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 البحث ملخص
تهدف الدراسة الحالية لتحميل اهسية بيئة معمؾمات القظاع السررفي مؽ خلال  استشذلااف تيريرهلاا 
عملالالاظ ئعلالالااسا الؾسلالالااطة السرلالالارايةف ئتحميلالالال الت اعلالالال بيشهلالالاا ئيلالالايؽ ةعلالالاض الخرلالالااسص ا ساسلالالاية ل يئلالالاة 
العسل السررفي مثل تشؾع ا نذظة ئجؾدة نغام الحؾكسة ئانعكاس ذلػ عمظ ئعاسا ال شػ. فالدراسة 
تخت ر تيرير الافراح الاختياري عؽ ك اية رأس السا  ئالافراح عؽ السخاطر السالية طبقلاا لمسعلاارير 

عمظ تؾفير الديؾلة كيحد الؾعاسا الاقترادية ا ساسية لم شػف ئتيرير  ئارشادات ةاز  IFRSالدئلية 
خدام بيانات مؽ كل مؽ درجة تشؾع الدخل ئمدى جؾدة نغام الحؾكسة السظ ق عمظ تمػ العلقة. ةاست

أئضلالالاح   3109اللالاظ علالاام  3102ال شلالاؾا التجار لالاة الدلالاعؾدية السدلالاجمة علالاؽ سمدلالاما زمشيلالاا ملالاؽ علالاام 
الشتلالااست تلالايرير إيجلالاابي لشلالال ملالاؽ ايفرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئالافرلالااح علالاؽ السخلالااطر 

 لاا الاقترلاادية. السالية عمظ تؾفير الدلايؾلة ةسلاا يعكلاس أهسيلاة بيئلاة معمؾملاات ال شلاػ ئتيريرهلاا عملاظ ئعاس
ملالاؽ ناحيلالاة أخلالارىف أعهلالارت الشتلالااست علالادم تلالايرير جلالاؾدة نغلالاام الحؾكسلالاة ئتشلالاؾع اللالادخل عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ 
ايفراح ئتؾفير الديؾلة ةاستثشاء تيرير تشؾع الدخل عمظ العلقة بيؽ ايفراح عؽ ك ايلاة رأس السلاا  

ات ال شلاػ ئالعؾاملال السكؾنلالاة ئتلاؾفير الدلايؾلة. ئتذلاير تملاػ الشتيجلاة اللاظ ضلاعا الت اعلال بلايؽ بيئلاة معمؾملا
ل يئة عسل القظاع السررفيف ئان ايفراح الاختياري يسكلاؽ ان رتلايرر ةعؾاملال ال يئلاة ةذلاكل أك لار ملاؽ 
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The Impact of Disclosure of Capital Adequacy and Financial 

Risks on the Liquidity Creation in the Light of Governance 

and Income Diversity: An Empirical Study on Saudi Banks 

Abstract 
 

This study aims to analyze the importance of the banking sector 
information environment by exploring its impact on banking mediation 
functions and analyzing the interaction between it and some basic 
characteristics of the banking work environment such as the diversity of 
activities and the quality of the governance system and its reflection on the 
functions of the bank. The study examines the effect of voluntary disclosure 
of capital adequacy and mandatory disclosure of financial risks in accordance 
with international standards IFRS and Basel guidelines on the liquidity 
creation as one of the main economic functions of the bank, and the effect of 
both the degree of income diversification and the quality of the governance 
system to that relationship. Using data from registered Saudi commercial 
banks for a time series from 2013 to 2019, the results showed a positive 
impact of both voluntary disclosure of capital adequacy and disclosure of 
financial risks on the liquidity creation, reflecting the importance of the bank's 
information environment and its impact on its economic functions. On the 
other hand, the results showed that the quality of the governance system and 
income diversity did not affect the relationship between disclosure and the 
liquidity creation, except for the effect of income diversity on the relationship 
between capital adequacy disclosure and the liquidity creation. This result 
indicates the weak interaction between the bank's information environment 
and the factors constituting the banking sector's work environment, and that 
voluntary disclosure can be affected by environmental factors more than 
mandatory disclosure.  

Keywords: Liquidity creation - capital adequacy disclosure - financial risk 
disclosure - income diversification - ifrs 7 standard. 
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 مقدم   -1
تمعلالالالاب ال شلالالالاؾا أدئار لا  شلالالالاظ عشهلالالالاا للقترلالالالااد ملالالالاؽ خلالالالال  ئعاس هلالالالاا فلالالالاي تلالالالاؾفير الدلالالالايؾلة ئتحؾ لالالالال 
السخلالااطرف ئقلالاد ركلالازت الدراسلالاات عملالاظ الشلالاؾع الثلالااني ملالاؽ الؾعلالااساف الا أن العقلالاد ا خيلالار شلالاهد اهتسلالاام 

ملادخل لتقيلايؼ  Berger & Bouwman (2009) الدلايؾلة ةعلاد أن قلادم  دراسلاة ك يلار بؾعي لاة تلاؾفير
تعت ر تؾفير الديؾلة ملاؽ ئعلااسا الؾسلااطة . ئ (Sahyouni & Wang, 2019)تؾفير الديؾلة لم شػ 

السرلالالاراية السرتبظلالالاة ةذلالالاكل تمقلالالااسي ةظ يعلالالاة عسلالالال القظلالالااع السرلالالارفي ئتدلالالااهؼ ةذلالالاكل ك يلالالار فلالالاي الشسلالالاؾ 
. ئتشتدلالاب ئعلالااسا الؾسلالااطة لمقظلالااع السرلالارفي اهتسلالاام (Kashyap & Stein, 2000)الاقترلالاادي 

ك ير مؽ جانب السشغسيؽ لارتباطها ةقرارات التسؾ ل الحكؾمية ئخاصة خل  الائقات التلاي تسلار فيهلاا 
ف حيلا  تعت لار معالجلاة التببلاب  فلاي تلاؾفير الاستسلاان (Zelenyuk, et al. 2021)الاسلاؾا  ةزلاطؾ  

. ملالالاؽ جهلالالاة أخلالالارىف تسثلالالال السعمؾملالالاات (Schwert, 2018)الشملالالاظ هلالالادف هلالالاام لمسذلالالارعيؽ ئالسشغسلالالايؽ 
سيدلالاي ئجلالاؾهري ضلالاسؽ بيئلالاة عسلالال القظلالااع السرلالارفيف فلالاال شؾا تعت لالار أكثلالار السشذلالا ت السقيلالادة عشرلالار ر 

تشغيسيلالالاا ئتذلالالار عيا ئفلالالاظ ن لالالاس الؾقلالالا  أكثلالالار السشذلالالا ت  سؾضلالالااف ئللالالابلػ فتحميلالالال تلالالايرير ايفرلالالااح عملالالاظ 
تؾفير الديؾلة يسكؽ ان يقدم معمؾمات هاما ئم يدة ل يئة عسل القظاع السررفي. ئقلاد طرحلا   ئعي ة

ان استشذلااف ملاا إذا كلاان ملادرري ال شلاؾا يسكلاشهؼ التلايرير عملاظ  Zelenyuk, et al. (2021)دراسلاة 
لاا. ئتعت لار ك ايلاة رأس  بيئة السعمؾمات ةسا رؤدى لشسؾ تؾفير الديؾلة يعت ر سلاؤا  ةحثلاي ملاا زا  مظرئح 
السلاا  ئالسخلالااطر ملالاؽ الجؾانلالاب ا ساسلالاية فلالاي بيئلالاة عسلالال القظلالااع السرلالارفي ئالتلالاي تجتلالاب  اهتسلالاام ك يلالار 

افلاة ا طلاراف فلالاي تملاػ ال يئلاةف ئفلالاظ ذللاػ الدلايا  تتشلالاائ  الدراسلاة الحاليلاة اختبلالاار ملاا إذا كلاان  يلالاام ملاؽ ك
ال شػ بتقديؼ معمؾمات اللاظ الدلاؾ  علاؽ كلال ملاؽ ك ايلاة رأس السلاا  ئالسخلااطر الساليلاة رلاؤرر عملاظ تلاؾفير 

ر متجاندلاة يسكؽ القؾ  ان علقة ايفراح ئتؾفير الديؾلة قد تشلاؾن  يلاالديؾلة. ةايضافة الظ ذلػف 
ئيالتالي يسكؽ تؾقع ئجؾد عؾامل تخمق دئافلاع لم شلاػ ايسلاا رتعملاق ةايفرلااح ائ تلاؾفير الدلايؾلة ئملاؽ رلاؼ 
تلالاؤرر فلالاي تملالاػ العلقلالااتف ئملالاؽ تملالاػ العؾاملالال تشلالاؾع اللالادخل ئالحؾكسلالاة. فحلالاالات فذلالال ال شلالاؾا جعملالا  ملالاؽ 

سرلالالالارايةف حيلالالالا  قزلالالالاايا إدارة السخلالالالااطر ئقزلالالالاايا الحؾكسلالالالاة هلالالالاي القزلالالالاايا الرسيدلالالالاية فلالالالاي التذلالالالار عات ال
. كسلاا (Diaz & Huang, 2017)التحديؽ في نغؼ الحؾكسة رؤرر إيجابيا في سلمة الشغام السلاالي 

ان التشلالاؾع يعت لالار ملالاؽ الاسلالاتراتيجيات الهاملالاة لم شلالاػ فلالاي التعاملالال ملالاع السشافدلالاةف الا ان تلالايرير  عملالاظ بيئلالاة 
ئالسخلااطر الشميلاةف اعسا  ال شػ ملاا زا  قزلاية خلايلاا حيلا  يسكلاؽ ان يخ لاض ملاؽ السخلااطر الخاصلاة 

. ئفي سيا  أهسية الحؾكسة (Hou, et al. 2018)الا انا قد يذت  السؾارد ايدار ة ئاستقرار التذطيل 
ئالتشلالاؾع فلالاي بيئلالاة اعسلالاا  القظلالااع السرلالارفي تتشلالاائ  الدراسلالاة الحاليلالاة استشذلالااف تلالايرير تملالاػ العؾاملالال عملالاظ 

  العلقة بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة.   
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يكتدب تؾفير الديؾلة أهسيتا مؽ  يلاام ال شلاؾا بتحدلايؽ اتاحلاة ا صلاؾ  ملاؽ خلال  تسؾ لال ا صلاؾ  
 ير الداسمة طؾ مة الاجل عؽ طر ق التزامات ساسما قريرة الاجل. ئتقؾم ال شؾا بتلاؾفير الدلايؾلة ملاؽ 

ال شلالاؾا داخلالال السيزانيلالاة عشلالادما تحلالاؾ  ا صلالاؾ   يلالار الدلالااسمة اللالاظ التزاملالاات سلالااسماف كسلالاا يسكلالاؽ ان تقلالاؾم 
مثلال تعهلادات القلارئت لتلاؾفير الدلايؾلة  off-balance sheet activitiesةينذلاظة خلاارج السيزانيلاة 

(Kashyap et al., 2002) ف ئيالتالي فتؾفير الديؾلة هي نتيجلاة لعلادم التؾافلاق بلايؽ ا صلاؾ  طؾ ملاة
تلالاؾفير الدلالايؾلة الاجلالال ي يلالار الدلالااسمةت ئالالتزاملالاات قرلالايرة الاجلالال يالدلالااسمةت. ئ سكلالاؽ لم شلالاػ التقميلالال ملالاؽ 

بز لالاادة رصلالايد الشقديلالاة لديلالاا ملالاؽ خلالال  اصلالادار اللالادرؾن طؾ ملالاة الاجلالالف كسلالاا ان ال شلالاؾا لا تقلالاؾم بتلالاؾفير 
الدلالالالايؾلة فلالالالاي حاللالالالاة شلالالالاراء أئرا  ماليلالالالاا يالتزاملالالالاات سلالالالااسمات ةاسلالالالاتخدام ئداسلالالالاع العسلالالالالء يأصلالالالاؾ  سلالالالااسمات 

(Sahyouni & Wang, 2019) 2شلاادات ةلااز  . ئترتبط تؾفير الديؾلة برأس السا  ئقد فرضلا  ار 
قؾاعد تشغيسيا حؾ  رأس السا  ئتؾفير الديؾلة ئيالتالي يجب الاهتسام ةيحدهسا إذا كانا يسثلن بداسل 

 Chen, et. ئاشارت دراسة (Smith, et al. 2020)ائ الاهتسام ةكميهسا إذا كانا يكسلن ةعزهسا 
al. (2021) ؾلة ئرأس السلالاا ف ا ئللالاظ اللالاظ ئجهتلالاي نغلالار متعارضلالاتيؽ حلالاؾ  العلقلالاة بلالايؽ تلالاؾفير الدلالاي

ئالتي تظرح ان ال شػ لديلاا تؾجلاا مشلادفع نحلاؾ السخلااطر  risk-taking viewئجهة نغر تق ل الخظر 
ئلديلالالاا ر بلالالاا فلالالاي تق لالالال خظلالالار الدلالالايؾلة بدرجلالالاا أك لالالار ةسلالالاا يقلالالاؾد لعلقلالالاا سلالالام يا بلالالايؽ رأس السلالالاا  ئتلالالاؾفير 

لتلاي تظلارح ان راس ملاا  ئا risk-absorption viewالدلايؾلةف الثانيلاة ئجهلاة نغلار اسلاتيعا  الخظلار 
ال شلالاػ يدلالاتؾعب الخظلالار ئيالتلالاالي يسكلالاؽ ال شلالاػ ملالاؽ تحسلالال مخلالااطر أك لالار ملالاؽ تلالاؾفير الدلالايؾلة ةسلالاا يقلالاؾد 
لعلقلالاا ايجابيلالاا بلالايؽ رأس السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة. املالاا السخلالااطر فتعت لالار ملالاؽ الدلالاسات السلزملالاة لظ يعلالاة 

هلالالالاؼ ا ساسلالالالاي تحسلالالالال عسلالالالال القظلالالالااع السرلالالالارفيف فلالالالاال شؾا تعت لالالالار ئحلالالالادات يدارة السخلالالالااطر حيلالالالا  عسم
السخلالااطر ئتلالاؾفير الدلالايؾلة. ئتلالارتبط تلالاؾفير الدلالايؾلة ةالسخلالااطرف حيلالا  ةلالاالر ؼ ملالاؽ أهسيلالاة تلالاؾفير الدلالايؾلة 

 .    (Diaz & Huang, 2017)للقتراد فينها تعرت ال شػ لمعدرد مؽ السخاطر 

ئتسثلالال بيئلالاة السعمؾملالاات اهسيلالاا خاصلالاا لمقظلالااع السرلالارفيف حيلالا  رهلالاتؼ السذلالارعيؽ عملالاظ السدلالاتؾ يؽ 
ئتذلالاير القؾاعلالاد السشغسلالاة لم شلالاؾا السركز لالاة اللالاظ تحدلالايؽ لسحملالاظ ئاللالادئلي بؾجلالاؾد إطلالاار ملالاشغؼ ل فرلالااح ا

. الا انلالاا ةلالاالر ؼ ملالاؽ أهسيلالاة (Powell, 2018)الذلالا ااية كلالايداة لز لالاادة الثقلالاة العاملالاة فلالاي الشغلالاام السلالاالي 
ؾضلالاا فلالاان اللالابعض رلالارى ان السشذلالا ت الساليلالاة ت زلالال ان تغلالال أكثلالار  س السعمؾملالاات لمقظلالااع السرلالارفيف

 Tran)ئذلػ لسشع تدفقات السعمؾمات الدم ية ئسلاؾء ت دلاير السعمؾملاات ئالشتلااست الاقترلاادية العكدلاية 
et al., 2019)ئيالتلاالي فقلاد طلارح  فZelenyuk, et al. (2020)   ان تلايرير الذلا ااية  يلار ئاضلا

حي  يسكؽ ان تؤدى الظ ز ادة الثقة العامة في الشغام السررفي كسا يسكؽ ان تشؾن مزر  للاا. ئفلاظ 
سلالايا  أهسيلالاة بيئلالاة السعمؾملالاات يسكلالاؽ القلالاؾ  انهلالاا تلالاؤرر عملالاظ ئعلالااسا ال شلالاػ ةسلالاا يسكلالاؽ ملالاؽ اللالاريط بلالايؽ 
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ررتبط بتؾفير الديؾلة مؽ خل  ان ايفراح  Wang (2021)ايفراح ئتؾفير الديؾلةف حي  طرح 
ت التلالايرير عملالاظ قلالادرة ال شلالاػ لمؾصلالاؾ  اللالاظ مرلالاادر التسؾ لالال الخارجيلالاة ئاللالابي رلالاؤرر 0رلالالث نقلالاا  ئهلالاي  

ت التلالالايرير عملالالاظ 2ت التلالالايرير عملالالاظ علقلالالاة ال شلالالاػ ةعسلسلالالااف 3بلالالادئر  عملالالاظ الانخلالالارا  فلالالاي تلالالاؾفير الدلالالايؾلةف 
ا يسكلاؽ اللاريط بلايؽ ايفرلااح ئتلاؾفير ان Zelenyuk, et al. (2021)نسؾذج اعسا  ال شػ. كسا طرح 

الديؾلة مؽ خل  الريط بيؽ تيرير ايفراح عمظ تشم ة رأس السا  ئتيرير تشم ة رأس السا  عمظ قدرة 
علقلالاة سلالام يا بلالايؽ عسميلالاات إعلالاادة  Wang (2021)ال شلالاػ عملالاظ تلالاؾفير الدلالايؾلة. ئقلالاد ئجلالادت دراسلالاة 

عمظ عسمية تؾفير الديؾلةف كسا ئجدت دراسة التقر ر ئتؾفير الديؾلة ةسا يعكس ئجؾد تيرير ل فراح 
Zelenyuk, et al. (2020)        .علقة سم يا بيؽ ايفراح ئالاقرات البي تقؾم ةا ال شؾا  

ئفظ سيا  بيئة معمؾمات القظاع السررفي يسثل ايفرلااح علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  ئالافرلااح علاؽ 
الستسارملالاة ايسلاا رتعملالاق ة فرلالااح ال شلاػ علالاؽ رأس السلالاا  السخلااطر الساليلالاة اهسيلاا ك يلالار ف فالسعمؾملالاات  يلار 

ئالسخاطر تعت ر نسؾذج لسذكمة الؾكاللاة بلايؽ مدلااهسي ال شلاػ ئالسدلاتثسر ؽ السحتسملايؽ ملاؽ ناحيلاة ئادارة 
ال شلالاػ ملالاؽ ناحيلالاة اخلالارى. ئقلالاد طلالارح اللالابعض فلالاي اعقلالاا  الازملالاا الساليلالاة انلالاا لتخ لالايض ارلالاار الازملالاا فانلالاا 

علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  ئالسخلااطر حيلا  ملاع ز لاادة ايفرلااح  فراحيجب تذدرد الدياسات الستعمقة ةاي
 & Tarullo, 2010; Harris)تقييؼ مدتق مي لغرئف ال شػ  رتسكؽ السذاركيؽ في الدؾ  مؽ اجراء

Raviv, 2014) فلاي تلاؾفير الاستسلاان السشذلا ت ف ئهبا التقييؼ رمعب دئر هلاام فلاي التقلاار  بلايؽ ال شلاؾا ئ
. ئفلاظ هلابا الدلايا  (Schwert, 2018)ال عملاي  شيلاة عملاظ الاقترلاادالشمظ ئ خ ا مؽ الرلادمات ال ش

ئمتظمبلالاات لجشلالاة ةلالااز   (IFRS7)تدلالاتهدف متظمبلالاات ايفرلالااح طبقلالاا لسعلالاارير التقر لالار السلالاالي الدئليلالاة 
. (Giner et al. 2020)يالركيزة الثالثةت لسدلااعدة السدلاتثسر ؽ لتحدرلاد مدلاتؾ ات السخلااطر لقلاراراتهؼ 

الرسلالاسي بلالايؽ لجشلالاة ةلالااز  ئمجملالاس معلالاارير السحاسلالابة الدئليلالاة فلالاان متظمبلالاات ئيلالاالر ؼ ملالاؽ علالادم التعلالاائن 
ف (Bischof, et al. 2016)ئالركيلازة الثالثلاة تقر بلاا متظاةقلاة  IFRS7ايفرلااح فلاي كلال ملاؽ معيلاار 

رتدق مع متظمبات ايفراح السظمؾيلاة ملاؽ لجشلاة ةلااز   ifrs7حي  أئض  ان  IASBئقد أشار لبلػ 
(IASB, 2005) ئ تظمب .ifrs7  معمؾمات ت ريميا كسيا ئنؾعيا عؽ كل نؾع مؽ السخلااطر الساليلاة

سيؾلاتف ئ ؤرر السعيار عمظ القظاع السرلارفي ةذلاكل نلاؾعي حيلا  تسثلال ا دئات  –سؾ يا  –ياستسان 
.  (Bischof, 2009)% ملاؽ إجسلاالي ا صلاؾ  ئالالتزاملاات الساليلاة 91ما يقر  مؽ أكثلار ملاؽ  السالية

ان الافرلااح علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  رتزلاسؽ  Goldstein & Yang’s (2019)ئقد اقترحلا  دراسلاة 
ةعدرؽ حي  ان معمؾملاات جلاؾدة السشتجلاات فلاي ذللاػ الافرلااح تعت لار م يلادةف بيشسلاا السعمؾملاات الستعمقلاة 
ةالسشافدلالاة ئالتلالاي يسكلالاؽ اسلالاتشتاجها ملالاؽ الافرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  تعت لالار مزلالار ف ئا رلالار الرلالاافي 

يؽ ايفراح علاؽ جلاؾدة السشلاتت ئالافرلااح علاؽ مشافدلاة ال شلاػ. فلاي ذللاػ ل فراح يعتسد عمظ التؾازن ب
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الدلايا  فتلايرير ايفرلالااح الاختيلااري علاؽ ك ايلالاة رأس السلاا  ئالافرلالااح علاؽ السخلااطر الساليلالاة عملاظ بيئلالاة 
 معمؾمات ال شػ ئيالتالي عمظ دئر  في تؾفير الديؾلة يعت ر محل تداؤ .    

ئفلالاظ سلالايا  بيئلالاة عسلالال القظلالااع السرلالارفي هشلالااا ةعلالاض الخرلالااسص التلالاي تعكلالاس خرؾصلالاية ذللالاػ 
القظلالااع ئملالاؽ تملالاػ الخرلالااسص نغلالاام الحؾكسلالاة حيلالا  تختملالاا الحؾكسلالاة فلالاي ال شلالاؾا علالاؽ السؾجلالاؾدة فلالاي 
السؤسدات ا خرى  ن تعقيد عسميات ال شػ رؤدي إلظ ز لاادة علادم تسارلال السعمؾملاات ئاللابي رشلاتت عشلاا 

لسداهسيؽ عمظ إدارة ال شػف ةجانب ان هشاا تزار  في السرال  بيؽ السدلااهسيؽ تقميل قؾة إشراف ا
ئالسؾدعيؽف حي  يسيلال السدلااهسؾن إللاظ الانخلارا  فلاي مذلاار ع مرت علاة السخلااطر ئز لاادة  يسلاة أسلاهسهؼ 

. ئكلابلػ تشلاؾع اللادخل حيلا  تقميلاديا يعتسلاد دخلال (Sadeghi, 2019)مقابل ارت اع تشلاالي  الاسلاتثسار 
نذلالاظة السرتبظلالاة ةال اسلالادةف الا ان ال شلالاؾا تتجلالاا لمتشلالاؾع فلالاي اعسالهلالاا لتتزلالاسؽ دخلالال  يلالار ال شلالاػ عملالاظ ا 

معتسلالاد عملالاظ ال اسلالادة ةذلالاكل أك لالار كجلالازء ملالاؽ اسلالاتراتيجية العسلالال ئذللالاػ لسؾاجهلالاة السشافدلالاة الستزارلالادة فلالاي 
. ئيالتلاالي فلاان فهلاؼ دئر بيئلاة السعمؾملاات Toh, et al. (2020))أسلاؾا  القلارئت ئالؾداسلاع الدلااسدة 

القظلالااع السرلالارفي ةذلالاكل أكثلالار ئضلالاؾح ئعسلالاق رتظملالاب تحميلالال كيلالا  رت اعلالال ايفرلالااح ملالاع تملالاػ  داخلالال
 الخراسص في التيرير عمظ ئعاسا ال شػ.   

ايسا رتعمق بشغام الحؾكسةف فلاال شؾا تتعاملال ملاع ملادخرات انخلار ؽ ئأملاؾالهؼ ئتذلاكل رقلاة السلاؾدعيؽ 
ؽ مذلاكمة علادم تسارلال السعمؾملاات حجر الزائ لاة فلاي ئجلاؾدهؼف كسلاا ان ط يعلاة العسلال السرلارفي تعلازز ملا

ئتقملالال ملالاؽ قلالادرة أصلالاحا  السرلالامحة عملالاظ مرا بلالاة قلالارارات السلالادرر ؽف للالابلػ يخزلالاع القظلالااع السرلالالارفي 
. ئيالتلالاالي فترتيبلالاات الحؾكسلالاة (Bezawada, 2020)لتشغلالايؼ أكثلالار صلالارامة ملالاؽ القظاعلالاات ا خلالارى 

 ,Hagendorff, & Keaseyتحتل اهسيا متزاردة في بيئة عسل القظاع السررفيف ئقد طرح  دراسة 
ان تحميلالالال أسلالالابا  انهيلالالاار ةعلالالاض الذلالالاركات ئال شلالالاؾا الش لالالارى ئالتلالالاي تعرضلالالا  لخدلالالااسر ك يلالالارة  (2008)

رؾض  أن هب  الخداسر ترجع ةذكل أساسي الظ ضعا آليات الحؾكسة. ئ شغر اللاظ ييكلال الحؾكسلاة 
هيكلال القلاؾى عمظ نظا  ئاسلاع كعاملال محلادد مهلاؼ لتحدلايؽ أداء ال شلاؾا حيلا  رىشغلار إللاظ ال شلاؾا ذات ال

 Hussien et) .لمحؾكسة عمظ أنها أكثر ك اءة في تخريص مؾارد ال شػ لتحقيق السز د مؽ ا رياح
al., 2019)  كسلالاا ان ا زملالالاات الساليلالاة ئالسرلالالاراية تؾضلالا  أن علالالادم ك لالااءة إدارة الدلالالايؾلة ترجلالاع ةذلالالاكل

 لار أداة ف حيلا  يسكلاؽ القلاؾ  أن الحؾكسلاة تعت (Choi et al, 2014)أساسلاي إللاظ ضلاعا الحؾكسلاة 
. ئقلالاد اجتلالابب  الحؾكسلالاة فلالاي (Sadeghi, 2019)تشغيسيلالاة أساسلالاية لشجلالااح ال شلالاؾا فلالاي إدارة الدلالايؾلة 

القظاع السررفي اهتسام الدراسات التجر  ية مؤخر اف خاصة ةعد حدئث ا زمة الساليلاة العالسيلاةف حيلا  
ئلجشة السراجعة شهدت الرشاعة السرراية عمظ مدتؾى العالؼ الشثير مؽ ايصلحات تتعمق ةالحجؼ 
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ئتشؾ ؽ مجمس ايدارة ئندلاب السمشيلاة الش يلارة ئالعسميلااتف ئملاع هلاب  التطييلارات فلاي الرلاشاعة السرلاراية 
هشلالااا حاجلالاة للسلالاتعداد لسؾاجهلالاة التحلالاديات ملالاؽ ق لالال ال شلالاؾا خاصلالاة فلالاي مجلالاا  تعز لالاز بيئلالاة الحؾكسلالاة 

(Okonkwo & Azolibe, 2020)دلااءلة ئالتلالاي . ئتلارتبط الحؾكسلاة ملاع اسلاتراتيجية ايفرلااح فالس
تعت لالالار أحلالالاد دعلالالااسؼ نغلالالاام الحؾكسلالالاة تلالالارتبط ةالسعمؾملالالاات ئترتلالالاب التلالالازام عملالالاظ ايدارة بتلالالاؾفير السعمؾملالالاات 

ف ئطبقا لشغر ة الؾكاللاة ئالتلاي تعت لار (Rahman & Bukair, 2013)كسدئؾليا شخريا ئاجتساعيا 
لسعمؾملاات. ئفلاظ ا ساس الشغري لس هؾم الحؾكسة فان ش ااية ايفراح تقملال ملاؽ مذلاكمة علادم تسارلال ا

سيا  أهسية الحؾكسة في بيئلاة عسلال القظلااع السرلارفي ئارتباطهلاا ةاسلاتراتيجية ايفرلااح رثلاؾر التدلااؤ  
 حؾ  تيرير جؾدة نغام الحؾكسة السظ ق ةال شػ عمظ العلقة بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة.   

دراسلاات اللاظ ان علادد ملاؽ ال Hoang, et al. (2020)ئيخرلاؾ  التشلاؾعف فقلاد اشلاارت دراسلاة 
تشائللالا  تلالايرير تشلالاؾع اللالادخل عملالاظ نسلالاؾذج اعسلالاا  ئأداء ال شلالاػ ئقلالادم  نتلالااست مختمظلالاةف فسلالاؽ ناحيلالاة فتشلالاؾع 
اللالادخل رلالاؤرر إيجابيلالاا عملالاظ مخلالااطر ال شلالاػ بتخ لالايض السخلالااطر الستلزملالاة ئالسخلالااطر الشميلالاة ئز لالاادة حلالاد 

رلالاؤرر سلالامبا السخلالااطرة ملالاؽ خلالال  إيجلالااد فلالار  اسلالاتثسار أكثلالارف ئملالاؽ ناحيلالاة أخلالارى فتشلالاؾع اللالادخل -العاسلالاد
عمظ أداء ال شػ مؽ خل  تذتي  السؾارد ايدار لاة ئز لاادة تببلاب  ا ريلااح. ئقلاد قلادم  الدراسلاات نتلااست 
متعارضة حؾ  تيرير التشؾع عمظ أداء ال شػف الابعض الدراسلاات أئضلاح  أن ز لاادة مدلاتؾى التشلاؾع فلاي 

علاؾت هلاامش الؾسلااطة ال شػ تجعما رتستع ةسجسؾعة ئاسعة مؽ مرادر الدخل ئالظاقلاة الدلاؾ ية ةسلاا ي
ف ئيالتلالاالي )et al. Meslier 2014; ,.alet  Lee, (2014ملالاؽ أنذلالاظة ايقلالارات ئتمقلالاي الؾداسلالاع 

فلالالاي  يسكلالالاؽ تؾقلالالاع ان ال شلالالاؾا ذات درجلالالاة التشلالالاؾع ا ك لالالار يسكلالالاؽ ان تقلالالاؾم بتلالالاؾفير الدلالالايؾلة ةذلالالاكل أك لالالار.
السقابلالالف قلالاد تجلالاد ال شلالاؾا شلالادردة التشلالاؾع ن دلالاها فلالاي ئضلالاع أقلالال ريحيلالاة ئأكثلالار خظلالاؾرة  ن ا نذلالاظة  يلالار 

مثلالال تلالادائ  ا ئرا  الساليلالاةف تز لالاد ملالاؽ تقمبلالاات العاسلالاد ئتتظملالاب السز لالاد ملالاؽ الخ لالارة  القاسسلالاة عملالاظ ال اسلالادةف
تملالاػ  ف ئيالتلاالي قلاد تسيلال),DeYoung & Torna, 2010; De Jonghe (2013 لمتعاملال معهلاا

ئالتشلالاؾع ال ششلالاي  ال شلالاؾا لخ لالاض تلالاؾفير الدلالايؾلة ئالتلالاي تتدلالاؼ ةالسخلالااطر لمح لالاال عملالاظ الاسلالاتقرار السلالاالي.
يدتحق الاهتسام ةذكل خا  فلاي اللادئ  الشاشلائة لان الشغلاام السرلارفي يكلاؾن أكثلار تشلاؾع ئاقلال نزلاجا 

عيف ئهلالاي ملالاؽ اللالادئ  الستقدملالاة ملالاؽ حيلالا  نسلالاؾذج الاعسلالاا  ئمرحملالاة التظلالاؾر ئايطلالاار السؤسدلالاي ئالتذلالار 
. ئفلاظ علال التعلاارت حلاؾ  تشلاؾع (Hoang, et al. 2020)العؾامل التي تخمق فر  للتجا  لمتشؾع 

الشذلالاا  ئتلالايرير  عملالاظ بيئلالاة اعسلالاا  ال شلالاػ فلالاان تحميلالال تلالايرير التشلالاؾع عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير 
 الديؾلة يسكؽ ان يقدم معمؾمات م يدة لمقظاع السررفي. 
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تلارتبط بتؾضلاي  أهسيلاة بيئلاة معمؾملاات القظلااع  كل  الدراسة  الحالية فمذةفي ضؾء العرت الدلاابق 
 السررفي ئ سكؽ صيا تها في ا سئمة التالية  

ت كي  رؤرر ايفراح الاختياري عؽ ك اية رأس السا  ئالافراح عؽ السخاطر الساليلاة عملاظ تلاؾفير 0
 الديؾلة؟

العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير ت هلالال رلالاؤرر كلالال ملالاؽ جلالاؾدة نغلالاام الحؾكسلالاة ئدرجلالاة تشلالاؾع الشذلالاا  عملالاظ 3
 الديؾلة؟

ئل جاةة عؽ تمػ ا سئمة تدتخدم الدراسة بيانات مؽ ال شؾا التجار ة الدعؾدية عؽ سمدما زمشيا 
. ئ كتدب القظاع السررفي اهسيا متزاردة للقتراد الدلاعؾدي 3109الظ  3102سشؾات مؽ  7ت مغ 

ة السرلاراية تمعلاب دئر اقترلاادي جلاؾهريف في مرحمة التحؾ  الحالية ئيذكل خا  فؾعاسا الؾسلااط
فظبقلالالاا لتقر لالالار ال شلالالاػ اللالالادئلي حلالالاؾ  الرلالالاشاعة السرلالالاراية حلالالاؾ  العلالالاالؼف فلالالاان العسلالالاق السلالالاالي لمرلالالاشاعة 
السرلالالاراية الدلالالاعؾديةف يقلالالااس ةالاستسلالالاان السرلالالارفي السحملالالاي لمقظلالالااع الخلالالاا  كشدلالالابة مئؾ لالالاة ملالالاؽ الشلالالااتت 

ئاعملالاظ ملالاؽ الستؾسلالاط الخلالاا  ةاللالادئ  السحملالاي ايجسلالاالي فلالاي الدلالاعؾديةف اعملالاظ ملالاؽ الستؾسلالاط العلالاالسي 
الشاميلالالاة ئالستؾسلالالاط الخلالالاا  بلالالادئ  الذلالالار  ا ئسلالالاط ةسلالالاا رؤكلالالاد اللالالادئر الهلالالاام لؾعلالالااسا الؾسلالالااطة لمقظلالالااع 

فلالالالاي السسمشلالالالاة ز لالالالاادة دعلالالالاؼ  3121كسلالالالاا انلالالالاا ملالالالاؽ ا هلالالالاداف الرسيدلالالالاية لرؤ لالالالاة  . ت0يالسرلالالالارفي ةالسسمشلالالالاة
تسلاان السسشلاؾح لمقظلااع الخلاا  السؤسدات السالية لشسؾ القظاع الخا ف حي  مؽ السدلاتهدف نسلاؾ الاس

ئهؾ ما رؤكلاد أهسيلاة ئعي لاة تلاؾفير  ت3ي3132في  2053.2الظ  3131مميار ر ا  في  1598.6مؽ 
الدلالايؾلة فلالاي بيئلالاة الاعسلالاا  الدلالاعؾدية. ئنغلالارا لتملالاػ ا هسيلالاة لؾعي لالاة تلالاؾفير الدلالايؾلة فلالاي بيئلالاة الاعسلالاا  

لمسدلالائؾليؽ علالاؽ تشغلالايؼ القظلالااع فلالاي  الدلالاعؾديةف فلالاان نتلالااست الدراسلالاة الحاليلالاة يسكلالاؽ ان تقلالادم رؤ لالاة م يلالادة
  صيا ة ةعض الدياسات السداعدة لزبط ا داء ئدعؼ ئعي ة تؾفير الديؾلة.  

ئتلالالارتبط الدراسلالالاة الحاليلالالاة ةدلالالايا  الدراسلالالاات التلالالاي تشائللالالا  محلالالاددات تلالالاؾفير الدلالالايؾلة ئتحدرلالالادا علقلالالاة 
ايفرلالااح بتلالاؾفير الدلالايؾلةف الا ان الدراسلالاة الحاليلالاة تقلالادم رؤ لالاة أكثلالار اتدلالااع لاسلالاتراتيجية ايفرلالااح فلالاي 

ؽ ك ايلاة ال شػ مؽ خلال  تحميلال نسظلايؽ ملاؽ ايفرلااح فلاي القلاؾاسؼ الساليلاة ئهسلاا ايفرلااح الاختيلااري علا
. كسا ان الدراسلاة ifrs7رأس السا  ئايفراح عؽ السخاطر السالية طبقا يطار ةاز  ئالسعيار الدئلي 

تقلالادم تحميلالال أكثلالار شلالاسؾ  ل يئلالاة العسلالال السرلالارفي ملالاؽ خلالال  تحميلالال الت اعلالال بلالايؽ ايفرلالااح ئخرلالااسص 
عملالاظ ئعلالااسا اساسلالايا لم شلالاػ مثلالال درجلالاة تشلالاؾع ا نذلالاظة ئجلالاؾدة الحؾكسلالاة ئتؾضلالاي  تلالايرير ذللالاػ الت اعلالال 

                                                 
1 World bank, (2020), GLOBAL FINANCIAL DEVELOPMENT REPORT 2019/2020: Bank 

Regulation and Supervision a Decade after the Global Financial Crisis.  
2 Financial Sector Development Program, Program Charter 2021. 



 تأثير الافصاح عن كفاية رأس المال والمخاطر المالية على توفير..........                         عرفة نصر طه حسند/

111 

 

تؾفير الديؾلة. ئتشتدب الدراسة أهسيتها مؽ مؾضؾع الدراسة حي  تؾض  تيرير استراتيجية ايفرلااح 
عملالاظ ئعي لالالاة مرلالارايا تمعلالالاب دئر محلالاؾري للقترلالالااد القلالاؾمي. كسلالالاا تقلالادم الدراسلالالاة رؤ لالاة تحميميلالالاا أكثلالالار 

ة ئيالتلاالي فشتلااست شسؾلا ئعسق ل يئة الاعسا  السرراية مؽ خل  اسلاتخدام بيانلاات سمدلاما زمشيلاا مستلاد
 الدراسة يسكؽ ان تقدم معمؾمات م يدة لمسدئؾليؽ عؽ تشغيؼ القظاع السررفي.

ف فالدراسات السحاس ية ةذكل عام يجب ت دلاير حدود الدراس ئ جب التعامل مع الشتاست في ضؾء 
رلالالااسية نتاسجهلالالاا طبقلالالاا لحلالالادئد ال تلالالارة الزمشيلالالاة لمدراسلالالاة ئأسلالالااليب  يلالالااس الستطيلالالارات ئقيلالالاؾد ا سلالالااليب ايح

 السدتخدمة. ئيايضافة لتمػ القيؾد العامة يجب مراعاة ما رمي ةخرؾ  الدراسة الحالية 
 .اعتسدت الدراسة عمظ نسط ئاحد مؽ ا نسا  ا ريعة لتؾفير الديؾلة 
   اعتسلالادت الدراسلالاة عملالاظ  يلالااس ايفرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  كستطيلالار ئهسلالاظ ئللالاؼ تتشلالاائ

  ياس كسية ذلػ ايفراح.
  اعتسلالادت الدراسلالاة عملالاظ  يلالااس ايفرلالااح فلالاي السلحغلالاات الستسسلالاة لمقلالاؾاسؼ الساليلالاة ئللالاؼ تتشلالاائ  ا جلالازاء

 ا خرى مؽ التقر ر الدشؾي.   

ئ تؼ استشسا  الدراسة عمظ الشحلاؾ التلاالي  رتشلاائ  القدلاؼ الثلااني الدراسلاات الدلااةقة ئتظلاؾ ر فلارئت 
ئ قلادم القدلاؼ الراةلاع نتلااست الدراسلاة التظ ي يلاةف  فالدراسةف ئ عرت القدؼ الثال   سمؾ  ئتشغلايؼ الدراسلاة

 ئتختتؼ الدراسة ةسمخص لمشتاست ئالتؾصيات.  

 الدراسات الدابق  والفروض -2
  الإفراح وتهفير الديهل  2-1

هشلالااا جهلالاات مختم لالاة تتلالادخل فلالاي تحدرلالاد إطلالاار عسميلالاة ايفرلالااح ةلالاال شؾاف فهشلالااا سلالامظة الاشلالاراف 
عمظ ال شؾا ئسلامظة اصلادار السعلاارير السحاسلا ية فلاي الدئللاة ئسلامظة اصلادار معلاارير السحاسلابة الدئليلاة 
ئلجشلالاة ةلالااز  ل شلالاراف السرلالارفيف ةسلالاا رز لالاد ملالاؽ تعقلالاد عسميلالاة التقر لالار السلالاالي ةلالاال شؾا. ئتعت لالار معلالاارير 

السظبقلالالاة عملالالاظ نظلالالاا  ئاسلالالاع فلالالاي القظلالالااع السلالالاالي حلالالاؾ  العلالالاالؼ ةجانلالالاب  IFRSالتقر لالالار السلالالاالي الدئليلالالاة 
إرشادات لجشة ةاز  مؽ الدعاسؼ ا ساسية التي تحدد ط يعة ايفراح لمقظلااع السرلارفي حلاؾ  العلاالؼ. 

التلالاي تتشلالاؾن ملالاؽ رلالالث ركلالااسز ا ئللالاظ تتشلالاائ   3أصلالادرت لجشلالاة ةلالااز  تؾصلالايات ةلالااز   3112فلالاي علالاام 
ظمبات رأس السا  ئالثانية تتعمق ةعسمية الاشلاراف ئالثالثلاة تتعملاق ةالذلا ااية ئتشغلايؼ الدلاؾ . ئتتظملاب مت

الركيلالالازة الثالثلالالاة تلالالاؾفير معمؾملالالاات حلالالاؾ  مختملالالاا السخلالالااطر التلالالاي رتعلالالارت لهلالالاا ال شلالالاػ ئمسارسلالالاات إدارة 
لمجشلالاة ةلالااز   ئقلالاد كانلالا  الخدلالااسر ال ششيلالاة خلالال  الازملالاا الساليلالاة العالسيلالاة هلالاي اللالادافع الرسيدلالايالسخلالااطر. 

 ,Basel Committee on Banking Supervision) 2يجلاراء التعلاديلت ملاؽ خلال  ةلااز  
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يايفرلالالااح علالالاؽ ا دئات الساليلالالاةت ئاللالالابي رتظملالالاب  Ifrs7صلالالادر السعيلالالاار  3112ئفلالالاظ علالالاام . (2010
تلالاؾفير معمؾملالاات حلالاؾ   يلالااس فئلالاات ا دئات الساليلالاة ئالدياسلالاات السحاسلالا ية السرتبظلالاة ئمعمؾملالاات كسيلالاا 

ئيلالاالر ؼ ملالاؽ ذللالاػ الاهتسلالاام ب يئلالاة معمؾملالاات القظلالااع السرلالارفي تعت لالار  ا حلالاؾ  السخلالااطر الساليلالاة.ئنؾعيلالا
ال شلالاؾا أكثلالار  سلالاؾت ملالاؽ السشذلالالا ت الاخلالارىف حيلالا  نتيجلالاة لقلالادرة ال شلالالاؾا عملالاظ تحر لالاػ اصلالاؾ  خلالالاارج 
السيزانية مؽ خل  اساليب التؾر ق فان الاصؾ  الستب ية التي رتؼ التقر ر عشهلاا ترلاب  أكثلار  سؾضلاا 

(Macey & O’Hara, 2016)  ئقلاد يكلاؾن ملاؽ الرلاعب عملاظ السدلاتثسر ؽ تقيلايؼ القلارئت ئمحلااف .
ال شلالاػ الاخلالارى فلالاي علالال  يلالاا  السعمؾملالاات الت رلالايمية علالاؽ تملالاػ الاصلالاؾ  ئالسحلالااف  ةسلالاا يعكلالاس اهسيلالاة 

 الذ ااية لمقظاع السررفي حي  تعت ر عامل حيؾي لمتيكد مؽ استقرار الشغام السالي. 

ات القظلااع السرلارفي يسكلاؽ تؾقلاع تيريرهلاا عملاظ ئعلااسا ال شلاػ ةسلاا فيهلاا ئفظ عل اهسية بيئة معمؾم
فلالاان فذلالال ايفرلالااح يعلالاؾ  عسميلالاة تلالاؾفير الدلالايؾلة  نلالاا يقملالال ملالاؽ  ئعلالااسا الؾسلالااطة السرلالارايةف فشغر لالاا

قلالادرة ال شلالاػ عملالاظ الؾصلالاؾ  اللالاظ مرلالاادر التسؾ لالال الخارجيلالاة ئاللالابي بلالادئر  يزلالاعا ملالاؽ قلالادرة ال شلالاػ عملالاظ 
. عملاظ سلالا يل (Wang, 2021)صلاؾ  التلاي تلاؤدي إللاظ خملالاق الدلايؾلة الانخلارا  فلاي أنذلاظة جانلاب ا 

السثلالاا  قلالاد يذلالاعر السؾدعلالاؾن اللالابرؽ للالادرهؼ ملالادخرات تقاعديلالاة فلالاي أحلالاد ال شلالاؾا التلالاي تقلالاؾم ة علالاادة التقر لالار 
يفذلالال فلالاي ايفرلالااحت ةلالاالقمق ملالاؽ أن مخلالااطر السلالالءة الساليلالاة لم شلالاػ يسكلالاؽ أن تلالاؤرر سلالامب ا عملالاظ رفلالااههؼ 

هؼ حؾافز قؾ ة يعادة تخريص السدخرات لمسؤسدات ذات التقار ر الساليلاة الساليف ئيالتالي يكؾن لدر
. كبلػ فقد انخ زلا  أرصلادة ئداسلاع ال شلاؾاف ةسلاا فلاي (Acharya & Mora, 2015)ا كثر مؾرؾ ية 

 Davenport): تقر ب ا خل  العام التالي لعسمية إعادة التقر لار 21ذلػ تمػ السؤمشة ةالشاملف بشدبة 
& McDill, 2006) كسا ان الداسشيؽ في الاجل القرلاير تشلاؾن اسلاتجابتهؼ لم ذلال فلاي ايفرلااح علاؽ .

 ,Wang)طر لاق رفلاض تجدرلاد اللادرؾن السدلاتحقة أئ السظالبلاة ةيسلاعار فاسلادة أعملاظ عشلاد تجدرلاد اللادرؾن 
. ئ سكلالالاؽ أن تلالالالاؤدي ضلالالالاطؾ  التسؾ لالالالال الستزارلالالالادة إللالالالاظ إعاقلالالالاة قلالالالادرة ال شلالالالاؾا عملالالالاظ الح لالالالاال عملالالالاظ (2021

ئفلالاظ إطلالاار اسلالاتراتيجية افرلالااح ال شلالاػ . (Wang, 2021)الدلالايؾلة ا خلالارى ايقلالارات ئأنذلالاظة تلالاؾفير 
يسثل ايفراح عؽ كل مؽ ك اية رأس السا  ئالسخاطر اهسيا ك ير  نغرا لسا تسثما تملاػ العشاصلار ملاؽ 
اهسيلالاا فلالاي نذلالاا  القظلالااع السرلالارفي ئتلالايرير ك يلالار عملالاظ بيئلالاة عسلالال ال شلالاػ ةذلالاكل علالاام. فايفرلالااح علالاؽ 

يقدم اشار  حؾ  جؾدة ئاسلاتقرار ال شلاػ ئالسؾقلاا الشدلا ي للاا ضلاسؽ القظلااع  ك اية رأس السا  ئالسخاطر
السرلالارفيف ئيالتلالاالي فالسعمؾملالاات علالاؽ تملالاػ العشاصلالار تحلالادد اللالاظ حلالاد ك يلالار ط يعلالاة بيئلالاة معمؾملالاات ال شلالاػ 

 ئتؤرر عمظ ئعاس ا ةسا فيها تؾفير الديؾلة.    
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علادم تسارلال السعمؾملاات بلايؽ ايسا رتعمق ةايفراح عؽ ك اية رأس السا  فانا يسكلاؽ ان يخ لاا ملاؽ 
ال شلالاػ ئالسدلالاتثسر ؽ حيلالا  معرفلالاة السدلالاتثسر ؽ ةلالاان ييكلالال راس ملالاا  ال شلالاػ رتدلالاق ملالاع ال يسلالاة السثاليلالاة قلالاد 

ئقد تؼ تقديؼ ايفراح ايلزاملاي علاؽ ك ايلاة رأس  .(Marini, 2009)يسشع ائ يقمل مؽ ال ذل الدؾقي 
الظ ان الز ادة في ايفراح  Zelenyuk, et al. (2020)ف ئاشارت دراسة 3السا  في ارشادات ةاز  

علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  عسلالاا هلالاؾ مظملالاؾ  تشغيسيلالاا تسكلالاؽ السذلالااركيؽ فلالاي الدلالاؾ  ملالاؽ التقيلالايؼ السدلالاتق مي 
لش اية راس ما  ال شلاػ ئاللابي رمعلاب دئر هلاام فلاي أسلاؾا  الؾسلااطة السرلاراية ئيلابلػ يدلاهل ملاؽ تلاؾفير 

انلاا يسكلاؽ اللاريط بلايؽ الافرلااح  Zelenyuk, et al. (2021)ئقلاد طرحلا  دراسلاة الاستسلاان الشملاي. 
الاختيلالااري ئدئر ال شلالاػ فلالاي تلالاؾفير الدلالايؾلة ئالاقلالارات ةاللالادمت بلالايؽ ئجهتلالاي نغلالار فلالاي الاد  السحاسلالا ي 
ئهسا ئجهة الشغر حلاؾ  تلايرير الافرلااح عملاظ تشم لاة رأس السلاا  ئئجهلاة الشغلار حلاؾ  تلايرير تشم لاة رأس 

تياري يقمل مؽ عدم تسارل السعمؾمات بيؽ السا  عمظ نسؾ الاقرات. ف يام ال شػ بتؾفير الافراح الاخ
ال شلالاػ ئالاطلالاراف الاخلالارى فلالاي الدلالاؾ  ةسلالاا يقلالاؾد لتخ لالايض تشم لالاة رأس السلالاا ف حيلالا  السدلالاتثسر ؽ الاكثلالار 
معرفلالالاا رؾاجهلالالاؾن مؾاقلالالاا الس اضلالالامة بلالالايؽ العاسلالالاد ئالسخلالالااطرة ةذلالالاكل أفزلالالال. ملالالاؽ جهلالالاة اخلالالارىف فعسميلالالاة 

س السلالالاا  حيلالالا  ان تؾسلالالاع السشذلالالا ت الاقلالالارات للالالادى ال شلالالاؾا سلالالاؾف ترت لالالاع فقلالالاط ملالالاع انخ لالالاات تشم لالالاة رأ
. ئال شلاؾا التلاي (Lepetit et al. 2015)السختم ة في اصؾلها سلاؾف رتؾقلاا عملاظ تشم لاة رأس السلاا  

لدرها تشم ة راس ما  اقل تتؾسع في رأسسالها ئالبي بلادئر  رز لاد ملاؽ  يسلاة القلارئت ئالشرلايب الدلاؾقي 
 ,Schwert)فير القلارئت ف ئكلابلػ اسلاتقرار عسميلاة تلاؾ (Berger & Bouwman, 2013)لم شلاػ 

الظ ان الاخبار الدم ية قد يكؾن لها تيريرات عكدية  (Graham et al., 2008). ئقد اشار (2018
عمظ تشم ة رأس السا  ئتعاقدات القرئت ةال شػ. ئيالتلاالي فايفرلااح الاختيلااري يقملال ملاؽ تشم لاة رأس 

 Xie)تقلاؾم ال شلاؾا بتلاؾفير الدلايؾلة  السا  ئيالتالي رز د مؽ رأس السلاا  ئالاقلارات ئاللابي ملاؽ خللهسلاا
et al., 2019).     

ادلا عمظ التخ يض في ايقرات ئتؾفير الديؾلة  Zelenyuk et al. (2020)ئقد قدم  دراسة 
في ال شؾا التي قام  ةايفراح عؽ ك اية رأس السا  طبقا لسا تحدد  قؾاعد الاحتياطي ال يدرالي ةسلاا 

املاي علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  عملاظ تلاؾفير الدلايؾلة. بيشسلاا قلادم  دراسلاة يذير لتيرير سلام ي ل فرلااح ايلز 
Zelenyuk et al. (2021)  ادلا عمظ الارتبلاا  اييجلاابي بلايؽ ايفرلااح الاختيلااري علاؽ ك ايلاة رأس

فلالاي ضلالاؾء ذللالاػ يسكلالاؽ القلالاؾ  ان  يلالاام ال شلالاػ بتلالاؾفير معمؾملالاات علالاؽ ك ايلالاة رأس  السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة.
شغيسيلالاا يقلالادم اشلالاار  قؾ لالاة لمدلالاؾ  حلالاؾ  قلالاؾة ئاسلالاتقرار ال شلالاػ ملالاؽ ناحيلالاة السلالاا  ز لالاادة عسلالاا هلالاؾ مظملالاؾ  ت

ئ خ لالالاا ملالالاؽ علالالادم تسارلالالال السعمؾملالالاات ملالالاؽ ناحيلالالاة اخلالالارى ةسلالالاا يعلالالازز ملالالاؽ مكانلالالاة ال شلالالاػ ئاداسلالالاا لؾعاس لالالاا 
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الاقترلالاادية ئمشهلالاا تلالاؾفير الدلالايؾلة. ئملالاؽ رلالاؼ يسكلالاؽ تؾقلالاع تلالايرير إيجلالاابي ل فرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة 
        ئيالتالي يسكؽ صيا ة ال رت التالي ؾلة رأس السا  عمظ تؾفير الدي

الفرض الاول: تهجةد عقةة  ارتبةاع معنةهج بي ةاني نةين الافرةاح الاختيةارج عةن كفاية  رأس المةال 
 وتهفير الديهل  بالبنك.  

ئيخرؾ  ايفراح عؽ السخاطر فقد اقترح  لجشة ةاز  أن مسارسات الافراح علاؽ السخلااطر 
أساسلاي لتحقيلاق الثقلاة العاملاة ئالح لاال عميهلااف حيلا  أصلاب  تحدرلاد السخلااطر الذاممة ئال عاللاة هلاي أملار 

ئ ياسلالاها ئادارتهلالاا ئالدلالالايظرة عميهلالااف ئا هلالاؼ ملالالاؽ ذللالاػف الافرلالااح عشهلالالاا أكثلالار أهسيلالاة ملالالاع اتجلالاا  القظلالالااع 
السرلالارفي العلالاالسي نحلالاؾ التعقلالاد ئعلالادم الذلالا ااية ةذلالاكل متزارلالادف ئأصلالاب  تعلالارت ال شلالاػ لسخلالااطر ن قلالاات 

ز لالالاادة تعقيلالالاد  يلالالااس ئتلالالاؾفير  كسلالالاا رلالالاؤدي الابتشلالالاار السلالالاالي ئالهشدسلالالاة الساليلالالاة إللالالاظ الاستسلالالاان أك لالالار ئأك لالالارف
ئيذلاكل علاامف فلاان تقيلايؼ ال شلاػ لمسخلااطر ئالافرلااح علاؽ ذللاػ يعت لار السعمؾمات حلاؾ  مخلااطر الدلاؾ . 

املالار جلالاؾهري لفطلالاراف الستعامملالاة ملالاع ال شلالاػ حيلالا  ان تعلالارت أحلالاد ال شلالاؾا لدرجلالاا ك يلالار  ملالاؽ السخلالااطر 
 & Polizzi)ردى قد يكؾن لا تيرير ضار عمظ استقرار الشغام السلاالي ةيكسملاا ئحتظ ان كان ةذكل ف

Scannella, 2020) ئ قلالاؾد علالادم تسارلالال السعمؾملالاات بلالايؽ ا طلالاراف الداخميلالاة ئالخارجيلالاة اللالاظ ز لالاادة .
-Al)الحاجلالالاة ل فرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر حيلالالا  يسثلالالال ادا  جؾهر لالالاا لمتؾاصلالالال بلالالايؽ ا طلالالاراف السختم لالالاة 

Maghzom et al. 2016) . ئيالر ؼ مؽ تمػ ا هسية ل فرلااح علاؽ السخلااطرف فقلاد شلاكػ اللابعض
فلالاي السشلالاافع الستؾقعلالاة ل فرلالااح ايضلالاافي علالاؽ السخلالااطر الساليلالاةف حيلالا  انلالاا طبقلالاا لاتجاهلالاات السلالادرر ؽ 
ئتعقد العدرلاد ملاؽ ا دئات الساليلاة فلاان ا سلاؾا  تشلاؾن  يلار قلاادر  عملاظ اسلاتيعا  السعمؾملاات ايضلاااية 

ئللابلػ فتحميلال  .(Hassan & Mohd-Saleh, 2010; Siregar et al., 2013)ةذلاكل م يلاد 
ئالركيلالازة الثالثلاة ملالاؽ ارشلالاادات ةلالااز   ifrs7الافرلااح علالاؽ السخلالااطر طبقلاا ل طلالاار التذلالار عي فلاي معيلالاار 

   يقدم معمؾمات م يدة ةذكل أك ر. 

انلالاا يسكلالاؽ اللالاريط بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير الدلالايؾلة اسلالاتشادا اللالاظ رلالالث  Wang, (2021)ئقلالاد طلالارح 
تيرير الافرلااح فلاي قلادرة ال شلاؾا عملاظ الؾصلاؾ  اللاظ مرلاادر التسؾ لال الخارجيلاة ئاللابي رلاؤرر  ت0   نقا

بدئر  عمظ قدرة ال شؾا في الانخرا  في أنذظة تلاؾفير الدلايؾلة. فيصلاحا  التسؾ لال الخلاارجي يعتسلادئن 
إللاظ  ةذكل أساسي عمظ السعمؾمات السحاس ية السقدمة ملاؽ ال شلاػ لتقيلايؼ جلاؾدة أصلاؾ  ال شلاػ ةايضلاافة

ت ايفراح رؤرر عمظ علقة ال شلاػ ةعسلسلااف 3 .(Beatty & Liao, 2014)مخاطر السلءة السالية 
حيلالا  العلقلالاة القؾ لالاة ملالاع العسلالالء تسكلالاؽ ال شلالاؾا ملالاؽ تقلالاديؼ خلالادمات ئسلالايظة مختم لالاة لمعسيلالال ملالاؽ خلالال  

 .(Osili & Paulson, 2014)اقترلااديات الحجلاؼ ئتدلاتشد إللاظ الثقلاة الستبادللاة بلايؽ ال شلاػ ئالعسيلال 
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ئالعلقلالاات السرلالاراية هلالاي مرلالادر مهلالاؼ لتلالاؾفير الدلالايؾلة  نهلالاا تسكلالاؽ ال شلالاػ ملالاؽ تلالايميؽ ا عسلالاا  الحاليلالاة 
ئالسدلالاتق مية ملالاع العسيلالال ةدلالا ب اقترلالااديات الحجلالاؼ الشاتجلالاة علالاؽ ت لالااعلت ال شلالاػ الستشلالاررة ملالاع العسيلالال 

(Drucker & Puri, 2005) للاة بلايؽ ال شلاػ تعتسد تمػ العلقاتف إلظ حد ك يلارف عملاظ الثقلاة الستبادف ئ
ايفرلااح رلاؤرر عملاظ نسلاؾذج اعسلاا  ت 2ئالعسيل ئ معب ايفراح دئر جؾهري فلاي تيسلايس تملاػ الثقلاة. 

اللاظ انلاا عشلادما يقلاؾم ال شلاػ بتقلاديؼ تقلاار ر خاطئلاةف  Acharya & Ryan (2016)ال شلاػف فقلاد أشلاار 
مخلالااطرة فسلالاؽ السلالارج  تذلالاؾ ا نسلالاؾذج الاعسلالاا  ملالاؽ خلالال  ال يلالاام ةينذلالاظة تؾسلالاعية ئلشلالاؽ تشظلالاؾي عملالاظ 

م رطلالاة يعملالاظ سلالا يل السثلالاا ف إقلالارات لمسقترضلالايؽ ذئي الجلالاؾدة الاستسانيلالاة السشخ زلالاةتف ةسلالاا رلالاراكؼف ريسلالاا 
مؽ تعرضا لسخاطر القرئت الستعثرة ئ يرها مؽ ا ئرا  السالية الزعي ة. ئتمػ السخاطر الستراكسة 

 الديؾلة. تقمل مؽ القدر ايضافي مؽ السخاطر البي يدتظيع ال شػ تحسما   رات تؾفير 

ئالركيلالالازة  ifrs7فلالالاي ضلالالاؾء ذللالالاػف يسكلالالاؽ القلالالاؾ  ان الافرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة طبقلالالاا لمسعيلالالاار 
الثالثة لباز  تسثل عشرر رسيدلاي فلاي التؾاصلال ملاع اصلاحا  التسؾ لال الخلاارجي ئاكتدلاا  رقلاة العسلالء 

اضلا  ئرشلايد لتعز ز العلقات معهؼ ئدعؼ نسؾذج اعسا  ال شلاػ فلاي اتجلاا  التؾسلاع السعتسلاد عملاظ تقيلايؼ ئ 
لمسخلالااطر. ئعملالاظ ذللالاػ فايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة يدلالااعد فلالاي تهيئلالاة بيئلالاة اعسلالاا  ال شلالاػ ةسلالاا رز لالاد 

ئيالتلالاالي يسكلالاؽ تؾقلالاع تلالايرير إيجلالاابي ل فرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة عملالاظ  قدرتلالاا عملالاظ تلالاؾفير الدلالايؾلة
           تؾفير الديؾلة ئ سكؽ صيا ة ال رت التالي  

ةةة  ارتبةةاع معنةةهج بي ةةاني نةةين الافرةةاح عةةن المخةةاطر الماليةة  وتةةهفير الفةةرض النةةاتي: تهجةةد عق
 الديهل  بالبنك. 

 تأثير الحهكم  2-2
تعت لالالار الحؾكسلالالالاة أداة تشغيسيلالالاة تدلالالالاتخدمها الذلالالالاركاتف ئخاصلالالاة الذلالالالاركات الساليلالالاةف ل شلالالالاراف عملالالالاظ 
ا نذلالالاظة ئتحقيلالالاق أهلالالاداف مثلالالال السدلالالااءلة ئالذلالالا ااية ئالعداللالالاة ئحقلالالاؾ  أصلالالاحا  السرلالالامحة. ئالشغر لالالاة 
ا ساسلاية التلالاي يدلالاتشد اليهلالاا م هلالاؾم الحؾكسلالاة فلالاي مختملالاا السؤسدلالاات ئمشهلالاا ال شلالاؾا هلالاي نغر لالاة الؾكاللالاة 

تظلالارح ان السلالادررئن قلالاد رتخلالابئن قلالارارات لا تتساشلالاظ ةالزلالارئرة ملالاع مرلالامحة السدلالااهسيؽ ئيالتلالاالي  ئالتلالاي
يجلالاب أن تشلالاؾن هشلالااا آليلالاات رقاةلالاة ئاشلالاراف كاايلالاة لحسايلالاة السدلالااهسيؽ ملالاؽ تزلالاار  السرلالاال ف ئآليلالاات 
الحؾكسة تقمل مؽ مذاكل الؾكالة تمػ ئتختما جؾدة هب  انليات ند يا مؽ شركة إلظ أخرى. ئ دتقر 

لاد  السحاسلالا ي عملالاظ ا هسيلالاة الش يلالارة  ليلالاات الحؾكسلالاة فلالاي بيئلالاة الاعسلالاا  ةذلالاكل علالاامف ئفلالاظ القظلالااع ا
السرلالالارفي اللالالابي يخزلالالاع يشلالالاراف أكثلالالار صلالالارامة ئقيلالالاؾد تشغيسيلالالاا ئتذلالالار عيا أكثلالالار تلالالاد يقا فلالالاان أهسيلالالاة 
الحؾكسلالاة تشلالاؾن بدرجلالاا اكيلالار ملالاؽ القظاعلالاات ا خلالارى. فقلالاد اعهلالارت الاسلالاتظلعات أن الدلالا ب الرسيدلالاي 
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 ,Sadeghi)ر ئافلالالس ةعلالاض ال شلالاؾا الش لالارى هلالاؾ ضلالاعا آليلالاة الحؾكسلالاة الستعمقلالاة ةالدلالايؾلة لانهيلالاا
. ف ليلالاات الحؾكسلالاة تمعلالاب دئر فلالاي إدارة الدلالايؾلةف  نهلالاا تز لالاد ملالاؽ القلالادرة عملالاظ السرا بلالاة ئاتخلالااذ (2019

 القلالاراراتف ئيالتلالاالي يسكلالاؽ أن يكلالاؾن لهلالاا تلالايرير ك يلالار عملالاظ معلالاارير إدارة رأس السلالاا  العاملالال مثلالال التلالادفق
. ئقلالالالاد (Gill & Biger, 2013)الشقلالالاديف ئالحدلالالااةات السدرشلالالالاةف ئالحدلالالااةات الداسشلالالالاةف ئدئران ا ملالالاؾا  

أن ضعا نغؼ الحؾكسة في ال شػ يقملال ملاؽ رقلاة ال شلاػ فلاي  Chen & Lin (2016)أئضح  دراسة 
ات قدراتلالاا عملالاظ إدارة أصلالاؾلا ئالتزاماتلالاا ئيالتلالاالي اللالاتحكؼ فلالاي الدلالايؾلة ةسلالاا رلالاؤدى فلالاي الشهايلالاة إللالاظ انخ لالا

ةاختبلاار تلايرير الحؾكسلاة عملاظ ا داء السلاالي  Aebi et al. (2012)رلارئة السدلااهسيؽ. ئقاملا  دراسلاة 
ف ئأعهلالارت الشتلالااست أن ال شلالاؾا التلالاي للالادرها لجشلالاة السخلالااطر 3118-3117فلالاي ال شلالاؾا الرلالايشية خلالال  

سلالالاالي. للالالادرها أداء ملالالاالي أفزلالالالف املالالاا ازدئاجيلالالاة دئر السلالالادرر التش يلالالابي لهلالالاا تلالالايرير سلالالام ي عملالالاظ ا داء ال
أن اليلالاات الحؾكسلالاة لهلالاا تلالايرير إيجلالاابي ئهلالاام عملالاظ  Farzinvash et al. (2017)ئئجلالادت دراسلالاة 

مؤشلالارات ريحيلالاة ال شلالاؾا ئ ختملالاا حجلالاؼ ئمدلالاتؾى أهسيلالاة التلالايرير بلالايؽ ال ملالادان الشاميلالاة ئال ملالادان الستقدملالاة. 
 ةاختبار تيرير اليات الحؾكسة Bezawada (2020) ; Aslam & Haron (2020)ئقام  دراستي 

الستعمقلالاة ةسجملالاس ايدارة عملالاظ أداء ال شلالاػ فلالاي ال شلالاؾا الهشديلالاة ئال شلالاؾا ايسلالالمية فلالاي علالادد ملالاؽ اللالادئ  
 ئاعهرت الشتاست تيريرات مختم ة ما بيؽ تيرير إيجابي ئسم ي بيؽ الاليات السختم ة.   

فرلااح ئفظ سيا  الدراسة الحالية فالحؾكسة تؤرر في بيئة اعسا  ال شػ ةسا في ذلػ اسلاتراتيجية اي
أن ال شلاؾا التلاي للادرها اليلاات حؾكسلاة  Diaz & Huang (2017)ئتؾفير الديؾلةف فقلاد ئجلادت دراسلاة 

أفزل ستخمق السز د مؽ الديؾلةف فشغام الحؾكسة القؾى يسكؽ ان يحد مؽ السخلااطر ةسلاا يسكلاؽ ال شلاػ 
 Faleye & Krishnanمؽ تؾفير الديؾلة ةذكل أك لار ملاع تقميلال مخلااطر ايفلالس. ئئجلادت دراسلاة 

ان ك لالااءة مجملالاس إدارة ال شلالاػ ئئجلالاؾد لجشلالاا لمسخلالااطر يقملالال ملالاؽ مخلالااطر ايقلالارات. ئئجلالادت  (2017)
تلالالالالايرير إيجلالالالالاابي لمحؾكسلالالالالاا عملالالالالاظ تلالالالالاؾفير الدلالالالالايؾلة. كسلالالالالاا تلالالالالارتبط الحؾكسلالالالالاة  Sadeghi, (2019)دراسلالالالاة 

ةايفراح حي  في  يا  السعمؾمات فان مذاكل السخاطر ا خل ية قد تؤرر سلامبا عملاظ  يسلاة ال شلاػ 
حيلالا  قلالاد يعسلالال السلالادرر ؽ ضلالاد مرلالاال  السدلالاتثسر ؽف ئيالتلالاالي فالدلالامظات التشغيسيلالاة ئايشلالارااية تعسلالال 

د ئالتؾصلالايات التلالاي تج لالار السشذلالا ت الساليلالاة عملالاظ العسلالال ةظر قلالاا مدلالائؾلا. ةذلالاكل داسلالاؼ عملالاظ نذلالار القؾاعلالا
ئيعد الازما السالية العالسية عهرت ةعض الدياسات التي تهدف لتحديؽ الاستقرار الساليف ئمؽ ذلػ 
سياسة الذ ااية كيحد اركان نغام الحؾكسة ئالتي اما ان تؤدى الظ تحديؽ الثقة الجساعية في الشغلاام 

. ئعملاظ ذللاػ فشغلاام الحؾكسلاة ملاؽ (Zelenyuk, et al. 2020)تشؾن ذات تيرير ضار السررفي ائ 
الستؾقلاع ان رلالاؤرر ايجابيلاا عملالاظ كلالال ملاؽ اسلالاتراتيجية الافرلالااح ئتلاؾفير الدلالايؾلةف ئفلالاظ إطلاار ذللالاػ التلالايرير 
يسكؽ تؾقع ان ارت اع جؾدة نغام الحؾكسة السظ لاق فلاي ال شلاػ رز لاد ملاؽ الذلا ااية ئ حدلاؽ ملاؽ علقلاات 
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بيئة اعسالا ةسا رز د مؽ قدرتا عملاظ تلاؾفير الدلايؾلةف ئيالتلاالي فجلاؾدة الحؾكسلاة تلاؤرر عملاظ  ال شػ ضسؽ
العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير الدلالايؾلة ةحيلالا  تز لالاد جلالاؾدة الحؾكسلالاة ملالاؽ قلالاؾة العلقلالاة ئ سكلالاؽ صلالايا ة 

 ال رضيؽ التالييؽ      
نين الافراح الاختيةارج الفرض النالث: تؤثر جهدة الحهكم  بذكل معنهج بي اني على ةهة العقة  

 عن كفاي  رأس المال وتهفير الديهل  بالبنك.
الفةةرض الرابةةؤ: تةةؤثر جةةهدة الحهكمةة  بذةةكل معنةةهج بي ةةاني علةةى ةةةهة العقةةة  نةةين الافرةةاح عةةن 

  المخاطر المالي  وتهفير الديهل  بالبنك.  

 تأثير تنهع الدخل 2-3
ط يعة نذا  القظلااع السرلارفي ئالقيلاؾد التشغيسيلاة ئالتذلار عية السحلاددة للاا ةذلاكل صلاارم تجعلال ملاؽ 
قرار ال شػ لتشؾ ع انذظتا ئمرادر دخما مؽ القرارات ايدار ة السعقلادة ئالتلاي تلارتبط بدرجلاا عاليلاة ملاؽ 

ػ ئالسخلااطرف السخاطرة. ئقد قدم  الدراسات نتاست مختم ة حؾ  تيرير التشؾع السررفي عمظ أداء ال ش
أن تشلاؾع ا صلاؾ   يلار السرتبظلاة  Carbó Valverde & Fernández (2007)فؾجلادت دراسلاة 

ةلالاالقرئت هلالاؾ مرلالادر جدرلالاد لمقلالاؾة الدلالاؾ ية لم شلالاؾا ا ئرئييلالاة ملالاؽ خلالال  التعلالاؾ ض علالاؽ القلالاؾة الدلالاؾ ية 
Kunt-Demirgüç & التلالالالالالالالالالاي تتعلالالالالالالالالالارت لمزلالالالالالالالالالاطط فلالالالالالالالالالاي أنذلالالالالالالالالالاظة القلالالالالالالالالالارئتف ئئجلالالالالالالالالالادت دراسلالالالالالالالالالاة 

(2010) Huizinga ؾع تجلالالاا  ا نذلالالاظة  يلالالار السعتسلالالادة عملالالاظ ال اسلالالادة رز لالالاد ملالالاؽ عاسلالالاد ال شلالالاػ. أن التشلالالا
ان التشلالاؾع تجلالاا  ا نذلالاظة  يلالار السعتسلالادة عملالاظ ال اسلالادة  et al. Meslier (2014)ئأئضلالاح  دراسلالاة 

يحقلالاق مكاسلالاب ملالاؽ حيلالا  العاسلالاد ئالعاسلالاد السعلالاد  حدلالاب السخلالااطرف ئتشلالاؾن تملالاػ السكاسلالاب أقلالاؾى عشلالادما 
أن  t al.e Lee 2014)(ئرا  الساليلالاة الحكؾميلالاة. ئئجلالادت دراسلالاة تتجلالاا ال شلالاؾا نحلالاؾ التلالادائ  فلالاي ا 

ا نذلالاظة  يلالار السعتسلالادة عملالاظ ال اسلالادة تقملالال ملالاؽ السخلالااطر ئتحدلالاؽ أداء ال شلالاؾا فلالاي ال ملالادان التلالاي تعتسلالاد 
عمظ نغؼ مالية قاسسة عمظ ال شؾا ئفي ال مدان ذات اللادخل الستؾسلاط ئالسلاشخ ض. ئتذلاير تملاػ الشتلااست 

يعت لالالالار ئسلالالالايمة جيلالالالاد  لمتؾسلالالالاع ةالشدلالالالابة لم شلالالالاؾا. فلالالالاي السقابلالالالال ئجلالالالادت دراسلالالالاة إللالالاظ أن التشلالالالاؾع السرلالالالارفي 
(2013) Torna & DeYoung   أن ال شلالالالاؾا ا مر كيلالالالاة التلالالالاي تتدلالالالاؼ بدرجلالالالاا أك لالالالار ملالالالاؽ التشلالالالاؾع تجلالالالاا

ا نذلالالالاظة  يلالالالار التقميديلالالالاة مثلالالالال رأس السلالالالاا  الاسلالالالاتثساريف ئالخلالالالادمات السرلالالالاراية الاسلالالالاتثسار ةف ئتؾر لالالالاق 
Stiroh & Rumble خلال  ا زملاة الساليلاة. ئئجلادت دراسلاة ا صلاؾ ف تشلاؾن أكثلار عرضلاة لم ذلال 

أن ا نذلالاظة  يلالار القاسسلالاة عملالاظ ال اسلالادة تلالارتبط ةيريلالااح أكثلالار تقمبلالااف ئيالتلالاالي قلالاد لا تشلالاؾن تملالاػ  (2006)
 ا نذظة أكثر ريحية مؽ ا نذظة التقميدية القاسسة عمظ ال اسدة.   
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ؤرر فلاي بيئلاة عسلال ال شلاػ ةسلاا فلاي ذللاػ في سيا  الدراسة الحالية يسكؽ طرح ان التشؾع السررفي رلا
استراتيجية ايفراح ئتؾفير الديؾلة. يسكؽ القؾ  إن ال شؾا التي تشخلار  فلاي أنذلاظة مرلاراية تقميديلاة 
تسيلالالال إللالالاظ خملالالاق سلالالايؾلة أكثلالالار ملالالاؽ ال شلالالاؾا السذلالالااركة فلالالاي ا نذلالالاظة  يلالالار التقميديلالالاة ئذللالالاػ  ن ا عسلالالاا  

ملالالاات ا كثلالالار اضلالالاافا لم يسلالالاة يالؾداسلالالاع ا ساسلالالايةت السرلالالاراية التقميديلالالاة ترتشلالالاز عملالالاظ نسلالالاؾذج للالالاريط الالتزا
بيشسا لا ترتبط ا نذظة  ير التقميديلاةف  ف(Song & Thakor, 2007)ةالقرئت ا كثر اضافا لم يسة 

مثل الؾساطة ئالاكتتا  في ا ئرا  الساليلاةف بؾعلااسا الؾسلااطة ا ساسلاية لم شلاػف ئيالتلاالي يسكلاؽ تؾقلاع 
أن التحلاؾ  إللاظ أنذلاظة  يلار تقميديلاة قلالاد يقملال ملاؽ مدلاتؾى خملاق الدلالايؾلة. ئخلفلاا للابلػف قلاد يكلاؾن للالادى 

إدارة تتستلالاع ةخ لالالارة إدار لالاة أكثلالالار ئآليلالاة حلالالاؾافز أقلالالاؾى  فلالالار   ال شلالاػ اللالالابي يسكشلالاا خملالالاق السز لالاد ملالالاؽ الدلالايؾلة
. ئيالتلاالي قلاد (Hou et al., 2018)لمسدرر ؽ لتم ية الظمب الستشلاؾع عملاظ الخلادمات الساليلاة لعسلسهلاؼ 

يكلالاؾن التؾسلالاع فلالاي تلالاؾفير الدلالايؾلة مرلالاحؾي ا ةسزايلالاا أعملالاظ ملالاؽ التشؾ لالاع السرلالارفي ةسلالاا يذلالاير إللالاظ ئجلالاؾد 
ان تشؾع الدخل  Hoang, et al. (2020)ؾفير الديؾلة. ئقد ئجدت دراسة علقة إيجابية بيؽ التشؾع ئت

رلالالاؤرر سلالالام يا عملالالاظ تلالالاؾفير الدلالالايؾلة ئريحيلالالاة ال شلالالاػ ةسلالالاا يذلالالاير اللالالاظ أهسيلالالاة تركيلالالاز ال شلالالاؾا عملالالاظ الاعسلالالاا  
 Hou et al., (2018)التقميدية يذكل أك ر مؽ التشؾع ةاتجا  ا نذظة  ير التقميدية. ئئجدت دراسة 

رجلالاة التشلالاؾع السرلالارفي بلالايؽ ا نذلالاظة السرلالاراية التقميديلالاة التلالاي تلالادر صلالاافي دخلالال ملالاؽ أن الز لالاادة فلالاي د
ال ؾاسلالاد ئا نذلالاظة السرلالاراية  يلالار التقميديلالاة التلالاي تلالادر دخلالال  ملالاؽ  يلالار ال ؾاسلالاد تقملالال ملالاؽ تلالاؾفير الدلالايؾلة.  

ان القؾة الدلاؾ ية لم شلاػ تلاؤرر سلامبا عملاظ تلاؾفير الدلايؾلة الا ان  Toh, et al. (2020)ئئجدت دراسة 
جلالاة التشلالاؾع تقملالال ملالالاؽ ذللالاػ التلالايرير الدلالام ي. ملالالاؽ جهلالاة اخلالارىف فلالاالتشؾع يعقلالالاد ملالاؽ بيئلالاة العسلالال ئ خملالالاق در 

علقات أكثر تذاةكا ةسا رز د ةذكل ك ير مؽ الحاجة الظ السعمؾمات ئ شتت أطراف أكثر لدرها اهتسام 
مظ ذللاػ يسكلاؽ ة فراح ال شػف ئيالتالي يسكؽ القؾ  ان التشؾع رؤرر في استراتيجية ايفراح لم شػ. ئع

تؾقع ان درجة التشؾع السررفي تؤرر عمظ العلقة بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة ةحي  يسكؽ تؾقع ان 
ز لالاادة التشلالاؾع فلالاي الشذلالاا  السرلالارفي ئتشلالاؾع اللالادخل لم شلالاػ سلالايشعكس عملالاظ ز لالاادة ايفرلالااحف الا ان التشلالاؾع 

ؾد لانخ لاات فلاي الارتبلاا  ئما ررتبط ةا مؽ مخاطر قد يزعا مؽ تؾجا ال شػ لتؾفير الديؾلة ةسا يقلا
 بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة ئيالتالي يسكؽ صيا ة ال رئت التالية  

تةةؤثر درجةة  تنةةهع الةةدخل بذةةكل معنةةهج سةةلبي علةةى ةةةهة العقةةة  نةةين الافرةةاح الفةةرض الخةةامس: 
 الاختيارج عن كفاي  رأس المال وتهفير الديهل  بالبنك. 

تؤثر درج  تنهع الدخل بذكل معنهج سةلبي علةى ةةهة العقةة  نةين الافرةاح عةن الفرض الدادس: 
 المخاطر المالي  وتهفير الديهل  بالبنك. 
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 المنهج وتنظيم الدراس  -3
تتؼ الدراسة في سيا  بيئة الاعسلاا  الدلاعؾدية ئالتلاي شلاهدت تظ يلاق معلاارير التقر لار السلاالي الدئليلاة 

IFRS ئلتحقيق اهداف الدراسة ئاختبار فرئضها  .3101ر مشب عام في القظاع السالي في ئق  مبك
بشلالاؾا علالاؽ سمدلالاما زمشيلالاا  01رلالاتؼ اسلالاتخدام بيانلالاات ملالاؽ ال شلالاؾا التجار لالاة الدلالاعؾدية السدلالاجمة ئالتلالاي ت ملالاغ 

مذلااهد  بشػ/علالاام. ئقلالاد تلالاؼ اسلالاتبعاد  71ف ةحيلا  ت ملالاغ عيشلالاة الدراسلالاة 3109اللالاظ علالاام  3102ملاؽ علالاام 
لتلايرير ازملاة كؾرئنلاا عملاظ بيانلاات ذللاػ العلاام ةسلاا يسكلاؽ ان رلاؤرر  ملاؽ بيانلاات الدراسلاة نغلارا 3131عام 

في صلحية نتاست الدراسة. ئ تؼ تجسيع بيانات الدراسة ةذكل ردئي مؽ خل  القؾاسؼ السالية السشذؾرة 
 panelلم شلالاػف ئ عتسلالاد اختبلالاار ال لالارئت عملالاظ اسلالاتخدام نسلالااذج الانحلالادار ةيسلالامؾ  ال يانلالاات السجسعلالاة 

data  . 

  الدراس  متغيرات 3-1
 الإفراح عن المخاطر:

يعتسلالالاد مؤشلالالار الافرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر عملالالاظ متظمبلالالاات ايفرلالالااح الشسلالالاي ئالشلالالاؾعي حلالالاؾ  مخلالالااطر 
ئالتي تتذاةا بدرجا جؾهر لاا ملاع الركيلازة الثالثلاة  ifrs7الاستسان ئالدؾ  ئالديؾلة كسا ئردت في معيار 

ر ييعلالارت السمحلالاق أ مكؾنلالاات ملالاؽ إرشلالاادات ةلالااز ف ةحيلالا  رؾضلالا  السؤشلالار التلالاداخل بلالايؽ نسظلالاي السعلالااري
رلاتؼ تجسيلاع ال يانلاات رلادئ ا  Giner et al. (2020)مؤشلار ايفرلااح علاؽ السخلااطرت. ئاتباعلاا لدراسلاة 

مؽ ملحغلاات القلاؾاسؼ الساليلاة ةاسلاتخدام تحميلال السحتلاؾى حيلا  ئحلادة ال يلااس هلاي السعمؾملاات التلاي رلاتؼ 
ل يلااس الثشلااسي لشلال عشرلار ملاؽ تقديسها في شكل ئص ظ ائ رقسي ائ جدئلي. ئ تؼ اسلاتخدام أسلامؾ  ا

 يلار ذللاػ.  0فلاي حاللاة تلاؾفير السعمؾملاات ئال يسلاة  1عشاصر ايفراح في السؤشر حي  ييخب ال يسة 
ئلا رتؼ استخدام ائزان ترجيحيا لعشاصر ايفراح حي  مؽ الس تلارت ان كلال العشاصلار تشتدلاب ن لاس 

ر التلاي تشظ لاق عملاظ ال شلاػ حتلاظ مدتؾى ا هسية. ئ جب قراءة السلحغات كامما لتحدرد أنؾاع السخلااط
يسكلالاؽ  يلالااس مؤشلالار ايفرلالااح لم شلالاػ عملالاظ أسلالااس إجسلالاالي علالادد عشاصلالار ايفرلالااح التلالاي يقلالادمها ال شلالاػ 
مقدسا عمظ إجسالي عدد العشاصر التي تشظ ق عمظ ال شػ ئ جب ايفراح عشها كسا تؼ تحدردها في 

 السؤشر كسا رمي  
TRD = ∑

n
i=1 Xi / n 

إذا كلالالالاان العشرلالالالار رلالالالاتؼ  Xi  =1إجسلالالالاالي مؤشلالالالار ايفرلالالالااح علالالالاؽ السخلالالالااطر لم شلالالالاػف  TRD حيةةةةث
. 24إجسلالالالاالي علالالالادد عشاصلالالالار ايفرلالالالااح السحتسملالالالاة = n يلالالالار ذللالالالاػف  0ايفرلالالالااح عشلالالالاا ملالالالاؽ ال شلالالالاػ ئ= 
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كسلاا رلاتؼ تقدلايؼ مؤشلار ايفرلااح ايجسلاالي اللاظ نسظلاي ايفرلااح ئهسلاا  TRD ≥ 1 ≥ 0 ئيالتلاالي
 ت.   n = 15يحي   QNح الشسي ت ئالافراn= 9يحي   QLايفراح الشؾعي 

ئ ن العشرلالار الذخرلالاي سلالاسا ملزملالاا  سلالامؾ  تحميلالال السحتلالاؾى فلالاان ملسسلالاة ئرقلالاة ال يلالااس ترلالاب  
مذاهد  بشػ/علاامت  31عامل جؾهري لشتاست الدراسةف ئلتحدرد ملسسة ال ياس تؼ اختيار عيشا م دسية ي

يلا  أئضلاح  مقارنلاة الشتلااست ئتظ يق أسمؾ  ال يلااس بؾاسلاظة الباحلا  ئيؾاسلاظة ةاحلا  اخلار مدلااعد ح
ل ياس الاتدا  في الشتلااست  Krippendorff’s alphaتظابق ةذكل مق ؾ ف حي  تؼ استخدام معامل 

 ئالتي تعكس اتدا  ك ير في استخدام السؤشر.    0.946حي  بمط   يسة السعامل 

 تهفير الديهل :
ل يلااس  Berger & Bouwman (2009)اعتسدت الدراسات الداةقة عملاظ ا سلامؾ  اللابي قدملاا 

تؾفير الديؾلة حي  اعتسلاد ا سلامؾ  عملاظ ترلاشي  جسيلاع العشاصلار داخلال ئخلاارج السيزانيلاة اللاظ سلااسما 
ئشبا ساسما ئ ير ساسما اعتسلاادا عملاظ الؾقلا  ئالدلاهؾلة ئالتشم لاة التلاي رتحسمهلاا العسلالء لمحرلاؾ  عملاظ 

ال شلاػ لملاتخمص ملاؽ التزاماتلاا لسقابملاة  التسؾ ل مؽ ال شػ ةجانب الؾق  ئالدلاهؾلة ئالتشم لاة التلاي يحتاجهلاا
 0لمعشاصلالار الدلالالااسمة ئ يلالار الدلالالااسمة ئئزن ندلالالا ظ  0.5طملالاب العسلالالالء لمدلالايؾلةف رلالالاؼ إعظلالااء ئزن ندلالالا ظ 

. ئيالتلاالي لحدلاا  متطيلار تلاؾفير الدلايؾلة رلاتؼ ترلاشي  العشاصلار اللاظ لمعشاصر شبا الداسمة لاسلاتبعادها
اللابي قدمتلاا الدراسلاة ئالدراسلاات الدلااةقة ييقلادم ساسما ئشبا سلااسما ئ يلار سلااسما اعتسلاادا عملاظ الترلاشي  

رؼ حدا  الستطيلار اللابي يع لار  السمحق   عرت لترشي  العشاصر كسا جاء في الدراسات الداةقةتف
 عؽ تؾفير الديؾلة مؽ خل  السعادلة التالية    

LC = (½ * IA +0 * SA – ½ * LA + ½ * LL + 0 * SL – ½ * IL – ½ * E + ½ 

* IOFF + 0 * SOFF – ½ * LOFF) / TA 

 أصؾ  ساسماف LA فاصؾ  شبا ساسما SA ا صؾ   ير الداسمةف IAتؾفير الديؾلةف  LC حيث
LL  التزاملالاات سلالااسمافSL ف التزاملالاات شلالابا سلالااسماIL  التزاملالاات  يلالار سلالااسمافE  حقلالاؾ  السمشيلالاةفIOFF 

انذلاظا خلاارج  LOFFانذظا خارج السيزانيلاة شلابا سلااسماف  SOFFانذظا خارج السيزانية  ير ساسماف 
        إجسالي ا صؾ . TAالسيزانية ساسماف 

 تنهع الدخل: 
رلالالاتؼ  يلالالااس درجلالالاة تشلالالاؾع اللالالادخل ملالالاؽ خلالالال  ييكلالالال قاسسلالالاة  Hoang, et al. (2020)إتباعلالالاا لدراسلالالاة 

الدخلف حي  رتؼ حدا  التشؾع السررفي عمظ أنا ندبة الدخل مؽ ا نذظة التقميدية التلاي تلادر فاسلادة 
 HHI)مؤشلالار  - 0ئاللادخل ملاؽ ا نذلاظة  يلار التقميديلاة. ئيالتلالاالي رلاتؼ  يلااس مؤشلار التشلاؾع السرلارفي ي
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ئاللالالالالابي رلالالالالاتؼ حدلالالالالااةا بشدلالالالالابة إجسلالالالالاالي اللالالالالادخل  Herfindahl-Hirschmanهلالالالالاؾ مؤشلالالالالار  HHIحيلالالالالا  
التذطيمي إلظ مكؾنات الدخل التقميلادي ئمكؾنلاات اللادخل  يلار التقميلادي. ئيالتلااليف رلاتؼ احتدلاا  مؤشلار 

 التشؾع لشل بشػ مؽ خل  السعادلة التالية   
DIV = 1 – {(NONTRA / OPI)

2
 + (TRA / OPI)

2
} 

مكؾنلالاات اللالادخل التقميديلالالاةف  TRAذلالالاطيميف اللالادخل الت OPIدرجلالاة تشلالالاؾع اللالادخل لم شلالاػف  DIV حيةةث
NONTRA  = فلاان ذللاػ يعكلاس ييكلال دخلال بلادئن  0مكؾنات الدخل  ير التقميدية. اذا كان  ال يسة

 .   DIV ≥1 ≥ 0تسثل أقرظ درجات التشؾعف ئيالتالي  1أي تشؾعف ئال يسة 

 جهدة الحهكم :
ال شلالاػ ئ عتسلالاد ذللالاػ السؤشلالار تدلالاتخدم الدراسلالاة مؤشلالار تجسيعلالاي ل يلالااس ك لالااءة نغلالاام الحؾكسلالاة داخلالال 

 عمظ تجسيع نقا  لشل بشػ طبقا لسا رمي 
 تف1ت أئ لا ي0أكثر مؽ نرا أعزاء مجمس ايدارة   مؽ السدرر ؽ السدتقميؽ ي 
 تف0ت أئ لا ي1رؾجد شخص ئاحد يذطل مشر ي السدرر التش يبي ئرسيس مجمس ايدارة ي 
 تف1ت أم لا ي0تتشؾن لجشة السراجعة مؽ رلث مؽ السدرر ؽ أئ أكثر ي 
 تف1ت أئ لا ي0تتشؾن لجشة السراجعة ةالشامل مؽ مدرر ؽ مدتقميؽ ي 
 تف1ت أئ لا ي0تحتؾي لجشة السراجعة عمظ أحد الخ راء السالييؽ ي 
 تف1ت أئ لا ي0تتشؾن لجشة إدارة السخاطر ةالشامل مؽ مدرر ؽ مدتقميؽ ي 

 طبقا لمشقا  الداةقة.   6إلظ  1ئيالتالي ف ن  ياس الحؾكسة هؾ م ياس ترتي ي ييخب  يسا مؽ 

 تمهذج الدراس  3-2
لتحقيق اهلاداف الدراسلاة ئاختبلاار فرئضلاها رلاتؼ اسلاتخدام نسلاؾذج الانحلادار الخظلاظ ةيسلامؾ  ال يانلاات 

  طبقا لمشسؾذج التالي   Random-effects GLS regressionالسجسعة 
Yit = a0 + β1-2 ∑1-2 Xit + β1-4 ∑1-4 control variablesit + ε 

تسثلالال الستطيلالارات  Xitئهلالاؾ م يلالااس تلالاؾفير الدلالايؾلةف ئ tفلالاي العلالاام  iالستطيلالار التلالااةع لم شلالاػ  Yit حيةةث
مع را عشلاا ةستطيلار  CADئهي  ايفراح الاختياري عؽ ك اية رأس السا   tفي العام  iالس درة لم شػ 

إذا قلالادم  الذلالاركة إفرلالااح إضلالاافي علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ز لالاادة علالاؽ السظملالاؾ   1ئهسلالاظ ييخلالاب ال يسلالاة 
 control. املالالاا TRDخلالالالف ذللالالاػف ئالافرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة  0تشغيسيلالالااف ئ يخلالالاب ال يسلالالاة 

variablesit  فتسثل الستطيرات التاةعة لم شػi  فلاي العلاامt   ئهلايDIV  درجلاة تشلاؾع اللادخلفCG  جلاؾدة
معد  العاسلاد  ROEال شػ مقاسا ةالمؾ ار تؼ الظ يعي يجسالي ا صؾ ف حجؼ  SIZEنغام الحؾكسةف 
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عملاظ حقلالاؾ  السمشيلالاة. ةايضلالاافة اللالاظ ذللالاػ تدلالاتخدم الدراسلالاة الستطيلالارات السعدللالاة لاستشذلالااف تلالايرير جلالاؾدة 
 CG*CADنغلالاام الحؾكسلالاة ئدرجلالاة تشلالاؾع اللالادخل عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير الدلالايؾلة ئهلالاي  

يؽ جؾدة الحؾكسة ئالافراح الاختيلااري علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  ئهلاؾ حاصلال ئالبي يع ر عؽ الت اعل ب
ئالبي يع ر عؽ الت اعل بيؽ جؾدة الحؾكسة ئالافرلااح علاؽ  CG*TRDضر  الستطير ؽ ببعزهساف 

ئاللالابي يع لالار علالاؽ الت اعلالال  DIV*CADالسخلالااطر الساليلالاة ئهلالاؾ حاصلالال ضلالار  الستطيلالار ؽ ببعزلالاهسا ف 
تيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئهلالاؾ حاصلالال ضلالار  الستطيلالالار ؽ بلالايؽ درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل ئالافرلالااح الاخ

ئاللالابي يع لالار علالاؽ الت اعلالال بلالايؽ درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل ئالافرلالااح علالاؽ السخلالااطر  DIV*TRDببعزلالاهساف 
 السالية ئهؾ حاصل ضر  الستطير ؽ ببعزهسا.    

  تتائج الدراس  -4
 الاحراء الهصفي   4-1

نتاست ايحراء الؾص ي لؾصا متطيرات عيشة الدراسة. ةخرؾ  تلاؾفير  0يعرت الجدئ  رقؼ 
تقر بلاا ةسلاا يعكلاس ان ال شلاؾا الدلاعؾدية فلاي الستؾسلاط تقلاؾم بتلاؾفير سلايؾلا  0.38الديؾلة ر ملاغ الستؾسلاط 

ر ا  مقابل كل ر ا  ملاؽ أصلاؾلها. ئتقتلار  تملاػ الشدلابة ملاؽ معلاد  تلاؾفير الدلايؾلة لم شلاؾا  1.28ةس مغ 
كسا انها اعمظ مؽ متؾسط  1.262ئالتي ت مغ  Sahyouni & Wang (2019)الدعؾدية في دراسة 

. ئايسلاا رتعملاق 1.382السعد  في مشظقة الذر  ا ئسط ئشلاسا  افر  يلاا فلاي ن لاس الدراسلاة ئالتلاي ت ملاغ 
يؼ ةايفراح الاختياري عؽ ك اية رأس السا  تؾض  الشتاست اهتسلاام متؾسلاط ملاؽ ال شلاؾا الدلاعؾدية بتقلاد

معمؾمات اضاايا عؽ ك اية رأس السا  ز ادة عؽ السظمؾ  تشغيسياف حي  عهر ايفرلااح الاختيلااري 
مذلالااهد  ملالاؽ مذلالااهدات العيشلالاةف ئللالاؼ تؾضلالا  الشتلالااست ئجلالاؾد اسلالاتراتيجيا ئاضلالاحة ل شلالاؾا العيشلالاة  29 فلالاي

ر  ةخرؾ  ذلػ ايفراح. اما ايفراح عؽ السخاطر السالية تؾض  الشتاست ان ال شؾا تؾفر ما يق
% ملالاؽ السعمؾملالاات السظمؾيلالاة علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة. كسلالاا تؾضلالا  الشتلالااست علالادم اهتسلالاام ال شلالاؾا 61ملالاؽ 

تقر بلالااف كسلالاا تؾضلالا  ارت لالااع  1.02بتشؾ لالاع أنذلالاظتها السرلالاراية حيلالا  ر ملالاغ متؾسلالاط درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل 
 مدتؾى جؾدة نغؼ الحؾكسة السظبقة في بشؾا العيشة.  
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 : تتائج الإحراء الهصفي 1جدول 
 

Max Min Std. Dev. Mean Obs Variable 
0.699 0.11 0.1349038 0.3796786 70 LC 

1 0 0.5032363 0.5571429 70 CAD 

0. 95 0.4 0.1619471 0.603125 70 TRD 

0.4994812 0.0061783 0.1973236 0.1317093 70 DIV 

6 4 0.1787769 5.092857 70 CG 

8.77775 7.80077 0.2563203 8.22846 70 SIZE 

0.2120703 -0.0743288 0.061558 0.0831054 70 ROE 
 

 تحليل الارتباع  4-2
نتاست اختبار الارتبا . تؾضلا   3لتحميل الارتبا  ا حادي بيؽ متطيرات الدراسة يقدم الجدئ  رقؼ 

 الشتاست ئجؾد ارتبا  إيجابي معشؾي بلايؽ تلاؾفير الدلايؾلة ئكلال ملاؽ ايفرلااح الاختيلااري علاؽ ك ايلاة رأس
السلالاا  ئالافرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاةف حيلالا  تؾسلالاع ال شلالاػ فلالاي ايفرلالااح رلالارتبط بتؾسلالاعا فلالاي تلالاؾفير 
الديؾلة. ئتتدق الشتيجة مع ايطار العام لمدراسة حي  تحديؽ بيئة معمؾمات ال شػ مؽ خل  التؾسع 

يفراح في الافراح يداعد  عمظ تعز ز قدرتا عمظ أداء ئعاس اف ئهؾ ما رؾض  أهسية استراتيجية ا
لم شلالالاػ ئضلالالارئرة الاهتسلالالاام بهلالالاا تشغيسيلالالاا ئتذلالالار عيا. ئ سكلالالاؽ ملحغلالالاة ان الارتبلالالاا  بلالالايؽ ايفرلالالااح علالالاؽ 
السخلالااطر الساليلالاة ئتلالاؾفير الدلالايؾلة أكثلالار قلالاؾ  ملالاؽ الارتبلالاا  بلالايؽ ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئتلالاؾفير 

الدلالايؾلةف ةسلالاا  الدلايؾلة. كسلالاا تؾضلالا  الشتلالااست ئجلالاؾد ارتبلالاا  معشلالاؾي سلالام ي بلالايؽ درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل ئتلالاؾفير
يذلالالاير اللالالاظ ان تؾجلالالاا ال شلالالاػ لتشؾ لالالاع انذلالالاظتا ئمرلالالاادر دخملالالاا علالالاؽ ا نذلالالاظة التقميديلالالاة يقملالالال ملالالاؽ تلالالاؾفير 
الدلالايؾلة التلالاي يقلالاؾم بهلالاا ال شلالاػ. املالاا الحؾكسلالاة فالشتلالااست تؾضلالا  ئجلالاؾد ارتبلالاا  إيجلالاابي ضلالاعي  بلالايؽ جلالاؾدة 

فير الدلالايؾلة.  ةسلالاا يعكلالاس تلالايرير ضلالاعي  نليلالاات الحؾكسلالاة عملالاظ ئعي لالاة تلالاؾ  الحؾكسلالاة ئتلالاؾفير الدلالايؾلة
اضافا الظ ذلػ تؾض  الشتاست ئجؾد ارتبا  إيجلاابي قلاؾى بلايؽ حجلاؼ ال شلاػ ئتلاؾفير الدلايؾلة ةسلاا يعكلاس 
ان ال شؾا ك يرة الحجؼ تقؾم بتؾفير الديؾلة ةذكل أك ر ملاؽ ال شلاؾا صلاطيرة الحجلاؼف فلاي السقابلال هشلااا 

سلاا يعكلاس ضلاعا تلايرير معلاد  ارتبا  إيجابي ضعي  بيؽ العاسد عمظ حقؾ  السمشية ئتؾفير الديؾلة ة
عاسد ال شػ عمظ ئعي ة تؾفير الديؾلة. ئتذير الشتاست الظ ان حجؼ ال شػ يعت ر أكثلار العؾاملال ارتباطلاا 

 بتؾفير الديؾلةف بيشسا جؾدة الحؾكسة ئالعاسد عمظ حقؾ  السمشية الاقل ارتباطا بتؾفير الديؾلة.   

بلالالالايؽ  0.1  عشلالالالاد درجلالالالاة معشؾ لالالالاا ئيخرلالالالاؾ  الافرلالالالااحف تؾضلالالالا  الشتلالالالااست ارتبلالالالاا  إيجلالالالاابي ضلالالالاعي
الافرلالااح الاختيلالالااري علالالاؽ ك ايلالالاة رأس السلالاا  ئالافرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالاة ةسلالالاا يذلالالاير لعلالالادم ئجلالالاؾد 
اسلالاتراتيجيا ئاضلالاحة ايسلالاا رتعملالاق بشسظلالاي الافرلالااح فلالاي ال شلالاؾا الدلالاعؾدية. ئتلالارتبط درجلالاة تشلالاؾع الشذلالاا  
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ضعي  ةايفراح عؽ السخاطر  ارتبا  إيجابي ةايفراح عؽ ك اية رأس السا  ئترتبط ارتبا  سم ي
الساليلالالاة ةسلالالاا يعشلالالاظ ان كمسلالالاا ازداد تشلالالاؾع نذلالالاا  ئمرلالالاادر دخلالالال ال شلالالاػ كمسلالالاا كلالالاان أكثلالالار احتسلالالاالا ليلالالاؾفر 

ل فرلالااح علالاؽ  -بدرجلالاا ضلاعي ة-معمؾملاات اضلالااايا علاؽ ك ايلالاة رأس السلاا  ةذلالاكل اختيلااري ئاقلالال ملايل 
ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السخلالااطر الساليلالاة. املالاا الحؾكسلالاة فتلالارتبط ارتبلالاا  إيجلالاابي ضلالاعي  ةكلالال ملالاؽ 

السا  ئالافراح عؽ السخاطر ةسا رؾض  التيرير الزعي  لمحؾكسلاا عملاظ اسلاتراتيجية افرلااح ال شلاػ. 
ئتذلالاير الشتلالااست اللالاظ ان التشلالاؾع ئالحؾكسلالاة ررتبظلالاان ةايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ةذلالاكل أك لالار ملالاؽ 

يجلالالاابي ضلالالاعي  ةكلالالال ملالالاؽ الارتبلالالاا  ةايفرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة. ئ لالالارتبط حجلالالاؼ ال شلالالاػ ارتبلالالاا  إ
ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئالافرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاةف بيشسلالاا معلالاد  العاسلالاد عملالاظ السمشيلالاة 
ررتبط سم يا ةايفراح عؽ السخاطر السالية ئلا ررتبط ةايفراح عؽ ك اية رأس السا . ةايضافة لسلاا 

قلاؾى ةحجلاؼ ال شلاػ ةسلاا يعكلاس ان  س قف تذلاير الشتلااست اللاظ ان درجلاة تشلاؾع اللادخل تلارتبط ارتبلاا  إيجلاابي
ال شلالاؾا ك يلالارة الحجلالاؼ أكثلالار ملالايل لتشؾ لالاع مرلالاادر اللالادخلف بيشسلالاا لا رلالارتبط تشلالاؾع اللالادخل ةكلالال ملالاؽ جلالاؾدة 

 الحؾكسة ئالعاسد عمظ السمشية.   

 : تتائج اختبار الارتباع2جدول 
 

ROE SIZE CG DIV TRD CAD LC  
      1.0000 LC 

     1.0000 0.1461
***

 CAD 

    1.0000 0.0105
*
 0.2131

***
 TRD 

   1.0000 -0.0202
*
 0.3435

**
 -0.1719

**
 DIV 

  1.0000 -0.0064 0.0813
*
 0.1027

*
 0.0167

*
 CG 

 1.0000 0.1745
*
 0.3112

**
 0.1944

**
 0.0679

***
 0.3019

***
 SIZE 

1.0000 0.3235
*
 0.1274

*
 0.1824 -0.2033

*
 -0.0205 0.0370

*
 ROE 

***p < 0.01, **p < 0.05, *p < 0.10. 

 اختبار الفروض  4-3
اختبار فرئت الدراسة عمظ اسلاتخدام نسلاؾذج الانحلادار الخظلاظ ةيسلامؾ  ال يانلاات السجسعلاةف  يعتسد

 ئلاختبار ال رضيؽ ا ئ  ئالثاني رتؼ استخدام نسؾذج الانحدار التالي  
LCit = a0 + β1 CADit + β2  TRDit + β3  DIVit + β4  CGit + β5  SIZEit + β6  ROEit + ε 

( 1تمهذج  ) 

ئالبي  Random-effects GLS regressionنتاست اختبار الانحدار  2ئ عرت الجدئ  رقؼ 
رؾض  معشؾ ة الشسؾذج ئامكانيلاة الاعتسلااد عميلاا. ئتؾضلا  الشتلااست ئجلاؾد ارتبلاا  إيجلاابي بلايؽ ايفرلااح 
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إضلالاافي علالاؽ ك ايلالاة رأس علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة ةسلالاا يعكلالاس ان تقلالاديؼ ال شلالاػ يفرلالااح 
السا  ةذكل اختياري رؤدى لمز ادة في تؾفير الديؾلة التي يقؾم بها ال شػ ئهلاؾ ملاا رؤ لاد صلاحة ال لارت 
ا ئ  ملالاؽ فلالارئت الدراسلالاة. كسلالاا تؾضلالا  الشتلالااست ئجلالاؾد ارتبلالاا  إيجلالاابي بلالايؽ ايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر 

السخلااطر الساليلاة طبقلاا يطلاار السالية ئتلاؾفير الدلايؾلة ةسلاا يعكلاس ان تقلاديؼ ال شلاػ لسعمؾملاات أكثلار علاؽ 
السعلالاارير الدئليلالاة ئارشلالاادات ةلالااز  رلالاؤدى لمز لالاادة فلالاي تلالاؾفير الدلالايؾلة التلالاي يقلالاؾم بهلالاا ال شلالاػ ئهلالاؾ ملالاا رؤ لالاد 
صلالاحة ال لالارت الثلالااني ملالاؽ فلالارئت الدراسلالاة. ئيذلالاكل علالاام فالشتلالااست تذلالاير اللالاظ تلالايرير إيجلالاابي ل فرلالااح 

ملالالاات لشذلالالاا  القظلالااع السرلالالارفي. ئتقلالالادم عملالاظ ئعي لالالاة تلالاؾفير الدلالالايؾلة ةسلالالاا رتدلالاق ملالالاع أهسيلالالاة بيئلالاة السعمؾ 
 Bouvardفقد ائضح  دراسة  الشتاست دليل عسمي رتدق مع الدراسات الداةقة حؾ  أهسية الذ اايةف

et al. (2015)  ان الذ ااية مؽ خلال  تقلاديؼ معمؾملاات خاصلاا ةال شلاػ يسكلاؽ ان تحدلاؽ ملاؽ اسلاتقرار
يؽ نغلالالاام الدلالالاؾ  ئتحدلالالايؽ ك لالالااءة القظلالالااع السرلالالارفي ئذللالالاػ ةدلالالا ب تحدلالالايؽ متاةعلالالاة السدلالالاتثسر ؽ ئتحدلالالا

التخريص.  كسا طرح البعض انا اذا كان التقر ر السالي لم شػ رؾض  ةذ ااية ما رتعرت للاا ال شلاػ 
 ف(Bushman, 2016; Giner & Mora, 2019)فان مذلاكمة علادم تسارلال السعمؾملاات قلاد تلاشخ ض 

السعقدة ئتحدؽ الاسلاتقرار الظ ان الذ ااية تقمل مؽ فر  السذاكل ال ششية  Nier (2005)ئقد أشار 
ان الازملاات ال ششيلاة اقلال احتسلاالا فلاي اللادئ  التلاي  Tadesse (2006)ئئجلادت دراسلاة  فالسالي الشملاظ

      لدرها تذر عات افراح اكثر ش ااية.  

ةذلالالاكل علالالاامف تركلالالاز ارشلالالاادات ةلالالااز  ئقؾاعلالالاد الحؾكسلالالاة ئالسعلالالاارير الدئليلالالاة يعلالالاداد التقلالالاار ر الساليلالالاة / 
ئليلالالاة عملالالاظ ايفرلالالااحات الشؾعيلالالاة ئالشسيلالالاة الستعمقلالالاة ةالاستسلالالاان ئك ايلالالاة رأس السلالالاا  معلالالاارير السحاسلالالابة الد

ئتؾضلا  نتلااست الدراسلاة ان تلايرير ايفرلااح علاؽ السخلااطر الساليلاة أكثلار قلاؾ  ئالديؾلة ئمخاطر الدلاؾ . 
ئاهسيلالالاا ملالالاؽ تلالالايرير ايفرلالالااح الاختيلالالااري علالالاؽ ك ايلالالاة رأس السلالالاا ف ئهلالالاؾ ملالالاا يذلالالاير اللالالاظ أهسيلالالاة معمؾملالالاات 

ئة عسل القظاع السررفي بدرجا أك ر مؽ معمؾمات ك اية رأس السا ف ابد ب ط يعلاة السخاطر في بي
نذلالاا  ئاسلالاتثسارات ال شلالاؾا فينهلالاا تتعلالارت  نلالاؾاع متعلالاددة ملالاؽ السخلالااطر الساليلالاة ئيالتلالاالي فايفرلالااح علالاؽ 

. ئ تدلاق ذللاػ ملاع ملاا (Abraham & Shrives, 2014)السخاطر يكلاؾن املار جلاؾهري ل هلاؼ اعسالهلاا 
اسلالالاات ملالالاؽ أهسيلالالاة ايفرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطرف فقلالالاد أئضلالالاح  الازملالالاا الساليلالالاة ئالانهيلالالاار اشلالالاارت اليلالالاا الدر 

ضرئرة ان رتؼ ايفرلااح علاؽ السخلااطر ةذلاكل ملسلاؼ لمدلاساح لمسدلاتثسر ؽ بتقيلايؼ  3118الاستساني في 
. ئأشلاار صلاشدئ  الشقلاد اللادئلي اللاظ ان الاسلاتخدام الستزارلاد (Jones, et al. 2018)مراكلاز ال شلاؾا 

 Sgherri)بدئن معمؾمات ملسسا ئمؾرؾقة قلاد يقلاؾت ملاؽ اسلاتقرار ا سلاؾا  الساليلاة  لفدئات السعقدة
& Zoli, 2009)   . 
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كسلالاا تذلالاير الشتلالااست اللالاظ ان ايفرلالااح ايلزاملالاي طبقلالاا ل طلالاار التشغيسلالاي قلالاد يكلالاؾن أكثلالار اهسيلالاا ملالاؽ 
يجلالاة اشلالاار  ايفرلالااح الاختيلالااري  نلالاا يعكلالاس ملالادى التلالازام ال شلالاػ ةالستظمبلالاات التشغيسيلالاة. ئتقلالادم تملالاػ الشت

ابلالاالر ؼ ملالاؽ ان الدراسلالاات الدلالااةقة اشلالاارت اللالاظ ان ز لالاادة الذلالا ااية تلالاؤدى حلالاؾ  حلالادئد سياسلالاة الذلالا اايةف 
الا انلالاا ملالاؽ جهلالاة أخلالارى قلالادم  ةعلالاض الدراسلالاات  اللالاظ تخ لالايض تشم لالاة رأس السلالاا  ئز لالاادة  يسلالاة الذلالاركةف

 ,Van den Heuvel)ئجهلاة نغلار معارضلاا حيلا  طرحلا  ان الذلا ااية قلاد تلاؤدى اللاظ علادم الش لااءة 
ئتزلالالار ةال يسلالالاة لان معرفلالالاة السدلالالاتثسر ؽ ةحلالالاالات ال ذلالالال تقملالالال ملالالاؽ رقلالالاتهؼ فلالالاي الشغلالالاام ككلالالال  (2012

(Morrison & White, 2013).  ئايسلاا رتعملاق ةلاايقرات فلاان أي معمؾملاات علاؽ جلاؾدة السشلاتت ملاؽ
خلالال  ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  قلالاد تشلالاؾن م يلالادةف بيشسلالاا أي معمؾملالاات علالاؽ السشافدلالاة مذلالاتقا ملالاؽ 

 Begley et al. (2017)ئكلابلػ ائضلاح  دراسلاة  اح عؽ ك اية رأس السا  قد تشلاؾن مزلار .ايفر
ان ال شؾا تسيل إللاظ علادم الذلا ااية ملاؽ خلال  إخ لااء تعرضلاها لمسخلااطر عشلادما تؾاجلاا مؾاقلاا صلاعبةف 
ئئجدت أن هشاا تخ يض في افراح ال شؾا ةذكل ك يلار فلاي ال تلارات التلاي تتدلاؼ ةالسخلااطر الشغاميلاة 

صلالاة ةالشدلالابة لم شلالاؾا ذات الحجلالاؼ الش يلالار ملالاؽ عسميلالاات التلالادائ ف ئيالتلالااليف فايفرلالااح علالاؽ الذلالادردةف خا
 السخاطر السرراية يرب  أقل إفادة عشدما يحتاج السدتثسرئن إليا ةذدة. 

ئايسلالاا رتعملالاق ةستطيلالارات الرقاةلالاةف تؾضلالا  الشتلالااست ان تشلالاؾع اللالادخل رلالاؤرر سلالام يا ةذلالاكل ضلالاعي  عملالاظ 
درجلالالاة تشلالالاؾع الشذلالالاا  السرلالالارفي يزلالالاعا ملالالاؽ تؾجلالالاا ال شلالالاػ لتلالالاؾفير  تلالالاؾفير الدلالالايؾلة ةسلالالاا يعشلالالاظ ان ز لالالاادة

الديؾلة. ئتتدق تمػ الشتيجة ملاع الدراسلاات الدلااةقة التلاي ئجلادت تلايرير سلام ي لتشلاؾع اللادخل عملاظ تلاؾفير 
ئتذلاير اللاظ ان  ف(Hoang, et al. 2020; Hou et al., 2018; Toh, et al. 2020) الدلايؾلة

دخملالاا يعقلاد ملالاؽ بيئلالاة اعساللاا ئ زلالاعا ملاؽ ر بلالاة ايدارة فلالاي تؾجلاا ال شلالاػ نحلاؾ تشؾ لالاع انذلالاظتا ئمرلاادر 
ال يام بتؾفير الديؾلة. ئتغهر الشتاست عدم تيرير جؾدة نغلاام الحؾكسلاة عملاظ تلاؾفير الدلايؾلة ئهلاؾ ملاا قلاد 
يسكلالالاؽ ت دلالالاير  فلالالاي سلالالايا  ان القيلالالاؾد التشغيسيلالالاة ئالتذلالالار عية الس رئضلالالاة عملالالاظ القظلالالااع السرلالالارفي تجعلالالال 

تلازام ةاليلاات الحؾكسلاة ضلائيمة ةسلاا لا يجعلال تلايرير  يغهلار ةذلاكل ئاضلا .  الاختلفات بيؽ ال شؾا فلاي الال
ةايضلالاافة اللالاظ ذللالاػ تؾضلالا  الشتلالااست تلالايرير إيجلالاابي لحجلالاؼ ال شلالاػ عملالاظ تلالاؾفير الدلالايؾلة بيشسلالاا العاسلالاد عملالاظ 

     حقؾ  السمشية لا تؤرر.
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   والناتي: تتائج اختبار الفروض الأول 3جدول 
[95% Conf. Interval] P>|z| z Std. Err. Coef. LC 

0.087457 -0.0079635 0.003 2.63 0.0243424 0.0397468 CAD 

0.2935117 0.1180646 0.023 1.84 0.1049959 0.2057881 TRD 

0.2358237 -0.2410981 0.033 -2.02 0.121666 -0.0026372 DIV 

0.0432766 -0.0100824 0.393 0.85 0.0391229 0.0165971 CG 

0.1755506 0.1518711 0.007 2.14 0.0835275 0.1637108 SIZE 

0.5904937 -0.7050369 0.862 -0.17 0.3304986 -0.0572716 ROE 

1.148822 -0.4067541 0.043 2.20 0.6519447 0.3710384 _cons 

70 Number of obs 

7 Number of groups 

10 Obs per group 

44.93 Wald chi2(6) 

0.0033 Prob > chi2 

0.1913 R-sq: overall 
 

رتزلالاسؽ  ئاللالابي التلالااليئلاختبلالاار ال لالارئت ملالاؽ الثاللالا  اللالاظ الدلالاادس رلالاتؼ اسلالاتخدام نسلالاؾذج الانحلالادار 
  السعدلةاستخدام الستطيرات 

LCit = a0 + β1 CADit + β2  TRDit + β3  DIVit + β4  CGit + β5  SIZEit + β6  ROEit +  β7  

CG*CAD + β8  CG*TRD + β9   DIV*CAD +  β11  DIV*TRD + ε   (2)تمهذج  

ئالتلاي  Random-effects GLS regressionنتلااست اختبلاار الانحلادار  2ئ قلادم الجلادئ  رقلاؼ 
عؽ الشسؾذج الدابق تعكس ان استخدام الستطيرات  R2تغهر صلحية الشسؾذجف كسا ان ارت اع  يسة 

السعدلة تحدلاؽ ملاؽ قلادرة الشسلاؾذج الت دلاير ة. ةخرلاؾ  ال لارت الثاللا  الستعملاق بتلايرير الخؾكسلاا عملاظ 
العلقلالالاة بلالالايؽ ايفرلالالااح علالالاؽ ك ايلالالاة رأس السلالالاا  ئتلالالاؾفير الدلالالايؾلة تغهلالالار الشتلالالااست ان الستطيلالالار الت لالالااعمي 

CG*CAD ؾلةف ةسا يعكس ان ال شؾا التي تقدم افراح إضافي رؤرر ةذكل إيجابي عمظ تؾفير الدي
عؽ ك اية رأس السلاا  ةذلاكل اختيلااري ئتستملاػ نغلاام حؾكسلاا علاالي الجلاؾدة تقلاؾم بتلاؾفير الدلايؾلة بدرجلاا 

رت لاق  CG*CADأك ر. ئيالر ؼ مؽ ذلػف فلاان مدلاتؾى السعشؾ لاة ئمعاملال الانحلادار لمستطيلار الت لااعمي 
ف ئتذلالاير تملالاػ الشتيجلالاة اللالاظ ان CADالانحلالادار لمستطيلالار  اللالاظ حلالاد ك يلالار ملالاع مدلالاتؾى السعشؾ لالاة ئمعاملالال

جلالاؾدة نغلالاام الحؾكسلالاة للالاؼ تلالاؤرر ةذلالاكل ممحلالاؾل عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس 
السلالالاا  ئتلالالاؾفير الدلالالايؾلة ةسلالالاا يقلالالاؾد اللالالاظ علالالادم ق لالالاؾ  ال لالالارت الثاللالالا  ملالالاؽ فلالالارئت الدراسلالالاة. ئايسلالالاا رتعملالالاق 

ظ العلقلالالاة بلالالايؽ ايفرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة ئتلالالاؾفير ةلالالاال رت الراةلالالاع الستعملالالاق بتلالالايرير الخؾكسلالالاا عملالالا
رؤرر ةذكل إيجلاابي عملاظ تلاؾفير الدلايؾلةف ةسلاا  CG*TRDالديؾلة تغهر الشتاست ان الستطير الت اعمي 

 ifrs7يعكلالالاس ان ال شلالالاؾا التلالالاي تقلالالادم افرلالالااح أكثلالالار علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة طبقلالالاا يطلالالاار ةلالالااز  ئمعيلالالاار 
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تلاؾفير الدلايؾلة بدرجلاا أك لار. ئيلاالر ؼ ملاؽ ذللاػف فلاان مدلاتؾى ئتستمػ نغلاام حؾكسلاا علاالي الجلاؾدة تقلاؾم ب
رت لالاق اللالاظ حلالاد ك يلالار ملالاع مدلالاتؾى السعشؾ لالاة  CG*TRDالسعشؾ لالاة ئمعاملالال الانحلالادار لمستطيلالار الت لالااعمي 

ف ةسا يذير الظ ان جؾدة نغام الحؾكسة لؼ تلاؤرر ةذلاكل ممحلاؾل عملاظ TRDئمعامل الانحدار لمستطير 
الية ئتؾفير الديؾلة ةسا يقؾد الظ عدم ق ؾ  ال لارت الراةلاع ملاؽ العلقة بيؽ ايفراح عؽ السخاطر الس

 فرئت الدراسة.    

ئتذير تمػ الشتاست الظ عدم تيرير جؾدة نغام الحؾكسة عمظ العلقة بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة 
ئضلالالاعا تلالالايرير نغلالالاام الحؾكسلالالاة فلالالاي بيئلالالاة عسلالالال القظلالالااع السرلالالارفي ةذلالالاكل علالالاامف الا ان تملالالاػ الشتيجلالالاة 

هسيلالاة آليلالاات الحؾكسلالاة لمقظلالااع السرلالارفي اللالابي يخزلالاع لتلالادقيق تشغيسلالاي ئتذلالار عي أكثلالار تتعلالاارت ملالاع أ 
 Bezawadaصلالارامة ملالاؽ القظاعلالاات ا خلالارى. ئ سكلالاؽ ت دلالاير ذللالاػ فلالاي سلالايا  ملالاا طرحتلالاا دراسلالاة 

مؽ ان ذلػ التدقيق التشغيسي الرارم لمقظاع السررفي يسكؽ اعتبار  ةسثاةلاة إجلاراء إضلاافي  (2020)
يان لالالاا ملالالاؽ فعاليلالالاة انليلالاات ا خلالالارى لمحؾكسلالالاة فلالالاي ال شلالالاؾا. ةايضلالالاافة اللالالاظ ان نليلالاات الحؾكسلالالاة ئ قملالالال أح

صلالارامة الستاةعلالاة ئالاشلالاراف عملالاظ القظلالااع السرلالارفي ملالاؽ جهلالاات مختم لالاة ترفلالاع ملالاؽ درجلالاة التلالازام ال شلالاؾا 
بتظ يق آليات الحؾكسة بدرجا ك ير  ئ قمل ةالتالي ملاؽ الاختلفلاات ايسلاا بيشهلاا ئاللابي رلاؤرر عملاظ نتيجلاة 

يحراسية. ئيالر ؼ مؽ تمػ الشتيجة التي تؾض  عدم تيرير نغام الحؾكسة فلاان معلااملت الاختبارات ا
الانحلالادار تؾضلالا  تلالايرير ضلالاعي  لجلالاؾدة آليلالاات الحؾكسلالاةف فقلالاؾة العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة رأس 

قلالاد تحدلالاش  ةذلالاكل ضلالاعي  ملالاع الاخلالاب فلالاي الاعتبلالاار  (Coef. 0.0500471)السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة 
ف كسلالالاا ان قلالالاؾة العلقلالالاة بلالالايؽ ايفرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر  (Coef. 0.0884514)سلالالاة جلالالاؾدة نغلالالاام الحؾك

قلاد تحدلالاش  ةذلالاكل ضلاعي  ةعلالاد الاخلاب فلالاي الاعتبلالاار  (Coef. 0.1578104)الساليلاة ئتلالاؾفير الدلايؾلة 
ئتقدم  يؼ السعاملت تمػ مؤشر عمظ ان جؾدة آليلاات  .(Coef. 0.1642193)جؾدة نغام الحؾكسة 

الحؾكسة يسكلاؽ ان تحدلاؽ ملاؽ بيئلاة معمؾملاات ال شلاػ ةسلاا يسكلاؽ أن رلاشعكس عملاظ أداء ئعاس لااف ئهلاؾ ملاا 
رتدلالالالالاق ملالالالالاع نتلالالالالااست اختبلالالالالاار الارتبلالالالالاا  التلالالالالاي أئضلالالالالاح  ارتبلالالالالاا  إيجلالالالالاابي لجلالالالالاؾدة الحؾكسلالالالالاة ملالالالالاع نسظلالالالالاي 

  ايفراح.    

تشؾع الدخل عمظ العلقة بيؽ ايفرلااح علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  أما ال رت الخامس الستعمق بتيرير 
رلالاؤرر ةذلالاكل إيجلالاابي ضلالاعي  عملالاظ  DIV*CADئتلالاؾفير الدلالايؾلة تغهلالار الشتلالااست ان الستطيلالار الت لالااعمي 

ةسلاا يعكلالاس ان ال شلالاؾا التلاي تقلالادم افرلالااح إضلاافي علالاؽ ك ايلالاة  0.1تلاؾفير الدلالايؾلة عشلاد مدلالاتؾى معشؾ لالاا 
اعملالاظ ملالاؽ تشلالاؾع اللالادخل تجلالاا  ا نذلالاظة  يلالار التقميديلالاة تقلالاؾم رأس السلالاا  ةذلالاكل اختيلالااري ئتتدلالاؼ بدرجلالاا 

بتلالالالالاؾفير الدلالالالالايؾلة بدرجلالالالالاا أك لالالالالار. ئيايضلالالالالاافة اللالالالالاظ ذللالالالالاػف فلالالالالاان مدلالالالالاتؾى السعشؾ لالالالالاة لمستطيلالالالالار الت لالالالالااعمي 
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DIV*CAD  انخ ض عؽ مدتؾى السعشؾ ة لمستطيرCAD  ف كسلاا 0.1اللاظ  0.05حي  انخ لاض ملاؽ
رلالالاؤرر ةذلالالاكل ممحلالالاؾل عملالالاظ العلقلالالاة بلالالايؽ انخ لالالاض معاملالالال الانحلالالادار ةسلالالاا يذلالالاير اللالالاظ ان تشلالالاؾع اللالالادخل 

ايفرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة حيلالا  يقملالال ملالاؽ قلالاؾة تملالاػ العلقلالاة ةسلالاا يقلالاؾد 
اللالاظ ق لالاؾ  ال لالارت الخلالاامس ملالاؽ فلالارئت الدراسلالاة. ئايسلالاا رتعملالاق ةلالاال رت الدلالاادس الستعملالاق بتلالايرير تشلالاؾع 

تلالاؾفير الدلالايؾلة تغهلالار الشتلالااست ان الستطيلالار اللالادخل عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة ئ 
رلالالاؤرر ةذلالالاكل إيجلالالاابي عملالالاظ تلالالاؾفير الدلالالايؾلةف ةسلالالاا يعكلالالاس ان ال شلالالاؾا التلالالاي تقلالالادم  DIV*TRDالت لالالااعمي 

افراح أكثر علاؽ السخلااطر الساليلاة طبقلاا ل طلاار التشغيسلاي ئتتدلاؼ بدرجلاا اعملاظ ملاؽ تشلاؾع اللادخل تجلاا  
ك لالار. ئيلالاالر ؼ ملالاؽ ذللالاػف فلالاان مدلالاتؾى السعشؾ لالاة ا نذلالاظة  يلالار التقميديلالاة تقلالاؾم بتلالاؾفير الدلالايؾلة بدرجلالاا أ

رت لالاق اللالاظ حلالاد ك يلالار ملالاع مدلالاتؾى السعشؾ لالاة ئمعاملالال  DIV*TRDئمعاملالال الانحلالادار لمستطيلالار الت لالااعمي 
ئتذلالاير تملالاػ الشتيجلالاة اللالاظ ان درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل للالاؼ تلالاؤرر ةذلالاكل ممحلالاؾل عملالاظ  TRDالانحلادار لمستطيلالار 

دلايؾلة ةسلاا يقلاؾد اللاظ علادم ق لاؾ  ال لارت الدلاادس العلقة بيؽ ايفراح عؽ السخاطر الساليلاة ئتلاؾفير ال
 مؽ فرئت الدراسة.    

ئتذير تمػ الشتاست الظ ان تيرير تشؾع الدخل ر دئ أكثر ئضؾحا مؽ تيرير نغلاام الحؾكسلاةف ئيذلاكل 
علاام فتشلالاؾع اللادخل ر لالادئ انلاا يحلالاد ملاؽ قلالادرة ائ ر بلاة ال شلالاؾا فلاي تلالاؾفير الدلايؾلة. ابايضلالاافة اللاظ التلالايرير 

لتشؾع الدخل عملاظ تلاؾفير الدلايؾلةف فالشتلااست تؾضلا  انخ لاات  يسلاة معلااملت الانحلادار الدم ي السباشر 
مع الاخب في الاعتبار تشؾع الدخلف حي  انخ ز  قلاؾة العلقلاة بلايؽ ايفرلااح علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  

فلالالالاي علالالالال الت اعلالالالال ملالالاع تشلالالالاؾع اللالالالادخلف كسلالالالاا  0.0273882اللالالاظ  0.0500471ئتلالالاؾفير الدلالالالايؾلة ملالالالاؽ 
اللالاظ  0.1578104يؽ ايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة ئتلالاؾفير الدلالايؾلة ملالاؽ انخ زلالا  قلالاؾة العلقلالاة بلالا

في عل الت اعل مع تشؾع الدخل. ئيالر ؼ مؽ التيرير الدم ي لتشؾع اللادخل عملاظ تلاؾفير  0.1119389
الديؾلةف فان التيرير اييجابي ل فراح ر لادئ أكثلار قلاؾ  ئئضلاؾح حيلا  ال شلاؾا التلاي تتدلاؼ بدرجلاا ك يلار  

شؽ تقدم افراح ةذكل اك ر فينها تؾفر سيؾلا اكثر. ئيذكل عام فان نتاست الدراسة مؽ تشؾع الدخل ئل
تقلادم دليلال عملاظ ان تلايرير ايفرلااح عملاظ تلاؾفير الدلالايؾلة أكثلار ئضلاؾح ملاؽ تلايرير نغلاام الحؾكسلاة ئتشلالاؾع 

 الدخل ةسا رؤكد مؽ أهسية بيئة السعمؾمات في سيا  القظاع السررفي.  

 
 
 
 



 تأثير الافصاح عن كفاية رأس المال والمخاطر المالية على توفير..........                         عرفة نصر طه حسند/

111 

 

 وض من النالث الى الدادس: تتائج اختبار الفر 4جدول 
 

[95% Conf. Interval] P>|z| z Std. Err. Coef. LC 
0.1375877 -0.0374936 0.045 2.46 0.2742605 0.0500471 CAD 

0.3834818 -0.0678611 0.019 2.56 0.9569926 0.1578104 TRD 

0.3422239 -0.5618635 0.034 -2.48 0.2306388 -0.1098198 DIV 

0.1682429 -0.002936 0.090 1.97 0.0691795 0.0826535 CG 

0.1602485 0.0696506 0.005 2.96 0.0841595 0.1149496 SIZE 

0.5430179 -0.7520912 0.752 -0.32 0.3303911 -0.1045367 ROE 

0.2766022 -0.0996994 0.017 2.57 0.0500778 0.0884514 CG*CAD 

0.4001223 -0.0716837 0.018 2.38 0.1713312 0.1642193 CG*TRD 

0.1417673 -0.087003 0.065 1.91 0.2292824 0.0273882 DIV*CAD 

0.2394431 -0.0155653 0.013 2.59 0.5752679 0.1119389 DIV*TRD 

1.039443 -0.0074869 0.039 2.77 0.8070231 0.5159781 _cons 

70 Number of obs 

7 Number of groups 

10 Obs per group 

52.18 Wald chi2(10) 

0.0004 Prob > chi2 

0.2130 R-sq: overall 
 
 

 تحليل بضافي  4-4
ةايضلاافة اللالاظ الشتلالااست الدلااةقةف يسكلالاؽ اجلالاراء ةعلاض التحملالايلت ايضلالاااية فلاي سلالايا  إطلالاار الدراسلالاة 
ةسا يسكؽ ان رؾفر فهؼ أكثر ئضؾح لمشتاستف حي  يسكلاؽ اختبلاار تلايرير الت اعلال بلايؽ الستطيلارات الثلرلاة 

لشسلالالاي ايفرلالالااح ئالحؾكسلالالاة ئالتشلالالاؾعف كسلالالاا يسكلالالاؽ تحميلالالال ايفرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة اللالالاظ نسظيلالالاا ا
ئالشلالاؾعي. لاختبلالاار تلالايرير الت اعلالال بلالايؽ كلالال ملالاؽ الحؾكسلالاة ئالتشلالاؾع عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح ئتلالاؾفير 

فلالالالاي نسلالالالاؾذج  CG*DIV*TRDئ CG*DIV*CADالدلالالالايؾلة يسكلالالالاؽ اسلالالالاتخدام الستطيلالالالار ؽ الت لالالالااعمييؽ 
 Random-effects GLSنتلالالالالااست اختبلالالالالاار الانحلالالالالادار  2ف حيلالالالالا  يقلالالالالادم الجلالالالالادئ  رقلالالالالاؼ 0الانحلالالالالادار 

regression ئتغهلالالار الشتلالالااست ان الستطيلالالار الت لالالااعمي .CG*DIV*CAD  رلالالاؤرر إيجابيلالالاا عملالالاظ تلالالاؾفير
الديؾلة ةسا يعكس ان ال شؾا التي تقدم افراح إضافي عؽ ك اية رأس السلاا  ةذلاكل اختيلااري ئتستملاػ 
نغلالالاام حؾكسلالالاا أكثلالالار جلالالاؾد  ئللالالادرها درجلالالاا أك لالالار ملالالاؽ تشلالالاؾع اللالالادخل تقلالالاؾم بتلالالاؾفير الدلالالايؾلة ةذلالالاكل أك لالالار. 

ارت لالاع علالاؽ مدلالاتؾى  CG*DIV*CADللالاػف فلالاان مدلالاتؾى السعشؾ لالاة لمستطيلالار الت لالااعمي ئيايضلالاافة اللالاظ ذ
ف كسلالاا ان معاملالال الانحلالادار ارت لالاع ةذلالاكل 0.01اللالاظ  0.05حيلالا  ارت لالاع ملالاؽ  CADالسعشؾ لالاة لمستطيلالار 

ف ةسلاا يذلاير CG*DIV*CADلمستطيلار  0.1360959اللاظ  CADلمستطيلار  0.0333499ك ير مؽ 
ؾع اللالادخل رلالاؤرر ةذلالاكل ممحلالاؾل عملالاظ العلقلالاة بلالايؽ ايفرلالااح اللالاظ ان الت اعلالال بلالايؽ جلالاؾدة الحؾكسلالاة ئتشلالا

 CG*DIV*TRDالاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  ئتلالاؾفير الدلالايؾلة. كلالابلػ رلالارتبط الستطيلالار الت لالااعمي 
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ارتبا  إيجابي معشؾي مع تؾفير الديؾلة ةسلاا يعكلاس ان ال شلاؾا التلاي تقلادم افرلااح أكثلار علاؽ السخلااطر 
نغام حؾكسلاا علاالي الجلاؾدة ئتتدلاؼ بدرجلاا اعملاظ ملاؽ تشلاؾع اللادخل  السالية طبقا ل طار التشغيسي ئلدرها

تجا  ا نذظة  ير التقميدية تقؾم بتؾفير الديؾلة بدرجا أك ر. ئيالر ؼ مؽ ذلػف فلاان مدلاتؾى السعشؾ لاة 
رت لالالاق اللالالاظ حلالالاد ك يلالالار ملالالاع مدلالالاتؾى السعشؾ لالالاة  CG*DIV*TRDئمعاملالالال الانحلالالادار لمستطيلالالار الت لالالااعمي 

ئتذلالالاير تملالالاػ الشتيجلالالاة اللالالاظ ان الت اعلالالال بلالالايؽ جلالالاؾدة نغلالالاام الحؾكسلالالاة  فTRDئمعاملالالال الانحلالالادار لمستطيلالالار 
ئدرجلاة تشلاؾع اللالادخل للاؼ تلاؤرر ةذلالاكل ممحلاؾل عملاظ العلقلالاة بلايؽ ايفرلااح علالاؽ السخلااطر الساليلاة ئتلالاؾفير 
الديؾلة. ئتذير تمػ الشتاست ةايضافة الظ نتاست اختبار ال رت الخلاامس اللاظ ان ايفرلااح الاختيلااري 

تلايررا ةستطيلارات بيئلاة عسلال القظلااع السرلارفي ملاؽ ايفرلااح علاؽ السخلالااطر  علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  أكثلار
الساليةف ئهؾ ما رتدق مع ان تيرير ايفراح عؽ ك اية رأس السا  عمظ تؾفير الديؾلة أضعا ئ قلادم 
دليلالالال إضلالالاافي عملالالاظ ان ايفرلالالااح الاختيلالالااري علالالاؽ ك ايلالالاة رأس السلالالاا  اقلالالال اهسيلالالاا ل يئلالالاة عسلالالال القظلالالااع 

 لسخاطر السالية. السررفي مؽ ايفراح عؽ ا

 : تأثير التفاعل نين الإفراح والحهكم  والتنهع5جدول 
 

[95% Conf. Interval] P>|z| z Std. Err. Coef. LC 
0.0727208 -0.006021 0.004 2.79 0.4206048 0.0333499 CAD 

0.595334 -0.177071 0.006 2.53 0.11543 0.2091315 TRD 

0.3584966 -0.5426138 0.089 -1.40 0.2298793 -0.0920586 DIV 

0.0589979 -0.0142584 0.065 1.61 0.0697095 0.0223698 CG 

0.1865942 -0.1474236 0.018 2.23 0.0852102 0.0195853 SIZE 

0.4920192 -0.8043283 0.637 -0.47 0.330707 -0.1561546 ROE 

0.2565897 0.0156022 0.000 2.93 0.0480127 0.1360959 CG*DIV*CAD 

0.6412691 -0.1944664 0.022 1.94 0.1683084 0.2234014 CG*DIV*TRD 

2.05989 -1.114616 0.009 2.5 0.8098378 0.4726371 _cons 

70 Number of obs 

7 Number of groups 

10 Obs per group 

94.72 Wald chi2(8) 

0.000 Prob > chi2 

0.2550 R-sq: overall 
 

ناحيلالاة أخلالارى فايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة طبقلالاا يطلالاار ةلالااز  ئالسعلالاارير الدئليلالاة تتزلالاسؽ مةةن 
نسظيؽ مؽ ايفراح ئهسا ايفراح الشسي ئالافرلااح الشلاؾعيف ئيالتلاالي يسكلاؽ تحميلال تلايرير ايفرلااح 
عؽ السخاطر السالية يذكل أكثلار تؾسلاع ملاؽ خلال  ترلاشي  ذللاػ ايفرلااح اللاظ نسظيلاا ئاختبلاار تلايرير 

 TRDملاع اسلات دا  الستطيلار  0عمظ تؾفير الديؾلة. ئمؽ رؼ يسكؽ اسلاتخدام نسلاؾذج الانحلادار  كل نسط
ئالبي يع ر عؽ ايفرلااح الشلاؾعي علاؽ السخلااطر الساليلاة  QLTRDةستطير ؽ يسثلن نسظي ايفراح 
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نتلالااست  6ئاللالابي يع لالار علالاؽ ايفرلالااح الشسلالاي علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة. ئ علالارت الجلالادئ  رقلالاؼ  QNTRDئ
ئالتي تؾض  صلالحية الشسلاؾذجف الا ان  Random-effects GLS regressionار اختبار الانحد

تؾضلالا  ان اسلالاتخدام الستطيلالارات الت رلالايمية ل فرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة يقملالالف  R2انخ لالاات  يسلالاة 
عملالاظ  يلالار الستؾقلالاعف ملالاؽ قلالادرة الشسلالاؾذج الت دلالاير ة. ئتغهلالار الشتلالااست ان ايفرلالااح الشلالاؾعي علالاؽ السخلالااطر 

ظ تلالاؾفير الدلالايؾلةف بيشسلالاا ايفرلالااح الشسلالاي رلالاؤرر ةذلالاكل إيجلالاابي عملالاظ تملالاػ الؾعي لالاة. الساليلالاة لا رلالاؤرر عملالا
ئتقدم تمػ الشتاست اشار  الظ ان نسط ايفراح يسثل جانب مهلاؼ ملاؽ جؾانلاب بيئلاة السعمؾملاات ئان نسلاط 
ايفرلالالااح قلالالاد رلالالاؤرر فلالالاي السحتلالالاؾى السعمؾملالالااتي ل فرلالالااح اللالالابي يقدملالالاا ال شلالالاػف حيلالالا  يسكلالالاؽ القلالالاؾ  ان 

 يقدم محتؾى معمؾماتي اكثر فعالية ل يئة عسل القظاع السررفي.  ايفراح الشسي 

 : تتائج تحليل الإفراح عن المخاطر المالي  لنمطيه الكمي والنهعي6جدول 
 

[95% Conf. Interval] P>|z| z Std. Err. Coef. LC 
0.0364488 -0.0155858 0.008 2.02 0.0387851 0.0104315 CAD 

0.6837465 -5.791141 0.122 -1.55 1.651787 -2.553697 QLTRD 

2.144548 -0.2764869 0.030 2.51 0.6176223 0.9340307 QNTRD 

0.2362461 -0.2133184 0.120 1.10 0.1146869 0.0114639 DIV 

0.0921472 -0.0027772 0.065 1.85 0.0242159 0.044685 CG 

0.1549027 0.0721041 0.018 2.10 0.0834216 0.1135034 SIZE 

0.6974632 -0.6063933 0.091 1.14 0.3326226 0.0455349 ROE 

1.283577 -1.261397 0.016 2.02 0.6492402 0.0110901 _cons 

70 Number of obs 

7 Number of groups 

10 Obs per group 

57.46 Wald chi2(7) 

0.0030 Prob > chi2 

0.1344 R-sq: overall 
 

 تحليل الحداسي  4-5
فرئت الدراسة ةذكل إضافي يسكؽ اجلاراء تحميلال الحداسلاية ئاللابى رتزلاسؽ رلالث نقلاا ف لاختبار 

  لاختبلالالاار ال رضلالالايؽ ا ئ  ئالثلالالااني يسكلالالاؽ اسلالالات دا  متطيلالالار تلالالاؾفير الدلالالايؾلة حيلالالا  قلالالادم  دراسلالالاة الأولةةةى
Berger & Bouwman, (2009)   اريع أنؾاع لتؾفير الديؾلة ئقد اعتسدت الدراسة عمظ الشؾع ا ئ

ف ئ سكلالالاؽ اسلالالاتخدام الشلالالاؾع ”cat.fat“ا كثلالالار شلالالاسؾ  ئاللالالابى رتزلالالاسؽ العشاصلالالار داخلالالال ئخلالالاارج السيزانيلالالاة 
. ئملالاؽ رلالاؼ رلالاتؼ اجلالاراء اختبلالاار الانحلالادار ”cat.nonfat“الثاللالا  ئاللالابى يدلالاتبعد العشاصلالار خلالاارج السيزانيلالاة 

 يلالار ئارد  فلالاي -ف حيلالا  تؾضلالا  الشتلالااست  ”cat.nonfat“طيلالار تلالاؾفير الدلالايؾلة ةاسلالاتخدام مت 0لشسلالاؾذج 
. ئتقدم تملاػ 2تذاةا ك ير مع نتاست اختبار ال رضيؽ ا ئ  ئالثاني الداةقة في الجدئ  رقؼ  -الجدائ 
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الشتلالااست دليلالال إضلالاافي عملالاظ صلالاحة ال رضلالايؽ ا ئ  ئالثلالااني ئيالتلالاالي عملالاظ أهسيلالاة السعمؾملالاات فلالاي بيئلالاة 
 سررفي حي  تذير الظ ان ايفراح رؤرر عمظ تؾفير الديؾلة ةيشكالها السختم ة.   عسل القظاع ال

 CG*CAD  لاختبلالالالاار ال لالالالارئت الثاللالالا  ئالراةلالالالاع بلالالادلا ملالالالاؽ اسلالالاتخدام الستطيلالالالار ؽ الت لالالالااعمييؽ   الناتيةةة 
يسكلالاؽ تقدلالايؼ العيشلالاة اللالاظ عيشتلالايؽ فلالارعيتيؽ طبقلالاا لدرجلالاة جلالاؾدة الحؾكسلالاةف العيشلالاة ا ئللالاظ  CG*TRDئ

دات التي ت مغ جؾدة الحؾكسة لهلاا اعملاظ ملاؽ متؾسلاط جلاؾدة الحؾكسلاة فلاي عيشلاة الدراسلاة تتزسؽ السذاه
مذاهد ف اما العيشلاة الثانيلاة فتتزلاسؽ  22كسا عهر في نتاست ايحراء الؾص ي ئقد بمط  تمػ العيشة 

 27السذلااهدات التلالاي ت ملاغ جلالاؾدة الحؾكسلالاة لهلاا اقلالال ملاؽ متؾسلالاط جلالاؾدة الحؾكسلاة ئقلالاد بمطلا  تملالاػ العيشلالاة 
فلاي العيشتلايؽ ئمقارنلاة الشتلااست ايسلاا رتعملاق  0ئمؽ رؼ يسكؽ استخدام اختبلاار الانحلادار لشسلاؾذج  مذاهد .

 – يلار ئارد  فلاي الجلالادائ   -بتلايرير ايفرلااح عملاظ تلالاؾفير الدلايؾلة. ئتؾضلا  نتلااست الانحلالادار لمعيشتلايؽ 
ف الا ان ان ايفرلااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس السلالاا  رلالاؤرر إيجابيلاا عملالاظ تلالاؾفير الدلالايؾلة فلالاي العيشتلالايؽ

أكثر قؾ  مؽ معشؾ ة الارتبلاا  فلاي العيشلاة الثانيلاة  0.01مدتؾى معشؾ ة الارتبا  في العيشة ا ئلظ عشد 
فلالالالاي العيشلالالالاة ا ئللالالالاظ مقابلالالالال  0.0725984ف بيشسلالالالاا تتقلالالالاار  معلالالالااملت الانحلالالالادار 0.05عشلالالالاد مدلالالالاتؾى 
يؽ ايفرلااح علاؽ في العيشة الثانية ةسا يذير الظ تيرير لجؾدة الحؾكسة عمظ العلقة بلا 0.0592645

ك اية رأس السا  ئتؾفير الديؾلة. ئيالر ؼ مؽ اخلاتلف تملاػ الشتيجلاة ملاع نتيجلاة اختبلاار ال لارت الثاللا  
ف الا ان الشتلالالااست ةذلالالاكل علالالاام تقلالالادم اشلالالاار  عملالالاظ دئر لجلالالاؾدة 2ملالالاؽ فلالالارئت الدراسلالالاة فلالالاي الجلالالادئ  رقلالالاؼ 

حؾكسلالاة داخلالال بشلالاؾا الحؾكسلالاة ئان كلالاان هلالابا اللالادئر  يلالار ئاضلالا  لتقلالاار  درجلالاة الالتلالازام ةجلالاؾدة نغلالاام ال
العيشة. كسا تغهر الشتاست ان ايفراح عؽ السخاطر الساليلاة رلاؤرر ةذلاكل إيجلاابي عملاظ تلاؾفير الدلايؾلة 
فلالاي كلالال العيشتلالايؽ ئتتذلالااةا مدلالاتؾى السعشؾ لالاة ئمعلالااملت الانحلالادار للرتبلالاا  فلالاي العيشتلالايؽ ةسلالاا يعكلالاس ان 

لية ئتؾفير الديؾلة ئهؾ ما رتدق جؾدة الحؾكسة لا تؤرر عمظ العلقة بيؽ ايفراح عؽ السخاطر السا
 مع نتيجة اختبار ال رت الراةع.   

  لاختبلالالالالالالالاار ال لالالالالالالالارئت الخلالالالالالالالاامس ئالدلالالالالالالالاادس بلالالالالالالالادلا ملالالالالالالالاؽ اسلالالالالالالالاتخدام الستطيلالالالالالالالار ؽ الت لالالالالالالالااعمييؽ                            النالنةةةةةةةة 
DIV*CAD ئDIV*TRD  يسكؽ تقديؼ العيشة الظ عيشتيؽ فرعيتيؽ طبقلاا لدرجلاة تشلاؾع اللادخلف العيشلاة

ظ تتزسؽ السذاهدات التلاي ت ملاغ درجلاة تشلاؾع اللادخل لهلاا اعملاظ ملاؽ متؾسلاط تشلاؾع اللادخل فلاي عيشلاة ا ئل
مذلااهد ف املاا العيشلاة الثانيلاة  39الدراسة كسا عهر في نتاست ايحراء الؾص ي ئقلاد بمطلا  تملاػ العيشلاة 

فتتزلالاسؽ السذلالااهدات التلالاي ت ملالاغ درجلالاة تشلالاؾع اللالادخل لهلالاا اقلالال ملالاؽ متؾسلالاط درجلالاة التشلالاؾع ئقلالاد بمطلالا  تملالاػ 
فلاي العيشتلايؽ ئمقارنلاة الشتلااست  0مذاهد . ئملاؽ رلاؼ يسكلاؽ اسلاتخدام اختبلاار الانحلادار لشسلاؾذج  20العيشة 

 يلار ئارد  فلالاي  -ايسلاا رتعملاق بتلايرير ايفرلااح عملاظ تلاؾفير الدلالايؾلة. ئتؾضلا  نتلااست الانحلادار لمعيشتلايؽ 
في العيشتيؽ الا ان ايفراح عؽ السخاطر السالية رؤرر ةذكل إيجابي عمظ تؾفير الديؾلة  –الجدائ  
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ئمعاملالالالال  0.1عشلالالالاد مدلالالالاتؾى معشؾ لالالالاا  -ذات درجلالالالاة التشلالالالاؾع ا عملالالالاظ-ان الارتبلالالالاا  فلالالالاي العيشلالالالاة ا ئللالالالاظ 
ئمعاملالال  0.01بيشسلالاا الارتبلالاا  فلالاي العيشلالاة الثانيلالاة عشلالاد مدلالاتؾى معشؾ لالاا  0.0991275الانحلالادار ر ملالاغ 
العلقلاة بلايؽ ةسا يعكس ان درجة تشؾع اللادخل تلاؤرر ةذلاكل ممحلاؾل عملاظ  0.2003479الانحدار ر مغ 

ايفراح عؽ السخاطر الساليلاة ئتلاؾفير الدلايؾلة حيلا  تشلاؾع اللادخل يزلاعا ملاؽ العلقلاة بلايؽ ايفرلااح 
ئتؾفير الديؾلة ئهؾ ما رت ق مع نتيجة اختبار ال رت الخامس. كسلاا تغهلار الشتلااست ان ايفرلااح علاؽ 

ت العيشتلالالايؽ ملالالاؽ حيلالالا  السخلالالااطر الساليلالالاة رلالالاؤرر إيجابيلالالاا عملالالاظ تلالالاؾفير الدلالالايؾلة فلالالاي العيشتلالالايؽ ئتتذلالالااةا نتلالالااس
مدلالالالاتؾى السعشؾ لالالالاة ئ يسلالالالاة معاملالالالال الانحلالالالادار ةسلالالالاا يعكلالالالاس ان تشلالالالاؾع اللالالالادخل لا رلالالالاؤرر عملالالالاظ العلقلالالالاة بلالالالايؽ 
ايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر الساليلالاة ئتلالاؾفير الدلالايؾلة ئهلالاؾ ملالاا رت لالاق ملالاع نتيجلالاة اختبلالاار ال لالارت الدلالاادس. 

ر فرئت الدراسةف كسا ئيذكل عام تقدم نتاست تحميل الحداسية الداةقة دليل إضافي رؤكد نتاست اختبا
تؤكد عمظ ان ايفراح عؽ ك ايلاة رأس السلاا  أكثلار تلايررا ب يئلاة عسلال القظلااع السرلارفي ملاؽ ايفرلااح 

 عؽ السخاطر السالية.    

 تتائج وتهصيات الدراس   -5
استهدف  الدراسة ةذكل رسيدي القاء الزلاؾء عملاظ أهسيلاة بيئلاة السعمؾملاات فلاي سلايا  عسلال القظلااع 

استشذلالالااف تيريرهلالالاا عملالالاظ أحلالالاد اهلالالاؼ ئعلالالااسا القظلالالااع السرلالالارفي عملالالاظ السدلالالاتؾى السرلالالارفي ملالالاؽ خلالالال  
الاقترلالاادي ئهلالاي ئعي لالاة تلالاؾفير الدلالايؾلةف ئتحميلالال الت اعلالال بيشهلالاا ئيلالايؽ عؾاملالال اساسلالايا فلالاي بيئلالاة عسلالال 
القظاع السررفي مثل نغام الحؾكسة ئتشؾع الشذا . ئيذكل عام جلااءت نتلااست الدراسلاة لتؾضلا  اللادئر 

لؾعاسا القظاع السررفي ئتحدرلادا تلاؾفير الدلايؾلة ئت اعلال محلادئد ملاع عشاصلار الهام ل يئة السعمؾمات 
 بيئة عسل القظاع السررفي. ئ سكؽ تحدرد نتاست الدراسة في الشقا  التالية 

   رلالالاؤرر ايفرلالالااح الاختيلالالااري علالالاؽ ك ايلالالاة رأس السلالالاا  ئالافرلالالااح علالالاؽ السخلالالااطر الساليلالالاة عملالالاظ تلالالاؾفير
الساليلالاة أكثلالار ئضلالاؾح ملالاؽ تلالايرير ايفرلالااح علالاؽ ك ايلالاة  الدلالايؾلةف ئ  لالادئ تلالايرير ايفرلالااح علالاؽ السخلالااطر

 رأس السا .  
 .لا تؤرر جؾدة نغام الحؾكسة عمظ العلقة بيؽ ايفراح ئتؾفير الديؾلة 
  يزعا تشؾع نذا  ئمرادر دخل ال شػ مؽ تيرير ايفراح الاختيلااري علاؽ ك ايلاة رأس السلاا  عملاظ

 ح عؽ السخاطر السالية ئتؾفير الديؾلة. تؾفير الديؾلة بيشسا لا رؤرر عمظ العلقة بيؽ ايفرا

 ئفظ سيا  تحميل نتاست الدراسة يسكؽ استخل  الشقا  التالية 
  ايفراح عؽ السخاطر السالية طبقا ل طار التشغيسي يرشادات ةلااز  ئالسعيلاار اللادئليifrs7  أكثلار

السلالاا  ةسلالاا  اهسيلالاا فلالاي سلالايا  بيئلالاة عسلالال القظلالااع السرلالارفي ملالاؽ ايفرلالااح الاختيلالااري علالاؽ ك ايلالاة رأس
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يسكؽ ان يسثلال مؤشلار عملاظ ان الالتلازام ةالستظمبلاات التشغيسيلاة ئالتذلار عية ل فرلااح أكثلار اهسيلاا ملاؽ 
 ايفراح الاختياري في القظاع السررفي.

  صلالارامة القيلالاؾد التشغيسيلالاة ئالتذلالار عية التلالاي يخزلالاع لهلالاا القظلالااع السرلالارفي يزلالاعا ملالاؽ ئضلالاؾح تلالايرير
 في.نغام الحؾكسة عمظ بيئة عسل القظاع السرر 

   .تشؾع نذا  ال شػ تجا  مرادر الدخل  ير التقميدية رؤرر سمبا في بيئة عسل القظاع السررفي 

 التهصيات  5-1
فلالالاي ضلالالاؾء نتلالالااست الدراسلالالاة يسكلالالاؽ تؾصلالالاية ال شلالالاؾا فلالالاي بيئلالالاة الاعسلالالاا  الدلالالاعؾدية بت شلالالاي اسلالالاتراتيجيات 
افرلالالااح أكثلالالار شلالالا ااية ئتحدلالالايؽ بيئلالالاة معمؾملالالاات ال شلالالاػ ةلالالاالحر  عملالالاظ الالتلالالازام ةالستظمبلالالاات التشغيسيلالالاة 
ل فرلالااح. كسلالاا يسكلالاؽ تؾصلالاية الجهلالاات السدلالائؾلة علالاؽ تشغلالايؼ القظلالااع السرلالارفي بتذلالادرد آليلالاات متاةعلالاة 

زام ةستظمبلالالاات ايفرلالالااح فلالالاي القظلالالااع السرلالالارفي ئتظلالالاؾ ر اليلالالاات لستاةعلالالاة ئحؾكسلالالاة عسميلالالاات تشؾ لالالاع الالتلالالا
 مرادر الدخل في القظاع السررفي.  

 دراسات مدتقبلي  5-2
 الق  الدراسة الحالية الزؾء عمظ ةعض الشقا  التي يسكؽ تشائلها في دراسات مدتق ميا 

  العريية ئتيريرها عمظ أداء ال شؾا.دراسة محددات عسمية تؾفير الديؾلة في ال شؾا 
 .دراسة تيرير الازما التي خم تها جاسحة كؾرئنا عمظ تؾفير الديؾلة ئعمظ تيرير ايفراح عميها 
  دراسة تيرير التحؾ  الرقسي في القظاع السررفي عمظ استراتيجية ايفراح لديا ئعملاظ تبعلاات ذللاػ

 ايفراح عمظ ئعاسا ال شػ.  
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 (Sahyouni & Wang, 2019ملحق أ: ترنيف الديهل  لأتذط  البنك )تقق عن ال
 

 الأصول
الأصٛي ؼ١ش اٌغائٍة )اٌوٛصْ 

 =1/1) 
 (1/1الأصٛي اٌغائٍة )اٌٛصْ =  (1الأصٛي شبٗ اٌغائٍة )اٌٛصْ = 

لشٚض اٌشوشوا  ٚاٌموشٚض 

 اٌتداس٠ة
 ٔمذ ِٚغتسك ِٓ اٌبٕٛن لشٚض اٌش٘ٓ اٌعماسٞ

 لشٚض اٌش٘ٓ اٌعماسٞ الأخشٜ اعتثّاسا  ـٟ اٌعماسا 
اٌّتذاٌٚووٗ ٚاٌم١ّووة الأٚساق اٌّا١ٌووة 

 اٌعادٌة ِٓ خلاي اٌذخً

 اٌّشتما  اٌمابٍة ٌٍتذاٚي ٌٍعّلاء لشٚض أخشٜ أصٛي ثابتة

 الأٚساق اٌّا١ٌة اٌّتازة ٌٍب١ع اٌمشٚض ٚاٌغٍف١ا  ٌٍبٕٛن اٌشٙشٖ

الأصووووووٛي الأخووووووشٜ ؼ١ووووووش 

 اٌٍّّٛعة

إعووووادش اٌشووووشاء اٌعىغووووٟ ٚاٌعووووّأا  

 إٌمذ٠ة

الأٚساق اٌّا١ٌووة اٌّسووتفا بٙووا زتووٝ 

 تاس٠خ الاعتسماق

  أصٛي أخشٜ
اعووووتثّاسا  زمووووٛق اٌٍّى١ووووة ـووووٟ 

 ششوا  ص١ٍِة

 أٚساق ِا١ٌة أخشٜ  

 الخصوم و حقوق الملكية
اٌخصوووَٛ اٌغوووائٍة )اٌوووٛصْ = 

1/1) 
 (1ِطٍٛبا  شبٗ عائٍة )اٌٛصْ = 

اٌخصَٛ ؼ١ش اٌغائٍة بالإظاـة إٌٝ 

 (1/1زمٛق اٌٍّى١ة )اٌٛصْ = 

 د٠ْٛ وب١شش تغتسك بعذ عٕة ٚازذش لأخً -اٌعّلاء  ٚدائع خاس٠ة -ٚدائع اٌعّلاء 

 الالتشاض اٌثأٛٞ اٌٛدائع ِٓ اٌبٕٛن اٌّذخشا  -ٚدائع اٌعّلاء 

 ت٠ًّٛ آخش إعادش اٌششاء ٚاٌعّأا  إٌمذ٠ة اٌّشتما  اٌمابٍة ٌٍتذاٚي

 ِطٍٛبا  ِتذاٌٚٗ
اٌٛدائع الأخشٜ ٚالالتشاظوا  لصو١شش 

 الأخً
 ازت١اغ١ا  ظعؿ الائتّاْ

 ازت١اغ١ا  اٌّعاشا  ٚؼ١ش٘ا خضء اٌم١ّة اٌعادٌة ِٓ اٌذ٠ٓ 

 الاٌتضاِا  اٌعش٠ب١ة اٌسا١ٌة  

 ِطٍٛبا  ظش٠ب١ة ِؤخٍة  

 اٌخصَٛ اٌّؤخٍة الأخشٜ  

 اٌخصَٛ الأخشٜ  

 إخّاٌٟ زمٛق اٌٍّى١ة  

 الأنشطة خارج الميزانية العمومية
الأٔشطة ؼ١ش اٌغوائٍة )اٌوٛصْ 

 =1/1) 
 (1/1الأٔشطة اٌغائٍة )اٌٛصْ =  (1اٌغائٍة )اٌٛصْ = الأٔشطة شبٗ 

الاعتّوووووادا  اٌّغوووووتٕذ٠ة توووووُ 

 الإبلاغ عٕٙا خاسج ا١ٌّضا١ٔة

الأصوووٛي اٌّٛسلوووة اٌّوووذاسش اٌتوووٝ ٠وووتُ 

 الإبلاغ عٕٙا خاسج ا١ٌّضا١ٔة اٌع١ِّٛة
 

 خطٛغ ائتّاْ ٍِضِة
ع١ٍّوووووا  اٌتٛس٠وووووك الأخوووووشٜ خووووواسج 

 ا١ٌّضا١ٔة اٌع١ِّٛة
 

الاٌتضاِا  اٌطاسئوة ظّأا  

 الأخشٜ
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الملحق ب. ةائم  مراجع  المخاطر المالي  المقدم  من ةبل المعيار الدولي للتقارير المالي  
 (Giner, et al. 2020)تقق عن  3والركيزة  7

 

 IFRS 7 3الركيزة 

  مخاطر الائتمان

ِٕالشة إداسش ِخاغش الائتّاْ )عٍٝ عب١ً اٌّثاي 

اٌتوووو/خش / تٕخفوووو١ط اٌم١ّووووة ، تعش٠ووووؿ ِووووذخً 

 ٌٍّخصصا  اٌعاِة ٚاٌّسذدش(

QL ./اٌتعشض ٌٍّخاغش ٚو١ؿ تٕش : 

QL  أ٘ووووذاـٙا ٚع١اعوووواتٙا ٚع١ٍّاتٙووووا لإداسش اٌّخوووواغش :

 ٚاٌطشق اٌّغتخذِة ٌم١اط اٌّخاغش.

QLأٞ تؽ١١شا  عٓ اٌفتشش اٌغابمة :. 

QN ِعٍِٛوا  زووٛي اٌدووٛدش الائتّا١ٔوة ٌلصووٛي اٌّا١ٌووة  :

 ٌُ ٠ت/خش ِٛعذ اعتسمالٙا ٌُٚ تٕخفط ل١ّتٙا.اٌتٟ 

إخّواٌٟ اٌتعشظووا  ٌّخوواغش الائتّوواْ الإخّا١ٌووة 

)أٞ بعوووذ اٌتع٠ٛعوووا  اٌّساعوووب١ة ٚـم وووا ٌٍٕ ووواَ 

اٌّساعبٟ اٌّعّٛي بٗ ٚدْٚ الأخوز ـوٟ الاعتبواس 

آثووواس تم١ٕوووا  تخف١وووؿ ِخووواغش الائتّووواْ ، ِثوووً 

 اٌعّأا  ٚاٌّعاٚظة(

QNٚخووٗ اٌسووذ الألصووٝ : اٌّبٍووػ اٌووزٞ ٠ّثووً عٍووٝ أـعوو ً

ٌتعشظووٗ ٌّخوواغش الائتّوواْ ـووٟ ٔٙا٠ووة ـتووشش اٌتمش٠ووش دْٚ 

الأخوز ـووٟ الاعتبوواس أٞ ظوّأا  ِسووتفا بٙووا أٚ تعض٠ووضا  

ائتّا١ٔوووة أخوووشٜ )ِثوووً اتفال١وووا  اٌّماصوووة ؼ١وووش اٌّؤٍ٘وووة 

( ؛ ٘زا الإـصاذ 11ٌٍّماصة ٚـم ا ٌّع١اس اٌّساعبة اٌذٌٟٚ 

١ّتٙووا اٌذـتش٠ووة ؼ١ووش ِطٍووٛد ٌوولدٚا  اٌّا١ٌووة اٌتووٟ تّثووً ل

 عٍٝ أـعً ٚخٗ اٌسذ الألصٝ ٌٍتعشض ٌّخاغش الائتّاْ.

ٚصوؿ اٌعووّأا  اٌّغوتٍّة ٌٍّٛخووٛدا  اٌّا١ٌووة 

اٌتووٟ ٌووُ ٠تدوواٚص توواس٠خ اعووتسمالٙا أٚ أخفعوو  

 ل١ّتٙا

QN  ٚصؿ ٌٍعّأا  اٌّستفا بٙوا وعوّاْ ٚتعض٠وضا :

ائتّا١ٔووة أخووشٜ ، ٚت/ث١ش٘ووا اٌّوواٌٟ )عٍووٝ عووب١ً اٌّثوواي ، 

تسذ٠ذ ِمذاس اٌعّاْ ٚاٌتعض٠ضا  الائتّا١ٔوة الأخوشٜ اٌتوٟ 

تخفؿ ِٓ ِخاغش الائتّاْ( ـ١ّا ٠تعٍك بواٌّبٍػ اٌوزٞ ٠ّثوً 

اٌسذ الألصٝ ٌٍتعشض ٌّخاغش الائتّاْ عٍٝ أـعوً ٚخوٗ 

اٌغووابمة أٚ ِّثٍووة  QNالإـصوواذ عٕٙووا ٚـم ووا ٌوو  )عووٛاء تووُ 

 باٌم١ّة اٌذـتش٠ة لأداش ِا١ٌة(.

ِبٍػ اٌموشٚض اٌّعوّسٍة ٚاٌموشٚض اٌتوٟ ـوا  

ِٛعوووذ اعوووتسمالٙا ، إْ ٚخوووذ  ، ِمذِوووة بشوووىً 

ِٕفصً. وّا ٠تُ تشد١ع اٌبٕٛن عٍٝ تمذ٠ُ تس١ٍوً 

 لأعّاس اٌمشٚض اٌتٟ ـا  ِٛعذ اعتسمالٙا.

QNاٌّا١ٌووة اٌتووٟ ـووا  ِٛعووذ  : تس١ٍووً لأعّوواس الأصووٛي

 اعتسمالٙا ـٟ ٔٙا٠ة ـتشش اٌتمش٠ش ٌٚىٕٙا ٌُ تٕخفط ل١ّتٙا

QN تس١ٍوووً ٌلصوووٛي اٌّا١ٌوووة اٌتوووٟ توووُ تسذ٠وووذ أخفووواض :

ل١ّتٙا بشىً ـوشدٞ ـوٟ ٔٙا٠وة ـتوشش اٌتمش٠وش ، بّوا ـوٟ رٌوه 

اٌعٛاًِ اٌتوٟ توُ أخوز٘ا ـوٟ الاعتبواس عٕوذ تسذ٠وذ أخفواض 

 ل١ّتٙا

QN ٚل١ّتٙا اٌذـتش٠ة.: غب١عة الأصٛي 

QN ٝعٕذِا لا تىْٛ الأصوٛي لابٍوة ٌٍتس٠ٛوً بغوٌٙٛة إٌو :

ٔمذ، ع١اعا  اٌتخٍص ِٓ ٘زٖ الأصوٛي أٚ اعوتخذاِٙا ـوٟ 

 ع١ٍّاتٙا.

  مخاطر السوق

 : اٌتعشض ٌٍّخاغش ٚو١ؿ تٕش/QL ِٕالشة إداسش ِخاغش اٌغٛق )اٌطشق اٌعاِة(

 
QL اٌّخووواغش : الأ٘وووذاؾ ٚاٌغ١اعوووا  ٚاٌع١ٍّوووا  لإداسش

 ٚاٌطشق اٌّغتخذِة ٌم١اط اٌّخاغش

 QLأٞ تؽ١١شا  عٓ اٌفتشش اٌغابمة :. 

ٚصووووؿ خصووووائص ّٔووووٛرج اٌم١ّووووة اٌّعشظووووة 

( / تس١ٍووً اٌسغاعوو١ة اٌّغووتخذَ ؛ VaRٌٍخطووش )

QN  تس١ًٍ اٌسغاع١ة ٌىً ٔٛع ِٓ أٔٛاع ِخاغش اٌغٛق :

اٌتٟ تتعشض ٌٙا إٌّش/ش ـوٟ ٔٙا٠وة ـتوشش اٌتمش٠وش ، ٠ٛظور 
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(: اٌم١ُ اٌّشتفعة ٚاٌّتٛعطة VaRإرا تُ تطب١ك )

ٚإٌّخفعوة ٌٍّخوواغش خوولاي ـتووشش اٌتمش٠ووش ؛ ـووٟ 

الاختبوواس اٌعىغووٟ  (: ٔتووائحVaRزاٌووة تطب١ووك )

ٌتس١ٍووً اٌم١ّووة اٌّعشظووة ٌٍّخوواغش ؛ ٘ووً ٕ٘ووان 

إـصازا  و١ّة ِسذدش زٛي ِخاغش ععش اٌفائذش 

 ـٟ دـتش اٌبٕٛن؟

٠توو/ثشاْ و١ووؿ أْ اٌووشبر أٚ اٌخغوواسش ٚزمووٛق اٌٍّى١ووة لووذ 

باٌتؽ١شا  ـٟ ِتؽ١ش اٌّخاغش رٞ اٌصٍة اٌوزٞ وواْ ِّىٕ وا 

 بشىً ِعمٛي ـٟ رٌه اٌتاس٠خ

QN  ًالأعا١ٌب ٚالاـتشاظا  اٌّغتخذِة ـٟ إعذاد تس١ٍ :

 اٌسغاع١ة

QN  ًشووووشذ ٌٍطش٠مووووة اٌّغووووتخذِة ـووووٟ إعووووذاد تس١ٍوووو :

اٌسغاعوو١ة ٘ووزا ، ٚاٌّعووا١٠ش ٚالاـتشاظووا  اٌشئ١غوو١ة اٌتووٟ 

 تمَٛ ع١ٍٙا اٌب١أا  اٌّمذِة

QN  شووشذ ٌٙووذؾ اٌطش٠مووة اٌّغووتخذِة ٚاٌم١ووٛد اٌتووٟ لووذ :

توؤدٞ إٌوٝ أْ اٌّعٍِٛوا  لا تعىوظ باٌىاِوً اٌم١ّوة اٌعادٌوة 

 ٌلصٛي ٚالاٌتضاِا  اٌّع١ٕة

QN  عٕذِا تىْٛ تس١ٍلا  اٌسغاع١ة اٌّفصر عٕٙوا ٚـم وا :

ؼ١ووش ِّثٍووة ٌّخوواغش ِت/صووٍة ـووٟ أداش  11أٚ  11ٌٍفمووشش 

ِا١ٌوة )عٍووٝ عوب١ً اٌّثوواي لأْ اٌتعووشض ـوٟ ٔٙا٠ووة اٌعوواَ لا 

٠عىوووظ اٌتعوووشض خووولاي اٌغوووٕة( ، ٠دوووب عٍوووٝ إٌّشووو/ش 

الإـصوواذ عووٓ ٘ووزٖ اٌسم١مووة ٚ عووبب اعتمووادٖ أْ تسٍوو١لا  

 ١ٍةاٌسغاع١ة ؼ١ش تّث١

  مخاطر السيولة

تس١ٍووووً الاعووووتسماق ٌٍّٛخووووٛدا  ٚاٌّطٍٛبووووا  

اٌّا١ٌووووة ، ـدووووٛش اٌت٠ّٛووووً ، آخوووواي الاعووووتسماق 

 اٌّتٛلعة ٌٍّطٍٛبا  اٌّا١ٌة / الأصٛي

QL /اٌتعشض ٌٍّخاغش ٚو١ؿ تٕش : 

QL  الأ٘وووذاؾ ٚاٌغ١اعوووا  ٚاٌع١ٍّوووا  لإداسش اٌّخووواغش :

 ٚاٌطشق اٌّغتخذِة ٌم١اط اٌّخاغش

QL  : ٟأٞ تؽ١١شا  ـ QL أعلاٖ عٓ اٌفتشش اٌغابمة. 

QN تس١ٍوً الاعووتسماق ٌٍّطٍٛبووا  اٌّا١ٌوة ؼ١ووش اٌّشووتمة  :

)بّا ـٟ رٌه عمٛد اٌعوّاْ اٌّواٌٟ اٌصوادسش( اٌوزٞ ٠  ٙوش 

 آخاي الاعتسماق اٌتعالذ٠ة اٌّتبم١ة

QN  تس١ٍوً اعوتسماق الاٌتضاِوا  اٌّا١ٌوة اٌّشوتمة. ٠دوب :

ق ـتووشا  الاعووتسماق اٌتعالذ٠ووة أْ ٠شووًّ تس١ٍووً الاعووتسما

اٌّتبم١ة ٌتٍوه اٌّطٍٛبوا  اٌّا١ٌوة اٌّشوتمة اٌتوٟ تعتبوش آخواي 

 الاعتسماق اٌتعالذ٠ة ظشٚس٠ة ٌفُٙ تٛل١  اٌتذـما  إٌمذ٠ة

QN  ٚصؿ ٌى١ف١ة إداسش اٌى١اْ ٌّخاغش اٌغ١ٌٛة اٌىإِوة :

 أعلاٖ QN ـٟ

 = بٕذ الإـصاذ اٌىّٟ عٓ اٌّخاغش.  QN= بٕذ الإـصاذ عٓ اٌّخاغش إٌٛع١ة؛  QLِلاز ا : 

 


