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 البحث ممخص
مسدددي ل  الميددرلي  بمدد  ربحيدد   الب ددد   المحتدد ا الموم مددلت  لاثددر   راسددد  الدد  البحدد هدد   ي

من خلال قيلس ربحي  الب    بلسدتخ ا  الولدد  بمد  ح د م الممويد   الولدد  بمد  التجلري  الميبي  
 سدب  اجمدلل    الاي ل  قيلس السي ل  مدن خدلال  سدب  الايد ل السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل 

بيددلن  بللاضددلل  الد   سدب  اجمددلل  ال  ادد  الدد  اجمدلل  الايد ل  ال در ض الد  اجمددلل  ال  ادد  
بمد  تح يددم مسدت يلح ربحيد  لدد  ظدل اخددتلا  مسدت يلح السددي ل  الميبيدد  قد ر  الا ار  الميدرلي  

إختبددلر اثددر مسددت ا السددي ل  الميددرلي  بمدد  ربحيدد  الب دد   التجلريدد   تمثمددح ملددوم  البحدد  لدد  
ل  تح يدم مود لاح ربحيد  جيد    مسدت ف مرت د  مدن مود ل الولدد  بمد  ا يد ل  مود ل  الميبي 

لممحتللد  هللل جد للر ا لل  ل التسددل ل الرديسدد  لمبحدد  لدد  ، حيدد  تمثدد الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد 
ممللع  بحجللم المةللي    8006حتللع ملليم  8008مللن ملليم المعمدملليتل لموللجدلم المةلل  جم 

 الت ي جم  ل لجبجي؟
تحميددل ال دد اد  بمد   قد  اتبدد  البحدد  المد هف ال يدد   التحميمدد   المد هف الاسددت راد ، بللابتمددل  

الا حدد ار الخطددد  المتودد   لاختبدددلر ال رضدديلح بللاضدددلل  الددد  بلسدددتخ ا  اسددلليي تحميدددل الملليدد  
اسددددتخ ا  اسددددلليي الاحيددددلا ال يدددد    مولمددددل الارتبددددلط لبيرسدددد ن لبيددددلن طبيودددد  الولاقدددد  بددددين 

لوي دد   8026الدد   8002المتغيددراح المسددت م   اثددر   بمدد  المتغيددراح التلبودد  خددلال ال تددر  مددن 
 ت يدمح  تدلدف ، بلسم ي الحير الللمللر   ت  اختي   تجلرا ب ست  بلرمن   مو   ال راس 
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ال راس  ال   ج   بلاق  بوسي  مو  ي  ذاح  لالد  احيدلدي  بدين السدي ل  الميدرلي  ممثمد  لد  
 سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  بين الربحيد  ممثمد  لد  ودلا مدن مود ل الولدد  بمد  

قدددد  طر يدددد  مو  يدددد  ذاح  لالدددد  الايدددد ل  مودددد ل الولددددد  بمدددد  ح دددد م الممويدددد ،  ا دددد  ت جدددد  بلا
  سدب  اجمدلل  ال در ض الد  اجمدلل  ال  ادد ودل مدن  احيلدي  بين السي ل  الميرلي  ممثم  لد 

مودد ل الولددد  بمد  الايدد ل  مودد ل  وددل مدن سدب  اجمددلل  ال  ادد  الدد  اجمددلل  الايد ل  بددين   
 الولد  بم  ح  م المموي .

الطر يددد  بدددين ودددل مدددن  سدددب  اجمدددلل   الاسدددت ل   مدددن الولاقددد ضدددر ر  بمددد   أ يددد  البحددد   
أن تومددل   الربحيدد ، بددين    ال ددر ض الدد  اجمددلل  ال  اددد   اجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل

لد  قيدلس اثدر السدي ل  بمد  و دلا  ا ار  الميلر  التجلري  ل    ل  ليبيدل بمد  الاسدتمرار   مدل 
لدد  الب دد   الوللميدد  حتدد   ل ددل لمجريددلح التطدد ر الحليددل الايدد ل  بمدد   سددي الرلدد  المددلل  

 تستطي  الاستمرار ل  م ظ م  الو لم  المللي .
 السي ل ، الولد  بم  الاي ل، الولد  بم  حم المموي ، ال  اد ، ال ر ضكمميت  ئجوجم: 
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Abstract 
 

The research aims to study the impact of information content for 

banking liquidity on the profitability of Libyan commercial banks. The 

profitability of banks has been measured by the return on equity and 

return on assets and the liquidity through three rations; the ratio of 

liquid assets to total assets, total loans to total deposits and total dep-

osits to total assets. In addition to measuring the ability of the Libyan 

banking administration to achieve profitability levels different levels of 

liquidity. So, the research problem was testing the effect of the liquidity 

level on the Libyan commercial banks profitability. Thus the main que-

stion of the research whether there any effect of information content for 

banking liquidity from 2008 until 2016 on the profitability of comm-

ercial banks in Libya? 

The study followed the analytical descriptive method and the ind-

uctive method, based on the analysis of the financial statements using 

multiple regression analysis to test the hypotheses in addition to the use 

of descriptive statistics methods and Pearson correlation coeffi-cient to 

show the nature of the relationship between the independent variables 

and their effect on the dependent variables this for the six-teen com-

mercial banks. The results of the study revealed a significant adverse 

relationship between the banking liquidity represented by the ratio of 

liquid assets to total assets and profitability. While there is a significant 

positive correlation between the banking liquidity represe-nted in the 

ratio of total loans to total deposits and the ratio of total deposits to total 

assets and profitability. 

The study recommended the necessity of benefiting from the positive 

relationnship between the ratio of total loans to total deposits and total 

deposits to total assets and profitability. Commercial banks in Libya 

should continue to measure the impact of liquidity on the efficiency of 

asset management and the rate of financial leverage according to de-

velopments in the global banks to be able to continue in the system of 

financial globalization. 

Keywords: Liquidity, Return on Assets, Return on Equity, Deposits. 
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 مقرمم  -0
السدددي ل  ميدددطم  لدددلد  لددد  لغددد  الب ددد    الم ظمدددلح الملليددد ،   ددد  تو ددد  قددد ر  الب ددد  بمددد  
ال لددلا بللتزاملتدد  بلددول لدد را  ذلدد  مددن خددلال تح يددل أا أيددل مددن ا يدد ل إلدد    دد  سددلدل 
بسرب   ب  ن خسلر  ممو  .  تو  السي ل  لريلن الحيل  للأ لدط  التد  ي د   بهدل الب د ، لتحتدل  

سدددبي حللددد  بددد   التتوددد  التددد  تحددديط بتددد ل لتهل ال   يددد ، لدددذا تحدددل ل أن ترتدددي الب ددد   لمسدددي ل  ب
أ ضلبهل بلول يمو هل من م اجه  أا   ص ل  ت ل لتهل ال   ي  تحح أا ظر  مدن الظدر   

دل   لهدذا (8020، بخيدح) .الربحيد الامر الذا يد ثر بمد  مسدت يلح  السدبي تحدرص الب د    ادم 
بمددد  إ ار  مح ظددد  مت  بددد  مدددن ال  ادددد ،  مختم ددد  اوجدددلل.  بميددد ، لددد ن جددد  ر  لدددلط الب ددد   
التجلريددد  يتحددد   بللوي يددد  التددد  ت ددد   بهدددل  دددذك الب ددد   بللاسدددتخ ا  الوددد ا لممددد ار  الملليددد  التددد  

 بح زتهل،  الت  تمو هل من تح يم الت ازن بين السي ل   الربحي .
تبدر ملدوم  السدي ل  مددن المسدلدل المو د   التدد  ت اجد  الب د   التجلريدد  بيد ر  بلمد   لدد   تو

  لدد  ليبيددل بيدد   خليدد ، للرت ددلع مسددت يلتهل ي لدد  ملددوم  ا خ ددلض ت ظيدد  المدد ار  ال   يدد  لدد  
 ذك الب    ممل يست ب  البح  بن مجللاح أخدرف لاسدتثملر السدي ل  ال لدضد ،  بمد  ال  ديض 

   ملددوم  بدد   تمبيدد  المسددح بلح ال   يدد  مددن قبددل المدد  بين لدد  حللدد  ا خ ددلض قدد  ت اجدد  الب دد
السي ل  ال   ي  بهل،  لذل  ل ن إ ار  الب   ت   تحح ضدغط بد   تد لر السدي ل ،  بمد  ذلد  لد ن 
الب دددد  مطللددددي بدددد  ار  سددددي لت   ت دددد ير احتيلجلتدددد  م هددددل، ب راسدددد  حرودددد  ال  اددددد  لدددد  الملضدددد  

، إلددد  جل دددي تددد لير الادتمدددلن تجدددلك (8002،الودددلام) السدددي ل   الحلضدددر،  مددد ف الطمدددي بمددد 
المجتم  الذا يومدل ليد ، مد  الالتدزا  بمدل يحد  ك الميدر  المرودزا مدن احتيدلط  قدل     تجدلك 

 ال  اد  الامر الذا ي ثر بم  ربحي  الب  .
 مشكمم الر اوم -8

الميرلي  بم  ربحيد   تتمخص ملوم  ال راس  ل  إختبلر تتثير المحت ا الموم ملت  لمسي ل 
لدد  تح يددم مودد لاح ربحيدد  جيدد    مسددت ف مرت دد  مددن مودد ل الولددد  بمدد   الب دد   التجلريدد  الميبيدد 

توتبددر ملددوم  السددي ل  مددن المسددلدل المو دد    ، حيدد ا يدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد 
، 8022ر  التددد  ت اجددد  الب ددد   التجلريددد  الميبيددد  لددد  ظدددل الا ضدددلع الاقتيدددل ي  بوددد  احددد ا  ثددد  

 التدددد  ترتددددي بميهددددل م اجهدددد  الميددددلر  الميبيدددد  ملددددوم  تمبيدددد  المسددددح بلح ال   يدددد  مددددن قبددددل 
     ذا مل يسو  البح  إل  قيلس  من خلال ييلغ  التسل ل اوت الم  بين، 
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 8006حتلع مليم  8008ملن مليم لممحتلد  المعمدمليتل لمولجدلم المةل  جم هل جد ر ا   
 .لجبجي؟ ممع  بحجم المةي   الت ي جم  ل

 أهرا  الر اوم -3
مسدي ل  الميدرلي  بمد  المحتد ا الموم مدلت  ليتمثل اله   الرديس  لمبح  لد   راسد  تدتثير 

الربحيددد   لددد  الب ددد   التجلريددد  لددد  ليبيدددل   بيدددلن قددد ر  الا ار  الميدددرلي  بمددد  تح يدددم مسدددت يلح 
ربحيدد  لدد  ظددل اخددتلا  مسددت يلح السددي ل   ذلدد  مددن خددلال تح يددم ثلاثدد  أ دد ا  لربيدد    دد  

   يدد  لدد  :  راسد  تددلثير  سددب  اجمدلل  ال  اددد  الدد  اجمدلل  الايدد ل بمدد  مسدت ف السددي ل  الادلأ
ت يي   تتثير  سدب  الايد ل السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل بمد    ينجيً:الب    التجلري  ل  ليبيل ؛ 

إيضددلت تددلثير  سددب  اجمددلل  ال ددر ض الدد    يل لليً:الربحيدد  لدد  الب دد   التجلريدد  لدد  ليبيددل  اخيددرا 
 اجملل  ال  اد  بم  الربحي  ل  الب    التجلري  ل  ليبيل. 

 الر اومأهمجم  -4
يحتل ال طلع الميرل  مروزا  حي يل  ل  ال ظ  الاقتيل ي   الملليد  بمدل لد  مدن تدتثير إيجدلب  
بم  الت مي  الاقتيل ي  من خلال توبد  الم خراح الوللي   الت زي  الو ا لهذك المد خراح بمد  

هددل ال  دد ا الاسددتثملراح المختم دد ، حيدد  يمثددل الب دد  ا  ا  التدد  مددن خلالهددل تطبددم ال  لدد   ظلم
 سيلسدددتهل الملليددد ،  يوطددد  ال طدددلع الميدددرل  م لدددرا  رديسدددل  بمددد  حي يددد  ال ضددد  الاقتيدددل ا 
لم  لددد ، مدددن خدددلال مدددل ي  مددد  مدددن خددد ملح ب ويددد  متوددد     مت  بددد ، تسدددلب  وثيدددرا  لددد  ت لددديط 

 .الومميلح الاقتيل ي   المللي   التجلري 
سددتغلال الامثددل للايدد ل ال   يدد   ت اجدد  الب دد   تحدد يلح متمثمدد  لدد  السددو  الدد  تح يددم الا

 تددتت   التدد  يت جددي بمدد  اثر ددل توظددي  أربلحهددل بلددول يزيدد  مددن قيمدد  ثر تهددل  ثددر   المسددل مين 
لدد  ت ل لدد  لم ضدد ع السددي ل   الربحيدد  لدد  ا دد  قطددلع مددن قطلبددلح ال  لدد  الميبيدد  أ ميدد  البحدد  

احد ف الد بلملح الاسلسدي  لد      قطلع الب    التجلري ، حي  يمثل ال طلع الميرل  الميبد  
ب ددلا الهيوددل الاقتيددل ف لم  لدد  مددن خددلال اسددتوراض الولاقدد  بددين التغيددر لدد  مسددت ف السددي ل  
 اثر دددل بمددد  الربحيددد ، حيددد  يمودددن ت هددد  تمددد  الولاقددد  بلدددول ا ضددد   مدددن ثددد  مورلددد  مددد اطن 

 ودل ذلد  الضو   الا حرا  ليهل لمومل بم  تلاليهل  التخمص م هل أ  الومدل بمد  ت مييدهل، 
تدتمخص أ ميد  ال راسد  لدذا  سيسل   ل  تحسدين مسدت ف أ اا الب د   يودزز مدن ق رتد  الت للسدي .

لدد  جددل بين الا ل محل لدد  لاحدد ا  التدد ازن بددين السددي ل   الربحيدد  مددن خددلال مسددلب   ال ددلدمين 
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 بم  إ ار  الب    ال  بح  الولد  الذا يسو  من اجم  أا ب   تجلرا   ن أن ي  ا ذلد  إلد 
الإلددراط بللسددي ل  المتلحدد  ل يدد   تورضدد  إلدد  مخددلطر مت  بدد  يضددطر مددن خلالهددل إلدد  تيدد ي  
بوددض أ  وددل م ج  اتدد  لم اجهدد  التزاملتدد  الملليدد ؛  الثددل   تمثددل ال راسدد  أ ميدد  لم ددلدمين بمدد  
إ ار  الاقتيدددل   ميدددر  ليبيدددل المرودددزا لمدددل لهدددل مدددن   ر أسلسددد   لودددلل لددد  تح يددد  أسدددم ي 

 اقدد  الاسددتثملرا  الاقتيددل ا سددويل لمومددل بمدد  تسددري  بمميدد  ال مدد  لدد  البمدد ؛ التولمددل مدد  ال
تسدددل    تيجددد  ال راسددد  ال دددلدمين بمددد  ا ار  السدددي ل  لددد  الميدددر  بمددد  بللاضدددلل  لمدددل ت ددد  ،  

التوددر  بمدد  الم ددد ار المطمدد ي تدد ليرك مدددن سددي ل  م لسدددب  تسددل   لدد  الح دددلظ بمدد  مسدددت يلح 
 تحسين ا  اا الملل  لمب  .ربحي  م ب ل  بمل ي ووس بم  

 الر اويت الويبقم داشتقيق   دض البحثتحمجل  -5
( ال  بح  الولاق  بين ا ار  السي ل  الميدرلي   و دلا  ا ار  8026  لح  راس  ميط   )

الايدد ل  أثددر   بمدد  الولددد   المخددلطر  بددللب    التجلريدد  الميددري ، حيدد  أجريددح  ددذك ال راسدد  
ب ددد  مدددن الب ددد    الحو ميددد   82لب ددد   التجلريددد  الميدددري   بددد     بمددد  بي ددد  بلددد ادي  مدددن ا

 الب دد   الخليدد ،  ابتمدد  البلحدد  لدد   راسددت  بمدد  متغيددراح مسددت م  تمثمددح لدد   سددب  اجمددلل  
الايدد ل السددلدم   ال   يدد  الدد  اجمددلل  الايدد ل   سددب  اجمددلل  ال ددر ض  التسددهيلاح الادتمل يدد  

  سددددب  اجمددددلل  ال  اددددد  الددد  اجمددددلل  الايدددد ل   سددددب   الددد  اجمددددلل  ال  اددددد  بل  ابهددددل الثلاثددد 
الاسددتثملراح الملليدد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  ذلدد  ل يددلس الاثددر بمدد  الربحيدد  ممثمدد  لدد  يددلل  
الددرب   مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد .  ت يددمح ال راسدد  الدد  

السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل  مود ل   ج   بلاق  طر ي  ذاح  لال  مو  ي  بين  سب  الاي ل
الولددد  بمدد  الايدد ل   جدد   بلاقدد  طر يدد  ذاح  لالدد  مو  يدد  بددين  سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  
اجملل  الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي    ج   بلاق  طر ي  ذاح  لال  مو  يد  بدين 

 ل   جدد   بلاقد  طر يدد   سدب  اجمدلل  ال  اددد  الد  اجمددلل  الايد ل  مودد ل الولدد  بمدد  الايد
ذاح  لالدد  مو  يدد  بددين  سددب  اجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م 
الممويددد    جددد   بلاقددد  بوسدددي  ذاح  لالددد  مو  يددد  بدددين  سدددب  اجمدددلل  ال دددر ض الددد  اجمدددلل  

جمدلل  ال  اد   مو ل الولد  بم  الاي ل   ج   بلاق  بوسي  ذاح  لال  مو  يد  بدين  سدب  ا
 ال ر ض ال  اجملل  ال  اد   مو ل الولد  بم  ح  م المموي .
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تددتثير السددي ل  بمدد  ربحيدد  الب ددد    Malik et  al (2016 لدد  بلوسددتلن اختبددرح  راسدد  )
التجلريددد  بلسدددتخ ا  اسدددم ي الارتبدددلط  الا حددد ار لبيدددلن طبيوددد  الولاقددد  بدددين المتغيدددراح المسدددت م  
متمثمددد  لددد   سدددب  اجمدددلل  ال دددر ض الددد  ال  ادددد    سدددب  اجمدددلل  ال ا دددد  الددد  الايددد ل   سدددب  

مددد  لددد  موددد ل الولدددد  بمددد  الايددد ل السدددلدم  الددد  الايددد ل  اثدددر   بمددد  المتغيدددراح التلبوددد  متمث
لوي د  بلد ادي   8022الد   8002الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي ، خلال ال تر  مدن 

مو  دد  مددن ثلاثدد  ب دد   تجلريدد .  ت يددمح ال راسدد  الدد   جدد   بلاقدد  إيجلبيدد  وبيددر  بددين السددي ل  
ودلا مدن الربحيد   ربحي  الب   ، حي  ت ج  بلاق  طر ي  بين  سب  ال ر ض الد  ال  ادد   بدين 

ممثم  ل  مو ل الولد  بم  الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي ،  بين  سدب  ال  ادد  الد  
الايدددد ل  بددددين  سددددي الربحيدددد   بلاقدددد  طر يدددد  بددددين الايدددد ل السددددلدم  الدددد  اجمددددلل  الايدددد ل 

  الربحي .
بمدد   تددتثير اثددر السددي ل  Khan & Ali (2016) لدد  بلوسددتلن ايضددل ت ل لددح  راسدد  وددل مددن  

ربحيدددد  الب دددد   التجلريدددد  حيدددد   دددد لح ال راسدددد  الدددد   راسدددد  الولاقدددد  بددددين المتغيددددراح المسددددت م  
 المتغيددراح التلبودد   بللابتمددل  بمدد   راسدد  البيل ددلح الملليدد  لمب دد   لدد  بلوسددتلن خددلال السدد  اح 

، حيد  تمثمدح المتغيدراح المسدت م  لد   سدي السدي ل  ) سدب  8022 – 8002الخمس لم تر  من 
 يد  الدد  الايدد ل  السددي ل  ال   يدد  الدد  الايدد ل(، امدل المتغيددر التددلب  لهدد  تمثددل لدد  الربحيدد  ال  

) سددب  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل   سددب  يددلل  الددرب  للايددرا اح   ددلمش الددرب  للايددرا اح(، 
حيدد  ت يدددمح  تدددلدف ال راسدد  الددد  أن   دددل  بلاقدد  ايجلبيددد  ذاح  لالددد  احيددلدي  بدددين السدددي ل  

 غيراتهل. الربحي  بمت
( ب يددلس الولاقدد  بددين السددي ل   الولددد   المخددلطر  لدد  8022بي مددل ا تمددح  راسدد  اللددرقل ف )

حتد   8002ظل المخلطر الاقتيل ي  بم  الربحي  الب    التجلري  ل  مير خلال ال تر  مدن 
، حي    لح ال راس  إل  تح ي  أثر التغير ل  مست يلح السي ل  الميرلي   اثر دل بمد  8022

ب د   11ربحي  ل  ظل  ج   مخلطر اقتيل ي  متمثم  ل   تغير سور اليدر   ال لدد   لود   ال
، مدن 2013 حتد  بدل   2004 مسجل ل  ب ري  الا رام المللي  الميري  ل  ال تدر  مدن بدل 

 الولدد  بمد  الايد ل  الولدد   الممويد  خدلال قيدلس ربحيد  الب د   بلسدتخ ا  الولدد  بمد  ح د م
  قيدلس السدي ل  مدن خدلال  سدي السدي ل   الايد ل  الولد  بمد  لح  لمت ظي بم  الام ال المت

ال   ي  ال  اجمدلل  الايد ل   سدب  ال در ض الد  ال ا دد    سدب  ال  ادد  الد  اجمدلل  الايد ل، 
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المتغيددراح، ومددل تدد  اسددتخ ا  اسددلليي تحميددل   قدد  تدد  تطبيددم أسددم ي ال سددي الملليدد  لحسددلي  ددذك
ال رضيلح بللاضلل  ال  اسدتخ ا  اسدلليي الاحيدلا ال يد    ختبلرالا ح ار الخط  المتو   لا

 مولمددل الارتبددلط لبيرسدد ن،  أظهددرح  تددلدف ال راسدد  ان سددور ال لددد   يدد ثر بلددول طددر ف بمدد  
مو ل الولد  بم  ح  م المموي   مو ل الولد  بم  اجمدلل  ال ا دد  بدللب     مود ل الولدد  بمد  

ل بوسدد  بمدد  الربحيدد   ان  سددي السددي ل  تدد ثر بلددول الايدد ل بي مددل سددور اليددر  يدد ثر بلددو
طددر ف بمدد  الربحيدد  ملبدد ا  سددب  ال ددر ض الدد  ال ا ددد  لل هددل تدد ثر بلددول بوسدد   ظددرا ل جدد   

 خمل ل  سور ال لد  .
لد   الربحيد  بمد  السدي ل  الد    ر إ ار  (Alshatti, 2015) لد  الار ن الدلرح  راسد  

،  قدد  تدد  اختيددلر ثلاثدد  بلددر ب دد  ووي دد  8028-8002التجلريدد  ا ر  يدد  خددلال ال تددر   الب دد  
مددن الب دد   ا ر  يدد  حيدد  ابتمدد ح ال راسدد  بمدد  م لددراح السددي ل    سددب  السددي ل  ال   يدد  الدد  
الايد ل  التسددهيلاح الادتمل يدد  اليددللي  ومتغيددر مسددت ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م المسددل مين 

الايدد ل ومتغيددر تددلب   قدد  تدد  اسددتخ ا  اسددم ي الارتبددلط  الا حدد ار لاختبددلر   مود ل الولددد  بمدد 
لرضيلح البح   ت يمح ال راس  ال  أن الزيل   لد   سدب  السدي ل  ال   يد  الد  الايد ل   سدب  
الاستثملر من ا م ال المتلح  ت  ا إل  زيدل   لد  الربحيد ، لد  حدين أن الزيدل   لد   سدب  رأس 

السددددلدم  تدددد  ا إلدددد  ا خ ددددلض لدددد  الربحيدددد  الب دددد   التجلريدددد  ا ر  يدددد .  المددددلل   سددددب  ا يدددد ل
 ت ي  ال راس  بضدر ر  الاسدتخ ا  ا مثدل لمسدي ل  المتلحد  لد  مختمد  ج ا دي الاسدتثملر مدن 
أجددل زيددل   ربحيدد  الب دد  ، ومددل ا يددح ال راسدد  الدد  ضددر ر  ابتمددل  الب دد   بمدد  الإطددلر الوددل  

 ي  لتح يم الت ازن بين ميل ر  استخ املح ا م ال.لإ ار  السي ل  لضملن سي ل  ولل
تدددتثير مخدددلطر السدددي ل  بمددد  الا اا المدددلل  لددد   Isaac (2015 لددد   يجريدددل قيمدددح  راسددد  )

الب ددد   ال يجريددد ، حيددد  قددد  اوتسدددبح إ ار  مخدددلطر السدددي ل  مول ددد  بدددلرز  لددد  الب ددد   ال يجيريددد  
 أ ضحح ال راس  تتثير  سدي السدي ل  و تيج  غير بل ي  لح    ب   وبير من أزملح الومم ، 

ال   ي    سي ال در ض بمد  الربحيد  الب د   لد   يجريدل،  ابتمد ح ال راسد  بمد  متغيدر مسدت ل 
 اح  )السي ل  الميرلي  ممثم  ل   سب  السي ل  ال   يد    سدب  ال در ض الد  الايد ل(  متغيدر 

  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  تددلب  )ا اا الب دد   مددن حيدد  الربحيدد  بلسددتخ ا  مودد ل الولددد  بمدد
ح دد م الممويدد (،  ت يددمح ال راسدد  الدد   جدد   بلاقدد  ذاح  لالدد  إحيددلدي  بددين  سددي السددي ل  
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 الربحي  ل  الب    التجلري ،  أ يح ال راسد  بضدر ر  ت ويدل ا ار  مخدلطر السدي ل  لد  الب د   
 بلبتبلر ل  سيم  لولل ،.
( تددتثير التغيددر لدد  السددي ل  بمدد  ا  اا المددلل  لمب دد   Ahmed, 2015ومددل  لقلددح  راسدد  )

ب ددد    6التجلريددد  لددد  بددد جلا يش، حيددد  ابتمددد ح ال راسددد  بمددد  تحميدددل البيل دددلح الملليددد  لوددد   
تجلريدد ، مددن خددلال  راسدد  الولاقدد  بددين متغيددراح مسددت م  تمثمددح لدد   سددب  ال  اددد  الدد  ال ددر ض 

لي   متغيددر تددلب  تمثدل لدد  الربحيدد   ) سددب    سدب  ال ددر ض الدد  الايد ل   سددب  السددي ل  الميدر 
مو ل الولدد  بمد  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م الممويد (، حيد  ول دح مسدت يلح السدي ل  
م خ ض  م  لتراح الت   ر السري  ل  قيمد  الوممد  المحميد  لد  ال  لد ،  التد  اثدرح سدمبل بمد  

ب  ال در ض الد  ال ا دد   الربحيد   ت يدمح ال راسد  الد   جد   بلاقد  طر يد  بدين  سد الاقتيل ،
م لس  بمو ل الولد  بم  الاي ل  مو ل الولد  بم  ح د م الممويد ،  ان   دل  بلاقد  بوسدي  
بين الاي ل السلدم  الد  الايد ل  بدين مود ل الولدد  بمد  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م 

ال  اددد  الدد  الايدد ل  الممويدد  لدد  حددين لا ي جدد  اثددر مو دد ا يددذور بددين السددي ل  ممثمدد  لدد   سددب 
  بين الربحي .

( الددد  قيدددلس تدددتثير  ظدددل  السدددي ل  بمددد  Ryan & Mio, 2014 لددد  ا جمتدددرا،  ددد لح  راسددد  )
ربحي  الب   ،  ابتم ح ال راس  بم   سب  السي ل  ال   ي    سب  ال ر ض الد  ال  ادد  لاختبدلر 

مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م اثددر التغيددر بمدد  الربحيدد  المتمثمدد  لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل   
المموي   ت يدل البلحد  الد  أ لد  بمد  أن تلد ي   ظدل   السدي ل  يزيد  مدن  جد   بلاقد  ايجلبيد  
بمدددد  الربحيدددد ،  اظهددددرح ال تددددلدف ان   ددددل  تبددددلين لدددد  الاثددددر بمدددد  مودددد لاح الربحيدددد ، لتلدددد ي  

بحيد  ممثمد  اجراااح السي ل  من خلال تحسين  سي السي ل  ال   ي  اظهر بلاق  طر ي  مد  الر 
لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  الح دد م الممويدد ، لددللحج  الومدد  لمميزا يددلح 
الوم ميدد  لمب دد   اظهددر ان التلدد ي اح بمدد  اجددراااح السددي ل  اثمددر بددن تخ يدد  الضددرر ال ددلتف 
 بن الازم  الاقتيل ي  طللمل ا   م ترن بد قراض ال طدلع غيدر المدلل ،  إمدل مدن خدلال تخ ديض

للستجلبح الميلر  لت ظدي  السدي ل   المطللبدلح  .الإقراض أ  رل  أسولر ال لد   بم  ال ر ض
من الم سسلح المللي  ا خرف الت  ل يهل    ،  احتيلطيدلح الب د  المرودزا  السد  اح الحو ميد ، 

 ل ممح حلل  التلز  بين ال طلع الميرل    ن التتثير بم  الإقراض  الاقتيل  الح ي  .
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 بيدد ، ي راسدد  ل يددلس مخددلطر السددي ل   سددور اليددر  بمدد  ربحيدد  الب دد   التجلريدد  الاث لدد  
ببح  تتثير سور الير   السي ل  الميدرلي  بمد  ربحيد  المسدل مين  (Tadesse 2014 )قل  

، مدن خدلال بيدلن تدتثير سدور اليدر  8022 -8000لمميلر  التجلري  لد  إثي بيدل مدن سد   
بمدد   مدد  ال ددر ض الميددرلي ،  يمثددل المتغيددر المسددت ل لدد  التغيددر لدد  اسددولر اليددر    سددب  

 اددددد  الدددد  ال ددددر ض   سددددب  ال ددددر ض الدددد  الايدددد ل السددددلدم  الدددد  اجمددددلل  الايدددد ل   سددددب  ال  
الايدد ل بي مددل اقتيددر المتغيددر التددلب  بمدد  ربحيدد  الب دد   م لسدد  بمودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل 
 موددد ل الولدددد  بمددد  ح ددد م الممويددد   موددد ل  مددد  ال دددر ض الميدددرلي ،  ابتمددد ح ال راسددد  بمددد   

ر بمددد  ربحيددد  تحميدددل الا حددد ار  ت يدددمح ال راسددد  الددد  أن سدددور اليدددر  لددد  تدددتثير سدددمب  وبيددد
الب دد   التجلريدد  لدد  إثي بيددل  ان   ددل  بلاقدد  طر يدد  بددين السددي ل  الميددرلي   الربحيدد .  أ يددح 
ال راس  بم  ضر ر  تروز م يرا الب     الهيد  الإ اري  بم  تتثير تبلين أسولر اليدر  بمد  

 يرلي .ربحي  الب    التتو  من ملادم  الاسولر لمح  من التتثير السمب  بم  ربحي  الم
 & Akter)امدل تددتثير السددي ل  بمدد  ربحيدد  الب دد   التجلريد  لدد  بدد جلا يش ت ل لتدد   راسدد  

Ma-hmoud, 2014)  حيدد  تدد  الابتمددل  بمدد  متغيددر مسددت ل   دد   سددي السددي ل   متغيددر ،
تلب      الربحي ، ل   ت  قيلس  سي السي ل  بللتطبيم بمد   سدب  السدي ل  ال   يد  الد  الايد ل 

 ي  الد  الايد ل  تد  قيدلس الربحيد  ومتغيدر تدلب  مدن خدلال  سدب  مود ل الولدد  بمد    سب  ال  
الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي ،  استخ مح ال راسد  م هجيد  التحميدل ال يد    ذلد  

ب دددد  مددددن الب دددد   التجلريدددد  المت  بدددد  لدددد    لدددد   22بددددللتطبيم بمدددد  بي دددد  مددددن الب دددد   بدددد   ل 
ميدددل الاحيدددلد  لاختبدددلر بلاقددد  الارتبدددلط  الا حددد ار الخطددد  بدددين بددد جلا يش،  بلسدددتخ ا  التح

المتغيرالمسددت ل  المتغيددر التددلب  ت يددمح ال راسدد  الدد  ا دد  لا ي جدد  بلاقدد  ذاح  لالدد  إحيددلدي  
 بين السي ل   الربحي .

( تدتثر السدي ل  الميدرلي  بمد  الا اا المدلل  لد  8022 ل  مير  لقلح  راسد  الغيطد  )
الب    التجلري  الم ي   ل  الب ري  الميري   ا وولسلح مست ف السي ل  بم  الربحيد  لد  ظدل 

، حيدد   دد لح ال راسدد  الدد  ولدد  8028حتدد   8002الا ضددلع الاقتيددل ي  خددلال ال تددر  مددن 
ل تمدد  ال تددر   مدد ف قدد   الولاقدد   اقدد  ازمدد  السددي ل   تيجدد  للا ضددلع التدد  مددرح بهددل ميددر خددلا

ال لدمددد  بدددين المتغيدددراح حيددد  تمثمدددح بي ددد  ال راسددد  لددد  الب ددد   التجلريددد  الم يددد   لددد  الب ريددد  
ب   تجلرف،  ابتم ح ال راس  بمد  متغيدراح مسدت م   مدل  سدب  الايد ل  22الميري   ب     
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ملراح الملليددد  الددد  السدددلدم  الددد  ال  ادددد    سدددب  الايددد ل السدددلدم  الددد  الايددد ل   سدددي الاسدددتث
الاي ل  متغير تلب      الربحي  حي  ت  قيلسد  بحسدلي ودلا مدن مود ل الولدد  بمد  الايد ل 
 مو ل الولد  بمد  ح د م الممويد   قد  ت يدمح ال راسد  الد  ان   دل  بلاقد  بوسدي  بدين  سدب  

دم  الاي ل السلدم  ال  الاي ل  مو ل الربحي     دل  بلاقد  بوسدي  بدين  سدي الايد ل السدل
الدد  ال  اددد   بددين مودد ل الربحيدد     ددل  بلاقدد  طر يدد  بددين الاسددتثملراح الملليدد  الدد  الايدد ل 

  بين مو لاح الربحي .
 ,Podilchuk)امدددل تدددلثير إ ار  السدددي ل  بمددد  الب ددد   التجلريددد  لددد  أ ورا يدددل ا ضدددحتهل  راسددد  

يد  تد  اختبدلر تدتثير ، حي  توتبر إ ار  ا م ال السلدم  بدلملا  لمدل لد   مد  الب د  ، ح(2013
ل يدلس تدلثير المتغيدراح المسدت م   التد   سي ل  الب    بم  الربحيد  بلسدتخ ا  مودل لاح الا حد ار

تمثمدددح لددد   سدددب  الايددد ل السدددلدم  الددد  اجمدددلل  الايددد ل   سدددب  اجمدددلل  ال ا دددد  الددد  اجمدددلل  
بي د  مدن (،  ذل  بللتطبيم بم  ROA  ROEالاي ل بم  الربحي  ومتغير تلب  )ممثم  ل  

.  بلسدددتخ ا  المددد هف التحميمددد   الاسدددت راد  ت يدددمح 8020-8002ب ددد  خدددلال ال تدددر  مدددن 28
ال راس  ال   ج   بلاقد  ا ح ار بين السدي ل   الربحيد ،  ان  سدب  الايد ل السدلدم  الد  اجمدلل  
الاي ل ت ثر بلول سمب  بم  مو ل الولد  بم  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م الممويد ، 

 سددب  اجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل تدد ثر بلددول طددر ف بمدد  مودد ل الولددد  بمدد   ان 
الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد ،  ان  سددب  السددي ل  الدد  الربحيدد  لهددل تددتثير إيجددلب  

 وبير بم  تزاي  الربحي  مست بلا. 
حيدد  الب دد   لدد  الدد  قيددلس تددتثير إ ار  السددي ل  بمدد  رب (Ibe, 2013 بللمثددل  دد لح  راسدد  )

 يجريددل،  ابتمدد ح ال راسدد  بمدد  بي ددد  مددن ثلاثدد  ب دد   تددد  اختيددلر   بلدد اديل لتمثيددل اليددد لب  
الميددرلي  لدد   يجريددل،  ابتمدد ح ال راسدد  بمدد    ددس المتغيددراح  الم هجيدد  المطب دد  لدد   راسدد  

(Podilchuk, 2013 اظهدرح ال تدلدف الاحيددلدي   جد   بلاقد  بوسددي  بدين  سدب  الايدد ل   ،)
لسلدم  ال  الاي ل  مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان   دل  بلاقد  بوسدي  بدين  سدب  الايد ل ا

السلدم  الد  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان   دل  بلاقد  طر يد  بدين  سدب  ال در ض 
الد  اجمدلل  ال  ادد   بدين  سدب  مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان   دل  بلاقد  طر يد  بدين  سدب  

  ال ا ددد   بددين  سددب  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد ،  ا يددح ال راسدد  ال ددر ض الدد  جمددلل
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الب دد   الدد  ضددر ر  إلدددرا  المدد ظ ين المدد  مين لدد  الب ددد   لضددملن اتخددلذ ال ددراراح اليدددحيح  
 خي يل م  المست ف ا مثل لمسي ل   الومل بم  توظي  الرب  ل  الب   .

ال   راس  الولاقد  بدين السدي ل   الربحيد   (Lartey & Antwi, 2013)  راس    ل  غل ل،   لح
لمب    التجلري  الم رج  ل  ب ري  غل ل،  مورل  الولاق  الاحيلدي  بين  سدي السدي ل  ال   يد  
  سددي الت ظيدد    سددي ال ددر ض الدد  الربحيدد  ممثمدد  لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  مودد ل 

  سدبو  ب د   مدن أيدل تسدو  ب د   الولد  بم  ح  م المموي ، ل  الب   .  تتمثل بي   ال راسد
م رجدد  لدد  ب ريدد  غل ددل،  ابتمدد ح ال راسدد  بمدد  البودد  الزم دد  لمسلاسددل الزم يدد   تح يدد ا لدد  

ل يددلس الولاقدد  الاحيددلدي  بددين المتغيددراح،  ذلدد  بللابتمددل  بمدد   8020الدد  8002ال تددر  مددن 
يد  لمب د  ،  قد  تد  تح يد  التحميل الاحيدلد  لم سدي الملليد  التد  تد  اسدتخراجهل مدن ال د اد  الملل

اتجدلك السددي ل   الربحيدد  بلسددتخ ا  تحميددل السلاسددل الزم يدد   مول لدد  الا حدد ار،  ت يددمح ال راسدد  
الدد   جدد   بلاقدد  طر يدد  بددين  سددب  السددي ل  ال   يدد   الربحيدد    جدد   بلاقدد  طر يدد  ضددوي   بددين 

سددددي ال ددددر ض  سددددي الت ظيدددد   الربحيدددد    جدددد   بلاقدددد  طر يدددد  ذاح  لالدددد  احيددددلدي  بددددين  
  الربحي . 

الولاق  بين السي ل   الربحي  لد  الميدلر   ( ال 8028 ل  الجزادر اللرح  راس  )قل ل ف، 
لاسددتطلاع مل يد  الولاقد  بددين السدي ل  ومتغيددر  8020حتد   8002التجلريد ، خدلال ال تددر  مدن 

  الد  اجمدلل  مست ل ممثل ل   سب  الاي ل السلدم  الد  اجمدلل  الايد ل  الاسدتثملراح الملليد
الايدد ل  بددين الربحيدد  ومتغيددر تددلب  ممثددل لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  

ب دد  تجددلرا مددن  22ح دد م الممويدد ، حيدد  ا دد  تدد   راسدد  البيل ددلح الملليدد  لموي دد  المو  دد  مددن 
  خدلال بدرامف التحميدل الاحيدلد  بللابتمدل  بمدد  اسدم ي الا حد ار  الارتبدلط.  ت يدمح ال راسدد

ال  ا    ج   بلاق  بوسي  بين  سب  الايد ل السدلدم   مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان   دل  
بلاقدد  طر يددد  بدددين  سدددب  الاسدددتثملراح الملليددد  الدد  الايددد ل  موددد ل الولدددد  بمددد  الايددد ل  ان 
ال تلدف ت يدمح لود    جد   بلاقد  مو  يد  بدين  سدب  الاسدتثملراح الملليد  الد  اجمدلل  الايد ل 

ولددد  بمدد  ح دد م الممويدد   لدد  يت يددل الدد   جدد   بلاقدد  مو  يدد  بددين  سددب  الايدد ل  مودد ل ال
 السلدم  ال  اجملل  الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي .

( تدلثير 8028 لتح ي  اثر سي ل  الب    الس ري  بم  الربحي ، اختبدرح  راسد  ) يدر الد ين، 
ي  )ب دد  سدد ري   المهجددر، بي دد  الوربدد ، السددي ل  الميددرلي  بمدد  بي دد  مو  دد  اربودد  ب دد   سدد ر 
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،  قدد  قددل  البلحدد  ب راسدد  اثددر السددي ل  8020-8002ب دد  بدد   ، ب دد  بيمدد ( خددلال ال تددر  مددن 
الميدددرلي  بمددد  الربحيددد  مدددن خدددلال الابتمدددل  بمددد  اسدددم ي ال سدددي الملليددد  لممتغيدددر المسدددت ل 

ت ظيد    سدب  الاحتيدلط  )السي ل (  م هل  سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الايد ل   سدب  ال
ال ددل       سددب  ال ددر ض الددد  اجمددلل  ال  اددد   ابتمددد ح ال راسدد  بمدد  متغيدددر تددلب  ممثددل لددد  
الربحي  ت  قيلس  من خلال مو ل الولد  بمد  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م الممويد ،  قد  

ت   جدددد   بلاقددد  طر يدددد  بددددين  سدددب  الت ظيدددد   ربحيددد  الميددددلر  ب سددددبإلددد  ت يدددمح ال راسدددد  
  ج   بلاقد  بوسدي  بدين  سدب  الايد ل السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل  ROA   ROEال يلس

 الربحيدد    جدد   بلاقدد  طر يدد  بدددين  سددب  ال ددر ض الدد  ال  ادددد   مودد ل الولددد  بمدد  الايددد ل 
  مو ل الولد  بم  ح  م المموي .

ح المخددلطر  التدد  امددل اختبددلر ال دد ر  الت سدديري  لم لددراح السددي ل  لدد  تحميددل ت جهددلح  مسددت يل
(، حي  تمثمح ملدوم  ال راسد  8022تتورض لهل الب    الوراقي  ل   ا ضحتهل  راس  )م س ، 

لدد  بيددلن مددل  دد  قدد ر  م لددراح ألسددي ل  مددن ت سددير  تحميددل مسددت يلح المخددلطر  لدد  الميددلر  
التجلريدد  بغددرض تح يددم مسددت يلح م ب لدد  مددن السددي ل   الامددلن موددل  تلالدد  التوددلرض الحليددل 
بي همددل  بددين  دد   الربحيدد ،   دد لح ال راسدد  الدد  تحميددل  بددرض طبيودد  الولاقدد  بددين السددي ل  
الميددرلي   الامددلن مددن المخددلطر   محل لدد  بيددلن الولاقدد  الرابطدد  بي همددل وت دد ا  لدد  الميددلر  
التجلريددد .  ابتمددد ح ال راسددد  لددد  يددديلغ  المتغيدددراح المسدددت م  بمددد   سدددب  السدددي ل  ال   يددد  الددد  

ب  ال ددر ض الدد  ال  اددد    سددب  ال ا ددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  ابتمدد ح ال راسدد  الايدد ل   سدد
بمدد  متغيددراح تلبودد  تمثمددح لدد  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد   مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل 
 مولمدددل الخطدددر بيتدددل.  ت يدددمح  تدددلدف ال راسددد  الددد  ان الموددد لاح المرت وددد  لم لدددراح السدددي ل  

 يلح المخددلطر  لدد  الميددلر  التجلريدد  ومددل اثبتددح ال راسدد  توطدد  يدد رك  اضددح  لتدد    مسددت
يدددح  ال رضدددي  حيددد  ان الم لدددراح الموتمددد   لددد  تحميدددل السدددي ل  الميدددرلي  لهدددل ال ددد ر  بمددد  
ت سدددير اتجل دددلح  مسدددت يلح المخدددلطر   تحميميهدددل لددد  الميدددلر  التجلريددد ،  ان   دددل  بلاقدددد  

و ل الولدد  بمد  الايد ل  بلاقد  بوسدي  بوسي  بين  سب  السي ل  ال   ي  ال  الاي ل  بين م
بين  سب  السي ل  ال   ي  ال  الاي ل  بين مو ل الولد  بمد  ح د م الممويد ،  ان   دل  بلاقد  
بوسي  بين  سب  ال در ض الد  ال  ادد    مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان   دل  بلاقد  بوسدي  

يد   ان   دل  بلاقد  طر يد  بدين بين  سب  ال ر ض ال  ال  ادد   مود ل الولدد  بمد  ح د م الممو
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 سددب  ال ا ددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  ان   ددل  بلاقدد  طر يدد  
بين  سب  ال ا د  ال  اجملل  الاي ل  بين مو ل الولد  بمد  ح د م الممويد .  ا يدح ال راسد  

ن قبددل الميددلر  الدد  ضددر ر  ابتمددل  م لددراح السددي ل  لدد  الحودد  بمدد  المخددلطر   تحميمهددل مدد
التجلري  لمل لهل من ا مي  ل  تح ي   رجلح  مست يلح الاملن لتج دي المخدلطر  بللإضدلل  الد  
ضددر ر  الإ تمددل  مددن قبددل الميددلر  بتحميددل السددي ل   المخددلطر  موددل لمددل لهددذا التحميددل مددن   ر 

ال قدد ع لدد  لد  غليدد  الا ميد  لتح يددم الم ادمد   الت الددم بدين ا دد ا  الميدلر  التجلريدد   تج دي 
 ملوم  الا ار  الميرلي .

 لت يي  الا اا الملل  لمب    التجلريد  الا ر يد  مدن خدلال قيدلس الولاقد  بدين السدي ل   الربحيد ، 
( الولاقددد  بدددين السدددي ل   الربحيددد   بحددد  الولاقددد   ل دددل لمبيل دددلح 8020اختبدددرح  راسددد  )بمدددلر، 

مدن خدلال  8002حتد   8002  مدن ب د  تجدلرف خدلال ال تدر  28المللي  المتلح  بن بي   من 
قيلس الولاقد  بدين المتغيدراح المسدت م   المتغيدراح التلبود ، حيد  تمثمدح المتغيدراح المسدت م  لد  
 سب  الاي ل السلدم  ال  ال  اد    سب  الايد ل السدلدم  الد  الايد ل  بدين المتغيدراح التلبود  

ددددد  بمدددد  ح دددد م الممويدددد ، ممثمدددد  لدددد   سددددي الربحيدددد  مودددد ل الولددددد  بمدددد  الايدددد ل  مودددد ل الول
 ت يددمح ال راسدد  الدد   جدد   بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل 
 مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  ان   ددل  بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  

  الد  الاي ل  مو ل الولد  بم  ح  م المموي    ج   بلاق  بوسي  بين  سب  الاي ل السلدم
ال  اددد   بددين مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  ان   ددل  بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  الايدد ل السددلدم  

 ال  ال  اد   بين مو ل الولد  بم  ح  م المموي .
 المتوم دد  بحددللاح بدد   الالتددزا  المددلل  بللسدد ا   8002 لدد   راسدد  لتددلثير الازمدد  الملليدد  سدد   
ين الد  ال ظددر   ميد  الإ ار  السدميم  لمسدي ل  الميددرلي   التد  ترتدي بميهدل ت جدد  المد يرين المدلل

تدتثير السدي ل  بمد  ربحيد  الب د   ( Bordeleau & Graham, 2010)حيد  اختبدرح  راسد  
الامريوي   الو  ي  من خلال بح  الاثر ال دلتف مدن ا ار  السدي ل  بدن طريدم قيدلس الولاقد  بدين 

تمثمدددح المتغيدددراح المسدددت م  لددد   سدددب  الايددد ل  المتغيدددراح المسدددت م   المتغيدددراح التلبوددد ، حيددد 
السلدم  ال  اجملل  الاي ل   سب  ال  اد  ال  اجمدلل  الايد ل  تمثمدح المتغيدراح التلبود  لد  
الربحي   الت  ت  قيلسهل من خدلال  سدب  مود ل الولدد  بمد  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م 

ا ي ل السلدم  بم  ربحي  الب   لوي د  مدن المموي ، حي  قلمح ال راس  بلختبلر تتثير حيلزاح 
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الب    ا مريوي   الو  ي  الوبير ،  ت يمح ال راس  إل  أن الربحي  تتحسدن بلل سدب  لمب د   التد  
تمتم  بوض ا ي ل السلدم ،  بللتلل  للن   ل  بلاق  طر ي  بين  سدب  الايد ل السدلدم  الد  

الولدد  بمد  ح دد م الممويد   ان   دل  بلاقدد  الايد ل  بدين مود ل الولددد  بمد  الايد ل  مودد ل 
طر ي  بين  سب  الاي ل السلدم  الد  الايد ل  بدين مود ل الولدد  بمد  الايد ل  مود ل الولدد  
بمد  ح دد م الممويدد ،  ان   ددل  بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  مودد ل 

الدد  اجمددلل  الايدد ل  مودد ل  الولدد  بمدد  الايدد ل  ان   ددل  بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  ال  اددد 
الولد  بم  ح  م المموي ،  بلا   بم  ذل ، تلير ال تلدف الد  ان الولاقد  تختمد  تبودل ل مد ذ  

 بمل الب    حلل  الاقتيل . 
تددتثير إ ار  السددي ل  بمدد  ربحيدد  الب دد   بودد   (Vincent, 2009)  لدد  السدد ي ، بي ددح  راسدد 

 ذلددد   8002ل ا سددد ام الملليدد  لددد  الودددلل  م ددذ بدددل  الازمدد  الملليددد  الوللميدد  التددد  تورضدددح لهدد
بللابتمددل  بمدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل   سددب  ال ددر ض الدد  ال  اددد ،  تدد  
قيلس الربحي  من خلال مو ل الولد  بم  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  ح د م الممويد ،   د لح 

جيلح السددددي ل  مرتبطددددل بربحيدددد  الب دددد  ، ال راسدددد   دددد  اختبددددلر مددددل إذا وددددلن التغييددددر لدددد  اسددددتراتي
ب ددد   ان  2 ت يدددمح  تدددلدف ال راسددد  بلسدددتخ ا  الا حددد ار المتوددد   الدددذا اجدددرا بمددد  بي ددد  مدددن 

  ددل  بلاقدد  ايجلبيدد  بددين الاسددتراتيجي  التدد  تدد  اتبلبهددل خددلال الازمدد  الملليدد  الوللميدد  لدد  ا ار  
جلبيددد  بدددين  سدددب  ال دددر ض الددد  السدددي ل  بمددد  الربحيددد ، حيددد  اظهدددرح ال راسددد   جددد   بلاقددد  اي

ال  ادد   الربحيدد ،  ان   ددل  بلاقدد  بوسددي  لهددل  لالد  مو  يدد  بددين الايدد ل السددلدم  الدد  اجممدد  
الاي ل بم  الربحي .  ان ا زم  المللي  الت  تورضح لهل ا س ام المللي  لد  الودلل  م دذ بدل  

 ددح تتبدد  إجددراااح أوثددر اثددرح بمدد  الب دد   السدد ي ي  بلددول ضددوي  بددللرغ  مددن ا هددل ول 8002
( الدد   راسدد  السددي ل  8003 لدد  لمسددطين،  دد لح  راسدد  )أبدد  رحمدد ،  يددرام  للددر ط الادتمددلن

الميرلي   اثر ل ل  الولد   المخلطر ، حي  تروزح ملوم  البح  ل  لول تسل ل بدن مدل  د  
الت دلرير السدد  ي  تدتثير السددي ل  الب ويد  بمدد  الولدد   المخددلطر    ابتمد ح ال راسدد  بمد  اسددتخ ا  

(. للل راس  تسو  إل  التودر  بمد  قد ر  إ ار  8002-8008لمب    التجلري  ال مسطي ي  ل تر  )
 بلسدتخ ا  طري د   الب   ل  ا ار  السي ل  الميدرلي  الاسدتثملري   تتثير دل بمد  الولدد   المخدلطر ،

 التد  تد  قيلسدهل مدن خدلال  تحميل الا ح ار لاختبدلر الولاقد  بدين المتغيدر المسدت ل   د  السدي ل 
 سدب  السددي ل  ال   يد  الدد  الايد ل  بددين الولدد    المخددلطر ومتغيدر تددلب  حيد  تدد  الابتمدل  لدد  
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قيددلس الو اددد  بمدد   سددب  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل   سددب  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد . 
بددين مودد لاح  ت يددمح ال راسدد  بمدد  ان   ددل  بلاقدد  مدد   جدد   بلاقدد  ذاح  لالدد  إحيددلدي  

 سددي السددي ل  الميددرلي   مودد ل الولددد ، بمدد  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد   ان 
  ل  بلاق  ارتبلط  ال  إحيلديل بين مود لاح السدي ل  لد ف الب د     سدي المخدلطر  ان   دل  

 لرم بين الولاق  بين الو اد   السي ل  لمب    التجلري . 
يموددن تح يدد  متغيددراح ال راسدد   اسددت لم لرضدديلح ال راسدد ، حيدد     ل ددل لم راسددلح السددلب   لل دد 

 دد  وت جدد  بلاقدد  مو  يدد  ذاح  لالدد  أقدد  تدد  الدد لم ال رضددي  الرديسددي  الا لدد   التدد  تدد ص بمدد  
احيددلدي  بددين السددي ل  الميددرلي  ممثمدد  لدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين 

)ميدددط  ، ، (Alshatti, 2015)  راسدددلح ودددل مدددنب دددلا بمددد  تحميدددل  تدددلدف الربحيددد  و  ذلددد  
8026،) (Podilchuk,2013) ،(Ahmed, 2015) (Lartey&Antwi,2013) يدددددددددددر ( ،
 تد  الدت لم ال رضدي  الرديسدي  الثل يد   التد  تد ص بمد   (Vincent, 2009) (،8028الد ين، 

ا   و ت جد  بلاقد  مو  يد  ذاح  لالد  احيدلدي  بدين السدي ل  الميدرلي  ممثمد  لد   سدب  اجمدلل  
 ب ددلا بمدد  تحميددل  تددلدف  راسددلح وددل مددنال ددر ض الدد  اجمددلل  ال  اددد   بددين الربحيدد و  ذلدد  

(Malik et.al,2016)  ،(، 8022)اللددددددددددددددددددددددددددرقل ف(Isaac, 2015)( ،Ahmed, 2015،) 
 & Lartey) (،Ryan and Mio,2014( ،)Tadesse, 2014) (،8026)ميددط  ، 

Antwi, 2013)( ،Ibe, 2013 .)ال رضدي  الرديسدي  الثللثد   التد  تد ص وا د  ت جد  بلاقد   امدل
مو  يددد  ذاح  لالددد  احيدددلدي  بدددين السدددي ل  الميدددرلي   ممثمددد  لددد   سدددب  اجمدددلل  ال  ادددد  الددد  

 ،(Malik et.al, 2016) ودل مدن من  راسد لجلاح و تيج  لتحميل اجملل  الاي ل  الربحي و 
(Lartey and Antwi,2013) (Bordeleau & Graham,  2010)  (Podil-

chuk,2013)(Ahmed, 2015 ،8022( )اللرقل ف) 
 متغج ات الر اوم -6

( متغيدراح ال راسد   التد  تهد   الد  قيدلس تدتثير السدي ل  الميدرلي  2يستورض الج  ل رقد  )
بم  ربحي  الب    التجلري  الميبي  حي  ي ض  الج  ل ول متغيدر سد اا ودلن متغيدر مسدت ل ا  

 متغير تلب   ال راسلح السلب   الم ي   ل . 
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 الر اومتحرجر متغج ات تدةج  دقجيس ( 0ال ردل  قم )
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    ضجيت الر اوم -7
ت جدددد  بلاقدددد  مو  يدددد  ذاح  لالدددد  احيددددلدي  بددددين السددددي ل  : (H1) الف ضللللجم ال ئجوللللجم الأدلللللع

 الب    التجلري . الميرلي  ممثم  ل   سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  ربحي 
بدددين السدددي ل  ت جددد  بلاقددد  مو  يددد  ذاح  لالددد  احيدددلدي  (H1-a)  الادللللل الف ضلللجم الف مجلللم

الميرلي  ممثم  ل   سب  الاي ل السلدم  ال  اجمدلل  الايد ل  مود ل الولدد  بمد  الايد ل 
 لمب    التجلري  ل  ليبيل.

ت جدددد  بلاقدددد  مو  يدددد  ذاح  لالدددد  احيددددلدي  بددددين السددددي ل  : (H1-b)ال ينجللللم الف ضللللجم الف مجللللم
 ل الولددد  بمدد  ح دد م الميددرلي  ممثمدد  لدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل  مودد

 المموي  لمب    التجلري  ل  ليبيل.
ت جددد  بلاقددد  مو  يددد  ذاح  لالددد  إحيدددلدي  بدددين السدددي ل  :  (H2)الف ضلللجم ال ئجولللم ال ينجلللم

 الب    التجلري  الميرلي  ممثم  ل   سب  اجملل  ال ر ض ال  إجملل  ال  اد   ربحي 
مو  يددد  ذاح  لالددد  إحيدددلدي  بدددين السدددي ل  : ت جددد  بلاقددد  (H2-a)الف ضلللجم الف مجلللم الادللللل 

الميرلي  ممثم  ل   سب  اجمدلل  ال در ض الد  إجمدلل  ال  ادد   مود ل الولدد  بمد  ا يد ل 
 لمب    التجلري  ل  ليبيل.
ت جددد  بلاقددد  مو  يددد  ذاح  لالددد  إحيدددلدي  بدددين السدددي ل  : (H2-b) الف ضلللجم الف مجلللم ال ينجلللم

ر ض الدد  اجمددلل  ال  اددد   مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الميددرلي  ممثمدد  لدد   سددب  اجمددلل  ال دد
 المموي  لمب    التجلري  ل  ليبيل.

ت جدددد  بلاقدددد  مو  يدددد  ذاح  لالدددد  إحيددددلدي  بددددين السددددي ل  : (H3) الف ضللللجم ال ئجوللللجم ال يل للللم
 الب    التجلري  الميرلي  ممثم  ل   سب  إجملل  ال  اد  ال  إجملل  ا ي ل  ربحي 

ت جدددد  بلاقدددد  مو  يدددد  ذاح  لالدددد  إحيددددلدي  بددددين السددددي ل   :(H3-a) الادللللللالف ضللللجم الف مجللللم 
الميرلي  ممثم  ل   سدب  إجمدلل  ال  ادد  الد  إجمدلل  ا يد ل  مود ل الولدد  بمد  ا يد ل 

 لمب    التجلري  ل  ليبيل.
ت جددد  بلاقددد  مو  يددد  ذاح  لالددد  احيدددلدي  بدددين السدددي ل   ::(H3-b)الف ضلللجم الف مجلللم ال ينجلللم 

الميددرلي  ممثمدد  لدد   سددب  اجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م 
 المموي  لمب    التجلري  ل  ليبيل.
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 نمدذج الر اوم -8
(  مدددد ذ  ال راسدددد   الددددذا ي ضدددد  تددددلثير المتغيددددراح المسددددت م  )السددددي ل  2ي دددد   اللددددول رقدددد  )

   التجلري (.الميرلي ( بم  المتغير التلب  )ربحي  الب    
 
 

 
 ( نمدذج الر اوم0الشكل  قم )

  منه جم الر اوم -9

حيددد  يسدددتخ   المددد هف  توتمددد  ال راسددد  بمددد  المددد هف ال يددد   التحميمددد   المددد هف الاسدددت راد 
ال يد   ل يد  خيدلدص الظدل ر  المتوم د  ب يدلس تدتثير السدي ل  الميدرلي  بمد  الربحيد  لدد  

، بجل ددددي المدددد هف التحميمدددد   حيدددد  يددددت  الابتمددددل  بمدددد  ا سددددلليي الب دددد   التجلريدددد  لدددد  ليبيددددل،
 8002خدلال ال تدر  مدن لسدت  بلدر ب د  تجدلرا ليبد  الإحيلدي  لمتحميل المدلل  لم د اد  الملليد  

  ذلددد  مدددن خدددلال الإبتمدددل  بمددد  البيل دددلح الملليددد  ال وميددد  الموم ددد   مدددن ثددد  أخدددذ  8026حتددد  
ومددل مدد ف التطدد ر لدد  الإ اا المددلل  لتمدد  الوي دد  ،  مت سددط ال سددي الملليدد  لموي دد  ووددل  قيددلس

استول ح ال راس  بللم هف الاست راد  لغرض ب لا لرضيلح ال راسد  مدن خدلال ال راسدلح السدلب   
 ل  محل ل  لتط ير البح   الت يل إل   تلدف ألضل.
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 م تمع دمجنم الر اوم -00
( ب د  تجدلرا،  تد  اختيدلر بي د  21يتمثل مجتمد  ال راسد  لد  الب د   الولممد  بميبيدل  بد     )

لودد    جدد   بيل ددلح ال راسدد  بلسددم ي الحيددر اللددلمل بودد  اسددتبول  ميددر   حدد   الدد ي لر الميبدد  
متلحدد  بددن الميددر  و  دد  يتبدد  ميددر  ليبيددل الخددلرج   لا يتددلت لمجمهدد ر التولمددل مددن خلالدد  

،  بللتدلل  لدلن بي د  ال راسد  ال هلديد  ( ميدر  26ن بي د  ال راسد  ال هلديد  تيدب  ) بللتلل  لدل
( ب ددد ،  سددد   يدددت  الابتمدددل  بمددد  البيل دددلح الرسدددمي  اليدددلر   بدددن ميدددر  ليبيدددل 26تيدددب  )

المرودددزف ليمدددل يتومدددم بللم لدددراح الملليددد  لاجمدددلل  ال طدددلع الميدددرل  لددد  ليبيدددل، حيددد  يتلدددول 
 (.8التلل  ومل    م ض  بج  ل )مجتم  ال راس  بم  ال ح  

 م تمع الر اوم (8ال ردل  قم )
 

تي جخ  المة   م
 التأوجس

 مويهمم
القطيع 
 العيم%

 مويهمم
القطيع 
 الخيص%

 مويهمم الش كيء
 الاوت اتج جن%

 23 88 23 2362 مير  اليحلرف 2
 0 22.21 26.6 2310 مير  الجمه ري  8
 0 22 22.6 2310 المير  التجلرف ال ط   2
 23 81 22 2310 مير  ال ح   2
 23 22 21 2336 مير  التجلر   الت مي  2
 0 22 28 8006 مير  لملل الري يل 6
 20 60 0 8002 مير  الاملن 1
 0 200 0 8002 مير  الاجملع الورب  2
 0 33.22 0.62 8002 مير  ال للا 3

 0 0 200 2312 مير  ال اح  20
 0 200 0 2331 مير  المت سط 22
 0 200 0 2332 مير  التجلرف الورب  28
 0 200 0 2331 مير  السراف 22
 20 21 2 8001 مير  المتح  22
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 20 0 20 8001 مير  الخميف الا ل الميب  22
 20 0 20 8002 مير  ال  ارن 26
 - - - 8020  ح   ال ي لر الميب  21
 8021س   ، مير  ليبيل المروزف :مي رال*  

  ت ة الر اوم -00
  د  تمثدل ال طدلم الزم د  لمبحد ، حيد   8026حتد  الودل   8002ت  اختيلر ال تر  من الول  

ت  اختيلر تم  ال تر  ل يلس اثر التغير ل  مست ف سي ل  الب   التجدلرا لد  ظدل الا ضدلع التد  
ع تتوددرض لهددل   لدد  ليبيددل  ب ايدد  مددن لتددر  اسددتح ا  اليددلح الخيخيدد   بر ددلمف تطدد ير ال طددل

 8022الميددرل  لدد  ليبيددل بللاضددلل  الدد  تغيددراح الا ضددلع السيلسددي  لم  لدد  بودد  احدد ا  ثدد ر  
 الدددذف يددد ر لددد   8026 حتدد  اخدددر ت ريدددر رسدددم  يددل ر بدددن ميدددر  ليبيدددل المروددزف لمودددل  

 .8021اغسطس 
 أومدب  مع البجينيت -08

توتم  ال راس  ل  جمد  البيل دلح اللازمد  لهدذك ال راسد  بمد   د بين مدن البيل دلح  مدل البيل دلح 
الثل  ي   البيل لح ا  لي . البيل دلح الثل  يد  لتح يد  الإطدلر ال ظدرا لمبحد   اسدتوراض ال راسدلح 

مد  ال د اد  تد  الابتمدل  بالسلب   من خلال الابتمل  بم  الوتدي  المراجد ، امدل البيل دلح ا  ليد  
لمحيددد ل بمددد  البيل دددلح الملليددد  لمميدددلر  الميبيددد  مجتمددد  الملليددد  لمميدددلر  التجلريددد  الميبيددد  

 ذلدد  لم يدد ل الدد  ال سددي الملليدد  التدد  ابتمدد ح  8026حتدد   8002ال راسدد  خددلال لتددر  مددن 
 بميهل ال راس .

 الاختبي ات الإحةيئجم دالمقيججس الموتخرمم-03
 Statistical Package( SPSSالاختبدلراح الاحيدلدي  بمد  بر دلمف )توتم  ال راس  بمد  

 for the Social Sciences بر دلمف  (EViews)   ذلد  مدن اجدل اختبدلر لرضديلح ال راسد 
 ذلددددد  بلسدددددتخ ا  الم دددددلييس  الا  اح الاحيدددددلدي   لغدددددرض اختبدددددلر ال رضددددديلح حيددددد  ت  سددددد  
الاختبدددلراح الاحيدددلدي  الددد  مدددرحمتين   ددد : المرحمددد  الا لددد : اجدددراا اختبدددلر الت يددد  الطبيوددد  

ين المتغيدددددراح بددددد Pearson correlationلم ددددر اح بي ددددد  ال راسددددد ،  تح يدددد  مولمدددددل الارتبدددددلط 
المسدددت م   المتغيدددراح التلبوددد . المرحمددد  الثل يددد : لتلدددمل تحميدددل ال ددد اد  الملليددد  الخليددد  لمب ددد   
لتح يدد  وددل مددن مودد ل الولددد  بمدد  حدددم الممويدد   مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل  تح يدد  مولمدددل 
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أوبدر  F  حيد  ا د  ي جد   لالد  إحيدلدي  طللمدل قيمد( Fالارتبلط   اجراا اختبلر تحميل التبلين )
اختبدددلر الا حددد ار المتوددد   بلسدددتخ ا  ،  بللاضدددلل  الددد  م دددر  . 222بدددن بي ددد   3.45298مدددن 

 .Eveiwsبر لمف 
….±e  +Y = a+ b1 X1 + b2X2 + b3 X3 

α   ) قيم  ثلبح )ال لط =  Constant  
Y  الربحي =ROA, ROE 

X1 سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  = 
X2  =  سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  اد  
X3  سب  اجملل  ال  اد  ال  اجملل  الاي ل  = 
.b1 (  ميل ا حرا  الربحي =Yبم   سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل ) 

b2  (  ميل ا حرا  الربحي =Y بم   سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  اد ) 
.b3  (  ميل ا حرا  الربحي =Yب )م   سب  اجملل  ال  اد  ال  اجملل  الاي ل 

 اختبي  التدزجع الطبجعلادلا 
 ل دددل لم هجيددد  ال راسددد  لل ددد  يدددت  اجدددراا اختبدددلر الت زيددد  الطبيوددد  لم سدددي الملليددد  لمب ددد   بي ددد  
ال راس  بو  ت ريد  الموطيدلح  حسدلي ال سدي التد  تد  الحيد ل بميهدل مدن خدلال ال د اد  الملليد  

( لمت سدددط 2راح التددد  ابتمددد ح بميهدددل ال راسددد  حيددد  يلدددير ممحدددم رقددد  ) ال يددد ل الددد  المتغيددد
بدددددن طريدددددم اجدددددراا اختبدددددلر  8026حتددددد   8002ال سدددددي الملليددددد  لمب ددددد   خدددددلال ال تدددددر  مدددددن 

(Kolmogorov Smirnov Test،)   ذل  لمتلو  من خم  المتغيراح مدن الملدلول الاحيدلدي 
حيددد  يوتبدددر  دددذا الاختبدددلر مهددد  لمتودددر  بمددد  الاسدددم ي الاحيدددلد  الدددذف يجدددي اتبلبددد  سددد اا 

 أ  غير مومم    مومم 
 ذلددد  لمتح ددددم  (،Kolmogorov Smirnov Test)لدددذا ل ددد  قلمددددح ال راسددد  بدددد جراا اختبدددلر 

 التتود  مدن أن بيل دلح ال راسد  خلليدد  مدن الملدولاح الإحيدلدي  التد  قدد  تد ثر سدمبل بمد   تددلدف 
ذا ودلن  اختبلر لرضيلح ال راس ، حي  يلدترط  دذا الاختبدلر أن يود ن ت زيد  البيل دلح طبيود   ا 

بمد  ت سدير   ل  ت زي  غير طبيو  ي تف بن ذلد  ارتبدلط مزيد   بللتدلل  ي  د  الارتبدلط ق رتد  
 Kolmogorov Smirnov)(  تددلدف اختبددلر2الظددل ر  محددل ال راسدد   ي ضدد  الجدد  ل رقدد  )

Test)  التلل : لمتغيراح ال رس   ذل  بم  ال ح 
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 نتيئج اختبي  التدزجع الطبجعع لمبجينيت (3ال ردل  قم )
 

 انىخَجت
احصائَت 

 الاخخبار
 انمخغَر انعَىت

 نسبة الاصول السائلة الى اجمالى الاصول X1 144 99100 معلمىاختبار  –توزيع البيانات طبيعى 

 نسبة اجمالى القروض الى اجمالى الودائع X2 144 94144 اختبار معلمى –توزيع البيانات طبيعى 

 نسبة اجمالى الودائع الى اجمالى الاصول X3 144 94103 اختبار معلمى –توزيع البيانات طبيعى 

 معدل العائد على الاصول Y1 144 94290 اختبار معلمى –توزيع البيانات طبيعى 

 معدل العائد على حقوق الملكية Y2 144 94160 اختبار معلمى –توزيع البيانات طبيعى 

 % 2البيل لح تخض  لمت زي  الطبيو  ب   قيم  احيلدي  الاختبلر اوبر من                  

( ان مسدت ف المو  يد  2ال ار   لد  جد  ل )  Kolmogorov Smirnov ت ض   تلدف اختبلر
لممتغيراح المسدت م  ) سدب  الايد ل السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل،    سدب  اجمدلل  ال  ادد  الد  
اجمدددلل  الايددد ل،   سدددب  اجمدددلل  ال دددر ض الددد  اجمدددلل  ال  ادددد (  لممتغيدددراح التلبوددد  )موددد ل 

%  بميدد ، لددل البيل ددلح 2بددر مددن الولددد  بمدد  الايدد ل   مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد ( او
الخليددد  لممتغيدددراح المسدددت م   المتغيدددراح التلبوددد  تتبددد  الت زيددد  الطبيوددد   مدددن ثددد  يمودددن اجدددراا 

  Parametric test التحميل الاحيلد  المومم 
  ينجي اختبي  الا تبيط بجن المتغج ات الموتقمم دالمتغج ات التيلبعم

متغيدراح المسدت م   المتغيددراح التلبود . حيد  يتضدد  ( مودلملاح الارتبددلط بدين ال2ي د   جد  ل )
%، 2 جدد   ارتبددلط بددين المتغيددراح المسددت م   المتغيدددراح التلبودد  ب دد  مسددت ف مو  يدد  اقددل مدددن 

حيدد  تلددير ال تددلدف الدد   جدد   ارتبددلط بوسدد  بددين  سددب  اجمددلل  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  
الولد  بمد  ح د م الممويد ، لد  حدين الاي ل  بين ول من مو ل الولد  بم  الاي ل،  مو ل 

ي ج  ارتبلط  طر ف بين  سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  اد   بين ودلا مدن مود ل الولدد  
بم  الاي ل  مو  ل الولد  بم  ح  م المموي   ايضلُ  ج   ارتبلط  طر ف بين  سدب  اجمدلل  

يدد ل  مودد  ل الولددد  بمدد  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين وددلا مددن مودد ل الولددد  بمدد  الا
 ح  م المموي .
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 معيمل الا تبيط بجن المتغج ات الموتقمم دالتيبعم (4ال ردل  قم )
 

 
وسبت اجماني الاصول 

انسائهت اني اجماني 

 الاصول

وسبت اجماني انقروض 

 اني اجماني انودائع

وسبت اجماني انودائع 

 اني اجماني الاصول

معذل انعائذ عهي 

 الاصول

R 1.111- 1.115 1.115 

Sig. 1.151** 1.111** 1.111** 

N 511 511 511 

معذل انعائذ عهي 

 حقوق انمهكَت

R 1.111- 1.111 1.111 

Sig. 1.111*** 1.111** 1.115*** 

N 511 511 511 

 %5**يوجد دلالة احصائية عند مستوى معنوية  %1***يوجد دلالة احصائية عند مستوى معنوية        

  يل ي اختبي  الانحرا  المتعرر
لممتغيددراح المسددت م   الممثمدد  لدد  (  تددلدف تحميددل الا حدد ار المتودد   6(  جدد  ل )2ي دد   جدد  ل )

 سدب   اجملل  ال ر ض الد  اجمدلل  ال  ادد  سب    سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  
 بدددين اجمدددلل  الايددد ل اجمدددلل  ال  ادددد  الددد   سدددب   اجمدددلل  ال  ادددد  الددد  اجمدددلل  الايددد ل  

 مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد  الربحيدد  ومتغيددر تددلب  ممثددل لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل 
 بم  الترتيي.

المتوددد   ان المتغيدددراح المسدددت م  ل سدددي السدددي ل  الميدددرلي  تددد ثر حيددد  تلدددير  تدددلدف الا حددد ار 
حيدد  يتضدد   جدد   بلددول مو دد ف بمدد  المتغيددر التددلب  ممثددل لدد  مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل، 

 بلاق  بوسي  بين  سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  مو ل الولد  بم  الاي ل. 
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النتيئج الاحةيئجم لاختبي  الانحرا  المتعرر لممتغج ات  (5 ردل  قم )
 الموتقمم ممع المتغج  التيبع "معرل العيئر ممع الاةدل"

 

 معامم الارحباط

R 

معامم 

 انخحذٍذ

R
2

 

معامم انخحذٍذ 

A. Rانمعذل 
2

 

 معامم انخباٍه

F 

الاوحراف 

 انمعَارى

 مسخوى

 انمعىوٍت

94006
a
 94610 94690 04300 9420203 94912 

 

 مَم

 βالاوحذار 

 الاوحراف

 انمعَارى

انفروقاث 

 الاحصائَت

 مسخوى

 انمعىوٍت

 α 94240- 14036 124513- 94990انقطع انثابج = 

اجماني وسبت الاصول انسائهت اني 

 الاصول
94900- 94990 124390 94999*** 

اجماني انقروض اني اجماني وسبت 

 انودائع
94930 94910 24129 94936*** 

اجماني انودائع اني اجماني وسبت 

 الاصول
94960 94921 34242 94991*** 

 %1معنوية **يوجد دلالة احصائية عند مستوى         %5***يوجد دلالة احصائية عند مستوى معنوية 

 

النتيئج الاحةيئجم لاختبي  الانحرا  المتعرر لممتغج ات  (6 ردل  قم )
 الموتقمم ممع المتغج  التيبع "معرل العيئر ممع حقدق الممكجم

 معامم الارحباط

R 

 معامم انخحذٍذ

R
2

 

معامم انخحذٍذ 

A.Rانمعذل 
2

 

 معامم انخباٍه

F 

الاوحراف 

 انمعَارى

 مسخوى

 انمعىوٍت

94030
a
 94092 94606 114922 3426663 94935 

 

 ميل
 βالانحدار 

 الانحراف
 المعيارى

الفروقات 
 الاحصائية

 مستوى
 المعنوية

 **α 1.111 1.111 1.111 1.115انقطع انثابج = 

وسبت الاصول انسائهت اني اجماني 

 الاصول
5.151- 1.111 51.515- 1.111*** 

اجماني انقروض اني اجماني وسبت 

 انودائع
1.511 1.111 1.1111 1.111*** 

اجماني انودائع اني اجماني وسبت 

 الاصول
5.111 1.111 1.151 1.111*** 

 %1**يوجد دلالة احصائية عند مستوى معنوية              %5***يوجد دلالة احصائية عند مستوى معنوية 
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 ا ددد    دددل  بلاقددد  طر يددد  بدددين ودددل مدددن  سدددب  اجمدددلل  ال دددر ض الددد  اجمدددلل  ال  ادددد    سدددب  
اجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين مودد ل الولددد  بمدد  الايدد ل،  ان مولمددل التح يدد  

يلددير الدد  ان ال دد   الت سدديري  لمتبددلين بددين المتغيددراح المسددت م   المتغيددر التددلب    Adj.R2المودد ل 
% لمولاقد  2% ب د  مسدت ف مو  يد  اقدل مدن 62و ل الولدد  بمد  الايد ل بم د ار ممثلا ل  م

 حي  يمون است تل  مول ل  الا ح ار المتو   بم  ال ح  التلل : بين المتغيراح
 

ROA = -0.249+ (0.089) X1 + 0.037X2 + 0.067 X3 
 

ROAمو ل الولد  بم  الاي ل =         X1  الاي ل =  سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل 

X2  سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  اد  =   X3  سب  اجملل  ال  اد  ال  اجملل  الاي ل  = 
 جدد   بلاقدد  بوسددي  بددين  سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  ( الدد  6ومددل يلددير جدد  ل رقدد  )

الايدد ل  مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد .  ان الولاقدد  بددين  سددب  وددل مددن اجمددلل  ال ددر ض 
الددد  اجمدددلل  ال  ادددد   اجمدددلل  ال  ادددد  الددد  اجمدددلل  الايددد ل  بدددين موددد ل الولدددد  بمددد  ح ددد م 

يلدير الد  ان ال د   الت سديري    Adj. R2 ل المموي     بلاق  طر ي ،  ان مولمل التح يد  المود
% ب دد  10لمتبددلين بددين المتغيددراح المسددت م  الثلاثدد   مودد ل الولددد  بمدد  ح دد م الممويدد   قدد ر ل 

 حي  يمون است تل  مول ل  الا ح ار المتو   بم  ال ح  التلل : %.2مست ف مو  ي  اقل من 
 

ROE = 0.346+ (1.313) X1 + 0.175X2 + 1.440 X3 
 

 

ROE مو ل الولد  بم  ح  م المموي =    X1 سب  الاي ل السلدم  ال  اجملل  الاي ل  = 
X2   سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  اد  =                             X3  جملل  ال  اد  ال  اجملل  الاي =  سب  ا 

 نتيئج الر اوم  -04
ل راس  تلثير السي ل  الميرلي  بم  ربحي  الب    ( ممخص لاختبلراح ال ر ض 1ي    الج  ل رق  )

 التجلري  الولمم  ل  ليبيل  ذل  بم  ال ح  التلل :
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 ( نتيئج الاختبي ات الاحةيئجم لمف ضجيت الر اوم7 ردل  قم )

 انفرضَت
 معامم الارحباط

R 

معامم 

 انخحذٍذ

R
2

 

معامم انخحذٍذ 

 انمعذل

A.R
2

 

 معامم انخباٍه

F 

الاوحراف 

 انمعَارى

 مسخوى

 انمعىوٍت

(H1-a) -1.111 a 1.111 1.115 51.111 1.11111 1.151 

(H1-b) - 1.111 a 1.111 1.111 51.115 1.15111 1.111 

(H2-a) 1.115 1.511 1.511 51.111 1.11111 1.111 

(H2-b) 1.111 1.511 1.511 1.111 1.11111 1.111 

(H3-a) 1.115 1.511 1.511 1.115 1.11151 1.111 

(H3-b) 1.111 1.511 1.511 1.115 1.11151 1.115 

 
 جدد   بلاقدد  مو  يدد  ذاح  لالدد  احيددلدي   التدد  تدد ص بمدد   (H1-a)قبدد ل ال رضددي  ال ربيدد  

بددين السددي ل  الميددرلي   ممثمدد  لدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين الربحيدد  
بلاقد  ارتبدلط بوسد  حي  ي ج   لمب    التجلري  ل  ليبيلممثم  ل  مو ل الولد  بم  الاي ل 

بين   سب  الاي ل السلدم  الد  اجمدلل  الايد ل  بدين مود ل الولدد  بمد  الايد ل  ان مولمدل 
( يلدددير ان ال ددد   الت سددديري  لمتبدددلين بدددين المتغيدددر المسدددت ل  المتغيدددر Adj.R2التح يددد  الموددد ل  )

%(  ودددذل  قبددد ل ال رضدددي  206%  )2قدددل مدددن ب ددد  مسدددت ا مو  يددد  ا% 22.2التدددلب  قددد ر ل 
بلاقددد  مو  يددد  ذاح  لالدد  احيدددلدي  بددين السدددي ل  الميدددرلي     الخليددد  ب جدد   (H1-b)ال ربيدد  

ممثمدد  لدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين الربحيدد  ممثمدد  لدد  مودد ل الولددد  
 ان الولاقدد  بددين %0.02   ب دد  مسددت ا مو  يددبمدد  ح دد م الممويدد  لمب دد   التجلريدد  لدد  ليبيلو

لد  تلثير دل بمد  بلاقد  بوسدي   د   سب  الاي ل السدلدم  الد  اجمدلل  الايد ل  بدين الربحيد  
موددد ل الولدددد  بمددد  الايددد ل  موددد ل الولدددد  بمددد  ح ددد م الممويددد   بميددد ، يمودددن قبددد ل ال دددرض 

ممثمدد    بدين السدي ل  الميدرلي  جد   بلاقد  ذاح  لالد  إحيدلدي  بدين الرديسد  الا ل  الخدلص ب
تت ددم  ددذك ال تيجدد    ددذك ال تيجدد   لدد   سددب  الايدد ل السددلدم  الدد  اجمددلل  الايدد ل  بددين الربحيدد 

( 8022)م سددددددد ،  (Podilchuk,2013( )Ibe,2013)(   8022مددددددد   راسددددددد   )الغيطددددددد ، 
  (Alshatti, 2015)( 8022( )اللدددددددددددرقل ف، 8026 اختم دددددددددددح مددددددددددد   راسددددددددددد  )ميدددددددددددط  ، 

(Tadesse, 2014 )(khan & Ali, 2016)    . 
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بدددين ب جددد   بلاقددد  ذاح  لالددد  إحيدددلدي  امدددل بخيددد ص ال رضدددي  الرديسدددي  الثل يددد   الخليددد  
الميدددلر  السدددي ل  الميدددرلي  ممثمددد  لددد  اجمدددلل  ال دددر ض الددد  اجمدددلل  ال  ادددد   بدددين ربحيددد  

 جددد    التددد  تددد ص بمددد   (H2-b) ال رضدددي   (H2-a)ل ددد  تددد  قبددد ل ال رضدددي  ال ربيددد   التجلريددد 
 بددين وددل   سددب  اجمددلل  ال ددر ض الدد  اجمددلل  ال  اددد بلاقدد  طر يدد  ذاح  لالدد  إحيددلدي  بددين 

  %2.3 مو ل الولدد  بمد  ح د م الممويد  ب د  مسدت ا مو  يد   من مو ل الولد  بم  ا ي ل
( الد  ان ال دد   الت سدديري  لمتبددلين Adj.R2 يلددير مولمدل التح يدد  المودد ل  )بمد  الترتيددي  2%، 

 بميدد ، يموددن  % بمدد . التدد ال 22.8،  % 22.3بددين المتغيددر المسددت ل  المتغيددر التددلب  قدد ر ل 
 ,Ahmed) (Malik et. al, 2016) راس  قب ل ال رض الرديس  الثل     ذك ال تيج  تت م م  

2015) (Ryan & Mio, 2014(  )Vincent,2009  اختم ح م   راس  ) ، (8022)م س. 
بلاقد  مو  يد  ذاح  لالد  احيدلدي  ب جد    وذل  ت  قب ل ال رضي  الرديسدي  الثللثد   الخليد  

 ربحيد  الميدلر  بين السي ل  الميرلي  ممثم  ل   سب  اجملل  ال  ادد  الد  اجمدلل  الايد ل 
لددد   جددد   بلاقدد  ذاح  لا التدد  تددد ص بمدد   (H3-a)حيدد  تددد  قبدد ل ال رضدددي  ال ربيدد   التجلريدد 

ب دد  مسددت ا   مودد ل الولددد  بمدد  ا يدد لاجمددلل  ال  اددد  الدد  اجمددلل  الايدد ل إحيددلدي  بددين 
 (H3-b)%  ودذل  قبد ل ال رضدي  ال ربيد  Aj R2  22.2ب د   ت سديري  لم مد ذ   %2.6مو  يد  

 مود ل الولدد  اجملل  ال  اد  ال  اجملل  الاي ل  بلاق  ذاح  لال  إحيلدي   الخلي  ب ج  
( الدد  Adj.R2 يلددير مولمدل التح يدد  المود ل )  %0.2الممويدد  ب د  مسددت ا مو  يد بمد  ح د م 

  دذك ال تيجد  تت دم  %21ان ال    الت سيري  لمتبدلين بدين المتغيدر المسدت ل  المتغيدر التدلب  قد ر ل 
(  اختم دح  Podilchuk, 2013) (Malik et. al, 2016)( 8026)ميدط  ،   راسد مد  

 .(Bordeleau & Graham, 2010)م   راس  
الاسدت ل   مدن الولاقد  بم  ضدر ر   اخيرا ت ي  ال راس  ل  ض ا مل ت يمح الي  من  تلدف 

الطر ي  بين ول من  سب  اجملل  ال ر ض ال  اجملل  ال  ادد   الربحيد ،  اجمدلل  ال  ادد  الد  
ضدر ر  ان بللاضدلل  الد   اجملل  الاي ل     مل اثبح ا د  يح دم  تيجد  ايجلبيد  لد  الربحيد .

الت لرير الملليد  التد  ييد ر ل ميدر  ليبيدل المرودزف ممخدص بمد  تدلثير حجد  السدي ل   تتضمن
. ومل ت ي  ال راس  الت س  لد  قيدلس اثدر السدي ل  الميرلي  بم  الا اا الملل  ل  الميلر 

بلدددول مسدددتمر  ل دددل لمجريدددلح التطددد ر بمددد  و دددلا  ا ار  الايددد ل  بمددد   سدددي الرلددد  المدددلل  
 ل  الب    الوللمي  حت  تستطي  الاستمرار ل  م ظ م  الو لم  المللي .الحليل 
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 الم ا ع
 أدلًا : الم ا ع الع بجم 

 -والسي ل  الميرلي   اثر ل ل  الولد   المخلطر   (،8009ابد  حمم, وج جن ومجح ) .0
 راس  تطبي ي  بم  الميلر  التجلري  ال مسطي ي و رسلل  ملجستير  الجلمو  الاسلامي  

 ال راسلح الوميل ومي  التجلر  قس  ا ار  الابملل.
وإيلات اقتيل ا  ملل   ميرل  للملو، ميلر   (،8005اتحير المةي   الع بجم ) .8

 ليبيل.
وإ ار  مخلطر السي ل  ل  الب    الولمم  ل  ا ر ن  (،8000م ج, مرنين شيه ، )الأ .3

 م ف تطبيم ألضل المملرسلح ل  إ ار  مخلطر السي ل  ل  الب    الولمم  ل  ا ر نو،  
 مجم  ومي  بغ ا  لموم   الاقتيل ي  الجلمو ، الو   الخلمس  الولر ن.

سي ل  الميرلي  بم  ا  اا الملل  ل  الب    وأثر ال(، 8003الغجطع، وعجر مةطفع، ) .4
التجلري  الم ي   ل  الب ري  الميري و، مجم  البح    ال راسلح التجلري ، جلمو  

 الزللزيم.
 .8002وإ ار  الميلر  : م خل  ظي  و، ا ر ن  (،8000العلاق، بشج  مبيس، ) .5
ولد   المخلطر  ل  ظل والولاق  بين السي ل   ال (،8005الش قيدى, هبم الله وعجر، ) .6

حت   8002المخلطر الاقتيل ي  بم  الربحي  الب    التجلري  ل  مير خلال ال تر  من 
 و، مجم  ال راسلح  البح   التجلري ، ب  ، ومي  التجلر ، جلمو  الم  لي . 8022

والا ار  المللي   تم يل اللرولحو،  ار الجلمويين،  (،8000بخجت، محمر بهيء الرجن، ) .7
 سو  ري .الا

وت يي  الا اا الملل  بللب    التجلري  الا ر ي  من خلال  (،8000ممي , محمر الوعجر، ) .8
و، رسلل  ملجستير، 8002حت   8002قيلس الولاق  بين السي ل   الربحي  لم تر  من 

 الجلمو  الاسلامي ، ومي  التجلر .
ل  الميلر  التجلري و،  والولاق  بين السي ل   الربحي  (،8008قشقيدى، ا جر خيلر، ) .9

 رسلل  ملجستير، ومي  التسسير  الوم  ، جلمو  الجزادر.
والاجتملع الوللر، أسس قيلس الربحي و،  (،8000ل نم ال قيبم المة  جم الع بجم، ) .00

 أب  ظب . –ي   م ال    الورب  
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والميلر  التجلري  الميبي   التط ر  الت ويلو، اتحل   (،8008موعدر، الش ج ، ) .00
 (.823الميلر  الوربي ، الو   )

 2212( لس   2والمج   اللوبي  الولم و، ال ل  ن رق  ) (،8005مة   لجبجي الم كز ، ) .08
 بلتن الميلر .

والولاق  بين ا ار  السي ل  الميرلي   و لا  ا ار   (،8006مةطفع, محمر أحمر، ) .03
 أثر   بم  الولد   المخلطر  بللب    التجلري  الميري و، رسلل  ملجستير  ومي   الاي ل

 التجلر   جلمو  ب هل.
وال  ر  الت سيري  لم لراح السي ل  ل  تحميل ت جهلح  (،8000مدوع, ابدمبر الله، ) .04

 راس  تحميمي  لوي   من الميلر  التجلري  الوراقي و،  رق  بحثي   - مست يلح المخلطر  
 لم تمر ال راسلح المللي  جلمو  بغ ا .

واثر السي ل  ل  الميلر  التجلري  الس ري  بم  الربحي   (،8008نة  الرجن, م ار ) .05
 و، رسلل  ملجستير، ومي  الاقتيل ، جلمو   ملم. 8020-8002خلال ال تر  من 
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 (0ممحق  قم )
 النوب الميلجم لمبندك مجنم الر اوم

 
 

 

 

الاصول 

انسائهت اني 

اجماني 

 الاصول

(X1) 

اجماني 

انقروض اني 

اجماني 

 انودائع

(X2) 

اجماني انودائع 

اني اجماني 

 الاصول

(X3) 

معذل انعائذ 

 عهي

 الاصول

(Y1) 

معذل انعائذ 

عهي حقوق 

 انمهكَت

(Y2) 

1 

ية
ور

مه
ج
 ال

ف
صر

م
 

2990 941655 946033 945030 949225 941546 

2990 942006 946056 946310 949930 949231 

2919 94256 940220 946161 949961 949352 

2911 942002 946050 946491 -949960 -949496 

2912 943916 946301 946532 -949190 -949620 

2913 943340 946320 946026 -949111 -949650 

2914 943953 946303 946004 949903 949400 

2915 94200 946406 946003 949105 941950 

2916 941504 946550 946160 949100 941320 

2 
ي

طن
لو

 ا
ي

ار
ج
لت
 ا
ف

صر
م

 

2990 942403 940630 945351 949142 94263 

2990 944363 940555 945002 949910 949204 

2919 944136 946630 946094 94992 94932 

2911 944320 940300 946200 949913 949213 

2912 94420 940123 946300 949941 949002 

2913 944363 940164 946591 94992 949511 

2914 944400 945021 946090 949916 949220 

2915 945550 942041 143045 949102 941300 

2916 942365 942460 142041 949290 941036 

3 

دة
ح
لو

 ا
ف

صر
م

 

2990 942403 940630 945351 949124 949026 

2990 944363 940555 945002 949102 949096 

2919 944136 946630 946094 949101 949064 

2911 944320 940300 946200 -949922 - 949905   

2912 94420 940123 946300 -949103 -949006 

2913 944363 940164 946591 -  949103 -949666 

2914 944400 945021 946090 949900 9494 

2915 944936 946442 946090 949130 949033 

2916 942551 946514 946030 949203 941544 
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الاصول 

انسائهت اني 

اجماني 

 الاصول

(X1) 

اجماني 

انقروض اني 

اجماني 

 انودائع

(X2) 

اجماني انودائع 

اني اجماني 

 الاصول

(X3) 

معذل انعائذ 

 عهي

 الاصول

(Y1) 

معذل انعائذ 

عهي حقوق 

 انمهكَت

(Y2) 

4 

ف 
صر

م
ى

ار
ح

ص
ان

 

2990 94105 941020 249004 949452 94964 

2990 943413 941090 242005 949503 949053 

2919 942045 94440 149160 949295 94900 

2911 944950 942101 146000 949306 941960 

2912 943650 943121 149252 949210 949060 

2913 943140 943505 149150 949225 941120 

2914 943921 944326 940060 949101 949001 

2915 944094 943021 940205 949244 941630 

2916 945265 943063 144433 949023 9436 
 

5 

َا
ٍق

فر
 إ
ل
ما

ش
ف 

صر
م

 

2990 942291 942090 149904 94990 949660 

2990 943051 942000 141902 949122 94902 

2919 943900 943914 940920 94912 949003 

2911 943105 94205 940001 94924 942210 

2912 943123 942550 940490 -949921 -949102 

2913 94203 942294 940400 -949903 -949634 

2914 942300 943252 940031 -949961 -949504 

2915 946022 943236 140102 949926 949122 

2916 943592 943202 14500 94994 949220 

6 

حت
وا

ان
ف 

صر
م

 

2990 941310 945061 940020 949902 949042 

2990 942395 945005 940020 949114 949030 

2919 942903 945341 940001 949190 94900 

2911 942421 945945 940045 949190 949000 

2912 942925 944053 940090 949190 949035 

2913 941000 944006 940640 949900 949040 

2914 941462 944636 940361 949902 949060 

2915 942940 944403 141214 949901 949013 

2916 941101 944544 149104 949110 941390 

7 

حذ
مخ

ان
ف 

صر
م

 

2990 941046 94064 945351 949900 94960 

2990 94323 940555 945002 949910 949130 

2919 943910 946605 946094 949910 949130 

2911 943340 94030 946200 -949913 -949125 

2912 943300 940110 946300 -949992 -949910 
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2913 943365 940164 946591 -949992 -949910 

2914 943261 945022 946090 949916 949102 

2915 942092 946442 946090 949942 949400 

2916 941650 946514 946203 94993 949300 

8 

ٌ
رب

نع
 ا
ً

ار
ج

نخ
 ا
ف

صر
م

 

2990 942003 944025 940691 94990 949600 

2990 944001 944001 940360 949901 94963 

2919 944940 944052 940000 94991 949113 

2911 942463 944056 94006 949961 949011 

2912 941660 945400 940021 949911 949111 

2913 941406 9452 940060 -949110 -941100 

2914 941024 944433 940932 949443 945311 

2915 941641 94545 940030 949925 949330 

2916 949030 945511 940036 949920 949435 

9 

ط
س

و
مخ

ان
ف 

صر
م

 

2990 941513 940250 940904 949904 949034 

2990 942640 940100 940091 949211 941605 

2919 94161 946336 940221 949160 941620 

2911 942001 945190 940463 -949150 -941092 

2912 94292 945304 940451 -94916 -941504 

2913 94103 945165 940604 -949145 -941542 

2914 941062 945250 940021 -949964 -949054 

2915 942600 945390 940006 949150 941663 

2916 94153 945360 940000 949206 943450 

11 

َت
ىم

نخ
وا

ة 
ار

ج
نخ
 ا
ف

صر
م

 

2990 941045 940630 945351 94910 949040 

2990 943220 940555 945002 949122 949403 

2919 943991 946630 946094 94911 949526 

2911 943104 940300 946200 949120 949031 

2912 943136 940123 946300 949104 949062 

2913 943220 940164 946591 949104 949003 

2914 943364 945021 946090 94916 949034 

2915 942092 946442 946090 949225 941105 

2916 941650 946514 946203 949222 941200 

11 

ن
را

و
نى
 ا
ف

صر
م

 

2990 943051 944226 940950 949904 941903 

2990 94604 944100 940004 949900 949005 

2919 943646 944990 940051 949100 94232 

2911 942605 94446 940002 949250 942012 

2912 942063 943014 940005 949135 941633 

2913 944102 942293 940031 949144 941604 
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2914 944900 943305 940663 949150 941622 

2915 941201 943015 940256 949104 941523 

2916 949030 943050 940400 949100 941045 

12 

ل
و
لا
 ا
ج

هَ
خ

ان
ف 

صر
م

 

2990 942531 944103 946010 949105 941024 

2990 94443 944126 940596 949100 941064 

2919 945510 944215 940363 949123 9411 

2911 944200 944000 94092 949124 941963 

2912 944001 944306 940962 949105 941401 

2913 944000 943642 940363 949140 94110 

2914 944610 943000 940311 949120 941146 

2915 944546 943016 940516 949133 941260 

2916 943410 943050 940003 949102 941303 

13 

ى
را

س
ان
ف 

صر
م

 

2990 943051 944226 940950 949320 943053 

2990 94604 944100 940004 949335 943441 

2919 943646 944990 940051 949225 942001 

2911 942605 94446 940002 949230 942092 

2912 942063 943014 940005 -94920 -943200 

2913 944102 942293 940031 949156 941033 

2914 944900 943305 940663 -949204 -942010 

2915 941201 943015 940256 949412 943611 

2916 949030 943050 940400 -949493 
 

-943030 

14 

ن
ما

لا
 ا
ف

صر
م

 

2990 942531 944103 946010 94912 941102 

2990 94443 944126 940596 949122 941904 

2919 945510 944215 940363 949900 949001 

2911 944200 944000 94092 -949130 -941100 

2912 944001 944306 940962 949160 941341 

2913 944000 943642 940363 949106 941500 
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2914 944610 943000 940311 949106 941503 

2915 944546 943016 940516 -949102 -941630 

2916 942500 943050 946026 -949100 -941000 

15 

ء
فا

و
ان
ف 

صر
م

 

2990 949022 946402 942550 949453 949114 

2990 949520 9464 941645 949420 941 

2919 949025 946502 942526 9492025 949042 

2911 941266 940153 943404 -949605 -941300 

2912 949000 940963 942610 -949250 -949495 

2913 949044 940941 942096 949340 949553 

2914 949006 940125 94320 -949951 -94990 

2915 949023 940140 942661 -949490 -949600 

2916 949350 940220 941034 -949313 -949000 

16 

ع
ما

ج
لا
 ا
ف

صر
م

 

2990 941045 940630 945351 949109 941460 

2990 943220 940555 945002 949103 941346 

2919 943991 946630 946094 -949101 -941492 

2911 943104 940300 946200 -949120 -949004 

2912 943136 940123 946300 -949104 -941236 

2913 943220 940164 946591 -949103 -941420 

2914 943364 945021 946090 949150 941303 

2915 942092 946422 946090 -949109 -941451 

2916 941650 946514 946203 -949160 -941503 

 


