عمى التسؾيل
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الاتجاه نحؾ التسؾيل بالأسيؼ  –الفؾائد  – الأرباحأخرػ( ترثر في كل مرحمة فييا عمى تكمفة التسؾيل )
 .(والقروض –سيؼ السستازة والأ –العادكة 

 ."ترثر الزرائب عمى الدخل وعمى ندب التسؾيل مؽ السرادر السختمفة وأخيراً 
  :نات رأس السال العاملرابعاً: مكػ 

 (. ,247Abdussalam & Darun, 2018)عرف بمنو خميط مؽ الأدوات السالية التي تعزز قيسة السشغسة 
والاحتياطيات بجسيع ، في البشؾك التجارية مؽ رأس السال السدفؾعالعامل يتكؾن رأس السال و 

است شاء بعض مؽ دولة إلى أخرػ ب لا تختمف منؾنات رأس مال البشػو ، غير السؾزعة الأرباحنؾاعيا و أ
 .(155، 2015، عبدليالبشؾد الإضافية )بؾ 

 :الأتيةحتؾؼ عمى كل مؽ العشاصر ووفقاً لمعرف السررفي فقن رأس السال بسفيؾمة الؾاسع ك
 :لسال السجفػع )الأسيع العادية(رأس ا -1

أو حرة في رأس مال السشغسة السداىسة كظرح بقيسة اسسية  اً تُعرف الأسيؼ العادكة بمنيا جزء
 .(439، 2016، نيا غير قابمة لمتجزئة )السخلافي والحيدرؼ أ للاكتتاب العام ويسنؽ تداوليا إلا  

 ةو لػ في حال، و الحرؾل عمى أرباحوالأسيؼ العادكة وىي عبارة عؽ سشد ممكية كخؾل لحامم
نيا غير ممزمة قانؾنياً أوإ ا ما رأت السشغسة  لػ أؼ ، حرؾل السشغسة عمى دخل كنفي لتؾزيع أرباح

كسا أن لحاممة الأسيؼ العادكة حق الترؾيع في الجسعية ، لحسمة الأسيؼ العادكة دوريةً  اً رباحأبدفع 
 جديدةً  اً عشد إصدار أسيسبالإضافة إلى حق الأولؾية في الإكتتاب ، العسؾمية التي تختار مجمس الإدارة

 .(202، تد. ، العشدي)
وتتس ل القيسة الاسسية في القيسة السدونة ، وقيسة سؾقية، وقيسة دفترية، ويؾجد لمديؼ قيسة اسسية

 .عمى قديسة الديؼ
وىي خارج قدسة حقؾق السمكية عمى ، القيسة الدفترية فيي القيسة التي تدجل في الدفاتر السحاسبية أم ا 

، وتتس ل القيسة الدؾقية في القيسة التي يباع بيا الديؼ في الدؾق السالية )القرشي، الأسيؼ العادكةعدد 
2014 ،229). 
 :الاحتياشيات -2

ؾدائع في تحتفع جسيع البشؾك التجارية بجزء مؽ مؾاردىا السالية التي تحرل عمييا عؽ طريق ال
ائع الذؼ كحتفع بو البشػ في  لػ الجزء مؽ الؾدحتياطيات الشقدكة وتتس ل الا، حداب لدػ البشػ السركزؼ 

 ؛وىذه الإحتياطيات لا تدر عائداً لمبشػ، قدكةضافة إلى ما يؾجد في خزيشة البشػ مؽ الشبالإ، السركزؼ 
 لديؾلة وتتس ل في:اولكشيا تعد أصؾل تامة 

حيث ، لمقانؾن  دسى بالاحتياطيات القانؾنية يتؼ الاحتفاظ بيا طبقاً كما  ؾوى الاحتياشي القانػني: - أ
 .كفرض البشػ السركزؼ عمى البشؾك التجارية الاحتفاظ بشدبة معيشة مؽ الؾدائع الجارية وغيرىا
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، دسى بالأرصدة الزائدةوىؾ ما ك، شؾك أكزاً باحتياطيات إضافيةتحتفع الب الاحتياشي الثانػي: - ب
ؾاجية التزامات البشػ وتدتخدم لس، وتتسيز ىذه الاحتياطيات بمنيا أك ر الأصؾل سيؾلة لدػ البشػ

  (.45، 2016، عبدلي ومرسميبؾ )تجاه طمبات عسلائو 
 :السخررات -3

تكؾن السخررات في العادة قيسة الأصؾل لتجعميا مس مة لمقيسة الحقيقة ليا في تاريخ إعداد 
عادة بقيسة  الأرباحالسيزانية طبقاً لأسس التقييؼ الستعارف عمييا لكل نؾع مؽ أنؾاع الأصؾل وتحسل 

، ومخرص الديؾن السذنؾك فييا )الريرفي، م متيا مخررات الاستيلاكأومؽ ، ذه السخرراتى
2007 ،35).  

  :السحتجدة الأرباح -4
ولؼ تؾزع عمى السداىسيؽ ، الرافية السرحمة مؽ سشؾات مزع والتي تؼ احتجازىا الأرباحوتس ل 

لتؾسيع مجال نذاطو وزيادة قؾتو ويسنؽ لمبشػ استخداميا في مجالات التؾعيف السختمفة ، السلاك()
  .(156، 2015، لمتسؾيل الذاتي )بؾ عبدلي رئيدياً  السحتجزة مردراً  الأرباحوتعتبر ، الإيرادكة

 :ػدائعال -5
تعد الؾدائع الذريان الحيؾؼ الذؼ كسد البشػ بممؾال است ساراتو السختمفة والسردر الرئيدي لتشسية 

وتكمفة الاقتراض ، أقل بن ير مؽ تكمفة رأس السال والأرباح السحتجزةالسؾارد السالية؛ لأن تكمفة الؾدائع 
 .(46، 2016، تفؾق تكمفة الؾدائع )بؾعبدلي ومرسمي

  :الأجلسشجات الجيغ شػيمة  -6
الشاتجة وىي مؽ السرادر الخارجية كردرىا البشػ ويبيعيا لمجسيؾر ولمسرسدات ويحتفع بالأمؾال 

، 2006، )الريرفي لمؾدائع حق الدداد عميياريظة أن كنؾن عؽ ىذا البيع ضسؽ أمؾالو الخاصة ش
36). 

 البشػكزاً قيسة أالفرق بيؽ مؾجؾدات البشػ ومظمؾباتو وتدسى  ؼ او تدوأمؾال البشػ الخاصة 
 (.51، 2006، رمزان وجؾدة)ةالرافي

 
 

 :دورة رأس السال العامل :خامداً 
وتعبر ىذه الدورة عؽ كيفية مسارسة ، Cash Cycleكقرد بدورة رأس السال العامل الدورة الشقدكة 

ومؽ السعروف أن ىذه الدورة تبدأ ، مجسؾعة مؽ الأنذظة الإنتاجية والتدؾيقية داخل مشغسة الأعسال
 (. 333، 2004، بالشقد وتشتيي بالشقد )الزبيدؼ

مؽ الزرورة في إدارة رأس السال العامل الاستجابة الظارئة إلى تسؾيل الزيادة في  يعدو 
 .لتي نتجع عؽ الزيادة في السبيعاتالسؾجؾدات الستداولة ا
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فق ا أزداد مدتؾػ ، امل لدعؼ مدتؾػ معيؽ مؽ السبيعاتإن السشغسة تحتاج إلى رأس مال ع
، 2010، السيدانياراتيا في السؾجؾدات الستداولة )السبيعات فقنو يتؾجب عمى السشغسة زيادة است س

أؼ فيسا يتعدػ إمنانياتيا ، تحتاج إلى تسؾيل أضافي مؽ خارجيا وفي ىذه الحالة فقن السشغسة، (203
ن أو ، (150، 2014، )القرشي .التمخر في دفع السدتحقاتو  الأجلعمى التسؾيل عؽ طريق الذراء ب

، السشغسةومؽ ثؼ حجؼ التسؾيل الخارجي الذؼ تحتاجو ، لاست سار في السؾجؾدات الستداولةمقدار ا
 الإئتسانوعمى شروط ، كعتسد جزئياً عمى طبيعة الإنتاج، ذا التسؾيلإلى م ل ى روتكرارية المج

خر كعتسد التسؾيل الخارجي عمى إدارة الدورة الشقدكة التي أصبحع أبتعبير و التجارؼ)مدد الاستحقاق( 
 (. 214، 2007، )العامرؼ .)دورة التحؾل الشقدؼ( تعرف بتدسية جديدة ىي

ارة رأس السال العامل لإد شاملاً  اً التحؾل إلى الشقدكة مقياستعد دورة و ( Gitman ,2009كقؾل )
، ولآجموىي تس ل السدػ الزمشي بيؽ دفع ثسؽ السخزون الدمعي وتحريل قيسة السبيعات ا، في السشغسة

 .21)، 2009، )راضيمظروحاً مشيا متؾسط فترة سداد الحدابات الدائشة 
فحجؼ العسميات الجارية ، نتاجيةة لأنذظتيا الإتعبر دورة رأس السال العامل عؽ مسارسة السشغسو 

أن الدورة التذغيمية كسا ، زم الذؼ كحدد طؾل دورتواللا   في أؼ وقع ىؾ الذؼ كحدد مقدار رأس السال
 (.252، 1996، لسشغسة معيشة تبدأ بالشقد وتشتيي بالشقد )رمزان

 :أىسية دورة رأس السال العامل -1
الحاجة إلى تسؾيل الزيادة في الأصؾل الستداولة التي تشتج  فيتغير أىسية دورة رأس السال العامل 

السشغسة تحتاج إلى رأس مال ف، وىي مؽ أىؼ القرارات في إدارة رأس السال العامل، عؽ زيادة الإيرادات
ى السشغسة زيادة فق ا زاد مدتؾػ السبيعات فقنو يتؾجب عم، عامل لدعؼ مدتؾػ معيؽ مؽ السبيعات

ن زيادة الاست سار في رأس السال العامل بدرجة أكبر مؽ قبالسقابل فو ، است سارىا في الأصؾل الستداولة
بيشسا يشتج عؽ ، الحاجة تعشي تجسيدا لجزء مؽ الأمؾال مسا كدبب ىبؾطاً في مدتؾػ ربحية السشغسة

في تحريػ الدورة التذغيمية أو صعؾبة  انخفاض الاست سار في رأس السال العامل تدىؾر كفاءة السشغسة
في مدتؾػ الربحية التي قد تشذم عشيا  اً كزاً ىبؾطأفي مؾاجية طمبات العسلاء بذنل مدتسر مسا كعشي 

 .(252، 1996، )رمزان صعؾبة مالية تقمل مؽ سيؾلة السشغسة وقدرتيا عمى الدداد
وىي تس ل ، ل العامل في السشغسةتعد دورة التحؾل إلى الشقدكة مقياس شامل لإدارة رأس الساو 

مظروحاً مشيا متؾسط فترة ، السدػ الزمشي بيؽ دفع ثسؽ السخزون الدمعي وتحريل قيسة السبيعات الأجمة
 (.Gitman., 2009,641الدائشة )سداد الحدابات 
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 (8الذنل رقؼ )
 دورة رأس السال العامل

 .42، 2014، ربابن :السردر
يرػ الباحث أن دورة رأس السال العامل السررفي تبدأ بالشقد عشد استلام البشؾك لؾدائع العسلاء 

، الأجل قروض قريرة) ىذه الأمؾال في است سارات مقترحةبسختمف أنؾاعيا مروراً بعسميات تؾعيف 
 اً ( وفقوغيرىا مؽ فرص الاست سار الستاحةعقارات ، جلطؾيمة الأقروض ، سشدات حنؾمية، أوراق مالية

يراعى فييا السؾازنة بيؽ  (أك ر مؽ سشة، سشة، أشير، ستة، شيرأسدد است سارية محددة سمفاً )ثلاثة ل
مؽ  الأجلوالؾفاء بالتزامات قريرة  يؽ كل مؽ العسميات الاست ساريةالديؾلة الشقدكة الحاضرة مؽ جية وب

وتحؾيميا إلى صؾل ىذه الاست سارات مع الفؾائد السحققة البشػ لأوتشتيي ىذه الدورة باسترداد ، خرػ أجية 
 وىنذا.مرة أخرػ سيؾلة نقدكة 

 :: سياسات رأس السال العاملسادساً 
تدعى الإدارة السالية مؽ خلال قراراتيا الخاصة بتحديد حجؼ الاست سار في رأس السال العامل 

نؾاعيا مؽ خلال عسمية أ( إلى تؾضيح مدتؾػ ومقدار الاست سارات السظمؾبة و )السؾجؾدات الستداولة
ؽ الاست سار في وتحديد الكيفية التي سؾف يتؼ بيا تسؾيل ىذا السدتؾػ م، السبادلة بيؽ الخظر والعائد

سياسة ومؽ ىذا السشظمق فقن الإدارة السالية عشد اتخا  قرارات الاست سار تعتسد عمى ، رأس السال العامل
وبالسقابل تتبع سياسة  مغامرة( –معتدلة  - )متحفغة.است سارية معيشة للاست سار في رأس السال العامل

ويتؼ التعرض ليذه ، تتشاسب مع سياسة الاست سار السفزمة لدييا (مغامرة –معتدلة  –تسؾيل )متحفغة 
 الأتي:الدياسات عمى الشحؾ 

  :سياسات الاستثسار في رأس السال العامل -1
 كحدد الفكر السالي السعاصر وجؾد عدد مؽ الدياسات التي كسنؽ أن تمجم إلييا الإدارة السالية

حفغة تفيشاك ثلاث سياسات بديمة ىي الدياسة الس، لتحديد حجؼ الاست سار في رأس السال العامل
  .ساتىذه الدياوفيسا يمي تؾضيح ، 341)، 2004، والدياسة السعتدلة والدياسة السغامرة )الزبيدؼ

 
 

 الػدائع

 الشقجية

 لاستثساراتا

 القخوض

 التحريل
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  :سياسة الاستثسار الستحفطة  -أ 
وتعشي قيام الإدارة الساليـة بالاسـت سار بسبـال  كبيـرة ندـبياً فـي الشقدكـة والاسـت سارات القابمـة لمتدـؾيق 

لسؾاجيــة الزيــادة فــي السبيعــات )الرــياح ، لمزبــائؽ( والسخــزون  لآجــلوالــذمؼ السديشــة )التدــاىل فــي البيــع ا
، رأس السـال العامـل فـي الاسـت سار مدـتؾػ  ارتفـاع إلـى الدياسـة ىـذه وتذير، (136، 2003، والعامرؼ 

 أن كعشـي وىـذا ،السبيعـات مدـتؾيات كـل عشـد عاليـة ال ابتـة الأصـؾل إلـى الستداولـة الأصـؾل ندبة نأ إ 
 العائد فقن الشتيجةو ، الربحية مؽ تقمل ولكشيا، السخاطرة مؽ تقمل ولامتد مال رأس السشغسة تتبع سياسة

الستداولـة ويس مـو  الأصـؾل فـي السدـت سرة الأمـؾال حجـؼ زيـادة بدـبب سـؾف يـشخفض الاسـت سارعمـى 
 .(9رقؼ ) في شنل (أ)السشحشى 

 
 (9الذنل رقؼ )

 رأس السال العامل سياسات الأست سار في
 .371، 2007العامرؼ،  :السردر

 سياسة الاستثسار السعتجلة: -ب 
 الرــياح)اســتجابة لشســؾ حجــؼ السبيعــات، وىــي الاســت سار السعتــدل فــي فقــرات السؾجــؾدات الستداولــة

ىـــذه الدياســـة إلـــى الاعتـــدال فـــي ندـــبة السؾجـــؾدات الستداولـــة التـــي وتذـــير ، (136، 2003، والعـــامرؼ 
تكـؾن مرتفعـة ولا لا ن ىـذه الشدـبة إبحيـث ، تحتفع بيا السشغسـة لسؾاجيـة الزيـادة أو الشسـؾ فـي السبيعـات

 (.371، 2007العامرؼ ( )9في الذنل رقؼ ) مشخفزة ويتزح  لػ مؽ السشحشى )ب(
 سياسة الاستثسار السغامخة:  -ج 

الأصؾل ال ابتة صغير ار في الأصؾل الستداولة مقارنة بىذه الدياسة إلى ان مدتؾػ الاست ستذير 
ول  ات مخاطرة ولكشيا تزيد ان السشغسة تتبع سياسة رأس مال متدأبسعشى ، عشد كل مدتؾيات السبيعات

وقد ، ساليةإ  تحتفع السشغسة بحد أدنى مؽ الاست سارات في الشقد والسخزون والأوراق ال، مؽ الربحية

 سياسة متحفغة أ

 سياسة معتدلة ب

 رأس السال العامل

 سياسة مجازفة ج

 السؾجؾدات ال ابتة

 السبيعات
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أن السخاطر التي تتحسميا السشغسة وىذه كعشي ، ملاءة مالية متدنيةة لزبائؽ  و لآجمتتؾسع في السبيعات ا
 .(187، 2014، أكزاً )القيدي لكؽ في السقابل قد تكؾن ربحية السشغسة كبيرةً ، كبيرة

لمشسؾ الستؾقع  ن أساس ىذه الدياسة ىي تخفيض حجؼ الاست سار في رأس السال العامل استجابةإ
في السبيعات إ ا بدبب عروف معيشة فقن الإدارة السالية سؾف تمتزم بتؾفير حجؼ قميل مؽ رأس السال 

فيض جسيع فقرات العامل )السؾجؾدات الستداولة( لسؾاجية الشسؾ الستؾقع في السبيعات وبذلػ تقؾم بتخ
 .رأس السال العامل

والسخاطرة  الأرباح تزدادفي السشغسة وبالسقابل عميو تردؼ ىذه الدياسة إلى تخفيض الديؾلة 
في  (ج)و لػ مؽ مبدأ أن أرباح السؾجؾدات ال ابتة أكبر مؽ أرباح السؾجؾدات الستداولة ويس مو السشحشى 

  (.343، 2011، وحافع )حديؽ( 9الذنل رقؼ )
 :سياسات تسػيل رأس السال العامل -2

ىي الدياسة السعتدلة ، في تسؾيل رأس السال العاملتسارس الإدارة السالية ثلاث سياسات أكزاً 
وفيسا يمي عرض مفرل لساىية ىذه  .(356، 2004، والدياسة الستحفغة والدياسة السغامرة )الزبيدؼ

 :الدياسات
 : سياسة التسػيل الستحفطة  -أ 

تذير ىذه الدياسة إلى أن الاست سار في السؾجؾدات ال ابتة والستداولة والسرقتة يتؼ تسؾيميا 
مؽ  الباقيفي حيؽ يتؼ تسؾيل الجزء ، وحق السمكية( الأجل)السديؾنية طؾيمة  الأجلبسرادر طؾيمة 

 .الأجلالسؾجؾدات بسرادر تسؾيل قريرة 
لسالي الذؼ قد تعاني مشو السشغسة ولكؽ في ن ىذه الدياسة تردؼ إلى انخفاض مخاطر العدر اإ

الدفع التي تتحسميا السشغسة سشؾياً ويس مو السشحشى  اطقدأنفس الؾقع تردؼ إلى ارتفاع أسعار الفائدة و 
 .(277، 2002، حشفي( )10( في الذنل رقؼ )أ)

 : سياسة التسػيل السعتجلة -ب 
ن أساس ىذه الدياسة ىؾ مبدأ تذير نغريات العسل الخاصة بتسؾيل رأس السال العامل عمى أ

وىذا كعشي أن كل مؾجؾد ، Hedging approachمتعارف عميو في الفكر السالي كدسى بسبدأ التغظية 
تؾقيع  مؾاءمة ويعشي  لػ بزرورة، في السشغسة كسؾل بسردر تسؾيل يتلاءم وطؾل الحاجة إليو

التدفقات الشقدكة الستؾلدة مؽ أؼ مؾجؾد مع تؾقيع استحقاق مرادر التسؾيل السدتخدمة في تسؾيمو 
  .(10)رقؼ في الذنل  (. وتس ل السشحشى )ب(356، 2004، الزبيدؼ)

 سياسة التسػيل السغامخة:  -ج 
ة والسرقتة بسرادر تذير ىذه الدياسة إلى أنو يتؼ تسؾيل الاست سار في السؾجؾدات ال ابتة والستداول

في حيؽ يتؼ تسؾيل الجزء الباقي مؽ السؾجؾدات بسرادر ، ولة(ا)مظمؾبات متد الأجلتسؾيل قريرة 
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ىذه الدياسة تردؼ إلى ارتفاع مخاطرة العدر السالي والحقيقي الذؼ قد تعاني مشو و  الأجلتسؾيل طؾيمة 
فق ا ما ، (188، 2014، )القيدي تردؼ إلى انخفاض تكاليف التسؾيلو نفد الؾقع السشغسة ولكؽ في

إلى  جللأفقنيا تذىب في اعتسادىا عمى مرادر التسؾيل القرير ا، مؽ الجرأة  إدارة السشغسة بقدرميزت 
عمى و لػ أملًا في زيادة العائد عمى الاست سار ، مؽ الأصؾل الدائسة اً حد استخداميا في تسؾيل جزء

السشحشى  وتتس ل في( 190 -189، 1996، خاطر)ىشدؼما يترتب عمى  لػ مؽ زيادة في السمؽ  رغؼال
 .(10في الذنل رقؼ ) (ج)

 
 (10الذنل رقؼ )

 سياسات  التسؾيل لرأس السال العامل
 (146، 2003السردر: )الرياح والعامرؼ، 

اليياكل السالية ىشاك ما كسنؽ تدسيتو بحداسية إلى القؾل إن الباحث  يذىب عرضةوطبقاً لسا تؼ 
نؾاعيا لذا كجب أن أشناليا و أساساً عمى القروض والؾدائع بسختمف أكؾن نذاطيا كعتسد ، لمبشؾك التجارية

سب مع تحديد نؾع الدياسة السلائسة التي تتشا عبر و لػ تكؾن أك ر مرونة في مؾاجية تقمبات الاست سار
مؽ التؾازن بيؽ  نؾعاً وكذلػ تحديد سياسة التسؾيل السشاسبة التي تعظي ، نؾعية الاست سارؼ السدتيدف

لا بحيث كسنؽ تعديل اليينل السالي إ ا اقتزع الزرورة ، تسؾيل ومخاطر الديؾلة والربحيةالعشاصر 
وسياسة نقدكة تعاني مؽ ، وشديدة الغسؾض عشدما كنؾن الاست سار في بيئة اقترادكة غير مدتقرةسيسا 

 .التذبذب و الاضظراب
 
 

 صافي رأس السال العامل

 م. متجاولة -م. متجاولة

 مصمػبات شػيمة الأجل

 ب

 ج

 أ

 السبيعات
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 :السبحث الثاني: كفاءة رأس السال العامل السرخفي
 :كفاءة رأس السال العامل السرخفي: مفيػم لاً أو 

فحدؽ " ىدار السؾارد واستخداميا بالذنل الرحيحإ عدم "فع كفاءة رأس السال العامل بمنيا عُرِّ 
 كسا كجب استخدام السؾارد البذرية، استخدام السؾارد السالية كذير إلى است سارىا فيسا لو عائد كبير

 .(268، 2015، بابنر وصالح)، م لبالذنل الأ
وىؾ مقياس لسدػ استخدام القدر الرحيح مؽ ، (بمنيا )التحديؽ السدتسر لمخدمة اكزً أفع عُرِّ و 

والعسمية الكفء تحقق أىدافيا بمقل قدر مسنؽ مؽ الؾقع ، ما اً السؾارد لتؾصيل عسمية أو خدمة أو نذاط
 (. 2018)معجؼ السعاني:  والسال والبذر وغيرىا مؽ السؾارد

، عد عشرر الكفاءة في البشؾك التجارية مرحمة مؽ مراحل التخظيط والرقابةك، (1996، كقؾل )الرياح
 ا كانع الؾسائل والسقاييس والسعدلات والسعايير السؾضؾعة إتكذف ما  لأنيافكؾنيا مرحمة الرقابة 

 .)119، 2012)عبدالدتار، تشدجؼ مع الأىداف العامة لمبشػ
رشاد لاتخا  القرارات التخظيظية مؽ خلال إداة ألأنيا فكؾنيا مرحمة مؽ مراحل التخظيط  أم ا

)السدة سشة( ، لييا البشػ في نياكة مدة زمشية معيشةإضؾء الشتائج التي تؾصل  عمىالتغذكة العندية 
 .)120، 2012، )عبدالدتارومقارنتيا بشتائج متحققة في سشة سابقة أو سشة الأساس 

تعريفة في نظاق ضيق ويسنؽ  هسنؽ حرر ولا ك، رفية لو معشى واسعن مفيؾم الكفاءة السرإ
السؾارد الاقترادكة الستاحة ليا نحؾ  و"تكؾن السشغسة السررفية  ات كفاءة إ ا استظاعع تؾجي تي:الأب
أؼ التحنؼ الشاجح في طاقاتيا السادكة والبذرية ، حقيق أكبر قدر مسنؽ مؽ العؾائد بمقل قدر مؽ اليدرت

 "ضيا لتذنيمة واسعة مؽ الاست سارات السالية مؽ جية أخرػ وتحقيقيا لمحجؼ الأم ل وعر ، مؽ جية
 (.135، 2014، )خسقاني
  :مكػنات رأس السال العامل السرخفي: ثانياً 

عشاصر الديؾلة التي تتكؾن مؽ الشقدكة " رأس السال العامل السررفي بمنيا عرفع منؾنات
وىي الأصؾل الشقدكة وشبة الشقدكة ، "دون خدارةمؽ التي كسنؽ بيعيا وتحؾيميا إلى نقؾد  والأصؾل
  .(147، 2005، )سمظان

الأصؾل الدائمة التي مردرىا الؾدائع " بمنيا( Gross, & Hempel,1973)فيسا عرفيا
، 2014، بابنر)"التي تتكؾن مؽ الشقدكة والأصؾل سريعة التحؾيل إلى نقدكة الأجلالسررفية قريرة 

(74. 
 :تيالأفي سررفي نؾنات رأس السال العامل التتس ل مو 
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  الديػلة السرخفية. -1

كقرد بالديؾلة السررفية قدرة البشػ عمى الؾفاء بالتزاماتو السالية الستشؾعة تجاه العسلاء وأىسيا 
كسا تبيؽ قدرة البشػ عمى تحؾيل تعيداتو ، دائع ومشح القروض بسختمف أنؾاعياتمبية طمبات سحب الؾ 

صؾل أمؽ خلال ما لدكة مؽ نقدكة أو  الأجلقريرة  بالالتزاماتوالؾفاء ، إلى نقد حاضر عشد الظمب
 .أخرػ سريعة التحؾيل إلى نقد

أما الأصؾل عالية الديؾلة فتذسل: الؾدائع لدػ ، الؾدائع تحع الظمب الأجلقريرة  الالتزاماتومؽ أىؼ 
السؾدع لدػ البشػ السركزؼ أو الاحتياطي ال انؾؼ والستس ل في أوراق  الاحتياطيالبشؾك الأخرػ وفائض 

  (.108 – 104، 2012، مالية قريرة الأجل والتي كسنؽ تحؾيميا فؾراً إلى نقدكة )آل شبيب
الفرق بيؽ السؾارد الستاحة لو والأمؾال "( سيؾلة الجياز السررفي بمنيا2006,ف )عقلوعر  

الأصؾل السررفية الستعارف  والسؾجؾدات ضسؽ التؾازن الذؼ تفرضالسدتخدمة في مختمف أنؾاع 
وتكؾن البشؾك في حالو وفر في الديؾلة عشدما تكؾن الأمؾال الستاحة فائزة عؽ قدرة البشػ عمى ، "عمييا

بحيث كزظر البشػ لاست سار ىذه ، وعؽ حدود الاست سار الستؾازن في بشؾد السيزانية الأخرػ ، الإقراض
م ل الأوراق السالية أو عمى شنل أرصدة لدػ البشؾك أو أرصدة ، الأصؾل الدائمة الفؾائض ضسؽ

 (. 16، 2009، )أبؾ رحسة.عاطمة لدػ البشػ السركزؼ 
قدرة البشػ عمى تسؾيل الزيادة في  "الدولية بمنيا (بازالعرفع الديؾلة السررفية حدب لجشة )و 

 "دون التعرض لخدائر غير متؾقعة  مؽ تحقاقياالأصؾل والقدرة عمى تدديد الالتزامات في مؾاعيد اس
 (. 339، 2015، )الخشيدة

الديؾلة في معشاىا الفشي تعشي قابمية الأصل  أم ا، وعرفع الديؾلة في معشاىا السظمق بالشقدكة
 (. 71-72، 1985، متحؾيل إلى نقدكة بدون خدائر )اليؾارؼ ل

تتملف مؽ الالتزامات السالية )م ل أن احتياجات سيؾلة البشػ  (Hampel,1994ىذا ويرػ )
ليذا يتؾجب عمى البشػ أن يمبي الاحتياجات كي كربح و ، استرداد الؾدائع والظمبات القانؾنية لمقرض(

ن احتياجات أو متظمبات الديؾلة تكؾن صعبة القياس لأن إدراك السؾدعيؽ الفعمييؽ أو ، وسيظاً مالياً 
وتعتبر الديؾلة  ات أىسية خاصة ، صعبة التقدير السركزؼ والسحتسميؽ وثقتيؼ وكذلػ سؾق الشقد تكؾن 

حيث تكؾن تدفقات الأرصدة الشقدكة مؽ وإلى البشػ ، لمبشؾك التجارية بالسقارنة مع الؾحدات غير السالية
ياب ضخسة بالسقارنة بقاعدة رأس مال البشػ بالإضافة إلى صعؾبة التؾقع أو التشبر بحجؼ وتؾقيع اند

 في الآتي: وتتس ل الديؾلة السررفية (.18، 2009، )أبؾ رحسة ارج البشػالأمؾال الشقدكة خ
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إن مقدار سيؾلة أؼ مال تتؾقف عمى سيؾلة تحؾيمو إلى نقؾد كسا  الديػلة العامة السرخفية: -أ 
أن مبدأ الديؾلة يتؾقف عمى درجة ثيات الؾدائع وقدرة البشػ عمى الاحتفاظ بيا عشد السدتؾػ 

ية التي تتؾقف عمى قرر الأجل وقدرة الإئتسانوسيؾلة العسميات ، يةتسانالإئالذؼ يشاسب سياستو 
  (.93، 2006، وجؾدة، رمزان) وتتكؾن الديؾلة السررفية مؽ الأتي:، العسيل عمى الؾفاء

 :تحتفع بو البشؾك لسؾاجية حركة سحب الؾدائع بالعسمة  ؾ الشقد الذؼى الشقج في الرشجوق
 السحمية والأجشبية.

: عمى شنل حداب جارؼ وىؾ الاحتياطي الشقدؼ الذؼ يشص عميو قانؾن البشظ السخكدي أرصجة لجى  -
 البشػ السركزؼ.

لتدييل التعامل أو للاست سار  اتحتفع بيا البشؾك لدػ بعزيا بعز أرصجة لجى البشػك السحمية: -
 وتعتبر ىذه الأرصدة مؽ الشقد الجاىز.

 مق بالتجارة الدولية )الاستيراد والتردير(.عؽ عسميات تتع تشتج: أرصجة لجى البشػك الأجشبية -
: وتتس ل في السبال  الشاتجة عؽ شينات السقاصة والسعاملات الأخرػ مع الركػك تحت التحريل -

 البشؾك السساثمة.
ك لسؾاجية مخاطر الديؾلة وتدسى بالاحتياطي ال انؾؼ تحتفع بيا البشؾ  الديػلة الإضافية: -

 (. 95 ،2006، وجؾدة، رمزان)
 : الديػلة الشقجية السرخفية  -ب 

الديؾلة التي تسنؽ البشؾك مؽ التررف فييا "( الديؾلة الشقدكة بمنيا1991, أبؾ قحفعرف )
ىي و  "بنل كدر وسيؾلة لسؾاجية الالتزامات برؾرة عامة خاصة الالتزامات قريرة الأجل

 ػ مقابمة الدحؾبات عبرخزيشة وكذلالالتزامات الستعمقة بالجسيؾر لسقابمة الدحؾبات الشقدكة مؽ ال
وىي تتكؾن مؽ الشقؾد بالخزيشة والذينات تحع التحريل ، غرفة السقاصة بالبشػ السركزؼ 

لجارية والحدابات الدائشة لدػ البشؾك السحمية والسراسميؽ بالخارج والاحتياطي الشقدؼ والحدابات ا
 (.77، 2014، لدػ البشػ السركزؼ )بابنر

 الديػلة شبة الشقجية  -ج 
كقرد بالأصؾل شبة الشقدكة الجزء مؽ رصيد البشػ عمى شنل نقد جاىز وأرصدة لدػ البشػ 

يؾعف البشػ جزءاً مؽ أمؾالو في أوراق تجارية و ، الاحتياطي القانؾني عمىالسركزؼ الذؼ تزيد 
تدتحق في السدػ القرير جداً شريظة أن تكؾن سيؾلة ىذه الأوراق عالية جداً أو في قروض 

 .(53، 2007، ذاء )الريرفييدتظيع البشػ استدعاءىا في أؼ لحغة كو ل جداً قريرة الأج
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 :التجفقات الشقجية  -2
أو الشقد والاست سارات ، عرفع التدفقات الشقدكة بمنيا الأمؾال الستس مة في الشقد بالخزيشة أو بالبشػ 
ت سالية قريرة الأجل وحدابا)الشقد والاست سارات في الأوراق الأو الأصؾل الشقدكة، وراق الساليةفي الأ
أو كل السؾارد السالية  (الفرق بيؽ الأصؾل الستداولة والخرؾم الستداولةأو رأس السال العامل) (القبض

 .(78 ،1998، وؼ االذسخي والجزر ).كانع مؽ مرادر داخمية أو مرادر خارجيةأبالسشغسة سؾاءً 
الستاح في اليد( )السحاسبي الدولي الدابع بمنيا الشقد في الخزيشة والرشدوق  (السعيار)وعرفيا

 .تحع الظمب( في البشؾك أو السرسدات السالية)بالإضافة إلى الؾدائع الجارية 
ما في حنؼ الشقدكة فقد عرفيا السعيار بمنيا: الاست سارات قريرة الأجل وعالية الديؾلة  أم ا

تحقاق الأصمي الاس)، ؽ الشقدكة وقريبة مؽ الاستحقاقيل إلى مقدار معمؾم موتترف بمنيا قابمة لمتحؾ 
السجسع العربي )والأوراق السالية ، والأوراق التجارية، وتتس ل في أ ون الخزانة، ثلاثة أشير أو أقل(
 وتتكؾن التدفقات الشقدكة مؽ الآتي:، (124، 2017، لمسحاسبيؽ القانؾنييؽ

مقبؾل في الدفع مقابل الدمع والخدمات وسداد الالتزامات  ءشينيا كل معرفع الشقدكة بلشقجية: ا -أ 
  .(2018)، شبنة السحاسبيؽ العرب)

 بمنيا الشقدكة بالخزيشة وتحع الظمب. (2018)، وعرفيا معيار السحاسبة الدولي الدابع
شبة  وراق الساليةوعرفع بمنيا الشقد الجاىز في الرشدوق والحدابات الجارية لدػ البشؾك والأ

السخلافي ) .ذراءوالشقد ىؾ وسيمة التبادل في البيع وال، الشقدكة أو القابمة لمتحؾل إلى نقدكة برؾرة سريعة
 (. 463، 2016، والحيدرؼ 
مؽ الفرص الاست سارية  للاستفادةنؾع مؽ الاست سار كحتفع بيا البشػ "( بمنيا2002, )ىشدؼعرفياو 

ة تردؼ إلى تعظيل زن الشقدكة الفائأالسربحة وأن عدم كفايتيا يردؼ أثر عندي عمى الربحية كسا 
 (.83، 2014، )بابنر"الاست سار

الأمؾال التي تدر تدفقات نقدكة كدت سرىا البشػ ويتحنؼ في حجسيا  "عُرفع بمنيا الأوراق السالية:  -ب 
ولا كسمػ ، فالفؾائد وأقداط القروض ىي نتائج عقؾدات أبرمع مع العسلاء مؽ قبل "وتؾقيع حدوثيا

، والعبد الحشاوؼ بذروط التعاقد ) امؾ خطالسا أنيؼ لؼ ك، الاستحقاق تاريخالبشػ الزاميؼ بالدداد قبل 
2002 ،31). 

لتحقيق  والأوراق السالية أدوات است سار  ات صيغة قانؾنية تزسؽ لحامميا حقؾقاً وامتيازات
أن تكؾن حقؾق ممكية تتس ل في الديؼ أو  أم اىي ، عؾائد ومشافع في زمؽ معيؽ تحع شروط محددة

وتحتفع البشؾك ، (16، 2005، )حشفي وقرياقص .تتس ل في الدشدات وشيادات الايداع دائشةحقؾق 
وتختمف فيسا ، معيشةالتجارية عادة بسجسؾعة مؽ الأوراق السالية والتجارية التي تدتحق الدفع في آجال 

، وراق السالية والتجارية كعظي ليا مرونة كبيرةىذا التبايؽ في طبيعة الأو ، بيشيا مؽ حيث درجة سيؾلتيا
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بحيث تدتظيع أن تختار مؽ ، لكي تدت سر فيو البشؾك التجارية مؾاردىا مشاسباً  ويجعل مشيا مجالاً 
 .(12، 2015، )بؾعبدلي .يؾلةتريده مؽ س مؽ أرباح وما وغيتبا تالأنؾاع السختمفة م

التي تسشحيا  الإئتساننؾع مؽ أنؾاع  "منيابتعرف التدييلات السررفية التدييلات السرخفية:  -ج 
ضسؽ ميمة مؽ  عسمية كقؾم بيا الدائؽ بسشح السديؽ أمؾالاً "ويعرفيا)أنجروا( بمنيا"البشؾك لعسلائيا

 .(,Yeboah, & Agyei  2012,279) الؾقع يمتزم مؽ خلاليا بدفع قيسة الأمؾال في وقع محدد

ىسيا أ  مختمفة مؽ القروض قريرة الأجل اً تقؾم البشؾك التجارية بسشح عسلائيا أنؾاع
. وليؽ القريرة الأجلاية الستجددة وقروض السقالإئتسانية السحدودة والتدييلات الإئتسان يلاتالتدي

  .(952، 2004، الزبيدؼ)
نؾع مؽ أنؾاع الديؽ السذروط الذؼ  السررفية ما ىي إلا  مسا سبق يتبيؽ بمن التدييلات و 

عؽ طريق  أو، جلتقدمة البشؾك التجارية لعسلائيا عمى شنل قروض مباشرة قريرة وطؾيمة الأ
أو ، وإصدار خظابات الزسان السختمفة، مشح تدييلات مالية مختمفة م ل فتح الاعتساد السدتشدؼ

 .قابل تكاليف مالية كحددىا البشػ ويقؾم العسلاء بدفعياو لػ م، خرؼ الأوراق التجارية وغيرىا
" الديؾن التي تكؾنع نتيجة لسسارسة البشػ لشذاطو التدؾيقي "عرفع بمنياالحدابات السجيشة:  -د 

زيادة حرتو الدؾقية مؽ الاست سارات أجل ذ سياسات لجذب مزيد مؽ العسلاء مؽ فالبشػ يتخ
وتحؾؼ حدابات مديشة جيدة وحدابات مذنؾك في تحريميا وديؾن ، رباحوبالتالي زيادة الأ

 .(164، 2006، حساد)علان إفلاس السديشيؽ إ نتيجة معدومة 
أنو أحد عشاصر الأصؾل الستداولة الذؼ يتكؾن مؽ السؾاد "(1993, نؾر)عرفوالسخدون الدمعي:  -ه 

 (.91، 2014، الأولية والخامات والسيسات تحع التذغيل والتامة الرشع )بابنر
( أن الأعباء ال ابتة في التدفقات الشقدكة Jack Francis,1986) كر الأعباء الثابتة والخرػم: -و 

وكذلػ ، الستؾلدة وفؾائد القروض التي كحرل عمييا البشػ الأرباحالتي يشبغي دفعيا دورياً عؽ 
التي لا كسمػ البشػ نيا تس ل الالتزامات أكسا ، الفؾائد عمى الؾدائع والإكجارات ومرتبات العامميؽ

 وويسنؽ لمبشػ احتجاز كاف، غييرىاتعديل قيستيا كسا أنيا تدتحق في مؾاعيد لا كدتظيع البشػ ت
طراف السعشية عمى أنو كعنس أن ىذا التررف قد كفيؼ مؽ الأ الستؾلدة وعدم تؾزيعيا إلا   الأرباح

جاح البشػ وقدرتو عمى يرتبط بش اً ضعف القؾة الإيرادكة و لػ لأن التؾزيعات تعتبر مرشر 
 .(92، 2014، الاست سار)بابنر
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 :رأس السال العامل ة: مفيػم وأىسية مؤشخات كفاءثالثا
 :رأس السال العامل ةمفيػم مؤشخات كفاء -1

, خان)وعرفو ، ( J.M. Samuels& F.M. Wilkes,1978)ىؾ الشدبة السالية السرشر 
بعده طرق  أك ر متغيريؽ" ويسنؽ التعبير عشوالعلاقة الرقسية أو الكسية بيؽ بشديؽ أو "بمنو  (1986

 .(194، 2014 ،والشدبة الجزئية السقارنة )بابنر، والشدبة الكدرية، كالشدبة السئؾية
تعبير حدابي بديط بيؽ قيسة بشد معيؽ وقيسة بشد "وتعرف الشدب أو السرشرات السالية بمنيا 

  .192)، 2011، )حجازؼ  "التي تذسميا القؾائؼ السالية أخر مؽ البشؾد
 :أىسية مؤشخات كفاءات رأس السال العامل -2

 :(254، 2006، تتس ل أىسية مرشرات كفاءة رأس السال العامل في الآتي )حساد
نغام تظبق مؽ خلالو الأدوات التحميمية عمى منؾنات رأس السال العامل والبيانات الأخرػ مؽ  -أ 

 .والعلاقات عمى نحؾ ثابع الاتجاىاتأجل تفدير 
تذخيرية  عسميةعمؾمات ومؽ ثؼ السداعدة عمى أداءيترل في جؾىرىا بتحؾيل البيانات إلى م -ب 

 .ىدفيا تقؾيؼ كفاءة رأس السال العامل
عسمية تحؾيل الكؼ اليائل مؽ البيانات التاريخية السدونة بالقؾائؼ السالية إلى كؼ أقل مؽ  -ج 

 .فائدة لسدتخدميياالسعمؾمات وأك ر 
 .أتخا  القرار عمىتفيد في الحرؾل عمى معمؾمات تداعد  -د 
 يؾفر معمؾمات أقل كساً وأك ر فائدة لستخذ القرار في رسؼ الخظط وتؾجيو الدياسات.   -ه 
، لتقؾيؼ البشؾك اً كسا أن ىذه السعمؾمات تكؾن أساس، تجشب حدوث السذاكل السالية تردؼ إلى -و 

استبعاد ك ير مؽ السحاولات غير السربحة التي تردؼ لزعف  عمىحيث تداعد استخداميا 
 .( 41– 42، 1998، وؼ االذسخي والجزر )الكفاءة الاست سارية 

 :أىجاف مؤشخات كفاءة رأس السال العامل -3
، )الشجـار، (539، 2002:)حشفـي. الآتيمرشرات كفاءة رأس السال العامل فـي  فتتس ل أىدا

2006 ،53-54). 
 .عف في رأس السال العاملزأوجو القؾة ومرادر التداعد عمى معرفة  -أ 
 .تؾضح الظريقة التي تؼ بيا تسؾيل رأس السال العامل -ب 
 .الأمؾال استخدامتقيس الربحية والسديؾنية ومدتؾػ الديؾلة وقياس كفاءة  -ج 
 .داء التاريخيمقارنة أداء السشغسة بستؾسظات الرشاعة أو القظاع الذؼ تعسل بو وبستؾسط الأ -د 
 .تخا  القرارخرػ لايا الإدارة والسقرضيؽ والسدت سريؽ والجيات الأتدتفيد مش -ه 
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تقؾيؼ العائد عمـى الأمـؾال السدـت سرة والقيسـة السزـافة والسخـاطر التـي تشظـؾؼ عمييـا اسـت سارات  -و 
 .السشغسة

 ،)بابنر .القريرة الأجل عشدما كحيؽ مؾعد استحقاقيا بالتزاماتياقياس مقدرة السشغسة بالؾفاء  -ز 
2014 ،196). 

 :رأس السال العامل كفاءة: مؤشخات رابعاً 
مشيا يتعمق بسؾضؾع  البعض أنو تؼ تشاول مجسؾعة مؽ السرشرات السالية إلىوتجدر الاشارة      

 الدراسة الحاليو والبعض الأخر بذنل عام لغرض تعسيؼ الفائده العمسية, وقد تؼ تشاوليا عمى الشحؾ الأتي:
 :العاملمؤشخات سيػلة رأس السال   -1

مرشرات سيؾلة رأس السال العامل كفاءة سيؾلة رأس السال العامل بالبشؾك الستس مة في تقيس 
لأجل في فترة زمشية الشقدكة وأصؾل أخرػ كسنؽ تحؾيميا إلى نقدكة مؽ أجل الؾفاء بالالتزامات قريرة ا

ئتساناً كقدمؾن لمسشغسة إ والسقرضيؽ الذيؽ للإدارة والسلاكميسة وتعد مرشرات الديؾلة ، قريرة ندبياً 
 :تيالآ وتتس ل مرشرات سيؾلة رأس السال العامل في (.73، 2002، والعبد الحشاوؼ قرير الأجل )

 :ولامؤشخ التج -أ 
ل االديؾلة في الأجكقيس مرشر التداول  بمن( (Weston &Brigham., 1990 كر كل مؽ

الالتزامات قريرة الأجل مؽ الأصؾل الشقدكة أو  القريرة حيث يؾضح مدػ قدرة السشغسة عمى تغظية
ويسنؽ الحنؼ عمى درجة سيؾلة ، (198، 2014)بابنر، التي ستتحؾل إلى نقدكة خلال الفترة السالية 

ويتؼ قياس ، دون تحسل السشغسة أكة خدائر مؽ الأصل مؽ خلال الؾقع السدتغرق لتحؾيمو إلى نقد
 (29، 2007، شبيب )آلمرشر التداول وفق السعادلة التالية:

 السؾجؾدات الستداولة
السظمؾبات الستداولة

 مرشر التداول  

إ ا كانع الشدبة أقل مؽ واحد  أم ا، ندبة عادلة لسعغؼ القظاعات 1:2وتعتبر ندبة التداول 
أن السشغسة  إلىوقد كذير ، صحيح فقن السشغسة لؽ تكؾن قادرة عمى سداد التزاماتيا قريرة الأجل

فيشاك عدة طرق ، إلا أنو لا كعشي بالزرورة أنيا ستتعرض للإفلاس أو الترفية، ليدع في وضع جيد
 (.32، 2008، الذيخ) لمحرؾل عمى التسؾيل

 :مؤشخ الديػلة الدخيعة  -ب 
الأك ر دقة  ( بمن مرشر الديؾلة الدريعة(J.M. Samuels& F.M. Wilkes,1978 كر كل مؽ 

ؽ الخرؾم قريرة وىؾ يؾضح العلاقة بيؽ الأصؾل سريعة التحؾل إلى نقدكة وبي، لقياس سيؾلة السشغسة
اق ل إلى نقدكة ىي رصيد السديشيؽ وأوراق القبض والأور ل التي تعتبر ندبياً سريعة التحؾ والأصؾ ، الأجل

لمتحؾل بالشدبة لمسخزون فيعتبر أقل الأصؾل الستداولة سيؾلة أو قابمية  أم ا، السالية بالإضافة إلى الشقدكة
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:)الذياوؼ كمتيويحدب كسا ، إلى الشقدكة بدرعة وبدون خدائر ليذا كدتبعد عشد حداب ىذا السرشر
 (294، 2013، ومرظفى

 الأصؾل شديدة الديؾلة
 الخرؾم الستداولة

 مرشر الديؾلة الدريعة  

  :مؤشخ الجاىدية الشقجية -ج 
شديدة الديؾلة  الستداولةويعتسد عمى الأصؾل ، السعدل الشقدؼكدسى مرشر الجاىزية الشقدكة 

، 2007، وأخرون  حدب ىذا السرشر كسا يمي)الشعيسييكالشقد والأوراق السالية قريرة الأجل و 
103:) 

الأوراق قريرة الأجل  الشقد في الرشدوق   
 الخرؾم الستداولة

 مرشر الجاىزية الشقدكة  

 :مؤشخ الديػلة الاحتياشية -د 
إ ا احتاج إلى سيؾلة نقدكة إضافية ، البشػالديؾلة الاحتياطية تس ل أىسية كبيرة كعتسد عمييا 

ويحدب عمى ، الجديدة السشغساتالسؾسسي أو الاست سار في  الإئتسانلسؾاجية الدحب السفاجئ أو 
 :الشحؾ التالي

 الأصؾل شديدة الديؾلة
اليؾامش  إجسالي الؾدائع 

 مرشر الديؾلة الاحتياطية 

  :مؤشخ الديػلة الشقجية -ه 
أن مرشر الديؾلة الشقدكة كدتخدم لمدلالة عمى الكفاكة في الديؾلة  (1991، مبارك) كر 

بالعسمة السحمية والأجشبية( )الشقدكة الحاضرة لدػ البشػ بالإضافة لمشقدكة السؾجؾدة لدػ البشػ السركزؼ 
حتياطيات العاممة السترتبة عمى طمبات الدحب اليؾمي مؽ الؾدائع ويحدب ىذا السرشر لسقابمة الا

 .(199، 2014، )بابنر: كالآتي 
 الشقد بالخزيشة

الؾدائع تحع الظمب 
 مرشر الديؾلة الشقدكة 

والعنس ، رتفاع قدرة البشػ عمى سداد التزاماتو امام السؾدعيؽامرشراً عمى  ةويعد ارتفاع ىذا الشدب
جارية لمبشػ رتفاع مؾجؾدات البشػ الشقدكة أو انخفاض في الؾدائع الاو لػ مؽ خلال ، زاً أكصحيح 

في حيؽ كعد انخفاضيا مرشراً عمى انخفاض مؾجؾدات السررف الشقدكة أو ارتفاع في ، الالتزامات()
  .(199، 2014، با بنر)الجارية  وودائع
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 :السعجل الشقجي()الخصيج الشقجي  مؤشخ -و 
تحتفع البشؾك التجارية بشدبة نقدكة مؽ الؾدائع تدسى الرصيد الشقدؼ أو السعدل الشقدؼ لسقابمة معدلات 

 (.100, 1985) اليؾارؼ,:تيالدحب اليؾمية ويحدب كالآ
 الشقد وما في حنسة

 إجسالي الؾدائع
 مرشر الرصيد الشقدؼ  

ودائع حجؼ  انخفاض فيوجؾد سؾجؾدات الشقدكة أو في الرتفاع ا وجؾدالشدبو  ويعشي ارتفاع ىذه
البشػ في حجؼ الشقدكة لدػ  ن انخفاض ىذه الشدبو كعشي انخفاضاً أإ  ، كزاً أوالعنس صحيح ، البشػ

، الشقدكة التي يبقييا البشػ سائمةوعادة ما كدتخدم ىذا السرشر لمتحنؼ في حجؼ ، أو ارتفاعا في ودائعو
  .(199، 2014، با بنر)ق درجة تحنسو بالؾدائع نتيجة أن درجة تحنسو بيا تفؾ 

 :السال العامل مؤشخات دوران رأس  -2
 :الأتيةتتس ل مرشرات دوران رأس السال العامل في السرشرات 

 :مؤشخ دوران السخدون  -أ 
ويقاس بالسبيعات عمى ، مة حجؼ الاست سار في السخزون الدمعيكقيس مرشر دوران السخزون مدػ ملاء

أو بقدسة عدد ، أو بقدسة تكمفة البزاعة السباعة عمى السخزون بدعر التكمفة، البيعالسخزون بدعر 
 (.62، 2008، الذيخ)كالآتي:  و لػ الؾحدات السباعة عمى السخزون بالؾحدات

ةتكمف البزاعة السباعة  

 متؾسط السخزون 
 مرشر دوران السخزون  

 :مؤشخ دوران الحمع السجيشة -ب 
، وأخرون ، كراجة) كر، شية التي تدتغرقيا لتحريل ديؾنياالفترة الزمكداعد السشغسة عمى معرفو 

وسياسة  الإئتسانمة سياسة ءومدػ ملا، ؼ الإست سار في الذمؼحج ةملاءمبمنة كقيس  (2000
وفي تحريل السدتحقات تردؼ إلى زيادة رصيد الذمؼ  الإئتسانفالدياسة الستداىمة في مشح ، التحريل

  .وانخفاض معدل الدوران
الدياسة الستذددة في ىذا الذمن فيتؾقع أن تردؼ إلى نقص الأمؾال السدت سرة في الذمؼ وارتفاع  أم ا

، )بابنر كالآتي:و لػ بقدسة صافي السبيعات الآجمة عمى رصيد الذمؼ  هويتؼ اكجاد، مرشر الدوران
2014 ،199). 

 صافي السبيعات الآجمة

 متؾسط الذمؼ السديشة
 مرشر دوران الذمؼ السديشة 
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 :مؤشخ دوران الأصػل الثابتة  -ج 
كقيس مرشر دوران الأصؾل ال ابتة كفاءة الإدارة في استغلال الأصؾل ال ابتة لمسشغسة ويؾضح 

قد كنؾن ىذا السرشر مزملًا في بعض الأحيان عشد حدابو في , ة تمػ الأصؾلمدػ الكفاءة في إدار 
افي الأصؾل ال ابتة السدتخدمة ص إ  أن، دفترياً  قدراً مؽ أصؾليا ال ابتةالسشغسات التي استيمكع 

، ل التي لؼ تدتخدم بعد في السشغسةوؼ مجسؾع الأصؾل ال ابتة مظروحاً مشو الاىلاك والأصؾ اكد
 (.291 - 290, 1989نؾر وعبدالعال, ) كالآتي:ويحدب 

 صافي الإيرادات

 صافي الأصؾل ال ابتة
 مرشر دوران الأصؾل ال ابتة 

 :الأصػل الستجاولةمؤشخ دوران  -د
ا الستداولة أىسية كبيرة لتقييؼ كفاءة إدارة السشغسة في استخدام واستغلال أصؾلي ووىذا السرشر  

 (.115، 2016، خلافي والحيدرؼ لسا) كالآتي:حدب يو ، في خمق السبيعات
 صافي الإيرادات

 إجسالي الأصؾل ال ابتة
 مرشر دوران الأصؾل الستداولة 

  :السال العاملمؤشخات تسػيل رأس   -3
 تتس ل مرشرات تسؾيل رأس السال العامل في السرشرات الأتية:     
 :مؤشخ الاقتخاض -أ 

بعض الخدائر نو يبيؽ ليؼ احتسال تحسميؼ أحيث ، " سرشر الذؼ ييتؼ بو الدائشؾن "العرف بمنو
ل ليؼ مرشر اصحاب السشغسة كس  أم ا، ريرة الأجل ومدتؾػ الديؾلة سيئانإ ا كان سداد الالتزامات ق

ويحدب ىذا السرشر كالآتي: ، ل مشخفزة وبالتالي تعغيؼ أرباحيؼالاقتراض عمى أن تكمفة التسؾي
 .(289، 2005، و قرقياقص حشفي)

 إجسالي القروض
 إجسالي الأصؾل 

 مرشر الاقتراض 
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 :مؤشخ السجيػنية إلى حقػق السمكية -ب 
ويقرد بالقروض  "القروض وحقؾق السمكيةالسرشر الذؼ كقارن بيؽ "عرف مرشر السديؾنية بمنو

وتتس ل في الخرؾم الستداولة والقروض متؾسظة ، كافة الأمؾال التي حرمع عمييا السشغسة مؽ الغير
مدػ اعتساد السشغسة عمى أمؾال الاقتراض مقارنة بممؾال  إلى ويذير ىذا السرشر، جلوطؾيمة الأ

 .(74، 2003، الرياح والعامرؼ )كالآتي: ويحدب ، السمكية
 مجسؾع القروض
 حقؾق  السمكية

 مرشر السديؾنية إلى حقؾق  السمكية  

 :مؤشخ تغصية الفػائج -ج 
الدخل كعتبر مرشر تغظية الفؾائد مرشراً لعدد السرات التي كسنؽ فييا تغظية الفؾائد مؽ صافي 

الفؾائد قبل أن بعبارة أخرػ كقيس السدػ الذؼ كسنؽ أن كخفزو الدخل الستاح لدداد ، الستاح لددادىا
 (.293, 1989نؾر وعبدالعال, ) ويحدب كالآتي، تفقد السشغسة قدرتيا عمى سداد تمػ الفؾائد

 صافً اٌشتر لثً اٌفٛائذ ٚاٌعشائة

 اٌفٛائذ
 ِؤشش تغؽٍح اٌفٛائذ  

 :الذامل مؤشخ التغصية -د 
بالأعباء ويقرد ، " تغظية الأعباء ال ابتة مؽ الدخل الستاح"عرف مرشر التغظية الذامل بمنو

ال ابتة الفؾائد السدتحقة بالإضافة إلى الالتزامات السقابمة لعقؾد الاكجار التسؾيمي والستس مة في 
التي تحجز سشؾياً لدداد قيسة القروض طؾيمة  توالاحتياطيا، ر الدشؾية السدتحقةأقداط الإكجا

 كالآتي:ويحدب ، اليةوعدم القدرة عمى الؾفاء بتمػ الالتزامات كعرض السشغسة لخدائر م، الأجل
 .(89، 2004، وقرقياقص )حشفي

الاكجارات   صافي الربح قبل الفؾائد والزرائب  

الزريبة)   ) الإكجارات      الفؾائد 
 

 الدخل الستاح لدداد الأعباء ال ابتة 
 الأعباء ال ابتة

 مرشر التغظية الذامل  

 :مؤشخات ربحية رأس السال العامل  -4
، (79، 2011، الدشفي)التذغيمية االتي تقيس ربحية السشغسة وكفاءتيىي مجسؾعة مؽ السرشرات      

فيي بذنل عام تقيس ربحية ، وتقدم الإجابات الشيائية عؽ الكفاءة العامة لإدارة السشغسة
 .(117، 2016، السخلافي والحيدرؼ )السشغسة
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وتذير مرشرات الربحية إلى التمثير الستبادل لإدارة الاست سار في رأس السال العامل ومرادر      
مدػ الكفاءة والفاعمية التي تسع  كسا كذير إلىالتي تحققيا السشغسة  الأرباحتسؾيمو وإدارة الأصؾل عمى 
 (.77، 2002، والعبد الحشاوؼ ) بيا إدارة رأس السال العامل

 :ا يميومؽ ىذه السرشرات م
 :مؤشخ مجسل الخبح -أ 

كقيس ىذا السرشر مدػ كفاءة الإدارة في التعامل مع ( بمن مرشر مجسل الربح 2004أكد )الدعايدة, 
السدػ الذؼ كسنؽ أن  كذير إلىكسا ، سبيعات أؼ تكمفة البزاعة السباعةكؾن تكمفة الالعشاصر التي تُ 

)بابنر،  :تشخفض إليو حريمة السبيعات قبل أن يتحؾل مجسل الربح إلى قيسة سالبة ويحدب كالآتي 
2014 ،204). 

 ِدًّ اٌشتر 

 صافً اٌّثٍؼاخ
 ِؤشش ِدًّ اٌشتر  

 :مؤشخ صافي الخبح -ب 
الذؼ  عمى السدػويعتبر مرشراً  "ىامش صافي الربح  "د.ن( بمنو ،عرفو )عؾض الله وآخرون 

ويفزل ، كسنؽ أن يشخفض فيو الربح الستؾلد مؽ العسميات قبل ان تتعرض السشغسة لخدائر فعمية
، 201، ويحدب كسا يمي )بابنر، استبعاد الايرادات والسرروفات غير العادكة عشد حداب ىذا السرشر

204). 

 صافي الربح بعد الزرائب 

 صافي السبيعات
 مرشر صافي الربح  

 :إلى إجسالي الأصػلمؤشخ العائج  -ج 
 (Weston & Brigham,1990)ويعتقد ، كظمق عمى ىذا السرشر معدل العائد عمى الاست سار

 .(74، 1996، )ىشدؼ، ن ىذا السرشر كقيس ربحية الأصؾلإ
ويحدب كسا ، مؽ الأصؾل الستاحة الأرباحن ىذا السرشر كعتبر مقياساً لسدػ فاعمية الإدارة في تؾليد إ

 (Gitman,2009, 274).:يمي
 صافي الربح بعد الزرائب 

 مجسؾع الأصؾل
 مرش العائد إلى إجسالي الأصؾل  
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 :مؤشخ العائج عمى حقػق السمكية -د 
ر شسؾلًا في قياس فاعمية نو السرشر الأك أ ( Garrison & Others, 2006) كل مؽ  كر

ويعتبر معدل العائد عمى حقؾق السمكية ، لأنو كقيس ربحية الأصؾل وربحية ىينل رأس السال، الإدارة
ويدتخدم في قياس كفاءة رأس السال العامل ، مقياساً لربحية كلًا مؽ قرارات الاست سار وقرارات التسؾيل

 .(205، 2014 ،ويحدب كسا يمي )بابنر
  :مؤشخ العائج عمى الػدائع -ه 

في  البشػ( إلى أن مرشر العائد عمى الؾدائع كقيس مدػ مقدرة 308، 2000، زامل)أشار 
 ، رأس السال العامل تسؾيلالحرؾل عمى الأرباح مؽ إجسالي الؾدائع التي تعتبر مؽ أىؼ مرادر 

 (205، 2014، )بابنر :ويحدب كالأتي، 
صافي الربح بعد الزرائب

 إجسالي الؾدائع
 مرشر العائد عمى الؾدائع  

ويقيس ىذا السرشر مدػ كفاءة البشػ في تحقيق الأرباح نتيجة لاست سار الؾدائع التي حرل 
 .عمييا في مجالات الشذاط السختمفة 

 :مؤشخ العائج عمى الأمػال الستاحة -و 
عيف في رأس السال العامل كقيس مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة ربحية الأمؾال الستاحة لمتؾ 

والالتزامات التي تشذم ، ة لتؾعيف السبال  السدتحقة لمبشػمؾال الستاحضسؽ الأولا يدخل ، السررفي
 (205، 2014 ،)بابنر:ويحدب كالأتي، نتيجة التررفات الإدارية

 صافي الربح بعد الزرائب 

إجسالي الؾدائع حقؾق  السمكية 
 مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة  

 :مؤشخات ملاءة رأس السال العامل السرخفي  -5
د كافة الالتزامات في لحغة ع ملاءة رأس السال العامل السررفي بمنيا )قدرة البشػ عمى سدارفّ عُ 
وتيتؼ البشؾك السركزية بسدػ متانة رأسسال ، ( ويعتبر رأس مال البشػ بس ابة تمميؽ نقدؼ لمؾدائعمعيشة

 . (207، 2014 ،: )بابنرماليا البشؾك التجارية لتذجيعيا عمى زيادة رأس
 :ما كمتيومؽ ملاءة رأس السال العامل السررفي 
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  :قجرة البشظ عمى رد الػدائع مغ حقػق السمكية مؤشخ  -أ 
عمى رد الؾدائع مؽ حقؾق السمكية مدػ قدرة البشػ عمى رد الؾدائع مؽ  البشػقيس مرشرات قدرة ت

 (82، 2000، )ىشدؼ :كمتيرأسسالو ويتؼ احتداب ىذا السرشر كسا 
 حقؾق  السمكية
 إجسالي الؾدائع

 مرشر قدرة رد الؾدائع 

، لمبشػ عمى مقابمو ودائعورأس السال السستمػ( )كعد ارتفاع ىذه الشدبة مرشراً عمى قدرة حقؾق السمكية 
 فيسا كعد انخفاضيا العنس مؽ  لػ.

 :مؤشخ حقػق السمكية -ب 
ويعتبر مرشر السمكية ، مؽ مرادر التسؾيل الداخمي لمبشػ كقرد بسرشر حقؾق السمكية ما تؾفره

كدتخدم في  كسا، لتغظية احتياجاتو مؽ الاستخداماتمعياراً لقياس السقدرة الذاتية التي يتستع بيا البشػ 
ويقيس مرشر السمكية قدرة رأس السال ، يل الداخمي لسجسؾع مرادر التسؾيلالافراح عؽ ندبو التسؾ 

ويحدب ىذا السرشر ، صؾل السختمفةمؾارد البشػ في الأ السستمػ عمى مؾاجية خدائر استخدام
 (86، 2002، والعبد الحشاوؼ )تي:كالآ

حقؾق  السمكية 
 إجسالي الأصؾل

 مرشر حقؾق  السمكية  

 :مؤشخ السجيػنية -ج 
كعتبر مرشر السديؾنية مؽ السرشرات السالية السدتخدمة في تقييؼ كفاءة سياسات التسؾيل تتبعيا 

لدائشي البشػ إ  تؾضح ليؼ ىامش الأمان الستؾفر لديؾنيؼ عشد تقييؼ إدارة البشؾك وىي  ات أىسية بالشدبة 
 (208، 2014، ويحدب كالأتي: )بابنر، بالدداد مدػ قدرتيا عمى الؾفاء

إجسالي الخرؾم 
 إجسالي الأصؾل

 مرشر السديؾنية  

 :مؤشخ مزاع  الخفع السالي -د 
ارة البشػ عمى تحديد أمؾال السداىسيؽ في تسؾيل الأصؾل ال ابتة مسا كداعد إد كقيس مدػ أسيام

ومؽ خلال مرشر مزاغف الرفع السالي كسنؽ الحنؼ عمى مدػ كفاكة حقؾق السداىسيؽ ، نؾع التسؾيل
  (172، 2005، )الذساع تي:في مؾاصمة الاست سار في الأصؾل ال ابتة ويسنؽ حداب ىذا السرشر كالآ

إجسالي الخرؾم 
 حقؾق  السمكية

 مرشر مزاعفة الرفع السالي  
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يتبيؽ مسا سبق أن مرشرات ملاءة رأس السال العامل تقيس مدػ كفاكة رأس السال العامل وأمنانية 
 و لػ لتجشب الؾقؾع في السخاطر السالية.، ؾلة والقدرة عمى سداد الألتزاماتالبشػ في تؾفير الدي

  :السال العاملمؤشخات تػضيف الأمػال في رأس   -6
حيث أن است سار ىذه ، مؾال البشػألقياس مدػ تؾعيف واست سار  عده تدتخدم البشؾك معدلات

وتحاول البشؾك دائساً الرقابة عمى مدتؾػ تؾعيفيا لمؾدائع ، الأمؾال أفزل مؽ تركيا جامدة في الخزيشة
  :تيحؾ الآتؾعيف الأمؾال وعمى الش ملاءمةلقياس  عده لذا تدتخدم ندب، مؾالوالأ
 :مؤشخ تػضيف الػدائع -أ 

كعتبر مرشر تؾعيف الؾدائع ميسا لقياس درجة تؾعيف البشػ لؾدائعو في الاست سارات السختمفة 
وتستاز بالربحية العالية واقل مرادر التسؾيل ، رئيدي لرأس السال العامل السررفيباعتبارىا السردر ال

 (74، 2000، ويحدب مرشر تؾعيف الؾدائع كالأتي: )ىشدؼ، مفةتك
الإئتسان الاست سارؼ  

 إجسالي الؾدائع
 مرشر تؾعيف الؾدائع  

ررفية التي كقدميا ندتشتج مؽ  لػ أن ارتفاع ىذه الشدبة دليل ارتفاع في حجؼ القروض والتدييلات الس
 .والعنس صحيح، نخفاض في حجؼ ودائع البشػكسا تدل اكزاً عمى ا، البشػ لعسلائة

  :يف السػاردمؤشخ تػض -ب 
كقرد بالسؾارد ودائع العسلاء وحقؾق السمكية ويدتخدم ىذا السرشر لمتاكد مؽ كفاءة البشػ في 

 :(85،  1990)الذساع وعبدالله،  ويحدب كالأتيالسؾارد التقميدكة الستاحة لدكو،  تؾعيف
الإئتسان الاست سارؼ  

 إجسالي الؾدائع  حقؾق  السمكية
 مرشر تؾعيف السؾارد  

  :الستاحةمؤشخ تػضيف السػارد  -ج 
يؾضح مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة مدػ استخدام البشػ لمسؾارد الستاحة مؽ ودائع العسلاء 

، الذساع وعبدالله):ويحدب ىذا السرشر كالأتي، لسؾزعةوأرباحو غير ا واحيتاطياتوورأس مال البشػ 
1990 ،85). 

الإئتسان الاست سارؼ  
 إجسالي الؾدائع  حقؾق  السمكية

 مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة  
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الخابع: الجراسة  الفرل
 التصبيقية

 

تحميل واقع القصاع السبحث الأول: 
 السرخفي اليسشي.

السبحث الثاني: تحميل العلاقة 
متغيخات الجراسة السفدخة غ الدببية بي

 .وكفاءة رأس السال العامل
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 .القصاع السرخفي اليسشي: تحميل واقع لأولاالسبحث 
 :تسييج

ة مؽ ا البدائية ثؼ مرورىا بسراحل عدالسرسدات السالية نذمة برؾرتيتعد البشؾك التجارية مؽ أقدم 
حيث اصبحع البشؾك التجارية تس ل ، التظؾر إلى أن وصمع إلى صؾرتيا الحدي ة في الشغام السررفي

و لػ ، بعد البشؾك السركزيةلأؼ دولة في العالؼ إ  تحتل السرتبة ال انية  الؾطشيركيزة مؽ ركائز الاقتراد 
لارتباطيا الؾثيق ودورىا الحيؾؼ في اجتذاب رؤوس الأمؾال السحمية مشيا والأجشبية والدفع بيا في  نغراً 

 ويتس ل نذاطيا الرئيس، الاقترادؼفي الشسؾ  اً مباشر  اسياماً كجابية تديؼ إاست سارات  ات مردودات 
لبشؾك التجارية بذنل عام ويتشاول ىذا السبحث نذمة وتظؾر ا، الإئتسانعمى قبؾل الؾدائع بمنؾاعيا ومشح 

 .واليسشية بذنل خاص
 نذأة القصاع السرخفي اليسشي وتصػره:أولًا: 

مؽ العام أكتؾبر 14و 1962سبتسبر  26نذمة البشؾك التجارية اليسشية إلى ما بعد ثؾرتي  ترجع 
 28ي حيث نذم الجياز السررفي السدتقل متس لًا في إنذاء البشػ اليسشي للإنذاء والتعسير ف، 1963

، %( لمقظاع الخاص اليسشي49%( وندبة )51تداىؼ فيو الحنؾمة بشدبة ) الذؼم و  1962أكتؾبر 
وكان كقؾم بسيام ووعائف البشػ السركزؼ اليسشي ، الؾطؽ كان البشػ التجارؼ الؾحيد السؾجؾد في شسالو 

صشدوق الشقد حيث انزسع اليسؽ لعزؾية ، 1970عام الإلى جانب خدماتو السررفية التقميدكة حتى 
وأنذم البشػ السركزؼ ، فتاح الاقترادؼ والشيج الرأسساليالدولي وما ترتب عميو مؽ إتباع سياسة الان

ي الجزء ودخمع عده مؽ البشؾك التجارية الأجشبية لسزاولة أعساليا السررفية ف 1971عام في الاليسشي 
وطشية وأجشبية  –رية في شسالي اليسؽ ( بم  عدد البشؾك التجا1996، كقؾل )الدعيس، الذسالي مؽ اليسؽ

، وعدد قميل جداً مشيا ىي بشؾك وطشية، ( فرعاً 52)( بشؾك رئيدية لدييا10زىاء ) 1987في عام  –
)حبيب و، لبشػ الستحد السحدود في صشعاءم ل ا، شؾك أجشبية مركزىا في خارج اليسؽوأغمبيا فروع لب
، 1971بريظاني لمذرق الأوسط في مديشة تعز و لػ عام والبشػ ال، في مديشة الحديدة بشػ( الباكدتاني

ليسؽ تمسس بشػ ا 1979عام الوفي ، 1972( في صشعاء عام بشػ )الأندوسؾيس( و )سيتي بشػوفرع ل
وفرع لسررف الرافديؽ العراقي ، % كسشياً(100)أصبح رأسسال البشػ حالياً والكؾيع برأسسال كؾيتي كسشي

 .(200811، ، )العريقي 1981عام الفي 
درجو أكبر مؽ الجزء قد شيد تظؾراً في العسل السررفي بفي الجزء الجشؾبي مؽ اليسؽ ف أم ا
حيث كان السدتعسر ، و لػ بدبب السنانة التاريخية والتجارية التي تتسيز بيا مديشة عدن، الذسالي

( 1997و كر )الدشفي ، البريظاني سبباً رئيداً في تمسيس فروع لبعض البشؾك الأجشبية لخدمة مرالحو
، 1951مؽ البشؾك الأجشبية انتذرت في جشؾبي الؾطؽ م ل: فرع البشػ الذرقي في عدن عام  عدداً أن 
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افتتح  1953عام الوفي ، 1952وفرع لمبشػ الأىمي اليشدؼ عام ، وفرع البشػ البريظاني لمذرق الأوسط
فتتح البشػ أُ  نفدو وفي العام، م 1954 وكذلػ فرع بشػ )حبيب( الباكدتاني في عام، فرع لبشػ )شارترد(

البشػ العربي فرعاً لو في مديشة  أُفتتح 1956عام الوفي ، الذرقي فرعيؽ لو في مديشتي السنلأ وسيئؾن 
 وأفتتح البشػ الأىمي اليشدؼ فرعيؽ في كل مؽ مديشتي لحج وأبيؽ.، عدن

( %60مذترك بشدبة ) تمسس أول بشػ وطشي )بشػ الجشؾب العربي( برأسسال 1966عام الوفي 
عام الوأستسر  لػ الؾضع حتى صدر قرار التمميؼ في ، %( أجشبي40)لكبار التجار اليسشييؽ وندبة

وحل محميا البشػ الأىمي اليسشي كبشػ ، حيث تؼ تمميؼ جسيع البشؾك السؾجؾدة في جشؾب اليسؽ 1969
 .(6، 2008، %( )العريقي100)وطشي تستمكو الدولة بشدبة 

البشػ التجارؼ  :شيدت اليسؽ تمسيس بشؾك جديدة م ل 1990عام الوبعد قيام دولة الؾحدة في 
)وقد أعمؽ إفلاسو في عام م 1998عام الوالبشػ الؾطشي لمتجارة والاست سار في ، م 1993اليسشي عام 

لإسلامية نو نذم العديد مؽ البشؾك اأوتجدر الإشارة إلى ، 2001عام الوبشػ اليسؽ والخميج ، (2005
وبشػ سبم الإسلامي  1996وبشػ التزامؽ الاسلامي عام  1995مشيا البشػ الإسلامي التسؾيل عام 

  الأتي:ىينل الجياز السررفي اليسشي عمى الشحؾ ( 1-4ويؾضح الجدول رقؼ ) ،1997عام
  :البشػك التجارية الػششية -1
 م ويعتبر أول بشػ كسشي تؼ تمسيدو 1962أكتؾبر  28نذم بتاريخ  :البشظ اليسشي للإنذاء والتعسيخ

% لمقظاع 49بشدبة ، م في الجزء الذسالي مؽ اليسؽ1962سبتسبر  26في اليسؽ بعد قيام ثؾرة 
كان و ، بشػ وتتؾلى إدارتو بذنل كامل% مؽ رأس مال ال51الخاص فيسا تداىؼ الحنؾمة بشدبو 

إلى جانب خدماتو السررفية التقميدكة حتى إنذاء البشػ كقؾم بؾعائف البشػ السركزؼ اليسشي 
، ( مميؾن ريال15,000)م 2015 العام ويبم  رأسسالو حتى نياكة، 1971عام الالسركزؼ اليسشي 

( فرعاً في مختمف 44ويعد ثاني بشػ كسشي مؽ حيث الانتذار الجغرافي أ  تبم  عدد فروعو )
 محافغات الجسيؾرية اليسشية. 

 م في الجزء الجشؾبي مؽ الؾطؽ وتحديداً 1963أكتؾبر  14تمسس بعد ثؾرة  :ي اليسشيالبشظ الأىم
م نتيجة قرار التمميؼ الذؼ قزى بتمميؼ جسيع فروع البشؾك الأجشبية السؾجؾدة في  1969عام 

ويبم  رأس مال  %(100جشؾبي الؾطؽ ليحل البشػ الأىمي محميا كبشػ تستمكو الدولة بشدبو )
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( فرعاً مشتذرة في مختمف محافغات 27( مميؾن ريال ولو )10,000م ) 2015البشػ في نياكة 
 الجسيؾرية اليسشية.

  (5جدول رقؼ )
 م 2015/ 12/ 31ىينل الجياز السررفي اليسشي في 

 تورٗخ ضجدأش٘س ضج ٌت م

 

 روي ضجوون ضجوةفْع

 

 ػة  ضجلأ ّع هل ٘س روي ضجوون

 ضجٌص س % ضجدِس ()فولاٗ٘ي ضج ٗولا 

 21 %100 ح ْهٖ 6,000 م1971 ضج ٌت ضجو كزٕ ضج٘وٌٖ 1

 15,000 م1962 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلأًشوي ّضجدؼو٘  2
ح ْهٖ 

 خوص

51% 

49% 
44 

 27 %100 ح ْهٖ 10,000 م1969 ُلٖ ضج٘وٌٖضج ٌت ضلإ 3

 200 م1977 فٌت ضجدصل٘ف جلإش وى 4
ح ْهٖ 

 خوص

97% 

3% 
1 

 9 %100 وخٌ ٖ 6,000 1972 ضج ٌت ضجؼ فٖ ضجوحةّ  5

 3 %100 وخٌ ٖ 6,016 1972 ًْٗوٗدة فٌت ج٘ودة 6

 15,000 م1979 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ 7
 خوص

 وخٌ ٖ

85% 

15% 
23 

 12 %100 خوص 6,000 م1979 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت 8

9 
فٌممممممممممت ضجدصممممممممممل٘ف ضجدؼمممممممممموًّٖ  

 ّضجزرضػٖ
 ح ْهٖ 17,000 م1982

100% 

 
51 

 1 %100 وخٌ ٖ 6,500 م1982 هظ ف ضج ضفةٗي 10

 14 %100 خوص 1993l 8,000 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ   11

 م1995 ضج ٌت ض شلاهٖ جلدوْٗل   12
 

4,394 

ح ْهٖ 

 خوص

 وخٌ ٖ

4.5% 

73.5% 

22% 

5 

 20,000 م1996 فٌت ضجدًوهي ض شلاهٖ 13
 خوص

 وخٌ ٖ

96.7% 

3.3% 
21 

 9,292 م1997 فٌت ش أ ض شلاهٖ 14
 خوص

 وخٌ ٖ

85% 

15% 
16 

 1,250 م2001 ّضجخل٘حفٌت ضج٘وي  15

ح ْهٖ 

 خوص

 وخٌ ٖ

1% 

77% 

22% 

2 

 6,000 م2002 فٌت ضج٘وي ّ ضج ح ٗي ضجشوهل 16
 خوص

 وخٌ ٖ

57% 

43% 
9 

 1 %100 وخٌ ٖ 6,000 م2007 فٌت ق   ضجْطٌٖ   17

 3,760 2008 فٌت ضلإهل جلدوْٗل ضلإطغ  18

ح ْهٖ 

 خوص

 وخٌ ٖ

45% 

20% 

30% 

18 

19 
هظمممممم ف ضج  ٗومممممممٖ جلدوْٗمممممممل  

 ضلإطغ   
 23 %100 خوص 10,000 2010

 

 الذظر الذسالي( لعزؾية  م بعد انزسام اليسؽ1971عامال في تمسس :البشظ السخكدي اليسشي(
عسالو إصدار أ ومؽ أىؼ ، الاقترادؼ صشدوق الشقد الدولي وما ترتب عميو مؽ إتباع سياسة الانفتاح

البشؾك العاممة في اليسؽ مى جسيع والرقابة ع، إدارة الدياسة الشقدكة لمدولة، وتشغيؼ العسمة الؾطشية
م 2015عام الويبم  رأس السال السدفؾع لمبشػ السركزؼ اليسشي حتى نياكة ، (11، 2008، )العريقي

 ( محافغة كسشية.22ولو فروع في)، %100 ( مميؾن ريال مسمؾك لمحنؾمة بالكامل6,000)

 (99 -98 ، 2015التقرير الدشؾؼ ، السردر: )البشػ السركزؼ اليسشي
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 م ويعد مؽ أوائل البشؾك التجارية الؾطشية التي نذمت في 1979عام التمسس  :بشظ اليسغ الجولي
( 15,000)يبم  رأس مالو، م1990الذظر الذسالي مؽ الؾطؽ قبل إعادة تحقيق الؾحدة اليسشية عام 

، % مداىسة أجشبية15ظاع الخاص وندبة % لمق85م مؾزعة بشدبو 2015مميؾن ريال حتى نياكة 
 .( فرعاً مشتذرة في معغؼ محافغات الجسيؾرية23ولو )

 :بعد اندحاب 100وىؾ مسمؾك لمقظاع الخاص بشدبة  1979عام التمسس  بشظ اليسغ والكػيت %
 .( فرعاً 12( مميؾن ريال ولو )6,000جشبي)دولة الكؾيع( ويبم  رأس مالو)السنؾن الأ

  10% لمقظاع الخاص وندبو 90م بشدبة 1993عام التؼ تمسيدو في  :اليسشيالبشظ التجاري %
ية ويعد أول بشػ تجارؼ يتؼ تمسيدو بعد إعادة تحقيق الؾحدة اليسش، لمقظاع العام )الحنؾمة اليسشية(

فرعاً في  14( مميؾن ريال ولو 8,000) م2015نياكة عام  ىويبم  رأسسالو حت، م1990عام 
 ؾرية اليسشية.مختمف أنحاء الجسي

 :والحنؾمة اليسشية 77م كسمػ القظاع الخاص ما ندبتو 2001تمسس عام  بشظ اليسغ والخميج %
( مميؾن ريال ولدكو 1,250م )2015ويبم  رأسسالو في نياكة عام ، %22% والسداىسة الأجشبية 1

 فرعان فقط.
الؾطشي لمتجارة م ىؾ البشػ 1998أخر أنذئ عام  ر الإشارة إلى أن ىشاك بشػ تجارؼ وتجد

جشبي أخر أعمؽ إفلاسو في نياكة أم بالإضافة إلى بشػ 2005عام  أعمؽ إفلاسو فيوالاست سار وقد 
 .الدولي م ىؾ بشػ الاعتساد والتجارة1992العام 
 البشػك الستخررة: -2

لؼ ييتؼ القظاع الخاص بيذا الجانب مؽ البشؾك عمى الرغؼ مؽ أىسيتو في مجال الاست سارات 
 السررفية فيسا انذمت الدولة ثلاثة بشؾك متخررة ىي: 

 م 2015م ويبم  رأس مالو السدفؾع نياكة عام 1977عام التمسس في  :بشظ التدميف للإسكان
% 97الإسنان وتسمػ الحنؾمة ما ندبتو مميؾن ريال وىؾ متخرص في تسؾيل مذاريع  (200)

 % وىي ندبو ضئيمة جداً.3مؽ رأس السال فيسا كسمػ القظاع الخاص ندبو 
 عام الم ويبم  رأس مالو في نياكة  1982عام التمسس في  :بشظ التدميف التعاوني الدراعي

وىؾ بشػ متخرص في تسؾيل القظاع  %100( مميؾن ريال مسمؾك لمدولة 17,000م )2015
( 51لزراعي ويعد البشؾك الأول عمى مدتؾػ الجسيؾرية مؽ حيث الانتذار الجغرافي حيث كسمػ)ا

 فرعاً.
 م وىؾ بشػ كدعى إلى تقدكؼ خدمات مالية مدتدامة 2010تمسس عام  :بشظ الأمل لمتسػيل الأصغخ

ؾن ( ممي3,760م )2015 س مالو في نياكةأوبم  ر ، للأسر اليسشية  ات الدخل السحدود والسشخفض
 .فرعاً مؾزعو عمى عدد مؽ محافغات الجسيؾرية (18) ريال ولو
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 البشػك التجارية الأجشبية: -3
تعد البشؾك التجارية الأجشبية مؽ أوائل البشؾك التي دخمع القظاع السررفي اليسشي مشذ بداكة خسديشيات  

 تجارية أجشبية تعسل في اليسؽ ىي: القرن الساضي ويؾجد حالياً أربعة بشؾكٍ 
 عام الم ويبم  رأس مالو في نياكة  1972وىؾ بشػ أردني تمسس في اليسؽ عام  :البشظ العخبي

 فروع مشتذرة في عدد مؽ السحافغات اليسشية 10( مميؾن ريال ويسمػ 6,000) 2015
 :( 016، 6ويبم  رأس مالو حالياً)، ػ باكدتانيم وىؾ بش1972عام في التمسس  يػنايتج بشظ

 .فروع فقط 3عو مميؾن ريال وعدد فرو 
 :م ما 2015م ويبم  رأس مالو في نياكة عام  1982بشػ عراقي تمسس عام  مرخف الخافجيغ

 ( مميؾن ريال ولدكة فرع واحد فقط.6,500مقداره )
 ( ولدكو فرع 6,000م وىؾ بشػ قظرؼ ويبم  رأس مالو )2007تمسس عام  :بشظ قصخ الػششي

 .واحد فقط
 البشػك الإسلامية: -4

( لدشة 21م و لػ بعد صدور القانؾن رقؼ)1996البشؾك الإسلامية في اليسؽ إلى عام  تعؾد نذمت
م الخاص بقنذاء السرارف الإسلامية في اليسؽ وبسؾجبو أنذئع خسدة بشؾك إسلامية حتى 1996

 :وىي 2015نياكة عام 
 ن بعد صدور قانؾ  م لكشو لؼ كسارس نذاطو إلا  1995تمسس عام  :البشظ الإسلامي لمتسػيل

( 4,394)م2015حتى نياكة م ويبم  رأس مالو 1996شترف العام م الإسلامية نذاء البشؾكإ
% للأجانب فيسا تسمػ الحنؾمة 22% لمقظاع الخاص وندبو 73.5مميؾن ريال مشيا ما ندبتو 

 فروع. (5دد فروعو)ويبم  ع، % مؽ رأس مالو4.5ندبة 
 :بر البشؾك الإسلامية التي كستمكوم ويعد مؽ أك1996تمسس عام  بشظ التزامغ الإسلامي 

( مميؾن 20,000) م ما مقدارة2015القظاع الخاص اليسشي إ  يبم  رأس مالو حتى نياكة عام 
رأس مال  %3.3% وندبة 96.7ريال كدتحؾ  القظاع الخاص عمى معغؼ رأس مالو بشدبو 

 .فرعاً مؾزعة عمى عدد مؽ محافغات الجسيؾرية 21ويسمػ ، أجشبي
 إسلامي كستمكو القظاع الخاص م ويعتبر ثالث أكبر بشػ 1997تمسس عام  :الإسلاميشظ سبأ ب

م 2015% ويبم  رأس مالو حتى نياكة عام 15فيسا كسمػ السنؾن الأجشبي ندبة ، %85 بشدبة
 .فرعاً مشتذرة في محافغات الجسيؾرية اليسشية 16ولو  ( مميؾن ريال9,292)
 م 2015م ويم  رأس مالو في نياكة عام 2002عام التمسس  :بشظ اليسغ والبحخيغ الذامل

فروع مؾزعة  9% أجشبي لو 43% وندبو 57 ميؾن ريال كسمػ القظاع الخاص ندبة( م6,000)
 عمى بعض محافغات الجسيؾرية.
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 ويبم  رأس مالو حتى نياكة  م2010: تمسس عام مرخف الكخيسي لمتسػيل الأصغخ الإسلامي
كستمكو القظاع سلامي إوىؾ بيذا كعد ثاني أكبر بشػ ( مميؾن ريال 10,000م )2015عام 

 فرعاً مشتذرة عمى امتداد محافغات الجسيؾرية اليسشية. 23% ولو 100 الخاص اليسشي بشدبة
 التصػرات السرخفية والإصلاح الاقترادي والسالي:ثانياً: 

عززت ال قة  عمى صعيد التظؾرات السررفية استظاع القظاع السررفي اليسشي تحقيق نتائج طيبة
عمى  ساً في السحافغةأن رأس مال البشؾك يمعب دوراً مي ( إلى2006وأشار الدرحي )، بالبشؾك اليسشية

خدائر محتسمة قد  ة لػ أن وعائف رأس السال ىؾ حساكة أمؾال السؾدعيؽ مؽ أك، ملاءة ومتانة وضعيا
لأثر الإكجابي لرفع رأسساليا مؽ وعمية أدركع بعض البشؾك العاممة في اليسؽ ا، يتعرض ليا البشػ

ومؽ ناحية أخرػ خظؾرة السشافدة القادمة التي ستؾجييا مع تؾجو اليسؽ نحؾ الانزسام إلى ، ناحية
إلى  الأمر الذؼ كفتح السجال واسعا لدخؾل بشؾك خارجية عسلاقة، اتفاقية تحرير الخدمات السررفية

ؾك القدرة عمى السشافدة والتكيف مع السدتجدات مسا سيعظي تمػ البش، ىينل الشغام السررفي اليسشي
لقرار  السررفية القادمة فعسدت بعض البشؾك العاممة في اليسؽ إلى رفع رأس ماليا بذنل تدريجي تشفيذاً 

 (.16، 2008، )العريقي البشػ السركزؼ اليسشي
برنامج  مراحل مؽلقظاع السررفي بذنل خاص إلى عدة عام واع الاقترادؼ اليسشي بذنل وقد خز

  :قبل الحنؾمة اليسشية وعمى الشحؾ الآتيالاصلاح الاقترادؼ والسالي مؽ 
 م:2000 –م 1995عام الالسخحمة الأولى مغ  

م وبسداعدة البشػ الدولي وصشدوق الشقد 1995عسدت الحنؾمة اليسشية في مارس مؽ العام 
، إعادة تشغيؼ وىينمة القظاع السررفيالدولي إلى البدء ببرنامج الإصلاح الاقترادؼ والإدارؼ والسالي و 

 نفاقتقميص الإ، صلاحاتالسالية التي ركزت عمييا ىذه الإ والإجراءاتومؽ القرارات 
ساسية وتعديل السذتقات الشفظية وإلغاء تعددكة سعر الررف العام ورفع الدعؼ عؽ الدمع الأ

بالدعر الحر وتحديد الفائدة السديشة لمسعاملات الحنؾمية والدساح لمبشؾك بالتعامل في سؾق الررف 
 (. 187، 2010، )القرشي

تخذ البشػ السركزؼ اليسشي خلال ىذه الفترة مجسؾعة مؽ الإجراءات التذريعية والقانؾنية أوقد 
مؽ ىذه و ، يلغرض خمق بيئة مررفية ملائسة تتساشى مع خظؾات الإصلاح الاقترادؼ والإدارؼ والسال

 (http://www.uabnline.org/ar/research) الإجراءات ماكمتي
 .الإسلاميةاصدار قانؾن البشؾك 

 وقـد شـسل معـايير ، م1996لمبشؾك العاممة في اليسؽ و لػ فـي مـارس  إصدار نغام كفاكة رأس السال
 تتؾافق مع السعايير الدولية لكفاكة رأس السال.

http://www.uabnline.org/ar/research
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  ورصد السخررات الاحتياطية. الإئتسانوضع انغسة لترشيف 

ا مـدة مشيـا ات عـإجـراءخـذت أتصلاحات لمقظاع السررفي الخاص والسختمط فقـد وعمى مدتؾػ الإ
 .(2007، )الرفتييمي: 

  مميؾن ريال  500مميؾن ريال ثؼ إلى 250رفع الحد الأدنى لرأس مال البشؾك التجارية بالتدرج مؽ
 ؾن ريال.ممي 750ثؼ إلى 

  حل مذنمة الديؾن الرديئة لمسرسدات العامة وخاصة لدػ بشؾك القظاع العام والسختمط وتحسمع
 .السؾازنة العامة سداد ىذه الديؾن 

 وتحسمع الخزيشة نتج عشيا ترفية البشػ الرشاعي  تؼ عسل دراسة تذخيرية لمبشؾك الستخررة
خظة لإعادة ىينمة البشػ الزراعي وبشػ وإعداد ريال  زىا مميارؼ العامة التزاماتو التي بمغع 

  .الإسنان
   100تسع إعادة ىينمة البشػ الأىمي اليسشي وىؾ قظاع عام بشدبة%. 
 ورفع  تؼ تمىيل البشػ اليسشي للإنذاء والتعسير)قظاع مختمط( وترفية محفغتو مؽ الديؾن الستع رة

 رأس مالو.
م مؽ تحقيق الاستقرار الشقدؼ وتقييد 2000 – 1995الشقدكة خلال الفترة صلاحات لقد تسنشع الإ

م إلى 1994% عام 71.3نسؾ الديؾلة السحمية الأمر الذؼ أدػ إلى انخفاض معدل التزخؼ مؽ حؾالي 
فزلًا عؽ انخفاض ، 2000 –1998 سدةال ل% متؾسط سشؾياً خلا10.1م ثؼ إلى 1997% عام 4.6

% مؽ 162والتي تذنل ما ندبتو  1996في عام مميارات دولار  9.1مديؾنية اليسؽ الخارجية مؽ 
% مؽ الشاتج  58مميارات دولار أؼ ما ندبتو  4.9إلى ما ندبشو حؾالي ، الشاتج السحمي الإجسالي

 (.2006، م )وزارة التخظيط2000السحمي الإجسالي عام 

 م: 2005 – 2000السخحمة الثانية مغ بخنامج الإصلاح  

( عمى تعزيز وتعسيق الإصلاحات 2005 -2000حات )ركزت السرحمة ال انية مؽ الإصلا
الاقترادكة التي بدأتيا في السرحمة الأولى وتمميؽ الاستقرار السالي والحفاظ عمى عجز السؾازنة في 

وتظؾير ىينل السؾازنة العامة لمدولة فزلًا عؽ رفع كفاءة أداء الجياز السررفي وتمميؽ ، الحدود الآمشة
إلى جانب تحرير ، كمي في جانبو الشقدؼ والاستسرار في تحرير سعر الررفالاستقرار الاقترادؼ ال
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سعر الفائدة واستخداميا كؾسائل لتحقيق التؾازن والتؾزيع الأم ل لمسؾارد مؽ خلال اتخا  مجسؾعة مؽ 
 .(2006، وزارة التخظيط)الدياسات والإجراءات مشيا:

، أولؾيات إنفاقيا وفق الدقف السحدد لياتحديد سقف مالي معيؽ لكل جية وتذجيعيا عمى ترتيب   -
 .وبسا يشدجؼ مع الدقف الكمي لمسؾازنة وحجؼ الإيرادات الستؾقعة والعجز السالي السدتيدف

، م كسشح البشػ السركزؼ الاستقلالية في القيام بدوره2000صدور قانؾن جديد لمبشػ السركزؼ عام  -
عسميات الدؾق ، " أ ون الخزانةقدكة السختمفةالشفزلًا عؽ التؾسع في تعزيز دور وأدوات الدياسة 

 ."يالتدخل في الدؾق الأجشب، الإيداعشيادات ، متظمبات الاحتياطي الإلزامي، حةالسفتؾ 
فدة ومشع تحديث وتقؾية الإطار القانؾني والسرسدي السشغؼ والسعزز لحرية التجارة وتذجيع السشا -

كسا قامع الحنؾمة خلال ىذه الفترة ، التجارة العالسيةمتيا مع قؾاعد مشغسة ءالاحتكار وبسا يييئ مؾا
 (محافغات ومديريات)بقصدار قانؾن الدمظة السحمية الذؼ بسؾجبو تؼ مشح الؾحدات الإدارية 

سمظات وصلاحيات واسعة في الجانبيؽ السالي والإدارؼ بسا كعزز مؽ كفاءتيا في إدارة شئؾنيا 
 .(الاقترادكة والاجتساعية

 :مشيا ما كمتيأك ر مؽ صعيد  الإصلاحات وقد شسمع تمػ
  :الإصلاحات عمى صعيج الدياسة الشقجية -1

 التي تبرز أىسيتيا مؽ كؾن الاستقرار الشقدؼ أحد أىؼ متظمباتعمى صعيد الدياسة الشقدكة 
عمى أدوات  و لػ مؽ خلال التمثير، ات الكميةالاستقرار الاقترادؼ العام وإحداث تؾازن لجسيع السرشر 

ندبة العسمة الستداولة خارج الجياز السررفي و ويمتي في مقدمتيا حجؼ العرض الشقدؼ ، الدياسة الشقدكة
حجؼ الاحتياطيات الشقدكة لمجياز السررفي التجارؼ و  مدتؾػ أسعار الفائدةو  إلى العرض الشقدؼ

ووفقًا لمعلاقة الترابظية ، مدتؾػ سعر الررف لمعسمة السحميةو  ست ساراتيا وتسؾيلاتيا السختمفةومدتؾػ ا
ن السيسة الأساسية لمدياسة الشقدكة تكسؽ في قبيؽ منؾنات الدياسة الشقدكة ومرشرات الاقتراد الحقيقي ف

في معدل التزخؼ  وتحقيق استقرارا، اقترادؼ مرتفع الديظرة عمى العرض الشقدؼ بيدف تحقيق نسؾ
 .(190، 2010، )القرشي .عشد حدوده الآمشة

في مجسؾعة خلال الدشؾات الساضية كسنؽ تمخيص أىؼ الإصلاحات في مجال الدياسة الشقدكة وإجسالًا  
 .(2007، )الرفتي :مؽ الإجراءات عمى أدوات الدياسة الشقدكة مشيا

  م كؾسيمة لتسؾيل عجز السؾازنة وسحب الديؾلة الزائدة بيد الأفراد  1995إصدار أ ون الخزانة مشذ
 وكبح الزغؾط التزخسية.

  إصدار البشػ السركزؼ شيادات الإيداع لامتراص الديؾلة الزائدة الشاجسة عؽ تراكؼ احتياطي الدولة
 مؽ الشقد الأجشبي كؾسيمة لمحد مؽ الأثر التؾسعي للاحتياطيات عمى عرض الشقؾد.



 انذراست انتطبيقيت                                                                                                                         انفصم انرابغ 

 

85 
 

   وإعظاء الحرية  2000تحديد سعر الفائدة التمشيرؼ عشد مدتؾاه الذؼ حدده البشػ السركزؼ مشذ
 ك التجارية في تحديد أسعار الفؾائد عمى قروضيا.لمبشؾ 

  10ندبة الاحتياطي عمى الؾدائع با لعسلات الأجشبية مؽ  2003رفع البشػ السركزؼ في يشاير %
م بيدف امتراص سيؾلة الشقد الأجشبي والحد مؽ  2005% في يؾليؾ 30% ثؼ إلى 20إلى 

% مشذ يؾليؾ  10ائع بالريال ثابتة عشد الدولرة فيسا عمع ندبة الاحتياطي القانؾني عمى الؾد
 م.2000

  استسرار البشػ السركزؼ في التدخل الشذط والسؾجو في سؾق الررف الأجشبي بائعاً لمدولار
حيث ارتفع حجؼ ، لامتراص الديؾلة وكبح الزغؾط التزخسية وتمميؽ استقرار سعر الررف

مميار دولار عام  1.1إلى  2003 مميؾن دولار عام 628مبيعات البشػ السركزؼ مؽ الدولار مؽ
 . م2005

   تعزيز استقلالية البشػ السركزؼ وترسيخ دوره في الإشراف والرقابة عمى أداء الجياز السررفي
التخرص  عمىبالتركيز عمى أىسية تمىيل البشؾك وزيادة رأسساليا وتذجيعيا  الإئتسانوسياسة 

 ع في نذاطيا السررفي.والتشؾ 
 :خ البشظ السخكدي لمبشػك التجاريةعيج السرخفي كسا تعكديا تقاريبعس التصػرات عمى الر -2

البشػ ):2015نياكة عام  وفيسا يمي اكجاز لمتظؾرات السررفية لمبشؾك التجارية والإسلامية اليسشية في
 (.17-10، السركزؼ اليسشي

  في  1.5مميار ريال وبشدبة  41.5انخفض السركز السالي لمبشؾك التجارية والإسلامية بسقدار
مميار ريال وندبتو  33.9مميار ريال مقارنة بارتفاع قدرة  2768.5م ليدجل  2015نياكة عام 

 م ؛ 2005مميار ريال نياكة  784م ومقارنة بــــــ  2014% في عام 1.2
  وبشدبة  مميار ريال 12.1ارتفعع الأصؾل الخارجية الرافية لمبشؾك التجارية والإسلامية بسقدار

مميار ريال مقارنة بانخفاض قدرة  477.1م لتدجل ما مقداره  2015ة عام % في نياك2.6
مميار ريال في نياكة عام  178مقارنة بــــــ  2014% في عام 9.1مميار ريال وبشدبة  46.7
 .م 2005

 إلى الؾدائع بسقدار (الشقد بالخزائؽ + أرصدة لدػ البشػ السركزؼ اليسشي) ارتفعع ندبة الاحتياطيات
 .م 2015% في نياكة عام 27وبشدبة يار ريال مم 81.6

  مميار ريال أو ما  112.7السقدم مؽ البشؾك التجارية لمقظاع الخاص بسقدار  الإئتسانانخفض
 13.2 م مقارنة مع ارتفاع قدره 2015مميار ريال نياكة عام  410.5% ليدجل 21.5ندبتو 

 .م 2014في عام  2.6بشدبة مميار ريال و 
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  مؽ أصؾليا في مؾجؾدات مزسؾنة خالية مؽ السخاطر تتس ل في 64نحؾ است سرت البشؾك %
 .لية والحنؾمية والرنؾك الإسلاميةالأصؾل الخارجية والأوراق السا

  بشػ تجارؼ وإسلامي تدير شبنة مؽ الفروع تبم   18تؾسعع الخدمات السررفية السالية لعدد
مبية لحاجة الجسيؾر الستزايدة إلى التعامل فرعا وتؼ التؾسع في تقدكؼ الخدمات الإلكترونية ت 280

( والتي بم  عددىا حؾالي ATMبالخدمات الحدي ة و لػ مؽ خلال تركيب أجيزة الرراف الآلي )
 .م 2015( جياز نياكة عام 1083)
 :نذأة البشػك التجارية وتصػرىا :ثالثا

فسؽ السركد أن البشؾك ، كعد مؽ الرعؾبة بسنان الاتفاق عمى تاريخ محدد لشذمة البشؾك التجارية
( أنيا نتاج تظؾر تاريخي 172، 1990، و كر )الديمسي، مةالتجارية الحدي ة ليا جذور تاريخية طؾي

الذسرؼ )يرجع إلى ما قبل السيلاد وأن نذمتيا ارتبظع ارتباطاَ وثيقاَ بغيؾر الشقؾد ونذؾء وتظؾر التجارة.
  .(336، 2014، والدعسي

 :البشػك التجارية مفيػم -1
شير في المغة العربية أُ كسا  قراضوالا الاقتراضب الإئتسانعُرف البشػ بمنو مشغسة تقؾم بعسميات 

)بشػ( وىي ممخؾ ة مؽ الررف والررف في كمسة ن كمسة مررف )بندر الراء( تدتخدم لتعشي أإلى 
، 2010، فيو الررف )عبدالخالقكعشي بيع الشقد بالشقد ويقرد بذلػ السنان الذؼ يتؼ  الفقو الإسلامي

13-14). 
مرسدات مالية ائتسانية لتجارية )التقميدكة( عبارة عؽ "ن البشؾك امب :(9، 2012، ؼ السناو )يقؾل و 

بالإضافة إلى تقدكسيا ، قراضيا حدب مجال عسميااتقؾم عمى نغام الفائدة في تمقي الأمؾال وإعادة 
  .لمعديد مؽ الخدمات السررفية

والتي تذسل تقدكؼ الخدمات  ((بمنيا البشؾك التي رخص ليا بتعاطي الأعسال السررفية))، وعرفع
، وخاضعة للأشعار(لظمب وتؾفير ولآجل الا سيسا قبؾل الؾدائع بمنؾاعيا السختمفة )تحع و  السررفية

انؾن و بمكة طريقة أخرػ كدسح بيا القأو جزئي أواستعساليا مع السؾارد الأخرػ لمبشػ في است سار كمي 
 .(39، 2006، والظرد عبدالله)

تتعامل أو تتاجر بالشقد؛ أو تمػ السشغسة ، وحدة اقترادكة أو، سشغسة)النوبم اويُعرف البشػ أكزً 
ثؼ إعادة ، التي تقؾم عمى سبيل الاحتراف بتمقي أمؾال السؾدعيؽ عمى شنل ودائع وما في حنسيا

 (أو في العسميات السالية الأخرػ  الإئتسانالخرؼ و استخدام ىذه الأمؾال لحدابيا الخاص في عسميات 
 (.18، 2008، عبدالله وسعيفان)
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م البشؾك بذنل عام بمنيا" أؼ شخص معشؾؼ  1998لعام  (38)عرف قانؾن البشؾك اليسشي رقؼ و 
قانؾن البشؾك ، التذريعات السررفية، البشػ السركزؼ اليسشي)كسارس برفة أساسية الأعسال السررفية " 

 (.818 – 2، 1998لعام 38رية رقؼ التجا
منو " مجسؾعة مؽ الؾسظاء السالييؽ الذيؽ كقؾمؾن بقبؾل ودائع تدفع عشد بعريف البشػ ككسا 

الظمب أو لآجال محددة وتزاول عسميات التسؾيل الداخمي والخارجي وخدمتو بسا كحقق أىداف خظة 
ت تشسية الادخار والاست سار السالي في التشسية وسياسة الدولة ودعؼ الاقتراد القؾمي وتباشر عسميا

الداخل والخارج بسا في  لػ السداىسة في إنذاء السذروعات وما يتظمب مؽ عسميات مررفية وتجارية 
 (.7، 2007، )الريرفي ومالية وفقاً للأوضاع التي كقرىا البشػ السركزؼ 

 :وضائف البشػك التجارية -2 
ويسنؽ تقديؼ ىذه الؾعائف ، التقميدكة ومشيا غير التقميدكةتقؾم البشؾك التجارية بعده وعائف مشيا 

، 2011، الكؾرؼ ) 40)، 2006، والظراد )عبداللهالأتي:عمى الشحؾ وأخرػ حدي ة ، كلاسينيةتقميدكة  إلى
 .(17، 2006، رمزان وجؾدة)، (132
  :الػضائف التقميجية - أ
   ادخار  –لأجل  –فتح الحدابات الجارية وقبؾل الؾدائع عمى اختلاف أنؾاعيا )تحع الظمب– 

 .خاضعة لإشعار(
  ومؽ أىؼ ، والزسانات والأمؽ، تذغيل مؾارد البشػ مع مراعاة مبدأ التؾفيق بيؽ الديؾلة والربحية

 : كمتيأشنال التذغيل والاست سار ما 
  الحدابات الجارية السديشة.مشح القروض والدمف السختمفة وفتح 
 تحريل الأوراق السالية التجارية وخرسيا والتدميف بزسانيا. 
  .التعامل بالأوراق السالية مؽ أسيؼ وسشدات بيعاً وشراء لسحفغتيا أو لسرمحة عسلائيا 
  شةيدتسؾيل التجارة الخارجية مؽ خلال فتح الاعتسادات السدت. 
  لاءتقدكؼ الكفالات وخظابات الزسان لمعس. 
  ؾالات الداخمية والخارجية. حوال، يةالدياح والذينات، وشراءً  بيعاً  الأجشبيةالتعامل بالعسلات 
 وصرف الذينات السدحؾبة، ات السحمية عؽ طريق غرفة السقاصةتحريل الذين.  
  السداىسة. السشغساتالسداىسة في إصدار أسيؼ وسشدات 
 والسدتشدات والأشياء ال سيشة. تمجير الخزائؽ الآمشة لعسلائيا لحفع السجؾىرات 
 .الرراف الآلي 
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 :الػضائف الحجيثة - ب
  الاقترادكة والسالية ليؼ الاستذاراتإدارة أعسال ومستمكات العسلاء وتقدكؼ. 
  كره أن لكل بشػ تجارؼ  جدرا كومس، قراض العقارؼ تسؾيل الإسنان الذخري مؽ خلال الا 

  .يتجاوزه ألا  قراض في ىذا السجال كجب للا اً محدد فاً سق
 إلىوىشا يتجاوز البشػ التجارؼ الإقراض لأجال قريرة ، السداىسة في خظط التشسية الاقترادكة 

 .(41، 2006، والظرد عبداللهقراض لأجال متؾسظة وطؾيمة الأجل ندبياً )الا

 
 ( 11شنل رقؼ )

 أوجو الشذاط الأساسي لمبشػ التجارؼ 
 (.21، 2007، )الريرفي :السردر

 
 
 
 

 

 وّخَ ضجٌشوط ضلإشوشٖ جل ٌت ضجددورٕ
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 : تصػر السؤشخات السالية لمبشػك التجارية اليسشية:رابعا
وصـف  ولًا مـؽأ ج البيانـات واختبـار الفرضـيات كـان ولابـد ؾ قبل البدء بـقجراء التحميـل القياسـي ونسـ

طبيعة التظؾر في متغيـرات اليينـل السـالي ومتغيـرات كفـاءة رأس السـال العامـل فـي عيشـة البشـؾك التجاريـة 
السبــــدئي لتمــــػ و لــــػ مــــؽ خــــلال العــــرض ، (2015-2005) و لــــػ خــــلال ســــشؾات الدراســــة، السدروســــة

 .لسدروسةا الخسدة مبشؾكلعمساً بمن البيانات الؾاردة في  لػ بالستؾسط ، السرشرات والسقاييس
 تصػر مؤشخات الييكل السالي في البشػك التجارية اليسشية: -1

اليينــل الســالي فــي البشــؾك التجاريــة  مرشــراتالتظــؾر الدــشؾؼ فــي  أدنــاه (6) رقــؼ يؾضــح الجــدول
  .(2005-2015)لمفترة  اليسشية

 (6جدول رقؼ )
 )ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشيةاليينل السالي  مرشراتالتظؾر الدشؾؼ في 

 انًتوسظ 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 الدشة

 94.18 92.26 92.36 94.36 93.96 93.19 94.13 95.55 95.99 93.73 95.24 95.26 السظمؾبات إلى الؾدائع

 91.89 92.02 92.23 91.95 91.33 90.03 94.12 91.52 91.64 92.49 92.10 91.32 الاقتراض مرشر

 12.82 12.36 13.51 13.51 11.98 10.37 13.38 12.35 12.32 14.05 13.74 13.44 مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية)مرة(

 10.91 10.74 16.49 9.59 16.23 13.78 9.80 2.00- 9.50 12.85 16.97 6.08 القروض مجسؾع إلى الشقدؼ التدفق

 8.96 8.49 8.21 8.55 9.33 11.02 8.87 9.16 8.90 7.98 8.52 9.58 الخرؾم إلى السمكية حقؾق 

ؾك فـي البشـ)ىـي مرشـرات اليينـل السـالي يؾضح بيانات كبيرة لخسدة متغيراتولأن الجدول الدابق 
 :الأتيعمى الشحؾ في الذرح  ىذا الجدول تجزئة فقد تؼالتجارية( 

  :السصمػباتمؤشخ الػدائع إلى الخرػم = إجسالي الػدائع /  -أ 
لمباحث أن مرشـر الؾدائـع  ؽتبي( ظمؾباتسال دائع إلى الخرؾم )إجسالي الؾدائع/بالشدبة لسرشر الؾ 

ولكشيـا تتراجـع عمـى ، قد حقق معدلات نسـؾ متذبذبـة بـيؽ الارتفـاع والانخفـاض )السظمؾبات( إلى الخرؾم
ئع إلى الخرؾم يؾضح التظؾر الدشؾؼ في مرشرات)مرشر الؾدا التالي( 12والذنل رقؼ )، السدػ الظؾيل

 ومرشر الاقتراض( لمبشؾك التجارية اليسشية خلال سشؾات الدراسة.
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 (12شنل رقؼ )

التظؾر الدشؾؼ في مرشرات اليينل السالي في البشؾك التجارية )مرشر الؾدائع الى الخرؾم، ومرشر الإقتراض( اليسشية 
 (م2005-2015خلال الدشؾات)

خــذاً أ، (2005)%( فــي العــام95.26السظمؾبــات مــا ندــبتو)وقــد بمــ  مرشــر الؾدائــع إلــى إجســالي 
فــي عــام  اليسشيــة لكــؽ ســرعان مــا تزايــدت الؾدائــع فــي البشــؾك التجاريــة، (2006-2007)بــالتراجع عــامي

% مـــــؽ مجســـــل 96%( أؼ أن مـــــا كقـــــارب 95.99حتـــــى وصـــــمع إلـــــى الحـــــد الأعمـــــى بشدـــــبة )، 2008
شر ميؼ كفدر طبيعة الأزمـة الساليـة التـي نجسـع عـام وىذا مر  ،التجارية ىي ودائع البشؾكالسظمؾبات في 

ويلاحــع عمــى السرشــر أنــو يتــمرجح صــعؾداً  م بفعــل ارتفــاع ندــبة الؾدائــع فــي ىينــل السظمؾبــات،2007
حيث يترـاعد فـي أوقـات الاسـتقرار كسـا ىـؾ ، (2015)وىبؾطاً إلى أن وصل إلى أدنى نقظو لو في عام

، 2011ويتراجــع فــي فتــرات الاضـظراب كســا ىــؾ الحــال فــي عــام ، (2013 – 2005)الحـال فــي الأعــؾام
لمسرشــــــر كانــــــع فــــــي أن أدنــــــى قيســــــة  أدنــــــاه( 7وكســــــا يؾضــــــح الجــــــدول رقــــــؼ )، (2015، 2014)وعــــــام
الستؾسط الحدـابي الكمـي لمؾدائـع  عؽ أم ا، %(92.26) قيسة السرشر ما مقداره حيث بمغع (2015عام)

ة لسعامــل وبالشدــب، (1.25وبــانحراف معيــارؼ ) %(94.19اره)م خــلال الفتــرة فقــد بمــ  مــا مقــدإلــى الخرــؾ 
إلى الخرؾم(  حان طبيعة تؾزيع بيانات )الؾدائعا يؾض( فيس1.01-)ومعامل التفرطح، (0.21-)الالتؾاء

 خلال فترة الدراسة.
 : / مجسػع السػجػداتمجسػع السصمػبات=  الاقتخاضمؤشخ  -ب 

، اليسشيــة مجســؾع السؾجــؾدات( فــي البشــؾك التجاريــةمجســؾع السظمؾبــات/ الاقتــراض )بالشدــبة لسرشــر 
ـــى قيســـة حققيـــا مرشـــر إ  أن مرتفعـــة ةحقـــق ندـــب الاقتـــراضن مرشـــر أ (7)رقـــؼ  مـــؽ الجـــدوليتبـــيؽ   أعم

مسا يدل عمى زيادة مخاطر ، (2010%( عام)94.12) بمغعم( 2005-2015) خلال الفترة الاقتراض
 رشـرأدنـى قيسـة لمسمتذبذبـة صـعؾداً وىبؾطـاً إ  بمغـع  التسؾيل ولكشيا انخفزع فـي بقيـة الفتـرة إلـى ندـب
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قظـــع ك الاقتـــراضأن قيســـة مرشـــر  (12رقـــؼ )الذـــنل  مـــؽحـــع يمو ، %(90.03) مـــا مقـــداره( 2011عـــام)
 .(2010و لػ في عام ) مجسؾع السظمؾبات إلىمرشر الؾدائع كشدبة 

كسـا ىـؾ  %(91.89) الفتـرة فقـد بمـ  مـا مقـدارهخـلال  الاقتـراضعؽ الستؾسط الحدابي لسرشر  أما
، (0.58) الالتــــؾاءوبالشدـــبة لسعامـــل ، (0.99معيـــارؼ) بـــانحرافو ، أدنـــاه (7رقـــؼ ) مؾضـــح فـــي الجـــدول

 خلال فترة الدراسة.  (الاقتراضفيسا يؾضحان طبيعة تؾزيع بيانات )مرشر  (2.93) التفرطح ومعامل
 (7جدول رقؼ )

  في البشؾك التجارية اليسشية الخرؾم( إلىالإحراءات الؾصفية لسرشرات اليينل السالي)مرشر الاقتراض ومرشر الؾدائع 
 معامل التفخشح الالتػاءمعامل  الإنحخاف السعياري  الستػسط الحدابي السجى أدنى قيسة أعمى قيسة السؤشخات

 2.907 0.58 0.990 91.89 4.09 90.03 94.12 مرشر الاقتراض
 1.008- 0.21- 1.253 94.18 3.73 92.26 95.99 لخرؾماإلى  الؾدائع

 : مجسػع الخرػم / حقػق السمكية= مؤشخ السجيػنية إلى حقػق السمكية  -ج 
التجاريـة )مجسؾع الخرـؾم/ حقـؾق السمكيـة( فـي البشـؾك سرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكيةبالشدبة ل

)مرشــر  ة لسرشــرات ىينــل رأس الســال العامــلالإحرــاءات الؾصــفيأدنــاه  (8) يؾضــح جــدول رقــؼ، اليسشيــة
ومرشـــر حـــق السمكيـــة إلـــى ، القـــروضإجســـالي ومرشـــر التـــدفق الشقـــدؼ إلـــى ، السديؾنيـــة إلـــى حـــق السمكيـــة

 .م(2005-2015الخرؾم( في البشؾك التجارية اليسشية خلال الدشؾات)
 (8جدول رقؼ )

ومرشر ، العامل)مرشر السديؾنية إلى حق السمكيةالإحراءات الؾصفية لسرشرات ىينل رأس السال 
  في البشؾك التجارية اليسشية ومرشر حق السمكية إلى الخرؾم(، التدفق الشقدؼ إلى القروض

 ضجوس  ض 
وػلٔ 

 ق٘وس

و ًٔ 

 ق٘وس
 ضجوةٓ

ضجودْشط 

 ضجحصوفٖ

ض ًح ضف 

 ضجوؼ٘ورٕ

هؼوهل 

 ضلاجدْضي

هؼوهل 

 ضجدلأ طح

 1.525 1.19- 1.068 12.82 3.68 10.37 14.05 ضجول ٘سهس   ضجوةًْٗ٘س إجٔ حمْق 

 2.126 1.24- 5.506 10.91 18.97 2.00- 16.97 ضجم ّع إخووجٖضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ 

 3.255 1.55 0.832 8.96 3.04 7.98 11.02 حمْق ضجول ٘س إجٔ ضجخظْم

خـلال  حقـؾق السمكيـة( أعلاه أن أعمى قيسة حققيـا مرشـر السديؾنيـة إلـى 8يتزح مؽ الجدول رقؼ )
( كســا ىــؾ مؾضــح فــي 2007( وىــي التــي كانــع فــي عــام)مــرة14.05م( تدــاوؼ )2005-2015الفتــرة )

قيســـة السرشــر مـــا  حيـــث بمغــع م2011ى قيســة لمسرشـــر كانــع فـــي عــام وأن أدنـــ أدنــاه( 13الذــنل رقـــؼ )
 .(مرة10.37مقداره)
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 (13شنل رقؼ )

العامل)مرشر السديؾنية، ومرشر التدفق الشقدؼ، ومرشر حقؾق السمكية التظؾر الدشؾؼ في مرشرات ىينل رأس السال 
 م(2015 -2005لمخرؾم( في البشؾك التجارية اليسشية خلال الدشؾات)

ــا خــلال الفتــرة فقــد بمــ  مــا  سرشــر السديؾنيــة إلــى حقــؾق السمكيــةل عــؽ الستؾســط الحدــابي الكمــي أم 
وبالشدـبة لسعامــل ، (1.07وبـانحراف معيــارؼ )، اهدنــأمــرّة( كسـا ىــؾ مؾضـح فــي الجـدول  12.82مقـداره )
( فيسـا يؾضـحان طبيعـة تؾزيـع بيانـات )مرشـر السديؾنيـة إلـى 1.55ومعامـل التفـرطح )، (1.2-) الالتؾاء

 .خلال فترة الدراسة (حقؾق السمكية
 ،مسا كعشي بمن البشؾك التجاريـة اليسشيـة تعتسـد عمـى الـديؾن أك ـر مـؽ اعتسادىـا عمـى أمـؾال السمكيـة

 .%12.82حيث بم  متؾسط الشدب خلال الفترة 
 :مؤشخ التجفق الشقجي إلى مجسػع القخوض= التجفق الشقجي/ مجسػع السصمػبات  -د 

سرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض)التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات( في البشؾك لبالشدبة 
كسا ، %10.91بذنل عام بشدبة متؾسظة دة فقد كانع مداىستو في سداد القروض جي، التجارية اليسشية

يبــيؽ أن أعمــى قيســة حققيــا التــدفق الشقــدؼ إلــى مجســؾع القــروض خــلال الفتــرة ، أعــلاه (8أن الجــدول رقــؼ )
وأدنــى قيســة لمسرشــر كانــع  (2006)عــامال%( وىــي التــي كانــع فــي 16.97م( تدــاوؼ )2005-2015)

%( أؼ أنيـا كانـع 2-يسة السرشر مـا مقـداره )ق أزمة الديؾلة العالسية حيث بمغع عقب، 2009عامالفي 
لمتدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض خلال الفتـرة  عؽ الستؾسط الحدابي الكمي أم ا، تعاني مؽ أزمة سيؾلة

ومعامـل التفـرطح ، (1.24-ومعامـل التـؾاء )، (5.51وبـانحراف معيـارؼ)، %(10.91فقد بم  مـا مقـداره)
 انات )التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض( خلال فترة الدراسة. ( وىسا يؾضحان طبيعة تؾزيع بي2.13)

 :/ السصمػبات حقػق السمكية=  لخرػمإلى امؤشخ حقػق السمكية  -ه 
 / السظمؾبات( في البشؾك التجارية اليسشية قؾق السمكية لمخرؾم)حقؾق السمكيةعؽ مرشر ح أم ا
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إلــى حقــؾق السمكيــة  ا مرشــرقيســة حققيــ( أعــلاه أن أعمــى 13( والذــنل رقــؼ )8فيتزــح مــؽ الجــدول رقــؼ )
وأدنــى ، (2011عـام)ال%( وىـي التــي كانـع فــي 11.02)( تدــاوؼ م2005-2015لخرـؾم خــلال الفتـرة)ا

وارتفــاع السرشــر ، %(7.98قيســة السرشــر مــا مقــداره)حيــث بمغــع  (2007)عــامالقيســة لمسرشــر كانــع فــي 
ؽ سحؾبات لؾدائع السقرضيؽ ليا عمى تعاني م (2011العام )ن البشؾك في أ كفدر (2011) عامالخلال 

ــا، مســا كغيــر حقــؾق السمكيــة عمــى نحــؾ أكبــر، قــل مــؽ بدــظياأالشحــؾ الــذؼ كجعــل مقــام السعادلــة  عــؽ  أم 
%( كسـا ىـؾ 8.97لخرـؾم خـلال الفتـرة فقـد بمـ  مـا مقـداره)إلـى الحقؾق السمكيـة  الستؾسط الحدابي الكمي

 تفـرطح ومعامـل، (1.55)ومعامـل التـؾاء، (0.83)رؼ وبـانحراف معيـا، علاهأ ( 8مؾضح في الجدول رقؼ )
 لخرؾم( خلال فترة الدراسة.إلى ايؾضحان طبيعة تؾزيع بيانات)حقؾق السمكية  ( وىسا3.23)
 تصػر مؤشخات تػضيف مػارد الييكل السالي في البشػك التجارية اليسشية: -2

البشــؾك فــي  الســالياليينــل مرشــرات تؾعيــف مــؾارد التظــؾر الدــشؾؼ فــي  (9رقــؼ ) يؾضــح الجــدول
 عمى الشحؾالأتي: (م2005-2015ل الدشؾات)التجارية اليسشية خلا

 (9جدول رقؼ )
 )ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشية اليينل الساليمرشرات تؾعيف مؾارد التظؾر الدشؾؼ في 

 ضجودْشط 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 ضجصٌس

تْ ٘مممممف هس ممممم  

 ضجْ ضئغ
34.19 27.09 26.26 25.13 21.79 22.11 21.22 15.61 14.69 16.08 13.86 21.64 

هس ممممم  تْ ٘مممممف  

 ضجوْضر 
29.18 23.80 22.97 22.40 19.22 19.57 17.91 13.30 12.79 13.82 11.81 18.80 

هس ممممم  تْ ٘مممممف  

 ضجوْضر  ضجودوحس
30.54 24.78 24.29 23.15 19.95 20.25 18.98 14.11 13.42 14.77 12.70 19.72 

 
( الدابق أن مرشرات تؾعيـف رأس السـال العامـل فـي البشـؾك التجاريـة اليسشيـة 9) رقؼويتزح مؽ الجدول 

أدنــاه يؾضــح طبيعــة التظــؾر الدــشؾؼ فــي مرشــرات تؾعيــف مــؾارد ( 14) رقــؼ والذــنل، تتشــاقص تــدريجياً 
 .اليينل السالي في البشؾك التجارية اليسشية
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 (14)شنل رقؼ 

 م(2015-2005التجارية اليسشية خلال الدشؾات) التظؾر الدشؾؼ في مرشرات تؾعيف مؾارد اليينل السالي في البشؾك
( الدــابق أن مرشــرات تؾعيــف اليينــل الســالي فــي البشــؾك التجاريــة 14يتزــح مــؽ الذــنل رقــؼ )

مؽ الإحراءات الؾصفية  اً ( أدناه كقدم عدد10والجدول رقؼ )، تتراجع سشؾياً خلال فترة الدراسة، اليسشية
 بذمن  لػ.

 (10جدول رقؼ )
 في البشؾك التجارية اليسشية اليينل السالي سرشرات تؾعيف مؾاردالؾصفية لالإحراءات 

 ضجوس  ض 
 وػلٔ

 ق٘وس

 و ًٔ

 ق٘وس
 ضجوةٓ

 ضجودْشط

 ضجحصوفٖ 

 ض ًح ضف

 ضجوؼ٘ورٕ 

 هؼوهل

 ضلاجدْضي

 هؼوهل

 ضجدلأ طح

 0.150- 0.53 6.30 21.64 20.33 13.86 34.19 هس   تْ ٘ف ضجْ ضئغ

 0.625- 0.38 5.52 18.80 17.37 11.81 29.18 هس   تْ ٘ف ضجوْضر 

 0.518- 0.43 5.67 19.72 17.84 12.70 30.54 هس   تْ ٘ف ضجوْضر  ضجودوحس

 كمتي:ما ( الدابقيؽ10( والجدول رقؼ )14ويتزح مؽ الذنل رقؼ )
 / إجسالي الػدائع: الإئتسان الاستثساري مؤشخ تػضيف الػدائع =  -أ 

بالشدــبة لسرشــر تؾعيــف الؾدائــع فــي البشــؾك التجاريــة اليسشيــة يتزــح أن البشــؾك التجاريــة اليسشيــة 
% وبمــ  الستؾســط الحدــابي الكمــي خــلال 34.19% إلــى 13.86حققــع معــدلات ضــعيفة تراوحــع بــيؽ 

مرشر حيث كانع أعمى قيسة حققيا ، مسا يدل عمى ضعف استغلال الؾدائع% 21.64الفترة ما مقداره 
( 2005%( والتــي كانــع فــي العــام )34.19) ( تدــاوؼ م2005-2015خــلال الفتــرة) يــف الؾدائــعتؾع

ــا%( 13.86حيــث بمغــع قيســة السرشــر مــا مقــداره ) 2015وأدنــى قيســة لمسرشــر كانــع فــي عــام عــؽ  أم 
%( وبـانحراف 21.64الستؾسط الحدابي الكمي لسرشر تؾعيف الؾدائع خلال الفترة فقـد بمـ  مـا مقـداره )

( وىسا يؾضحان طبيعـة 0.15-ومعامل التفرطح )، (0.53وبالشدبة لسعامل الالتؾاء )، (6.3) معيارؼ 
 خلال فترة الدراسة. (تؾزيع بيانات )مرشر تؾعيف الؾدائع

 / إجسالي السػجػدات: الإئتسان الاستثساري مؤشخ تػضيف السػارد =  -ب 
 السؾجؾدات( في البشؾك التجاريـة/ إجسالي دبة لسرشر تؾعيف السؾارد )القروض+الاست ساراتبالش

 ،%18.80% وبم  متؾسط الفترة 29.18% إلى 11.81اليسشية حققع معدلات متؾاضعة تراوحع بيؽ
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 / إجسالي السػجػدات: الإئتسان الاستثساري مؤشخ تػضيف السػارد =   -ج 
 التجاريـة/ إجسالي السؾجؾدات( في البشؾك دبة لسرشر تؾعيف السؾارد )القروض+الاست ساراتبالش

، %18.80% وبم  متؾسط الفترة 29.18% إلى 11.81اليسشية حققع معدلات متؾاضعة تراوحع بيؽ
%( 29.18( تدــاوؼ )م2005-2015خــلال الفتـرة) ى قيسـة حققيــا مرشـر تؾعيــف السـؾاردكانـع أعمــ إ 

داره قيسة السرشر ما مق بمغع إ  2015( وأدنى قيسة لمسرشر كانع في عام2005) التي كانع في عام
 .وىذا الانخفاض كذير إلى ارتفاع مخاطر الديؾلة إ  تعد ىذه الشدبة غير جيدة، %(11.81)

ــــا لسرشــــر تؾعيــــف الســــؾارد خــــلال الفتــــرة فقــــد بمــــ  مــــا مقــــداره  عــــؽ الستؾســــط الحدــــابي الكمــــي أم 
( 0.62-) ومعامل التفرطح، (0.38) الالتؾاءوبالشدبة لسعامل ، (5.52معيارؼ) بانحراف%( و 18.8)
 خلال فترة الدراسة. (ىسا يؾضحان طبيعة تؾزيع بيانات )مرشر تؾعيف السؾاردو 

 :الػدائع+حقػق السمكية/  الإئتسان الاستثساري مؤشخ تػضيف السػارد الستاحة =  -د 
ؽ ندباً متذبذبة تراوحع بـيحققع البشؾك التجارية اليسشية ، بالشدبة لسرشر تؾعيف السؾارد الستاحة

ان أعمـــى قيســـة حققيـــا مرشـــر تؾعيـــف الســـؾارد الستاحـــة خـــلال الفتـــرة  إ ، %(30.54)إلـــى  %(12.7)
كانــع فــي  ( وأدنــى قيســة لمسرشــر2005التــي كانــع فــي عــام )و %( 30.54( تدــاوؼ )2005-2015)
عؽ الستؾسط الحدابي الكمي لسرشر  أم ا، %(12.7حيث بمغع قيسة السرشر ما مقداره ) (2015)عامال

ـــداره )تؾعيـــف الســـؾارد الستاحـــة خـــلال ا ـــ  مـــا مق ـــد بم ـــرة فق ـــانحراف معيـــارؼ )19.72لفت ، (5.67%( وب
( )أؼ تفـــــرطح نحـــــؾ الأســـــفل( وىســـــا 0.52-ومعامـــــل التفـــــرطح )، (0.43)الالتـــــؾاءوبالشدـــــبة لسعامـــــل 

  يؾضحان طبيعة تؾزيع بيانات )مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة( خلال فترة الدراسة.
 :البشػك التجارية اليسشيةتصػر مؤشخات سيػلة رأس السال العامل في  -3

 ( التظــؾر الدــشؾؼ فــي مرشــرات ســيؾلة رأس الســال العامــل فــي البشــؾك11رقــؼ ) يؾضــح الجــدول
 (م2005-2015التجارية اليسشية خلال الدشؾات)

 (11جدول رقؼ )
 )ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشية التظؾر الدشؾؼ في مرشرات سيؾلة رأس السال العامل

 اٌّتٛسػ 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 اٌسٕح

 1.06 1.06 1.06 1.06 1.07 1.07 1.03 1.06 1.06 1.06 1.07 1.07 اٌتذاٚي )ِشج(

 11.15 16.96 12.13 10.41 9.90 18.71 7.91 8.93 9.11 11.22 9.84 7.58 اٌسٌٍٛح إٌمذٌح )%(

 79.63 97.65 89.61 76.27 78.78 85.75 77.52 68.58 80.91 77.99 76.74 66.17 اٌشصٍذ إٌمذي)%(

 79.84 92.31 88.52 90.18 88.90 82.50 83.97 80.84 63.77 72.61 66.17 68.49 اٌسٌٍٛح الازتٍاؼٍح )ِشج(

الأصٛي اٌسائٍح إٌى إخّاًٌ 

 الأصٛي )%(
97.27 97.38 97.94 97.97 98.08 98.32 98.07 98.66 98.79 98.84 98.91 98.20 
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( كقــدم رســساً بيانيــاً يؾضــح طبيعــة التظــؾر الدــشؾؼ فــي مرشــرات ســيؾلة 15) التــالي والذــنل رقــؼ
 رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية.

 
 (15)شنل رقؼ 

 م(2015-2005التظؾر الدشؾؼ في مرشرات سيؾلة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية خلال الدشؾات)
 :كمتي أعلاه ما (15رقؼ ) مؽ الذنلويتزح 
 :مؤشخ ندبو التجاول = السػجػدات الستجاولة / السصمػبات الستجاولة - أ

)السؾجؾدات الستداولة/ السظمؾبات الستداولة( بـ ول )مقاساً بالسرة( والسعبر عشوبالشدبة لسرشر التدا
مقــدرتيا عمــى الؾفــاء بستظمبــات فقــد بيشــع مرشــرات ســيؾلة رأس الســال العامــل لمبشــؾك التجاريــة اليسشيــة 

ــة الدــحب ل أعمــى مــؽ الؾاحــد الرــحيح فــي حيــث كانــع ندــبة التــداو ، الدــيؾلة لدــداد الالتزامــات ومقابم
( أعــلاه أن أعمــى قيســة حققيــا 15الذــنل رقــؼ )و  ( أعــلاه11الجــدول رقــؼ ) ويتزــح مــؽ، الأعــؾام جسيــع

 2005والتــي كانــع فــي الأعــؾام) مــرّة( 1.07( تدــاوؼ )م2005-2015مرشــر التــداول خــلال الفتــرة )
ســـة قي حيـــث بمغـــع، م( 2010كانـــع فـــي عـــام ) وأدنـــى قيســـة لمسرشـــر، م( 2012و 2011و 2006و

الفترة فقد بمـ  مـا  عؽ الستؾسط الحدابي الكمي لسرشر التداول خلال أم ا، مرّة(1.03السرشر ما مقداره )
ومعامــل ، (0.01اف معيــارؼ )وبـانحر ( أدنــاه 12مــرّة( كســا ىـؾ مؾضــح فــي الجـدول رقــؼ )1.06مقـداره )

 .( وىسا يؾضحان طبيعة تؾزيع البيانات في السرشرات4.34ومعامل تفرطح )، (1.63-)التؾاء
 :مؤشخ الديػلة الشقجية = الشقجية بالخديشة / الػدائع تحت الصمب - ب

ي فـــ بالشدـــبة لمدـــيؾلة الشقدكـــة )الشقدكـــة بالخزيشـــة / الؾدائـــع تحـــع الظمـــب( كانـــع شـــيدت انخفاضـــاً 
أدنـاه أن  (12عـلاه والجـدول رقـؼ )أ ( 15ويبـيؽ الذـنل رقـؼ )، الدشؾات الأولـى ثـؼ حققـع ارتفاعـا متشاميـاً 

%( والتـــي 18.71( تدـــاوؼ )م2005-2015أعمـــى قيســـة حققيـــا مرشـــر الدـــيؾلة الشقدكـــة خـــلال الفتـــرة )
حيـث بمغـع قيسـة السرشـر مـا ، (م2005عـام)الوأدنى قيسة لمسرشر كانع فـي ، (2011عام )الكانع في 
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ــا، %(7.58مقــداره ) عــؽ الستؾســط الحدــابي الكمــي لمدــيؾلة الشقدكــة خــلال الفتــرة فقــد بمــ  مــا مقــداره  أم 
ومعامــــل ، (3.58وبــــانحراف معيــــارؼ )، ( أدنــــاه12%( كســــا ىــــؾ مؾضــــح فــــي الجــــدول رقــــؼ )11.15)

خــلال  (نــات )الدــيؾلة الشقدكــةوىســا يؾضــحان طبيعــة تؾزيــع بيا، (1.11ومعامــل تفــرطح )، (1.4التــؾاء)
 فترة الدراسة.

 :مؤشخ الخصيج الشقجي = الشقج وما في حكسة / إجسالي الػدائع -ج
( أعـلاه 15وبالشدـبة لسرشـر الرصـيد الشقـدؼ فـي البشـؾك التجاريـة اليسشيـة يتزـح مـؽ الذـنل رقـؼ )

م( 2005-2015رة )( أدنــاه أن أعمــى قيســة حققيــا مرشــر الرصــيد الشقــدؼ خــلال الفتــ12والجــدول رقــؼ )
م( 2005وأدنــى قيســة لمسرشــر كانــع فــي عــام)، م(2015%( والتــي كانــع فــي عــام )97.65تدــاوؼ )

ــا، %(66.17حيــث بمغــع قيســة السرشــر مــا مقــداره ) عــؽ الستؾســط الحدــابي الكمــي لمرصــيد الشقــدؼ  أم 
وبــانحراف ، أدنــاه (12%( كســا ىــؾ مؾضــح فــي الجــدول رقــؼ )79.63خــلال الفتــرة فقــد بمــ  مــا مقــداره )

ـــؾاء )، (8.91معيـــارؼ ) ـــع 0.62ومعامـــل تفـــرطح )، (0.55ومعامـــل الت ( وىســـا يؾضـــحان طبيعـــة تؾزي
 البيانات في السرشرات.

 :الػدائع + اليػامر إجساليشجيجة الديػلة /  الأصػل=  الاحتياشيةمؤشخ الديػلة  -د
( 15ح مــؽ الذــنل رقــؼ )وبالشدــبة لسرشــر الدــيؾلة الاحتياطيــة فــي البشــؾك التجاريــة اليسشيــة يتزــ

-2005( أدنــــاه أن أعمــــى قيســــة حققتيــــا الدــــيؾلة الاحتياطيــــة خــــلال الفتــــرة )12أعــــلاه والجــــدول رقــــؼ )
ـــــع فـــــي عـــــام)%( و 92.31م( تدـــــاوؼ )2015 وأدنـــــى قيســـــة لمسرشـــــر كانـــــع فـــــي ، م(2015التـــــي كان

ــا، %(63.77م( حيـــث بمغــع قيســـة السرشــر مـــا مقـــداره )2008)عــام  الكمـــي عـــؽ الستؾســط الحدـــابي أم 
( 12%( كسـا ىـؾ مؾضـح فـي الجـدول رقـؼ )79.84لمديؾلة الاحتياطية خلال الفترة فقد بم  ما مقداره )

( وىســــــا 1.46-ومعامــــــل تفــــــرطح )، (0.44-ومعامــــــل التــــــؾاء)، (10.35وبــــــانحراف معيــــــارؼ)، أدنــــــاه
 يؾضحان طبيعة تؾزيع بيانات )الديؾلة الاحتياطية( خلال فترة الدراسة.

 :(الدائمة إلى إجسالي الأصػل )السػجػدات الستجاولة / إجسالي السػجػداتلأصػل مؤشخ ا -ه
لأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل في البشؾك التجارية اليسشيـة يتزـح مـؽ الذـنل رقـؼ لبالشدبة 

ا الأصـــؾل الدـــائمة إلـــى إجســـالي الأصـــؾل تـــ( أدنـــاه أن أعمـــى قيســـة حققي12( أعـــلاه والجـــدول رقـــؼ )15)
لمسرشـر ( وأدنـى قيسـة 2015التـي كانـع فـي عـام)و ، %(98.91( تدـاوؼ)م2005-2015)خلال الفترة

ــا، %(97.27قيســة السرشــر مــا مقــداره ) حيــث بمغــع 2005كانــع فــي عــام عــؽ الستؾســط الحدــابي  أم 
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ىـؾ مؾضـح  %( كسـا98.2رة فقـد بمـ  مـا مقـداره)الكمي للأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل خلال الفت
-ومعامـل تفـرطح )، (0.34-ومعامـل التـؾاء)، (0.56وبانحراف معيـارؼ)، دناه( أ12في الجدول رقؼ )

 ( وىسا يؾضحان طبيعة تؾزيع البيانات في السرشرات.0.89
 (12جدول رقؼ )

 في البشؾك التجارية اليسشية الإحراءات الؾصفية لسرشرات سيؾلة رأس السال العامل
 انًؤشزات

 أعهي

 قًَة

 أدَي

 قًَة
 انًذى

 انًتوسظ

 انحسابٌ 

 الاَحزاف

 انًعَارً 

 يعايم

 الانتواء

 يعايم

 انتفزعح

 6.175 2.21- 0.01 1.06 0.04 1.03 1.07 (ه ة)ضجدةضّن 

 1.109 1.40 3.58 11.15 11.13 7.58 18.71 ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس

 0.620 0.55 8.91 79.63 31.48 66.17 97.65 ضج ط٘ة ضجٌمةٕ

 1.461- 0.44- 10.35 79.84 28.54 63.77 92.31 ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س

 0.894- 0.34- 0.56 98.20 1.64 97.27 98.91 ضلإطْن ضلإطْن ضجصوئلس إجٔ إخووجٖ

 :تصػر مؤشخات ربحية رأس السال العامل في البشػك التجارية اليسشية -4
التظــؾر الدــشؾؼ فــي مرشــرات ربحيــة رأس الســال العامــل فــي التــالي   (13يؾضــح جــدول رقــؼ )

 (.م2005-2015ية خلال الدشؾات )التجارية اليسشالبشؾك 
 (13جدول رقؼ )

)ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشية التظؾر الدشؾؼ في مرشر ربحية رأس السال العامل  

كعـــرض البيانـــات الأساســـية لسرشـــرات ربحيـــة رأس الســـال العامـــل فـــي  (13رقـــؼ ) أعـــلاه الجـــدول
ونغراً لكبر حجؼ البيانات في الجدول الدابق سؾف يـتؼ تجزئتيـا وشـرحيا عمـى ، البشؾك التجارية اليسشية

رســساً بيانيــاً يؾضــح طبيعــة التظــؾر الدــشؾؼ فــي مرشــر  دنــاهأ (16رقــؼ ) مجسؾعــات بحيــث كقــدم الذــنل
وتقــدم بقيــة الاشــنال والجــداول الأخــرػ ، تقــارب الأرقــام( ةيجــنتمكية)العائــد حــق السصــافي الــربح ومعــدل 
 الأتي:و لػ عمى الشحؾ ، تفدير بقية الستغيرات

 الستؾسط 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 الدشة
 22.52 15.50 21.43 25.45 28.53 21.13 16.65 24.66 21.08 28.97 24.51 19.81 هس   طوفٖ ضج فح

هس ممم  ضجؼوئمممة ػلمممٔ إخوممموجٖ  

 ضلإطْن
1.16 1.53 1.82 1.30 1.36 1.06 1.46 1.70 1.31 1.10 0.98 1.34 

هس ممم  ضجؼوئمممة ػلمممٔ حممممْق    

 ضجول ٘س
18.36 20.39 24.72 15.32 16.60 12.44 13.83 19.74 17.24 14.25 11.36 16.77 

 1.57 1.20 1.34 1.53 1.98 1.78 1.20 1.57 1.50 2.14 1.76 1.31 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

ضلإهممْضن  هس مم  ضجؼوئممة ػلممٔ   

 ضجودوحس
1.23 1.65 1.99 1.38 1.44 1.11 1.58 1.80 1.41 1.23 1.10 1.45 
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 (16رقؼ ) الذنل

يؾضح التظؾر الدشؾؼ في مرشرات ربحية رأس السال العامل )مرشر صافي الربح ومرشر معدل العائد 
 (2015 – 2005)في البشؾك التجارية اليسشية خلال الدشؾات  عمى حقؾق السمكية(

 ويتزح مؽ الجدول والذنل أعلاه مايمي:
 :يخادات/ الإ صافي الخبح= مؤشخ صافي الخبح  - أ

يتزــح مــؽ ات( فــي البشــؾك التجاريــة اليسشيــة يــرادلسرشــر صــافي الــربح )صــافي الــربح/ الإ ةلشدــببا
 خـلال الفتـرة أعمى قيسة حققيـا مرشـر صـافي الـربحدناه أن أ (14رقؼ ) أعلاه والجدول (16رقؼ ) الذنل

وأدنــى قيســة لمسرشــر كانــع فــي  (2007%( والتــي كانــع فــي عــام)28.97م( تدــاوؼ )2005-2015)
لسرشــر  ابي الكمـيعـؽ الستؾسـط الحدـ أم ـا، %(15.5قيسـة السرشـر مـا مقــداره) حيـث بمغـع، 2015عـام

، دنـاهأ (14رقـؼ ) كسـا ىـؾ مؾضـح فـي الجـدول %(22.52مقـداره)خلال الفترة فقـد بمـ  مـا  صافي الربح
  .(0.74-امل تفرطح)ومع، (0.07-(.ومعامل التؾاء)4.37) معيارؼ  بانحرافو 

ن التؾزيـع غيـر أسـمباً و و معامـل تفـرطح سـمبي)أؼ  التؾزيع ممتـؾ يؽ أنالأخير  يؽويتزح مؽ ىذ
 طبيعي(.
 :حقػق السمكية صافي الخبح /=  حقػق السمكية إلىمؤشخ العائج   - ب

سمكية)صــافي الــربح / حقــؾق السمكيــة( فــي البشــؾك التجاريــة بالشدــبة لسرشــر العائــد عمــى حقــؾق ال
ن أعمـى قيسـة حققيـا مرشـر العائـد أدنـاه أ (14رقـؼ ) أعـلاه والجـدول (16رقؼ ) يتزح مؽ الذنلاليسشية 

 (2007كانـع فـي عـام)%( والتـي 24.72( تداوؼ )م2005-2015) عمى حقؾق السمكية خلال الفترة
عـؽ  أم ـا، %(11.36) قيسـة السرشـر مـا مقـداره حيـث بمغـع، 2015وأدنى قيسة لمسرشر كانـع فـي عـام

 %(16.75لسرشـر العائـد عمـى حقـؾق السمكيـة خـلال الفتـرة فقـد بمـ  مـا مقـداره) الستؾسط الحدابي الكمي
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 ومعامل تفرطح، (0.62ؾاء)ومعامل الت، (3.91) معيارؼ  بانحرافو ، أدناهكسا ىؾ مؾضح في الجدول 
، ةخـلال فتــرة الدراســ ىسـا يؾضــحان طبيعـة تؾزيــع بيانــات )مرشـر العائــد عمـى حقــؾق السمكيــة(و  (0.22)

ن كنؾن وىؾ أالتؾاء ويقترب مؽ الرفر ولكشو لؼ كحقق الذرط الأخير  ويتزح مؽ  لػ أن التؾزيع ممتؾٍ 
 ي السرشر ليدع طبيعية.ان تؾزيع البيشات ف إلىكذير  ما 3كداوؼ  معامل التفرطح

 (14رقؼ )جدول 
 )مرشر صافي الربح ومرشر معدل العائد عمى حقؾق السمكية(لالعام الإحراءات الؾصفية لسرشرات ربحية رأس السال

 )ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشية
 انًؤشزات

 أعهي

 قًَة

 أدَي

 قًَة
 انًذى

 انًتوسظ

 انحسابٌ

 الإَحزاف

 انًعَارً

 يعايم

 الإنتواء

 يعايم

 انتفزعح

 0.741- 0.07- 4.37 22.52 13.47 15.50 28.97 هس   طوفٖ ضج فح

 0.220 0.62 3.91 16.75 13.36 11.36 24.72 هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

العائــد  ومرشــر، مرشــرات الربحيــة الستعقمــة بسرشر)صــافي الــربح ن تــؼ تؾضــيح وتفدــيرأوبعــد 
ومرشــر ، تؾضــيح بقيــة السرشرات)مرشــر العائــد عمــى الأمــؾال الستاحــة إلــىعمــى حقــؾق السمكيــة( نــمتي 

 يؾضح  لػ. التاليوالذنل ، ومرشر العائد عمى إجسالي الأصؾل(، العائد عمى الؾدائع

 
 (17رقؼ )شنل 

في التظؾر الدشؾؼ في مرشرات ربحية رأس السال العامل )مرشر صافي الربح ومرشر معدل العائد عمى حقؾق السمكية( 
 (.2015 – 2005سشؾات الدراسة )ؾك التجارية اليسشية خلال البش

كسـا ىـؾ  ؼ ؾائد ال لاثة تتذبذب بذـنل متـؾاز ن معدلات العأالدابق  (17رقؼ ) ويتزح مؽ الذنل 
يـة كسـا أن حركـة مرشـرات الربح، الحال بالشدبة لسرشرات صـافي الـربح ومرشـر العائـد عمـى السؾجـؾدات

ويتزــح مــؽ الذــنل الدــابق أن مرشــرات الربحيــة ، ؽ متؾازيــةيالدــابق يؽالذــنمفــي البشــؾك التجاريــة فــي 
عــام الحالاتيــا فــي  أســؾ أوكانــع ، 2007متذبذبــة خــلال ســشؾات الدراســة ولكشيــا بمغــع  روتيــا فــي عــام 

 دناه يمخص حركة تمػ السرشرات مؽ خلال بعض السقاييس الؾصفية.أوالجدول ، م2010
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 (15جدول رقؼ )
العائد ، العائد عمى الؾدائع، العائد عمى إجسالي الأصؾل)رأس السال العامل ل فية لسرشرات ربحيةالإحراءات الؾص

 )ندبة مئؾية( في البشؾك التجارية اليسشية عمى الأمؾال الستاحة(
 انًؤشزات

 أعهي

 قًَة

 أدَي

 قًَة
 انًذى

 انًتوسظ

 انحسابٌ

 الإَحزاف

 انًعَارً

 يعايم

 الانتواء

 يعايم

 انتفزعح

 0.628- 0.45 0.27 1.34 0.84 0.98 1.82 ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْنهس   

 0.687- 0.52 0.31 1.57 0.94 1.20 2.14 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 0.383- 0.60 0.29 1.45 0.89 1.10 1.99 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

 :كمتي ما (15ويتزح مؽ الجدول رقؼ )
 :/ مجسػع الأصػل صافي الخبح= إجسالي الأصػل  إلىمؤشخ العائج  - أ

فـــي البشــــؾك بالشدـــبة لسرشــــر العائـــد عمــــى إجســـالي الأصــــؾل )صـــافي الــــربح/ مجســـؾع الأصــــؾل( 
مرشــر العائــد عمــى إجســالي  أعــلاه أن أعمــى قيســة حققيــا (15رقــؼ ) يتزــح مــؽ الجــدولالتجاريــة اليسشيــة 

وأدنــى  (2007التـي كانــع فـي عــام)ىــي %( و 1.82( تدــاوؼ )م2005-2015) خــلال الفتـرة الأصـؾل
عـؽ الستؾسـط  أم ـا، %(0.98) قيسـة السرشـر مـا مقـداره حيـث بمغـع 2015لمسرشر كانع فـي عـامقيسة 

 %(1.34) الحدــــابي الكمــــي لسرشــــر العائــــد عمــــى إجســــالي الأصــــؾل خــــلال الفتــــرة فقــــد بمــــ  مــــا مقــــداره
 (.0.59-ح)ومعامل تفرط، (0.46) (.ومعامل التؾاء0.27) معيارؼ  بانحرافو 

 :صافي الخبح / الػدائع= مؤشخ العائج عمى الػدائع  - ب
بالشدبة لسرشر العائد عمى الؾدائع )صـافي الـربح / الؾدائـع( فـي البشـؾك التجاريـة اليسشيـة فيتزـح 

-2005) خــلال الفتــرة ة حققيــا مرشــر العائــد عمــى الؾدائــعأعــلاه أن أعمــى قيســ (15رقــؼ ) مــؽ الجــدول
، 2010وأدنى قيسة لمسرشر كانـع فـي عـام (2007) عام والتي كانع في%( 2.14م( تداوؼ )2015

ـــا، %(1.2) قيســـة السرشـــر مـــا مقـــدارهحيـــث بمغـــع ، 2015و لسرشـــر  لكمـــيعـــؽ الستؾســـط الحدـــابي ا أم 
ومعامــل ، (0.31) معيــارؼ  بــانحرافو  %(1.57) خــلال الفتــرة فقــد بمــ  مــا مقــدارهالعائــد عمــى الؾدائــع 

 (.0.69-ح)ومعامل تفرط، (0.51التؾاء)
 :صافي الخبح / حقػق السمكية + الػدائع= الأمػال الستاحة  إلىمؤشخ العائج  -ج

ئع( في البشـؾك بالشدبة لسرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة )صافي الربح / حقؾق السمكية + الؾدا
 الأمــؾالرشــر العائــد عمــى أعــلاه أن أعمــى قيســة حققيــا م (15رقــؼ ) يتزــح مــؽ الجــدولالتجاريــة اليسشيــة 

وأدنــى  (2007) التـي كانـع فـي عـامىــي %( و 1.99( تدـاوؼ )م2005-2015) خـلال الفتـرة الستاحـة
ــا، %(1.1) قيســة السرشــر مــا مقــداره حيــث بمغــع 2015لمسرشــر كانــع فــي عــامقيســة  عــؽ الستؾســط  أم 
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 بـانحرافو  (%1.45) لسرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة خلال الفترة فقد بم  ما مقدارهالحدابي الكمي 
 (.0.43-) ومعامل تفرطح، (0.58) ومعامل التؾاء، (0.29) معيارؼ 

تحميـــــل تمـــــػ السرشـــــرات واختبـــــار  إلـــــىاتيا الؾصـــــفية نشتقـــــل ءحرـــــاإوبعـــــد عـــــرض السرشـــــرات و 
 الفرضيات.
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 :العاملتحميل العلاقة الدببية بيغ متغيخات الجراسة السفدخة وكفاءة رأس السال : السبحث الثاني
 عبخ الدمدمة الدمشية: متغيخات الجراسةدراسة استقخارية بيانات  :أولاً 

ولًا بدراسة استقرار بيانات متغيرات الدراسة )بيانات أ سبق اختبار فرضيات الدراسة البدءٌ 
 أدناهويعرض الذنل ، م(2015-2005ل الدمدمة الزمشية )الستغيرات التابعة في نسا ج الدراسة( خلا

وقد تؼ  .البيانات في منؾنات مفيؾم كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية )بالستؾسط(طبيعة 
( واليدف مؽ  لػ 1-0استخدام الستؾسط لجسيع متغيرات الدراسة و لػ لأنيا ندب مئؾية تقع بيؽ )

التي لؼ نفرادكة ) ات الظبيعة الدورية( ىؾ خفض مذنمة الزؾضاء البيزاء في البيانات السقظعية الإ
رقؼ  ذنلوال، ثشاء السحاولات الأولية مؽ البحث في استقرار البياناتأ، تتحقق فييا استقراريو البيانات

 التجارية( خلال الدمدمةفي البشؾك  )كفاءة رأس السال العامل ( يؾضح بيانات متغيرات18)
 (.م2005-2015الزمشية)

 
 (18رقؼ )شنل 

 الزمشية. ( خلال الدمدمةاليسشية )كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية بيانات متغيرات
نيا أ)في كل متغير مؽ متغيرات الدراسة( تبدو عمى  ن البياناتأويتزح مؽ الذنل الدابق 

صعؾداً وىبؾطاً و لػ مرشر مبدئي  تتمرجحنيا أ إ ، (مؽ كؾنيا مشفردة)بدلًا  مدتقرة في متؾسظيا
كسا ىؾ مبيؽ  خظياً نيا تمخذ شنلا ً أحع عمى بعض الستغيرات عمى ولكؽ يم، رية البياناتحي باستقرايؾ 
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ومرشر الرصيد ، الأصؾل إجساليومرشر الأصؾل الدائمة إلى  الاحتياطيةبالشدبة لسرشر الديؾلة 
لمتمكد ، الإحرائية عمييا الاختباراتبعض  إجراءو لػ كدتدعي ، في الجزء الأول مؽ الذنل، الشقدؼ

حيث استخدم اختبار جذر الؾحدة ، وقد تؼ  لػ، مؽ مدػ استقرارية البيانات في جسيع متغيرات الدراسة
(UNIT ROOT TEST RESULTS TABLE (ADF))2  م ألسعرفة ما ا ا كانع البيانات مدتقرة

لى أن وكانع الشتائج تذير إ، لا وماىية التحؾيلات السشاسبة لتحؾيل تمػ البيانات إلى بيانات مدتقرة
عدا الستغيريؽ الرابع والخامس ، خذ الستؾسط لجسيع البشؾك التجارية( مدتقرةأجسيع البيانات)بعد 

 :دناهأجسالي الأصؾل( كسا ىؾ مؾضح في الجدول إومرشر الأصؾل الدائمة إلى ، الاحتياطية)الديؾلة 
 (16جدول رقؼ )

 .جذر الؾحدة باستخداماختبار استقرارية بيانات الستغيرات خلال الدمدمة الزمشية 
UNIT ROOT TEST RESULTS TABLE (ADF) 

Null Hypothesis: the variable has a unit root 

          At Level    

Y10 Y9 Y8 Y7 Y6 Y5 Y4 Y3 Y2 Y1 

  

  

-3.804 -3.831 -3.732 -3.913 -4.450 -1.579 -0.805 -2.535 -1.392 -3.636 
t-Statistic 

Prob. 

  

With Constant 

0.005 0.005 0.006 0.004 0.001 0.452 0.767 0.113 0.579 0.000 

*** *** *** *** *** n0 n0 n0 n0 *** 

-3.757 -3.789 -3.928 -3.876 -4.270 -3.273 -3.500 -3.841 -1.106 -3.397 
t-Statistic 

Prob. 

  

With Constant  

& Trend 0.027 0.025 0.017 0.020 0.007 0.128 0.095 0.023 0.918 0.000 

** ** ** ** *** n0 * ** n0 *** 

-7.715 -7.621 -7.771 -7.781 -5.074 2.547 1.752 -8.243 -4.661 -9.759 
t-Statistic 

Prob. 

  

Without Constant 

 & Trend 
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.992 0.969 0.000 0.000 0.000 

*** *** *** *** *** n0 n0 *** *** *** 

            

 

         

At First Difference 

 

 

d(Y10) d(Y9) d(Y8) d(Y7) d(Y6) d(Y5) d(Y4) d(Y3) d(Y2) d(Y1) d(Y10) 

 

  

                      With Constant 

-7.640 -7.547 -7.701 -7.706 -7.584 -6.593 -2.676 -8.166 -4.659 -9.665 
t-Statistic 

Prob. 

  

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.087 0.000 0.000 0.000 

*** *** *** *** *** *** * *** *** *** 

-7.720 -7.615 -7.747 -7.780 -5.234 -6.506 -2.447 -8.094 -8.339 -9.548 
t-Statistic 

Prob. 

  

With Constant  

& Trend 
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.351 0.000 0.000 0.000 

*** *** *** *** *** *** n0 *** *** *** 

-7.715 -7.621 -7.771 -7.781 -5.074 -6.646 -2.727 -8.243 -4.661 -9.759 
t-Statistic 

Prob. 

  

Without Constant 

 & Trend 
0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.008 0.000 0.000 0.000 

*** *** *** *** *** *** *** *** *** *** 

 Notes:a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant 

 b: Lag Length based on AIC 

 (.Eviews 10)باستخدام برنامج
ن جسيع الستغيرات)التابعة: وىسا أالدابق  (16) رقؼ السقظع الأول لمجدولويتزح مؽ 

جذر الؾحدة  لاختبارالستغيرات السعشية بذروط الاستقرارية عشد دراسة الشسا ج القياسية( مدتقرة وفقاً 

                                  
ُْ وشلْب رٗو ٖ  وهل ضّ ّحةة ف هد٘س إ وف٘س تؼدوة ػلٔ ضخد ورض   ٗ مٖ فمْلار فمٖ فحمض ضشمدم ضرٗس ضج ٘وًمو ،        2

ٗدن هي خلاجِو فحمض همو ٗظمل ضجمٔ ضجمف هدغ٘م  ّهؼ فمس ضجدحمْٗلا  ضجو لْفمس جلاشمدم ضر فمٖ لض  ضجْقمت ّفمةّى               ح٘ث 

، طمْر ضج  هد٘مس ضجمةكدْر     EVIEWSخِة، ُّاٍ ضج  هد٘س ضجدةٗةة جِاض ضلإشلْب تؼة هي ضلإ ّض  ض  وف٘س جةٓ ف ًموهح  

همي   ُماٍ ض  موفس ّضشمدخةضهِو   ضجحظمْن ػلمٔ    ٗو ي جلممور  ػوو   ضجةٗي ضجوظ ح:  . ضلاقدظو  ّض  ضرة فدوهؼس ضجمظ٘ن. 

ضجحظْن ػلمٔ تؼل٘ومو  ضلاشمدخةضم ػ م      ، كوو ٗو ٌٌو http://www.eviews.com/Addins/urall.aipzّخلان ضج ضفط ضجدوجٖ: 

  https://www.youtube.com/watch?v=ZUfXaDif0Y4&t=137sضجدوجٖ:ضجوم غ 

http://www.eviews.com/Addins/urall.aipzو
https://www.youtube.com/watch?v=ZUfXaDif0Y4&t=137s
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عدا فيسا ، وبدون ثابع وبدون اتجاه(, وال ابع والاتجاه، ريقة ال ابعال لاث)طووفق الظرق 
نيسا أإجسالي الأصؾل( يبدو ومرشر الأصؾل الدائمة إلى ، الاحتياطية( )الديؾلة Y5 ،Y4ؽ)الستغيري

وفي ، أؼ مازالع غير مدتقرة no)حيث تذير مقترحات الشغام )، خلال الدمدمة الزمشية غير مدتقريؽ
عمى بيانات  الفرق الأول إجراء ا أعيد إنو أالسقابل تذير الشتائج في السقظع ال اني مؽ الجدول الدابق 

ولقد ، %1معشؾية  مدتؾػ السقظع الأول أنيا ستربح مدتقرة وأن غالبية البيانات ستربح مدتقرة عشد 
رقؼ  في الذنلكسا ىؾ ، وأصبحع مدتقرة، (Y5 ،Y4ول عمى بيانات الستغيران)الفرق الأ إجراءتؼ 

جسالي إومرشر الأصؾل الدائمة إلى ، الاحتياطيةيؾضح بيانات متغيرؼ )الديؾلة  ( الذؼ19)
 .الفرق الأول عمييا لتربح مدتقرة إجراءبعد  الأصؾل(

 

 
 

 (19رقؼ )شنل 
 جسالي الأصؾل(إومرشر الأصؾل الدائمة الى ، يؾضح بيانات متغيرؼ )الديؾلة الإحتياطية

  (.Eviews 10)وفق مخرجات برنامج 
ـــة نتـــائج اختبـــار جـــذر الؾحـــدة ، صـــحبع مدـــتقرةأن البيانـــات أويتزـــح مـــؽ الذـــنل الدـــابق  بدلال

 . السؾضح سمفاً 
ق بدراسـة الشسـا ج القياسـية أن الستعسـ تحقـق الاسـتقرار إلا   مـؽ رغؼالـ أنو عمـى وتجدر الإشارة ىشا

وىــؾ الــذؼ قــد ، حــالات الدوريــة()الأبــيض حــع أن البيانــات تغيــر عمــى أنيــا تعــاني مــؽ التذــؾش قــد يم
لـذا فقـد تـؼ وضـع  لـػ ، لمبياناتبعد أخذ الؾسط الحدابي  اً عؽ صغر حجؼ العيشة خرؾص ن ناتجاً كنؾ 

حيــث تــؼ اســتخدام الــشغؼ الخبيــرة السدــاعدة لتحديــد عــدد ، عشــد اختبــار فرضــيات الدراســة الاعتبــاربعــيؽ 
 والابظاءات والتحؾيلات السشاسبة.  اتالفروق

وبعد الإنتيا مؽ تحقيق الاستقرار في بيانات الدمدمة الزمشية نشتقل إلى اختبار فرضيات 
 :الأتيلو في السحؾر الدراسة والذؼ سيتؼ تشاو 
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 :اختبار نػعية الشسػذج السدتخجم في دراسة العلاقة بيغ متغيخات الجراسة: ثانياً 
ختيـار انتقال إلـى الخظـؾة ال انيـة الستعمقـة بالدمدمة الزمشية تؼ الاالتحقق مؽ استقرار ن تؼ أبعد 

مـؽ نســا ج  اً دعـدوبـدلًا مـؽ السفاضـمة بـيؽ ، غيـراتنؾعيـة الشسـؾ ج السدـتخدم فـي دراسـة العلاقـة بـيؽ الست
؛ فقد تؼ الاستعانة بشسـا ج الـشغؼ 3(Eview 10)ستخدام حزمةانحدار الذاتي والستؾسظات الستحركة بالا

 خلالـو وبظريقـة وقـد تـؼ مـؽ،  22الإصـدار  SPSS))الخبيرة السدرجة ضسؽ نؾافذ البرنـامج الإحرـائي
، تحقيـق الاسـتقرار فـي بيانـات الستغيـرات فـي الدمدـمة الزمشيـةتحديد نؾعية الشسا ج السدـتخدمة بعـد  آلية

، فزــل تحــؾيلات عمييــا لجعميــا مدــتقرةأ إجــراءلــؼ تكــؽ بيانــات الستغيــرات مدــتقرة فيعســل الشغــام عمــى و 
كـدت الشتـائج أفقد ، ة)حزمة واحدة(والستغيرات السدتقم ن تؼ ادخال الستغيرات التابعة)حزمة واحدة(أوبعد 

نحــــدار الــــذاتي والستؾســــظات لتس يــــل العلاقــــات واختبــــار الفرضــــيات ىــــي نســــا ج الا جزــــل الشســــا أفن أ
 الأتي: الجدول و  (الأريسا)و ما تدسى بشسا ج أالستحركة 

 (17)رقؼ  لجدو 
 يؾضح نؾعية الشسا ج السدتخدمة في اختبار فرضيات الدراسة

 الستغيرات التابعة الرئيدية الشسؾ ج نؾع الشسؾ ج
ARIMA(0,0,0) Model_1....>Y1:  مرة)التداول )  

رأس السال العاملسيؾلة   

ARIMA(0,0,0) Model_2....>Y2: الديؾلة الشقدكة  
ARIMA(0,0,0) Model_3....>Y3: الرصيد الشقدؼ  
ARIMA(0,1,0) Model_4....>Y4: الديؾلة الأحتياطية  
ARIMA(0,1,0) Model_5....>Y5:  إجسالي الأصؾل إلىالأصؾل الدائمة   

ARIMA(0,0,0) Model_6....>Y6: مرشر صافي الربح  

رأس السال العاملربحة   
ARIMA(0,0,0) Model_7....>Y7: مرشر العائد عمى إجسالي الأصؾل  
ARIMA(0,0,0) Model_8....>Y8: مرشر العائد عمى حقؾق السمكية 
ARIMA(0,0,0) Model_9....>Y9:  الؾدائعمرشر العائد عمى   

ARIMA(0,0,0) Model_10....>Y10: مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة  

ختيار فرضيات أن أفزل الشسا ج السسنؽ استخداميا لا (17)رقؼ ويلاحع مؽ الجدول الدابق
 حيث إن: ARIMA (P, d, q) الدراسة ىي نسا ج مؽ الشؾع 

                                  
3
شوفموظ ٗدن ّفق تظو٘ن ضجؼةٗمة همي ضجٌومولج ّهمي تمن ٗمدن ضجولأو ملس فم٘ي ُماٍ ضجٌومولج ّفمموظ جؼمة  همي              ضجؼول : كوى  هلاحظس 

جلحظْن ػلٔ ًدموئح  ق٘ممس همي فم٘ي هدوْػمس ًومولج تمةػٖ فٌومولج         ةٗة ضجٌوْلج ضجولائن ي خلاجِو تحضجوس  ض  ضجدٖ ٗدن ه

ج٘مدن ضجولأو ملس ف  ٗممس    ، SPSSّج ي حوج٘موظ فممة تمن تظمو٘ن ُماٍ ضجخ مْة  موي ف هد٘مس          ARIMA( P ،d ،qضلإرٗووي)

 ٍ ضجةرضشس.ّضخد٘ور ضجٌوْلج ضلإفًل. ُّاض هو تن ضت وػَ فٖ ُا، ّضحدصوب هس  ض  ت وفق ضجٌوْلج، ضجَ٘
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ARIMA والستؾسظات الستحركة السدتخدمة في التحميل : ىي اخترار لشسا ج الإنحدار الذاتي
 القياسي.

:P نحدار الذاتي.رتبة الا 
:dاترتبة الفروق.  
:q.رتبة الستؾسظات الستحركة 

أثر  لاختبارىؾ الشسؾ ج الدائد ARIMA (0، 0، 0ويتزح مؽ الشسا ج الدابقة أن نسؾ ج )
أس السال العامل( بسرشراتيسا وربحية ر ، اليينل السالي عمى كل مؽ )سيؾلة رأس السال العامل

الأصؾل فقن الشسؾ ج السلائؼ  إجساليوالأصؾل الدائمة إلى  الاحتياطيةعدا متغيرؼ الديؾلة ، السختمفة
ن الشسؾ ج الخبير قد قرر أخذ الفرق أوىذا كعشي ، ARIMA( 0, 1, 0)العلاقة ىؾ نسؾ ج لاختبار

 إجساليوالأصؾل الدائمة إلى ، )الديؾلة الإحتياطية اني لتحيق الاستقرار في بيانات الأول والفرق ال
 وىذه الشتيجة تتفق مع ما تؼ عسمو سابقاً عشد تحقيق استقرار البيانات.، الأصؾل(

الخظؾة  إلىمر الانتقال الأ كحتؼوبعد أن تؼ تحديد نؾعية الشسا ج السدتخدمة في دراسة العلاقة 
، ة مدػ مقدرة تمػ الشسا ج عمى عمى تفدير العلاقةختبار جؾدة الشسا ج ودراساالتالية الستعمقة ب

السدتخدمة في تفدير  ARIMA (P, d, q) نسا جإحرائيات  (18)رقؼ  دناهأ التالي الجدول ويؾضح
 .الشسا ج ودراسة مقدرتيا عمى تفدير العلاقاتجؾدة 

 (18)جدول رقؼ 
 .السدتخدمة في تفدير جؾدة الشسا ج ARIMA (P, d, q)إحرائيات نسا ج 

MAE RMSE 

ػة  ضجودغ٘ ض   ضجٌوولج إخد ور طلاح٘س

ضجوصدملس ضجةضخلس 

 فٖ ضجٌوْلج

-R ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

squared 

Stationary R-

squared 

0.004 0.006 0.714 0.714 1 ARIMA(0,0,0) Model_1....>Y1:  ه ة)ضجدةضّن ) 

0.007 0.013 0.912 0.912 2 ARIMA(0,0,0) Model_2....>Y2: ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس 

0.029 0.044 0.829 0.829 3 ARIMA(0,0,0) Model_3....>Y3: ٕضج ط٘ة ضجٌمة 

0.036 0.02 0.973 0.942 4 ARIMA(0,1,0) Model_4....>Y4: ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س 

0.001 
0.001 

0.972 0.892 
4 ARIMA(0,1,0) 

Model_5....> 

Y5: ضلإطْن ضجصوئلس إجٔ إخووجٖ ضلإطْن 

0.011 0.023 0.886 0.886 6 ARIMA(0,0,0) Model_6....>Y6: هس   طوفٖ ضج فح 

0.000 
0.001 

0.936 0.936 
7 ARIMA(0,0,0) 

Model_7....>Y7:  ٔهس   ضجؼوئة ػل

 إخووجٖ ضلإطْن

0.014 
0.024 

0.781 0.781 
4 ARIMA(0,0,0) 

Model_8....>Y8:  هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق

 ضجول ٘س

0.001 0.001 0.938 0.938 7 ARIMA(0,0,0) Model_9....>Y9: هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ 

0.001 0.001 0.93 0.93 7 ARIMA(0,0,0) 
Model_10.... 

Y10: هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس 

أن الشسا ج أعلاه تحقق مدتؾػ الجؾدة بدرجة عالية و لػ  (18رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
 : الأتيةلمسبررات 
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  قيسة مرشرRMSE  لحدؽ السظابقة )والذؼ كعبر عؽ الجذر التربيعي لستؾسط الأخظاء( أقل
( مسا 0.05قل مؽ الحد الأعمى )أفي جسيع الشسا ج السؾضحة في الجدول وىي  040.مؽ

في الشسذجة القياسية فسؽ خلالو يتؼ  ميؼوىذا السرشر ، كذير إلى مظابقة الشسا ج لمبيانات
 دؽ مظابقة الشسا ج لمبيانات.الحنؼ عمى مدػ ح

  ومدتؾػR-squared  في جسيع الشسا ج وىذا تمكيد عمى ارتفاع  0.714كان أكبر مؽ
السقدرة التفديرية لمشسا ج في تؾضيح العلاقة وتفدير مجسل تمثير الستغيرات السدتقمة عمى 

 الستغيرات التابع.
  ومدتؾػR-squared Stationaryمؽ الشسؾ ج بشسؾ ج  : مقياس كقارن الجزء ال ابع

أو نسط العادؼ عشدما كنؾن ىشاك اتجاه  R-squaredىذا السقياس أفزل مؽ ، بديط
والقيؼ الإكجابية تعشي أن الشسؾ ج السلاحع أفزل مؽ نسؾ ج خط الأساس. ويلاحع ، مػسسي

 مؽ السرشر ان جسيع قيؼ السرشر مؾجبة في جسيع الشسا ج الدابقة.
 MAE يس مدػ اختلاف الدمدمة الستؾقعة وفق الشسؾ ج مع الدمدمة كق، كعشي الخظم السظمق

ن أمسا كعشي ، 0.036قرى خظم مظمق ىؾ أن أويتزح مؽ الجدول الدابق ، الأصمية ليا
 الشسا ج جيدة وتحقق أىؼ مرشرات السظابقة. ةكاف

 كسا يتزح مؽ الجدول الدابق أن عدد الستغيرات السدتقمة السحققة لذرط الدخؾل في الشسؾ ج
ن كل أ...الخ. وىنذا نجد .بالشدبة لمشسؾ ج ال اني فقد وجد متغيريؽ أم ا، فقط واحداً  الأول تداوؼ متغيراً 

حرائياً ولذا يتؼ إزالتيا وىذا ما سيتؼ تفديره في إنسؾ ج لا كقبل دخؾل الستغيرات السدتقمة عدا الدالة 
 اختبار الفرضيات.
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 ولى: الأ  ةاختبار الفخضية الخئيد :ثالثاً 
نمتي إلى اختبار ، ن تؼ التحقق مؽ استقرارية البيانات وتحقق مرشرات جؾدة الشسا ج الدابقةأوبعد 

 الذؼ نعرضو في الأتي:، فرضيات الدراسة
ومشيا ، اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية ترثر منؾنات   

 :يةلأتنذتق الفرضيات الفرعية ا
 الأتي:ولاختبار ىذه الفرضية فقد تؼ تجزأتيا إلى فرضيتيؽ فرعيتيؽ رئيديتيؽ تؼ اختباىسا عمى الشحؾ 

 نز الفخضية، اختبار الفخضية الفخعية الأولى: 
مرشر السديؾنية إلى ، قتراض: مرشر الامسثمةً بسؤشخاتياترثر منؾنات اليينل السالي)      

، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، الشقدؼ إلى إجسالي القروضمرشر التدفق ، حقؾق السمكية
( في سيؾلة رأس السال α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً تمثيرا مرشر حقؾق السمكية( 

 العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية.
جزئية و صي  رياضية( أ) كزاً إلى مجسؾعة فرضياتأ ولاختبار ىذه الفرضية فقد تؼ تجزأتيا

  (.20كسا يؾضحيا الذنل رقؼ )لأغراض تفديرىا
          مرشر السديؾنية  الاقتراضترثر منؾنات اليينل السالي)مس مةً في مرشراتيا: مرشر

مرشر إجسالي الؾدائع إلى ، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، إلى حقؾق السمكية
( في معدل α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً  تمثيراً مرشر حقؾق السمكية( ، الخرؾم

 :الأتيالتداول لدػ البشؾك التجارية اليسشية. والتي تتزسؽ الريغة 
                                                     

 

فزــل نســؾ ج كعبــر عــؽ أنــو قــد تــؼ اختيــار أىــذه الفرضية)الرــيغة( فقــد اوضــحشا ســابقاً  لاختبــار
( 0, 1, 0)يؾضــــــح معــــــاملات الشســــــؾ ج الشيــــــائي (19)رقــــــؼدنــــــاه أالعلاقــــــة بــــــيؽ الستغيــــــرات والجــــــدول 

ARIMA.السدتخدم في دراسة العلاقة بيؽ مرشرات اليينل السالي و معدل التداول 
 (19رقؼ ) جدول

أثر منؾنات اليينل السالي في مرشر  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0) معاملات نسؾ ج 
 في البشؾك التجارية اليسشية.  التداول

هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج

ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت 

ػلٔ ضجٌوْلج حدٔ 

 ضلاشدم ضر

 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

,Constant ARIMA(0,0 (αضجثوفت) 1.868 170. 10.960 000.

0) 

Model_1 

Y1: ضجدةضّن 

ه ة)  )  
.001 -4.735 .186 -.878 

X1: هس   ض قد ضع Lag 0 Numerato

r 
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قتراض )مجسؾع السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات( ويتزح مؽ الجدول الدابق أن مرشر الا
القدرة عمى تفدير عدد مرات التداول)السؾجؾدات الستداولة/ السظمؾبات  ا  السيؼكعتبر السرشر 

كفدر  الاقتراضحيث يتزح مؽ الجدول أن مرشر ، (α≤0.001الستداولة( و لػ عشد مدتؾػ دلالة )
في البشؾك التجارية قل معدل التداول )السؾجؾدات  الاقتراضلشا علاقة عندية فكمسا زاد معدل 

كمسا زادت السظمؾبات )مقام  ونأوىذه نتيجة محاسبية فسؽ السعروف ، الستداولة( الستداولة/ السظمؾبات
 اً ويفدر  لػ أن جزء، السعادلة الدابقة( مع ثبات السؾجؾدات)بدط السعادلة( انخفزع الشدبة الشيائية

و أ( يذىب لتسؾيل مؾجؾدات ثابتة 0.878-في البشؾك التجارية بسا مقداره ) الاقتراضمؽ ندبة  راً كبي
 شبو ثابتة.

 :لأتيةقة الدابقة كسا في الريغة اويسنؽ التعبير بالسعادلة الخظية عؽ العلا
             
                    وبتعؾيض البيانات في الجدول الدابق في السعادلة نجد أن: 

 ثابع السعادلة. (α)و، الخظاء العذؾائي e، الاقتراضمرشر  x1و، = معدل التداولY1بحيث أن: 
 تمثيراً ( الاقتراض)مرشر الاقتراضترثر ندبة  :جدئياً حيثقبػل الفخضية سبق يتؼ  وبشاء عمى ما

، ( في معدل التداول لدػ البشؾك التجارية اليسشيةα≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ عندياً ودالاً 
              : الأتيةوىي التي كسنؽ التعبير عشيا وفق السعادلة 

مرشر السديؾنية إلى  الاقتراض: مرشر مسثمةً في مؤشخاتياترثر منؾنات اليينل السالي)      
مرشر ، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، حقؾق السمكية

الديؾلة الشقدكة لدػ البشؾك ( في مرشر α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً  تمثيراً حقؾق السمكية( 
 التجارية اليسشية. وىي التي تتزسؽ الريغة التالية:

                                                            
فزل نسؾ ج كعبر عؽ العلاقة أنو قد تؼ اختيار أىذه الفرضية)الريغة( فقد اوضحشا سابقاً  لاختبار

السدتخدم في ARIMA( 0, 1, 0)يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي أدناهبيؽ الستغيرات والجدول 
مرشر التدفق ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية الاقتراضدراسة العلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر 

كستغيرات  مرشر حقؾق السمكية(، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، الشقدؼ إلى إجسالي القروض
، ومرشر الديؾلة الشقدكة عمييا الستاحة( كستغيرات مديظر والسؾارد الؾدائعومرشرات)تؾعيف ، مدتقمة

أثر  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج  يؾضح (20)والجدول رقؼ 
 منؾنات اليينل السالي في الديؾلة الشقدكة.
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 (20)رقؼ  جدول
أثر منؾنات اليينل السالي في الديؾلة  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 

 في البشؾك التجارية اليسشية. الشقدكة
هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

ضجودغ٘ ض  فٖ 

 ضجٌوْلج

ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 1.778 848. 2.096 081.

(0,0,0) Model_2 

Y2:  ضجصْ٘جس

 ضجٌمةٗس

.023 -3.041 .463 -1.407 X1:    هس

 ضلاقد ضع

Lag 0 Numerator 

.029 -2.844 .466 -1.325 Lag 1 

.003 -4.810 .351 -1.687 
X4:  ضجْ ضئغ

 إجٔ ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

مجسؾع  / قتراض )مجسؾع السظمؾباتأن مرشر الا (20)رقؼويتزح مؽ الجدول الدابق 
 وؼ القدرة  لؾدائع/ الخرؾم( كعتبران السرشران السيسانالسؾجؾدات( و معدل الؾدائع إلى الخرؾم)ا

عمى تفدير التغيرات في الديؾلة الشقدكة)السؾجؾدات الستداولة/ السظمؾبات الستداولة( لدػ البشؾك 
حيث يتزح مؽ الجدول أن الستغيريؽ كفدران ، (α≤0.05قل مؽ )أ التجارية و لػ عشد مدتؾػ دلالةٍ 

% قل معدل الديؾلة 100ىعلاقة عندية فكمسا ارتفع معدل الاقتراض في البشؾك التجارية وصؾلًا إل
ليس  لػ فحدب بل لؾ ارتفع ، (مرة1.407-) الشقدكة )الشقدكة بالخزيشة / الؾدائع تحع الظمب( بشدبة

% لأثر  لػ سمباً عمى معدل الديؾلة الشقدكة في الفترة 100معدل الاقتراض في الفترة الحالية إلى 
كبر مؽ الاتجاه نحؾ نحؾ الاست سار بشدبة أ ارية ستتجومرة( أؼ أن البشؾك التج1.325اللاحقة بسقدار)

ويبدو  لػ مؽ الجدول الدابق أن ، رتفاع معدلات الخرؾم إلى الأصؾلزيادة الديؾلة الشقدكة في عل ا
وبالشدبة لسعدل الؾدائع إلى الخرؾم يتزح أنو إ ا ، الاقتراضمعدل الإبظاء لفترة واحدة في مرشر 
فمن  لػ يردؼ إلى انخفاض معدل الديؾلة الشقدكة في  %100 ارتفعع ندبة الؾدائع إلى الخرؾم إلى

 .1.778حيث وقد بم  ثابع السعادلة الدابقة ما مقداره ، مرة( 1.68البشؾك التجارية بسقدار)
ن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا بالديؾلة الشقدكة كسنؽ التعبير عؽ وبعد أ

 : لػ رياضياً وفق السعادلة الأتية
                                

تعشي  :        و، : تعشي مرشر الاقتراض في الدشة الحالية  و ، ثابع السعادلة :  نأحيث 
: كس ل مقدار تمثير مرشر   ، : معدل الؾدائع إلى الخرؾم  و، مرشر اقتراض الدشة الدابقة

 البؾاقي.  :  و، تاثير معدل الؾدائع إلى الخرؾم :   ، الاقتراض لذات الدشة
 وبالتعؾيض في السعادلة الدابقة تربح:

                                         
قتراض ومرشر إجسالي الؾدائع يرثر مرشرؼ )الا :جدئياً حيثقبػل الفخضية سبق يتؼ  وبشاء عمى ما

( α≤0.05) حرائياً عشد مدتؾػ دلالةإ دالاً عندياً  تمثيراً إلى الخرؾم( كمحد منؾنات اليينل السالي 
  .اليسشية ؾلة الشقدكة لدػ البشؾك التجاريةفي مرشر الدي
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.                                 
مرشر السديؾنية إلى ، الاقتراض: مرشر مسثمةً في مؤشخاتيا) ترثر منؾنات اليينل السالي       

مرشر ، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، حقؾق السمكية
( في مرشر الرصيد الشقدؼ لدػ البشؾك α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً  تمثيراً حقؾق السمكية( 

 :لأتيةالتجارية اليسشية. والسعبر عشيا رياضياً بالريغة الرياضية ا
                                                             

فزل نسؾ ج كعبر عؽ العلاقة في الاختبارات الدابقة أ)الريغة( فقد تؼ اختيار  الفرضية ختبار ىذهولا
السدتخدم في دراسة  ARIMA( 0, 1, 0) يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي (21رقؼ ) التاليوالجدول 

مرشر التدفق الشقدؼ ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، الاقتراضعلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر ال
، كستغيرات مدتقمة مرشر حقؾق السمكية(، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، إلى إجسالي القروض

  .لرصيد الشقدؼومرشر ا د الستاحة( كستغيرات مديظر عميياومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد والسؾار 
 (21)جدول رقؼ 

أثر منؾنات اليينل السالي في الرصيد  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 
 في البشؾك التجارية اليسشية. الشقدؼ
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 Constant ARIMA (αضجثوفت) 6.520 1.056 6.172 000.
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Y3:  ضج ط٘ة

  ضجٌمةٕ
.026 -2.816 .024 -.069 

X2:   ضجوةًْٗ٘س  هس

 إجٔ حمْق ضجول ٘س
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.008 -3.640 1.200 -4.367 
X4:  ٔضجْ ضئغ إج

 ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

.035 -2.604 3.121 -8.125 
X5: ضجول ٘س إجٔ  حمْق

 ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

أن ثلاثة مرشرات فقط ترثر عمى مرشر الرصيد الشقدؼ  (22)رقؼعلاه أ ويتزح مؽ الجدول 
 قل مؽأتجارية اليسشية عشد مدتؾػ دلالة الؾدائع( في البشؾك ال إجسالي)الشقد وما في حنسو / 

 إلى( ومرشر الؾدائع 0.069-حقؾق السمكية بسقدار) إلى( وىي مرشر السديؾنية α≤0.05دلالة)
ن رفع أو لػ كعشي ، (8.125-)( ومرشر حقؾق السمكية لمخرؾم بسقدار4.367-)الخرؾم بسقدار

تراجع ندبة الشقؾد في الخزيشة وتؾجيييا  إلىو بالسمكية بشدب عالية سيردؼ أمعدلات الخرؾم بالديؾن 
% 100ويتزح مؽ  لػ جمياً أن زيادة معدلات حقؾق السمكية إلى ما ندبتو ، الاست ساراتنحؾ 

عمى طبيعة  ميؼمرات فمك ر و لػ مرشر  8سيردؼ إلى خفض معدل الشقدكة كشدبة مؽ الؾدائع 
وندبة الاحتفاظ ومعدل الأمان ، ؽ جيةالعلاقة بيؽ درجة تؾفر التسؾيل بالسمكية ومعدل الأمان م
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فكمسا ارتفع معدل الأمان سيتجو البشؾك نحؾ الاست سار بدلًا مؽ الاحتفاظ ، خرػ أبالشقدكة مؽ جية 
 بالؾدائع عمى شنل نقؾد. 

 :جدئياً حيثقبػل الفخضية يتع سبق  وبشاء عمى ما
                                  

إلى الخرؾم ومرشر الؾدائع ، حقؾق السمكية إلىوالتي تشص: ترثر السرشرات التالية )مرشر السديؾنية 
حرائياً عشد إ عندياً دالاً  تمثيراً لخرؾم( كمحد منؾنات اليينل السالي إلى اومرشر حقؾق السمكية 

 ( في مرشر الديؾلة الشقدكة لدػ البشؾك التجارية اليسشية.α≤0.05دلالة)مدتؾػ 
 ن:أوبالتعؾيض في السعادلة الدابقة نجد 

                                          
: تعشي مرشر السديؾنية   و ، ثابع السعادلة :  و، تس ل الستغير التابع)الرصيد الشقدؼ(   ن: أحيث 

 السمكية إلى: مرشر حقؾق   و، تعشي مرشر الؾدائع إلى الخرؾم :     و، إلى حقؾق السمكية
 البؾاقي. :  و، الخرؾم

        مرشر السديؾنية إلى ، الاقتراض: مرشر منؾنات اليينل السالي)مس مةً في مرشراتياترثر
، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، حقؾق السمكية

( في مرشر الديؾلة α≤0.05) مدتؾػ دلالة حرائياً عشدإ دالاً  مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً 
 :لأتيةالإحتياطية لدػ البشؾك التجارية اليسشية. والسعبر عشيا رياضياً بالريغة ا

                                                             
 العلاقة بيؽ الستغيراتعؽ  فزل نسؾ ج كعبرأتبار ىذه الفرضية فقد تؼ اختيار وفي سبيل اخ

السدتخدم في دراسة ARIMA( 0, 1, 0)يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي (23قؼ ) دناهأوالجدول 
مرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية ، الاقتراضالعلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر 

، كستغيرات مدتقمة حقؾق السمكية(مرشر ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلى
حتياطية في والديؾلة الا تغيرات مديظر عميياومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد والسؾارد الستاحة( كس

 البشؾك التجارية.
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 (22)دولج
نات اليينل السالي في أثر منؾ  لاختبار ARIMA(0, 1, 0) ARIMA Model Parametersمعاملات نسؾ ج 

 في البشؾك التجارية اليسشية. حتياطيةالديؾلة الا
هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج

ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت 

ػلٔ ضجٌوْلج حدٔ 

 ضلاشدم ضر

 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Difference ARIMA (αضجثوفت) 1      

(0,1,0) 

Model_4 

Y4:  ضجصْ٘جس

حد٘وط٘سضلا   
.000 7.613 .529 4.026 X1:    ضلاقد ضعهس  

 

Lag 0 Numerator 

      1 Difference 

.003 -4.824 .088 -.426 X3:  ٔضجدةفق ضجٌمةٕ إج

 هدوْع ضجم ّع

Lag 0 Numerator 

      1 Difference 

.000 7.499 1.827 13.699 X6:  تْ ٘ف ضجْ ضئغ هس Lag 0 Numerator 

      1 Difference 

.000 -7.972 2.210 -17.618 X7:  هس   تْ ٘ف

 ضجوْضر 

Lag 0 Numerator 

  
 1 Difference 

دالًا  ربعة متغيرات فقط ترثر في الديؾلة الإحتياطية تمثيراً أويتزح مؽ الجدول الدابق أن 
، الاقتراضتركيبة رأس السال العامل )مرشر ( اثشان يتعمقان بα≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ
تؾعيف ، الؾدائع)تؾعيف  خران يتعمقان بقدارة رأس السال العاملالتدفقات الشقدكة( والستغيران الآو 

 السؾارد(.
فكمسا زاد مرشر ، الديؾلة الاحتياطية في مرشر طردكاً  تمثيراً  الاقتراضحيث يرثر مرشر 

صؾل )الأ حتياطية لػ إلى ارتفاع مرشر الديؾلة الا % أدػ100الاقتراض بسقدار واحد صحيح أؼ 
ن معدل التدفق الشقدؼ نجد أكسا ، أربعة أضعاف الؾدائع + اليؾامش( إلى جساليإشديدة الديؾلة / 

ول تؾعيف السؾارد( فالأ، عيف الؾدائعوبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾ ، 0.426-يرثر سمباً بسقدار 
 يرثر طردكاً وال اني سمبياً.

 :العلاقة مبدئياً بالريغة الأتية فيسنؽ التعبير عؽ ىذه، عمى الستغير التابع اتونغراً لؾجؾد فروق
                                                       

           
               :ونغراً لأن

             فقن: 
  الأتي:ويربح الشسؾ ج عمى الشحؾ    كجاد قيسة بسعادلتيا الدابقة لا   يتؼ التعؾيض عؽ قيسة  

                                                     

                  
 ىؾ متغير ابظاء عير في السعادلة بعد الاشتقاق.      حيث أن: 

 الأتي:فتربح السعادلة السس مة لمشسؾ ج عمى الشحؾ ، في الجدول صفر  وبسا أن معامل 
                                                                            

 :كمتيبق فيشتج ماوبالتعؾيض بالأرقام في الجدول الدا
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 طردكاً دالاً  تمثيراً قتراض يرثر : مرشر الاجدئياً حيثقبػل الفخضية  يتع سبق وبشاء عمى ما
حتياطية لدػ البشؾك التجارية اليسشية. ( في مرشر الديؾلة الاα≤0.05دلالة) احرائياً عشد مدتؾػ 
( في α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ عندياً دالاً  تمثيراً مجسؾع القروض  إلىويرثر لتدفق الشقدؼ 

كجاباً بسرشر إحتياطية لدػ البشؾك التجارية اليسشية. كسا تتاثر الديؾلة الاحتياطية مرشر الديؾلة الا
 تؾعيف السؾارد.تؾعيف الؾدائع وسمباً بسرشر 

 وصيغتيا الرياضية ىي: 
                                                           

                  
         مرشر السديؾنية إلى ، الاقتراض)مس مةً بسرشراتيا: مرشر  منؾنات اليينل الساليترثر

، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، حقؾق السمكية
( في الأصؾل الدائمة إلى α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً مرشر حقؾق السمكية( تمثيرا ً 

 :تيةبر عشيا بالريغة الرياضية الأصؾل لدػ البشؾك التجارية اليسشية. التي كعإجسالي الأ
                                                             

فزل نسؾ ج كعبر عؽ أنو قد تؼ اختيار أوضحشا سابقاً أذه الفرضية)الريغة( فقد ختبار ىلا
 (0، 0، 0يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي)( 23رقؼ )دناه أالعلاقة بيؽ الستغيرات والجدول 

ARIMAحقؾق  إلىمرشر السديؾنية ، قتراضالسدتخدم في دراسة العلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر الا
مرشر حقؾق ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، السمكية

ومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد والسؾارد الستاحة( كستغيرات مديظر ، كستغيرات مدتقمة السمكية(
 .إجسالي الأصؾل( إلىومتغير الأصؾل الدائمة  عمييا
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 (23جدول رقؼ )
أثر منؾنات اليينل السالي في  لاختبار ARIMA(0, 1, 0) ARIMA Model Parametersمعاملات نسؾ ج 

 .في البشؾك التجارية اليسشية. الُأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل
هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضجٌوْلجضشن  ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 002. 001. 3.947 011.

(0,1,0) 

Model_5 

Y5:  ضلإطْن

ضجصوئلس إجٔ 

  إخووجٖ ضلإطْن

   
1 Difference 

.002 6.158 .035 .217 X1:    ضلاقد ضعهس  Lag 0 Numerator 

   1 Difference 

.012 3.839 .086 .332 X4: ضجْ ضئغ جلخظْم Lag 0 Numerator 

   1 Difference 

.008 -4.282- .383 -1.640- X7:  هس   تْ ٘ف

 ضجوْضر 

Lag 0 Numerator 

   1 Difference 

.008 4.220 .376 1.588 X8:  هس   تْ ٘ف

 ضجوْضر  ضجودوحس

Lag 0 Numerator 

   1 Difference 

في الأصؾل الدائمة إلى إجسالي  ترثرربعة متغيرات فقط ويتزح مؽ الجدول الدابق أن أ
( اثشان يتعمقان بتركيبة رأس السال α≤0.05) حرائياً عشد مدتؾػ دلالةدالًا إ الأصؾل تمثيراً 
يتعمقان بقدارة رأس السال  ر الؾدائع لمخرؾم( والستغيران الأخرانومرش، الاقتراضالعامل)مرشر 

حيث يرثر مرشر الاقتراض تاثير طردؼ في مرشر ، لسؾراد الستاحة(وتؾعيف ا، العامل)تؾعيف السؾارد
% كمسا أدػ  لػ إلى 100فكمسا زاد مرشر الاقتراض بسقدار واحد صحيح أؼ ، الديؾلة الاحتياطية

ن مرشر الؾدائع لمخرؾم يرثر ونجد أ، 217.0ارتفاع الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل بسقدار
وتؾعيف ، وبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾارد، 0.332ػ بسقدار و ل، طردكاً أكزاً  تاثيراً 

 ات. كسا يؾجد فروق1.588وال اني طردكاً بسقدار -1.640ول يرثر عندياً بسقدارالسؾارد الستاحة( فالأ
مسا يركد مؽ ، عمى الستغيرات التابع لدشة واحدة وىذا ما تؼ تشاولو عشد دراسة استقرارا الدلاسل الزمشية

وعميو كسنؽ تؾضيح السعادلة السبدئية لمشسؾ ج ، اتفاق الشسا ج الرياضية مع دراسة استقرارية الدلاسل
 الدابق كسايمي:

       
  

  
 
          

  
  

 
         

  
  

 
         

  
  

 
           

              ونغراً لأن
             فقن: 

ويرــبح الشســؾ ج عمــى الشحــؾ    كجــاد قيســة بسعادلتيــا الدــابقة لا   وبالتــالي يــتؼ التعــؾيض عــؽ قيســة 
  الأتي:

                                                           

                  
 :كمتيكسا    سالب السيل فيربح            وبسا أن معامل
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 :كمتيقام في الجدول الدابق فيشتج ماوبالتعؾيض بالأر 

                                                           

                           
 طردكاً دالاً  قتراض يرثر تمثيراً مرشر الا :جدئياً حيثقبػل الفخضية  يتؼسبق  وبشاء عمى ما

لدػ البشؾك التجارية اليسشية.  الاحتياطية( في مرشر الديؾلة α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ
( في α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً عندياً  تمثيراً ويرثر لتدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض 

الديؾلة  تتمثرمرشر الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل لدػ البشؾك التجارية اليسشية. كسا 
 كجاباً بسرشر تؾعيف الؾدائع وسمباً بسرشر تؾعيف السؾارد.إالاحتياطية 

 وصيغتيا الرياضية ىي: 
                                                             

                  
 نز الفخضية:، اختبار الفخضية الفخعية الثانية 

مرشر السديؾنية إلى حقؾق ، قتراض: مرشر الامسثمةً بسؤشخاتياترثر منؾنات اليينل السالي)      
مرشر حقؾق ، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، السمكية

( في ربحية رأس السال العامل لدػ البشؾك α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة) إدالاً  مثيراً السمكية( ت
 التجارية اليسشية.

كسا  اكزاً إلى مجسؾعة فرضيات جزئية لأغراض تفديره تجزئتياولاختبار ىذه الفرضية فقد تؼ 
 :نص الفرضية، (21)يؾضحيا الذنل أدناه رقؼ 

مرشر السديؾنية ، الاقتراض: مرشر مؤشخاتيافي مسثمةً السالي)ترثر منؾنات اليينل         –
مرشر إجسالي الؾدائع إلى ، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، حقؾق السمكية إلى

 ،الخرؾم
( في صافي ربح البشؾك α≤0.05) حرائياً عشد مدتؾػ دلالةإ دالاً  مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً  

 :تيةوالسعبر عشيا بالريغة الرياضية الأالتجارية اليسشية. 
                                                             

فزل نسؾ ج كعبر عؽ العلاقة بيؽ ولًا أنو قد تؼ اختيار أأذه الفرضية)الريغة( فشذكر ختبار ىلا
السدتخدم في ARIMA( 0, 1, 0)الشسؾ ج الشيائييؾضح معاملات ( 24دناه رقؼ )أالستغيرات والجدول 

مرشر التدفق ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، الاقتراضدراسة العلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر 
ستغيرات ك مرشر حقؾق السمكية(، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، الشقدؼ إلى إجسالي القروض
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ومرشر صافي  اوالسؾارد والسؾارد الستاحة( كستغيرات مديظر عمييلؾدائع ومرشرات)تؾعيف ا، مدتقمة
 .الربح كستغير تابع

 حرائياً دالًا إ متغيرات ترثر في )مرشر صافي الربح( تمثيراً  6أن ( 24رقؼ )يتزح مؽ الجدول 
 ( ثلاثة متغيرات تتعقمق بتركيبة رأس السال العامل)مرشر السديؾنية إلىα≤0.05) عشد مدتؾػ دلالة

الخرؾم( وال لاثة  ومرشر حقؾق السمكية السمكية إلى، لخرؾمومرشر الؾدائع إلى ا، ؾق السمكيةحق
 وتؾعيف السؾراد الستاحة(.، خرػ تتعمق بقدارة رأس السال العامل )تؾعيف السؾاردالأ

 (24)رقؼ  جدول
في مرشر  ختبار أثر منؾنات اليينل الساليلا Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 

 في البشؾك التجارية اليسشية. صافي الربح
هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 8.269- 1.607 5.146- 007.

(0,0,0) 

Model_6 

Y6:  ٖهس   طوف

  ضج فح
.042 2.943 .023 .069 

X2:   ضجوةًْٗ٘س إجٔ  هس

 حمْق ضجول ٘س

Lag 0 Numerator 

.008 4.989 1.422 7.095 X4: ضجْ ضئغ إجٔ ضجخظْم Lag 0 Numerator 

.042 2.942 3.876 11.403 
X5: ضجول ٘س إجٔ  حمْق

 ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

.028 -3.388 5.679 -19.241 X6:  تْ ٘ف ضجْ ضئغ هس Lag 0 Numerator 

.007 -5.084 7.800 -39.656 
X7:   تْ ٘ف  هس

 ضجوْضر 

Lag 0 Numerator 

.007 5.029 11.620 58.433 
X8:   تْ ٘ف  هس

 ضجوْضر  ضجودوحس

Lag 0 Numerator 

فكمسا زاد ، في مرشر صافي الربح اً طردك اً حقؾق السمكية تاثير  إلىحيث يرثر مرشر السديؾنية 
ارتفاع صافي  إلى% كمسا أدػ  لػ 100حقؾق السمكية بسقدار واحد صحيح أؼ  إلىمرشر السديؾنية 

وىذه الشدبة ضئيمة جداً قد تعظي مرشراً عمى عدم كفاءة تؾعيف الأمؾال في  0.069 الربح بسقدار
مرات  7.095و لػ بسقدار ، طردكاً أكزاً  تمثيراً رشر الؾدائع لمخرؾم يرثر ن مأفي حيؽ نجد ، مجسميا

بالشدبة لسرشر  أم ا، %100 إلىالخرؾم  إلى ا ارتفعع ندبة الؾدائع إمؽ مجسل الإيرادات و لػ 
ارتفاع صافي الربح كشدبة مؽ  إلىدؼ  لػ ير % س100 إلىحقؾق السمكية لمخرؾم فارتفاع الشدبة 

وتؾعيف السؾارد الستاحة( ، وبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾارد11.403 الإيرادات ما ندبتو
 ا إمرة  58.433ال الث طردكاً بسقدارو ، 39.656-، 19.241- وال اني يرثران عندياً بسقدار فالأول

 .%100ما ارتفعع ندبة تؾعيف السؾارد الستاحة بشدبة 
ن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا برافي الربح كسنؽ التعبير عؽ أوبعد 

  لػ رياضياً وفق السعادلة التالية:
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تعشي  :  و ، ثابع السعادلة :  و، تس ل الستغير التابع)مرشر صافي الربح(   ن: أحيث 
: حقؾق السمكية لمخرؾم   و، الخرؾم إلى: معدل الؾدائع   و، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية 

، : معدل تؾعيف السؾارد الستاحة  و، : معدل تؾعيف السؾارد  : مرشر تؾعيف الؾدائع و  و
 :البؾاقي.   و

في الجدول الدابق سالبة فتربح  تؾعيف الؾدائع ومرشر تؾعيف السؾارد( مرشروبسا أن السعاملات)
 السعادلة:

                                                   

 وبالتعؾيض في السعادلة الدابقة تربح:
                                                                       

في مسثمةً ترثر منؾنات اليينل السالي) :جدئياً حيثقبػل الفخضية يتؼ  سبق وبشاء عمى ما
مرشر حقؾق ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، حقؾق السمكية إلى: مرشر السديؾنية مؤشخاتيا
التجارية ( في صافي ربح البشؾك α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً  طردكاً  تمثيراً السمكية( 

 السؾارد، السؾارد، اليسشية. خرؾصاً في عل التحنؼ والديظرة عمى تاثير مرشرات تؾعيف )الؾدائع
بالشدبة لسرشر تؾعيف  لسرشر الؾدائع والسؾارد واكجابيبالشدبة  الستاحة( والتي كان ليا تاثير سمبي

 السؾارد الستاحة.
  وصيغتيا الرياضية:

                                                   
مرشر السديؾنية إلى ، قتراض: مرشر الامرشراتيافي ترثر منؾنات اليينل السالي)مس مةً        –

، مرشـر إجسـالي الؾدائـع إلـى الخرـؾم، مرشر التدفق الشقـدؼ إلـى إجسـالي القـروض، حقؾق السمكية
( فــي معــدل العائــد عمــى α≤0.05مدــتؾػ دلالــة) حرــائياً عشــدإ دالاً  تــمثيراً مرشــر حقــؾق السمكيــة( 

 :لأتيةالأصؾل لدػ البشؾك التجارية اليسشية. والسعبر عشيا بالريغة الرياضية ا
         

                                          

          

فزل نسؾ ج كعبر عؽ أنو قد تؼ اختيار أوضحشا سابقاً أختبار ىذه الفرضية)الريغة( فقد لا
( 0, 1, 0)يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي (25)رقؼ دناه أالعلاقة بيؽ الستغيرات والجدول 

ARIMA مرشر السديؾنية إلى حقؾق ، الاقتراضالسدتخدم في دراسة العلاقة بيؽ اليينل السالي)مرشر
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مرشر حقؾق ، ر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾممرش، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، السمكية
ومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد والسؾارد الستاحة( كستغيرات مديظر ، السمكية(كستغيرات مدتقمة

 .ومرشر العائد عمى إجسالي الأصؾل عمييا
 (25رقؼ)جدول 

أثر منؾنات اليينل السالي في العائد عمى  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 
 في البشؾك التجارية اليسشية. الأصؾل جساليا

هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 922.- 223. 4.134- 026.

(0,0,0) 

Model_7 

Y7:  هس   ضجؼوئة

ػلٔ إخووجٖ 

  ضلإطْن

.065 2.861 .109 .311 X1:   ضلاقد ضع هس Lag 0 Numerator 

.081 2.592 .008 .022 
X3:  ٔضجدةفق ضجٌمةٕ إج

 هدوْع ضجم ّع

Lag 0 Numerator 

.017 4.841 .133 .644 X4: ضجْ ضئغ إجٔ ضجخظْم Lag 0 Numerator 

.031 3.834 .120 .459 
X5: ضجول ٘س إجٔ  حمْق

 ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

.030 -3.896 .220 -.858 X6:  تْ ٘ف ضجْ ضئغ هس Lag 0 Numerator 

.017 -4.788 .750 -3.593 
X7:   تْ ٘ف  هس

 ضجوْضر 

Lag 0 Numerator 

.013 5.279 .827 4.367 
X8:   تْ ٘ف  هس

 ضجوْضر  ضجودوحس

Lag 0 Numerator 

متغيرات ترثر في )مرشر العائد عمى إجسالي  7أن  (25رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
أربعة مشيا تتعمق بتركيبة ىينل رأس السال ، (α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ دالاً  تمثيراً الأصؾل( 

ومرشر  ومرشر الؾدائع لمخرؾم، ومرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض الاقتراضالعامل )مرشر 
، خرػ تتعمق بقدارة رأس السال العامل)تؾعيف السؾاردالسمكية إلى الخرؾم( وال لاثة الأحقؾق السمكية 

في مرشر العائد عمى إجسالي  طردكاً  وتؾعيف السؾراد الستاحة(. حيث يرثر مرشر الاقتراض تمثيراً 
% أدػ  لػ إلى ارتفاع معدل 100فكمسا زاد مرشر الاقتراض بسقدار واحد صحيح أؼ  ،الأصؾل

و ، 0.22في حيؽ نجد ان مرشر التدفق الشقدؼ يرثر طردكاً بشدبة 0.311 العائد عمى الأصؾل بسقدار
في معدل العائد عمى  0.644و لػ بسقدار، طردكا أكزا تمثيراً نجد أن مرشر الؾدائع لمخرؾم يرثر 

بالشدبة لسرشر حقؾق السمكية  أم ا، %100ل إ ا ارتفعع ندبة الؾدائع إلى الخرؾم إلى الأصؾ 
دؼ  لػ إلى ارتفاع معدل العائد عمى الاصؾل ما ندبتو ر % سي100لمخرؾم فارتفاع الشدبة إلى 

ن ول وال اني يرثراوتؾعيف السؾارد الستاحة( فالأ، وبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾارد 0.459
 ا ما ارتفعع ندبة إمرة  4.367طردكاً بسقدار يرثر وال الث، 3.593-، 858.- عندياً بسقدار

 .%100ؾعيف السؾارد الستاحة بشدبة ت
ن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا بسرشر العائد إلى إجسالي الأصؾل كسنؽ أوبعد 

 :تية لػ رياضياً وفق السعادلة الأالتعبير عؽ 
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، : ثابع السعادلة  و، الأصؾل( إجساليتس ل الستغير التابع)مرشر العائد إلى    ن: أحيث 
: معدل الؾدائع إلى   : التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض و  و، : تعشي مرشر الاقتراض  و 

، : معدل تؾعيف السؾارد  : مرشر تؾعيف الؾدائع و  : حقؾق السمكية لمخرؾم و  و، الخرؾم
 البؾاقي.  :  و، : معدل تؾعيف السؾارد الستاحة   و

في الجدول الدابق سالبة فتربح  ومرشرات تؾعيف الؾدائع والسؾارد(، وبسا أن السعاملات)ال ابع
 السعادلة:

                                                          

 وبالتعؾيض في السعادلة الدابقة تربح: 
                                                                      

في : ترثر منؾنات اليينل السالي)مس مةً جدئياً حيثقبػل الفخضية يتؼ  سبق وبشاء عمى ما
مرشر إجسالي الؾدائع إلى ، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، قتراضالا: مرشر مرشراتيا
( في معدل α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ مؾجباً ودالاً  مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً ، الخرؾم

خرؾصاً في عل الديظرة عمى)مرشر تؾعيف ، العائد عمى الأصؾل لدػ البشؾك التجارية اليسشية
 تؾعيف السؾارد الستاحة(. مرشرو ، رشر تؾعيف السؾاردوم، الؾدائع

 وصيغتيا الرياضية: 
                                                          

مرشر السديؾنية إلى ، قتراض: مرشر الامنؾنات اليينل السالي)مس مةً في مرشراتياترثر        –
، الخرؾم مرشر إجسالي الؾدائع إلى، التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروضمرشر ، حقؾق السمكية

( في معدل العائد عمى α≤0.05) مدتؾػ دلالةحرائياً عشد  إدالاً  تمثيراً  مرشر حقؾق السمكية(
  :بر عشيا بالريغة الرياضية الأتيةوالسع .حق السمكية لدػ البشؾك التجارية اليسشية

                                                             

فزل نسؾ ج كعبر عؽ أنو قد تؼ اختيار أوضحشا سابقاً أختبار ىذه الفرضية)الريغة( فقد لا
( 0, 1, 0)يؾضح معاملات الشسؾ ج الشيائي (26رقؼ ) دناهأالعلاقة بيؽ الستغيرات والجدول 

ARIMAمرشر السديؾنية إلى حقؾق ، الاقتراضيينل السالي)مرشر السدتخدم في دراسة العلاقة بيؽ ال
مرشر حقؾق ، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، السمكية

ومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد والسؾارد الستاحة( كستغيرات مديظر ، كستغيرات مدتقمة السمكية(
 السمكية في البشؾك التجارية اليسشية. ومعدل العائد عمى حق عمييا
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 (26رقؼ ) جدول
أثر منؾنات اليينل السالي في العائد عمى  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 

 في البشؾك التجارية اليسشية. حقؾق السمكية
 هصدْٓ ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 8.576- 2.384 3.598- 011.

(0,0,0) 

Model_8 

Y8:  هس   ضجؼوئة

 ػلٔ حمْق ضجول ٘س

.045 2.527 1.035 2.616 X1:   ضلاقد ضع هس Lag 0 Numerator 

.009 3.764 1.779 6.699 X4: ضجْ ضئغ إجٔ ضجخظْم Lag 0 Numerator 

.007 -3.982 9.573 -38.122 X7:   تْ ٘ف ضجوْضر  هس Lag 0 Numerator 

.007 4.010 9.099 36.489 
X8:   تْ ٘ف ضجوْضر   هس

 ضجودوحس

Lag 0 Numerator 

متغيرات ترثر في )مرشر العائد عمى حقؾق  4أن  (26رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
رأس السال تتعمق بتركيبة ىينل  مشيا( اثشان α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إدالًا  تمثيراً السمكية( 

رأس السال بقدارة  انتتعمق الآخرانوالاثشان  (ر الؾدائع لمخرؾمومرش الاقتراض)مرشر العامل
في مرشر  اطردك تمثيراً وتؾعيف السؾراد الستاحة(. حيث يرثر مرشر الاقتراض ، )تؾعيف السؾاردالعامل

 إلى% أدػ  لػ 100فكمسا زاد مرشر الاقتراض بسقدار واحد صحيح أؼ ، العائد عمى حق السمكية
 تمثيراً ن مرشر الؾدائع لمخرؾم يرثر أو نجد  2.616ارتفاع معدل العائد عمى حق السمكية بسقدار

وتؾعيف السؾارد ، ردوبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾا، مرة 6.699 سقدارو لػ ب، طردكاً 
 ا ما ارتفعع إمرة  36.489وال اني طردكاً بسقدار، -38.122 عندياً بسقدار ول يرثرالستاحة( فالأ

 %:100ندبة تؾعيف السؾارد الستاحة بشدبة 
ن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا بسعدل العائد عمى حق السمكية أوبعد 

 :تية لػ رياضياً وفق السعادلة الأالتعبير عؽ كسنؽ 
                                                            

    

و ، ثابع السعادلة :  و، تس ل الستغير التابع)معدل العائد عمى حق السمكية(   ن: أحيث 
:    و، : معدل تؾعيف السؾارد  و، : معدل الؾدائع إلى الخرؾم  و، : تعشي مرشر الاقتراض  

 البؾاقي.  :  و، معدل تؾعيف السؾارد الستاحة
الجدول الدابق سالب السيل فتربح  وبسا أن ثابع السعادلة ومعامل مرشر تؾعيف السؾارد في

 السعادلة:
                                         

 وبالتعؾيض في السعادلة الدابقة تربح:
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في مسثمةً ترثر منؾنات اليينل السالي) :جدئياً حيثقبػل الفخضية يتؼ  سبق وبشاء عمى ما
حرائياً عشد إ طردكاً دالاً  تمثيراً الخرؾم(  إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، الاقتراض: مرشر مؤشخاتيا

خرؾصاً في ، ( في معدل العائد عمى حق السمكية لدػ البشؾك التجارية اليسشيةα≤0.05) مدتؾػ دلالة
و ، لذؼ يرثر عندياً عمى معدل العائد عمى حق السمينةعل الديظرة عمى متغيرؼ )تؾعيف السؾارد ا

ية( في البشؾك التجارية متغير تؾعيف السؾارد الستاحة الذؼ يرثر سمباً عمى معدل العائد عمى حق السمك
 وصيغتيا الرياضية: ، اليسشية

                                         
مرشر السديؾنية ، الاقتراض مرشراتيا: مرشرفي السالي)مس مةً ترثر منؾنات اليينل         –

 إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلى
إ دالاً  تمثيراً مرشر حقؾق السمكية( ، الخرؾم ( في معدل α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)ًً

 ية اليسشية. والسعبر عشيا بالريغة الرياضية التالية:العائد عمى الؾدائع لدػ البشؾك التجار 
                                                             

فزل نسؾ ج كعبر عؽ العلاقة بيؽ الستغيرات والجدول أىذه الفرضية)الريغة( تؼ اختيار  ختبارلا
السدتخدم في دراسة العلاقة ARIMA( 0, 1, 0)الشيائي يؾضح معاملات الشسؾ ج (23- 4رقؼ ) دناهأ

 إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية ، الاقتراضبيؽ اليينل السالي)مرشر 
، مرشر حقؾق السمكية(كستغيرات مدتقمة، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض

ومعدل العائد عمى الستاحة( كستغيرات مديظر عمييا  والسؾاردومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد 
 الؾدائع في البشؾك التجارية اليسشية كستغير تابع.

 (27رقؼ ) جدول
أثر منؾنات اليينل السالي في العائد عمى  لاختبار Model Parameters ARIMA(0, 1, 0)معاملات نسؾ ج 

 في البشؾك التجارية اليسشية. الؾدائع
هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر
 ضشن ضجٌوْلج ًْع ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 980.- 258. 3.802- 032.

(0,0,0) 

Model_9 

Y9:  هس   ضجؼوئة

 ػلٔ ضجْ ضئغ

.085 2.535 .126 .318 X1:   ضلاقد ضع هس Lag 0 Numerator 

.079 2.618 .010 .025 
X3:  ٔضجدةفق ضجٌمةٕ إج

 هدوْع ضجم ّع

Lag 0 Numerator 

.020 4.511 .154 .693 X4: ضجْ ضئغ إجٔ ضجخظْم Lag 0 Numerator 

.032 3.800 .138 .526 
X5: ضجول ٘س إجٔ  حمْق

 ضجخظْم

Lag 0 Numerator 

.026 -4.136 .255 -1.053 X6:  تْ ٘ف ضجْ ضئغ هس Lag 0 Numerator 

.019 -4.628 .867 -4.014 X7:   تْ ٘ف ضجوْضر  هس Lag 0 Numerator 

.014 5.212 .956 4.983 
X8:   تْ ٘ف ضجوْضر   هس

 ضجودوحس

Lag 0 Numerator 
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متغيرات ترثر في )مرشر العائد عمى  7أن  (27رقؼ )رقؼ  ويتزح مؽ الجدول الدابق
رأس ربعة متغيرات تتعمق بتركيبة ىينل أ( α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إدالًا  تمثيراً الؾدائع( 

 ومرشر الؾدائع لمخرؾم، مجسؾع القروض إلىومرشر التدفق الشقدؼ ، الاقتراض)مرشر السال العامل
خرػ تتعمق بقدارة رأس السال العامل)تؾعيف الخرؾم( وال لاثة الأالسمكية إلى ومرشر حقؾق السمكية 

في مرشر العائد عمى  طردكاً  تاثيراً  الاقتراضوتؾعيف السؾراد الستاحة(. حيث يرثر مرشر ، السؾارد
% كمسا أدػ  لػ إلى ارتفاع معدل 100بسقدار واحد صحيح أؼ  الاقتراضفكمسا زاد مرشر ، الؾدائع

ونجد ، 0.025ن مرشر التدفق الشقدؼ يرثر طردكاً بشدبةأفي حيؽ نجد 318.بسقدار العائد عمى الؾدائع
في معدل العائد عمى الؾدائع  693.و لػ بسقدار، أكزاً  طردكاً  أن مرشر الؾدائع لمخرؾم يرثر تاثيراً 

فارتفاع بالشدبة لسرشر حقؾق السمكية لمخرؾم  أم ا، %100إ ا ارتفعع ندبة الؾدائع إلى الخرؾم إلى 
وبالشدبة  526.% سيردؼ  لػ إلى ارتفاع معدل العائد عمى الؾدائع بسا ندبتو100الشدبة إلى 

-ول وال اني يرثران عندياً بسقدار)وتؾعيف السؾارد الستاحة( فالأ، لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾارد
ة تؾعيف السؾارد مرة( إ ا ما ارتفعع ندب 4.983وال الث طردكاً بسقدار)، 4.014-، (مرة 1.053

 %.100الستاحة بشدبة 
رشر العائد عمى الؾدائع كسنؽ سن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا بأوبعد 

 :الأتية التعبير عؽ  لػ رياضياً وفق السعادلة
                                                         

:   و ، ثابع السعادلة :  و، تس ل الستغير التابع)مرشر العائد عمى الؾدائع(   ن: أيث ح
، : معدل الؾدائع إلى الخرؾم  : التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض و  و، الاقتراضتعشي مرشر 

:    و، : معدل تؾعيف السؾارد  : مرشر تؾعيف الؾدائع و  : حقؾق السمكية لمخرؾم و  و
 البؾاقي.  :  و، تؾعيف السؾارد الستاحةمعدل 

في الجدول الدابق  )ثابع السعادلة ومرشر تؾعيف الؾدائع ومرشر تؾعيف السؾارد( وبسا أن السعاملات
 سالبة فتربح السعادلة:

                                                          
 الدابقة تربح:وبالتعؾيض في السعادلة 

                                                                       

ترثر منؾنات اليينل السالي)مس مةً  :جدئياً حيثقبػل الفخضية سبق يتؼ  وبشاء عمى ما
مرشر إجسالي الؾدائع إلى ، الشقدؼ إلى إجسالي القروضمرشر التدفق ، الاقتراضبسرشراتيا: مرشر 

( في معدل α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ طردكاً دالاً  تمثيراً مرشر حقؾق السمكية( ، الخرؾم
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العائد عمى الؾدائع لدػ البشؾك التجارية اليسشية. خرؾصاً في عل الديظرة عمى مرشرؼ تؾعيف 
كجاباً عمى معدل العائد إؾعيف السؾارد الستاحة الذؼ يرثر يرثران سمباً ومرشر ت يؽالسؾارد والؾدائع المذ

 التجارية. البشؾكعمى حق السمكية في 
 وصيغتيا الرياضية: 

                                                          

مرشر السديؾنية ، الاقتراض: مرشر مؤشخاتيافي مسثمةً ترثر منؾنات اليينل السالي)       –
 إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلى

( في معدل α≤0.05) حرائياً عشد مدتؾػ دلالةإ دالاً  تمثيراً مرشر حقؾق السمكية( ، الخرؾم
والسعبر عشيا بالريغة ، التجارية اليسشيةالعائد عمى الأمؾال الستاحة لمتؾعيف لدػ البشؾك 

 الرياضية التالية:
                                                          

     
دناه أفزل نسؾ ج كعبر عؽ العلاقة بيؽ الستغيرات والجدول أىذه الفرضية)الريغة( تؼ اختيار  ختبارلا

السدتخدم في دراسة العلاقة بيؽ ARIMA( 0, 1, 0)الشسؾ ج الشيائييؾضح معاملات ( 28رقؼ )
مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، قتراض)مرشر الااليينل السالي

، كستغير مدتقل مرشر حقؾق السمكية(، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، القروض
ومرشر العائد عمى  د الستاحة( كستغيرات مديظر عميياوالسؾار  ومرشرات)تؾعيف االؾدائع والسؾارد

 الأمؾال الستاحة كستغير تابع.
 (28رقؼ ) جدول

لاختبار أثر منؾنات اليينل السالي  Model Parameters ARIMA(0, 1, 0معاملات نسؾ ج )
 في البشؾك التجارية اليسشية. في العائد عمى الأمؾال الستاحة

هصدْٓ 

 ضجةلاجس

Sig. 

 ق٘وس

t 

ضجخ أ 

 ضجوؼ٘ورٕ

SE 

 ضجدأت٘ ض 

 )ضجوؼوهلا (

Estimate 

 ضجودغ٘ ض  فٖ ضجٌوْلج
ضجدحْٗلا  ضجدٖ وخ ٗت ػلٔ 

 ضجٌوْلج حدٔ ضلاشدم ضر

ًْع 

 ضجٌوْلج
 ضشن ضجٌوْلج

 Constant ARIMA (αضجثوفت) 912.- 251. 3.631- 036.

(0,0,0) 

Model_10 

Y10:    هس

ضجؼوئة ػلٔ 

ضلإهْضن 

 ضجودوحس

.093 2.437 .122 .298 X1:   ضلاقد ضع هس Lag 0 Numerator 

.087 2.507 .009 .023 X3: ضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ هدوْع ضجم ّع Lag 0 Numerator 

.023 4.313 .150 .646 X4: ضجْ ضئغ إجٔ ضجخظْم Lag 0 Numerator 

.043 3.393 .135 .457 X5: ضجول ٘س إجٔ ضجخظْم حمْق Lag 0 Numerator 

.033 -3.749 .248 -.930 X6:  تْ ٘ف ضجْ ضئغ هس Lag 0 Numerator 

.022 -4.394 .845 -3.715 X7:   تْ ٘ف ضجوْضر  هس Lag 0 Numerator 

.016 4.899 .932 4.566 X8:   تْ ٘ف ضجوْضر  ضجودوحس هس Lag 0 Numerator 

متغيرات ترثر في )مرشر العائد الأمؾال الستاحة(  7أن  (28رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
رأس السال ربعة متغيرات تتعمق بتركيبة ىينل أ( α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إدالًا  تمثيراً 
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ومرشر  ومرشر الؾدائع لمخرؾم، مجسؾع القروض إلىومرشر التدفق الشقدؼ الاقتراض، )مرشر العامل
، )تؾعيف السؾاردرأس السال العاملخرػ تتعمق بقدارة وال لاثة الأ، الخرؾم(إلى حقؾق السمكية السمكية 

الأمؾال  عمى في مرشر العائد اً طردك اً حيث يرثر مرشر الاقتراض تاثير ، وتؾعيف السؾراد الستاحة(
ارتفاع معدل العائد  إلى% أدػ  لػ 100فكمسا زاد مرشر الاقتراض بسقدار واحد صحيح أؼ ، الستاحة

و ، 023.ن مرشر التدفق الشقدؼ يرثر طردكاً بشدبةأفي حيؽ نجد 298.مؾال الستاحة بسقدارعمى الأ
في معدل العائد عمى  646.و لػ بسقدار، طردكاً أكزاً  ن مرشر الؾدائع لمخرؾم يرثر تاثيراً أنجد 

السمكية بالشدبة لسرشر حقؾق ، أم ا %100 إلىالخرؾم  إلى ا ارتفعع ندبة الؾدائع إالأمؾال الستاحة 
سا بارتفاع معدل العائد عمى الأمؾال الستاحة  إلىدؼ  لػ ر % سي100 إلىلمخرؾم فارتفاع الشدبة 

ول وال اني رد، وتؾعيف السؾارد الستاحة( فالأوبالشدبة لمستغيرات الأخرػ )تؾعيف السؾا 457.ندبتو
 ا ما ارتفعع ندبة إ (مرة 4.566ر)وال الث طردكاً بسقدا، 3.715-، 930.- يرثران عندياً بسقدار

 %.100تؾعيف السؾارد الستاحة بشدبة 
رشر العائد عمى الأمؾال الستاحة سن تؼ تؾضيح معاملات الشسؾ ج الدابق في علاقتيا بأوبعد 

 :تية لػ رياضياً وفق السعادلة الأكسنؽ التعبير عؽ 
                                                            

     
 

، ثابع السعادلة :  و، تس ل الستغير التابع)مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة(    ن: أحيث 
 إلى: معدل الؾدائع   مجسؾع القروض و إلى: التدفق الشقدؼ   و، : تعشي مرشر الاقتراض  و 

، : معدل تؾعيف السؾارد  : مرشر تؾعيف الؾدائع و  : حقؾق السمكية لمخرؾم و  و، الخرؾم
 البؾاقي.  :   و، : معدل تؾعيف السؾارد الستاحة  و

في الجدول الدابق  وبسا أن السعاملات)ثابع السعادلة ومرشر تؾعيف الؾدائع ومرشر تؾعيف السؾارد(
 سالبة فتربح السعادلة:

                                                          

     

 وبالتعؾيض في السعادلة الدابقة تربح:
                                                                       

ترثر منؾنات اليينل السالي)مس مةً بسرشراتيا:  :جدئياً حيثقبػل الفخضية سبق يتؼ  وبشاء عمى ما
، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ الاقتراض، مرشر 

( في معدل العائد عمى α≤0.05حرائياً عشد مدتؾػ دلالة)إ طردكاً دالاً  تمثيراً مرشر حقؾق السمكية( 
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خرؾصاً في عل الديظرة عمى مرشرؼ تؾعيف السؾارد ، الأمؾال الستاحة لدػ البشؾك التجارية اليسشية
كجاباً عمى معدل العائد عمى إؾعيف السؾارد الستاحة الذؼ يرثر اً ومرشر توالؾدائع المذان يرثران سمب

 التجارية. البشؾكالأمؾال الستاحة في 
 وصيغتيا الرياضية: 
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 الثانية:  ةالفخضية الخئيدرابعاً: اختبار 
 :نز الفخضية

H02 مرشـــر ، الاقتـــراضســـالي )مس مـــةً بسرشـــراتيا: مرشـــر لا تختمـــف ندـــبة أىسيـــة منؾنـــات اليينـــل ال
 إلــىمرشـر إجســالي الؾدائـع ، إجسـالي القــروض إلـىمرشــر التـدفق الشقــدؼ ، حقــؾق السمكيـة إلـىالسديؾنيـة 
فـــي البشـــؾك التجاريـــة  ال العامـــلرأس الســـمرشـــر حقـــؾق السمكيـــة( فـــي تحقيـــق الكفـــاءة الكميـــة لـــ، الخرـــؾم

 .اليسشية
لاقـات ولكـؽ ولاغـراض التبدـيط وتتبـع الع، ىـي كسـا لاختبـارالفرضية أعلاه فرضية عامة وقابمة ل

ومــؽ ثــؼ اختبــار الفرضــية ، ختبــار الفرضــيات الفرعيــة السذــتقة مشيــااولًأ بأوالأىسيــات فدــؾف يــتؼ البــدء 
فرعيتيؽ ؽ يفرضيت إلىحيث تؼ تجزئة الفرضية الدابقة ، جزيئاتيانتيا مؽ تحميل واختبار الدابقة بعد الإ
 نو:أوالتي تفترض 
 H021 قتراضمرشر الامؤشخاتيا: في ية مكػنات الييكل السالي )مسثمة ندبة أىسلا تختمف ،

مرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية 
 لدػ البشؾك التجارية اليسشية. رأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية( في سيؾلة ، ؾمالخر إلى

و لػ لأن تحديد الأىسية الكمية ، ختبار ىذه الفرضية تؼ استخدام الذبنة العربية الاصظشاعيةلا
)الذؼ كحتؾؼ عمى عدد مؽ الشدب والسرشرات رأس السال العامللسنؾنات اليينل السالي في سيؾلة 

استخدام  لػ بعد أن  إلى روتؼ المج، حميل ديشامينية)مرنة(الستعدد( كشغام متفاعل يتظمب أنغسة ت
نيا تعظي العلاقات بيؽ الستغيرات أ، لؾحع عمى نسا ج الانحدار الذاتي والستؾسظات الستحركة

لدراسة يرتبط يذه الذلػ فقن جؾىر السذنمة ل، كجابية(ا أووالتاثيرات )ىذه التاثيرات قد تكؾن سمبية 
( 1 -0( ونغراً لأنيا تقع بيؽ)1-0وزان ندب منؾنات اليينل السالي)والتي تقع بيؽ أبمىسية تحديد 

، الذبنة العربية الاصظشاعيةستخدام ا( ب1 -، 0لذلػ ندتظيع حرر الشتائج لتقع بيؽ)، فقنيا مؾجبة
السحاسبية تترابط فيسا بيشيا عمى لأن الأرقام ؛ فق مع طبيعة البيشاتمرن ومتفاعل وىذا يت يانغام كؾن 

الحرؾل عميو بقستخدام نسا ج الانحدار الذاتي  تدظعوىذا مالؼ ، شنل علاقة رياضية)بدط ومقام(
 أىسية ىذه الاختبارات في تفدير العلاقات. مؽ رغؼ عمى ال والستؾسظات الستحركة

ومؽ ، ذبنات العربيةووفقاً لساسبق فقد تؼ اعتساد وعيفة الأساس الاشعاعي كمحد نسا ج ال
( بحيث تكؾن الاوزان في جسيع علاقات 1، 0خلاليا تؼ ضبط مخرجات الذبنة لتعظي نتائج تقع بيؽ)

 الذبنة مؾجبة.
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فقد أعظع الشتائج السبدئية بؾاسظة الذبنة نتائج ، سشة فقط 11ونغراً لأن البيانات تتكؾن مؽ 
نات في الذبنة العربية كؾنيا لا تتاثر بتكرار تؼ استغلال ميزة تكرار البيا، إكجابية ولتحرؼ الدقة

تؼ اختيار رقؼ و ، واليدف مؽ تكرار البيانات تدريب الذبنة عمى تحديؽ السخرجات، البيانات
)ويربح ىذا الرقؼ 792سشة)سشؾات الدراسة( ليربح الشاتج  11( وتؼ ضرب الرقؼ في 72عذؾائي)

ومجسؾعة ، ومجسؾعة الاختبار، مجسؾعات)مجسؾعات التدريبتؾزعع بيؽ ثلاث و ، العيشة الإجسالية(
تؼ خمط ترتيب البيانات بذنل عذؾائي عشد تغذكة الذبنة بالبيانات بيدف إلغاء الدمدمة ، الحجز(

تس ل ندبة  7حيث ، (2: 3: 7عداد الشدبية لسعالجة البيانات بشدبة)تؼ تحديد الأ، الزمشية مؽ البيانات
تؼ الاستسرار في تدريب الذبنة و ، عيشة الحجز 2: ندبة عيشة الاختبار و3و ،عيشة التدريب السبدئية

وفيسا يمي شرح لشتائج ، مسنؽ في الشتائج مدنى خظأن تؼ الحرؾل عمى أ إلىوالحرؾل عمى الشتائج 
بداكة مؽ معالجة الحالات وحتى تحديد الأىسية الشدبية لكل منؾن مؽ منؾنات اليينل ، الذبنة الشيائية

 .رأس السال العاملي في سيؾلة السال
 وقد تؼ، لية معالجة الذبنة لمحالات التي تؼ تغذيتيا بياآ (25 – 4أدناه رقؼ )يؾضح الجدول  
متؾسط بيانات البشؾك التجارية خلال سشة معيشة ولكؽ  )والحالة ىشا حالة لمتدرب عمييا 476م ااستخد

 حالة لعيشة الاختبار وىذه العيشة يتؼ مؽ 189 كسا استخدمع، تؾزيع برنؾلي(ل اً مؾزعة عذؾائياً وفق
خلاليا اختبار نتائج التدريب ومظابقة مخرجات الذبنة مع السخرجات السظمؾبة وتحديد مقدار 

الشتائج  الأمام واليدف مؽ  لػ ترحيح إلىمؽ الخمف  اءخظوثؼ تقرر الذبنة إعادة بث الأ، اءالأخظ
 كسا حددت الذبنة في ، مسنؽ اءدنى خظأن يتؼ الحرؾل عمى أ إلى

 (29)جدول
لاختبار الفرضية  (Case Processing Summary) لمحالات ممخص نتائج معالجة الذبنة العربية الاصظشاعية

 .ولىالفرعية الأ
 (Percent) ضجٌص س (N) ضجؼة  ضجـ ٘وى

 (Sample) ضجؼٌ٘س

 476 60.1% (Training) ضجدةرٗل

 189 23.9% (Testing) لاخد ورض

 127 16.0% (Holdout) ضجحدز

 792 100.0% (Valid) ضجظوجحس

 0 (Excluded) ضجوصد ؼةة
 

 792 (Total) خووجٖ ض
 

وىذه الحالات تؼ  حالو 127حجؼ عيشة الحجز  (29رقؼ ) كسا حددت الذبنة في الجدول أعلاه
قادرة عمى دراسة  وأنيا، استخداميا لتعريف الفرد القارػ بمن الذبنة قد تعمسع مؽ خلال التدريب

التي نتجع مؽ خلال عيشة  الأخظاءالحالات السدتقبمية ومؽ خلال نتائج ىذه العيشة يتؼ مقارنة مقدار 
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عيشة  اءفي عيشة التدريب فق ا كانع أخظم عيشة الحجز أقل مؽ أخظ الأخظاءالحجز مع مقدار 
 التدريب أو قريبة مشيا فيذا كعشي أن ىشاك إمنانية لتعسيؼ نتائج الذبنة.

في  بشية شبنة أىسية اليينل السالي في سيؾلة رأس السال العامل (23دناه رقؼ )أويؾضح الذنل 
 وطبقة مخفيو دخالالاحيث يتزح مؽ الذنل أن الذبنة ليا طبقات)طبقة ، البشؾك التجارية اليسشية

: والذؼ تعبر عؽ    ،   ،   ،   ،  طبقع الادخال وليا خسدة متغيرات ىي)، خراج(لاوطبقة ا
مرشر ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، الاقتراضالستغيرات السدتقمة السنؾنة لميينل السالي)مرشر 

 ية(.مرشر حقؾق السمك، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض
والظبقة السخفية)الؾسظى(: تتكؾن مؽ عدد مؽ العؾامل الكامشة تدتخدميا الذبنة لمتحنؼ بيؽ 

 10)بـــالذبنة لتحديدىا تمقائياً فحددت السدخلات والسخرجات مؽ خلال وعائف تشذيط معيشو تؼ ضبط 
 يرات السدتقمة.ويعبر كل متغير مؽ متغيرات الظبقة السخفية عؽ وعيفة نتج بتفاعل الستغ، متغيرات(

: وىي تس ل الستغيرات    ،   ،   ،   ،  وطبقة السخرجات تتكؾن مؽ خسدة متغيرات 
مرشر ، مرشر الديؾلة الشقدكة، السعبر عشيا بـ)مرشر التداول، التابعة السنؾنة لديؾلة رأس السال العامل

 إجسالي الأصؾل( عمى التؾالي.الأصؾل الدائمة إلى ، مرشر الديؾلة الاحتياطية، الرصيد الشقدؼ
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 (20رقؼ )شنل 

 .بشية شبنة أىسية اليينل السالي في سيؾلة رأس السال العامل في البشؾك التجارية اليسشية
و ىي مجسؾعة أ، عؽ علاقات كل علاقة ليا وزن  (20أعلاه رقؼ ) وتؾضح الخظؾط في الذنل

حيث كذير الديؼ ، الستغير التابع عبر الظبقة الخفيةانحدارات تفدر أىسية الستغيرات السدتقمة في 
ثير موجؾد علاقة ت إلىويذير المؾن الأزرق ، و تمثير أو وزن مؾجبأأىسية  إلى و المؾن الرمادؼ 

حداث التغيرات في إاحة الكبيرة ىؾ الأكبر أىسية في السد اكسا أن الستغير السدتقل  ، سالبة
وكسا ىؾ ملاحع ، )السؾصلات( كعبر عؽ قؾة العلاقة الخظؾطوالحجؼ الدسيػ في ، مخرجات الذبنة

وزان أؼ ضبط مخرجات الذبنة لمحرؾل عمى ن الأسيؼ الزرقاء غير عاىرة كؾنو تأمؽ الذنل 
وبالشدبة للأوزان والعلاقات في الذبنة الدابقة فيي ك يرة ويرعب تفديرىا ولا كسنؽ ، ىسيات مؾجبةأ و 

ن الذبنة العربية تحدد نياكة التحميل ممخص بالأىسيات أ إ ، لاقاتاستخدام تمػ الأوزان لتفدير الع
وزان الذبنة الستعمق أوللإطلاع عمى ، ير مخرجات الذبنةومدػ قدرة كل متغير مدتقل عمى تفد

 (.2بيذه الفرضية انغر ممحق رقؼ)
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، معمؾمات عؽ الذبنة العربية السؾضحة في الذنل الدابق( 30رقؼ )دناه أويقدم الجدول 
في سبيل تحديد أىسية منؾنات اليينل السالي ، وكيف تؼ ضبظيا لسعالجة البيانات وتسرير العلاقات

 .رأس السال العاملفي سيؾلة 
 (30رقؼ ) جدول

ختبار أىسية منؾنات اليينل السالي في سيؾلة رأس ( لاNetwork Information) يؾضح معمؾمات الذبنة العربية
 جارية اليسشية.في البشؾك الت السال العامل

  

 ط مس ضلا خون

(Input 

Layer) 

 ضجودغ٘ ض  ضجوشد كس

(Covariates) 

 ضلاقد ضعهس    1

 هس   ضجوةًْٗ٘س إجٔ حمْق ضجول ٘س)هّ ة( 2

 ضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ هدوْع ضجم ّع 3

 إجٔ جخظْم ضجْ ضئغ 4

 حمْق ضجول ٘س جلخظْم 5

 ػة  هدغ٘ ض  ضجوةخلس

(Number of Units) 
5 

  ط ٗمس إػو ة ق٘وي ضجودغ٘ ض  ضجوشوركس فٖ ضجٌوْلج

(Rescaling Method for Covariates) 
 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 ضج  مس ضجوخلأ٘س

(Hidden 

Layer) 

 ػة  ضجْحةض  فٖ ضج  مس ضجوخلأ٘س

(Number of Units) 
10

a
 

 ّ ٘لأس ضجدٌش٘ط ػلٔ ضج  مس ضجوخلأ٘س

(Activation Function) 
Softmax 

 ط مس ض خ ضج

(Output 

Layer) 

 ضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس

(Dependent Variables) 

 

 (ه ة)ضجدةضّن  1

 ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس 2

 ضج ط٘ة ضجٌمةٕ 3

 ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س 4

 ضلإطْن ضجصوئلس إجٔ إخووجٖ ضلإطْن 5

 5 (Number of Unitsػة  ضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس)

 ق٘وي ضجودغ٘ ض  ضجدوفؼسط ٗمس إػو ة 

(Rescaling Method for Scale 

Dependents) 

 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 ّ ٘لأس تٌش٘ط ط مس ضلاخ ضج

(Activation Function) 
 (Identityه وفمس ضجم٘وس)

 (Sum of Squares) هدوْع ضجو فؼو  (Error Function) ّ ٘لأس ضجخ أ

a  :فٌ بَاَات الاختبار. أات انًخفَة هو انذً ٍُتج أصغز خغ"أفضم" عذد يٍ انوحذٌ أٍحذدِ يعَار بَاَات الاختبار 

 a. Determined by the testing data criterion: The "best" number of hidden units is the one that 

yields the smallest error in the testing data. 

 :كمتيويتزح مؽ الجدول الدابق ما
متغيرات كسا سبق  5يتزح أن عدد الستغيرات في طبقة السدخلات ظبقة السدخلات: بالشدبة ل –

طبقة الادخال ىي  إلىوأن طريقة إعادة قياس الستغيرات السدخمة ، تؾضيحيا نياكة الذنل أعلاه
 ( ومؽ خلاليا يتؼ طرح الحد الأدنى مؽ الستغير مؽ قيسة الستغير والقدسةNormalized) طريقة
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         عمى الشظاق 

         
الظبقة  إلىثشاء مرورىا أ، (1، 0لجعل القيؼ العادكة تدقط بيؽ) 

 السخفية.
متغيرات وأن وعيفة التشذيط  10ن عدد الستغيرات فييا تداوؼ أفيتزح ، بالشدبة لمظبقة السخفيةو  –

قيقة ويحؾليا مؽ القيؼ الح ا: ىذه الؾعيفة تمخذ متجي(Softmax)في الظبقة السخفية ىي وعيفة
  ودالتيا ىي ، (1، 0ناقلات لمعشاصر لتدقط القيؼ بيؽ ) إلى

∑     
حيث أن كل متغير مؽ  

 إلىمتغيرات الظبقة الخفية كدتخدم ىذه الدالة في تسرير البيانات مؽ الستغيرات السدتقمة 
اممة نتجع عؽ في السعادلة بمنو ناتج معادلة انحدار ك  الستغير ويس ل ، الستغيرات التابعة

 وزان السعيارية. صل ضرب الستغيرات السدتقمة في الأحا
رأس السال ىي مرشرات سيؾلة ، متغيرات 5يتزح أن عدد متغيراتيا خراج: فة الابالشدبة لظبقو  –

 ثشاء دراسة العلاقات ىيأة إعادة قياس الستغيرات التابعة وأن طريق، في البشؾك التجارية العامل
(Normalized) ، والتي تمخذ السعادلة        

         
كسا يتزح أن وعيفة التشذيط في طبقة ، 

دون أؼ مؽ ( أؼ الحرؾل عمى نفس الستغير التابع Identityالإخراج ىي مظابقة القيسة)
ضؾئيا كقرر  عمىوالتي  خظاءىي مجسؾع مربعات الأ خظاءالأ ن وعيفة بثأكسا يتزح ، تحؾيل

ومؽ ثؼ  (Xالستغير السدتقل  إلى ،Y)أؼ مؽ الستغير التابع خمف الذبنة إلى اءخظإعادة بث الأ
 لية.آلاف مؽ السرات بظريقة الترحيح وإعادة الدورة لآ إجراء
اختبار جؾدة  إلىا  تيمنن تؼ تؾضيح معمؾمات عؽ الذبنة العربية السدتخدمة ونسؾ جيا أبعد 

أن الذبنة قد  يؾضح (31رقؼ) دناهأوالجدول ، نسؾ ج الذبنة ومدػ إمنانية تعسيؼ الشتائج قبل اعتسادىا
كسا كحتؾؼ الجدول عمى بيانات عؽ متؾسظات الأخظاء الشدبية في ، ( جزء مؽ ال انية2تدربع في )

سغممة ولكل متغير مؽ الستغيرات بيانات التدريب والاختبار والحجز بذنل إجسالي كسا في السربعات ال
ويعبر عؽ الخظم رياضياً بالفرق بيؽ قيسة الستغيرات التابعة ، التابعة كؾنيا السقرؾدة بدراسة الأخظاء

ويتزح مؽ الجدول أكزاً أن متؾسط الخظم الكمي ، وتشبرات الذبنة عشد إعادة اختبارىا وتقييسيا لشفديا
ومتؾسط ، بالسائة (2( أو )0.026أؼ )، مؽ ألف 26التدريب  في بيانات الستغيرات التابعة وفق عيشة

( ومتؾسط الخظم الشدبي في 0.024مؽ ألف أؼ ) 24كداوؼ  لاختبارالخظم الشدبي في بيانات عيشة ا
ونغراً لأن الخظم الشدبي ، (0.024بيانات عيشة الحجز)العيشة التي لؼ كجر عمييا التدريب( تداوؼ )
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عيشة الشدبي في  مل مؽ الخظأق، في عيشة الاختبار مؽ الخظم الشدبي في بيانات عيشة الحجز أقل
 ، الاختبارالشدبي في عيشة  مالتدريب ومداوؼ لمخظ

 (31جدول رقؼ )
ممخص جؾدة نسؾ ج الذبنة العربية لاختبار الفرضية الفرعية ال انية وفق معمؾمات نتائج عيشات التدريب 

 .والاختبار والحجز
 
 
 
 

 (Trainingالتدريب)

 2.847 (Sum of Squares Errorمجسؾع مربعات الأخظاء)

 026. (Average Overall Relative Errorمتؾسط الخظم الشدبي الكمي )

الخظــــــــــــم الشدــــــــــــبي لكــــــــــــل متغيــــــــــــر 
 Relative Error forتــابع)

Scale Dependents) 

 020. التداول )مرة(

 001. الديؾلة الشقدكة

 002. الرصيد الشقدؼ

 042. الديؾلة الأحتياطية

 050. الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل

 0:00:00.02 (Training Timeوقع التدريب)

 
 

 (Testingالاختبار)

1.032 (Sum of Squares Errorمجسؾع مربعات الأخظاء)
a

 

 024. (Average Overall Relative Errorمتؾسط الخظم الشدبي الكمي )

الشدــــــــــــبي لكــــــــــــل متغيــــــــــــر الخظــــــــــــم 
 Relative Error forتــابع)

Scale Dependents) 

 017. التداول )مرة(

 001. الديؾلة الشقدكة

 002. الرصيد الشقدؼ

 041. الديؾلة الأحتياطية

 047. الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل

 
 
 

عيشة 
 (Holdoutالحجز)

 024. (Average Overall Relative Errorمتؾسط ندبة الخظم الشدبي الكمي )

الخظـــــــــــــم الدـــــــــــــبي لكـــــــــــــل متغيـــــــــــــر 
 Relative Error forتــابع)

Scale Dependents) 

 019. التداول )مرة(

 001. الديؾلة الشقدكة

 002. الرصيد الشقدؼ

 041. الديؾلة الأحتياطية

 044. الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل

كسا يتزح ، لكسشحشا ال قة بقدرة الشسؾ ج عمى تفدير بيانات الستغيرات التابعة في السدتق و لػ
الشدبية في  خظاءقل مؽ الأأتابع في عيشة الحجز الشدبية لكل متغير  خظاءن الأأمؽ الجدول 

يزيد مؽ درجة ال قة بقدرة الشسؾ ج مؽ الحرؾل  وىذا، الستغيرات التابعة في عيشة الاختبار والتدريب
 مؽ عيشة التدريب.أدق عمى بيانات دقيقة في السدتقبل تكؾن 

ندتظيع الحنؼ عمى جؾدة الشسؾ ج وقدرتيا في تفدير الستغيرات التابعة في  ونتيجة لذلػ
 .4االسدتقبل والتشبر بيا ومؽ ثؼ قبؾلي
                                  

ٗدل هلاحظس ٌُو ضًٌو لا ًةري ػلاقو  ّج ي وُو٘س، فلْت ك جلٌوْلج ضجح ٗس فٖ ضجد ٘مف ضجو لمق ج وًمت ضلإخ موي تممغ       4

( فٖ ضجوموفمل ج موى ضًظموف ضجودغ٘م ض  فمٖ ضجشم  س لض  ضّلضى شموج َ ًّد٘دمس         0.0001فٖ وقل هي ّضحة هي ػش ة ضٙف)
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عرض الأىسية الشدبية لكل  يتؼسختبار الفرضية وبعد اعتساد نسؾ ج الذبنة السدتخدم في ا  
كسا كجب ، دناهأو لػ كسا في الجدول ، رأس السال العاملمتغير مؽ متغيرات اليينل السالي في سيؾلة 

الأىسية  عؽ مقدر كعبرفي الذبنة ولكؽ  للأسيؼ اوزانألا كعد ( 32رقؼ )دناه أن الجدول أملاحغة 
 تغيرات مؾجبة عمى الستغيرات التابعة.احداث في الكمية لكل متغير مدتقل 

 (32)رقؼ جدول 
 Independent)في البشؾك التجارية اليسشية.  في سيؾلة رأس السال العامل ىسية منؾنات اليينل الساليأ  

Variable Importance). 

 الأىسية الرمز ضجودغ٘ 
(Importance) 

 الأىسية الحقيقية او التظبيعية
(Normalized Importance) 

 X1 .156 44.2% (/ مجسؾع السؾجؾدات مجسؾع السظمؾبات)الاقتراضمرشر 
 X2 .189 53.3% (/ حقؾق السمكية مجسؾع الخرؾم)مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية

 X3 .139 39.2% (التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات)التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض

 X4 .354 100.0% (السظمؾباتإجسالي الؾدائع / )إلى لخرؾم الؾدائع

 X5 .162 45.7% (حقؾق السمكية / السظمؾبات)حقؾق السمكية لمخرؾم

في  ػ كبير الخرؾم ليا أىسية  ن أىسية الؾدائع كشدبة مؽأ (32رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
طة الذبنة اسلياً بؾ آدلع فقد عٌ  .(354ونغراً لأنيا اكبر ندبة)، رأس السال العاملتؾفير الديؾلة ل

% مقارنة 100لتغير الأىسية الحقيقية ليا ، %100 إلىالعربية )مؽ خلال القدسة عمى نفديا( 
ي تعديل كسا استخدمع الشدبة كسقام لمسرشرات الأخرػ ف، س السالأبالعشاصر الأخرػ السنؾنة ليينل ر 

السظمؾبات(  إجسالي إلىحقؾق السمكية)وليس  إلىأىسية مرشر السديؾنية  ومؽ  لػ نجد أن، أىسيتيا
يمييا في الأىسية ، % مقارنةً بسرشر الؾدائع كشدبة مؽ الخرؾم53.3لتحقيق الديؾلة بشدبة  ةميس

 رأس السال العاملبم  أىسيتو في سيؾلة  إ ، م)حقؾق السمكية / السظمؾبات(مرشر حق السمكية لمخرؾ 
رأس لتجارية ىي است سارات في ن طبيعة است سار البشؾك اأويجب ملاحغة ىشا ، (%45.7ما مقداره )

كؾن معغؼ است ساراتيا في السؾجؾدات الستداولة الذؼ يتؼ تسؾيميا بدرجات عالية مؽ  السال العامل
ع السظمؾبات / مجسؾع قتراض )مجسؾ ويمييا في الأىسية مرشر الا ،الأجلمظمؾبات قريرة وطؾيمة 

ويمتي في الأخير مرشر ، %(44.2مقداره) ما رأس السال العاملبم  أىسيتو في سيؾلة  إ السؾجؾدات( 
 % مقارنة بالسرشرات الأخرػ.39مجسؾع القروض بشدبة  إلىالتدفق الشقدؼ 

                                                                                                    
اض و ٓ إجمٔ ػمةم ضًخلأموع ضلإخ موي فةرخمس ك ٘م ٍ ّج ٌِمو هم ْجمس ّفةرخمس          جلدةخل فٖ ضجحظْن فٖ ضّلضى هْخ س فمط فِم 

 ػوج٘س. 
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قترادؼ ونغراً لأن عشرر الديؾلة كعتبر ميساً لتحقيق الأمان لمسؾدعيؽ في فترات التدىؾر الا
لشدب الأىسية الدابقة في فقن تظبيق البشؾك التجارية  ،عسال السرارفأ وارتفاع حدة السخاطر في 

حيث يتؼ مؽ خلال ، تحديد منؾنات اليينل السالي السلائؼ لتؾفير الديؾلة كعتبر ميساً في تمػ الفترات
ولؾيات مرادر الأمؾال الأك ر قدرة عمى ضسان تؾفير الديؾلة أالأىسيات الدابقة الدابقة تحديد ندب 

 عؽ تغير منؾنات اليينل السالي.ومقدار التغير في حجؼ الديؾلة الشاتج ، السلائسة
بالإستخاتيجية الييكمية لذا كسنؽ أن نظمق عمى اليينل السالي السنؾن وفق الأىسيات الدابقة 

ومؽ مزاكاىا تحقيق الأمان لمسؾدعيؽ وتدنية ، رأس السال العاملفي  السػجية لتحقيق الديػلة
 في عل ىذه الإستراتيجية.  والذنل أدناه كعرض أولؾيات منؾنات اليينل السالي، السخاطر

رأس ( في سيؾلة والحقيقةيؾضح أىسية منؾنات اليينل السالي)الشدبية  (21رقؼ )والذنل أدناه 
اليينمية السؾجية لتحقيق الديؾلة في  للإستراتيجيةلدػ البشؾك التجارية اليسشية وفقاً  السال العامل

 .رأس السال العامل

 
 (21شنل رقؼ )

اليينمية السؾجية لتحقيق  للإستراتيجيةمنؾنات اليينل السالي)الشدبية والحقيقة( في سيؾلة رأس السال العامل وفقاً  
 .الديؾلة في رأس السال العامل

ية منؾنات اليينل السالي "لا تختمف ندبة أىس :عمى نخفس الفخضية التي تشزونتيجة لحلظ 
 إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىشر السديؾنية مر ، قتراضمرشراتيا: مرشر الافي )مس مة 

رأس السال مرشر حقؾق السمكية( في سيؾلة ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض
 لدػ البشؾك التجارية اليسشية". العامل

رأس : تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في سيؾلة أنوعمى  ونقبل الفخضية التي تشز
، رأس السال العاملك ر أىسية لتحقيق الديؾلة في أ الخرػم إلىندبة الػدائع حيث أن ، السال العامل

ويمييا مرشر ، الخرؾم إلىويمييا مرشر حقؾق السمكية ، حقؾق السمكية إلىيمييا مرشر السديؾنية 
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مجسؾع  إلىويمييا مرشر التدفق الشقدؼ ، قتراض )مجسؾع السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات(الا
 عمى التؾالي.، القروض)التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات(

  :بأنو الفخضية الفخعية الثانية والتي تشز (1
H022 الاقتراضمرشر مؤشخاتيا: في ية مكػنات الييكل السالي )مسثمة أىس لا تختمف ندبة ،

مرشر إجسالي ، إجسالي القروض إلىمرشر التدفق الشقدؼ ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية 
لدػ البشؾك التجارية  رأس السال العاملمرشر حقؾق السمكية( في ربحية ، الخرؾم إلىالؾدائع 
 اليسشية.

ختبار ىذه الفرضية تؼ استخدام الذبنة العربية الاصظشاعية كسا ىؾ الحال بالشدبة لمفرضية لاو 
رأس السال السالي في ربحية و لػ لأن تحديد الأىسية الكمية لسنؾنات اليينل ، الفرعية الأولى

سة تحميل ( كشغام متفاعل يتظمب أنغه)الذؼ كحتؾؼ عمى عدد مؽ الشدب والسرشرات الستعددالعامل
ار استخدام  لػ بعد أن لؾحع عمى نسا ج الانحد إلى ريداً لسا سبق فقد تؼ المجمكوت، ديشامينية)مرنة(

ت )ىذه التاثيرات قد تكؾن ثيراموالتالستغيرات  نيا تعظي العلاقات بيؽأ، الذاتي والستؾسظات الستحركة
وزان ندب منؾنات ألذلػ فقن جؾىر السذنمة في ىذه الفرضية يرتبط بمىسية تحديد ، إكجابية( أوسمبية 

يع حرر لذلػ ندتظ، ( فقنيا مؾجبة1، 0( ونغراً لأنيا تقع بيؽ)1-0اليينل السالي)والتي تقع بيؽ 
ق يتف وىذا لاً ومتفاع اً مرن اً كؾنيا نغام، ستخدام الذبنة العربية الاصظشاعيةا( ب1، 0الشتائج لتقع بيؽ)

محاسبية تترابط فيسا بيشيا عمى شنل علاقة رياضية)بدط ومقام(.  اً رقامأكؾنيا  مع طبيعة البيانات
رغؼ ال عمى ستخدام نسا ج الانحدار الذاتي والستؾسظات الستحركةاالحرؾل عميو ب ظعتدنوىذا مالؼ 

 أىسية ىذه الاختبارات في تفدير العلاقات. مؽ 
ومؽ خلاليا تؼ ضبط ، اعتسد وعيفة الأساس الاشعاعي كمحد نسا ج الذبنات العربية وقد

 وزان في جسيع علاقات الذبنة مؾجبة.( بحيث تكؾن الأ1، 0تائج تقع بيؽ)مخرجات الذبنة لتعظي ن
طة الذبنة نتائج اسالشتائج السبدئية بؾ فقد أعظع ، طسشة فق 11ونغراً لأن البيانات تتكؾن مؽ 

تؼ استغلال ميزة الذبنة العربية في تكرار البيانات كؾنيا لا تتاثر بتكرار ، إكجابية ولتحرؼ الدقة
تؼ اختيار رقؼ ، واليدف مؽ تكرار البيانات تدريب الذبنة عمى تحديؽ السخرجات، البيانات

)ويربح ىذا الرقؼ 792الدراسة( ليربح الشاتج سشة)سشؾات  11( وتؼ ضرب الرقؼ في 72عذؾائي)
ومجسؾعة ، ومجسؾعة الاختبار، بيؽ ثلاث مجسؾعات)مجسؾعات التدريب وتؾزع، العيشة الإجسالية(
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تؼ خمط ترتيب البيانات بذنل عذؾائي عشد تغذكة الذبنة بالبيانات بيدف إلغاء الدمدمة ، الحجز(
تس ل ندبة  7حيث ، (2: 3: 7دبية لسعالجة البيانات بشدبة)عداد الشتؼ تحديد الأ، لزمشية مؽ البياناتا

تؼ الاستسرار في تدريب الذبنة و ، عيشة الحجز 2: ندبة عيشة الاختبار و3و، عيشة التدريب السبدئية
وفيسا يمي شرح لشتائج ، مسنؽ في الشتائج مدنى خظأن تؼ الحرؾل عمى أإلى عمى الشتائج  لمحرؾل

ؽ معالجة الحالات وحتى تحديد الأىسية الشدبية لكل منؾن مؽ منؾنات اليينل بداكة م، الذبنة الشيائية
 .رأس السال العاملالسالي في ربحية 

 (33رقؼ ) جدول
 ( لاختبار الفرضية الفرعية ال انيةCase Processing Summaryممخص معالجة الذبنة لمحالات ) 

 (Percent) ضجٌص س (N) ضجؼة  ف٘وى

 (Sampleضجؼٌ٘س)

 483 61.0% (Training) ضجدةرٗل

 185 23.4% (Testing) لاخد ورض

 124 15.7% (Holdout) ضجحدز

 792 792 (Valid) ضجظوجحس

 0 0 (Excluded) ضجوصد ؼةة

 792 792 (Total)  خووجٖض

معالجة الذبنة ، لية معالجة الذبنة لمحالات التي تؼ تغذيتيا بياآيؾضح الجدول الدابق 
متؾسط بيانات  حالة لمتدرب عمييا)والحالة ىشا 483 فقد تؼ استخدام، الاصظشاعية لمحالاتالعربية 

حالة  185 تؼ استخدامكسا ، مؾزعة عذؾائياً وفق تؾزيع برنؾلي(شؾك التجارية خلال سشة معيشة و الب
لعيشة الاختبار وىذه العيشة يتؼ مؽ خلاليا اختبار نتائج التدريب ومظابقة مخرجات الذبنة مع 

 إلىمؽ الخمف  خظاءوثؼ تقرر الذبنة إعادة بث الأ، خظاءات السظمؾبة وتحديد مقدار الأالسخرج
سا حددت ك، مسنؽ مدنى خظأن يتؼ الحرؾل عمى أإلى الأمام واليدف مؽ  لػ ترحيح الشتائج 

وىذه الحالات يتؼ استخداميا لتعريف ، حالة( 124)الذبنة في الجدول الدابق حجؼ عيشة الحجز 
قادرة عمى دراسة الحالات السدتقبمية  صبحعوأالفرد القارػ بمن الذبنة قد تعمسع مؽ خلال التدريب 

ة الحجز مع مقدار التي نتجع مؽ خلال عيش خظاءالعيشة يتؼ مقارنة مقدار الأ ومؽ خلال نتائج ىذه
و قريبة أعيشة التدريب  أخظاءقل مؽ أعيشة الحجز  أخظاءفق ا كانع ، في عيشة التدريب خظاءالأ

دناه بشية شبنة أىسية اليينل أويؾضح الذنل  مشيا فيذا كعشي أن ىشاك إمنانية لتعسيؼ نتائج الذبنة.
 .في البشؾك التجارية اليسشية رأس السال العاملالسالي في ربحية 
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 (22رقؼ ) شنل

 .بشية الذبنة العربية في تفديرىا لأىسية منؾنات اليينل السالي في ربحية رأس السال العامل
طبقع ، وطبقة الإخراج(، وطبقة مخفية، يتزح مؽ الذنل أن الذبنة ليا ثلاث طبقات)طبقة الإدخال

الستغيرات السدتقمة السنؾنة (: وىي تس ل    ،   ،   ،   ،  الادخال وليا خسدة متغيرات ىي)
مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي ، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، لميينل السالي)مرشر الاقتراض

 .(مرشر حقؾق السمكية، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، القروض
نؼ بيؽ والظبقة السخفية)الؾسظى(: تتكؾن مؽ عدد مؽ العؾامل الكامشة تدتخدميا الذبنة لمتح

ويعبر كل ، وتؼ ضبط الذبنة لتحديدىا تمقائياً ، السدخلات والسخرجات مؽ خلال وعائف تشذيط معيشة
 متغير مؽ متغيرات الظبقة السخفية عؽ وعيفة نتجع عؽ تفاعل الستغيرات السدتقمة.

تس ل الستغيرات التابعة     ،   ،   ،   ،   وطبقة السخرجات تتكؾن مؽ خسدة متغيرات
، الأصؾل مرشر العائد إلى إجسالي، السعبر بـ)مرشر صافي الربح، السنؾنة لربحية رأس السال العامل



 انذراست انتطبيقيت                                                                                                                         انفصم انرابغ 

 

140 
 

مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة ، مرشر العائد عمى الؾدائع، مرشر العائد عمى حقؾق السمكية
 لمتؾعيف(.

ؾعة أو ىي مجس، كل علاقة ليا وزن ، عؽ علاقات( 22رقؼ) وتؾضح الخظؾط في الذنل
حيث كذير الديؼ  و ، انحدارات تفدر أىسية الستغيرات السدتقمة في الستغير التابع عبر الظبقة الخفية

، ويذير المؾن الأزرق إلى وجؾد علاقة تاثير سالبة، المؾن الرمادؼ إلى أىسية أو تمثير أو وزن مؾجب
ؼ كؾنو قد ت ماً اتختفي تسن الأسيؼ  و المؾن الأزرق غير عاىرة وتكاد أوكسا ىؾ ملاحع مؽ الذنل 

وبالشدبة للأوزان والعلاقات في الذبنة ، ىسيات مؾجبةضبط مخرجات الذبنة لمحرؾل عمى أوزان وأ 
ن الذبنة أ إ ، الدابقو فيي ك يرة ويرعب تفديرىا ولا كسنؽ استخدام تمػ الأوزان لتفدير العلاقات

كل متغير مدتقل عمى تفدير مخرجات بالأىسيات ومدػ قدرة  العربية تحدد نياكة التحميل ممخراً 
 التالي(. ويقدم الجدول 3وللإطلاع عمى أوزان الذبنة الستعمقة بيذه الفرضية أنغر ممحق رقؼ)، الذبنة
وكيف تؼ ضبظيا لسعالجة ، معمؾمات عؽ الذبنة العربية السؾضحة في الذنل الدابق( 134رقؼ )

 منؾنات اليينل السالي في ربحية رأس السال العامل.في سبيل تحديد أىسية ، البيانات وتسرير العلاقات
 (34رقؼ ) جدول

( السدتخدمة في اختبار أىسية منؾنات اليينل السالي في Network Informationيؾضح معمؾمات الذبنة العربية)
 ربحية رأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية

  

 

 

 

 ط مس ضلا خون

(Input Layer) 

 

 ضجوشد كسضجودغ٘ ض  

(Covariates) 

 قد ضعهس   ضلا 1

 هس   ضجوةًْٗ٘س إجٔ حمْق ضجول ٘س)هّ ة( 2

 ضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ هدوْع ضجم ّع 3

 إجٔ جخظْم ضجْ ضئغ 4

 حمْق ضجول ٘س جلخظْم 5

 5 (Number of Unitsػة  هدغ٘ ض  ضجوةخلس )

ط ٗممممممممس إػمممممممو ة ق٘ممممممموي ضجودغ٘ممممممم ض  ضجوشممممممموركس فمممممممٖ     

 (Rescaling Method for Covariatesضجٌوْلج)
 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 

 ضج  مس ضجوخلأ٘س

(Hidden Layer) 

10 (Number of Unitsػة  ضجْحةض  فٖ ضج  مس ضجوخلأ٘س)
a

 

 Activationّ ٘لأممممس ضجدٌشمممم٘ط ػلممممٔ ضج  مممممس ضجوخلأ٘ممممس)

Function) 
Softmax 

 

 

 

 ط مس ض خ ضج

(Output Layer) 

 (Dependent Variablesضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس)

 

 هس   طوفٖ ضج فح 1

 هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن 2

 هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س 3

 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ 4

 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس 5

 5 (Number of Unitsػة  ضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس)

 Rescalingط ٗممممس إػمممو ة ق٘ممموي ضجودغ٘ممم ض  ضجدوفؼمممس)    

Method for Scale Dependents) 
 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 (Identityه وفمس ضجم٘وس) (Activation Functionّ ٘لأس تٌش٘ط ط مس ضلاخ ضج)

 (Sum of Squaresهدوْع ضجو فؼو ) (Error Functionّ ٘لأس ضجخ أ)

.a ضجوخلأ٘س ُْ ضجإ ٌٗدح وطغ  خ أ فٖ ف٘وًو  ضلاخد ور.: إى "وفًل" ػة  هي ضجْحةض  لاخد ورٗحة ٍ هؼ٘ور ف٘وًو  ض 

 a. Determined by the testing data criterion: The "best" number of hidden units is the one that yields the smallest error 

in the testing data. 
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 مايمي: (34رقؼ ) ويتزح مؽ الجدول الدابق
متغيرات كسا سبق  5يتزح أن عدد الستغيرات في طبقة السدخلات بالشدبة لظبقة السدخلات:  –

طبقة الادخال ىي  إلىوأن طريقة إعادة قياس الستغيرات السدخمة ، تؾضيحيا نياكة الذنل أعلاه
تؼ طرح الحد الأدنى مؽ الستغير مؽ قيسة الستغير والقدسة ( ومؽ خلاليا Normalized)طريقة 
         لشظاقعمى ا

         
الظبقة  إلىثشاء مرورىا أ، (1، 0لجعل القيؼ السدخمة تدقط بيؽ) 

 السخفية.
متغيرات وأن وعيفة التشذيط  10ن عدد الستغيرات فييا تداوؼ أفيتزح ، بالشدبة لمظبقة السخفيةو  –

مؽ القيؼ الحقيقة ويحؾليا  اىذه الؾعيفة تمخذ متجيو : (Softmax)في الظبقة السخفية ىي وعيفة
  ودالتيا ىي ، (1، 0ناقلات لمعشاصر لتدقط القيؼ بيؽ ) إلى

∑     
ن كل متغير مؽ أحيث ،  

 إلىمتغيرات الظبقة الخفية كدتخدم ىذه الدالة في تسرير البيانات مؽ الستغيرات السدتقمة 
معادلة انحدار كاممة نتجع عؽ في السعادلة بمنو ناتج   الستغير  ويس ل، الستغيرات التابعة

 وزان السعيارية ومؽ ثؼ جسعيا. صل ضرب الستغيرات السدتقمة في الأحا
رأس السال ىي مرشرات ربحية ، متغيرات 5خراج: فقد بم  عدد متغيراتيا بالشدبة لظبقة الاو  –

 العلاقات ىيثشاء دراسة أوأن طريقة إعادة قياس الستغيرات التابعة ، في البشؾك التجارية العامل
(Normalized) ، تمخذ السعادلة  ىيو        

         
تزح أن وعيفة التشذيط في طبقة كسا ي، 

دون أؼ مؽ  الحرؾل عمى نفس الستغير التابع ( أؼIdentityخراج ىي مظابقة القيسة)الا
ئيا كقرر ضؾ  عمىالتي  خظاءىي مجسؾع مربعات الأ خظاءن وعيفة بث الأأكسا يتزح ، تحؾيل

ومؽ ثؼ  (Xالستغير السدتقل  إلى ،Y)أؼ مؽ الستغير التابع خمف الذبنة إلى خظاءإعادة بث الأ
 لية.آلاف مؽ السرات بظريقة الترحيح وإعادة الدورة لآ إجراء

ن إلى اختبار تي الأمن تؼ تؾضيح معمؾمات عؽ الذبنة العربية السدتخدمة ونسؾ جيا نأبعد و 
يؾضح  (35أدناه رقؼ ) والجدول، ومدػ إمنانية تعسيؼ الشتائج قبل اعتسادىاجؾدة نسؾ ج الذبنة 

وفق معمؾمات نتائج عيشات الفرضية الفرعية ال انية  لاختبارممخص جؾدة نسؾ ج الذبنة العربية 
مؽ  اءجز أ 3قل مؽ أالذبنة قد تدربع في ، حيث يتزح مؽ  لػ أن التدريب والاختبار والحجز

ة في بيانات التدريب والاختبار يالشدب خظاءن ىشاك بيانات عؽ متؾسظات الأأال انية، كسا يتزح 
ولكل متغير مؽ الستغيرات التابعة كؾنيا السقرؾدة ، جسالي كسا في السربعات السغممةإوالحجز بذنل 
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ويعبر عؽ الخظم رياضياً بالفرق بيؽ قيسة الستغيرات التابعة وتشبرات الذبنة عشد ، خظاءبدراسة الأ
 .إعادة اختبارىا لتقييؼ نفديا

 (35رقؼ ) جدول
وفق معمؾمات نتائج عيشات التدريب لاختبار الفرضية الفرعية ال انية يؾضح ممخص جؾدة نسؾ ج الذبنة العربية  

 والاختبار والحجز
التدريب 

(Training) 

 1.826 (Sum of Squares Errorمجسؾع مربعات الأخظاء )

 017. (Average Overall Relative Errorالكمي)متؾسط الخظم الشدبي 
الخظــــــم الشدــــــبي لكـــــــل متغيــــــر تـــــــابع 

(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 005. هس   طوفٖ ضج فح

 014. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 033. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 022. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 014. ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحسهس   ضجؼوئة 

 0:00:00.03 (Training Timeوقع التدريب)

 الاختبار
(Testing) 

 696a. (Sum of Squares Errorمجسؾع مربعات الأخظاء)
 016. (Average Overall Relative Errorمتؾسط الخظم الشدبي الكمي)

الخظــــــم الشدــــــبي لكـــــــل متغيــــــر تـــــــابع 
(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 005. هس   طوفٖ ضج فح

 014. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 030. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 021. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 014. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

 عيشة الحجز
(Holdout) 

 012. (Average Overall Relative Errorمتؾسط ندبة الخظم الشدبي الكمي)

ـــــــابع ـــــــر ت  الخظـــــــم الدـــــــبي لكـــــــل متغي
(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 003. هس   طوفٖ ضج فح

 010. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 022. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 015. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 010. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

في بيانات الستغيرات التابعة وفق عيشة الكمي  أن متؾسط الخظم اعلاهمؽ الجدول  ويتزح
 16ختبار كداوؼ الشدبي في بيانات عيشة الا مومتؾسط الخظ، (0.017أؼ )، لفأمؽ  17التدريب 

عمييا  العيشة التي لؼ كجرو ت عيشة الحجز)الشدبي في بيانا م( ومتؾسط الخظ0.016لف أؼ )أمؽ 
الشدبي  مقل مؽ الخظأبيانات عيشة الحجز  الشدبي فياء ونغراً لأن الخظ، (0.012تداوؼ )التدريب( 

كسشحشا ال قة بقدرة الشسؾ ج عمى تفدير بيانات الستغيرات التابعة في  وىذا، ختبارة التدريب والافي عيش
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ل مؽ قأالشدبية لكل متغير تابع في عيشة الحجز  خظاءن الأأكسا يتزح مؽ الجدول ، السدتقل
و لػ يزيد مؽ درجة ال قة بقدرة ، الشدبية لمستغيرات التابعة في عيشة الاختبار والتدريب خظاءالأ

 الشسؾ ج مؽ الحرؾل عمى بيانات دقيقة في السدتقبل.
ندتصيع الحكع عمى جػدة الشسػذج وقجرتو في تفديخ الستغيخات التابعة ومغ ثع  ونتيجة لحلظ

 .قبػلو
عــرض الأىسيــة  ســيتؼوبعــد اعتســاد نســؾ ج الذــبنة السدــتخدم فــي اختبــار الفرضــية الفرعيــة ال انيــة 

و لــػ كســا فــي الجــدول  رأس الســال العامــلالشدــبية لكــل متغيــر مــؽ متغيــرات اليينــل الســالي فــي ربحيــة 
 مقدارس ل سيؼ في الذبنة ولكؽ كوزان للأألا كعد  (36رقؼ ) دناهأن الجدول أكسا كجب ملاحغة ، دناهأ

 حداث تغيرات مؾجبة عمى الستغيرات التابعة.أالأىسية الكمية لكل متغير مدتقل 
 (36جدول رقؼ )

 (Independent Variable Importanceفي ربحية رأس السال العامل) أىسية منؾنات اليينل السالي

 ضج هز ضجودغ٘ 
 ضلإُو٘س

)Importance) 

ّ ضجد  ٘ؼ٘سلإُو٘س ضجحم٘م٘س وض  

(Normalized Importance) 

/ هدوْع  )هدوْع ضجو لْفو ضلاقد ضعهس   

 ضجوْخْ ض (
X1 

0.186 62.50% 

هس   ضجوةًْٗ٘س إجٔ حمْق ضجول ٘س)هدوْع 

/ حمْق ضجول ٘س( ضجخظْم  
X2 

0.168 56.30% 

ضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ هدوْع ضجم ّع)ضجدةفق ضجٌمةٕ / 

 هدوْع ضجو لْفو (
X3 

0.176 59.20% 

إجٔ جخظْم)إخووجٖ ضجْ ضئغ / ضجو لْفو ( ضجْ ضئغ  X4 0.298 100.00% 

 X5 0.172 57.90% حمْق ضجول ٘س جلخظْم)حمْق ضجول ٘س / ضجو لْفو (

في ربحية  رػ كشدبة مؽ الخرؾم ليا أىسية كب ويتزح مؽ الجدول الدابق أن أىسية الؾدائع
طة الذبنة العربية )مؽ خلال اسلياً بؾ آفقد عدلع  .(298كبر ندبة)أونغراً لأنيا ، رأس السال العامل

% مقارنة بالعشاصر الأخرػ 100لتغير الأىسية الحقيقية ليا  %100 إلىالقدسة عمى نفديا( 
ومؽ  لػ ، كسا استخدمع الشدبة كسقام لمسرشرات الأخرػ في تعديل أىسيتيا، السنؾنة لميينل السالي

رأس السال لربحية  ميؼ، مجسؾع السؾجؾدات(سظمؾبات / قتراض )مجسؾع المرشر الا، أىسية نجد أن
التدفق  ويميو في الأىسية مرشر، %( مقارنةً بسرشر الؾدائع كشدبة مؽ الخرؾم62.50بشدبة) العامل

، (%59.20ما مقداره ) رأس السال العاملحيث بم  أىسيتو في ربحية ، مجسؾع القروض إلىالشقدؼ 
ؾق السمكية / السظمؾبات( حيث بم  أىسيتو في ربحية في الأىسية مرشر حق السمكية لمخرؾم)حق ويميو
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حقؾق السمكية)وليس  إلىمرشر السديؾنية ، ويمتي في الأخير، %(57.90ما مقداره) رأس السال العامل
ونغراً لأن عشرر الربحية ، %( مقارنة بالسرشرات الأخرػ 56.30بشدبة )، السظمؾبات( إجسالي إلى

فقن تظبيق البشؾك التجارية لشدب الأىسية الدابقة في تحديد منؾنات  ،كعتبر ميساً لتعغيؼ ثروة السلاك
ولؾيات مرادر الأمؾال ألال ندب الأىسيات الدابقة تحديد يتؼ مؽ خ إ ، سلائؼ لمربحيةاليينل السالي ال

ومقدار التغير في حجؼ الربحية الشاتج عؽ تغير منؾنات ، الأك ر قدرة عمى تحقيق الربحية لمسلاك
 لسالي.اليينل ا

لإستخاتيجية الييكمية لذا كسنؽ أن نظمق عمى اليينل السالي السنؾن وفق الأىسيات الدابقة با
والذنل أدناه كعرض ، ومؽ مزاكاىا تعغيؼ ثروة السلاك، رأس السال العاملفي  السػجية لتحقيق الخبح

 أولؾيات منؾنات اليينل السالي في عل ىذه الإستراتيجية. 
رأس  ربحيةي يؾضح أىسية منؾنات اليينل السالي)الشدبية والحقيقية( ف( 23رقؼ ) والذنل أدناه

 اليينمية السؾجية لتحقيق الربح. للإستراتيجيةالبشؾك التجارية اليسشية وفقاً لدػ  السال العامل

 
 (23رقؼ ) شنل

 .)الشدبية والحقيقية( في ربحية رأس السال العامل أىسية منؾنات اليينل السالي
ل "لا تختمف ندبة أىسية منؾنات اليين :عمى أنو نخفس الفخضية التي تشز حلظ فأنشاونتيجة ل

مرشر التدفق ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية ، الاقتراضمرشراتيا: مرشر في السالي )مس مة 
مرشر حقؾق السمكية( في ربحية ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىالشقدؼ 

 لدػ البشؾك التجارية اليسشية". السال العاملرأس 
رأس تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في ربحية  :بأنو ونقبل الفخضية التي تشز

، رأس السال العاملك ر أىسية لتحقيق الربحية في أ الخرػم إلىندبة الػدائع أن  إ ، السال العامل
 إلىويمييا مرشر التدفق الشقدؼ ، ؾع السؾجؾدات(قتراض )مجسؾع السظمؾبات / مجسيمييا مرشر الا



 انذراست انتطبيقيت                                                                                                                         انفصم انرابغ 

 

145 
 

وحقؾق السمكية لمخرؾم)حقؾق السمكية / ، مجسؾع القروض)التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات(
 عمى التؾالي.، / حقؾق السمكية( حقؾق السمكية)مجسؾع الخرؾم إلىومرشر السديؾنية ، السظمؾبات(

وبعد أن تؼ اختبار الفرضييؽ الفرعيتيؽ نمتي الآن إلى اختبار الفرضية الرئيدية ال انية والتي تشص 
مرشر ، الاقتراضلا تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي )مس مةً في مرشراتيا: مرشر بمنو: 

لي الؾدائع إلى مرشر إجسا، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، السديؾنية إلى حقؾق السمكية
مرشر حقؾق السمكية( في تحقيق الكفاءة الكمية لرأس السال العامل في البشؾك التجارية ، الخرؾم
 اليسشية.

ختبار ىذه الفرضية تؼ استخدام الذبنة العربية الاصظشاعية كسا ىؾ الحال بالشدبة لمفرضية لاو 
كرار البيانات وفرزىا عذؾائياً وفق تؾزيع حيث تؼ معالجة البيانات وت، الفرعية الأولى وال انية تساماً 

 الأتي:شنال يتؼ تشاول شرحيا عمى الشحؾ انع نتائج الذبنة مجسؾعة جداول وأوقد ك، (برنؾلي)
 (37جدول رقؼ )

 .( لاختبار الفرضية الرئيدية ال انيةCase Processing Summaryممخص معالجة الذبنة لمحالات )

 (Percent) انُسبة (Nانعذد) بَاٌ

 (Sample) ضجؼٌ٘س

 455 57.4% (Training) جدةرٗلض

 191 24.1% (Testing) لاخد ورض

 146 18.4% (Holdout) ضجحدز

 792 100% (Valid) ضجظوجحس

 0 (Excluded) ضجوصد ؼةة
 

 792 (Totalض خووجٖ)
 

نيا أحيث ، لية معالجة الذبنة لمحالات التي تؼ تغذيتيا بياآيؾضح الجدول الدابق و 
شؾك التجارية خلال سشة معيشة متؾسط بيانات الب حالة لمتدرب عمييا)والحالة ىشا 455استخدمع 

حالة لعيشة الاختبار وىذه العيشة يتؼ مؽ  191كسا استخدمع ، مؾزعة عذؾائياً وفق تؾزيع برنؾلي(و 
د مقدار ات السظمؾبة وتحديخلاليا اختبار نتائج التدريب ومظابقة مخرجات الذبنة مع السخرج

م دنى خظأتؼ الحرؾل عمى ن أ إلىمؽ الخمف لغرض ترحيح الشتائج  خظاءؼ بث الأتو ، خظاءالأ
الة وىذه الحالات تؼ استخداميا لتعريف الفرد ح (146)كسا حددت الذبنة حجؼ عيشة الحجز ، مسنؽ

قبمية ومؽ قادرة عمى دراسة الحالات السدت صبحعوأبمن الذبنة قد تعمسع مؽ خلال التدريب  غ القار 
خلال عيشة الحجز مع مقدار التي نتجع مؽ  خظاءالعيشة تؼ مقارنة مقدار الأ خلال نتائج ىذه
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عيشة التدريب او قريبة  أخظاءقل مؽ أعيشة الحجز  أخظاءفق ا كانع ، في عيشة التدريب خظاءالأ
 مشيا فيذا كعشي أن ىشاك إمنانية لتعسيؼ نتائج الذبنة.

رأس بشيـة شـبنة أىسيـة اليينـل السـالي فـي الكفـاءة الكميـة لـ( 24رقـؼ ) شـنل التـاليويؾضح الذـنل 
طبقـة طبقـات ويتزح مؽ الذنل الدابق أن الذبنة ليا ثلاث  في البشؾك التجارية اليسشية. السال العامل

طبقـــــــــــــو الادخـــــــــــــال ليـــــــــــــا خسدـــــــــــــة متغيـــــــــــــرات ، وطبقـــــــــــــة الإخـــــــــــــراج(، الإدخـــــــــــــال وطبقـــــــــــــة مخفيـــــــــــــة
، وىــي تس ــل الستغيــرات السدــتقمة السنؾنــة لميينــل السالي)مرشــر الاقتــراض (   ،   ،   ،   ،  ىــي)

مرشـــر إجســـالي ، ومرشـــر التـــدفق الشقـــدؼ إلـــى إجســـالي القـــروض، حقـــؾق السمكيـــةمرشـــر السديؾنيـــة إلـــى 
 الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر حقؾق السمكية(.

 
 (24رقؼ ) شنل

 اليينل السالي في الكفاءة الكميةيؾضح بشية الذبنة العربية في تفديرىا لأىسية منؾنات 
والظبقة السخفية)الؾسظى(: تتكؾن مؽ عدد مؽ العؾامل الكامشة تدتخدميا الذبنة لمتحنؼ بيؽ 

)فحددت  وتؼ ضبط الذبنة لتحديدىا تمقائياً  معيشوالسدخلات والسخرجات مؽ خلال وعائف تشذيط 
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عبر كل متغير مؽ متغيرات الظبقة وي، عذرة متغيرات كسا ىؾ الحال بالشدبة لمفرضيات الفرعية(
 .)دخؾل الستغيرات السدتقمة في معادلة واحدة(السخفية عؽ وعيفة نتجع عؽ تفاعل الستغيرات السدتقمة

 عذرة متغيرات متغيرات تتس ل في متغير الديؾلة وطبقة السخرجات تتكؾن مؽ
السعبر عشيا ، ؾلة رأس السال العاملالذؼ تس ل الستغيرات التابعة السنؾنة لدي     ،   ،   ،   ،   

الأصؾل ، الاحتياطيةمرشر الربحية ، مرشر الرصيد الشقدؼ، مرشر الربحية الشقدكة، بـ)مرشر التداول
وىي تس ل     ،   ،   ،   ،   وفي متغير والربحية التؾاليالدائمة إلى إجسالي الأصؾل( عمى 
مرشر العائد ، السعبر عشيا بـ)مرشر صافي الربح، السال العاملالستغيرات التابعة السنؾنة لربحية رأس 

ئد عمى مرشر العا، مرشر العائد عمى الؾدائع، مرشر العائد عمى حقؾق السمكية، إلى إجسالي الأصؾل
أو ىي مجسؾعة ، وتؾضح الخظؾط في الذنل علاقات كل علاقة ليا وزن ، الأمؾال الستاحة لمتؾعيف(

... كسا سبق تؾضيحو ،.ستغيرات السدتقمة في الستغير التابع عبر الظبقة الخفيةانحدارات تفدر أىسية ال
 في الفرضيات الفرعية. 

وبالشدبة للأوزان والعلاقات في الذبنة الدابقة فيي ك يرة ويرعب تفديرىا ولا كسنؽ استخدام 
بالأىسيات ومدػ  ان الذبنة العربية تحدد نياكة التحميل ممخرأ إ ، تمػ الأوزان لتفدير العلاقات

بيذه  ووزان الذبنة الستعمقأوللإطلاع عمى ، قدرة كل متغير مدتقل عمى تفدير مخرجات الذبنة
 (.4الفرضية الرئيدية انغر ممحق رقؼ)
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 (38رقؼ ) جدول

في ( السدتخدمة في اختبار أىسية منؾنات اليينل السالي Network Informationيؾضح معمؾمات الذبنة العربية)
 الكفاءة الكمية لرأس السال العامل لدػ البشؾك التجارية اليسشية

  

 ط مس ضلا خون

(Input Layer) 

 ضلاقد ضعهس    1 (Covariatesضجودغ٘ ض  ضجوشد كس)

 هس   ضجوةًْٗ٘س إجٔ حمْق ضجول ٘س)هّ ة( 2

 ضجدةفق ضجٌمةٕ إجٔ هدوْع ضجم ّع 3

 إجٔ جخظْم ضجْ ضئغ 4

 ضجول ٘س جلخظْمحمْق  5

 5 (Number of Unitsػة  هدغ٘ ض  ضجوةخلس )

ط ٗمممممممس إػممممممو ة ق٘مممممموي ضجودغ٘مممممم ض  ضجوشمممممموركس فممممممٖ    

 (Rescaling Method for Covariatesضجٌوْلج)
 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 

 ضج  مس ضجوخلأ٘س

(Hidden Layer) 

 Number ofػمممة  ضجْحمممةض  فمممٖ ضج  ممممس ضجوخلأ٘مممس) 

Units) 
10

a
 

 Activationضجدٌشممم٘ط ػلمممٔ ضج  ممممس ضجوخلأ٘مممس)ّ ٘لأمممس 

Function) 
Softmax 

 ط مس ض خ ضج

(Output Layer) 

 (Dependent Variablesضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس)

 

 

 هس   طوفٖ ضج فح 1

 هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن 2

 هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س 3

 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ 4

 ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحسهس    5

 هس   طوفٖ ضج فح 6

 هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن 7

 هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س 8

 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ 9

 هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس 10

 10 (Number of Unitsػة  ضجودغ٘ ض  ضجدوفؼس)

 Rescalingضجدوفؼممس) ط ٗمممس إػممو ة ق٘مموي ضجودغ٘مم ض    

Method for Scale Dependents) 
 (Normalizedضج  ٘ؼ٘س)

 Activationّ ٘لأممممممس تٌشمممممم٘ط ط مممممممس ضلاخمممممم ضج) 

Function) 
 (Identityه وفمس ضجم٘وس)

 (Sum of Squaresهدوْع ضجو فؼو ) (Error Functionّ ٘لأس ضجخ أ)

.a .ٍحذدِ يعَار بَاَات الاختبار: إٌ "أفضم" عذد يٍ انوحذات انًخفَة هو انذً ٍُتج أصغز خغأ فٌ بَاَات الاختبار 

 a. Determined by the testing data criterion: The "best" number of hidden units is the one that yields the 

smallest error in the testing data. 

، معمؾمات عؽ الذبنة العربية السؾضحة في الذنل الدابق (38اعلاه رقؼ )ويقدم الجدول 
في سبيل تحديد أىسية منؾنات اليينل السالي ، وكيف تؼ ضبظيا لسعالجة البيانات وتسرير العلاقات

 .رأس السال العاملفي الكفاءة الكمية ل
 :ما كمتيويتزح مؽ الجدول الدابق 

متغيرات كسا سبق  5يتزح أن عدد الستغيرات في طبقة السدخلات ة السدخلات: بالشدبة لظبق –
دخال ىي طبقة الا إلىوأن طريقة إعادة قياس الستغيرات السدخمة ، تؾضيحيا نياكة الذنل أعلاه

تؼ طرح الحد الأدنى مؽ الستغير مؽ قيسة الستغير والقدسة ( ومؽ خلاليا Normalizedطريقة )
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         عمى الشظاق

         
الظبقة  إلىثشاء مرورىا أ، (1، 0لجعل القيؼ السدخمة تدقط بيؽ) 

 السخفية.
متغيرات وأن وعيفة التشذيط  10ن عدد الستغيرات فييا تداوؼ أيتزح ، بالشدبة لمظبقة السخفيةو  –

مؽ القيؼ الحقيقة ويحؾليا  ا: ىذه الؾعيفة تمخذ متجي(Softmax)في الظبقة السخفية ىي وعيفة
  ودالتيا ىي ، (1، 0ناقلات لمعشاصر لتدقط القيؼ بيؽ ) إلى

∑     
ن كل متغير مؽ أحيث  

 إلىمتغيرات الظبقة الخفية كدتخدم ىذه الدالة في تسرير البيانات مؽ الستغيرات السدتقمة 
ادلة انحدار كاممة نتجع عؽ في السعادلة بمنو ناتج مع  الستغير  ويس ل، الستغيرات التابعة

 وزان السعيارية ومؽ ثؼ جسعيا. صل ضرب الستغيرات السدتقمة في الأحا
متغيرات ىي مرشرات الكفاءة الكمية  10صبح عدد متغيراتيا أخراج: فقد بالشدبة لظبقة الاو  -

ن وأ، لرأس السال العامل في البشؾك التجارية والسنؾنة مؽ مرشرات الديؾلة والربحية مع بعض
والتي تمخذ ، (Normalized) طريقة إعادة قياس الستغيرات التابعة اثشاء دراسة العلاقات ىي

        السعادلة 

         
( أؼ Identity) خراج ىي مظابقة القيسةووعيفة التشذيط في طبقة الا 

ىي  خظاءكسا يتزح أن وعيفة بث الأ، الحرؾل عمى نفس الستغير التابع بدون أؼ تحؾيل
في الذبنة ومؽ ثؼ إجراء  خظاءوالتي في ضؾئيا كقرر إعادة بث الأ خظاءمجسؾع مربعات الأ

 الترحيح وإعادة الدورة لآلاف مؽ السرات بظريقة آلية.
وبعد أن تؼ تؾضيح معمؾمات عؽ الذبنة العربية السدتخدمة ونسؾ جيا نمتي إلى اختبار جؾدة نسؾ ج 

 يؾضح  لػ. (39رقؼ ) دناهأوالجدول ، الشتائج قبل اعتسادىاالذبنة ومدػ إمنانية تعسيؼ 
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 (39رقؼ ) جدول
ختبار الفرضية الرئيدية ال انية وفق معمؾمات نتائج عيشات التدريب مخص جؾدة نسؾ ج الذبنة العربية لايؾضح م

 والاختبار والحجز
 

 

 ضجدةرٗل

(Training) 

 6.341 (Sum of Squares Errorي)خ وهدوْع ه فؼو  ضلإ

 030. (Average Overall Relative Error) ضجٌص ٖ ضج لٖ هدْشط ضجخ أ

 

  ضجٌص ٖ ج ل هدغ٘  توفغ ضجخ أ

(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 017. (ه ة)ضجدةضّن 

 088. ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس

 041. ضج ط٘ة ضجٌمةٕ

 007. ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س

 001. ضجصوئلس إجٔ إخووجٖ ضلإطْنضلإطْن 

 094. هس   طوفٖ ضج فح

 009. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 026. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 009. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 011. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

 0:00:00.02 (Training Timeّقت ضجدةرٗل)

 

 لاخد ورض

(Testing) 

 2.560a (Sum of Squares Error)خ ويهدوْع ه فؼو  ضلإ

 029. (Average Overall Relative Error) ضجٌص ٖ ضج لٖ هدْشط ضجخ أ

 

 ضجٌص ٖ ج ل هدغ٘  توفغ ضجخ أ

(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 014. (ه ة)ضجدةضّن 

 096. ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس

 036. ضج ط٘ة ضجٌمةٕ

 006. ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س

 001. ضلإطْن ضجصوئلس إجٔ إخووجٖ ضلإطْن

 091. هس   طوفٖ ضج فح

 010. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 028. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 010. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 012. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

 

 ػٌ٘س ضجحدز

(Holdout) 

 026. (Average Overall Relative Error) هدْشط ًص س ضجخ أ ضجٌص ٖ ضج لٖ

 

 ضجص ٖ ج ل هدغ٘  توفغ ضجخ أ

(Relative Error for Scale 

Dependents) 

 013. (ه ة)ضجدةضّن 

 093. ضجصْ٘جس ضجٌمةٗس

 041. ضج ط٘ة ضجٌمةٕ

 005. ضجصْ٘جس ضلإحد٘وط٘س

 001. إجٔ إخووجٖ ضلإطْن ضلإطْن ضجصوئلس

 078. هس   طوفٖ ضج فح

 008. هس   ضجؼوئة ػلٔ إخووجٖ ضلإطْن

 024. هس   ضجؼوئة ػلٔ حمْق ضجول ٘س

 008. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضجْ ضئغ

 009. هس   ضجؼوئة ػلٔ ضلإهْضن ضجودوحس

، مؽ ال انية ئيؽجز  (2)قل مؽأن الذبنة قد تدربع في أ، الدابق (39رقؼ )تزح مؽ الجدول أ
الشدبة في بيانات التدريب والاختبار والحجز بذنل  خظاءبيانات الجدول متؾسظات الأمؽ  تزحأكسا 

، خظاءعة كؾنيا السقرؾدة بدراسة الأكسا في السربعات السغممة ولكل متغير مؽ الستغيرات التاب إجسالي
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اختبارىا لتقييؼ  رياضياً بالفرق بيؽ قيسة الستغيرات التابعة وتشبرات الذبنة عشد إعادة اءويعبر عؽ الخظ
الكمي في بيانات الستغيرات التابعة وفق عيشة  من متؾسط الخظأكزاً أمؽ الجدول  تزحأو ، نفديا

 مؽ 29كداوؼ  لاختبارالشدبي في بيانات عيشة ا مومتؾسط الخظ، (0.03أؼ )، مائة مؽ 3التدريب 
الشدبي في بيانات عيشة الحجز)العيشة التي لؼ كجرػ عمييا  مالخظ( ومتؾسط 0.029الف أؼ )
الشدبي  مقل مؽ الخظأالشدبي في بيانات عيشة الحجز  مونغراً لأن الخظ، (0.026تداوؼ )التدريب( 

التابعة في  كسشحشا ال قة بقدرة الشسؾ ج عمى تفدير بيانات الستغيراتىذا ، ختبارعيشة التدريب والافي 
قل مؽ أالشدبية لكل متغير تابع في عيشة الحجز  خظاءالأ أن كسا يتزح مؽ الجدول، السدتقل

و لػ يزيد مؽ درجة ال قة بقدرة ، الشدبية لمستغيرات التابعة في عيشة الاختبار والتدريب خظاءالأ
 الشسؾ ج مؽ الحرؾل عمى بيانات دقيقة في السدتقبل.

تفديخ الستغيخات التابعة جسيعاً ومغ  عمىجػدة الشسػذج وقجرتو  وعميو ندتصيع الحكع عمى
 .ثع قبػلو وتعسيسو

عرض الأىسية سيتؼ وبعد اعتساد نسؾ ج الذبنة السدتخدم في اختبار الفرضية الرئيدية ال انية 
و لػ كسا في  رأس السال العاملالشدبية لكل متغير مؽ متغيرات اليينل السالي في الكفاءة الكمية ل

سيؼ في الذبنة ولكؽ وزان للأألا كعد ( 40رقؼ ) دناهأن الجدول أكسا كجب ملاحغة ، دناهأالجدول 
 الأىسية الكمية لكل متغير مدتقل في احداث تغيرات مؾجبة عمى الستغيرات التابعة.ار كس ل مقد

 (40رقؼ )جدول 
 Independent)في البشؾك التجارية اليسشية  السال العاملفي الكفاءة الكمية لرأس  أىسية منؾنات اليينل السالي

Variable Importance) 

 ضج هز ضجودغ٘ 
 ضلإُو٘س

(Importance) 

ضلإُو٘س ضجحم٘م٘س 

(Normalized Importance) 

 X1 .184 68.0% / مجسؾع السؾجؾدات( )مجسؾع السظمؾبات الاقتراضمرشر 

 X2 .157 58.1% / حقؾق السمكية( الخرؾم)مجسؾع  مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية

 X3 .172 63.6% )التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات( التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض

 X4 .270 100.0% )إجسالي الؾدائع / السظمؾبات( إلى لخرؾم الؾدائع

 X5 .218 80.6% )حقؾق السمكية / السظمؾبات( حقؾق السمكية لمخرؾم

في  رػ كشدبة مؽ الخرؾم ليا أىسية كب أن أىسية الؾدائع (40رقؼ ) الجدول الدابقيتزح مؽ و 
الذبنة  ساطةلياً بؾ آفقد عدلع  .(270ونغراً لأنيا اكبر ندبة)، رأس السال العاملالكفاءة الكمية ل

% مقارنة 100لتغير الأىسية الحقيقية ليا  %100 إلىالعربية )مؽ خلال القدسة عمى نفديا( 
كسا استخدمع الشدبة كسقام لمسرشرات الأخرػ في تعديل ، بالعشاصر الأخرػ السنؾنة لميينل السالي
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 ةميس، حقؾق السمكية / السظمؾبات(أىسية مرشر حقؾق السمكية لمخرؾم) ومؽ  لػ نجد أن، أىسيتيا
ويعشي ، رؾم%( مقارنةً بسرشر الؾدائع كشدبة مؽ الخ80.6بشدبة) رأس السال العاملالكمية ل لمكفاءة

فقن رفع ، رأس السال العامل%( لتسؾيل 100 ا اعتسدت البشؾك التجارية عمى كافة الؾدائع)أنو إ  لػ
وأن أىسية ، %(80ميساً بشدبة) % كعتبر100ما ندبتو  إلىالخرؾم  إلىندبة حقؾق السمكية 

زاد تسؾيل %( بسعشى كمسا 68قتراض الكمي )مجسؾع السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات( تداوؼ)الا
رأس حداث التغيرات في كفاءة إيؼ في % فقن  لػ سيد100ن كرل أ إلىالسؾجؾدات مؽ الاقتراض 

حيث ، مجسؾع القروض إلىالتدفق الشقدؼ  ويمي  لػ في الأىسية مرشر، %68بشدبة  السال العامل
خير مرشر ويمتي في الأ، (%63.6ما مقداره ) رأس السال العاملبم  أىسيتو في الكفاءة الكمية ل

%( مقارنة بالسرشرات 56.30بشدبة )، جسالي السظمؾبات(إ إلىحقؾق السمكية)وليس  إلىالسديؾنية 
حداث ماندبتو إسيؼ في أحقؾق السمكية مرة واحدة  إلىالأخرػ. بحيث كمسا زاد مرشر السديؾنية 

 .رأس السال العامل% مؽ التغيرات السؾجبة في الكفاءة الكمية ل56.6
( رأس السال العامل)لستغير سيؾلة  عشرر الكفاءة الكمية كعتبر ميساً لمسؾدعيؽ وفقاً ونغراً لأن 

فقن تظبيق البشؾك التجارية لشدب الأىسية الدابقة في تحديد ، (رأس السال العاملولمسلاك وفقاً)لربحية 
حيث يتؼ ، ىسيةمنؾنات اليينل السالي السلائؼ لتحقيق التؾازن بيؽ الديؾلة والربحية كعتبر في غاكة الأ

مؽ خلال ندب الأىسيات الدابقة تحديد اولؾيات مرادر الأمؾال الأك ر قدرة عمى تحقيق الكفاءة 
ومقدار التغير في حجؼ الكفاءة الكمية الشاتج عؽ تغير منؾنات اليينل ، رأس السال العاملالكمية في 

 .السالي
بالإستخاتيجية الييكمية ت الدابقة لذا كسنؽ أن نظمق عمى اليينل السالي السنؾن وفق الأىسيا

ومؽ مزاكاىا تحقيق التؾازن بيؽ مرالح السؾدعيؽ والسلاك مؽ خلال ، رأس السال العاملالستػازنة في 
تعغيؼ ثروة السلاك)بزيادة الربحية( وتؾفير الديؾلة لمسؾدعيؽ لمحرؾل عمى أمؾاليؼ في أؼ وقع بسا 

والذنل أدناه كعرض أولؾيات منؾنات اليينل السالي في  ،يبعث في قمؾبيؼ الإطسئشان مؽ نذاط البشؾك
 عل ىذه الإستراتيجية. 

يؾضح أىسية منؾنات اليينل السالي)الشدبية والحقيقية( في الكفاءة ( 25رقؼ ) شنلوالذنل أدناه 
 لدػ البشؾك التجارية اليسشية وفقاً للإستراتيجية الستؾازنة. رأس السال العاملالكمية ل
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 (25رقؼ ) شنل
اليينمية السؾجية  للإستراتيجيةأىسية منؾنات اليينل السالي)الشدبية والحقيقية( في الكفاءة الكمية لرأس السال العامل وفقاً 

 في البشؾك التجارية اليسيشة. لتحقيق الربح
ية منؾنات اليينل "لا تختمف ندبة أىس أنو عمى نرفض الفرضية التي تشصونتيجو لذلػ فمنشا 

مرشر التدفق ، حقؾق السمكية إلىمرشر السديؾنية ، قتراضراتيا: مرشر الامرشفي لي )مس مة السا
مرشر حقؾق السمكية( في ، الخرؾم إلىمرشر إجسالي الؾدائع ، إجسالي القروض إلىالشقدؼ 

 لدػ البشؾك التجارية اليسشية". رأس السال العاملالكفاءة الكمية ل
تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في الكفاءة  :أنوعمى  ونقبل الفخضية التي تشز

ك ر أىسية لتحقيق الكفاءة الكمية أ الخرػم إلىندبة الػدائع حيث أن ، رأس السال العاملالكمية ل
مجسؾع القروض)التدفق الشقدؼ / مجسؾع  إلىيمييا مرشر التدفق الشقدؼ ، رأس السال العاملفي 

)مجسؾع  الاقتراضومرشر ، ؾم)حقؾق السمكية / السظمؾبات(وحقؾق السمكية لمخر، السظمؾبات(
/ حقؾق  حقؾق السمكية)مجسؾع الخرؾم إلىومرشر السديؾنية ، السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات(

 السمكية( عمى التؾالي.
تــؼ التؾصــل الييــا لتحقيــق الكفــاءة فــي  إســتراتيجياتحــع أن ىشــاك ثــلاث نمضــؾء مــا ســبق  عمــىو 

الجـدول السؾضـح فـي مجتسعـة عمـى الشحـؾ  سـتراتيجياتمقارنة بيؽ تمـػ الإ إجراءتؼ رأس السال العامل 
 الأتي: (41)رقؼ 
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 (41رقؼ ) جدول
  في البشؾك التجارية اليسشية. اليينل السالي السؾجية لتحقيق الكفاءة في رأس السال العامل إستراتيجياتمقارنة نتائج 

 ضج هز ضجودغ٘ 

جدحم٘ق ضجصْ٘جس ض شد ضت٘د٘س ضجِ٘ ل٘س 

 فٖ روي ضجوون ضجؼوهل

ض شد ضت٘د٘س ضجِ٘ ل٘س جدحم٘ق ضج فح٘س 

 فٖ روي ضجوون ضجؼوهل

ض شد ضت٘د٘س ضجِ٘ ل٘س ضجودْضلًس جدحم٘ق 

 ضج لأوية فٖ روي ضجوون ضجؼوهل

 ضلإُو٘س

ضلإُو٘س 

ضجحم٘م٘س ضّ 

 ضجد  ٘ؼ٘س
 ضجد ت٘ل

 ضلإُو٘س

 

ضلإُو٘س ضجحم٘م٘س 

 ضّ ضجد  ٘ؼ٘س
 ضجد ت٘ل

 ضلإُو٘س

 

ضلإُو٘س ضجحم٘م٘س 

 ضّ ضجد  ٘ؼ٘س
 ضجد ت٘ل

)هدومممممممممْع ضلاقد ضعهس ممممممممم  

/ هدومممممممممممممممْع  ضجو لْفمممممممممممممممو 

 ضجوْخْ ض (

X1 .156 44.2% 4 0.186 62.50% 2 .184 68.0% 3 

هس مممم  ضجوةًْٗ٘ممممس إجممممٔ حمممممْق  

/  ضجول ٘ممممممممس)هدوْع ضجخظممممممممْم

 حمْق ضجول ٘س(

X2 .189 53.3% 2 0.168 56.30% 5 .157 58.1% 5 

ضجٌمممممةٕ إجممممٔ هدوممممْع    ضجدممممةفق  

ضجم ّع)ضجدمممممممممةفق ضجٌممممممممممةٕ /  

 هدوْع ضجو لْفو (

X3 .139 39.2% 5 0.176 59.20% 3 .172 63.6% 4 

إجممممٔ جخظممممْم)إخووجٖ   ضجْ ضئممممغ

 ضجْ ضئغ / ضجو لْفو (
X4 .354 100.0% 1 0.298 100.00% 1 .270 100.0% 1 

حمممْق ضجول ٘ممس جلخظممْم)حمْق   

 ضجول ٘س / ضجو لْفو (
X5 .162 45.7% 3 0.172 57.90% 4 .218 80.6% 2 

عشرر الؾدائع أىسية حقيقية  ال لاث تسشح ستراتيجياتالإ ويتزح مؽ الجدول الدابق أن
لذا كجب ، رأس السال العامل%( في قدرتيا عمى تحقيق الديؾلة والربحية والكفاءة الكمية ل100متداوية)

ىؾ الؾدائع)كسنؾن  و أولؾية  السال العامل رأسن كنؾن خيارىا الأول في تسؾيل أعمى البشؾك التجارية 
 في ىينل التسؾيل(. 

السظمؾبات الترتيب  إلىحقؾق السمكية  تجعلكسا يتزح مؽ الجدول أن الاستراتيجية الستؾزانة 
س لكشو في  ات الؾقع كفدر لشا أس، الأخرػ  ستراتيجياتوىذا لا يتفق مع الإ، ال اني مؽ حيث الأىسية

 جعمع لوستراتيجية الستؾازنة ن الإأالخرؾم سشجد  إلىمرشر الؾدائع  إلىغرنا  ا نإالتؾزان: بحيث 
ق الاستراتيجية وكمن مشظ، يميو مرشر حقؾق السمكية في الرتبة ال انية، الرتبة الأولى مؽ حيث الأىسية

 رأس السال العاملن كنؾن حقؾق السمكية لمخرؾم السنؾن ال اني في ىينل تسؾيل أالستؾازنة كذترط 
)أؼ لتحقيق ردنا تحقيق التؾزان بيؽ مرالح السؾدعيؽ ومرالح السلاكأ ا ما إو لػ ، بعد الؾدائع

 .(الديؾلة والربحية معاً 
كشدبة  الاقتراضن كنؾن مرشر أستراتيجية السؾجية نحؾ الربحية تفزل ن الإأوفي السقابل نجد 

قرى أردنا تحقيق أ ا إوىذا كفدر لشا أنو ، مجسؾع السؾجؾدات السنؾن ال اني في ىينل التسؾيل إلى
ن أأؼ كجب  الاقتراضىؾ  رأس السال العاملن كنؾن السنؾن ال اني في ىينل تسؾيل أالأرباح فيجب 

  .رأس السال العاملالسسؾل بالاقتراض كذنل ندبة كبيرة في  رأس السال العاملكنؾن حجؼ 
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مؽ منؾنات اليينل السالي  مجسؾعةلدييا  كل استراتيجية، ال لاث ستراتيجياتن الإأوىنذا نجد 
الأولى ولتحقيق الربحية بالشدبة  للإستراتيجيةمرتبة حدب أىسيتيا في تحيق الديؾلة بالشدبة 

ن أكسا نجد ، ستراتجيية ال ال ةبيؽ الديؾلة والربحية بالشدبة للإللٍإستراتيجية ال انية ولتحقيق التؾازن 
استراتيجية  ك ر مشو معأتيجية الستؾازنة قاً مع الاسترااك ر اتفأستراتيجية السؾجية نحؾ الربحية الإ

ن الاستراتيجية الستؾازنة تتفق مع الاستراتيجية السؾجية نحؾر أعمى  لػ نجد  وخير دليل، الديؾلة
ل أؼ الرتبة الخامدة دنى أىسية في ىينل التسؾيأحقؾق السمكية  إلىمرشر السديؾنية  جعموالربحية في 

حقؾق السمكية  إلىلسرشر السديؾنية  ػ كبر أن الاستراتيجية السؾجية نحؾ الديؾلة تؾلي أىسية أفي مقابل 
 ة في السرشر في الرتبة ال انية.توتزع أىسي

كبر )كؾنيا تحقق اليدف أة الستؾازنة تعغؼ الربحية بدرجة الاستراتيجي أنفي  لػ  والدبب
عمى في الؾقع الذؼ تحافع عمى السدتؾػ أ ؼ الربحية بدرجة نيا تعغأحيث ، لمسرالح الستعارضة(

ستراتيجية إستراتيجية تتفق مع مسا كجعل الإ، زمة لتحقيق الأمان لمسؾدعيؽالسلائؼ مؽ الديؾلة اللا  
نجد أن مرشرات اليينل السالي  ات ، ك ر مؽ  لػأبل ، أعمى ندبة مؽ الأرباحنيا أفي  الربحية

اليينل  بسا كعشي أن، (دؼ ا فُعمع عمى نحؾ فر إوالديؾلة)ىسيات أعمى مشو في عل استراتيجية الربحية أ 
مؽ خلال  أو، إلى تحقيق الديؾلة أكزاً  و كدعى، رباحقرى الأأقادر عمى تحقيق ىذا السالي 

التجارية التي  وىذا ىؾ طبيعة البشؾك، أؼ التربح مؽ خلال أدوات مالية سائمة رأس السالالاست سار في 
 إلىجل سيجعميا تفتقر نحؾ الاست سارات طؾيمة الأ ولكؽ تؾجييا، تتربح مؽ خلال القرض والاقتراض

 الديؾلة والربحية في  ات الؾقع.
يمخص أىسية كل مرشر مؽ مرشرات في اليينل السالي في تحقيق ( 26رقؼ ) شنلدناه أوالذنل 

ونغراً لأن الشدب ، ال لاث ستراتيجياتوفقاً للإ رأس السال العامل)الكفاءة الكمية والربحية والديؾلة( في 
الاقترار غير قابمة لمتظبيق عسمياً لدخؾل مرشرات لا ترتبط بسنؾنات اليينل فقنو كسنششا في الذنل 

مجسؾع  إلى)ندبة التدفق الشقدؼ  ال لاث الأخيرةالشدب الشدب السنؾنة لميينل السالي عمى  عمى
  ،مجسؾع السظمؾبات( إلىوندبة حقؾق السمكية ، مجسؾع السظمؾبات إلىة الؾدائع وندب، السظمؾبات
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 (26رقؼ ) شنل

  .في البشؾك التجارية اليسشية س السال العاملأيينل السالي لتحقيق الكفاءة في ر أىسية مرشرات ال
دف تحديد ندب مذاركة كل مردر مؽ وبالتالي التركيز عمى الأىسيات قبل التظبيع بي

أىسية كل منؾن مؽ  (42رقؼ ) ويمخص الجدول التالي، مرادر التسؾيل لتحقيق الديؾلة والربحية
 منؾنات اليينل السالي التي سيتؼ استخداميا في تحديد ندب السذاركة.

 (42رقؼ )جدول 
لمبشؾك  السقترحة ستراتيجياتندب أىسية منؾنات اليينل السالي في تحقيق الديؾلة والربحية والتؾازن مؽ مشغؾر الإ

 التجارية اليسشية

 ف٘وى

ض شد ضت٘د٘س ضجوْخَِ 

 ًحْ ضجصْ٘جس

ض شد ضت٘د٘س ضجوْخَِ 

 ًحْ ضج فح٘س

ض شد ضت٘د٘س 

 ضجودْضلضًس

 ًص س ضلإُو٘س ًص س ضلإُو٘س ًص س ضلإُو٘س 

ضجدوْٗل )ضجدلموئٖ( ضجٌوتح ػي 

 ضجدةفمو  ضجٌمةٗس
14% 18% 17% 

 %27 %30 %35 ضجدوْٗل هي ضجْ ضئغ

 %22 %17 %16 ضجدوْٗل هي حمْق ضجول ٘س

 %66 %65 %66 ضجودوْع

، أىسية منؾنات اليينل السالي متفقو عمى ستراتيجياتال لاث الإ أن ويتزح مؽ الجدول الدابق
لكل  نأحيث ، ة كل منؾن مؽ تمػ السنؾناتتركيب بردد ومختمف ياولكش، لتحقيق الديؾلة والربحية

حيث تعتبر ، ي البشؾك التجاريةمؽ السزيج السالي السظمؾب لتسؾيل السؾجؾدات ف ستراتيجية تؾليفةإ

44% 

63% 

68% 

53% 

56% 

58% 

39% 

59% 

64% 

100% 

100% 

100% 

46% 

58% 

81% 

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخح ٌٍسٌٍٛح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخٙح ٌٍشتسٍح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّتٛاصٔح

 أٍّ٘ح ِؤششاخ اٌٍٙىً اٌّاًٌ ٌتسمٍك اٌىفاءج فً ساط اٌّاي اٌؼاًِ

 (ِدّٛع اٌّٛخٛداخ/ ِدّٛع اٌّؽٍٛتاخ  )ِؤشش الألتشاض

 (زمٛق اٌٍّىٍح/ ِدّٛع اٌخصَٛ  )ِؤشش اٌّذٌٍٛٔح إٌى زمٛق اٌٍّىٍح

 (ِدّٛع اٌّؽٍٛتاخ/ اٌتذفك إٌمذي )اٌتذفك إٌمذي إٌى ِدّٛع اٌمشٚض

 (اٌّؽٍٛتاخ/ إخّاًٌ اٌٛدائغ )اٌٛدائغ  إٌى ٌخصَٛ

 (اٌّؽٍٛتاخ/ زمٛق اٌٍّىٍح )زمٛق اٌٍّىٍح ٌٍخصَٛ
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ن التسؾيل بالؾدائع اك ر أىسية مقارنةً بالاستراتيجية السؾجو نحؾ أو نحؾ الديؾلة يستراتيجية السؾجالإ
% بعد حذف السرشرات التحنسية 100قل مؽ أصبح أونغراً لأن مجسؾع كل استراتيجية ، الربحية

فقنو كسنششا إعادة احتداب ندبة الأىسية الجديدة مؽ خلال قدسة قيؼ كل عسؾد في الجدول ، ائدةالز 
ىسيات ولكشو ندبة مذاركة كل منؾن مؽ منؾنات اليينل السالي أ ويربح الشاتج ليس ، عمى السجسؾع

ت السدتقبمية في تركيبة الأمؾال السظمؾبة لتسؾيل الرفع في السؾجؾدات الشاتج عؽ الزيادة في الإيرادا
 الأتي:ى الشحؾ السؾضح في الجدول و لػ عم ،الستؾقعة لدػ البشػ

 (43جدول رقؼ )
 لمبشؾك التجارية اليسشية. السقترحة ستراتيجياتيؾضح ندب مذاركة مرادر التسؾيل في اليينل السالي السلائؼ وفق الإ 

ه ًْو  ضجِ٘ ل ضجووجٖ)حصل 

 هظو رُو(

 ضجثلاث شد ضت٘د٘و ًصل ضجوزج ضجولائوس ّفق ض 

ض شد ضت٘د٘س ضجوْخَِ ًحْ 

 ضجصْ٘جس

ض شد ضت٘د٘س ضجوْخَ ًحْ 

 ضج فح٘س

ض شد ضت٘د٘س 

 ضجودْضلضًس

ًص س 

 ضجوشوركس 
 ضجد ت٘ل

ًص س 

 ضجوشوركس 
 ضجد ت٘ل

ًص س 

ضجوشور

 كس 

 ضجد ت٘ل

ضجدوْٗل )ضجدلموئٖ( ضجٌوتح ػي 

 ضجدةفمو  ضجٌمةٗس
21% 3 27% 2 26% 3 

 1 %41 1 %46 1 %54 هي ضجْ ضئغضجدوْٗل 

 2 %33 3 %27 2 %25 ضجدوْٗل هي حمْق ضجول ٘س
   %100   %100   %100  هدوْع ًصل ضلإهْضن

 

ويتزح مؽ الجدول الدابق وجؾد تسؾيل تمقائي سيغير بفعل التدفقات الشقدكة في كل 
تسؾيل  إلىال لاث ندب مذاركة اليينل السالي حدب مرادرىا  ستراتيجياتوتؾزع الإ، ستراتيجياتالإ

لكؽ الاختلاف الجؾىرؼ ، تمقائي بفعل التدفقات الشقدكة وتسؾيل مؽ الؾدائع وتسؾيل مؽ حقؾق السمكية
ن أاستراتيجية الديؾلة فذلػ كعشي  التي تحددىان اتباع ندب السذاركة أىؾ  ال لاث ستراتيجياتبيؽ الإ

جعل ندب ى سيؾلة مسنشة وسيؾفر التسؾيل السلائؼ ليحقق ثقة عالية لمسؾدعيؽ مسا كقرأالبشػ سيحقق 
مع تقميل ، عمىأ تؾفير الديؾلة بدرجة  عمى عالية وسيذجع  لػ السؾدعيؽ التسؾيل مؽ الؾدائع تبدو

بتسؾيل تمقائي  ن ىذه الاستراتيجية لا تحغىأكسا ، الاعتساد عمى ندب التسؾيل مؽ حقؾق السمكية
ات اليينل السالي سيتؼ البحث عشو مؽ خلال التسؾيل بالؾدائع مؽ منؾن أكبر اً ن جزءأمسا كعشي ، ؼملائ

لسؾجية نحؾ الربحية تبحث في كيف ستراتيجية ان الإأوفي السقابل نجد ، وحقؾق السمكية، تمقائيةالغير 
ستراتيجية ن الإأفي حيؽ ، الأخرػ  ستراتيجياتعمى مؽ الإأ مؽ ندب التسؾيل التمقائي بدرجة  نيا تزيدأ

ن تؾازن وتقارب بيؽ ندب منؾنات السزيج السالي قدر الإمنان أ مدػ قدرتيا عمىالستؾازنة تبحث في 
 قرى الأرباح مع تؾفير الديؾلة في  ات الؾقع.أعمى الشحؾ الذؼ كزسؽ تحقيق 
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لي كعرض ندب مذاركة كل مردر مؽ مرادر تسؾيل اليينل السا (27رقؼ ) التاليوالذنل 
 في البشؾك التجارية اليسشية وفق رأس السال العامللتحقيق الربحية والديؾلة والكفاءة الكمية ل

 السقترحة.ال لاث  ستراتيجياتالإ
 

 
 (27رقؼ )شنل 

ندب مذاركة مرادر التسؾيل في اليينل السالي السلائؼ لتحقيق الكفاءة في راس السال العامل مؽ مشغؾر 
 ال لاث ستراتيجياتالإ

سرشر الؾدائع في لالأولؾية  بقعظاءتتفق ال لاث  ستراتيجياتالإ كسنؽ القؾل أنيداً لذلػ مكوت
تتفاوت في  اولكشي، % كسا ىؾ مؾضح في الذنل الدابق100تسؾيل ىينل رأس السال العامل بشدبة 

  .تسؾيل رأس السال العاملفي تحديد أولؾيات السنؾنات الأخرػ 
 
 
 
 
 

 

 

21% 

27% 

26% 

54% 

46% 

41% 

25% 

27% 

33% 

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخح ٌٍسٌٍٛح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخٙح ٌٍشتسٍح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّتٛاصٔح

ٔسة ِشاسوح ِصادس اٌتًٌّٛ فً اٌٍٙىً اٌّاًٌ اٌّلائُ ٌتسمٍك اٌىفاءج فً 
 سأط اٌّاي اٌؼاًِ ِٓ ِٕظٛس الاستشاتٍدٍاخ اٌثلا 

 (ِدّٛع اٌّؽٍٛتاخ/ اٌتذفك إٌمذي )اٌتذفك إٌمذي إٌى ِدّٛع اٌمشٚض

 (اٌّؽٍٛتاخ/ إخّاًٌ اٌٛدائغ )اٌٛدائغ  إٌى ٌخصَٛ

 (اٌّؽٍٛتاخ/ زمٛق اٌٍّىٍح )زمٛق اٌٍّىٍح ٌٍخصَٛ
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الخامذ: الشتائج  الفرل
 والتػصيات

 أولًا : نتائج الجراسة .
 

 ثانياً : تػصيات الجراسة .
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 :أولًا: نتائج الجراسة
 تحقيقيا تؾصمع الدراسة إلى مايمي:في ضؾء مذنمة الدراسة والأىداف التي تدعى إلى     

ترثر بعض منؾنات اليينل السالي )مس مةً في مرشراتيا: مرشر الاقتراض، مرشر السديؾنية إلى  -1
حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى اجسالي القروض، مرشر إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، 

س السال العامل لدػ البشؾك التجارية مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً إكجابياً في مرشرات سيؾلة رأ
 عمى الشحؾ الأتي: ،اليسشية
  تؾعيف الؾدائع كمحد الستغيرات السديظر عمييا تمثيراً إكجابياً في الديؾلة  مرشريرثر

 الاحتياطية )عشد فرق فترة(.
  ًإكجابياً في مرشر الأصؾل  يرثر مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة كستغير مديظر عميو تمثيرا

 .(فترة)عشد فرق  الدائمة إلى إجسالي الأصؾل
  ًإكجابياً في مرشر الأصؾل  يرثر مرشر تؾعيف السؾارد الستاحة كستغير مديظر عميو تمثيرا

 .(فترة)عشد فرق  الدائمة إلى إجسالي الأصؾل
قتراض، مرشراتيا: مرشر الافي )مس مةً  ترثر بعض منؾنات اليينل السالي منؾنات اليينل السالي -2

جسالي القروض، مرشر إجسالي امرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى 
في مرشرات سيؾلة رأس السال العامل لدػ  سمبياً  الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً 

 عمى الشحؾ الأتي: ،البشؾك التجارية اليسشية
 ة مدبظاء إ)عشد درجة  سمبياً في معدل التداول، والديؾلة الشقدكة راض تمثيراً يرثر مرشر الاقت

)عشد فرق فترة(، وفي مرشر الأصؾل الدائمة  حتياطيةواحدة(، وإكجاباً في مرشر الديؾلة الا
 (.فترة)عشد فرق  إلى إجسالي الأصؾل

  ًاً في يكجابإالرصيد الشقدؼ، و سمبياً في الديؾلة الشقدكة، و  يرثر مرشر الؾدائع إلى الخرؾم تمثيرا
 (.فترة)عشد فرق  مرشر الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾل

 .يرثر مرشر السديؾنية إلى حق السمكية تمثيرا سمبياً في مرشر الرصيد الشقدؼ 
  ًسمبياً في مرشر الديؾلة الاحتياطية يرثر مرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض تمثيرا 

 (. فترة)عشد فرق 
  ثر مرشر تؾعيف السؾارد كستغير مديظر عميو تمثيراً سمبياً في الديؾلة الاحتياطية )عشد ير

 (.مدة)عشد فرق  (، وفي مرشر الأصؾل الدائمة إلى إجسالي الأصؾلمدةفرق 
مرشراتيا: مرشر في )مس مةً  ترثر بعض منؾنات اليينل السالي ترثر منؾنات اليينل السالي -3

قتراض، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، مرشر الا
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كجابياً في ربحية رأس السال العامل إ إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً 
 عمى الشحؾ الأتي: ،لدػ البشؾك التجارية اليسشية

  ًمرشر معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي معدل  كجابياً فيإ يرثر مرشر الاقتراض تمثيرا
العائد عمى حقؾق السمكية، وفي معدل العائد عمى الؾدائع، وفي معدل العائد عمى الأمؾال 

 الستاحة.
  ًكجابياً في مرشر صافي الربح.إ يرثر مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية تمثيرا 
 كجابياً في معدل العائد عمى إجسالي إ راً يرثر مرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض تمثي

 الأصؾل، وفي معدل العائد عمى الؾدائع، وفي مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة.
  ًكجابياً في مرشر صافي الربح )صافي الربح / الإيرادات(، إ ترثر الؾدائع إلى الخرؾم تمثيرا

ؾق السمكية، وفي معدل وفي معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي معدل العائد عمى حق
 العائد عمى الؾدائع، وفي مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة.

  ًكجابياً في مرشر صافي الربح )صافي الربح / إ يرثر مرشر حقؾق السمكية إلى الخرؾم تمثيرا
الإيرادات(، وفي معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي معدل العائد عمى الؾدائع، وفي 

 ى الأمؾال الستاحة.مرشر العائد عم
مرشراتيا: مرشر في )مس مةً  ترثر بعض منؾنات اليينل السالي ترثر منؾنات اليينل السالي -4

قتراض، مرشر السديؾنية إلى حقؾق السمكية، مرشر التدفق الشقدؼ إلى إجسالي القروض، مرشر الا
رأس السال العامل لدػ  في ربحية سمبياً  إجسالي الؾدائع إلى الخرؾم، مرشر حقؾق السمكية( تمثيراً 

 عمى الشحؾ الأتي: ،البشؾك التجارية اليسشية
  يرثر مرشر تؾعيف الؾدائع كستغير مديظر عميو تمثيراً سمبياً في مرشر صافي الربح، وفي

وفي مرشر العائد عمى  ،معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي مرشر العائد عمى الؾدائع
 الأمؾال الستاحة.

 ف السؾارد كستغير مديظر عميو تمثيراً سمبياً في مرشر صافي الربح، وفي يرثر مرشر تؾعي
معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي معدل العائد عمى حقؾق السمكية، وفي معدل العائد 

 عمى الؾدائع، وفي مرشر العائد عمى الأمؾال الستاحة.
 اً في مرشر صافي الربح يرثر مرشر السؾارد الستاحة كستغير مديظر عميو تمثيراً إكجابي

)صافي الربح / الإيرادات(، وفي معدل العائد عمى إجسالي الأصؾل، وفي معدل العائد عمى 
 وفي مرشر العائد عمى الأمؾال . ،حقؾق السمكية، وفي معدل العائد عمى الؾدائع،

ؾدائع تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في سيؾلة رأس السال العامل، حيث أن ندبة ال -5
إلى الخرؾم اك ر أىسية لتحقيق الديؾلة في رأس السال العامل، يمييا مرشر السديؾنية إلى حقؾق 
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السمكية، ويمييا مرشر حقؾق السمكية إلى الخرؾم، ويمييا مرشر الاقتراض )مجسؾع السظمؾبات / 
مجسؾع  مجسؾع السؾجؾدات(، ويمييا مرشر التدفق الشقدؼ إلى مجسؾع القروض)التدفق الشقدؼ /

 السظمؾبات(، عمى التؾالي. 
تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في ربحية رأس السال العامل، إ  أن ندبة الؾدائع إلى  -6

الخرؾم اك ر أىسية لتحقيق الربحية في رأس السال العامل، يمييا مرشر الاقتراض )مجسؾع 
ؼ إلى مجسؾع القروض )التدفق السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات(، ويمييا مرشر التدفق الشقد

الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات(، وحقؾق السمكية لمخرؾم)حقؾق السمكية / السظمؾبات(، ومرشر 
 السديؾنية إلى حقؾق السمكية)مجسؾع الخرؾم / حقؾق السمكية(، عمى التؾالي. 

أن ندبة الؾدائع تختمف ندبة أىسية منؾنات اليينل السالي في الكفاءة الكمية لرأس السال العامل،إ   -7
إلى الخرؾم اك ر أىسية لتحقيق الكفاءة الكمية في رأس السال العامل، يمييا مرشر التدفق الشقدؼ 
إلى مجسؾع القروض)التدفق الشقدؼ / مجسؾع السظمؾبات(، وحقؾق السمكية لمخرؾم)حقؾق السمكية 

ومرشر السديؾنية  / السظمؾبات(، ومرشر الاقتراض )مجسؾع السظمؾبات / مجسؾع السؾجؾدات(،
 / حقؾق السمكية( عمى التؾالي.  إلى حقؾق السمكية)مجسؾع الخرؾم

تحدد مؽ خلاليا ندب مذاركة كل منؾن  إستراتيجياتالأخيرة في ثلاث  ال لاث الشتائج تبمؾرتوقد 
)التي  بعد استبعاد السرشرات التحنسية ،رأس السال العاملمؽ منؾنات اليينل السالي في تحقيق كفاءة 

 إلىولكشيا مرشرات عامة كسرشر السظمؾبات  رأس السال العاملمؽ مرادر تسؾيل  اً لا تذنل مردر 
السؾجؾدات( واقترار منؾنات اليينل السالي عمى السرادر  إلىحقؾق السمكية، ومرشر السظمؾبات 

تسؾيل مؽ الؾدائع، الشاتج عؽ التدفقات الشقدكة، وال )كسنؾن التسؾيل التمقائي ق عسمياً القابمة لمتظبي
  عمى الشحؾ الأتي: (تسؾيل مؽ حقؾق السمكيةوال
ومؽ مزاكاىا تؾفير الديؾلة  ،أطمق عمييا الاستراتيجية السؾجية نحؾ الديؾلة الإستخاتيجية الأولى: -

 وتحقيق الأطسئشان لمسؾدعيؽ.
ومؽ مزاكاىا تحقق الربحية  ،أطمق عمييا الإستراتيجية السؾجية نحؾ الربحية الإستخاتيجية الثانية: -

 لمسلاك.
وىي تحدد مذاركة كل مردر مؽ  ،أطمق عمييا الإستراتيجية الستؾازنة الإستخاتيجية الثالثة: -

مرادر التسؾيل اليينل السالي في تحديد مزيج ام ل مؽ منؾنات اليينل السالي الذؼ كحقق 
ؾازنة أنيا تدفع بالربحية إلى درجة أعمى ومؽ مزاكا الإستراتيجية الست، التؾازن بيؽ الربحية والديؾلة

في نفس الؾقع الذؼ تحافع عمى مدتؾػ الديؾلة، لزسان تحقيق أىداف السرالح الستعارضة 
بيؽ السلاك الذيؽ ييدفؾن إلى تحيق الربحية وبيؽ السؾدعيؽ الذيؽ كفزمؾن الحرؾل عمى أمؾاليؼ 

 في أؼ وقع عشد طمبيا. 
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 :ثانياً: تػصيات الجراسة
 :متيتؾصي الدراسة بسا كلييا إؾء الشتائج التي تؼ التؾصل ض عمى

واختيار  إليو تؾصي الدراسة البشؾك التجارية اليسشية بالاستفادة مؽ نتائج ماتؼ التؾصل -1
و الديؾلة أالإستراتيجيات التي تشاسبيا لتحديد اليينل السالي السلائؼ لتحقيق الديؾلة والربحية 

 والربحية معاً.
 التالية لتحديد اليينل السالي السلائؼ. الإجراءات بقتباعكسا تؾصي الدراسة  -2

ن أة في البشػ، وتقترح الدراسة يتؼ تكؾيؽ معادلة التشبر بسعدل التغير في الإيرادات السدتقبمي .1
تكؾن الستغيرات التالية دالة في معادلة التشبر)معدل الشسؾ الدشؾؼ لعسلاء البشػ، متؾسط دخل 

رباح الدشة الدابقة، ومعدل ألفائدة، ومعدل تغير سعر الررف، و عدل تغير سعر االفرد، م
ة عؽ الدشة الدابقة، ومعدل تغير حجؼ الاست سارات يتغير حجؼ الاست سارات في أصؾل حقيق

 ، معدل تغير حجؼ القروض عؽ الدشة الدابقة(.الدابقة الدشة في الشقدكة عؽ
 الأتي:بحيث يتؼ تركيب السعادلة عمى الشحؾ 

                                              

       
يتؼ تظؾير معادلة احتداب معدل التغيرات التمقائية في بشؾد السؾجؾدات أؼ تحديد  .2

و لػ  ،يرادات السدتقبمية الستؾقعةزمة لسؾاجية الإالاست سارات السظمؾبة في السؾجؾدات اللا  
 عمى سبيل الس ال: الآتيةوفق السعادلات 

               
                
              

. 

. . 

. 
 …………………………….ETC 

 حيث أن:
 : ِؼذي اٌتغٍش فً إٌمذٌح      

 : ِؼذي اٌتغٍش فً اٌسساتاخ اٌّذٌٕح    

 : ِؼذي اٌتغٍش فً الأٚساق اٌّاٌٍح    

 التي ليا علاقة بالإيرادات. ات،السؾجؾدوىنذا يتؼ لكافة بشؾد 
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(، ويعتبر           ) يتؼ جسع معدل التغير التمقائي في بشؾد السؾجؾدات  .3
الشاتج ىؾ مجسؾع معدل التغير في السؾجؾدات نتيجة تغير حجؼ الإيرادات بسقدار وحدة مئؾية 

في السؾجؾدات لتسؾيل واحدة عؽ سشة سابقة، بسعشى ىي معدل التغير في الأمؾال السظمؾبة 
 الرفع في الإيرادات.

يتؼ ضرب مجسؾع الشدب السئؾية في مجسؾع السؾجؾدات في الدشة الدابقة لتحديد مقدار  .4
و الدشة اللاحقة. ويتؼ البحث عؽ التركيبة الس مى مؽ أالسظمؾب تسؾيميا الدشة الحالية  الأمؾال

 الإيرادات.  اليينل السالي لتسؾيل السؾجؾدات الشاتجة عؽ تغير حجؼ
ن يتؼ تؾزيع ندب التسؾيل ألحالية بعد تحديد السبال  السالية السظمؾب تسؾيميا تقترح الدراسة ا .5

مؽ  ةكسنؽ لأؼ بشػ تجارؼ كسشي أن كختار أك إستراتيجياتعمى اليينل السالي، وفق ثلاث 
عمى أ و أسيؾلة عمى أ أم ا لتسؾيل السزيج السالي الأم ل لو والذؼ كحقق لو  ستراتيجياتىذه الإ
 بيؽ الديؾلة والربحية: التؾازن و كحقق أالأرباح 
ــــؼ ) دنــــاهأوالذــــنل  ــــل اليينــــل  (28رق كعــــرض ندــــب مذــــاركة كــــل مرــــدر مــــؽ مرــــادر تسؾي

السالي)السظمؾبات السالية السلائسة( لتحقيق الربحية والديؾلة والكفاءة الكمية لرأس السـال العامـل 
 السقترحة. ال لاث ستراتيجياتفي البشؾك التجارية اليسشية، وفق الإ

 
 (28شنل رقؼ )

 ندب مذاركة مرادر التسؾيل في اليينل السالي السلائؼ
 لتحقيق الكفاءة في راس السال العامل مؽ مشغؾر ال لاث الإستراتيجيات. 

 ( أن مرادر تسؾيل اليينل السالي وفق الإستراتيجيات ال لاث ىي كتالي:28ونمحع مؽ الذنل رقؼ )

21% 

27% 

26% 

54% 

46% 

41% 

25% 

27% 

33% 

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخح ٌٍسٌٍٛح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّٛخٙح ٌٍشتسٍح

 الاستشاتٍدٍح اٌٍٙىٍٍح اٌّتٛاصٔح

ٔسة ِشاسوح ِصادس اٌتًٌّٛ فً اٌٍٙىً اٌّاًٌ اٌّلائُ ٌتسمٍك اٌىفاءج فً 
 ساط اٌّاي اٌؼاًِ ِٓ ِٕظٛس اٌثلا  الاستشاتٍدٍاخ

 (ِدّٛع اٌّؽٍٛتاخ/ اٌتذفك إٌمذي )اٌتذفك إٌمذي إٌى ِدّٛع اٌمشٚض

 (اٌّؽٍٛتاخ/ إخّاًٌ اٌٛدائغ )اٌٛدائغ  إٌى ٌخصَٛ

 (اٌّؽٍٛتاخ/ زمٛق اٌٍّىٍح )زمٛق اٌٍّىٍح ٌٍخصَٛ
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 كسا ىؾ مؾضح في السربعات البيزاء؛ وىي بيزاء  التمقائي مغ التجفقات الشقجية: التسػيل
فيي تسؾل تمقائياً مؽ تفاعل نذاط البشػ وىي جزءُ مؽ  ،بسعشى لاقمق عمى ندبة التسؾيل ىذه

 السظمؾبات الستداولة وجزءُ مؽ السظمؾبات طؾيمة الأجل.
 :كسا ىؾ مؾضح في السربعات الحسراء. والتسػيل بالػدائع 
 كسا تؾضحيا الشدب في السربعات الدؾداء(. :والتسػيل بحقػق السمكية 

ار ما يشاسبو مؽ اليياكل السالية السؾضحة في الإستراتيجيات ال لاث لتحقيق ختككل بشػ تجارؼ    
 نؾع الكفاءة السظمؾبة في رأس السال العامل.
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 :السراجع العربية
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 الاردن.
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 الأردن.، عسان
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 .الدعؾدكة، الرياض، لمشذر
دار التعمـــيؼ ، لسحاســـبيةتحميـــل القـــؾائؼ الساليـــة فـــي عـــل معـــايير ا، (2011وجـــدؼ حامـــد )، حجـــازؼ  -5

 مرر.، الإسنشدرية، الجامعي لمظباعة والشذر
 , دار الحامد لمشذر والتؾزيع, عسان, الأردن.الإدارة السالية(, 2010حداد, فايز سميؼ ) -6
 .مرر، القاىرة، الدار الجامعية، التقارير السالية، ((2006 طارق عبدالعال، حساد -7
، مــدخل القيســة واتخــا  القــرار، الإدارة الساليــة، ((2006 ابــراىيؼجــلال ، والعبــد محمد صــالح، الحشــاوؼ  -8

 مرر.، الاسنشدرية، الدار الجامعية
مــدخل القيســة واتخــا   – الإدارة الساليــة ، ( (2005, نيــال فريــدومرــظفى الحشــاوؼ, محمد صــالح -9

 مرر. –الاسنشدرية  ، الدار الجامعية ، القرارات
ـــــد محمد صـــــالح، الحشـــــاوؼ  -10 ـــــراىيؼجـــــلال ، والعب ـــــة ، ((2002اب ـــــة بـــــيؽ الشغري بؾرصـــــة الأوراق السالي

 .مرر، الاسنشدرية، الدار الجامعية، والتظبيق
ــدار ، أســؾاق الســال وتسؾيــل السذــروعات، ((2005رســسية زكــي، عبــدالغفار وقرقيــاقص، حشفــي -11 ال

 .مرر، الاسنشدرية، الجامعية
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ـــدار ، والإدارة الساليـــةأساســـيات التسؾيـــل ، ((2004رســـسية زكـــي، عبـــدالغفار وقريـــاقص، حشفـــي -12 ال
 مرر.، الاسنشدرية، الجامعية

، الاســـنشدرية، الـــدار الجامعيـــة، مـــدخل أتخـــا  القـــرار، الإدارة الساليـــة، ((2002عبـــدالغفار، حشفـــي -13
 .مرر

، عســان، دار صــفاء لمشذــر والتؾزيــع، 4ط أساســيات فــي الإدارة الساليــة، (1996زيــاد )، رمزــان -14
 الأردن.

، دار صـــفاء لمشذـــر والتؾزيـــع، الإدارة الساليـــة فـــي الذـــركات السدـــاىسة، (1998زيـــاد )، رمزـــان -15
 الأدرن.، عسان

 وائـل دار، 3ط، البشؾك السعاصرة في إدارة الإتجاىات، ( (2006محفؾظ، وجؾدة زياد، رمزان -16
 .الاردن، عسان، التؾزيع و لمشذر

، عسـان، لمشذـر والتؾزيـعمرسدة الؾراق ، الإدارة السالية الستقدمة، (2004محسؾد حسزة )، الزبيدؼ -17
 الاردن.

 مرر.، الأسنشدرية، الدار الجامعية الجديدة، إدارة البشؾك، (2005محمد سعيد أنؾر)، سمظان -18
  .اليسؽ، صشعاء، الأميؽ لمشذر والتؾزيع، أساسيات الادارة السالية، (2011عبدالله )، الدشفي -19
  سية العربية لمعمؾم السررفيةكادكالأ، رفاتحميل وتقييؼ أداء السر، (2005خميل )، الذساع -20
اتحــــاد السرــــارف ، التحميــــل الســــالي لمسرــــارف، (1990خالــــد عبــــدالله )، وأمــــيؽ خميــــل، الذــــساع -21

 لبشان.، بيروت، العربية
عمســـي تحميمـــي فـــي  مـــشيج، الإدارة الساليـــة الحدي ـــة، ((1998ابـــراىيؼ، الجـــزراوؼ و حســـزة ، الذـــسخي -22

 .الاردن، عسان، دار صفاء لمشذر والتؾزيع، اتخا  القرارات
، مــدخل اتخــا  القــرار، الإدارة الساليــة، ((2013نيــال فريــد، طــارق مرــظفى ومرــظفى، الذــياوؼ  -23

 .مرر، الاسنشدرية، دار التعميؼ الجامعي
 فمدظيؽ.، د ب.، التحميل السالي، (2008) فيسي مرظفى، الذيخ -24
، وحـــالات عسميـــة أطـــر نغريـــة، الإدارة الساليـــة، (2003ســـعؾد )، عبدالدـــتار والعـــامرؼ ، الرـــياح -25

 الاردن.، عسان، دار وائل لمشذر، 1ط
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، الإســنشدرية، 1ط، دار الؾفــاء لــدنيا الظباعــة والشذــر، إدارة السرــارف، (2007محمد )، الرــيرفي -26
  .مرر

ـــي إبـــراىيؼ )، العـــامرؼ  -27 ـــة، (2007محمد عم ـــاىج ، 1ط، إثـــراء لمشذـــر والتؾزيـــع، الإدارة السالي دار السش
 .الأردن، عسان، لمشذر والتؾزيع

، عســــان، إثــــراء لمشذــــر والتؾزيــــع، الإدارة الساليــــة الستقدمــــة، (2010محمد عمــــي إبــــراىيؼ )، العــــامرؼ  -28
 .الأردن

، عســـان، دار اســـامة لمشذـــر والتؾزيـــع، 1ط، الادارة الساليـــة السرـــرفية، (2010محمد )، عبـــدالخالق -29
  .الاردن

العسميـــــات السرـــــرفية السحميـــــة  إدارة، (2006ابـــــراىيؼ اســـــساعيل )، خالـــــد أمـــــيؽ والظـــــراد، عبـــــدالله -30
 الاردن.، عسان، دار وائل لمشذر والتؾزيع، 1ط، والدولية

الظـــرق ، العسميـــات السرـــرفية الإســـلامية، (2008حدـــيؽ ســـعيد )، خالـــد امـــيؽ وســـعيفان، عبـــدالله -31
 .الأردن، عسان، 1ط، دار وأئل لمشذر والتؾزيع، السحاسبية الحدي ة

دار السدـــتقبل لمشذـــر ، 2ط، رة الساليـــة والتحميـــل الســـاليمقدمـــة فـــي الادا، (2000)، مفمـــح، عقـــل -32
 .الأردن، عسان، والتؾزيع

، رة ال ــؾرة لمرــحافة والظباعــة والشذــمظــابع مرسدــ، الإدارة الساليــة، ت(.جســال عمــي )د، العشدــي -33
 صشعاء.، اليسؽ

ــدار ، اقترــادكات الشقــؾد والتسؾيــل، (2008زيشــب )، عــؾض اللهو  أســامة محمد، الفــؾلي -34 ، الجامعيــةال
 .مرر، الاسنشدرية

الظبعـــة ، معمـــؾم والتقشيـــةجامعـــة الأنـــدلس ل، أساســـيات الادارة الساليـــة، (2014)عبـــدالله ، القرشـــي -35
 .اليسؽ، صشعاء، ألأولى

، الخرطؾم، ىيئة الأعسال الفكرية، الشقؾد والسرارف والدياسات الشقدكة، (2002) الظيب، لحيمح -36
 الدؾدان.

الأمــــيؽ ، أساســــيات الإدارة الساليــــة، (2016احســــد عمــــي )، والحيــــدرؼ  عبــــدالعزيز محمد، السخلافــــي -37
 اليسؽ.، صشعاء، لمشذر والتؾزيع
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السنتبة العرـرية ، التظؾير، التظبيق، الشغرية، البشؾك الإسلامية، (2012محمد محسؾد )، ؼ السناو  -38
 .مرر، السشرؾرة، لمشذر والتؾزيع

الظبعـــة ، الاصـــدار ال الـــث، التسؾيميـــة فـــي الذـــركاتالادارة ، (2010محمد عـــزت اكســـؽ )، السيـــداني -39
 .الدعؾدكة، الرياض، العبينان، الدادسة

 مرر.، الإسنشدرية، الدار الجامعية، الإدارة السالية التظبيقية، (2006فريد )، الشجار -40
دار السدـيرة لمشذــر ، الشغريــة والتظبيـق، الادارة الساليـة، (2007و آخـرون ) عـدنان تاكــة، الشعيسـي -41

 الاردن.، عسان، 1ط، ؾزيعوالت
دار السدـيرة لمشذـر ، اساسيات في الادارة السالية، (2007كاسيؽ )، عدنان تاكة والخرشة، الشعيسي -42

 الاردن.، عسان، 1ط، والتؾزيع
اتجاىــــات ، التحميــــل والتخظــــيط الســــالي، (2008ارشــــد فــــراد )، عــــدنان تاكــــو والتسيســــي، الشعيســــي -43

 الأردن.، عسان، دار اليازوردؼ، 1ط، معاصرة
الـدار الجامعيـة،  ,مـدخل كسـي –السحاسـبة الإداريـة (, 1989نؾر, أحسد وعبدالعال, أحسد رجـب ) -44

 مرر.الإسنشدرية، 
، الاسـنشدرية، السنتـب العربـي الحـديث، 3ط، إدارة البشؾك التجارية، (1996) مشير ابراىيؼ، ىشدؼ -45

 .مرر
اصـدارات السنتـب العربـي ، تحميمـي معاصـرمدخل ، الإدارة السالية، (2000)مشير ابراىيؼ ، ىشدؼ -46

 .مرر، الأسنشدرية، الحديث
 .مرر، القاىرة، منتبة عيؽ شسس، السالية، ((1985سيد ، اليؾارؼ  -47

 :والأبحاث، الرسائل العمسية :ثانياً 
دراسة تظبيقية ، الديؾلة السررفية وأثرىا في العائد والسخاطرة، (2009) سيريؽ سسيح، أبؾ رحسو -1

، غزة، كمية التجارة، الجامعة الاسلامية، رسالة ماجدتير، التجارية الفمدظيشيةعمى السرارف 
 فمدظيؽ.

، مدػ تمثير الديؾلة والفرص الاست سارية عمى اليينل السالي، (2017وليد زىير )، أبؾ شعبان -2
الجامعة ، رسالة ماجدتير، دراسة تظبيقية عمى الذركات الرشاعية السدرجة في بؾرصة فمدظيؽ

 .فمدظيؽ، غزة، كمية التجارة ،الأسلامية
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تقؾيؼ كفاءة رأس السال العامل وأثره عمى قرارات الاست سار ، (2014الجيمي محمد الحدؽ )، بابنر -3
السرارف التجارية  دراسة تظبيقية وميدانية عمى عيشة مؽ، والتسؾيل بالسرارف التجارية

  .الدؾدان، الخرطؾم، كمية الدراسات العميا، والتكشؾلؾجياجامعة العمؾم ، رسالة دكتؾراه ، الدؾدانية
دور سياسة تؾزيع ، أثر إختيار اليينل السالي عمى قيسة السرسدة، 2012))عبدالكريؼ ، حادرة بؾ -4

كمية ، جامعة مشتؾرؼ ، ، رسالة ماجدتير، الأرباح في تحديد القيسة الدؾقية لمديؼ مع دراسة حالة
  .الجزائر، قدشظيشة، تدييروعمؾم ال العمؾم الاقرادكة

، قياس الكفاءة السررفية بمستخدام نسؾ ج العائد عمى حقؾق السمكية، (2014كاسسيشة )، خسقاني -5
جامعة قاصدؼ ، رسالة ماجدتير، (2012 –2007) دراسة حالة مجسؾعة البشؾك الجزائرية

  .الجزائر، ورقمة، كمية العمؾم الاقرادكة والتجارية وعمؾم التديير، مرباح
ىينل التسؾيل وأثره عمى الأرباح في شركة السقاولات )طرق( في ، (2010) ىادؼ حديؽ، خيران  -6

كمية العمؾم ، الاكادكسية العربية لمعمؾم السالية والسررفية، رسالة ماجدتير، الجسيؾرية اليسشية
 .اليسؽ، صشعاء، السالية والسررفية

في شركات الأعسال دراسة تظبيقية  السالمحددات ىينل رأس ، (2010عرفات مشرؾر)، الراعي -7
، الاكادكسية العربية لمعمؾم السالية والسررفية، رسالة ماجدتير، عمى الذركات الرشاعية في اليسؽ

 .اليسؽ، صشعاء، كمية العمؾم السالية والسررفية
ية دراسة حالة السرسدات الخدم، أثر اليينل السالي عمى الأداء السالي، (2017)مشيرة ، سعؾدؼ -8

كمية العمؾم ، جامعة قاصدؼ مرباح، رسالة ماجدتير، (2016 -2013)الجزائر، لؾلاكة ورقمة
  الجزائر.، ورقمة، الاقرادكة والتجارية وعمؾم التديير

ورقـة ، مديرة اللإصلاح الاقترادؼ وتييئة البيئة الاست سارية فـي الـيسؽ، (2007أحسد )، الرفتي -9
، أبريـل 23 -22صـشعاء ، شقـد العربـيصـشدوق ال، الـيسؽعسل قدمع لسرتسر فرص الإسـت سار فـي 

 .اليسؽ
قؾيؼ كفاءة السرارف التجارية بالدؾدان في إدارة ت، (2006) محمد سيد أحسد، عبدالعزيز -10

كمية الدراسات ، جامعة العمؾم والتكشؾلؾجيا، رسالة دكتؾراه  دراسة ميدانية تحميميو، الديؾلة الشقدكة
  .الدؾدان، الخرطؾم، العميا

أداء البشؾك العاممة في اليسؽ ودورىا في التشسية ، (2008بديؼ قائد عبده )، العريقي -11
 غير مشذؾر. بحث، دراسة مقارنة بيؽ البشؾك الؾطشية والأجشبية، الاقترادكة
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، دراسة تحميمية لاليات الحؾكسة وتمثيرىا عمى الأداء السررفي، (2010) عمي عبدالله، القرشي -12
كمية التجارة وإدارة ، جامعة حمؾان، دكتؾراة رسالة ، ع البشؾك اليسشيةدراسة تظبيقية عمى قظا

 .مرر، الأعسال
أثر اليينل السالي عمى القرارات السالية في السرسدات الرغيرة ، (2012)سسية، لزغؼ -13

جامعة ، رسالة ماجدتير، عيشة مؽ السرسدات الرغيرة والستؾسظة في ولاكة ورقة، والستؾسظة
  .الجزائر، ورقمة، العمؾم الاقرادكة والتجارية وعمؾم التديير كمية، قاصدؼ مرباح

العلاقة بيؽ إدارة رأس السال العامل وربحية السشغسات الرشاعية ، (2015محمد زيدان)، السررؼ  -14
، كمية التجارة ،الجامعة الأسلامية، رسالة ماجدتير، دراسة تحميمية، في بؾصة فمدظيؽ السدرجة

 .فمدظيؽ، غزة
دراسة تظبيقو عمى عيشة ، علاقة ىينل التسؾيل بربحية الذركات، (2014عادلة ) حاتؼ، ناصح -15

 -2011مؽ شركات القظاع الرشاعي السدجمة في سؾق العراق للأوراق السالية لمفترة مؽ 
  .العراق، كمية الإدارة والاقتراد، جامعة البررة، رسالة ماجدتير، 2004

 :السجلات العمسية والدوريات :ثال اً 
أثر اليينل السالي عمى كفاءة رأس السال العامل ، (2016الجيمي محمد الحدؽ بابنر )، بابنر -1

، السجمد الرابع، الدؾدان، مجمة جامعة البظانة لمعمؾم الإندانية والاجتساعية، بالسرارف الدؾدانية
 .297 – 335ص ص ، العدد ألأول

، السال العامل بالسرارف الدؾدانيةتقؾيؼ كفاءة رأس ، (2015ىلال )، الجيمي وصالح، بابنر -2
، العدد ألأول، الدؾدان، مجمة العمؾم الاقترادكة، دراسة تظبيقية عمى مررف التشسية الرشاعية

 .278 – 261ص ص 
، محددات اليينل السالي في السرسدات البترولية الؾطشية، (2016قسؾ )، بنارؼ وسييمة، بالخير -3

، (2009-2014اممة في مشظقة حاسي مدعؾد لمفترة )دراسة تظبيقية لعيشة مؽ السرسدات الع
، 10العدد ، الجزائر، الؾدؼ، جامعة الذييد حسو لخزر، مجمة الدراسات الاقترادكة والسالية

 .178 – 162ص ص ، 1الجزء
، محددات اليينل السالي لمسرسدات الرغيرة والستؾسظة، (2017ضيف )، وأيؾب، بنارؼ ، بمخير -4

مجمة ، ((2011-2014لعيشة عاممة في قظاع الخدمات بؾلاكة ورقمة لمفترةدراسة قياسية تظبيقية 
 .614- 590، 1العدد، 10السجمد، الجزائر، الؾاحات لمبحؾث والدراسات
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دراسة ، دور السرونة السالية في التمثير عمى قرارات ىينل رأس السال، (2016أسساء )، بمعمسي -5
ص ، 10العدد ، الجزائر، جامعة باتشة، الرشاعيمجمة الاقتراد ، لعيشة مؽ السشغسات الرشاعية

 .471- 450ص 
دراسة ، أثر اليينل السالي عمى ربحية البشؾك التجارية، (2016نزيية )، أحلام ومرسمي، بؾعبدلي -6

 .54 – 42ص ص ، 6العدد ، الجزائر، مجمة الباحث الاقترادؼ، حالة بشػ سؾستي جشرال
دراسة تمثير سياسات رأس السال العامل ، (2011)عبدالشاصر عمػ ، حديؽ وليد وحافع، حديؽ -7

ص ص ، 15العدد ، 6السجمد ، العراق، مجمة الكمية الإسلامية الجامعة، عمى أرباح أسيؼ الذركة
335 – 352. 

محددات اليينل التسؾيمي لمبشؾك ، (2015الرالحيؽ قاطيش )، محمد فرج والفخاخرؼ ، حسد -8
، الأردن، مجمة دراسة الأقتراد والأعسال، تجارية بريظانيةدراسة تظبيقية عمى بشؾك ، التجارية

 .37-53ص ص ،العدد ألأول
أثر ىينل رأس السال عمى أداء السرارف الإردنية ، (2013عمي )، ناصر والقزاة، الحسدان -9

العدد ، 19السجمد ، الأردن، السشارة لمبحؾث والدراسات، السدرجة في بؾرصة عسان للأوراق السالية
 .159-186ص ص ، 4

دراسة ، أثر الديؾلة ومخاطرىا عمى ربحية السرارف، (2015حشان)، خميل وضاىر، الخشيدة -10
مجمة جامعة تذريؽ لمبحؾث والدراسات ، تظبيقية عمى السرارف الخاصة العاممة في الدؾرية

 – 333ص ص ، العدد الخامس، 37، السجمد، سمدمة العمؾم الاقترادكة والقانؾنية، العمسية
351. 

دراسة ، العلاقة بيؽ إدارة رأس السال والربحية في الذركات، (2009حسد عبد الحديؽ )، راضي -11
 ،العراق، مجمة القادسية لمعمؾم الإدارية والاقترادكة، تحميمية في عيشة الذركات الرشاعية العراقية

  .37 -8ص ص  ،4العدد ، 11السجمد 
السالي لمذركات السداىسة  الأداءثارىا عمى إدارة رأس السال العامل وأ، (2013مؾفق )، ربابعة -12

 - 2000دراسة عمى السشغسات الرشاعية الدعؾدكة السداىسة العامة خلال السدة )، العامة
ص ، 1العدد ، 17الدعؾدكة السجمد، جامعة القريؼ، مجمة العمؾم الإدارية والاقترادكة، (2010

 .29 - 1ص 
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اختبار أثر بعض العؾامل السحددة ليينل رأس السال ، (2014)حديؽ ، حسزة وسلامة، الزبيدؼ -13
كمية  ،جمة جامعة السمػ عبدالعزيزم، دراسة تحميمية لمذركات السدرجة في الدؾق السالية الدعؾدكة

 .27- 70، ص ص، العدد ألأول، 28مجمد ، الدعؾدكة، الاقتراد والإدارة
السجمة ، ؾك التجارية الدعؾدكةمحددات الربحية في البش، (2010سسير عبدالرزاق )، الدرايرؼ  -14

 .112 – 79العدد ألأول. ص ص ، 30السجمد ، العربية للإدارة
دور السرارف الإسلامية في عل التظؾرات الشقدكة ، (2009عباس )، ىاشؼ والدعسي، الذسرؼ  -15

، 2014، مشذؾرات السشغسة العربية لمتشسية الإدارية، حالة تحميمية دراسية، الإلكترونية الاردن
 .368 – 321ص ص  ،مرر، القاىرة

السجمة ، دليل مؽ السسمكة العربية الدعؾدكة ،محددات اليينل السالي، (2015عبدالله )، طؾيرش -16
 . 261 – 233ص ص ،العدد ال اني، 22السجمد ، الكؾيع، العربية لمعمؾم الإدارية

و في قياس مخاطر تقؾيؼ الأداء السالي لسررف الرشيد وأىسيت، (2012رجاء رشيد )، عبدالدتار -17
 132ص ص ، 31العدد، العراق، مجمة كمية بغداد لمعمؾم الاقترادكة الجامعة، الديؾلة السررفية

– 115. 
تحميل السقاربات الشغرية حؾل أم مية اليينل السالي الاسيامات ، (2016دادان )، عبدالؾىاب -18

  114 – 107ص ص ، 4العدد ، 38السجمد ، مجمة الباحث ،الشغرية الاساسية
اختيار اليينل السالي لمسرسدات السدرجة في بؾرصة ، (2015محمد )، جسال وزيدان، قدام -19

جامعة الذييد حسو ، مجمة رؤػ أقترادكة، (2011-2013دراسة قياسية لمفترة )، الجزائر
 .146 – 126ص ص ، العدد التاسع، الجزائر، لخزر

ات إدارة رأس السال العامل السغامرة عمى ربحية تقييؼ اثر سياس، (2014أحسد فارس )، القيدي -20
 ،الأردن، مرتة لمبحؾث والدراسات والعمؾم الاندانية والاجتساعية، الذركة وقيستيا الدؾقية السزافة

 .206 – 177ص ص 
محددات أختيار اليينل السالي بذركات ، (2011عمي حسؾد )، غازؼ فلاح وحدؽ، السؾمشي -21

مجمة العمؾم ، لذركات قظاع الخدمات السدرجة في بؾرصة عساندراسة تحميمية ، الأعسال
  .379 – 368ص ص، 2العدد ، 38السجمد ، الأردن، الادارية
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تظبيق عسمي عمى نغرية ، نغريات ىينل التسؾيل الحدي ة، (2015(صبيحة قاسؼ، ىاشؼ -22
مؾم الاقترادكة مجمة الع، بحث تحميمي لعيشة مؽ الذركات الاجشبية، الالتقاط ودورة حياة الذركة

 .64- 85ص ص ، 83العدد، 21السجمد، العراق، والادارية
 :التقارير والشذرات الرسسية :رابعاً 

 . م2015 لعام  ،مبشػ السركزؼ اليسشيل التقرير الدشؾؼ  -1
 .م2013 لعام  ،مبشػ السركزؼ اليسشيل التقرير الدشؾؼ  -2
 .م2015 – 2005 لمفترة مؽ شػ اليسشي للإنذاء والتعسيرلمب التقارير السالية -3
 .م2015 – 2005 لمفترة مؽ شػ التدميف التعاوني الزراعيلبالتقارير السالية   -4
 .م2015 – 2005 لمفترة مؽ شػ اليسؽ الدوليلبالتقارير السالية   -5
 .م2015 – 2005 لمفترة مؽ شػ التجارؼ اليسشيلبالتقارير السالية   -6
 .م2015 – 2005 لمفترة مؽ شػ اليسؽ والكؾيعلبالتقارير السالية   -7
 م. 2006وزارة التخظيط والتعاون الدولي أغدظس   -8
  35-1، تقرير عؽ التظؾرات الاقترادكة في الجسيؾرية اليسشية، 2008، مجمس الؾزراء -9

 .(81 – 110، (1998لعام  38قانؾن البشؾك التجارية رقؼ  -10
 : مؾاقع الأنترنع:خامداً 

الديؾلة في الجياز السررفي اليسشي تعريفيا وأسبابيا وأساليب أزمة ، (2016أميؽ )، الحسيدؼ -1
 م 2018/ 7/ 30متاح بتاريخ ، بؾك صفحة الدكتؾر عمى الفيس، معالجتيا

https://m.facebook.com/892380064133936/photos/a.968128276559114/1201560846549188/?type  

 ..www.acc4arab.com شبنة السحاسبيؽ العرب  -2
 تقشية شعاع  -3

https://pdfs.semanticscholar.org/19f3/528f7e485bc5b075b2bcf0c5cc7960c10148.pdf 
  .بتاريخ متاح السجسع العربي لمسحاسبيؽ القانؾنييؽ -4

.www.asca.sy/download/pdf/seminars/lecture2009-5.pdf.com  
 م2018/  8/  20متاح في ، معيار السحاسبة الدولي الدابع -5

 www.asca.sy/download/pdf/seminars/lecture2009-5.pdf.com 
  http://www.uabnline.org/ar/researchلإدارؼ والساليالاح الاقترادؼ خظؾات الإص -6

https://m.facebook.com/892380064133936/photos/a.968128276559114/1201560846549188/?type
https://m.facebook.com/892380064133936/photos/a.968128276559114/1201560846549188/?type
http://www.acc4arab.com/
https://pdfs.semanticscholar.org/19f3/528f7e485bc5b075b2bcf0c5cc7960c10148.pdf
https://pdfs.semanticscholar.org/19f3/528f7e485bc5b075b2bcf0c5cc7960c10148.pdf
http://www.asca.sy/download/pdf/seminars/lecture2009-5.pdf.com
http://www.asca.sy/download/pdf/seminars/lecture2009-5.pdf.com
http://www.uabnline.org/ar/research
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ar/%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%81%D8%A7%D8%A1%D8%A9-https://www.almaany.com/ar/dict/ar 

/ 

 

   :الأنجميزيةالسراجع بالمغة  :سادساً 
First: Books: 

1- Gitman, Lawrence, (2009), Principles Of Managerial Finance, Twelfth Edition 

Prentice – Hall, Newyork – USA. 
Second: Master Thesis and Researches: 

1- Qian, Li, (2016), Working Capital management And Its Effect On The Profitability 

Of Chinese, Listed Firms, Master Thesis, ISTE,Business School, Instituto 

Universitario de Lisbon. 

2- Rumler, Fabio, & Waschiczek, Walter. (2012), Have Changes in the Financial 

Structure Affected Bank Profitability? Evidence for Austria, Oesterreichische 

National bank, Wien. (http://www.oenb.at). 

3- Wobshet, Menesha, (2014), Impact Of Working Capital Management on Firms, 

Performance, The Case of Selected Metal Manufacturing Companies in Addis Ababa, 

Ethiopia, Master Thesis, Jimma, University, College of Business And Economics, 

Ethiopia. 

Third: Scientific Journals: 

 

1- Abdulazeez, Daniya, A. & Others (2018), Working Capital Management and 

Financial Performance of Listed Conglomerate Companies in Nigeria, Journal of 

Accounting, Finance and Auditing Studies, Vol. 4, No. 2, pp 49 – 66. 

2- Abdussalam, & Darun. (2017), Exploring the Relationship between Capital 

Management, Profitability and Capital Structure, Accounting and Finance Review 

Journal homepage., Vol.2, No.1, pp 38 – 45 

3- Abdussalam, Abdalla, & Darun, Mohd. (2018), Investigating Relationship between 

Working Capital Management and Capital Structure, Journal of Emerging Issues in 

Economics, Finance and Banking (JEIEFB) An Online International Research 

Journal, Vol. 7, No. 1, pp 2466 – 2478. 

4- Debabrata, Jana. (2018), Impact of Working Capital Management on Profitability 

of the Selected Listed FMCG Companies in India, International Research Journal 

Of Business Studies, VOL. X1, NO.01, PP 21 – 30. 

5- Godswill, Osuma,& Others (2018), Working capital management and bank 

performance: empirical research of ten deposit money banks in Nigeria, Banks and 

Bank Systems, Vol.13, NO. 2, pp 48-61. 

6- Raheman, abdul, & Nasr, Mohamed. (2007), Working Capital And Profitability – 

Case of Pakistani Firms, International Review of Business Research, Vo. 3, No.1, 

pp 275 – 287. 

https://www.almaany.com/ar/dict/ar-ar/%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%81%D8%A7%D8%A1%D8%A9
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7- Soufeljil, & Others (2017), The financial structure of the Tunisian listed businesses: 

an application on panel data, Journal of Global Entrepreneurship Research, No.10, 

pp 7 - 32 

8- Yeboah, Benjamin, & Agyei, Samuel. (2012), Working Capital Management and 

Cash Holdings of Banks in Ghana, European Journal of Business and Managemen,. 

Vol. 4, No.13, pp 120 -131. 
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 ملاحق الجراسة
 البيانات الأولية (1ممحق رقؼ )
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 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.95 1.17 0.57 0.04 1.14 0.53 0.50 0.64 0.20 0.93 0.04 5.09 0.84 2005 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.10 0.01 0.13 0.97 1.07 0.58 0.22 1.07 0.37 0.36 0.41 0.10 0.96 0.03 9.96 0.91 2006 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.20 0.01 0.19 0.98 1.04 0.50 0.13 1.03 0.39 0.38 0.41 0.05 0.98 0.06 18.51 0.95 2007 ضجزرضػٖ

 0.00 0.00 0.02 0.00 0.02 0.98 1.03 0.52 0.09 1.03 0.38 0.37 0.40 0.05 0.98 0.05 18.74 0.95 2008 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.11 0.01 0.10 0.98 1.03 0.47 0.07 1.03 0.31 0.30 0.32 0.05 0.97 0.05 20.68 0.95 2009 ضجزرضػٖ

 0.00 0.00 0.09 0.00 0.07 0.99 1.02 0.51 0.09 1.02 0.28 0.27 0.30 0.04 0.97 0.05 26.01 0.96 2010 ضجزرضػٖ

 0.00 0.01 0.09 0.00 0.09 0.98 1.03 0.51 0.15 1.04 0.28 0.27 0.30 0.06 0.96 0.18 17.56 0.95 2011 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.14 0.01 0.11 0.99 1.04 0.67 0.12 1.04 0.13 0.12 0.14 0.05 0.89 0.25 20.43 0.95 2012 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.21 0.01 0.17 0.99 1.03 0.47 0.10 1.03 0.11 0.10 0.11 0.04 0.94 0.06 25.61 0.96 2013 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.12 0.01 0.10 0.99 1.03 0.53 0.09 1.04 0.16 0.15 0.17 0.04 0.92 0.07 23.61 0.96 2014 ضجزرضػٖ

 0.01 0.01 0.11 0.01 0.09 0.99 1.06 0.64 0.06 1.06 0.13 0.12 0.14 0.07 0.92 0.07 15.23 0.94 2015 ضجزرضػٖ

 0.02 0.03 0.26 0.02 0.31 0.98 1.42 1.46 0.13 1.07 0.10 0.10 0.11 0.09 0.96 0.09 11.34 0.91 2005 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.02 0.03 0.28 0.02 0.33 0.99 1.43 1.54 0.09 1.14 0.11 0.10 0.12 0.08 0.92 0.30 12.40 0.92 2006 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.04 0.04 0.34 0.03 0.37 0.98 1.44 1.55 0.15 1.09 0.10 0.09 0.11 0.10 0.91 0.14 10.17 0.90 2007 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.03 0.03 0.23 0.03 0.32 0.98 1.46 1.53 0.12 1.05 0.09 0.09 0.10 0.11 0.94 0.08 8.86 0.89 2008 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.01 0.02 0.13 0.01 0.23 0.98 1.40 1.49 0.12 1.04 0.10 0.09 0.11 0.10 0.94 0.01 10.04 0.90 2009 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.02 0.03 0.22 0.02 0.33 0.98 1.34 1.44 0.13 1.04 0.15 0.14 0.17 0.11 0.93 0.08 9.33 0.89 2010 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.03 0.03 0.21 0.02 0.34 0.98 1.39 1.48 0.24 1.04 0.11 0.11 0.13 0.12 0.93 0.17 8.26 0.88 2011 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.02 0.03 0.21 0.02 0.35 0.99 1.40 1.49 0.10 1.03 0.10 0.10 0.11 0.10 0.94 0.26 9.69 0.90 2012 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.02 0.02 0.17 0.02 0.34 0.98 1.37 1.45 0.13 1.03 0.07 0.07 0.08 0.11 0.94 0.07 8.95 0.89 2013 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.01 0.01 0.07 0.01 0.16 0.98 1.34 1.43 0.21 1.04 0.12 0.11 0.13 0.11 0.93 0.01- 9.12 0.89 2014 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.01 0.01 0.07 0.01 0.14 0.98 1.40 1.45 0.15 1.04 0.09 0.08 0.10 0.10 0.96 0.07 9.63 0.90 2015 ضج ٌت ضج٘وٌٖ جلإًشوي ّضجدؼو٘ 

 0.02 0.02 0.38 0.02 0.32 0.98 1.27 0.42 0.06 1.02 0.25 0.23 0.26 0.04 0.95 0.08 24.20 0.96 2005 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.01 0.01 0.28 0.01 0.20 0.98 1.32 0.57 0.02 1.02 0.22 0.21 0.22 0.04 0.95 0.27 25.68 0.96 2006 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.02 0.02 0.35 0.02 0.26 0.99 1.43 0.59 0.03 1.03 0.19 0.18 0.20 0.05 0.96 0.13 20.62 0.95 2007 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.02 0.02 0.34 0.02 0.34 0.99 1.46 0.62 0.03 1.05 0.24 0.23 0.25 0.07 0.94 0.08 15.27 0.94 2008 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.02 0.02 0.33 0.02 0.34 0.99 1.42 0.46 0.04 1.06 0.17 0.16 0.18 0.07 0.94 0.12- 14.17 0.93 2009 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.01 0.01 0.19 0.01 0.19 0.99 1.43 0.54 0.04 1.06 0.20 0.18 0.21 0.07 0.92 0.18 13.52 0.93 2010 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ
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 0.01 0.02 0.16 0.01 0.12 0.99 1.37 0.86 0.10 1.08 0.15 0.13 0.17 0.09 0.86 0.23 11.73 0.92 2011 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.03 0.04 0.40 0.03 0.42 0.99 1.41 0.69 0.06 1.08 0.15 0.15 0.17 0.09 0.95 0.18 11.70 0.92 2012 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.02 0.02 0.28 0.02 0.34 0.99 1.45 0.87 0.06 1.08 0.14 0.13 0.15 0.08 0.93 0.28 12.20 0.92 2013 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.04 0.04 0.38 0.03 0.53 0.99 1.52 1.04 0.07 1.08 0.12 0.10 0.13 0.09 0.86 0.18 11.09 0.92 2014 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.04 0.04 0.40 0.03 0.53 1.00 1.51 1.05 0.11 1.09 0.09 0.08 0.09 0.09 0.88 0.12 10.58 0.91 2015 فٌت ضج٘وي ضجةّجٖ

 0.01 0.01 0.16 0.01 0.18 0.97 1.08 0.52 0.05 1.06 0.27 0.25 0.29 0.09 0.94 0.04 11.53 0.92 2005 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.03 0.03 0.20 0.02 0.32 0.95 1.09 0.57 0.06 1.07 0.26 0.25 0.30 0.13 0.95 0.03 7.81 0.89 2006 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.02 0.02 0.18 0.02 0.33 0.96 1.07 0.60 0.11 1.08 0.20 0.19 0.23 0.12 0.93 0.19 8.46 0.89 2007 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.08 0.01 0.18 0.96 1.07 0.66 0.08 1.07 0.20 0.19 0.22 0.11 0.97 0.19 9.23 0.90 2008 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.08 0.01 0.17 0.96 1.00 0.46 0.12 1.07 0.20 0.20 0.23 0.11 0.96 0.14- 9.24 0.90 2009 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.13 0.01 0.24 0.97 1.20 0.84 0.00 0.94 0.15 0.17 0.17 0.10 0.98 0.16 9.87 1.03 2010 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.09 0.01 0.20 0.97 1.08 0.76 0.16 1.08 0.14 0.14 0.16 0.12 0.96 0.03 8.29 0.90 2011 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.10 0.01 0.21 0.98 1.07 0.57 0.07 1.07 0.09 0.08 0.10 0.09 0.98 0.08 10.72 0.91 2012 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.12 0.01 0.25 0.99 1.07 0.53 0.09 1.07 0.12 0.11 0.13 0.09 0.93 0.03 11.51 0.92 2013 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.08 0.01 0.17 0.99 1.07 0.76 0.12 1.07 0.13 0.12 0.15 0.09 0.92 0.22 11.72 0.92 2014 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.00 0.00 0.03 0.00 0.10 0.99 1.18 0.93 0.18 1.09 0.17 0.15 0.19 0.10 0.92 0.05 10.13 0.91 2015 ضج ٌت ضجددورٕ ضج٘وٌٖ

 0.01 0.01 0.11 0.01 0.19 0.98 0.98 0.35 0.10 1.04 0.39 0.38 0.41 0.07 0.97 0.05 15.06 0.94 2005 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.01 0.01 0.15 0.01 0.24 0.98 1.05 0.58 0.11 1.06 0.28 0.28 0.31 0.08 0.98 0.21 12.83 0.93 2006 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.01 0.01 0.16 0.01 0.30 0.98 1.08 0.66 0.14 1.06 0.34 0.31 0.37 0.08 0.90 0.12 12.49 0.93 2007 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.01 0.01 0.09 0.01 0.19 0.98 1.08 0.71 0.13 1.09 0.25 0.24 0.28 0.10 0.96 0.07 9.53 0.91 2008 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.02 0.02 0.18 0.02 0.38 0.99 1.07 0.55 0.09 1.12 0.22 0.21 0.25 0.13 0.97 0.11 7.62 0.88 2009 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.99 1.06 0.55 0.13 1.11 0.23 0.21 0.26 0.12 0.91 0.03 8.16 0.89 2010 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.02 0.03 0.15 0.02 0.32 0.98 1.10 0.68 0.28 1.14 0.26 0.24 0.30 0.17 0.94 0.07 6.00 0.86 2011 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.02 0.02 0.14 0.02 0.34 0.98 1.08 0.51 0.15 1.11 0.23 0.22 0.26 0.14 0.94 0.05 7.37 0.88 2012 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.01 0.01 0.08 0.01 0.19 0.98 1.06 0.49 0.15 1.09 0.23 0.22 0.26 0.11 0.97 0.05 9.28 0.90 2013 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.00 0.00 0.05 0.00 0.11 0.98 1.04 0.72 0.12 1.06 0.21 0.21 0.23 0.08 0.98 0.35 12.01 0.92 2014 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.00 0.00 0.05- 0.00 0.09- 0.99 1.02 0.81 0.34 1.05 0.16 0.15 0.17 0.06 0.94 0.22 16.22 0.94 2015 فٌت ضج٘وي ّضج ْٗت

 0.01 0.01 0.18 0.01 0.20 0.97 1.18 0.66 0.08 1.07 0.31 0.29 0.34 0.10 0.95 0.06 13.44 0.91 2005 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.02 0.02 0.20 0.02 0.25 0.97 1.19 0.77 0.10 1.07 0.25 0.24 0.27 0.09 0.95 0.17 13.74 0.92 2006 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.02 0.02 0.25 0.02 0.29 0.98 1.21 0.78 0.11 1.06 0.24 0.23 0.26 0.08 0.94 0.13 14.05 0.92 2007 ضجودْشط ضجصٌْٕ
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 0.01 0.02 0.15 0.01 0.21 0.98 1.22 0.81 0.09 1.06 0.23 0.22 0.25 0.09 0.96 0.09 12.32 0.92 2008 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.01 0.02 0.17 0.01 0.25 0.98 1.18 0.69 0.09 1.06 0.20 0.19 0.22 0.09 0.96 0.02- 12.35 0.92 2009 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.01 0.01 0.12 0.01 0.17 0.98 1.21 0.78 0.08 1.03 0.20 0.20 0.22 0.09 0.94 0.10 13.38 0.94 2010 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.02 0.02 0.14 0.01 0.21 0.98 1.19 0.86 0.19 1.07 0.19 0.18 0.21 0.11 0.93 0.14 10.37 0.90 2011 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.02 0.02 0.20 0.02 0.29 0.99 1.20 0.79 0.10 1.07 0.14 0.13 0.16 0.09 0.94 0.16 11.98 0.91 2012 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.01 0.02 0.17 0.01 0.25 0.99 1.20 0.76 0.10 1.06 0.13 0.13 0.15 0.09 0.94 0.10 13.51 0.92 2013 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.01 0.01 0.14 0.01 0.21 0.99 1.20 0.90 0.12 1.06 0.15 0.14 0.16 0.08 0.92 0.16 13.51 0.92 2014 ضجودْشط ضجصٌْٕ

 0.01 0.01 0.11 0.01 0.15 0.99 1.23 0.98 0.17 1.06 0.13 0.12 0.14 0.08 0.92 0.11 12.36 0.92 2015 ضجودْشط ضجصٌْٕ

تن   ب ضلإرقوم ضجصوفمس ، ضتٌوي ضجدحل٘ل ضجْطلأٖ فٖ ضجو حث ضجثوًٖ هي ضجدحل٘ل ضلاحظوئٖ يلاحظة:*

ػممةض هس مم ٕ ضجوةًْٗ٘ممس ّضجدممةضّن جممن ٗممدن  مم ب  ، جلدؼ ٘مم  ػٌِممو كٌصممل ه(ْٗممس)%( 100خو٘ؼِممو فممٖ 

  .100ف٘وًوتِوو فٖ 
 

 بكة انعصبَة فٌ انشبكة انخاصة باختبار انفزضَة انفزعَة الاوني( اوساٌ انش2يهحق رقى)
Parameter Estimates 

Predictor 

Predicted 

Hidden Layer
a
 Output Layer 

H(1) H(2) H(3) H(4) H(5) H(6) H(7) H(8) H(9) H(10) y1 y2 y3 y4 y5 

Input Layer x1 1.000 .600 .404 .365 .395 .505 .315 1.861E-15 .486 .538      

x2 .818 1.000 .672 .539 .532 .915 .836 4.489E-16 .541 .854      

x3 .622 .783 .764 1.046E-17 .606 1.000 .426 .832 .672 .975      

x4 .502 .394 .516 .880 1.000 .797 .803 .248 1.740E-15 .027      

x5 .292 4.406E-16 .299 .388 .303 .177 .528 1.000 .166 .076      

Hidden Unit Width .172 .172 .172 .172 .172 .172 .172 .172 .172 .172      

Hidden Layer H(1)           -.005- .029 .360 .712 .648 

H(2)           .615 .335 .355 .333 .441 

H(3)           .736 .220 .371 1.033 1.001 

H(4)           .672 .123 .076 .602 .500 

H(5)           .556 .140 .481 -.013- .434 

H(6)           .951 .203 .332 .070 .053 

H(7)           .768 -.005- -.017- .169 -.012- 

H(8)           1.000 1.000 .622 .656 .487 

H(9)           .751 .861 1.012 1.004 1.001 

H(10)           .594 .397 .749 .878 .971 

a. Displays the center vector for each hidden unit. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 فٌ انشبكة انخاصة باختبار انفزضَة انفزعَة انثاََة ( اوساٌ انشبكة انعصبَة3يهحق)
Parameter Estimates 

Predictor 

Predicted 

Hidden Layer
a
 Output Layer 

H(1) H(2) H(3) H(4) H(5) H(6) H(7) H(8) H(9) H(10) y6 y7 y8 y9 y10 

Input Layer x1 1.000 .486 .538 1.861E-15 .318 .354 .470 .365 .505 .600      

x2 .818 .541 .854 4.489E-16 .439 .687 .854 .539 .915 1.000      

x3 .622 .672 .975 .832 .961 .514 .611 1.046E-17 1.000 .783      

x4 .502 1.740E-15 .027 .248 .455 .899 .563 .880 .797 .394      

x5 .292 .166 .076 1.000 .445 .418 .186 .388 .177 4.406E-16      

Hidden Unit Width .129 .129 .129 .129 .129 .129 .129 .129 .129 .129      

Hidden Layer H(1)           .086 .090 .081 .000 .014 

H(2)           -.001- .000 -.001- .005 .000 

H(3)           .440 .137 .215 .152 .152 

H(4)           .418 .568 .185 .616 .547 

H(5)           .967 .847 .627 .831 .791 

H(6)           .365 .291 .412 .217 .232 

H(7)           .734 .380 .429 .336 .335 

H(8)           .680 .453 .393 .397 .388 

H(9)           .669 .645 .676 .599 .625 

H(10)           1.007 1.015 1.013 1.015 1.015 

a. Displays the center vector for each hidden unit. 

 

 

 

 ( ضّلضى ضجش  س ضجؼظ ٘س فٖ ضجش  س ضجخوطس فوخد ور ضجلأ  ٘س ج ئ٘ص٘س ضجثوً٘س 4هلحق)
Parameter Estimates 

Predictor 

Predicted 

Hidden Layer
a
 Output Layer 

H(1) H(2) H(3) H(4) H(5) H(6) H(7) H(8) H(9) H(10) y1 y2 y3 y4 y5 y6 y7 y8 y9 y10 

Input Layer x1 .600 .505 .315 .365 .470 .395 .318 1.861E-15 .512 1.000           

x2 1.000 .915 .836 .539 .854 .532 .439 4.489E-16 .699 .818           

x3 .783 1.000 .426 1.046E-17 .611 .606 .961 .832 .825 .622           

x4 .394 .797 .803 .880 .563 1.000 .455 .248 .014 .502           

x5 4.406E-16 .177 .528 .388 .186 .303 .445 1.000 .121 .292           

Hidden Unit Width .124 .124 .124 .124 .124 .124 .124 .124 .124 .124           

Hidden Layer H(1)           .641 .327 .375 .301 .404 1.005 1.009 1.009 1.010 1.010 

H(2)           .947 .203 .336 .083 .068 .669 .645 .676 .599 .625 

H(3)           .767 .000 -.001- .165 -.001- .320 .212 .524 .113 .151 

H(4)           .673 .122 .076 .598 .496 .680 .453 .392 .397 .388 

H(5)           .621 .254 .320 .935 .940 .736 .384 .432 .340 .340 

H(6)           .564 .137 .468 .000 .427 .415 .374 .296 .325 .316 

H(7)           .807 .208 .400 .881 .847 .967 .847 .627 .831 .791 

H(8)           1.000 1.000 .622 .656 .487 .418 .568 .185 .616 .547 

H(9)           .672 .625 .873 .935 .980 .219 .067 .106 .077 .074 

H(10)           -5.799E-5 .030 .360 .708 .645 .086 .091 .081 -5.299E-5 .014 

a. Displays the center vector for each hidden unit. 
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