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 شكر وتقدير
 

 
ونحمده حمدا كثيرا كما ينبغي لجلال وجهو  فيو،نشكر الله عز وجل شكرا جزيلا طيبا مبارك  شيءقبل كل      

باركت في وقتنا ويسرت  الرضا،وعظيم سلطانو فلك الحمد حتى ترضى ولك الحمد إذا رضيت ولك الحمد بعد 
 .فلك الشكر كثيرا ولك الحمد كثيراوكلما سألناك ربنا أعطيتنا  المواصلة،عملنا وأمددتنا بالهمة والمثابرة من أجل 

الأستاذ الدكتور والتقدير وأسمى عبارات الشكر والعرفان إلى أستاذنا المشرف  الاحتًامثم نتقدم بأرقى آيات      
 .ا منهجيا سليما لإتمام ىذا العملووجهنا توجيها علمي وكرم،الذي ساعدنا بكل تواضع  موراد تهتان

الدكتور زين الدين شروقي، الدكتور وإلى أساتذتنا الكرام الذين ساعدونا في إعداد ىذه المذكرة ونخص بالذكر      
 .أحمد شمس الدين بوعرار، الدكتور محمد بن عيشوش

إلى أساتذتي الأعزاء الذين سأنال شرف مناقشتهم لبحثي ىذا، فلهم الشكر والعرفان على مجمل نصائحهم     
 اتهم التي ستنير دربنا العلمي.وتوجيه

 

 

 

                                                                                         

 فشكرا لهــم جميعا                                                                                            
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 الإهـداء 
 

 الحمد لله وكفى، والصلاة والسلام على الحبيب المصطفى، أما بعد:

 أىدي ثمرة عملي وجهدي ىذا إلى: 

أطال الله في  والديّ العزيزين اللذين كان لهما كل الفضل فيما وصلت إليو، واللذين كانا سندي في ىذه الحياة
 .عمرهما

 جميع إخوتي وأخواتي وأبنائهم.إلى 

 .التسيير ارية وعلومـــــالتجالعلوم  كلية العلوم الإقتصادية و  مكتبــــــــةإلى جميع موظفي 

 .قريب أو من بعيد ولو بكلمة طيبة إلى كل من ساعدوني من

 .وسعتهم ذاكرتي ولم تسعهم مذكرتي إلى كل من

     .فعذري أني حاولتذا ما قصدت وإلا فان كنت قد أصبت فه، إلى كل ىؤلاء أىدي ثمرة عملي ىذا

 

 

 

 

                                              ـزة ــــــحم 
 



 المستخلص

v 
 

على عينة من البنوك العاملة في  تحليلية تطبيقيةدراسة  :محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية
 (.9002-9002خلال الفترة ) الجزائر

إن تعدد واختلاف مصادر التمويل وعدم تجانسها يدفع بالبنوك والمؤسسات الاقتصادية إلى ضرورة المفاضلة بين  :المستخلص
 )الديون وحقوق الملكية( بهدف تشكيل هيكل رأس مالها.هذه المصادر 

وهدفت هذه الدراسة إلى التعرف على أهم العوامل المحددة لهيكل رأس المال في البنوك الجزائرية وكذا قياس واختبار مدى تأثير    
لهذه البنوك وهذا على ضوء  هذه العوامل على هيكل رأس المال وذلك من خلال بناء نموذج قياسي يسمح بتفسير السلوك المالي

الأسس النظرية للهياكل التمويلية ونتائج الدراسات التطبيقية السابقة، وفي هذا الإطار قمنا باختبار عينة مكونة من مجموعة من 
باستخدام نموذج السلاسل الزمنية  9002-9002البنوك العمومية والخاصة الناشطة بالقطاع المصرفي الجزائري خلال الفترة 

المخاطر وملموسية الأصول على النمو، لمقطعية من أجل اختبار أثر كل من حجم البنك، سياسة توزيع الأرباح، الربحية، السيولة، ا
 لعل أبرزها: هيكل رأس المال ممثل بالرفع المالي، وقد خلصت هذه الدراسة إلى مجموعة من النتائج 

  وكل من الربحية وحجم البنك.وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين هيكل رأس المال 
  توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين هيكل رأس المال وكل من سياسة توزيع الأرباح، السيولة، المخاطر، النمو لا

 وملموسية الأصول.

 .خصائص البنكهيكل رأس المال، الديون، حقوق الملكية، البنوك الجزائرية،  :الكلمات المفتاح

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 المستخلص

vi 
 

Les déterminants de la structure du capital  des banques algériennes: étude 

empirique analytique sur un échantillon  des banques exercent en Algerie 

sur la période (2009-2014). 

 
Résume : La multiplicité et la diversité des sources de financement et leur hétérogénéité 

poussent les banques et les institutions économiques à l’obligation des compromis à ces 

sources (dette et capitaux propres) pour façonner leur structure de  son capital d’argent. 

   Cette étude visait à identifier les déterminants de la structure du capital dans les banques 

algériennes, ainsi mesurer et tester l'étendue de l'impact de ces facteurs sur la structure du 

capital par la construction d'un modèle analogique et calculable permet de l'interprétation du 

comportement financier de ces banques et ce à la lumière des fondements théoriques des 

structures de financement et les résultats des études empiriques antérieures, dans ce contexte, 

nous avons testé un échantillon d'un groupe de banques publiques et privées du secteur actif 

bancaire algérien au cours de la période 2009-2014 en utilisant le modèle des séries 

chronologiques de CT afin de tester l'effet de chacun de la taille de la banque, la politique de 

dividende, la rentabilité, la liquidité, la croissance, le risque La nature des actifs sur la 

structure du capital est représentée par un effet de levier financier. L’étude a abouti à un 

certain nombre de résultats, notamment: 

- Présence d’une relation  entre la taille de la banque et le déterminant le plus influent 

sur la structure du capital dans les banques algériennes, en plus du facteur de 

rentabilité. 

- Absence d'effet significatif de la politique d'une distribution statistique des bénéfices, 

la croissance, la liquidité, le risque et la tangibilité des actifs sur la structure du capital 

dans les banques algériennes.  

 

Mots clés : Banques algériennes, structure du capital, dette, fonds propres, caractéristiques de 

la banque. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 فهرس المحتويات
 
 

 

 

 

 فهرس المحتويات



VII 
 

 فهرس المحتويات
 III التشكرات

 IV الإهداء
 V الدستخلص

 VII فهرس المحتويات 

 X فهرس الجداول 

 XII فهرس الأشكال 

 XIII فهرس الدلاحق

 ي-أ المقدمة العامة               
  .لهيكل رأس المالالإطار النظري  الفصل الأول

 02  تمهيد
 03 التمويل.مفاهيم أساسية حول  المبحث الأول
 03 ماهية القرارات الدالية.  المطلب الأول
 08 مصادر التمويل في البنوك. المطلب الثاني
 13 عموميات حول هيكل رأس الدال. المطلب الثالث
 19 أولى النظريات المفسرة لهيكل رأس المال.  المبحث الثاني
 19 ات التقليديــــــــــــة.نظريال المطلب الأول

 25 .8591في حالة غياب الضريبة  Modigliani et Millerنظرية  الثانيالمطلب 
 30 .8591الضريبة  وجودفي حالة  Modigliani et Millerنظرية  المطلب الثالث
 35 النظريات الحديثة لتفسير هيكل رأس المال. المبحث الثالث
 35 نظريــــــــــة التوازن. المطلب الأول

 42 النظريات متعددة الأشكال. الثانيالمطلب 
 50-49 خلاصة الفصل
  للعوامل المؤثرة على هيكل رأس المال.التطبيقية الدراسات النظرية و  الفصل الثاني

 52  تمهيد
 53 كل من الربحية والسيولة والمخاطر على هيكل رأس المال.أثر   المبحث الأول
 53 الدال.أثر الربحية على هيكل رأس  المطلب الأول



VIII 
 

 59 السيولة على هيكل رأس الدال.أثر  المطلب الثاني
 64 الدخاطر على هيكل رأس الدال.أثر  المطلب الثالث 
أثر كل من تركيبة الملكية والحوكمة وسياسة توزيع الأرباح على هيكل  المبحث الثاني

 رأس المال.
70 

 70 أثر تركيبة الدلكية على هيكل رأس الدال. الأولالمطلب 
 74 أثر الحوكمة على هيكل رأس الدال. الثانيالمطلب 
 81 أثر سياسة توزيع الأرباح على هيكل رأس الدال. الثالث المطلب

 87 أثر بعض العوامل على هيكل رأس المال. المبحث الثالث 
 87 أثر كل من حجم البنك ومعدل النمو على هيكل رأس الدال. الأولالمطلب 
 95 على هيكل رأس الدال. قتراضأثر الضريبة وتكلفة الإ الثانيالمطلب 

 101 أثر كل من ملموسية الأصول وعمر البنك على هيكل رأس الدال. المطلب الثالث
 109-108 خلاصة الفصل
   للقـــــــطاع المصــــــــــرفي الجــــــــــــزائري. وصفيــــــةة ــــــــــدراس الفصل الثالث

 111  تمهيد
 112  واقـــــــــع القطاع المصرفي الجزائري. المبحث الأول
 112 نظرة عامة حول تطور الجهاز الدصرفي الجزائري.  المطلب الأول
 821 السلطة النقدية وبنوك القطاع الدصرفي الجزائري. المطلب الثاني
 821 .الجزائرية الإطار المحاسبي للبنوك المطلب الثالث
 811 .عينة الدراسة دراسة مؤشرات الوساطة المالية في البنوك الجزائرية المبحث الثاني
 811 (.2089-2005الودائع في القطاع الدصرفي الجزائري خلال الفترة )تطور  المطلب الأول
 840 (. 2089-2005تطور القروض في القطاع الدصرفي الجزائري خلال الفترة) المطلب الثاني
 841 للبنوك الجزائرية.مؤشرات الصلابة الدالية دراسة  المطلب الثالث
 899 .عينة الدراسة دراسة تحليلية لهيكل رأس مال البنوك الجزائرية المبحث الثالث
 899 الإطار القانوني لذيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية. المطلب الأول
 899 لبنوك الجزائرية.الدال لهيكل رأس تطور  المطلب الثاني
 891 تطور نسب هيكل رأس الدال لدى البنوك الجزائرية. المطلب الثالث
 891 خلاصة الفصل



IX 
 

عينة  في البنوك الجزائرية هيكل رأس الماللمحددات  تطبيقيةدراسة  الفصل الرابع
 (.9002-9002)خلال الفترة  الدراســــــة

 

 170  تمهيد
 المقطعية عموميات حول نماذج السلاسل الزمنية المبحث الأول

(Les Données du Panel). 
171 

 171 مفهوم نماذج السلاسل الزمنية الدقطعية. المطلب الأول
 174 النماذج الأساسية لتحليل بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية. الثانيالمطلب 
 183  اختبارات التحديـــــــــد. الثالث المطلب

 189 دراسة احصائية وصفية لمتغيرات الدراسة.  المبحث الثاني
 189 متغيـــــــــــرات الدراســـــــــة. الأولالمطلب 
 193 .تحليل متغيرات الدراسة الدستقلة والدتغير التابع الثانيالمطلب 

 196 تحليل الارتباط ما بين الدتغير التابع والدتغيرات الدستقلــــــة. المطلب الثالث 
 198 النموذج القياسي وتحليل النتائج. الثالث المبحث
 198 أثر متغيرات الدراسة على هيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية. الأولالمطلب 
 206 أثر حجم البنك والربحية على هيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية. الثانيالمطلب 

 215 خلاصة الفصل
 222-217 الخاتمة العامة

 243-224 الدراجعقائمة 
 262-245 قائمة الدلاحق

 

 



 

 

 

 
 

 

 

 فهرس المحتويات
 

 

 

 

 

 فهرس الجداول



X 
 

 فهرس الجداول 

 الصفحة  عنوان الجدول الرقم
 16 .الفرق بين الهيكل المالي وهيكل رأس المال (1-1)
 48 .تمثيل الفائض التنظيمي وثروة المؤسسة (1-2)
 57 الدراسات التطبيقية لأثر الربحية على هيكل رأس المال. (2-1)
 63 المال.الدراسات التطبيقية لأثر السيولة على هيكل رأس  (2-2)
 68 الدراسات التطبيقية لأثر المخاطر على هيكل رأس المال. (2-3)
 73 الدراسات التطبيقية لأثر تركيبة الملكية على هيكل رأس المال. (2-4)
 79 الدراسات التطبيقية لأثر الحوكمة على هيكل رأس المال. (2-5)
 85 على هيكل رأس المال.الدراسات التطبيقية لأثر سياسة توزيع الأرباح  (2-6)
 89 الدراسات التطبيقية لأثر حجم البنك على هيكل رأس المال. (2-7)
 93 الدراسات التطبيقية لأثر معدل النمو على هيكل رأس المال. (2-8)
 96 الدراسات التطبيقية لأثر الضريبة على هيكل رأس المال. (2-9)
 99 على هيكل رأس المال. قتراضالدراسات التطبيقية لأثر تكلفة الإ (2-11)
 102 الدراسات التطبيقية لأثر ملموسية الأصول على هيكل رأس المال. (2-11)
 106 الدراسات التطبيقية لأثر عمر البنك على هيكل رأس المال. (2-12)

 127 المؤسسات المالية الناشطة في الجزائر. (3-1)
 134 (.2115-2119الفترة)تطور الودائع حسب نوعها خلال  (3-2)
 137 (.2115-2119تطور الودائع حسب القطاع خلال الفترة ) (3-3)
 141 (.2115-2119تطور القروض الممنوحة حسب القطاع خلال الفترة ) (3-4)
 144 (.2115-2119جالها خلال الفترة )آتطور القروض الممنوحة حسب  (3-5)
 147 (.2115-2119الجزائرية خلال الفترة ) نسبة الملاءة المالية في البنوك (3-6)
ة القروض المشكوك في تحصيلها للبنوك الجزائرية خلال الفترة ــــــــنسب (3-7)

(2119-2115.) 
149 

 151 (.2115-2119معدلات المردودية للبنوك الجزائرية خلال الفترة ) (3-8)
 153 (.2115-2119)معدلات السيولة في البنوك الجزائرية خلال الفترة  (3-9)
 161 تطور الديون لدى البنوك الجزائرية عينة الدراسة. (3-11)
 162 تطور حقوق الملكية لدى البنوك الجزائرية عينة الدراسة. (3-11)



XI 
 

 164 تطور نسبة الديون إلى إجمالي الأصول. (3-12)
 165 تطور نسبة الديون إلى حقوق الملكية. (3-13)
 166 حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول.تطور نسبة  (3-14)

 191 متغيــــــــــــرات الدراســـــــــة. (4-1)
 194 تحليل متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع. (4-2)
 196 مصفوفة الإرتباط بين متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع. (4-3)
المال في البنوك الجزائرية خلال الفترة نتائج تقدير محددات هيكل رأس  (4-4)

(2119-2114.) 
211 

 213 .(Vif)نتائج اختبار معامل تضخم التباين  (4-5)
محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية باستخدام طريقة  (4-6)

(PCSEs). 
215 

نتائج تقدير محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية خلال الفترة  (4-7)
(2119-2114.) 

218 

 219 .(Vif)نتائج اختبار معامل تضخم التباين  (4-8)
محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية باستخدام طريقة  (4-9)

(PCSEs). 
211 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 فهرس الأشكال



XII 
 

 فهرس الأشكال 

 الصفحة عنوان الشكل الرقم
 16 تقسيم دائرة هيكل رأس المال إلى شرائح. (1-1)
 21 العلاقة بين نسبة الاقتراض وتكلفة الأموال طبقا لمدخل صافي الربح. (1-2)
 22 العلاقة بين تكلفة الأموال ونسبة الإقتراض طبقا لمدخل صافي ربح العمليات. (1-3)
 24 الهيكل المالي الأمثل بموجب المدخل التقليدي.تحديد  (1-4)
 29 .(MM)تكلفة الأموال من خلال تحليل  (1-5)
 34 (.MM)أثر الضرائب في نظرية  (1-6)
 136 توزيع الودائع ما بين ودائع قصيرة الأجل وودائع لأجل وودائع الضمانات. (3-1)
 138 (.2015-2009الفترة )تطور الودائع تحت الطلب حسب القطاع خلال  (3-2)
 139 (.2015-2009تطور الودائع لأجل حسب القطاع خلال الفترة ) (3-3)
 143 (.2015-2009حصص البنوك العمومية والخاصة من القروض خلال الفترة ) (3-4)
 145 توزيع القروض قصيرة الأجل الممنوحة من طرف البنوك العمومية والخاصة. (3-5)
القروض متوسطة وطويلة الأجل الممنوحة من طرف البنوك العمومية والخاصة توزيع  (3-6)

 (.2015-2009خلال الفترة )
146 

 148 (.2015-2009نسب الملاءة المالية للبنوك الجزائرية خلال الفترة ) (3-7)
 150 (.2015-2009نسب القروض المشكوك في تحصيلها للبنوك الجزائرية خلال الفترة ) (3-8)
 152 (.2015-2009معدلات المردودية للبنوك الجزائرية خلال الفترة ) (3-9)
 153 (.2015-2009معدلات السيولة للبنوك الجزائرية خلال الفترة ) (3-10)

 184 .(HSIAO)خطوات اختبار التجانس  (4-1)
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 فهرس الملاحق



XIII 
 

 الملاحق فهرس

 الصفحة الملحقعنوان  الرقم
 542 الميزانيـــــــة. 01
 542 خارج الميزانيـــــــة. 02
 542 حساب النتائج. 03
 542 جدول تدفقات الخزينة. 04
 525 جدول تغير الأموال الخاصـــــة. 05
 522 .ملحق الكشوفات المالية 06
 522 تحليل متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع. 07
 522 مصفوفة الارتباط بين متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع. 08
محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية خلال الفترة  نتائج تقدير 09

 ( للنموذج الأول.5002-5004)
522 

 522 للنموذج الأول. (vif)نتائج اختبار معامل تضخم التباين  10
محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية باستخدام طريقة  11

(PCSEs) .للنموذج الأول 
522 

نتائج تقدير محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية خلال الفترة  12
 ( للنموذج الثاني.5002-5004)

520 

 520 للنموذج الثاني. (vif)نتائج اختبار معامل تضخم التباين  13
 525 للنموذج الثاني. (PCSEs)تقدير النموذج باستخدام طريقة  14

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 المقدمة العامة



 الدقدمػػػػػػػة العػػػػػػػػامة

 أ‌
 

 .تمهيد

يعتبر القطاع الدصرفي أحد أىم القطاعات الاقتصادية في الجزائر، وذلك لدا يقوـ بو من دور ىاـ في جمع    
الددخرات وإعادة توجيهها لدختلف القطاعات الاقتصادية الأخرى والأفراد، كما يشكل ىذا القطاع حلقة الوصل 

بنوؾ  =6ها بنك من 20رفي الجزائري من بين الاقتصاد المحلي والاقتصاديات الخارجية، ويتكوف القطاع الدص
بنك لستلط، وتلعب ىذه البنوؾ دورا أساسيا في دعم الاقتصاد الوطني وذلك من بنك خاص و  13عمومية، 

خلاؿ مساهمتها في التنمية الاقتصادية وكذلك تنوع الخدمات الدصرفية التي تقدمها غير أف مزاولة ىذه البنوؾ لأي 
بسويلية تلجأ إلى تغطيتها بالبحث عن مصادر التمويل سواء كانت داخلية أو خارجية، نشاط يتولد عنو احتياجات 

 فالتمويل يعتبر العصب المحرؾ لنشاط البنك.
فالبنوؾ لا تستطيع الاستمرار في أنشطتها الدختلفة مالم تتوفر لذا الأمواؿ الآزمة لتمويل أصولذا الثابتة والدتداولة،    

ات الصناعية والتجارية والخدمية في درجة اعتمادىا على مصادر الأمواؿ الخارجية وبزتلف البنوؾ عن الدؤسس
وذلك لاختلاؼ طبيعة أنشطتها واستخدامها لدصادر التمويل الدختلفة، لذا تلجأ البنوؾ للمفاضلة بين مصادر 

من الفوائد والأقساط في لزاولة  التمويل من حيث التكلفة، العائد والدخاطرة، الفترة الزمنية، الالتزامات الدترتبة عليها
منها للوصوؿ إلى الذيكل التمويلي الأمثل، إلا أف الصعوبة التي تواجو البنوؾ ليست البحث عن مصادر التمويل في 
حد ذاتها والتي تعتبر من مهاـ الوظيفة الدالية بقدر ما تكمن الدشكلة في طريقة الدزج بين لستلف مصادر التمويل 

 وع والتعدد أو كيفية صياغة ىيكل رأس ماؿ البنك.التي تتميز بالتن
ويعد قرار التمويل في البنوؾ من أىم القرارات التي تؤثر على سيولة وربحية البنك فهو يتعلق بتحديد ىيكل     

أي الدزيج التمويلي الذي يخفض تكلفة رأس الداؿ ويقلل من الدخاطر، ولذذا  ،رأس الداؿ الأمثل لاستثمارات البنك
فهو يقوـ بتحديد نسبة التمويل من الدصادر  رات التي تتخذىا الإدارة الداليةبر قرار التمويل من أصعب القرايعت

قصيرة الأجل وطويلة الأجل وكذلك برديد الدزيج الدناسب من مصدري الدين والدلكية، ويعد استخداـ الدزيج 
د من الفرص الاستثمارية الدربحة الدتاحة أماـ التمويلي الأمثل مهما لأنو يخفض تكلفة رأس الداؿ من جهة ويزي

 البنك من جهة أخرى.
عن برديد الدزيج كما يعد موضوع ىيكل رأس الداؿ من أىم الدواضيع التي تناولتها النظريات الدالية بحثا      

اذ قرار ىيكل فضلا عن برديد العوامل الدؤثرة في ذلك الذيكل وكيفية قياـ الدؤسسات والبنوؾ بابز التمويلي الأفضل
إلى يومنا ىذا مازالت النظريات الدالية  ?>@8سنة Modigliani and Millerرأس الداؿ، فمنذ ظهور نظرية

الدقدمة لا تتفق على صيغة واحدة لذيكل رأس الداؿ وما إذا كاف ىناؾ ىيكل رأس ماؿ أمثل لجميع الدؤسسات؟ 
ىيكل رأس الداؿ؟ إلا أنو وفي نهاية السبعينيات من القرف العشرين ظهرت العديد من  وما ىي العوامل الدؤثرة في

النظريات والتي سميت بالنظريات الحديثة كنظرية الإشارة ونظرية التمويل التسلسلي والتي تشير إلى أف ىيكل رأس 
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اب مفتوحا أماـ الباحثين الب ؾالداؿ ىو نتيجة للسلوؾ التمويلي للمؤسسات والبنوؾ وليس العكس، ىذا ما تر 
 للمشاركة في ىذا الدوضوع وتكرار البحث والدراسة فيو.

Aعلػػػػػى ضوء ما سبق يمكننا طرح إشكالية بحثنا على النحو التػػػػػػػػػالي 
 ؟محددات هيكل رأس المال في البنوك العاملـــــــة بالجــــــــزائري ــــــــما ه

 :جملة من الأسئلة الفرعية التاليةوتتفرع عن ىذا التساؤؿ الرئيسي 
 ؟ ، وىل ىناؾ ىيكل أمثل لرأس الداؿريات التي تناولت ىيكل رأس الداؿما ىي أىم النظ -
 ماىي لستلف المحددات النظرية والتطبيقية لذيكل رأس الداؿ؟ -
 تعتمد البنوؾ الجزائرية في بسويلها على الديوف أـ على أموالذا الخاصة؟ىل  -
 العوامل التي تؤثر على ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية؟ماىي لستلف  -

 .فرضيات الدراسة

 :على ضوء إشكالية الدراسة يمكن صياغة جملة من الفرضيات التالية

يعبر ىيكل رأس الداؿ عن مصادر التمويل طويلة الأجل ويستبعد جميع أنواع الإئتماف قصير  :الأولىالفرضية  -
الدواضيع الأكثر إثارة للجدؿ بين الباحثين في لراؿ الإدارة الدالية ومن بين أىم النظريات الأجل،كما يعتبر من 

التي تناولت ىيكل رأس الداؿ لصد نظرية صافي الربح، نظرية مودي غلياني وميلر، كذلك نظرية التوازف، نظرية 
ف العوامل المحددة لإختيار ىيكل رأس الوكالة، نظرية الإشارة ونظرية الالتقاط التدريجي لدصادر التمويل، وبدا أ

 الداؿ الأمثل بزتلف من بنك لآخر فلا توجد طريقة مباشرة توصل البنك إلى كيفية تشكيل ىيكلو الدالي.
العديد من الدراسات النظرية والتطبيقية العوامل الدؤثرة في اختيار ىيكل رأس الداؿ في  تتناول :الفرضية الثانية -

صفة عامة والبنوؾ بصفة خاصة، ىذه الدراسات اختلفت من حيث النتائج الدتوصل الدؤسسات الاقتصادية ب
إليها وذلك راجع لإختلاؼ السياؽ الذي أجريت فيد الدراسات، إختلاؼ العينة الدعتمدة وكذلك الأساليب 

 الإحصائية الدستخدمة بالإضافة إلى الإختلاؼ في النسب الدعبرة عن الدتغيرات.
ر مهم من البنوؾ الجزائرية في بسويلها على الودائع بصفة رئيسية، وذلك باعتبارىا مصد دتعتم :الثالثةالفرضية  -

 عن باقي الدؤسسات الدالية. اما يميزىوىو  مصادر التمويل الخارجية
خلاؿ الدراسة التطبيقية التي سنقوـ بإجرائها على عينة من البنوؾ الجزائرية خلاؿ الفترة  نم :الرابعةالفرضية  -

من الدتوقع  إذ، حيث نتوقع تأثير العديد من العوامل على ىيكل رأس الداؿ في ىذه البنوؾ، ;968-@966
حجم البنك، وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بين كل من ملموسية الأصوؿ، سياسة توزيع الرباح، 

الدخاطر والنمو على ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية عينة الدراسة، بينما نتوقع كذلك وجود علاقة 
 عكسية معنوية إحصائيا بين كل من الربحية والسيولة على ىيكل رأس الداؿ.
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 .أهمية الدراسة

يمتلك ىذا البحث أهمية خاصة تتمثل في كونو من البحوث التطبيقية التي تسعى لدراسة تأثير بعض الدتغيرات    
الاقتصادية على ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية، كما يستمد أهميتو كذلك من أهمية الدوضوع الدتمثل في 

لكوف الكثير من الدراسات التي أجريت في ىذا لزددات ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ العاملة بالجزائر، ونظرا 
ىذه الدراسة أهمية أخرى ىو أنها تقوـ بدحاولة  يالدوضوع اعتمدت على معلومات من الدوؿ الدتقدمة فإف ما يعط

 تضييق الفجوة بين النظرية والتطبيق في الجزائر من خلاؿ برليل قرار التمويل للبنوؾ العاملة بالجزائر.
، حيث ىيكل رأس الداؿ في البنوؾالدراسة مزيدا من الأهمية كونها تتناوؿ موضوع لزددات  ىذه بتكتس كما    

 دية.في الدؤسسات الاقتصاىذا الدوضوع تناولت  السابقة والدراساتلأبحاث اأف جل 
ا وقد تضمن البحث في جزء من جانبو التطبيقي العوامل المحددة لذيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية ونظر    

من طرؼ السلطات العمومية بغية تنمية القطاع البنكي لدا لو من دور إيجابي في برقيق معدلات الدتزايد  للاىتماـ
 النمو الاقتصادي إضافة إلى إنشاء فرص عمل جديدة، لذا يعتبر موضوع التمويل من الدواضيع الجديرة بالاىتماـ.

 دالعوامل المحددة لذيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية إذ ستساعوبالنظر إلى قلة الدراسات التي اىتمت بدراسة     
 ىذه الدراسة الباحثين على إجراء دراسات أكثر عمقا والتوصل إلى نتائج أكثر دقػػػػة.

 .أهداف الدراسة

بعمق علمي وتأصيل منهجي منظم لبعض الإسهامات  استقراءنسعى من خلاؿ قيامنا بهذه الدراسة إلى لزاولة    
الدعرفية الدقدمة من طرؼ العديد من الباحثين ضمن حقل الإدارة الدالية ولزاولة طرح أفكار جديدة تثمن الابذاه 

 ػػػػػػػػػػػػػػػػػاؿ في البنوؾ العاملػػػػػػػػػػة بالجزائر خػػػػػػػػلاؿ الفترة الجديػػػػػػػػػػػػػػد في برليػػػػػػػػػػػػل وفهم وقيػػػػػػػػػػػاس لزػػػػػػػػػددات ىيػػػػػػػػػػػػػكل رأس الدػػػ
 :(، كما نسعى من خلاؿ ىذه الدراسة إلى بلوغ جملة من الأىداؼ لعل أهمها;968-@966) 

 ىيكل رأس الداؿ. اختيارالوقوؼ على القدرة التفسيرية لأحد القرارات الدالية وىو قرار التمويل أي  -
 على أىم الدصادر التمويلية الدتاحة أماـ البنوؾ. التعرؼ -
 توضيح ىيكل رأس الداؿ والتعرؼ على لستلف أبعاده الرئيسية. -
 التعرؼ على أىم النظريات التي حاولت تفسير ىيكل رأس الداؿ. -
 . في البنوؾ العاملة بالجزائرالتعرؼ على حجم ونوع مصادر الأمواؿ واستخداماتها  -
 البنوؾ العاملة في الجزائر.المحققة من طرؼ عماؿ الاالتعرؼ على نتائج  -
 .لداؿ في البنوؾ العاملة بالجزائرالتعرؼ على لستلف العوامل التي تؤثر على ىيكل رأس ا -
لزاولة بناء نموذج قياسي بغرض تفسير السلوؾ التمويلي للبنوؾ الجزائرية وذلك باستخداـ أدوات التحليل  -

 الاحصائي.
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.ت التي تعاني الكشف عن أىم الصعوبا -  منها البنوؾ فيما يخص الحصوؿ على التمويل الازـ
 .غيرات بهيكل رأس الداؿ في البنوؾالتعرؼ على طبيعة العلاقة التي تربط بعض الدت -

ونأمل من خلاؿ برقيق ىذه الأىداؼ إلى أف ترتقي ىذه الأطروحة إلى مستوى الدساهمة في الدعرفة العلمية وإثراء 
 مكتبة الجامعة بدرجع علمي وميداني جديد. 

 أسباب اختيار الموضوع.

 :من أىم الأسباب التي دفعتنا لاختيار ىذا الدوضوع ما يلي    

مسألة ىيكل رأس الداؿ من بين الدواضيع الحساسة ذات الأهمية البالغة في لراؿ مالية الدؤسسة وىذا ما  تعتبر -
بالإضافة لكونو يندرج ضمن الدواضيع  شكل أحد الدوافع الأساسية في اختيارنا لدوضوع ىذا البحث،

 الدتجددة والتي يدور حولذا النقاش باستمرار.
جل  فإفىذا الدوضوع والدفاىيم الدرتبطة بػػػو ىذا من جهة ومن جهة أخرى رغبتنا في الاطلاع أكثر على   -

في الدؤسسات الاقتصادية لذلك سنحاوؿ من خلاؿ بحثنا  كاف  تناولت موضوع ىيكل رأس الداؿالتي الأبحاث 
 ىذا دراسة موضوع ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ العاملة بالجزائر.

 صائية الحديثة في لراؿ العلوـ التجارية.الرغبة في استخداـ بعض الأساليب الإح -
 الرغبة في دراسة الجانب الدالي للمؤسسات بصفة عامة والبنوؾ بصفة خاصة. -

 .الدراسة يةمنهج

وبهدؼ اختبار صحة الفرضيات الدقترحة، إضافة إلى برقيق  حليل علمي ومنهجي لإشكالية بحثنابغية القياـ بت  
الأىداؼ الدرجوة فقد حاولنا استخداـ الدنهج الأكثر اعتمادا في الدراسات الاقتصادية والدالية وىو الدنهج الوصفي 

رتكز عليو لتحليل ظاىرة اختيار البنوؾ لذيكل رأس مالذا بالإضافة إلى العوامل المحددة لو، وعملا بالأساس الذي ي
بهدؼ الدنهج الوصفي سنحاوؿ مراجعة النظريات الدفسرة لذيكل رأس الداؿ ونتائج الدراسات الديدانية السابقة 

 استخلاص الخصائص والعوامل المحددة لذيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية.

ليل الاحصائي وذلك قصد استخداـ أدوات التح الجزائرية تمالبنوؾ في  ىيكل رأس الداؿلدراسة لزددات و      
 (;968-@966بنك خلاؿ الفترة ) ;8تتشكل من  جراء دراسة تطبيقية على عينة من البنوؾ الجزائريةا

 بالاعتماد على النسب الدالية والنماذج القياسية.
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 .حدود الدراسة

اسة ضمن حدود متعلقة در ػػػػػػػػػػالذه ػػػػػػػػرنا ىػػػػػػػػػػػػػػػللإجابة على إشكالية البحث والتوصل إلى نتائج دقيقة حص
 طار الدكاني والزماني وذلك على النحو التاليAبالدفاىيم، الإ

تأثيرا على  الأكثراقتصرت الدراسة في جانبها التطبيقي على المحددات التي نعتقد أنها  حدود متعلقة بالمفاهيم: -
، لذلك فإف نموذج الدراسة لن يتضمن جميع الدتغيرات التي يفترض قرار البنوؾ بخصوص تشكيل ىيكل رأس مالذا

.... الخ( وذلك الأمواؿأنها تفسر ىيكل رأس الداؿ )الحوكمة، ىيكل الدلكية، عمر البنك، الضريبة، تكلفة 
لصعوبات كثيرة أهمها مشكلة القياس وكذلك صعوبة تناولذا في بحث واحد لذلك فقد تطرقنا للعوامل الدتعلقة 

 (.البنوؾ والتي تعتبر من خصائصها )الربحية، السيولة، النمو، سياسة توزيع الأرباح.... الخب

خاصة   ?6بنوؾ عمومية و =6بنك منها  ;8شملت ىذه الدراسة على عينة مكونة من  الحدود المكانية: -
 كلها ناشطة بالقطاع الدصرفي الجزائري. 

وذلك بالاعتماد على  ;968إلى غاية  @966الدراسة الحالية الفترة الزمنية من سنة  يتغط :الزمانيةالحدود  -
 الفترة. الدعلومات المحاسبية للبنوؾ عينة الدراسة خلاؿ تلك

 .الدراسات السابقة

حسب اطلاع الباحث وفي حدود ما توفر لدينا من معلومات ومراجع حوؿ موضوع البحث، فاف موضوع    
لزددات ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ قد تم تناولو كمقالات علمية، وفيما يلي سنحاوؿ الإشارة الى بعض 

 Aالدراسات ذات العلاقة بالدوضوع
ىدفت ىذه الدراسة إلى لزاولة فهم سلوؾ ، (محمد فرج حمد والصالحين قاطش الفخاخري)دراسة  -8

حيث توصلت  Panel Dataستخداـ أسلوب الالضدار الدتعدد إالتجارية بذاه ىياكلها الدالية بالبنوؾ 
 London Stockبنك بذاري مسجل في سوؽ لندف للأوراؽ الدالية  96الدراسة والتي أجريت على 

Exchange  إلى أف كل من حجم البنك، ربحية البنك ،تركيبة أصوؿ البنك وفرص النمو ىي عوامل لذا
أظهرت الدراسة كذلك أف نظريتي  كماالبريطانية،  تأثير على قرار الاستعانة بأمواؿ الغير في البنوؾ التجارية 

البنوؾ التجارية بذاه الاعتماد الدوازنة أو الدقابلة والالتقاط التدريجي يمكن الاعتماد عليها في تفسير سلوؾ 
 البريطانية. الأعماؿعلى أمواؿ الغير في بيئة 

إلى اختبار تأثير ىيكل رأس الداؿ على أداء الدصارؼ  ىدفت التي (ناصر الحمدان وعلي القضاة)دراسة  -9
 9686-8@@8مصرؼ للفترة :8الأردنية الددرجة في بورصة عماف للأوراؽ الدالية وعددىا 

باستخداـ نماذج التأثيرات الثابتة Panel Dataواستخدمت ىذه الدراسة برليل البيانات الجدولية 
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د أظهرت الدراسة أف ىيكل رأس الداؿ مقاسا بنسبة وق GLSوالعشوائية وطريقة الدربعات الصغرى 
تأثير إيجابي وذو دلالة إحصائية على أداء الدصارؼ الأردنية مقاسا بالعائد  لوالدطلوبات إلى الدوجودات 

أما نسبة حقوؽ الدلكية  ،من الأرباح الصافية على الدوجودات والعائد على حقوؽ الدلكية ونصيب السهم
إلى الدوجودات فقد أظهرت النتائج بأف لذا تأثير إيجابي وذو دلالة إحصائية على العائد على الدوجودات 
وتأثير سلبي وذو دلالة إحصائية على كل من نصيب السهم من الأرباح الصافية والعائد على حقوؽ 

 إحصائية على أداء الدصارؼ الأردنية.  الدلكية ،بينا حجم البنك كاف لو تأثير موجب وذو دلالة
حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى البحث في العلاقة بين الرفع  (AREMU. M et al.2013)دراسػػة   -:

نمو  ملموسية الأصوؿ، الربحية، سياسة توزيع الأرباح، الدالي )ىيكل رأس الداؿ( وكل من حجم البنك،
الدراسة  ىدهكما تهدؼ  ،يات الدفسرة لذيكل رأس الداؿلنظر البنك والضرائب مع الإشارة إلى النماذج وا

وبإجراء  9686-=966إلى برديد أكثر العوامل تأثيرا على اختيار ىيكل رأس الداؿ وذلك خلاؿ الفترة 
دراسة قياسية باستخداـ طريقة الدربعات الصغرى توصل الباحثاف إلى العديد من النتائج لعل أهمها أف كل 

الضرائب ولساطر البنك كلها  ،النمو ،لأرباح والربحية وملموسية الأصوؿتوزيع ا من حجم البنك وسياسة
 عوامل لذا تأثير على اختيار ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ النيجيرية خلاؿ فترة الدراسة.

ىدفت ىذه الدراسة إلى البحث في  حيث (AMJAD. S, SUMAIRATUFAIL. B) دراسػػػة -;
كستاني وذلك بالاعتماد على عينة مكونة العوامل الدؤثرة أو المحددة لذيكل رأس الداؿ في القطاع البنكي البا 

وذلك باستخداـ نماذج السلاسل الزمنية الدقطعية وبإجراء  9688-<966بنك خلاؿ الفترة  =9من 
النمو والسيولة كلها عوامل  الربحية، ملموسية الأصوؿ، بنك،ىذه الدراسة توصل الباحثاف إلى أف حجم ال

 مؤثرة على ىيكل رأس الداؿ.
حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى إلقاء الضوء على ، (عماد زياد رمضان، صالح خليل العقدة)دراسة  ->

وخلصت الدراسة إلى وجود علاقة  =966-9666لزددات ىيكل رأس الداؿ في الأردف خلاؿ الفترة 
 ،الدخاطر وبين ىيكل رأس الداؿذات دلالة إحصائية بين كل من الربحية والسيولة، ىيكل الأصوؿ و سلبية 

بالإضافة إلى وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بين ىيكل رأس الداؿ وحجم الدؤسسة، فيما لم 
و الدتوقع النم ،الدؤسسةتقدـ الدراسة أي أدلة على وجود علاقة بين ىيكل رأس الداؿ وكل من عمر 

 والدرع الضريبي.
شركة  ;>حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى اختبار ، (علي محمود حسن ،المومنيغازي فلاح )دراسة   -=

بغرض معرفة مدى اعتماد قرارات الدديرين الداليين بالشركات على العوامل  <966-=@@8خلاؿ الفترة 
وأظهرت الدراسة وجود أثر ذو  الدالي للشركة،الخاصة بالشركة والعوامل الخاصة بالسوؽ في اختيار الذيكل 
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دلالة إحصائية بين العوامل الخاصة بالشركة حيث أف حجم البنك وىيكل الأصوؿ كاف لو أثر إيجابي 
أما معدؿ  على الذيكل الدالي في حين كاف لدعدؿ العائد على الأصوؿ أثر سلبي على الذيكل التمويلي،

ومن جهة أخرى أثبتت النتائج عدـ وجود أثر العوامل  يكل الدالي،النمو فقد كاف لو أثر إيجابي في الذ
ات القيمة السوقية للأسهم على قرار  معدؿ الفائدة، ،الداؿ والدتمثلة في معدؿ الضريبةالخاصة بسوؽ رأس 

 وأف ىذه العوامل لا تفسر التغيرات التي بردث في الذيكل الدالي. ،الدديرين الداليين في الشركات
والتي ىدفت إلى البحث في لزددات ىيكل  (AL-MUTAIRI.A et NASER.K,2015)دراسة  -<

رأس الداؿ في البنوؾ وذلك بالتطبيق على لرموعة من البنوؾ الددرجة في لرلس التعاوف الخليجي حيث تم 
وقد توصلت الدراسة ، 9686-9668 بنك خلاؿ الفترة الدمتدة ما بين <;جمع البيانات الخاصة بػػ 

  ثراف على ىيكل رأس الداؿ وأف أغلب البنوؾ الددرجة تستخدـ الديوف بنسبةتؤ ربحية والسيولة إلى أف ال
 في ىيكل رأس مالذا. %6? كبيرة

والتي ىدفت إلى برليل لزددات ىيكل رأس  (MOSTARAK.E, PETROVIC.S,2013)دراسة  -?
مؤسسة خلاؿ  86666نة من الداؿ في الدؤسسات الكرواتية وذلك باستخداـ البيانات الدقطعية لعينة مكو 

ىذه الدراسة أثر كل من ملموسية الأصوؿ، الربحية، حجم الدؤسسة،  اختبرت، وقد 9686-<966الفترة 
، وقد توصلت الدراسة إلى وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بين ملموسية الأصوؿ لساطر الأعماؿ

 .وىيكل رأس الداؿوىيكل رأس الداؿ وعلاقة عكسية معنوية إحصائيا بين الربحية 
فقد استخدمت طريقة الدربعات الصغرى لتحليل لزددات  (VINASITHAMBY.S,2014)دراسة  -@

-?966بنك وشركة تأمين مدرجة في بورصة سيري لانكة خلاؿ الفترة  ?9ىيكل رأس الداؿ بالنسبة لػ 
ة يرتبطوف بعلاقة ، وقد توصلت الدراسة إلى أف كل من ملموسية الأصوؿ، الربحية، النمو والسيول9689

في حين توصلت ىذه الدراسة كذلك إلى وجود علاقة طردية بين حجم عكسية مع ىيكل رأس الداؿ، 
 وىيكل رأسمالذا.الدؤسسة 

ىدفت ىذه الدراسة إلى برليل لزددات ىيكل رأس الداؿ ومعدؿ (HAMID.A et al,2013)دراسة  -86
مؤسسة  866الدقطعية على عينة مكونة من  العائد على السهم وذلك بتطبيق نماذج السلاسل الزمنية

إلى وجود علاقة عكسية معنوية وقد توصلت ىذه الدراسة  ،9686-=966غير مالية خلاؿ الفترة 
النمو وىيكل إحصائيا بين الربحية، السيولة وىيكل رأس الداؿ ووجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بين 
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 وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين حجم الدؤسسة رأس الداؿ، في حين لم تتوصل ىذه الدراسة إلى
 وىيكلها الدالي.

حاولت ىذه الدراسة البحث في أثر السيولة على ىيكل رأس  (MAZIAR.G et al,2016)دراسة  -88
مؤسسة مدرجة في بورصة ماليزيا خلاؿ الفترة  66:الداؿ وذلك بالإعتماد على عينة مكونة من 

السلاسل الزمنية الدقطعية، كما تم التعبير عن ىيكل رأس الداؿ  حيث تم اعتماد طريقة :968->966
بنسبتين هما الديوف على ىيكل الدلكية والديوف على إجمالي الأصوؿ واللذاف يمثلاف ىيكل التمويل، وقد 

 تأثير كل النسب الدستخدمة في قياس السيولة على ىيكل رأس الداؿ.توصلت ىذه الدراسة إلى 
حاولت ىذه الدراسة البحث في لزددات ىيكل رأس  (GHARAIBEH. A. M. O, 2015)دراسة  -89

مؤسسة تنشط في القطاع  @;الداؿ في الدؤسسات الكويتية بالإعتماد على التقارير الدالية الصادرة عن 
ستخدمت ىذه الدراسة بيانات إمؤسسة،  >98من أصل  الصناعي والخدمي والددرجة في بورصة الكوي

وجود علاقة وقد توصلت ىذه الدراسة إلى  :968-@966طعية خلاؿ الفترة السلاسل الزمنية الدق
الربحية، حجم الدؤسسة، ملموسية الأصوؿ،  ذات دلالة إحصائية بين النمو، عمر الدؤسسة، السيولة،

في حين لم تتوصل إلى وجود علاقة ذات دلالة طبيعة القطاع وىيكل رأس الداؿ في ىذه الدؤسسات، 
 ة توزيع الأرباح، ىيكل الدلكية وىيكل رأس الداؿ.إحصائية بين سياس

فقد ىدفت إلى البحث في لزددات ىيكل رأس  (NASCIMENTO. M. J et al.2012)دراسة  -:8
الداؿ وذلك بالاعتماد على عينة مكونة من لرموعة من البنوؾ البرازيلية والبنوؾ الناشطة بأمريكا الجنوبية 

 =>8بنك من أمريكا الجنوبية بعدد مشاىدات يقدر بػػ  ;9بنك برازيلي و >8وتشكلت العينة من 
أف حجم البنك، النمو، سياسة توزيع صلت ىذه الدراسة إلى وتو  9686-<966مشاىدة خلاؿ الفترة 

 البنوؾ. ىذهالأرباح من لزددات ىيكل رأس الداؿ في 
فقد حاولت البحث في لزددات ىيكل رأس الداؿ في الدؤسسات  (DENIS.F et al.2013)دراسة  -;8

 :8مؤسسة برازيلية خلاؿ  666@8الصغيرة والدتوسطة باستخداـ الإستبياف وذلك بجمع البيانات حوؿ 
  Aإلىسنة، كما تم استخداـ كذلك طريقة الدربعات الصغرى الدعممة، وقد توصلت ىذه الدراسة 

 وىيكل رأس الداؿ.علاقة طردية بين حجم الدؤسسة  -
 علاقة عكسية بين الدخاطر وىيكل رأس الداؿ. -
 علاقة عكسية بين عمر الدؤسسة وىيكل رأس الداؿ. -
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 مميزات الدراسة.

 :بستاز ىذه الدراسة عن غيرىا من الدراسات بالخصائص التالية    

ىيكل رأس الداؿ في لزددات في قياس وبرليل )بناؿ( ة الدقطعية ستخداـ نماذج بيانات السلاسل الزمنيإ -
البنوؾ )العمومية والخاصة( العاملة بالجزائر، في حين لصد أف بعض الدراسات السابقة اعتمدت على 

 أساليب قياسية أخرى.

أكبر عدد لشكن  من كافة جوانبو وذلك بالتطرؽ إلى بحث موضوع لزددات ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ -
على عوامل لذيكل رأس الداؿ، في حين ركزت الدراسات السابقة من العوامل المحددة أو الدتغيرات الدفسرة 

 معينة وأغفلت عوامل أخرى.

تتضمن ىذه الدراسة عينة من البنوؾ العاملة بالجزائر وىي بذلك بزتلف عن العينات الددروسة في  -
ة ( وىي بذلك بستاز بحداث;968-@966الدراسات السابقة بالإضافة لكوف ىذه الدراسة تغطي الفترة )

 الدعطيات مقارنة بالدراسات السابقة.

 .هيكل الدراسة

موضوع لزددات ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ واختبار صحة الفرضيات قمنا بتقسيم  برليل إشكاليةمن أجل      
 Aىذه الدراسة إلى أربعة فصوؿ مترابطة كالتالي 

بالنسبة للفصل الأوؿ بعنواف الإطار النظري لذيكل رأس الداؿ حيث تم تقسيمو إلى ثلاثة مباحث أساسية، إذ تم   
الدرتبطة بالتمويل وذلك بالتعرض إلى مفهوـ التطرؽ في الدبحث الأوؿ من الفصل إلى لستلف الدفاىيم الأساسية 

لتمويلية الدتاحة أماـ البنوؾ والإطار العاـ لذيكل رأس الداؿ، وأنواع القرارات الدالية، بالإضافة إلى لستلف الدصادر ا
أما الدبحث الثاني فقد خصص لدراسة أولى النظريات الدفسرة لذيكل رأس الداؿ بدءا بالنظريات التقليدية وصولا إلى 

الداؿ  الحديثة لتفسير ىيكل رأس ت، بينما في الدبحث الثالث تم عرض النظرياModigliani et Millerنظرية 
 لشثلتا بنظرية التوازف والنظريات متعددة الأشكاؿ.

أما الفصل الثاني بعنواف الدراسات النظرية والتطبيقية لمحددات ىيكل رأس الداؿ فقد تم التطرؽ فيو إلى أىم    
للموضوع وتم تقسيمو ىو  السابقةالتطبيقية إلى الدراسات  ستنادبالإالعوامل الدؤثرة على ىيكل رأس الداؿ وذلك 

الآخر إلى ثلاثة مباحث أساسية، إذ تم تناوؿ في الدبحث الأوؿ أثر كل من الربحية، السيولة والدخاطر على ىيكل 
على  الأرباحرأس الداؿ، بينما في الدبحث الثاني تم التطرؽ إلى أثر كل من ىيكل الدلكية، الحوكمة وسياسة توزيع 



 الدقدمػػػػػػػة العػػػػػػػػامة

 ي‌
 

بعض الدتغيرات )حجم البنك، معدؿ النمو،  أثرث الثالث فقد تم التطرؽ فيو إلى ىيكل رأس الداؿ، أما الدبح
 ، ملموسية الأصوؿ، عمر البنك ( على ىيكل رأس الداؿ.الإقتراضالضريبة، تكلفة 

تطرقنا في ىذا الفصل الى تطور الجهاز  حيث (،للقطاع الدصرفي الجزائري وصفيةالفصل الثالث )دراسة  تضمن     
الدصرفي، ىيكلة الجهاز الدصرفي الجزائري والإطار المحاسبي للبنوؾ الجزائرية، بالإضافة الى دراسة برليلية للقطاع 

تطور الودائع والقروض ومؤشرات الصلابة  من خلاؿ عرض (>968-@966الدصرفي الجزائري خلاؿ الفترة )
كل من من خلاؿ عرض تطور   عينة الدراسة في البنوؾ الجزائرية ىيكل رأس الداؿمنا بتحليل ، وفي الأخير قالدالية

 الودائع وحقوؽ الدلكية بالإضافة إلى معدلات الرفع الدالي.

خلاؿ الفترة  عينة الدراسػػػػػة في البنوؾ الجزائرية ىيكل رأس الداؿلمحددات  تطبيقيةأما في الفصل الرابع )دراسة      
عرض مفاىيم أو عموميات حوؿ نماذج السلاسل الزمنية الدقطعية، كما (، قمنا في ىذا الفصل ب;968-@966)

، وكذا برليل متغيرات بدتغيرات الدراسةالتعريف بعينة الدراسة وطرؽ جمع الدعلومات بالإضافة الى التعريف قمنا ب
الدراسة وبرليل العلاقة الارتباطية ما بين متغيرات الدراسة الدستقلة والدتغير التابع، وفي الأخير تم تطبيق نماذج 

، وذلك لدعرفة (;968-@966) بنكا خلاؿ فترة الدراسة ;8السلاسل الزمنية الدقطعية على عينة مكونة من 
 في ىذه البنوؾ. لداؿىيكل رأس االعوامل التي تؤثر على 

 صعوبات الدراسة.

Aواجو الباحث أثناء قيامو بإعداد ىذه الدراسة العديد من الصعوبات لعل أهمها 

 صعوبة جمع الدراجع ذات الصلة بالدوضوع خاصة الحديثة منها. -
 .قلة الدراسات التي تناولت الدوضوع في القطاع البنكي إذ تم تناولو على شكل مقالات علمية فقط -
 صعوبة التناوؿ النظري الدفاىيمي للمادة الفكرية وبرليلها بعمق علمي ومنهجي. -
صعوبة الحصوؿ على البيانات الدالية الخاصة بالبنوؾ عينة الدراسة الأمر الذي دفعنا بالسفر مرات عديدة  -

 لجمعها والبحث عن مواقع وجودىا.
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 .تمهيد

والتي لصا في مقامتها بالارجة  ىاا برقيق لرموعة من الأ إلذتسعى الدؤسسات والبنوك في لرال أعمالذا      
 إبزاذ، ولتحقيق ىذا الذا  لابا عليها من رية خاصة مع اشتااد حاة الدنافسةلذ برقيق البقاء والاستمراو الأ

تعظيم ثروة  إلذ، حيث تسعى الدؤسسات من خلالذا ةيلرموعة من القرارات والتي من ضمنها القرارات الدال
الذي وقع  الإستثمارالذي يعبر عن  الإستثمارالقرارات من ثلاثة قرارات رئيسية وىي قرار  ، وتتكون ىذهالدلاك

عليو الاختيار من بتُ الباائل الدتاحة وقرار التمويل الذي يعبر عن الاختيار بتُ مصادر التمويل الدتاحة والدزج 
وىو ذلك القرار الذي يتم على  رباحالأقرار توزيع  إلذلتشكيل ما يعر  بهيكل رأس الدال، بالإضافة  نهمابي

 التي سيتم توزيعها. رباحالأإثره برايا النسبة من 

تانية  إلذفتشكيل الدؤسسات والبنوك لذيكل رأس مالذا بدا يضمن لذا برقيق أقصى العوائا بالإضافة      
 الإدارةأدنى حا لشكن يعتبر من الدواضيع التي أثارت جالا واسعا في حقل  إلذلى الأموال تكاليف حصولذا ع

 (Modigliani et Miller)، فمنذ ظهور مقاربة الواضح في وجهات النظر الاختلا الدالية وذلك من خلال 
قة ىيكل لالت في لرملها دراسة وتفستَ عو اوالتي ح تلتها بعا ذلك من مقاربات عاياة وما 1958سنة 

ة الساعة ليس ياو ولغأن، إذ العوامل الدؤثرة على ىذا الذيكل لستلف إلذ، بالإضافة رأس الدال بقيمة الدؤسسة
 ساط الباحثتُ في لرال مالية الدؤسسة حول وجود ىيكل رأس مال أمثل من عامو.أو ىناك اتفاق تام في 

 على النحو التالر: ية أساسثلاثة مباحث  إلذوعليو قمنا بتقسيم فصلنا ىذا    

 يـــة حول التمويل.أساسل: مفـــــاىيم و الدبحث الأ -
 النظريات الدفسرة لذيكل رأس الدال. لذأو : نياالدبحث الث -
 الدبحث الثالث: النظريــــات الحايثة لتفستَ ىيكل رأس الدال. -
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 ية حول التمويل.أساسل: مفاهيم و المبحث الأ

 أىمبقائها واستمراريتها، فهو يعا من  ناية لنشاط الدؤسسات وضمساسالأ يعتبر التمويل أحا الركائز    
الأمور الدالية التي تواجو البنوك والدؤسسات الاقتصادية في لرال أعمالذا وذلك لتشكيل ىيكل رأس مالذا 

لػقق عوائا سب منها بدا نختيار الأتاحة أمامها والدفاضلة بينهما لإبالاعتماد على لستلف الدصادر الدالية الد
 مرضية.

لستلف القرارات الدالية التي تواجهها البنوك والدؤسسات الاقتصادية،  إلذوعليو سنتطرق في ىذا الدبحث   
ثم  وعليولستلف مصادر التمويل الدتاحة أمام البنوك وذلك بدزجها لتشكيل ىيكل رأس مالذا،  إلذبالإضافة 

 الدطالب التالية: إلذتقسيم ىذا الدبحث 

 ل: ماىية القرارات الدالية.و لب الأالدط 

 في البنوك. ل: مصادر التموينياالدطلب الث 

 .الدطلب الثالث: عموميات حول ىيكل رأس الدال 

 ة القرارات المالية.ـــــــل: ماهيو المطلب الأ

لدالية، فتحقيق ا الإدارةالدواضيع التي حظيت باىتمام الباحثتُ في لرال  أىمالقرارات الدالية من  إبزاذيعتبر    
استثمارية أم بسويلية أم تلك  كانت اىذه القرارات سواء إبزاذها يعتبر ىا  جوىري ناتج عن ىاافالدؤسسة لأ

الدرجوة  ىاا الأ إلذع من القرارات يساعا على الوصول وا نا بتُ ىذه الأي، فالتوليف الجرباحالأالخاصة بتوزيع 
 ا.رتباط الوثيق بينهوذلك بسبب الإ

 .القرارات المالية أهدافل: تعريف و و الأالفرع 

 .ريف القرار الماليـــــــــلا: تعأو 

و ذلك القرار الذي يشمل عاة قرارات، كالاختيار بتُ إعادة استثمار فائض السيولة أنيعر  القرار الدالر     
مويل الااخلي ، وكذلك الاختيار بتُ الترباحالأتُ في شكل توزيعات لعاتوزيعها على الدس أولاى مؤسسة 
 .1والتمويل الخارجي

                                                 
لرلة البحوث الاقتصادية الدالية،  ،حالة البنوك التجارية لزمود جمام، أمتَة دباش، أثر قائمة التافقات النقاية على إبزاذ القرارات الدالية دراسة 1

 .71، ص2015جامعة أم البواقي، العاد الرابع، ديسمبر 
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 .القرارات المالية إتخاذهدف العام من اليا: ناث

تعظيم القيمة الدالية لثروة الدلاك في مشروع بغض النظر عن الشكل  إلذا  القرارات الدالية بصفة عامة ته
 إلذا ما يسعى الداير الدالر وىذ ةية والقيمة الافتًية لصافي الثرو تعظيم القيمة السوق أيشروع، الد لذذا ونيناالق

عام الخلط بتُ القيمتتُ السوقية والافتًية  إلذكما بذار الإشارة   ،للقرارات الدالية ابزاذهمن خلال برقيقو 
قصتَة  سواءا كانت القروض  ىـــــلول عـــــــــــة في الحصــــــــــــــيلعقار ضئيل من الأا لذفالقيمة الافتًية لصافي الثروة، 

فصافي الثروة كما تظهر  ،على القيمة الحالية لصافي الثروة، وىي تؤثر بطريقة غتَ مباشرة جلطويلة الأ أو
 .1بقائمة الدركز الدالر ىي خاصة بالدشروع ولا تتأثر بالقيمة السوقية لحقوق الدلكية

مستوى الدشروع ولذلك  التحليل الدالر يتم على ننظرا لأ، و عبر عن حصة الدلاك في الدشروعية فصافي الثرو     
قراراتو تاور حول تعظيم القيمة السوقية  فإنتُ" لذلك لعايعمل الداير الدالر على تعظيم حصة الدلاك "الدس
تعظيم قيمة السهم العادي الذي لؽثل حصة معينة من رأس  أيللسهم بالا من تعظيم قيمة الأسهم لرتمعة، 

 إبزاذتعظيم القيمة السوقية للسهم العادي وىو جوىر ولب الدالية في  الإدارةالدال، وبذلك يتحاد ىا  
 القرارات الدالية.

وني نات حسب الشكل القو ادرجة الدخاطر التي يتعرض لذا الدلاك والتي تتف إلذكما بذار الإشارة كذلك    
فلاس، الذي يتخذه الدشروع، ففي الدشاريع الفردية وشركات التضامن تكون لساطر الدلاك أكبر في حالة الإ

ة حيث تقتصر لعاحصتهم في الدشروع، على عكس شركات الدس إلذحيث بسس لشتلكاتهم الشخصية بالإضافة 
في الأسهم  الإستثمارالدخاطر في حالة الإفلاس على حصة الدلاك في الشركة فقط، لذلك يفضل البعض 

 ضة للمخاطر من الأسهم العادية.الأسهم الدمتازة تكون أقل عر  نالدمتازة عوض الأسهم العادية وذلك نظرا لأ

ت القرارات التي ابزذىا الداير الدالر نافي القيمة السوقية للأسهم إذا ك فاضلطلاون كذلك لعايتعرض الدس   
القرارات الدتخذة سليمة، حيث ترتفع القيمة السوقية للأسهم  كانتإذا   ما خاطئة، ولػاث العكس في حالة

 إبزاذىا   أوالدالية  الإدارةوبصفة عامة حتى يكون ىا  ، أسماليةا يؤدي إلذ برقيق مكاسب ر وىذا م
خرى غتَ دارات الأالإدارة وكذلك الإينتشر ويتغلغل في كافة الدستويات من  أنالقرارات الدالية أكثر فعالية لابا 

 .2الدالية

 

 
                                                 

 .22، ص2006عبا الغفار حنفي، الإدارة الدالية ماخل إبزاذ القرار، الاار الجامعية، الإسكنارية،  1
 .21-20 ص ، ص2002، الإسكنارية، الجاياة الجامعية ، الاارأساسيات التمويل والإدارة الداليةعبا الغفار حنفي،  2
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 .القرارات المالية واعأني: نارع الثـــــالف

ترتكز التي لرموعة من القرارات الدالية  إبزاذمعينة، وذلك من خلال   أىاابرقيق  إلذتسعى الدؤسسات      
ىذه القرارات  ،1 رباحالأوقرار توزيع  الإستثمارستًاتيجية جزئية تتمثل في قرار التمويل، قرار على ثلاثة قرارات إ

الدستَين  أن ضحت النظرية الداليةأو ، كما الدؤسساتشطة التي تقوم بها نتعطي صورة واضحة عن لستلف الأ
 3:تعظيم القيمة السوقية للسهم، وذلك من خلال أو 2تُ(لعاتعظيم ثروة الدلاك )الدس إلذ ايسعو  أنلابا عليهم 

تكلفة الدوارد الدستعملة )سياسة في مشاريع يكون فيها معال الدردودية أعلى من  الإستثمار -
 ستثمار(.الإ

اصة، تكلفة الدايونية وىيكل التمويل( )سياسة بزفيض تكاليف الدوارد الدالية )تكلفة الأموال الخ -
 بسويل(.

 .الإستثمارلا: قرار أو 

ية، الإستثمار عقاىا بسبب طبيعتها أالدالية و  الإدارةالقرارات التي تتخذىا  أىممن  الإستثماريعتبر قرار      
رادية يلإأو القوة ا الإستثمار ملا في زيادة العائا علىأ إليهاالإدارة الدالية تلجأ  أنوالغالب في ىذه القرارات 

برايا مبلغ الأموال التي  وي ىالإستثمار القرار  إبزاذالذا  من  أنكما   ،4تعظيم ثروة الدلاك أجلوذلك من 
ىذا  إبزاذات، كما يتًتب على الإستثمار التي تكون موضوع ىذه  الأصولستثمارىا وكذا اختيار نوع إسيتم 
ية والتي لا تكون معروفة الإستثمار ثار والنتائج الدستقبلية للمشاريع لآلقرار أخطار على الدؤسسة بسبب اا

شاء موجودات مالية نإستثمارية في إتوجيو أموالذا  إلذالدالية تسعى  الإدارة أنذلك لا لصا  أجلومن  ،5باقة
دات الثابتة لشا في الدوجو  الإستثمارك ةيستثمارات عينإ قا تكون أوراق الدالية، و في النقا والأ الإستثمارمثل 
 الإدارةتستخام من طر   أنسو  تنحصر في اختيار نوع الدوجودات التي لغب  الإستثمارقرارات  أنيعتٍ 

يسمح بتحايا طبيعة الدؤسسة وعلاقتها مع المحيط  الإستثمارقرار  أنكما   ،6لتحقيق عوائا مستقبلية
 .7الخارجي

                                                 
1
 DEGOS, J, G, GRIFFITHS, S, Gestion financière de l’analyse à la stratégie, éditions d’organisation, 2011, 

P 209. 
2
 BARNETO, P, GREGORIO, G, DSCG2 Finance Manuel et Applications, 5

e
 Edition, Dunod, 2015, p 473. 

3
 Idem. 

 
 .56، ص2004، أساسيات الإدارة الدالية، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، الأردن، ايحمزة لزما الزبي 4
الدلتقى الاولر حول صنع القرار في الدؤسسة الاقتصادية،  ،بوجعادة، دراسة أسس صناعة قرار التمويل بالدؤسسة الاقتصادية مليكة زغيب، إلياس 5

 .02، ص 15/02/2009-14جامعة الدسيلة 
 .57-56، أساسيات الإدارة الدالية، مرجع سبق ذكره، ص ايحمزة لزمود الزبي 6

7
 LE VIGOUREUX, F, La décision d’investissement, entre normes financières et ambition stratégique, 

Gestion 2000, 1998, P 107. 
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قوم تن مباأ الرشادة الاقتصادية التي التي يستماىا مو يتصف بالرشادة  أنلغب  الإستثمارقرار  أنكما    
ى حسن ي بالقارة علالإستثمار يتسم متخذ القرار  أنحيث من الدفروض  ،اأساسها النظرية الاقتصادية علي

بحيث  ،قتصادية أحسن استخاام لشكنرد الإالبحث في كيفية استخاام الدوا أي ،التصر  في الدوارد الدتاحة
آخذا في  الإستثمارستثمار تلك الدوارد في الدشروع الذي يعطي أكبر عائا لشكن على إتوظيف و  إلذيصل 

إما  ة في الدشاريع والتي تسفريالإستثمار كما ينبغي القيام بعملية تقييم للقرارات   ،1الاعتبار تكلفة الفرصة البايلة
 أو أسستستنا على  أنلغب  ىذه العملية الأفضلية،ترتيب الدشاريع حسب  أورفضو  أوعلى قبول الدشروع 

 .2والدخاطر المحتملة الإستثمارجراء ىذا  من ولعا العائا الدتوقع رئيسيتُ متغتَين ازىا فيلغإلؽكن  مبادئ

دراج الدؤسسة لأسهمها في ا، مثل إالبنوك ينتج عنو تنوع في عوائاى أوشطة الدؤسسات أنتنوع  أنكما      
 .3، الدشتقات الدالية ...الخصاار السنااتج والإستحواذ، إاما نالبورصة، رفع من رأس مالذا، الإ

 .رار التمويلـــــيا: قناث

ستثمارات التي تريا الدؤسسة الأمثل للإذلك القرار الدتعلق بتحايا الذيكل التمويلي  بر قرار التمويل عنيع   
الحا الأدنى، وكذلك  إلذالدال بزفيض تكلفة رأس  إلذىو الدزيج من مصادر التمويل الذي يؤدي  أيالقيام بها، 

لذلك  ،4تعظيم ثروة الدلاك إلذيتعرض لذا الدشروع مستقبلا، وىذا ما يؤدي  أنالتقليل من الدخاطر التي لؽكن 
الدالية فهو متعلق بتحايا وصياغة الذيكل التمويلي  الإدارةصعب القرارات التي بسارسها أيعتبر قرار التمويل من 

 تكلفة التمويل النابذة عن تشكيل فضتالطو كلما أنافتًاض مفاده  أساسبو على  و يقومأنللمؤسسة، كما 
 الإدارةبسارس  فتًاضالالأسهم الدؤسسة، وعلى ضوء ىذا  ارتفعت القيمة السوقية مثل لدصادر بسويل كلماأمزيج 

 ر من مصادر التمويل،برايا النسبة الدثلى لكل مصا إلذية تسعى من خلالو لعة في الأياالدالية نشاطا وظيفيا غ
ي للمؤسسة وبتُ قرارات الإستثمار تكون بتُ التكوين  أنذلك اىتمامها بشكل العلاقة التي لغب  إلذأضف 

التمويل  ةالدتوقع برقيقو وتكلف الإستثمارية معال العائا على و اا تنظر للعلاقة من ز أنهالتمويل فيها، حيث 
عبارة عن لرموعة من القرارات الدالية  اأنهب ، كما لؽكن القولتاالإستثمار وفق مصادر بسويل تلك التي تتحاد 

 .5ها الداليةأىااففي البنك والتي تسمح لذا بتحقيق 

                                                 
، 2000 مصر، القرارات الإستثمارية، الاار الجامعية، طبع نشر وتوزيع، الإسكنارية، لابزاذقتصادية عبا الدطلب عبا الحميا، دراسة الجاوى الا 1
 .37ص 

 .123، ص 2008ن، الأردن، اوي، تقييم القرارات الإستثمارية، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عماطلال كا 2
3
 DOMINIAUE, C, PREFACE DE JEAN-PIERRE, A, Manuel d’économie bancaire appliquée, 2eme 

Edition, RB édition, 2014, P 124. 
العامة الأردنية الدارجة في سوق  الدسالعةن شلال وآخرون، العوامل المحادة للهيكل الدالر في شركات الأعمال، حالة تطبيقية في شركات اسليم 4
 .37، ص 2008، 01، العاد 14، لرلة الدنارة، المجلا 2001-1997ن الدالر اعم

5
 THOMAS, P, Ingénierie Financière, 2

e
 édition, RB édition, 2014. p 23. 
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موال الدطلوبة لؽكن توفتَىا في الوقت الدناسب الأ أن لتأكا منا قرار التمويل عليول هابزاذفالداير الدالر قبل    
 ستثمارىا في لرالات أكثر فائاة.إ إلذضافة إبأقل تكلفة لشكنة، منية مناسبة و خلال فتًات ز توفتَىا وكذلك 

ية أساسالدالية نشاطها التمويلي بضرورة الأخذ بعتُ الاعتبار جملة من الدتغتَات التي تعتبر  الإدارةكما تعزز    
ىذه المحادات  في ابزاد قرار التمويل والدتمثلة في ىيكل التمويل الدطلوب، الدرونة، التكلفة والزمن حيث تشكل

 .1القرار الدالر بزاذلإالرئيسية  الأبعاد

 .رااحالأرار توزيع ــــثالثا: ق

من القرارات الدالية الدهمة في الدؤسسة والذي يتًتب عليو تأثتَ على الخطط  رباحالأيعتبر قرار توزيع    
لمستثمرين الحاليتُ لشارات إ بإعطاء رباحالأسياسة توزيع  كما تقوم  ،ية والتمويلية لتلك الدؤسسةالإستثمار 
 يمالك ية بالغة ليس عناألعوىذا ما جعل ىذه السياسة برظى ب ،داء الدؤسسةأتملتُ حول وضعية و والمح

 .2لدستثمرينا حتى ومستَيها فقط بل يتعاى ذلكة الدؤسس

على  رباحالأيع الدفاضلة بتُ توز  أنتتخذه الدؤسسة بش الذيتعبر عن ذلك القرار  رباحالأفسياسة توزيع      
حا الدصادر التمويلية الذامة التي تعر  أستثمارىا لتشكل إعادة إبغرض  رباحالأتُ وبتُ احتجاز تلك لعاالدس

 كبتَ على حجم التمويل في الدؤسسةلو تأثتَ   رباحالأتوزيع  أنىذا القرار بش أنبالتمويل الذاتي، وبذلك لصا 
من القرارات الدالية الذامة  رباحالأتوزيع  أنلشا لغعل القرارات بشخرى تكلفة منخفضة مقارنة بالدصادر الأوذو 

يتتُ، تتمثل و امن ز  رباحالأسياسة التوزيع  إلذوالتمويل، ولؽكن النظر  الإستثمار يعن قرار  يةألعالتي لا تقل 
ية و اما الز أات، ر الإستثمالذ في تأثتَ قرار التوزيع على التمويل الذاتي للمؤسسة ومن ثم على بسويل و ية الأو االز 
شارات للمتعاملتُ مع إ بإرساللك من وجهة نظر السوق الدالر وذ رباحالأفي دراسة قرار توزيع  ية فتتمثلناالث

 . 3لمؤسسةالدالية لوضعية الالدؤسسة حول 

فهي برمل في مضمونها  في الدؤسسات كقرار ليس بالأمر الذتُ، رباحالأسياسة توزيع  أنومن الدلاحظ      
تتم في ضوء الذا  الذي تسعى الدؤسسة  أنمعالجة ىذه السياسة لغب  أنلة مزدوجة ومعقاة، وعليو فمشك
ذا ما اعتمات القرارات الخاصة بها إستثماري إ ا قرارأنهعلى  رباحسياسة توزيع الأ إلذفقا ينُظر  برقيقو، إلذ

ثر ىذه القرارات على الفرص أ يل وفي مثل ىذه الدواقف قا لؽتاعلى النقاية النابذة عن عملية التشغ
                                                 

 .49-48، ص2008ن، انية، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، عما، الإدارة الدالية الدتقامة، الطبعة الثايحمزة لزما الزبي 1
برليل احصائي خلال الفتًة  CAC40 في مؤشر على قيمة الشركات الدارجة رباحدادن عبا الوىاب، باياة حورية، تأثتَ سياسة توزيع الأ 2

 .02، ص2011، لرلة الأبحاث الاقتصادية والإدارية، جامعة بسكرة، العاد العاشر، ديسمبر 2007-2009
ية للاراسات الاجتماعية في الدؤسسات الخاصة الجزائرية، لرلة الاكادلؽ رباحبريش عبا القادر، باروني عيسى، لزادات سياسة توزيع الأ 3
 .13، ص 2013ن ا، العاد العاشر، جو حسيبة بن بوعلي شلف نونية، جامعة اتصادية والقية، قسم العلوم الاقاننسوالإ
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ستثمارية لػتم إكس مشكلة ىنا قا يع رباحالأقرار التوزيع الخاص ب نإية الدتاحة للمؤسسة، ومن ثم فالإستثمار 
ا قرار بسويلي، ففي بعض أنه أساسعلى  إليهاقرار ضروري لمجابهتها، كما قا ينظر  إبزاذ الدوقف الخاص بها

وذلك لتجنب الدشاكل  رباحالأ على مصار خارجي في توزيع عتمادالإ إلذالحالات تلجأ الدؤسسات 
الإستثمارية الناجمة عن إستخاام النقاية الدتًتبة عن عمليات التشغيل الااخلية، وفي مثل ىذا الدوقف قا 

بإستخاام الأموال الخارجية مشكلة بسويلية خاصة اذا كان ىذا الأمر سيؤثر على  رباحيعكس قرار توزيع الأ
 .1التمويل الدناسب في الدؤسسات ىيكل

 2 :من خلال على البنك أثر بالغ رباحالألسياسة توزيع ومن خلال ما سبق يتبتُ لنا أن     
 استعمالذمن الدمكن إ كانالذي  و  ستعمال جزء من الأموال الدتاحةإيعتٍ  رباحالأتوزيع  نإف للسطط التموي -

البحث عن  إلذتطورىا و  لظوىا ستمرارالتي ترغب في إ وكالبنالأمر الذي يؤدي ب الإستثمارخر كفي إطار آ
 .قتًاضالإ أو كرفع رأسمالذامصادر بسويلية أخرى  

تُ، ففي حالة توزيع لعايعطي إشارة يتم ترجمتها من طر  الدس رباحالأعام توزيع  أوتوزيع  نإتصال، فالإ -
من  كانوإلا   مستقبلية مقبولة باحأر بتحقيق  البنك لو وضعية مالية جياة ومتفائل أنيعتٍ ذلك  رباحالأ

 .وعام توزيعها رباحالأ إحتجاز تلك الاجار بو

 .ي: مصادر التمويلناالمطلب الث

كافة العناصر التي   ة من الأموال، تتضمن تلك الدصادرمصادر لستلف إلذ أنشطتهاتلجأ البنوك عادة لتمويل     
صل منها البنك على لػة التي يلتلك التشكالتمويل ويقصا بدصادر  ،يةناب الخصوم في الديز نايتكون منها ج

نك وتاعيم تنافسيتو لابا عليو القيام بإستثمار الب أوبغرض لظو الدؤسسة  شطتوأنلتمويل  زمةاللاموال الأ
البنوك بالبحث عنها  وحتياجات مالية تقوم الدؤسسات يتًتب عنها إالأختَة  ، ىذهالأموال الدتحصل عليها
 .3مصادر التمويل الدختلفةنعرض فيما يلي و ، من لستلف الدصادر

 .ل: مصادر التمويل الداخلي "الذاتي"و الفرع الأ

 إلذيقصا بالتمويل الااخلي للبنك لرموعة الدوارد التي لؽكن لو الحصول عليها بطريقة ذاتية دون اللجوء      
 الخارج، وتتمثل ىذه الدصادر في:

 
                                                 

في الدؤسسة الاقتصادية الدسعرة في البورصة، دراسة برليلية مقارنة لدؤسسة فناق  رباحلزما زرقون، أثر الإكتتاب العام على سياسة توزيع الأ 1
 .85، ص 2010، 8، لرلة الباحث، جامعة قاصاي مرباح، ورقلة، العاد الأوراسي

2
 BAZET, J, L, FAUCHER, P, Finance d’entreprise manuel et applications, 2

e
 Edition, Nathan, 2009, P 363. 

3
 BRULHART, F, FAVOREU, C, Management d’entreprise, Dunod, 2016, P 108. 
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 .رأس المال :لاأو 

با من التفرقة بتُ رأس الدال ونية بامتلاك رأس الدال، وفي ىذا الصاد لانانك بصفة شخصية قلتزام البإىو      
، أما رأس 1شاء البنكنإرأس الدال الذي صار بو قرار  إجمالر سمي ىوفرأس الدال الإ أس الدال الدافوعسمي ور الإ

ىو  أي ،2ة منهم في رأسمالولعافعل مسالبنك بال والعمسهو عبارة عن لرموع الدبالغ التي دفعها فالدال الدافوع 
 أوة إضافات أيو  ،أي تكوينو بااية نشاطو صحاب الدشروع عناأموال التي حصل عليها البنك من الأ

ل عليها موال التي لػصا الدصار نسبة ضئيلة من لرموع الأفتًات لاحقة، ولؽثل ىذفي تطرأ عليها قا بزفيضات 
نفوس الدتعاملتُ  شاء الثقة فينإساعا على ت ىذه الدصادر كبتَة لكونهاولكن ألعية البنك من جميع الدصادر، 

يعتما عليو الدودعون  الذي نارأس الدال لػاد قيمة الضم أنإذ  صحاب الودائع منهم،أمع البنك خاصة 
 رفع مقابل ما يطرأ من تغيتَات على قيمة الدوجودات التي يستثمر فيها البنك أموالو، ىذا ولغب عام الدبالغة في

ا بأموال الدودعتُ، لذا فهو لا لظإو  تعامل بشكل رئيسي بأموالو الخاصةالبنك لا ي نقيمة رأس الدال وذلك لأ
صغر حجم رأس الدال  أنكما   قتصاديةجها الدؤسسات الإتابرموال الخاصة بنفس الارجة التي الأ إلذلػتاج 

ىذا لن  نإالعائا منخفضا ف أنالة ما إذا كالح ىذه وفي ،ن توزيع عائا مرضي على رأس الداللؽكن البنك م
رأس مال البنك يشكل نسبة ضئيلة من  أنذ إ ،موالذم في الدشروعأستثمار إصحاب رأس الدال على أيشجع 

نسبة  ب  تتكون فيها الخصومو عكس البنوك الدتخصصة والتي خصومو لشا يال على ضآلة الاور الذي يقوم ب
على الذي يعتما في بسويلو البنك التجاري عكس ليو في القيام بعملياتها ع حيث تعتمارأس الدال كبتَة من 

 .3الودائع المجمعة من الزبائن سواء كانوا من الخواص أو الدؤسسات الدالية

ة لعا( فالسؤال الدطروح ىو معرفة الوقت الذي لغب عليو شراء الأسهم )الدسىما)الدس ينبالنسبة للمستثمر     
عتماد على فيو ببيعها )الأسهم(، فمردودية إستثماره يتم براياىا بالإ قت الذي يقوموالو في رأس الدال(، 
 .4الصافية المحققة والأموال الخاصةالذي لػسب من خلال العلاقة بتُ النتيجة  الأصولمعال مردودية 

 .حتياطاتيا: الإناث

لى ع وأرباحما احتجزه البنك من  آخربدعتٌ  أو، 5رباحالأىي عبارة عن مبالغ تقتطعها البنوك من صافي     
 :إلذحتياطات وتنقسم ىذه الإ ماار عملو في السنوات السابقة

                                                 
 .63، ص2005شم، النقود والبنوك، الناشر الدكتب العربي الحايث، مصر، إسماعيل لزما ىا 1
 .213لزما زكي شافعي، مقامة في النقود والبنوك، الطبعة السابعة، دار النهضة العربية للطباعة والنشر، مصر، باون سنة نشر، ص 2
 .53، ص 2003نية، دار وائل للنشر والتوزيع، الأردن، ان، لزفوظ جودة، الابذاىات الدعاصرة في إدارة البنوك، الطبعة الثازياد رمض 3

4
 MARX, B, et Al, Le tour de La Finance, Dunod, 2012, P P 59-60. 

 .161، ص 2010لزمود حستُ الوادي وآخرون، النقود والدصار ، الطبعة الأولذ، دار الدستَة للنشر والتوزيع والطباعة، الأردن،  5
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البنك  هون طبقا لدا يقرر ناحتياطي الذي يلتزم البنك بتكوينو بحكم القالإوني: وىو ناالق يحتياطالإ -
 جباري.حتياطي الإالدركزي، ولذلك يسمى بالإ

ختياريا بغرض دعم مركزه الدالر إتياطات التي يشكلها البنك حختياري": وىي الإإاص "الخي حتياطالإ -
 .1ومواجهة الدخاطر الدتوقع حاوثها مستقبلا

 .ثالثا: المخصصات "مؤونات لتغطية المخاطر والأعباء"

وذلك لدواجهة  ة السنة الداليةياالمحققة في نه رباحالأ إجمالرنقاية يتم اقتطاعها من  ىي عبارة عن أرصاة    
الدشكوك في ات لصا لسصصات الايون ـــة الدخصصــــــمثلأك ومن ــــــا البنــــــارئة التي قا لؽر بهالط الظرو 

مؤونات الضرائب الواجب على البنك دفعها  ،لمحفظة البنك راق الدالية الدشكلةو سعار الأأبرصيلها، مؤونة تاني 
 .2لدصلحة الضرائب

 .المرحلة "غير الموزعة" رااحالأرااعا: 

الصافية التي تم ترحيلها من سنوات مضت حيث برتفظ بها البنوك في شكل  رباحالأبسثل ىذه الدبالغ      
ا الضريبية النابذة يابرقيق بعض الدز  إلذالمحتجزة بغية برقيق التوسع وزيادة معال النمو لايها، بالإضافة  رباحالأ
لا في حالة التوزيع الفعلي،  إفع قيمة ىذه الضرائب ديتم  تُ، حيث لالعاعلى الدس رباحالأعام توزيع ىذه عن 
، كما تاعم رباحالأعنو في حالة توزيع ىذه  ةالرأسمالي رباحالأقل في حالة أمعال الضرائب يكون  أنكما 
 لمودعتُ لايها.لة ياالبنوك وتقويها فهي تعا بدثابة حمرباح المحتجزة الأ

ية لأصحاب أساسة ياويل الااخلية بالبنوك ىي بدثابة حممصادر التم أنلؽكن القول بصفة عامة و ىذا     
ة والدتوقع الودائع والاائنتُ وتعمل على دعم وتأمتُ استمرار نشاط ىذه البنوك في مواجهة الدخاطر الدختلف

ك بالتأكا من درجة ملائمتو مع دارة ىذا الدورد الدالر وذلإمر يتطلب حسن الأ نلك فإحاوثها مستقبلا، لذ
الكافي لكل من الدودعتُ والاائنتُ على حا سواء فضلا عن  ناطمئنتحقيق الإل منو لمحتملة سعيار اطاخالد

 .3برقيق الاستقرار الدالر الدنشود

 
                                                 

 .61، ص 2014در، اقتصاديات النقود والبنوك، الطبعة الثانية، دار الفكر ناشرون وموزعون، الأردن، السيا متولر عبا القا 1
التوزيع، لزما أحما السربتي، لزما عزت لزما غزلان، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق الدالية، الطبعة الأولذ، مؤسسة رؤية للطباعة والنشر و  2

 . 227، ص 2010مصر، 
، ص ص 2007ما غنيم، إدارة البنوك تقلياية الداضي وإلكتًونية الدستقبل، الطبعة الأولذ، الدكتبة العصرية للنشر والتوزيع، مصر، أحما لز 3

111-112. 
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 .ة"ناي: مصادر التمويل الخارجي "الاستدناالفرع الث

ب نالجب داخلي ويتكون من مصادر بسويلية داخلية، وانابتُ جنايتكون الذيكل الدالر للبنك من ج     
مصار للموارد  أىمخارجي يتمثل في الدصادر الخارجية والتي تعتبر كالتزامات بذاه الغتَ كما يعتبر ىذا الدصار 

 البنك. إليهاالدالية التي يلجأ 

 .عــــــلا: الودائأو 

 .الوديعة تعريف-أ

تأديتو عنا  أوب دفعو ت والدودع لاى البنوك والواجناعملة ك أيبو  عبارة عن مبلغ من الدال مصرح بو ىي    
ااعها يإ، وىناك بعض الدبالغ التي يتم يستحق بإشعار مسبق أو عنا أجل معتُ )سنة على الأقل( أوالطلب، 
 مثلتها لصا:أفهوم الودائع ومن ما لا تاخل ضمن أنهلا إ وكفي البن

 عتمادات الدستناية.دعة بالعملة المحلية لقاء فتح الإالدبالغ الدو  -

 صاار كفالات بنكية.إة لقاء الدبالغ الدودع -

 .1مبالغ أحا الفروع لاى فرع آخر من نفس البنك -

 .الودائع واعأن-ب

 واع نذكر منهم:أنعاة  إلذتنقسم الودائع     

يكون لذم حق سحبها في  أنصحابها على البنوك أىي ودائع يشتًط الجارية "تحت الطلب":  الودائع-1
نقا من خلال سحب  إلذو لؽكن برويلها بشكل فوري أن أي، 2شعار مسبقإ تظار ودوننإوقت دون  أي

حتفاظ الإ إلذتلجأ البنوك  لذا وقت أيلغري في  أنالسحب عليها لؽكن  نشيك عليها من قبل الدودعتُ، ولأ
 .3الدودعتُ نقا عنا الضرورة لدواجهة سحوبات إلذلؽكن برويلها والتي بدوجودات على درجة كبتَة من السيولة 

                                                 
 .110، ص2009، سامر جلاة، البنوك التجارية والتسويق الدصرفي، الطبعة الأولذ، دار أسامة للنشر والتوزيع، الأردن 1
، ، الدصار  الإسلامية دراسة علمية فقهية للممارسات العملية، الطبعة الثانية، الاار الجامعية للطباعة والنشر، بتَوتعايا فضل الشعراوي 2

 .163، ص2007
، 2004، عبا الدنعم السيا علي، نزار سعا الاين العيسى، النقود والدصار  والأسواق الدالية، الطبعة الأولذ، دار حاما للنشر والتوزيع، الأردن 3
 .140ص 
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ستحقاق الدتفق عليو الإ أجللا عنا حلول إ": ىي ودائع لا لؽكن السحب منها "ثااتة جللأ الودائع-2
لا سيتم برويل مبلغ الوديعة إالزبون، و ستحقاقها بناء على طلب كتابي من إكن بذايا الوديعة تلقائيا بدجرد ولؽ

 .1حساب جاري برت الطلب إلذوفوائاىا 

ويقامو عنا كل  الزبونم تاوينها بافتً التوفتَ الذي لػتفظ بو يت ة: ىي عبارة عن وديعالتوفير ودائع-3
فراد الذين يسعون وراء برقيق عوائا دون التضحية ويناسب ىذا النوع من الودائع الأ ااع،يإ أوعملية سحب 

 وقت. أيااع في يبالسيولة، حيث لؽكن السحب والإ

 لو وقت ولكن لا لغوز أيفي  إيااعها ونزب": ىي عبارة عن ودائع لػق للخطار مسبقإإشعار "ا ودائع-4
نح لؽيتم سحبو، وىذا حتى سمسبقا مع برايا الدبلغ الذي  اتفاق عليهقبل إشعار البنك بداة يتم الإ سحبها

 .2الزبونطلب زمة لتلبية لاتوفتَ السيولة ال أجلبنك من لل الوقت الكافي

 .جلالأيا: سندات الدين طويلة ناث

 ضمانذ تعتبر بدثابة إالبنك لتاعيم رأسمالو،  إليهامن القروض التي يلجأ  جلة الأسناات طويلالتعتبر     
ستنزا  إلا بعا إفلن بستا ىذه الخسائر لأموال الدودعتُ  عرض البنك لخسائر رأسمالية كبتَةللمودعتُ في حالة ت
حتياطي تطلبات الإودائع كونها لا بزضع لدوما لؽيز ىذه السناات عن ال ،موال الدقتًضةرأس الدال والأ

، وتعتبر من الدصادر الخارجية كون البنك يقوم بإصاارىا وبيعها للجمهور والدؤسسات ولػتفظ 3ونيناالق
 .4موالو الخاصةأموال النابذة عن ىذا البيع ضمن بالأ

 .اقتراض من البنوك الأخرى :ثالثا

جنبية، ويأخذ أسواء لزلية أو  5الاخرى موال الدقتًضة سواء قصتَة أو طويلة الأجل من البنوكوتشمل الأ    
يااع التي يصارىا البنك بواسطة شراء شهادات الإ ،حتياطي الفائضإقتًاض إقتًاض عاة صور ألعها: ىذا الإ
خر على أن أعادة الشراء حيث يقوم البنك ببيع أوراق مالية إلذ بنك إ يةتفاقإ بدقتضىقتًاض خر والإآبنك 

                                                 
 .53-52، ص ص 2000سعيا سيف النصر، دور البنوك التجارية في استثمار أموال العملاء، الناشر مؤسسة شباب الجامعة، مصر،  1
 .236، ص 2007، حنفي عبا الغفار، إدارة الدصار ، الاار الجامعية للنشر، مصر 2
-134، ص 1996ات، الطبعة الثالثة، الدكتب العربي الحايث للنشر، مصر، إدارة البنوك التجارية ماخل إبزاذ القرار  منتَ إبراىيم ىناي، 3

135. 
 .55زياد رمضان، لزفوظ جوده، مرجع سبق ذكره ص 4
 .219، ص2004حنفي عبا الغفار، السلام ابو قحف، الإدارة الحايثة في البنوك التجارية، الاار الجامعية للنشر وتوزيع، مصر،  5
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برصل البنوك من و ، 1تفاق عليو مسبقاراء تلك الأوراق فيما بعا بسعر يتم الإيقوم البنك البائع بإعادة ش
إعادة التمويل، مصاريف التسيتَ، تكلفة  فوائا التي تتضمن تكلفةالعلى  هاخلال تقالؽها للقروض إلذ زبائن

لبنوك، بالسوق ما بتُ ا، كما يعر  كذلك ىذا النوع من التمويل 2الخطر وىامش لؽثل ربح عملية الإقراض
ىذا السوق مفتوح للمتعاملتُ المحتًفتُ أو فقط البنوك والبنك الدركزي الذين يستطيعون التاخل فيو، كذلك 
البنوك الأجنبية تستطيع ىي الأخرى التاخل في السوق ولكن وفق مبالغ لزادة بقوانتُ في بلاانهم الأصلية، 

ظيف الأموال حسب إحتياجاتهم، وذلك لفتًة قصتَة والدتعاملون في ىذا السوق إما يقومون بالاستاانة أو بتو 
 4 : ، ىذه القروض المحصل عليها من طر  الدؤسسة يتم تساياىا كما يلي3ومعال فائاة خاص بهذا السوق

 أقساط ثابتة. -
 ىتلاك ثابت.إ -

 .قتراض من البنك المركزيالإ :رااعا

بسويل عملياتها البنكية والتي  إلذ حاجاتها ي عناقتًاض من البنك الدركز الإ إلذ ناحيتلجأ البنوك في بعض الأ    
وفي الغالب  البنك بذاه البنك الدركزي لىلتزام عكإ يعتبرقتًاض الإتعذر عليها بسويلها بالدصادر الااخلية، وىذا 

قتًاض من بعضها البعض قبل لجوئها البنوك تفضل الإ أن، كما ساعة 24يكون لفتًات قصتَة لا تتجاوز ماة 
ك الدركزي يقوم بوظيفة البن أن أي، 5القروض الدؤقتة هفاض سعر الفائاة في ىذلطإك الدركزي بسبب البن إلذ

قتصاد الإة ياوتنظيمو والمحافظة على ثبات قيمة النقا وحم نائتمختَ بسبب سيطرتو على حالة الإالدقرض الأ
 .6الوطتٍ من الذزات التي قا تصيبو

 .المال المطلب الثالث: عموميات حول هيكل رأس

ظهور  إلذ منها ختلا  في درجة وتفضيل كل مصاروالإ للبنوكعن تعاد مصادر التمويل الدتاحة  نتج    
بل   ى لررد التعر  على مصادر الأموالالوظيفة الدالية للبنك لا تقتصر عل أنال، حيث الد رأس موضوع ىيكل

أكبر  عنو برقيقتًتب يموال الذي الأ ذلك الدزيج من لمن خلال تشكيكيفية الحصول عليها بأفضل الشروط 
 عائا بأقل تكلفة لشكنة.

                                                 
، ص 2010رة البنوك التجارية ماخل إبزاذ القرار، الطبعة الثالثة، الدكتب العربي الحايث للتوزيع، الإسكنارية، مصر، منتَ ابراىيم ىناي، ادا 1

133. 
2
 OGIEN, D, Comptabilité et Audit Bancaire Normes françaises et IFRS, 4

e
 édition, Dunod, 2014, p 173. 

3
LAMARQUE, E, Vincent MAYMO, Economie et gestion de la banque, Dunod, 2015, p 99. 

4
 CHAMBOST, I, CUYAUBERE, T, Gestion Financière, Dunod, 2011, P P 77-78. 

 .206-205 ص ، ص2013 دارة البنوك بذارية، الطبعة الأولذ، دار الفكر الجامعي، مصر،إ، ىهور نلزما مصطفى الس5
 .171، ص2010، الأردنالنقود والبنوك والدصار  الدركزية، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، سعيا سامي الحلاق، لزما لزمود العجلوني، 6
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 .الهيكل المالي ل:و الأرع ــــالف

سواء كانت  وم البنك من خلالذا بتمويل أصولوعن لستلف الدوارد الدالية التي يق بر الذيكل الدالر للبنكيع    
وبعا ذلك يقوم ، قتًاض، الودائع...إلخ(الاموارد داخلية )رأس الدال، الإحتياطات...إلخ( أو موارد خارجية )

في شكل قروض موجهة لتمويل الدؤسسات الدالية، قروض موجهة لتمويل الزبائن )الخواص،  بتوظيفهاالبنك 
)معال العائا على إجمالر الدستخامة  الأصولب يتم مقارنتهاوالنتائج المحققة  الدهنيتُ والدؤسسات الاقتصادية(

الذيكل  أن أي ،1جهة أخرى)معال العائا على حقوق الدلكية( من وال الخاصة بالأم أومن جهة الأصول( 
 وحقوق  الايون ئيسيتُ من الأموال، لعا يتألف من نوعتُ ر  والذيية البنك ناب الخصوم في ميز ناالدالر ىو ج
 .2الدلكية

مصادر التمويل الدختلفة  التوليفة من تلك وأنالذيكل التمويلي للبنك ب أوكما لؽكن تعريف الذيكل الدالر     
ب الخصوم سواء  نامن لرموع العناصر الدكونة لج يتكون الذيكل الدالرشطتو، و أن لتمويلالتي اختارىا البنك 

 لكية.الد حقوق أو ديون ىذه الأموالت ناسواء ك وأ، جلقصتَة الأ أوت ىذه العناصر طويلة ناك

يتغتَ الذيكل الدالر، غتَ  الأختَةتَ ىذه عتبارات ومع تغالإكلها الدالر في ضوء العايا من بزتار البنوك ىي    
ت النسبة ناك  إذاتَات، فلذيكلها الدالر في ضوء ىذه التغ معتُدارة البنك تصور إيكون لاى  أنو لغب أن

 عليو نإلدستهافة وأراد البنك توسعة نشاطاتو فاقل من النسبة أتًضة بااخل الذيكل الدالر قالفعلية للأموال الد
البنوك العاملة  أوقتًاض من البنك الدركزي الإكعتماد على مصادر التمويل الخارجية  زيادة ىيكلو الدالر بالإ

عتماد على مصادر التمويل النسبة الدستهافة فعلى البنك الإ على منأت نسبة الاين ناذا كإما أبالقطاع، 
 .3رباحالأزيا من الد حتجازكا  الااخلية "الذاتية"

 .ص الهيكل الماليـــــخصائ لا:أو 

 :4يتصف بها الذيكل الدالر نذكر منها أنىناك لرموعة من الخصائص لغب     

                                                 
نية، جامعة بسكرة، العاد الثالث، انسقتصادية الجزائرية، لرلة العلوم الإالاوي، برايا الذيكل الدالر الأمثل في الدؤسسات العمومية امفياة لػي1

 .90ص ، 2002أكتوبر 
 .148، ص1996ردن، صفاء للنشر والتوزيع، الأالن، أساسيات في الإدارة الدالية، الطبعة الرابعة، دار ارمضزياد سليم 2
 .401، ص2006وس، التمويل والإدارة الدالية للمؤسسات، دار الفكر الجامعي، مصر، اأنار  معاطف ولي3
 .129، ص1997شعاع للطباعة والنشر والتوزيع، مصر، ، مكتبة الإقتصاديات الإستثمار والتمويل والتحليل الدالرإ سمتَ لزما عبا العزيز،4
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من خلال الحصول على الدوارد الدالية بأقل تكلفة يعود الذيكل الدالر للبنك بالنفع وذلك  أنلغب  الراحية: . أ
ت تضمن للبنك عوائا لشكنة من جهة ومن جهة أخرى ضمان توظيف أو إستخاام ىذه الأموال في لرالا

 .عالية )ربحية( بدخاطر متانية

البنك الحا الذي يهاد قارتو على الوفاء بالتزاماتو عنا  ديون جاوزتألا تلغب  القدرة على الوفاء االدين: . ب
 ستحقاقها.إ تاريخ

ادر بالقارة على تعايل مص تميزلغب أن ي الظإبدعتٌ عام اتصا  الذيكل الدالر للبنك بالجمود و  المرونة: . ت
 الأموال.

إن تشكيل البنك لذيكلو الدالر بالإعتماد على مصادر التمويل الخارجي يفرض نوع من الرقابة من  الرقااة: . ث
 الدقرضتُ والدودعتُ على أنشطة البنك. 

 .ي: هيكل رأس المالناالفرع الث

ي وىو الذيكل الدالر الذ لو لأانفرق بتُ الدعتٌ الدرتبط بدصطلحتُ شائعتُ في ىذا المجال،  أن الباايةلابا في     
الذي يقصا بو التمويل الاائم   ىو ىيكل رأس الدالنياصولو الدختلفة، والثأيظهر كيفية قيام البنك بتمويل 
، كما يستبعا وحقوق الدلكية )الودائع لأجل، سناات( جلطويلة الأ الايونللبنك والذي يتكون عادة من 

ق في فتًات قصتَة الأجل كالايون ابذاه بنك الدركزي، ديون ابذاه ىيكل رأس الدال جميع الايون التي تستح
ىيكل رأس مال  نإف ساس، وعلى ىذا الأالدؤسسات الدالية والودائع التي تستحق عنا الطلب أو بإشعار مسبق

 من الدزيجذلك  خرى ىيكل رأس الدال ىو عبارة عنأوبعبارة  ،1ىيكلو الدالر لا يتجزأ منالبنك يعتبر جزءا 
فهو ذلك  الأمثلما ىيكل رأس الدال أ، والايون طويلة الأجل صادر التمويل الاائمة للبنك كحقوق الدلكيةم

توازن بتُ العائا والدخاطرة وتكون فيو الإحااث  عنها  يتًتبتيال الأموال الذاتية والايون طويلة الأجل الجزء من
 :2الفرق بتُ الذيكل الدالر وىيكل رأس الدال والجاول التالر يبتُ ،مستوى لذا تكلفة رأس الدال في أدنى

 

 

 

                                                 
 .129 ، ص2002زكي قرياقص، ماخل معاصر في الإدارة الدالية، الاار الجامعية للنشر، مصر،  ةعبا الغفار حنفي، رسمي1
 .376 ، ص2013ن، اعم جليل كاظم مالول العارضي، الإدارة الدالية الدتقامة، الطبعة الأولذ، دار صفاء للنشر والتوزيع،2
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 .رأس الدال ليكل الدالر وىيكالذالفرق بتُ : (1-1) اول رقمالج

 هيكل رأس المال الهيكل المالي

 قصتَة، متوسطة وطويلة الأجليتضمن كل مصادر التمويل -
 للبنكة جماليالإ الخصومب نايعتٌ بج-
 التمويليتألف من جميع مصادر -
 قيمة البنكل تبر كمحاد مهميعلا -

 جلتمويل طويلة الأاليتضمن فقط مصادر -
 للبنك جلطويلة الأ بالخصوميعتٌ فقط -
 والايون طويلة الأجل يتألف من حقوق الدلكية-
 أحا المحادات الرئيسية لقيمة البنك-

، 2013 ،ناصفاء للنشر والتوزيع، عماللذ، دار و الأ لإدارة الدالية الدتقامة، الطبعةا ،جليل كاظم مالول العارضي المصدر:
 .378ص 

 ناز و الأ أنمن كل مصار في الدزيج التمويلي وبذلك لصا  ىالتمويل الدثل كما لغب على البنك معرفة نسبة   
 ةتاني إلذالذي يؤدي  لرأس الدال الأمثلالدثلى الواجب استخاامها في التمويل ىي تلك التي تعكس الذيكل 

 .1حا لشكن دنىأ إلذتكلفة الأموال 

شرائح  إلذبشكل دائرة لؽكن تقسيمها  عنهاا لؽكن التعبتَ شطة البنك التي يريا القيام بهأن أنفإذا تصورنا  
سة استثمارية في ضوء سيا إذية الدنتهجة من طر  البنك، الإستثمار يتحاد وفقا للسياسة  الاائرةوحجم ىذه 

وذلك يتم برايا ىيكل رأس الدال اللازم  ساسوعلى ىذا الأ ،موال التي لػتاجها البنكخاصة تتحاد قيمة الأ
 وذلك كما يلي: ،2الاائرة إليهاتقسم  أنشرائح التي لؽكن التحايا ب

 .شرائح إلذدائرة ىيكل رأس الدال  تقسيم :(1-1)الشكل رقم 

 
 .6-5 ص ، ص1999، باون دار نشر، مصر 1طالدصار: حستُ عطا غنيم، دراسات في التمويل، 

 

                                                 
 .106، ص 2003مصر، عبا الغفار حنفي، أساسيات الإدارة الدالية، الاار الجامعية الجاياة للنشر، 1
 .6-5ص  ، ص1999، نشر، مصردار  الأولذ، باون التمويل، الطبعةحستُ عطا غنيم، دراسات في 2
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 .فرع الثالث: مفهوم تكلفة رأس المالال

شطتها فهي أنال تكلفة مصادر التمويل التي تستخامها البنوك والدؤسسات لتمويل الد رأسلفة بتك يقصا    
تقوم  أنفمن الضروري  ،1يةنالتزامات في الديز ب الإناتؤثر على تشكيلة ىيكل رأس الدال والتي عادة تظهر بج

لقرار الدالر الدناسب بخصوص ا إلذ ار من الدصادر الدتاحة البايلة وذلك للوصولدارة باراسة تكلفة كل مصالإ
يا في أساسمهما و  اتعتبر عنصر موال ة تكلفة الأفمعر  نإستخاام مصار من مصادر التمويل دون آخر، لذا فإ

 إلذالدتاحة للوصول  جراء الدقارنة بتُ الباائلإلدتعلقة بالحصول على التمويل ثم قرارات الدالية اال إبزاذعملية 
وبالنظر لعام وجود قواعا واعتبارات متفق عليها ثابتة ولزادة من الناحية الحسابية في برايا  ،القرار الدلائم

موال تعتما التنبؤ في تقاير تلك التكلفة باراسة تكلفة الأ التي قامتالاراسات جميع  نإتكلفة الأموال، ف
الدصار  أوقل تكلفة الأ ادربذاه الدصإيكون التمويل ب أنلة و ااياه ولزز على مقاار العائا الدتوقع بريكتً الو 

 ا بدجال وحاود التكلفة الدتوقعة.عائا قياس علىأالذي لػقق 

 .تكلفة مصادر التمويل لا:أو 

دنى من الأا الحا أنهموال الدملوكة بوتعر  تكلفة الأ لتمويل الداخلية "حقوق الملكية":ا مصادرتكلفة  . أ
  :، وتشمل ما يليشطة الدمولة بالأموال الدملوكةنالواجب الحصول عليو من الأ معال العائا

 طة الدمولة بالأسهم الدمتازةشنبسثل معال العائا الواجب الحصول عليو من الأ تكلفة الأسهم الممتازة: .1
اار صإء بدثابة الربح الدوزع للسهم الدمتاز مقسوما على صافي الاخل الذي لػصل عليو البنك جرا يوى
 .متازةالدسهم الأوبيع 

التكلفة  نإلذا ف ،تنبؤات والتقايراتالسهم العادية بناء على تم برايا تكلفة الأي سهم العادية:تكلفة الأ .2
المحتجزة بفارق  رباحالأسهم العادية أكبر من تكلفة طلوبة، وبشكل عام تعتبر تكلفة الأالد بالاقةلا تكون 
 .2صاار ىذه الأسهمإ فمصاري

دارة إمام أة من الدصادر التمويلية الدتاحة المحتجز  رباحالأيعتبر التمويل بالمحتجزة:  رااحالأاالتمويل تكلفة  .3
ستخاامها كمصار إالمحققة بها   رباحالأحتجازىا من إالمحتجزة ىي عبارة عن مبالغ تم  رباحالأو  ،البنك

المحتجزة  رباحالأ نلأ ،وق الدلكيةي التمويل بحقو امن مصادر التمويل، وتعتبر تكلفتها تكلفة ضمنية تس
دفع قيمتها  ىو رباحالأحتجاز إالبايل عن  أنتُ، حيث لعاالدتاحة للتوزيع على الدس رباحالأىي جزء من 

                                                 
 .313، ص 2007ردن، للنشر والتوزيع والطباعة، الأ الدستَةالأولذ، دار دريا كامل آل شيب، مقامة في الإدارة الدالية الدعاصرة، الطبعة 1
 .235-232ص  ، ص1997نية، الجامعة الدفتوحة للنشر، ليبيا، ان ىاشم رحيم السامرائي، الإدارة الدالية منهج برليلي شامل، الطبعة الثاعان2
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قل من تكلفة التمويل بالأسهم وىي تعتبر أالمحتجزة  رباحالأتكلفة  فإنتُ، وبصفة عامة لعانقاا للمس
 . 1تكلفة للفرصة البايلة

ىي عبارة عن معال  جلتكلفة القروض طويلة الأ ر التمويل الخارجية "القروض":تكلفة مصاد  - ب
 نا، بغض النظر عن نوع القرض سواء ك2صحاب القروضأستحقاق الذي يطلبو ة تاريخ الإياغ إلذالعائا 
 جلقرض طويل الأ أو الخاص( أو في شكل العام)اب تكتمطروحة للإ  جلسناات طويلة الأ شكلفي 

قتًاض تتطلب مقارنة صافي الدبلغ الدتوقع الحصول عليو عنا إصاار السنا عملية الإ كما أن متعاقا عليو،
قتًاض سو  يتًتب عليها تافقات نقاية داخلية عملية الإ أنوىذا يعتٍ ، التعاقا على القرض أو

انً نستعتُ بفكرة معال العائا الدطلوب لتق أنوخارجية بشكل فوائا سنوية، وفي ىذا الصاد نستطيع 
تكلفة القرض سو  تتمثل بدعال الخصم  نإف وبعبارة أكثر براياا ،وحساب تكلفة التمويل لذذا القرض

موال الدقتًضة مع القيمة الحالية للتافقات النقاية التي يافعها ى عناه صافي متحصلات الأو اوالذي يتس
 .3البنك للمقتًض

 ي.هيكل التمويل والرفع المالالفرع الرااع: العلاقة اين 

ت الطريقة التي نابسكننا من معرفة ما إذا ك فهذه العلاقة ،عموما بالرفع الدالرية أساسلذيكل التمويل علاقة     
سبة وىل ىناك حاجة لإعادة النظر في ن الأمثلما ىو ىيكل التمويل  و ا التمويل تؤثر على ربحية البنكبهيتم 

 :الذي ينقسم إلذ، 4من الرفع الدالرثر أك أوستخاام نوع إلؽكن للبنك بحيث  ،ىيكل التمويل

موال الغتَ بها  زيادة الربح التشغيلي قبل أستخاام إا أنهتعر  الرافعة الدالية على  الرافعة المالية:لا: أو 
 . 5الفوائا والضرائب

ادة التكاليف التشغيلية مقياسا لدخاطر التشغيل وتزداد ىذه الرافعة مع زي ةعفتعتبر الرا الرافعة التشغيلية:يا: ناث
 .7رباحالأزيادة حجم  أجلعتماد البنك على التكاليف الثابتة من إخر أبدعتٌ  أو، 6الثابتة للتشغيل

                                                 
 .323 دريا كامل آل شيب، مقامة في الإدارة الدالية، مرجع سبق ذكره، ص1
 .357، ص2007حنفي عبا الغفار، أساسيات التمويل والإدارة الدالية، الاار الجامعية للنشر، مصر، 2
 .374-373ص ،1998، والتوزيع، الأردنصفاء للنشر  الأولذ، داروي، الإدارة الدالية الحايثة، الطبعة احمزة الشمخي، ابراىيم الجزر 3
 .228-227، ص2008والتوزيع، الاردن، للنشر  لذ، إثراءالأو  الدالية، الطبعة عباس، الإدارةعلي 4
بغزة، زىر جامعة الأ فلسطتُ، لرلةلعات العامة الدارجة في بورصة اداء الدالر للشركات الدستأثتَ الرفع الدالر على الأ النجار، ماىجميل حسن 5

 .286ص ، 2013، 01العاد ، 15الدفتوحة، المجلا القاس  الإنسانية، جامعةالعلوم  سلسلة
 .371ص  ،2009للنشر، مصر، الجامعية  الجاوى، الاارالاداء الدالر ودراسة  الغفار، تقييمحنفي عبا 6
 .271 ، ص2007والتوزيع، الأردن، البركة للنشر  الدالر، داروالتحليل  وآخرون، الإدارةن الشريف اعلي7
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واحا بقصا زيادة التأثتَ  آنستخاام كلا الرافعتتُ الدالية والتشغيلية في إىي قيام البنك ب الرافعة الكلية:ثالثا: 
 .1على صافي الربح بعا الفوائا والضرائب

 .لى النظريات المفسرة لهيكل رأس المالأو ي: ناحث الثالمب

من الدالية ىي كيفية صياغة التًكيبة الدثلى  الإدارةبرز الدواضيع التي نالت اىتمام الباحثتُ في لرال ألعل من     
تعا من أصعب  التي ا بركمها لرموعة من القواعالظوإ ،ويل الدختلفة والتي لا تتم بصورة عفويةممصادر الت

وتأثتَه  الأمثلبرايا ىيكل رأس الدال  موضوع نافي البنوك، حيث لطالدا ك الإدارةتواجهها قا القرارات التي 
بعاد ىذا أولكي نكشف عن الدالية،  الإدارةلاى الدهتمتُ ب اعلى قيمة البنك لؽثل موضوعا جاليا ومعقا

 ساسوعلى ىذا الأ الأمثلالدال  لتي ناقشت فكرة رأسووجهات النظر ا الاراساتلذ أو الجال سو  نعرض 
 ثلاثة مطالب كما يلي: إلذتم تقسيم ىذا الدبحث 

 .ةـــــــايــــــــــات التقليــــــــــــــــــــــل: النظريو الدطلب الأ

 .1958في حالة غياب الضريبة  (Modigliani et Miller): نظريةنياالدطلب الث

 .1963في حالة وجود الضريبة  (Modigliani et Miller)الدطلب الثالث: نظرية 

 .ل: النظريات التقليديةو المطلب الأ

ربح وماخل صافي ربح ا في ماخل صافي الأساسالنظريات التقلياية والدتمثلة  أن إلذشارة بذار الإ    
 :2ازىا فيما يليلغإ كنلؽ التي قامت حججها على لرموعة من الفرضياتأالعمليات قا 

 سهم العادية.موال لعا القروض والأفقط من الأ نانوع اتتوظف الدؤسس -

 إصاار أودرجة الرفع الدالر لؽكن تغيتَىا وذلك بتصفية القروض  أنمعروفة، كما  للأصولالقيمة الكلية  -
 الدؤسسة لأسهم جاياة وتسايا القروض بقيمتها قبل موعا استحقاقها.

 ع الدستثمرين.التشغيل الدتوقعة من الدؤسسة لاى جمي أرباححتمالات إي و اتس -

 .رباحالأنسبة من  أيعام احتجاز  أي%  100بنسبة  تقوم الدؤسسة بتوزيع إجمالر الأرباح المحققة -
                                                 

 .252 ذكره، صسبق  الدالية، مرجع عباس، الإدارةعلي 1
للكتاب، سكنارية الإ القرارات، مركزاذ ــــــل وإبزـــــــاخل في التحليـــــالر مـــــحليل الدـــــويل التــــــار التمـــــــالإستثم العزيز، إقتصادياتعبا سمتَ لزما 2

 .185-184 ، ص2006مصر، 
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 .زيادتها أوالتشغيلية للمؤسسة وعام توقع لظوىا  رباحالأثبات  -

 .ل: مدخل صافي الراحو رع الأـــــــالف

 أوالدؤسسة بتعظيم قيمتها من جهة  أونك ية قيام البناإمكعلى  (NI)اخل صافي الربح ميرتكز مفهوم     
كما يها    ،1قتًاض في الذيكل الدالرن جهة أخرى وذلك بزيادة نسبة الإبزفيض التكلفة الكلية للأموال م

عتماد على الايون في تشكيل الذيكل الدالر زيادة الإلو لا يوجا تأثتَ أنتوضيح فكرة  إلذا أساسىذا الداخل 
معال العائا الذي يطلبو الدلاك ومعال  نإوبالتالر ف ،معال تكلفة حقوق الدلكيةالقروض و عال تكلفة معلى 

 قتًاض داخل الذيكل الدالر.ى القروض لن يتغتَ بتغتَ نسبة الإالفائاة عل

موال الخاصة ا الدتوقع على الأقل من العائأقتًاض معال تكلفة الإ أن أيوبافتًاض صحة ىذه النظرية،      
ستخامنا الدزيا من إسط تكلفة رأس الدال ستنخفض كلما متو  نإثابتة وبالتالر ف ستظل الدعالات هىذ أنو 

بزفيض تكلفة ستمرار في الإ نإف الأموال الخاصةقل من تكلفة أالدقتًض تكلفة رأس الدال  أنالقروض، وبدا 
 . 2يمة البنكزيادة ق إلذعتماد على القروض في تشكيل ىيكل رأس الدال سو  يؤدي رأس الدال بزيادة الإ

 :3ذه النظرية لابا من عرض الفرضيات التي تقوم عليهالذولفهم أكثر      

إن ونتيجة لذلك ف ،للمخاطر )الدسالعتُ( إدراك الدلاك درجة ستخاام القروض لا يغتَ منإالزيادة في  نإ -
تَ نسبة الرفع تغل ثابتا ولن يتغتَ بمعال الفائاة على القروض يظو معال العائا الدطلوب من قبل الدلاك 

 الدالر.

تزداد درجة الدخاطر التي يتعرضون لذا  أنالدلاك لغمعون صافي الربح بعا الفائاة، فمن الدتوقع  ننظرا لأ -
من الدلاك يكون أكبر  ويطلب العائا الذي فإنأكثر من تلك التي يتعرض لذا الدقرضون، ونتيجة لذلك 

 .ونالعالدسادة في درجة الدخاطر التي يتعرض لذا قتًاض، وذلك لتعويض الزيمعال الفائاة على الإ

القيمة الكلية للعناصر التي يتضمنها ىيكل رأس الدال أن وىذا يعتٍ ضمنيا  ،لا يتغتَو الثابت  كحجم البن -
 .من تغيتَ تركيبة رأس الدال عانم أي و ليس ىنالكأنثابتة غتَ 

                                                 
 .185ص ذكره،سبق  الدالر، مرجعالإستثمار التمويل التحليل  العزيز، اقتصادياتسمتَ لزما عبا 1
، 05 سكيكاة، العاد والاراسات، جامعةالبحوث  الدالية، لرلةالذيكل الدالر بالقيمة السوقية للمنشأة من خلال النظرية  زغيب، علاقةمليكة 2

 .183-182، ص ص 2010
 .534ذكره، صسبق  الدتقامة، مرجعالدالية  الزبياي، الإدارةحمزة لزمود 3
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تًاض قذلك الذيكل الذي يتضمن أموال الإ ىو الأمثل ىيكل رأس الدال أنويرى أصحاب ىذه النظرية     
 ولؽكن توضيح ما جاء في ىذه النظرية من خلال الشكل التالر: %100بنسبة 

 .العلاقة بتُ نسبة الاقتًاض وتكلفة الأموال طبقا لداخل صافي الربح :(2-1)الشكل 

 
، الاار الجامعية للنشر، الدالية الإدارةاقص، ماخل معاصر في يقر  ىحنفي عبا الغفار، رسمية زك المصدر:

 .193، ص 2002مصر، 

حقوق  إلذقتًاض للأموال تنخفض كلما زادت نسبة الإالتكلفة الكلية  أن أعلاه ويتضح من الشكل    
قتًاض، ية لتكلفة الإو امستوى لذا وتصبح مس أدنى إلذتصل  أن إلذفاض لطالدلكية وتستمر ىذه التكلفة في الإ

طبقا لذذه النظرية ىو ذلك الذيكل الذي يتضمن أكبر نسبة لشكنة من  الأمثلال ىيكل رأس الد فإنوبالتالر 
 الأموال الدقتًضة.

 ةقتًاض وتكلففتًاض ثبات كل من تكلفة الإإ وىي يةأساس من نقطة ضعف نياىذا الداخل يع أنغتَ     
 واقع العمليا كل البعا عن الفتًاض بعيوىذا الإ ،الدلكية إلذقتًاض في نسبة الإ ض النظر عن التغتَالدلكية بغ

 أنة دون ياما لا نه إلذعتماد على القروض البنوك لؽكنها الإ أنقتًاض يعتٍ فتًاض ثبات تكلفة الإإ أنذ إ
 .1يتًتب على ذلك زيادة الدخاطر التي تتعرض لذا

 .مدخل صافي راح العمليات :ينارع الثـــــالف
قتًاض، لا تتغتَ مع تغتَ نسبة الإتكلفة القروض ثابتة و  أن( NOI)يرى مؤياو ماخل صافي ربح العمليات    
 أنقتًاض كما ك فتًتفع مع كل زيادة في نسبة الإما تكلفة حقوق الدلكية الدتمثلة في العائا الذي يطلبو الدلاأ

 قتًاض سو  يعوضهالكية التي تنجم عن زيادة نسبة الإبسبب الزيادة في تكلفة حقوق الد الأموالزيادة تكلفة 
عتماد نتيجة لزيادة الإ أي ،موال الدقتًضةعتماد على الأتلك التكلفة نتيجة لزيادة الإ القيمة في بنفسفاض لطإ

                                                 
 .194-193، ص2002للنشر، مصر، الجامعية  الدالية، الاارمعاصر في الإدارة  ص، ماخلقرياق الغفار، رسمية زكىحنفي عبا 1
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مهما تغتَت  ةتظل تكلفة الأموال ثابت أننسبيا، لذا فمن الدتوقع  ةعلى مصادر بسويل ذات تكلفة منخفض
 :2ت التي يقوم عليهافرضياال، ولفهم أكثر لذذا الداخل لابا من عرض 1قتًاضنسبة الإ

قتًاض ية تقسيم ىذه القيمة بتُ الإلعالعمليات الدتاحة وليس من الأ أرباحبراد قيمة البنك ككل بخصم  -
 والدلكية.

عمال ثابتة لا عمال ولذلك فإذا ما ظلت لساطر الأخصم ربح العمليات بارجة لساطر الأ لعايتحاد م -
 .ضاأيتَ تغيمعال الخصم "تكلفة الأموال" لا  نإتتغتَ ف

درجة الدخاطر التي في زيادة  قل تكلفة يتًتب عليوأقتًاض وىو مصار أموال ا على الإياعتماد الدتز الإ -
تضيع نتيجة مطالبة الدلاك بدعال  عتماد على القروضا الناجمة عن الإياالدز  نإف ولذلك ،يتعرض لذا الدلاك

 لذا.طر التي يتعرضون اخرتفاع درجة الدإعلى لتعويضهم عن أعائا 

 .معال الفائاة ثابت -

 .لا توجا ضرائب تفرض على دخل البنك -

  :التالرلنا لداخل صافي ربح العمليات من خلال الشكل و اولطتم تن    

 العلاقة بتُ تكلفة الأموال ونسبة الاقتًاض طبقا لداخل صافي ربح العمليات. (:3-1الشكل رقم )

 
ية، منشأة الدعار  ناىيكل بسويل الشركات، الطبعة الثمنتَ ابراىيم ىناي، الفكر الحايث في  :المصدر

 .104، ص 2005للتوزيع، مصر، 

                                                 
 .627، ص2011للنشر، مصر، العربي الحايث  السادسة، الدكتب معاصر، الطبعةالدالية ماخل برليلي  ىناي، الإدارةمنتَ ابراىيم 1
 .324-323، ص2006للنشر، مصر، الجامعية  القرار، الاارقيمة وإبزاذ الدالية ماخل ال العبا، الإدارةوي، جلال ابراىيم الزما صالح الحن2
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ىناك علاقة طردية بتُ  أنكما   ،تكلفة التمويل بالقروض تبقى ثابتة أنيتضح لنا  أعلاه من خلال الشكل    
الزيادة في  أنالداخل  ىذاولدا كنا نفتًض في ظل  ،الدلكية حقوقتكلفة حقوق الدلكية وبتُ  إلذقتًاض نسبة الإ
فاض لطإقتًاض سو  يعوضها حقوق الدلكية بسبب زيادة نسبة الإرتفاع تكلفة إ تنجم عن موال التيتكلفة الأ

تظل تكلفة  أنعتماد على القروض كمصار للتمويل فيصبح من الدتوقع ل في ىذه التكلفة نتيجة زيادة الإلشاث
اقتًض البنك  ارأس مال، فسواءل مثلأو لا يوجا ىيكل أنذا يعتٍ وى ،قتًاضلإموال ثابتة مهما تغتَت نسبة الأا
 .1موال تظل ثابتة وىو جوىر ماخل صافي ربح العملياتلأتكلفة ا فإنلد يقتًض  أو

 .المدخل التقليدي :الفرع الثالث

 ،خفضةوفقا للماخل التقلياي حول أمثلية ىيكل رأس الدال فالايون تعتبر من الدصادر ذات التكلفة الدن    
يطالبون  تُالعالدسلمخاطر، ىذا ما لغعل لتعرض البنك  أنزيادة حصتها في ىيكل رأس الدال لؽكن  أنحيث 
ية من أتالدخاطر الدت نإخر فآوبدعتٌ  ،ةناستاتكلفة الإمن  علىأموال الخاصة تكلفة الأ أنكما   ،2علىأبعوائا 
قتًاض التي خرى تكلفة الإأىذا من جهة ومن جهة  الإستاانة،على من الدخاطر الناجمة عن أموال الخاصة الأ

قتصاد في الضريبة ويبرز ذلك في بزفيض الوعاء الضريبي لحساب ن الدصاريف الدالية لذا خاصية الإتنارج ضم
تمويل بالأموال الخاصة لا تتميز بتلك الخاصية لكونها البينما عوائا رأس الدال الناجمة عن  رباحالأالضريبة على 
 .3حساب النتيجةتأتي بعا 

موال نتيجة التغتَات في ىيكل رأس الدال لؽكن الطريقة التي تتغتَ بها تكلفة الأ نإووفقا للماخل التقلياي ف    
 :4ثلاث مراحل وىي إلذقسم ت أن

زيادتو  أو معال العائا على الاستثمار الذي يطلبو الدسالعونصف ىذه الدرحلة بثبات تت :لذو الأالدرحلة  -
في ىذه  زيادة في معال العائا الذي يطلبو الدسالعونــــــــال أنر ـــــــــغي ،راضـــــــــقتة الإــــــــدة نسبببطء مع زيا
فاض تكلفة لطإقتًاض في ىيكل رأس الدال والدتمثلة في ا الناجمة عن زيادة الإياقل من الدز أكون يالدرحلة 
 .قتًاض تظل ثابتةة الإتكلف أنضا أيكذلك من خصائص ىذه الدرحلة   ،قتًاضالإ

                                                 
 .104-103، ص2005للتوزيع، مصر، الدعار   ثانية، منشأة الشركات، الطبعةالحايث في ىيكل بسويل  ىناي، الفكرمنتَ ابراىيم  1

2 Kaouther Jouaber Snoussi, Marie Josèphe Rigobert, Fiance d’entreprise, 2ème édition, Dunod, Paris, 2010, 

P145. 
ورقلة، قاصاي مرباح  الباحث، جامعة الأساسية، لرلةالدقاربات النظرية حول أمثلية الذيكل الدالر الاسهامات النظرية  الوىاب، برليلدادن عبا 3

 .108 ، ص2006، 04العاد 
 .332-330ذكره، ص ص سبق  القرار، مرجعيمة وإبزاذ الدالية ماخل الق العبا، الإدارةابراىيم  الحناوي، جلاللزما صالح  4
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ىذا  أنقتًاض بحيث ستخام نسبة من الإإالبنك قا  أوالدؤسسة  أنتصف ىذه الدرحلة بت :يةانالثالدرحلة  -
قتًاض في ىذه الحالة والدتمثلة في عتماد على الإا الناجمة عن الإياالدز  ننظرا لأ ةلا يؤثر على القيم الإقتًاض

 موال الدلكية.أالدقاار في تكلفة  بنفسرتفاع إقتًاض سو  يقابلها فاض تكلفة الإلطإ

بهيكل رأس الدال فيها وراء الحاود الدقبولة وىو  الإقتًاضرتفاعا في نسبة إتشها ىذه الدرحلة  :الثالثةالدرحلة  -
ذو تكلفة قتًاض كمصار عتماد على الإالإا التي برصل عليها البنوك جراء ياتصبح الدز  أنما يتًتب عليو 

)الفرق بتُ معال العائا الدطلوب من طر  الدسالعتُ  الزيادة التي يطلبها الدلاكب مقارنةاما تضيع بس متانية
معال تكلفة التمويل  أننظر التقلياية ىي الية التي تقوم عليها وجهة ساس، والفكرة الأوتكلفة الإقتًاض(

حا  إلذ التمويل الدقتًض نسبةتصل  أن إلذتًض في الذيكل الدالر قفض تارلغيا مع زيادة التمويل الدتنخ
ابذاه معال تكلفة  يتحول عناىا تيقتًاض الالإعال بالارتفاع ويطلق على نسبة الديأخذ بعاه  معتُ

 والشكل التالر يوضح ذلك: لىقتًاض الدثرتفاع بنسبة الإالتمويل لضو الإ

 .بدوجب الداخل التقلياي الأمثلبرايا الذيكل الدالر  (:4-1الشكل رقم )

 
، 2013لذ، دار وائل للنشر، الأردن، و الدالية الحايثة، الطبعة الأ الإدارةبراىيم العامري، إلزما علي  :المصدر

 .313ص

معال تكلفة التمويل ينخفض مع زيادة نسبة التمويل الدقتًض في  أنعلاه أالشكل  خلال يتبتُ من    
رتفاع ويعود السبب في مويل بالإفة التبعاىا يأخذ معال تكل، Xنقطة للتصل النسبة  أن إلذالذيكل الدالر 

 .1تًض لؽثل مصار بسويل منخفض التكلفة نسبياقلا يزال التمويل الد Xقبل النقطة  أن إلذذلك 

 

 

                                                 
 .313-312، ص ص 2013للنشر، الاردن، الدالية الحايثة، الطبعة الأولذ، دار وائل  العامري، الإدارةلزما علي ابراىيم 1
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 .1958في حالة غياب الضريبة  (Modigliani & Miller)نظرية  :يناالمطلب الث

سماء البارزة في لرال مالية من الأ( MM)ار ختصإب نا ومارتون ميلر الدعروفنياكو موديغلينايعتبر كل من فر     
والدعنونة  1958( لسنة the American economic reviewمقالتها الدشهورة في لرلة )وتعتبر  ،الدؤسسة

الحايث ولعل  بدفهومهاية للإدارة الدالية و ا" بدثابة حجر الز الإستثمار"بـتكلفة رأس الدال، مالية الدؤسسة ونظرية 
، وىذا ما جعلو لمثالألفكرة وجود ىيكل رأس الدال  نفيو التامو ى 1958لسنة ( MM)خل  برز ما لؽيز ماأ

الداخل عليها  عتماإروض التي فال إلذكما يستنا ىذا الداخل   ،لؼتلف جذريا عما جاء بو التقليايون
 :2خرى والتي نذكرىا على النحو التالرروض الأفبعض ال بالإضافة إلذ 1التقلياي

 .لمعاملاتلة مهما صغرت كميتها وباون تكلفة راق ماليأو يستطيع شراء ما لػتاجو من الدستثمر  أن -

 .ض بها الدؤسساتقتً قتًاض بنفس الشروط التي تلؽكن للمستثمرين الإ -

 .باون تكاليف ولمستثمر الحصول على كافة الدعلومات حول السوق للؽكن  -

 شا.وق يتميزون بالر وجودين في السالدكافة الدستثمرين   أن أيالدستثمر رشيا  -

كل مؤسسة داخل لرموعة   أنحيث  تتعرض لذا، درجة الدخاطر التي أساسلؽكن تصنيف الدؤسسات على  -
 .واحاة تتعرض لنفس درجة من الدخاطر

مر الذي جعلهم لؼرجون بنتيجة ضمن الأقيمة الدؤسسة لا تتأثر بهيكل رأس الدال،  أنا كذلك فتًضاكما      
قل تقاير أو وعلى أن شطتها كونأنو ليس على الدؤسسة حرج في كيفية بسويل عملياتها و أنتوصياتهم في البحث ب

 إلذللوصول ( MM)خرى التي خرج بها فتًاضات الأالدؤسسة، ومن بتُ الإ يكل رأس الدال بقيمةلذلا صلة 
 أن أي على الأشخاص أوالضرائب الدفروضة على الدؤسسة  ت تلكناسواء ك ،ىو غياب الضرائبنتائجهم 

التغيتَ في  إلذختَ ىذا الأ أمثل بحيث لا يؤدي تغتَ كما لا يوجا ىيكل بسويلي  ،3ي صفرو االضرائب تس
 على تكلفة تُ والاائنتُ كما ليس لو تأثتَلعابتُ الدس الأرباح، بل يؤثر فقط على توزيع الأصولمردودية 

 .4موال ومنو على قيمة الدؤسسةالأ

                                                 
 .58، ص2010بومرداس، قرة لزما بو  منشورة، جامعةماجستتَ  الاقتصادية، مذكرة ةللمؤسس الأمثلاختيار ىيكل بسويلي  لزما، لضو نياشعب1
، ص 1999كنارية، ــــــــــــــع، الإســــــــــــــتوزين، الإدارة الدالية والتمويل، الاار الجامعية طبع نشر ابراىيم اسماعيل سلطإوي، الزما صالح الحن2
 .391-390ص

 .429، ص2009والتوزيع، الأردن، زوري العلمية للنشر اليا الدتقامة، دارالدالية  التميمي، الإدارةفؤاد  النعيمي، أرشا تايون اعان 3
 .67، ص2008بسكرة، لزما خيضر  منشورة، جامعةماجستتَ  الإقتصادية، مذكرةالقرارات الدالية على قيمة الدؤسسة  لزما، أثررزقي  4
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باورىا  هستثماراتها وىذإقيمة الدؤسسة تتمثل في قيمة  أنجوىرىا ية أساسرة على فك( MM)ويتًكز برليل     
ت ناومن ثم فمهما ك ،العائا الدتوقع من ورائها والتي تتأثر بالدخاطر التي قا يتعرض لذا ىذا العائا علىتتوقف 

ستثمارات كلية للإي القيمة الو اتس أنفالقيمة الكلية للمؤسسة لابا و  ون ىيكل رأس الدالالتشكيلة التي تك
قيمة الدؤسسة أن من القروض، وىذا يعتٍ  أوموال الدلكية أات من الإستثمار بسويل ىذه  الدكونة لذا سواء تم
سمي  قتًاحتُإ(MM)ولشرح أكثر لذذه النظرية قام  ،1ستثمار وليس قرارات التمويلالإتتوقف على قرارات 

 والذي لؽكن شرحهما كما يلي :  (Proposition 2) بـ نياوالث  (Proposition 1)ل بـ  و الأ

 .(Proposition 1) لو الاقتراح الأ: الفرع الأول

 :2ل كما يليو قتًاح الأما جاء في الإ أىمنلخص  أنلؽكن     

تحاد تلا ترتبط بهيكل رأس الدال بل  اأنه أيقتصادي مستقلة عن لظط بسويلو القيمة السوقية للأصل الإ     
الدتوقعة بدعال  رباحالأوذلك برسملة  ،بغض النظر عن الكيفية التي يتم بها توزيعها رباحالأبقارتو على توليا 
ولكنها تعتما في التمويل على  لدؤسسة تنتمي لنفس فئة الدخاطر الأسهم العادية في الإستثمارالدردودية على 

 ل في العلاقة التالية:و موال الخاصة فقط ولؽكن صياغة مضمون الدقال الأالأ

(01...............)................................... 
 

 حيث:

-  : V قيمة الدؤسسة. 

-  : VD قيمة السوقية للايونال. 

-  : Vcp قيمة السوقية للأموال الخاصةال. 

-  : Kcp  في أسهم الدؤسسات التي تنتمي لفئة الخطر الإستثماربسثل معال الدردودية علىX. 

-  : RE " يجة قبل الدصاريف الدالية"نتالنتيجة الاستغلال. 

                                                 
 .372 ، ص1997والتوزيع، الاسكنارية، لنشر الاشعاع للطباعة وا الدالية، مكتبةالإدارة  قرياقص، أساسيات الحناوي، رسمية زكىلزما صالح  1
 .24-23، ص ص 2015ورقلة، قاصاي مرباح  منشورة، جامعةماجستتَ  الدسعرة، مذكرةالذيكل الدالر على قيمة الشركة  ضيف، تأثرياستُ  2
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لرموع القيمة ي و اتس لساطر معينةمؤسسة تنتمي لفئة  أيقيمة  أنعلاه أوبالتالر يتضح من خلال الدعادلة     
ضا حاصل رسملة نتيجة أيي و اا تسأنهموال الخاصة التي يتكون منها الذيكل الدالر، كما السوقية للايون والأ

 .لا تستخام الايون في بسويلهاموال الخاصة لدؤسسة ي تكلفة الأو استغلال بدعال يسالإ

الدتوسطة الدرجحة لرأس الدال  التكلفةعلى استقلالية  نال يؤكاو قتًاح الأللإيلهما لبر وفي (MM)أنكما     
Ko  تكلفة رأس الدال  أنخرى تقتضي بأقتًاح في صورة كما قا صاغا ىذا الإ  ،يكل الدالر للمؤسسةالذعن
تُ لدؤسسة لعاي معال الدردودية الدطلوب من قبل الدسو اا تسأنهلة بساما عن ىيكلها الدالر و مؤسسة مستق يلأ
خرى ولؽكن صياغة الصورة الأ ،ال الخاصةخرى تنتمي لنفس درجة الدخاطر ولكنها لشولة بالكامل بالأمو أ
 ل في الدعادلة التالية:و الأ حقتًا للإ

(02..................................) 
 

صولذا على توليا أا على قارة أساسذ تتوقف إلدؤسسة مستقلة عن ىيكلها الدالر قيمة ا أنوبالتالر طالدا      
 فإنصاريف الدالية" الدنتيجة قبل الستغلال "الإأس الدال تأثتَ على نتيجة ر و ليس لذيكل أنوطالدا  ،راداتيالإ

غتَ مستاينة مستقلة بساما عن مكونات  أومؤسسة مستاينة  يتكلفة رأس الدال لأ أنىذا يعتٍ ضمنيا 
تنتمي  هاموال الخاصة لدؤسسة لا تعتما على الايون في بسويلها ولكني تكلفة الأو اىيكلها الدالر وىي تس
 .1لنفس فئة الدخاطر

ي و امقتًضة تسسوقية لدؤسسة القيمة ال أن إلذتًاض والذي يشتَ فصحة ىذا الإ( MM)ولكي يثبت     
ي بتُ و الد يتحقق التسإن و أنذ أكا إ ،ا تنتمي لنفس درجة الخطرأنهلا إضة لدؤسسة غتَ مقتً  القيمة السوقية

( MM) أطلقوقا  ،العلاقة التوازنية بتُ القيمتتُ ( لإبسامArbitrariansالقيمتتُ فسو  يظهر الدراجحون )

ل الرافعة استباإرة والتي تقوم على فك (Arbitrage Process) 2سم عملية الدراجحةإعلى ىذه العملية 
الدؤسسة  ا الدالرمىيكله ىناك مؤسستتُ متماثلتتُ بساما سو ى ناك  نإالدالية للمؤسسة برافعة مالية شخصية ف

A  والدؤسسة  موال الخاصة فقطصولذا عن طريق الأأبسولB  صولذا عن طريق مزيج بسويلي يتكون من أبسول
 أنلشا يعتٍ  Aقل من أ Bتكون في  Kلفة رأس الدال وبطبيعة الحال تك Dوالايون  Cpالأموال  الخاصة 
رشيا و  عقلاني الدستثمر أنعتبار إعلى و  A لمؤسسةكثر من القيمة السوقية لـأ B لمؤسسةالقيمة السوقية ل

القيمة الدتحصل  إلذبعا ذلك يستاين بدبلغ تكون نسبتو  Bسهم التي لؽتلكها في الدؤسسة و يقوم ببيع الأنإف
ية و امسويقوم بشراء نسبة  ،التي باع أسهمها Bية لنسبة الرفع الدالر في الدؤسسة و اسهم مسلأعليها من بيع ا

                                                 
 .68، ص2009ورقلة، اي مرباح قاص منشورة، جامعةماجستتَ  الجزائرية، مذكرةسياسية التمويل للمؤسسات الاقتصادية  تبر، لزادات زغود1
 .557ذكره، صسبق  الدتقامة، مرجعالدالية  الزبياي، الإدارةحمزة لزمود 2
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ولػصل الدستثمر في ىذه  ،سهمها منخفضةأوالتي تكون قيمة  Aمن أسهم الدؤسسة  لنسبة الدتنازل عليهال
قل دون التعرض أماري ستثإولكن بدبلغ  ،لػصل عليو من قبل ناالعائا الذي ك أوالحالة على نفس الدردودية 

ستنتشر وتعم لشا يزيا وعنا شعور الدستثمرين بهذه الفكرة  ،ضافيإيعتٍ حصولو على مبلغ  لشاضافية إلساطر  إلذ
التوازن  إلذحتى الوصول  Bسهم الدؤسسة أفاض في الجهة الدقابلة على لطإو  Aؤسسة الدسهم أالطلب على 

 .1يةو اتسم B وAومنو تصبح القيمة السوقية للمؤسستتُ 

تما على تع ةستثماراتو من مؤسسإية قيام الدستثمر بتحويل نافكرة الدراجحة عموما تنطوي برت امكإن     
في موال الدلكية بالكامل أخرى مشابهة ولكنها تعتما على أمؤسسة  إلذصولذا أالقروض في بسويل جزء من 

لػققو من قبل ودون زيادة في  ناالذي كلػقق العائا  أنالدستثمر لؽكنو  أنويتًتب على ذلك  ،التمويل
موال الدلكية فقط أيام ىذه الدؤسسة التي تعتما على ذ ليس ىناك مبرر لقإ ،قلأستثمار إولكن ب ،الدخاطر
ميزة ا الرفع الدالر والتي برقق ياستفادة من مز للإحصولذا على قروض"  أيتعايل في ىيكلها الدالر " أيبإجراء 
ن على برقيق و الدلاك قادر  أنوذلك طالدا  ،لذ ىم الدلاكو من ىذه العملية بالارجة الأ الدستفيا أن أي ،للملاك

ي القيمة و اتس إلذة ياؤدي في النهيس الوقت استخاام فكرة الدراجحة سفي نفو ذلك دون مساعاة الدؤسسة 
 .2السوقية لذاتتُ الدؤسستتُ

 .(Proposition 2)الثانيقتراح الإ: الفرع الثاني

ائا الدطلوب لدؤسسة معال الع أن إلذل ويشتَ و الأ امن اقتًاحهم( MM) الذي قامو نياقتًاح الثالإينبثق     
لكنها لا  ،الخطر درجةخرى لشاثلة وتنتمي لنفس أادل معال العائا الدطلوب لدؤسسة قتًاض يعتعتما على الإ
لدخاطر الدالية الناجمة عن ض اضافي لتعويإعائا  إلذقتًاض في ىيكل رأس مالذا بالإضافة تعتما على الإ

موال تظل ثابتة ولا تتغتَ ولا تتأثر بدكونات ىيكل رأس تكلفة الأ أنقتًاح ىو نقطة في ىذا الإ أىمقتًاض، و الإ
ولا  لنفس درجة الخطر لاك في مؤسسة لشاثلة تنتميموال الدأي في نفس الوقت معال العائا على و االدال وتس

زيادة نسبة  أن إلذموال ثبات تكلفة الأ( MM) ويبرر ،كلها الدالرقتًاض في تشكيل ىيتعتما على الإ
رتفاع إموال الدلاك وىو ما يعتٍ ضمنيا أرتفاع في تكلفة إىيكل رأس الدال سو  يتًتب عليو  قتًاض فيالإ

رتفاع في تكلفة كمصار رخيص للأموال سو  يعوض الإ  عتماد على القروضالإ أنغتَ  ،موالتكلفة الأ
 .3ثابتةموال ما، ولذلك ستظل تكلفة الأوال بساالأم

                                                 
 منشورة، جامعةماجستتَ  بالبورصة، مذكرةتأثتَ الذيكل الدالر وسياسة توزيع الأرباح على قيمة الدؤسسة الاقتصادية الدارجة  الضب، دراسةعلي بن 1

 .104، ص2009ورقلة، قاصاي مرباح 
 .373ذكره، صسبق  الدالية، مرجعالإدارة  قرياقص، أساسيات الحناوي، رسمية زكىلزما صالح 2
 .345-343ذكره، ص صسبق  القرار، مرجعبراىيم العبا، الإدارة الدالية ماخل القيمة وإبزاذ إوي، جلال الزما صالح الحن3
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 ،موال سيظل ثابتاالدتوسط الدرجح لتكلفة الأ فإنو حتى ولو زادت تكلفة القروض أن( MM)كما يؤكا     
حتى تتلاشى ويتضح ذلك  متناقصكلفة التمويل تزيا بدعال ت نإو عناما تزيا تكلفة القروض فأنوقا ثبت 

 من خلال الشكل التالر:

 .(MM)تكلفة الأموال من خلال برليل  :(5-1)الشكل رقم 

 
، مركز الإسكنارية للكتاب ، التمويل التحليلي الدالر،الإستثمارسمتَ لزما عبا العزيز، اقتصاديات  :المصدر

 .205ص ، 2006مصر، 

ل ثابتة ولا تتغتَ ظالتكلفة الوسطية الدرجحة ت أنقا افتًضا ( MM) فإن كما يظهر من خلال الشكل     
نفس الوقت معال العائا الدطلوب من قبل في ي و اهما تغتَت مكونات الذيكل الدالر في الدؤسسة وىي تسم

 .1قتًاض في ىيكلها التمويليلى الإالخطر، ولا تعتما ع درجةمؤسسة لشاثلة تنتمي لنفس  الدلاك في

 .في ظل غياب الضريبة( MM)موجهة لمدخل التقادات نالإ: الفرع الثالث

ما نهأو الدستثمر لؽكنو القيام بالرافعة الدالية بالا من الدؤسسة  أنفتًاض إتقادات ىو نالإ أىم من بتُ    
تها على السااد عام قار  وبإفتًاضو عناما تقتًض الدؤسسة نوىذا ما يثتَ الشك لأ ،ثارالأ من حيث ثلتتُمتما

فلاس ثار ىذا الإآوفي ىذه الحالة لا بستا  ،فلاسهاإ نعلاإ إلذقا يؤدي ذلك و بذاه الدقرضتُ  ااتهلتزامإوالوفاء ب
لتزامات من رافعة الدالية ولد يتمكن بهذه الإما إذا قام الدستثمر نفسو بعملية الأ ،ة الخاصة بالدستثمرينرو الث إلذ

فتًاض عام إكذلك يقوم ىذا الداخل على   ،عسره الدالر نعلاإ إلذسااد القرض وفوائاه فقا يؤدي ذلك 
العنصر قا يضعف من  ووجود ىذا ،راق الداليةو بعملية البيع والشراء للأ أوصة بالإصاار تكلفة خا أيوجود 

                                                 
 .566ذكره، ص سبق  الدتقامة، مرجعالدالية  الزبياي، الإدارةحمزة لزمود  1
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 أنفتًاض عام وجود ضرائب غتَ إفي ظل  ناالتحليل السابق لوجهتي النظر ك أنالدراجحة كما  ةفاعلية عملي
 .1ضا غتَ واقعيأيفتًاض ىذا الإ

 .1963ة وجود الضريبة في حال (Modigliani & Miller)نظرية  :المطلب الثالث

وخاصة فيما  1958بخصوص لظوذجهما الدقام سنة ( MM)تقادات العاياة التي تعرض لذا نللإنظرا    
تاارك الوضع قاما  أجلومن  ،المحققة وكذلك الضريبة على دخل الدستثمر رباحالأيتعلق بتجاىلها للضريبة على 

عرض في ىذا توسن ،رباحالأعتبار الضريبة على تُ الإخذ بعمع الأ 1963هما وذلك سنة بإعادة صياغة لظوذج
التغيتَ الذي طرأ على كل من القيمة السوقية للمؤسسة الدستاينة وتكلفة رأس الدال في ظل العالد  إلذالدطلب 

 .ضرائبالالجايا الذي تفرض فيها 

سيتم تقاسمها بتُ  قيمتها نإقتًضة فمة ت الدؤسسنالمؤسسة فإذا كلتعتبر الضريبة تكلفة بالنسبة      
 .2الدقرضتُ وخزينة الاولة من خلال الضرائبو تُ لعاالدس

على الدؤسسات وىذا  التي تفرض بنشر مقالذما مركزين ىذه الدرة على الضرائب 1963سنة ( MM)قام     
على عكس  ،قتصاد يقبل بخصم الدصاريف الدالية الدافوعة من قبل الدؤسسات من النتيجة الجبائيةفي ظل إ

 نافأخذ الضرائب على الدؤسسات بالحسب الواقع الجبائي لغالبية الاول عفق متكافآت رأس الدال وىو ما يم
وذلك بفضل خصم الدصاريف الدالية من  ،ة أفضل من التمويل بالأموال الخاصةناستالغعل من التمويل بالإ

الدؤسسة ولذذا يكفي خضوع  ،نالتي تستاي اتة من الاولة للمؤسسناعإالوعاء الضريبي الذي يعا بدثابة 
 قتصادي وتنتجصل الإت الضريبية التي تاخل في قيمة الأستفادة لشا يعر  بالوفراللضريبة حتى تتمكن من الإ

في حتُ  ،الدؤسسات أرباحموال على الفوائا قبل حساب الضريبة على ىذه الوفرات بفعل حصول مقرضي الأ
 .3بعا دفع تلك الضريبةلا إهم أرباحسهم لا يتحصلون على حملة الأ

لدلكية سو  قوق احون ىيكل رأس مالذا من القروض و قيمة الدؤسسة التي يتك أن( MM)ومن ىنا أدرك     
يكون  أنويفتًض  ،لدؤسسة لشاثلة تعتما فقط على حقوق الدلكية في ىيكل رأس مالذاتفوق القيمة السوقية 

القيمة الكلية للمؤسسة  نإومن ثم ف ،لضريبية المحققةوفورات اال قيمةا في أساسالفرق بتُ ىاتتُ القيمتتُ يتمثل 

                                                 
 .448-447، ص ص 2001توزيع، الإسكنارية، الجامعية طبع نشر  الدالية، الاارالإدارة  الحناوي، أساسياتلزما صالح  1
 منشورة، جامعةماجستتَ  الدشاركة، مذكرةالنظام التقلياي ونظام  الدؤسسة فيره على قيمة أثالذيكل التمويلي و  السلام، لزاداتحطاطش عبا 2

 .77، ص2008سطيف، اس فرحات عب
 منشورة، جامعةماجستتَ  العمومية، مذكرةولات البناء والاشغال اخصوصيات الذيكل الدالر وبرليل الدردودية لدق بوغابة، دراسةلزما حافظ 3

 .79-78، ص2011ورقلة، قاصاي مرباح 
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بالنسبة للملاك والفوائا  رباحالأتوزيعات ) يمة العائا الدتاح للمستثمرينالتي تستخام القروض تتمثل في ق
 .1(بالنسبة للمقتًضتُ مقسوما عن التكلفة الكلية الأموال

 .(Proposition 1)وميلر ي نالى لمودغليو نظرية الأالمضمون  :لو الأالفرع 

مالذا من  تكون ىيكل رأسيالقيمة السوقية للمؤسسة التي  أن وميلر بنياودغليلد لذو الأتقتضي النظرية     
وذلك  ،مالذا من الايون فقط رأس للدؤسسة لشاثلة يتكون ىيكالدلكية تزيا عن القيمة السوقية الايون وحقوق 

 لذ بالدعادلة التالية:و بدقاار القيمة الحالية للوفرات الضريبية لفوائا القروض ولؽكن التعبتَ عن نظرية الأ

(03...............................................)  
  :أن حيث

- V : موال الخاصة.مالذا من الايون والأ القيمة السوقية لدؤسسة يتكون ىيكل رأس 

- * : Vموال الخاصة فقط.مالذا من الأ السوقية لدؤسسة يتكون ىيكل رأس ةالقيم 

-  : VDالسوقية للايون. القيمة 

- I : الشركات. أرباحالضريبة على  معال 

- (VD x I) :  الضريبيةالقيمة الحالية للوفرات (TAX shield )التالية والتي يتم حسابها بالدعادلة : 

(04...........)................................ 
 

 عبر عنها بـمي قيمة الفوائا و ا( الوفرات الضريبية السنوية الدتوقعة وىي تس4حيث لؽثل بسط الدعادلة )    
( KDما مقام الدعادلة فيمثل معال الفائاة على القروض )أ ،(Iمضروبة في معال الضريبة ) 

( راجع KD+1بالا عن ) (KD)ستالال بالدعال والإ ،ةالوفرات الضريبي هوىو يعتبر بدثابة معال الخصم لذذ
ستحقاق إنوع الاائم الذي ليس لو تاريخ القتًاض يكون بسناات من الإ أنوىو  (MM)رض الذي وضعو فلل

 .2فضلا عن ثبات عائاىا عبر الزمن

 
                                                 

 .213ذكره، صسبق  الدالية، مرجعمعاصر في الإدارة  قرياقص، ماخل ىزك الغفار، رسميةحنفي عبا 1
 .148-147ص ص مرجع سبق ذكره،الشركات، الحايث في ىيكل بسويل  اي، الفكرـــــــىنمنتَ ابراىيم 2
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 .النظرية رياضيا إثبات :لاأو 

في ىيكل رأس الدال  ناما بزتلفأنهطر غتَ نفس فئة الخ إلذ نانفتًض وجود مؤسستتُ متماثلتتُ وتنتمي    
الضريبة وجود ظل سهم العادية في ب الأناج إلذخرى لشولة بالايون بالأموال الخاصة والأكليا  ةا لشوللعافإحا
سهم للمؤسسة الدشكل رأس مالذا من حقوق لربح الذي سو  لػصل عليو حملة الأا نإف ،الدؤسساتعلى 

 لة:الدلكية فقط معبر عنو بالدعاد

………….(5)         
 :Xسهم الاائنون في الدؤسسة الدقتًضة على في حتُ يتحصل حملة الأ    

 
 

الربح الذي لػصل عليو ملاك الدؤسسة في حتُ  إلذتشتَ القيمة     
 الفوائا التي يتلقاىا مقرضو الأموال. لؽثل الدقاار

 :على التوالر X* وXستخاام التافقتُ إية للمؤسستتُ باد القيمة السوقلغإلؽكننا    

 
يتم  أنلؽثل معال الدردودية الذي يطلبو الدلاك في الدؤسسة التي لا تستاين ومن الطبيعي      
وعليو تصبح القيمة السوقية للمؤسسة  ،الدعال بهذا ختَةلتافق الدتولا عن استغلال ىذه الأستحااث اإ

 كما يلي:الدستاينة  

(06.)... 
 

 الأمثلىيكل رأس الدال  نإولذذا ف ،( الدذكورة سابقا3وىي العلاقة )   Iإذا
ة قلت القيم أووفي ىذه الحالة ما إذا زادت  ،على ما لؽكنأايون الالذيكل الذي تكون فيو نسبة ىو ذلك 

 .1القيمة الحالية للوفورات الضريبيةيقل عن  أوخرى بدقاار يفوق السوقية لإحاى الدؤسستتُ عن الأ

                                                 
 .80-79ذكره، ص ص سبق  بوغابة، مرجعلزما حافظ 1
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القيمة السوقية للمؤسسة الدمولة بالكامل عن طريق  أن( ىي 6والدلاحظة الجايرة بالاىتمام في الدعادلة )    
القيمة السوقية  أنية ىي ألعكثر ية والأناما الدلاحظة الثأ ،  تعادل القيمة السوقية لأسهمهاالدلاك سو 

معال  ناقتًاض بهيكل رأس الدال طالدا كستمرار مع زيادة الإااض سو  تزداد بقتً لإللمؤسسة الدستخامة ل
 .1ؤسسة موجبالدالضريبة على دخل 

 .المراجحة يةعمل :ياناث

أقل من القيمة السوقية للمؤسسة غتَ  أوت أكبر ناالقيمة السوقية للمؤسسة الدقتًضة ك أنولكن ماذا لو     
لإعادة  ىنا سو  يتاخل الدراجحونلضريبية الدتولاة عن عملية الاقتًاض؟ الوفورات ا إليهاالدقتًضة مضافا 

لقيمة سوقية لدؤسسة غتَ مقتًضة بدا يفوق االقيمة القتًضة تفوق مالقيمة السوقية لدؤسسة  أنض تً فلنف ،التوازن
سسة الدقتًضة اتو في الدؤ ستثمار إالدستثمر نفسو مضطرا للتخلص من  ىنا قا لغا ،الحالية للوفورات الضريبية

 .2(Arbitrage)ة حة لا بزرج عن كونها عملية الدراجستًاتيجيإواتباع 

 .(Proposition2)وميلر ي ناية لموديغلينانظرية الثالمضمون  :يناالفرع الث

ي و اتس أنتًضة ينبغي قتكلفة حقوق الدلكية للمؤسسة الد أنب (Proposition 2)ية ناالنظرية الث تقتضي    
الفرق  أساستتحاد على ، و مكافأة عن الدخاطر الدالية إليهالدلكية لدؤسسة غتَ مقتًضة مضافا حقوق اتكلفة 
ا ثابتة بالنسبة لجميع أنه( MM) ضتً قتًاض الذي يفلإكية لدؤسسة غتَ مقتًضة وتكلفة اتكلفة حقوق الدلبتُ 

حقوق  إلذالدقتًضة  مواللأالدؤسسة ونسبة ا أرباحمعال الضريبة على  أساسالدؤسسات كما تتحاد على 
 :3بعاد ىذه النظريةأوتلخص الدعادلة التالية  ،ؤسسةالدال مالدلكية في ىيكل رأس 

(07.).... 
 

موال لأتكلفة ا أنىو ( MM)ليو كل من إبيت القصيا الذي ذىب  نإمن خلال ىذه النظرية ف     
وفي ظل ثبات  ،قتًاض "الرفع الدالر"لإعال الضريبة مستقلتُ بساما عن اقتًاض وملإلمؤسسة التي تستخام ال

يكل رأس الدال قتًاض في ىرتفاع نسبة الإإموال بعا الضريبة سو  تنخفض بلأتكلفة ا نإقتًاض فلإتكلفة ا
من  أي أنو ،4%100قتًاض تعادل حا لشكن لذا عناما تصبح نسبة الإ أدنى إلذموال وسو  تصل تكلفة الأ

                                                 
 .350ذكره، صالدالية ماخل القيمة وإبزاذ القرار مرجع سبق  العبا، الإدارةابراىيم  الحناوي، جلاللزما صالح 1
 .151-150ذكره، ص ص سبق  الشركات، مرجعالحايث في ىيكل بسويل  ىناي، الفكرابراىيم منتَ 2
 .160ذكره، صسبق  ىناي، مرجعمنتَ ابراىيم 3
 .353ذكره، صمرجع سبق  ،الدالية ماخل القيمة وإبزاذ القرار العبا، الإدارةابراىيم  الحناوي، جلاللزما صالح 4
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اض في التكلفة الكلية للأموال وبالتالر زيادة في قيمة الدؤسسة التي فلطإ إلذدى أوجود الضرائب أن الواضح 
 يا بواسطة الشكل التالر:ناىذا بي عنتستخام الايون ولؽكن التعبتَ 

 (.MM)أثر الضرائب في نظرية  :(6-1الشكل رقم )

 
ذكره، ص الدالية، مرجع سبق  الإدارة، ماخل معاصر في صقاقري ىعبا الغفار حنفي رسمية زك :المصدر

216. 

وىنا ، اضقتً لإللأموال تنخفض كلما زادت نسبة االتكلفة الكلية  أن (6-1)يتضح من خلال الشكل      
وجود ىيكل أمثل لرأس الدال  إلذشتَ ولو ضمنيا توافقت مع النظرية التقلياية حيث ىذه النظرية ت أنلصا 

 .1قيمة الدؤسسةفي  زيادةال التكلفة الكلية للأموال وبالتالريساعا على بزفيض 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
 .217ص، ماخل معاصر في الإدارة الدالية، مرجع سبق ذكره، صقرياق ىعبا الغفار حنفي، رسمية زك1
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 .النظريات الحديثة لتفسير هيكل رأس المال: المبحث الثالث

الضرائب ال لعإ فيو  وميلر في برليلهما السابق والذي تمنيامن موديغلي لتي تعرض لذا كلتقادات انللإنظرا     
هما صياغة لظوذج ايايع أنىذا قبل و  الأشخاص،على دخل  أومفروضة على الدؤسسة  كانتواعها سواء  أنب

 ناعو تلف الألضرائب والدخاطر الدرتبطة بالإفلاس وتضارب مصالح لساعتبار من جايا وذلك بالأخذ بعتُ الإ
قتصادية والدالية لجنة الإالتقادات التي طالت نية الإناىذا من جهة ومن جهة ث ،الدعنيتُ بتسيتَ شؤون الدؤسسة
من و توجا العايا من القيود التي برا أنإذ  ،سوق الكاملقعية وجود ما يسمى بالوذلك بخصوص عام وا

لت إشكالية الذياكل الدالية في ظل التيارات و اتعاد النظريات التي تن إلذدت أاكتمال ىذا السوق كلها عوامل 
  : الدطلبتُ التاليتُل في ىذا الدبحث و االدالية الحايثة حيث سنتن

 وازن.ــــــــــــــــــــــــة التـــــــــــــــــــــــــــــــريــــــــــــــنظ :الدطلب الأول

 النظريات متعادة الأشكال. :الدطلب الثاني

 .نظرية التوازن ل:و الأالمطلب 

الذي و  1984سنة  (S.Myers)عمال أفهي ترتكز على ( MM)عمال لأ ةتعتبر نظرية التوازن تكمل    
ابي لغثر الإتوازن بتُ الأاللذيكل الدالر، ىذا الدعال يتشكل نتيجة ة في اناستاللإ مثلأ لوجود معال بسوي افتًض

 ىذه النظرية مرت بدرحلتتُ: أن إلذشارة كما بذار الإ  ،ثر السلبي لذاستخاام الايون والأإالناتج عن 

 .خذ لزصلة التوازن بتُ الوفورات الضريبية وتكلفة الإفلاسألذ: تم فيها و الدرحلة الأ -

 .لذ"و دراج تكلفة الوكالة على النموذج السابق "الدعا في الدرحلة الأإ ية: تمناالدرحلة الث -

 .تكلفة الإفلاسنظرية  ل:و الأرع ــــــالف

تتعرض لذا ىذه الدخاطر  ،اليةتسمى بالدخاطر الدتًضة بتحملها نوع من الدخاطر قالد اتالدؤسس بستاز    
حتمال يعطي الحق وىذا الإ ،فوائا القروض أو حتمال فشلها في تسايا ما عليها من ديونإالدؤسسات بسبب 

ولكي يتجنب  ،ؤسسةالدفلاس إ نونية التي قا تنتهي بإعلاناجراءات القالإ إبزاذلدقرضي الدؤسسات في 
الدلاك برسبا لوقوع  إلذة بنقل ىذه التكاليف ياالدقرضون مثل ىذه الدخاطر إذا ما وقعت فهم يقومون من البا

 الإفلاس.
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 .وم الإفلاســـــمفه :لاأو 

ة لتستمر في الوجود، ياقتصادية والبنوك ناجحة ومنتجة كفتكون كل الدؤسسات الإ أنليس بالضرورة     
فقات الدؤسسة  ذافإولؽكن تعريف الفشل حسب مستوى حاتو   عمالوأبعض منها يتعرض للفشل في الفهناك 
موجوداتها تفوق مطالبها  أنتها الجارية بالرغم من لتزاماإمواجهة  حيث تصبح غتَ قادرة على تها الدالية فنياملاء
اد الحلول لغإفلاس ومن الدمكن معالجتو و الإ إلذىذا الفشل لا يؤدي بالضرورة  أنلا إ ،ا تعتبر فاشلةنهإف

 تتميز بعام قارتها فلاس والتيدرجة الإ إلذىو عناما تصل  اتقصى درجات فشل الدؤسسأالدناسبة لو ولعل 
 نإف قتًاضا على الإأساسالدؤسسة تتبع سياسة بسويلية تعتما  أوالبنك  ناذا كإاماتها الجارية، و لتز إعلى مواجهة 
ونية تسمح للاائنتُ ناق آليةيكون لررد  أنفلاس لؽكن الإ نإة على ذلك فو وعلا ،فشلها إلذذلك قا يؤدي 

 .1الفشل الدالر إلذستيلاء على الدؤسسة وذلك عناما تنخفض قيمة الدوجودات وىذا ما يؤدي بالإ

 .ون تكلفة الإفلاســـــمضم :ياناث

حيث  ،موالثرين متضادين على تكلفة الأأضة بهيكل رأس الدال يتًتب عليو موال الدقتً زيادة نسبة الأ نإ    
خرى أات الضريبية ىذا من جهة ومن جهة موال بسبب الوفور بزفيض تكلفة الأ إلذتؤدي زيادة نسبة القروض 

 إلذىذا وما قا يؤدي  ،فلاس وما يصاحبو من تكاليفالإحتمال إا ياتز قتًاض ة نسبة الإيتًتب على زياد
بالدوازنة بتُ القيمة الحالية للوفورات  الأمثلفي ضوء ذلك يتحاد ىيكل رأس الدال و  رتفاع في تكلفة الأموالإ

 .2سقتًاض وبتُ القيمة الحالية للتكلفة الدتوقعة عن الإفلاجمة عن الإالضريبية النا

عتبارىا تشمل العايا من إفلاس من الصعب بذاىلها بتكاليف الإ نإف (Malécot) 1984فحسب    
في  تعلق بالتصفيةالدون ناية بالغة وذلك لكون القألعىذه التكاليف تكتسي  ، الدباشرةالتكاليف الدباشرة وغتَ

بالإفلاس من جهة والتطبيق الصارم  فالتشريعات الدتعلقة ،ل يعتبرىا كبعا متضمن لعقا الاينالعايا من الاو 
 نة.ة الدستايل لرازات مستَي الدؤسسحتماإية قا زاد من ناث نسبيا لحقوق الداينتُ من جهة

 إلذفلاس يقود الفرضيات الدتعلقة بالضرائب والإ دحض أن إلذ 1967سنة  (Baxter)شار أكما      
موازنة بتُ الديزات  ى مستوى كل مؤسسة مسألةعل الأمثلرأس الدال  لوضعية تكون فيها عملية برايا ىيك

ة تعرض الدؤسسة ناستات الإنافإذا ك ،فلاس لشكنةإة حالة أية والتكاليف التي قا تنجم عن ناستاالضريبية للإ
فلاس تزداد مع الزيادة لساطر الإ نإف ة عنا مستوياتها الانياناستاو عناما تكون نسبة الإأن أيفلاس لدخاطر الإ

                                                 
 .78، ص2012 ، الجزائر،03الجزائر  منشورة، جامعةماجستتَ  للمؤسسة، مذكرةاختيار الذيكل الدالر الدناسب  غنية، لزادات بوربيعة1
 والاراسات، جامعةلبحوث لالواحات  الدؤسسة، لرلةالر في الدالية المحادة لفاعلية قرار استخاام الايون كمصار م تيهاوي، الدتغتَاتعبا المجيا 2

 .71-70، ص ص 2011، 13غرداية، العاد 
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نقطة  إلذة ناستالإتصل نسبة ا أن إلذوتستمر العلاقة على ىذا النحو  ،ة وذلك بعلاقة خطيةناستالإنسبة افي 
كلما وكقاعاة عامة   ،ةناستالإبر من معال الزيادة في نسبة اأكمعينة وبعاىا تباأ لساطر الافلاس تزداد بدعال 

 قيمة الدؤسسة.موال و لأارىا العكسية على كل من تكلفة اثآفلاس زادت لإزادت لساطر ا

في أسهم وسناات  الإستثمارفلاس يتًتب عنها زيادة معال الدردودية الدطلوب على لإفزيادة لساطر ا     
فعملية  ،ةالقيمة السوقية للمؤسسة بالتبعي فاضلطاموال و لأارتفاع تكلفة ا إلذمر الذي يؤدي لأا ،الدؤسسة

لا  حيث فلاسلإتي يطلق عليها تسمية تكاليف االالإفلاس يتًتب عليها برمل الدؤسسة لبعض التكاليف 
بل لؽتا ذلك  لاسونية التي تصاحب عملية الإفنادارية والقالإوم ىذه التكاليف على الدصاريف يقتصر مفه
قل من القيمة أصول الدؤسسة أرادات بيع يإتكون  أنإذ من الدتوقع  الأصولفاض في قيمة لطلإليشمل حتى ا

 .1ة لذايالمحاسب

 .فلاس في تحديد الهيكل التمويليلإية تكلفة اهمأ :ثالثا

حتمال برقق ا نفلاس نظرا لألإال تكاليف العإو لؽكن أنىناك العايا من الفرضيات التي نصت على      
حالة وخطر فلاس ىو لإا أن (Maselو ) (Star)منعام حيث بتُ كل من  أوفلاس ضعيف لإحادث ا

لد تكمل الخمس  1974الدنشأة سنة  ات% من الدؤسس66ا نسبتو و مأنثبت أكما ،  مرتبط بتواجا الدؤسسة
ت نتائج لعاحيث س ،الفعلي للإفلاس على حياة الدؤسسةبتُ الخطر يوىو ما  من عمرىا الأولذ سنوات

(MM)  بفتح المجال  1977ال لديلر سنة نموذج ىيكل رأس الدوكذا النتائج الدوسعة ل 1963و 1958لسنتي
 إلذشارة لإكما بذار ا  ،فلاس على قيمة الدؤسسةلإبحاث في لرال تأثتَ تكلفة الأسات وامام العايا من الاراأ
 ناتبي إلذدى أولة لأخرى وىذا ما تُ الدنظمة للإفلاس والتسوية القضائية بزتلف من دناظمة والقو نالأ أن
 سباب العجز.أنتائج الدتعلقة ببحث ال

فلاس في برليل ىيكل رأس مال لإعتبار لتكاليف الإية الأخذ بعتُ األعتظهر  ساسوعلى ىذا الأ     
 .2ابية للرفع الدالرلغلإا تعتبر كمكبح لآثثار انهالدؤسسات لأ

 مكونات تكلفة الإفلاس :رااعا

وتتمثل  ،وبعضها غتَ مباشر الدؤسسات على تكاليف بعضها مباشرفلاس الذي تتعرض لو لإينطوي ا     
قل من أبقيمة  الأصولب الخسائر الناجمة عن بيع ناج إلذونية نادارية والقلإلتكاليف الدباشرة في الدصاريف اا

فاض كفاءة لطاما بسبب إالدؤسسة  أرباحفاض لطإما التكاليف غتَ الدباشرة فتتمثل في أ ،قيمتها الافتًية
                                                 

 .376، ص2006للنشر، الأردن، وائل  الأولذ، دار وتطبيقات، الطبعةالدالر، الإدارة الدالية دروس  قريشي، التسيتَ ساسي، يوسفلياس بن إ1
 .34-33، ص ص2011قسنطينة،  منتوري منشورة، جامعة دكتوراه تصادية، أطروحةالاقبسويل الدؤسسات  ياستُ، إشكاليةيب االع2
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 أولدقتًضة موال الأحجم الفوائا نتيجة الزيادة في ابسبب ارتفاع  أو ل التي عادة ما براث قبل الإفلاسالتشغي
الدصاحبة لذا   فلاس وتزداد معها التكاليفلإوتزداد لساطر ا ،نتيجة لارتفاع معال الفائاة الذي يطلبو الدقتًضون

 .1موال الدقتًضةلأكلما زادت نسبة ا

الدبلغ  أنظهر من خلالذا أبإجراء دراسة  1977سنة  (Warmer)تكاليف الدباشرة قام الل عن اوكمث     
 نلاعلإوقية للمؤسسة سبع سنوات قبل ا% من القيمة الس1 إلذالدتوسط  فيف الدباشرة يصل الصافي للتكالي

ة ترتفع ونيناالدصاريف الق أن (Lubbern)كما قار ،  فلاس لإوترتفع ىذه النسبة كلما اقتًب ا فلاسهاإعن 
 (Altman E)قا قام فبالنسبة للتكاليف غتَ الدباشرة  ماأ ،صول الدؤسسة الدفلسةأن لرموع ــ% م1.5بدعال 
لرموع  أنفلاس حيث كشف لإاير التكاليف غتَ الدباشرة من التق 1984ل دراسة بذريبية سنة أو بإجراء 

 ة للمؤسسة قبل الإفلاس.جمالي% من القيمة الإ20 إلذالتكاليف الدباشرة وغتَ الدباشرة تصل 

يتحملها رة، التكاليف الخاصة التي ميز بتُ نوعتُ من التكاليف غتَ الدباش (Litzen Berger) ضاأي     
في حالة و أنالعملاء، في ىذا الإطار لؽكن القول  جزئيا أوتحملها كليا يالتي  جتماعيةالاالدستثمرون والتكاليف 

لكن في ظل وجود كل التكاليف غتَ الدباشرة للإفلاس   أوون فقط يستطيعون دفع جزء لعاالدس نافسة الكاملةالد
لا في أو وا لعايس أنالاائنتُ لؽكن  أنكما   ،ىذه التكاليف الدسالعون يتقاسمونو  لعملاءاف منافسة غتَ كاملة
 .2دعم ىذه التكاليف

 .ر تكلفة الإفلاســــتأثي :خامسا

 (MM)فتًاض الخاص بعام وجود علاقة بتُ ىيكل رأس الدال وقيمة الدؤسسة وفقا لنظرية لإا إلذضافة لإبا    
فلاس تكاليف عالية لإيتًتب على ا وأنرغم  ظرية ىو عام وجود تكاليف الإفلاسلن لذذه انيافتًاض الثلإا نإف

قل من أبسعر  الأصولتصفية وبيع  إلذفلاس يضطر الدؤسسة لإا أنلزاسبية، كما  أوونية نات قناسواء ك
 .3الحقيقية تهاقيم

قا لا تكفي  الأحيانو في بعض أنلا إمن تكاليفو  اتحمل الدقرضون جزءيفلاس لإ حالة حاوث اوفي     
فلاس لإتسايا يتم نقل تكلفة االولتجنب لساطر عام  ،تسايا مستحقات الدوردين كاملةلتصفية العملية 
ا معال فائاة مرتفع على القروض لش أوتُ من خلال مطالبة الدوردين بدعال عائا مرتفع على السناات لعاللمس

التي تزيا  هفلاس للملاك لغعلهم يتحملون وحاىم لساطر لإتقال تكلفة اناف ،يزيا من احتمال تكاليف الإفلاس

                                                 
 .169ذكره، صسبق  الشركات، مرجعالحايث في ىيكل بسويل  ىناي، الفكرمنتَ ابراىيم 1
 .80-79ذكره، ص صسبق  غنية، مرجع بوربيعة2
 .366-365، ص ص2002للنشر، الإسكنارية، مصر، ياة الجامعة الجا الدالية، الاارالتمويل والإدارة  الغفار، أساسياتحنفي عبا 3
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لبون بدعال عائا مرتفع االدخاطر لغعلهم يط هعام استطاعة الدلاك التخلص من ىذو  الدالر الرفعبزيادة نسبة 
 إلذوبهذا تكون ىناك علاقة مباشرة بتُ نسبة الرفع الدالر وبتُ معال الدردودية  ،فلاسلإيعوضهم عن لساطر ا

 .1ل الخاصةموالأا

 .ةـــــنظرية الوكال :ينارع الثـــــالف

الفريق الذي  أعضاءقود بتُ عالدؤسسات عبارة عن لرموعة من ال أصبحتفصال الدلكية عن التسيتَ نابعا     
غياب فرضية  عنوبالتالر التخلي  ،الذاتية وتاج وبتُ كل عضو في الفريق يسعى لتحقيق مصالحنلإيقام عوامل ا
سقاط افتًاض بساثل إ أو  الذين لذم علاقة بنشاط الدؤسسةالاقتصاديتُ ناعو لأ مصالح لستلف االتضارب بتُ

 ظهور نظرية الوكالة. إلذدى أوىذا ما والاائنتُ، الدسالعتُ و  دالة الذا  لكل من الدستَين

 .مفهوم نظرية الوكالة لا:أو 

 1976سنة  (Jenson)و (Meckling)البحث الذي قام بو كل من  إلذتعود جذور ىذه النظرية      
ؤسسة الدالدسيطر في  أوتحكم جابة على سؤالتُ مهمتُ لعا: من يراقب الدلإلا او احيث ح Rochesterبجامعة 
 .2تاجي؟نلإسمالية؟ وكيف تنظم عملية الجها االرأ

على للمؤسسة  اصالح وذلك من خلال نظرتهل مشكلة تعارض الدلحلة و افقا نشأت ىذه النظرية كمح      
ا الحا من أنهىذه التعاقاات من ش ،طرا  الدختلفة في الدؤسسةلأبتُ ا الاختياريةا سلسلة من التعاقاات أنه

 3طرا  الأخرى. لأيل مصالحها الشخصية على مصالح ابتفض الإدارةسلوك 

كن من  يعملون على تعظيم الثروة لتُتُ خارجيلعاومس ناعو أ إلذوىنا توكل مسؤولية تسيتَ الدؤسسة      
تهج كل ناصالح إذا ما الدتضارب في تُ وبذلك قا ينجم عن ىذا لعاالدس عن الدؤسسة تَينفصل تسي أنالدمكن 

ليف الوكالة التي لؽكن تصنيفها اىذه الوضعية قا تنشأ عنها تكاليف تاعى تك ،4و الخاصةأىاافواحا منهم 
الدستَ "الوكيل" يستَ الدؤسسة بشكل  أن من "الدوكل" للتحقق ىماتكاليف الدراقبة والتي يتحملها الدس إلذ

                                                 
، ص 2014، الجزائر، 03الجزائر  منشورة، جامعةماجستتَ  الأمثل، مذكرةالتمويلي للمؤسسة ولزادات اختيار التمويل  فضيلة، الدزيجني ارمض1
74. 

، 2015، 01الوادي، العاد والدالية، جامعةاراسات المحاسبية لل يةالجزائر  الوكالة، المجلةالدايرين التنفيذيتُ في ضوء نظرية  شرقي، مراقبةمهاي 2
 .138ص

البحث وتطوير الدوارد البشرية  والاراسات، مركزرماح للبحوث  الوكالة، لرلةالشركات ودورىا في بزفيض مشاكل نظرية  نوري، حوكمةبتول لزما 3
 .18 ، ص2014، 14 رماح، عمان، العاد

شلف، بن بوعلي  منشورة، جامعة، حسيبةماجستتَ  التمويل، مذكرةنظم معلومات المحاسبي في إبزاذ قرارات  وألعية القادر، دورعيادي عبا 4
 .113 ، ص2008
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تكاليف البرىنة والتي تتجسا في الدصاريف التي يقوم بها الوكيل  إلذيتوافق مع ىا  تعظيم منفعتو، بالإضافة 
للموكل، وىناك نوع ثالث من التكاليف يتمثل في التكاليف الباقية والتي  والتاليل على نوعية سلوك أجلمن 

التي تنجم عن استحالة لشارسة مراقبة  أيز تكاليف الدراقبة للعائا الحاي لذذا التوكيل، و اتجلتظهر نتيجة 
رض لى الدؤسسة وذلك عناما يقوم الدقتكاليف الوكالة ع . كما لؽكن للمقرضتُ فرض1 الوكيلتَشاملة لتسي

 نإوبالتالر ف ،الدؤسسة يم الدقرض لدخاطريتق أساسسعر الفائاة يكون مبنيا على  نإبتزويا الدؤسسة بالأموال ف
عنا حصول الدؤسسة على الاين عنا ف ،ما ستقوم بو الدؤسسة في الدستقبلعلاقة الدقرض بالدؤسسة تعتما على 

إذا استطاعت  أو ر الدؤسسة قا ترتفع بسبب استثمارىا في مشاريع خطرة ومربحةلساط نإسعر فائاة لزاد ف
التزامات  نولأ ،عمال الخطرةلأتُ يستفياون من ىذه العاالدس نإضافية فلإقيق عائا على الايون االدؤسسة بر

التافقات النقاية التي ستحققها الدشاريع الخطرة ستزيا من القيمة  نإالدؤسسة التي ستافع للمقتًض لا تتغتَ ف
 .2السوقية للمؤسسة

 ة بتُ الدالكــــــذه الوكالــــــــــــــــــت ىناواء كــة ســــالر للمؤسســـــــوتنعكس تكاليف الوكالة على اختيار الذيكل الد     
حالة عام بساثل  ئقا تنش الإستثمارموال الدلكية في بسويل أالدلاك والدقرضتُ ففي حالة استعمال  أوالدستَين  و
في حالة استحواذ الوكيل على كافة و  ،درجة قصوى من تكلفة الوكالة علومات بتُ كل من الدوكل والوكيلالد
ىذه الوضعية ستنعكس سلبا على قيمة  ،الأختَ ارة الدوكل على مراقبة ىذومات عن الدؤسسة وعام قاالدعل

 إلذمر الذي يؤدي الأالدلاك  إلذوكالة الضافية النابذة عن لإا فيلاينقل الاائنون التك أنالدؤسسة ومن الطبيعي 
 .3ظل ارتفاع الدخاطر التي يتعرضون لذا موالذم الدستثمرة في الدؤسسة خاصة فيأارتفاع العائا الدطلوب على 

الأخذ فلاس ومن ثم لإثر تكلفة اأدخال إلرموعة من التعايلات بعا  إلذ (MM)لظوذج  تعرضوعليو      
 أنلنظرية السابقة حيث لتقادات الشهتَة التي وجهت نللإ تاضا تكلفة الوكالة وىذا استجابأيعتبار لإبعتُ ا

 في ة عقا بتُ الدوكل والوكيل معتماي أنالذي لؽكن  الأمثلائص التعاقا ىا  ىذه النظرية ىو تقانً خص
كل عون اقتصادي يبحث عن تعظيم مصلحتو الخاصة قبل   أنباأ النيوكلاسيكي الذي مفاده الدذلك على 

مثل لرأس الدال في الدؤسسات أصبح من الدمكن وجود ىيكل أظهور تكلفة الوكالة  ومنذ ،الدصلحة العامة
ظهور  نإوعليو ف ،فلاسلإريبي مع كل من تكلفة الوكالة واالض رلوفوىو ذلك الذيكل الذي يوازن ا والبنوك

و أن أي ،موال الخاصةلأا إلذقتًاض لإسو  يؤثر على النسبة الدثالية لفلاس لإب تكلفة اناج إلذتكلفة الوكالة 

                                                 
-197، ص ص2011للنشر، الأردن، وائل  الثانية، دار الثاني، الطبعة الدالية، الجزءالدالر، الإدارة  قريشي، التسيتَ ساسي، يوسفياس بن إل1

198. 
 .284، ص2009الأردن،  والتوزيع، عمانحاما للنشر  الثانية، دار الدالية، الطبعة د، الإدارةحاايز سليم اف2
ماجستتَ  للسهم، مذكرةاختيار الذيكل الدالر على قيمة الدؤسسة: دور سياسة توزيع الأرباح في برايا القيمة السوقية  بوحادرة، أثرعبا الكرنً 3

 .97 ، ص2012قسنطينة، منتوري  منشورة، جامعة
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فاض نسبة لطا إلذوكالة سو  يؤدي وبالتالر ظهور تكلفة ال الأمثلسو  يؤثر على مكونات الذيكل التمويلي 
 .1الأموال الدقتًضة داخل رأس الدال

 .لرأس المال الأمثلتأثير تكلفة الوكالة على الهيكل  :ياناث

كل من أثر تكلفة الوكالة على   لرأس الدال سنقوم بعرض الأمثللتوضيح تأثتَ تكلفة الوكالة على الذيكل      
  .قتًاضلإاال الخاصة وتكلفة الوكالة على مو لأا

 .الخاصة الأموال على الوكالة ةتكلف أثر - أ

تكون قراراتو  أنمن الدتوقع  ونإملكية الدؤسسة تعود لشخص واحا وىو من يقوم بتسيتَىا ف أنسنفرض      
ما في حالة وجود شركاء أيم ثروتو الشخصية في نفس الوقت، مبنية على تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة وتعظ

تعظيم القيمة السوقية  أنطالدا  هبزفيض جهود إلذصلي لأا ىماحينئذ قا لؽيل الدس الإدارةفي  يشتًكوا أندون 
عبئ ىذه  أنيقرر لنفسو الدزيا من الدكافآت طالدا  أنللمؤسسة لن يعود بالنفع عليو وحاه، كما لػتمل 

 أجلت مراقبة مكلفة من جراءاإتُ سيعملون على وضع لعاالدس نإخرون وعليو فلآلدكافآت يشتًك في برملها اا
 ،حسن استعمال الأموال من طر  الدستَين وىذا ما يطلق عليو بتكلفة الوكالة لرأس الدال الخاص ناضم

 ض.قتًالإىذه التكلفة كلما ارتفعت نسبة اوتنخفض 

 .قتراضلإالوكالة على ا ةتكلف أثر-ب  

إدارة الدؤسسة لبعض القرارات التي  إبزاذ قتًاض على ضرورة الرجوع للمقرضتُ قبللإعادة ما تنص عقود ا     
ضتُ في الدطالبة فورا عطاء الحق للمقتً إذلك على ككما قا ينص العقا  ،  ا تأثتَ على مصالحهمقا يكون لذ
ذا قرر إو في حالة ما أنكما   ،لو الشرط الأ الإدارةذا ما بذاىلت إستحقاق لإموالذم قبل تاريخ اأباستًجاع 

بسويل على شكل  إلذىذه الدشاريع برتاج  أنمشاريع جاياة ذات لساطر مرتفعة مع  في الإستثمارون لعاالدس
بعض الشروط  إلذم يلجؤون نهإحتمال استًجاع الدقرضتُ لأموالذم وبالتالر فإضعف  إلذوىذا ما يؤدي  ديون

 إلذسسة لجوء الدؤ  ةات في حالناالدطالبة بضم أوسهم لأتسايا عوائا ال كوضع حا معتُ  قتًاضلإفي عقا ا
 2.قتًاضلإلوكالة مع ارتفاع نسبة اقتًاض، وىذا ما ينجم عنو ارتفاع تكلفة الإا

                                                 
، 2012بسكرة، لزما خيضر  منشورة، جامعةماجستتَ  الصناعية، مذكرةالذيكل الدالر على استًاتيجية الدؤسسة  خبيزة، تأثتَأنفال حاة 1
 .31ص

 ص ص، 2012الجزائر، ماجستتَ منشورة جامعة  رةـــــــــــالأعمال، مذكالتمويل في إطار لزادات الذيكل الدالر لدنظمات  مصعب، قراردعاس 2
64-66. 
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 :1قتًاض كما يليلإاعلى ولؽكن التخفيض من تكاليف الوكالة 

شمل عقود الاين على يالتخفيض من ىذه التكاليف قا أن  1979سنة  (Smith et Warner) يرى -
 .ةناستالإسهم وسياسة الأتاج وسياسة ربح انلإوسياسة ا الإستثمارقيود في لرال سياسات 

قتًاض بتُ الداين والاائن يعا حلا لإفي عقا ا ناوجود ضم أن 1985سنة  (Stult et Johnson)بتُ -
 .الإستثمارلقصور و  الأصوللدشكل استباال 

ل رض والجهة الدقتًضة تشكالعلاقات ذات الداى الطويل بتُ الدق أنعلى  1989سنة  (Poitekin)يؤكا -
 .ا فعالة للحا من الدخاطر الدعنويةوسيلة ج

كبحا للحوافز يعتبر  القابلة للتجايا  جلشكل القروض قصتَة الأأن ت 1977سنة  (Myers)يرى -
 .موال الدقتًضةلأعلى استخاام ا أكثرشرا  لإبسكن الاائنون من ا إذا ماتُ في حالة لعاالسلبية للمس

 .النظريات متعددة الأشكال :يناالمطلب الث

الدالية التيارات  ظل شكالية الذيكل التمويلي فيإة عرض في ىذا الدطلب النظريات التي اىتمت باراسنس    
ت وتنطوي شكال والتي ظهرت منتصف السبعينالأطار ما يعر  بالدنظور الدتعاد اإالحايثة والتي تاخل برت 
 لتقاط التارلغي للتمويل.لإية اشارة ونظر لإالعلمية كل من نظرية ا الاراساتبرت ىذا الدنظور حسب 

 .نظرية الإشارة ل:و الأرع ـــــالف

وتقوم ىذه النظرية على قاعاة 1977سنة  (Ross)الدؤلف  إلذظهور ىذه النظرية  فييعود الفضل     
الدعلومات التي تبثها  أنوالواقع  ،2تناظر الدعلومات الذي يتصف بو السوق أوية وىي عام التماثل أساس

الدايرين في  ناو بإمكأنىذه النظرية تنطلق من  نإومن ثم ف 3،ة وصادقةقييحقبالضرورة  تليسالدؤسسات 
وخاصية  ،قل من الأداءأخرى ذات مستوى لأالدؤسسات اعن خاصة وفعالة بسيزىا  شعاراتإصاار إالدؤسسات 
شارة تستنا لإا لدؤسسات الضعيفة وعليو فنظريةا طر  من الصعب تقلياىا من إشارات اأنهشارات لإىذه ا
 ناو بإمكأنحيث  ،بذاىاتالازعة في جميع و منفس الدعلومات غتَ  أنفي كون  نلايتتُ تتمثأساسفكرتتُ  إلذ

ما الفكرة ألذ، و الدايرين في مؤسسة ما تهيئة معلومات لا تكون متوفرة لاى الدستثمرين ىذا بالنسبة للفكرة الأ

                                                 
 .70-69، ص ص رجع سبق ذكرهالاقتصادية، ماختيار ىيكل بسويلي أمثل للمؤسسة  لزما، لضو نياشعب1
 .93ذكره، صسبق  غنية، مرجع بوربيعة2
 .112 ، صمرجع سبق ذكرهالأساسية، سهامات النظرية لإرية حول أمثلية الذيكل الدالر االدقاربات النظ الوىاب، برليلدادن عبا 3
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ا سو  لا تارك ولا تفهم نهإومات منشورة ومتوفرة لاى الجميع فت تلك الدعلناو حتى لو كأنية فمضمونها ناالث
 .1سلوب والطريقةلأبنفس ا

فوجود ىذه  والدعلومات اتناكما تفتًض ىذه النظرية كذلك وجود تكلفة لزادة للحصول على البي    
ومن ىنا تركز  ،هاإليالدعلومات التي لا لؽكن للمستثمرين الوصول  إلذا لؽكن الداراء من الوصول أساسالنظرية 
في موقف أفضل لقابليتهم على توقع  نخرين وىذا ما لغعل الدايريلآبالحصول على الدعلومات قبل ا امىتمالا

نقل حقوق الدلكية ت إلذنسبة الاين  أن إلذ (Mark et Sheric)التافقات الدستقبلية ويشتَ كل من 
زيادة في نسبة الايون الات حيث يتجنب الدايرون ل يتعلق بالأزمو السبب الأ، الدعلومات للمستثمرين لسببتُ

وبذلك  هافلاسإ إلذوبالتالر تؤدي  صعوبات ماليةلتعرض الدؤسسة  إلذت لايهم معلومات تشتَ ناإذا ك
شارة صحيحة إذا يكون لايهم حافز قوي لإرسال اين لذالصاار إعقوبات  إلذيتعرض ماير الدؤسسة الدفلسة 

شارة دالة على إزيادة الاين  أنوىذا يعتٍ  ،عادة الاينإمة لقابلية الدؤسسة على قناعة تايكونوا على  أنبعا 
بإصاار أسهم عادية  الإدارة فيتمثل في حالة ما إذا قامت نياالسبب الث، أما الدستقبل الدالر الجيا الدؤسسة

شارة سلبية تؤدي إوىذه بأكبر من قيمتها الحقيقية  سهم الدؤسسة مقيمةأ أنعلومة للمستثمرين مفادىا الدفهذه 
شاركة الدستثمرين الجاد في لدهي فسهم الجاياة لأصاار اإ أنفاض سعر سهم الدؤسسة في السوق و لطا إلذ

 .2الخسارة

ؤسسة وىذا الدالدستثمرين لؽتلكون نفس الدعلومات التي لؽتلكها الداراء بخصوص  أن (MM)ض نظرية تً تف     
معلومات أفضل من الدستثمرين اراء لؽتلكون الأمر فالدحقيقة ن في ولك ،بالدعلومات الدتماثلة ما يعر 

 .3الخارجيتُ وىذا ما يعر  بالدعلومات غتَ الدتماثلة

ثر مهم في برايا التًكيبة الدثلى أ في الدعلومات بتُ الداراء الااخليتُ والدستثمرين الخارجيتُ لو التباينىذا 
التمويل بالاين عناما تتوقع ظرو  مستقبلية حسنة  إلذة تلجأ الدؤسس أنو من الدعرو  أنلرأس الدال، حيث 
 نإما عنا توقع ظرو  سيئة في الدستقبل فأ ،المحتمل زدىارالاام رغبتها في وجود من يشاركها وذلك بسبب ع

ىذا  أنلا إركة في برمل الصعوبات المحتملة، تُ جاد للمشالعاجذب بسويل من مس إلذالدؤسسة تفضل اللجوء 
 ناحيلأ، فالدؤسسة ترغب في الكثتَ من اصاار جايا للأسهم العادية يعتٍ توقع ظرو  سيئةإكل   أن لا يعتٍ

                                                 
، 07 قاصاي مرباح ورقلة، العادالباحث جامعة  والدتوسطة، لرلةؤسسات الصغتَة الدالقائم حول ىياكل بسويل  الوىاب، الجالعبا  دادن1

 .319 ، ص2010
، 37عاد ال العراق، البصرة، الاقتصادية، جامعةالعلوم  الشركة، لرلةبربحية  ىيكل التمويل الباران، علاقةياستُ  الخالق ناصح، عباعادلة حاتم 2

 .96-95 ، ص ص2014، 10 المجلا
 تكريت، والاقتصادية، جامعةدارية لإتكريت للعلوم ا الدال، لرلةس التافقات النقاية في عناصر ىيكل رأ جميل، أثرحما نزار أصبيحة قاسم، 3

 .64 ، ص2009، 14 ، العاد05 المجلا الأردن،



 الإطار النظري لذيكل رأس الدال :الفصل الأول

44 

 

ايون بشكل كبتَ لغعل من الصعب على الدؤسسة الحصول على الزيادة  نلأ تًاضيةلإقالمحافظة على طاقاتها ا
 .1الدزيا من التمويل الدقتًض

تاحة لكافة مالدعلومات متوفرة و  أن إلذ (MM)راض ـــــق افتــــوف (Weston)بذاه نفسو أشار لإفي او      
وتسمى ىذه الخاصية بحالة التماثل  ،ةـــــون بخصوص مستقبل الدؤسسو ام في ىذه الناحية متسأنه أي ،الدستثمرين

ج خار  ونالدستثمر  يتوفر عليهاالدعلوماتي، ولكن غالبا ما يتاح للمايرين كمية أكبر من الدعلومات والتي لا 
 .2الدؤسسة

 أنتركيبة رأس الدال مرتبطة بالإشارات الصادرة عن الدؤسسة التي لؽكن  أنوخلاصة القول في ىذه النظرية      
 .3دارة الدؤسسة لظرو  الدستقبلإ حول توقعات نيابرمل مع

 .نماذج نظرية الإشارة لا:أو 

 .(Ross) 1977 موذجـــــن - أ

ستخاام ىيكل رأس الدال كمؤشر على الدعلومات الااخلية في ا لظوذجا يعا الأساس (Ross)قام      
الدستَين على علم بشكل  أنو  الإستثمارحيث يفتًض ثبات قرار  غتَ الدتاحة للمستثمرين الخارجيتُالدتوفرة و 
التي راق الدالية و لألتقييم السوق  ناذا كإون ؤ الدستَين يكاف أنالدستقبلية بخلا  الدستثمرين و  رباحالأتوزيعات 
ذا ما تعرضت الدؤسسة ل إم يعاقبون من قبل سوق رأس الداأنه بيالدؤسسة بأعلى من قيمتها الحقيقية ا بسلكها

 إلذشارة إرسال إ أجلالدستَين وحسب ىذه النظرية يقومون باستخاام الايون من  نإللإفلاس، وبالتالر ف
داء أرتفاع لإلدرتفعة للايون كإشارة ستويات الملة الدؤسسة، حيث ينظر الدستثمرون السوق الدالر بزص نوعي

سستهم ذات مردودية عالية فعليهم مؤ  أن إلذشارة لإراد الدستَون اأذا إخر في حالة ما آوبدعتٌ  ،الدؤسسة
 فع من القيمة السوقية للمؤسسة.تر  أنىذه العملية  أنزيا من الايون ومن شالدصاار إ

 .(Zeland et Pyle) 1977 نموذج - ب

التغيتَات في نسبة  أن أساسشارات يقوم على لإل الظوذج  (Leland et Pyle)اقتًح كل من      
 لقيمة السوقية للمؤسسة، وتفستَالدستَين للأسهم العادية للمؤسسة تعكس التغتَات في ا وأ رينلكية الدايم

                                                 
والطباعة، الأردن، للنشر والتوزيع  الدستَة الخامسة، دار والتطبيق، الطبعةالية النظرية الد الساقي، الإدارةمهاي  النعيمي، سعاون يوان تاعان1

 .451، ص2014
 والإدارية، جامعةالعلوم الاقتصادية  الشركة، لرلةىيكل التمويل الحايثة تطبيق عملي لنظرية الالتقاط ودورة حياة  ىاشم، نظرياتصبيحة قاسم 2

 .69، ص2015، 83اد، الع21المجلاالعراق، بغااد، 
 .451ذكره، صالدالية النظرية والتطبيق مرجع سبق  الساقي، الإدارةيو النعيمي، سعاون مهاي ان تاعان3
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ومن  ،ليةياا التافقات النقاية الدستقبج يعلمونالدستَين  أنالدستثمرين في السوق الدالر ياركون  أنذلك 
الإحتفاظ بنسبة عالية من السهم العادية الدستَين الذين لا يرغبون في برمل الدخاطر يكون  نإمنظور التنويع ف
بنسبة ملكية عالية من  والاحتفاظة ناستالإإلذ ا للجوءا نإ، وعليو حسب ىذا النموذج فللمؤسسة مكلفا

ابية بتُ لغإاط ــــلاقة ارتبــــــــاك عــــــــــــــــــىن أن أية، ـــــــــــــالدؤسسة ذات مردودية عالي أنسهم يكون كاليل على لأا
 .1مستوى الايون في الذيكل الدالرو  مردودية الدؤسسة

  .لإشارةلهيكل رأس المال كأداة  :ياناث

لتالر تكون لاينا ين للمؤسسة وباتغيتَ نظرة الدستثمر  إلذالتغيتَ في السياسة الدالية يؤدي  أن (Ross) اعتبر     
رأس الدال كأداة للإشارة من خلال العوامل الدؤثرة فيو ىيكل  السوق الدالر ولؽكن اعتبار إلذشارة مرسلة إ

 :2والدتمثلة في

 .قتــــــــــراضلإشارة وسياسة الإنظرية ا - أ

ؤسسة يبررون ي الدمستَ  نإتزيا من خطر الأموال الخاصة وبالتالر ف قتًاض لإالزيادة في ا أنمن البايهي      
الدؤسسة لايها القارة على تسايا ديونها باون صعوبات وىذا ما يال  أنشارة للسوق بإىذه الزيادة بإرسال 
الدؤسسة ليست لايها القارة على  أن أيشارة خاطئة لإت ىذه اناذا كإوفي حالة ما  ،على كفاءة الدؤسسة
 .ا ستتعرض لعقوبات ماليةنهإتسايا ديونها ف

 .لاشارة وزيادة رأس المالنظرية ا - ب

 الدستَون و كيف يقومأنالسؤال الدطروح ىو فتُ القاامى لعاالدستَين ياافعون عن فوائا الدس أنإذا افتًضنا      
 نإجهة عام بساثل الدعلومات فو السهم مقيَّماً بأقل من قيمتو؟ وإذا نظرنا من  ناباقتًاح زيادة رأس الدال إذا ك

 أنالدستَين يتوقعون ب أنقيّم بأعلى من قيمتو السوقية و مالسهم  أنشارة على إىو الزيادة في رأس الدال 
الدستَين  نإقل لشا يعكسو سعر السهم في السوق الدالر وبالتالر فأقات الدستقبلية للمؤسسة ستكون التاف

جز الخزينة الحاصل من عتغطية  إلذموال المحصلة لأللسهم لرفع رأس الدال وتوجيو ا يغتنمون فرصة التقييم الدرتفع
 ستغلال الضعيف مقارنة بالدتوقعة.لإتافقات ا

 

                                                 
 .103-102تبر، مرجع سبق ذكره، ص ص زغود1
 معة فرحات عباس سطيف، العادالتسيتَ، جاالعلوم الاقتصادية وعلوم  الدالية، لرلةسواق لأشارة في الرفع من كفاءة الإنظرية ا بورقبة، دورشوقي 2
 .146-145، ص ص2010، 10
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 .عادة شراء الأسهم"إايض رأس المال "وتخف الإشارةنظرية  - ت

لسهم ولكن زيادة قيمة ا إلذتكلفة الوسطية الدرجحة ولا يؤدي البزفيض رأس الدال لا لؼفض من  نإ     
 إلاموال الخاصة ولا يتحقق ىذا لأقل من تكلفة اأوديتها موال في مشاريع تكون مردلأيسمح بتجنب استثمار ا

بزفيض رأس الدال يعتبر عملية  نإقل من القيمة الدتوقعة وبالتالر فأسهمها بسعر أإذا لصحت الدؤسسة في شراء 
  .تُلعاالدستَين يعملون لفائاة وصالح الدس أنبتشتَ 

 .ويل التسلسلي"لمصادر التمويل "التمالإلتقاط التدريجي  :يناالفرع الث

طلقت منها ناالتي  لذو الأالنماذج  أنالتمويل فنجا  اطألظض ىذه النظرية وجود ترتيب بتُ لستلف تً تف     
أساس حيث بسثلت الشروحات التي قامتها ىذه النماذج على ، عاام التناظر في الدعلوماتناىذه النظريات ىي 

تُ الدستقبليتُ وبعا ذلك تم التخلي عن لعالى حساب الدسع الدسالعتُ الحاليتُالدستَين يعملون لدصلحة  أن
 .1عاام التناظر في الدعلومات دون الدساس بدباأ التسلسلنامباأ 

حيث وضح  الإستثمارتفاعل قرارات التمويل مع قرارات  أساسكما قامت ىذه النظرية كذلك على      
(Donaldson)  ار مصادر يتخنفسو فيما يتعلق با ىتمامالاتُ ليس لذم لعاالدستَين والدس أن 1961سنة

التمويل، فالدستَون حرصا منهم على عام تعرضهم لإجراءات الضبط الدالر والدراقبة الدزدوجة من طر  كل من 
 .2خرى التخفيض من تكلفة رأس الدالأتُ والاائنتُ من جهة، ومن جهة لعاالدس

ي لنماذج بسويل الدؤسسات حيث يفضل وجود ترتيب تفضيلي طبيع أن 1984سنة  (Myers)ويرى      
رفع الدالر فلا لما بالنسبة لأ ،ةناستالإا إلذلا ثم اللجوء أو الدستَون بسويل استثماراتهم عن طريق التمويل الذاتي 

 .ستثنائيةالافي الحالات إلا ليو إيتم اللجوء 

لوية للتمويل الذاتي "التمويل أو اختيار ىيكل رأس الدال يتم بإعطاء الدؤسسة  أنوتقتًح ىذه النظرية      
صاار أسهم جاياة إالتكاليف الدرتفعة النابذة عن و لغنبها تكاليف الوكالة ولزاودية الدعلومة و نالااخلي" لأ

وفي حالة عام   ،الدتاحة الإستثماروفرص  تلاءميبدا  رباحالأذا فهي تعمل على برايا مستوى معتُ لتوزيع لذو 
قروض بإصاار ديون لذ الو ة وتستعمل في الارجة الأناستالإا إلذا تلجأ نهإسسة فة الدصادر الااخلية للمؤ ياكف

                                                 
الاولر حول متطلبات  الجزائرية، الدلتقىللمؤسسات الصغتَة والدتوسطة  يةكل التمويلا ولزادات الذي ساسي، خصائصبن  قريشي، الياسيوسف 1

 .432، ص2006أفريل  17/18 شلف، يوميحسيبة بن بوعلي  العربية، جامعةالاول  والدتوسطة فيتأىيل الدؤسسات الصغتَة 
 .79ذكره، صسبق  لزما، مرجع نياشعب2
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سهم لأقيمة ا أنلوية ىذا النوع من التمويل حسب ىذه النظرية لعلم الدستَين بأو ويعود سبب  خالية من الخطر
 .1على من قيمتها السوقيةأسمية" لإلتي لؽتلكونها "القيمة اا

 .يةالقوة التفسيرية للنظر  لا:أو 

 :2تسمح ىذه النظرية بتفستَ بعض الظواىر التي لا تسمح بفهمها نظرية التوازن  

قل الأ يكثر ربحية ىلألدالر في الدؤسسة، فالدؤسسات انظرية التمويل التسلسلي تسمح بتفستَ الذيكل ا -
ويل الذاتي فقاتها النقاية للتملا تاأو كثر ربحية تستخام لأالدؤسسات ا بأنولؽكن تفستَ ذلك  ةنااستا
 .الايون إلذقبل اللجوء  الإستثمار حتياجاتلا

 .سهم الجاياةلأصاار اإويل الذرمي تسلط الضوء على نارة نظرية التم -

 .ةـــــــــــــــاذج النظريـــــنم :ياناث

 .(Williamson) 1988 نموذج - أ

الاائنتُ ذو رشادة لزاودة  و الدستَين و تُلعالدساقا "اـــــــرا  التعـــــــــــطأ أنيقوم ىذا النموذج على افتًاض      
ىؤلاء الدتعاقاين يغتَون من سلوكهم حسب مصلحتهم، حيث  أنالقارة لزاودة على التفكتَ والحساب" و  و
و لؽكن لذذه أنكما   ،ينتج عنو تعايلات بعاية وبشكل دائم أنو وبعا إمضاء العقا لؽكن لذذا السلوك أن

الايون ورفع رأس الدال لا  نإمر بعقا بسويل فلأعلى الداى الطويل عناما يتعلق اتمر تس أنالعلاقة التعاقاية 
 حسب ونإا وسيلة لتحقيق ىذه التعايلات وبالتالر فلظإيعتبر لررد مصار من مصادر التمويل و 

(Williamson )ار لو تلعب دورا كبتَا في اختيار مصقتصادي الدراد بسويلإصل الأدرجة خصوصية ا نإف
يكون لزل عقا غتَ تام بتُ الدؤسسة  أنصل خاص لابا أمر بتمويل لأ، فعناما يتعلق امويل الدناسبالت

من يكون أكثر فاعلية  ىنازيادة رأس الدال  إلذفاللجوء  ، حتى يسمح بإجراء تعايلات لاحقاوالدمولتُ
 نإصل غتَ خاص فأيل مر بتمو لأذا تعلق اإما أو  ،قيام بهذه التعايلات على العقاال أجلة من ناستالإا
 الإستثمارطلاقا من كون نااحتمالات القيام بتعايلات بعاية تكون ضئيلة  نكثر ملائمة لأأة تعتبر ناستالإا

تبقى خصوصية ( Williamson)لزادة وعليو حسب  خيار في تو و الدمول لػقق عوائا منتظرة بشكل منتظم 
 .3يل وبالتالر اختيار ىيكل رأس الدالختيار لظط التمو اقتصادي الخاصية التي براد لإالأصل ا

                                                 
 .78ذكره، صسبق  رمضاني، مرجعفضيلة 1
 .100ره، صذكسبق  بوربيعة، مرجعغنية 2
 .107-106ذكره، ص صسبق  تبر، مرجع زغود3
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 (.Myers)1991 نموذج - ب

كما   أون يسعون لتعظيم ثروة الدؤسسة الدستَي أنوبافتًاض ضمن ىذا النموذج وعلى الداى البعيا      
كما ىي والتي برسب بالعلاقة  (CorporateWealth)ليزية لصلإيصطلح على تسميتها با

 لدالية الدختصرة التالية:ية انامبينة في الديز 

 .بسثيل الفائض التنظيمي وثروة الدؤسسة :(2-1رقم )الجدول 

 الخصوم الأصول

: PVA  خذ لأالدوجودة مع ا لأصوللالقيمة الحالية
 .الايون D : .عتبار التافقات النقاية الدنتظرةلإبعتُ ا

: PVGO  يةالإستثمار + القيمة الحالية للفرض. : E الأموال الخاصة. 

: PVTAX – القيمة الحالية للضرائب. Sالحالية للفوائض التنظيمية : القيمة. 

الدالية دروس وتطبيقات، مرجع سبق ذكره، ص  الإدارةلياس ساسي، يوسف قريشي، التسيتَ الدالر، إ :المصدر
393. 

التي لا تتمتع بخاصية جور العالية جاا و لأينة للتكاليف الناجمة عن ايمة المحيعكس الق يالفائض التنظيم    
 .دفع الفوائا غتَ منتظم أوسااد الاين  كانالدقرضتُ لؽكنهم فرض بزفيضها إذا   أنالالؽومة باعتبار 

موال الخاصة لأبحث عن زيادة حجم ايالف برا أنه أساسالدؤسسة على  إلذفينظر  (Myers)ما أ     
من الضروري  ناة إذا كناستالإرأس الدال على اتفضيل الرفع في ففي ىذه الحالة يتم  ،والفوائض التنظيمية

 التمويل الخارجي. إلذاللجوء 

الرفع في  إلذبالا من اللجوء  رباحالأحتفاظ بلإفهي تفضل ا اتهاستثمار لابسويل الدؤسسة  أجلوعليو من      
ن الرفع في وبالتالر تفضل التمويل الذاتي ع ،ضافيةإ رأس الدال الذي يفرض ضمنيا توزيع مكافآت رأس مال

رفع في رأس الدال ثم الفالدؤسسة تطبق تسلسل بتُ مصادر التمويل: "التمويل الذاتي ثم  وعليو ،رأس الدال
 .1أختَة كملاذ ناستالإا

 

 

                                                 
 .394-393ص ص ذكره،الاروس وتطبيقات مرجع سبق  الدالر الإدارة الدالية قريشي، التسيتَ ساسي، يوسفلياس بن إ1
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 خلاصة الفصل.
لنا من خلال ىذا الفصل عرض كل ما يتعلق بالإطار النظري لذيكل رأس الدال وذلك من خلال و اح    

عرض لستلف مصادر التمويل  إلذواعها، بالإضافة أنارات الدالية باءا بتعريفها وذكر ماىية القر  إلذالتطرق 
مصادر داخلية للتمويل )رأس الدال والاحتياطات والدخصصات شطتها والدتمثلة في أنالدتاحة أمام البنوك لتمويل 

من البنوك الأخرى والإقتًاض  جلطويلة الأ )الودائع وسناات الاين ( ومصادر خارجيةوالأرباح الدرحلة
 البنك الدركزي(. والإقتًاض من

جو أو ىيكل رأس الدال وذلك من خلال التعريف بالذيكل الدالر وذكر خصائصو و  إلذبعا ذلك تم التطرق      
تكلفة رأس الدال باعتبارىا العامل الرئيسي  إلذيتم التطرق  أنختلا  بينو وبتُ ىيكل رأس الدال، ىذا قبل الإ

لا أو حيث عادة ما يتم استخاام مصار التمويل ذو التكلفة الدنخفضة  ،مصادر التمويل الدختلفة للمفاضلة بتُ
 ثم تليو الدصادر الأخرى.

ر ىيكل رأس الدال باءا بالنظريات التقلياية ـــــــــلت تفسيو اـــــــــتي حــــــــــــــالنظريات ال أىمم عرض ـــــوأختَا ت     
رضيات تصب لرملها في وجود ىيكل رأس مال أمثل تنخفض ــــن الفــــــــة مــــــــــــــلى لرموعوالتي أقامت حججها ع

 ، بينما يرى كل من قتًاض ن من الإــــــــوى معيـــــــا مستـــــــن لذا وذلك عنأدنى حا لشك إلذوال ــــــــــعناه تكلفة الأم

(Modigliani et Miller)  ى ثابتة ولا علاقة لذا بدستوى تكلفة الأموال تبق أن ناعكس ذلك إذ يعتبر
هما ويعتًفا بوجود ىيكل رأس أييتًاجعا عن ر  أنقبل  1958ل سنة و في طرحهما الأ ناة، وىذا ما كناستاالإ

قتًاض، كما تم د في تشكيل ىيكلها الدالر على الإمال أمثل في ظل خضوع الدؤسسة للضريبة نتيجة الإعتما
نظرية  ن )نظرية الإفلاس والحايثة لتفستَ ىيكل رأس الدال ولصا في مقامتها نظرية التواز  استعراض النظريات
على ماى صاق نظرية الإشارة ونظرية الالتقاط التارلغي لدصادر التمويل والتي تعتما  إلذالوكالة( بالإضافة 
 .الدعلومة الدصرح بها

 نحو التالر: جملة من النتائج لؽكن عرضها على ال إلذكما توصلنا     

 ىذه القرارات. أىمقرار التمويل يعتبر  أنمن طر  الدؤسسة إلا  ابزاذىاىناك العايا من القرارات التي يتم  -

 إلذا التي يوفرىا كل مصار، حيث برتاج البنوك ياالدز  إلذأمام تعاد واختلا  مصادر التمويل بالإضافة  -
 لر.الدفاضلة بتُ ىذه الدصادر وذلك لصياغة ىيكلها الدا

بزفيض تكلفة  إلذيعبر ىيكل رأس الدال عن التمويل الاائم للمؤسسات والبنوك، إذ تسعى ىذه الأختَة  -
 أدنى مستوى لذا وىذا ما لغعلها برقق أعلى العوائا. إلذالحصول على الأموال 
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 تعتما الدؤسسات والبنوك على مصادر التمويل من حيث التسهيلات الدقامة للحصول عليها. أنلؽكن  -

ية الإفلاس ناة كإمكناستاقيامها بالإ ىناك بعض التكاليف التي تتحملها الدؤسسات والبنوك ضمنيا نتيجة -
 ة.ناستاالبحث عن نسبة مثلى للإ إلذتكاليف الوكالة، الشيء الذي يافع بها  أو

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الثانيالفصل 
 الدراسات النظرية 

للعوامل المؤثرة على والتطبيقية 
  هيكل رأس المال

 في البنوك
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 .تمهيد

قد بذد نفسها أمام خيارين إما التمويل بواسطة  اللازمحتى تتمكن أي مؤسسة من الحصول على التمويل      
على أموال الدلكية  يد للاعتماد، وىنا اختلفت وجهات النظر بتُ مؤ الإستدانةأموال الدلكية أو عن طريق 

اللجوء إلذ أموال الدلكية من أجل التمويل وذلك أنو من الضروري  امعارض، أما بالنسبة للمؤيدين فقد اعتبرو و 
من حرية الدؤسسة في التصرف بالأموال بفعل التبعية التي تنشأ إبذاه الدائنتُ، أما بالنسبة قتًاض لػد الإلكون 

للطرف الثاني الدعارض للتمويل بأموال الدلكية وذلك باعتبار أن ىذا لػدث نتيجة إدخال مسالعتُ جدد وىذا 
ي إلذ فقدان سيطرة الدسالعتُ القدامى، ىنا بذد الدؤسسات أنو من الضروري تشكيل ىيكل رأس يؤد دما ق

بطريقة  موالدفاضلة بتُ ىذين الدصدرين لا يت الاختيارالدال من مزيج متناسق بتُ الدصدرين الدتاحتُ، إلا أن 
لمحددات والتي لذا تأثتَ على عشوائية وإلظا لغب أن يتم ذلك بدوجب قرار سليم ولزكم ومضبوط بدجموعة من ا

ذلك، إذ أن ىذه المحددات بردد النسبة الدثلى للدين الذي يتكون منو رأس الدال، بالإضافة إلذ عدم القدرة 
على تقدنً لظوذج بسويلي أمثل يستجيب بصورة كلية للعوامل الدؤثرة على تشكيلو بدا لػقق للمؤسسة توازنها 

عوائدىا، وسنتطرق في ىذا الفصل وعلى وجو الخصوص لأىم العوامل  ويعمل على تدنية تكاليفها وتعظيم
قمنا بتقسيم فصلنا بالإعتماد على الدراسات السابقـــة حيث  والدؤسسات المحدد لذيكل رأس الدال في البنوك

 ىذا إلذ ثلاثة مباحث أساسية على النحو التالر: 

 .لى ىيكل رأس الدالع أثر كل من الربحية والسيولة والدخاطرالدبحث الأول:  -
 .على ىيكل رأس الدال الأرباحتوزيع  أثر كل من ىيكل الدلكية والحوكمة وسياسةالدبحث الثاني:  -
 .أثر بعض الدتغتَات على ىيكل رأس الدالالدبحث الثالث:  -
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 على هيكل رأس المال. المبحث الأول: أثر كل من الربحية والسيولة والمخاطر

على ىيكل رأس الدال  التطرق إلذ تأثتَ كل من الربحية والسيولة والدخاطر خلال ىذا الدبحثسنحاول من     
وذلك من خلال عرض بعض الدفاىيم الأساسية حول الدتغتَات الثلاث، بالإضافة إلذ عرض بعض الدراسات 

وقد تباينت النتائج  السابقة التي قامت بدراسة علاقة كل من الربحية والسيولة والدخاطر على ىيكل رأس الدال
الدتوصل إليها في ىذه الدراسات فمنها من توصل إلذ وجود علاقة معنوية إحصائيا )طردية أو عكسية( ومنها 

 من توصل إلذ عدم وجود أي علاقة، وعليو سنقوم بعرض ىذا الدبحث من خلال الدطالب التالية: 

 الدطلب الأول: أثر الربحية على ىيكل رأس الدال.

 لثاني: أثر السيولة على ىيكل رأس الدال.الدطلب ا

 الدطلب الثالث: أثر الدخاطر على ىيكل رأس الدال.

    .لمطلب الأول: أثر الربحية على هيكل رأس المالا

الرئيسي للبنوك ىو برقيق الأرباح وتعظيمها شأنها في ذلك شأن أي مؤسسة اقتصادية تسعى دف إن الذ     
الدطلب بالإضافة لكون برقيق البنك للأرباح يعتبر  ،لسوقية لأسهمهاالقيمة ا لزيادة ثروة مالكيها وزيادة
تُ وحتى الدقرضتُ، فهو الغاية التي يتطلع إليها الدسالعون لزيادة قيمة عالدود و الرئيسي لكل من الدسالعتُ

إلذ توجيو  لدؤسساتوا تسعى البنوك لذاوىي مصدر الثقة لكل من الدودعتُ والدقرضتُ الدائنتُ للبنك،  ثروتهم،
وتكوين  التزاماتواستثماراتها إلذ الدصادر التي برقق أقصى عائد لشكن بحيث يتمكن البنك من سداد لستلف 

 توزيع جزء من الأرباح النابذة على أصحاب رأس الدال.بالإضافة إلذ  ،طاتاالإحتيقدر كافي من 

  .ةـــــرع الأول: مفهوم الربحيــــــــــالف

الجانب الأكبر من مصاريف البنك من التكاليف الثابتة والتي تتمثل في الفوائد على الودائع وىذا  يتكون     
لذا يقال أن البنوك تعد من  ،بالتغيتَ في إيراداتها االبنوك أكثر تأثر يعتٍ وفقا لفكرة الرفع الدالر أن أرباح تلك 

دات البنك بنسبة معينة ترتب على ذلك زيادة في فإذا ما زادت إيرا ؤسسات تعرضا آثثار الرفع الدالرأكثر الد
، بل بنسبة أكبر، والعكس من ذلك فإذا الطفضت الإيرادات بنسبة معينة الطفضت الأرباح بنسبة أكبرالأرباح 

السعي لزيادة الإيرادات وبذنب حدوث وىذا يقتضي من إدارة البنك ضرورة  قد تتحول الأرباح إلذ خسائر
    .1الطفاض فيها

                                                 
 .19ص  ،مرجع سبق ذكرهسامر جلدة،  1
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وقبل التطرق إلذ مفهوم الربحية في البنوك لابد أن نفرق بتُ مفهوم كل من الربح والربحية وذلك من خلال      
 عرض مفهوم كل منهما.

لػققها الزيادة النقدية التي  وىو الدستثمرةىو قدرة البنك على برقيق زيادة في قيمة الأصول أولا: الربح: 
ق بتُ النقد الددفوع على شراء عناصر الإستثمار الدتمثلة في الفوائد الفر في البنك باعتبارىا بسثل الدسالعون 

لشثلة  الائتمانيةالددفوعة على الودائع وبتُ النقد الدقبوض على بيع عناصر الإستثمار وىي القروض والتسهيلات 
    .1بالفوائد الدقبوضة

ت، وأمر ضروري لبقائها واستمرارىا، تعرف الربحية على أنها الذدف الأساسي لجميع الدؤسساثانيا: الربحية: 
 2.وغاية يتطلع لذا الدستثمرون ومؤشر يهتم لو الدائنون عند تعاملهم مع الدؤسسة

كما   ،3تستعمل فيو الإمكانيات الدادية والبشرية والداليةاقتصادي يطلق على كل عمل مفهوم  أيضا وىي     
 ،4التي سالعت في برقيق ىذه الأرباحالدؤسسة والاستثمارات عبر الربحية على العلاقة بتُ الأرباح التي برققها ت

   5من الأصول التشغيلية لذا وبالتالر يستطيع الدستثمرون الحكم على كفاءة الإدارة.

مد البنوك إلذ تعظيم ربحيتها من خلال حصولذا على أكبر قدر من الودائع ومصادر الأموال بأقل وتعىذا      
واستثمارات مالية تدر أكبر قدر من  ائتمانيةذه الدوارد على شكل تسهيلات تكلفة لشكنة، ثم توظيف ى

تعرف الربحية كذلك على أنها الدؤشر الكاشف كما  6الأرباح ضمن درجة سيولة مقبولة ولساطر متدنية نسبيا،
على أنها عبارة عن ويعرفها البعض من الناحية المحاسبية  الأسواق الدصرفية ولجودة إدارتو لدركز البنك التنافسي في

 7زيادة الإيرادات الكلية عن التكاليف الكلية خلال فتًة معينة.

                                                 
 شورة، الجامعة الإسلامية بغزة،، العوامل الدؤثرة على ربحية الدصارف التجارية العاملة في فلسطتُ، مذكرة ماجستتَ منيتًباسل جبر حسن أبو زع 1

 .71، ص 2009 فلسطتُ،
، 2012على الربحية، دراسة حالة بنك الأىلي، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة الشرق الأوسط، الأردن،  الاندماجفادي فلاح القعايدة، أثر  2

 .  29-28 ص ص
ر على ربحية الدؤسسة الإقتصادية، لرلة أداء الدؤسسات الجزائرية، جامعة استًاتيجية البحث والتطوي أثرطفى، عبد القادر مراد، يعبد اللطيف مص 3

 .34، ص 2013، 04قاصدي مرباح، ورقلة، العدد 
تعدد الدتغتَات، دراسة ميدانية في الدصرف التجاري مرف التجارية باستخدام التحليل وآخرون، برديد العوامل الدؤثرة على ربحية الدصا منذر مرىج 4

 .332، ص 2014، 02، العدد 36المجلد  ، سوريا،تشرين للبحوث والدراسات العلميةجامعة فظة اللاذقية، لرلة السوري بدحا
5

الأردنية، لرلة أبحاث اقتصادية  والاستثمارحستُ لزمد حستُ سمحان، أثر ىيكل رأس الدال والرفع الدالر والربحية على قيمة شركات التعليم  
 .139، ص 2015، 17رة، العدد وإدارية، جامعة لزمد خيضر بسك

، المجلد علي لزمود لزمد، علي كنعان، سعر الفائدة وتأثتَه في ربحية الدصارف التجارية، لرلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية، سوريا 6
 .542-541، ص ص2014، 01 ، العدد30

 .332وآخرون، مرجع سابق ذكره، ص  منذر مرىج 7
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وإما من خلال العلاقة بتُ الأرباح  ل العلاقة بتُ الأرباح والدبيعاتوتقاس الربحية إما من خلا     
أو حقوق والإستثمارات التي سالعت في برقيقها، علما بأن الدقصود بالإستثمارات ىو قيمة الدوجودات 

  1الدلكية.

 2كما تعمل البنوك على برقيق ىدفها في الربحية من خلال قرارين لعا:

استثمارية برقق فرص يقوم على استخدام فائض الأموال الدتاحة للبنك في الذي  قرار الإستثمار:  - أ
ئيسيتُ لى مصدرين ر عوتعتمد البنوك في بسويلها عادة  عائد أعلى من التكلفة الدرجحة لتلك الأموال،

أي إما عن طريق التمويل الخارجي من خلال الإقتًاض وإما عن طريق التمويل الداخلي من خلال 
الدلاك بإصدار أسهم أو استخدام الأرباح المحتجزة، ويتوقف اختيار أي من ىذين الدصدرين إلذ عدة 

 عوامل ألعها تكلفة التمويل.

الدصادر التي سيتم الحصول منها على الأموال اللازمة القرار الدتعلق بكيفية اختيار وىو قرار التمويل:  - ب
 للبنك لتمويل الإستثمار في موجوداتها بشكل لؽكن إدارة البنك من الحصول على أكبر عائد لشكن.

  .مؤشرات قياس الربحية في البنوكرع الثاني: ــــــالف

ولكي  ،الرئيسية للبنكن الأىداف إذ يعد ىدف الربحية م من الأرباحلتحقيق أعلى مستوى  تسعى البنوك     
تدر عليو عوائد يتمكن البنك من برقيق الربحية عليو أن يوظف الأموال التي حصل عليها في موجودات 

و وقياس قدرتو على برقيق عوائد صافية على الأموال الدستثمرة ئيم أداوحتى يتمكن البنك من تقي، 3مناسبة
 لدؤشرات لؽكن ذكرىا على النحو التالر: لابد عليو من الإعتماد على لرموعة من ا

  .الربح / إجمالر الدوجودات شىامأولا: نسبة هامش الربح: 

وتقيس ىذه النسبة العائد الصافي من الفوائد التي حققتها موجودات البنك، وزيادتها تعتٍ زيادة قدرة      
    الدوجودات على توليد أرباح للبنك والعكس.  

  

                                                 
 .73ذكره، ص  سبق، مرجع يتًزع باسل جبر حسن أبو 1
معة ابتسام السيد شهاب الدين، الحصة السوقية للتسهيلات الدصرفية وأثرىا على ربحية البنوك التجارية الأردنية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جا 2

 .43-42، ص 2016، الأوسط، الأردنالشرق 
لتجارية باستخدام نسب السيولة والربحية بالتطبيق على مصرف الدوصل للتنمية حمد سعيد، تقييم أداء الدصارف اأسنان زىتَ لزمد جميل، سوسن  3

 .  122، ص 2007، 29العدد  85، لرلة تنمية الرافدين، جامعة الدوصل، العراق، المجلد والاستثمارللتنمية 
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 صافي الأرباح بعد الضريبة / حقوق الدلكية.د على حقوق الملكية: ثانيا: معدل العائ

يعد ىذا الدعدل من أىم مؤشرات قياس كفاءة استخدام الأموال، ويعمل البنك دائما على زيادتو بدا      
يوضح ىذا الدعدل ما برققو كل وحدة من حقوق  و يتحملها مسالعو البنكيتناسب وحجم الأخطار التي 

 صافي الأرباح التي حققها البنك.الدلكية في 

  .صافي الربح بعد الضريبة / إجمالر الدوجوداتثالثا: معدل العائد على إجمالي الموجودات: 

يقيس ىذا الدعدل نصيب كل وحدة من الدوجودات من صافي الربح بعد الضريبة، وزيادة ىذا الدعدل تعتٍ       
 لإيرادية.كفاءة استخدام الأموال الدستثمرة في الأصول ا

 بح بعد الضريبة/إجمالر الإيرادات.صافي الر رابعا: نسبة صافي الربح إلى إجمالي الإيرادات: 

الإيرادات، وزيادتها تعتٍ زيادة  التي حققها البنك بالنسبة لإجمالر الصافية تبتُ ىذه النسبة ألعية الأرباح      
 بالنسبة لإجمالر الإيرادات. من الأرباح الدالر بالنظر إلذ زيادة برقيق معدلات أكبر الأداءكفاءة 

 س الدال الددفوع.أصافي الربح بعد الضريبة / ر خامسا: معدل العائد على رأس المال المدفوع: 

الدتحققة بعد دفع الضرائب يبتُ ىذا الدعدل نصيب كل وحدة من وحدات رأس الدال الددفوع من الأرباح      
 الددفوع.ية الدختلفة حيث يعطي مؤشر لقياس تطور العائد على رأس الدال ومقارنة ىذا الدعدل مع الددد الزمن

 بعد الضريبة / عدد الأسهم.صافي الأرباح سادسا: معدل العائد للسهم: 

حيث يوضح ىذا الدعدل نصيب السهم الواحد من صافي الربح سواء في صورة توزيعات نقدية على      
    1وأرباح غتَ موزعة.الدسالعتُ أو في صورة تكوين احتياطات 

  .الفرع الثالث: الدراسات السابقة لأثر الربحية على هيكل رأس المال

فالدؤسسات والبنوك التي  ،من الدتوقع وجود تأثتَ سلبي لربحية الدؤسسات والبنوك على ىيكل رأس مالذا     
ح وعدم توزيعها أي أنها تفضل بسويل استثماراتها من خلال احتجاز الأربا  لبرقق أرباح عالية غالبا ما تفض

التمويل الداخلي عوض الخارجي، وقد توصلت العديد من الدراسات إلذ وجود علاقة عكسية بتُ الربحية 

                                                 
، 2009للنشر والتوزيع، عمان الأردن،  ولذ، دار صفاءالأالدصارف التجارية، الطبعة نصر حمود مزنان فهد، أثر السياسات الإقتصادية في أداء  1

 .    61-58ص ص 
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فيما توصلت بعض الدراسات الأخرى إلذ عدم وجود أي علاقة، والجدول التالر يوضح  ،وىيكل رأس الدال
 رأس الدال في البنوك والدؤسسات.بعض الدراسات التي تناولت أثر الربحية على ىيكل 

 الدراسات التطبيقية لأثر الربحية على ىيكل رأس الدال. :(1-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 AL-MUTAIRI.A, NASER.K 2015 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * النتيجة الصافية على إجمالر الأصول- 

02 MOSTARAC.E, PETROVIC.S 2013 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * النتيجة الصافية على إجمالر الأصول- 

03 CHEN,J,J 2003 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * النتيجة الصافية على إجمالر الأصول- 

04 VINASITHAMBY.S 2014 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * النتيجة الصافية على إجمالر الأصول- 

05 HAMID.A et al 2013 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * النتيجة الصافية على إجمالر الأصول- 

06 ALLEN.D.E et al 2013 علاقة ذات دلالة إحصائية دلا توج النتيجة الصافية على إجمالر الأصول 

 .إعداد الباحث الدصدر: من

تي قامت بدراسة أثر الربحية على ىيكل رأس الدال نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن أغلبية الدراسات ال   
 توصلت إلذ وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا.

1)فدراسة       
AL-MUTAIRI.A et NASER.K,2015)  والتي ىدفت إلذ البحث في لزددات ىيكل

حيث تم جمع  رأس الدال في البنوك وذلك بالتطبيق على لرموعة من البنوك الددرجة في لرلس التعاون الخليجي
، وقد توصلت ىذه الدراسة إلذ 2010-2001 بنك خلال الفتًة الدمتدة ما بتُ 47البيانات الخاصة بــ 

حيث فسر الباحثان ذلك بكون  ،وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ الربحية وىيكل رأس الدال في البنوك
تبار أن البنك لؽكنو احتجاز الأرباح المحققة وعدم الربحية تعتبر من الدصادر الذامة في بسويل البنوك وذلك باع

 (.قتًاضالإتوزيعها لشا يقلل من حاجتو إلذ اللجوء لدصادر التمويل الخارجية )

2)أما دراسة      
MOSTARAK.E, PETROVIC.S,2013)  والتي ىدفت إلذ برليل لزددات ىيكل

مؤسسة خلال  10000لدقطعية لعينة مكونة من رأس الدال في الدؤسسات الكرواتية وذلك باستخدام البيانات ا
                                                 

1
  Al-Mutairi. A, Naser. K., Determinants of capital structure of banking sector in GCC: An empirical 

investigation, Asian economic and financial review, Vol 5, N° 7, 2015. 
2
 Mostarac. E, Petrovic. S, Determinants of capital structure of Croatian enterprises before and during the 

financial crisis, UTMS Journal of economics, Vol 4, Iss 2. 
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حيث تم قياسها  ،وقد استخدمت ىذه الدراسة عدة متغتَات والتي من بينها الربحية 2010-2007الفتًة 
وقد توصلت ىذه الدراسة إلذ وجود علاقة عكسية معنوية  النتيجة الصافية على إجمالر الأصولبدعدل 

وقد فسرا ىذه النتيجة  % 01في الدؤسسات الكرواتية عند درجة معنوية احصائيا بتُ الربحية وىيكل رأس الدال
بأن الدؤسسات الأكثر برقيقا للأرباح ىي تلك الدؤسسات التي يتشكل ىيكلها الدالر من نسبة قليلة من 

ظرية مع نظرية الوكالة ون قوىذا ما يتواف الإستدانةأي أن الدؤسسات الأقل برقيقا للربحية تفضل  ،الديون
فهي  ة والتي برقق بدورىا ربحية كبتَةكما قاما بإسقاط النتيجة الدتوصل إليها على الدؤسسات الكرواتي  لإشارة،ا

 تقوم باحتجاز الأرباح والقيام بعملية التمويل الذاتي.

1)أما دراسة      
CHEN,J,J,2004)   كأول دراسة حاولت برليل لزددات ىيكل رأس الدال في تعتبر

وقد توصلت ىذه الدراسة إلذ وجود علاقة  ،ة باستخدام بيانات السلاسل الزمنية الدقطعيةالدؤسسات الصيني
بدنح القروض طويلة الأجل  موأرجح السبب في ذلك لكون البنوك الصينية لا تقو  اعكسية معنوية إحصائي

ية الدؤسسات بالإضافة إلذ أن غالب ،للمؤسسات الددرجة في البورصة بسبب تأثتَ الحوكمة وسياسة الإقراض
ترغب أو تفضل التمويل عن طريق الأموال الخاصة بهدف برقيق العوائد الرأسمالية في السوق الثانوي، كما أن 
الحكومة الصينية بسنح الحرية التامة للمؤسسات باستخدام أموالذا الخاصة ولذذا تفضل ىذه الدؤسسات احتجاز 

 مويل.أرباحها وعدم توزيعها وذلك لاستخدامها كمصدر للت

2)أما دراسة      
VINASITHAMBY.S,2014)  فقد استخدمت طريقة الدربعات الصغرى لتحليل

بنك وشركة تأمتُ مدرجة في بورصة ستَي لانكة خلال الفتًة  28دات ىيكل رأس الدال بالنسبة لـ لزد
ربحية وتوصلت ىذه الدراسة في الأختَ إلذ وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ ال 2008-2012

وىيكل رأس الدال وفسرا ذلك لكون أن أغلب البنوك وشركات التأمتُ عينة الدراسة تفضل احتجاز أرباحها 
 والقيام بعملية التمويل الذاتي عوض الحصول على الأموال من مصادر خارجية.

3)أما دراسة      
HAMID.A et al,2013)  عائد إلذ برليل لزددات ىيكل رأس الدال ومعدل الىدفت فقد

مؤسسة غتَ مالية  100على السهم وذلك بتطبيق لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية على عينة مكونة من 
وقد توصلت ىذه الدراسة إلذ وجود علاقة عكسية معنوية احصائيا بتُ الربحية  2010-2006خلال الفتًة 

                                                 
1
  Chen J. J. Determinants of capital structure of Chinese-listed companies. Journal of Business Research, 57, 

2004. 
2
 Vinasithamby, S, Determinants of capital structure – a study of listed banks finance and insurance 

companies in Colombo stock exchange in sri lanka, international journal of economics, commerce and 

management, vole 2, issue 10, 2014. 
3
 HAMID. A et al, The co-determinants of capital structure and stock returns: evidence from the Karachi 

stock exchange, The Lahore journal of economics, Vol 18, N° 1, 2013. 
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عتماد في بسويلها على الإ للا تفض ومعدل الرفع الدالر حيث أن الدؤسسات الباكستانية الأكثر برقيقا للأرباح
 الديون وىذا راجع إلذ كفاية مواردىا الخاصة بالشكل الذي يسمح لذا بتمويل أصولذا.

 في حتُ لصد أن بعض الدراسات توصلت إلذ عدم وجود أي علاقة بتُ الربحية وىيكل رأس الدال.     

1)فدراسة      
ALLEN.D.E et al, 2013) لزددات ىيكل رأس الدال في البنوك  والتي ىدفت للبحث في

ىذه الدراسة ىو عدم اعتمادىا على الدتغتَات  زولعل أىم ما مي 2008-1999التايلندية خلال الفتًة من 
على الدتغتَات الخارجية كمعدل النمو، وقد توصلت ىذه الدراسة  كذلك  الداخلية فقط وإلظا كذلك اعتمادىا

 حصائية بتُ الربحية وىيكل رأس الدال في البنوك التايلنديــــة.إلذ عدم وجود أي علاقة ذات دلالة إ

  .يولة على هيكل رأس المالالمطلب الثاني: أثر الس

تعتبر السيولة من الدسائل الدعقدة التي تواجو الدؤسسات بصفة عامة والبنوك بصفة خاصة، فهي تعتبر بدثابة      
عدم حالة وذلك لحاجتها الداسة إليها ويعود السبب في ذلك إلذ التي تقوم بها البنوك  للأنشطةالعمود الفقري 

 لدواجهة احتياجاتألعية السيولة تنبع من حاجة البنك إليها وذلك  أنالتي بريط بتدفقاتها النقدية، أي التأكد 
إما من خلال سحب ودائعهم لدى البنوك  عملائو من الأموال، ىذا ويواجو العملاء احتياجاتهم من الأموال

مستمرة لذا لغب أن تكون ىذه البنوك مستعدة  طاتاالإحتيحيث أن ىذه منها،  قتًاضالإأو من خلال 
لا لؽكنها طلب مهلة إضافية من الدودع عندما يريد سحب ودائعو، إذ  لأنوىذه الدتطلبات،  مثل دائما لدواجهة

بقدر كافي من السيولة  الاحتفاظأن ذلك سيؤدي إلذ زعزعة الثقة بتُ الزبون والبنك ولذذا لغب على البنك 
 .التزاماتولدواجهة 

  .ةسيولال الأول: مفهومرع ــــــالف

 ،2قصتَة الأجل الدتوقعة منها وغتَ الدتوقعة التزاماتوعلى مواجهة  أو البنك عن قدرة الدؤسسةتعبر السيولة      
فسيولة أي  ،3 برصل بشكل يوميالتي لتزاماتلإاأنها جاىزية الدوجودات لتغطية  على( Hassen)كما عرفها 

فالسيولة تعتبر مفهوم نسبي يعبر ، 4تعتٍ مدى سهولة برويلو إلذ نقد بأقصى سرعة لشكنة وبأقل خسارةأصل 
 مستحقة مطلوب الوفاء بها. التزاماتعن العلاقة بتُ النقدية والدوجودات سهلة التحويل إلذ نقد بدون 

                                                 
1
 Alle, D. E, The determinants of capital structure: empirical evidence from Thai banks, information 

management and business review, Vol 5, N° 8, 2013. 
، برليل العلاقة بتُ خصوصية السيولة والربحية والدديونية السابقة وبتُ الدزيج التمويلي في الشركات الصناعية الددرجة في المحجانفهد لزمد سعد  2

 .21، ص 2012ردن، سوق الكويت للأوراق الدالية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة الشرق الوسط، الأ
 .113، ص 1997براىيم وىبي فهد، الإدارة الدالية، الطبعة الأولذ، دار الدستَة للنشر والتوزيع والطباعة، الأردن، إكنجو عبود كنجو،   3
 .13ص  ،2011لزمد الفاتح لزمود بشتَ الدغربي، بسويل ومؤسسات مالية، الشركة العربية الدتحدة للتسويق والتوريدات، السودان،  4
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الأساسية للمؤسسات الدالية وخاصة البنوك، ة وتوفتَىا من الأىداف وتعد السيولة النقدية وشبو النقدي     
وذلك لاحتياجها الدستمر إلذ مستويات لزددة من السيولة النقدية لكي تتمكن من الوفاء بالتزاماتها الدالية في 

تمرة من مواعيد استحقاقها، وتبرز ألعية السيولة في البنوك بشكل كبتَ خاصة في لرال مواجهة السحوبات الدس
حيث لؽكنها تقدنً خدمات مالية  الائتمانيةولكي تتمكن من إشباع حاجات المجتمع من التسهيلات  ،الودائع

       1مستمرة.بصفة  نوعية متميزة و ذات ومصرفية

والتي تتمثل بصفة أساسية في عنصرين لعا  التزاماتوكذلك يقصد بالسيولة بأنها قدرة البنك على مواجهة      
طلبات الدودعتُ لسحب ودائعهم وتلبية طلبات الإئتمان، والسيولة التامة بذنب البنك الوقوع في الخسارة  تلبية

التي بردث نتيجة اضطرار البنك إلذ تصفية بعض أصولو غتَ السائلة، وبذلك لؽكن القول بأن السيولة بسثل 
زء من أصولو في شكل سائل إضافة إلذ بج حتفاظالإولذا على البنك ، 2عنصر الحماية والأمان بالنسبة للبنك

 3أصول شبو سائلة، أي تلك التي لؽكن برويلها إلذ نقد سائل بسرعة وبسهولة وبدون خسائر في قيمتها.

فحاجة البنك للسيولة تتلخص في أمرين ىامتُ، أولذما ىو طلبات القروض وثانيهما ىو الدسحوبات من      
الدتاحة وطلبات الدستهلكتُ  ستثماريةالإمعدلات الفائدة والفرص  الودائع، فهما لؼتلفان باختلاف كل من

لدتطلبات العملاء سواء من  ستجابةالإقادر على الغتَ السلع ومستويات الدخل، فالبنك  لأنواع معينة من
يقارن مع الدؤسسات الدالية  ماالقروض أو الدسحوبات من الودائع قد لغد نفسو في موقع تنافسي ضعيف عند

 4ى بالإضافة إلذ أنو قد يفقد ثقة الدودعتُ.الأخر 

 .أهمية وأهداف السيولةالفرع الثاني: 

الية، الدغتَ ك لاسيما بالدقارنة مع الوحدات تعتبر السيولة ذات ألعية بالغة خاصة في البنو أولا: أهمية السيولة: 
 5وتبرز ألعية السيولة من خلال: 

 در على الوفاء بالتزاماتو.القا الأمتُالظهور في السوق الدالر بدظهر  -
                                                 

مية بغزة، بهية مصباح لزمود الصباح، العوامل الدؤثرة على درجة أمان البنوك التجارية العاملة في فلسطتُ، مذكرة ماجستتَ منشورة، الجامعة الإسلا 1
 . 68، ص 2008فلسطتُ، 

، ص ص 2009الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطتُ، بو رحمة، السيولة الدصرفية وأثرىا في العائد والدخاطرة، مذكرة ماجستتَ منشورة، أستَين سميح  2
16-17. 

، 2001اجستتَ منشورة، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، ـــرة مــــــــالسيولة بالبنوك الإسلامية، مذك إدارةحكيم براضية، التصكيك ودوره في  3
 .4-3ص ص 

 .136، ص 2013الفكر الجامعي للنشر، الإسكندرية، مصر، ، إدارة البنوك التجارية، الطبعة الأولذ، دار ىهور نلزمد مصطفي الس 4
تسيتَ لساطر السيولة الدصرفية في ظل إسهامات اتفاقية بازل الثالثة، لرلة الواحات للبحوث والدراسات، دعم حلام بوعبدلر، حمزة عمي سعيد، أ 5

 .103، ص 2014، 02، العدد 07جامعة غرداية، المجلد 
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 لدتطلباتهم كلما ظهرت. ستجابةالإتعزيز ثقة كل من الدودعتُ والدقتًضتُ، والتأكيد على إمكانية  -

 لبعض الأصول وما قد بذلبو من سلبيات.بذنب البيع الجبري  -

 بذنب دفع تكلفة أعلى للأموال. -

 من البنك الدركزي. قتًاضالإبذنب اللجوء إلذ  -

 1تهدف السيولة إلذ برقيق ما يلي: لسيولة: ثانيا: أهداف ا

 تقدنً الوضع الدالر والنقدي للبنك. -

 والتمويل.الإستثمار  قراءاتتقييم نتائج  -

 بالأداء الدتحقق عن الدخطط وتشخيص أسبابها. لضرافاتالإبرديد  -

 واجو البنوك.ت تيالتنبؤ باحتمالات الفشل ال -

  ية والنوعية لدتخذي القرار.تعتبر السيولة النقدية مصدر الدعلومات الكم -

  .الثالث: مكونات السيولة البنكية الفرع

 لؽكن تصنيف مكونات السيولة حسب سرعة توفتَىا إلذ عنصرين لعا:      

 الأولية(:  طاتالإحتياأولا: السيولة الحاضرة )

، 2ق عوائد للبنكىي عبارة عن نقدية جاىزة برتفظ بها البنوك وقت الحاجة، وىذه الدوجودات لا برق     
 3وتتألف السيولة الحاضرة في البنك من العناصر التالية: 

 في الصندوق. والأجنبيةالنقد بالعملة المحلية  -

                                                 
، 2014وى أداء الدصارف، أطروحة دكتوراه، جامعة سانت كليمنتس، بريطانيا، فرع العراق، ــــــسيولة النقدية في مستشيماء يونس كاظم، أثر ال 1

 .56ص 
تُ، نصر رمضان احلاسة، دور الدعلومات المحاسبية والدالية في إدارة لساطر السيولة، مذكرة ماجستتَ منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسط 2

 .43، ص 2013
أثره على كفاية رأس الدال في القطاع الدصرفي، لرلة  خدام كشف التدفق النقدي مع بيان نظال رؤوف أحمد، دراسة برليلية لدخاطر السيولة باست 3

 . 304، ص 2013، 36د، العراق، العدد االجامعة، جامعة بغدكلية بغداد للعلوم الإقتصادية 
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 الودائع النقدية لدى البنك الدركزي. -

 وكذلك البنوك الأجنبية. الودائع لدى البنوك المحلية -

 الصكوك برت التحصيل. -

 .ت الثانوية(الإحتياطاثانيا: السيولة شبه النقدية )

)بيعها أو رىنها( كأذونات الخزينة والكمبيالات الدخصومة  وىي تشمل الأصول التي لؽكن تصنيفها     
وتسمى كذلك بالأصول الإستثمارية لخدمة السيولة، كما بذدر الإشارة إلذ أنو ، 1والأوراق الدالية قصتَة الأجل

 2ف الحكومة كلما كانت أسهل في التصرف فيها.كلما كانت ىذه الإستثمارات حكومية أو مضمونة من طر 

 الفرع الرابع: مؤشرات قياس السيولة في البنك: 

 3تستخدم البنوك العديد من الدؤشرات لقياس سيولة البنك وىي:      

 الودائع.النقد لدى البنك الدركزي + النقد في الصندوق + أرصدة سائلة أخرى / أولا: نسبة الرصيد النقدي: 

تَ ىذه النسبة إلذ مقدار النقد لدى البنك الدركزي وفي الصندوق فضلا عن الأرصدة الأخرى  تش     
كالعمولات الأجنبية والدسكوكات الذىبية الدوجودة في البنك على الوفاء بالتزاماتو الدصرفية إذ تبتُ النسبة أنو 

  الية في مواعيدىا.الد اماتوالتز كلما زادت نسبة الرصيد النقدي زادت قدرة البنك على تأدية 

 الرصيد النقدي لدى البنك الدركزي / الودائع.ثانيا: نسبة الإحتياطي القانوني: 

برتفظ البنوك بنسبة معينة من الدبالغ الدتوفرة لديها والدتأتية من الودائع الدختلفة لدى البنك الدركزي حيث      
تَ تبعا للظروف الإقتصادية للبلد، وأن ارتفاع أن ىذه النسبة عرضة للتغيعلما على شكل رصيد نقدي دائن، 

 ىذه النسبة يزيد من قدرة البنك على الوفاء بالتزاماتو الدالية في أوقات الأزمات.

                                                 
، 09ة وألعية القطاع الدصرفي في الإقتصاد، لرلة الباحث، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، العدد لزمد الجموعي قريشي، ألعية السيولة النقدي 1

 .265، ص 2011
 .117، ص 2006، 03 جلال لزرزي، لضو تطوير وعصرنة القطاع الدصرفي في الجزائر، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر 2
، 24مؤشرات السيولة، المجلة العراقية للعلوم الإدارية، جامعة كربلاء، العراق، العدد  بلال نوري سعيد الكروي، تقييم ربحية الدصارف باستخدام 3

 .8-7، ص ص 2009
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الدركزي + أوراق بذارية أو  البنك  نقدية وذىب لدى البنك + الأرصدة لدىثالثا: نسبة السيولة القانونية: 
زينة / إجمالر الودائع بالعملة المحلية في البنك الدركزي + الدبالغ الدقتًضة + أوراق مالية واستثمارات + أذونات الخ

 مستحقات البنوك + صكوك وخطابات وحوالات مستحقة الدفع.

الدالية الدستحقة على  بالالتزاماتالأولية والثانوية على الوفاء  الإحتياطاتوبسثل ىذه النسبة مقياسا لقدرة      
 ادت نسبة السيولة القانونية زادت سيولة البنك.البنك، إذ أنو كلما ز 

 .الفرع الخامس: الدراسات السابقة لأثر السيولة على هيكل رأس المال

وجود علاقة  اختلفت الدراسات بخصوص أثر السيولة على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل إلذ      
قة طردية، فيما توصلت بعض الدراسات وجود علا إلذعكسية بتُ السيولة وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

عدم وجود أي علاقة، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات التي تناولت أثر السيولة على ىيكل  إلذالأخرى 
 رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 الدراسات التطبيقية لأثر السيولة على ىيكل رأس الدال. :(2-2الجدول رقم )

 النتيجــــة قياس الدتغتَ  كيفية السنة الباحث الرقم

01 VINASITHAMBY.S 2014 علاقة عكسية معنوية إحصائيا *  تم الاعتماد على العديد من النسب- 

02 MAZIAR.G et al 2016 علاقة معنوية إحصائيا  تم الاعتماد على العديد من النسب 

03 NATASA.S, MARTINA.H 2012 علاقة ذات دلالة  دتوجلا  تم الاعتماد على العديد من النسب
 إحصائية

04 GHARAIBEH. A. M. O 2015 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ أصول متداولة على الخصوم الدتداولة 

 .الدصدر: من اعداد الباحث

بنك وشركة تأمتُ  28والتي أجريت على عينة مكونة من  (VINASITHAMBY.S,2014)فدراسة   
وجود  إلذوتوصلت ىذه الدراسة في الأختَ  2012-2008ل الفتًة مدرجة في بورصة ستَي لانكة خلا

علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ السيولة وىيكل رأس الدال الدعبر عنو بثلاث نسب في ىذه الدراســـة حيث 
 إلذتتمثل النسبة الأولذ في الديون طويلة الأجل على إجمالر الأصول والتي تم التوصل من خلال ىذه النسبة 

والنسبة الثانية تتمثل في الديون قصتَة   0.0011269ود علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا بدعامل ارتباط وج
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا عند درجة  إلذالأجل على إجمالر الأصول والتي تم التوصل من خلالذا 
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تعبر عن إجمالر الديون على بينما النسبة الثالثة فهي   0.0058559-وبدعامل ارتباط  % 01معنوية 
وجــــــــــــــود عكسيــــــــــــة معنويـــــــــــــة إحــــــــصائيــــــــــا عنـــــــــــــــــــــــد درجة  إلذإجمالر الأصول والتي تم التوصل من خلالذـــــــــــا 

جود أثر عكسي للسيولة على ، وعليو تم قبول فرضية و  0.0050687-وبدعامل ارتباط  %01معنوية 
ىيكل رأس الدال في حدود النسبة الدتعلقة بالديون قصتَة الأجل على إجمالر الأصول وإجمالر الديون على 

 إجمالر الأصول.

1)أما دراسة      
MAZIAR.G et al,2016)  ولة على ىيكل رأس الدال البحث في أثر السيفقد حاولت

 2013-2005مؤسسة مدرجة في بورصة ماليزيا خلال الفتًة  300 عتماد على عينة مكونة منوذلك بالإ
حيث تم اعتماد طريقة السلاسل الزمنية الدقطعية، كما تم التعبتَ عن ىيكل رأس الدال بنسبتتُ لعا الديون على 

أن   إلذىيكل الدلكية والديون على إجمالر الأصول واللذان لؽثلان ىيكل التمويل، وقد توصلت ىذه الدراسة 
 ل النسب الدستخدمة للتعبتَ عن السيولة لذا تأثتَ معنوي إحصائيا على ىيكل رأس الدال. ك

2)أما دراسة      
NATASA. S, MARTINA. H. 2012)  للبحث في أثر السيولة على فقد ىدفت

مؤسسة وبالاعتماد  1058رأس الدال في الدؤسسات الكرواتية وذلك بالإعتماد على عينة مكونة من  ىيكل
لدراسة العلاقة الارتباطية بتُ السيولة وىيكل رأس الدال، ولد تتوصل ىذه  Pearsonى معامل الإرتباط عل

 وجود أي علاقة ذات دلالة إحصائية. إلذالدراسة 

3)أما دراسة      
GHARAIBEH. A. M. O, 2015)  الدال  البحث في لزددات ىيكل رأسفقد حاولت

مؤسسة تنشط في القطاع الصناعي  49ى التقارير الدالية الصادرة عن عتماد علفي الدؤسسات الكويتية بالإ
والخدمي والددرجة في بورصة الكويت وقد استخدمت ىذه الدراسة بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية خلال 

وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بتُ السيولة والرفع  إلذوقد توصلت ىذه الدراسة  2013-2009الفتًة 
 وقد اعتبر الباحثان أن السيولة من المحددات الأساسية للرفع الدالر في الدؤسسات عينة الدراسة. ،الدالر

  .خاطر على هيكل رأس المالالمطلب الثالث: أثر الم

وكذلك التطورات الحاصلة في لرال التكنولوجيا الدتسارعة على صعيد بررير الخدمات الدالية إن التطورات      
نك أكثر تنوعا وتعقيدا، وىذا ما يعرضها لكم ىائل من الدخاطر بسيزىا عن غتَىا من بذعل نشاطات الب

القطاعات الإقتصادية وتؤثر على أنشطتها الدختلفة من اقتًاض واستثمار وغتَىا، وتؤثر كذلك على أصولذا 
                                                 

1
 MAZIAR. G, NAZRUL. H. A, The impact of liquidity on the capital structure: evidence from Malaysia, 

International journal of economics and finance, Vol 8, N° 10, 2016. 
2
 NATASA. S, MARTINA. H, The impact of liquidity on capital structure: a case study of Croatian firms, 

Business systems research, Vol 3, N° 1, 2012. 
3
 GHARAIBEH. A. M. O, The determinants of capital structure: empirical evidence from Kuwait, European 

journal of business, economics and accountancy, Vol 3, N° 6, 2015. 
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الدخاطر التي  أصبح من الضروري على إدارة البنك مراقبة مستوىوبالتالر على سلامة أموال الدودعتُ، لذا 
للحد من اآثثار السلبية لذذه الدخاطر وإدارتها بشكل  لازمةبريط بالعمل الدصرفي ووضع الإجراءات الرقابية ال

 سليم.

  .ماهية المخاطر البنكيةالفرع الأول: 

ر مفهوم الدخاطر البنكية لابد من التعريف بالدخاطر أولا، حيث لا يكاد مفهوم الدخاط إلذالتطرق قبل      
والدقصود بو احتمال التعرض لخسائر ، 1اليومية لأنو مفهوم واضح يستخدم حتى في المحادثات تعريف إلذلػتاج 

  2غتَ متوقعة وغتَ لسطط لذا أو تذبذب العائد الدتوقع على استثمار معتُ.

 3نتيجة متوقعة أو مأمونة. إلذأي ىي احتمال الإلضراف عن الطريق الذي يوصل      

أو ىي حالة  4إعطاء تعريف للمخاطر البنكية على أنها احتمال تعرض البنك لخسائر غتَ متوقعة، ولؽكن     
 5عدم التأكد في استًجاع رؤوس الأموال الدقرضة أو برصيل أرباح مستقبلية متوقعة.

 6مصدرين أساسيتُ لعا:  إلذوالدخاطر البنكية ترجع      

نوع من الدخاطر  إلذة الدخاطر العامة وىي تعتٍ تعرض البنوك ويطلق عليها تسميأولا: المخاطر النظامية: 
بذنبها زيادة الدخاطر التي تتعرض لذا البنوك بشكل عام بحيث لا لؽكن  إلذبسبب لرموعة متغتَات ىامة أدت 

 نها متأتية من عوامل يصعب التحكم فيها أو التنبؤ باحتمالات حصولذا.لأ

لؽكن بذنب ىذا النوع اطر خاصة لارتباطها بالدخاطر الداخلية للبنك، و وىي لسالمخاطر غير النظامية: ثانيا: 
 من الدخاطر بالتنويع في المحفظة الإستثمارية للبنك.

 

                                                 
 .25، ص 2013عبد الناصر براني أبو شهد، إدارة الدخاطر في الدصارف الإسلامية، الطبعة الأولذ، دار النفائس للنشر والتوزيع، الأردن،  1
 .30، ص 2013الذندسة الدالية، الطبعة الأولذ، الوراق للنشر والتوزيع، الأردن،  بن علي بلعزوز وآخرون، إدارة الدخاطر، الدشتقات الدالية، 2
 . 331، ص 2010، 07بن علي بلعزوز، استًاتيجية إدارة الدخاطر في الدعاملات الدالية، لرلة الباحث، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، العدد  3
ة الدخاطر في ضوء معايتَ التدقيق الدولية، مذكرة ماجستتَ منشورة، الجامعة إيهاب ديب مصطفى رضوان، أثر التدقيق الداخلي على إدار  4

 .31، ص 2012فلسطتُ،  ،الإسلامية بغزة
حات عباس، مفتاح صالح، إدارة الدخاطر في الدصارف الإسلامية، ملتقى دولر حول الأزمة الدالية والإقتصادية الدولية والحوكمة العالدية، جامعة فر  5

 .01، ص 2009أكتوبر،  21-20سطيف، 
ة، خضراوي نعيمة، إدارة الدخاطر البنكية دراسة مقارنة بتُ البنوك التقليدية والإسلامية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة لزمد خيضر، بسكر  6

 .04، ص 2009
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  .رع الثاني: إدارة المخاطرـــــالف

وبدون الدخاطر تقل الأرباح أو تنعدم، فكلما في مضمونها على فن إدارة الدخاطر، الصناعة البنكية ترتكز    
البنك تعرضو لقدر أكبر من الدخاطر لصح في برقيق جانب أكبر من الأرباح، ومن ىنا تبرز ضرورة قبل 

ليس لتجنبها بل للعمل على احتوائها بذكاء لتعظيم العائد على  م لدخاطر عملهتُإكتشاف البنكي
 1الإستثمارات.

الدخاطر الدتعلقة بأي  ليل ومتابعةبرو  جراء منتظم للتخطيط من أجل برديدإفإدارة الدخاطر ىي عبارة عن      
عن طريق توقع أو ىي عبارة عن الطريق الذي لغب أن تتبعو البنوك للتعامل مع الدخاطر البحتة  2مشروع،
ن تقلل من إمكانية حدوث الخسائر أو الأثر الدالر أنها أالتي من شالمحتملة وتصميم وتنفيذ الإجراءات الخسائر 

و بنك أميزة منتظمة لدى أي مؤسسة مالية أنو لغب أن تكون لإدارة الدخاطر  كما 3أقصى حد لشكن، إلذلذا 
 4بهدف برقيق قيمة مضافة.

  .أنواع المخاطر البنكيةالفرع الثالث: 

من طبيعة عمل البنك، وفيما يلي شرح  اتعتبر جزءالعديد من الدخاطر التي تواجو البنوك، والتي ىناك      
 موجز لأىم تلك الدخاطر: 

ينشأ ىذا النوع من الدخاطر نتيجة احتمال عدم سداد الدقتًضتُ إلتزاماتهم الدالية : الائتمانيةلا: المخاطر أو 
ىذه الإلتزامات القروض والسندات، فقد يكون ىناك سداد ولكن ليس بكامل  أبرزالدستحقة للبنك، ومن 

لفتًة الزمنية الدتفق عليها ولذذا تتعرض بكامل الدبلغ الدتفق عليو ولكن ليس باالدبلغ أو قد يكون ىناك سداد 
 5البنوك لذذا النوع من الدخاطر.

عند استحقاقها وذلك بسبب عدم ىي احتمال عدم قدرة البنك على الوفاء بالتزاماتو مخاطر السيولة: ثانيا: 
ن يك مصدر ملية معقدة إذ أن لدى البنن إدارة لساطر السيولة عإلذذا فالقدرة على توفتَ التمويل اللازم، و 

                                                 
 .24، ص 2010 ،للنشر، القاىرة ار الكتاب الحديثكتًونية، الطبعة الأولذ، دلإلالدخاطر الدصرفية اصلاح حسن، برليل وإدارة وحوكمة  1
 .27، ص 2012أبو بكر بلقايد، تلمسان،  جامعةعبدلر لطيفة، دور ومكانة إدارة الدخاطر في الدؤسسة الإقتصادية، مذكرة ماجستتَ منشورة،  2
، 02اقتصادية، جامعة قسنطينة  ميدون أحلام، عطوي سمتَة، مسالعة النماذج الكمية الداخلية في إدارة لساطر القروض البنكية، لرلة دراسات 3

 .34، ص 2015، 02العدد 
طار مقتًح لتفعيل دور الدراجعة الداخلية في إدارة الدخاطر في بيئة الأعمال الدصرية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة إعبده أحمد عبده عتش،  4

 .34، ص 2011طنطا، مصر، 
 .364، ص 2013 ، الأردن،ارة الدخاطر، الطبعة الأولذ، الذاكرة للنشر والتوزيع، عماندإإدارة الدصارف التجارية، مدخل ي، أسعد حميد العل 5
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وتنخفض تلك الدخاطر في حال كان البنك لؽتلك استثمارات قابلة للبيع للسيولة لعا الدوجودات والدطلوبات، 
 1لدواجهة الطلب على السيولة.

الدخاطر النابذة عن تراجع الإيرادات نتيجة لتحركات أسعار تعرف على أنها مخاطر أسعار الفائدة: ثالثا: 
فالدقتًض  ،فإن الإيرادات تكون غتَ مستقرة ىي الأخرىلفائدة ليست مستقرة لذلك الفائدة، وبدا أن أسعار ا

متغتَة يتكبد تكاليف فائدة يتعرض لدخاطر تدني الإيرادات نتيجة تدني أسعار الفائدة والدقتًض الذي يدفع 
    2الفائدة.أعلى عندما ترتفع أسعار 

بلية التي لؽكن أن تؤثر على إيرادات البنك ورأسمالو ىي الدخاطر الحالية أو الدستقمخاطر السوق:  رابعا:
، كما يتوجب على البنوك الإحتفاظ السلعو  الدالية وأسعار الأوراق في أسعار الصرفوالنابذة عن التقلبات 

  3برأسمال لدواجهة لساطر السوق بأنواعها.

الداخلية والتي تنجم عن ات في الأنظمة أو العملي خفاقيقصد بها لساطر الإالمخاطر التشغيلية: خامسا: 
ى وىذا يتأتى من ازدياد الخدمات الدالية، وكمثال عل خسائر إلذو يعرض البنك ألػقق أحداث خارجية، لشا 

   4.ذلك خطأ في نظام الحاسوب

 الرابع: مؤشرات قياس المخاطر البنكية: الفرع 

 يلي: من مؤشرات قياس الدخاطر والتي نعرض ألعها فيما ىناك العديد      

 التالية: القروض قصتَة الأجل / إجمالر الدوجودات. ةويتم قياسو من خلال النسبأولا: مؤشرات الإئتمان:  

ث يستطيع يبحقدرة البنك على توظيف أموالو الدتاحة في عملية الإقراض قصتَة الأجل  إلذوىي تشتَ      
  5.لساطر عالية إلذاستًداد أموالو في فتًة قصتَة دون أن يتعرض 

                                                 
 .35، ص 2012، 03ىبال عادل، إشكالية القروض الدصرفية الدتعثرة، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة الجزائر  1
 .202، ص 2008ة، مصر، طارق عبد العال حماد، إدارة الدخاطر، الدار الجامعية للنشر والتوزيع، الإسكندري 2
، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة بتَزيت، فلسطتُ، 02مصطفى صالح عبد الخالق أبو صلاح، الدخاطر التشغيلية حسب متطلبات بازل  3

 .14، ص 2007
تصادية الجامعة، جامعة بغداد، لزمد ناصر اسماعيل، البطاقة الذكية وأثرىا في التقليل من بعض الدخاطر الدصرفية، لرلة كلية بغداد للعلوم الإق 4

 .86، ص 2013، 37العدد 
 علي عبد الله شهتُ، بهية مصباح صباح، أثر إدارة الدخاطر على درجة الأمان في الجهاز الدصرفي الفلسطيتٍ، لرلة جامعة الأقصى، فلسطتُ، 5

 .11، ص 2011، 01، العدد 15المجلد 
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على إجمالر الودائع، وىناك نسب أخرى ويتم قياسها من خلال قسمة صافي القروض ثانيا: مخاطر السيولة: 
 كقسمة الإستثمارات قصتَة الأجل على لرموع الإستثمارات.بها  السيولة يتم حساب لساطر 

تتمثل  والتي ر التشغيليةمن الدؤشرات التي لؽكن اعتمادىا لقياس الدخاطىناك عدد المخاطر التشغيلية: ثالثا: 
 1عدد الدستخدمتُ أو لرموع الدوجودات / عدد الدستخدمتُ. /في اآثتي: الدصاريف الشخصية 

 .خاطر على هيكل رأس المالالفرع الخامس: الدراسات السابقة لأثر الم

 وجود علاقة إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر الدخاطر على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل      
عدم وجود أي علاقة، والجدول التالر يوضح  إلذعكسية بتُ الدخاطر وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

 بعض الدراسات التي تناولت أثر الدخاطر على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 الدراسات التطبيقية لأثر الدخاطر على ىيكل رأس الدال. :(3-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  ةالسن الباحث الرقم

01 AREMU.M et al 2013  علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الأصول الخطرة على إجمالر الأصول- 

02 NASCIMENTO .M. J et al 2012 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * التغتَ في الأصول الخطرة- 

03 DENIS.F et al   2013 لاقة عكسية معنوية إحصائيا *ع التغتَ في الأصول الخطرة- 

04 AL-SHUBIRI.F 2010 عدم وجود أي علاقة إحصائية التغتَ في الأصول الخطرة 

 .الدصدر: من اعداد الباحث

2)فدراسة       
AREMU. M et al.2013) الدؤثرة على ىيكل رأس الدال  والتي حاولت برليل العوامل

، 2010-2005مدرجة في البورصة النيجتَية خلال الفتًة مؤسسة غتَ 60عتماد على عينة مكونة من بالإ
وبدعامل ارتباط  %01وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا عند درجة معنوية  إلذحيث توصلت ىذه الدراسة 

ستثمار في على أساس أنو كلما توفرت فرص الإ وقام الباحثون يتفستَ ىذه النتيجة 0.180464-سالب 
أن ىذه الدراسة قامت بالربط بتُ الدخاطر  إلذخطر الإفلاس، كما بذدر الإشارة  البنوك كلما ارتفع احتمال

                                                 
داء الدالر للمصارف التجارية، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، الأردن، لأالدصرفية وأثرىا في ا رة الدخاطرري، استًاتيجية إدامصادق راشد الش 1

 . 101-95، ص ص 2013
2
 AREMU. M et al, Determinants of capital structure in Nigerian banking sector, International journal of 

academic research in economics and management sciences, Vol 2, N° 4, 2013. 
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في حتُ لد تقدم ىذه الدراسة أي  ،التي تتعرض لذا الدؤسسات في لرال أعمالذا وبتُ نظرية الوكالة والديون
 تفستَ للعلاقة العكسية بتُ الدخاطر وىيكل رأس الدال.

1)أما دراسة       
NASCIMENTO .M. J et al.2012)  البحث في لزددات ىيكل  إلذفقد ىدفت

رأس الدال وذلك بالاعتماد على عينة مكونة من لرموعة من البنوك البرازيلية والبنوك الناشطة بأمريكا الجنوبية 
مشاىدة  156بنك من أمريكا الجنوبية بعدد مشاىدات يقدر بــ  24بنك برازيلي و  15وتشكلت العينة من 

وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ الدخاطر  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  2010-2007 خلال الفتًة
وىيكل رأس الدال في البنوك، حيث تفيد ىذه النتيجة أنو كلما كان ىناك تغتَ في الأصول الخطرة للبنك كلما 

لما ارتفعت قيمة الطفضت نسبة الديون في ىيكل رأس الدال وارتفعت حقوق الدلكية، كما لؽكن القول أنو ك
 فلاس البنك.لخطرة في البنك كلما زاد احتمال إالأصول ا

2)أما دراسة      
DENIS.F et al.2013)  فقد حاولت البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في الدؤسسات

سنة،  13مؤسسة برازيلية خلال  19000ستبيان وذلك بجمع البيانات حول والدتوسطة باستخدام الإ الصغتَة
وجود علاقة عكسية  إلذوقد توصلت ىذه الدراسة  ،تم استخدام كذلك طريقة الدربعات الصغرى الدعممةكما 

معنوية إحصائيا بتُ تقلبات الأرباح والرفع الدالر، كما اعتبرت ىذه الدراسة أنو كلما ارتفعت الدخاطر كلما قل 
 احتمال حصول الدؤسسة على التمويل الخارجي.

3)أما دراسة   
AL-SHUBIRI.F. 2010)  عتماد لزددات ىيكل رأس الدال وذلك بالإ فحصفقد حاولت

وارتكزت  2007-2004على عينة من الدؤسسات الصناعية الأردنية الددرجة في سوق عمان الدالر للفتًة 
 ذه الشركةستًاتيجي الذي تتخوألعية ذلك في القرار الدالر الإ نتائج ىذه الدراسة على لزددات ىيكل رأس الدال

عدم  إلذلضدار البسيط والدتعدد لتحليل الدتغتَات الدستقلة، وتوصلت ىذه الدراسة وتم استخدام اختبار الإ
ه الدراسة حيث أكدت وجود أي علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ الدخاطر وىيكل رأس الدال، وكتوصيات لذذ

أس كيد على التسهيلات في ملكية ر ىتمام بالسياسة الدالية في الدؤسسات وذلك من خلال التأعلى ضرورة الإ
 .العمل على تقليل الدخاطر خلال الدورات الاقتصادية إلذقتًاض، بالإضافة الدال خاصة وأنها تؤثر على الإ

 

 
                                                 

1
 NASCIMENTO. J. M et al, Capital structure determinant’s of Brazilian and north American banks, 

International journal of business and commerce, Vol 1, N° 5, 2012. 
2
 DENIS. F et al, Determinants of the capital structure of small and medium sized Brazilian enterprises, Braz 

Adm Rev, Vol 10, N° 3, Brazil, 2013. 
3
  Al-Shubiri. F, Determinants of capital structure choice: a case study of Jordanian industriel companies, 

journal of res (humanities), Vol 24, N° 8, 2010. 
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وزيع الأرباح على ــــــاسة تـــــــــــوسي ةـــــــالحوكمملكية و ال تركيبةكل من   رالمبحث الثاني: أث
 هيكل رأس المال.

الحوكمة وسياسة توزيع الأرباح  تأثتَ كل من ىيكل الدلكية و إلذمن خلال ىذا الدبحث التطرق  سنحاول     
 إلذعلى ىيكل رأس الدال وذلك من خلال عرض بعض الدفاىيم الأساسية حول الدتغتَات الثلاث، بالإضافة 

وسياسة توزيع  الحوكمة بدراسة علاقة كل من ىيكل الدلكية وعرض بعض الدراسات السابقة التي قامت 
وجود  إلذوقد تباينت النتائج الدتوصل إليها في ىذه الدراسات فمنها من توصل  ،الأرباح على ىيكل رأس الدال

عدم وجود أي علاقة، وعليو سنقوم بعرض  إلذعلاقة معنوية إحصائيا )طردية أو عكسية( ومنها من توصل 
 ىذا الدبحث من خلال الدطالب التالية: 

 الدلكية على ىيكل رأس الدال. تركيبةأثر  الدطلب الأول:

 الدطلب الثاني: أثر الحوكمة على ىيكل رأس الدال.

 الدطلب الثالث: أثر سياسة توزيع الأرباح على ىيكل رأس الدال.

 أثر تركيبة الملكية على هيكل رأس المال.المطلب الأول: 

الإدارة الدالية حيث اتسمت  ىا الباحثون في لرالوقف عندالتي القرارات من يعتبر قرار التمويل في البنك      
أولذ الدراسات التي عالجت الدوضوع بنوع من الإختلاف في وجهات النظر، حيث أنو ولغاية الساعة لازال 

للمفاضلة  عتبارلإىناك بعض الغموض عن كيفية اختيار البنوك لذيكل رأس مالذا والعوامل التي تأخذىا بعتُ 
أثر العلاقة المحتملة بتُ ىيكل  إلذحيث سنتطرق في ىذا الدطلب للتمويل، ية والخارجية بتُ الدصادر الداخل

 الدلكية كأحد لزددات تركيبة رأس الدال في البنوك.

  .هيكل الملكية )تركيبة الملكية(الفرع الأول: 

بعض الدسالعتُ  أو نسبة حصة الإدارة في الدلكية، أو بشكل آخر ىل يتولذيقصد بهيكل الدلكية مقدار      
أو جزء منهم مسؤوليات ومهام الإدارة التنفيذية؟ فالدوضوع يندرج ضمن مشكلات الوكالة وانفصال الدلكية 

 عن الإدارة.
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 .تشتت الملكية وتركزهاأولا: 

تنوع الدلكية بتُ لرموعات  إلذ (concentration)وتركزىا  (disperse)يشتَ تشتت الدلكية      
جزءا مرتفعا من الدلكية لشا لغعلها في موقف قوي مقابل بسلك لرموعة أو عدة لرموعات الدستثمرين، فقد 

قلية من حملة الأسهم، وقد يكون تركز الدلكية بيد مؤسسة أو لرموعة من الدؤسسات أو البنوك أو مستثمر لأا
 فرد أو عائلة لزددة.

ولذذا خاصة منها الدلكية العائلية،  بتًكز الدلكية قتصاديات الدتطورةتتسم الإقتصاديات الناشئة مقارنة بالإو      
بعض حملة الأسهم علاقة قوية بعائلات  لؽلكالأمر ألعية في الإقتصاديات العربية، ففي الإقتصاديات الناشئة 

لزددة، ومثل ىذا الأمر لا يوجد في الدول الدتطورة وىنا يتولذ الأكثرية الرقابة والتحكم بالقرارات الأساسية 
من خلال بحث العلاقة بتُ الأكثرية والأقلية الباقية من  وضع تفستَ لدشكل الوكالة إلذسسة، لشا يؤدي للمؤ 
لة الأسهم وىنا لغدر بنا مناقشة الدوضوع بشكل أكثر برديدا في إطار تكاليف الوكالة وعناصر الإشراف حم

 2أتي: ــــــــــا يـــــــــكم  1على سلوك الإدارة والأفعال التي تقوم بها 

 .تركز الملكية وتكاليف الوكالة -أ 

ومنها ما الوكالة، بعض فئات الدسالعتُ رقابة فعالة على أداء الدديرين في سبيل بزفيض تكاليف تقدم      
وضع إجراءات أكثر صرامة في  إلذ من الدسالعتُز الدلكية، إذ يساىم تركز الدلكية في يد عدد قليل يعرف بتًك

الأمثل للمديرين لشن لؽثلون مصلحة الدسالعتُ، وفضلا عن ألعية  الإختيارة، فضلا عن مراقبة تصرفات الإدار 
 تركز الدلكية في بزفيض تكاليف الوكالة.

  .ية مجلس الإدارة وتكاليف الوكالةملك-ب   

 زيادة تكاليف الوكالة لأنو وببساطة فإن إلذإن علاقة الوكالة بتُ ملاك الدؤسسة ومديرىا تؤدي حتما     
الدديرين قد لا يعملون لصالح الدلاك بقدر ما يعملون لصالحهم، ىذا السلوك الإنتهازي للمديرين يشمل 

على مصالحهم الذاتية، وغتَىا من  واختيار الفرص الإستثمارية بناء سراف في بزصيص العلاوات لأنفسهمالإ
نو ومن الدؤكد أن مراقبة ىذا السلوك الأساليب التي من شأنها زيادة ثروة الدديرين على حساب الدلاك، حيث أ

 تكاليف من أجل الحفاظ على حالة التوازن بتُ مصالح الدديرين والدلاك. إلذمن الدلاك لػتاج 

                                                 
وريا، لي يوسف، أثر لزددات ىيكل ملكية الدنشأة في برفظ التقارير الدالية، لرلة جامعة دمشق للعلوم، الإقتصادية والقانونية، جامعة دمشق، سع 1

 .252-250، ص ص 2012، العدد الأول، 28المجلد 
وره في بزفيض تكاليف الوكالة، لرلة الإقتصاد علام لزمد موسى حمدان وآخرون، ىيكل الدلكية في الشركات الددرجة في بورصة البحرين ود 2

 .86-84، ص ص 2016، 04، العدد 24والأعمال، الجامعة الإسلامية بغزة فلسطتُ، المجلد 
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 .ةــــــملكية المؤسسية وتكاليف الوكالال - ت
نت العديد وقد بي ،وسيلة إضافية لدراقبة تصرفات الإدارةالدؤسسة كالدلكية الدؤسسية توفر الدلكية من خارج      

حملة  من الدراسات أن أصوات الدستثمرين من الدؤسسات غالبا ما تدعم عدم سيطرة فئات لزدودة من
مستثمرين للغتَ صالح حملة الأسهم، كما أن  ومعارضة أية قرارات قد تبدو في الأسهم على قرارات الدؤسسة

وكمة مؤسسية مرتفعة، ولكن يبدو حمن الدؤسسات حافزا قوي للبحث عن الدؤسسات التي تتميز بأنها ذات 
الدتقدمة ذات البيئات التشريعية التي بركم العلاقة بتُ أن ىذه العلاقة ما كانت لتتحقق بغتَ الأسواق الدالية 

 أصحاب الدصالح.
 ة:ـــــالملكية الأجنبية وتكاليف الوكال - ث

ات استثمارىم في الإقتصاديالدستثمرون الأجانب العديد من الدخاطر وعلى وجو الخصوص عند يواجو      
الدعلومات ونقص  الدعلومات أو ما يعرف بعدم بساثلونقص التقلبات السياسية  الدتقلبة، وتتضمن ىذه الدخاطر

التشريعات التي برمي الدستثمرين، وعليو فإن الدستثمرين الأجانب لديهم الكثتَ من القلق بشأن من يدير 
رى البعض أن وجود يفي تكلفة الوكالة، فمن جانب الأجنبية أثتَ الدلكية استثماراتهم، وقد تباينت اآثراء حول ت

نظرا  وكها لضو خدمة مصلحة حملة الأسهمالدستثمرين الأجانب يشكل ضعفا كبتَا على الإدارة لتعديل سل
نب لامتلاكها الخبرة الكافية، ومن جاالأجانب على مراقبة تصرفات الإدارة للقدرة الكبتَة لدى الدستثمرين 

قد لا لؽكنهم من مراقبة آخر يرى البعض أن البعد الجغرافي لذؤلاء الدستثمرين ونقص ما لديهم من معلومات 
 تصرفات الإدارة وبالتالر ارتفاع تكاليف الوكالة.

  .العلاقة بين هيكل الملكية وتركيبة رأس المال الفرع الثاني:
أظهرت ىذه كل الدلكية على تركيبة رأس الدال، وقد قليلة ىي الدراسات التي حاولت اختبار تأثتَ ىي     

أولذا ىذه العلاقة من خلال لرموعة من الفرضيات  إلذحيث لؽكن النظر  لدراسات تضاربا واضحا في النتائجا
في برقيق مصالحهم الخاصة على حساب مصلحة تًكز في الدلكية قد يعمل على بزفيض نزعة الددراء الأن 

فإذا عمل كبار الدسالعتُ كمراقبتُ بزفيض التضارب في الدصالح بشكل عام،  إلذدي الدسالعتُ، وىذا ما يؤ 
الخاصة كما لو لد  انسبة الدديونية بدا لػقق مصالحه تعديل أن لا تستطيع الإدارةعلى أداء الددراء فمن الدتوقع 

حتهم أن تستمر الدؤسسة، وثانيا أنو وبسبب رغبة الددراء بالإحتفاظ بوظائفهم فإن من مصلاقبة، يكن ىناك مر 
من لساطر الإفلاس، وىذا يعتٍ أنهم عادة ما يرغبون بنسبة مديونية منخفضة في تركيبة رأس الدال وذلك للتقليل 

الدؤسسة وثالثا  فإن نسبة الدديونية ينظر إليها من قبل الدسالعتُ على أنها عامل ضغط وعامل سيطرة على إدارة 
الدديونية يعمل على التقارب بتُ مصالح الإدارة الشخصية ومصالح الدسالعتُ، كما أن زيادة نسبة أو البنك،  

بزفيض تكاليف الوكالة، ورابعا أن نسبة ملكية الإدارة قد يكون لذا تأثتَ عكسي على حجم  إلذىذا ما يؤدي 
 تكاليف الوكالة ويعتمد ذلك على مدى الرقابة الخارجية على الإدارة.
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أن  إلذيؤدي بدوره  تَ من الأحيان اختلاف في الدصالحرة والدلكية ينشأ عنو في الكثإن الفصل بتُ الإدا     
كثتَ من الإىتمام لدصلحة اآثخر، اليسعى كل طرف من الأطراف لتحقيق مصلحتو الخاصة من دون إعطاء 

الددراء يقومون  نو في كثتَ من الأحيان فإنأإلا  فمن الدعروف نظريا أن الإدارة لغب أن تعمل لدصلحة الدسالعتُ
 إلذبابزاذ بعض القرارات لخدمة مصالحهم الشخصية وكرد فعل من الدسالعتُ على ىذه الحقيقة نراىم يسعون 

انتشارا للتخفيف ما يعرف  أىم الأسبابوأحد الشخصية، التخفيف من قدرات الددراء على خدمة أىدافهم 
لزيادة نتيجة س الدال بهدف زيادة الضغط على الددراء بتكاليف الوكالة أي زيادة نسبة الدديونية في تركيبة رأ

احتمالية تعرض الدؤسسة لدخاطر الإفلاس في حال عدم قدرتها على الوفاء بالتزاماتها، ىذا من جهة، ومن جهة 
أخرى وضع بعض القيود على قراراتهم بحيث يتم إضافة طرف خارجي آخر مهتم بالرقابة على أداء الإدارة 

     1الدقرضة.متمثلا بالجهة 

  .رأس المال هيكلالملكية على  تركيبةالفرع الثالث: الدراسات السابقة لأثر 

قليلة ىي الدراسات التي حاولت تسليط الضوء على العلاقة المحتملة بتُ تركيبة الدلكية وىيكل رأس الدال       
ت أثر تركيبة الدلكية على ىيكل وخاصة في الدول النامية، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات التي تناول

 رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 الدراسات التطبيقية لأثر تركيبة الدلكية على ىيكل رأس الدال. :(4-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

 *نسبة كبار الدسالعتُ  2010 قيس أديب الكيلاني 01

 لرلس الإدارة *نسبة ملكية أعضاء 

 عدم وجود أي علاقة معنوية إحصائيا

02 HANITA KADIR.SH et al 2016 مسالعتُ( 05* تركز الدلكية )نسبة ملكية أكبر 

 الدسالعتُ( الطبيعي لعدد م*تشتت الدلكية )اللوغاريت

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا *

 علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا *+

 .احثالدصدر: من اعداد الب

                                                 
 راق،الع س الدال في الشركات الصناعية الأردنية، لرلة تنمية الرافدين، جامعة الدوصل،أالدلكية وتركيبة ر قيس أديب الكيلاني، العلاقة بتُ تركيبة  1

 .181-180، ص ص 2010، 100، العدد 32المجلد 
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البحث في العلاقة بتُ تركيبة الدلكية وتركيبة رأس الدال  إلذوالتي ىدفت  (1فدراسة )قيس أديب الكيلاني      
في الشركات الصناعية الأردنية وذلك باستخدام منشورات ىيئة الأوراق الدالية الأردنية لعينة مكونة من 

وقد توصلت ىذه  ،2008-2004لال الفتًة شركات صناعية مدرجة في بورصة عمان للأوراق الدالية خ10
استخدام أموال الدلكية في  إلذستنتاجات والتي من بينها أن الشركات الأردنية بسيل لرموعة من الإ إلذالدراسة 

عدم وجود أدلة ذات دلالة إحصائية للعلاقة بتُ تركيبة الدلكية  إلذبسويل أنشطتها وفي النهاية خلصت الدراسة 
 .وىيكل رأس الدال

2)أما دراسة      
HANITA. K. SH et al. 2016) قد حاولت البحث في علاقة كل من ىيكل الدلكية، ف

خصائص الدؤسسة وىيكل رأس الدال في الدؤسسات الداليزية الددرجة في البورصة وذلك باستخدام لظاذج بنال 
 إلذىذه الدراسة  وقد توصلت ،2012-2008مؤسسة خلال الفتًة  38بالاعتماد على عينة مكونة من 

وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ تركز الدلكية وىيكل رأس الدال حيث أوضحت ىذه النتيجة أن نسبة 
ىذه  لاستخدام الديون في الدؤسسات ذات التًكز في الدلكية لؼتلف عنو في باقي الدؤسسات، إذ لا تفض

لية )الفوائد والعمولات( أما بخصوص أثر تشتت الأختَة استخدام الديون وذلك بهدف بزفيض التكاليف الدا
تقدم وجود علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا ولد  إلذالدلكية على ىيكل رأس الدال فقد توصلت ىذه الدراسة 

 أي تفستَ لذذه النتيجة. الدراسة

  .س المالأالحوكمة على هيكل ر  أثرالمطلب الثاني: 

 إلذوالدسالعتُ بالإضافة   تربط إدارة البنك ولرلس إدارتولاقات التييعبر مصطلح الحوكمة على جملة الع     
س مالو، وىذا ما ألذيكل ر  وى البنك فيما لؼص تشكيلالتعارض بينهم، كل ىذه العلاقات من شأنها التأثتَ عل

 سنتطرق إليو في ىذا الدطلب.

 

 

 

                                                 

1
 .رهــــمرجع سبق ذكقيس أديب الكيلاني،  

2
  HANITA. K. SH et al, The relationship between ownership structure, Firm specific characteristics and 

capital structure: Evidence from Malaysian Middle-capital public listed firms, International Journal of 

economics and financial issue, Vol 6, 2016. 
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  .مفاهيم عامة حول الحوكمة في البنوكالفرع الأول: 

  .كمة المؤسساتأولا: مفهوم حو 

والقانونيتُ والمحللتُ  قتصاديتُالإتعريف موحد متفق عليو بتُ كافة على الدستوى العالدي لا يوجد      
تداخلو في العديد من الأمور التنظيمية والإقتصادية  إلذحوكمة الدؤسسات، ويرجع ذلك لدفهوم  والأكادلؽيتُ

شمل الدصطلحات التي أخذت أؤسسات من أىم مة الدحيث تعتبر حوك 1للمؤسسات، جتماعيةوالا والدالية
تناغم ىذا الدصطلح مع لفضي العولدة  إلذويعود السبب في ذلك  2تنتشر على الدستوى العالدي،

(globalization )( والخوصصةprisatization.اللذين دار حولذما جدل كبتَ في بداية ظهورلعا )3 

توصل إليو لرمع اللغة العربية  الذي (Corporate gouvernance) الأمريكيوىو ترجمة للمصطلح      
 4بعد عدة لزاولات لتعريب الكلمة.

ة من العلاقات بتُ وقد عرفت منظمة التعاون الإقتصادي والتنمية حوكمة الدؤسسات على أنها لرموع     
 تقرير كادبوري ولرلس إدارتها وحملة الأسهم بها ولرموع أصحاب الدصالح الأخرى، وجاء في إدارة الدؤسسة

 5أن حوكمة الدؤسسات ىي نظام يتم من خلالو إدارة الدؤسسات وضبطها. 1992لسنة 

ومن ىنا لؽكننا تعريفها على أنها لرموعة من القوانتُ والقواعد والدعايتَ التي بردد العلاقة بتُ إدارة الدؤسسة      
 6من ناحية وحملة الأسهم وأصحاب الدصالح من ناحية أخرى.

  .يا: أهمية وأهداف حوكمة المؤسساتثان

تنبع ألعية حوكمة الدؤسسات من خلال برقيقها لمجموعة من الفوائد للمؤسسة حوكمة المؤسسات:  أهمية-أ
إصلاح  إلذ، حيث بها يتم لزاربة الفساد وسوء الإدارة لشا يؤدي بشكل عام والاقتصادوالدستثمر والدولة 

                                                 
 .205، ص 2014سكندرية، مصر، لإات، مؤسسة شباب الجامعة للنشر، اعبد الله جوىر، الإدارة في الشركات والدؤسس 1
لأول حول حوكمة الشركات ودورىا في الإصلاح الإقتصادي، جامعة ور حداد، دور حوكمة الشركات في التنمية الإقتصادية، الدؤبسر العلمي انام 2

 .04، ص 2008تشرين الأول،  15،16 سوريا، دمشق،
، ص ص 2011صفاء للنشر والتوزيع، عمان الأردن، الدؤسسية، الطبعة الأولذ، دار  علاء فرحان طالب، إلؽان شيحان الدشهداني، الحوكمة 3

23-24. 
 الداليةفي التقليل من آثار الأزمة الدالية العالدية، ملتقى دولر حول الأزمة  والأخلاقي لحوكمة الشركات ودوره السلوكي بريش عبد القادر، البعد 4

 . 02، ص 2009أكتوبر  21-20والإقتصادية الدولية والحوكمة العالدية، جامعة فرحات عباس، سطيف، أيام 
، 02، العدد قاصدي مرباح، ورقلة ادية، جامعةصالية الإسلامية، المجلة الجزائرية للتنمية الإقتسعيد بوىراوة، حليمة بوكروشة، حوكمة الدؤسسات الد 5

 .106، ص 2015
 .15، ص 2008لزمد مصطفى سليمان، حوكمة الشركات، الدار الجامعية للنشر، الإسكندرية، مصر،  6
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وتظهر ألعية 1جذب الإستثمارات وضمان برقيق عائد للمستثمرين، الدؤسسات وبزفيض تكلفة رأس الدال و 
 2الحوكمة فيما يلي: 

 لزاربة الفساد الداخلي في الدؤسسات وعدم السماح بعودتو. -

 من لرلس الإدارة والدديرين التنفيذيتُ حتى أدنى العاملتُ. ءابرقيق النزاىة والحيادية بد -

 ا.لزاربة الإلضرافات وعدم السماح باستمرارى -

 خطاء.الأابية لتفادي الوقوع في استخدام النظم الرق -

 زيادة قدرة الدؤسسات الوطنية على الدنافسة العالدية وفتح أسواق جديدة لذا. -

ن الدمارسة السليمة لحوكمة الدؤسسات تساعدىا على أ إلذالإشارة  بذدر المؤسسات:حوكمة  أهداف-ب
لازمة لدواجهة سوء الإدارة ودعم استقرار أسواق الدال وذلك من ال الإحتياطاتزيادة قدرتها التنافسية وإلغاد 

 3خلال: 

 وتقليل الدخاطر. القيمة السوقيةو  كالربحية  الأداءرفع مستويات  -

 بزفيض تكلفة رأس الدال للمؤسسة وضمان استمراريتها في أداء أعمالذا. -

 والأطراف الأخرى.ضمان التعامل بطريقة عادلة بالنسبة للمسالعتُ والعاملتُ والدائنتُ  -

 للمؤسسة عن طريق سياسات وإجراءات مناسبة لنشاطات الدؤسسات. الاجتماعيةبرقيق الدسؤولية  -

  .وكـــــــــة البنــــــــــــثالثا: حوكم

 يثفي معناه العام عن مفهوم حوكمة الدؤسسات ح لا لؼرج مفهوم حوكمة البنوكتعريف حوكمة البنوك:  -أ
حوكمة الشركات في القطاع  و مات الدصرفيةظاد تسمية حوكمة الدؤسسات للمنعتما إلذيذىب بعضهم 

                                                 
ثر الدالر في الشركات الددرجة في بورصة فلسطتُ، مذكرة ماجستتَ رامي حسن الغزالر، دور تطبيق قواعد حوكمة الشركات في منع حدوث التع 1

 .39-38، ص ص 2015منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطتُ، 
لرلة جامعة جازان، فرع العلوم الإنسانية، جامعة  ،بتطبيق حوكمة الشركات على جذب الإستثمارات الأجنبيةـ الالتزامخليل أبو سليم، قياس أثر  2

 .169، ص 2014، 01، العدد 03الدملكة العربية السعودية، المجلد  جازان،
الرحمان قباجة، أثر فاعلية الحاكمية الدؤسسية على الأداء الدالر للشركات الددرجة في سوق فلسطتُ للأوراق الدالية، أطروحة  عبد المجيدد بان ععدن 3

 .39، ص 2008 ردن،الأ دكتوراه منشورة، جامعة عمان العربية للدراسات العليا،
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الطريقة التي تدار بها شؤون البنك من خلال الدور الدنوط بو كل من لرلس الإدارة والإدارة وتعتٍ  1الدصرفي، 
فضلا عن  2ومراعات حقوق الدستفيدين وحماية حقوق الدودعتُ، العليا بدا يؤثر على برديد أىداف البنك 

الأساليب السليمة التي يستند إليها لرلس الإدارة في تسيتَ جميع العمليات الدطبقة من طرف البنك، وتقوم 
 أصبحتالتعقيد في نشاط الجهاز الدصرفي  وبزدياد 3قوقو، وسلطتو و ح دور البنك ومسؤوليتو تعيتُبالحوكمة 

كافية لذا أصبحت سلامة الجهاز الدصرفي تتطلب   طر من قبل السلطة الرقابية غتَعملية مراقبة إدارة الدخا
 للمسالعتُ ومن لؽثلونهم في لرلس إدارة البنك.الدشاركة الدباشرة 

ويعرف بنك التسويات الدولية التي تعمل برت سلطتو لجنة بازل للرقابة الدصرفية الحوكمة في البنوك بأنها      
دارة والإدارة العليا والتي بردد كيفية وضع أىداف البنك لرلس الإالأساليب التي تدار بها البنوك من خلال 

بدا مل وفق القوانتُ والنظم السائدة بالع الالتزاموأصحاب الدصالح مع  الأسهموالتشغيل وحماية مصالح حملة 
  4لػقق مصالح الدودعتُ.

لية والإقتصادية التي توجو يضا لرموعة القواعد واللوائح القانونية والمحاسبية والداأوكمة البنوك وتعتٍ ح     
الذين ىم جزء أساسي من منظومة أمام الدسالعتُ وبركم الإدارة في أداء أعمالذا والوفاء بدسؤولياتها ليس فقط 

صحاب الدصالح والمجتمع أرئيسيون للبنوك ومن ثم الدائنون الالبنوك ولكن أيضا أمام الدودعتُ الذين ىم  حوكمة
  5.لبنكافي الدنطقة التي يعمل بها 

  .ة في البنوكــــــــــــالحوكم أهمية-ب

 6تظهر ألعية حوكمة البنوك من خلال النقاط التالية: 

 .الحوكمة نظام يتم بدوجبو توجيو ورقابة العمليات التشغيلية للبنوكتعتبر  -

                                                 
العلمية للنشر والتوزيع، د عبد الحستُ راضي، حوكمة البنوك وأثرىا في الأداء والدخاطرة، الطبعة الأولذ، دار اليازوري حم ،حاكم لزسن الربيعي 1

 .29، ص 2011ردن، لأعمان، ا
 .179، ص 2011مصر، صلاح حسن، البنوك والدصارف ومنظمات الأعمال، دار الكتاب الحديث للنشر، القاىرة،  2

3 Toufik bedj bedj, the role of the corporate governance in enhnancing  the efficiency of 
Islamic banks and accelerate their development, journal of islam law and judiciary, volume 1, 
ISSUE 2, 2015, p 101. 

حسيبة  جامعة ،إفريقياات شمال لبات لجنة بازل كمدخل لإرساء الحوكمة في القطاع الدصرفي العربي، لرلة اقتصاديبدتط الالتزامبار عبد الرزاق، ح 4
 . 80ص  ، بدون سنة نشر،07 العدد الشلف، بن بوعلي

 .92-91، ص ص 2012، 03حوكمة البنوك الجزائرية في ظل التطورات الدالية العالدية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة الجزائر  ،سدرة أنيسة 5
جامعة فرحات  شريقي عمر، دور وألعية الحوكمة في استقرار النظام الدصرفي، ملتقى دولر حول الأزمة الدالية والإقتصادية الدولية والحوكمة العالدية، 6

 .6، ص 2009أكتوبر  21-20عباس، سطيف، أيام 
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 بسثل الحوكمة السليمة عنصرا رئيسيا في برستُ الكفاءة الإقتصادية في البنوك. -

 .دارةلإا لةءوالعدالة ومنح حق مساالشفافية برقيق  -

 أموال الدودعتُ.وكذلك  حماية حقوق الدسالعتُ -

 العمل على ضمان مراجعة الأداء الدالر للبنك. -

   1 :ممارسة الحوكمة الجيدة في البنوكاللازم توفرها ل العوامل-جـ

ف بها من جميع الأطراف البنك الدركزي لقواعد رقابية خاصة بالحوكمة الدؤسسية تكون مقبولة ومعتً إصدار  -
 العلاقة.ذات 

فيما يساعد على  والضوابطلغب أن تتوفر لدى لرالس إدارة البنوك القناعة الكافية بألعية ىذه القواعد  -
 تنفيذىا.

 استًاتيجية واضحة لؽكن على أساسها قياس مدى لصاح البنك ومدى مسالعة الإدارة والأفراد في ىذا تَتوف -
 النجاح.

لدفهوم الحوكمة الدؤسسية وضرورة خبراتهم وإدراكهم الكامل  وتنوع ة أعضاء لرلس الإدارةالتأكد من كفاء -
 توفر مستويات ملائمة من الدراجعة والفحص داخل كل بنك.

 عمال وأنشطة البنك كافة.أالشفافية والإدارة والإفصاح في  ضرورة توفر -

سة في لشارساتها وتطبيقها لأدوات وآليات لعية توفر عوامل ضمان سلامة الدؤسأضح لنا تتولشا سبق      
عضاء لرلس إدارة البنك أاتيجيات والسياسات، وألعية بستع الحوكمة من خلال إلغاد قواعد رقابية توفر الإستً 

 .بالكفاءة والخبرة والإدراك الكامل لدفهوم الحوكمة وتقدنً الدعم اللازم لإلصاح وتعزيز معايتَ الحوكمة في البنوك

 .ثر الحوكمة على هيكل رأس المالاني: الدراسات السابقة لأالفرع الث

وجود علاقة عكسية  إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر الحوكمة على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل     
وجود علاقة طردية، والجدول التالر يوضح بعض  إلذبتُ الحوكمة وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

 أثر الحوكمة على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.الدراسات التي تناولت 
                                                 

، الأقصى، فلسطتُ الدصارف الإسلامية الفلسطينية، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة رنا مصطفى دياب، واقع تطبيق معايتَ الحوكمة الدؤسسية في 1
 .31-30 ص ص، 2014
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 الدراسات التطبيقية لأثر الحوكمة على ىيكل رأس الدال. :(05-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

 لزمود فاروق عباس دعبيس 01

 

2015 
 ىيكل الدلكية: *درجة تركز الدلكية.-

 نسبة الدلكية الحكومية.*دارة. *نسبة ملكية الإ
 *نسبة الدلكية الدؤسسية.

 لرلس الإدارة: *حجم لرلس الإدارة -
*تشكيلة لرلس الإدارة*الازدواجية بتُ رئيس المجلس 

 والعضو الدنتدب.

علاقة عكسية معنوية 
 -إحصائيا *

علاقة طردية معنوية إحصائيا 
+* 

02 SAFDAR. A. B, ARSHAD. H, 2009 اللوغاريتم الطبيعي لحجم )الإدارة  *حجم لرلس
 لرلس الادارة(.

*تواجد الددراء الغتَ التنفيذيتُ )الددراء غتَ التنفيذيتُ 
 على عدد الددراء(.

علاقة عكسية معنوية 
 -إحصائيا *

علاقة عكسية غتَ معنوية 
 -إحصائيا 

03 KAJANANTHAN.R 2012 لجان لرلس الإدارة * 
 *حجم لرلس الادارة

 اعات لرلس الإدارة*عدد اجتم
 *تشكيلة لرلس الادارة

 علاقة معنوية إحصائيا *
علاقة طردية غتَ معنوية 

 إحصائيا *+
علاقة طردية معنوية إحصائيا 

+* 

 .عداد الباحثالدصدر: من إ

التعرف على تأثتَ الحوكمة على ىيكل  إلذوالتي ىدفت ( 20151فدراسة )لزمود فاروق عباس دعبيس      
الدؤسسات الدقيدة في سوق الأوراق الدالية الدصرية وذلك من خلال دراسة تأثتَ لرموعة من  رأس الدال في

ت العينة من قتًاض الدختلفة، وقد تشكللدلكية ولرلس الإدارة على نسب الإالدتغتَات الدتعلقة بكل من ىيكل ا
 لول قام فيو باختبار أثر ككما قام الباحث بصياغة ثلاثة لظاذج إحصائية النموذج الأ  مؤسسة غتَ مالية 106

من ىيكل الدلكية وحجم لرلس الإدارة على نسبة الإقتًاض الإجمالر ومن ثم على نسبة الإقتًاض قصتَ الأجل 
 النتائج التالية:  إلذوبعدىا نسبة الإقتًاض طويل الأجل وقد توصل 

حصائيا بتُ ىيكل وجود علاقة طردية معنوية إ إلذقتًاض الإجمالر: فقد توصل الباحث نسبة الإ -1
الدلكية ونسبة الاقتًاض الإجمالر في حتُ ىناك علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم لرلس 

 الإدارة ونسبة الإقتًاض الإجمالر.

                                                 
1
وراق الدالية الدصرية، مذكرة ماجستتَ منشورة، لأالدالر للشركات الدقيدة في سوق الزمود فاروق عباس دعبيس، تأثتَ حوكمة الشركات على الذيكل  

 .2015 ، مصر،جامعة الإسكندرية
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وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بتُ ىيكل  إلذقتًاض قصتَ الأجل: فقد توصل الباحث نسبة الإ -2
حتُ ىناك علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم لرلس  الدلكية ونسبة الاقتًاض قصتَ الأجل في

 الإدارة ونسبة الإقتًاض قصتَ الجل.
صائيا بتُ وجود علاقة عكسية معنوية إح إلذقتًاض طويل الأجل: فقد توصل الباحث نسبة الإ -3

 قتًاض طويل الأجل.ىيكل الدلكية ونسبة الإ

 وصل إليها مع الدراسات السابقة.وفي الأختَ قامت ىذه الدراسة بربط النتائج الدت     

1)أما دراسة       
SAFDAR. A. B, ARSHAD. H, 2009)  توضيح العلاقة بتُ  إلذفقد ىدفت

حوكمة الشركات وىيكل رأس الدال في الدؤسسات الددرجة في أسواق الأسهم الناشئة بباكستان واعتمدت 
وقد  ،2005-2002كراتشي خلال الفتًة مؤسسة غتَ مالية من بورصة   58الدراسة على عينة مكونة من 

 إلذاستخدم في ىذه الدراسة متغتَ برليل الإلضدار في إطار لظوذج الأثر الثابت، وقد توصلت ىذه الدراسة 
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم لرلس الإدارة وىيكل رأس الدال معبر عنو بإجمالر الديون على 

 إلذبتُ حجم التأثتَ الذي يفرضو أعضاء لرلس الإدارة على الدستَين لشا يؤدي حقوق الدلكية، وىذه النتيجة ت
عدم اعتمادىا على الديون كمصدر بسويلي الأمر الذي قد ينعكس سلبا على أداء الدؤسسات ومفاد ىذه 

م كبتَ امتلاكها لحج إلذالنتيجة أن الدؤسسات كبتَة الحجم لديها عدد كبتَ من أعضاء لرلس الإدارة بالإضافة 
في حتُ  ها بصورة كبتَة على حقوق الدلكيةعتماد في بسويلالإ إلذصول كذلك الشيء الذي يدفع بها من الأ

وجود علاقة عكسية غتَ معنوية إحصائيا بتُ تواجد الددراء غتَ التنفيذيتُ وىيكل  إلذتوصلت ىذه الدراسة 
 رأس الدال ولد تقدم أي تفستَ لذذه النتيجة.

2)أما دراسة    
Kajananthan.R 2012)  التحقق لشا إذا كانت ىناك علاقة بتُ بعض  إلذفقد ىدفت

لزددات حوكمة الشركات وىيكل رأس الدال في الدؤسسات الصناعية الددرجة في بورصة كولومبو وذلك 
وقد تم اختبار متغتَات الدراسة ، 2011-2009مؤسسة خلال الفتًة  28بالاعتماد على عينة مكونة من 

لس الإدارة، وجود علاقة طردية بتُ حجم لر إلذوقد توصلت ىذه الدراسة  ،ق برليل الالضدار الدتعددعن طري
وىيكل رأس الدال حيث أنو كلما كبر حجم لرلس  تشكيلة لرلس الإدارة وعدد اجتماعات لرلس الإدارة

ر بسويلها الخارجية بدا لػقق الإدارة وكثرة الاجتماعات التي يعقدىا كلما سمح ذلك بانفتاح الدؤسسة وتنوع مصاد
 لذا التطور والاستغلال الأمثل لكافة الفرص الاستثمارية.

                                                 
1
 SAFDAR. A. B, ARSHAD. H, Impact of ownership structure and corporate governance on capital structure 

of Pakistani listed companies, International journal of business management, Vol 4, N° 2, 2009. 
2
 KAJANANTHAN. R, Effect of corporate governance on capital structure: case of the Srilankan listed 

manufacturing companies, Journal of arts science commerce, Vol 3, N° 4, 2012. 
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  .المال رأسرباح على هيكل أثر سياسة توزيع الأالمطلب الثالث: 

الإستثمارية سواء باستغلال الفرص لأرباح لؽر عبر توظيفها لأموالذا في لستلف المجالات لإن برقيق البنوك      
صرفية، ىذه فائدة أو تقدنً لستلف الخدمات الدام البنك أو منح قروض وتلقي مقابل ذلك لأسعار مأالدتاحة 

زىا أو احتجاز جزء وتوزيع توزيعها على الدسالعتُ أو احتجاما يتم إالتي يتم برقيقها من طرف البنوك رباح لأا
لذيكل رأس  قرار البنك حول تشكيلو ن تؤثر فيأة توزيع الأرباح والتي من شأنها الباقي، وىذا ما يعرف بسياس

 ما سنتطرق إليو في ىذا الدطلب. ذاوى مالو

 .سياسة توزيع الأرباحهية رع الأول: ماـــــفال

من أىم السياسات الإدارية في الدؤسسات بصفة عامة والبنوك بصفة خاصة تعتبر سياسة توزيع الأرباح      
وىي تعبتَ عن قرار البنك  1السهم في السوق،نعكاساتها على سعر وذلك نظرا لعلاقتها الدباشرة بالدسالعتُ وا

لتشكل بذلك  رىااك الأرباح لإعادة استثمتلاز بشأن الدفاضلة بتُ توزيع الأرباح على الدسالعتُ وبتُ احتج
تعويض الدادي ة والأباح الدوزعة تعتبر بدثابة الدكاففالأر  2بالتمويل الذاتي،أحد الدصادر التمويلية الذامة التي تعرف 

  3مخاطر.للسهم البنك وبرملهم ألعتُ نظتَ قيامهم بالإستثمار في للمسا

 .فهوم الأرباح ومصادرها في البنوكأولا: م

ىو  ، أولزيادة في قيمة الأصول الدستثمرةلؽكن تعريف الربح في البنك على أنو قدرة البنك على برقيق ا     
على شراء عناصر الإستثمار الدتمثلة باعتبارىا بسثل الفرق بتُ النقد الددفوع  الزيادة النقدية التي لػققها الدسالعون

القروض والتسهيلات  وعناصر الإستثمار وىوبتُ النقد الدقبوض على بيع  في الفوائد الددفوعة على الودائع
   4ة.ضمثلة في الفوائد الدقبو تالد الإئتمانية

تأتية من عمليتي التوظيف والإستثمار والتي نعبر عنها بدجموع أما بالنسبة لدصادر ىذه الأرباح فهي م     
البنوك والتي تتنوع ما بتُ منح القروض الدختلفة والإستثمار في الأوراق فيها الفرص الإستثمارية التي تتعامل 

                                                 
منشورة، إسلام فيصل أحمد، أثر الذيكل التمويلي على ربحية شركات الدسالعة العامة الأردنية وعلى سياستها في توزيعات الأرباح، مذكرة ماجستتَ  1

 .17، ص 2011جامعة الشرق الوسط، الأردن، 
 . 13ص  مرجع سبق ذكره،، بدروني عيسى، لزددات سياسة توزيع الأرباح في الدؤسسات الخاصة الجزائرية، ربريش عبد القاد 2
 .03، ص 2017زين الدين شروقي، لزددات سياسة توزيع الأرباح في البنوك التجارية، أطروحة دكتوراه، جامعة لػي فارس، الددية،  3
 .73ذكره، ص  سبق، مرجع يتًباسل جبر حسن ابو زع 4
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بنك من بقاء اصة للالخىداف الأنك بعد تلقي الودائع بغية برقيق تعتبر بدثابة الوظيفة الثانية للبالتي  و الدالية
  1ولظو وزيادة في ثروة الدالكتُ.

 وتقوم البنوك بتوظيف واستثمار أموالذا فيما يلي:      

في الإقراض بدعدل فائدة لزدد مسبقا، وذلك البنك جزءا كبتَا من موارده عادة ما يوظف القروض:  منح-أ
وفوائده في بتسديد أصل القرض الزبون بعد الحصول على الضمانات الكافية التي يلجأ إليها في حالة عدم قيام 

م الأموال سبل البنك في الحصول على الإيرادات نظرا لكبر حجتاريخ الإستحقاق، ويعد الإقراض من أىم 
الفرق الواضح بتُ سعر الفائدة التي يدفعها البنك لزبائنو عن ودائعهم وبتُ سعر  إلذو  الدوظفة في ىذا المجال

  2بنك من زبائنو الدقتًضتُ.الفائدة التي لػصل عليها ال

 3البنوك لشا يلي:  ىتتكون لزفظة الأوراق الدالية لدالأوراق المالية:  محفظة-ب

 أصول مالية لشلوكة لغرض التعامل. -

 أصول مالية جاىزة للبيع. -

 أصول مالية لشلوكة حتى الإستحقاق. -

 أو الكيانات الدشاركة. الدؤسسات الدشتًكةو  الدسالعات في الفروع -

 وبرقق البنوك أرباح أخرى جراء تقدلؽها لدختلف الخدمات الدصرفية والتي لؽكن ذكرىا على النحو اآثتي:      

الدطلوبة أصبحت معظم البنوك تشتًك في إعداد الدراسات الدالية استشارية للمتعاملين:  خدمات-أ
 الأمثلة برديد الحجم للمتعاملتُ معها لدى إنشائهم للمشاريع، وبذلك فإنو يتم على ضوء ىذه الدراس

والإنتاج والبيع والتحصيل  اقها مع سياسة الدشروع في الشراءومدى اتفللتمويل الدطلوب وكذلك طريقة السداد 

                                                 
 .91ص  مرجع سبق ذكره،، 2زياد رمضان، لزفوظ أحمد جودة، الإبذاىات الدعاصرة في البنوك، ط  1
، الدكتبة العصرية للنشر والتوزيع، مصر، 1البورصات(، ط -منشآت التأمتُ-عبد الحميد عبد الفتاح الدغربي، إدارة الدنشآت الدتخصصة )البنوك 2

 .50، ص 2009
الية للبنوك والدؤسسات الدالية، الجريدة الرسمية ، الدتضمن كيفية إعداد وعرض التقارير الد2009أكتوبر  18الدؤرخ في  05-09النظام رقم  3

 .2009ديسمتَ  29، الصادرة في 76للجمهورية الجزائرية، العدد 
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تعامل معو ىي مصلحة تلحة البنك ومصلحة الدشروع الذي سالفلسفة الدصرفية السليمة تعتبر مص أن باعتبار
 1كة.تً مش

الزبائن زيادة مواردىا، ولن تستطيع برقيق ذلك إلا إذا قام  إلذالعادة  البنوك فيتهدف استثمار:  أمناء-ب
، فالبنك يزيد من وفي ذلك برقيق فائدة مزدوجة للبنك والزبونبإيداع أموالذم فيها بغية استثمارىا وإدارتها لذم، 

 2ظيف الأمثل.الزبون يستفيد من عائدات أموالو ويضمن لذا التو  و ويوسع من حجم توظيفات أموالوموارده 

 التي لؽكن عن طريقها للمؤسسات الدالية الدصرفية أو أحد الأنشطة الدالية الدستحدثةيعتبر التوريق : التوريق-جـ
مؤسسة متخصصة ذات غرض خاص يهدف لإصدار أوراق  إلذتحويل الحقوق الدالية بغتَ الدصرفية أن تقوم 

 3قابلة للتداول في سوق الأوراق الدالية.ىذه الحقوق الدالية مالية جديدة في مقابل أن تكون 

  .مفهوم سياسة توزيع الأرباحثانيا: 

وفقا لربحية البنك تعرف الأرباح الدوزعة على أنها تلك الدفعات النقدية الدقرر توزيعها على حملة الأسهم      
ىذه الأرباح بالنسبة ل وبسث ،ملموس على استثماراتهم في أسهم البنك التي لػملونهاوذلك كمردود  4وسيولتو، 

ومن ىنا لؽكننا تعريف  5استهلاكاتهم الجارية، ه على ينتظره ويتوقعو الدسالعون لينفقو للمستثمرين دخلا جاريا 
الذي يوزع على الدسالعتُ الجزء من الأرباح  برديدمن خلالو سياسة توزيع الأرباح بأنها ذلك القرار الذي يتم 

تقسيم الأرباح التي  والدقصود بسياسة توزيع الأرباح ى خرىأ، وبعبارة توزيعوأن يتم والجزء الذي سيبقى دون 
  6ستوزع على الدسالعتُ. وأرباحستبقى لأغراض الإستثمار والتشغيل أرباح  إلذالبنك حققها 

 .الثا: أشكال سياسة توزيع الأرباحث

ولكن  (Cash Dividends)نقدية  في توزيع الأرباح ىي توزيع أرباحتعتبر الطريقة الأكثر استخداما      
 .بذزئة الأسهمو  الأسهم وإعادة شراء سهملأمثل توزيع ارباح لأىناك أشكال أخرى لتوزيع ا

                                                 
، دار وائل للنشر، الأردن، الثانيةفلاح حسن عداي الحسيتٍ، مؤيد عبد الرحمان عبد الله الدوري، إدارة البنوك مدخل كمي واستًاتيجي، ط  1

 .36، ص 2003
 .60، ص 2005، دار الأمتُ للطبع والنشر والتوزيع، القاىرة، الطبعة الأولذوة وآخرون، دور البنوك كأمناء استثمار، السيد علي 2
 .02، ص 2008عمار بوطكوك، دور التوريق في نشاط البنك، مذكرة ماجستتَ منشورة، جامعة قسنطينة،  3
 .122ص  مرجع سبق ذكره،علي بن الضب،  4
 .85ص  مرجع سبق ذكره،، نلزمد زرقو  5
رباح في شركات الدسالعة، لرلة كلية بغداد للعلوم الإقتصادية الجامعة، جامعة بغداد، لألدؤثرة على سياسة توزيع ا، العوامل اتُىاشم حسن حس 6

 .213، ص 2008، 17العراق، العدد 
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يع مبالغ نقدية على حملة فبدل توز  ن الأرباح الدوزعة تأخذ شكل أسهمفإوفق ىذه الطريقة أسهم:  توزيع-أ
 .الأحيانيفضلو الدستثمرون في بعض  تقوم إدارة البنك بتوزيع أسهم عادية وىذا ما الأسهم

نها أحد أشكال توزيع أإلا  ة من سياسات توزيع الأرباحتعتبر بذزئة الأسهم سياس لا الأسهم: تجزئة-ب
لتخفيض السعر تستخدم ذلك أن ىذه الطريقة  سهملأسعر السهم متشابو لتأثتَ توزيع االأرباح، وتأثتَىا على 

 الدسالعون.سهم التي لؽلكها السوقي للبنك وذلك بزيادة عدد الأ

تزايد عدد الدؤسسات والبنوك التي تستخدم ىذا الشكل من أشكال توزيع الأرباح إعادة شراء الأسهم:  -جـ
فإن الدافع الرئيسي لذلك  الدالر للأرباح، فعند القيام بإعادة شراء الأسهم من السوقمع التوزيع النقدي مقارنة 

فإن تقليل عدد  نسبيا بتةوالأرباح التي برققها البنوك ثا تُ، فطالدا أن العوائدىو توزيع نقد أكثر على الدسالع
يزيد سعر السهم في السوق  الدصدرة سوف يزيد من حصة أو ربحية السهم الواحد، وبالتالر سوفالأسهم 

توزيع الأرباح ار البنك بالأسهم يشابو تأثتَ قر وعليو لؽكن القول بأن تأثتَ قرار البنك بإعادة شراء  الدالر
 1النقدية.

  .الفرع الثاني: الدراسات السابقة لأثر سياسة توزيع الأرباح على هيكل رأس المال

وجود  إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر سياسة توزيع الأرباح على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل      
وجود علاقة طردية، والجدول التالر  إلذعلاقة عكسية بتُ توزيع الأرباح وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

 يوضح بعض الدراسات التي تناولت أثر سياسة توزيع الأرباح على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 

 

 

 

 

 

 
                                                 

 .381-378، ص ص 2010لتوزيع، الأردن ، دار وائل للنشر واالطبعة الأولذأسعد حميد العلي، الإدارة الدالية الأسس العلمية والتطبيقية،  1
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 الدراسات التطبيقية لأثر سياسة توزيع الأرباح على ىيكل رأس الدال. :(6-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 BASSEY.N et al 

   

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الأرباح الدوزعة على النتيجة الصافية  2013

02 AREMU.M et al 

 

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ الأرباح الدوزعة على النتيجة الصافية 2013

03 FENTY. F, RUSDIAH. I  2015 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ للسهم ربحية السهم على السعر السوقي 

04 RAFIU. O. S, 

AKINLAKINLOLU. A. A 
 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ ربحية السهم على السعر السوقي للسهم 2007

 .داد الباحثعالدصدر: من إ

1)فدراسة       
BASSEY.N et al 2013)  ال في البحث في العوامل المحددة لذيكل رأس الدوالتي حاولت

مؤسسة غتَ مدرجة في البورصة خلال الفتًة  60الدؤسسات النيجتَية حيث تم جمع البيانـــــــــات الخاصة بــ 
لذ وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ الأرباح الدوزعة وىيكل إوتوصلت ىذه الدراسة  2005-2010

 تقوم بتوزيع أرباح عالية على الدسالعتُ ىذا ما يوضح أن الدؤسسات التي %01رأس الدال عند درجة معنوية 
ية مربحة ستعتمد في بسويل ىذه وفي حالة توفرىا على فرص استثمار  لا تعتمد في بسويلها على الديون

قتًاض لتفادي الإ إلذ أستثمارات على مصادرىا الذاتية )إحتجاز الأرباح وعدم توزيعها( وبالتالر لا تلجالإ
 تكلفة الديون.

البحث في العلاقة بتُ ىيكل رأس الدال في  إلذفقد ىدفت  (AREMU.M.A et al 2013)أما دراسة   
وبتطبيق لظاذج بيانات السلاسل الزمنية  2010-2006القطاع البنكي وبعض خصائص البنوك خلال الفتًة 

عنوية وجود علاقة طردية م إلذالدقطعية على عينة من البنوك الناشطة في القطاع الدصرفي النيجتَي توصلت 
عند درجة معنوية  0.031180رباح وىيكل رأس الدال حيث بلغ معامل الإرتباط إحصائيا بتُ توزيعات الأ

عتماد على التمويل الداخلي عوض الدصادر الخارجية إلا أنو لؽكن إذ يفضل الدستَون في البنوك الإ 01%
رباح إذ أن الإرتفاع ناك حاجة لتوزيع الأمصادر التمويل الخارجية في حالة ما إذا كانت ى إلذللمستَين اللجوء 

 رباح في ىذه البنوك يصاحبو ارتفاع نسبة الديون في ىيكل رأس الدال.في توزيع الأ

                                                 
1
 BASSEY. N. E et al, Analysis of the determinants of capital structure: Evidence from unlisted agro-based 

firms in Nigeria 2005-2010, Agricultural Science, Vol 1, N° 4, 2013. 
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1)أما دراسة      
FENTY. F, ISKANDAR. R, 2015)  فحص لزددات ىيكل رأس الدال فقد حاولت

بنك خلال الفتًة  16لى عينة مكونة من عتماد عرصة أندونيسيا ولتحقيق ذلك تم الإللبنوك الددرجة في بو 
وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بتُ الأرباح الدوزعة وىيكل  إلذوتوصلت ىذه الدراسة ، 2012-2014

ادت توزيعات الأرباح كلما زاد ومفاد ىذه النتيجة أنو كلما ز  0.276رأس الدال بدعدل ارتباط يقدر بـ 
 رأس الدال.عتماد على الديون في تشكيل ىيكل الإ

2)ة أما دراس     
RAFIU. O. S, AKINLOLU. A. A, 2007)  فحص العوامل الدؤثرة فقد حاولت

بنك وتوصلت  25على ىيكل رأس الدال في البنوك النيجتَية الددرجة في البورصة إذ تم جمع البيانات الدتعلقة بــ 
وكتفستَ لذذه  ،رباح وىيكل رأس الدالالأ ية معنوية إحصائيا بتُ توزيعاتوجود علاقة طرد إلذىذه الدراسة 

البحث عن مصادر أخرى  إلذالنتيجة فإن توزيع الأرباح وعدم احتجازىا واستخدامها كتمويل يدفع بالبنوك 
 .قتًاضالإللتمويل والدتمثلة في 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
1
 FENTY. F, RUSDIAH. I, Determinants of capital structure in Indonesian banking sector, international 

journal of business and management invention, Vol 4, N° 12, 2015. 
2
 RAFIU. O. S, AKINLOLU. A. A, The déterminants of capital structure of large non-Financial listed firms 

in Nigeria, The international journal of business and finance research, Vol 2, N° 2, 2008. 
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 المبحث الثالث: أثر بعض العوامل على هيكل رأس المال.

خلال  تأثتَ بعض العوامل على ىيكل رأس الدال وذلك من إلذالتطرق  سنحاول من خلال ىذا الدبحث     
عرض بعض الدراسات السابقة التي قامت بدراسة علاقتها بهيكل  إلذبالإضافة  عرض الدفاىيم الأساسية لذا

وجود علاقة معنوية  إلذرأس الدال وقد تباينت النتائج الدتوصل إليها في ىذه الدراسات فمنها من توصل 
عدم وجود أي علاقة  إلذئيا )طردية أو عكسية( بتُ ىذه العوامل وىيكل رأس الدال ومنها من توصل إحصا

 بينهما، وعليو سنقوم بعرض ىذا الدبحث من خلال الدطالب التالية: 

 الدطلب الأول: أثر كل من حجم البنك ومعدل النمو على ىيكل رأس الدال.

 على ىيكل رأس الدال. اضقتً الإالدطلب الثاني: أثر الضريبة وتكلفة 

 صول وعمر البنك على ىيكل رأس الدال.طلب الثالث: أثر كل من ملموسية الأالد

 على هيكل رأس المال.أثر كل من حجم البنك ومعدل نمو المطلب الأول: 

عرض بعض الدفاىيم الخاصة بكل من حجم البنك ومعدل لظوه وتبيان أثرىا  إلذسنتطرق في ىذا الدطلب      
  ىذا الأثر.وذلك بالإعتماد على لرموعة من الدراسات السابقة التي تناولت ى ىيكل رأس مال البنك عل

 .أثر حجم البنك على هيكل رأس المالالفرع الأول: 

من أىم العوامل الدؤثرة من الناحية التنظيمية على البنك، ىذا الحكم الدسبق على أثر حجم البنك يعتبر      
( 1962-1969) (ASTON)إليها مدرسة  تىو إلا تأكيد للنتائج التي توصل الحجم في البنك ما

وعليو والدتمثلة في أن الحجم من الناحية التنظيمية يشكل أىم عامل من بتُ العوامل الدؤثرة في ىيكل البنك، 
فإن البنوك كبتَة الحجم تتميز بأكثر تنظيم وبزصص لأنشطتها ومهام فريقها الإداري، كما أن معظم 

كما  1الدراسات التي أجريت في ىذا المجال اىتمت بدمج حجم البنك في تفستَ ىيكل رأس الدال الخاص بو،
ويقاس حجم البنك عادة بدقدار ما لؽلكو البنك من موجودات  2العوامل المحددة للهيكل الدالر، اعتبر من أىم 

ن حقوق ملكية )رأس الدال لكو مقياس حجم البنك بدا لؽملكية، وفي حال أو بدقدار ما لؽلكو من حقوق 
تكون الأموال  بنوك التي بسلك حقوق ملكية كبتَة( إذ لصد أن الالاحتياطاتو الأرباح غتَ الدوزعة  و الددفوع

                                                 
، 11، جامعة الشارقة، المجلد والاجتماعيةالعايب ياستُ العايب، برليل ىيكل استدانة الدؤسسة الصغتَة والدتوسطة بالجزائر، لرلة العلوم الإنسانية  1

 .114، ص 2014، 01العدد 
لذياكل بسويل الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة الجزائرية، لرلة البحوث والدراسات الإنسانية، جامعة سكيكدة، العدد لصمة بوفليسي، العوامل المحددة  2

 .343، ص 2016، 12
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احة لديها أكبر وقدرتها على استثمار ىذه الأموال أوسع، كما أن زيادة حقوق الدلكية تزيد من ثقة تالد
 1ودائع وتعظيم العائد على حقوق الدلكية.الكس على حجم الدتعاملتُ مع البنك وىذا ما ينع

وجود علاقة بتُ ىيكل رأس الدال وحجم البنك،  إلذفي حتُ أن ىناك العديد من الأسباب التي تؤدي      
السبب في ذلك يعود  و تفعة مقارنة بالبنوك كبتَة الحجمحيث لصد أن تكلفة التمويل للبنوك صغتَة الحجم مر 

ل الدعلومات في البنوك صغتَة الحجم وخاصة الدعلومات التي لػتاجها الدتعاملون مع البنك، إذ عدم بساث إلذ
 تواجو ىذه الأختَة صعوبات أكثر للحصول على التمويل من الدصادر الخارجية. 

أن مقارنة بالبنوك كبتَة الحجم و  م تتميز بارتفاع تكلفة الدعاملاتصغتَة الحجمن جهة أخرى فإن البنوك      
سواق لأا إلذارتفاع تكلفة الدعاملات يؤثر على اختيار نوع التمويل، كما يعيق دخول البنوك صغتَة الحجم 

تكون معرضة للإفلاس أكثر من البنوك كبتَة ويقلص من خيارات التمويل، كما أن البنوك صغتَة الحجم 
على نسبة أقل من تعتمد في بسويلها الحجم، وىذا ما يعتبر من أىم الأسباب التي بذعل البنوك صغتَة الحجم 

وبذنبا  عن الوفاء بالتزاماتو تصفية البنك في حال عجزه إلذوذلك بذنبا لتكلفة الإفلاس الذي يؤدي  ،الديون
 تكلفة الوكالة لديهالفقدان ثقة الدلاك في بقاء واستمرارية البنك، كما أن البنوك كبتَة الحجم تتميز بالطفاض 

  2سها أقل من البنوك صغتَة الحجم.لذا فإن احتمال إفلا

 .حجم البنك على هيكل رأس المال لأثرأولا: الدراسات السابقة 

فالدؤسسات والبنوك التي تتميز  ،من الدتوقع وجود علاقة عكسية لحجم البنك على ىيكل رأس مالو      
بسويلها وىي بذلك تفضل التمويل بحجمها الكبتَ عادة ما تتميز بالتنوع في أنشطتها وبالتالر التنوع في مصادر 

وجود علاقة عكسية بتُ حجم البنك وىيكل رأس مالو فيما  إلذالداخلي، وقد توصلت العديد من الدراسات 
جود علاقة طردية، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات التي تناولت و  إلذتوصلت بعض الدراسات الأخرى 

 أثر حجم البنك على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 

 

 

                                                 
 .102-101، ص ص مرجع سبق ذكرهبر حستُ أبو زعتً، جباسل  1
غازي فلاح الدومتٍ، علي لزمود حسن، لزددات اختيار الذيكل الدالر بشركات الأعمال، دراسة برليلية لشركات قطاع الخدمات الددرجة في  2

 .369، ص 2011، 02 ، العدد38بورصة عمان، دراسات العلوم الإدارية، الجامعة الأردنية، المجلد 
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 الدراسات التطبيقية لأثر حجم البنك على ىيكل رأس الدال. :(07-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 ASARKAYA.Y, OZCAN.S 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * اللوغاريتم الطبيعي لإجمالر الأصول 2007

02 SAEEDI.A, MAHMOUDI.I 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * اللوغاريتم الطبيعي لإجمالر الأصول بدون سنة نشر

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+

03 KHAN.I et al 2015 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * جمالر الأصولاللوغاريتم الطبيعي لإ- 

04 RAMDHANE.M 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * اللوغاريتم الطبيعي لإجمالر الأصول 2012

05 TURAN.G, HASANAJ.S 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * اللوغاريتم الطبيعي لإجمالر الأصول 2014

 .الدصدر: من إعداد الباحث

على ىيكل  حجم البنكحظ من خلال الجدول أعلاه أن أغلبية الدراسات التي قامت بدراسة أثر نلا     
 وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا. إلذرأس الدال توصلت 

1)فدراسة    
ASARKAYA.Y, OZCAN.S 2007)  برليل لزددات ىيكل رأس الدال  إلذوالتي ىدفت

  ،2006-2002اذج السلاسل الزمنية الدقطعية خلال الفتًة في القطاع البنكي التًكي وذلك باستخدام لظ
يث توصلت ىذه ح ،GMMحصائي باستخدام طريقة الدربعات الصغرى الدعممة كما تم تقدير النموذج الإ

وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم البنك وىيكل رأس الدال في البنوك التًكية وقد  إلذ الدراسة
سوق رأس الدال وذلك برفع رأس مالذا أو  إلذون البنوك كبتَة الحجم لؽكنها الولوج فسر الباحثان ذلك لك

إصدار أسهم جديدة في أي وقت نتيجة السمعة الجيدة التي برظى بها من جهة ومن جهة أخرى فالبنوك كبتَة 
 الحجم بزسر رأس مالذا نتيجة عدم توفرىا على نظام لتوظيف أموالذا بفعالية. 

                                                 
1
 ASARKAY. Y, OZCAN. S, Determinants of capital structure in financial institutions: The case of turkey, 

journal of BRSA banking and financial markets, Banking regulation and supervision agency, Vol 1, N° 1, 

2007. 
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1)سة أما درا     
SAEEDI. A, MAHMOUDI. I)  والتي ىدفت في البحث عن لزددات ىيكل رأس

مؤسسة  146الدال في الدؤسسات الإيرانية الددرجة في السوق الدالر وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من 
كما تم اعتماد طريقة الدربعات الصغرى الدعممة لتقدير النموذج، ولعل أىم ما ،2008-2003خلال الفتًة 

ىذه الدراسة ىو اعتمادىا على مؤشرين لقياس ىيكل رأس الدال )الديون/إجمالر الأصول(  زمي
نتيجتتُ بخصوص تأثتَ حجم البنك على ىيكل رأس  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  و)الديون/حقوق الدلكية(،

ثانية وجود علاقة الدال، الأولذ عبارة عن علاقة عكسية معنوية إحصائيا لحجم البنك على ىيكل رأس الدال وال
لنتيجتتُ الدتوصل إليهما طردية معنوية إحصائيا لحجم البنك على ىيكل رأس الدال، وعلى الرغم من تباين ا

ختلاف في طريقة حساب الدتغتَ التابع إلا أن الباحثتُ لد يقوما بإعطاء تفستَ دقيق لذاتتُ النتيجتتُ بفعل الإ
ىذه النتائج تتوافق مع الدراسات النظرية لذيكل رأس الدال والتي تباينت أن  إلذالدتوصل إليهما واكتفيا بالإشارة 

 البنك. منتائجها حول التأثتَ الإلغابي والسلبي لحج

2)أما دراسة      
KHAN.I et al 2015)  البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في الشركات  إلذفقد ىدفت

يلعبو في تنمية وتطوير القطاع ىذا القطاع والدور الذي  الصناعية الباكستانية )صناعة الإسمنت( نظرا لألعية
مؤسسة تم بذميع بياناتها بناءا على  20قتصادي في باكستان، وقد اعتمدت الدراسة على عينة مكونة من الإ

وكذلك الإستعانة بالدواقع  2011-2006خلال الفتًة  التقارير الصادرة عن البنك الدركزي الباكستاني
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  ،سمية لذذه الدؤسساتلكتًونية الر الإ

حيث أن الدؤسسات كبتَة الحجم تعتمد في بسويلها بصورة قليلة على الديون وذلك  ،الدؤسسة وىيكل رأس الدال
 لذا الخاصـــة.راجع للسمعة الجيدة التي برظى بها وانعكاسها إلغابا على إمكانية الرفع من أموا

3)أما دراسة      
RAMDHANE.M,2012)  فقد حاولت البحث في ىيكل رأس الدال بالبنوك في الدول

النامية أو بصورة أخرى حاول الباحث برديد طبيعة العلاقة بتُ بعض الدتغتَات الخاصة بالبنك ونسبة الدديونية 
التالر ىل يتأثر ىيكل رأس الدال ببعض العوامل في ىيكل رأس الدال، وقد حاول الباحث الإجابة على السؤال 

بنك  18في الدول النامية والتي بزتلف عنها في الدول الدتقدمة، ولتحقيق ذلك اعتمد على عينة مكونة من 
)بيانات نصف سنوية( ومن بتُ النتائج الدتوصل إليها في ىذه الدراسة ىي  2008-2002خلال الفتًة 

رتفاع القوي في إجمالر فسر ىذا التأثتَ العكسي بالإ وقد ،لى ىيكل رأس الدالالتأثتَ السلبي لحجم البنك ع

                                                 
1
 SAFEDI. A, MAHMOODI. I, the determinants of capital structure: evidence from an emerging market, 

recent advances in business administration. 
2
 Khan. I et al, determinant of capital structure: An empirical study of cement sector of Pakistan, Asian 

journal of management sciences and education, vol 4, N° 3, 2015. 
3
 RAMDHANE. M, Determinants of bank’s capital ratio in developing countries: empirical evidence from 

Tunisia, Research journal of finance and accounting, Vol 3, N° 1, 2012. 
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صول من سنة لأخرى ىي حيث أن متوسط التغتَ في نسبة الأ 2002أصول البنوك التونسية ابتداءا من سنة 
 أعلى من متوسط التغتَ في رأس الدال. 

1)أما دراسة      
TURAN. G, HASANAJ. S, 2014) عطائنا صورة نظرية وتطبيقية فقد حاولت إ

لمحددات ىيكل رأس الدال في القطاع البنكي الألباني، وقد تناولت ىذه الدراسة الدوضوع بالإعتماد على عينة 
وجود علاقة عكسية بتُ  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  2012-2007وك كبتَة خلال الفتًة نب 04مكونة من 

 .0.010-وبدعامل ارتباط  %01 حجم البنك وىيكل رأس مالو عند درجة معنوية

  .ثر معدل النمو على هيكل رأس المالأالفرع الثاني: 

على حقوق الدلكية قد بذد نفسها في الكثتَ من الأحيان  استثماراتهاإن البنوك التي تعتمد في بسويل      
 لدختلفة للبنك،، وذلك بسبب عدم كفاية حقوق الدلكية لتمويل الإستثمارات اقتًاضللإاللجوء  إلذمضطرة 

وىي تكاليف ترتفع بدعدلات أكبر  شأنو أن يرفع من تكاليف الوكالة فالدزج بتُ حقوق الدلكية والديون من
أي برقيق معدلات لظو مرتفعة نظرا لتعدد الفرص الإستثمارية  الدتاحة  ،بالنسبة للبنوك التي تتسم بالنمو

الإستثمارية بالإعتماد على زيادة نسبة الديون في  والبنك لفرص استغلالحيث ىناك من يعتقد أن  أمامها،
من منطلق أن البنوك التي تعتمد على التمويل بالدين الذي لػمل يل ىيكل رأس مالو ذو علاقة عكسية تشك

ذلك فإن  إلذإضافة ف  عن الدخول في ىذه الإستثمارات، العزو  إلذدرجة من الدخاطر في طياتو قد تضطر 
تدر  ولكنها لا ،يادة قيمة البنك في الددى الطويلىي عبارة عن أصول رأسمالية شأنها ز  الإستثمارات الدرتقبة

 2دخلا في الوقت الحاضر .

ال ــــــــــــــــــكل رأس الدــــــــــــو وىيـــــــــــدل النمــــــــــــــن معـــــــــــــلاقة بيـــــــــــــول العــــــــــــــــدل حـــــــــــــوعمليا ىناك الكثتَ من الج     
إن البنوك تستخدم ــــــــــــــــــويل فــــــــــــــــــــالتم ادرـــــــــــــــــهرمي لدصـــــــــــــــــل الــــــــــــــــة التسلســـــــــــــــظريـــــــــــحسب نــــــف ،كـــــــــــــــــــــفي البن
ر كافية ـــــــــــــــــــــون غيـــــــــــــــــــــــــد تكــــــــــــــتي قـــــــــــــــــا والــــــــــــــــــا داخليــــــــــــــوليدىـــــــــــــم تــــــــــــتي يتـــــــــــــــــكية الــــــــــــــــــوال الدلــــــــــــأولا أم

 الديون للتمويل الذي يبدو بأن البنوك دامـــــــــــــــــلاستخأ ـــــــــــــاني تلجـــــــــــــــيار ثـــــــــــــــد ذلك كخــــــــــــك وبعــــــــــــالبنو ــــــــــــــلنم

  3ونـــــــــــــــــــــــــة من الديـــــــــــــــــــــــــــــاليـــــــــــــــــــــــــــة عـــــــــــــــــــــــــــــالذا بنسبــــــــــــــــــــــــــــــرأس م شكلــــــــــــوف يتــــــــــــــــو ســـــــــــــا لظــــــــــــــتي لديهــــــــــــــــال 

 1أي أن معدل النمو يؤثر على التمويل ومن ثم على ىيكل رأس الدال.
                                                 

1
 TURAN. G, HASANAJ. S, Determinants of capital structure: evidence from banking sector in Albania, 

Mediterranean journal of social science, Vol 5, N° 13, 2014. 
 .64-63، صمرجع سبق ذكرهخرون، آسليمان شلاش و  2
، 2012، 23 أس الدال والعوامل الدؤثرة عليو، لرلة الإقتصاد الخليجي، جامعة البصرة، العراق، العددعلاء عبد الحستُ صالح الساعدي، ىيكل ر  3

 .143-142ص ص 
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تتفق نظرية الإفلاس ونظرية الوكالة على وجود علاقة عكسية بتُ معدل لظو البنك  ومن ناحية أخرى     
 للنموففي إطار نظرية تكلفة الإفلاس وأمام وجود إمكانية  ،سبة الإقتًاض في الذيكل الدالر(ومعدل الإقتًاض )ن

 ومة في حالة التصفية.الإقتًاض بإعتبار أن قيمة الأصول تكون شبو معد إلذعزوف البنوك على اللجوء  يتوقعف

فإن اختيار لظط  أما فيما يتعلق بتكلفة الوكالة وفي حال وجود تناقض في الدصالح بتُ الدسالعتُ والددراء     
 لالتمويل الخارجي يتأثر بهذا الدتغتَ، فوجود إمكانية للنمو لغعل مصالح جميع الأطراف متماثلة ىذا ما لغع

فضل، بالدقابل وفي ظل غياب إمكانية النمو تصبح الدديونية الإختيار المجدي التمويل بالأموال الخاصة النمط الد
 2.وذلك لدورىا في تهذيب سلوك الددراء

       .  لنمو على هيكل رأس المال: الدراسات السابقة لأثر معدل اأولا

ود علاقة وج إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر معدل النمو على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل      
وجود علاقة طردية، والجدول التالر يوضح  إلذعكسية بتُ معدل النمو وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

 ل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.على ىيك معدل النموبعض الدراسات التي تناولت أثر 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                                    
على أداء الشركات الصناعية الدسالعة العامة الأردنية، المجلة الأردنية في إدارة الأعمال، الجامعة الأردنية،  عبد الجليل، أثر ىيكل رأس الدال توفيق 1

 . 395، ص 2014، 03، العدد 10المجلد 
الدلتقي الدولر حول متطلبات  ،يوسف قريشي، إلياس بن ساسي، خصائص ولزددات الذياكل التمويلية للمؤسسات الصغتَة والدتوسطة الجزائرية 2

 .434، ص 2006فريل أ 18و 17تأىيل الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة بن بوعلي بالشلف، يومي 
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 لدال.الدراسات التطبيقية لأثر معدل النمو على ىيكل رأس ا :(8-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 AHMADI MOUSA ABAD.A Et al. 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * التغتَ في إجمالر الأصول 2013

02 SBEILI.W 

 

ق -القيمة الدفتًية لإجمالر الأصول 2010
د لحقوق الدليكة على ق د لإجمالر 

 الأصول

 -ة إحصائيا *علاقة عكسية معنوي

03 QAYYUM.S  

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * التغتَ في إجمالر الأصول 2013

04 CHECHET.I et al 

 

 علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا  التغتَ في إجمالر الأصول 2013

05 NURULSYUHADA.B et al 2011 علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا*+ التغتَ في إجمالر الأصول 

 .الدصدر: من إعداد الباحث

1)فدراسة      
AHMADIMOUSAABAD. A et al, 2013)  دراسة وبرليل لزددات  إلذوالتي ىدفت

ىيكل رأس الدال في الدؤسسات الإيرانية الددرجة في بورصة طهران وذلك باستخدام لظاذج السلاسل الزمنية 
أي  2010-2001 ات تراوحت ما بتُسنو  10مؤسسة خلال فتًة  123الدقطعية على عينة مكونة من 

وجود علاقة  إلذمشاىدة، وتوصلت ىذه الدراسة  1230باستخدام بيانات سنوية بعدد مشاىدات يقدر بــ 
وىذه النتيجة تبتُ أن الدؤسسات ذات معدلات  0.108-عكسية معنوية إحصائيا بدعامل ارتباط يقدر بــ 

ستثمارية الدربحة من جهة ومن جهة أخرى العديد من الفرص الإكبتَ لتفويت   الدديونية العالية لديها احتمال
فان الدؤسسات التي لذا فرص استثمارية تزيد من فرص لظوىا لابد عليها من استخدام حقوق ملكيتها بشكل 

 أكثر.

2)أما دراسة      
SBEILI. W, 2010)  فقد بحثت في لزددات ىيكل رأس الدال في ثلاثة سياقات لستلفة

لس التعاون الخليجي )الكويت، السعودية، عمان( وبغرض القيام بهذه الدراسة تم بذميع البيانات من دول لر

                                                 
1
 AHMADIMOUSAABAD. A et al, Capital structure decisions and determinants: an empirical study in Iran, 

international research journal of applied and basic sciences, Vol 5, N° 7, 2013. 
2
 Sbeili. W, The determinants of capital structure: evidence from the GCC countries, International research 

journal of finance and economics, issue 47, 2010. 
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مؤسسة في السعودية  41مؤسسة في الكويت و 59مؤسسة تنشط في الدول الثلاث منها  142الخاصة بــ 
من  %35و %65و %40حيث غطت ىذه الدعلومات  2005-1998في عمان خلال الفتًة  42و

من الكويت السعودية وعمان على التوالر وقد توصلت ىذه  درجة في سوق الأوراق الدالية لكلت الدالدؤسسا
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ معدل النمو وىيكل رأس الدال، حيث أن الدؤسسات  إلذالدراسة 

سلطة عليها من طرف التي تكون في حالة لظو قوي تستخدم الديون بصورة قليلة لتفادي الخضوع للرقابة الد
وكتفستَ لذذه النتيجة لؽكن القول أن الدؤسسات التي تكون في حالة لظو لؽكنها الدفاضلة بتُ  ،الجهات الدقرضة

الدشاريع ذات الدخاطر العالية أو الدشاريع ذات الدخاطر الدتدنية، والدستَون باعتبارىم كمستخدمتُ لدى 
خاطر الدرتفعة لتعظيم ثروة الدستثمرين، وفي ىذه الحالة تقوم البنوك الدسالعتُ فإنهم يفضلون الدشاريع ذات الد

ولذذا فإن الدؤسسات بهدف بذنب ارتفاع  ،بدنح قروض لذذه الدؤسسات بدقابل ذلك برصل على فوائد عالية
رأس بسويل مشاريعها بالإعتماد على السوق الدالر وذلك بالرفع من  إلذتكلفة الحصول على الأموال فإنها تلجأ 

 مالذا عوض الحصول على القروض.

1)أما دراسة      
QAYYUM. S, JINNAH. M. A, 2013)  فقد حاولت الإجابة على التساؤل التالر

سمنت؟ وللإجابة على ىذا لباكستانية التي تنشط في قطاع الإماىي لزددات ىيكل رأس الدال في الدؤسسات ا
بعدد مشاىدات يقدر بــ  2009-2007سة خلال الفتًة مؤس 20التساؤل تم بذميع البيانات الخاصة بــ 

وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ معدل النمو وىيكل رأس  إلذمشاىدة وتوصلت ىذه الدراسة 60
الدال في الدؤسسات، كما يفتًض بهذه الدراسة أن تساعد الدستَين في ىذه الدؤسسات بابزاذ القرار الدتعلق 

يسمح لذم بدعرفة كيفية تأثتَ النمو على الرفع أو بزفيض نسبة الديون في ىيكل رأس بهيكل رأس الدال والذي 
 الدال.

2)أما دراسة      
CHECHET. I et al 2013)  فقد بحثت في لزددات ىيكل رأس الدال في الدؤسسات

 2009-2005 النيجتَية التي تنشط في قطاعي الكيمياء والدىن والددرجة في البورصة النيجتَية خلال الفتًة
وقد توصلت ىذه الدراسة  ،وقد تم تطبيق لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية باستخدام طريقة الدربعات الصغرى

 وجود علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا كما لد تقدم أي تفستَ لذذه النتيجة.  إلذ

3)أما دراسة      
NURUL. S. B, 2011) ون في مؤسسات البناء فقد بحثت في ىيكل حقوق الدلكية والدي

مؤسسة وبعدد  42وذلك بتجميع البيانات الخاصة بــ  2007-2001الددرجة في بورصة ماليزيا خلال الفتًة 
                                                 

1
 QAYYUM. S, JINNAH. M. A, Determinants of capital structure: An empirical study of cement industry of 

Pakistan, Interdisciplinary journal of contemporary research in business, Vol 4, N° 11, 2013. 
2
 CHECHET. I. et al, Determinants of capital structure in the Nigerian chemical and paints sector, 

International journal of humanities and social science, Vol 3, N° 15, 2013. 
3
 NURUL. S. B, Determinants of capital structure for listed construction companies in Malaysia, Journal of 

applied finance banking, Vol 1, N° 2, 2011. 
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 ،مشاىدة، كما تم قياس الدتغتَ التابع من خلال قسمة الديون على إجمالر الأصول 294مشاىدات قدر بــ 
حصائيا بتُ النمو وىيكل رأس الدال وبدعامل ارتباط وجود علاقة طردية معنوية إ إلذوتوصلت ىذه الدراسة 

 .%5ودرجة معنوية  0.7208يقدر بــ 

  ل.ماعلى هيكل رأس ال قتراضوتكلفة الإأثر الضريبة  الثاني:المطلب 

عرض بعض الدفاىيم الخاصة بكل من الضريبة التي بزضع لذا البنوك وتكلفة  إلذا الدطلب ذسنتطرق في ى     
، وتبيان أثرلعا على ىيكل رأس الدال وذلك بالإعتماد على لرموعة من الدراسات السابقة التي كذلك  الإستدانة

 الأثر.تناولت ىذا 

  ل.لى هيكل رأس الما: أثر الضريبة عالأولالفرع 

وىي عبارة عن  م تعريفها من خلال برليل عناصرىافغالبا ما يت ليس للضريبة تعريف تشريعي خاص بها،     
 من أجل تغطية النفقات العامة لذا، يتم فرضو على الدكلفتُ إجباري دون مقابل لفائدة الدولة ينقد اقتطاع

 1ة.وكذا تنفيذ السياسة الدالية الدبرلر

حيث  لباحثتُ في لرال الإدارة الداليةالعديد من ا اىتمامىيكل رأس الدال في البنوك على  استحوذولدا      
التي توفرىا ىذه  فالامتيازات ،بتُ ىذه العوامل لصد الضرائب نتشكيلو وم وجدو أن ىناك عدة عوامل تؤثر في

الأختَة يتًتب عليها وفرات ضريبية نابذة عن الديون، فهيكل رأس الدال الأمثل لابد أن يتكون من مصادر 
أي أن البنك إذا   2،التمويل الخارجية الدتمثلة في الديون بأنواعها وذلك للإستفادة من الدزايا الجبائية التي توفرىا

فإنو سيعتمد وبشكل أكبر على الدديونية في تشكيل ىيكل رأس مالو والذي  لديو دخل خاضع لضريبةكان 
فالبنك يقوم بدفع الضرائب على دخلو بعد خصم فوائد  3سيقلل من الضرائب الددفوعة من قبل البنك،

تبارىا تكاليف(  فإنو بهذا يضمن ما يعرف بالوفر الديون، ونتيجة لذذا الإجراء المحاسبي لدعالجة الفائدة )باع
لك وذ 4وميلر سابقا، الضريبي وىذا لو تأثتَه الإلغابي على قيمة البنك وىذا وفق ما عرضو كل من مودغلياني

من شأنها زيادة قيمة البنك أو الدؤسسة بسبب الوفر  الإستدانةحول زيادة  1963في مقالذما التصحيحي سنة 

                                                 
، 2015أسيس وبرصيل الضرائب بالجزائر، أطروحة دكتوراه منشورة، جامعة لزمد خيضر، بسكرة، ـــــــــد تــــــــــــــلزمد لعلاوي، دراسة برليلية لقواع 1

 .5-4ص ص 
صدي مليكة زغيب، نظتَة قلادي، دراسة علاقة السياسة الجبائية بالذيكل التمويلي للمؤسسة، المجلة الجزائرية للتنمية الإقتصادية، جامعة قا  2

 .97، ص 2014، 01مرباح، ورقلة، العدد 
 .64ص، مرجع سبق ذكرهالدال، زار جميل، أثر التدفقات النقدية في عناصر ىيكل رأس نأحمد صبيحة قاسم،  3
والإدارة، جامعة الدلك  لاقتصادل ل، لرلة جامعة الدلك عبد العزيزحمزة الزبيدي، حسن سلامة، اختبار أثر بعض العوامل المحددة لذيكل رأس الدا 4

 .35، ص 2014 ،01، العدد 28لرلد  السعودية،عبد العزيز، 
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د كون أن ىذه الأختَة تندرج ضمن صنف الأعباء، فتنخفض بذلك الأرباح الخاضعة للضريبة الضريبي للفوائ
الخاصية   أن ىذه 1977فوائد، إلا أن ميلر أضاف سنة ىناك كن يفيدفع البنك ضرائب أقل لشا لو لد 

التأثتَ  ويتم التعبتَ عن ،1الأسهم)الوفر الضريبي ( تتلاشي بسبب الضرائب الشخصية التي يدفعها حملة 
وتأتي ألعية التأثتَ  ،الأرباح التشغيلية إلذالضريبي في ىيكل رأس الدال من خلال نسبة الضرائب الددفوعة 

 .  2الضريبي من الدراسات الكثتَة التي بحثت في تأثتَ الضريبة على قرار التمويل

 : الدراسات السابقة لأثر الضريبة على هيكل رأس المال.أولا

وجود علاقة عكسية  إلذاسات بخصوص أثر الضريبة على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل اختلفت الدر      
وجود علاقة طردية، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات  إلذبتُ الضريبة وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

 التي تناولت أثر الضريبة على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 الدراسات التطبيقية لأثر الضريبة على ىيكل رأس الدال. :(9-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 AKINYOMI.O, OLGUNJU.A 

  

الضريبة على أرباح الشركات على النتيجة  2013
 الإجمالية.

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا *

02 SAEED, M, M et al 

 

رباح الشركات على النتيجة الضريبة على أ 2013
 الإجمالية.

 علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا +

03 AL-SHUBIRI.F  2010 الضرائب 

 على إجمالر الأصول 

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+

 عدم وجود أي علاقة إحصائية الفائدة على القروض في معدل الضريبة 2014 مليكـــــــة زغيب، نظتَة قلادي  04

 .در: من إعداد الباحثالدص

                                                 
1

، ص 2008، 06 دادن عبد الغتٍ، قرار التمويل برت تأثتَ الضرائب وتأثتَ تكلفة التمويل، لرلة الباحث، جامعة قاصدي مربـاح ورقلة، العدد 
17. 

2
 إدارة الأعمال، الجامعة عماد زياد رمضان، صالح خليل العقدة، لزددات ىيكل رأس الدال في شركات الدسالعة العامة الأردنية، المجلة الأردنية في 

 .234، ص 2011، 02، العدد 07 الأردنية، المجلد
 



 الدراسات النظرية والتطبيقية للعوامل الدؤثرة على ىيكل رأس الدال :الفصل الثاني

55 

 

1)فدراسة       
AKINYOMI. O, OLGUNJU. A, 2013)  البحث في العوامل المحددة والتي حاولت

مؤسسة خلال الفتًة  24لذيكل رأس الدال في الدؤسسات الصناعية النيجتَية حيث تم جمع البيانـــــــــات الخاصة بــ 
وجود علاقة  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  مشاىدة 240أي بعدد مشاىدات يقدر بـ  2003-2012

حيث أن النتيجة الدتوصل إليها  0.779-وبدرجة ارتباط  %01عكسية معنوية إحصائيا عند درجة معنوية 
وجود علاقة  إلذتناقضت مع جميع الدراسات السابقة التي تم اعتمادىا في إلصاز ىذه الدراسة والتي توصلت 

 ضيتهما القائمة على عدم وجود أي علاقة بتُ الضريبة وىيكل رأس الدال.طردية، وعليو قام الباحثان برفض فر 

2)أما دراسة      
SAEED,M,M et al 2013)  البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في  إلذفقد ىدفت
وبعد اجراء لستلف الاختبارات  لظاذج البيانات الزمنية الدقطعيةالقطاع البنكي الباكستاني، حيث استخدمت 

وجود علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا بتُ  إلذبتحديد النموذج الددروس توصلت ىذه الدراسة  الخاصة
 تفستَ لذذه النتيجـــة.أي الضريبة وىيكل رأس الدال في حتُ لد تقدم 

ل وذلك فحص لزددات ىيكل رأس الدافقد حاولت  (AL-SHUBIRI.F. 2010)أما دراسة      
وجود علاقة طردية معنوية  إلذات الصناعية الأردنية، وتوصلت ىذه الدراسة عتماد على عينة من الدؤسسبالإ

إحصائيا بتُ الضريبة وىيكل رأس الدال بدعتٌ أنو كلما زادت الضرائب الدفروضة على الدؤسسة كلما زاد اعتماد 
ا فوائد الدؤسسة على الديون في تشكيل رأس مالذا وذلك للتخفيض من الضرائب بحكم أن الديون يتًتب عنه

وىذه الفوائد تصنف كمصاريف مالية تطرح من الربح الخاضع للضريبة وبهذا تكون الدؤسسة قد استفادة من 
 وفر ضريبي.

( فقد حاولت البحث في العلاقة بتُ السياسة الجبائية 32014ة )مليكة زغيب ونظتَة قلادي أما دراس     
بسكيكدة خلال الفتًة  (SIJICO)ــــــــــــــــــدراسة حالة مؤسسة سيجيكو والذيكل التمويلـــــــي للمــــــــــؤسسة وذلك ب

ثتان اتضح أن ىيكل رأس مال الدؤسسة اححيث ومن خلال الدراسة التي قامت بها الب، 2006-2009
نتج عنها وفر ضريبي، ولذذا تم فقد للضريبة  عيتكون بنسبة كبتَة جدا من الديون ولكون فوائد الديون لا بزض

ختبارات الدال والضريبة، وبعد القيام بالإحصائية بتُ ىيكل رأس اختبارات لتحديد طبيعة العلاقة الإ إجراء
عدم وجود أي علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ الضريبة وىيكل رأس الدال  إلذالإحصائية توصلت ىذه الدراسة 

 في الدؤسسة لزل الدراسة.

                                                 
1
  AKINYOMI. O, OLGUNJU. A, Determinants of capital structure in Nigeria, International journal of 

innovation and applied studies, Vol 3, N° 4, 2013. 
2
  SAEED,M. M et al, Impact of Capital structure on Banking performance (A cas study of 

pakistane),interdisciplinary Journal of contemporary Research in Busines, Vol 4, N° 10, 2013. 
 .مرجع سبق ذكرهمليكة زغيب، نظتَة قلادي، دراسة علاقة السياسة الجبائية بالذيكل التمويلي للمؤسسة،  3
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 .هيكل رأس المالعلى  قتراضالإفة الثاني: أثر تكل الفرع

الأموال من  علىفي الفوائد والتكاليف الأخرى التي يتكبدىا البنك نتيجة حصولو  قتًاضالإتتمثل تكلفة      
 والنفقات الدالية التجارية الأوراقخصم الإصدار و  ع وعلاواتارجية وتشمل الفوائد على الودائمصادر خ

لأموال الدقتًضة بأنها معدل العائد الواجب كسبو على ا ولؽكن تعريف تكلفة ، 1بالاقتًاضالأخرى الدتعلقة 
بحملة الأسهم وعلى ذلك فإن تكلفة  أجل عدم تأثتَ الدكاسب الدرتبطة الإستثمارات الدمولة بالقروض من

 .ذاتها سعر الفائدة حد لدقتًضة ىي فيالأموال ا

 قتًاضالإ لأموالكلفة الظاىرة لتفإنو لغب التمييز بتُ ا الإستدانةوعند حساب تكلفة الإقتًاض أو      
 والتكلفة الحقيقية لذا حيث لؽكن توضيحها على النحو التالر:

ىي عبارة عن الدعدل الذي لػقق الدساواة بتُ الدبلغ الدقتًض من جهة وبتُ القيمة التكلفة الظاهرة:  -1
 دد في نهاية الددة.الحالية للفوائد السنوية مضاف إليها القيمة الحالية للمبلغ الأساسي للقرض الدس

التكلفة التي يتحملها البنك فعلا بعد الإستفادة من الوفر المحقق من تطبيق الضريبة  ىيالحقيقية:  التكلفة-2
البنوك لقاء الأموال الدقتًضة  أن القانون الضريبي يعتبر الفوائد التي تدفعها اعتبارعلى الأرباح، وذلك على 

 2كلفة.ت

ة بدعدل الفائدة الفعلي للمبالغ المحصل عليها بعد الضريبة أو ما يسمى بدعدل القيمض قتًاالإوتقيم تكلفة      
يتمثل ىذا الدعدل في معدل الخصم الذي يسمح بتساوي مبلغ القرض والقيمة و  ،الحالية الصافية بعد الضريبة

 3.الدالية بعد الضريبة الدصاريفوكذا الحالية للمبالغ الدسددة 

 فيويل فهي تؤثر على نسبة الإقتًاض مصادر التم اختيارمن المحددات الدعتمدة في  قتًاضلإاوتعتبر تكلفة      
إلا  ل الذاتي أو من إصدار أسهم جديدةىيكل رأس مال البنك، وعموماً يكون الإقتًاض أقل تكلفة من التموي

تهدد  خاطر كبتَةتتعرض لد فد فإنها سو في البنوك حيث إذ بذاوزت ىذا الح قتًاضأنو يوجد حد أقصى للإ

                                                 
لرلة تنمية الرافدين،  ،رسملة تكاليف الإقتًاض إمكانية تطبيق الشركات الصناعية الدسالعة العامة الفلسطينية لدعيار درغام، دراسةماىر موسى  1

  .07، ص 2008، 92، العدد 30جامعة الدوصل، العراق، المجلد 
الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطتُ،  ،، مذكرة ماجستتَ منشورعلى معدل العائد على الإستثمار اآثغا، أثر الرافعة الدالية وتكلفة التمويل دلزمبسام  2

 .65-64، ص ص 2005
قتصاد الإسلامي، جامعة لالجامعة الدلك عبد العزيز  ة، لرلةالإسلاميلزمد بوجلال، شوقي بورقبة، تكلفة التمويل في البنوك التقليدية والبنوك  3

 .60، ص 2010، 02، العدد 23الدلك عبد العزيز، السعودية، المجلد 
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تكلفتها مقارنة بدعدل الدردودية الإقتصادية  ارتفاععند  الإستدانة إلذكما يتوقع أن يقل اللجوء   1،توازنها الدالر
 2الدالية.على معدل الدردودية  قتًاضلإانظراً للأثر السلبي الذي يتًكو التوسع في 

ارتفاع ومن حيث  من حيث الرافعة الدالية الدوجبة،أثر إلغابي  قتًاضالإعطي يكما أنو في بعض الأحيان      
عن الحد الدطلوب يصاحبها ظهور  الإستدانةبية، إلا أن زيادة يمن الوفرات الضر  ققوقيمة البنك بالقدر الذي بر

تُ لحماية أنفسهم من خطر الدقتًضحرصاً من الدائنتُ و ، و فلاس مصطحبة معها تكاليف الإفلاسلساطر الإ
عوائد  وذلك برفع معدلالوىلة الأولذ بنقل تكاليف الإفلاس لضو الدسالعتُ  ذيلجؤون منفإنهم  الإفلاس

  3الأمـــوال.الإستثمار في سندات البنك أو رفع فوائد القروض لشا ينذر بارتفاع تكلفة 

 المال.على هيكل رأس  قتراضتكلفة الإأولًا: الدراسات السابقة لأثر 

وجود علاقة  إلذعلى ىيكل رأس الدال فمنها من توصل  قتًاضالإتكلفة  اختلفت الدراسات بخصوص أثر     
وجود علاقة طردية، والجدول التالر يوضح  إلذوىيكل رأس الدال ومنها من توصل  الإستدانةعكسية بتُ تكلفة 

 على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات. الإستدانةبعض الدراسات التي تناولت أثر تكلفة 

 على ىيكل رأس الدال. قتًاضالإالدراسات التطبيقية لأثر تكلفة  :(10-2م )الجدول رق

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 AFZA.T, HUSSAIN.A 

   

الفائدة قبل الضريبة على الديون طويلة  2011
 الأجل 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا *-

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+-

 -علاقة عكسية غتَ معنوية إحصائيا -

02 KREMP, SAUVE 

 

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الدصاريف الدالية على إجمالر الديون 1999

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الديون على إجمالرالدصاريف الدالية  2009  زغود تبر 03

 .عداد الباحثالدصدر: من إ

                                                 
 . 85، صمرجع سبق ذكرهرمضاني فضيلة،  1
 .124، مرجع سبق ذكره، ص زغود تبر 2
 .18ص، قرار التمويل برت تأثتَ الضرائب وتكلفة التمويل، مرجع سبق ذكره، دادن عبد الغتٍ 3
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1)فدراسة     
AFZA.T,HUSSAIN.A 2011)  البحث في خصائص قطاع النشاط الذي والتي حاولت

الكهرباء وأثرىا على لزددات ىيكل  سسات الباكستانية كقطاع السيارات و الذندسة وتنشط فيو بعض الدؤ 
حيث استخدمت ىذه الدراسة لظوذج بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية على ، رأس الدال في ىذه الدؤسسات

في قطاع الذندسة، وذلك  08في قطاع الكهرباء و 07مؤسسة في قطاع السيارات و 22عينة مكونة من 
وجود علاقة طردية  إلذلتحديد العوامل الدؤثرة على ىيكل رأس مال ىذه الدؤسسات، وقد توصل الباحثان 

ندسة ، أما في قطاع الذ0.016وبدعامل ارتباط + %01معنوية إحصائيا في قطاع الكهرباء عند درجة معنوية 
-وبدعامل ارتباط  %01وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا عند درجة معنوية  إلذفقد توصلت الدراسة 

وجود علاقة عكسية غتَ معنوية إحصائيا، وقد  إلذ، أما في قطاع السيارات فقد توصلت الدراسة  0.129
من قطاعي السيارات والذندسة اعتبرا فسر الباحثان نتائجهما على النحو التالر بالنسبة للعلاقة العكسية في كل 

مواجهة خطر الإفلاس جراء  إلذيؤدي بها  دالأموال بتكاليف مرتفعة ىذا ما ق على أن الدؤسسات برصل
حصولذا على الأموال بتكاليف مرتفعة قد تفوق العائد المحقق من جراء توظيفها لذذه الأموال، على عكس 

التي تفضل التمويل بواسطة الديون بالرغم من ارتفاع تكلفتها نتيجة الدؤسسات التي تنشط في قطاع الكهرباء و 
 عدم توفرىا على بدائل بسويلية أخرى.

البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في  إلذفقد ىدفت  (KREMP SAUVE, 1999)أما دراسة     
سية خلال الفتًة مؤسسة فرن 15000الدؤسسات الفرنسية والألدانية وذلك بالإعتماد على عينة مكونة من 

، وتوصلت ىذه الدراسة في النهاية 1996-1987مؤسسة ألدانية خلال الفتًة  9000و 1987-1995
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ تكلفة التمويل والرفع الدالر وقد قامت بتفستَ ىذه النتيجة على  إلذ

أي الإعتماد على الدصادر الداخلية  أساس أن الدؤسسات تفضل مصادر التمويل ذات التكاليف الدنخفضة
 بالدرجة الأولذ.

ة لسياسة التمويل في الدؤسسات البحث في العوامل المحدد( فقد حاولت 20092)زغــــــود تبر أما دراسة     
قتصادية الجزائرية وذلك ببناء لظوذج بذريبي لتفستَ السلوك التمويلي لذذه الدؤسسات، ولقد تم الإعتماد في الإ

مؤسسة عمومية بعدد  51مؤسسة من لستلف القطاعات منها  142الدراسة على عينة مكونة من ىذه 
-2003مشاىدة خلال الفتًة  455مؤسسة خاصة بعدد مشاىدات  91مشاىدة و 255مشاىدات 

التمويل في لعب دورا جوىريا في تفستَ سياسة أن تكلفة التمويل ت إلذوقد توصلت ىذه الدراسة  2007

                                                 
1
 Afza. T, Determinants of capital structure across selected manufacturing sectors of Pakistan, International 

journal of humanities and social science, Vol 1, N° 12, 2011. 

 .جع سبق ذكرهمر زغود تبر، 2
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لجزائرية مع وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بيت تكلفة التمويل وىيكل رأس الدال، حيث من الدؤسسات ا
قتصادية نظرا للأثر مقارنة بدعدل الدردودية الإ الإستدانةقتًاض عند ارتفاع تكلفة الإ إلذالدتوقع أن يقل اللجوء 
 .قتًاض على معدل الدردودية الداليةسع في الإالسلبي الذي يتًكو التو 

  .على هيكل رأس المال وعمر البنكأثر كل من ملموسية الأصول  الثالث:المطلب 

وتبيان أثرلعا  كل من ملموسية الأصول وعمر البنكالدفاىيم الخاصة ببعض  إلذسنتطرق في ىذا الدطلب      
 .تناولت الدوضوع التي ةقبالدراسات السا على ىيكل رأس الدال وذلك بالإعتماد على

  .الأصول على هيكل رأس المالول: أثر ملموسية الفرع الأ

، صغتَة الحجم منها اصةمن لزددات ىيكل رأس الدال في البنوك، خ مامه ايعتبر شكل الأصول لزدد     
وتأتي ألعية ىذا العامل من  1،فكلما كانت أصول البنك من النوع الدلموس والسائل زاد ذلك من سيولة البنك

في قرار التمويل حيث أن زيادة الأصول الثابتة الدلموسة في البنك تؤدي  مامه ار أن ىيكل الأصول يلعب دو 
مر الذي يستخدم لتحستُ وضعو التفاوضي للحصول على الأموال من لأزيادة القيمة التصفوية للبنك ا إلذ

في لذا استثمارات كبتَة  البنوك التي( أن BRADLEY) 1984وأكد  2،الدصادر الخارجية بأقل التكاليف
كما وجد أن البنوك  نوك التي لا تستخدم أصولا ملموسةأصولذا الدلموسة لذا نسبة دين أعلى من الب

والدؤسسات التي لديها مستوى عالر من الأصول الدلموسة تقتًض أمولا بدعدل فائدة أقل ويعود السبب في 
ا تعمل على توفتَ ضمانات من أي أنه 3ذلك لكون الأموال  الدقتًضة مضمونة بقيمة الأصول الدلموسة للبنك،

كما تساعدىا كذلك على التقليل من   4،أقلىذه الأصول الثابتة بصورة أكبر من البنوك التي لديها أصول ثابتة 
رض الذي يعاني من تكلفة الوكالة للدين، ولؽكن تأمتُ الديون من خلال الضمانات قالدخاطر بالنسبة للم

فرصة للبنك لاستبدال أصولو الدلموسة وتقليلها بسبب  كذلك تعطياصة بالأصول الدلموسة و الإضافية الخ
وبالنسبة للبنوك التي بستلك أصول غتَ ملموسة بصورة كبتَة وتكاليف رأس الدال تكون  ،وجود الديون الدضمونة

 5عالية ستكون أكثر صعوبة مقارنة بالبنوك ذات الأصول الدلموسة.

                                                 
بذارية بريطانية، لرلة ري، لزددات الذيكل التمويلي للبنوك التجارية، دراسة تطبيقية على بنوك خمد، الصالحتُ قاطش الفخالزلزمد فرج   1

 .44، ص 2015تصاد والأعمال، العدد الأول، لإقدراسات ا
 .233ذكره، ص  سبقعماد زياد رمضان، صالح خليل العقدة، مرجع   2
 .369ق ذكره، ص بالدومتٍ، علي لزمود حسن، مرجع سازي فلاح غ  3
 .142ق ذكره، ص بصالح الساعدي، مرجع س الحستُد علاء عب  4
 .67، ص رهمرجع سبق ذكصبيحة قاسم ىاشم، نظريات ىيكل التمويل الحديثة، تطبيق عملي لنظرية الإلتقاط ودورة حياة الشركة،   5
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إلغابي بالنسبة للمقرضتُ الذين لؽكنهم استعمال تلك  بدو أنو شيءكضمانات ي فتقدنً الأصول الدلموسة     
فإنو لؽكن للبنك أن يرفع من قيمة أسهمو  (scott) 1977الضمانات في حال عدم الوفاء، فحسب 

بإصدار ديون بضمانات وذلك من شأنو برفيز البنوك على إصدار ديون مضمونة على أساس العلاقة الإلغابية 
    1.الإستدانةتوى بتُ الضمانات ومس

الثابتة بوصفها أكثر  أن نسبة الإقتًاض تزداد كلما زادت نسبة الأصول إلذ( 1987أيضا )الذندي وأشار      
نظرا لابذاه أصحاب الدلكية  أعلى ربحية من الدوجوداتكضمان وقدرتها على برقيق مة لتقدلؽها  ءالأصول ملا

ا فإنو إذا كان يتم عن طريق الإقتًاض سيدفع ذلك الدائنتُ للإستثمار في مشاريع ذات لساطر مرتفعة نسبي
    2لرىن أصول الدشروع لصالحهم وحمايتهم في حال فشل الدشروع.

  .موسية الأصول على هيكل رأس الماللأثر ملالدراسات السابقة أولا: 

وجود  إلذ اختلفت الدراسات بخصوص أثر ملموسية الأصول على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل     
وجود علاقة عكسية، في حتُ  إلذعلاقة طردية بتُ ملموسية الأصول وىيكل رأس الدال ومنها من توصل 

عدم وجود أي علاقة معنوية إحصائيا، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات  إلذتوصلت بعض الدراسات 
 سات.التي تناولت أثر ملموسية الأصول على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤس

 الدراسات التطبيقية لأثر ملموسية الأصول على ىيكل رأس الدال. :(11-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 CHANDRASE KHARAN.C.V 

   

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ الأصول الثابتة على إجمالر الأصول   2012

02 ATTAULLAH.S, KHAN.S 

 

 علاقة طردية معنوية إحصائيا *+ الأصول الثابتة على إجمالر الأصول 2007

03 HOSSAIN.M, YAKUB.K.M 2014 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الأصول الثابتة على إجمالر الأصول- 

04 VINASITHAMBY.S 2014 علاقة عكسية معنوية إحصائيا * الأصول الثابتة على إجمالر الأصول- 

05 SAEED.R et al 2014 عدم وجود علاقة معنوية إحصائيا الأصول الثابتة على إجمالر الأصول 

 .الدصدر: من إعداد الباحث
                                                 

 .57ذكره، ص  سبقلزمد حافظ بوغابة، مرجع  1
 .57ذكره، ص  سبقسليمان شلاش وآخرون، مرجع  2
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1)فدراسة       
CHANDRASEKHARAN. C.V, 2012) في  تي بحثت في لزددات ىيكل رأس الدالوال

ى عينة مكونة من لرموعة من الدؤسسات النيجتَية الددرجة في البورصة، وقامت ىذه الدؤسسة بالإعتماد عل
ية معنوية إحصائيا وجود علاقة طرد إلذ، كما توصلت ىذه الدراسة 2011-2007الدؤسسات خلال الفتًة 

صول وىيكل رأس الدال، حيث ولتفادي الحصول على قروض بدعدلات فائدة مرتفعة فإن بتُ ملموسية الأ
لؽكنها الحصول على قروض بدبالغ مرتفعة ومعدلات الدؤسسات التي لديها معدلات عالية من الأصول الثابتة 

فائدة منخفضة نسبيا مقارنة بالدؤسسات التي بسلك نسب منخفضة من الأصول الثابتة باعتبار أن الأصول 
 الثابتة تعتبر كضمان يسمح للبنك باستًجاع أصل القرض وفوائده في حالة تعثر الدقتًض عن السداد.  

2)أما دراسة      
ATTAULLAH.S, KHAN.S 2007)  فقد حاولت باستخدام لظاذج السلاسل الزمنية

الدقطعية برليل وقياس العوامل الدؤثرة على ىيكل رأس الدال في الدؤسسات غتَ الدالية الددرجة في بورصة باكستان 
وعليو تم استخدام لظوذج الإلضدار التجميعي بافتًاض عدم وجود تأثتَ لقطاع  2002-1994خلال الفتًة 

عوامل على ىيكل رأس  03تأثتَ  إلذمتغتَات مستقلة توصلت ىذه الدراسة  06وباستخدام  ،لنشاط والزمنا
الدال والتي من بينها ملموسية الأصول، ومن ىنا لؽكن القول أن ملموسية الأصول ىي من أىم لزددات ىيكل 

لى أن الدقرض يهدف من خلال رأس الدال في الدؤسسات الباكستانية وقد قام الباحثان بتفستَ نتيجتهما ع
الحصول على دخل ثابت وعليو إذا كانت الدؤسسة ذات أداء جيد فالدقرض مطمئن  إلذمنحو قرض للمقتًض 

على أن الدؤسسة قادرة على الوفاء بالتزاماتها، ونتيجة لقيام الدؤسسة بأنشطتها في ظل ظروف وعوامل خارجية 
ضمانات من الأصول الثابتة، أي  إلذواستمراريتها فإن الدقرض لػتاج أو داخلية من الدمكن تأثتَىا على أدائها 

 أنو بتوفر ىذه الأصول تكون ىناك قابلية كبتَة لحصول الدؤسسة على قرض.

3)أما دراسة      
HOSSAIN.M,YAKUB.K 2014)  برليل أثر خصائص البنك على  إلذوالتي ىدفت

بنك خلال  47تحقيق ذلك تم بذميع البيانات الخاصة بـ القطاع البنكي في بنغلاداش ولبىيكل رأس الدال 
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ ملموسية  إلذوتوصلت ىذه الدراسة  2012-2008الفتًة 

ىي  (Pecking order)الأصول وىيكل رأس الدال في البنوك وأرجح الباحثان ذلك لكون نظرية التمويل 
عتماد برت أن أغلب البنوك والدؤسسات الإقتصادية تفضل الإة حيث اعتأفضل ما قدمت كتفستَ لذاتو النتيج

في بسويلها على أصولذا الثابتة وذلك من خلال إما الرفع من رأس مالذا عن طريق إصدار أسهم جديدة أو 
 إحتجاز أرباح سنوات سابقة.

                                                 
1
 CHANDRASEKHARAN. C. V, Determinants of capital structure in the Nigerian listed firms, International 

journal of advanced research in management and social sciences, Vol 1, N° 2, 2012. 
2
 ATTAULLAH. S, SAFIULLAH. K, Determinants of capital structure: evidence from Pakistani panel data, 

International review of business research papers, Vol 3, N° 4, 2007. 
3
  Hossain. M, Yakub. K. M, Impact of firm characteristics on capital structure of banking industry of 

Bangladesh, IOSR Journal of business and management (IOSR-JBM), Volume 16, Issue 4, 2014. 
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البنوك في   بحثت في لزددات ىيكل رأس الدالوالتي (VINASITHAMBY.S 2014)أما دراسة      
 إلذوتوصلت ىذه الدراسة  2012-2008ومؤسسات التأمتُ الددرجة في بورصة ستَي لانكة خلال الفتًة 

وية إحصائيا لدلموسية الأصول على ىيكل رأس الدال على الرغم من تعارض نتيجة نوجود علاقة عكسية مع
أي أن الدؤسسات التي لا بسلك أصول ثابتة   ىذه الدراسة مع الدراسات السابقة إلا أنها تتوافق مع نظرية الوكالة

كبتَة ترغب في الحصول على ديون كبتَة بهدف الحد من استخدام الدستَين لأموال الدؤسسة في لرالات غتَ 
 مرغوبة كمنح مزايا للعمال...الخ.

1)أما دراسة      
SAEED. R et al 2014)  البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في  إلذفقد ىدفت

في حتُ لد  2011-2004سسات الناشطة في قطاع الصيدلة والددرجة في بورصة باكستان خلال الفتًة الدؤ 
 صول وىيكل رأس الدال.ذات دلالة إحصائية بتُ ملموسية الأوجود أي علاقة  إلذتتوصل ىذه الدراسة 

  .البنك على هيكل رأس المالأثر عمر الفرع الثاني: 

رارية الأعمال كما يسميها البعض بالثقة الدوجودة بتُ مودعي الأموال قد يوحي عمر البنك أو استم     
فالبنوك الدعمرة برظى بفرص النتائج الدتًاكمة في شكل احتياطات معتبرة وىذا ما لؽكنها من اكتساب والبنك، 

ضعف  وذلك بسبب قتًاضالإ إلذوالتي تلجأ أكثر  2على عكس البنوك حديثة النشأةقاعدة مالية أكثر متانة، 
الأسواق الدالية من أجل طرح أسهم جديدة  إلذها ئوكذلك صعوبة لجو  الانطلاقمواردىا الذاتية عند مرحلة 

 3صدار.لإللإكتتاب وذلك بسبب ارتفاع تكاليف ا

حيث يعتبر فرق  ومباشرة أعمالوو التي مضت منذ تأسيسولؽكن التعبتَ عن عمر البنك بعدد السنوات      
وتأتي ألعية عمر البنك من عمر البنك أكثر ألعية لنسبة الدديونية بالنسبة للبنوك الحديثة،  مقدار سنة واحدة في

، فالبنوك الحديثة أو الأقل ستمراريةالإقدرة البنك على عن فهو يعطي فكرة  الأساسي لسمعتو أنو يعتبر الدقياس
أجل بسويل مشاريع  مناتها الدالية وزيادة حاجيأرباحها  وقلة دخلها عمرا تتميز عادة بالطفاض تنوع مصادر 

ها في الحصول على مصادر خارجية ظو ظح منوىذا ما ينقص  الائتمانيةوالطفاض سمعتها  التوسع والنمو
  4للتمويل مقارنة بالبنوك الأكبر عمرا.

                                                 
 
1
 SAEED, R et al, Capital structure and its determinants: empirical evidence from Pakistan’s pharmaceutical 

firms, Journal of basic and applied scientific research, Vol 4, N° 2, 2014. 
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عد من على أن عمر البنك ي لية للبنوك والدؤسسات الإقتصاديةولغمع معظم الباحثتُ في لرال الذياكل الدا     
إلا أن ىناك عدم إجماع بتُ لستلف ىؤلاء الباحثتُ في كيفية المحددة لاختيار تركيبة الذيكل الدالر، بتُ العوامل 
 صنفتُ أساسيتُ لعا: أن نلخص لستلف اآثراء في  يناارتأتأثتَه لذلك 

  :بإجراء الصنف قام ىذا ، حيث قتًاضالإعمر البنك ومستوى لالدؤيد لوجود علاقة إلغابية الصنف الأول
كل من الفكر  قة الدوجبة، ولصد من مؤيدي ىذا ة العلاــــــــالعديد من الدراسات الديدانية لإثبات صح

(1994 EDWARD ET FISHER واللذان )ىذه العلاقة على الثقة التي يكتسبها  ستَفاعتمدا في ت
لؽكن ىذا الأختَ من الحصول  وسن البنك مابحيث تتعزز ىذه الثقة توافقا البنك لدى الجهة الدقرضة، 

على التمويل اللازم من الخارج سواء على شكل قروض أو ودائع بشروط ميسرة ومعدلات منخفضة، 
د على الدصادر الخارجية )الديون( كمصدر بسويل أساسي في تشكيل وىذا ما يشجع البنك على الإعتما

 .الدال رأسىيكل 

  فاعتمد في تفستَ ىذا قتًاضالإة بتُ عمر البنك ومستوى الدؤيد لوجود علاقة سلبيأما الصنف الثاني ،
وين الأكبر سنا تتمكن من خلال طول مدة تواجدىا من جمع وتكعلى الفرضية التي مفادىا أن البنوك 

أموال  إلذتٌ عن اللجوء غتمويل الذاتي وىذا ما لغعلها في وذلك عن طريق ال مبالغ ىامة من أموال الدلكية
 1.قتًاض الإ

  .الدراسات السابقة لأثر عمر البنك على هيكل رأس المال: أولا

 حيث ىناك العديد من الدراسات التي  اختلفت الدراسات بخصوص أثر عمر البنك على ىيكل رأس الدال     
وجود علاقة عكسية بتُ عمر البنك وىيكل رأس الدال، في حتُ توصلت بعض الدراسات  إلذ تتوصل

معنوية إحصائيا، والجدول التالر يوضح بعض الدراسات التي تناولت أثر  ردية غتَط وجود علاقة إلذالأخرى 
 عمر البنك على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات.

 

 

 

 

                                                 
  .95-94ص ص ، مرجع سبق ذكره، شعباني لزمد 1
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 على ىيكل رأس الدال. عمر البنكالدراسات التطبيقية لأثر  :(12-2الجدول رقم )

 النتيجــــة كيفية قياس الدتغتَ  السنة الباحث الرقم

01 OGBULU et al  

   

 -علاقة عكسية معنوية إحصائيا * سنة تأسيس البنك –سنة الدراسة  2012

02 DENIS FORTE et al  

 

 معنوية إحصائيا *+ عكسيةعلاقة  سنة تأسيس البنك –سنة الدراسة  2007

03 CHECHET.I et al 

 

اللوغاريتم الطبيعي لعدد السنوات الدشغولة  2013
 من طرف الدؤسسة 

 قة طردية غتَ معنوية إحصائيا علا

 .الدصدر: من إعداد الباحث

1)فدراسة       
OGBULU. O. M et al 2012) ىتمام الذي لقيو موضوع لزددات ىيكل انطلقت من الإ

ن قياس لزددات ىيكل رأس الدال في الدول الدتقدمة لذا حاول الباحثو  رأس الدال في الدؤسسات التي تنشط في
ذلك بإسقاط دراستهما على نيجتَيا وقد افتًض الباحثون عدم وجود علاقة ارتباطية بتُ ىيكل الدول النامية و 

رأس الدال وكل من حجم الدؤسسة، النمو، الربحية، ملموسية الأصول، عمر الدؤسسة، وللإجابة على فرضيتهما 
تَية خلال الفتًة مؤسسة مدرجة في البورصة النيج 110تم القيام بدراسة تطبيقية على عينة مكونة من 

وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ عمر الدؤسسة وىيكل  إلذوقد توصلت الدراسة  2000-2005
س ما الطفضت نسبة الديون في ىيكل رأأنو كلما زاد عمر الدؤسسة أو أقدميتها كل ما يعتٍرأس الدال وىذا 

النيجتَية إعطاء الدزيد من الألعية لعمر الدؤسسات  ستَين فيمالذا وكتوصيات لذذه الدراسة لغب على الد
 الدؤسسة كمحدد مهم لذيكلها الدالر بغرض التسيتَ الأمثل.

البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في الدؤسسات  فقد حاولت (DENIS. F, 2013)أما دراسة       
يانات الدتعلقة بعينة مكونة من الصغتَة والدتوسطة الناشطة في البرازيل، وللقيام بهذه الدراسة تم الحصول على الب

سنة، كما تم استخدام طريقة الدربعات الصغرى الدعممة للقيام بهذه الدراسة  13مؤسسة خلال  19000
وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ عمر الدؤسسة والرفع الدالر حيث أن الدؤسسة  إلذ الأختَوتوصلت في 

 لدصادر التمويل وىي تفضل الدصادر الداخلية. القدلؽة تتحفظ بصورة كبتَة عند اختيارىا

                                                 
1
 OGBULU. O. M, EMENI. F. K, Determinants of corporate capital structure in Nigeria, International journal 

of economics and management sciences, Vol 1, N° 10, 2012. 
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البحث في لزددات ىيكل رأس الدال في  إلذوالتي ىدفت  (CHECHET.I et al 2013)أما دراسة       
الدؤسسات النيجتَية التي تنشط في قطاع الكيمياء والدىــــــــن والدـــــــــــدرجة في البورصة النيجتَية خلال الفتًة 

ما تم استخدام لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية باستخدام طريقة الدربعات الصغرى، وقد ك  2005-2009
مالذا كما لد وجود علاقة طردية غتَ معنوية إحصائيا بتُ عمر الدؤسسة وىيكل رأس  إلذتوصلت ىذه الدراسة 
 تفستَ لذذه النتيجة. تقدم ىذه الدراسة أي
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 خلاصة الفصل.

عرض وبرليل لستلف العوامل الدؤثرة في ىيكل رأس الدال حيث  لىعانصبت الدراسة في ىذا الفصل       
كل رأس الدال وذلك بعرض الدتغتَ على ىي أثر كل من الربحية والسيولة والدخاطر إلذتعرضنا في الدبحث الأول 

الدتغتَ على ىيكل رأس يح أثر ىذا لستلف الدراسات التطبيقية السابقة والتي حاولت بدورىا توض إلذثم التطرق 
 في البنوك أو الدؤسسات. الدال سواء

توزيع الأرباح على  دراسة أثر كل من تركيبة الدلكية والحوكمة وسياسة إلذأما الدبحث الثاني فتم التطرق فيو      
 راسات التطبيقيةالد إلذىيكل رأس الدال منتهجتُ نفس طريقة الدبحث الأول، أي عرض الدتغتَ ومن ثم التطرق 

 التي حاولت توضيح أثره على ىيكل رأس الدال.

أس الدال والدتمثلة توضيح أثر بعض العوامل على ىيكل ر  إلذأما بخصوص الدبحث الثالث فتم التطرق فيو      
وذلك بإعطاء مفهوم  في حجم البنك ومعدل النمو والضريبة وتكلفة الإستدانة وملموسية الأصول وعمر البنك

 بعض الدراسات التي حاولت توضيح أثره على ىيكل رأس الدال. عرضط عن الدتغتَ ومن ثم بسي

 العديد من النتائج لعل ألعها:  إلذىذا الفصل توصلنا  ومن خلال   

بطبيعة  قطبيعة المحيط الخارجي ومنها ما يتعل ويتأثر ىيكل رأس الدال بدجموعة من العوامل منها ما تفرض -
 ك في حد ذاتو.الدؤسسة أو البن

تشكيل  نوجود علاقة عكسية بتُ الربحية وىيكل رأس الدال، حيث أ إلذتوصلت العديد من الدراسات  -
ىيكل رأس الدال لغب أن يكون من العوامل الدساعدة على برقيق الدزيد من الأرباح وذلك من خلال التوسع 

 إلذت والبنوك التي برقق أرباح عالية بسيل في استخدام الديون، ويعود سبب العلاقة العكسية لكون الدؤسسا
 إحتجاز جزء منها لاستخدامو في التمويل وبالتالر تقليص نسبة الديون في الذيكل الدالر.

وجود علاقة عكسية  إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر السيولة على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل  -
عدم وجود أي علاقة بتُ الدتغتَين  إلذتوصل البعض اآثخر وجود علاقة طردية، في حتُ  إلذومنها من توصل 

الإختلاف في الإطار الزماني والدكاني للدراسات وكذا الاختلاف في  إلذويعود ىذا الاختلاف في النتائج 
 القطاعات الددروسة حيث أنو لكل قطاع خصوصياتو.

يكل رأس الدال في الدؤسسات وجود علاقة عكسية بتُ الدخاطر وى إلذتوصلت العديد من الدراسات  -
والبنوك، حيث أن الصناعة البنكية ترتكز في مضمونها على فن إدارة الدخاطر فبدونها تقل الأرباح وقد تنعدم 
فكلما قبلت الدؤسسات والبنوك قدر أكبر من الدخاطر كلما لصحت في برقيق جانب أكبر من الأرباح، ىذه 
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از الجزء اآثخر لاستخدامو في التمويل على حساب القروض وىذا ما الأرباح التي يتم توزيع جزء منها واحتج
 العلاقة العكسية. ريفس

وجود علاقة طردية بتُ توزيعات الأرباح وىيكل رأس الدال حيث أن  إلذتوصلت العديد من الدراسات  -
من الدصادر الخارجية سد احتياجاتها الدالية  إلذتوزيع أرباح كبتَة قد تلجأ  إلذالدؤسسات والبنوك التي بسيل 

 )الديون( فعوض احتجاز الأرباح لاستخدامها في التمويل تقوم بتوزيعها.

اثبتت العديد من الدراسات أن البنوك والدؤسسات كبتَة الحجم تعتمد في بسويلها على أموالذا الخاصة، وذلك  -
 لبنك وىيكل رأس الدال.تنوع أنشطتها وأرباحها وىذا ما يفسر العلاقة العكسية بتُ حجم ا إلذراجع 

وجود علاقة عكسية  إلذاختلفت الدراسات بخصوص أثر الضريبة على ىيكل رأس الدال فمنها من توصل  -
بعض الأحيان  وجود علاقة طردية أما في الواقع العملي فإن الدؤسسات والبنوك تعتمد في إلذومنها من توصل 

وذلك لكون فوائد القروض تعتبر كمصاريف مالية تعمل ستفادة من الوفرات الضريبية على القروض وذلك للإ
 عل بزفيض الربح الخاضع للضريبة.

اختلفت الدراسات بخصوص أثر ملموسية الأصول على ىيكل رأس الدال، حيث أنو من البديهي أن  -
صادر صعوبات في الحصول على التمويل من الد دالدؤسسات والبنوك التي بسلك ىذا النوع من الأصول قد لا بذ

 الخارجية لأن لديها ما تقدمو كضمان. 
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 .تمهيد

تسعى الجزائر كغتَىا من الدوؿ إلى مسايرة التطورات والاتٕاىات الحديثة التي يسلكها الجهاز الدصرفي على    
للجهاز خاصة وأف الوضعية الحالية  ،الدستوى العالدي وذلك من أجل حجز مكانة لذا ضمن السوؽ الدصرفي العالدي

يدية )لازالت البنوؾ تعتمد على الفوائد في التقدـ والتطور وسيطرة الصتَفة التقل ءالدصرفي الجزائري تعرؼ بط
المحصلة من منح القروض كمصدر رئيسي لأرباحها(، ىذا ما من شأنو أف يرىن حظوظ لصاح البنوؾ والدؤسسات 

 التي مست بالأساس القطاع الدصرفي.  ر في القياـ بالعديد من الإصلاحات الاقتصاديةولذذا سارعت الجزائ الدالية

، وذلك من وتٔا أف البنوؾ في لراؿ أعمالذا تسعى إلى تٖقيق أكبر ربح لشكن مع تٖمل أقل قدر من الدخاطر     
الدسالعتُ يقوموف بانتهاج سياسة خلاؿ التوفيق بتُ الدوارد والاستخدامات حيث أف الدستَين وبغرض تعظيم ثروة 

، وبهدؼ تٖليل ىيكل ت٘ويلية ت٘كنهم من صياغة ىيكل رأس ماؿ أمثل للبنك )الدوازنة بتُ الأمواؿ الخاصة والديوف(
البنوؾ الجزائرية سنتطرؽ في ىذا الفصل إلى إلقاء نظرة عامة حوؿ الجهاز الدصرفي الجزائري ومن ثم  رأس ماؿ

ودائع والقروض في الجهاز الدصرفي الجزائري بالإضافة إلى مؤشرات الصلابة الدالية في استعراض تطور كل من ال
 ائرية، وقد قمناإلى دراسة وتٖليل ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجز  في الدبحث الثالث البنوؾ الجزائرية قبل أف نصل

 تقسيم ىذا الفصل إلى الدباحث التالية:    ب

 لدصرفي الجزائري.واقع القطاع ا :الدبحث الأوؿ -
 .عينة الدراسة مؤشرات الوساطة الدالية في البنوؾ الجزائريةدراسة  :الدبحث الثاني -
 .عينة الدراسة البنوؾ الجزائرية في دراسة تٖليلية لذيكل رأس الداؿ :الدبحث الثالث -
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 المصرفي الجزائري. ع القطاعـــــواق :الأولالمبحث 

لؽكن للمؤسسات الاستمرار في  تعتبر البنوؾ في الوقت الحاضر العصب الحساس للحياة الاقتصادية فبدونها لا     
أنشطتها، وعليو سنحاوؿ من خلاؿ ىذا الدبحث إلقاء نظرة عامة حوؿ تطور الجهاز الدصرفي الجزائري وأىم 

ىيكلو الحالي تٔختلف البنوؾ والدؤسسات الدالية  وما لؽيزىا وكذاالدراحل التي مر بها مع ذكر خصوصية كل مرحلة 
 بالإضافة إلى التطرؽ للإطار المحاسبي للبنوؾ الجزائرية، كما تم تقسيم ىذا الدبحث إلى الدطلب التالية:  

 الدصرفي الجزائري. الجهازتطور  الدطلب الأوؿ: نظرة عامة حوؿ -
 لجزائري.السلطة النقدية وبنوؾ القطاع الدصرفي االدطلب الثاني:  -
 للبنوؾ الجزائرية.الإطار المحاسبي الدطلب الثالث:  -

 عامة حول تطور الجهاز المصرفي الجزائري. ةنظر  :الأولالمطلب 

وذلك لارتباطو تّميع قتصادي م القطاعات الفاعلة في النشاط الإيعتبر الجهاز الدصرفي الجزائري من أى   
وبناء أي قطاع اقتصادي في الدولة قتصادية في البلاد، حيث تعتبر البنوؾ القاعدة الأساسية لتشكيل النشاطات الإ
ا وأنشطتها بكل كفاءة وفعالية ىذا مالو أثر إلغابي على تٖقيق التنمية في ػػػػػػػػػػػػػقياـ البنوؾ بوظائفهفمن خلاؿ 

نظاـ البنكي والحرص على سلامتو وذلك بإجراء الدوؿ، الأمر الذي دفع بالدولة إلى الإسراع في إصلاح ال
وذلك لتحستُ وتطوير  قتصادية الدنتهجة من قبل الدولةميقة تٔا يتًجم ويعكس السياسة الإإصلاحات اقتصادية ع

بو الحكومة الجزائرية في ىذا الخصوص إصدارىا لقانوف النقد  تولعل من أبرز ما قام ،أداء النظاـ البنكي الجزائري
والذي تضمن تغيتَات جذرية في تنظيم الجهاز الدصرفي الجزائري بالإضافة إلى تصحيح الوضعية  10-90والقرض 

 الدالية للبنوؾ.

 (.2:99-2:73الفرع الأول; مراحل تطور الجهاز المصرفي الجزائري )

ية، إلى ستة مراحل أساس 1988-1962لؽكن تلخيص مراحل تطور الجهاز الدصرفي الجزائري خلاؿ الفتًة    
حيث تزامنت كل مرحلة مع صدور لرموعة من القوانتُ والتشريعات والتي صبت في لرملها إلى إحداث تعديلات 

 على الجهاز الدصرفي الجزائري.
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 .2:77-2:73أولا; المرحلة الأولى; مرحلة استرجاع الجزائر لسيادتها النقدية 

تبتٍ بالدؤسسات السيادة النقدية والدالية، كما قامت ب ؼبعد أف نالت الجزائر استقلالذا قامت بإنشاء ما يعر    
 الفرنسي والقياـ ببعض الإجراءات من ألعها:  قتصادي عن النظاـ الليبرالي التابع للاوالتخل شتًاكيالنظاـ الا

 . 19621أوت29الفصل بتُ الخزينة العمومية الفرنسية والخزينة العمومية الجزائرية وكاف ذلك بتاريخ  - أ
والذي أصبح يعرؼ  1962ديسمبر  13إنشاء أوؿ ىيئة إصدار تتمثل في البنك الدركزي الجزائري بتاريخ  - ب

الدصادؽ عليو من قبل المجلس  441-62وذلك تٔوجب القانوف  (BCA)بنك الجزائر بفيما بعد 
 .2اسيوالدتعلق بإنشاء البنك الدركزي الجزائري وتٖديد قانونو الأس 1962ديسمبر  13التأسيسي في 

بعد إنشاء بنك الجزائر حاولت الدولة الجزائرية إنشاء نظاـ بنكي جزائري رسمي متكامل وذلك بإنشاء  - ت
 لرموعة من البنوؾ ت٘ثلت في:

انوف رقم ػػػػػػػػػػػػػػػػػب القػػػػػػػػػػػػػوذلك تٔوج 1963ماي  07بتاريخ  (BCA)تأسيس الصندوؽ الجزائري للتنمية  -
 (BAD)ومع تغيتَ النظاـ الأساسي للصندوؽ تم تغيتَ اسمو فأصبح البنك الجزائري للتنمية  ،63-165

 .3ووضع تٖت وصاية وزارة الدالية
أوت 10الدؤرخ في  227-64تٔوجب القانوف  (CNEP)حتياطأسيس الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والات -

1964. 
 178-66تٔوجب الدرسوـ الرئاسي رقم  1966جواف  13بتاريخ  (BNA)تأسيس البنك الوطتٍ الجزائري   -

 شتًاكي والزراعي.تخطيط الدالي الإوذلك لسد الفراغ الدالي الذي أحدثتو البنوؾ الأجنبية وليكوف وسيلة لل
الدؤرخ في  36-66تٔوجب القانوف رقم  1966ديسمبر  29في  (CPA)تأسس القرض الشعبي الجزائري  -

الدتعلق بإنشاء القرض  1967ماي  11الدؤرخ في  75-67عدؿ والدتمم بالأمر رقم الد 1966ديسمبر  19
 الشعبي الجزائري.

نوفمبر  01الدؤرخ في  204-67وذلك تٔوجب الأمر رقم  (BEA)تأسيس البنك الخارجي الجزائري  -
41967. 

 

                                                           

.55ص2005جامعة سعد دحلب البليدة، 04لذاشمي جيلالي طارؽ، الإصلاحات الدصرفية في الجزائر، لرلة آفاؽ، العدد  1
 

 .178ص 2000الجامعية، الجزائر،  الطاىر لطرش، تقنيات البنوؾ، ديواف الدطبوعات2
 .125ص  2000الجامعية، الجزائر،  لزمود حميدات، مدخل التحليل النقدي، ديواف الدطبوعات3
، 2012، الجزائر، 03راه، جامعة الجزائر سلاـ عبد الرزاؽ، القطاع الدصرفي الجزائري في ظل العولدة، تقييم الأداء ومتطلبات الإصلاح، أطروحة دكتو 4

 .105-104ص ص 
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 .2:81-2:77ثانيا; المرحلة الثانية; مرحلة تأميم النظام البنكي الجزائري 

وعرؼ  ،ة كانت تتطلع لبناء دولة اشتًاكية تقوـ على الدلكية العامة لوسائل الإنتاجإف توجهات الجزائر الدستقل     
 كانت ترمي ىذا التطلع استحالة التخطيط الاقتصادي وسط فوضى الدؤسسات الدالية الأجنبية والأىداؼ التي

، حيث نتج عن ذلك ميلاد ثلاثة 1966ابتداءا من سنة لذلك تقرر تأميم البنوؾ الأجنبية  إليها الدولة الفتية
وعوضت بذلك لرموعة من البنوؾ الأجنبية على النحو  ،1بنوؾ تٕارية عمومية تعود ملكية رأسمالذا إلى الدولة

 2التالي:

القرض  معوضا البنوؾ الأجنبية التالية: 1966جواف  13في  (BNA)تم تأسيس البنك الوطتٍ الجزائري  - أ
العقاري للجزائر وتونس، القرض الصناعي والتجاري، البنك الوطتٍ للصناعة والتجارة في إفريقيا، بنك 

قروض القطاع الفلاحي بالإضافة في منح  وقد تٗصص البنك ،باريس وىولندا، مكتب معسكر للخصم
 إلى ت٘ويل الدؤسسات العمومية والقطاع الخاص.

القرض  معوضا البنوؾ الأجنبية التالية: 1966ماي  14في  (CPA)ي تم تأسيس القرض الشعبي الجزائر  - ب
وىراف، قسنطينة وعنابة، الصندوؽ الدركزي الجزائري للقرض الشعبي، شركة مرسيليا و الشعبي للجزائر 

بنك في لراؿ وقد تٗصص ال ،للقرض، الدؤسسة الفرنسية للقرض والبنك، البنك الدختلط الجزائر مصر
 بالإضافة إلى قطاع الصيد والدهن الحرة. ،الفنادؽ والقطاع السياحي في وت٘ويل قطاعت٘ويل القطاع الحر 

 الأجنبية التالية:معوضا البنوؾ  1967أكتوبر  01بتاريخ  (BEA)تم تأسيس بنك الجزائر الخارجي  - ت
في وقد تٗصص ىذا البنك  ،الشركة العامة، قرض الشماؿ، بنك باركيز، البنك الصناعي للجزائر والدتوسط

ت٘ويل الدؤسسات  ت٘ويل عدة لرالات كتمويل عمليات التجارة الخارجية، تأمتُ الدصدرين الجزائريتُ،
 .ةكيماويو والقطاعات البتً  ؾطراالكبرى مثل سونا

 ثالثا; المرحلة الثالثة; مرحلة صدور أول إصلاح بنكي جزائري.

الحسن للسياسة  وذلك من أجل الستَ 1971 بدأت فتًة الإصلاحات في القطاع الدصرفي الجزائري تْلوؿ سنة   
ستثمارات الدخططة وزيادة متطلبات ت٘ويلها على عجز البنوؾ الوطنية عن ت٘ويل الإ خاصة أماـ الدالية والنقدية

مويل كما حدد كذلك طرؽ ت٘ويل وبهذا ىدؼ ىذا الإصلاح إلى إعادة النظر في قنوات الت ،الخزينة العمومية
 3ستثمارات العمومية الدخططة وفق التالي: الإ

                                                           
 .30ص ،2006، 03علي بالطاىر، إصلاح النظاـ الدصرفي الجزائري وأثره على تعبئة الددخرات وت٘ويل التنمية، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر 1

 2011تلمساف  بلقايد،ات الصغتَة والدتوسطة بالجزائر، مذكرة ماجستار، جامعة أبو بكر ػػػػػػػكرلؽة بوسنة، البنوؾ الأجنبية كمصدر لتمويل الدؤسس2
 .48-47ص -ص

 .181لطاىر لطرش، مرجع سبق ذكره صا3
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 قروض مصرفية متوسطة الأجل بإصدار سندات قابلة لإعادة الخصم لدى البنك الدركزي. -
 قروض طويلة الأجل لشنوحة من طرؼ مؤسسات مالية متخصصة. -
 التمويل عن طريق القروض الخارجية الدكتتبة من طرؼ الخزينة والبنوؾ الأولية. -

 1إلى أف ىذا الإصلاح تضمن العديد من الإجراءات لعل ألعها:بالإضافة      

غلاؿ وذلك ستؤسسات العمومية لتمويل عمليات الإإمكانية استعماؿ السحب على الدكشوؼ من طرؼ الد -
 .1971قانوف الدالية لسنة من  30من خلاؿ الدادة 

دخار الوطتٍ عن طريق الدسالعة الإجبارية للمؤسسات العمومية في ور الدؤسسات الدالية في تعبئة الإتقوية د -
والتي تقتضي  1971ديسمبر  31الدؤرخة في  93-71من التعليمة  26ميزانية الدولة وذلك تٔقتضى الدادة 

 حتياطات في حساب لدى الخزينة العمومية.تٗصيص مبالغ الإىتلاكات والإ
د وكذلك قياـ ىذه الأختَة بتوطتُ كل عملياتها الدالية في بنك واحيتم التمويل البنكي للمؤسسات العمومية ب -

 ستثمار(.إلزامها بفتح حسابتُ )الإستغلاؿ والإ
 تٖديد معدلات الفائدة بطريقة مركزية وإدارية. -

إعادة ىيكلة القطاع الدصرفي الجزائري وذلك من أجل التحكم ة في لزاول 1971رغم ما أتى بو الإصلاح سنة    
 التدفقات النقدية الدتداولة داخل القطاع، إلا أنو م  لؼلو من بعض التناقضات التي نتج عنها العديد من الجيد في

 2الدشاكل والتي من بينها:

 جتماعي.دور القطاع البنكي مع المحيط الإقتصادي والإ عدـ توافق -
الات يصبح غتَ لشكن ستثمار في بعض الحلتجاري وتغطية الحقوؽ، فتحقيق الإصعوبات متعلقة بالجانب ا -

 ويؤدي إلى عدـ قدرة الدؤسسات على تسديد القروض البنكية.
صعوبة تغطية الحقوؽ من طرؼ الدؤسسات الوطنية والتي رغم وضعيتها الددنية تٕاه البنوؾ إلا أنو تبقى لذا  -

 امكانية الحصوؿ على القرض البنكي في شكل سحب على الدكشوؼ.
من قانوف الدالية لسنة  07ستثمارات وىذا ما أقرتو الدادة الخزينة العمومية في ت٘ويل الإلى عتماد عالعودة إلى الإ -

ستثمارات الدخططة للمؤسسات العمومية تكوف مضمونة بتمويل من خزينة الدولة وكذلك عن ، الإ1978
 طريق رؤوس الأمواؿ الذاتية للمؤسسات.

                                                           
 2006معة الجزائر،بريش عبد القادر، التحرير الدصرفي ومتطلبات تطوير الخدمات الدصرفية وزيادة القدرة التنافسية للبنوؾ الجزائرية، أطروحة دكتوراه، جا1

 .50ص
 .52-51ص -بريش عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص2
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 .2:93صلاح وظهور إ 2:82رابعا; المرحلة الرابعة; إلغاء إصلاح 

فيما لؼص نظاـ التمويل الذي جاء بو والذي  1971نتقادات التي واجهها إصلاح الصعوبات والإبعد كل    
 .1971والذي كاف تٔثابة الإلغاء التاـ لدا جاء بو إصلاح  1978عرؼ عدة تعديلات آخرىا تعديل 

 والذي تضمن:  1982كما عرؼ النظاـ البنكي الجزائري إصلاح آخر سنة 

ستًاتيجية للخزينة العمومية تٖت يث أوكلت مهمة ت٘ويل الدشاريع الإنظيم شكل جديد لقنوات التمويل حت -
 شكل مساعدات تستًجع على الددى الطويل.

أوكلت مهمة ت٘ويل الدشاريع العمومية الأخرى للبنوؾ التجارية والتي أصبحت تٗضع لتعاليم جديدة منها معيار  -
 للمشاريع.الدردودية الدالية 

إمكانية ت٘ويل الدؤسسات العمومية لنفسها بنفسها من خلاؿ التمويل الذاتي ىذا طبعا إذا سمحت لذا ظروفها  -
 .لكالدالية بذ

قلل نوعا ما من مبدأ الدركزية الذي كاف يقوـ عليو النظاـ البنكي، كما  والذي 1982ومن خلاؿ إصلاح       
في حتُ وسع من الدهاـ  يقوـ على مبدأ الدردودية الداليةتوجيو البنوؾ لضو مسارىا الأصلي والذي  كذلك  حاوؿ

 .1حيث أنها حلت لزل النظاـ البنكيالعمومية الدوكلة إلى الخزينة 

ية أو على مستوى الحصائل على مستوى الإنتاج عرفو تسيتَ القطاع الزراعي سواء ونتيجة العجز الحاد الذي     
تم التفكتَ في إنشاء مؤسسات مصرفية متخصصة تتكفل تٔشاكل التمويل والدسالعة في ترقية الدناطق الريفية،  اليةالد

 206-82وذلك تٔوجب الدرسوـ  (BADR)لذلك تم إنشاء بنكتُ جديدين لعا بنك الفلاحة والتنمية الريفية
طتٍ الجزائري والذي أسندت لو مهمة ت٘ويل والذي كاف نتيجة إعادة تنظيم البنك الو  1982مارس  18الدؤرخ في 

القطاع الزراعي بتنوع أنشطتو لإزالة العراقيل التي أوقفت تطور ىذا القطاع خاصة تلك الدتعلقة بالجانب الدالي، 
، حيث انبثق عن إعادة ىيكلة القرض 1985أفريل  30والذي تأسس بتاريخ  (BDL)وبنك التنمية المحلية 

 .2قتصادية المحليةث تولى مسؤولية ت٘ويل الوحدات الإستثمار في آف واحد، حيللإيداع والإلشعبي الجزائري كبنك ا

 

 

                                                           
 .51-50ص -صذكره، كرلؽة بوسنة، مرجع سبق 1
معة فرحات عباس، دراسة واقع البنوؾ التجارية العمومية الجزائرية، أطروحة دكتوراه، جا-حياة لصار، إدارة الدخاطر الدصرفية وفق اتفاقية بازؿ2

 .223ص 2014سطيف،
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 .2:97-2:93خامسا; المرحلة الخامسة; إعادة ىيكلة النظام البنكي 

بعد اقصاء كل من البنك الدركزي وباقي البنوؾ من نظاـ التمويل وسيطرة الخزينة العمومية على ذلك سعت    
والذي جاء بو القانوف  1986ادة ىيكلة النظاـ الدصرفي وذلك من خلاؿ إصلاح ػػػػػػػػػػة إلى إعػػػػػػػػػػػالجزائريالحكومة 

 1:يالدتعلق بنظاـ البنوؾ والقرض والذي تضمن ما يل 1986أوت  12الدؤرخ في  86-12

قطع النقود الدعدنية عبر التًاب صدار الأوراؽ الدالية و ؤسسة الوحيدة التي ت٘لك امتياز إالبنك الدركزي ىو الد -
 الوطتٍ.

 يكلف البنك الدركزي الجزائري بتطبيق التشريع والتنظيم الدتعلق بالصرؼ والتجارة الخارجية. -
 قتصاد.رفية ككل تّمع الدوارد وترقية الإدخار وت٘ويل الإتقوـ الدنظومة الدص -
بعة الوضعية الدالية في الدؤسسات واتٗاذ جميع تقوـ الدنظومة الدصرفية تٔتابعة استخداـ القروض الدمنوحة ومتا -

 التدابتَ الضرورية للتقليل من خطر عدـ رد القرض.
ض ذات الصبغة العامة وتدعى البنك الدركزي، مؤسسات القر  ة الدصرفية على الدؤسسات التالية:تشتمل الدنظوم -

 ومؤسسات القرض الدتخصصة. )بنك(
ؿ على شكل ودائع مهما كانت مدتها وشكلها بالإضافة إلى منح يعتبر بنك كل مؤسسة تقوـ بتجميع الأموا -

 القروض باختلاؼ أشكالذا.
تعتبر مؤسسة قرض متخصصة كل مؤسسة قرض لا تٕمع تٔقتضى قوانينها الأساسية إلا أصناؼ من الدوارد  -

 ولا ت٘نح إلا أصناؼ من القروض التابعة لذدفها.

مالضا للبنوؾ استقلاليتها باعتبارىا  1988جانفي  12في  الدؤرخ 06-88وفي نفس الصدد صدر القانوف    
 .2مؤسسات عمومية اقتصادية وذلك حتى تتعود على العمل تٔنطق الدتاجرة الذي تفرضو قواعد اقتصاد السوؽ

 

 

 
                                                           

الدتعلق بنظاـ البنوؾ والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية  1986أوت  19الدؤرخ في  12-86القانوف من  18،17،14،11،10،9،2الدادة  1
 .1986أوت20الصادر في  34الجزائرية، العدد

 13الصادرة في  02الدتعلق بنظاـ البنوؾ والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية العدد  1988جانفي  12الدؤرخ في  06-88القانوف 2
 .1988جانفي
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 وتأثيره على القطاع المصرفي الجزائري. 21-1:الفرع الثاني; قانون النقد والقرض 

 رض.ـــون النقد والقـــــــأولا; قان

كاف منعرجا حاسما فرضو اقتصاد   1990أفريل  14الدتعلق بالنقد والقرض في  10-90إف صدور القانوف    
حيث تركزت اىتماماتو على النظاـ النقدي بالدرجة الأولى  وإنعاش الجهاز الدصرفي الجزائري السوؽ لإصلاح

 اصة.الخبنوؾ الفتح المجاؿ لإنشاء عليها بوضة بالإضافة إلى تٖرير البنوؾ التجارية من القيود الإدارية الدفر 

 1العديد من المحاور الدتعلقة بالنقد والقرض وذلك كما يلي: 10-90وقد تضمن القانوف   

 النقد. -
 ىياكل البنك الدركزي وتنظيم عملياتو. -
 إدارة ومراقبة البنك الدركزي. -
 التنظيم البنكي. -
 مراقبة البنوؾ والدؤسسات الدالية. -
 الدودعتُ والدقتًضتُ.حماية  -
 تنظيم سوؽ الصرؼ وحركة رؤوس الأمواؿ. -
 العقوبات الجزائية. -
 .21-1:أىداف قانون النقد والقرض  - أ

 2:يما يلإلى تٖقيق  10-90ىدؼ قانوف النقد والقرض    

 وضح حد لكل تدخل إداري في القطاع الدصرفي والدالي. -
 النقد والقرض.عتبار لدور البنك الدركزي في تسيتَ شؤوف رد الإ -
 إعادة تقييم العملة الوطنية. -
 ضماف تسيتَ مصرفي جيد للنقود. -
 ستثمارات الخارجية والسماح بإنشاء مصارؼ وطنية خاصة أو أجنبية.تشجيع الإ -
 تطهتَ الوضعية الدالية لدؤسسات القطاع العاـ. -
 الدالية.إلغاء مبدأ تٗصص البنوؾ وتٖديد وتوضيح النشاطات الدنوطة بالبنوؾ والذيئات  -
 سعر الفائدة من قبل البنوؾ. تٖديدإلغاد مرونة نسبية في  -

                                                           
 .1990أفريل  18الصادرة في  16دد الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية الع 1990أفريل  14ؤرخ في الد 10-90القانوف 1

.59بريش عبد القادر، مرجع سبق ذكره، ص
2
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 مبادئ قانون النقد والقرض. - ب

قتصادي الذي تبنتو الجزائر في تلك الفتًة ومن أىم الدبادئ التي ارتكز ليعكس التوجو الإ 10-90ء القانوف جا   
 : يما يلعليها ىذا القانوف 

 .الحقيقية )ىيئة التخطيط(الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة  -2

، ويعتٍ ذلك والحقيقية خلافا لدا كاف معمولا بو في السابق تبتٌ ىذا القانوف مبدأ الفصل بتُ الدائرتتُ النقدية   
أف القرارات النقدية م  تعد تتخذ تبعا للقرارات الدتخذة على أساس كمي من طرؼ ىيئة التخطيط ولكنها تتخذ 

 .1على أساس الأىداؼ النقدية

 الفصل بين الدائرة النقدية والدائرة المالية. -3

فصل قانوف النقد والقرض بتُ الدائرة النقدية ودائرة ميزانية الدولة فلم تعد الخزينة تٔوجب ىذا القانوف حرة في    
عاظم لجوئها إلى البنك الدركزي لتمويل العجز وقد سمح ىذا الذدؼ بتحقيق استقلالية للبنك الدركزي عن الدور الدت

للخزينة، كما سمح بتقليص ديوف الخزينة تٕاه البنك الدركزي والقياـ بتسديد الديوف الدتًاكمة بالإضافة إلى تهيئة 
الظروؼ الدلائمة كي تلعب السياسة النقدية دورىا بشكل فعاؿ كما قاـ بالحد من الآثار السلبية للمالية العامة 

 . 2على التوازنات النقدية

 الميزانية ودائرة الائتمان )القرض(  الفصل بين دائرة  -4

ستثمارات العمومية ليبقى دورىا يقتصر على ت٘ويل الإ قتصاد )منح القروض(تم استبعاد الخزينة من ت٘ويل الإ     
 وبهذا أصبح النظاـ الدصرفي ىو الدسؤوؿ عن منح القروض في إطار مهامو الرئيسية. ،الدخططة من طرؼ الدولة

 إنشاء سلطة نقدية وحيدة ومستقلــــة.   -5

كانت السلطة النقدية فيما سبق مشتتة بتُ وزارة الدالية من جهة والخزينة العمومية التي كانت تلجأ في أي وقت    
صدار النقود من جهة ثالثة، وقد  البنك الدركزي لاحتكار امتياز إوبتُركزي لتمويل عجزىا من جهة ثانية، للبنك الد
 ىذه السلطة في الدائرة النقدية وبالتحديد ضمن ىيئة استحدثت حديثا ت٘ثلت في لرلس النقد والقرض. تم وضع

 
                                                           

 .196ص2007الطاىر لطرش، تقنيات البنوؾ، الطبعة السادسة، ديواف الدطبوعات الجامعية، الجزائر، 1
 .131صمرجع سبق ذكره،   ىباؿ عادؿ،2
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 وضع جهاز مصرفي على مستويين. -6

ويعتٍ ذلك التمييز بتُ نشاط البنك الدركزي   ،كرس قانوف النقد والقرض مبدأ وضع نظاـ مصرفي على مستويتُ   
كسلطة نقدية ونشاط البنوؾ كموزع للقرض، حيث أصبح البنك الدركزي لؽثل فعلا بنك البنوؾ فهو يراقب 

 1.أنشطتها ويتتبع عملياتها وىو بذلك لػدد القواعد العامة للنشاط الدصرفي ككل

 .21-1:قرض ـــــقانون النقد والالتعديل الذي مس  - ت

 على النحو التالي: 10-90قانوف النقد والقرض  لؽكن ذكر التعديل الوحيد الذي مس

 المتعلق بالنقد والقرض. 21-1:المعدل والمتمم للقانون  12-12الأمر  -2

والذي عدؿ بعض  2001فيفري  27الدؤرخ في  01-01أوؿ تعديل ت٘ثل في الأمر  10-90مس القانوف    
الدساس بالأحكاـ الأخرى، حيث ت٘حور ىذا التعديل في الجوانب الإدارية دوف  10-90الأحكاـ في القانوف 

 فقط والدتعلقة بتسيتَ البنك الدركزي، وجاء ىذا التعديل على النحو التالي: 

حيث يتولى تسيتَ البنك الدركزي وإدارتو لزافظ  10-90من القانوف  19الدعدلة والدتممة للمادة  02الدادة  -
 لزافظ بالإضافة إلى لرلس الإدارة ومراقباف.يساعده ثلاثة نواب 

والتي نصت على عدـ خضوع وظائف المحافظ  10-90من القانوف  23الدعدلة والدتممة للمادة  03الدادة  -
للمحافظ ونوابو لشارسة أي نشاط أو وظيفة أو مهنة مهما  نونوابو إلى قواعد الوظيف العمومي، كما لا لؽك

 تكن أثناء لشارسة وظائفهم.

من  22إلى تعديل عناوين بعض الفصوؿ والفروع وإلغاء الدادة  01-01كما نصت بعض الدواد من الأمر   
 .012-01من الأمر  13وذلك تٔوجب الدادة  10-90القانوف 

 

 

 

                                                           
 .199-198ص -ص مرجع سبق ذكره، تقنيات البنوؾ،الطاىر لطرش، 1
ة للجمهورية الجزائرية، العدد الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمي 10-90الدتضمن تعديل القانوف  2001فيفري  27الدؤرخ في  01-01القانوف2

 .2001فيفري 28الصادرة بتاريخ  19
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 المتعلق بالنقد والقرض. 22-14الأمر ثانيا; 

 والبنك التجاريكل من بنك الخليفة   بعد فضيحتي 2003أوت  26الدؤرخ في  11-03در الأمر ػص   
 1والصناعي، وقد تضمن ىذا الأمر النقاط التالية:

 تعزيز التشاور بتُ بنك الجزائر والحكومة في المجاؿ الدالي. -
 ت٘كتُ بنك الجزائر من لشارسة صلاحياتو بشكل أفضل. -
 تهيئة الظروؼ من أجل حماية أفضل للبنوؾ وادخار الدوظفتُ. -
إقامة ىيئة رقابية مكلفة تٔهمة متابعة نشاطات البنك ولاسيما النشاطات الدتصلة بتسيتَ مركزية الدخاطر   -

 ومركزية الدستحقات غتَ الددفوعة والسوؽ النقدية.
 دخار العمومي.ياحة الدالية والإسيسمح بضماف حماية أفضل للبنوؾ وال -

تكلف تٔراقبة مدى احتًاـ البنوؾ والدؤسسات الدالية كما نص ىذا الأمر كذلك على تأسيس لجنة مصرفية    
خلالات التي تتم معاينتها، كما تسهر ىذه اللجنة الدطبقة عليها والدعاقبة على الإ للأحكاـ التشريعية والتنظيمية

 على احتًاـ قواعد حسن ستَ الدهنة.

في المجاؿ الدصرفي والدالي والمحاسبي  وتتكوف ىذه اللجنة من المحافظ رئيسا وثلاثة أعضاء لؼتاروف تْكم كفاءتهم
 .2وقاضيتُ ينتدباف من المحكمة العليا ولؼتارلعا الرئيس الأوؿ لذذه المحكمة بعد استشارة المجلس الأعلى للقضاء

والتي نصت على إلغاء جميع الأحكاـ الدخالفة لذذا الأمر  142ىو الدادة  11-03ولعل أىم ما تضمنو الأمر    
 والقرض. دالدتعلق بالنق 1990أفريل  14الدؤرخ في  10-90 لاسيما القانوف

 المتعلق بالنقد والقرض. 22-14التعديلات التي مست الأمر  - أ

  الدتعلق بالنقد والقرض على النحو التالي: 11-03لؽكن ذكر التعديلتُ الذنً مسا الأمر    

 

 

 

                                                           
 .2003أوت  27الصادرة بتاريخ  52 ة للجمهورية الجزائرية، العدديلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمالدتع 2003أوت  26الدؤرخ في  11-03الأمر 1
 ذكره. سبق.مرجع 11-03قانوف من ال 106،105الدادة 2
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 .  22-14المعدل والمتمم للأمر  15-21الأمر  -2

مؤرخ في ػػػػػػػػػػال 11-03ر ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػديل الأوؿ للأمػػػػػػػػػػػػػػػػالتع 2010أوت  26مؤرخ في ػػػػػػػػػػػػػػػال 04-10ر ػػػػػػالأمبر ػػػػػػػيعت   
 1:فيما يلي التي جاء بها ىذا الأمر م التعديلاتػػػت أىػػػػػػػرض، وت٘ثلػػػػد والقػػػػػػػػلق بالنقػػػػػػػػػوالدتع 2003أوت  26

حيث لا لؼضع لإجراءات المحاسبة  ،الدالي ستقلاؿوالانية تتمتع بالشخصية الدعنوية بنك الجزائر ىو مؤسسة وط -
ر  يعتبر بنك الجزائو العمومية ورقابة لرلس المحاسبة كما لا لؼضع إلى التزامات القيد في السجل التجاري، 

 معفى ت٘اما من كل أنواع الضرائب والرسوـ والحقوؽ.كذلك 
 لػرص بنك الجزائر على استقرار الدستوى العاـ للأسعار وذلك ىدؼ من أىداؼ السياسة النقدية. -
 يعد بنك الجزائر ميزاف الددفوعات ويعرض الوضعية الدالية الخارجية للجزائر. -
 .اإعطاء ألعية كبرى لوسائل الدفع فيما لؼص التأكد من سلامتها وملاءمته -
 .%51ب ألا تقل نسبة الدسالعة الوطنية في رأس الداؿ عن في البنوؾ والدؤسسات الدالية لغ -
 لغب أف يرخص المحافظ مسبقا بكل تعديل في القوانتُ الأساسية للبنوؾ والدؤسسات الدالية. -
لغب أف تتكوف اللجنة الدصرفية من المحافظ رئيسا وثلاثة أعضاء لؼتاروف تْكم كفاءتهم في المجاؿ الدصرفي  -

بالإضافة إلى قاضيتُ ينتدب الأوؿ من المحكمة العليا، أما الثاني فينتدب من لرلس المحاسبة والدالي والمحاسبي 
 المحاسبة ولشثل عن وزير الدالية. ولشثل عن لرلس

 .22-14المتمم للأمر  21-28 القانون -3

 الدتعلق بالنقد والقرض ذلك عن طريق 11-03ليتمم الأمر  2017أكتوبر  11في  10-17صدر القانوف    
 مكرر والتي نصت على مايلي: 45الدادة 

يقوـ بنك الجزائر بغض النظر عن الأحكاـ الدخالفة ابتداءا من دخوؿ ىذا الحكم حيز التنفيذ بشكل استثنائي    
سنوات بشراء مباشرة عن الخزينة السندات الدالية التي تصدرىا ىذه الأختَة من أجل الدسالعة على وجو  05ولددة 

العمومي الداخلي بالإضافة إلى ت٘ويل الصندوؽ الوطتٍ  الخصوص في تغطية احتياجات ت٘ويل الخزينة، ت٘ويل الدين
للإستثمار، وتنفذ ىذه الآلية لدرافقة تنفيذ برامج الإصلاحات الذيكلية الاقتصادية والديزانية والتي ينبغي أف تفضي 

      2كأقصى تقدير إلى توازنات خزينة الدولة وتوازف ميزاف الددفوعات.  الدذكورةفي نهاية التًة 

                                                           
 50الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  11-03الدتضمن تعديل الأمر  2010أوت  26الدؤرخ في  04-10الأمر1

 .2010سبتمبر  01الصادرة في 

ية الجزائرية، العدد الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهور  11-03الدتضمن تعديل الأمر  2017أكتوبر  11 الدؤرخ في 10-17القانوف 2
  .        2017أكتوبر  12الصادرة في  57
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 النقدية وبنوك القطاع المصرفي الجزائري. السلطة :الثانيب المطل

لشثلة في لرلس النقد والقرض واللجنة الدصرفية  الدصرفي الجزائري سلطات القطاع من خلاؿ ىذا الدطلب سنتناوؿ   
 بالإضافة إلى ىيكل الجهاز الدصرفي وما لػتويو من بنوؾ ومؤسسات مالية.

 سلطات القطاع المصرفي الجزائري. :الفرع الأول

يستَ بنك الجزائر من طرؼ لرلس الإدارة ولرلس النقد والقرض، حيث أصبح ىذا الأختَ يؤدي وظيفتتُ    
 وظيفة لرلس الإدارة ووظيفة السلطة النقدية. تتُ لعاأساسي

 مجلس النقد والقرض. :أولا

في إطار قانوف النقد والقرض، بالنظر إلى الدهاـ التي  إنشائهايعتبر لرلس النقد والقرض من أىم الذيئات التي تم    
ويؤدي لرلس النقد والقرض دورين أو وظيفتتُ، وظيفة لرلس  ووالصلاحيات الواسعة التي منحت ل أوكلت إليو

 :، ويتشكل لرلس النقد والقرض من1إدارة بنك الجزائر ووظيفة السلطة النقدية في البلاد

والتي يتم  قتصادية والنقديةراف تْكم كفاءتهما في الدسائل الإشخصيتتُ تٗتاأعضاء لرلس إدارة بنك الجزائر و      
 .تعيينهما تٔوجب مرسوـ رئاسي

 على الأقل في السنةدورات عادية  4يرأس المجلس )لرلس النقد والقرض( لزافظ بنك الجزائر، كما يعقد المجلس    
ويستلزـ لانعقاد المجلس حضور  ذلك تٔبادرة من المحافظ أو عضوينكلما استلزـ الأمر ذلك، و   الانعقادولؽكن لو 

 من أعضائو. 6على الأقل 

صلاحيات  04-10الذي عدؿ في بعض جوانبو في الأمر  11-03لؼوؿ لمجلس النقد والقرض تٔوجب الأمر    
 :عديدة بصفتو سلطة نقدية وذلك في الديادين الدتعلقة تٔا يلي

 إصدار النقد. -
 مقاييس وشروط عمليات بنك الجزائر. -
 تٖديد السياسة النقدية والإشراؼ عليها ومتابعتها وتقييمها. -
 (.04-10منتجات التوفتَ والقرض الجديدة )الأمر  -
 (.04-10إعداد الدعايتَ وستَ وسائل الدفع وسلامتها )الأمر  -

                                                           
جامعة ، ة والدصرفية الدعاصرة، مذكرة ماجستتَرفع كفاءة أداء الجهاز الدصرفي الجزائري في ظل التغتَات الاقتصادي إمكانياتبعلي حستُ مبارؾ، 1

 .75، ص2012قسنطينة، 
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 روط إقامة شبكاتها.شروط اعتماد البنوؾ والدؤسسات الدالية وفتحها، وكذا ش -
 شروط فتح مكاتب ت٘ثيل البنوؾ والدؤسسات الدالية الأجنبية في الجزائر. -
 الدقاييس والنسب التي تطبق على البنوؾ والدؤسسات الدالية. -
 حماية زبائن البنوؾ والدؤسسات الدالية. -
 الدقاييس والقواعد المحاسبية التي تطبق على البنوؾ والدؤسسات الدالية. -
 ستشارة والوساطة الدالية.نية لدمارسة الدهنة الدصرفية، الإالتقالشروط  -
 تٖديد أىداؼ سياسة الصرؼ وكيفية ضبط الصرؼ. -
 (.04-10تسيتَ احتياطات الصرؼ )الأمر  -
 (.04-10قواعد الستَ الحسن وأخلاقيات الدهنة الدطبقة على البنوؾ والدؤسسات الدالية )الأمر  -

 اللجنة المصرفية. :ثانيا

تنشأ لجنة مصرفية مكلفة تٔراقبة حسن تطبيق القوانتُ والأنظمة التي  10-90من القانوف  143الدادة  حسب   
 .1تٗضع لذا البنوؾ والدؤسسات الدالية وتٔعاقبة الدخالفات الدثبتة

 2:من 04-10تتكوف اللجنة الدصرفية حسب الأمر    

 المحافظ رئيسا.  -

 ( أعضاء لؼتاروف تْكم كفاءتهم في المجاؿ الدصرفي والدالي والمحاسبي.3ثلاث )  -

لرلس الدولة ولؼتاره وينتدب الثاني من  كمة العليا ولؼتاره رئيسها الأوؿ( ينتدب الأوؿ من المح2قاضيتُ )  -
 بعد استشارة المجلس الأعلى للقضاء. رئيس المجلس

 يس ىذا المجلس من بتُ الدستشارين الأولتُ.لشثل عن لرلس المحاسبة لؼتاره رئ  -

 لشثل عن الوزير الدكلف بالدالية.  -

اـ التشريعية ػػػػػػػػػػػػػػػػػػد الأحكػػػػػػػػػػػػػػػػأحػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة بػػػػػػػػػػػػػاليػػػػػػػػػػػػػػػػات الدػػػػػػػػػػػػػمؤسسػػػػػػػػػوؾ والػػػػػػػػػػػػػػػػػػلت البنػػػػػػػػػػا إذا أخػػػػػػػػػػػػػػػػػاؿ مػػػػػػػػػػػػػػػػوفي ح    
ر ار بالتحذيػػػػػػػػػػػػػعتبن الإػػػػػػػػػػػػذ بعيػػػػػػػػػػػػػػػػػػػم الأخػػػػػػػػػػػػػػػدما لا يتػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػأو عن اػػػػػػػػػػػػػػػػاطهػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة بنشػػػػػػػػػػػػػػػػػػية الدتعلقػػػػػػػػػػػػػػػػػأو التنظيم

                                                           
 .90/10من قانوف النقد والقرض  143الدادة  1
 .10/04من الأمر  08الدادة  2
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ضي بإحدى العقوبات ػػػػػػػػرة أف تقػػػػػػػػػذه الأخيػػػػػػػػػػكن لذػػػػػػػػػػػػػػلؽ الدقػػػػػػػػػػػػػػػػدـ مػػػػػػػػػن طػػػػػػػػػػػػػرؼ اللجنػػػػػػػػػػػػػػػػة الدػػػػػػػػػػػػصرفيػػػػػػػػػػػػػة
 1:التالية

 الإنذار. -
 التوبيخ. -
 الدنع من لشارسة بعض العمليات وغتَىا من أنواع الحد من لشارسة النشاط. -
 التوقيف الدؤقت لدستَ أو أكثر مع تعيتُ قائم بالإدارة مؤقتا أو عدـ تعيينو. -
 إنهاء مهاـ شخص أو أكثر من ىؤلاء الأشخاص أنفسهم مع تعيتُ قائم بالإدارة مؤقتا أو عدـ تعيينو. -
 سحب الاعتماد. -

وإما إضافة إليو  عن ىذه العقوبات الدذكورة أعلاه أف تقضي إما بدلا يادة عن ذلك لؽكن للجنة الدصرفيةز     
كوف مساوية على الأكثر لرأسماؿ الأدنى الذي يلتزـ البنك أو الدؤسسة الدالية بتوفتَه، وتقوـ الخزينة بعقوبة مالية ت

 بتحصيل الدبالغ الدوافقة.
 البنوك والمؤسسات المالية. ثانيا;

من بينها  معتمد بنكا 20من  حاليا وحسب أخر الإحصائيات لبنك الجزائر يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري    
 مؤسسات مالية. 09بنك خاص بالإضافة إلى  13 و ؾ عمومية، بنك لستلطبنو  06

 .كالبــــــــــــنو  :الأولرع ــــــــالف

 العمومية. كالبنو  :أولا

 :2بنوؾ ذات ملكية عامة تتمثل في 06يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري من     

 .(Banque extérieur D’Algérie)البنك الخارجي الجزائري  - أ
 .(Banque National D’Algérie)البنك الوطتٍ الجزائري  - ب
 .(Banque De L’agriculture et Du Développement rural)بنك الفلاحة والتنمية الريفية  - ت
 .(Banque De Développement Local)بنك التنمية المحلية  - ث
 .(Crédit Populaire D’Algérie)القرض الشعبي الجزائري  - ج
 .(Caisse National D’épargne et DE Prévoyance)الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والاحتياط  - ح

                                                           
 .04-10من الأمر  114الدادة  1

 .www.Bank-ofalgeria.dz2الدوقع الرسمي لبنك الجزائر 

http://www.bank-ofalgeria.dz/
http://www.bank-ofalgeria.dz/
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 .المختلطة كالبنو  ثانيا;

 al baraka Banque)بنك البركة الجزائري 1: يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري من بنك لستلط واحد وىو     

D’Algérie). 

 الخاصة. كنو ــــــــــــالب :ثالثا

 2:بنك خاص وىي كالتالي 15يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري من   

 .(Arab Banking Corporation Algérie)العربية الدصرفية  الدؤسسة - أ
 .(Natixis Banque)بنك  نتيكسيس - ب
 .(Société Générale Algérie)سوسييتي جنراؿ الجزائر  - ت
 .(Citi Bank)سيتي بنك  - ث
 .(Arab Bank PLC Alegria)بنك العربي الجزائر  - ج
 .(B.N.P.-Paribas El Djazair)بي أف بي باريبا الجزائر  - ح
 .(Trust Bank Algeria)ترست بنك الجزائر  - خ
 .(Gulf Bank Algeria)بنك الخليج الجزائر  - د
 .(The Housing Bank For Trade and Finance-Algeria)والتمويل الجزائر  والتجارة بنك الإسكاف - ذ
 .(Fransabank El Djazair)فرنس بنك الجزائر  - ر
 (Crédits Agricole Corprate Investissement Banque Algérie) . - ز

 .(Al Salam Banque Algeria)السلاـ بنك الجزائر  - س
 .(H.S.B.C Algeria Succurale de Banque) الجزائرH.S.B.C - ش

 

 

 

 

 

                                                           

 .www.Bank-ofalgeria.dz1الدوقع الرسمي لبنك الجزائر 
 .www.Bank-ofalgeria.dz2الدوقع الرسمي لبنك الجزائر 

http://www.bank-ofalgeria.dz/
http://www.bank-ofalgeria.dz/
http://www.bank-ofalgeria.dz/
http://www.bank-ofalgeria.dz/
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 .الماليـــــــــــــــة تالمؤسسا :الثانيرع ـــــالف

 مؤسسات مالية والتي لؽكن تلخيصها في الجدوؿ التالي: 09يتكوف الجهاز الدصرفي الجزائري من    

 الدالية الناشطة في الجزائر.(: الدؤسسات 1-3الجدوؿ رقم )

 المؤسسة الرقم
 شركة إعادة التمويل الرىتٍ 01
 الشركة الدالية للإستثمار والدسالعة والتوظيف 02
 الشركة العربية للإلغار الدالي 03
 -الجزائر-الدغاربية للإلغار الدالي 04
 سيتيلاـ الجزائر 05
 -ماليةمؤسسة -الصندوؽ الوطتٍ للتعاضدية الفلاحية 06
 -شركة أسهم-الشركة الوطنية للإلغار الدالي 07
 -شركة أسهم-إلغار ليزينغ الجزائر 08
 -شركة أسهم-الجزائر إلغار 09

الدتضمن نشر قائمة  2014جانفي 02الدؤرخ في  01-14الدقرر رقم لدصدر: من إعداد الباحث بناء على ا
مارس  09الصادر في  13الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العددالبنوؾ والدؤسسات الدالية الدعتمدة في الجزائر، 

2014. 

 لبنوك.لالإطار المحاسبي  :المطلب الثالث

قامت الجزائر بإصلاحات لزاسبية عميقة نتج عنها إصدار نظاـ لزاسبي مالي جديد يستمد مبادئو من الدعايتَ     
ونظرا لكوف النظاـ المحاسبي  2010وقد شرعت الدؤسسات الجزائرية في تطبيقو ابتداء من جانفي  اسبية الدوليةالمح

في القطاع البنكي لؼتلف عن غتَه من الأنظمة المحاسبية الأخرى )مع بقاء نفس الأساس المحاسبي( فقد قاـ بنك 
لحسابات البنكية والقواعد والدتضمن لسطط ا 2009جويلية  23الدؤرخ في  04-09الجزائر بإصدار النظاـ 

 17الدؤرخ في  08-92المحاسبية الدطبقة على البنوؾ والدؤسسات الدالية والذي ألغى كافة أحكاـ النظاـ رقم 
الدتضمن مدونة الحسابات البنكية والقواعد المحاسبية الدطبقة على البنوؾ والدؤسسات الدالية، وكذلك  1992نوفمبر

الدتضمن كيفية إعداد الكشوؼ الدالية للبنوؾ  2009أكتوبر  18رخ في الدؤ  05-09إصدار النظاـ رقم 
والدؤسسات الدالية، وعليو فإف الدبادئ والقواعد المحاسبية الدطبقة من طرؼ البنوؾ الجزائرية مستمدة من الدعايتَ 

 ة: المحاسبية الدولية ومطابقة للمبادئ والقواعد المحاسبية المحددة بالقوانتُ والأنظمة التالي

 النظاـ المحاسبي الدالي. الدتضمن 25/11/2007 الصادر في 11-07القانوف رقم  -
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تضمن لسطط الحسابات البنكية والقواعد المحاسبية الد 23/07/2009 الصادر في 04-09النظاـ رقم  -
 الدطبقة على البنوؾ والدؤسسات الدالية.

د وعرض التقارير الدالية للبنوؾ عداالدتضمن كيفية إ 18/10/2009 الصادر في 05-09النظاـ رقم  -
 والدؤسسات الدالية.

 النظام المحاسبي البنكي. :الفرع الأول

، والتي 1خاضعة لأحكاـ القانوف التجاري فهي ملزمة تٔسك لزاسبة مالية مؤسساتباعتبار البنوؾ عبارة عن     
لتنظيم الدعلومة الدالية يسمح بتخزين بأنها عبارة عن نظاـ  2007نوفمبر  25الدؤرخ في  11-07عرفها القانوف 

معطيات قاعدية عددية وتصنيفها وتقييمها وتسجيلها وعرض كشوؼ تعكس صورة صادقة عن الوضعية الدالية 
 .2ة خزينتو في نهاية السنة الداليةولشتلكات الكياف ولصاعتو ووضعي

كما يعرؼ النظاـ المحاسبي في البنوؾ التجارية بأنو ذلك الأسلوب الدنظم أو لرموعة الإجراءات الدنظمة التي       
الدالية من واقع الدستندات الدؤيدة لذا في الدفاتر  ب في تسجيل وتبويب عمليات الدؤسساتيتبعها المحاس

لدالي في أو خسارة والوقوؼ على حقيقة مركزىا ا من ربح بية لغرض بياف نتيجة نشاط الدؤسسةوالسجلات المحاس
ويعرؼ أيضا بأنو لرموعة الدستندات والسجلات والدفاتر والتقارير العرفية والقانونية ، 3نهاية فتًة مالية معينة

الدطوعة بطريقة علمية على أساس من التناسق الدنطقي في تٖضتَ البيانات الذامة والأساسية بهدؼ تسيتَ إدارة 
 وع والتعرؼ على درجة تٖقيق الدشروع للغرض الذي أنشئ من أجلو ويشمل النظاـ المحاسبي البنكي ناحيتتُ:الدشر 

 ناحية تٕميع الدعلومات بشكل معتُ من واقع الدستندات. -
 ناحية تبويب وتصنيف الدعلومات السابقة في الحسابات. -

كل عملية من واقع الدستندات الدؤيدة لذا وذلك يتم تٕميع الدعلومات لبياف الطرؼ الددين والطرؼ الدائن ل     
بدفتً اليومية حيث تثبت العمليات بتًتيب زمتٍ على شكل قيود ويتم تبويب وتصنيف العمليات موضوعيا في 
لرموعات متناسقة كل لرموعة تكوف حسابا لعملية التًحيل )من دفتً اليومية إلى دفتً الأستاذ( ثم يستخرج ميزاف 

الذي يعتبر مع دفتً الجرد أساس لعملية إقفاؿ الحسابات وإعداد الحسابات الختامية تً الأستاذ الدراجعة من دف
 .4لنظر عن نوع وطبيعة نشاط الدشروعبغض ا

                                                           

.03،ص74الدتضمن النظاـ المحاسبي الدالي، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 2007نوفمبر 25الدؤرخ في  11-07من القانوف  04الدادة  1
 

.03ص، مرجع سبق ذكره، 11-07من القانوف رقم  03الدادة 
2
 

شرين، سوريا، رولا كاسر لايقة، القياس والإفصاح المحاسبي في القوائم الدالية للمصارؼ ودورىا في ترشيد قرارات الإستثمار، مذكرة ماجستار، جامعة ت3
 35، ص2007

.19، ص2013مذكرة ماجستار، جامعة قاصدي مرباح ورقلة،دادة دليلة، الإفصاح المحاسبي في القوائم الدالية للبنوؾ وفق النظاـ المحاسبي الدالي،  4
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 مدونة الحسابات(.)المخطط المحاسبي البنكي  :الفرع الثاني

ت٘ثل مدونة الحسابات لرموعة القواعد والإجراءات لتحديد الدفاىيم والدبادئ التقنية المحاسبية البنكية وتسجيل      
ومعالجة الدعلومات وإعداد القوائم الدالية للبنوؾ، وباعتبار البنك مؤسسة مالية فهو ملزـ باستعماؿ الدخطط المحاسبي 

على أنو: يتعتُ على الدؤسسة الخاضعة تسجيل عملياتها في  04-09من القانوف  02البنكي حيث نصت الدادة 
المحاسبة وفقا لدخطط الحسابات البنكية التي تلحق مدونتها بهذا النظاـ وتٗص إلزامية الدطابقة التًميز وتسمية 

ة إلا بتًخيص خاص من ولزتويات حسابات العمليات، ولا لؽكن للمؤسسات الخاضعة أف تنقصها بصفة مؤقت
 .1الجزائر بنك

كذلك على أنو لغب على الدؤسسات الخاضعة أف تسجل عملياتها   04-09من القانوف  03وتنص الدادة      
والدتضمن النظاـ المحاسبي الدالي  2007نوفمبر  25الدؤرخ في  11-07وفقا للمبادئ المحاسبية المحددة في القانوف 

 .2لنصوص التنظيمية الدتخذة لتطبيقووا

فإف مدونة الحسابات الخاصة بالبنوؾ والدؤسسات الدالية تضمنت الأصناؼ  04-09وحسب القانوف      
 3التالية:

-المحافظة حساباتصارؼ، حسابات العمليات مع الزبائن، حسابات عمليات الخزينة وعمليات ما بتُ الد   
 ة والعناصر الدماثلة، حسابات الأعباء،لأمواؿ الخاصرؤوس اسندات وحسابات التسوية، حسابات القيم الثابتة، 

 حسابات خارج الديزانية.حسابات النواتج، 

 القوائم المالية للبنوك والمؤسسات المالية. ضعر  :الثالثالفرع 

الدتضمن إعداد الكشوؼ الدالية للبنوؾ والدؤسسات  2009أكتوبر  18الدؤرخ في  05-09حدد النظاـ     
: يهدؼ ىذا النظاـ إلى تٖديد شروط إعداد ونشر الكشوؼ الدادة الأولى منو علىالدالية ونشرىا حيث نصت 
 .4الية الدسمات بالدؤسسات الخاضعةالدالية للبنوؾ والدؤسسات الد

                                                           
الدتضمن لسطط الحسابات البنكية والقواعد المحاسبية الدطبقة على البنوؾ والدؤسسات  2009ديسمبر  29، الدؤرخ في 04-09من القانوف  02الدادة 1

 .13، ص 76الدالية، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 

.13ص  ،، مرجع سبق ذكره04-09القانوف  من 03لدادة  2
 

. 14-13ص  ، مرجع سبق ذكره، ص04-09القانوف   3
 

4
الدتضمن إعداد الكشوؼ الدالية للبنوؾ والدؤسسات الدالية ونشرىا، الجريدة الرسمية  2009أكتوبر 18الدؤرخ في  05-09من النظاـ  01لدادة ا 

 .17، ص76للجمهورية الجزائرية، العدد 
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تتكوف الكشوؼ الدالية القابلة للنشر للمؤسسات الخاضعة من الديزانية وخارج الديزانية وحسابات النتائج     
 .1اؿ الخاصة والدلحقوجدوؿ تغتَ الأمو وجدوؿ تدفقات الخزينة 

لغب أف يتم إعداد الديزانية وخارج الديزانية، حسابات النتائج وجدوؿ تدفقات الخزينة وجدوؿ تدفق الأمواؿ     
 .2اذج النمطية الدلحقة بهذا النظاـالخاصة والدلحق وفق النم

عد التقييم والتسجيل المحاسبي الدشار إليها في لغب أف يتم إعداد الكشوؼ الدالية وفق الأسس المحاسبية وقوا    
 .3قة على البنوؾ والدؤسسات الداليةالدتضمن لسطط الحسابات البنكية والقواعد المحاسبية الدطب 04-09النظاـ 

 .(12)الملحق رقم  ةالميزاني :أولا

وتتكوف من جانبتُ مثل أي ، 4لغب أف يتم إعداد ميزانية الدؤسسات الخاضعة وفقا لتًتيب تنازلي للسيولة     
ميزانية أخرى جانب الأصوؿ والذي يتكوف من الصندوؽ تٔا لػتويو من أوراؽ وقطع نقدية سواء بالعملة الجزائرية 
أو الأجنبية وجميع الدوجودات سواء لدى البنك الدركزي أو الخزينة العمومية بالإضافة إلى الأصوؿ الدادية الدملوكة 

والتي يتم ترتيبها في الديزانية وفق مبدأ سهولة  في رأس الداؿ في الأجل القصتَ لتحقيق ربح لغرض التعامل أي الدعدة
تٖويلها إلى نقد، كما لؽثل الجانب الآخر للميزانية جانب الخصوـ والذي يتم ترتيبو بطريقة تفصل بتُ مصادر 

لبلد إقامة البنك  ديوف تٕاه بنك الجزائرثلة في الالتمويل الدختلفة حيث يتم البدئ تٔصادر التمويل الخارجية والدم
تليها مصادر التمويل الذاتية   والديوف الخاصة بالعمليات الدصرفية تٕاه الذيآت الدالية وكذلك الديوف اتٕاه الزبائن

 .   والإحتياطات، فارؽ التقييمكرأس الداؿ والعلاوات الدرتبطة بو 

 .(13)الملحق رقم خارج الميزانية :ثانيا

النشاطات التي تتضمن )خارج الديزانية( والدقصود بها تلك  09تهتم ىذه القائمة بتسجيل عمليات الصنف      
التزامات احتمالية قد تطرأ مستقبلا لكن لا لؽكن تصنيفها ضمن الأصوؿ أو الخصوـ طبقا للمبادئ المحاسبية 

ن الوعد تٔنح قرض ىو عبارة عن إلتزاـ الدتعارؼ عليها فالقروض الدمنوحة تصنف عادة ضمن أصوؿ البنك لك
لتزامات الدمنوحة طارئ لا يظهر في ميزانية البنك إلا إذا تٖقق، لذلك يراعى ضمن ىذه القائمة الأخذ بكل الإ

 .5والمحصلة للبنك

                                                           

.17، مرجع سبق ذكره، ص05-09، النظاـ 02الدادة  1
 

.17، مرجع سبق ذكره، ص05-09، النظاـ 03الدادة  2
 

.17، مرجع سبق ذكره، ص05-09، النظاـ 05الدادة  3
 

.17، مرجع سبق ذكره، ص05-09، النظاـ 04الدادة  4
 

.94دادة دليلة، مرجع سبق ذكره، ص 5
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الدالية  وتتضمن بنود خارج الديزانية التزامات لشنوحة تتمثل في لستلف التزامات التمويل الدمنوحة لفائدة الذيآت     
أو الزبائن وحت إلتزامات الضماف بأمر وإلتزامات لزصل عليها من ىيآت مالية أو التزامات الضماف، كذلك 

 .1فة إلى إلتزامات أخرى لزصل عليهابالإضا

 .(14)الملحق رقم حساب النتائج :ثالثا

تٖمل إليها الدصاريف لزددة و ات الدتعلقة بفتًة زمنية بطريقة تٖصر جميع الإيراد جدوؿ حساب النتائجهز لغ    
ويعطي جدوؿ النتائج صورة أكثر حيوية عن ، 2العائد لنفس الفتًةفي سبيل تٖقيق ىذه الإيرادات و التي تكبدتها 

وتبيتُ ما إذا كانت نتيجة الأداء رتْا ائو خلاؿ فتًة زمنية معينة عادة ما تكوف سنة إذ يقيس أد سسة أو البنكالدؤ 
 .3مقارنة الإيرادات بالتكاليف طريقأو خسارة وذلك عن 

 .(15)الملحق رقم  جدول تدفق الخزينة :رابعا

الذدؼ من جدوؿ تدفق الخزينة ىو إعطاء مستعملي الكشوؼ الدالية أساسا لتقييم مدى قدرة الدؤسسات إف     
لأمواؿ الخزينة والتي الخاضعة على توليد أمواؿ الخزينة ومعادلاتها وكذلك الدعلومات بشأف استخداـ ىذه السيولة 

تشمل على الأمواؿ في الصندوؽ والودائع عند الاطلاع، كما لؽثل جدوؿ تدفق الخزينة التدفقات الدالية للفتًة 
 .4العملياتية، الإستثمار والتمويل الدصنفة بالأنشطة

 .(16)الملحق رقم  جدول تغير الأموال الخاصة :خامسا

يشكل جدوؿ تغتَ الأمواؿ الخاصة تٖليلا للحركات التي أثرت في كل فصل من الفصوؿ التي تشكل رؤوس      
الأمواؿ الخاصة للبنك خلاؿ السنة الدالية وتٗص الدعلومات الدنيا الدقدمة في جدوؿ التغتَات الدرتبطة بالنتيجة 

اء وتأثتَىا مباشرة كرؤوس أمواؿ خاصة، النواتج الصافية للسنة الدالية، تغتَ الطرؽ المحاسبية وتصحيح الأخط
 .5لية الرسملة، توزيع النتيجػػػػػةوالأعباء الأخرى الدسجلة كرؤوس أمواؿ خاصة، عم

 

 

                                                           

.23، مرجع سبق ذكره، ص05-09النظاـ  1
 

، دار الحامد للنشر والتوزيع، عماف، 1التحليل الدالي والأسواؽ الدالية الدولية(، ط –)الاستثمار والتمويل الدالية لزمد سعيد عبد الذادي، الإدارة  2
 .69، ص 2008الأردف، 

.14ص، 2016عبد الوىاب رميدي، علي سماي، المحاسبة الدالية وفق النظاـ المحاسبي الدالي، الطبعة الثانية، مطبعة دار ىومة، الجزائر،  
3
 

.29، مرجع سبق ذكره، ص05-09النظاـ  4
 

.32، مرجع سبق ذكره، ص05-09النظاـ  5
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 .(17)الملحق رقم ملحق الكشوف المالية :سادسا

يشمل ملحق الكشوؼ الدالية على التفستَات والتعاليق الضرورية لفهم أفضل للكشوؼ الدالية ويتمم كلما      
اقتضت الحاجة الدعلومات الدفيدة لدستعملي ىذه الكشوفات، كما يشمل ىذا الدلحق كذلك معلومات ذات طابع 

  ذه الدعلومات لزل تقدنً منظم،ية ولغب أف تكوف ىبالغ الألعية أو الدفيدة لفهم العمليات الواردة في الكشوؼ الدال
وحساب النتائج وجدوؿ تدفقات الخزينة وجدوؿ تغتَ كما لغب على كل بند من بنود الديزانية وخارج الديزانية 

 .1ت الدوافقة في الدلاحظات الدلحقةالأمواؿ الخاصة أف يرسل الدعلوما
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 .عينة الدراسة الوساطة المالية في البنوك الجزائريةمؤشرات دراسة  :المبحث الثاني

أصبحت البنوؾ في العصر الحالي تواجو العديد من التحديات الغتَ الدسبوقة وغتَ الدتوقعة والتي يتطلب تٕاوزىا     
اتها وىذا ما دفع بالعديد من الدوؿ عبر العام  إلى تٖرير وإصلاح قطاع ،أداء قوي وفعاؿ في جميع لرالات نشاطها

ينطبق على الجزائر كذلك، حيث تطرقنا في الدبحث السابق إلى تطوير وىيكلة الجهاز الدصرفي  الدصرفية وىذا ما
الجزائرية، وباعتبار أف البنوؾ ت٘ثل لزور عملية ت٘ويل الأنشطة والقطاعات الجزائري وكذا الإطار المحاسبي للبنوؾ 

من خلاؿ تٖليل تطور أىم مؤشرات الوساطة الدالية خلاؿ الفتًة  الاقتصادية فإنو من الواجب إبراز أىم خصائصها
القروض الدمنوحة فضلا عن مؤشرات الصلابة الدالية، مثلة أساسا في الودائع المجمعة و ( والدت2009-2015)

 وعليو تم تقسيم ىذا الدبحث إلى الدطالب التالية:

 (.  2015-2009تطور الودائع في القطاع الدصرفي الجزائري خلاؿ الفتًة )الدطلب الأوؿ:  -
 (.2015-2009)تطور القروض في القطاع الدصرفي الجزائري خلاؿ الفتًة الدطلب الثاني:  -
 مؤشرات الصلابة الدالية للبنوؾ الجزائرية.الدطلب الثالث:  -

 (.3126-:311خلال الفترة )تطور الودائع في القطاع المصرفي الجزائري  :الأولالمطلب 

وعلى اعتبار أف  لطلب أو لأجل معتُتعتبر الودائع كدين على ذمة البنك، حيث يستحق ىذا الدين عند ا    
من ت٘ويلها، حيث أف الفاعلية  %70الودائع من أىم مصادر ت٘ويل البنوؾ حيث تشكل ما نسبتو أكثر من 

لأجل،  وىناؾ عدة تقسيمات للودائع ألعها ودائع جارية، ودائعالحقيقية لتمويل التنمية إلظا ترتبط أساسا بالودائع، 
ودائع في ػػػػطور الػػػػػػػل تػػػػة وتٖليػػػػػػػطلب إلى دراسػػػػػػذا الدػػػػػػػولذلك نرى من الألعية التطرؽ في ى ،ودائع بإشعار مسبق

 .2015-2009البنوؾ الجزائريػػػػة وذلك حسب نوعها وحسب القطاع خلاؿ الفتًة 

 2018جانفي  28معتمدة إلى غاية مؤسسات مالية  09بنك و 20يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري من      
كما قد بلغ في نهاية ديسمبر ،  خاصبنك  15بنوؾ عمومية، بنك لستلط  06حيث تتوزع ىذه البنوؾ إلى 

وكالة  88وكالة للبنوؾ الخاصة و 346وكالة و 1123عدد وكالات البنوؾ الجزائرية العمومية  2015
وكالة للمؤسسات  88وكالة للبنوؾ الخاصة و 325وكالة للبنوؾ العمومية و 1113للمؤسسات الدالية، مقابل 

 2015وكالة في سنة  1557لوكالات القطاع الدصرفي الجزائري  ، وعليو يبلغ العدد الإجمالي2014الدالية في سنة 
نسمة  25630مقابل نسمة  25660، أي ما يعادؿ شباؾ واحد لكل 2014وكالة في سنة  1526مقابل 

 .2014في 
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علاوة على ذلك فإف نسبة العمق الدالي من حيث عدد الحسابات الدفتوحة من طرؼ البنوؾ ومراكز الصكوؾ    
حساب لكل شخص في سن  2.93الح الزبائن )الدودعتُ( بالعملة الوطنية والعملات الأجنبية يقدر البريدية لص

 .20141سنة في حساب لكل شخص  2.91مقابل  2015العمل في سنة 

 الودائع حسب نوعها. رتطو  :الأولالفرع 

( 2015-2009الفتًة) ولغرض دراسة وتٖليل تطور الودائع حسب نوعها في القطاع الدصرفي الجزائري خلاؿ    
 (.2-3ارتأينا إدراج الجدوؿ رقم )

 (.2015-2009تطور الودائع حسب نوعها خلاؿ الفتًة ) :(2-3الجدوؿ رقم )

 الوحدة: مليار دج.

 نوع الودائـــــــــــع 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
 ودائع تحت الطلب 502,90 2 870,70 2 495,80 3 356,40 3 537,50 3 434,81 4 3891,7
 البنوك العمومية 241,90 2 569,50 2 095,80 3 823,30 2 942,20 2 712,10 3 3297,7

 البنوك الخاصة 261 301,2 400 533,1 595,3 722,7 594
 ودائع لأجل 228,90 2 524,30 2 787,50 2 333,60 3 691,70 3 083,91 4 4443,3

4075,7 3 793,60 3 380,40 3 053,60 2 552,30 2 333,50 2 079,00 
البنوك العمومية بما فيها الودائع 

 بالعملة الصعبة

367,6 290,1 311,3 280 235,2 190,8 149,9 
البنوك الخاصة بما فيها الودائع 

 بالعملة الصعبة
 ودائع لضمانات 414,6 424,1 449,7 548 558,2 599 865,7

751,3 494,4 419,4 426,2 351,7 323,1 311,1 
البنوك العمومية بما فيها الودائع 

 بالعملة الصعبة

114,4 104,6 138,8 121,8 98 101 103,5 
البنوك الخاصة بما فيها الودائع 

 بالعملة الصعبة
 مجموع الودائع المجمعة 146,40 5 819,10 5 733,00 6 238,00 7 787,40 7 117,50 9 9200,7

 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر
 .103، ص 2014قتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر التطور الإ 2013، التقرير السنوي الجزائربنك -
 .94، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015، التقرير السنوي بنك الجزائر -

                                                           

.91-90ص  ص ،2016، نوفمبر قتصادي والنقدي للجزائرالتطور الا 2015ي بنك الجزائر، التقرير السنو  1
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من خلاؿ الجدوؿ السابق نلاحظ ىيمنة البنوؾ العمومية على ىيكل الودائع في القطاع الدصرفي الجزائري خلاؿ   
 (، ىذه الذيمنة لؽكن إرجاعها للعديد من الأسباب لعل ألعها: 2015-2009الفتًة )

 الخاصػػػة. الثقة الكبتَة التي تٖظى بها البنوؾ العمومية من طرؼ الزبائن خاصة بعد أزمتي البنوؾ -
سنة بعد تعليمة رئيس الحكومة في قياـ أغلبية الدؤسسات العمومية بإيداع أموالذا لدى البنوؾ العمومية خاصة  -

 والتي تم إلغائها فيما بعد، والقاضية بضرورة إيداع الدؤسسات الحكومية أموالذا في البنوؾ العمومية. 2009
لخاصة التي تغطي بعض  كافة أرجاء الوطن على عكس البنوؾ انتشار الجغرافي لفروع البنوؾ العمومية عبرالإ  -

 الدناطق فقط.

من إجمالي الودائع المجمعة خلاؿ  %14كما نلاحظ أف البنوؾ الخاصة م  تستطع أف تتخطى لرتمعتا حاجز   
من إجمالي الودائع سنة  %9.99( حيث تراوحت نسبة ودائع القطاع الخاص ما بتُ 2015-2009الفتًة )
ولؽكن إرجاع ىذه الوضعية إلى قطاع المحروقات لشثلا بالعديد من  2013كحد أقصى سنة   %13.42و 2009

لايزاؿ يهمن على الإقتصاد الوطتٍ وبالتالي فإف الودائع التي يقوـ بتجميعها ىذا القطاع  حيث الدؤسسات العمومية
  2015من ودائع البنوؾ العمومية في سنة  %46.7مية حيث ما نسبتو سيعود بالدرجة الأولى إلى البنوؾ العمو 

 . 2014في سنة  %52.1كانت من قطاع المحروقات ونسبة 

 2015-2009الزيادة الدستمرة لإجمالي الودائع خلاؿ الفتًة ( 2-3كما نلاحظ كذلك من خلاؿ الجدوؿ )   
 ا، لكن سرعاف م2011سنة  %15.70إلى  2010سنة  %13.07حيث تراوحت ىذه الزيادة ما بتُ 

 على التوالي. %7.60و %7.50لتصل حوالي  2013-2012تراجعت ىذه النسبة تْدة سنتي 

فقد عرفت خلالذا البنوؾ العاملة بالقطاع الدصرفي الجزائري انتعاشا من حيث تلقي  2014أما بالنسبة لسنة     
وعي الأفراد والدؤسسات ويعود السبب في ذلك إلى زيادة  2010مقارنة بسنة  %17.08الودائع بلغت نسبتو 

وذلك راجع إلى  %0.91أضعف معدلات زيادة بلغت  2015دخار في البنوؾ، في حتُ سجلت سنة بألعية الإ
دتا تواصل الطفاض أسعار المحروقات والطفاض الطلب عليها وىذا ما أدى إلى الطفاض ودائع قطاع المحروقات، زيا

 على ذلك الطفاض عوائد الصادرات.    

ودائع تٖت الطلب، ودائع لأجل وودائع  يوضح الشكل التالي توزيع الودائع المجمعة لدى البنوؾ الجزائرية ما بتُ
 (.2015-2009الضمانات خلاؿ الفتًة )
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 الودائع ما بتُ ودائع قصتَة الأجل، ودائع لأجل وودائع الضمانات. عتوزي :(1-3الشكل رقم )

 
 :من اعداد الباحث بناءا على :الدصدر

 .103، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .94، ص 2016والنقدي للجزائر، نوفمبر  الاقتصاديالتطور  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

-2009لؽثل الشكل السابق توزيع وتطور الودائع تٖت الطلب، ودائع لأجل وودائع الضمانات خلاؿ الفتًة ) 
 :ي( حيث نلاحظ ما يل2015

( بػػػػ 2015-2009تطور إجمالي الودائع لدى البنوؾ الجزائرية العمومية والخاصة خلاؿ الفتًة ) -
78.78%. 

تتشكل أغلبية موارد البنوؾ الجزائرية من ودائع تٖت الطلب وودائع لأجل حيث بلغت نسبتها في سنة  -
ودائع لأجل(، وذلك  %48.29ودائع تٖت الطلب و %42.30) %90.59ما نسبتو  2015

راجع لكوف أغلبية الدودعتُ لدى البنوؾ أفراد وعائلات حيث يقوموف بادخار جزء من دخولذم في شكل 
 لذلك فمن الدنطقي أف تكوف ادخاراتهم على شكل ودائع لأجل أو تٖت الطلب. ودائع

، في حتُ 2014مقارنة بسنة  2015في سنة  %12.24الطفاض في قيمة الودائع تٖت الطلب بنسبة  -
 .%8.8بلغت الودائع لأجل ارتفاع طفيف قدر بػػ 

 .2015في سنػػػػػػػػػػػة  %44.52ر بػ ػالارتفاع القوي في حجم ودائع الضمانات لدى البنوؾ الجزائرية قد -
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 مؤسسات خاصة مؤسسات وهيئات عمومية أخرى الودائع تحت الطلب
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 الودائع حسب القطاع. رتطو  :الثانيالفرع 

، الأسر يوضح الجدوؿ التالي تطور الودائع في القطاع الدصرفي الجزائري حسب القطاع )مؤسسات عمومية وخاصة
 (.2015-2009خلاؿ الفتًة ) والجمعيات، آخروف(

 (.2014-2009تطور الودائع حسب القطاع خلاؿ الفتًة ) :(3-3الجدوؿ رقم )

 الوحدة: مليار دج.      

 ودائع حسب القطاع 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
 الودائع تحت الطلب 502,90 2 870,70 2 495,80 3 356,40 3 537,50 3 434,70 4 3891,7
 مؤسسات وىيئات عمومية أخرى 426,80 1 787,70 1 243,70 2 818,60 1 822,80 1 375,20 2 2023,4
 مؤسسات خاصة 861,3 672,2 746,3 888,5 013,00 1 173,80 1 1076,2
 الأسر والجمعيات 222,3 238,5 293,4 335,7 390,8 421,2 451,6
 أخرون 172,5 172,3 212,4 313,6 310,9 464,5 340,5

 الودائع لأجل 228,90 2 524,30 2 787,50 2 333,60 3 691,70 3 083,80 4 4443,3
 مؤسسات وىيئات عمومية أخرى 499,2 579,5 625,7 862,9 022,50 1 189,10 1 1222,9
 مؤسسات خاصة 152,7 184,5 212,9 233,2 285 279,7 383,4
 الأسر والجمعيات 569,90 1 751,00 1 939,40 1 187,20 2 312,40 2 515,60 2 2756

 خرونآ 2.6 9,3 9,5 50,3 71,8 99,4 81

865,7 599 558,2 548 449,7 424,1 414,6 
ودائع للضمان )القرض السندي،  

 كفالات(
 المجموع 146,40 5 819,10 5 733,00 6 238,00 7 787,40 7 117,50 9 9200,7

 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .104، ص 2014والنقدي للجزائر، نوفمبر التطور الاقتصادي  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .95، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 
يتعامل معهم البنك أي الذين يقوموف بإيداع أموالذم فيو، حيث وبغرض  نيوضح الجدوؿ السابق نوع الزبائن الذي

ودائع تٖت الطلب يوضح الشكل التالي توزيع ال إذ نقوـ بعرضو في أشكاؿ السابق سوؼ التوضيح أكثر للجدوؿ
 (.2015-2009خلاؿ الفتًة ) حسب القطاع
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 (.2015-2009خلاؿ الفتًة ) تطور الودائع تٖت الطلب حسب القطاع :(2-3الشكل رقم )

 

 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر
 .104، ص 2014الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر التطور  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 .94، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015، التقرير السنوي بنك الجزائر-
 : يمن خلاؿ الشكل السابق نلاحظ ما يل

العمومية الطفاض في حجم الودائع المجمعة من طرؼ البنوؾ الجزائرية من زبائنهم من الدؤسسات والذيئات  -
التي ارتفع فيها حجم الودائع بػػػ  2014ة ػػػػػػػػػكس سنػػػػػػػػػلى عػػػػػػػػ، ع2015ة ػػػػػػػػػػػسن %14.81الأخرى بػػ 
 .2013مقارنة بسنة  30.30%

في سنة  %8.31الطفاض في حجم الودائع الدودعة من طرؼ الدؤسسات الخاصة لدى البنوؾ الجزائرية بػػػػ  -
 %15.87بػػػ  2014رتفاعها سنة مقارنة با 2015

 %26.29ودعة من طرؼ الأسر والجمعيات لدى البنوؾ العمومية والخاصة بػػػػػػػػػػع الدػػػػػػودائػػػػػػػػػػاض الػػػػػػػػػػػالطف -
 .2015سنة 

 (.2015-2009حسب القطاع خلاؿ الفتًة ) لأجل يوضح الشكل التالي تطور الودائع
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 أخرون الأسر والجمعيات مؤسسات خاصة مؤسسات وهيئات عمومية أخرى
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 (.2015-2009خلاؿ الفتًة ) الودائع لأجل حسب القطاعتطور  :(3-3الشكل رقم )
 

 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .104، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .94، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي  -

 

من خلاؿ الشكل السابق نلاحظ أف أغلب الودائع لأجل المجمعة من طرؼ البنوؾ الجزائرية مصدرىا يعود    
تليها الودائع المجمعة  2015إجمالي الودائع لأجل في سنة  من %62.02للأسر والجمعيات حيث بلغت نسبتها 

 .2015في سنة  %27.52من طرؼ الدؤسسات والذيئات العمومية بػػػ 

بتُ  %144.97ات وىيآت عمومية أخرى بنسبة ػػػػؤسسػػػػػػػػػػة بالدػػػػػػػػػودائع الخاصػػػػػػػػػػػػطور الػػػػػػػػػػػػػػلاحظ تػػػػػػػػػا نػػػػػػػػػكم      
الية، كما تطورت كذلك ػػػػػػػػػػػاملات الدػػػػػػػػػر التعػػػػػػػػػػدرجة الأولى إلى كبػػػػػػػػػػع بالػػػػػػػػػوذلك راج 2015-2009تي ػػػػػػػػػػسن

 2015-2009بتُ سنتي  %151الودائع الدتعلقة بالدؤسسات الخاصة والدودعة لدى البنوؾ الجزائرية بنسبة 
لعدد الكبتَ من الدؤسسات الخاصة التي تم إنشائها حديثا خاصة الدتعلقة ببرامج دعم وتشغيل وذلك راجع إلى ا

 .(ANSEJ,CNAC,ANGEM)الشباب

وذلك راجع  2015-2009بتُ سنتي  %75.55كما تطورت الودائع الخاصة بالأسر والجمعيات بنسبة       
إلى زيادة وعي الأسر والجمعيات بألعية الإدخار في البنوؾ وكذا السياسات التي اتبعتها البنوؾ من أجل تشجيع 

 الإدخار.

قدرت سنة  حيث 2015و 2009بتُ سنتي  %1203كما نلاحظ كذلك تطور الودائع آخروف بنسبة       
 .2015مليوف دج في سنة  81ومليوف دج  99.4إلى  2014مليوف دج لتصل سنة  6.2بػػػ  2009
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 (.3126-:311)خلال الفترة  في القطاع المصرفي الجزائري تطور القروض :المطلب الثاني

انت ىذه ػػػػواء كػػػػػرض( سػػػػػزبوف)الدقتػػػػػػرض( والػػػػػػك)الدقػػػػن البنػػػػاؽ بيػػػػػػتفلى ذلك الإػػػػػػة عػػػػػػػػعبر القروض البنكيػػػػػػػت   
والو ػػػػع أمػػػػػػػتفاؽ بوضػػػػػػػػوـ البنك تٔوجب ىذا الإيث يقػػػػػن، حػػػػالدهنيي وأواص ػػػػػػػالخ ؤسسات أوػػػػػػػن الدػػػػائن مػػػػػػػالزب

ق تواريخ لزددة مسبقا، وسنحاوؿ من ػػػػض وفوائده وفتٖت تصرؼ زبائنو في مقابل تسديد الزبائن لأصل القر 
 (2015-2009خلاؿ الفتًة ) لبنوؾ الجزائريةخلاؿ ىذا الدطلب عرض تطور القروض الدمنوحة من طرؼ ا

طور القروض حسب أجلها ػػػػػػػرض تػػػػػحاوؿ عػػػػػافة إلى ذلك سنػػػػػ، بالإضوتوضيح طبيعتها حسب قطاع النشاط
 وطويلة الأجل(. )قصتَة، متوسطة

 (.3126-:311قطاع خلال الفترة )الالقروض الممنوحة حسب  :الفرع الأول

حسب القطاع  القروض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية العمومية والخاصةيوضح الجدوؿ التالي تطور     
 (.2015-2009( خلاؿ الفتًة )لقطاع العمومي والقطاع الخاصا)
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 (.2015-2009تطور القروض الدمنوحة حسب القطاع خلاؿ الفتًة ) :(4-3)الجدوؿ رقم 

 الوحدة: مليار دج. 

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 
قروض موجهة حسب 

 القطاعات

3 689,00 3 382,90 2 434,30 2 040,70 1 742,30 1 461,40 1 485,90 
القروض الموجهة للقطاع 

 العمومي
 البنوك العمومية 484,90 1 461,30 1 742,30 1 040,70 2 434,30 2 373,40 3 679,50 3
 قروض مباشرة 400,30 1 388,40 1 703,30 1 010,60 2 409,40 2 210,30 3 521,90 3
 شراء السندات 84,60 72,90 39,00 30,10 24,90 163,10 157,60
 البنوك الخاصة 1,00 0,10 0,00 0,00 0,00 9,50 9,50
 قروض مباشرة 0,10 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00
 شراء السندات 0,90 0,10 0,00 0,00 0,00 9,50 9,50

3 586,60 3 120,00 2 720,20 2 244,90 1 982,50 1 805,30 1 599,20 
القروض الموجهة للقطاع 

 الخاص
 البنوك العمومية 227,10 1 374,50 1 451,70 1 675,40 1 023,20 2 338,70 2 687,10 2
 قروض مباشرة 216,40 1 364,10 1 442,80 1 669,00 1 016,80 2 338,50 2 685,40 2

 شراء السندات 10,70 10,40 8,90 6,40 6,40 0,20 1,70
 البنوك الخاصة 372,10 430,80 530,70 569,50 697,00 781,30 899,50
 قروض مباشرة 371,90 430,60 530,60 569,40 696,90 781,30 899,50

 شراء السندات 0,20 0,20 0,10 0,10 0,10 0.00 0.00

 مجموع القروض الممنوحة 3085,1 3266,7 3724,7 4285,6 5154,5 6502,9 275,60 7

 حصة البنوك العمومية 87,90% 86,80% 85,80% 86,70% 86,50% 87,80% 87,50%
 حصة البنوك الخاصة 12,10% 13,20% 14,20% 13,30% 13,50% 12,20% 12,50%

 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .106، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .98، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي 

خلاؿ الجدوؿ  ائم تعزيز الاستقرار الدالي الكلي، فمنػػػػػػػاء دعػػػػػػػػػلطالدا ت٘يز الاقتصاد الجزائري بالسعي إلى إرس   
 : يما يل نلاحظ (3-4)

الذيمنة الواضحة للبنوؾ العمومية على ىيكل القروض في القطاع الدصرفي الجزائري حيث بلغت ىذه الأختَة ما  -
 (.2015-2009من إجمالي القروض خلاؿ الفتًة) %87متوسطو 
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( 2015-2009تطور إجمالي القروض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية العمومية والخاصة خلاؿ الفتًة ) -
، وذلك راجع إلى الجهود الدبذولة من طرؼ الدولة لضو ت٘ويل القطاع العاـ وذلك بزيادة %135.83بنسبة 

قتصاد الجزائري، ىذا من جهة ومن جهة أخرى تزايد دور القطاع العاـ في الإ كد تعاظمئتماف وىذا ما يؤ الإ
ستثمار سبيل تشجيع القطاع الخاص على الإ فكرة تعزيز الجهود في دائتماف البنوؾ للقطاع الخاص وىذا ما يؤك

تسهيلات خاصة في لراؿ ت٘ويل مشاريع تشغيل الشباب وإنشاء الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة وذلك تٔنحها 
، بالإضافة إلى أف ىذه الزيادة  (ANSEJ,CNAC,ANJEM,ANDI)للحصوؿ على قروض بنكية

الدستمرة في حجم القروض راجع إلى سعي الدولة لضو تفعيل دور البنوؾ في تطوير الاقتصاد بقطاعيو لاسيما 
 (.2014-2010وىي فتًة الانطلاؽ في تٕسيد برامج الإستثمار العمومي ) 2014-2010خلاؿ الفتًة 

( 2015-2009من الدشاريع العمومية خلاؿ الفتًة) %99.88مولت البنوؾ العمومية ما نسبتو  -
من مشاريع القطاع الخاص، كما يعود ذلك إلى كوف الدشاريع الكبرى كالسكن عادتا ما يتم  %74.90و

ومرد ذلك إلى ه الدشاريع ت٘ويلها من طرؼ البنوؾ العمومية وذلك لتوفرىا على الأمواؿ الآزمة لتمويل مثل ىذ
زيادة الودائع الدصرفية من طرؼ جميع القطاعات بالإضافة إلى التطور الدتزايد للودائع الادخارية للعائلات، كما 

بتُ سنتي  %124عرفت القػػػػػػػػػروض الدوجهػػػػػػة للقطاع الخػػػػػػاص ىػػػػػػػػػػي الأخرى تطورا ملحوظا بلغ نسبة 
لك في إطار مساعي الدولة لتمويل الأنشطة الإنتاجية للقطاع الخاص وذلك ويدخل ذ 2009-2015

انسجاما مع السياسات والتوجهات الرامية إلى توسيع مشاركة القطاع الخاص في النشاط الاقتصادي وتعزيز 
 دوره في توفتَ فرص العمل الدنتج.

(، أما 2015-2009خلاؿ الفتًة) %0.13نسبة ت٘ويل البنوؾ الجزائرية الخاصة للقطاع العمومي م  تتجاوز  -
 .%25.10نسبة القروض الدمنوحة للقطاع الخاص فقد بلغ متوسطها 

( كانت 2015-2009أغلب القروض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية العمومية والخاصة خلاؿ الفتًة) -
على عكس ، وذلك لكوف القطاع الخاص يعرؼ لظو مستمر %51.23موجهة للقطاع الخاص بنسبػػػة 

 القطاع العاـ الذي عادة ما يتميز بالسكوف.

 (.2015-2009يوضح الشكل التالي حصص البنوؾ العمومية والخاصة من القروض الدمنوحة خلاؿ الفتًة )
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 (.2015-2009حصص البنوؾ العمومية والخاصة من القروض خلاؿ الفتًة ) :(4-3الشكل رقم )

 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .106، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .98، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 
الدمنوحة للقطاع العاـ والخاص، من خلاؿ الشكل السابق نلاحظ ىيمنة البنوؾ العمومية على ىيكل القروض     

 وىذا راجع إلى:  2009في سنة  %87.90و 2011في سنة  %85.80حيث تراوحت نسبتها ما بتُ 

 تواجد البنوؾ العمومية في جميع الولايات عكس البنوؾ الخاصة التي تتًكز بالأساس في شماؿ البلاد. -
وكالة مقارنة  1123 ؿما يعاد 2015ديسمبر كثرة عدد وكالات البنوؾ العمومية والتي بلغت في نهاية  -

 وكالة بالنسبة للبنوؾ الخاصة. 346بػػ 
سلاح ذو حدين فهو  ىيمنة البنوؾ العمومية على ىيكل الودائع في القطاع الدصرفي الجزائري وىو ما يعتبر -

أخرى  يتيح لذذه البنوؾ تنوع وتعدد من حيث نوعية وكمية الأمواؿ الدتاحة لديها من جهة، ومن جهة
وباعتبار البنوؾ مؤسسات مالية  ،تتحمل ىذه البنوؾ في مقابل إيداع الأمواؿ لديها فوائد )تكاليف(

تهدؼ لتحقيق الأرباح والتي تتحقق بصورة كبتَة نتيجة الفرؽ بتُ الفوائد الدقبوضة )القروض( والفوائد 
 ديها.الددفوعة )الودائع( ولذلك وجب على البنوؾ توظيف الأمواؿ الدوجودة ل

انعكاس إلغابي على سمعتها فذلك أكسبها شهرة وعلى  1990كاف لتخصص البنوؾ العمومية قبل سنة  -
حتياط بنك لؽنح كافة القروض لتمويل زبائنو غتَ أنو لؼتص في اؿ فإف البنك الوطتٍ للتوفتَ والإسبيل الدث

والتنمية الريفية فهو بنك القروض الدوجهة لتمويل قطاع السكن وكذلك الأمر بالنسبة لبنك الفلاحة 
 ع الفلاحي بالدرجة الأولى.لؼتص في ت٘ويل القطا 
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 (.3126-:311خلال الفترة ) الآجالالقروض الممنوحة حسب  :الفرع الثاني

 جالذاآيوضح الجدوؿ التالي تطور القروض الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية العمومية والخاصة حسب     
 (.2015-2009( خلاؿ الفتًة )قروض متوسطة وطويلة الأجلالقروض قصتَة الأجل، )

 (.2015-2009جالذا خلاؿ الفتًة )آتطور القروض الدمنوحة حسب  :(5-3الجدوؿ رقم )

 الوحدة: مليار دج. 

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 
ممنوحة من طرف قروض 

 آجالهاالبنوك حسب 

 قروض قصيرة الأجل 320,50 1 311,00 1 363,00 1 361,60 1 423,40 1 608,70 1 710,70 1
 البنوك العمومية 141,30 1 045,40 1 999,60 973,90 936,40 091,00 1 152,50 1
 البنوك الخاصة 179,20 265,60 363,40 387,70 487,00 517,70 558,20

5 564,90 4 894,20 3 731,10 2 924,00 2 361,70 1 955,70 1 764,60 
قروض متوسطة وطويلة 

 الأجل
 البنوك العمومية 570,70 1 790,40 1 194,40 2 742,20 2 521,00 3 621,10 4 214,10 5
 البنوك الخاصة 193,90 165,30 167,30 181,80 210,10 273,10 350,80

 مجموع القروض الممنوحة  085,10 3 266,70 3 724,70 3 285,60 4 154,50 5 502,90 6 275,60 7

 نسبة القروض قصيرة الأجل  42,80% 40,10% 36,60% 31,80% 27,60% 24,70% 23,50%

76,50% 75,30% 72,40% 68,20% 63,40% 59,90% 57,20% 
نسبة القروض متوسطة 

 وطويلة الأجل 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .108، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .100، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 ما يلي:نلاحظ  (5-3)من خلاؿ الجدوؿ 

 %215نسبة الزيادة نلاحظ أف القروض متوسطة وطويلة الأجل سجلت زيادة من سنة لأخرى حيث بلغت  -
وذلك راجع للأسباب التي أدت إلى زيادة القروض بصفة  2015-2009من إجمالي القروض الدمنوحة بتُ سنتي 

عامة، حيث أف أغلب القروض الدمنوحة في ىذه الفقرة كانت موجهة لتمويل نشاط الإستثمار ولذلك لصد أف 
لأجل تواكب ت٘ويل البنوؾ للمشاريع معظمها طويل الأجل أو تٔعتٌ آخر أف الزيادة في القروض متوسطة وطويلة ا

الإستثمارية التي تعرفها الجزائر خاصة في لرالي الطاقة والدوارد الدائية ومشاريع البنيات التحتية التي تتطلب ىذا النوع 
 من القروض.
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بتُ سنتي  %29.54في الدقابل نلاحظ أف القروض قصتَة الأجل م  تتطور كثتَا حيث بلغت نسبة الزيادة  -
ويعود السبب في ذلك لكوف أف أغلب القروض قصتَة الأجل ىي عبارة عن تسهيلات  2009-2015

الصندوؽ والسحب على الدكشوؼ، تسبيقات على البضائع بالإضافة إلى كفالات الضماف الدمنوحة للمقاولات 
 والتي في الغالب لا يزيد الطلب عليها لأنها ناتٕة عن ظروؼ استثنائية.

مقارنة بالبنوؾ  2015سنة  %93.69عمومية على القروض طويلة ومتوسطة الأجل بنسبة تهيمن البنوؾ ال -
، في حتُ قامت البنوؾ العمومية سنة 2015من إجمالي القروض الدمنوحة سنة  %6.30الخاصة التي بلغت 

ح من إجمالي القروض الدمنوحة للقطاع الخاص، في الدقابل قامت البنوؾ الخاصة تٔن %67.37تٔنح  2015
 .2015من القروض قصتَة الأجل سنة  32.63%

توزيع القروض قصتَة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ العمومية والخاصة خلاؿ الفتًة  (5-3)يوضح الشكل     
(2009-2015.) 

 توزيع القروض قصتَة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ العمومية والخاصة. :(5-3الشكل رقم )

 
 :على من اعداد الباحث بناء :الدصدر

 .108، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .100، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 

نلاحظ من خلاؿ الشكل السابق أف أغلب القروض قصتَة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ الجزائرية كانت    
 1152.50و 2013مليار دج في سنة  936.4من نصيب البنوؾ العمومية، حيث تراوحت قيمتها ما بتُ 
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والذي تقوـ ، حيث أف أغلب ىذه القروض ىي عبارة عن قرض الإلغار التمويلي 2015مليار دج في سنة 
فة إلى لستلف القروض تٔوجبو البنوؾ بشراء أصل مادي وكراءه للزبوف مع إمكانية التنازؿ عليو في نهاية الفتًة بالإضا

الاستهلاكية، وكما أشرنا سابقا أف أغلب القروض متوسطة وطويلة الأجل موجهة لتمويل أنشطة الإستثمار ذات 
 البنوؾ العمومية.التكاليف الدرتفعة والتي تتولى ت٘ويلها 

( توزيع القروض متوسطة وطويلة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ العمومية والخاصة 6-3يوضح الشكل )     
 .2014-2009خلاؿ الفتًة 

القروض متوسطة وطويلة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ العمومية والخاصة خلاؿ  (: توزيع6-3الشكل رقم )
 (.2015-2009الفتًة )

 
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .108، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .100، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 

( الذي يوضح حجم القروض الدتوسطة والطويلة الأجل الدمنوحة من طرؼ البنوؾ 6-3من خلاؿ الشكل )     
الجزائرية، نلاحظ أف أغلب القروض البنكية متوسطة وطويلة الأجل كانت من نصيب البنوؾ العمومية حيث 

، ىذه 2015سنة مليار دج في  5214.10و 2009مليار دج في سنة  1570.7تراوحت قيمتها ما بتُ 
القروض تتنوع ما بتُ قروض  عقارية موجهة للأفراد بغرض ت٘ويل عملية شراء، تهيئة، توسعة مباني قائمة أو 

ومن جهة أخرى تتفرع إلى قروض  سنة من جهة 30قها إلى تشييدىا، ىذه القروض في العادة تصل مدة استحقا
والخاصة، بالإضافة إلى القروض الدوجهة للمهنيتُ)أصحاب  استثمارية موجهة لزبائن البنوؾ من الدؤسسات العمومية
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الدعدات  استثمارات مادية كالأثاث الدكتبي والدهن الحرة( والذدؼ من ىذه القروض ىو ت٘ويل احتياجاتهم من 
 واستثمارات معنوية أخرى كالبرامج الإلكتًونية. دواتوالأ

 الصلابة المالية للبنوك الجزائرية. مؤشرات دراسة :الثالثالمطلب 

نعبر عن قدرة البنوؾ العاملة بالجزائر على مواجهة الصدمات بقياس مؤشرات الصلابة الدالية والتي تعبر بدورىا    
الدالية والتي ت٘وؿ  الادخاراتل، حيث تبرز ألعية الزيادة في عن مدى سلامة واستقرار الجهاز الدصرفي الجزائري كك

يما لؼص الأمواؿ القابلة للإقراض وعدـ اللجوء فبصفة معتبرة موارد البنك، ىذا ما لؽكنها من تٖستُ إمكانياتها 
ة الدالية والقروض ءإلى التمويل الخارجي حيث سنتطرؽ في ىذا الدطلب إلى لرموعة من الدؤشرات والخاصة بالدلا

 دودية والسيولة للبنوؾ الجزائرية.الدشكوؾ في تٖصيلها، معدلات الدر 

 نسب الملاءة المالية. :الفرع الأول

في بيئة تكتنفها درجة عالية من عدـ التأكد الأمر الذي ينشأ عنو تعرضها للعديد تعمل البنوؾ بشكل عاـ      
الذي دفع بالسلطات  الشتِء ،الدخاطر التشغيليةمن الدخاطر لصد في مقدمتها لساطر الإئتماف، لساطر السوؽ و 

دى البنوؾ، حيث تستخدـ ىذه النسبة لضماف قدرة ػػػػػػػة للاءػػػػػػػػػػػػػػػن الدػػػػػػػالرقابية إلى ضرورة تٖديد نسبة معينة م
الجزائرية  البنك أو الدؤسسة الدالية على الوفاء بالتزاماتو ويظهر من خلاؿ الجدوؿ أدناه أف البنوؾ والدؤسسات الدالية

ة الدالية في والجدوؿ التالي يوضح نسب الدلاء، %9.5أعلى من الحد الأدنى والمحدد بػػ حت في ذلك وبنسبقد لص
 (2015-2009البنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة )

 (.2015-2009(: نسبة الدلاءة الدالية في البنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة )6-3الجدوؿ رقم )

 نسبة الملاءة 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

 الإجماليةنسبة الملاءة  26.15% 23.64% 23.77% 23.62% 21.50% 15.98% 18.69%
 نسبة الملاءة على الغير 19.09% 17.67% 17.00% 17.48% 15.51% 13.27% 15.86%

 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر
 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -
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 (.2015-2009للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة ) الدلاءة الدالية (: نسب7-3رقم ) الشكل

 
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 الانشغالاتراسخا تٔلاءتها الدالية لذا تعتبر من  ارتباطاترتبط الأمواؿ الخاصة لدى البنوؾ والدؤسسات الدالية      
الدهمة للسلطات الرقابية للبنوؾ، وتتحقق درجة الدلاءة الدالية لدى البنك بالطفاض احتمالية إعساره ماليا حيث 

بتُ لرموع أموالذا الخاصة  %9.5معامل أدنى للملاءة يقدر بػػ  احتًاـلغب على البنوؾ والدؤسسات الدالية الجزائرية 
اصة كلا من لساطر القرض والدخاطر العملياتية ولساطر السوؽ ولرموع الدخاطر، كما لغب أف تغطي الأمواؿ الخ

على الأقل، كما لغب كذلك على البنوؾ والدؤسسات الدالية الجزائرية تكوين أمواؿ خاصة قاعدية  %07بواقع 
 من لساطرىا الدرجحة. %2.5تغطي 

في لراؿ نسبة الدلاءة  لاحتًازياومن خلاؿ الجدوؿ أعلاه نلاحظ أف البنوؾ الجزائرية تستجيب إلى التنظيم      
بالنسبة  %26.15( تٕاوزت 2015-2009الدالية، حيث سجلت البنوؾ الجزائرية نسبة ملاءة خلاؿ الفتًة)

خلاؿ الفتًة، وكاف بالنسبة لنسبة الدلاءة على الغتَ وىي تعتبر أعلى نسبة  %19.09لنسبة الدلاءة الإجمالية و 
ذبا بتُ الإرتفاع والالطفاض مع الإشارة إلى أف النسبة الدسجلة في ، وبعد ذلك سجلت تذب 2009ذلك سنة 

ونسبة الدلاءة  %15.98والتي بلغت أدنى مستوى خلاؿ الفتًة حيث قدرت نسبة الدلاءة الإجمالية بػػ  2014
وذلك راجع إلى الركود الاقتصادي الذي ميز السنة خاصة بعد الطفاض أسعار البتًوؿ  %13.27على الغتَ 

ما عرض البنوؾ لحجم كبتَ من الدخاطر وذلك لكونها أصبحت مطالبة بتمويل الاقتصاد الوطتٍ ومنح  وىذا
 القروض للمؤسسات العمومية أكثر من أي وقت سابق.
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 القروض المشكوك في تحصيلها. الثاني;الفرع 

يرتكز النشاط الدصرفي بالأساس على منح القروض سواء في صورة نقدية كالقروض المحددة بأجل أو في صورة      
غتَ نقدية كالكفالات وخطابات الضماف أو الإعتمادات الدستندية، وتعرؼ القروض الدشكوؾ في تٖصيلها بأنها 

عدـ الرغبة في اريخ الإستحقاؽ إما بسبب تلك القروض التي من المحتمل أف يعجز أصحابها عن سدادىا في تو 
ذلك أو بسبب ظروؼ غتَ متوقعة أحاطة بنشاط الدقتًض، والجدوؿ التالي يوضح نسب القروض الدشكوؾ في 

 تٖصيلها للبنوؾ الجزائرية: 

 (.2015-2009(: نسبة القروض الدشكوؾ في تٖصيلها للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة )7-3الجدوؿ رقم )

2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 
القروض المشكوك في 

 تحصيلها

25.39% 21.40% 17.12% 16.11% 17.89% 21.06% 33.88% 
المستحقات غير المنتجة إلى 

 الأموال الخاصة النظامية
 معدل المستحقات المصنفة 21.14% 18.31% 14.45% 11.73% 10.56% 9.21% 9.81%

3.81% 3.20% 3.36% 3.54% 4.02% 4.86% 7.31% 
معدل صافي المستحقات 

 المصنفة

61.21% 65.22% 68.19% 69.79% 72.15% 73.48% 65.41% 
معدل مؤونات المستحقات 

 المصنفة
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -
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 (.2015-2009نسب القروض الدشكوؾ في تٖصيلها للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة ) :(8-3الشكل رقم )

 
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 

ىذه الدشكلة باىتماـ بالغ من طرؼ الباحثتُ  حظيةتواجو البنوؾ في لراؿ أعمالذا مشكلة تعثر الديوف وقد    
والدختصتُ في القطاع الدصرفي الجزائري حيث يعود السبب في ذلك إلى لرموعة من العوامل الاقتصادية 

تٖصيلها دليل على وحتى السياسية التي تتحكم في السوؽ، فارتفاع نسبة القروض الدشكوؾ في  والاجتماعية
رة شؤونها أو أف ىناؾ عدـ احتًاـ الدعايتَ والأسس البنكية التي لغب أف تتحكم في دارة في إداالطفاض كفاءة الإ

سيتحوؿ تٔرور الوقت إلى دين  رديءمنح الإئتماف البنكي وىو ما من شأنو إنتاج قرض بنكي غتَ جيد أي 
ة خلاؿ سنة مشكوؾ في تٖصيلو، ونلاحظ من خلاؿ الجدوؿ أعلاه أف معدؿ الدستحقات الدصنفة للبنوؾ الجزائري

وىذا دليل  2014سنة  %9.21سنة تلو الأخرى حتى وصل إلى  بالالطفاضليبدأ  %21.14قد بلغ  2009
والقياـ على المجهودات الدبذولة من طرؼ القائمتُ على الشؤوف البنكية من أجل التسيتَ الجيد لدخاطر القروض 

لدراسات التي تسبق عملية منح القرض، أما الدشاريع الدمولة بالقروض بالإضافة إلى لستلف ا جدوىبدراسة 
بالنسبة لدؤونات الدستحقات الدصنفة فهو عبارة عن مؤونة يتم تشكيلها تٔجرد عدـ تٖصيل أصل الدين وفوائده 

 %20 1:بالنسب التالية يوـ بالنسبة للقروض العقارية، إذ يتم تشكيل مؤونات 180يوـ و 90تقل عن  لددة لا
، 180الى  90سدد لفتًة ما بتُ بالنسبة للمستحقات ذات الدخاطر الدمكنة التي م  ت بالنسبة  %50يوـ

،  360الى  180دد لفتًة ما بتُ للمستحقات ذات لساطر عالية التي م  تس بالنسبة للمستحقات  %100يوـ

                                                           
 ، الدتعلق بتصنيف الدستحقات والالتزامات بالتوقيع للبنوؾ والدؤسسات الدالية وتكوين الدؤونات عليها.2014فيفري  16مؤرخ في  03-14نظاـ رقم  1
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جمالي خارج الفوائد غتَ المحصلة يتم تكوينها على أساس مبلغها الإ يوـ 360التي م  تسدد لفتًة تفوؽ الدتعثرة 
 .وبعد طرح الضمانات الدقبولة

كما نلاحظ من خلاؿ الجدوؿ كذلك أف نسبة الدؤونات الدستحقة الدصنفة قد الطفضت بشكل لافت فبعد       
وىذا دليل على  2015سنة  %61.21إلى  الطفضت 2010سنة  %73.78ػنسبة تقدر بػأف تم تسجيل 

 البنوؾ الجزائرية من حيث الأداء.التحسن الذي تعرفو 

 .المردودية للبنوك الجزائرية الثالث; معدلاتالفرع 

ردودية الأمواؿ الخاصة والأصوؿ ونسبة ىامش الربح إلى الدخل الإجمالي تعتبر من الدؤشرات ذات الدلالة مإف    
أرباح صافية من خلاؿ امتلاكها لذذه على فعالية الأداء في البنوؾ الجزائرية ورتْيتها، تٔعتٌ قدرتها على تٖقيق 

 الأصوؿ والجدوؿ التالي يوضح معدلات الدردودية للبنوؾ الجزائرية.

 (.2015-2009(: معدلات الدردودية للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة )8-3الجدوؿ رقم )

 معدلات المردودية 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

 مردودية الأموال الخاصــــة 21.01% 26.70% 24.58% 22.67% 19.00% 23.55% 21.55%
 مردودية الأصول 1.75% 2.16% 2.10% 1.93% 1.67% 1.98% 1.93%

66.82% 68.51% 69.45% 64.23% 54.89% 63.76% 58.37% 
نسبة ىامش الربح إلى الدخل 

 الإجمالي
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -
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 (.2015-2009معدلات الدردودية للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة ) :(9-3الشكل رقم )

 
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227ص ،2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 

( حيث عرؼ 2015-2009خلاؿ الفتًة ) الاتٕاهم  تعرؼ مردودية الأمواؿ الخاصة بالبنوؾ الجزائرية نفس    
ويعود ذلك إلى ارتفاع حجم  %26.70إلى  %26.01من  2010و  2009ىذا الدؤشر ارتفاع بتُ سنتي 

تي تقدمها، وبعد ىذا عرؼ الدعدؿ إلى التنويع في الخدمات الدصرفية ال عمالذا والتوسع في شبكة الفروع بالإضافةأ
التعامل مع  ويعود السبب في ذلك إلى التًاجع في %19والتي بلغ فيها  2013لزسوسا خاصة سنة  الطفاضا

عادت ىذه  2014وفي سنة  ،امت بها السلطات كإلغاء القروض الإستهلاكيةىذه البنوؾ وكذا الإجراءات التي ق
قبل أف تتًاجع سنة  2014سنة  %23.55إلى  2013سنة  %19النسبة للإرتفاع حيث ارتفعت من 

 .%21.55لتصبح  2015

لتصل في أعلى نسبة لذا  %1.90أما بالنسبة لدردودية الأصوؿ فقد عرفت ىذه النسبة استقرارا في حدود      
ويعود سبب ارتفاع ىذه النسبة في بعض  %1.75قدرت بػ  2009وأدنى قيمة سنة  %2.16إلى  2010سنة 

السنوات إلى ارتفاع رقم أعماؿ البنوؾ الجزائرية من جهة والطفاض في حجم الدؤونات الدتعلقة تٔخاطر القروض من 
 جهة أخرى.

 2010إلى سنة  2009لى الدخل الإجمالي فقد عرؼ تزايدا من سنة أما تٓصوص معدؿ ىامش الربح إ     
وىذا راجع لقياـ البنوؾ بتمويل مشاريع استثمارية كبرى قبل أف ينخفض  %63.76إلى  %58.37منتقلا من 

 .2013سنة  %69.45ليعاود بعدىا الإرتفاع إلى أف بلغ  %54.89إلى  2011سنة 
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 .الجزائرية السيولة للبنوك الرابع; معدلاتالفرع 

الدكونة لنظاـ التقييم، كما يعد عنصر السيولة أحد الأسباب الدؤيدة يعتبر عنصر السيولة من العناصر الأساسية    
لوقوع البنوؾ في إشكالية عدـ الوفاء بالالتزامات، فإذا واجهت البنوؾ مشكلة في تدني جودة أصولذا فإنها 

الدراسات الاقتصادية على أف معظم الأزمات الدصرفية سببها الرئيسي ستتعرض إلى خسائر خصوصا أنو أثبتت 
 يعود للسيولة، وعليو سنحاوؿ عرض معدلات السيولة في البنوؾ الجزائرية.

 (.2015-2009(: معدلات السيولة في البنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة )9-3الجدوؿ رقم )

 السيولةمعدلات  2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

26.35% 28.49% 33.53% 35.64% 35.07% 31.43% 32.22% 
نسبة التكاليف خارج الفوائد 

 إلى الدخل الإجمالي

27.17% 37.96% 40.46% 45.87% 50.16% 52.98% 51.82% 
نسبة الأصول السائلة إلى 

 إجمالي الصول

61.64% 82.06% 93.52% 107.51% 103.73% 114.29% 114.52% 
نسبة الأصول السائلة إلى 

 الخصوم قصيرة الأجل
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -

 
 (.2015-2009معدلات السيولة للبنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة ) :(10-3الشكل رقم )

 
 :ىمن اعداد الباحث بناءا عل :الدصدر

 .227، ص 2014التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2013بنك الجزائر، التقرير السنوي -
 .167، ص 2016التطور الإقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  2015بنك الجزائر، التقرير السنوي -
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يؤدي غياب التوازف بتُ موارد واستخدامات البنك إلى ظهور اختلاؿ يتمثل في فائض أو عجز في السيولة،    
فهو يتميز بفائض في السيولة إذ بلغ  فقد يكوف ىذا الاختلاؿ ظرفي أو موسمي أما بالنسبة للقطاع الدصرفي الجزائري

وىي نسبة مرتفعة نوعا ما حيث  %52.98ما مقداره  2010معدؿ الأصوؿ السائلة إلى إجمالي الأصوؿ سنة 
أف ىذا من شأنو أف يفوت على البنك فرصة تٖقيق الأرباح بالإضافة إلى أف ىذا دليل على عدـ كفاءة إدارة 

تلقي الودائع ودفع أسعار فائدة وبالدقابل يتم تٕميع ىذه الودائع، ويعود السبب البنك في توظيف الأمواؿ لشا يعتٍ 
 %37.96الرئيسي في ذلك إلى لظو الودائع البنكية بشكل متواصل في حتُ تم تسجيل أدنى معدؿ لذذه النسبة بػ

 .2014سنة 
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 .عينة الدراسة تحليلية لهيكل رأس مال البنوك الجزائرية دراسة :الثالثالمبحث 

( 2014-2009تٗصيص ىذا الدبحث لتحليل ىيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية خلاؿ الفتًة ) سيتم     
بنك ينشط في القطاع الدصرفي الجزائري، كما قمنا بتقسيم ىذا الدبحث  14وذلك بالإعتماد على عينة مكونة من 

 إلى الدطالب التالية:

 نوني لذيكل رأس الداؿ في البنوؾ الجزائرية.الدطلب الأوؿ: الإطار القا -

 الدطلب الأوؿ: تطور ىيكل رأس ماؿ البنوؾ الجزائرية. -

 الدطلب الأوؿ: تطور نسب ىيكل رأس الداؿ لدى البنوؾ الجزائرية. -

 الإطار القانوني لهيكل رأس المال في البنوك الجزائرية. :المطلب الأول

لذيكل رأس الداؿ في  القانوني الإطارقبل القياـ بدراسة تٖليلية كمية لذيكل رأس ماؿ البنوؾ الجزائرية ارتأينا عرض    
شروط لشارسة الدهنة الدصرفية بصفة عامة  بالإضافة إلى من خلاؿ عرض عينة الدراسة وكيفية اختيارىا، ىاتو البنوؾ

 ه البنوؾ.ورأس الداؿ الأدنى الدطلوب تأمينو من طرؼ ىذ

 عينة الدراسة وكيفية اختيارىا. :الفرع الأول

نشط في القطاع الدصرفي الجزائري، ولتحقيق أىداؼ التي تالبنوؾ التقليدية  لرموعة منتتكوف العينة الددروسة من    
 :الدراسة تم اختيار عينة الدراسة من البنوؾ التي تٗضع للشروط التالية

 (.2014-2009متوفرة خلاؿ فتًة الدراسة )أف تكوف بياناتها الدالية  - أ
 عبارة عن بنك وليس فرع لبنك أجنبي. أف تكوف  - ب

 .ةؾ خاصو بن 08بنوؾ عمومية و 06من بينها  بنكا 14وعليو تتكوف عينة الدراسة من 

 البنوك العمومية.أولا; 

 :بنوؾ ذات ملكية عامة تتمثل في 06يتكوف القطاع الدصرفي الجزائري من 

 .(Banque extérieur D’Algérie)البنك الخارجي الجزائري  - أ

يعتبر بنك الجزائر الخارجي بنك ودائعيا ت٘لكو الدولة ولؼضع للقانوف التجاري ويقوـ بتسهيل العلاقات      
برأس ماؿ  1967أكتوبر  01الصادر في  204-67الاقتصادية مع لستلف دوؿ العام ، تأسس تٔوجب الدرسوـ 
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 61-88وف دينار جزائري ويعتبر من البنوؾ الأولى التي تٖولت إلى مؤسسات مستقلة ضمن القانوف ملي 20قدره 
 1مليار دج. 150والذي تٖوؿ تٔوجبو إلى شركة مسالعة ويقدر رأس مالو حاليا بػ  1989جانفي  12الصادر في 

 .(Banque National D’Algérie)البنك الوطني الجزائري  - ب

، حيث يقوـ البنك بكافة أنشطة 1966الجزائري أوؿ بنك تٕاري وطتٍ أنشئ في جواف  يعتبر البنك الوطتٍ   
أصبح بنك الوطتٍ الجزائري بنك متخصص  1982البنوؾ العالدية مع قسم متخصص في ت٘ويل الزراعة، وفي عاـ 

باستقلالية تعلق والد 1988الدؤرخ في جانفي  01-88في ت٘ويل الزراعة والتنمية الريفية، وتٔوجب القانوف 
تٖصل على الاعتماد الدصرفي من طرؼ  و الوطتٍ الجزائري مؤسسة ذات أسهم أصبح بنك الدؤسسات العامة

ليصبح بذلك أوؿ بنك عمومي لػصل على الاعتماد الدصرفي من طرؼ  1995س النقد والقرض في سنة لرل
 2والقرض. لرلس النقد

 .(Banque De L’agriculture et Du Développement rural)بنك الفلاحة والتنمية الريفية  - ت

تٔوجب  1982يعتبر بنك الفلاحة والتنمية الريفية مؤسسة مالية وطنية في شكل شركة ذاف أسهم أنشأ سنة    
بعد إعادة ىيكلة البنك الوطتٍ الجزائري، حيث أسندت لو  1982مارس  13الدؤرخ في  106-82الدرسوـ رقم 

مديرية  39وكالة و 300القطاع الفلاحي وتعزيز الدناطق الريفية، ويتوفر البنك على أكثر من وتنمية مهمة تطوير 
 3جهوية منتشرة على مستوى التًاب الوطتٍ.

 .(Banque De Développement Local)بنك التنمية المحلية  - ث

حيث يقدر رأس مالو  1982من إعادة ىيكلة القرض الشعبي الجزائري سنة  انطلاقابنك التنمية المحلية  أنشئ    
وكالة منتشرة عبر التًاب الوطتٍ ويتميز بنك التنمية المحلية عن  149مليار دج، لو شبكة متكونة من  15.8بػػ 

يهدؼ ىذا و وكالات لستصة في منح قروض على الرىن،  06باقي البنوؾ بكونو يضع تٖت تصرؼ الجمهور 
 4البنك إلى الدشاركة الفعالة في تطوير الاقتصاد الوطتٍ لكونو لستص في ت٘ويل الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة.

 

 

                                                           

. http://www.bea.dz/index.php الدوقع الرسمي للبنك الخارجي الجزائري  1
 

. www.bna.dz 2الدوقع الرسمي للبنك الوطتٍ الجزائري 
  . https://www.badr-bank.dz /،الدوقع الرسمي لبنك الفلاحة والتنمية الريفية 

3
 

. http://www.bdl.dz/arabe/parcour-arabe.html4الدوقع الرسمي لبنك التنمية المحلية 
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 .(Crédit Populaire D’Algérie)القرض الشعبي الجزائري  - ج

 1966ديسمبر 29الدؤرخ في  366-66تٔوجب الدرسوـ رقم  1966القرض الشعبي الجزائري سنة  أنشئ   
بنوؾ أجنبية عمومية )الفروع الأربعة للبنك الشعبي للتجارة 05حيث تضمن نشاط ىذا البنك في البداية أنشطة 

أصبح  1988ت سنة والبنك الشعبي للقرض الجزائري( وبعد صدور قانوف استقلالية الدؤسسا BPCIوالصناعة
الدالية، كما حصل البنك على الإعتماد  بالاستقلاليةالقرض الشعبي الجزائري شركة عمومية ذات أسهم وتتمتع 

، ويقدـ البنك خدمات ت٘ويلية شاملة كما يعمل على تعزيز تنمية قطاع التعمتَ والبناء، قطاعات  1997سنة 
 1وية والصناعات التقليدية.الصحة والتجارة والفنادؽ السياحية، الحرؼ اليد

 .(Caisse National D’épargne et DE Prévoyance)الصندوق الوطني للتوفير والاحتياط  - ح

أوت  14الدؤرخ في  227-64تٔوجب الدرسوـ  1964سنة أنشئ الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والإحتياط    
وبقرار  1971والعائلات، وابتداء من سنة وت٘ثلت مهمتو في البداية في جميع الادخارات الصغتَة للأفراد  1964

من وزارة الدالية تم تكريس الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والإحتياط كبنك وطتٍ للسكن إذ أصبح لؽوؿ القروض السكنية 
 2للأفراد والتطور العقاري أو الخدمات الدتعلقة بالسكن.

 البنوك الخاصة.ثانيا; 

وىي لا  لدمارسة نشاطها بالجزائر بدخوؿ عدد من البنوؾ الخاصة والأجنبية النقد والقرض سمح صدور قانوف   
تزاؿ إلى غاية اليوـ في مرحلة توسع أكبر من توسع البنوؾ العمومية وىذا ما يساىم في تدعيم التنافسية داخل 

 في: الجزائرية الخاصة عينة الدراسة، تتمثل البنوؾ 3القطاع

 .(Arab Banking Corporation Algérie) ائربالجز  المؤسسة العربية المصرفية - أ

 24النقد والقرض في  على الإعتماد الدصرفي من لرلس (ABC)تٖصل بنك الدؤسسة العربية الدصرفية الجزائر    
ليصبح بذلك أوؿ بنك خاص أجنبي ينشط في القطاع الدصرفي الجزائري، كما اعتبرتو لرلة غلوباؿ  1998سبتمبر 

                                                           

 .www.cpa-bank.dz الدوقع الرسمي لبنك القرض الشعبي الجزائري  1
 

 .  wwww.CNEP banque.dz الدوقع الرسمي للصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والإحتياط  2
 

، 9عددعبد الرزاؽ حبار، تطور مؤشرات الأداء ومسار الإصلاحات في القطاع الدصرفي الجزائري، الأكادلؽية للدراسات الاجتماعية والإنسانية، ال 3
 .55، ص2013

http://www.cpa-bank.dz/
http://www.cpa-bank.dz/
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وذلك ضمن فئة أفضل البنوؾ في الأسواؽ الناشئة  2014كأفضل بنك في الجزائر لسنة فاينس في نيويورؾ  
 1مليار دج. 10بإفريقيا، كما تم رفع رأس مالو ليصبح 

 .(Natixis Banque)نتيكسيس بنك  - ب

عامل  750يضم البنك أكثر من  1999والذي أنشئ في سنة  BPCEبنك نتيكسيس الجزائر ىو فرع لمجمع    
لخدمات الدالية لكبريات الدنتوجات واوكالة موزعة عبر التًاب الوطتٍ، كما يقدـ البنك لرموعة متنوعة من  28و

 2.الدهنيتُ والخواصالدؤسسات والدؤسسات الصغتَة والدتوسطة و 

 .(Société Générale Algérie) الجزائرسوسييتي جنرال  - ت

لبنك سوسييتي جنراؿ في  % 100أحد البنوؾ الدملوكة بنسبة  (SGA)يعد بنك سوسييتي جنراؿ الجزائر      
، كما تم في مارس من 1999فرنسا حيث تٖصل البنك على الإعتماد الدصرفي من لرلس النقد والقرض في سنة 

قدـ البنك لرموعة من الخدمات وي ،في الأبيار بالجزائر العاصمة (SGA)إنشاء أوؿ وكالة لبنك  2000سنة 
 3لجميع أنواع العملاء والأفراد الدهنيتُ والدؤسسات.

 .(B.N.P.-Paribas El Djazair) الجزائربي أن بي باريبا  - ث

لبنك بي أف بي باريبا فرنسا وىو بنك  %100بي أف بي باريبا الجزائر ىو أحد البنوؾ التجارية الدملوكة بنسبة    
وىذا ما سمح لو بأداء جميع العمليات الدتعارؼ عليها لدى البنوؾ، ويعتبر البنك  2002موجود بالجزائر منذ سنة 

 4شريك مرجعي للشركات الكبرى في الجزائر والشركات متعددة الجنسيات وكذلك الدؤسسات الصغتَة والدتوسطة.

 .(Trust Bank Algeria) الجزائرترست بنك  - ج

مليوف  750في شكل شركة ذات أسهم برأس ماؿ قدره  2002ديسمبر  30أنشئ بنك ترست الجزائر في    
مليار  10لى تم رفع رأس ماؿ البنك إ 2009سنة  وفي 2006ري مليار دج في فيف 2.5لى ع إدج، والذي رف

 5دج.مليار  13حاليا يبلغ رأس ماؿ البنك و دج ليوافق الحد الأدنى لرأس ماؿ الدطلوب، 

 
                                                           

.https://www.bank-abc.com/ar/abcworld/africa/algeria/الدوقع الرسمي للمؤسسة العربية الدصرفية بالجزائر  1
 

.www.natixis.dz2الدوقع الرسمي لبنك نتيكسيس الجزائر 
. www.societegeneralealgerie.dz الرسمي لبنك سوسييتي جنراؿ الجزائر الدوقع 3

 

 .Www. Algérie .bnpparibas.com الرسمي لبنك بي أف بي باريبا الجزائر الدوقع 4
 

 www.trust-bank-algeria.comلدوقع الرسمي لبنك ترست الجزائرا 5

https://www.bank-abc.com/ar/abcworld/africa/algeria/pages/default.aspxالموقع
https://www.bank-abc.com/ar/abcworld/africa/algeria/pages/default.aspxالموقع
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 .(Gulf Bank Algeria) الجزائربنك الخليج  - ح

وىو  2004مارس  وبدأ تٔمارسة نشاطو في مليار دج 10تٕاري يبلغ رأس مالو بنك الخليج الجزائر ىو بنك    
وذلك من  الاقتصادية والدالية للجزائرمية لى الدسالعة في التنتابع لشركة كويتية حيث يهدؼ بنك الخليج الجزائر إ

خلاؿ تقدلؽو للعديد من الخدمات الدصرفية الدتنوعة للمؤسسات والدهنيتُ، للإشارة فاف البنك يقدـ كذلك 
 .1خدمات وفق الشريعة الإسلامية

 .(The Housing Bank For Trade and Finance-Algeria)بنك الإسكان والتجارة والتمويل الجزائر - خ

كشركة تابعة لبنك الإسكاف للتجارة   2003سنة الجزائر في  يس بنك الإسكاف للتجارة والتمويلتأستم    
سكاف للتجارة والتمويل لإوكانت تبلغ حصة بنك ا ،مليار دينار جزائري 10والتمويل في الأردف، برأس ماؿ بلغ 

 2014.2% في العاـ 85لى أف أصبحت إ% من رأسمالو، ولاحقا تم رفع حصتو 61.2

 .(Fransa bank El Djazair) الجزائرفرنس بنك  - د

وىو بنك لبناني تٖصل على موافقة الدمارسة الكاملة بالجزائر، كما قاـ بفتح  2006سنة أنشئ ىذا البنك    
 2010.3فرنس بنك الجزائر أوؿ وكالة لو في وىراف سنة 

قد تم اختيار ىذه البنوؾ وفقا  و الجزائري ا لؼضع للقانوف التجاريبنك 14وعليو فاف عينة الدراسة تتشكل من    
فتًة  أوات والدعلومات لزل الدراسة لكل سنوات ػػػػػػػػػػػػػػلعدة معايتَ تم ذكرىا سابقا من بينها معيار توفر البيان

الدراسة، وقد تم الحصوؿ على الدعلومات من الدركز الوطتٍ للسجل التجاري والتقارير السنوية للبنوؾ الجزائرية 
 (.2014-2009سنوات خلاؿ الفتًة ) 06لعمومية والخاصة لزل الدراسة لددة ا

 رأس المال الأدنى والمطلوب تأمينو من طرف البنوك والمؤسسات المالية. :الفرع الثاني

طها في السوؽ الدصرفية أصبح بإمكاف البنوؾ الخاصة المحلية والأجنبية مزاولة نشا تٔوجب قانوف النقد والقرض   
شرط حصولذم على اعتماد لؽنحو لرلس النقد والقرض لدباشرة أنشطتهم، ولغب أف يكوف رأس ماؿ  الجزائرية

البنوؾ والدؤسسات الدالية يساوي على الأقل رأس الداؿ الأدنى الدطلوب تأمينو من طرؼ البنوؾ والدؤسسات الدالية 
 الجزائرية.

                                                           
 .www.agb.dzالدوقع الرسمي لبنك الخليج الجزائر 1
 www.housingbankdz.com الجزائر،الدوقع الرسمي لبنك الإسكاف والتجارة والتمويل 2

. www.fransabank.dz الرسمي لفرنس بنك الجزائر  الدوقع 3
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أف ت٘تلك عند تأسيسها رأس ماؿ لزررا كليا ونقدا  في الجزائرسسات الدالية العاملة لغب على البنوؾ والدؤ      
 1:يساوي على الأقل

 دج( بالنسبة للبنوؾ. 000 000 000 10عشرة مليار دينار ) -
 دج( بالنسبة للمؤسسات الدالية. 000 000 500 3ثلاثة ملايتَ وخمسمائة مليوف دينار ) -

 تطور ىيكل رأس المال للبنوك الجزائرية. :المطلب الثاني

ولذلك سنحاوؿ من خلاؿ ىذا الدطلب عرض  ،نقصد بهيكل رأس الداؿ ذلك الدزيج بتُ الديوف وحقوؽ الدلكية   
 (.2014-2009تطور كل من الديوف وحقوؽ الدلكية بالنسبة للبنوؾ الجزائرية عينة الدراسة خلاؿ الفتًة )

 تطور الديون لدى البنوك الجزائرية. :الأولالفرع 

الديوف اتٕاه رية من الديوف اتٕاه بنك الجزائر والديوف اتٕاه الدؤسسات الدالي و الجزائتشكل إجمالي الديوف للبنوؾ ي   
خلاؿ الزبائن والديوف لشثلة بورقة مالية، والجدوؿ التالي يبتُ تطور إجمالي الديوف للبنوؾ الجزائرية العمومية والخاصة 

 (.2014-2009الفتًة ما بتُ )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
ديسمبر  24، الصادرة بتاريخ 72، العدد للجمهورية الجزائرية ، الجريدة الرسمية2008ديسمبر  23الدؤرخ في  04-08من النظاـ  02الدادة  1

2008. 
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 .عينة الدراسة تطور الديوف لدى البنوؾ الجزائرية :(10-3الجدوؿ رقم )
 الوحدة: مليار دج.

المتوسط 
 الحسابي

 البنوك 2009 2010 2011 2012 2013 2014

 (CPAالجزائري )القرض الشعبي  656,38 688,40 846,51 994,47 180,83 1 350,54 1 952,86
 (BNAالبنك الوطني الجزائري ) 954,83 061,07 1 035,19 1 452,31 1 679,47 1 324,03 1 251,15 1

 بنك الفلاحة والتنمية 722,52 711,22 821,25 879,33 018,93 1 266,22 1 903,25
 (BADRالريفية ) 

 (BDLالتنمية المحلية )بنك  236,06 257,74 293,77 302,98 419,12 615,50 354,20
 (BEAالبنك الخارجي الجزائري ) 769,06 1 059,09 2 236,82 2 902,35 1 722,45 1 139,44 2 971,54 1
 (CNEPبنك الاحتياط والتوفير  742,21 823,49 923,22 016,15 1 087,50 1 162,10 1 959,11

 سوسييتي جنرالبنك  114,35 117,92 132,15 161,36 182,18 198,04 151,00
 (SGAالجزائر ) 

 (AGBبنك الخليج الجزائر ) 25,75 38,52 50,22 75,90 104,47 135,82 71,78

 بنك المؤسسة العربية 27,64 25,58 25,79 30,86 29,87 32,87 28,77
 (ABCالمصرفية )

 بي أن بي باريبا  106,41 122,77 133,42 156,43 192,44 206,12 152,93
 (BNP PARIBASالجزائر )

 (TRUSTبنك ترست ) 15,48 14,05 13,95 15,96 20,81 23,55 17,30

 بنك الاسكان والتمويل  32,43 35,76 37,12 62,64 83,50 113,60 60,84
(HOUSING BANK) 

 (NATIXISنتيكسيس بنك ) 6,65 11,15 12,88 18,06 22,59 26,06 16,23
 (Fransa Bankفرنس بنك الجزائر ) 7,00 8,10 5,72 9,49 11,94 11,58 8,97

 الدعلومات الدستخرجة من القوائم الدالية للبنوؾ. من اعداد الباحث بناءا على :الدصدر
 

ن سنة لأخرى،  ( أف البنوؾ الجزائرية عينة الدراسة عرفت تطورا في ديونها م10-3نلاحظ من خلاؿ الشكل)     
رجة الأولى خػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػلاؿ لآخر وذلك راجع لتطور حجم الودائع بالد ن بنكػػػػػػػػػػػػػػػػم كما اختلف ىذا التطور

، كما نلاحظ كذلك الذيمنة الواضحة للبنوؾ العمومية على إجمالي الديوف يتقدمها البنك 2014-2009الفتًة
مليار دج  1251.15مليار دج يليو البنك الوطتٍ الجزائري بػػ  1971.54الخارجي الجزائري تٔتوسط يقدر ب

ولعل أبرز الأسباب لذذه الذيمنة الواضحة ىو أقدمية ىذه البنوؾ بالإضافة إلى انتشارىا الجغرافي على مستوى 
التًاب الوطتٍ، أما بالنسبة للبنوؾ الخاصة فنلاحظ أف بنك بي أف بي باريبا لؽلك أعلى متوسط للديوف خلاؿ 
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و معدؿ منخفض جدا مقارنة بالبنوؾ العمومية دج مليار دج وى 152.93يقدر بػػ  2014-2009الفتًة 
مليار دج في حتُ سجل فرنس بنك أدنى معدؿ ديوف  151سابقة الذكر يليو بعد ذلك بنك سوسييتي جنراؿ بػػ 

ىذه الدعدلات الدنخفضة إلى حداثة ىذه البنوؾ فهي مازالت في مرحلة مليار دج ويعود السبب في  8.97بػػ 
 من حيث جمع الودائع وفتح فروع جديدة. فتكو 

 .عينة الدراسة تطور حقوق الملكية لدى البنوك الجزائرية :الثانيالفرع 

 الجزائرية، حيث سجل إجمالي حقوؽ الدلكية للبنوؾ الجزائريةتعتبر حقوؽ الدلكية مصدر داخلي لتمويل البنوؾ    
تطور حقوؽ الدلكية لدى البنوؾ الجزائرية عينة الدراسة يوضح والجدوؿ التالي  تطورا ملحوظا خلاؿ فتًة الدراسة

 (.2014-2009خلاؿ الفتًة )
 عينة الدراسة. لدى البنوؾ الجزائرية حقوؽ الدلكيةتطور  :(11-3الجدوؿ رقم )

 الوحدة: مليار دج.
المتوسط 
 البنوك 2009 2010 2011 2012 2013 2014 الحسابي

 (CPAالقرض الشعبي الجزائري ) 81,23 91,53 103,31 116,83 134,67 143,97 111,92
 (BNAالبنك الوطني الجزائري ) 112,51 140,91 215,50 234,32 278,62 109,30 181,86

 بنك الفلاحة والتنمية 58,30 67,28 80,37 87,72 90,13 94,52 79,72
 (BADRالريفية ) 

 (BDLالتنمية المحلية )بنك  36,81 35,71 33,67 41,14 44,91 49,90 40,36
 (BEAالبنك الخارجي الجزائري ) 167,31 184,84 262,14 286,11 288,65 317,36 251,07
 (CNEPبنك الاحتياط والتوفير  51,66 54,22 55,92 57,25 64,35 70,41 58,97

 بنك سوسييتي جنرال 20,97 22,00 24,50 27,74 28,37 31,46 25,84
 (SGAالجزائر ) 

 (AGBبنك الخليج الجزائر ) 12,11 13,12 14,45 17,41 20,41 22,14 16,61

 بنك المؤسسة العربية 11,95 13,01 14,18 15,51 17,09 17,46 14,87
 (ABCالمصرفية )

 بي أن بي باريبا  15,87 17,97 21,09 23,08 25,23 25,56 21,47
 (BNP PARIBASالجزائر )

 (TRUSTبنك ترست ) 13,92 11,56 14,87 18,08 18,48 18,83 15,96

 بنك الاسكان والتمويل  10,29 10,86 11,75 12,74 14,34 15,78 12,63
(HOUSING BANK) 

 (NATIXISنتيكسيس بنك ) 12,35 13,40 15,17 17,36 19,95 20 16,37

11,81 12,5 13,01 12,55 11,63 10,82 10,32 
 Fransaفرنس بنك الجزائر )
Bank) 

 من اعداد الباحث بناءا على الدعلومات الدستخرجة من القوائم الدالية للبنوؾ. :الدصدر
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( 2014-2009التطور الدستمر لحقوؽ الدلكية خلاؿ الفتًة )( 11-3لاحظ من خلاؿ الجدوؿ رقم )ن     
الدلكية في وذلك بالنسبة لجميع البنوؾ عينة الدراسة، كما يبدو من الواضح ىيمنة البنوؾ العمومية على حقوؽ 

مليار دج يليو البنك الوطتٍ  251.07رأس الداؿ ويرجع أعلى معدؿ لحقوؽ الدلكية للبنك الخارجي الجزائري بػػ 
مليار دج ويعود السبب في ذلك إلى   111.92ثم القرض الشعبي الجزائري بػػ  مليار دج 181.86الجزائري بػػ 

 2009وؾ الخاصة التي قامت برفع رأس مالذا سنة كبر حجم رأس ماؿ البنوؾ سالفة الذكر على عكس البن
مليار دج، كما نلاحظ   10الذي لػدد الحد الأدنى لرأس الداؿ والدقدر بػػ  05-09وذلك تٔوجب النظاـ رقم 

مليار  25.84كذلك أف أعلى معدؿ لحقوؽ الدلكية في البنوؾ الخاصة يعود إلى بنك سوسييتي جنراؿ الجزائر بػػ 
مليار دج فيما تعود الدرتبة الأختَة لبنك فرنس بنك الجزائر بػػ  21.47نك بي أف بي باريبا بػػ دج يليو مباشرة ب

 مليار دج. 11.81
 تطور نسب ىيكل رأس المال لدى البنوك الجزائرية. :المطلب الثالث

ة الديوف ىيكل رأس الداؿ بواسطة ثلاث نسب أساسية وىي نسبة الديوف إلى إجمالي الأصوؿ ونسبيعبر عن      
إلى حقوؽ الدلكية ونسبة حقوؽ الدلكية إلى إجمالي الأصوؿ حيث سنتطرؽ من خلاؿ ىذا الدطلب إلى تطور 

 (.2014-2009النسب الثلاث للبنوؾ عينة الدراسة خلاؿ الفتًة )
 جمالي الأصول.تطور نسبة الديون إلى إ :الفرع الأول

ىذه النسبة  (2014-2009الأصوؿ خلاؿ الفتًة ) جماليتطور نسبة الديوف إلى إيوضح الجدوؿ التالي    
 على الديوف في ت٘ويل أصولذا. الجزائرية توضح مدى اعتماد البنوؾ
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 جمالي الأصوؿ.نسبة الديوف إلى إتطور  :(12-3الجدوؿ رقم )
 البنوك 2009 2010 2011 2012 2013 2014

 (CPAالقرض الشعبي الجزائري ) 0,84435 0,84493 0,85475 0,86326 0,86670 0,89318
 (BNAالبنك الوطني الجزائري ) 0,75736 0,74635 0,63874 0,70498 0,76840 0,73419

0,92017 0,90859 0,89311 0,89137 0,87662 0,86773 
 بنك الفلاحة والتنمية

 (BADRالريفية ) 
 (BDLالتنمية المحلية )بنك  0,67498 0,69146 0,67840 0,67101 0,73873 0,87144
 (BEAالبنك الخارجي الجزائري ) 0,81055 0,86931 0,84834 0,82605 0,81577 0,82879
 (CNEPبنك الاحتياط والتوفير  0,91516 0,91251 0,92216 0,92535 0,92795 0,92492

0,81384 0,81838 0,79691 0,79104 0,74529 0,73687 
 بنك سوسييتي جنرال

 (SGAالجزائر ) 
 (AGBبنك الخليج الجزائر ) 0,55727 0,67217 0,66779 0,72121 0,75179 0,76814

0,60618 0,58837 0,65227 0,61395 0,60912 0,60777 
 بنك المؤسسة العربية

 (ABCالمصرفية )

0,81060 0,82286 0,75510 0,76921 0,73592 0,73945 
 بي أن بي باريبا 

 (BNP PARIBASالجزائر )
 (TRUSTبنك ترست ) 0,52479 0,42754 0,46322 0,43983 0,50777 0,52685

0,45630 0,48871 0,44548 0,42536 0,44659 0,35143 
 والتمويل  الإسكانبنك 

(HOUSING BANK) 
 (NATIXISنتيكسيس بنك ) 0,64639 0,65328 0,55213 0,73442 0,77703 0,82015

0,47339 0,46218 0,40430 0,31220 0,37783 0,34703 
 Fransaفرنس بنك الجزائر )
Bank) 

 من اعداد الباحث بناءا على الدعلومات الدستخرجة من القوائم الدالية للبنوؾ. الدصدر:
 

( أف البنػػػػػوؾ الجزائريػػػػػة تعتمػػػػػد في ت٘ويػػػػػل أصػػػػػولذا علػػػػػى الػػػػػديوف بنسػػػػػبة  12-3) الجػػػػػدوؿنلاحػػػػػظ مػػػػػن خػػػػػلاؿ      
كمػػػػػػػا نلاحػػػػػػػظ أف ىػػػػػػػذه النسػػػػػػػبة ترتفػػػػػػػع مػػػػػػػن سػػػػػػػنة ، %80الدراسػػػػػػػة كبػػػػػػػتَة فاقػػػػػػػت عنػػػػػػػد أغلبيػػػػػػػة البنػػػػػػػوؾ عينػػػػػػػة 

لأخػػػػػرى ولكػػػػػػن لػػػػػػيس تٔعػػػػػػدلات كبػػػػػتَة، فبالنسػػػػػػبة للبنػػػػػػوؾ العموميػػػػػػة نلاحػػػػػظ أف بنػػػػػػك التػػػػػػوفتَ والإحتيػػػػػػاط لؽلػػػػػػك 
يليػػػػػػو  %92.49بػػػػػػػػ  2014أعلػػػػػػى نسػػػػػػبة مػػػػػػن حيػػػػػػث الإعتمػػػػػػاد علػػػػػػى الػػػػػػديوف في ت٘ويػػػػػػل أصػػػػػػولو قػػػػػػدرت سػػػػػػنة 

 2014فيػػػػػة حيػػػػػث قػػػػػدرت نسػػػػػبة الػػػػػديوف إلى إجمػػػػػالي الأصػػػػػوؿ فيػػػػػو سػػػػػنة بعػػػػػد ذلػػػػػك بنػػػػػك الفلاحػػػػػة والتنميػػػػػة الري
كػػػػػػػػذلك ويعػػػػػػػػود السػػػػػػػػبب في ذلػػػػػػػػك إلى اعتمػػػػػػػػاد البنػػػػػػػػوؾ العموميػػػػػػػػة علػػػػػػػػى وىػػػػػػػػي نسػػػػػػػػبة مرتفعػػػػػػػػة   %92.01بػػػػػػػػػػ 

الدصػػػػػػادر الخارجيػػػػػػة بالدرجػػػػػػة الأولى في ت٘ويػػػػػػل اسػػػػػػتثماراتها أمػػػػػػا بالنسػػػػػػبة للبنػػػػػػوؾ الخاصػػػػػػة عينػػػػػػة الدراسػػػػػػة لصػػػػػػد أف 
مػػػػػػػا معدلػػػػػػػو  2014ك أعلػػػػػػػى نسػػػػػػػبة ديػػػػػػػوف في ىيكلػػػػػػػو الدػػػػػػػالي حيػػػػػػػث بلغػػػػػػػت سػػػػػػػنة بنػػػػػػػك نتيكسػػػػػػػيس بنػػػػػػػك لؽلػػػػػػػ

 2014يليػػػػػػػػو بعػػػػػػػػػد ذلػػػػػػػػك بنػػػػػػػػػك سوسػػػػػػػػييتي جنػػػػػػػػػراؿ الجزائػػػػػػػػر حيػػػػػػػػػث بلغػػػػػػػػت ىػػػػػػػػػذه النسػػػػػػػػبة سػػػػػػػػػنة  82.01%
بينمػػػػػا نلاحػػػػػظ وجػػػػػود بعػػػػػض البنػػػػػوؾ الخاصػػػػػة الػػػػػتي تعتمػػػػػد في ت٘ويػػػػػل أصػػػػػولذا علػػػػػى نسػػػػػبة منخفضػػػػػة  81.38%
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 2014نػػػػػك الإسػػػػػكاف والتمويػػػػػل اعتمػػػػػد علػػػػػى ت٘ويػػػػػل أصػػػػػولو سػػػػػنة نوعػػػػػا مػػػػػا مػػػػػن الػػػػػديوف فعلػػػػػى سػػػػػبيل الدثػػػػػاؿ ب
مػػػػن الػػػػديوف وكػػػػذلك الأمػػػػر بالنسػػػػبة لبنػػػػك فػػػػرنس بنػػػػك الجزائػػػػر حيػػػػث اعتمػػػػد سػػػػنة  %45.63علػػػػى مػػػػا نسػػػػبتو 

مػػػػػػن الػػػػػػديوف في ت٘ويػػػػػػل أصػػػػػػولو ويعػػػػػػود سػػػػػػبب ىػػػػػػذه النسػػػػػػب الدنخفضػػػػػػة  %47.33علػػػػػػى مػػػػػػا مقػػػػػػداره  2014
الحصػػػػػػوؿ علػػػػػػى لستلػػػػػػف مصػػػػػػادر التمويػػػػػػل الخارجيػػػػػػة خاصػػػػػػة  نوعػػػػػػا مػػػػػػا مػػػػػػن الػػػػػػديوف إلى فشػػػػػػل ىػػػػػػذه البنػػػػػػوؾ في

 الودائع منها. 
 لى حقوق الملكية.الديون إتطور نسبة  :الثانيالفرع 

خلاؿ الفتًة للبنوؾ الجزائرية عينة الدراسة  حقوؽ الدلكيةلى الجػػػػػدوؿ التالي تطور نسبة الديوف إح ػػػػػػػيوض   
(2009-2014). 

 حقوؽ الدلكية. إلىتطور نسبة الديوف  :(13-3الجدوؿ رقم )
 البنوك 2009 2010 2011 2012 2013 2014

 (CPAالقرض الشعبي الجزائري ) 8,08032 7,52086 8,19396 8,51198 8,76824 9,38063
 (BNAالبنك الوطني الجزائري ) 8,48662 7,53025 4,80363 6,19786 6,02791 17,60247

13,39626 11,30456 10,02418 10,21888 10,57151 12,39231 
 بنك الفلاحة والتنمية

 (BADRالريفية ) 
 (BDLبنك التنمية المحلية ) 6,41130 7,21681 8,72344 7,36381 9,33127 12,33271
 (BEAالبنك الخارجي الجزائري ) 10,57324 11,13972 8,53305 6,64891 5,96728 6,74141
 (CNEPبنك الاحتياط والتوفير  14,36630 15,18872 16,50881 17,74881 16,89891 16,50498

6,29459 6,42039 5,81657 5,39451 5,35926 5,45184 
 بنك سوسييتي جنرال

 (SGAالجزائر ) 
 (AGBبنك الخليج الجزائر ) 2,12680 2,93531 3,47454 4,35945 5,11801 6,13275

1,88241 1,74829 1,99021 1,82585 1,96663 2,31357 
 المؤسسة العربيةبنك 

 (ABCالمصرفية )

8,06381 7,62860 6,77662 6,32694 6,83150 6,70569 
 بي أن بي باريبا 

 (BNP PARIBASالجزائر )
 (TRUSTبنك ترست ) 1,11194 1,21578 0,93779 0,88265 1,12598 1,25079

1,65198 1,57510 1,41767 1,09627 1,02664 0,64686 
 والتمويل  الإسكانبنك 

(HOUSING BANK) 
 (NATIXISنتيكسيس بنك ) 2,62712 2,66786 2,44777 3,60738 4,40671 5,67859

0,92987 0,91813 0,75676 0,49196 0,74818 0,67814 
 Fransaفرنس بنك الجزائر )
Bank) 

 من اعداد الباحث بناءا على الدعلومات الدستخرجة من القوائم الدالية للبنوؾ. الدصدر:
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( أف نسبة الديوف مقارنة تْقوؽ الدلكية تعتبر مرتفعة نوعا ما وىذا دليل 13-3الجدوؿ رقم )نلاحظ من خلاؿ    
على أف البنوؾ الجزائرية تعتمد بنسبة كبتَة جدا على الديوف في ت٘ويل استثماراتها مقارنة تْقوؽ الدلكية التي ىي 

نسبة الديوف إلى حقوؽ الدلكية في البنك الوطتٍ الجزائري عبارة عن نسبة ضئيلة جدا فعلى سبيل الدثاؿ نلاحظ أف 
وىي نسبة مرتفعة جدا بينما ناؿ فرنس بنك الجزائر أدنى نسبة قدرت سنة  %1760.24بلغت  2014سنة 

 .%92.98بػػ  2014
 

 حقوق الملكية الى اجمالي الأصول.تطور نسبة  :الثالثالفرع 

خلاؿ الفتًة  للبنوؾ عينة الدراسة جمالي الأصوؿإلى إ قوؽ الدلكيةػػػػػػػػػػػػػػػحطور ػػػػػػػالي تػػػػػػػػدوؿ التػػػػػػػح الجػػػػػػػيوض   
 في ت٘ويل أصولذا. حقوؽ ملكيتها(، ىذه النسبة توضح مدى اعتماد البنوؾ على 2009-2014)

 جمالي الأصوؿ.نسبة حقوؽ الدلكية إلى إتطور  :(14-3الجدوؿ رقم )
 البنوك 2009 2010 2011 2012 2013 2014

 (CPAالقرض الشعبي الجزائري ) 0,10449 0,11234 0,10431 0,10142 0,09885 0,09522
 (BNAالبنك الوطني الجزائري ) 0,08924 0,09911 0,13297 0,11375 0,12747 0,04171

0,06869 0,08037 0,08910 0,08723 0,08292 0,07002 
 بنك الفلاحة والتنمية

 (BADRالريفية ) 
 (BDLبنك التنمية المحلية ) 0,10528 0,09581 0,07777 0,09112 0,07917 0,07066
 (BEAالبنك الخارجي الجزائري ) 0,07666 0,07804 0,09942 0,12424 0,13671 0,12294
 (CNEPبنك الاحتياط والتوفير  0,06370 0,06008 0,05586 0,05214 0,05491 0,05604

0,12929 0,12747 0,13701 0,14664 0,13907 0,13516 
 بنك سوسييتي جنرال

 (SGAالجزائر ) 
 (AGBبنك الخليج الجزائر ) 0,26202 0,22899 0,19219 0,16544 0,14689 0,12525

0,32202 0,33654 0,32774 0,33625 0,30973 0,26270 
 بنك المؤسسة العربية

 (ABCالمصرفية )

0,10052 0,10786 0,11143 0,12158 0,10773 0,11027 
 بي أن بي باريبا 

 (BNP PARIBASالجزائر )
 (TRUSTبنك ترست ) 0,47196 0,35166 0,49395 0,49830 0,45095 0,42122

0,27622 0,31027 0,31423 0,38801 0,43500 0,54329 
 بنك الاسكان والتمويل 

(HOUSING BANK) 
 (NATIXISنتيكسيس بنك ) 0,24604 0,24487 0,22557 0,20359 0,17633 0,14443

0,50910 0,50339 0,53425 0,63460 0,50500 0,51174 
 Fransaفرنس بنك الجزائر )
Bank) 

 من اعداد الباحث بناءا على الدعلومات الدستخرجة من القوائم الدالية للبنوؾ. :الدصدر
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إلى إجمالي الأصوؿ نلاحظ أف البنوؾ ( والدتعلق بتطور نسبة حقوؽ الدلكية 14-3من خلاؿ الجدوؿ رقم )     
الخاصة تعتمد في ت٘ويل أصولذا على نسبة أكبر من حقوؽ الدلكية مقارنة بالبنوؾ العمومية فعلى سبيل الدثاؿ فرنس 

من حقوؽ الدلكية يليو بنك ترست بػػ  %50.91في ت٘ويل أصولو على ما نسبتو  2014بنك اعتمد سنة 
تقدر أعلى نسبة لتمويل الأصوؿ تْقوؽ الدلكية لبنك الجزائر الخارجي بػػ بينما البنوؾ العمومية  42.12%
 . %9.52يليو القرض الشعبي الجزائري بػػ  2014سنة  12.29%
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 خلاصة الفصل.

قامت الدولة الجزائرية بالعديد من الإصلاحات الدصرفية ت٘هيدا للتحوؿ لضو اقتصاد السوؽ والحد من تدخل    
 10-90الدولة في الحياة الاقتصادية وفتح المجاؿ أماـ الدبادرة الخاصة في القطاع الدصرفي من خلاؿ إعتماد القانوف 

الدتعلق بالنقد والقرض والذي سمح للبنوؾ الخاصة تٔمارسة الدهنة الدصرفية بالجزائر بالإضافة إلى العمل على إستقرار 
 النظاـ الدصرفي.

لذيكل رأس الداؿ في البنوؾ  وصفيةمنا منصبا في ىذا الفصل على لزاولة القياـ بدراسة وعليو فقد كاف اىتما   
وذلك من خلاؿ التطرؽ لواقع القطاع الدصرفي الجزائري بإعطاء نظرة  2014-2009العاملة بالجزائر خلاؿ الفتًة 

لمحاسبي للبنوؾ الجزائرية وكذا عامة حوؿ تطور الجهاز الدصرفي الجزائري وأىم سلطاتو بالإضافة إلى عرض الإطار ا
عرض وتٖليل تطور كل من الودائع والقروض بالإضافة إلى بعض مؤشرات الصلابة الدالية في القطاع، ومن ثم 
الانتقاؿ إلى تٖليل ىيكل رأس ماؿ البنوؾ الجزائرية وقد توصلنا من خلاؿ ىذا الفصل إلى لرموعة من النتائج والتي 

 الي: لؽكن عرضها على النحو الت

 إف الدبادئ والقواعد المحاسبية الدطبقة من طرؼ البنوؾ الجزائرية مستمدة من الدعايتَ المحاسبية الدولية. -
الذيمنة الواضحة للبنوؾ العمومية على الودائع وذلك بسبب الثقة الكبتَة التي تٖظى بها ىذه البنوؾ من طرؼ  -

 الزبائن خاصة بعد أزمتي البنوؾ الخاصة.
من إجمالي  %87الواضحة للبنوؾ العمومية على القروض حيث بلغت ىذه الأختَة ما متوسطو الذيمنة  -

 (.2015-2009القروض الدمنوحة خلاؿ الفتًة )
في لراؿ نسبة الدلاءة الدالية حيث أف جميع البنوؾ عينة الدراسة  الاحتًازيتستجيب البنوؾ الجزائرية إلى التنظيم  -

 .%9.5الدالية والدقدر بػػ  تٖتـً الدعامل الأدنى للملاءة
من شأنو أف يفوت على  يتميز القطاع الدصرفي الجزائري بفائض في السيولة بنسبة مرتفعة نوعا ما وىذا ما -

 تحقيق الأرباح.البنك فرص ل
يتشكل ىيكل رأس ماؿ البنوؾ الجزائرية بنسبة كبتَة من الديوف خاصة العمومية منها إذ تفوؽ ىذه النسبة في  -

 .%90وؾ بعض البن

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 الفصل الرابع
هيكل لمحددات تطبيقية دراسة 

 في البنوك الجزائرية رأس المال
خلال الفترة  عينـــــــــة الدراسة

(2009-2014) 
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 .تمهيد

لستلف الدفاىيم الدرتبطة بهيكل  الأول والثاني من خلال عرض بعد الدراسة النظرية التي قمنا بها في الفصل     
في البنوك والدؤسسات  الدالىيكل رأس لستلف الدراسات النظرية والتطبيقية لمحددات  وكذا عرض رأس الدال

 تطبيقية دراسةبفي ىذا الفصل سنقوم  الجزائري لقطاع الدصرفيل يام بدراسة وصفيةوبعد الق ،ية الدختلفةقتصادالإ
 (.2014-2009خلال الفتًة )عينة الدراسة زائرية في البنوك الج ىيكل رأس الدالددات لمح

فيها بعض الدفاىيم  في الدرحلة الأولى سوف نستعرض مراحل،جرى عبر ثلاث فدراستنا التطبيقية ستوعليو     
السلاسل الزمنية الدقطعية بالإضافة إلى بعض الإختبارات التي تهدف إلى النموذج الدلائم للدارسة لظاذج حول 

ض وف نقوم فيها بعر س في الدرحلة الثانية ،التي تهدف إلى التأكد من جودة وصلاحية النموذج الدقدر والاختبارات
ىيكل رأس وكيفية حسابها وأثرىا الدتوقع على   سوف نعتمد أو لطتبر أثرىا على معدل الرفع الدالي تيتَات التيالد
إجراء دراسة وصفية برليلية لدتيتَات الدراسة الدستقلة والدتيتَ التابع وبعد ذلك سنقوم ب في البنوك الجزائرية، الدال
دراسة العلاقة الارتباطية بتُ ىذه الدتيتَات، أما في الدرحلة الثالثة  ،عياريالدتوسط الحسابي، الإلضراف الد إستخدامب

 ،السيولة ،النمو ،الربحية ،سياسة توزيع الأرباح ،أثر كل من حجم البنك من الدراسة التطبيقية سنختبر فيها
لظاذج السلاسل  إستخدامب الرفع الداليفي البنوك لشثلة بدعدل  ىيكل رأس الدالعلى  ملموسية الأصولالدخاطر، 

 .الزمنية الدقطعية

 :حيث سنتناول في ىذا الفصل ما يلي

 (Les Données du panel) .الدقطعيةعموميات حول لظاذج السلاسل الزمنية  :الدبحث الأول -
 دراسة إحصائية وصفية لدتيتَات الدراسة الدستقلة والدتيتَ التابع. :الدبحث الثاني  -
 النموذج القياسي وبرليل النتائج. :الدبحث الثالث  -
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 ةــــــــــــــــــة المقطعيــــــــــــــــــــــــــــــــــــاذج السلاسل الزمنيـــــــــنمول ـــــــــــات حــــــــــــــالمبحث الأول: عمومي
(Les Données du panel) 

ومطابقة النتائج الدتوصل  إختبارذلك من أجل قتصاد و الإ تعتمد الكثتَ من الدراسات التطبيقية على أدوات     
ىذا الأساس سنحاول من خلال  لأثر الدتوقع بتُ الدتيتَات وعلىية بالإضافة إلى برديد اقتصادإليها مع النظرية الإ

الذي في التحليل و  ةالقياسي الدتبع قتصادنهجية الإبدة ىذا الدبحث تسليط الضوء على أحد أبرز المحاور الدتعلق
حيث تستعمل ىذه البيانات عند ،  (Les Données du panel) الدقطعيةيشمل بيانات السلاسل الزمنية 

الاقتصادية، كما تم كذلك دراسة العلاقة بتُ الدتيتَات ت الفردية بتُ متيتَات الدراسة و تقارب الآثار والدميزا
 تقسيم ىذا الدبحث إلى ثلاثة مطالب أساسية كما يلي: 

 الدطلب الأول: مفهوم لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية.

 النماذج الأساسية لتحليل بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية. الدطلب الثاني: 

 اختبارات التحديد.الدطلب الثالث: 

 .السلاسل الزمنية المقطعيةنماذج لمطلب الأول: مفهوم ا

خصوصا في الدراسات  في الآونة الأختَة اىتماما كبتَا لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعيةبت إكتسلقد      
ختلاف بتُ الوحدات الدقطعية على حد سواء أثر الإبعتُ الاعتبار أثر تيتَ الزمن و  ذلك لكونها تأخذية و قتصادالإ

يث يتم فيها بحالبيانات الدقطعية، و أي أنها تقوم بدزج بيانات السلاسل الزمنية  ،1يلفي البيانات الدعتمدة في التحل
لظاذج السلاسل ويتفوق برليل  ،2الدؤسسات خلال فتًة زمنية معينة جمع البيانات الخاصة بظاىرة معينة لمجموعة من

على برليل البيانات الزمنية بدفردىا أو البيانات الدقطعية بدفردىا نظرا لأنها تتمتع بدحتوى معلوماتي  الزمنية الدقطعية
رتباط ت ذات ثقة أعلى، كما أن مشكلة الإبالتالي الحصول على تقديراك التي في الدقطعية أو الزمنية و أكثر من تل

فإذا كانت معطيات السلسلة  3نيةيانات السلاسل الزمتكون أقل حدة في ب )التعدد الخطي( ك بتُ الدتيتَاتتً الدش
الزمنية تهمل أثر التيتَ في سلوك الدتيتَ من وحدة لأخرى وتعتبر أن جميع الوحدات لزل الدراسة يتصرفون بالطريقة 

                                                           
دول الشرق  ستثمار الأجنبي الدباشر بالتطبيق على عينة منلإالسياسية ودورىا في برفيز ا الإصلاحات يونس، زنونشرفاني، مفيد  فىنسرين مصط 1

 .204ص  ،2015، 01 العدد ،03، لرلة جامعة زاخو، المجلد الأوسط وآسيا الوسطى
ية الدضافة مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفستَ التيتَ في القيمة السوقية للأسهم، مذكرة قتصادشعبان لزمد عقيل، قدرة مؤشر القيمة الإ 2

 .67ص ،2015، فلسطتُ ،، الجامعة الإسلامية بيزةماجستتَ
جامعة لػي فارس  الدالية،و  قتصادللاي في الدول العربية، المجلة الجزائرية قتصادلظاذج بيانات البانل في تقدير دالة النمو الإ إستخدامة لزمد، عرتي 3

 .153ص  2014. 02، العدد بالددية
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 فإن الدعطيات الدقطعية تهمل أثر التيتَ في قيم الدتيتَ من أي الوحدات لذا نفس السلوك، ،نفسها ابذاه حدث ما
لظاذج السلاسل  بر الزمن في حتُ أن معطياتفتًة زمنية لأخرى وتفتًض أن سلوك الوحدات والأفراد لا يتيتَ ع

برتوي على الأثرين وبالتالي لا تهمل أي أثر مثلما ىو الحال بالنسبة للنوعتُ الأولتُ من  الزمنية الدقطعية
 .1الدعطيات

قطعية جموعة البيانات التي بذمع بتُ خصائ  كل من البيانات الدوتعرف بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية بد     
 زمنية واحدةفالبيانات الدقطعية تصف سلوك عدد من الدفردات أو الوحدات الدقطعية عند فتًة  ،والسلاسل الزمنية

 2 .معينةبينما تصف بيانات السلسلة الزمنية سلوك مفردة واحدة خلال فتًة زمنية 

عندما برتوي  (Longitudinal Data)أيضا بيانات  لظاذج بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية تسمى كما      
ها في الأدب التطبيقي كان عاما ماعلى سلاسل زمنية طويلة، وأي من ىذه التسميات متماثل بحيث استخد

كما يعود ،  3(panel data) السلاسل الزمنية الدقطعيةا ىذه ستكون بيانات نعتمدىا في دراستنالتسمية التي سو 
في الدعلومات التي  لبعد مضاعف بالإضافة إلى وفرة كبتَة متلاكهاالعدة أسباب لعل ألعها  ىذه النماذج ماستخدإ

ء حصاالذي يسمح بتطوير طرق الإ يقتصادتطور في نظرية القياس الإم الآلي و تطور الإعلال لغب أن تستيل
 4 .الدطابقةو 

 السلاسل الزمنية المقطعية.الفرع الأول: مميزات نماذج 

والتي يتفوق برليل البانل على برليل البيانات الزمنية بدفردىا أو البيانات الدقطعية بدفردىا بالعديد من الدزايا      
 5ذكرىا على النحو التالي: لؽكن

ضي إلى نتائج فالدقطعية أو الزمنية والذي ينات التحكم في التباين الفردي الذي قد يظهر في حالة البيا -
 متحيزة.

                                                           
و علي بجامعة حسيبة بن  ،لظوذج الجاذبية في تقدير الإمكانات التجارية لدول منطقة الديرب العربي، أطروحة دكتوراه إستخدامد، ـــــــــــــــــستى حمي  1

 .193ص  2017 ،شلف، الجزائر
، بدون سنة 21 العدد ،ئيةحصاالمجلة العراقية للعلوم الإ، ولية الثابتة والعشوائيةـــــــــيانات الطــــــــــاذج البـــــــــوذج في لظـــــــــــ، اختيار النملػي الجمال زكرياء  2
 .269ص  نشر،

 ،اه، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، أطروحة دكتور قتصادي في الدول الناميةعلى النمو الإسعر الصرف بدراوي شهيناز، تأثتَ أنظمة   3
 .201ص ، 2015

مذكرة ماجستار،  ،2005-1995 بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية إستخدامبوتياح وليد، دراسة مقارنة لدول الاستثمار في البلدان الدياربية ب  4
 .34ص ،2007، جامعة الجزائر

 تلمسان،، جامعة أبي بكر بلقايد أطروحة دكتوراه ،نامية والدتقدمةي، دراسة حالة الدول القتصادلراىد كنزة، تأثتَ تطور القطاع الدالي على النمو الإ  5
 .153-152ص ص  ،2016 ،الجزائر
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تتضمن بيانات البانل لزتوى معلوماتي أكثر من تلك التي في الدقطعية أو الزمنية وبالتالي إمكانية الحصول على  -
تقديرات ذات ثقة أعلى، كما أن مشكلة الارتباط الدشتًك بتُ الدتيتَات تكون أقل حدة من بيانات 

، ومن جانب آخر تتميز بيانات البانل عن غتَىا بعدد أكبر من درجات الحرية وكذلك السلاسل الزمنية
 بكفاءة أفضل.

كية التعديل التي قد بزفيها البيانات يإمكانية أفضل لدراسة دينام لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعيةتوفر  -
الفقر، ومن جهة أخرى مثل البطالة و ية قتصادلحالات الإالدقطعية، كما أنها أيضا تعتبر مناسبة لدراسة فتًات ا

 لؽكن من خلال بيانات البانل الربط بتُ سلوكيات مفردات العينة من نقطة زمنية لأخرى.
تسهم في الحد من إمكانية ظهور مشكلة الدتيتَات الدهملة والنابذة عن خصائ  الدفردات غتَ الدشاىدة والتي  -

 لدنفردة.تقود عادة إلى تقديرات متحيزة في الالضدارات ا
ختلاف غتَ تبار ما يوصف بعدم التجانس أو الإعبعتُ الإ تأخذبيانات البانل في أنها  إستخدامتبرز ألعية  -

الدلحوظ الخاص بدفردات العينة سواء الدقطعية أو الزمنية، إذ أن إلعالذا يؤدي إلى الحصول على تقديرات 
ما  إ لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعيةمتحيزة وغتَ متسقة، لذا يتم التعامل مع ىذه الآثار الدقطعية والزمنية في 

 لظوذج الآثار العشوائية. إستخدامكآثار عشوائية ب  لظوذج الآثار الثابتة أو إستخدامكآثار ثابتة ب

  .نماذج السلاسل الزمنية المقطعيةالفرع الثاني: صعوبات 

ستعمالذا لا لؼلو من بعض إإلا أن  لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعيةبالرغم من الدزايا العديدة التي تتمتع بها      
 1النقاط التالية:الصعوبات والدشاكل والتي لؽكن تلخيصها في 

على عدد كبتَ من  لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعيةمشكل النقاط البعيدة والدشاىدات الدفقودة، إذ برتوي  -
لكنو يطرح في نفس الوقت مشكلة احتمال احتوائها على نقاط ما لؽثل الديزة الأساسية فيها و  الدشاىدات وىو

يكون كافيا للتأثتَ على معنوية من القيم غتَ الدرغوبة في العينة  %03أو مشاىدات بعيدة حيث يعتبر وجود 
 التخل  منها.الدتيتَات والتيتَ في قيمتها، ولذذا لغب معالجتها و  دقةو 
إمكانية غياب بعض الدشاىدات في العينة الددروسة، حيث لغب الإشارة إلى أنو إذا كان سلوك الأفراد  -

الأفراد اليائبتُ عنها فإن التقديرات الدتحصل عليها انطلاقا من العينة لا الدنتمتُ إلى العينة لؼتلف عن سلوك 
 لؽكن تعميمها على المجتمع وبالتالي وجب تصحيحها.

أي التخل  من كل الدشاىدات الخاصة  ،للإشارة فإنو لؽكن تفادي ىذه الدشاكل عن طريق صقل العينات     
 غتَ دقيقة.الصقل تؤدي إلى تقديرات متحيزة و لك فإن عملية بفرد معتُ ولا لؽلكها الأفراد الآخرون، ومع ذ

                                                           
ليا للإحصاء ية، أطروحة دكتوراه، الددرسة الوطنية العقتصادنتائج التنمية الإقة بتُ خصائ  المحيط الدؤسساتي و قارة سمتَة، دراسة قياسية للعلا  1

 .160ص ، 2016، ، الجزائرالتطبيقي والاقتصاد
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 بيانات السلاسل الزمنية المقطعية.المطلب الثاني: النماذج الأساسية لتحليل 

بالشكل  1993سنة  W-Greenلضدار بيانات البانل كما قدمها الدنهج الحديث الصيية الأساسية لإيقتًح      
 1التالي:

      ( )  ∑   
 
     (  )         

  حيث:

 .أفراد العينة "البنوك في حالة دراستنا" عبر عنويمن الوحدات الدفردة            

 من فتًات الزمن أي أنو يعبر عن الزمن.           

 . عند اللحظة   ةاىد: لؽثل الدتيتَ التابع للمش   

عند    بسثل الدتيتَات الدستقلة "التفستَية للمشاىدة  (    )عبارة عن مصفوفة ذات البعد ي: ى(  )  
 . اللحظة الزمنية

لؽثل معلمة النموذج التي تشتَ إلى قيمة و (   )ذو البعد                عبارة عن شعاع  و: ى  
 ميل الالضدار.

  دون الحد الثابت.  (  )  من الدعلمات في حيث يفتًض النموذج وجود عدد 

 .عند اللحظة الزمنية  قيمة الخطأ العشوائي للمشاىدة  :   

خاص بكل و   عبر الزمن  ايفتًض أن يكون ثابت والذي (Individual Effect) : قيمة الأثر الفردي( )  
النموذج يعامل   الدقطعية فإنتساوية عند كل الوحدات ىي نفسها أي م ( )  فإذا كانت    عية ـــــــوحدة مقط

 Pooled Regression Model ,PRM) (كنموذج الضدار كلاسيكي مدمج "لظوذج الالضدار التجميعي

لعا إما لظوذج و  النموذج يتفرع إلى أحد النموذجتُ ختلاف الأثر الفردي بتُ الوحدات فإنإأما في حالة      
بكل  لرموعة من الحدود الثابتة الخاصة( )    الذي يعتبرو  (Fixed Effect model FEM)الثابتة  اتالتأثتَ 

ضمن  ( )  الذي يعتبر و  (Random Effects Model, REM) ةالعشوائي اتمشاىدة، أو لظوذج التأثتَ 
 .عنصر الخطأ العشوائي الدركب

                                                           
مذكرة ماجستار، جامعة الدلك سعود  ،التقدم التقتٍ في الدملكة العربية السعوديةلاقة بتُ حجم الدنشأة الصناعية و الع ،سمتَة بيت سعيد الدالكي  1

 .77-76 ص ص 2013السعودية، 
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  .الفرع الأول: نموذج الانحدار التجميعي

حيث تكون فيو جميع الدعاملات ثابتة لجميع  ،يعتبر ىذا النموذج من أبسط النماذج الدقطعية عبر الزمن    
النموذج بذانس تباين  ويفتًض ىذاالدشاىدات الدقطعية  وكذلك لجميعزمن للتًات الزمنية أي يهمل أي تأثتَ الف

لغب  الذي الخطأ العشوائي لحدبالإضافة إلى القيم الدتوقعة  حدود الخطأ العشوائي بتُ الحالات التي يتم دراستها
   1.الصفرساوي يأن 

 لضدار التجميعي بالصيية التالية: ويكتب لظوذج الإ     

       ∑     (  )
 
              

(   )  :أنحيث     

(   )   " وoلتوقع الرياضي للأخطاء يساوي "اأي          
أي تباين الأخطاء في المجموعات    

 يساوي إلى تباين الأخطاء الكلي.

في الكشف عن الآثار الثابتة أو العشوائية سواء للزمن أو للمجمــــوعات  السلاسل الزمنية الدقطعيةلظاذج تفيد و      
 : (Colin Cameron )شكـــل آخر لنماذج بانل وفقـــا لدا أورده لصدومن ىنا 

       ́     ́       

       
́                    

و تأثتَات عدم التجانس بتُ ( )على الحد الثابت  برتويلا  (  ́ )و  ́         حيث      
التي تعتبر الدتيتَات الداخلة في النموذج و  الحد الثابت وكافة على  برتوي   ́ حيث أن (  ́ )الوحدات ىو 

تكون غتَ ظاىرة     متيتَات ظاىرة أو غتَ ظاىرة بحسب النموذج وبذدر الإشارة إلى أن الآثار تتضاعف عندما 
 ثناء إدخال الدكونات في النموذج.أو واضحة بساما أ

 

 

 

                                                           
، الجامعة الإسلامية ماجستتَمذكرة  ،قطاع غزة"ية من منظور إسلامي "دراسة حالة قتصاددوره في التنمية الإ، العمل الختَي و لزمد إبراىيم أبو عليان  1

 .144ص  ،2014 ،بيزة، فلسطتُ
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 .أولا: الآثار الجزئية

لضدار الدتعدد العادي" رياضيا الإ في لضدار التجميعي يعبر عن الآثار الجزئية "آثار الدعلمة كمالظاذج الإ في    
 بالشكل:

    ,       -      

 بالفرض التالي: وىنا نبدأتعبر عن الآثار غتَ الظاىرة، Bحيث      

 ,                  -    
خلال السنة أو الفتًة الحالية والسابقة  (   )ستقرار السلاسل الخاصة بالدتيتَات إىذا الفرض يعتٍ      

 التباين:خلال أي فتًات متعاقبة أو متلاحقة، أما فيما يتعلق بفرض ثبات والدستقبلية و 

 ,                -    

حة في لظوذج بوجود آثار حقيقية غتَ واض والذي يقرضي عدم ثبات التباين تمقابل الفرض البديل الذي يق     
 التي تسمى بالآثار العشوائية حيث يؤدي التيتَ في الدتيتَ التابع إلى التيتَ في الخطأ عبر الزمن:الالضدار التجميعي و 

 ,                 -   (  ) 

 من ىنا لؽكن القول:    

وطريقة ثابتة عبر الزمن أو بتُ المجموعات فإن النموذج في ىذه الحالة ىو لظوذج الضدار بذميعي  ́  إذا كانت      
 الدعلمات ىي طريقة الدربعات الصيرى. تقدير

فإننا سنستخدم طريقة الدربعات الصيرى    ́  ــــــغتَ ظاىرة الأثر أو ظاىرة و لكنها مرتبطة ب ́  أما إذا كانت      
 بالاستناد إلى لظوذج التأثتَات الثابتة في تقدير الدعلمات.

غتَ متجانسة فيما بينها، ىنا سيتم استخدم لظوذج التأثتَات  أي تكون الدتيتَات غتَ ظاىرة الأثر أما عندما     
يتَات التي تدخل في ىذا و الدتي لػتوي عدة متيتَات يعبر عنها( ائية الذي يفتًض ارتباط بتُ الدكون )الذالعشو 
 الشكل الرياضي في ىذه الحالة ىو: الدكون و 

     ́      [ ́  ]  * ́      [ ́  ]+      

     ́                                                         
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لضدار التجميعي على لإت الصيرى لتقدير معلمات لظوذج اوأختَا لؽكن أن نورد شروط تطبيق طريقة الدربعا     
 الشكل التالي: 

-                  , متوسط الأخطاء     

-                 ,   ثبات التباين     
  

(  ) (  )       ]      1ذاتي رتباطا
               ]    

 .الفرع الثاني: نموذج التأثيرات الثابتة

إذ يتم التعامل مع  ،2حدىالدقطعية كل على  يهدف ىذا النوع من النماذج إلى معرفة سلوك لرموعة البيانات    
الفردية في المجموعات كالبنوك أو الفتًة الزمنية، أي أن  ختلافاتالاكقواطع تعبر عن الآثار الدقطعية أو الزمنية  

يقوم ىذا النموذج على ، و 3النموذج يسمح بوجود قواطع تتفاوت من لرموعة إلى أخرى أو حسب كل فتًة زمنية
مة الأثر الفردي أي أن قي ،لعينةالدتيتَات الدستقلة متطابقة بالنسبة لكل أفراد اأن العلاقة بتُ الدتيتَ التابع و فرضية 
معلمات الديل بالنسبة لكل فرد من العينة الددروسة تبقى ثابتة طيلة فتًة الدراسة ولكن واقع الحال بالنسبة و 

لدختلف الدراسات بتُ عدم إمكانية بقاء قيم ىذه الدعلمات ثابتة وقد يكون السبب في ذلك اختلاف النمط 
لؽكن الأخذ بعتُ إلى أخرى داخل الدقطع العرضي، و  تَ التابع من وحدةالسلوكي لتأثتَ الدتيتَات الدستقلة على الدتي

 إستخدامذلك بطع العرضي ضمن العينة الددروسة و الاعتبار تيتَ الديل والدقطع من وحدة لأخرى لدشاىدات الدق
لظوذج التأثتَات الثابتة، حيث يتم افتًاض أن الدعلمات تتيتَ بأسلوب ثابت وعلى ىذا الأساس تم تسميتها 

 ، والتي لؽكن صياغتها على النحو التالي:4بنماذج التأثتَات الثابتة

      ( )  ∑    (  )                                       

 

   

 

                                                     حيث:

                                                           
استخدام النماذج الرياضية في دراسة العوامل الدؤثرة في بزطيط القوى العاملة في سوريا، أطروحة ذكتوراه، جامعة تشرين، سوريا، غدير فؤاد حبيب،  1

 .120-118ص  ، ص2014
 .161ص  ،ق ذكرهبسمتَة قارة، مرجع س 2
 ،ورڤلة، الجزائر ،امعة قاصدي مرباحأطروحة دكتوراه، ج ،ا في تقيم ربحية البنوك التجاريةـــــــدورىانية و ــــــــئتملإر اـــــــــة بن شنة، إدارة الدخاطـــــــــفاطم 3

 .86، ص 2017
 .162ص ،سمتَة قارة، مرجع سبق ذكره  4
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 :أي التوقع الرياضي للأخطاء يساوي الصفرو 

                                            (   ) (   )          و       
  

صطلح التأثتَات الثابتة بأن بدأي تباين الأخطاء في المجموعات يساوي إلى تباين الأخطاء الكلي، كما يقصد     
لكل لرموعة بيانات مقطعية لا تتيتَ خلال الزمن وإلظا التيتَ يكون فقط في لراميع البيانات    الدعلمة 
بالتيتَ بتُ المجاميع الدقطعية    وليرض تقدير معلمات النموذج في الدعادلة والسماح لدعلمة القطع  1الدقطعية،

ة طريق إستخدامالخطي، ثم يتم لكي نتجنب مشكلة التعدد  (   )عادة ما تستخدم متيتَات ولعية بقدر
بعات الصيرى للمتيتَات الولعية يطلق على لظوذج التأثتَات الثابتة اسم لظوذج الدر عتيادية، و لإالدربعات الصيرى ا

  3النموذج بالشكل التالي: ليصبح 2في الدعادلة  Dذلك بعد إضافة الدتيتَات الولعية و 

       ∑     

 

   
 ∑     (  )

 

   
     

                                 

∑   حيث لؽثل الدقدار           
 
ولؽكن كتابة    التيتَ في المجاميع الدقطعية لدعلمة القطع    
  :كالتالي    النموذج بالدعادلة التالية بعد حذف 

    ∑      ∑     (  )

 

   
    

 

   
 

                    

 .الصغرىطريقة المربعات أولا: 

قد تم تناول ىذا أسلوب الدربعات الصيرى، و  إستخدامإن طريقة تقدير معلمات لظوذج التأثتَات الثابتة يتم ب     
  فتًة زمنية و  مصفوفتي الدشاىدات الخاصة ب     و    الدوضوع على الشكل التالي باعتبار أن كل من 

 عبارة عن متجو حد الخطأ العشوائي يكون لدينا:      وعلى اعتبارمقطع 

              

                                                           
 .120ص  ،غدير فؤاد حبيب، مرجع سبق ذكره  1
 .271ص  ،زكريا لػي الجمال، مرجع سبق ذكره  2
 .120ص  ،غدير فؤاد حبيب، مرجع سبق ذكره  3
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التي   متيتَ ولعي يعطي الصفة العشوائية لنموذج الالضدار التجميعي وعلى اعتبار الدصفوفة   حيث       
 بالتالي:         مرتبتها 

          

 1 (least squares dummy variable Model) الولعيةىذا ىو لظوذج الدربعات الصيرى الخاص بالدتيتَات     

 .الفرع الثالث: نموذج التأثيرات العشوائية

التأثتَات العشوائية مع الآثار الدقطعية  يتعامل لظوذج  (FEM) الثابتةوذج الآثار ـــــــــــلاف لظــــــــــــى خــــــــــــــعل     
تضاف كمكونات عشوائية مستقلة بوسط يساوي صفر وتباين لزدد، و على أنها معالم  (  )و الزمنية  (  )

ىو عدم ارتباط التأثتَات ىذا النموذج  على افتًاض أساسي و عشوائية في حد الخطأ العشوائي للنموذج، ويقوم 
فإن لظوذج التأثتَات الثابتة يفتًض أن كل بنك  (FEM) بدقارنتو معمع متيتَات النموذج التفستَية و  عشوائيةال

أوكل سنة بزتلف في حدىا أوكل سنة تأخذ قاطعا لستلفا في حيث أن لظوذج الآثار العشوائية يفتًض أن كل بنك 
وفي حالة وجود كلا الآثار الزمنية والدقطعية في لظوذج الآثار العشوائية فيشار إليو أحيانا كنموذج مكونات  العشوائي

ووصولا لنموذج ، 2 الخطأ أو مكونات التباين نظرا لأن الآثار العشوائية يتم تضمينها داخل الخطأ العشوائي
 .(The Error Components Model)مكونات الخطأ 

 النموذج الأساسي بالشكل التالي:  كتابة(Green) أعاد      

       ́           

                                                           
 .121-120ص  ص ،، مرجع سبق ذكرهغدير فؤاد حبيب 1
الدعهد الإسلامي لرلة دراسات إقتصادية إسلامية،  ،نلمنهج برليل البا إستخداملي، لزددات التجارة البينية للدول الإسلامية بعابد بن عابد العبد 2

 .19ص  ،2010، 01العدد  ،16المجلد لبحوث التدريب، جدة، السعودية، 
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ىو الخطأ العشوائي الخاص       الدكونو من الالضدارات بالإضافة إلى الحد الثابت   حيث أن ىناك عدد      
 لظوذج الافتًاضات التالية: في     ،   الثابت عبر الزمن، كما برقق العناصر العشوائية و   بالوحدة 

-   , وسط صفري:  -   ,  -    

   , : الفتًة و    ثبات تباين حد الخطأ للمشاىدة في الوحدة  -
 -    

           

  ] :  ثبات تباين حد الخطأ لكل وحدة  -
 ]                   

      ] :  العشوائي الخاص بالوحدةنعدام الارتباط بتُ الخطأ العشوائي لدشاىدة ما مع الخطأ إ -
]  

                  

 لستلفة:انعدام الارتباط بتُ حدود خطأ مشاىدة مع مشاىدة أخرى لفتًة زمنية لستلفة ولوحدات  -
       [       ]                             

 أخرى:  آخر لوحدة خطأ انعدام الارتباط بتُ الخطأ الخاص بوحدة مع -

 [     ]           

مشاىدات كل وحدة على انفراد للحصول  تكديس(Green)  اقتًحوفي سبيل تقدير لظوذج من ىذا النوع،      
 بالتالي يتم جمع مكونات الخطأ.و   مشاىدة للوحدة   على 

 في مكون واحد يعبر عنهما كما يلي:            

                                                           

 على البواقي التالية:   حيث تشمل السلسلة 

   ,            - 

 سيعطي حاصل جمع التباينتُ بدعتٌ:    لذلك فإن افتًاض ثبات التباين      

 ,   
 -    

      

-       , الارتباط بتُ قيم حدود الخطأ الجديدة يساوي:             
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عندما   اصة بالوحدة ـــــــمشاىدة خ  اير لـ ـــــــــــــالتي ناقـــــــــ  وفة التباينـــــــــــــــل مصفـــــــــــبسث   ∑فتًاض أن إوب   
 تساوي الدصفوفة:

∑  [

                    

                  

   
 

              
 
] 

    

تباين التياير لجميع فإن مصفوفة   و  رتباط بتُ الوحدات النموذج التي تقضي بعدم الإ اضاتفتً اوبناءا على   
 تأخذ التكوين التالي:      الدشاىدات 

Ω  [

∑    
 
 

∑
 

 
 
 

   ∑

]                                                                

                           

 كما يلي:  GLS الدصفوفة أعلاه ىي مصفوفة بسيطة لؽكن تقديرىا بطريقةوكما تظهر     

 .GLS أولا: طريقة المربعات الصغرى المعممة

 (    ́ )(    ́ )      درة: ــــــــــــالدق GLSطريقـــــــة تعطي     

وبحل الدصفوفة كما توصل إليو  Ωمعكوس للمصفوفة الأمر الحصول على الجذر تربيعي و حيث يتطلب      
(Greene) : 

∑       
 

 
   

 :ليعن طريق برويل البيانات إلى الضرافات جزئية كما ي GLSالدقدرة وبشكل عملي برسب     

 ́  [

ــــ      ̅ 

ــــ      ̅ 

      ̅ 

]                    ́  

[
 
 
 
ـــ       ̅ 

   
ـــ
 

  ̅ 

ـــ      ̅ ]
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 . ́ على  ́ ومن ثم لغري الضدار     

أنو من النادر أن إلا         التي برتوي على  ∑على معرفة مكونات الدصفوفة  GLSوتعتمد طريقة     
ومنها          التي تسمح بتقدير البيانات   FSGL طريقة إستخداملذلك لغب التوجو بتكون معروفة، و 
 الدستخدمة في عملية التحويل. θ على نسبة يتم الحصول

 .FSGLثانيا: طريقة المربعات الصغرى المعممة المقدرة 

 الي:ـــــــــــكما في التسلسل الت         في تقدير التباينتُ  FSGLتتبع طريقة     

 .    الحصول على المقدرة  - أ

شكل أوضح بو  LSDVالوصول إلى مقدرة التباين للنموذج ب    تتلخ  طريقة الحصول على الدقدرة      
يتضمن ذلك الحصول على معلومات داخل كل لرموعة للتخل  من عدم التجانس غتَ الدشاىد الخاص بكل 

 يتضمن ذلك الدعادلتتُ التاليتتُ: بالتأثتَات العشوائية الخاصة " و وحدة "تدعى 

       ́                     

 ̅     ́ ̅    ̅        ( ) 

 لضراف عن متوسط الوحدات: لإ لحساب اذ الفرق بتُ الدعادلتتُفيأخ

     ̅   ́,     ̅ -  ,     ̅ - 

لضدار للحصول على مقدرة التباين لإتستخدم بواقي امشاىدة و    على  LSDVولغري تقدير النموذج بطريقة 
  

 كما يلي:    

 ̂ 
 

 
∑ ∑ (     ̅ )

  
   

 
   

(      )
 

 .   تقدير   - ب

لغب الحصول على بواقي الدعادلة  وصل إليهاــــــــــوللتوعات، ـــــــــــــمقدرة التباين بتُ المجم    يقصد بالدقدرة      
 الدشاىدات:  من n لـ( *)

      ̅     ́ ̅  
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     ̅                              :تساويىي و 

 ( يأخذ في الاعتبار تباين العشوائيتُ:*فإذا كان تباين بواقي الدعادلة)       

   ,    -       
   

 
     

 كما يلي:      ̂ و    ̂ وبالتعويض عن     الدقدرة وبالتالي لؽكن الحصول على    

                               ̂    ̂    
 ̂  

 
 

    ̂      حيث: 
   ́    

   
                           

الخاصة بالتحويل للحصول على الدعلمات الدقدرة  θفي النسبة    ̂ و   ̂ وفي النهاية تدرج الدقدران     
 1 .للالضدار الدكدس

 .دـــــــحديــــــــــالت اتاختبـــــــــــــــار المطلب الثالث: 

ي فح  ــــــا ىـــــــــــــقوم بهـــــــي سنـــــوات التـــــــــــــــــإن أولى الخطــــــــانل فـــــــــانات البـــــــــــــن بيـــــــة مــــــــــا عينـــــــــــإذا اعتبرن    
 ادــــــــقتصوى الإـــــــــــــــــلى مستـــــــــــــــانات، فعـــــــــــــام للبيــــــــــــار العــــــــــانس للمســـــــــــدم التجــــــــــــانس أو عـــــــــــوصية التجــــــــــــــــــخص
ردي، أما ــــــــــد الفــــــــــــــدروس في البعـــــــــوذج الدــــــــــــــــاملات النمــــــــــاوي معــــــــــتس ارـــــــــــإختبرجع ذلك إلى ـــــــــــــــــاسي يــــــــــــــالقي
اض أن فتً إلى برقق ما إذا كان بالإمكان اعود ـــــــــــــحديد تـــــــــــالت اتاختبار ـــــفي ادــــــــــــــقتصوى الإــــــــــى الدستـــــــــــــعل

كانت ىناك خصوصية خاصة بكل   االنموذج النظري الددروس متطابق بالنسبة لكل الدفردات أو خلافا لذلك، إذ
التي و  2التحديد اتاختبار بمفردة من أجل إلغاد النموذج الدلائم عند استعمال معطيات البانل يستخدم ما يسمى 

 تتمثل فيما يلي: 

 

 

 

                                                           
باستعمال معطيات البانل،  2009-1970خلال الفتًة  MENAي لدول قتصادستثمار على النمو الإلإية مسعودي، دراسة مقارنة لأثر اناد 1

 .112-109، ص ص 2012 ،03ائر، جامعة الجز مذكرة ماجستار
 .166ص ،، مرجع سبق ذكرهسمتَة قارة 2
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 المفاضلة ما بين نموذج الإنحدار التجميعي والتأثيرات الثابتة والعشوائية. اختبارات :الفرع الأول

 .H Siao 6891لـالتجانس  إختبار: أولا

إلى التحقق من خاصية التجانس أو عدم التجانس للنموذج الدستخدم أو  ختبارالاا ذـــــــــــدف ىـــــــــــــــــــيه    
تساوي معاملات النموذج الددروس على الدستوى الفردي أي  ختبارالاالددروس، فعلى الدستوى القياسي يعتٍ ىذا 
ي قتصادأما على الدستوى الإ، لحد الثابت بتُ كل مفردات العينةتساوي معاملات الدتيتَات الدستقلة وتساوي ا

ذلك من أجل إلغاد ذج مشتًك بتُ كل مفردات العينة و برت فرضية التجانس يعتٍ أن النمو و  ختبارالافهذا 
الذي ين  على و ، 2(H SIAO1986التجانس الدقتًح من طرف ) إختبار لاستًاتيجيةتتبعا و  ،1الدلائمالنموذج 

 الدوضحة في الشكل التالي:باع الخطوات العامة و إت

 

  

 

 

 

 

 

  

 

  

 .206 ص ،الدصدر: بدراوي شهيناز، مرجع سبق ذكره
                                                           

 الدالية حالة دول شمال إفريقيا، المجلة الجزائرية للعولدة والسياسيات الإقتصادية، دراسة لزددات تكامل أسواق الأوراق ،دادن عبد اليتٍ، راضية كروش 1
 .57ص  ،2015، 06العدد  ،03جامعة الجزائر

دول الشرق الأوسط وشمال إفريقيا، لرلة علوم الإقتصاد والتسيتَ العام على التعليم في  الإنفاق، أثر الحكم الراشد على عمران تهتان موارد، بشراير 2
 .92ص  ،2015، 32 العدد، 03جامعة الجزائر  التجارة،و 

 Hرفض
  𝐻 

 صحيحة   

 Hرفض 
 Hصحيحة    

  

 Hرفض
3 

 Hصحيحة  
3 

 Hإختبار
 :           𝐵𝑖                 

 

       ́    ε   تجانس المعاملات إختبار         

H 
 :  𝑖       𝑖∈ ,  𝑁-. 

𝑦𝑖𝑡   𝑖 𝐵𝑖́ 𝑋𝑖𝑡  𝜀𝑖𝑡 تجانس الثوابت إختبار H 
3:          𝑖∈ ,  𝑁- 

 

𝑦𝑖𝑡   𝑖 𝐵́𝑋𝑖𝑡  𝜀𝑖𝑡 𝑦𝑖𝑡   𝑖 𝐵́𝑋𝑖𝑡  𝜀𝑖𝑡 

  H SIAO إختبار التجانس خطوات (:1-4الشكل)
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 .التجانس الكلي إختبار  - أ

بساثل شعاع و    التجانس العام القائمة على تطابق الثوابت  بنيةفرضية  إختبارتتمثل الخطوة الأولي في      
 حيث أن:   الدعاملات 

   
                 ∈ ,   -                     

انس الكلي للنموذج ــــــــــــــالتج ارـــــــــــــختبلإ ةـــــــــــــــــــالدقدم F1ــ يرمز لذا بو  Fisherئية إحصاالي نستخدم ـــــــــــــــــــوبالت   
يتم كتابتها و  (   )(    )درجة حرية و  (   )(   )مع  Fisherالتي تتبع توزيع و 

 بالصيية التالية: 

   
(          ) ,(   )(   )-

     ,    (   )-
 

لؽثل لرموع مربعات بواقي النموذج الدقيد       لؽثل لرموع مربعات البواقي للنموذج و       حيث أن: 
 : ــــــــــــب

         
́                

 
 فقد تكون سواء: ختبارأما نتائج ىذا الإ    

 للتجانس وبالتالي يتم الحصول على لظوذج بانل الدتجانس كليا أي:    الفرضية  قبول -
       ́        

نتقل إلى الخطوة الثانية التي تتمثل في برديد إذا كان عدم التجانس نة ما إذا تم رفض فرضية العدم في حالو  -
 .  مصدره الدعاملات  

 .  تجانس المعلمات  إختبارالمرحلة الثانية:   - ب

تعطى الفرضية العدمية و    مركبة للأشعة    الدساواة بالنسبة لكل الدفردات لـ إختبارتتمثل الخطوة الثانية في      
 Hبالصيية التالية: 

 :          ∈ ,   - 

وعند  (   ) مع  Fisherتتبع توزيع    لتجانس الدعاملات  (  )  Fisherئيةإحصاإذن     
 بحيث تأخذ الصيية التالية:   (   )(    )درجة حرية 

   
(          ) ,(   ) -

     ,    (   )-
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 موع مربعات بواقي النموذج الدقيدلؽثل لر       لؽثل لرموع مربعات بواقي النموذج و      بحيث أن      
 : ـــــــــب

        
́         

يتم إذن رفض بنية لظوذج البانل لأنو في ىذه الحالة تكون  Biلتجانس الدعلمات  H0 ففي حالة رفض الفرضية
 متماثلة فقط بتُ الدفردات وتكون بالشكل التالي:    الثوابت

                

النماذج الدختلفة مفردة لدفردة، أما إذا تم قبول فرضية العدم  إستخدامب   لأشعةالذلك يتم تقدير معلمات      
 نقوم بالبحث في الخطوة الثالثة.حتفاظ بنموذج البانل و لإنقوم با فإننا   لتجانس الدعاملات 

 .  تجانس الثوابت  الثالثة: إختبارالمرحلة  - ت

كة تً الدش  مساواة الثوابت الفردية في ظل فرضية الدعاملات  إختبارالأختَة على برديد تعتمد الخطوة الثالثة و     
 لكل الدفردات، بحيث تعطى الفرضية العدمية بالصيية التالية:

  
3 :          ∈ ,   - 

 (   )مع  Fisherفهي تتبع توزيع     بذانس الثوابت  ختبارلإ Fisher ( 3)ئية إحصاأما     

(   ) وعندما درجة حرية   و تكتب الصيية على الشكل التالي: ،    

 3  
(            (   ))

       , (   )   -
 

لؽثل و  1ديةلضصل لظوذج البانل مع التأثتَات الفر    لتجانس الثوابت     ففي حالة رفض فرضية العدم     
 2بالصيية التالية:

                

 
 
 

                                                           

.208-206ص ص  ،بدراوي شهيناز ، مرجع سبق ذكره  1
  

 .208ص  ،سبق ذكره مرجع شهيناز،بدراوي  2
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    .(Test de Fisher)فيشر  إختبار :ثانيا
من أجل  (F-Test)ختبار لؽكن أن نقوم بإجراء إ ب الأكثر ملائمة لبيانات الدراسةبيرض برديد الأسلو      

، وذلك بهدف (Fixed Effect)ولظوذج التأثتَات الثابتة  (Pooled)لضدار التجميعي الدفاضلة بتُ لظوذج الإ
 1 :الأسلوب الأفضل لتقدير النموذج الدطلوب باستخدام الدعادلة التالية اختيار

 (          )  
(          ) (   )

(       ) (      )
  

 
 :حيث    
K: .)عدد الدعلمات الدقدرة )الدتيتَات الدستقلة 

RFEM
2 :

 الثابتة.لؽثل معامل التحديد عند استخدام لظوذج التأثرات  
RPM

 لؽثل معامل التحديد عند استخدام لظوذج الالضدار التجميعي.:  2
N  :.)عدد الدقاطع )البنوك 
T :.لؽثل الزمن 
التي بسثل قيمة  F(N – 1, NT – N – K)مع  المحسوبة، Fcوالتي بسثل قيمة  أعلاهيتم مقارنة نتيجة الدعادلة      

Ft ،فإذا كانت قيمة  الجدوليةFc  المحسوبة أكبر أو تساوي قيمةFt  الجدولية )أو إذا كانت قيمةP-Value  أقل
سة، وإذا كان العكس فان لظوذج ن لظوذج التأثتَات الثابتة ىو النموذج الدلائم للدرا(، عندئذ فإ0.05أو تساوي 

 لضدار التجميعي ىو الدلائم للدراسة.الإ

 ."Hausman test 1978"المفاضلة ما بين نموذج التأثيرات الثابتة والعشوائية  إختبارالفرع الثاني: 

بافتًاض أنو تم التأكد من وجود الخصوصيات الفردية أي أن لكل وحدة وفرد خصوصياتو الدتعلقة والخاصة      
كانت ىذه الخصوصيات من بو، فإن الخطوة الدوالية تتمثل في معرفة نوعية وطبيعة ىذه الخصوصيات بدعتٍ فيما إذا  

سمان الإجابة على ىذا التساؤل قدم ىو  نوع التأثتَات الثابتة أو العكس أي من نوع التأثتَات العشوائية، وبيرض
سمح بدعرفة ما إذا كان ىناك يبرديد  إختبارسمان الذي ىو عبارة عن ىو  اختباربسمي  إختبار 1978سنة 

 ختبارىذا الإ العشوائية، حيث يستخدممعاملات النموذجتُ، الثابتة و  بتُئية حصااختلاف معنوي من الناحية الإ
 ختبارتقوم الفرضية الصفرية لذذا الإيانات الدراسة، و برديد النموذج النهائي الدلائم لدعطيات و بللمفاضلة بينهما و 
وحدة والدتيتَات الدستقلة في النموذج لزل الدارسة أي للجود ارتباط بتُ الآثار الثابتة في عدم و 

   (       ) ويعتٍ ىذا عدم وجود تأثتَات ثابتة لكل وحدة على حدي بدعتٍ أن النموذج    
طريقة الدربعات الصيرى الدعممة سوف تكون متسقة كفاءة، أما  إستخدامالدلائم ىو لظوذج التأثتَات العشوائية ب

                                                           
1
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لذا فتمثل في وجود ارتباط بتُ التأثتَات الثابتة للوحدة والدتيتَات الدستقلة في النموذج النظري لزل  الفرضية البديلة
(       )   الدراسة أي  معطيات بيانات و لبتة ىو النموذج الدلائم أي أن لظوذج التأثتَات الثا   

رة في لظوذج التأثتَات العشوائية سوف الدارسة، ففي ظل ىذه الفرضية فإن مقدرات معاملات الدتيتَات الدفس
ذات  أثتَات الثابتة سوف تكون متسقة و تكون غتَ متسقة وليس لذا كفاءة، بينما ىذه الدقدرات في لظوذج الت

على الشكل  ختباروعليو لؽكن صياغة ىذا الإفضل ىو لظوذج التأثتَات الثابتة الحالة النموذج الأ هفي ىذ ،كفاءة
 التالي: 

 .  التأثتَات العشوائية ىو النموذج الدلائملظوذج  -
 .  ة ىو النموذج الدلائمبتلظوذج التأثتَات الثا -

 كما يلي:   ختبارتكون صيية الإ    

  ( ̂     ̂   )
 
[   ( ̂   )     ( ̂   )]

  
( ̂     ̂   ) 

 حيث أن:     

 مقدرات معالم لظوذج التأثتَات الثابتة. :   ̂  -
 : مقدرات معالم لظوذج التأثتَات العشوائية.   ̂    -
 : لؽثل شعاع تباين مقدرات معالم لظوذج التأثتَات الثابتة(   ̂ )    -
 : لؽثل شعاع تباين مقدرات معالم لظوذج التأثتَات العشوائية.(   ̂ )    -

يتم ابزاذ القرار بشأن قبول  Kتتبع توزيع كاي مربع بدرجة حرية مقدراىا  H ختبارئية الإإحصاحيث أن       
 كما يلي:     أو رفض فرضية العدم 

Hكان   إذا أي (  ) أقل أو يساوي قيمة كاي مربع  H ختبارئية الإإحصاإذا كانت قيمة  - عند  ( )  
أكبر من  ختبارالإئية حصالإ P-Valueأو بصيية أخرى إذا كانت قيمة الاحتمال  %αمستوى معنوية 
النموذج  ىو وائيةلظوذج التأثتَات العشبالتالي فإن و    فإنو يتم قبول فرضية العدم  % αمستوى معنوية 

 معطيات الدراسة.لبيانات و الدلائم 
Hكان  إذا أي (  ) أكبر من قيمة كاي مربع  H ختبارئية الإإحصاأما إذا كانت قيمة  - عند  ( )  

أقل أو  ختبارئية الإحصالإ P-Valueأو بصيية أخرى إذا كانت قيمة الاحتمال  % αمستوى معنوية 
ة بالتالي فإن لظوذج التأثتَات العشوائيو    فإنو يتم رفض فرضية العدم  % αيساوي من مستوى معنوية 
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الدلائم لذذه البيانات النموذج  ة ىوبتاسة وإلظا لظوذج التأثتَات الثامعطيات الدر ليس النموذج الدلائم لبيانات و 
 1 .الدعطياتو 

 .ئية وصفية لمتغيرات الدراسةإحصادراسة  :الثانيالمبحث 

لبنوك بالنسبة لعينة من ا وذلكلدتيتَات الدراسة الدستقلة والدتيتَ التابع يتناول ىذا الدبحث برليلا وصفيا     
بهدف برليل متيتَات الدراسة  ،(2014-2009خلال الفتًة ) (خاصةبنوك  08عمومية وبنوك  06)الجزائرية 

من جهة، ومن جهة  )كيفية حسابها، أثرىا الدتوقع والدراسات التي اعتمدت عليها كمحدد لذيكل رأس الدال(
ما بتُ متيتَات رتباط إجراء برليل الإلى تَ من متيتَات الدراسة بالإضافة إئ  كل متيتوضيح خصا أخرى

ىيكل رأس الدال في طبيعة العلاقة بتُ الدتيتَات الدستقلة والدتيتَ التابع )الدراسة بهدف إلقاء نظرة مبدئية حول 
 (، وعلى ىذا الأساس تم تقسيم ىذا الدبحث إلى الدطالب التالية: البنوك لشثل بدعدل الرفع الدالي

 الدطلب الأول: متييــــــــــــرات الدراســـــــــــة.

 الدستقلة والدتيتَ التـــــــابع.الدطلب الثاني: برليل متيتَات الدراسة 

 الدطلب الثالث: برليل الإرتباط ما بتُ الدتيتَ التابع والدتيتَات الدستقلـــــــــة.

 متغيرات الدراسة. :الأولالمطلب 

ىيكل رأس الدال في الدؤسسات لمحددات  لمجموعة من الدراسات النظرية والتطبيقية ستعراضناإ من خلال     
بزتلف والتي  الدفسرة لو )الدؤثرة عليو(وجود العديد من العوامل  اتضح بصفة عامة والبنوك بصفة خاصةية قتصادالإ

وعليو لؽكن تلخي  الدتيتَات الدستخدمة )الدتيتَ التابع والدتيتَات في طبيعة تأثتَىا عليو )إلغابي أو سلبي( وشدتو، 
 ضمن الجدول التالي:الدراسة  ىذه الدستقلة( في
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 متيتَات الدراسة. :(1-4)الجدول رقم 

الأثر 
 المتوقع

نوع  المتغير الرمز كيفية حسابه الدراسات السابقة
 المتغير

/ ASARKAYA.Y, OZCAN.S 2007 ; 

SAEEDI. A, MAHMOUDI. I, 2012; 

KHAN.I et al 2015; RAMDHANE.M, 

2012;  AL-MUTAIRI.A et NASER.K, 

2015 ; MOSTARAK.E, PETROVIC.S, 

2013 ; CHEN, J, J, 2004 ; 

 تابع الرفع المالي LEV إجمالي الديون / إجمالي الأصول

+ ASARKAYA.Y, OZCAN.S 2007 ; 

SAEEDI. A, MAHMOUDI. I, 2012; 

KHAN.I et al 2015; RAMDHANE.M, 

2012; TURAN. G, HASANAJ. S, 2014 

 اللوغاريتم الطبيعي

 لإجمالي الأصول

SIZE  حجم البنك 

المتغيرات المستقلة
 

- BASSEY.N et al 2013 ; AREMU.M.A 

et al 2013 ; FENTY. F, ISKANDAR. 

R, 2015 

سياسة توزيع  DIV الأرباح الدوزعة/النتيجة الصافية
 الأرباح

/+-  AL-MUTAIRI.A et NASER.K, 2015 ; 

MOSTARAK.E, PETROVIC.S, 2013 ; 

CHEN, J, J, 2004 ; 

VINASITHAMBY.S, 2014 ; 

HAMID.A et al, 2013 ; ALLEN.D.E et 

al, 2013 

 
اجمالي الأصول ⁄النتيجة الصافية  

ROA الربحية 

- AHMADIMOUSAABAD. A et al, 

2013; SBEILI. W, 2010; QAYYUM. S, 

JINNAH. M. A, 2013; CHECHET. I et 

al 2013 ; NURUL. S. B, 2011. 

جمالي إالتيتَ السنوي في 
 الأصول.

GROW النمو 

+ VINASITHAMBY.S, 2014 ; 

MAZIAR.G et al, 2016 ; NATASA. S, 

MARTINA. H. 2012; GHARAIBEH. 

A. M. O, 2015 

جماليإ الأصول ⁄السيولة  LIQ السيولة 

- AREMU. M et al.2013 ; 

NASCIMENTO .M. J et al.2012 ; 

DENIS.F et al.2013 ; AL-SHUBIRI.F. 

2010 

 المخاطر RISK التيتَ السنوي في الأرباح.

+ CHANDRASEKHARAN. C.V, 2012 ; 

ATTAULLAH.S, KHAN.S 2007 ; 

HOSSAIN.M, YAKUB.K 2014 ; 

VINASITHAMBY.S 2014 ; SAEED. 

R et al 2014 

جماليإ الأصول ⁄الأصول الثابتة   TAN ملموسية الأصول 

 .الباحثعداد إمن  :الدصدر
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  من خلال الجدول السابق لؽكن تعريف الدتيتَات الدستخدمة في تقدير لظوذج الدراسة على النحو التالي:   

 (.هيكل رأس المال) المتغير التابع :الفرع الأول

ىيكل رأس ة التي تناولت موضوع لزددات ـــــــــــدراسات السابقــــــــن الـــــــرىا مـــــــــــة كييـــــــدراســـــــذه الــــــــد ىـــــــــتعتم     
والذي (، معدل الرفع الداليعلى الدتيتَ التابع ) ية بصفة عامة والبنوك بصفة خاصةقتصادفي الدؤسسات الإ الدال

اجمالي الديون على اجمالي الأصول حيث يقيس ىذا الدعدل مدى ألعية الديون بصفة لػسب من خلال قسمة 
 فة خاصة في بسويل أصول البنك.)برت الطلب، لأجل والادخارية( بصعامة والودائع 

 المتغيرات المستقلة. :الفرع الثاني

بعد عرض لستلف الدراسات النظرية والتطبيقية في الجانب النظري من ىذه الدراسة تبتُ وجود العديد من      
والبنوك، ىذه العوامل بزتلف في طبيعة تأثتَىا العوامل التي تؤثر على ىيكل رأس الدال في الدؤسسات الإقتصادية 

الإختلاف في فتًة  إلى نتيجة لإختلاف العينة الددروسة، كيفية قياس الدتيتَات الدستقلة والدتيتَ التابع بالإضافة
 :الدراسة، وفيما يلي المحددات التي سنختبر أثرىا في الجانب التطبيقي

 .SIZEحجم البنك  :أولا

يزيد من قدرتها على  بنوكالأصول زيادة حجم ف أصولمن  بنكعادة بدقدار ما لؽلكو ال بنكيقاس حجم ال    
فالبنوك ذات الحجم الكبتَ غالبا ما تكون لوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول، ال إستخدامويتم قياسو ب، الإستثمار

بعض الدراسات توصلت كما  لذا حصة كبتَة من القروض الدمنوحة وعدد كبتَ من الزبائن الدتعاملتُ معها،
البنك وىيكل رأس الدال في البنوك، وقد فسر ئيا بتُ حجم إحصاإلى وجود علاقة عكسية معنوية  التطبيقية

كون البنوك كبتَة الحجم لؽكنها الولوج إلى سوق رأس الدال وذلك برفع رأس مالذا أو إصدار في  الباحثون ذلك 
 .الجيدة التي برظى بهاجة السمعة أسهم جديدة في أي وقت نتي

 .DIV سياسة توزيع الأرباح :ثانيا

ل الأرباح المحققة ما بتُ أرباح موزعة على الدسالعتُ وأرباح ع الأرباح ذلك القرار الدتعلق بدآتعتبر سياسة توزي    
لا تعتمد  التي تقوم بتوزيع أرباح عالية على الدسالعتُ الدؤسساتفمن خلال الدراسات التطبيقية تبتُ أن لزتجزة، 

وفي حالة توفرىا على فرص استثمارية مربحة ستعتمد في بسويل ىذه الإستثمارات على  في بسويلها على الديون
إذ يفضل  لى الإقتًاض لتفادي تكلفة الديونإ أمصادرىا الذاتية )إحتجاز الأرباح وعدم توزيعها( وبالتالي لا تلج

إلا أنو لؽكن للمستَين اللجوء إلى  ،الدستَون في البنوك الإعتماد على التمويل الداخلي عوض الدصادر الخارجية
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إذ أن الإرتفاع في توزيع الأرباح في  ،مصادر التمويل الخارجية في حالة ما إذا كانت ىناك حاجة لتوزيع الأرباح
 .ىيكل رأس الدالىذه البنوك يصاحبو ارتفاع نسبة الديون في 

 .ROA الربحية ثالثا:

والسيولة  ،الأىداف الرئيسية للبنك بتُ الربحية من تعدتسعى البنوك لتحقيق أعلى مستوى من الأرباح إذ     
ولكي يتمكن البنك من لغب على البنك أخذىا بعتُ الإعتبار عند سعيو لتحقيق الربحية، والأمان تعتبر كقيود 
قياس يتم  كما  يوظف الأموال التي حصل عليها في موجودات تدر عليو عوائد مناسبة، برقيق الربحية عليو أن

صافي  لؽثل الذي(ROA) اجمالي الأصول معدل العائد على العديد من الدؤشرات من بينها  إستخدامالربحية ب
 الربحيةف والذي يوضح مدى قدرة أصول البنك على برقيق الأرباح، الدخل للسنة مقسوما على إجمالي الأصول

باعتبار أن البنك لؽكنو احتجاز الأرباح المحققة وعدم أىم العوامل الدؤثرة أو المحددة لذيكل رأس الدال  بتُ من تعتبر
الدؤسسات الأقل برقيقا توزيعها لشا يقلل من حاجتو إلى اللجوء لدصادر التمويل الخارجية )الإستدانة(، كما أن 

 .ية الوكالة ونظرية الإشارةمع نظر  قللربحية تفضل الإستدانة وىذا ما يتواف

 .GROW النمو :رابعا

والبنوك الدؤسسات فستثمارات، بنك من سنة لأخرى كمقياس لنمو الإالتيتَ في اجمالي أصول ال إستخدامتم     
معدلات الدديونية العالية لديها احتمال كبتَ لتفويت العديد من الفرص الإستثمارية الدربحة من جهة ومن  ذات

حقوق  إستخدامالتي لذا فرص استثمارية تزيد من فرص لظوىا لابد عليها من  والبنوك جهة أخرى فان الدؤسسات
لظو قوي تستخدم الديون بصورة قليلة  التي تكون في حالة والبنوك الدؤسساتأن  كما ،ملكيتها بشكل أكثر

 طة عليها من طرف الجهات الدقرضة.لتفادي الخضوع للرقابة الدسل

 .LIQ السيولة :خامسا

جمالي إلى إ السيولةسوف نعتمد على نسبة  كل رأس الدالىيلقياس السيولة في البنوك الجزائرية وأثرىا على    
 ىيكل رأس الدالحيث اختلفت الدراسات حول أثر السيولة فمنهم من يرى أن لذا تأثتَ إلغابي على  ،الأصول

واجهة التزاماتها ابذاه ومنهم من يرى أن لذا تأثتَ سلبي نظرا لطبيعة أعمال البنوك وحاجاتها الداسة للسيولة لد
 رأس الدال.الدودعتُ والبعض منهم توصل الى عدم وجود تأثتَ للسيولة على ىيكل 

 .RISKلمخاطرا :سادسا

 لذا البنوك ىناك عدة مؤشرات لقياس الدخاطر حيث سنعتمد في دراستنا ىذه في قياس الدخاطر التي تتعرض     
كلما توفرت فرص  حيث خلال فتًة الدراسة، اجمالي الأرباح المحققة من طرفها على نسبة التيتَ في الجزائرية
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صول الدؤسسة ما ارتفعت الدخاطر كلما قل احتمال حلكو  الإفلاس،الإستثمار في البنوك كلما ارتفع احتمال خطر 
 اع حقوق الدلكية.الديون في ىيكل رأس الدال وارتف على التمويل الخارجي وبالتالي الطفاض نسبة

 .TAN ملموسية الأصول :سابعا

فقد صيتَة الحجم منها،  اصةمن لزددات ىيكل رأس الدال في البنوك خ مامه ايعتبر شكل الأصول لزدد    
ئيا بتُ ملموسية الأصول وىيكل رأس إحصاوجود علاقة طردية معنوية لى توصلت بعض الدراسات التطبيقية إ

ولتفادي الحصول على قروض بدعدلات فائدة مرتفعة فإن الدؤسسات التي لديها معدلات عالية أنو الدال، حيث 
الأصول الثابتة لؽكنها الحصول على قروض بدبالغ مرتفعة ومعدلات فائدة منخفضة نسبيا مقارنة بالدؤسسات  من

التي بسلك نسب منخفضة من الأصول الثابتة باعتبار أن الأصول الثابتة تعتبر كضمان يسمح للبنك باستًجاع 
 .أصل القرض وفوائده في حالة تعثر الدقتًض عن السداد

 المتغيـــــــرات المستبعـــــــــــــدة. :الفرع الثالث

لقد أظهرت الدراسات السابقة للعوامل الدؤثرة على ىيكل رأس الدال في البنوك والدؤسسات عن وجود العديد    
متيتَات نعتقد  07بعتُ الإعتبار في دراسة ىيكل رأس الدال وقد اكتفينا بعرض من الدتيتَات التي لغب أخذىا 

بأنها المحددات الأكثر ألعية في التأثتَ على قرارات صياغة البنوك لذياكلها الدالية والتي لؽكن قياسها كميا وبشكل 
ات والتي وردت في دراسات مباشر، أي لؽكن التعبتَ عنها بنسبة واضحة، كما قمنا كذلك باستبعاد عدد الدتيتَ 

سابقة نذكر منها الحوكمة وىيكل الدلكية والضرائب وتكلفة الإستدانة بالإضافة إلى عمر البنك، حيث أنو من غتَ 
الدمكن الإلدام بجميع الدتيتَات التي تم ذكرىا في الدراسات السابقة كما أن البيئة التي ستجرى فيها ىذه الدراسة قد 

تي أجريت فيها ىذه الدراسات سابقا بالإضافة إلى امتيازىا ببعض الخصائ  التي قد بذعل بزتلف عن البيئات ال
 من ىذه العوامل غتَ مؤثرة.  

    تحليل متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع. :الثانيالمطلب 

خلال الفتًة  زائريةـــــــالج وكــــــــــــــــفي البن الــــــــــالدكل رأس ــــــىيددات ــــــائج لزـــــل نتــــدير وبرليـــــدء بتقــــقبل الب   
التحليل  إستخدام(، لا بد من وصف بيانات متيتَات الدراسة وتوضيح معالدها الرئيسية ب2009-2014)

 الوصفي الأكثر قبولا وىو الدتوسط الحسابي، الالضراف الدعياري، أعلى قيمة، أدنى قيمة.

لمتيتَ التابع لى أدنى وأعلى قيمة لالدعياري بالإضافة إ قيم الدتوسط الحسابي والإلضرافوضح ي التاليوالجدول    
، الربحية، النمو، السيولة، الدخاطر، سياسة توزيع الأرباح(، والدتيتَات الدستقلة )حجم البنك، الرفع الدالي)معدل 

على القوائم الدالية للبنوك الجزائرية والدتحصل عليها (، حيث تم حساب ىذه الدتيتَات بالإعتماد ملموسية الأصول
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والقوائم الدالية للبنوك ذاتها الدنشورة على الدواقع الإلكتًونية الرسمية  (CNRC)من الدركز الوطتٍ للسجل التجاري
 لذذه البنوك.

 برليل متيتَات الدراسة الدستقلة والدتيتَ التابع. (:2-4الجدول رقم )

 الالضراف الدعياري
Ecart Type 

 سابيالدتوسط الح MIN أدنىالحد 
MOY 

 الحد الأعلى
MAX 

عدد 
 الدشاىدات

 متيتَات الدراسة الرمز

 المتغير التابع

0.1680976 0.3122005 0.7017069 0.9279519 84 LEV الرفع المالي 

 المتغيرات المستقلة

0.6979352 10.26299 11.32592 12.42106 84 SIZE حجم البنك 

0.3270337 0 0.2719231 1.410654 84 DIV سياسة توزيع الأرباح 

0.0149822 0.0014826 0.0231169 0.0733442 84 ROA الربحية 

0.1402874 -0.1449372  0.1527576 0.6805 84 GROW النمو 

0.1066995 0.082903 0.1819666 0.669412 84 LIQ السيولة 

1.074404 -0.96952 0.3076162 8.428501 84 RISK المخاطر 

0.0247989 0.0062834 0.0274949 0.1163925 84 TAN ملموسية الأصول 

 .الباحثمن اعداد  :الدصدر

لو  (ROA)معدل العائد على اجمالي الأصول أن نسبة  ( تبتُ النتائج الدوضحة2-4من خلال الجدول رقم )    
وعلى العكس من  سؤول حول بسركز العينة الددروسةهو الدف، وبالتالي 0.0149أقل قيمة للالضراف الدعياري ب 

 .1.0744على قيمة للالضراف معياري ب ذلك نلاحظ أن نسبة الدخاطر ىي الدسؤول عن تشتت العينة بأ

ئرية على الديون في بسويل التي تعبر عن درجة اعتماد البنوك الجزا (LEV)نلاحظ أن نسبة الرفع الدالي كما       
 2011سنة  (FRANSA BANK) فرنسا بنكبنك كحد أدنى في   %31.22تراوحت ما بتُ  أصولذا
ما  ، وىذا2013سنة  (CNEP BANK) الصندوق الوطتٍ للتوفتَ والإحتياطكحد أعلى في  %92.79و

يفسر ويبتُ ألعية الديون بصفة عامة والودائع بصفة خاصة كمصدر بسويلي مهم في البنوك، في حتُ بلغ متوسط 
للإشارة فإن البنوك الجزائرية ، %70.17( 2014-2009نسبة الرفع الدالي للبنوك الجزائرية خلال الفتًة )
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اصة نتيجة لأقدميتها والثقة التي برظى بها من طرف العمومية لديها معدلات الرفع الدالي أعلى مقارنة بالبنوك الخ
الدودعتُ من جهة، ومن جهة أخرى فالبنوك الجزائرية الخاصة تعتبر حديثة النشأة وىي في مراحل لظو كبتَ من 

 خلال لظوىا وتوسعها الجيرافي الأمر الذي لؽكن أن يساعد ىذه البنوك مستقبلا في بذميع الودائع.

أدنى نسبة لدعدل العائد على اجمالي  (HOUSING BANK)بنك الاسكان والتجارة والتمويل الجزائر حقق     
، وىذا راجع 2010في سنة  %2.05لتًتفع بعدىا الى  %0.148خلال فتًة الدراسة ب  (ROA)الأصول 

 ،بالنسبة للبنوك الجزائرية %2.06في حتُ بلغ متوسط ىذه النسبة  الطفاض في حجم القروض الدمنوحةلى إ
وىو ما يبتُ  الأصول مقارنة بالبنوك العمومية للإشارة فان البنوك الخاصة حققت أعلى معدلات العائد على اجمالي

أموالذا في قروض قصتَة ومتوسطة من خلال قيامها باستثمار  ىي أكثر كفاءة في برقيق الأرباحأن البنوك الخاصة 
ومن جهة أخرى لؽكن القول أن الأساليب الحديثة الدتبعة من  عائد كبتَ ولساطر متدنية من جهة ذات الأجل

طرف ىذه البنوك في تقييم طلبات الإقراض مقارنة بالبنوك العمومية تسمح لذا بدنح قروض بدرجات متدنية من 
 الدخاطر.

( 2014-2009خلال الفتًة )للبنوك الجزائرية عينة الدراسة  (GROW)بلغ متوسط نسبة النمو     
، كما 2012سنة  %14.93- ـــــأدنى نسبة ب (BEA)البنك الخارجي الجزائري  ، في حتُ سجل15.27%

جمالي أصولو ، حيث بلغ إ%68.05 ــــب 2009أعلى نسبة للنمو في سنة  (AGB)الخليج الجزائر سجل بنك 
رتفاع في حجم القروض الدمنوحة للإوىذا راجع  2008مليار دج في سنة  27مليار دج مقارنة ب  46.21
مليار دج، للإشارة فإن البنك لؽر بدراحل لظو كبتَة من خلال توسعو الجيرافي وإنشائو للعديد  5.03الي للزبائن بحو 
 من الفروع.

ـــخلال فتًة الدراسة ب (LIQ)أدنى نسبة سيولة  (CNEP BANK) الصندوق الوطتٍ للتوفتَ والإحتياطحقق      ــ  ـــ
نتيكسيس ، كما حقق بنك %18.19في حتُ بلغ متوسط ىذه النسبة  2011، وذلك في سنة 8.29%
(NATIXIS BANK) 2010سنة  % 66.94 ــــــــأعلى نسبة سيولة ب. 

في بنك كحد أدنى  %96.95-تراوحت نسبة الدخاطر )التيتَات السنوية في الأرباح( للبنوك الجزائرية ما بتُ     
نتيجة لتًاجع أرباحو بنسبة كبتَة،  2009في سنة  (HOUSING BANK)الإسكان والتجارة والتمويل الجزائر 

 .2014سنة  (CNEP BANK) الصندوق الوطتٍ للتوفتَ والإحتياطفي كحد أعلى  %842.85و
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 رتباط ما بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة.تحليل الإ :الثالثالمطلب 

ىيكل  :التالية ما بتُ متيتَات الدراسةالعلاقة  ختبارلإ (Pearson Corrélation)بتَسون  إختبار إستخدامتم    
، وذلك ، النمو، السيولة، الدخاطر وملموسية الأصولالربحية، سياسة توزيع الأرباح، حجم البنك، رأس الدال

والجدول التالي (، 2014-2009خلال الفتًة ) الدراسةبالنسبة لكل البنوك الجزائرية العمومية والخاصة عينة 
 يوضح نتائج برليل مصفوفة الارتباط ما بتُ الدتيتَ التابع والدتيتَات الدستقلة.

 رتباط بتُ متيتَات الدراسة الدستقلة والدتيتَ التابع.مصفوفة الإ (:3-4)الجدول رقم 

corrélation 

probabilité  
Lev Size Div Roa Grow Liq Risk Tan 

Lev 1.0000 - - - - - - - 

Size 0.8164* 1.0000 - - - - - - 

Div 0.0842 0.0490 1.0000 - - - - - 

Roa -0.0917 -0.3116* 0.0272 1.0000 - - - - 

Grow -0.1274 -0.2006 -0.0429 0.1939 1.0000 - - - 

Liq -0.3023* -0.3893* 0.1619 -0.0115 0.2075 1.0000 - - 

Risk 0.0550 0.0280 -0.2303* 0.2955* 0.0123 0.0193 1.0000 - 

Tang -0.4792* -0.4997* 0.0973 0.3242* -0.0410 0.2259* -0.0220 1.0000 

 .stata 12بناءا على لسرجات برنامج  الباحثمن اعداد  :المصدر

 .%5 ئيا عند درجة معنويةإحصامعنوية  معالم )*( -

  :ما يلي (3-4) رقمنلاحظ من خلال الجدول     

، حيث %81.64 ــــب وجود علاقة إرتباط طردية قوية معنوية إحصائيا بتُ معدل الرفع الدالي وحجم البنك -
بليت نسبة الديون إلى إجمالي الأصول حيث تعتمد البنوك الجزائرية بصورة كبتَة في بسويلها على الديون 

، وىذا ما يوضح مدى 2013سنة  (CNEP BANK) الصندوق الوطتٍ للتوفتَ والإحتياطفي  92.79%
ألعية الديون في بسويل إستثمارات البنك الدختلفة من قروض موجهة لتمويل الدؤسسات الدالية وقروض موجهة 

هنيتُ والدؤسسات الدختلفة( وكذا استثمارات البنك في الأوراق الدالية من جهة، الدواص، الخلتمويل الزبائن )من 
 البنك بزيادة إنتشاره وتوسعو الجيرافي. ومن جهة أخرى بسويل لظو



 (2014-2009خلال الفتًة )عينة الدراسة في البنوك الجزائرية  ىيكل رأس الداللمحددات  تطبيقيةدراسة  :الرابعالفصل 

197 
 

بحيث أن حصول البنك على  بتُ معدل الرفع الدالي والسيولة وجود علاقة إرتباط عكسية معنوية إحصائيا -
الأموال الدختلفة )ديون ابذاه الزبائن ودون لشثلة بورقة مالية( يتًتب عليو برمل البنك لتكاليف مثل الفوائد 

على السندات، وعليو لؽكن القول أن البنوك الجزائرية تقوم بتوظيف الأموال الدتحصل على الودائع والفوائد 
عليها وعدم الإحتفاظ بها في شكل سيولة )برتفظ البنوك بجزء من السيولة بهدف مواجهة طلبات السحب 

 للمودعتُ وطلبات الإقراض للزبائن(.
فتوسع البنوك في إنشاء فروع جديدة  والربحية،وجود علاقة إرتباط عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم البنك  -

وتيطيتها للعديد من الدناطق الجيرافية )بالأخ  البنوك الجزائرية الخاصة( يتًتب عنو تكاليف ثابتة )مصاريف 
الإستيلال العامة( التي تنعكس بالسلب على ربحية ىذه البنوك من جهة، ومن جهة أخرى لؽكن تفستَ زيادة 

هة لتمويل الزبائن(، ىذه القروض رية بتوسع أو زيادة استخداماتو )في اليالب قروض موجحجم البنوك الجزائ
نعكس بعضها سلبا على ربحية ىذه البنوك نتيجة لتعثر بعض الدقتًضتُ عن سداد أصل القرض وفوائده في ي

 الزمن المحدد لذلك.
زيادة حجم البنك يعتٍ إما زيادة ف وجود علاقة إرتباط عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم البنك والسيولة، -

زيادة حجم الإستثمار في الأوراق الدالية أو زيادة  أو حجم القروض الدمنوحة للمؤسسات الدالية والزبائن
 استثمار البنك في الأصول الدادية والدعنوية وبالتالي إلطفاض في حجم الأصول السائلة لدى ىذه البنوك.

فعدم استقرار أرباح البنوك  إحصائيا بتُ سياسة توزيع الأرباح والدخاطر،وجود علاقة إرتباط عكسية معنوية  -
 وتقلبها بدرجة كبتَة ينعكس سلبا على ربحيتها وبالتالي عدم توزيع البنك لأرباح عالية على الدسالعتُ.
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 النموذج القياسي وتحليل النتائج. :الثالثالمبحث 

سوف لطتبر أثر بعض  (2014-2009في البنوك الجزائرية خلال الفتًة ) ىيكل رأس الداللزددات  لدراسة     
الدتيتَات الدستقلة بناءا على لرموعة من الدراسات النظرية والتطبيقية التي استعرضناىا في الجانب النظري من ىذه 

 الدقاس بدعدل الرفع الدالي )إجمالي الديون على إجمالي الأصول( (ىيكل رأس الدال)على الدتيتَ التابع  الدراسة
لظاذج السلاسل  وذلك بتطبيق بنوك عمومية( 06بنوك خاصة و 08بنك ) 14بالاعتماد على عينة مكونة من 

 الزمنية الدقطعية، وقد تم تقسيم ىذا الدبحث إلى مطلبتُ أساسيتُ على النحو التالي: 

 ات الدراسة على ىيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية.أثر متيتَ الدطلب الأول: 

 أثر حجم البنك والربحية على ىيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية.الدطلب الثاني: 

 .أثر متغيرات الدراسة على هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية :المطلب الأول

 لظاذج سوف نستخدم طريقة الجزائرية في البنوك ىيكل رأس الدالر بعض العوامل على ــــــأث ارـــــــــــإختبة و ـــــــــلدراس     
وفي لظوذج الدراسة،  باختيارفي الدرحلة الأولى سوف نقوم  ،لاث مراحلـــــــث رــــــــــة وذلك عبيـــــــــالسلاسل الزمنية الدقطع

ات بهدف التأكد من جودة وصلاحية النموذج الدقدر ر ختباالثانية سوف نقوم فيها بإجراء لرموعة من الإ الدرحلة
 .إحدى الطرق الدتعارف عليها إستخدامالأخطاء إن وجدت بوبعد ذلك سوف نقوم في الدرحلة الثالثة بتصحيح 

 ة.ــــــــدراســـــــــــال وذجــــــــــنم :الفرع الأول

طريقة الدربعات الصيرى  إستخدامب stata 12 ببرنامجلددروس سنقوم بالاستعانة لتقدير معلمات النموذج ا   
ا من أفضل أساليب التقدير لبيانات سلاسل الزمنية مع البيانات الدقطعية ــــــارىــــــــاعتبـــــــــــــــــب (OLS)ادية ـــــــــــــالع

(Pooled Data) ، كالتاليثلاث أساليب لتحليل البيانات الدالية وىي   إستخدامخلال من:  

 .Pooled Regression Modelلظوذج الالضدار التجميعي  -
 .Model Fixed Effectsلظوذج التأثتَات الثابتة  -
 .Random Effects Modelلظوذج التأثتَات العشوائية  -

الدتوازنة  اذج السلاسل الزمنية الدقطعيةــــــخدم لظــــــــــــــوف تستــــــــــــــــذه ســـــــــا ىــــــــــــــإن دراستنــــــــــــــو فـــــــعليو 
(Balanced Panel Data)  بعدد مشاىدات(NT= 14*6) مشاىدة )سنوية( 84 ـــــــوالذي يقدر ب. 
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 (OLS)لظوذج الالضدار التجميعي  بتُ كل منما والدفاضلة  الدلائم لدراستنا النموذججل اختيار من أ    

(Pooled Regression Model) ، وذج التأثتَات الثابتةلظ ) ( Fixed Effects Model لظوذج التأثتَات  و
 : ين التاليتُختبار سنقوم بإجراء الإ Random Effects Model) (العشوائية

 حدى الفرضيتتُ التاليتتُ: حيث سوف لطتبر إ ،(test of Hausman) إختبار :أولا

- H0: .لظوذج التأثتَات العشوائية 
- H1: .لظوذج التأثتَات الثابتة 

 
أي أن لظوذج ، H0 وبالتالي نقبل الفرضية %5 أعلى من ىي  Prob >f ئيةحصانلاحظ أن قيمة الدعنوية الإ    

 التأثتَات العشوائية ىو الدلائم للدراسة.

 Breush and Pagan lagrangian multiplier test for)مضاعف لاجرونج المقترح  إختبار :ثانيا

Random Effects) ،حدى الفرضيتتُ التاليتتُ: حيث سوف لطتبر إ 

- H0: .لظوذج التأثتَات العشوائية 
- H1:  الالضدار التجميعي.لظوذج 

                Prob>chi2 =      0.8805

                          =        3.05

                  chi2(7) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

    Test:  Ho:  difference in coefficients not systematic

            B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

                           b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

                                                                              

         tan      .1739254     .0000555        .1738699        .1380532

        risk     -.0049151    -.0056579        .0007428        .0011484

     caiseta      .0712604     .0331342        .0381261        .0355783

        grow        -.0036    -.0103122        .0067122        .0114612

         roa      1.239617     1.361739       -.1221216         .244804

         div     -.0079527    -.0081029        .0001501         .004508

        tail      .1339542      .162189       -.0282348         .019723

                                                                              

                   fixed        random       Difference          S.E.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

. hausman fixed .
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ن لظوذج الالضدار التجميعي إا، لذلك فـــــــــئيإحصاوية ــــــــتَ معنـــــــــوىي غ Prob > Chibar2> 5%نلاحظ أن     

 ىو الدلائم للدراسة.

 Breush and Pagan lagrangien multiplier)مضاعف لاجرونج الدقتًح  اختباريوبعد اجراء كل من     

test for Random Effects) ميعي ولظوذج التأثتَات العشوائيةللمفاضلة بتُ كل من لظوذج الالضدار التج 
ين ختبار عشوائية، تبتُ من نتائج الإللمفاضلة ما بتُ لظوذج التأثتَات الثابتة والتأثتَات ال HAUSMAN إختبارو

ىيكل وبالتالي يأخذ النموذج الددروس لمحددات  ،السابقتُ أن لظوذج الإلضدار التجميعي ىو الدلائم لدراستنا ىذه
  :(، الشكل التالي2014-2009في البنوك الجزائرية خلال الفتًة ) رأس الدال

                                                                

 حيث: 

- Iبنك(. 14عدد البنوك في الدراسة ) : بسثل 
- T(.2014-2009الفتًة الزمنية ) : لؽثل 

-  Levالدتيتَ التابع ىيكل رأس الدال. : لؽثل 
- Size : باللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول.حجم البنك لشثل  للؽث 
- Div سياسة توزيع الأرباح. ل: لؽث 
- Roa : العائد على اجمالي الأصول. لمعد 
- Grow : النمو والتي برسب من خلال حساب التيتَ السنوي في اجمالي الأصول. ةنسب 
- Liq : نسبة السيولة. لبسث 

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =    96.30

        Test:   Var(u) = 0

                       u     .0112977       .1062908

                       e     .0021348       .0462035

                    lev1     .0282568       .1680976

                                                       

                                 Var     sd = sqrt(Var)

        Estimated results:

        lev1[bank,t] = Xb + u[bank] + e[bank,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects

. xttest0
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- Risk : الدخاطر والذي لػسب من خلال التيتَ السنوي في الأرباح الصافية للبنوك. للؽث 
- Tan ملموسية الأصول. ل: لؽث 
- Eit : الخطأ دح. 

لضدار التجميعي لمحددات ىيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية لتالي يوضح نتائج تقدير لظوذج الإوالجدول ا    
 (.2014-2009خلال الفتًة )

في البنوك الجزائرية خلال الفتًة  ىيكل رأس الدالدير لزددات ـــــــــــــــج تقـــــــــــــــــنتائ (:4-4الجدول رقم )
(2009-2014.) 

Prob T.Student Coefficient متغيرات الدراسة 

0.000*  -3.98  -1.167474 C 

 حجم البنك 0.162189 6.36 0.000*

0.677 -0.42  الأرباحسياسة توزيع  0.0081029- 

 الربحية 1.361739 1.94 **0.000

0.827 -0.22  النمو 0.0103122- 

 السيولة 0.0331342 0.40 0.687

-0.292 -1.05  المخاطر 0.0056579- 

 ملموسية الأصول 0.0000555 0.00 1.000

R-squared 0.7378 F-statistic 000000 

 .stata 12 من اعداد الباحث بناءا على لسرجات برنامج الدصدر:

 على التوالي. %5، %1ئيا عند درجة معنوية إحصامعالم معنوية  )*(، )**( -

نلاحظ أن النموذج الدقدر لو معنوية إحصائية من جهة ومن جهة أخرى فإن  (4-4رقم )من خلال الجدول 
 باختبار، وقبل تفستَ وبرليل النتائج لا بد من القيام %73.78ستقلة تفسر الدتيتَ التابع بنسبة الدتيتَات الد
 ا النموذج.جودة ىذ
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 )صلاحية النموذج(.جودة النموذج  إختبار :الفرع الثاني

 

 إختبارتقوم لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية على جملة من الفرضيات التي تضمن جودة وصلاحية النموذج في     
تبتُ لنا بالأساس ما إذا كان النموذج الدقدر يعاني من مشكلة التعدد الخطي، ىذه الإختبارات  فرضيات الدراسة،

كل من   سوف نقوم بإجراءجودة النموذج الدقدر  وللتأكد من ذاتي أو مشكلة عدم بذانس التباينالإرتباط ال
  :بارات التاليةختالإ

 طي.ـــــــالتعدد الخ ارــــــــإختب :أولا

أو لؽكن عندما تكون ىناك علاقة خطية بتُ بعض أو كل الدتيتَات التوضيحية،  الخطيمشكلة التعدد تظهر      
بعلاقة خطية قوية جدا بحيث الدستقلة ثنان من الدتيتَات التوضيحية ىذه الدشكلة برصل عندما يرتبط إ القول أن

من عدمها الدشكلة  وجود ىذهوللكشف عن  يتَا توضيحي عن الدتيتَ الدعتمديصبح من الصعب فصل أثر كل مت
 لكل متيتَ من الدتيتَات الدستقلة (Variance Inflation Factor)سوف نقوم باحتساب معامل تضخم التباين 

، والجدول التالي يوضح نتائج 1فان ذلك يدل على أنو ىناك مشكلة التعدد الخطي vif>10فاذا كانت قيمتو 
 .(vif)معامل تضخم التباين  إختبار

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
عي في العراق ستثمار الزرالإالحرف في اختيار متيتَات دالة االضدار  استخدامو مزاحم لزمد لػي، لزمود حمدون عبد الله، تشخي  التعدد الخطي  1

 .173-172 ص ص، 2007، 8، العدد 3 المجلدجامعة تكريت، العراق،  ية،قتصادلرلة تكريت للعلوم الإدارية والإ ،(2000-1980للفتًة )
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 .(Vif)معامل تضخم التباين  إختبارنتائج  :(5-4الجدول رقم )

1/vif vif متيتَات الدراسة الرمز 

0.589427 1.70 Size حجم البنك 

0.669734 1.49 Tan ملموسية الأصول 

0.691074 1.45 Roa الربحية 

0.741472 1.35 Liq السيولة 

0.809308 1.24 Risk المخاطر 

0.861726 1.16 Div سياسة توزيع الأرباح 

0.862279 1.16 Grow النمو 

 .stata12 من اعداد الباحث بناءا على لسرجات برنامج :الدصدر -

لى إوالتي تشتَ نتائجو  (vif)معامل تضخم التباين  إختبارالذي يوضح نتائج ( 5-4من خلال الجدول رقم )    
وىو ما يؤكد أن ىذه الدتيتَات لا ترتبط  10عدم بذاوز قيمة معامل تضخم التباين للمتيتَات الدستقلة للقيمة 

 ، أي لا توجد مشكلة التعدد الخطي.ببعضها بعلاقة خطية

 .(test auto corrélation)رتباط الذاتي الإ إختبار :ثانيا

رتباط بتُ القيم لنفس الدتيتَ خلال فتًة زمنية لزددة وليس بتُ متيتَ أو أكثر، يقيس الإرتباط الذاتي درجة الإ     
 إختبار إستخدام( بىيكل رأس الدالولؽكن معرفة ىل ىناك ارتباط ذاتي بتُ متيتَات الدراسة الدستقلة )لزددات 

1(Woodbridge, 2002)،  في لظاذج السلاسل الزمنية  وجود أو عدم وجود مشكلة الارتباط الذاتي عنوللكشف
 :سوف لطتبر فرضية العدم والفرضية البديلة التاليتتُ ختبارفمن خلال ىذا الإ ،الدقطعية

- H0: رتباط الذاتي من الدرجة الأولى.لا توجد مشكلة الإ 
- H1: رتباط الذاتي من الدرجة الأولى.توجد مشكلة الإ 

                                                           
1
 Drukker, D., M., Testing for serial correlation in linear panel-data models, The stata Journal, Vol.3, No. 2, 

2003. 
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 H0، وبالتالي نرفض الفرضية %5أقل من  هي  Prob >fئية حصانلاحظ أن قيمة الدعنوية الإ    
 .رتباط الذاتينموذج الددروس يعاني من مشكلة الإالأن أي  H1ونقبل الفرضية 

 .(Heteroskedasticity) عدم تجانس التباين إختبار :ثالثا

كان ىناك لرموعة فرعية )البنوك( بزتلف في متيتَاتها عن بقية   إذاتعتبر لرموعة الدتيتَات غتَ متجانسة التباين    
عدم بذانس التباين تؤثر في فظاىرة ، )إختلاف في خصائ  البنوك العمومية والخاصة( المجموعات الأخرى

عتماد واقعية ولا لؽكن الإ ات الدستخدمة تصبح في ىذه الحالة غتَختبار ات تباين مقدرات النموذج وأن الإتقدير 
 :حدى الفرضيتتُ التاليتتُسوف لطتبر إ وعليويها، عل

- H0:  تساوي بذانس التباينHomoskedasticity. 

- H1:  عدم تساوي بذانس التباينHeteroskedasticity. 

 

تساوي بذانس  H0 وبالتالي نرفض الفرضية، %5 أقل من هي Prob >f ئيةحصانلاحظ أن قيمة الدعنوية الإ     
عدم النموذج الددروس يعاني من مشكلة  أن أي H1ونقبل الفرضية ( (Homoskedasticity التباين

 .Heteroskedasticityتساوي بذانس التباين 

ات السابقة نلاحظ أن النموذج الدقدر )لظوذج الالضدار التجميعي( يعاني من ختبار لال نتائج الإـــــــــــــــمن خ    
وبالتالي  (heteroskedasticity)ومشكلة عدم بذانس التباين  (autocorrélation)مشكلتي الارتباط الذاتي 

في لظاذج بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية تصحيح الأخطاء طريقة  إستخدامحل ىتتُ الدشكلتتُ بسوف لضاول 
(Panel Corrected Standard Errors PCSE)1 رتباط الذاتي عتبار مشكلة الإتأخذ بعتُ الإ، ىذه الطريقة

                                                           
1
  HOECHLE, D., Robust Standard Errors for Panel Regressions with LIQoss-Sectional Dependence, The Stata 

Journal, Number ii. 

           Prob > F =      0.0004

    F(  1,      13) =     22.009

H0: no first-order autocorrelation

Wooldridge test for autocorrelation in panel data

. xtserial lev1 tail div roa grow caiseta risk tan

(Assumption: homosk nested in hetero)                 Prob > chi2 =    0.0000

Likelihood-ratio test                                 LR chi2(8)  =     66.53
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وعدم بذانس التباين، كما تعد من أفضل الأساليب لتقدير النماذج في بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية التي تكون 
 نموذج: ، والجدول التالي يوضح نتائج تقدير ال1فيها عدد الدشاىدات قليل

 .(PCSEs)طريقة  إستخدامفي البنوك الجزائرية ب ىيكل رأس الداللزددات  :(6-4الجدول رقم )

Prob T.Student Coefficient متغيرات الدراسة 

0.000*  -4.37 -1.228511 C 

0.000*  حجم البنك 0.1685788 7.26 

 سياسة توزيع الأرباح 0.0077623 0.42 0.675

 الربحية 1.954641 2.38 **0.017

 النمو 0.0427065- 0.95- 0.342

 السيولة 0.0025182 0.03 0.976

 المخاطر 0.0014274 0.20 0.843

 ملموسية الأصول 0.5280931- 1.01- 0.311

R-squared 0.8009 F-statistic 000000 

 .stata12 بناءا على لسرجات برنامج الباحثمن اعداد  :الدصدر
 على التوالي. %5، %1ئيا عند درجة معنوية إحصامعالم معنوية  )*(، )**(  -

 Panel Corrected Standard)بإستخدام طريقة تصحيح الأخطاء  النموذجمن خلال تقدير      

Errors PCSE)،  يتضح أن النموذج الدقدر لو معنوية إحصائية وأن الدتيتَات الدستقلة تفسر التيتَات التي
، كما نلاحظ أيضا أن الدتيتَين الدستقلتُ حجم البنك والربحية %80.09بردث في الدتيتَ التابع بنسبة 

، وعليو سنقوم بإعادة تقدير النموذج وإجراء كافة ات دلالة إحصائيةالدتيتَ التابع بعلاقة إرتباطية ذتبطان بير 
 الإختبارات السابقة بالإعتماد على متيتَين مستقلتُ )حجم البنك والربحية(.

 

                                                           
1
 BECK, N., KATZ, J., N., What to do (and not to do) with Time-series Cross-section data, American Political 

Science Review, Vol.89, No.3, 1995. 
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 أثر حجم البنك والربحية على هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية. :الثانيالمطلب 

بعد قيامنا في الدطلب الأول بدراسة أثر بعض العوامل على ىيكل رأس مال البنوك الجزائرية خلال الفتًة     
ئية والبعض منها لا ترتبط بعلاقة ذات إحصاأن ىناك بعض العوامل لذا تأثتَ ذو دلالة (، تبتُ 2009-2014)

وم في ىذا الدطلب بإستبعاد تلك الدتيتَات وإعادة سنقئية مع الدتيتَ التابع )معدل الرفع الدالي(، وعليو إحصامعنوية 
 السابقة. اتختبار والاالتقدير 

 نموذج الدراسة. :الفرع الأول

 حيث سوف لطتبر احدى الفرضيتتُ التاليتتُ:  ،(test of Hausman) إختبار :أولا

- H0: .لظوذج التأثتَات العشوائية 
- H1: .لظوذج التأثتَات الثابتة 

 

وبالتالي نقبل ، %5 أعلى من ىي  Prob >f ئيةحصاالجدول السابق نلاحظ أن قيمة الدعنوية الإمن خلال     
 أي أن لظوذج التأثتَات العشوائية ىو الدلائم للدراسة. H0 الفرضية

                Prob>chi2 =      0.2291

                          =        2.95

                  chi2(2) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

    Test:  Ho:  difference in coefficients not systematic

            B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

                           b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

                                                                              

         roa      1.077657     1.186008       -.1083507        .2084494

        tail       .133934     .1641793       -.0302453        .0186102

                                                                              

                   fixed        random       Difference          S.E.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

. hausman fixed .



 (2014-2009خلال الفتًة )عينة الدراسة في البنوك الجزائرية  ىيكل رأس الداللمحددات  تطبيقيةدراسة  :الرابعالفصل 

207 
 

 Breush and Pagan lagrangian multiplier test for)مضاعف لاجرونج المقترح  إختبار :ثانيا

Random Effects)،  :ُحيث سوف لطتبر احدى الفرضيتتُ التاليتت 

- H0: .لظوذج التأثتَات العشوائية 
- H1:  الالضدار التجميعي.لظوذج 

 
ىو  التأثتَات العشوائيةن لظوذج ـــــــإلذلك ف ياــــــــــــئإحصاوىي معنوية  Prob > Chibar2> 5%نلاحظ أن     

في البنوك الجزائرية خلال الفتًة  الددروس لمحددات ىيكل رأس الداللي يأخذ النموذج وبالتا، الدلائم للدراسة
  :(، الشكل التالي2009-2014)

                      + Eit 

 حيث: 

- Iبنك(. 14عدد البنوك في الدراسة ) : بسثل 
- T(.2014-2009الفتًة الزمنية ) : لؽثل 
- Lev(ىيكل رأس الدال)الدتيتَ التابع  : لؽثل. 
- Size: حجم البنك لشثل باللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول. لؽثل 
- Roa: العائد على اجمالي الأصول. لعدالربحية معبر عنها بد 
- Eit : الخطأ دح. 

 

                          Prob > chibar2 =   0.0000

                             chibar2(01) =   115.54

        Test:   Var(u) = 0

                       u     .0081123       .0900684

                       e     .0020292       .0450466

                    lev1     .0282568       .1680976

                                                       

                                 Var     sd = sqrt(Var)

        Estimated results:

        lev1[bank,t] = Xb + u[bank] + e[bank,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
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 (.2014-2009في البنوك الجزائرية خلال الفتًة ) تقدير لزددات ىيكل رأس الدالنتائج  (:7-4الجدول رقم )

Prob T.Student coefficient متغيرات الدراسة 

0.000* -4.39 -1.185191 C 

 حجم البنك 0.1641793 6.99 *0.000

 الربحية 1.186008 1.83 ***0.068

R-squared 0.7382 F-statistic 000000 

 .Eviews9و stata 12 من اعداد الباحث بناءا على لسرجات برنامج الدصدر:

 على التوالي. %10، %1عند درجة معنوية ئيا إحصامعالم معنوية  **(*)*(، ) -

الربحية  ك و( يتضح لنا وجود تأثتَ معنوي إحصائيا لكل من حجم البن7-4من خلال الجدول رقم )    
وعليو سوف نقوم بإجراء لرموعة  (2014-2009زائرية خلال الفتًة )على ىيكل رأس الدال في البنوك الج

من الإختبارات للتأكد من خلو ىذا النموذج من مشكلتي الإرتباط الذاتي، التعدد الخطي ومشكلة عدم 
 بذانس التباين.

 جودة النموذج )صلاحية النموذج(. إختبار :الفرع الثاني

 

تقوم لظاذج السلاسل الزمنية الدقطعية على جملة من الفرضيات التي تضمن جودة وصلاحية النموذج في      
  :إختباروللتأكد من جودة النموذج الدقدر سوف نقوم بإجراء كل من فرضيات الدراسة،  إختبار

 التعدد الخطي. إختبار :أولا

 .(vif)معامل تضخم التباين  إختبارالجدول التالي نتائج يوضح 
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 .(Vif)معامل تضخم التباين  إختبارنتائج  :(8-4الجدول رقم )
1/vif vif متيتَات الدراسة الرمز 

0.902894 1.11 Size حجم البنك 

0.902894 1.11 Roa الربحية 

 .stata12 من اعداد الباحث بناءا على لسرجات برنامج :الدصدر -

م ـــــــــــامل تضخـــــــــــــــــــــــــــمع ارـــــــــــــــــإختبح نتائج ـــــــــــذي يوضــــــــــــــال( 8-4دول رقم )ـــــــــــــــلال الجــــــــــــن خــــــــــم     
ات ة معامل تضخم التباين للمتيتَ ــــــــاوز قيمـــــــــــــــدم بذــــــــــــــلى عإائجو ــــــــــــر نتــــــــــــــــوالتي تشي ،(vif)اين ــــــــــــــالتب

أي لا توجد مشكلة  أن ىذه الدتيتَات لا ترتبط ببعضها بعلاقة خطية ديؤك ماوىو  10الدستقلة للقيمة 
 التعدد الخطي.

 0(test auto corrélation)الارتباط الذاتي  إختبار :ثانيا

 :كالتاليسوف لطتبر فرضية العدم والفرضية البديلة   ختبارمن خلال ىذا الإ    

- H0: .لا توجد مشكلة الارتباط الذاتي من الدرجة الأولى 
- H1: .توجد مشكلة الارتباط الذاتي من الدرجة الأولى 

 

، %5أقل من  هي  Prob >fئية حصاابق نلاحظ أن قيمة الدعنوية الإـــــــدول الســـــــلال الجـــــــــن خــــــــــــم   
رتباط نموذج الددروس يعاني من مشكلة الإ، أي الH1ونقبل الفرضية  H0وبالتالي نرفض الفرضية 

 .الذاتي

 

 

           Prob > F =      0.0002

    F(  1,      13) =     25.340

H0: no first-order autocorrelation

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
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 0(Heteroskedasticity) عدم تجانس التباين إختبار :ثالثا

سوف لطتبر ، (testing for heteroskedasticity) عدم بذانس التباين إختبارالدوضح لخطوات اجراء      
 :احدى الفرضيتتُ التاليتتُ

- H0:  تساوي بذانس التباينHomoskedasticity. 

- H1:  عدم تساوي بذانس التباينHeteroskedasticity. 

 

 H0 الفرضيةوبالتالي نرفض ، %5 أقل من هي Prob >f ئيةاــــــــــــــــحصنوية الإـــــــــــــــة الدعـــــــــــــــــــلاحظ أن قيمــــــــــــــن    
، أي النموذج الددروس يعاني من H1ونقبل الفرضية ( (Homoskedasticityتساوي بذانس التباين 

 .(Heteroskedasticity)عدم تساوي بذانس التباين مشكلة 

)لظوذج  بدتيتَين مستقلتُ وذج الدقدرــــــــــــلاحظ أن النمـــــــــــــــــابقة نـــــــــــــــات السار ـــــــــــختبمن خلال نتائج الإ     
ومشكلة عدم بذانس التباين  (autocorrélation)( يعاني من مشكلتي الارتباط الذاتي التأثتَات العشوائية

(heteroskedasticity) تصحيح الأخطاء في لظاذج طريقة  إستخداموبالتالي سوف لضاول حل ىتتُ الدشكلتتُ ب
 .(Panel Corrected Standard Errors PCSE)بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية 

في البنوك الجزائرية خلال الفتًة  ددات ىيكل رأس الدالـــــــــدير لزـــــــــائج تقـــــــــوضح نتــــــــــالي يــــــــــدول التــــــــــالجو      
 .(Panel Corrected Standard Errors PCSE) استخدام طريقةب( 2009-2014)

 

 

 

 

 

 

 

(Assumption: homosk nested in hetero)                 Prob > chi2 =    0.0000

Likelihood-ratio test                                 LR chi2(3)  =     58.29
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 .(PCSEs)طريقة  إستخدامب تقدير النموذج :(9-4الجدول رقم )

Prob T.Student Coefficient متغيرات الدراسة 

0.000* -3.84 -1.171604 C 

 حجم البنك 0.1626499 6.29 *0.000

 الربحية 1.63554 2.11 **0.035

R-squared 0.7901 F-statistic 000000 

 .stata12 من اعداد الباحث بناءا على لسرجات برنامج :الدصدر
 على التوالي. %5، %1ئيا عند درجة معنوية إحصامعالم معنوية  )*(، )**(  -

  ما يلي:  (PCSE)طريقة  إستخدامتقدير النموذج ب( 9-4يتضح من خلال الجدول رقم )    

 " إلى وجود معنوية لذذا النموذج.F" إختبارتشتَ قيمة إحتمالية  -

لدستقلة في النموذج أعلاه، وىذا ما يبتُ أن ىذه الدتيتَات ا 0.7901كان   R²نلاحظ أن معامل التحديد  -
 .%79.01تفسر الدتيتَ التابع بنسبة  الدأخوذة في ىذه الدراسة

ال، ولؽكن تفستَ إحصائية بتُ حجم البنك وىيكل رأس الدات دلالة وجود علاقة طردية ذ :حجم البنك-
تتشكل أغلبها من البنوك العمومية والبعض من البنوك  كبتَة الحجمالنتيجة الدتوصل إليها في كون البنوك الجزائرية  

مع عدد  الخاصة، ىذه البنوك بستاز بفعاليتها وقدرتها على برقيق الأرباح بفضل تنويع خدماتها الدصرفية وتعاملها 
بتَة كبتَ من الزبائن الأمر الذي ينعكس بالإلغاب على ربحيتها وعلى سمعتها وبالتالي حصولذا على موارد مالية ك

 إحتمالأن مقارنة بالبنوك صيتَة الحجم، بالإضافة إلى وجود علاقة عكسية بتُ حجم البنك ولساطر الإفلاس أي 
البنوك صيتَة الحجم وذلك بسبب تنوع أنشطتها وىذا ما الإفلاس لدى البنوك كبتَة الحجم منخفض مقارنة ب

يدفع بها لزيادة الإقتًاض، بالإضافة إلى أن البنوك كبتَة الحجم بسلك حظوظا كبتَة للدخول إلى الأسواق الدالية 
والإقتًاض بأفضل الشروط مع إمكانية حصولذا على قروض بدعدلات فائدة أقل ىذا ما لغعلها تعتمد على 

  رجة أكبر في تشكيل ىيكل رأس مالذا.القروض بد
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بينما لؼتلف الوضع بالنسبة للبنوك صيتَة الحجم والتي تكون في اليالب حديثة النشأة والتي مازالت في مرحلة     
الإنتشار والتوسع فهي لا تعتمد بدرجة كبتَة على الإقتًاض لأن نشاطها يرتكز على منتجات لزدودة )تقدنً 

ىذا ما لػرمها من الإقتًاض خوفا من التعرض إلى لساطر  الأجل لتمويل أنشطة صيتَة،بعض القروض قصتَة 
العجز الدالي، كما أن ىذه البنوك في الكثتَ من الأحيان ليست بحاجة إلى أموال ضخمة لتمويل أنشطتها بل لؽكن 

 لذا أن تعتمد على أموالذا الخاصة.

التي  (ASARKAYA.Y, OZCAN.S 2007) دراسة :تاليةتنا ىذه بزتلف مع كل من الدراسات الفدراس     
توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ حجم البنك وىيكل رأس الدال في البنوك التًكية وقد فسر 
الباحثان ذلك لكون البنوك كبتَة الحجم لؽكنها الولوج إلى سوق رأس الدال وذلك برفع رأس مالذا أو إصدار أسهم 

ي وقت نتيجة السمعة الجيدة التي برظى بها من جهة ومن جهة أخرى فالبنوك كبتَة الحجم بزسر جديدة في أ
 .لى نظام لتوظيف أموالذا بفعاليةرأس مالذا نتيجة عدم توفرىا ع

ن بخصوص ــــــــتوصلت إلى نتيجتيتي ــــــــــــــــال (SAEEDI. A, MAHMOUDI. I, 2012)دراسة  أمــــــــــــــــــــا     
ائيا ــــــــــوية إحصنـــــــــــة معـــــــة عكسيـــــــــــن علاقــــــــارة عـــــــــــكل رأس الدال، الأولى عبــــــــى ىيــــــــــك علـــــــم البنــــــتَ حجـــــــــــــــــــــتأث
نوية إحصائيا لحجم البنك ـــــــلاقة طردية معــــــــــــــــود عـــــــــــانية وجـــــــــــال والثــــــــــس الدكل رأـــــــــى ىيــــــــــــك علـــــــم البنـــــــــلحج
 اين النتيجتتُ الدتوصل إليهما بفعل الإختلاف في طريقةــــــــــــن تبــرغم مـــــــلى الــــــــال، وعــــــــكل رأس الدــــــــى ىيـــــــــعل

حساب الدتيتَ التابع إلا أن الباحثتُ لم يقوما بإعطاء تفستَ دقيق لذاتتُ النتيجتتُ الدتوصل إليهما واكتفيا بالإشارة 
تَ الإلغابي إلى أن ىذه النتائج تتوافق مع الدراسات النظرية لذيكل رأس الدال والتي تباينت نتائجها حول التأث

 .والسلبي لحجم البنك

ــة معنــــــــــة عكسيــــــــــــــود علاقــــــــإلى وج توصلت فقد (KHAN.I et al 2015)دراسة  أما       ــ ــ ــ ــوية إحصـــ ــ ائيا بتُ ـــ
ورة ــــــويلها بصـــــــبسد في ـــــــجم تعتمــــــرة الحــــــــــؤسسات كبيــــــــث أن الدــــــــحي ،الــــــــــكل رأس الدــــــؤسسة وىيــــــــم الدــــــــــحج

نية الرفع من أموالذا قليلة على الديون وذلك راجع للسمعة الجيدة التي برظى بها وانعكاسها إلغابا على إمكا
 .الخاصـــة

بنك خلال الفتًة  18على عينة مكونة من  تاعتمد تيـــــــــــــــال (RAMDHANE.M,2012) ودراســــــــــة       
لى ــــــم البنك عـــــــلحج لبيـــــــــــر ســـــــود تأثيـــــــــلت إلى وجـــــــــتي توصــــــــــوال)بيانات نصف سنوية(  2002-2008
وي في إجمالي أصول البنوك التونسية ــــــــــــالإرتفاع القـــــــــــــكسي بـــــــــــد فسر ىذا التأثتَ العــــــــكل رأس الدال، وقــــــــــىي
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ول من سنة لأخرى ىي أعلى من ـــــــة الأصــــــــر في نسبــــــــــوسط التييــــــــــث أن متــــــــــحي 2002ابتداءا من سنة 
 .التيتَ في رأس الدالمتوسط 

توصلت إلى وجود علاقة عكسية بتُ حجم التي  (TURAN. G, HASANAJ. S, 2014)دراسة أما       
 .0.010-امل ارتباط ــــــــوبدع %01البنك وىيكل رأس مالو عند درجة معنوية 

  :ال، ولؽكن تفستَ ذلك كما يليوجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بتُ الربحية وىيكل رأس الد :الربحية-

ح ـــــــــــــــوك يسمــــــــــاح للبنــــــــحقيق الأربــــــــفت ،كـــــــة لإدارة البنـــــــــرئيسيـــــــــداف الـــــــــد الأىـــــــــن أحــــــة مــــــــــر الربحيـــــــــــــتعتب -
رفع ـــــــــــــــالي والـــــــــــــــا الدـــــــــــركزىــــــــــــدعيم مـــــــــــــح لذا بتـــــــا يسمــــــــمصرفي كــــــــــطاع الدـــــــــة في القــــــــافســـــــــــاء والدنــــــــــــــا بالبقـــــــــلذ
ا الدسالعون الذين يتطلعون إلى ـــــــــــــــراف ألعهــــــــــــن الأطـــــــديد مـــــــــــــم العــــــــــــة تهـــــــــوق ملكيتها، فالربحيــــــــــــن حقــــــــــــم

مصدر ثقة للمودعتُ بإعتبار أن برقيق ومن جهة أخرى تعتبر الربحية ك لأرباح بيرض زيادة ثروتهم من جهةبرقيق ا
ل المجمعة توظيف الأموا ك وقدرتها علىـــــــــــــاءة إدارة البنــــــــدى كفــــــــــر مهم يدل على مـــــــــــــالأرباح يعتبر كمؤش

الأمر الذي ينعكس بالإلغاب على سمعة البنك وبالتالي حصولو على مبالغ كبتَة من  )أغلبها في شكل ودائع(
 الأموال )ودائع جارية أو لأجل(.

 الجيرافي انتشارىاتعتبر البنوك الجزائرية الخاصة الأكثر كفاءة في برقيق الأرباح الأمر الذي سمح لذا بزيادة  -
 وتيطيتها للعديد من الدناطق وبالتالي زيادة قدرتها على بذميع الأموال.

  :تنا ىذه بزتلف مع كل من الدراسات التاليةفدراس     

التي توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية  (AL-MUTAIRI.A et NASER.K,2015)دراسة      
إحصائيا بتُ الربحية وىيكل رأس الدال في البنوك، حيث فسر الباحثان ذلك بكون الربحية تعتبر من الدصادر الذامة 
في بسويل البنوك وذلك باعتبار أن البنك لؽكنو احتجاز الأرباح المحققة وعدم توزيعها لشا يقلل من حاجتو إلى 

 .(قتًاض صادر التمويل الخارجية )الإاللجوء لد

التي توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية  (MOSTARAK.E, PETROVIC.S,2013)دراسة  أما     
وقد فسرا ىذه النتيجة بأن  % 01احصائيا بتُ الربحية وىيكل رأس الدال في الدؤسسات الكرواتية عند درجة معنوية

تلك الدؤسسات التي يتشكل ىيكلها الدالي من نسبة قليلة من الديون، أي الدؤسسات الأكثر برقيقا للأرباح ىي 
كما قاما   ،ية الوكالة ونظرية الإشارةوىذا ما يتوافق مع نظر  قتًاضأن الدؤسسات الأقل برقيقا للربحية تفضل الإ

بإسقاط النتيجة الدتوصل إليها على الدؤسسات الكرواتية والتي برقق بدورىا ربحية كبتَة فهي تقوم باحتجاز الأرباح 
 .والقيام بعملية التمويل الذاتي
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توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا وأرجح السبب في  التي (CHEN,J,J,2004)دراسة أما       
ك الصينية لا تقوم بدنح القروض طويلة الأجل للمؤسسات الددرجة في البورصة بسبب تأثتَ ذلك لكون البنو 

الحوكمة وسياسة الإقراض، بالإضافة إلى أن غالبية الدؤسسات ترغب أو تفضل التمويل عن طريق الأموال الخاصة 
الحرية التامة للمؤسسات  بهدف برقيق العوائد الرأسمالية في السوق الثانوي، كما أن الحكومة الصينية بسنح

باستخدام أموالذا الخاصة ولذذا تفضل ىذه الدؤسسات احتجاز أرباحها وعدم توزيعها وذلك لاستخدامها كمصدر 
 .للتمويل

توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية إحصائيا بتُ  التي (VINASITHAMBY.S,2014) دراسة و      
أن أغلب البنوك وشركات التأمتُ عينة الدراسة تفضل احتجاز أرباحها الربحية وىيكل رأس الدال وفسرا ذلك لكون 
 .صول على الأموال من مصادر خارجيةوالقيام بعملية التمويل الذاتي عوض الح

توصلت إلى وجود علاقة عكسية معنوية احصائيا بتُ الربحية التي  (HAMID.A et al,2013)دراسة  أما     
الدؤسسات الباكستانية الأكثر برقيقا للأرباح لا تفضل الإعتماد في بسويلها على ومعدل الرفع الدالي حيث أن 

دراسة توصلت في حتُ ، شكل الذي يسمح لذا بتمويل أصولذاالديون وىذا راجع إلى كفاية مواردىا الخاصة بال
(ALLEN.D.E et al,2013) الدال في  إلى عدم وجود أي علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ الربحية وىيكل رأس

 البنوك التايلنديــــة.
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 خلاصة الفصل.

في البنوك الجزائرية خلال الفتًة الدمتدة ما بتُ  ىيكل رأس الدالمن خلال ىذا الفصل دراسة لزددات  حاولنا     
كونها تعد من   (Panel Corrected Standard Errors PCSE)طريقة التقدير  إستخدامب( 2009-2014)

أفضل الأساليب لتقدير النماذج في بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية التي تكون فيها عدد الدشاىدات قليل، 
وتتمثل الدتيتَات التي تم اختبار أثرىا على ىيكل رأس الدال في حجم البنك، سياسة توزيع الأرباح، الربحية، النمو، 

يث أظهرت النتائج وجود علاقة طردية معنوية إحصائيا بتُ كل من حجم السيولة، الدخاطر، ملموسية الأصول، ح
البنك والربحية على ىيكل رأس الدال في البنوك الجزائرية في حتُ ليس لباقي الدتيتَات الدفسرة للنموذج دلالة 

 على ىيكل رأس الدال. قتًاضإحصائية في تفستَ التيتَ الحاصل في نسبة الإ

ىيكل رأس الدال، حيث أن البنوك كبتَة ذلك بالإلغاب على  انعكسك كبتَ كلما كلما كان حجم البنف    
 الحجم تتعامل مع عدد كبتَ من الزبائن وبرظى بسمعة جيدة تسمح لذا بتجميع أكبر قدر من الدوارد.

بالرغم من برقيق البنوك الجزائرية لدستويات عالية من الربحية خصوصا البنوك الخاصة إلا أنها تفضل في اليالب    
ثمرون الأجانب الدستتوزيع الأرباح على الدسالعتُ بدلا من احتجازىا واستخدامها كمصدر بسويلي، حيث يفضل 

توظيفها في استثمارات غتَ  لا يتم حتىالدستَين  بتخفيض الأصول النقدية لدى واالأرباح كي يقوم غالبا توزيع
 مربحة.

يتأثر ىيكل رأس مالذا البنوك الجزائرية العمومية والخاصة أن النتائج الدتوصل إليها وعليو لؽكن القول من خلال      
مدى   والربحية تدل على يعو الجيرافيفحجم البنك يدل على مدى لظو وتوسع البنك وتوز  ،بحجم البنك والربحية

وبعد ذلك قمنا  ر بظروف جيدة(كفاءة البنك وقدرتو على برقيق الأرباح )تعطي ثقة للمودعتُ على أن البنك لؽ
بتفستَ النتائج الدتوصل إليها على ضوء نظريات ىيكل رأس الدال ومقارنة النتائج الدتوصل إليها بنتائج الدراسات 

 التطبيقية السابقة.
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 ةـــــــــــــــعام خاتمة

عاجةة مضوض  لزداات ىكل  رسس الدال ي  الننضك اجةااريةة ااتبنار سن قيار بدمن خلال ىذه الدراسة  قمنا    
اخبكار ىكل  رسس الدال ةعببر من سىم القيارات الدالكة التي تسعى من خلالذا الننضك إلى برقكق سىدافها والتي تيتلا 

ث خصارصها سو تلالكفها سساسا ي  تعظكم قكمبها السضقكة االدرجة الأولى، فعدم بذانس مصاار البمضة  من حك
سو طيةقة الحصضل تلكها ةبكح للننضك فيصة الدفاولة اغكة اخبكار سنسنها ومن ثم البملن من تشلك  ىكل  رسس 

 وةبماشى مع سىدافو الدسطية.مال ةنسجم مع واقع الننك 

فالننضك اجةااريةة كغتَىا من الدؤسسات مطالنة اإاراج قيار البمضة  ومن الأاوات الفعالة اللفكلة اتًشكد     
اسبخدام الدضارا الدسبعملة فكها والتي تيفع من كفاءتها، ولن ةبأتى ذلك إلا اعد اراسة الندار  البمضةلكة الدباحة ومن 

 كار ىكل  رسس مال الننك.ثم برلك  الدعاةتَ التي ةبم تلى سساسها اخب

فمضوض  ىكل  رسس الدال لطالدا اتببر من الدضاوكع التي سثارت جدلا واسعا ي  لرال الإاارة الدالكة، حكث ىناك     
العدةد من الدسالعات النظيةة التي ىدفت ي  مضمضنها للنحث تن ىكل  رسس الدال الذي ةسمح للننضك 

كها الدالي، ولصد ي  مقدمة ىذه الإسهامات الددخ  البقلكدي الذي رسى والدؤسسات ابعظكم تضاردىا وتفستَ سلض 
كة سنو ابحدةد ماةج بسضةلي مناسب اتُ الأمضال الخاصة والإقتًاض لؽلن سن ةؤاي ذلك إلى زةااة ي  القكمة السضق

الددخ  كان  ال، غتَ سن ىذاكما لؽلن كذلك البخفكض من البللفة الللكة للأمض   للمؤسسة سو الننك لز  الدراسة
لمجمضتة من الانبقااات اسنب خصضصكبو المحاسنكة وافبقاره لأسس نظيةة قضةة لؽلن الاسبناا تلكها، ىنا  تيوباً 

والتي سحدثت ثضرة كنتَة ي  لرال مالكة الدؤسسة بدفهضمها  1>85سنة  ظهيت ستمال ك  من مضاغلكاني ومكلي
بدعتٌ البخلي بساما تن فلية  ؤسسةىكل  رسس الدال وقكمة الدالحدةث والتي خلصت إلى وجضا اسبقلالكة تامة اتُ 

اافتًاض تالم  قوجضا ىكل  سمث  ليسس الدال، إلا سن ىذا الطيح لم ةسلم كذلك من الانبقااات خاصة ما تعل
إلى تعدة  مقالذما الأول وذلك  :=85خالي من الضيارب الشيء الذي افع ال  من مضاغلكاني ومكلي سنة 

 الإقتًاضبهما إلى الإقيار االأثي الإلغابي للاقبصاا الضيةبي الناتج تن  عارب تلى الأرااح، وىذا ما افاإاخال الضي 
وما لػدث من بزفكض ي  تللفة الأمضال واالبالي اليفع من قكمة الدؤسسة، وتلكو تااا إلى فلية ىكل  رسس الدال 

 الدةضن.من  %811الأمث  وىض تنارة تن ذلك الذكل  الذي ةبلضن انسنة 

لؽلن اتبنار الضيارب المحدا الضحكد والدؤثي تلى ىكل  رسس الدال ا  ىناك تضام   إلا سنو ي  الضاقع العملي لا   
لؽلن سن ةعيض الدؤسسة سو الننك لخطي الإفلاس  قتًاضفاةااة الإ ى تعببر كمحداات لذكل  رسس الدالسخي 

إوافكة تبمث  ي  تلالكف الإفلاس، واإاراج ىذه البلالكف ي  الحسنان ةؤاي ذلك إلى  واالبالي برم  تلالكف
وىذا ما ساى إلى ظهضر نظيةة البضازن، وي  ظ  افتًاض وجضا تلالكف  للإقتًاضالبحلم اتُ الأثي الإلغابي والسلبي 



 امةـــــــــــــالع ةـــــــــــــــــــــــــــــــــــــالخابس

 
218 

 

لننك ةعبمد ي  بردةد ىكل  سن الدؤسسة سو ا ;851اتببر ماةيز سنة  حكث سخيى مبعلقة اعدم بساث  الدعلضمات
رسس مالو إلى اتنا  تسلس  تدرلغي اقكق لدصاار البمضة  فبعطى الأولضةة ي  ذلك للبمضة  الداخلي والذي ةعببر 
منخفض البللفة مقارنة اناقي الدصاار، وي  حالة تدم كفاةة ىذا الدصدر ةبم اللجضء لسد العجا الدسج  إلى 

 .الإقتًاضة ي  مصاار البمضة  الخارجكة والدبمثل

كما كشفت ىذه النظيةات تن لرمضتة من العضام  والتي لؽلن اتبنارىا كمحداات لذكل  رسس الدال والدبمثلة      
سساسا ي  اليبحكة، السكضلة، الدخاطي، سكاسة تضزةع اليااح، الحضكمة، ىكل  الدللكة، تمي الننك، حجم الننك، 

 .لمضسكة الأصضل.... الخمعدل النمض، تللفة الاسبدانة، الضيارب وم

وي  ظ  غكاب اسبنباجات نظيةة واوحة وتامة ظهيت العدةد من الدراسات البطنكقكة تلى الدسبضى الدولي     
والتي قامت ادراسة العضام  المحداة لذكل  رسس الدال، وذلك من سج  البحقق من صحة النظيةات السااقة واخبنار 

ننضك والدؤسسات والتي اخبلفت من حكث النبارج الدبضص  إلكها، حكث ةعضا للقضتها البفستَةة للسلضك البمضةلي 
ىذا الاخبلاف لإخبلاف اكئة الأتمال التي سجيةت فكها ىذه الدراسات االإوافة إلى الإخبلاف ي  العكنات 

إجياء العدةد من الدراسات البطنكقكة ي  اكئات لسبلفة لإخبنار نظيةات  بالددروسة والإطار الاماني وىض ما تطل
 معكنة.

وي  ىذا الإطار اىبم بحثنا الحالي ادراسة العضام  المحداة لذكل  رسس الدال ي  الننضك اجةااريةة وذلك االإتبماا     
ة تلى الإشلالكة وذلك للإجاا ;918-9115انك )تمضمي وخاص( خلال الفتًة  ;8تلى تكنة ملضنة من 

 اليركسكة والتي صكغت تلى النحض البالي: 

  زائر؟ـــــــــــــــــالجــــة بــــــــــــــوك العاملـــــــي البنــــــال فــــــــكل رأس المـــــــحددات هيـــــــي مـــــــــاهـــــــــــم  

فصلتُ نظيةتُ وفصلتُ تطنكقكتُ وذلك من سج  بردةد  ة ىذه الإشلالكة تبر سراعة فصضلحكث قمنا بدعاجة  
من خلال البرنامج  الإلضدار الخطي الدبعداالعضام  الدؤثية تلى اخبكار ىكل  رسس الدال ي  الننضك ااسبخدام 

  .STATA 12الإحصاري 

، كما تضصلنا إلى ة اخبكار مصاار البمضة  الدخبلفةولؽلن القضل سن ىذه الدراسة ملنبنا من البعيف تلى ككفك    
ووع تصضر تام حضل ككفكة بردةد ىكل  رسس الدال والإحاطة بدخبلف اجةضانب التي لذا تلاقة بهكل  رسس الدال،  
كما ملنبنا ىذه الدراسة كذلك من الضقضف تلى الضاقع العملي للننضك اجةااريةة ومدى معيفبها اثقافة ىكل  رسس 

    الدال.
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 اختبار الفرضيات

ىناك العدةد من النظيةات التي حاولت تفستَ سلضك الدؤسسات والننضك ابذاه ىكللها  : الفرضية الأولى -
نظيةة صاي  الياح، نظيةة مضاي غلكاني ومكلي، كذلك نظيةة البضازن، نظيةة الضكالة،  الدالي والتي نذكي منها

ي  ىكل  رسس الدال  تلىالعضام  المحداة  نظيةة الإشارة ونظيةة الالبقاط البدرلغي لدصاار البمضة ، وبدا سن
مناشية تضص  الننك إلى ككفكة تشلك  الننضك بزبلف من انك لآخي ومن فتًة لأخيى فلكس ىناك طيةقة  

 .وىض ما ةؤكد صحة الفيوكة الأولى ىكللو الدالي
العضام  التي تؤثي سثنبت العدةد من الدراسات النظيةة والبطنكقكة سن ىناك العدةد من  :الثانية الفرضية  -

تلى ىكل  رسس الدال والتي من اكنها اليبحكة، السكضلة، الدخاطي، تيككنة الدللكة، الحضكمة، سكاسة تضزةع 
الأرااح، حجم الننك، معدل النمض، الضيارب، تللفة الإقتًاض، تمي الننك، ملمضسكة الأصضل، ىذا 

كو الدراسة إخبلاف العكنة الدعبمدة البأثتَ لؼبلف من اراسة لأخيى حسب السكاق الذي سجيةت ف
وكذلك الأسالكب الإحصاركة الدسبخدمة االإوافة إلى الإخبلاف ي  النسب الدعبرة تن الدبغتَات وىض ما 

  ةؤكد صحة الفيوكة الثانكة.
من خلال الفص  الثالث الذي قمنا او والدبعلق ادراسة وصفكة للقطا  الدصيي  اجةااريي  :الثالثة الفرضية  -

اجةااريةة تكنة الدراسة تعبمد انسنة كنتَة تلى الدةضن )سغلنها من الضاارع( ي  تضصلنا إلى سن الننضك 
وىض ما ةؤكد صحة الفيوكة  %>1تشلك  ىكل  رسس مالذا، حكث فاقت ي  اعض الننضك نسنبها 

 .الثالثة
اإجيارها تلى تكنة من الننضك اجةااريةة خلال  قمنامن خلال الدراسة البطنكقكة التي  :الرابعةالفرضية  -

تضصلنا إلى وجضا تلاقة طياةة ذات الالة إحصاركة اتُ حجم الننك وىكل  ، ;918-9115الفتًة 
رسس الدال، االإوافة إلى وجضا تلاقة طياةة ذات الالة إحصاركة كذلك اتُ اليبحكة وىكل  رسس الدال، ي  
حتُ تضصلت الدراسة إلى تدم وجضا سي تلاقة معنضةة إحصاركا اتُ ك  من السكضلة، الدخاطي، النمض، 

 سكة الأصضل وسكاسة تضزةع الأرااح وىكل  رسس الدال وىض ما ةنفي صحة الفيوكة اليااعة. ملمض 

 نتائج الدراسة

إن الفصضل الأراعة التي تضمنبها ىذه الدراســــــــــة شللت الإجــــــــااة تلى الإشلالكة اليركسكة وتساؤلاتها      
   إلى لرمضتة من النبارج نسبعيوها ي  النقاط البالكة:الفيتكة، وقد تضصلنا من خلال اراسبنا لذذا الدضوض 

إن جضىي قيارات البمضة  ي  الننك تدور حضل بردةد الداةج البمضةلي الأمث  من مصاار بسضة  الإسبثمارات  -
 إلى بردةد تشلكلة البمضة  من الدصاار الدباحة.
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لذا تلكها معيفة مااةا وتكضب ك  مصدر وكذا تللفة ك  منها  مصاار لبمضة  احبكاجاتها الدالكةللننضك تدة  -
 وذلك حتى تبملن من انبقاء سفضلها بدا ةبلارم وطنكعة نشاطها.

لؽلن تصنكف لسبلف مصاار البمضة  الدباحة سمام الننضك والتي تشل  ىكل  رسس مالذا إلى صنفتُ سساسكتُ  -
 ي  تملكة البصنكف. الأمضالعكار مللكة وىذا اتبمااا تلى م والإقتًاض لعا سمضال الدللكة 

كبو الخارجكة والتي نلؼضع بردةد مصاار البمضة  ي  الننك إلى لرمضتة من العضام  الديتنطة بخصارص الننك وا -
 .نذكي منها اليبحكة، السكضلة، حجم الننك، معدل النمض.... الخ

الدباحة سمام الننك والتي ةقضم من خلالذا ىكل  رسس الدال ىض تنارة تن ماةج اتُ لسبلف مصاار البمضة   -
 ابمضة  اسبثماراتو.

ةساتد معكار تللفة رسس الدال تلى الاخبكار اتُ ىكاك  رسس الدال الندةلة، إلا سن ىذا الاخبكار لا ةبضقف  -
 فقط تلى البللفة الدنخفضة وإلظا ةعبمد كذلك تلى العارد الدبضقع والدخاطي الديتنطة او.

تشلك  ىكاك  مثلى ليسس الدال وىي تلك الذكاك  التي تلضن فكها تللفة البمضة  تند سانى  تسعى الننضك إلى -
وتعظكمها إلى سقصى حد لشلن مع الأخذ اعتُ سثي إلغابي تلى قكمبها  لػدث مسبضةاتها وىذا ما من شأنو سن

 صة مسبضةات تالكة من الخطياليخك تن الدصاار البمضةلكة جالاتبنار لسبلف العضام  الدؤثية فكها، فعااة ما ةنب
تلى تلس من ذلك مصاار البمضة  الدللفة لشا ةفيض تلى الننضك ويورة العم  تلى الدضازنة اتُ العارد 

 والدخاطية.
حاولت العدةد من النظيةات تفستَ ىكل  رسس الدال االنسنة للننضك والدؤسسات والتي احبضت ي  مضمضنها  -

ولعا طيفا نقكض فكما لؼص ىكل  رسس الدال فضجهة النظي الأولى تيى سنو ةضجد ىكل  رسس  وجهتي نظيتلى 
مال سمث  لؽلن الدؤسسات والننضك من برقكق سكبر تارد اأق  تللفة لشلنة، سما وجهة النظي الثانكة فتًى سنو 

ا الغت نسنة الإسبدانة ي  إذ سن تللفة الحصضل تلى الأمضال تنقى ثاابة مهملاوجضا لذكل  رسس الدال الأمث  
ىذا الذكل  وىذا اافتًاض تالم خالي من الضيارب، سما ي  حالة وجضا الضيارب تلى الأرااح فإن الدؤسسات 

واالبالي فهي تعببر سن الذكل  الأمث  ليسس الدال ىض ذلك الذكل   وة سبسبفكد من الضفيات الضيةنكةالدقتً 
 الذي ةبشل  انسنة كنتَة من الدةضن.

اخ  لرمضتة كنتَة من العضام  ي  بردةد واخبكار ىكل  رسس الدال الدناسب ي  الننضك، ومن اتُ ىذه تبد -
 تفيوو طنكعة المحكط الخارجي للننك كمعدل الضيةنة تلى الأرااح والدنافسة ي  اتُ الننضك ومنها ما العضام  ما

 .الننك.... الخحجم  ، سكاسة تضزةع الأرااح،قتًاضةبعلق اطنكعة الننك نفسها كبللفة الإ
ىناك العدةد من الدراسات البطنكقكة التي بحثت ي  العضام  الدؤثية تلى ىكل  رسس الدال ي  الننضك والدؤسسات  -

حكث اخبلفت ىذه الدراسات من حكث النبارج وةعضا ىذا الاخبلاف لإخبلاف النكئة التي سجيةة فكها ك  
 اني كذلك.اراسة االإوافة إلى الإخبلاف ي  الإطار الام
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إن العضام  الدؤثية ي  اخبكار ىكل  رسس الدال تبفاوت سلعكبها من انك لآخي وحتى ي  الننك بحد ذاتو طكلة  -
 فتًة حكاتو.

من خلال اراسة تيككنة ىكل  رسس الدال للننضك اجةااريةة تكنة الدراسة لطلص إلى سن ىذه الننضك بسلك رسس  -
 .قتًاضمال ةبمكا بدعدل تالي جدا من سمضال الإ

سثي اعض العضام  تلى ىكل  رسس الدال ي  الننضك اجةااريةة والتي سسفيت جاءت ىذه الدراسة لبضوكح واخبنار  -
نبارجها من خلال النمضذج الدقدر والذي سكد تلى وجضا تلاقة إحصاركة اتُ اعض الدبغتَات وىكل  رسس 

 الدال وسىم النبارج الدبضص  إلكها ي  ىذا الخصضص ىي:  
ا تأثتَ ليبحكة الننك تلى ىكل  رسس مالو من خلال وجضا تلاقة طياةة معنضةة إحصاركا، حكث سنو  * وجض 

ةعضا ذلك للضن الننك كلما   إذكلما زاات ربحكة الننك زاا اتبمااه تلى الدةضن ي  تشلك  ىكل  رسس مالو 
كانت لدةو القدرة تلى تضلكد الأرااح من خلال الأمضال التي ةقضم ابضظكفها كلما زاات حاجبو إلى البمضة  

االإوافة إلى سن الننضك التي تبمبع ايبحكة  ،والذي لا لؽلن الحصضل تلكو إلا من الدصاار الخارجكة )الدةضن(
 ىذا ما ةشجعهم تلى إةدا  الداةد من الأمضال فكها. تالكة برظى اثقة الدبعاملتُ معها

* وجضا تأثتَ لحجم الننك تلى ىكل  رسس الدال من خلال وجضا تلاقة طياةة اتُ حجم الننك وىكل  رسس 
لى إملانكة سكبر الدال، إذ سن الننضك كنتَة الحجم تبمكا االطفاض ي  احبمال تعيوها للإفلاس وذلك لبضفيىا ت

قتًاض اشيوط سةسي سضاء من الننضك العاملة االقطا  سو من الننك الديكاي، كما سن الننضك  الإي  اللجضء إلى 
ما كنتَة الحجم ةبسم نشاطها االبنض  لشا لغعلها تبعيض لدرجة لساطي سق  من الننضك صغتَة الحجم وىض 

 .الدافع لدةها لاةااة الأمضال الدقتًوة ئةنش
عنضةة إحصاركا اتُ ك  من سكاسة تضزةع الأرااح، السكضلة، معدل النمض، * لم تثنت الدراسة وجضا سي تلاقة م

 الدخاطي، ملمضسكة الأصضل وىكل  رسس الدال.

  .التوصيات

 تلى ما تقدم لؽلن سن لطلص إلى جملة من البضصكات والتي لؽلن إلغازىا فكما ةلي: اناءً     

البمضةلكة لأنها تلعب اورا حكضةا ي  اليفع من قكمة الننك، وي   جةااريةة الاىبمام سكثي اقياراتهاةننغي تلى الننضك ا -
 ىذا السكاق لااد سن لػظى قيار البمضة  اعناةة خاصة للبأكد من جدواه وانسجامو مع سىداف الننك وطمضحاتو.

ال وىذا سكثي والعم  تلى اسبغلال لسبلف اجةضانب الدبعلقة بهكل  رسس الد الاطلا ةبعتُ تلى الننضك اجةااريةة  -
 من سج  برستُ ساارها تلى لسبلف الأصعدة.
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الإتبماا تلى مصاار البمضة  من خلال حقضق الدللكة وذلك لالطفاض لساطيىا، االإوافة إلى سن تللفة ىذا  -
 النض  من البمضة  ميتنط اشل  كنتَ بددى برقكق الننك للأرااح.

لم لذكللها الدالي وويورة الدقارنة اتُ الدياواةة وتللفة تيقكة وتطضةي الننضك اجةااريةة تن طيةق البخطكط المح -
 الدةضن للبقلك  من الدخاطي الدالكة التي تبعيض لذا.

التي تعببر ميتفعة  قتًاضتلى الننضك اجةااريةة العم  تلى إصلاح ىكاكلها الدالكة وذلك االبخفكض من نسنة الإ -
 جدا.

 بمضةلكة وتقلك  اتبمااىا تلى الضاارع االدرجة الأولى.نضصي الننضك اجةااريةة ابنضةع مصاارىا ال -

ويورة إجياء الداةد من الدراسات الدبعلقة بدحداات ىكل  رسس الدال لبشم  القطاتات الاقبصااةة الأخيى   -
 كمؤسسات البأمتُ، الخدمات وذلك للضقضف تلى مدى البناةن لمحداات الذكل  الدالي ي  ىذه القطاتات. 

 أفاق الدراسة.

وي  الأختَ لا لؽلننا القضل اأننا سلدمنا ال  اجةضانب التي تشل  لزاور ىذا الدضوض  وذلك راجع إما لعجانا       
ووعفنا الذي لا لؼلض منو سي جهد اشيي كان، سو اسنب الصعضاات التي واجهبنا ي  الحصضل تلى الدعلضمات 

الدضاوكع الذامة التي لم نضفها حقها اللام  وةيجع ذلك إلى من الديكا الضطتٍ للسج  البجاري، كما سن ىناك اعض 
تدم إملانكة معاجةبها ي  بحث واحد نظيا لحدوا الدراسة الدضوضتة، ورغم ذلك فإننا نعببر ىذا النحث لزاولة 

قنلكة، لإتطاء قكمة مضافة سضاءً للمدراء الدالكتُ ي  الننضك سو الطلنة من خلال الاسبفااة منو ي  اراساتهم الدسب
 وننهي بحثنا ىذا اطيح اعض جضانب ىذا الدضوض  والتي لؽلن سن تلضن بدثااة إشلالكة لنحضث جدةدة نذكي منها:

 تأثتَ الذكل  الدالي تلى الأااء ي  الننضك اجةااريةة. -

 الذندسة الدالكة كأااة لاخبكار ىكل  رسس الدال ي  الننضك اجةااريةة. -

 بردةد القكمة السضقكة للمؤسسة الاقبصااةة.فعالكة قيارات البمضة  ي   -

 سثي الذكل  الدالي وسكاسة تضزةع الأرااح تلى القكمة السضقكة للمؤسسة. -
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الطبعة الأولى، دار الدسيرة للنشر والتوزيع دريد كامل آل شيب، مقدمة في الإدارة الدالية الدعاصرة،  -00

 .0112والطباعة، الأردن، 
زياد رمضان، لزفوظ جودة، الاتجاىات الدعاصرة في إدارة البنوك، الطبعة الثانية، دار وائل للنشر والتوزيع،  -02

 .0112الأردن، 
الصفاء للنشر والتوزيع، الأردن، زياد سليم رمضان، أساسيات في الإدارة الدالية، الطبعة الرابعة، دار  -00

0000. 
سامر جلدة، البنوك التجارية والتسويق الدصرفي، الطبعة الأولى، دار أسامة للنشر والتوزيع، الأردن،  -02

0110. 
سعيد سامي الحلاق، لزمد لزمود العجلوني، النقود والبنوك والدصارف الدركزية، دار اليازوري العلمية للنشر  -00

 .0101الاردن،  والتوزيع،
سعيد سيف النصر، دور البنوك التجارية في استثمار أموال العملاء، الناشر مؤسسة شباب الجامعة،  -00

 .0111مصر، 
سمير لزمد عبد العزيز، إقتصاديات الإستثمار التمويل التحليل الدالي مدخل في التحليل وإتخاذ القرارات،  -21

 .0110مركز الإسكندرية للكتاب، مصر، 
سمير لزمد عبد العزيز، إقتصاديات الإستثمار والتمويل والتحليل الدالي، مكتبة الإشعاع للطباعة والنشر  -20
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 .0002والتوزيع، مصر، 
صادق راشد الشمري، استًاتيجية إدارة الدخاطر الدصرفية وأثرىا في الأداء الدالي للمصارف التجارية، دار  -20

 .0102التوزيع، الأردن، اليازوري العلمية للنشر و 
صلاح حسن، البنوك والدصارف ومنظمات الأعمال، دار الكتاب الحديث للنشر، القاىرة، مصر،  -22

0100. 
صلاح حسن، تحليل وإدارة وحوكمة الدخاطر الدصرفية الإلكتًونية، الطبعة الأولى، دار الكتاب الحديث  -20

 .0101للنشر، القاىرة، 
 .0110حماد، إدارة الدخاطر، الدار الجامعية للنشر والتوزيع، الإسكندرية، مصر، طارق عبد العال  -22
 .0110طلال كداوي، تقييم القرارات الإستثمارية، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،  -20
 .0110صر، عاطف وليم أندراوس، التمويل والإدارة الدالية للمؤسسات، دار الفكر الجامعي، م -22
عايد فضل الشعراوي، الدصارف الإسلامية دراسة علمية فقهية للممارسات العملية، الطبعة الثانية، الدار  -20

 .0112الجامعية للطباعة والنشر، بيروت، 
البورصات(، الطبعة -منشآت التأمين-بنوكعبد الحميد عبد الفتاح الدغربي، إدارة الدنشآت الدتخصصة )ال -20

 .0110الدكتبة العصرية للنشر والتوزيع، مصر،  الأولى،
 .0112عبد الغفار حنفي، أساسيات الإدارة الدالية، الدار الجامعية الجديدة للنشر، مصر،  -01
 .0110عبد الغفار حنفي، أساسيات التمويل والإدارة الدالية، الدار الجامعية الجديدة، الإسكندرية،  -00
 .0110ارة الدالية مدخل إتخاذ القرار، الدار الجامعية، الإسكندرية، عبد الغفار حنفي، الإد -00
عبد الغفار حنفي، رسمية زكي قرياقص، مدخل معاصر في الإدارة الدالية، الدار الجامعية للنشر، مصر،  -02

0110. 
مصر،  عبد الله جوىر، الإدارة في الشركات والدؤسسات، مؤسسة شباب الجامعة للنشر، الإسكندرية، -00

0100. 
عبد الدطلب عبد الحميد، دراسة الجدوى الاقتصادية لاتخاذ القرارات الإستثمارية، الدار الجامعية، طبع  -02

 .0111نشر وتوزيع، الإسكندرية، مصر، 
عبد الدنعم السيد علي، نزار سعد الدين العيسى، النقود والدصارف والأسواق الدالية، الطبعة الأولى، دار  -00

 .0110للنشر والتوزيع، الأردن، حامد 
عبد الناصر براني أبو شهد، إدارة الدخاطر في الدصارف الإسلامية، الطبعة الأولى، دار النفائس للنشر  -02

 .0102والتوزيع، الأردن، 
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دار عبد الوىاب رميدي، علي سماي، المحاسبة الدالية وفق النظام المحاسبي الدالي، الطبعة الثانية، مطبعة  -00
 .0100ىومة، الجزائر،

عدنان تائو النعيمي، أرشد فؤاد التميمي، الإدارة الدالية الدتقدمة، دار اليازوري العلمية للنشر والتوزيع،  -00
 .0110الأردن، 

عدنان تايو النعيمي، سعدون مهدي الساقي، الإدارة الدالية النظرية والتطبيق، الطبعة الخامسة، دار الدسيرة  -21
 .0100والتوزيع والطباعة، الأردن،  للنشر
عدنان ىاشم رحيم السامرائي، الإدارة الدالية منهج تحليلي شامل، الطبعة الثانية، الجامعة الدفتوحة للنشر،  -20

 .0002ليبيا، 
علاء فرحان طالب، إيمان شيحان الدشهداني، الحوكمة الدؤسسية، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر والتوزيع،  -20

 .0100عمان الأردن، 
علاء فرحان طالب، إيمان شيخان الدشهداني، الحوكمة الدؤسسية ، الطبعة الأولى، دار صفاء للنشر  -22

 .0100والتوزيع، عمان، الأردن، 
 .0110علي عباس، الإدارة الدالية، الطبعة الأولى، إثراء للنشر والتوزيع، الأردن،  -20
 .0112الإدارة والتحليل الدالي، دار البركة للنشر والتوزيع، الأردن، عليان الشريف وآخرون،  -22
 .0110فايز سليم حداد، الإدارة الدالية، الطبعة الثانية، دار حامد للنشر والتوزيع، عمان الأردن،  -20
جي، فلاح حسن عداي الحسيني، مؤيد عبد الرحمان عبد الله الدوري، إدارة البنوك مدخل كمي واستًاتي -22

 .0112الثانية، دار وائل للنشر، الأردن،  الطبعة
كنجو عبود كنجو، إبراىيم وىبي فهد، الإدارة الدالية، الطبعة الأولى، دار الدسيرة للنشر والتوزيع والطباعة،   -20

 .0002الأردن، 
الدالية، الطبعة الأولى، لزمد أحمد السربتي، لزمد عزت لزمد غزلان، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق  -20

 .0101مؤسسة رؤية للطباعة والنشر والتوزيع، مصر، 
لزمد الفاتح لزمود بشير الدغربي، تدويل ومؤسسات مالية، الشركة العربية الدتحدة للتسويق والتوريدات،  -01

 .0100السودان، 
هضة العربية للطباعة والنشر، مصر، لزمد زكي شافعي، مقدمة في النقود والبنوك، الطبعة السابعة، دار الن -00

 بدون سنة نشر.
لزمد أحمد السربتي، لزمد عزت لزمد غزلان، اقتصاديات النقود والبنوك والأسواق الدالية، الطبعة الأولى،  -00

 .0101مؤسسة رؤية للطباعة والنشر والتوزيع، مصر، 
التحليل الدالي والأسواق الدالية الدولية(،  –لزمد سعيد عبد الذادي، الإدارة الدالية )الاستثمار والتمويل  -02
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 .0110، دار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الطبعة الأولى
طبع نشر توزيع، لزمد صالح الحناوي، إبراىيم اسماعيل سلطان، الإدارة الدالية والتمويل، الدار الجامعية  -00

 .0000الإسكندرية، 
 .0110لزمد صالح الحناوي، أساسيات الإدارة الدالية، الدار الجامعية طبع نشر توزيع، الإسكندرية،  -02
لزمد صالح الحناوي، جلال ابراىيم العبد، الإدارة الدالية مدخل القيمة وإتخاذ القرار، الدار الجامعية للنشر،  -00

 .0110مصر، 
مد صالح الحناوي، رسمية زكى قرياقص، أساسيات الإدارة الدالية، مكتبة الاشعاع للطباعة والنشر لز -02

 .0002والتوزيع، الاسكندرية، 
 .0102لزمد علي ابراىيم العامري، الإدارة الدالية الحديثة، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، الاردن،  -00
 .0102تجارية، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي، مصر، اللزمد مصطفى السنهورى، إدارة البنوك  -00
 .0110لزمد مصطفى سليمان، حوكمة الشركات، الدار الجامعية للنشر، الإسكندرية، مصر،  -21
للنشر، الإسكندرية،  لزمد مصطفي السنهورى، إدارة البنوك التجارية، الطبعة الأولى، دار الفكر الجامعي -20

 .0102مصر، 
لزمود حسين الوادي وآخرون، النقود والدصارف، الطبعة الأولى، دار الدسيرة للنشر والتوزيع والطباعة،  -20

 .0101الأردن، 
 .0111لزمود حميدات، مدخل التحليل النقدي، ديوان الدطبوعات الجامعية، الجزائر،  -22
البنوك التجارية مدخل إتخاذ القرار، الطبعة الثالثة، الدكتب العربي الحديث منير ابراىيم ىندي، ادارة  -20

 .0101للتوزيع، الإسكندرية، مصر، 
منير إبراىيم ىندي، إدارة البنوك التجارية مدخل إتخاذ القرارات، الطبعة الثالثة، الدكتب العربي الحديث  -22

 .0000للنشر، مصر، 
ة الدالية مدخل تحليلي معاصر، الطبعة السادسة، الدكتب العربي الحديث للنشر، منير ابراىيم ىندي، الإدار  -20

 .0100مصر، 
منير ابراىيم ىندي، الفكر الحديث في ىيكل تدويل الشركات، الطبعة الثانية، توزيع منشأة الدعارف،  -22

 .0112الإسكندرية، مصر، 
نصر حمود مزنان فهد، أثر السياسات الإقتصادية في أداء الدصارف التجارية، الطبعة الأولى، دار صفاء  -20

 .  0110للنشر والتوزيع، عمان الأردن، 
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 الرسائل الجامعية.

الأردنية، ابتسام السيد شهاب الدين، الحصة السوقية للتسهيلات الدصرفية وأثرىا على ربحية البنوك التجارية  -20
 .0100مذكرة ماجستير منشورة، جامعة الشرق الأوسط، الأردن، 

إسلام فيصل أحمد، أثر الذيكل التمويلي على ربحية شركات الدساهمة العامة الأردنية وعلى سياستها في  -01
 .0100توزيعات الأرباح، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة الشرق الوسط، الأردن، 

إشكالية تدويل الدؤسسات الاقتصادية، أطروحة دكتوراه منشورة، جامعة منتوري قسنطينة، العايب ياسين،  -00
0100. 

أنفال حدة خبيزة، تأثير الذيكل الدالي على استًاتيجية الدؤسسة الصناعية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة  -00
 .0100لزمد خيضر بسكرة، 

خلي على إدارة الدخاطر في ضوء معايير التدقيق الدولية، إيهاب ديب مصطفى رضوان، أثر التدقيق الدا -02
 .0100مذكرة ماجستير منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 

باسل جبر حسن أبو زعيتً، العوامل الدؤثرة على ربحية الدصارف التجارية العاملة في فلسطين، مذكرة  -00
 .0110، ماجستير منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين

على النمو الإقتصادي في الدول النامية، أطروحة دكتوراه، جامعة  الصرف سعربدراوي شهيناز، تأثير أنظمة  -02
 .0102أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، 

بريش عبد القادر، التحرير الدصرفي ومتطلبات تطوير الخدمات الدصرفية وزيادة القدرة التنافسية للبنوك  -00
 .0110، الجزائرية، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر

بسام لزمد الآغا، أثر الرافعة الدالية وتكلفة التمويل على معدل العائد على الإستثمار، مذكرة ماجستير  -02
 .0112منشور، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 

الجزائري في ظل التغيرات الاقتصادية والدصرفية بعلي حسين مبارك، إمكانيات رفع كفاءة أداء الجهاز الدصرفي  -00
 .0100الدعاصرة، مذكرة ماجستير، جامعة قسنطينة، 

بهية مصباح لزمود الصباح، العوامل الدؤثرة على درجة أمان البنوك التجارية العاملة في فلسطين، مذكرة  -00
 .0110ماجستير منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 

ح وليد، دراسة مقارنة لدول الاستثمار في البلدان الدغاربية بإستخدام بيانات السلاسل الزمنية الدقطعية بوتيا  -01
 .0112، مذكرة ماجستار، جامعة الجزائر، 0002-0112

بوربيعة غنية، لزددات اختيار الذيكل الدالي الدناسب للمؤسسة، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة الجزائر  -00
 .0100الجزائر، ، 12
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 .0110، 12جلال لزرزي، نحو تطوير وعصرنة القطاع الدصرفي في الجزائر، أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر  -00
حطاطش عبد السلام، لزددات الذيكل التمويلي وأثره على قيمة الدؤسسة في النظام التقليدي ونظام  -02

 .0110اس سطيف، الدشاركة، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة فرحات عب
براضية، التصكيك ودوره في إدارة السيولة بالبنوك الإسلامية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة حكيم  -00

 .0110حسيبة بن بوعلي، الشلف، 
دراسة واقع البنوك التجارية العمومية الجزائرية، أطروحة -حياة نجار، إدارة الدخاطر الدصرفية وفق اتفاقية بازل -02

 .0100دكتوراه، جامعة فرحات عباس، سطيف،
خضراوي نعيمة، إدارة الدخاطر البنكية دراسة مقارنة بين البنوك التقليدية والإسلامية، مذكرة ماجستير  -00

 .0110منشورة، جامعة لزمد خيضر، بسكرة، 
الدالي، مذكرة ماجستار، جامعة  دادة دليلة، الإفصاح المحاسبي في القوائم الدالية للبنوك وفق النظام المحاسبي -02

 .0102قاصدي مرباح ورقلة،
دعاس مصعب، قرار التمويل في إطار لزددات الذيكل الدالي لدنظمات الأعمال، مذكرة ماجستير منشورة  -00

 .0100جامعة الجزائر، 
الشركات الددرجة في رامي حسن الغزالي، دور تطبيق قواعد حوكمة الشركات في منع حدوث التعثر الدالي في  -00

 .0102بورصة فلسطين، مذكرة ماجستير منشورة، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 
رزقي لزمد، أثر القرارات الدالية على قيمة الدؤسسة الإقتصادية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة لزمد  -011

 .0110خيضر بسكرة، 
لزددات اختيار التمويل الأمثل، مذكرة ماجستير منشورة، رمضاني فضيلة، الدزيج التمويلي للمؤسسة و  -010

 .0100، 12جامعة الجزائر 
رنا مصطفى دياب، واقع تطبيق معايير الحوكمة الدؤسسية في الدصارف الإسلامية الفلسطينية، مذكرة  -010

 .0100ماجستير منشورة، جامعة الأقصى، فلسطين، 
لمحاسبي في القوائم الدالية للمصارف ودورىا في ترشيد قرارات رولا كاسر لايقة، القياس والإفصاح ا -012

 .0112الإستثمار، مذكرة ماجستار، جامعة تشرين، سوريا، 
زغود تبر، لزددات سياسية التمويل للمؤسسات الاقتصادية الجزائرية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة  -010

 .0110قاصدي مرباح ورقلة، 
لزددات سياسة توزيع الأرباح في البنوك التجارية، أطروحة دكتوراه، جامعة يحي فارس، زين الدين شروقي،  -012

 .0102الددية، 
ستى حميد، إستخدام نموذج الجاذبية في تقدير الإمكانات التجارية لدول منطقة الدغرب العربي، أطروحة  -010

 .0102دكتوراه جامعة حسيبة بن بو علي شلف، الجزائر 
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أنيسة، حوكمة البنوك الجزائرية في ظل التطورات الدالية العالدية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة سدرة  -012
 .0100، 12الجزائر 
تقييم الأداء ومتطلبات الإصلاح، أطروحة  الدصرفي الجزائري في ظل العولدة سلام عبد الرزاق، القطاع -010

 .0100، الجزائر، 12دكتوراه، جامعة الجزائر 
سميرة بيت سعيد الدالكي، العلاقة بين حجم الدنشأة الصناعية والتقدم التقني في الدملكة العربية السعودية،  -010

 .0102السعودية،  ،مذكرة ماجستار، جامعة الدلك سعود
سيرين سميح أبو رحمة، السيولة الدصرفية وأثرىا في العائد والدخاطرة، مذكرة ماجستير منشورة، الجامعة  -001

 .0110الإسلامية بغزة، فلسطين، 
مثل للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة ألزمد، نحو اختيار ىيكل تدويلي  شعباني -000

 .0101لزمد بوقرة بومرداس، 
شعبان لزمد عقيل، قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية الدضافة مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفسير  -000
 .0102في القيمة السوقية للأسهم، مذكرة ماجستار، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، التغير 
شيماء يونس كاظم، أثر السيولة النقدية في مستوى أداء الدصارف، أطروحة دكتوراه، جامعة سانت   -002

 .0100كليمنتس، بريطانيا، فرع العراق، 
الدؤسسة الإقتصادية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة أبو عبدلي لطيفة، دور ومكانة إدارة الدخاطر في  -000

 .0100بكر بلقايد، تلمسان، 
عبده أحمد عبده عتش، إطار مقتًح لتفعيل دور الدراجعة الداخلية في إدارة الدخاطر في بيئة الأعمال  -002

 .0100الدصرية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة طنطا، مصر، 
أثر اختيار الذيكل الدالي على قيمة الدؤسسة: دور سياسة توزيع الأرباح في تحديد عبد الكريم بوحادرة،  -000

 .0100القيمة السوقية للسهم، مذكرة ماجستار منشورة، جامعة منتوري قسنطينة، 
عبد الرحمان قباجة، أثر فاعلية الحاكمية الدؤسسية على الأداء الدالي للشركات الددرجة في  عدنان عبد المجيد -002

 .0110سوق فلسطين للأوراق الدالية، أطروحة دكتوراه منشورة، جامعة عمان العربية للدراسات العليا، 
ويل التنمية، أطروحة دكتوراه، علي بالطاىر، إصلاح النظام الدصرفي الجزائري وأثره على تعبئة الددخرات وتد -000

 .0110، 12جامعة الجزائر 
علي بن الضب، دراسة تأثير الذيكل الدالي وسياسة توزيع الأرباح على قيمة الدؤسسة الإقتصادية، مذكرة  -000

 .0110ماجستير منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
 .0110ماجستير منشورة، جامعة قسنطينة، عمار بوطكوك، دور التوريق في نشاط البنك، مذكرة  -001
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عيادي عبد القادر، دور وأهمية نظم معلومات المحاسبي في إتخاذ قرارات التمويل، مذكرة ماجستير منشورة،  -000
 .0110جامعة، حسيبة بن بوعلي شلف، 

وى العاملة في سوريا، غدير فؤاد حبيب، استخدام النماذج الرياضية في دراسة العوامل الدؤثرة في تخطيط الق -000
 .0100أطروحة دكتوراه، جامعة تشرين، سوريا، 

فادي فلاح القعايدة، أثر الاندماج على الربحية، دراسة حالة بنك الأىلي، مذكرة ماجستير منشورة،  -002
 .0100جامعة الشرق الأوسط، الأردن، 

ربحية البنوك التجارية، أطروحة دكتوراه، جامعة فاطمة بن شنة، إدارة الدخاطر الائتمانية ودورىا في تقيم  -000
 .0102قاصدي مرباح ورڤلة، الجزائر، 

فهد لزمد سعد المحجان، تحليل العلاقة بين خصوصية السيولة والربحية والدديونية السابقة وبين الدزيج  -002
ماجستير منشورة، جامعة الشرق التمويلي في الشركات الصناعية الددرجة في سوق الكويت للأوراق الدالية، مذكرة 

 .0100الوسط، الأردن، 
قارة سميرة، دراسة قياسية للعلاقة بين خصائص المحيط الدؤسساتي ونتائج التنمية الاقتصادية، أطروحة  -000

 .0100دكتوراه، الددرسة الوطنية العليا للإحصاء والاقتصاد التطبيقي، الجزائر، 
ة كمصدر لتمويل الدؤسسات الصغيرة والدتوسطة بالجزائر، مذكرة ماجستار، كريمة بوسنة، البنوك الأجنبي  -002

 .0100جامعة أبو بكر بلقايد، تلمسان 
لراىد كنزة، تأثير تطور القطاع الدالي على النمو الإقتصادي، دراسة حالة الدول النامية والدتقدمة أطروحة  -000

 .0100دكتوراه، جامعة أبي بكر بلقايد تلمسان، الجزائر، 
لزمد إبراىيم أبو عليان، العمل الخيري ودوره في التنمية الاقتصادية من منظور إسلامي دراسة حالة قطاع  -000

 .0100غزة، مذكرة ماجستار، الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 
شغال العمومية، لألزمد حافظ بوغابة، دراسة خصوصيات الذيكل الدالي وتحليل الدردودية لدقاولات البناء وا -021

 .0100مذكرة ماجستير منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 
لزمد لعلاوي، دراسة تحليلية لقواعــــــــــــــد تـــــــــأسيس وتحصيل الضرائب بالجزائر، أطروحة دكتوراه منشورة،  -020

 .0102جامعة لزمد خيضر، بسكرة، 
الشركات على الذيكل الدالي للشركات الدقيدة في سوق الأوراق  لزمود فاروق عباس دعبيس، تأثير حوكمة -020

 .0102الدالية الدصرية، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة الإسكندرية، مصر، 
، مذكرة ماجستير 10مصطفى صالح عبد الخالق أبو صلاح، الدخاطر التشغيلية حسب متطلبات بازل  -022

 .0112منشورة، جامعة بيرزيت، فلسطين، 
خلال الفتًة  MENAودي، دراسة مقارنة لأثر الإستثمار على النمو الاقتصادي لدول ـــــــــنادية مسع -020

 .0100 ،12باستعمال معطيات البانل، مذكرة ماجستار، جامعة الجزائر 0021-0110
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ماجستير منشورة، نصر رمضان احلاسة، دور الدعلومات المحاسبية والدالية في إدارة لساطر السيولة، مذكرة  -022
 .0102الجامعة الإسلامية بغزة، فلسطين، 

، 12دراسة حالة الجزائر، رسالة ماجستار، جامعة الجزائر-ىبال عادل، إشكالية القروض الدصرفية الدتعثرة -020
0100. 

 ياسين ضيف، تأثر الذيكل الدالي على قيمة الشركة الدسعرة، مذكرة ماجستير منشورة، جامعة قاصدي -022
 .0102مرباح ورقلة، 

 المقالات والدوريات.

أحلام بوعبدلي، حمزة عمي سعيد، دعم تسيير لساطر السيولة الدصرفية في ظل إسهامات اتفاقية بازل  -020
 .0100، 10، العدد 12الثالثة، لرلة الواحات للبحوث والدراسات، جامعة غرداية، المجلد 

استدانة الدؤسسة الصغيرة والدتوسطة بالجزائر، لرلة العلوم الإنسانية العايب ياسين العايب، تحليل ىيكل  -020
 .0100، 10، العدد 00والاجتماعية، جامعة الشارقة، المجلد 

جامعة سعد دحلب  10الذاشمي جيلالي طارق، الإصلاحات الدصرفية في الجزائر، لرلة آفاق، العدد  -001
 .0112البليدة،
السلوكي والأخلاقي لحوكمة الشركات ودوره في التقليل من آثار الأزمة الدالية  بريش عبد القادر، البعد -000

العالدية، ملتقى دولي حول الأزمة الدالية والإقتصادية الدولية والحوكمة العالدية، جامعة فرحات عباس، سطيف، 
 .0110أكتوبر  00-01ام ـــــــــأي

سة توزيع الأرباح في الدؤسسات الخاصة الجزائرية، لرلة بريش عبد القادر، بدروني عيسى، لزددات سيا -000
الأكاديمية للدراسات الاجتماعية والإنسانية، قسم العلوم الإقتصادية والقانونية، جامعة حسيبة بن بوعلي شلف، 

 .0102، 01العدد 
للبحوث بتول لزمد نوري، حوكمة الشركات ودورىا في تخفيض مشاكل نظرية الوكالة، لرلة رماح  -002

 .0100، 00والدراسات، مركز البحث وتطوير الدوارد البشرية، رماح، عمان، العدد 
بلال نوري سعيد الكروي، تقييم ربحية الدصارف باستخدام مؤشرات السيولة، المجلة العراقية للعلوم  -000

 .0110، 00الإدارية، جامعة كربلاء، العراق، العدد 
استًاتيجية إدارة الدخاطر في الدعاملات الدالية، لرلة الباحث، جامعة قاصدي مرباح، بن علي بلعزوز،  -002

 .0101، 12ورقلة، العدد 
توفيق عبد الجليل، أثر ىيكل رأس الدال، على أداء الشركات الصناعية الدساهمة العامة الأردنية، المجلة  -000

 .0100، 12، العدد 01 الأردنية في إدارة الأعمال، الجامعة الأردنية، المجلد
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تهتان موراد، بشراير عمران، أثر الحكم الراشد على الإنفاق العام على التعليم في دول الشرق الأوسط  -002
 .0102، 20، العدد 12وشمال افريقيا، لرلة علوم الاقتصاد والتسيير والتجارة، جامعة الجزائر 

بازل كمدخل لإرساء الحوكمة في القطاع الدصرفي العربي، لرلة بار عبد الرزاق، الالتزام بمتطلبات لجنة ح -000
  ، بدون سنة نشر.12اقتصاديات شمال إفريقيا، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف، العدد

جميل حسن النجار، مدى تأثير الرفع الدالي على الأداء الدالي للشركات الدساهمات العامة الددرجة في  -000
، العدد 02جامعة الأزىر بغزة، سلسلة العلوم الإنسانية، جامعة القدس الدفتوحة، المجلد بورصة فلسطين، لرلة 

10 ،0102. 
حسين لزمد حسين سمحان، أثر ىيكل رأس الدال والرفع الدالي والربحية على قيمة شركات التعليم  -021

 .0102، 02، العدد والاستثمار الأردنية، لرلة أبحاث اقتصادية وإدارية، جامعة لزمد خيضر بسكرة
حمزة الزبيدي، حسن سلامة، اختبار أثر بعض العوامل المحددة لذيكل رأس الدال، لرلة جامعة الدلك عبد  -020

 .0100، 10، العدد 00العزيز للاقتصاد والإدارة، جامعة الدلك عبد العزيز، السعودية، لرلد 
لشركات على جذب الإستثمارات الأجنبيةـ، لرلة خليل أبو سليم، قياس أثر الالتزام بتطبيق حوكمة ا -020

 .0100، 10، العدد 12جامعة جازان، فرع العلوم الإنسانية، جامعة جازان، الدملكة العربية السعودية، المجلد 
دادن عبد الغني، قرار التمويل تحت تأثير الضرائب وتأثير تكلفة التمويل، لرلة الباحث، جامعة قاصدي  -022

 .0110، 10، العددمربـاح ورقلة
دادن عبد الوىاب، الجدل القائم حول ىياكل تدويل الدؤسسات الصغيرة والدتوسطة، لرلة الباحث جامعة  -020

 .0101، 12قاصدي مرباح ورقلة، العدد 

دادن عبد الوىاب، بديدة حورية، تأثير سياسة توزيع الأرباح على قيمة الشركات الددرجة في مؤشر  -022
CAC40  لرلة الأبحاث الاقتصادية والإدارية، جامعة بسكرة، 0110-0112تحليل احصائي خلال الفتًة ،

 .0100العدد العاشر، ديسمبر 
دادن عبد الوىاب، تحليل الدقاربات النظرية حول أمثلية الذيكل الدالي الاسهامات النظرية الأساسية، لرلة  -020

 .0110، 10الباحث، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، العدد 
دادن عبد الغني، راضية كروش، دراسة لزددات تكامل أسواق الأوراق الدالية حالة دول شمال افريقيا،  -022

 .0102، 10، العدد 12المجلة الجزائرية للعولدة والسياسات الاقتصادية، جامعة الجزائر 
قتصادي في الدول العربية، المجلة رتيعة لزمد، إستخدام نماذج بيانات البانل في تقدير دالة النمو الإ -020

 .0100. 10الجزائرية للاقتصاد والدالية، جامعة يحي فارس بالددية، العدد 
زكرياء يحي الجمال، اختيار النموذج في نماذج البيانات الطولية الثابتة والعشوائية، المجلة العراقية للعلوم  -020

 ، بدون سنة نشر.10الإحصائية، العدد 
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بوىراوة، حليمة بوكروشة، حوكمة الدؤسسات الدالية الإسلامية، المجلة الجزائرية للتنمية الإقتصادية،  سعيد -001
 .0102، 10جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، العدد 

سليمان شلاش وآخرون، العوامل المحددة للهيكل الدالي في شركات الأعمال، لرلة الدنارة، جامعة آل  -000
 .0110، 10، العدد00البيت، الأردن، المجلد

سنان زىير لزمد جميل، سوسن أحمد سعيد، تقييم أداء الدصارف التجارية باستخدام نسب السيولة  -000
والربحية بالتطبيق على مصرف الدوصل للتنمية والاستثمار، لرلة تنمية الرافدين، جامعة الدوصل، العراق، المجلد 

 .0112، 00العدد  02
أهمية الحوكمة في استقرار النظام الدصرفي، ملتقى دولي حول الأزمة الدالية والإقتصادية شريقي عمر، دور و  -002

 .0110أكتوبر  00-01الدولية والحوكمة العالدية، جامعة فرحات عباس، سطيف، أيام 
وم شوقي بورقبة، دور نظرية الإشارة في الرفع من كفاءة الأسواق الدالية، لرلة العلوم الاقتصادية وعل -000

 .0101، 01التسيير، جامعة فرحات عباس سطيف، العدد 
صبيحة قاسم ىاشم، نظريات ىيكل التمويل الحديثة، تطبيق عملي لنظرية الإلتقاط ودورة حياة الشركة،  -002

 .0102، 02، العدد 00لرلة العلوم الإقتصادية والإدارية، جامعة بغداد، المجلد 
أثر التدفقات النقدية في عناصر ىيكل رأس الدال، لرلة تكريت للعلوم  صبيحة قاسم، أحمد نزار جميل، -000

 .0110، 00، العدد 12الإدارية والإقتصادية، جامعة تكريت، العراق المجلد 
عابد بن عابد العبد لي، لزددات التجارة البينية للدول الإسلامية بإستخدام منهج تحليل البانل، لرلة  -002

 .0101، 10، العدد 00ية، المجلد دراسات إقتصادية إسلام
عادلة حاتم ناصح، عبد الخالق ياسين البدران، علاقة ىيكل التمويل بربحية الشركة، لرلة العلوم  -000

 .0100، 01، المجلد 22الاقتصادية، جامعة البصرة، العراق، العدد 
الدصرفي الجزائري، الأكاديمية عبد الرزاق حبار، تطور مؤشرات الأداء ومسار الإصلاحات في القطاع  -000

 .0102، 0للدراسات الاجتماعية والإنسانية، العدد
عبد اللطيف مصيطفى، عبد القادر مراد، أثر استًاتيجية البحث والتطوير على ربحية الدؤسسة  -021

 .0102، 10الإقتصادية، لرلة أداء الدؤسسات الجزائرية، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، العدد 
بد المجيد تيهاوي، الدتغيرات الدالية المحددة لفاعلية قرار استخدام الديون كمصدر مالي في الدؤسسة، لرلة ع -020

 .0100، 02الواحات للبحوث والدراسات، جامعة غرداية، العدد 
علاء عبد الحسين صالح الساعدي، ىيكل رأس الدال والعوامل الدؤثرة عليو، لرلة الإقتصاد الخليجي،  -020
 .0100، 02عة البصرة، العراق، العددجام

علام لزمد موسى حمدان وآخرون، ىيكل الدلكية في الشركات الددرجة في بورصة البحرين ودوره في  -022
، 10، العدد 00تخفيض تكاليف الوكالة، لرلة الإقتصاد والأعمال، الجامعة الإسلامية بغزة فلسطين، المجلد 
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0100. 
عبد الله شهين، بهية مصباح صباح، أثر إدارة الدخاطر على درجة الأمان في الجهاز الدصرفي  علي -020

 .0100، 10، العدد 02الفلسطيني، لرلة جامعة الأقصى، فلسطين، المجلد 
علي لزمود لزمد، علي كنعان، سعر الفائدة وتأثيره في ربحية الدصارف التجارية، لرلة جامعة دمشق  -022

 .0100، 10، العدد 21قتصادية والقانونية، سوريا، المجلد للعلوم الا
علي يوسف، أثر لزددات ىيكل ملكية الدنشأة في تحفظ التقارير الدالية، لرلة جامعة دمشق للعلوم،  -020

 .0100، العدد الأول، 00الإقتصادية والقانونية، جامعة دمشق، سوريا، المجلد 
لعقدة، لزددات ىيكل رأس الدال في شركات الدساهمة العامة الأردنية، عماد زياد رمضان، صالح خليل ا -022

 .0100، 10العدد 12المجلة الأردنية في إدارة الأعمال، الجامعة الأردنية، المجلد
غازي فلاح الدومني، علي لزمود حسن، لزددات اختيار الذيكل الدالي بشركات الأعمال، دراسة تحليلية  -020

، العدد 20ت الددرجة في بورصة عمان، دراسات العلوم الإدارية، الجامعة الأردنية، المجلد لشركات قطاع الخدما
10، 0100. 

قيس أديب الكيلاني، العلاقة بين تركيبة الدلكية وتركيبة رأس الدال في الشركات الصناعية الأردنية، لرلة  -020
 .0101، 011، العدد 20تنمية الرافدين، جامعة الدوصل، العراق، المجلد 

ماىر موسى درغام، دراسة إمكانية تطبيق الشركات الصناعية الدساهمة العامة الفلسطينية لدعيار رسملة  -001
 .0110، 00، العدد 21تكاليف الإقتًاض، لرلة تنمية الرافدين، جامعة الدوصل، العراق، المجلد 

القطاع الدصرفي في الإقتصاد، لرلة الباحث، جامعة لزمد الجموعي قريشي، أهمية السيولة النقدية وأهمية  -000
 .0100، 10قاصدي مرباح ورقلة، العدد 

لزمد بوجلال، شوقي بورقبة، تكلفة التمويل في البنوك التقليدية والبنوك الإسلامية، لرلة جامعة الدلك  -000
 .0101، 10، العدد 02عبد العزيز للاقتصاد الإسلامي، جامعة الدلك عبد العزيز، السعودية، المجلد 

لزمد زرقون، أثر الإكتتاب العام على سياسات توزيع الأرباح في الدؤسسات الإقتصادية الدسعرة في  -002
 .0101، 10البورصة، لرلة الباحث، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، العدد 

لتجارية، دراسة تطبيقية لزمد فرج لزمد، الصالحين قاطش الفخاخري، لزددات الذيكل التمويلي للبنوك ا -000
 .0102على بنوك تجارية بريطانية، لرلة دراسات الإقتصاد والأعمال، العدد الأول، 

لزمد ناصر اسماعيل، البطاقة الذكية وأثرىا في التقليل من بعض الدخاطر الدصرفية، لرلة كلية بغداد للعلوم  -002
 .0102، 22الإقتصادية الجامعة، جامعة بغداد، العدد 

لزمود جمام، أميرة دباش، أثر قائمة التدفقات النقدية على اتخاذ القرارات الدالية دراسة حالة البنوك  -000
 .0102التجارية، لرلة البحوث الاقتصادية الدالية، جامعة أم البواقي، العدد الرابع، ديسمبر 
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م انحدار الحرف في اختيار مزاحم لزمد يحي، لزمود حمدون عبد الله، تشخيص التعدد الخطي واستخدا -002
لرلة تكريت للعلوم الإدارية والإقتصادية،  (،0111-0001عي في العراق للفتًة )متغيرات دالة الاستثمار الزرا

 .0112، 0، العدد 2المجلد 
مفتاح صالح، إدارة الدخاطر في الدصارف الإسلامية، ملتقى دولي حول الأزمة الدالية والإقتصادية الدولية  -000

 .0110أكتوبر،  00-01سطيف، كمة العالدية، جامعة فرحات عباس والحو 
مفيدة يحياوي، تحديد الذيكل الدالي الأمثل في الدؤسسات العمومية الاقتصادية الجزائرية، لرلة العلوم  -000

 .0110الإنسانية، جامعة بسكرة، العدد الثالث، أكتوبر 
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 .0110تشرين الأول،  00-02ودورىا في الإصلاح الإقتصادي، جامعة دمشق، سوريا، 
متعدد  منذر مرىج وآخرون، تحديد العوامل الدؤثرة على ربحية الدصارف التجارية باستخدام التحليل -000
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 .0102، 10جامعة الوادي، العدد

ميدون أحلام، عطوي سميرة، مساهمة النماذج الكمية الداخلية في إدارة لساطر القروض البنكية، لرلة  -000
 .0102، 10، العدد 10دراسات اقتصادية، جامعة قسنطينة 

ناصر الحمدان، علي القضاة، أثر ىيكل رأس الدال على أداء الدصارف الأردنية الددرجة في بورصة عمان  -002
 .0102، 10، العدد00للأوراق الدالية دراسة تحليلية، لرلة الدنارة، جامعة آل البيت، الأردن، المجلد

لدتوسطة الجزائرية، لرلة البحوث نجمة بوفليسي، العوامل المحددة لذياكل تدويل الدؤسسات الصغيرة وا -000
 .0100، 00والدراسات الإنسانية، جامعة سكيكدة، العدد 
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نسرين مصطفى شرفاني، مفيد ترنوي يونس، الإصلاحات السياسية ودورىا في تحفيز الاستثمار الأجنبي  -000
، 10، العدد 12لمجلد الدباشر بالتطبيق على عينة من دول الشرق الأوسط وآسيا الوسطى، لرلة جامعة زاخو، ا

0102. 
نظال رؤوف أحمد، دراسة تحليلية لدخاطر السيولة باستخدام كشف التدفق النقدي مع بيان أثره على   -011

ة بغداد، العراق، العدد كفاية رأس الدال في القطاع الدصرفي، لرلة كلية بغداد للعلوم الإقتصادية الجامعة، جامع
20 ،0102. 

العوامل الدؤثرة على سياسة توزيع الأرباح في شركات الدساهمة، لرلة كلية بغداد ىاشم حسن حسين،  -010
 .0110، 02للعلوم الإقتصادية الجامعة، جامعة بغداد، العراق، العدد 

يوسف قريشي، إلياس بن ساسي، خصائص ولزددات الذياكل التمويلية للمؤسسات الصغيرة والدتوسطة  -010
حول متطلبات تأىيل الدؤسسات الصغيرة والدتوسطة في الدول العربية، جامعة حسيبة بن الجزائرية الدلتقي الدولي 
 .0110أفريل  00و 02بوعلي بالشلف، يومي 
 القوانين والتشريعات.

الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية،  0112أوت  00الدؤرخ في  00-12الأمر  -012
 .0112أوت  02بتاريخ الصادرة  20العدد 
الدتعلق بالنقد  01-01الدتضمن تعديل القانون  0110فيفري  02الدؤرخ في  10-10الأمر  -010

 .0110فيفري  00بتاريخ  الصادر 00الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد  والقرض،
الدتعلق بالنقد والقرض،  00-12الدتضمن تعديل الأمر  0101أوت  00الدؤرخ في  10-01الأمر -012

 .0101سبتمبر  10الصادرة في  21الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 
الدتضمن النظام المحاسبي الدالي، الجريدة الرسمية  0112نوفمبر 02الدؤرخ في  00-12القانون  -010

 .0112نوفمبر  02الصادر في  20الجزائرية، العدد للجمهورية
الدتعلق بنظام البنوك والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية  0000أوت  00الدؤرخ في  00-00 القانون -012

 .0000أوت01الصادر في  20الجزائرية، العدد
الدتعلق بنظام البنوك والقرض، الجريدة الرسمية  0000جانفي  00الدؤرخ في  10-00القانون  -010

 .0000جانفي 02الصادرة في  10للجمهورية الجزائرية العدد 
الدتعلق بالنقد والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية  0001أفريل  00الدؤرخ في  01-01القانون  -010

 .0001أفريل  00الصادرة في  00الجزائرية العدد 
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، 20، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 0110ديسمبر  02الدؤرخ في  10-10النظام  -001
 .0110ديسمبر  00الصادرة بتاريخ 

، الدتعلق بتصنيف الدستحقات والالتزامات بالتوقيع 0100فيفري  00مؤرخ في  12-00نظام رقم  -000
 للبنوك والدؤسسات الدالية وتكوين الدؤونات عليها.

، الدتضمن كيفية إعداد وعرض التقارير الدالية للبنوك 0110أكتوبر  00الدؤرخ في  12-10النظام رقم  -000
 .0110ديسمير  00، الصادرة في 20والدؤسسات الدالية، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 

بالنقد  الدتعلق 00-12الدتضمن تعديل الأمر  0102 أكتوبر 00الدؤرخ في  01-02 القانون -002
 . 0102أكتوبر  00بتاريخ  الصادر 22والقرض، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد 

الدتضمن نشر قائمة البنوك والدؤسسات الدالية  0100 جانفي 10الدؤرخ في  10-00 الدقرر رقم  -000
 .0100 مارس 10بتاريخ  الصادر 02، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد الدعتمدة في الجزائر 

لسطط الحسابات البنكية والقواعد المحاسبية الدتضمن  0110ديسمبر  00الدؤرخ في  10-10 القانون -002
 .20، الجريدة الرسمية للجمهورية الجزائرية، العدد الدطبقة على البنوك والدؤسسات الدالية

 .0100التطور الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر  0102بنك الجزائر، التقرير السنوي  -000
 .0100الاقتصادي والنقدي للجزائر، نوفمبر التطور  0102بنك الجزائر، التقرير السنوي  -002
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 : الميـــــــــــــــزانيــــــــــــــة. 01المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 الميـــــــــــــــزانيــــــــــــــة. : خــــــارج20المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 : حـــــــــساب النتـــــــــائــــــــــــج.20المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 : جـــــــــــــــدول تدفقــــــــــات الخزينــــــة.20المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 : جـــــــــــــدول تغيــــــــر الأمــــــــــوال الخـــــــــــاصة.20المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 : ملحــــــــــــــق الكشوفـــــــــــــات المـــــــــــــاليـــــــة.20المـــــــــــــــــلحق رقم 
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 : تحليل متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع.20الملحق رقم 

 
 

 : مصفوفة الإرتباط بين متغيرات الدراسة المستقلة والمتغير التابع.20الملحق رقم 

 
  

 

         tan          84    .0274949    .0247989   .0062834   .1163925

        risk          84    .3076162    1.074404    -.96952   8.428501

     caiseta          84    .1895523    .1066995   .0082903    .669412

                                                                      

        grow          84    .1527576    .1402874  -.1449372      .6805

         roa          84    .0231169    .0149822   .0014826   .0733442

         div          84    .2719231    .3270337          0   1.410654

        tail          84    11.32592    .6979352   10.26299   12.42106

        lev1          84    .7017069    .1680976   .3122005   .9279519

                                                                      

    Variable         Obs        Mean    Std. Dev.       Min        Max

. summarize lev1 tail div roa grow caiseta risk tan

         tan     1.0000 

                       

                    tan

         tan    -0.4792* -0.4997*  0.0973   0.3242* -0.0410   0.2259* -0.0220 

        risk     0.0550   0.0280  -0.2303*  0.2955*  0.0123   0.0193   1.0000 

     caiseta    -0.3023* -0.3893*  0.1619  -0.0115   0.2075   1.0000 

        grow    -0.1274  -0.2006  -0.0429   0.1939   1.0000 

         roa    -0.0917  -0.3116*  0.0272   1.0000 

         div     0.0842   0.0490   1.0000 

        tail     0.8164*  1.0000 

        lev1     1.0000 

                                                                             

                   lev1     tail      div      roa     grow  caiseta     risk

. pwcorr lev1 tail div roa grow caiseta risk tan, star (5)
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جزائرية خلال الفترة نتائج تقدير محددات هيكل رأس المال في البنوك ال: 20الملحق رقم 
 ( للنموذج الأول.0220-0200)

 
 

  

 

                                                                              

         rho    .84107464   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e     .0462035

     sigma_u    .10629076

                                                                              

       _cons    -1.167474   .2936521    -3.98   0.000    -1.743022   -.5919267

         tan     .0000555   .3878365     0.00   1.000    -.7600902    .7602012

        risk    -.0056579    .005365    -1.05   0.292    -.0161731    .0048572

     caiseta     .0331342   .0821206     0.40   0.687    -.1278192    .1940876

        grow    -.0103122   .0472358    -0.22   0.827    -.1028927    .0822684

         roa     1.361739   .7024954     1.94   0.053    -.0151269    2.738605

         div    -.0081029   .0194459    -0.42   0.677     -.046216    .0300103

        tail      .162189    .025515     6.36   0.000     .1121805    .2121974

                                                                              

        lev1        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(7)       =     43.50

       overall = 0.6943                                        max =         6

       between = 0.7378                                        avg =       6.0

R-sq:  within  = 0.2525                         Obs per group: min =         6

Group variable: bank                            Number of groups   =        14

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        84

. xtreg lev1 tail div roa grow caiseta risk tan
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 للنموذج الأول. (Vif)نتائج إختبار معامل تضخم التباين : 02الملحق رقم 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

    Mean VIF        1.36

                                    

        grow        1.16    0.862279

         div        1.16    0.861726

        risk        1.24    0.809308

     caiseta        1.35    0.741472

         roa        1.45    0.691074

         tan        1.49    0.669734

        tail        1.70    0.589427

                                    

    Variable         VIF       1/VIF  

. vif
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محددات هيكل رأس المال في البنوك الجزائرية بإستخدام طريقة : 00الملحق رقم 
(PCSEs) .للنموذج الأول 

 
 

 

 

 

 

                                                                              

         rho      .742129

                                                                              

       _cons    -1.228511   .2814094    -4.37   0.000    -1.780063   -.6769584

         tan    -.5280931   .5215479    -1.01   0.311    -1.550308    .4941221

        risk     .0014274   .0071941     0.20   0.843    -.0126729    .0155277

     caiseta     .0025182   .0846007     0.03   0.976    -.1632961    .1683326

        grow    -.0427065   .0449772    -0.95   0.342    -.1308602    .0454473

         roa     1.954641   .8212488     2.38   0.017     .3450231    3.564259

         div     .0077623   .0185365     0.42   0.675    -.0285686    .0440932

        tail     .1685788   .0232229     7.26   0.000     .1230628    .2140948

                                                                              

        lev1        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                         Panel-corrected

                                                                              

Estimated coefficients     =         8          Prob > chi2        =    0.0000

Estimated autocorrelations =         1          Wald chi2(7)       =     68.74

Estimated covariances      =       105          R-squared          =    0.8009

                                                               max =         6

Autocorrelation:  common AR(1)                                 avg =         6

Panels:           correlated (balanced)         Obs per group: min =         6

Time variable:    annee                         Number of groups   =        14

Group variable:   bank                          Number of obs      =        84

Prais-Winsten regression, correlated panels corrected standard errors (PCSEs)

(note: estimates of rho outside [-1,1] bounded to be in the range [-1,1])

. xtpcse lev1 tail div roa grow caiseta risk tan, correlation(ar1)
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جزائرية خلال الفترة نتائج تقدير محددات هيكل رأس المال في البنوك ال: 00الملحق رقم 
 ( للنموذج الثاني.0220-0200)

 
 

 

 

 

 

 

                                                                              

         rho      .799912   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .04504661

     sigma_u    .09006845

                                                                              

       _cons    -1.185191   .2697928    -4.39   0.000    -1.713975    -.656407

         roa     1.186008   .6492666     1.83   0.068    -.0865313    2.458547

        tail     .1641793   .0234746     6.99   0.000     .1181699    .2101887

                                                                              

        lev1        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(2)       =     49.44

       overall = 0.6938                                        max =         6

       between = 0.7382                                        avg =       6.0

R-sq:  within  = 0.2369                         Obs per group: min =         6

Group variable: bank                            Number of groups   =        14

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        84

. xtreg lev1 tail roa, re
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 للنموذج الثاني. (Vif)نتائج إختبار معامل تضخم التباين : 00الملحق رقم 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

    Mean VIF        1.11

                                    

        tail        1.11    0.902894

         roa        1.11    0.902894

                                    

    Variable         VIF       1/VIF  

. vif
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 للنموذج الثاني. (PCSEs)تقدير النموذج بإستخدام طريقة : 00الملحق رقم 

                                                                               

         rho     .8072749

                                                                              

       _cons    -1.171604   .3049723    -3.84   0.000    -1.769339   -.5738691

         roa      1.63554   .7760078     2.11   0.035      .114593    3.156488

        tail     .1626499   .0258555     6.29   0.000      .111974    .2133257

                                                                              

        lev1        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                         Panel-corrected

                                                                              

Estimated coefficients     =         3          Prob > chi2        =    0.0000

Estimated autocorrelations =         1          Wald chi2(2)       =     39.64

Estimated covariances      =       105          R-squared          =    0.7901

                                                               max =         6

Autocorrelation:  common AR(1)                                 avg =         6

Panels:           correlated (balanced)         Obs per group: min =         6

Time variable:    annee                         Number of groups   =        14

Group variable:   bank                          Number of obs      =        84

Prais-Winsten regression, correlated panels corrected standard errors (PCSEs)

(note: estimates of rho outside [-1,1] bounded to be in the range [-1,1])

. xtpcse lev1 tail roa, correlation(ar1)
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