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 □ملخّص  □
 

 53 لمقخوض الستعثخة لمسرارف في عيشة مغالجاخمية يجف ىحا البحث إلى استكذاف السحجدات الخئيدية ي    
مرخ والإمارات والدعػدية والكػيت والبحخيغ وقصخ والأردن وفمدصيغ خلال  مػزعة بيغأسػاق عخبية  6 مرخف في

 0207 - 0202الفتخة 
تبيغ أن كل مغ الخبحية )معجل العائج إلى إجسالي الأصػل( والحجع وندبة  بانل داتاتحميل باستخجام     

التغصية )مخرز خدائخ القخوض إلى إجسالي القخوض( ىي السحجدات الخئيدية لمقخوض الستعثخة بيشسا وجج أن كل 
لخافعة السالية وندبة القخوض إلى الػدائع وندبة القخوض إلى الأصػل وندبة التشػيع وا كفاية رأس السالمغ ندبة 

 الػدائع لع يكغ ليا تأثيخ معشػي عمى مخاشخ الائتسان.عمى فائجة الومعجل 
 : القخوض الستعثخة، العػامل الخاصة بالسرخف، تحميل بانل داتا.الكلمات المفتاحية
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□ ABSTRACT □ 

 

    The aim of this research is to explore the main internal determinants of the 

non-performing loans to banks in a sample of 35 banks in 8 Arab markets distributed 

among Egypt, UAE, Saudi Arabia, Kuwait, Bahrain, Qatar, Jordan and Palestine 

during the period 2010-2019. Using the Panel Data analysis, it was found that 

profitability (rate of return to total assets), size and coverage ratio (loan loss 

allowance to total loans) are the main determinants of non-performing loans, while it 

was found that each of the adequacy ratio, loan-to-deposit ratio, loan-to-asset ratio 

The diversification ratio, financial leverage and deposit interest rate did not have a 

significant effect on credit risk. 

Keywords: non-performing loans, bank-specific factors, panel data analysis. 
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 المقدمة
السرارف الذخيان الحيػي لاستقخار الشطام السالي وتداىع بذكل جػىخي في تحقيق الشسػ الاقترادي  تعتبخ    

سعى القائسيغ عمى السرارف لجعميا مخكد استخاتيجي متسيد لزسان جحب أكبخ ما يسكغ مغ الستعامميغ، ومغ أجل 
اني بذكل أساسي في تحقيق لائتستجعيع قجرتيا عمى التشافذ وتحقيق نسػىا تخكد عسل السرارف عمى الشذاط ا

واحجة مغ الرعػبات في الإقخاض ىي التشبؤ بجقة بسا إذا كان سيتع سجاد القخض بالكامل، ىحا يعشي أن أرباحيا، لكغ 
 الإقخاض يشصػي عمى مخاشخ التخمف عغ الدجاد أو بسا يدسى بالقخوض الستعثخة.

وعادة ما تكػن إشارة شارة إلى تجىػر ميدانية السرارف الديادات السحتسمة في القخوض الستعثخة قج تكػن إ    
يدبب صعػبة السرارف في تأدية عسميا الأساسي  القخوض الستعثخة تتعخض ليا السرارف فػجػد مرخفيةلأزمة 

كػساشة مالية وىحا يؤثخ بذكل كبيخ عمى الديػلة والخبحية وإذا لع يتع التحكع في ىحه الديادات فالفذل السرخفي أمخ 
 مفخ مشو. لا

وعمى سبيل السثال  سيصخت القخوض الستعثخة عمى الججل الاقترادي وخاصة في أعقاب الأزمات السالية    
 Waweru & Kalani) ووفقا  ، تخكت أزمة الخىغ العقاري الكثيخ مغ الشجوب في الػلايات الستحجة وغيخىا مغ البمجان

 وفذمت بدبب القخوض الستعثخة. 0764العجيج مغ السؤسدات السالية في كيشيا عام  انيارت (2009
فتخاكع القخوض الستعثخة يعتبخ بسثابة إشارة حسخاء لسذاكل أعسق وعػاقب جديسة ليذ فقط لمجائشيغ وإنسا     

لسرخفي وحجوث عف القصاع اأيزا  للاقتراد ككل، حيث ربط مجسػعة مغ الباحثيغ مدتػى القخوض الستعثخة بز
الأزمة السالية الأخيخة والخكػد القخوض الستعثخة واحجة مغ الاىتسامات الخئيدية الزخورية لكل الأزمات، حيث جعمت 

مغ مجيخي السرارف والدمصات التشطيسية، فالأزمة الأخيخة تؤكج أن القخوض الستعثخة ىي أحج أىع عػامل ىذاشة 
عمى الشذاط الاقترادي العام، فالسدتػى العالي مغ القخوض الستعثخة تؤثخ  السرارف ويسكغ أن تؤثخ الآثار الدمبية

عمى السرارف وقج تؤدي إلى إفلاسو وحتى في حالة عجم انييار السرخف قج يتأثخ سمبيا  عمى أداءه العام، فػجػد 
 مذكمة قخوض متعثخة بذكل كبيخ في القصاع السرخفي ييجد استقخاره وتعخضو لمخصخ.

شكلا  مغ أشكال السخاشخ عمى اعتبارىا فحز القخوض الستعثخة  عمى ضخورة (Castro, 2013)أكجه     
إلى أنو يسكغ  (Reinhart and Rogoff, 2011) أشارالائتسانية قبل الشطخ في أسباب أزمة الشطام السرخفي حيث 

 استخجام القخوض الستعثخة للإشارة إلى بجاية أزمة مرخفية.
 داىع في رفع كفاءةيالقخوض الستعثخة وتعقيبا  عمى ما سبق فإن اكتذاف العػامل السحجدة لسذكمة     

 السرارف في إدارة مخاشخىا مغ خلال تشفيح سياسات مشاسبة يسكغ أن تسشع مغ حجوث أزمة مرخفية.
القخوض ليا تُعج في الرشاعة السرخفية مغ عجة أسباب أو  القخوض الستعثخةبالتالي تشبع أىسية دراسة     

أحج السعاييخ السدتخجمة في قياس الأداء السالي لمسرارف فالشدب السختفعة لمقخوض الستعثخة سيكػن ليا تأثيخ  الستعثخة
والدبب الثاني ىػ أن تأثيخ القخوض الستعثخة لا يقترخ  (Haniifah, 2015) سمبي عمى دخل السرارف ىحا ما أكجه

 (Rahman et al, 2017)عمى السرارف فقط وإنسا عمى الاستقخار الاقترادي لمبمج 
، خاصة بعج الأزمة السالية مغ خلال تعثخ القخوضبشاء  عمى ذلظ أ جخيت العجيج مغ الجراسات لسحجدات     

السجسػعة الأولى تذسل عػامل خاصة بالاقتراد الكمي والسجسػعة الثانية  عثخالتالتخكيد عمى مجسػعتيغ تؤثخان عمى 
 القخوض الستعثخةالعجيج مغ الجراسات مجسػعة واحجة ودرست أثخىا عمى تسثل عػامل خاصة بالسرارف، استخجمت 

التي اعتسجت عمى السحجدات الاقترادية فقط وفي  (Madbouly, 2020)و  (Washington, 2014)كسا في دراسة 
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اعتسجت عمى تحميل السحجدات الخاصة بالسرارف فقط بيشسا   (Ganić, 2014)و  (Chaibi, 2016)دراسة 
 عمى دراسة السجسػعتيغ معا . (Yuksel, 2017)و  (Louzis et al, 2011)اعتسجت دراسات أخخى كسا 

التي وججت دليلا  عمى أن العػامل الخاصة بالسرخف  (Warue, 2013)وانصلاقا  مغ دراسة     
𝛽بحجع أعمى ساىست في القخوض الستعثخة  𝛽مقارنة بالعػامل الستعمقة بالاقتراد الكمي          

 فقط.)العػامل الجاخمية( لحلظ اقترخت الجراسة الحالية عمى العػامل الخاصة بالسرارف       
وض الستعثخة في السرارف العخبية السجروسة بالإضافة معخفة حجع القخ فاليجف مغ ىحه الجراسة ىػ     
مرخفا  بيغ  53السحجدات التجخيبية لمقخوض الستعثخة لسجسػعة مغ السرارف العخبية مػزعة  أىعإلى تحجيج 

وتحميل ، 0207 – 0202خلال الفتخة  مرخ والإمارات والدعػدية والكػيت والبحخيغ وقصخ والأردن وفمدصيغ
 عة العلاقة بيغ الستغيخات السدتقمة والستغيخ التابع.شبي

 مسا سبق تكسغ مذكمة البحث الخئيدية في الإجابة عمى الدؤال التالي:    
وكل مغ كفاية رأس السال والديػلة والخبحية وحجع السرخف  القخوض الستعثخةما ىي شبيعة العلاقة بيغ 

 التغصية؟وتشػيع الإيخادات والخافعة السالية وندبة 
لعيشة  0207وعام  0202بالشدبة لحجود الدمانية والسكانية فقج امتج الفتخة الدمشية لمبحث بيغ عامي     
دول عخبية تذسل كل مغ الدعػدية والإمارات ومرخ  6مرخف مغ السرارف العخبية لـ  53مكػنة مغ 

 والأردن وقصخ والبحخيغ والكػيت وفمدصيغ
 الدراسات الدابقة

 حيث:القخوض الستعثخة تع أجخاء أبحاث وفيخة حػل السحجدات أو العػامل السؤثخة عمى     
الستعمقة بالسرارف السجرجة في أسػاق ناشئة في  (Naili et al, 2022)أضيخت نتائج بحث     

أن أداء السرارف وعجم كفاءة تذغيل السرارف وتخكيد  0207و 0222الأوسط وشسال أفخيقيا بيغ عامي 
مرخفا  في خسدة  35لسمكية وحجع السرخف مغ العػامل الخئيدية السحجدة لمقخوض الستعثخة عمى عيشة مغ ا

 .GMMأسػاق باستخجام نيج 
محجدات مخاشخ الائتسان لمسرارف الإسلامية والتقميجية  (KABIR et al, 2022)اختبخت دراسة      

وباستخجام تقشية  0206 – 0220مرارف إسلامية لمفتخة بيغ  5مرخفا  مشيا  52في بشغلادير بجسع بيانات 
GMM  تػصل الشتائج إلى أن التػسع في الائتسان يديج مغ مخاشخ الائتسان بالإضافة إلى أن السشافدة عػامل

 شخ.تديج مغ السخا
( الزػء عمى العػامل السدببة لسخاشخ الائتسان ومداىستو في حجوث 0200سمصت دراسة )ششّو،     

 – 0225لبيانات السرارف التجارية الجدائخية خلال الفتخة  مذكمة القخوض الستعثخة وباستخجام نساذج بانل
تبيغ أن الستغيخات السفدخة لسخاشخ الائتسان ىي حجع السرخف وندبة عجم الكفاءة ومعجل الفائجة عمى  0207

 الػدائع.
الستعمق بالسرارف الانجونيدية الإسلامية أن كلا  مغ  (Priyadi et al, 2021)أضيخ البحث     

 – 0202س السال والخبحية يؤثخان عمى التسػيل الستعثخ مغ خلال الاعتساد عمى تقاريخ سشػية للأعػام كفاية رأ
 كصخيقة تحميل فحز العلاقات قريخة وشػيمة السجى بيغ الستغيخات. ARDLواستخجام  0207
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ف أثخ عمى أن لكل مغ الكفاءة وزيادة حجع السرخ  (Raiter, 2021)أشارت الشتائج التجخيبية لجراسة     
مخاشخ الائتسان بالإضافة إلى أن مخاشخ الائتسان في القصاع السرخفي الخاص أقل مغ مثيمتو في القصاع السرخفي 

مرخف تجاري مػزع حػل العالع ولسجة ستة سشػات  024السسمػك لمجولة وذلظ بالاعتساد عمى بيانات بانل الستػازنة لـ 
 .REوالتأثيخ العذػائي  FEمدتخجمة التأثيخ الثابت  0207و 0202بيغ 

العػامل التي تؤثخ عمى مدتػى القخوض الستعثخة باستخجام تحميل  (Morina, 2020)استكذفت دراسة     
وبالاعتساد عمى  0206 – 0200الانحجار لسجسػعة بيانات ربعية لمسرارف التجارية في كػسػفػ خلال الفتخة الدمشية 

ليا تأثيخ عمى مخاشخ  ROAالفائجة عمى القخوض وربحية السرارف  وججت أن كلا  مغ أسعار SPSS23بخنامج 
 الائتسان.

مرخفا   22بإجخاء تحميل يحتػي  (Misman et al, 2020)في الشطام السرخفي الإسلامي قامت الجراسة     
 0200 – 0222إسلاميا  مغ تدعة بمجان مغ مجسػعة دول جشػب شخق آسيا وجمذ التعاون الخميجي خلال الدشػات 

وبتػضيف انحجار بيانات بانل تبيغ أن جػدة التسػيل وعسخ السرخف ورأس السال التشطيسي ليا أثخ عمى السخاشخ 
 الائتسانية.

 0203 – 0202مرارف في أذربيجان )مغ حيث حجع أصػليا( في الفتخة  02باستخجام بيانات لأكبخ     
لسؤثخة عمى مخاشخ الائتسان حيث يتبيغ أن الانخفاض في تع تحجيج العػامل ا Panel logitوبالاعتساد عمى شخيقة 

 Mukhtarov et)ندبة كفاية رأس السال ومعجل الفائجة وإجسالي الأصػل إلى زيادة مخاشخ الائتسان وذلظ في بحث 
al, 2018). 
مرخفا  تقميجيا   00نسػذج السخبعات الرغخى عمى البيانات السالية الدشػية لـ  (Mongi, 2018)استخجم     

وبالسقارنة بيغ نػعي السرارف تذيخ الشتائج إلى  0203إلى  0223مرخف إسلامي في ماليديا وبفتخة زمشية مغ  05و
ل مغ الاستقخار مقارنة أن السرارف الإسلامية في ماليديا أكثخ عخضة لسخاشخ الائتسان ولجيا بذكل عام درجة أق

 بشطيخاتيا التقميجية.
إلى فحز محجدات القخوض الستعثخة لعيشة مغ السرارف التجارية في ( 0206ىجف )الديلاوي،     

ووجج أن أىع العػامل التي تؤثخ عمى حجع القخوض الستعثخة ىي حجع  0204إلى  0220الدعػدية خلال الفتخة 
 الائتسان السسشػح وأسعار الفائجة.

أن يحمل القخوض الستعثخة عمى الجول الشامية بعج الأزمة الاقترادية مدتخجما   (Yuksel, 2017)حاول     
بالاعتساد عمى نسػذج الاختبار وكانت الشتيجة أن الانخفاض  0202 – 0222مرخفا  في تخكيا خلال الفتخة بيغ  05

 الستعثخة في تخكيا.ىػ أىع عامل محجد لديادة القخوض  في مؤشخ الإنتاج الرشاعي
لمسحجدات التجخيبية لتعخض القصاع السرخفي لجسيػرية صخبيا  (Raĉić et al, 2016)أدت دراسة     

لسخاشخ الائتسان إلى ثلاثة نتائج رئيدية أوليا زيادة نذاط الإقخاض يداىع في زيادة حرة القخوض عمية السخاشخ، 
دة تعخض السرارف إلى مخاشخ الائتسان، ثالثا  إن السرارف الخابحة ثانيا  ساىع نسػ القخوض مقابل الػدائع إلى زيا

لجييا حرة أقل مغ القخوض الستعثخة، استشجت ىحه الػرقة عمى نتائج تحميل الانحجار الخصي خلال الفتخة مغ الخبع 
 .0202إلى الخبع الثالث  0226الثالث عام 

                                                           
   مؤشر الإنتاج الصناعً هو مؤشر ٌعطً ملومات حول ناتج الإنتاج الحمٌمً لمطاعات التصنٌع والتعدٌن والكهرباء وغٌرها .... فالانخفاض

 فً هذا المؤشر دلالة على ركود فً الالتصاد.
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 02تحجد القخوض الستعثخة لـ  يبذكل تجخيبي العػامل الت (Isik et al, 2016)حممت دراسة      
باستخجام تحميل بانل داتا وكذفت نتائج التحميل أن السلاءة السالية  0200 – 0224مرخف في تخكيا لمفتخة 

 والخبحية وجػدة الائتسان والتشػيع مغ السؤشخات الأساسية لسعجل القخوض الستعثخة في القصاع السرخفي التخكي.
مشيج بانل داتا الجيشاميكية لفحز محجدات القخوض  (Chaibi et al, 2015)شبقت دراسة     

الستعثخة لمسرارف التجارية في اقتراد قائع عمى الدػق مسثمة بفخندا مقارنة مع اقتراد قائع عمى السرارف 
الفخندي )القائع عمى وتػصمت إلى أنو بالسقارنة مع ألسانيا أن الاقتراد  0200 – 0223مسثمة بألسانيا خلال 

 الدػق( أكثخ عخضة لسخاشخ الائتسان.
في العػامل السحجدة لسخاشخ الائتسان في القصاع  (Ekanayake et al, 2015)بحثت دراسة     

 0777السرخفي التجاري في سخيلانكا وتع إجخاء انحجار العيشة مغ تدعة مرارف تجارية مخخرة لمفتخة مغ 
تػصمت إلى أن القخوض الستعثخة تسيل إلى الديادة مع تجىػر كفاءة السرارف، وىشاك ارتباط  0200إلى 

لستعثخة وندبة القخوض إلى إجسالي الأصػل، بالإضافة إلى ارتباط السرارف ذات إيجابي بيغ ندبة القخوض ا
 السدتػى السختفع مغ نسػ الائتسان بانخفاض مدتػى القخوض الستعثخة.

لمتكامل السذتخك في دراسة العػامل  ARDLنيج  (Nikolaidou et al, 2014)استخجم بحث     
وتبيغ أن القخوض  0202 – 0220رخفي البمغاري خلال العقج التي تؤثخ عمى مخاشخ الائتسان لمشطام الس

 الستعثخة في بمغاريا تتأثخ بذكل كبيخ بشسػ الإقخاض السحمي.
دليلا  عمى محجدات مخاشخ الائتسان في القصاع السرخفي في البػسشة  (Ganić, 2014)يقجم     

 0200إلى  0220خلال الفتخة مغ  واليخسظ باستخجام عيشة مغ سبعة عذخ مغ أصل ثسانية وعذخون مرخفا  
وبالاعتساد عمى نسػذج انحجار بانل داتا متعجد الستغيخات تبيغ وجػد علاقة كبيخة بيغ مخاشخ الائتسان 

 والستغيخات التالية: عجم الكفاءة والخبحية ونسػ الائتسان ومعجل الإيجاع.
داىع في أداء القخوض دليلا  عمى أن العػامل الخاصة بالسرخف ت (Warue, 2013)وججت     

مرخفا  تجاريا  في  22الستعثخة بحجع أعمى مقارنة بعػامل الاقتراد الكمي وذلظ مغ خلال الاعتساد عمى بيانات 
 .0227 – 0773كيشيا وفي الفتخة 

بتحميل محجدات مخاشخ الائتسان للأنطسة السرخفية في  (Ćurak et al, 2013)قام الباحثيغ     
وبتصبيق  0202إلى  0225دول في الفتخة  02مرخفا  مػزعة عمى  47تسجا  عمى جشػب شخق أوروبا مع

أساليب بانل الجيشاميكية وججوا أن مخاشخ الائتسان تتأثخ بالستغيخات الخاصة بالسرخف مثل حجع السرخف 
 وأداءه وملاءتو السالية.

القخوض الستعثخة في  دراسة حجدوا فييا محجدات (Louzis et al, 2012)عسل مجسػعة الباحثيغ     
مدتخجميغ البيانات الجيشاميكية وتػصمػا إلى نتيجة  0227 – 0225القصاع السرخفي اليػناني خلال الفتخة 

مفادىا إن الستغيخات الخاصة بالسرخف تؤثخ عمى جػدة القخض وىحا التأثيخ يختمف بيغ الفئات السختمفة مغ 
 القخوض.

 Zribi)دات مخاشخ الائتسان في الشطام السرخفي التػندي استخجم باتباع الأدلة التجخيبية عمى محج    
et al, 2011)  وتػصمػا إلى مجسػعة مغ الشتائج  0226إلى  0773عيشة مغ عذخة مرارف خلال الفتخة مغ

 أىسيا بأن السمكية والخبحية ىي مغ السحجدات الخئيدية لسخاشخ الائتسان السرخفي في تػنذ.
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الية مع الجراسات الدابقة بالذكل العام في دراسة محجدات القخوض الستعثخة ولكشيا تتذابو الجراسة الح    
تختمف بالتفاصيل مشيا تع جسع جسيع الستغيخات السجروسة سابق في ىحه الجراسة بالإضافة إلى مكان البحث 

اختمفت الفتخة الدمشية )السرارف العخبية بعجة دول عخبية( حيث بعس الجراسات اخترت بجولة واحجة أو اثشتيشـ كسا 
 لمجراسة.

 المتغيرات
 المتغير التابع:

 NPLالستعثخة  القخوض
يقرج بالقخوض الستعثخة تخمف السقتخضيغ عغ سجاد سػاء أصل القخض أو/والفائجة السدتحقة، بذكل عام     

تعتبخ القخوض الستعثخة ديػن معجومة لإن فخص استخدادىا يكػن ضئيل ججا  وأحج الإجخاءات التي يسكغ أن تتخحىا 
خ بسثابة حساية ضج الخدارة السحتسمة في حالة السرارف ىػ الترخف بالأصػل السخىػنة كزسانات إضافية الحي يعتب

 تخمف السقتخضيغ عغ سجاد مجفػعاتيع.
وعشجما تحػل السرارف ندبة كبيخة مغ قخوضيا غيخ السدجدة إلى قخوض متعثخة ىحا ما يزخ بذكل     

ض وعشجما لا أساسي بالأداء السالي، حيث تجشي السرارف الأمػال بذكل أساسي مغ الفػائج التي تفخضيا عمى القخو 
تتسكغ مغ تحريل ىحه الأمػال ستختفع التكاليف الحي سيؤثخ حكسا  عمى الخبحية، مغ ناحية أخخى زيادة معجل القخوض 
الستعثخة سيشخفس معو سيع السرخف حيث يكػن أقل جاذبية لمسدتثسخيغ السحتسميغ، بالإضافة فإن تعثخ القخض يجعل 

محجودة بالإضافة إلى أنو ستشخفس معو الإيخادات مغ ىحه القخوض ما مغ قجرة السرارف عمى تقجيع قخوض ججيجة 
يدتػجب عمى السرارف وضع احتياشيات خدارة قخوض وىحا ما سيؤثخ عمى الخبحية، حيث يػثق عجد مغ الجراسات 

كسا في  الدابقة التجخيبية عمى أن السدتػى العالي مغ القخوض الستعثخة عادة ما يكػن مدؤولا  عمى انييار السرارف
(Samad, 2012). 

والسؤشخ الأىع لجراسة القخوض الستعثخة ىػ ندبة القخوض الستعثخة إلى إجسالي القخوض فالشدبة السختفعة     
 تعشي تعخض السرخف لخصخ أكبخ لمخدارة وقج يشتيي بو إلى الافلاس.

أما بالشدبة لأسباب القخوض الستعثخة فيسكغ ارجاعيا لسجسػعة أسباب مشيا تتعمق بالسقتخض مثلا  ضعف     
الخبخات، سػء الإدارة، جػدة السشتج، استخجام القخض في غيخ الغخض الحي مشح لأجمو وغيخىا وأسباب تتعمق 

بعة السذخوع السسػل، خصأ في تقجيخ بالسرخف نفدو كأخصاء في تحميل الائتسان، عجم قجرة السرخف عمى متا
 الزسانات وغيخىا.

ومغ أجل الديصخة عمى تعثخ القخوض يجب بجاية  التعخف عمى محجدات القخوض الستعثخة، حيث يعتبخ     
استكذاف السحجدات مدألة ذات أىسية كبيخة لمدمصات التشطيسية السعشية بالاستقخار السالي ولإدارة السرارف، وإذا تع 

ا بذكل فعال لسرخف ما فيسكششا القػل إن السرخف سيكػن أكثخ أو أقل عخضة لمسخاشخ في حالة حجوث أزمة تحجيجى
 ما.

 الستغيخات السدتقمة:
 CAP ندبة كفاية رأس السال

تع إنذاء أول اتفاقية بازل لتعيغ الحج الأدنى لستصمبات رأس السال التي تحتاجو السرارف  0766في عام     
إلى تعيشو كحاجد ضج التعخض السفخط لمسخاشخ، تحسي ىحه الشدبة بذكل رئيدي الجائشيغ والسػدعيغ وتؤمغ استقخار 
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 عمى أن ندبة كفاية رأس السال ليا تأثيخ قػي الشطام السرخفي، فيشاك العجيج مغ الأدبيات التي قجمت دليلا  
 عمى معجلات خدائخ القخوض.

  0202 – 0220عيشة مغ السرارف التخكية خلال الفتخة  (Aytekin et al, 2016)درست السقالة    
الأثخ الدمبي لخأس السال عمى مخاشخ الائتسان ويسكغ تفديخ ذلظ بأن الأساس السشصقي وراء الارتباط الدمبي 
ىػ أن السرارف ذات رأس السال الكبيخ أكثخ عخضة للانخخاط في الإقخاض السجروس لمحفاظ عمى رأس السال 
والعكذ صحيح بأن السرارف ذات رأس السال الزئيل ستشخخط عمى الأرجح في الخػض في مخاشخ 

 Zribi et)ات التالية القخوض وبالتالي ترعيج القخوض الستعثخة، يػافق عمى ىحه العلاقة الدمبية كل مغ الجراس
al, 2011) (Mukhtarov et al, 2018) (ALrfai et al, 2022). 
 Moral hazard hypothesisوقج تع شخح ىحه العلاقة مغ خلال فخضية السخاشخ الأخلاقية     

حيث أن مجيخي السرارف يديجون مغ مخاشخ محفطة  0775عام  Berger and Deyyoungالتي شػرىا 
أن ندبة رأس السال  (Raiter, 2021)قخوضيع عشجما يكػن رأس مال السرارف ضعيفا  وىحا ما أكجتو الجراسة 

% مغ احتسال فذل السرارف لأنو قج يذجع الإدارة عمى القيام بسذاريع أكثخ 22السشخفزة مختبصة بشدبة 
 خصػرة.

ارتباشا  إيجابيا  بخرػص العلاقة بيغ كفاية رأس  (Ghosh, 2017)ى العكذ مغ ذلظ يػثق وعم    
 .0204و 0770ي أميخكي خلال الفتخة مرخف تجار  022السال والقخوض الستعثخة عمى عيشة مغ 

شػية العلاقة بيغ كفاية رأس السال والقخوض الستعثخة مثل عوفي السقابل ىشاك دراسات تؤيج عجم م    
 (Misman et al, 2020) اسةدر 

زاد مغ أىسية القخوض الستعثخة بيغ ندبة كفاية رأس السال و إن ىحه الشتائج الستزاربة في العلاقة     
 ندبة كفاية رأس السال كأحج محجدات القخوض الستعثخة.

 LTDندبة القخوض إلى الػدائع 
تُدتخجم ندبة القخوض إلى الػدائع لتقييع الديػلة السرخفية، فإذا كانت الشدبة مختفعة ججا  ذلظ يعشي     

أنو ليذ لجى السرارف سيػلة كافية لتغصية متصمبات تسػيل غيخ متػقعة، وبذكل معاكذ إذا كانت الشدبة 
 مشخفزة ججا  فقج لا يحقق السرخف ربحا  بقجر ما يسكغ أن يكػن.

بالتالي تحجد ندبة القخوض إلى الػدائع السجى الحي يخغب فيو مرخف معيغ في تقجيع قخوض و     
العلاقة الإيجابية بيغ ندبة القخوض  (Raĉić et al, 2016)مقابل ودائعو وبسخاجعة الادبيات أثبتت الجراسة 

 تيتع بتحريل الػدائع لأنيا مبخرة ذلظ أن السرارف في سيخبيا شجيجة الديػلة ولاالقخوض الستعثخة إلى الػدائع و 
 .(KABIR et al, 2022)لا تسمظ مذاريع مػثػقة تدتثسخ فييا أصػليا )القخوض( وىحا ما أكجتو الجراسة 

بعجم وجػد علاقة ميسة بيغ ندبة القخوض عمى  (Ganić, 2014)وفي دراسة أخخى مثل دراسة     
عشج دراسة العلاقة في الشطام  (Louzis et al, 2010)الػدائع ومخاشخ الائتسان وما أكجتو كل مغ الجراسة 

 في الشطام السرخفي الأردني. (ALrfai et al, 2022)السرخفي اليػناني والجراسة 
   ROAندبة العائج إلى الأصػل

تعكذ ندبة العائج إلى الأصػل مدتػى فعالية السرارف في إدارة أصػلو وبرػرة أكثخ دقة تجل     
 الأصػل، فالشدبة السختفعة تذيخ إلى الأداء الأفزل مغ قبل السرارف.عمى كفاءة استخجام 
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ولجراسة العلاقة بيغ أداء السرارف الستسثمة بشدبة الخبحية والقخوض الستعثخة حاولت العجيج مغ الجراسات      
لخبحية السختفعة أن تبحث فيسا إذا كانت الخبحية كسؤشخ أداء تؤثخ عمى القخوض الستعثخة، حيث تخغب السرارف ذات ا

إلى الشسػ الستدايج وأن تكػن أكثخ متانة ضج الرجمات وىحا بجوره يشبغي أن يخفس القخوض الستعثخة، وبذكل معاكذ 
الخبحية السشخفزة قج تجل عمى ضعف ميارات الإدارة وقجراتيا فيسا يتعمق باستخاتيجيات الإقخاض ومغ ناحية أخخى 

في أنذصة اقخاض أكثخ خصػرة التي تؤدي إلى ترعيج القخوض الستعثخة،  تخػض السرارف ذات الخبحية السشخفزة
التي تفتخض ارتباط الأرباح بذكل إيجابي مع    IIBad Management وىحا ما أكجتو فخضية الإدارة الديئة الثانية 

ارات الستعمقة بشذاط القخوض الستعثخة، فزعف الأداء يديج مغ القخوض الستعثخة والأداء الديء يؤدي لأقل جػة مغ السي
 Ekanayake et)، (Louzis et al, 2010)، (Ćurak et al, 2013)الإقخاض، يجعع ىحه الفكخة كل مغ الجراسة 

al, 2015) 
وفي وجية نطخ أخخى وجج باحثػن آخخون أن الخبحية العالية تديج مغ القخوض الستعثخة مفدخيغ ذلظ بأنو     

لأداء في أنذصة اقخاض محجدة مغ خلال تبشي سياسات ائتسانية متفق عمييا مغ السخجح أن يشخخط السرخف ضعيف ا
، (Zribi et al, 2011)، (Priyadi et al, 2021)لمحج مغ الديج مغ الخدائخ وىحا ما أكجتو نتائج الأبحاث التالية 

(Mongi, 2018). 
ودراسات أخخى أثبتت  القخوض الستعثخةابية بيغ الخبحية و عمى الخغع مغ وجػد دراسات أثبتت العلاقة الإيج    

 ,Morina)العكذ ىشاك بعس الجراسات التي تػصمت بعجم وجػد علاقة معشػية بيشيسا مثل كل مغ الجراسات 
2020) ،(Ganić, 2014) ،(ALrfai et al, 2022). 

 SIZالحجع  
لقخوض الستعثخة، ومع ذلظ ىشاك قجر كبيخ مغ الأدبيات التي تشاولت العلاقة بيغ حجع السرخف ومدتػى ا    

 لا يػجج دليل واضح تع العثػر عميو يػضح شبيعة ىحه العلاقة.
مغ ناحية يػثق مجسػعة مغ الباحثيغ بأن السرارف كبيخة الحجع ىي أكثخ احتسالا  لتكبج خدائخ قخوض     

 ,Naili et al)، (Misman et al, 2020)، (Raiter, 2021)قميمة مثل كل مغ الجراسات التالية 
2021)،(Mukhtarov et al, 2018) ،(Ekanayake et al, 2015) ،(Mongi, 2018) ،(Ćurak et al, 
2013)، (ALrfai et al, 2022)   مبخريغ ىحه العلاقة العكدية أن السرارف الكبية لجييا استخاتيجيات جيجة لإجخاء

الفحز السشاسب لمقخوض وتقييع الججارة الائتسانية مقابل نطخائيع الأصغخ حجسا  بالإضافة لسا لجييا مغ قجرة أكبخ عمى 
القخوض وبالتالي تخفيس القخوض تكخيذ السديج مغ السػارد لتقييع القخوض تجعميا أكثخ قجرة عمى تحديغ جػدة 

الستعثخة، ومغ زاوية أخخى قج يكػن حجع السرخف مؤشخ عمى زيادة فخص التشػيع التي يشبغي أن تقمل مغ مخاشخ 
 السرارف.

الزػء عمى فخضية أكبخ مغ  (Chaibi et al, 2015)مغ ناحية أخخى تدمط بعس الأدبيات مثل دراسة     
ىحه الفخضية إلى أن السرارف الكبخى تمعب دورا  حيػيا  في الذؤون السالية لمجولة  تذيخ Too Big To Failأن تفذل 

والحي مغ شأنو أن يعخض فذميا إلى خصخ عجم الاستقخار في الاقتراد بأكسمو، ومغ السعخوف أن الحكػمة تحسي 
خاط في مشح قخوض ذات السؤسدات السالية الكبيخة ودائشييا مغ الفذل ىحا ما يذجع السرارف الكبيخة عمى الانخ

مخاشخ عالية معتقجيغ أنو سيتع انقاذىع مغ قبل الحكػمة في حالة الفذل فسغ السخجح أن تذارك في مسارسات 
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الإقخاض الأكثخ خصػرة لأنيا لا تتحسل مدؤولية العبء الكامل لقخاراتيع، وبالتالي تؤكج ىحه الجراسات وبشاء عمى 
 .القخوض الستعثخةبيغ الحجع و ىحه الفخضية عمى العلاقة الإيجابية 

مع وجػد عجد مغ الجراسات التي تؤكج العلاقة الإيجابية ودراسات أخخى أكجت عمى العلاقة الدمبية     
، (Zribi et al, 2011)، (Bolat et al, 2016)، (Morina, 2020)وججت بعس الجراسات مثل 

(Chaibi, 2016) .بعجم معشػية ىحه العلاقة 
مغ السخجح أن تخرز السرارف الرغيخة مػارد محجدة لإجخاءات إدارة السخاشخ التي في واقع الأمخ 

 تتدبب في زيادة القخوض الستعثخة.
 LTAندبة القخوض إلى الأصػل 

تعتبخ ندبة القخوض إلى إجسالي الأصػل واحجة مغ الستغيخات الخاصة بالسرخف التي تعبّخ عغ     
 .الستعثخةمقخوض ان ومحخكا  ميسا  لنذاط الائتس
 Boudriga et)وبجراسة العلاقة بيغ ندبة القخوض إلى الأصػل والقخوض الستعثخة وججت الجراسة     
al, 2010)  الارتباط الدمبي في ىحه العلاقة مؤكجا  أن السرارف التي تخكد عمى أنذصة الاقخاض تعاني مغ

 بإجخاء تقييع أفزل لسخاشخ الائتسان.مدتػيات مشخفزة مغ القخوض الستعثخة، ىحا التخكيد يدسح السرارف 
 العلاقة الإيجابية بيغ الستغيخيغ.أكجت عمى  (Ekanayake et al, 2015)وبجراسة أخخى     

 DIV )التشػيع( الجخل مغ غيخ الفػائجندبة 
تعكذ ندبة الجخل مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الجخل مج اعتساد السرارف عمى أنذصة غيخ     

أساسية، سمصت العجيج مغ الجراسات الزػء عمى كيفية تأثيخ تشػيع السرارف عمى الخبحية ولكغ لع يتع إعصاء 
 القخوض الستعثخة.باىتسام كبيخ لارتباشيا السباشخ 

خ الفػائج كحرة مغ إجسالي الجخل سمبا  مع القخوض الستعثخة تعكذ ىحه مغ غي لتختبط ندبة الجخ    
العلاقة حقيقة أن السرارف تعتسج عمى أنػاع بجيمة مغ الجخل بخلاف دخل الفػائج وبالتالي تعتسج عمى مرادر 

لإيخادات للإيخادات وبالتالي احتسال مخاشخ أقل، ومغ جانب آخخ فإن الثقة في وجػد أنػاع مختمفة مغ امتشػعة 
ة قج تؤدي إلى رفس السرارف لسشح القخوض لمسقتخضيغ الأقل جػدة، وقج تع العثػر عمى ىحه الشتيجة في عج

 .(Louzis, 2012)ودراسة    (Zhou, 2014)مشيا راسات د
حيث أن تػسع السرارف في أعسال ججيجة يفتخض  dark sideبالشطخ إلى الجانب السطمع لمتشػيع     

القميل مغ الخبخة وبالتالي تكػن أكثخ عخضة لمفذل وتػاجو مخاشخ مفخشة ومشو وفق ىحا السفيػم أن يكػن لجييا 
ما ، وىحا القخوض الستعثخةفإن السرارف التي تخكد أكثخ عمى الأنذصة غيخ التقميجية لجييا ندبة أعمى مغ 

 (Mongi, 2018) (Rajhi et al, 2013)بعس الجراسات أكجتو 
 LEV الأصػل ندبة الالتدامات إلى

، حيث يؤدي رأس السال عالي القخوض الستعثخةمغ السحتسل أن يؤثخ ىيكل رأس السال عمى     
الاستجانة إلى السيل إلى زيادة السخاشخة بدبب الحاجة إلى إنتاج عػائج أعمى بخأس مال أقل، وبالتالي فإن 

 السخاشخ السالية تدداد مع ازدياد الخافعة السالية.
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 LPL ئخ القخوض إلى إجسالي القخوضندبة مخرز خدا
تقيذ ىحه الشدبة حجع السخاشخ التي تتعخض ليا السحفطة الائتسانية مغ وجية نطخ الإدارة، ومؤشخ ىام     

لتغصية لمتشبؤ بسخاشخ الائتسان فديادة ىحه الشدبة ىػ مؤشخ عمى تجىػر جػدة القخوض بسعشى أنو مصمػب ندبة كبيخة 
، وبالتالي فإن السرارف التي تتػقع مدتػيات عالية مغ خدارة رأس السال يجب أن تبشي السختفعةالقخوض الستعثخة 

مخررات أعمى لمحج مغ تقمب الأرباح، فالعلاقة بيغ مخررات خدائخ القخوض والقخوض الستعثخة ىي علاقة 
 .(Eng et al, 2007)، (Ahmad et al, 2007)شخدية، وىػ ما يتفق مع الجراسات التي أجخاىا 

 
 DED ندبة الفائجة عمى الػدائع

تقجم السرارف أسعار فائجة مختفعة عمى الػدائع لجحب الأمػال وىحا ما يؤدي إلى ما يقابمو زيادة تكاليف     
السرخف مغ الأمػال ما يقابمو ارتفاع معجلات الفائجة عمى القخوض، وكسا ىػ معخوف يختبط نسػ الإقخاض بذكل 

 .(Ganić et al, 2014)(، 0200ششة، ) الجراساتوىحا ما أكجتو كل مغ  شخدي مع تعثخ القخوض
 NEA ندبة الشفقات مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل

حيث الكفاءة السشخفزة يخافقيا زيادة في الشفقات وبالتالي القخوض الستعثخة ىشاك علاقة ميسة بيغ الكفاءة و     
عجم كفاءة التكمفة التي يتع قياسيا مغ خلال ندبة الشفقات مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل ليا علاقة إيجابية مع 

 ,KABIR et al)لجراسة ما أثبتتو اوىحا  القخوض الستعثخةالقخوض الستعثخة وبالتالي زيادة الشدبة تختبط ايجابيا  بديادة 
في السرارف التقميجية وكحلظ الجراسة القخوض الستعثخة حيث تؤثخ عجم الكفاءة بذكل إيجابي عمى زيادة  (2022

(Senhadji, 2010) .أكجت ىحه العلاقة الإيجابية 
 التحليل الإحرائي

 الإحراءات الػصفية
لمحرػل عمى فيع معسق لسحجدات القخوض الستعثخة السدتخجمة في العيشة ندتخجم الإحراءات الػصفية     

 لكل متغيخ مغ الستغيخات السجروسة كسا في الججول التالي:
 

 (: الإحراءات الوصفية1الجدول رقم )
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 – 0202يطيخ الججول الدابق الإحراءات الػصفية لجسيع السرارف السجروسة خلال الفتخة     
% وىي أقل مغ متػسط ندبة القخوض الستعثخة 3.22متػسط ندبة القخوض الستعثخة ىي  ويتبيغ أن *0207

% ما يذيخ إلى 2.00بيشسا بمغت قيسة الػسيط ( Word bank, 2019) **% خلال نفذ الفتخة4.62العالسية 
%، دليل عمى وجػد عجد مغ السرارف لجييا ندبة 2.0أن نرف السرارف لجييا مخاشخ ائتسانية لا تتجاوز 

لسرخف دار التسػيل  0202أعمى ندبة عام يبتعج عغ الػسيط )قخوض متعثخة مختفعة جعمت الػسط الحدابي 
 %.2.25% كأدنى وأعمى قيسة بانحخاف معياري 03.37% إلى 2.55بيغ ( وقج تخاوحت الشدبة في الإمارات
تعتبخ ندبة كفاية رأس السال ذات أىسية لرج تعخض السرارف لمسخاشخ حيث شكل متػسط ندبة     

% وىي أعمى مغ الشدبة السحجدة وفق بازل، حيث تخاوحت ىحه الشدبة بيغ أدنى قيسة 06.4كفاية رأس السال 
وفي الإمارات %، مع الإشارة إلى أن سبب ىحه الديادة ىي الشدبة السختفعة في 56.05 % وأعمى قيسة7.40

   .0207عام  أم القيػيغمرخف 
%، في حيغ بمغ متػسط معجل العائج عمى 63أما متػسط سبة القخوض إلى الػدائع فقج تجاوزت     

دبة القخوض إلى الأصػل ، وبجراسة نذاط الإقخاض لجى السرارف بمغ متػسط ن%0.32الأصػل حػالي 
بانحخاف معياري كبيخ ندبيا   00.07وأصغخ قيسة  57.73بيغ أعمى قيسة  36.44% وبفارق 34.03
00.56. 

خلال نفذ الفتخة تبيغ مجى اعتساد السرارف السجروسة عمى الجخل مغ غيخ الفػائج كسرجر دخل      
 50.52% عمى اختلاف تػجو السرارف للاعتساد عمى التشػيع في الجخل فبعزيا وصل إلى 52.56بستػسط 

خخى لمجخل بذكل % مغ دخمو مغ غيخ الفػائج )كأعمى قيسة( بيشسا مرارف أخخى لع تعتسج عمى السرادر الأ
 %.05.20رئيدي حيث أدنى قيسة وصمت إلى 

متغيخ آخخ ميع في الجراسة ىػ ندبة الالتدامات إلى الأصػل أو ما يدسى بالخافعة السالية حيث بمغ     
 % خلال فتخة الجراسة.63.70متػسط الشدبة 

بانحخاف معياري % مغ إجسالي القخوض  2.02بمغ تػجو السرارف لتغصية خدائخ القخوض ندبة     
% في حيغ تبيغ مغ نتائج الإحراءات الػصفية أن متػسط ندبة نفقات الػدائع وإجسالي الشفقات 0.56
 عمى التػالي. 0.37% و0.32

 مرفػفة الارتباط 
يتع إجخاء اختبار الارتباط الثشائي بيغ الستغيخات لتأميغ مقياس إحرائي لمعلاقة بيغ كل متغيخيغ      

لسجروسة، ويتع حداب ىحا الاختبار أيزا  لاكتذاف العلاقة الخصية الستجاخمة )الستعجدة( ات اخ مغ الستغي
Multicollinearity  الحي يشذأ عشجما يتفاعل متغيخيغ مدتقميغ أو أكثخ بجرجة عالية، فقج يؤدي ىحا التفاعل

 .حيد الشتائج التجخيبيةالعالي إلى زيادة الأخصاء السعيارية لسعاملات الانحجار السقجرة مسا يؤدي إلى ت
 Variance inflation testولسديج مغ اختبار الارتباط العالي يتع إجخاء اختبار تزخع التبايغ      

(VIF)  تذيخ قيسة مؤشخ حيثvif  خصية بيغ الستغيخات ويتصمب ححف ىحا إلى وجػد علاقة  3التي تتجاوز
 الستغيخ.

                                                           
*
 من برنامج ستاتا tabstatتم الحصول على الإحصاءات الوصفٌة باستخدام الأمر    

**
 Word bankدول بٌاناتها متوفرة خلال نفس الفترة وفك  601المتوسط العالمً لـ  
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ليحه الستغيخات وبالححف التجريجي  vifوبجراسة  متغيخ 05وفق ىحه الجراسة تع دراسة علاقة الارتباط لـ     
السلاءة )ىامر دخل الفائجة، معجل فائجة القخوض، معجل العائج عمى حقػق السمكية،  3لمستغيخات التي أعمى مغ 

تع التػصل إلى ( خ القخوض إلى إجسالي الأصػلالسمية، الكفاءة التذغيمية، كفاءة السرخف وندبة مخرز خدائ
 الججول التالي:السػضحة في العذخة ستغيخات ال

 VIF(: 2الجدول رقم )

 
 .3قيسة  Vifمغ الججول الدابق جسيع الستغيخات لا يتجاوز فييا معامل التزخع 

 تقجيخ الشسػذج
 مغ أجل تحجيج الشسػذج الأندب نتبع الخصػتيغ التاليتيغ:

 
 :يميكسا  Breusch-Pagan Lagrangeاختبار وجػد آثار عذػائية: ندتخجم اختبار -0

 

 
% وبالتالي نخفس فخضية العجم أي وجػد آثار عذػائية والشسػذج 3أن الاحتسالية أقل مغ  مسا سبقيتبيغ     

 الأفزل ىػ نسػذج الآثار العذػائية مقارنة بالشسػذج التجسيعي.



 ،د.الناصر                                         المحددات الداخلية لحجم القروض المتعثرة في المرارف العربية
 

22 
 

التالي نتائج الاختبار لمسفاضمة بيغ الآثار العذػائية والآثار الثابتة: يغصي  Hausmanاختبار -0
، حيث نلاحع أن قيسة Hausmanاختبار 

أي  2.22، وقيسة الاحتسال 27.55السحدػبة ىي  2
 % وبالتالي نخفس فخضية العجم والشسػذج السلائع ىػ نسػذج التأثيخات الثابتة.3أقل مغ 
 

 
 السختار لتقجيخ السعمسات ىػ كالتالي:مشو الشسػذج 

          𝛽      𝛽     𝛽     𝛽     𝛽     𝛽     𝛽    
 𝛽     𝛽     𝛽          

 حيث:
 تخمد لمسرخف والدمغ  ،    
 تخمد لمتقاشعات غيخ السعخوفة لكل مرخف.    
 تخمد لمخصأ العذػائي     

 normalityاختبار التػزيع الصبيعي لمبػاقي 
ونتيجة الاختبار تبيغ  Jarque-Beraلسعخفة فيسا إذا كانت البػاقي تتبع تػزيع شبيعي تع استخجام     
 :فيسا يمي% كسا ىػ مػضح 3أنو أقل مغ 

 
لمبيانات ومغ ثع تع فحز  *winsorizeولحل مذكمة عجم التػزيع الصبيعي لمبػاقي تع المجػء إلى عسمية 

 الاختبار وكانت الشتيجة كسا يمي:

 
 تتبع تػزيع شبيعي.% وبالتالي أصبحت البيانات 3أكبخ مغ  2.2357يتبيغ أن القيسة 

 autocorrelationاختبار الارتباط التمقائي لمبػاقي 
تتعمق الخصػة الأخيخة في السعالجة الإحرائية لمبيانات ىي التخمز مغ الارتباط التمقائي لمبػاقي،    

 والشتائج التي تع الحرػل عمييا ىي كسا يمي: **Neweyوذلظ مغ خلال الاعتساد عمى اختبار 

                                                           
*
: هً طرٌمة تستخدم للحد من تأثٌر المٌم المتطرفة غٌر الطبٌعٌة وذلن من خلال ترتٌب البٌانات بشكل تصاعدي ثم ٌتم winsorizeطرٌمة  

 % من المٌم بالمشاهدات الألرب إلٌها. 5استبدال أصغر وأكبر 
**

% وبالتالً لاٌزال وجود ارتباط تلمائً بٌن البوالً ولعلاج 5تم الاختبار عند الفرق الأول والنتٌجة ألل من  neweyلبل اللجوء إلى  

 neweyتم استخدام اختبار الارتباط التلمائً 
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 النتائج

 ProbF=0.00الشتائج أن الشسػذج السصبق مشاسب لتحميل العلاقة بيغ الستغيخات السجروسة حيث تُطيخ -0
% مغ التبايغ في حرة القخوض الستعثخة مغ 42.05بشاء عمى قيسة معامل التحجيج يسكغ استشتاج أن -0

 إجسالي القخوض يسكغ تفديخه مغ خلال الاختلافات في الانحجارات السمحػضة.
لسعخوضة مغ الججول الدابق تدمط الزػء بذكل أفزل عمى العػامل التي تؤثخ عمى ندبة الشتائج ا-5

الخبحية )معجل العائج إلى إجسالي الجالة إحرائيا  التي تحجد الشدبة ىي القخوض الستعثخة حيث تبيغ أن الستغيخات 
% وندبة 3تػى دلالة الأصػل( والحجع وندبة التغصية )مخرز خدائخ القخوض إلى إجسالي القخوض( عشج مد

 %.02الشفقات مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل عشج مدتػ دلالة 
 فيي كالتالي:بة لتأثيخ السحجدات السرخفية عمى القخوض الستعثخة أما بالشد-2

 CAPكفاية رأس السال 
أضيخت الشتائج بػجػد علاقة إيجابية غيخ القخوض الستعثخة بالشدبة لمعلاقة بيغ ندبة كفاية رأس السال و     

ويسكغ تفديخ  (Misman et al, 2020) تؤكج ىحه الشتيجة السػثقة مغ قبل 2.23وىي أكبخ مسغ  2.267معشػية 
ذلظ بأن رأس السال التشطيسي السختفع يذجع السرارف عمى اتخاذ السديج مغ الأنذصة الائتسانية حيث زاد نذاط 

ولكغ ىحا التػسع قج يكػن في أنذصة متشػعة محفػفة  0207إلى عام  0202مغ عام % 074 الائتسان بشدبة
 بجوره زيادة تعثخ القخوض.ؤدي بالسخاشخ ىحا ما ي

 LTDندبة القخوض إلى الػدائع 
وفق الشتائج السبشية في الججول يتبيغ أنو لا يبجو لشدبة القخوض إلى الػدائع أي سمصة تفديخية عمى    

 ,Ganić)%، تتػافق نتائج ىحه الجراسة مع دراسة 3وىي أكبخ مغ  P Value=0.228ة حيث القخوض الستعثخ 
2014) ،(Louzis et al, 2010) ،(ALrfai et al, 2022)  ويسكغ تفديخ ذلظ مغ خلال العػدة إلى بيانات ،

% مغ بيانات الشدبة كانت تتجاوز 02وحػالي % 64السرارف تبيغ أن متػسط ندبة القخوض إلى الػدائع ىي 
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% حيث تذيخ الشدبة السختفعة إلى تػجو السرارف إلى الاعتساد عمى أمػالو برػرة أكبخ مغ الاعتساد 022
 عمى أمػال الغيخ وىحا قج يذيخ إلى تػجو السرارف إلى اختيار مذاريع محفػفة بالسخاشخ.

 ROAمعجل العائج إلى إجسالي الأصػل 
 ,Louzis et al)، (Ćurak et al, 2019)، (Ekanayake et al, 2015)غخار الجراسات  عمى    

الحيغ أثبتػا أن ربحية السرخف مختبصة بذكل سمبي بالقخوض الستعثخة وىحا الارتباط معشػي عشج  (2010
والتي تذيخ إلى أن  bad managementفخضية الإدارة الديئة  يسكغ تفديخ ذلظ مغ خلال %، 3مدتػى 

الخبحية السشخفزة تجل عمى ضعف ميارات الإدارة فيسا يتعمق باستخاتيجيات الإقخاض وبالتالي مدتػى مختفع 
مغ القخوض الستعثخة، في الػاقع مغ السخجح أن تديج السرارف التي تتكبج ربحا  مشخفزا  مغ تعخضيا لمسخاشخ 

دابقة والحفاظ عمى ربحية مشاسبة والتي يسكغ لتحقيقيا عمى حداب وتتبشى سياسة ائتسانية لاستخداد الخدائخ ال
 القخوض الستعثخة في السدتقبل نطخا  لأنيع يتعخضػن لزغػط أقل لتػليج مديج مغ الجخل مقارنة بشطخائيع.

 SIZE حجع السرخف
، حيث وججت الجراسة القخوض الستعثخةو  لع تحدع الأدبيات الدابقة العلاقة بيغ حجع السرخف    

ويسكغ %، 0عشج مدتػى معشػية القخوض الستعثخة الحالية ارتباط حجع السرخف ارتباشا  سمبيا  ومعشػيا  مع 
ة في وضع أفزل لإجخاء فحز مشاسب لمقخوض والتعامل بذكل جيج مع خ أن السرارف الكبيتفديخ ذلظ ب

مغ مدتػى القخوض الستعثخة، ىحا ما أكجتو نتائج  الستعثخيغ بفزل آليات إدارة السخاشخ الستصػرة التي تقمل
    (Naili et al, 2021)، (Misman et al, 2020)، (Raiter, 2021) الجراسات التالية

 
 LTA ندبة القخوض إلى الأصػل )أنذصة الإقخاض(

لو علاقة إيجابية مع  2.255يتبيغ مغ ججول الشتائج أن تقجيخ معامل ندبة القخوض إلى الأصػل     
وبالتالي التػسع في أنذصة % 3أكبخ مغ  P Value=0.273ندبة القخوض الستعثخة ولكشيا غيخ ميع حيث 

القخوض، ولتفديخ  قخوض الستعثخة إلى إجساليالإقخاض ليذ لو أثخ عمى حجع السخاشخ الستسثمة بشدبة ال
 وجػدشبيعة العلاقة تع الخجػع إلى البيانات وملاحطة معجل نسػ ندبة إجسالي القخوض إلى الأصػل تبيغ 

ىحا ما يػضح أن ىحا الشسػ قج يُزعف الذخوط الستعمقة بسعاييخ الائتسان وبالتالي بذكل عام  ارتفاع في الشدبة
 القخوض.مغ السخجح التعخض لـ مدتػى عالٍ مغ تعثخ 

 DIV ندبة الجخل مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الجخل )ندبة التشػيع(
يؤكج ىحا البحث ارتباط ندبة التشػيع ارتباشا  ايجابيا  بالقخوض الستعثخة وىحا ما يؤكج أن السرارف     

السرارف إلى ػيع لا تزصخ شالتي تجخل أعسالا  ججيجة لجييا خبخة كبيخة في مػاجية الخصخ أو بسعشى آخخ بالت
المجػء لمقخوض الخصخة، ومع ذلظ وجج أن العلاقة الإيجابية بيغ التشػيع ومخاشخ الائتسان لمسرارف غيخ ميسة 

مسا يعشي أن التشػيع لا يؤثخ بالزخورة عمى سمػكيات السخاشخة لجى السرارف العخبية التي تع أخح  2.543
 (Louzis et al, 2012)العيشة مشيا كسا في دراسة 

% مغ إجسالي الجخل 52في واقع الأمخ لا تدال السرارف العخبية قميمة التشػيع حيث بمغ بالستػسط     
ىػ دخل مغ غيخ الفػائج عمى الخغع مغ وجػد بعس السرارف تعتسج برػرة كبيخة حيث وصل بعزيا إلى 
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حريل مجفػعات الفائجة التي % وبالتالي تتسثل الأنذصة الخئيدية لمسرارف العخبية ىي إصجار القخوض وت50.5ندبة 
 .بالقخوض الستعثخةقج تفدخ عجم أىسية علاقة التشػيع 

 LEV ندبة إجسالي الالتدامات إلى إجسالي الأصػل )الخافعة السالية(
 P Value=0.218حيث شكمت قيسة القخوض الستعثخة تعتبخ ندبة الخافعة السالية عاملا  ايجابيا  في تحجيج     

%، ويسكغ تفديخ ذلظ بأن اعتساد السرارف عمى ديػنيا في ىيكميا التسػيمي زاد مغ تعخض السرارف 3أكبخ مغ 
 لمسخاشخ بسا فييا تعثخ القخوض.

 LPLندبة مخرز خدائخ القخوض 
أنو  يسكغ تفديخ ذلظضيخ معامل ندبة مخرز خدائخ القخوض بإشارة مػجبة وذات دلالة إحرائية، و     

تكػن أعمى، عادة ما تخرز السرارف مخررات القخوض الستعثخة كمسا زاد السخرز مغ قبل السرارف فإن 
أعمى لمخدارة للإشارة إلى أن جػدة محفطة القخوض التي تحتفع بيا السرارف ستتجىػر حيث ستخرز السرارف 

لية السخاشخ وأي أحجاث خارجية مخررات أكبخ لتػقع الخدائخ السدتقبمية التي تشعكذ في محفطة القخوض عا
معاكدة، وبالتالي تذيخ الشتائج إلى أن السرارف العخبية تخرز مخررات أعمى لتػقع الديادات في مدتػى 

 .في السدتقبلالقخوض الستعثخة 
 DED ندبة معجل فائجة الػدائع

ولكغ القخوض الستعثخة يادة يعشي زيادة في ىحا الستغيخ تؤدي إلى ز  2.05وبالسثل فإن معجل فائجة الػدائع     
% وبالتالي أي زيادة في ىحا الستغيخ لا يكػن بالزخورة 3أكبخ مغ  p Value=0.438ىحا السعامل ليذ ىاما  حيث 

ويسكغ تفديخ ذلظ مغ خلال العػدة إلى بيانات  ض الستعثخة إلى إجسالي القخوض،و القخ ندبة أن يكػن لو أثخ عمى 
زيادة تكاليف السرارف مغ الأمػال  القخوض وبالتاليالجراسة تبيغ أن الديادة في فائجة الػدائع رافقيا زيادة في فائجة 

 ومشو زيادة نسػ القخوض ما يعخضو لديادة احتسالية تعثخه.
 ANE ندبة الشفقات مغ عيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل

وليدت ميسة  2.40يذيخ التحميل الحالي إلى وجػد علاقة إيجابية بيغ عجم كفاءة التكمفة وحجع السخاشخ     
% وبالتالي تؤثخ عجم الكفاءة شخديا  عمى 02ولكشيا معشػية عشج  P Value=0.095% حيث بمغ قيسة 3عشج مدتػى 

، ويسكغ تفديخ ذلظ (KABIR et al, 2022)في السرارف العخبية، تجعع ىحه الشتيجة دراسة القخوض الستعثخة زيادة 
بأن الكفاءة السشخفزة تخفع التكاليف ومشو عجم قجرة السرارف عمى مخاقبة السقتخضيغ بذكل كاف وىحا بجوره يديج مغ 

 احتسالية تعثخ القخوض.
 الخاتمة

ىجفت ىحه الجراسة إلى البحث في العػامل السحجدة لمقخوض الستعثخة في عيشة مغ السرارف العخبية     
 0207 – 0202تتزسغ مرخ والدعػدية والإمارات والأردن وقصخ والبحخيغ والكػيت وفمدصيغ خلال الفتخة 

غ ندبة كفاية رأس السال وندبة القخوض وبالاعتساد عمى تحميل الانحجار بيغ القخوض الستعثخة كستغيخ تابع وبيغ كل م
إلى الػدائع وحجع السرارف ونذاط الائتسان ومعجل العائج إلى الأصػل وندبة التشػيع والخافعة السالية وندبة التغصية 
وندبة معجل فائجة الػدائع وندبة الشفقات مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل كستغيخات مدتقمة، وقج تع التػصل إلى 

علاقة عكدية معشػية بيغ كل مغ ربحية السرارف السسثمة بـ معجل العائج إلى إجسالي الأصػل وحجع السرارف  وجػد
وبيغ القخوض الستعثخة بالإضافة إلى وجػد علاقة شخدية معشػية بيغ كلا  مغ ندبة مخرز خدائخ القخوض إلى 
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وبيغ القخوض الستعثخة، في حيغ لع تطيخ إجسالي القخوض وندبة الشفقات مغ غيخ الفػائج إلى إجسالي الأصػل 
 أي دلالة إحرائية بيغ الشدب الستبقية وبيغ القخوض الستعثخة
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