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 المستخلص
صـــارف تجارية   صـــرفية في اربعة م ــها على الربحية الم تناول البحث ســـياســـات تمويل رأس المال العامل وانعكاسـ

 ٢٠٠٩الائتمان، مصـرف ʪبل، مصـرف سـومر، مصـرف الخليج) ولمدة ثمان سـنوات من (عراقية وهي (مصـرف 
)، وهدف الى دراسة واقع حال سياسات تمويل راس المال العامل في المصارف عينة البحث والخروج ٢٠١٦الى  

ــير وطويل الاج  صــــ ــاعد الادارة المالية فيها لأدراك طبيعة العلاقة بين التمويل ق ــيات تســــ ل لمكوʭت  بنتائج وتوصــــ
صــــير وطويل الاجل  راس المال والربحية، عن طريق معرفة مدى وجود علاقة أثر لنســــب تمويل راس المال العامل ق

صـــــرفية والتي عبر عنها بــــــــــــــــــــ (معدل العائد على حق الملكية و معدل العائد على الموارد المتاحة)    .على الربحية الم
ــــــــــــاليـب الاح  صـــــــــــــــائيـة التي تم إيجـاد قيمهـا بواســــــــــــــطـة البرامج المكتبيـة وʪلاعتمـاد على عـدد من المقـاييس والاســـ

ــبة الالكترونية وهي   ــة ʪلحاســــ ــائية الخاصــــ صــــ ــل البحث الى )٢٠١٠Excel) وبرʭمج (spss-V18(والاح ، توصــــ
ــتنتاجات اهمها:  صــــــــير وطويل الاجل على مجموعة من الاســــــ وجود علاقة اثر لنســــــــب تمويل راس المال العامل ق

ــرات الربحية المعتمدة ــرف ان يحقق الربحية الملائمة له على وفق    مؤشـــ صـــ ʪلبحث، وان ʪســـــتطاعة المدير المالي ʪلم
على سـياسـات   مؤشـرات البحث المسـتخدمة عن طريق اتباع سـياسـة تمويلية معتدلة. فيما اوصـى البحث ʪلتركيز

 
 الإدارة والاقتصاد.كلية جامعة كربلاء/   -١
 .المعهد العالي للدراسات المحاسبية والمالية /جامعة بغداد -٢



  

 المصرفيةسياسات تمويل رأس المال العامل وانعكاسها على الربحية   

٤٣٩ 

ــتراتيجيا نظرا لما لها من ــارف بوصــــــفها موضــــــوعا حيوʮ واســــ صــــ تحقيق دور كبير في  تمويل راس المال العامل في الم
 الاهداف التي نشأت من اجلها.

Abstract 
The�study�dealt�with�the�policies�of�financing�working�capital�and�its�reflection�

on�the�profitability�of�banking�in�four�Iraqi�commercial�banks�(Credit�Bank,�Bank�
of�Babylon,�Sumer�Bank,�Gulf�Bank)�for�eight�years�(2009�to�2016)�The�aim�of�
this�study�is�to�study�the�reality�of�the�working�capital�financing�policies�in�the�
banks.�The�sample�of�the�research�and�exit�the�results�and�recommendations�
that�help�the�financial�management�to�understand�the�nature�of�the�relationship�
between� the� short� and� long� term� financing� of� the� capital� components� and�
profitability�By�examining�the�extent�to�which�the�effect�of�short-�and�long-term�
working�capital�ratios�on�bank�profitability�is�related�to�the�rate�of�return�on�equity�
and� the� rate� of� return� on� available� resources).� And� based� on� a� number� of�
statistical�measures�and�methods�that�have�been�found�by�the�statistical�and�
electronic� programs� of� the� electronic� calculator� (spss-V18)� and� the� program�
(2010Excel)�The�study�reached�a�number�of�conclusions,�the�most�important�of�
which�is:�The�relationship�of�the�effect�of�the�short�and�long�term�working�capital�
ratios� on� the� profit� indicators� approved� by� the� research� and� that� the� bank's�
financial� manager� can� achieve� the� appropriate� profitability� according� to� the�
research� indicators�used�by�adopting�a�moderate� financing�policy.�The�study�
recommended� focusing�on� the�working�capital� finance�policies� in�banks�as�a�
vital�and�strategic�issue�because�of�their�great�role�in�achieving�the�goals�that�
have�been�created�for�them.�

 المقدمة
صــــــارف التجارية بشــــــكل   يشــــــكل رأس المال العامل أهمية كبيرة في موجودات منشــــــآت الأعمال عموما والم
خـاص، لـذا يحظى ʪهتمـام الإدارات فيهـا، لمـا لـه من دور في تنشــــــــــــــيط أعمـالهـا ومن اجـل تحقيق أهـدافهـا إذا مـا 

يجية لمنشــآت الاعمال عموما  المصــرفية تعد من الاهداف الاســتراتالربحية  أحســنت إدارته، ومن جهة اخرى فان 
والمصـارف التجارية خصـوصـا والتي تسـعى ادارة المنشـآت الى تحقيقها من خلال سـياسـاēا التمويلية والاسـتثمارية  
في راس المال العامل بما يضـــمن رضـــا المالكين عنها ويحقق لها مركزاً تنافســـياً في الســـوق، وعليه جاء هذا البحث 

ويل راس المال العامل وما يمكن ان تســــاهم فيه من اجل تحقيق ربحية مرضــــية لتســــليط الضــــوء على ســــياســــات تم
 لإدارة منشات الاعمال ومالكيها.
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 المبحث الأول

 منهجية البحثاولا: 
 Research Problemمشكلة البحث   -١

 يمكن تمثيل مشكلة البحث ʪلسؤالين التاليين:
ــير الاجل   التمويلهل يؤثر حجم  -أ صــــــــ في الموجودات المتداولة والتي تشــــــــــكل ϵجمالها، إجمالي رأس المال  ق

 .للمصارفالعامل في العائد المتحقق 
ــكـل ϵجمـالهـا  مـا مـدى وجود أثر للتمويـل طويـل الاجـل  -ب إجمـالي رأس    ،في الموجودات المتـداولـة والتي تشــــــــــــ

 .للمصارفالمال العامل في العائد المتحقق 
 Research Importanceاهمية البحث   -٢

ــات   تنبع أهمية البحث في تناوله لموضــــوع حيوي ومهم في حقل الإدارة المالية وهو راس المال العامل وســــياســ
في محـاولـة إʬرة اهتمـام منشـــــــــــــــآت الاعمـال عمومـا  ، و ومـدى مســـــــــــــــاهمتهـا في تحقيق الربحيـة المطلوبـةالتمويـل فيـه  

صــــــوصــــــا في تناولها لمثل هذا الم صــــــارف التجارية المبحوثة خ وضــــــوع، ومن ثم زʮدة إدراك المديرين المالين فيها  والم
ــات تمويــل راس المــال العــامــل وأهميتهــا والــدور الــذي من الممكن ان تقوم بــه في   ــيــاســـــــــــــ تحقيق الربحيــة لمفهوم ســــــــــــ

 المستهدفة.
 Research Objectivesاهداف البحث   -٣
ــياســـات تمويل راس المال العامل في بعض  -أ صـــارف التجارية العراقية والخروج بنتائج  دراســـة واقع حال سـ الم

وتوصـيات تسـاعد الادارة المالية فيها لأدراك طبيعة العلاقة بين التمويل قصـير وطويل الاجل لمكوʭت راس المال  
 العامل والربحية.

  للمصارففي رأس المال العامل والعائد المتحقق    التمويل قصير وطويل الاجلتحديد العلاقة بين حجم    -ب
 .البحثينة ع

  Research Hypothesesفرضيات البحث   -٤
 يقوم البحث على فرضيتين رئيسيتين وهما:

 الفرضية الرئيسية الاول:
صـــارف   صـــير الاجل على الربحية ʪلم "عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لســـياســـات تمويل راس المال العامل ق

 الفرضيات الفرعية الاتية:التجارية عينة البحث". وتتفرع من هذه الفرضية 
ــير الاجل على معدل العائد على  -أ صـــــ عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســـــــبة تمويل راس المال العامل ق

 حق الملكية في المصارف التجارية عينة البحث.
صــير الاجل على معدل العائد على  -ب عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســبة تمويل راس المال العامل ق

 وارد المتاحة في المصارف التجارية عينة البحث.الم
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 الفرضية الرئيسية الثانية:
"عدم وجود علاقة أثر ذات دلالة معنوية لســــــــــــــياســــــــــــــات تمويل راس المال العامل طويل الاجل على الربحية  

 ʪلمصارف التجارية عينة البحث". وتتفرع من هذه الفرضية الفرضيات الفرعية الاتية:
ذات دلالة معنوية لنســـــــــــــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على   عدم وجود أثر -أ

 حق الملكية في المصارف التجارية عينة البحث.
ــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على  -ب عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنسـ

 لبحث.الموارد المتاحة في المصارف التجارية عينة ا

 المبحث الثاني

 اولا: الاساس المفاهيمي لراس المال العامل

 Working capital Concept ofمفهوم راس المال العامل   -١
ــتخدم   ــر قد اســ ــارة الى ان الفكر المالي المعاصــ ولكي نعطي توضــــيحاً لمفهوم راس المال العامل لابد من الاشــ

ــــــاعا اســــــــتعمالهما من قبل الكتاب  والمهتمين đذا اĐال، احداهما يطلق عليه ϥجمالي راس المال  اصــــــــطلاحين شــ
 العامل والثاني صافي راس المال العامل، وفيما يلي توضيح لكل منهما:

  Gross of Working Capitalاجمالي راس المال العامل  -أ
الى نقــد خلال العــام يعرف اجمــالي راس المــال العــامــل ʪنــه مجموع الموجودات المتــداولــة التي عــادة مــا تتحول  

وتتضـــــمن هذه الموجودات ʪلإضـــــافة الى النقدية ذاēا الاســـــتثمارات المؤقتة، الذمم، والمخزون الســـــلعي (هندي، 
ــروع بغض النظر عن  ١٩٣:  ٢٠٠٤ ). وهو على حد تعبير(الحيالي) مجموع الموجودات المتداولة التي يملكها المشـ

). وعرف ايضــــــــــــــا ʪنه اجمالي الموجودات المتداولة ببنودها  ٢٤٥ :٢٠٠٧طبيعة عمله وعائدية ملكيته (الحيالي، 
ــيرة لا تتعدى  صــــ ــكل الى اخر خلال فترة زمنية ق ــأة والتي يمكن ان تتحول من شــــ ــتخدمة في المنشــــ المختلفة المســــ

جمالي راس المال العامل  ان ا) الى Houston,Brigham(). فيما اشــار  Jitman،٢٠٠٨:٦٣٨الســنة الواحدة (
 ).Houston, 2009,513 & Brigham( العملياتالمتداولة المستخدمة في  الموجوداتهو ببساطة 

صـــــــــيرة   ــتثمارات المالية ق ــتنادا لما تقدم يمكن للباحث تعريف اجمالي راس المال العامل ʪنه مجموع الاســـــــ واســـــــ
ʪصـــــــــــــيرة الاجل والحســـــــــــــا ت المدينة  الاجل التي تتحول الى نقدية خلال العام وتشـــــــــــــمل النقد والاوراق المالية ق

 والمخزون السلعي.
  Net Working Capitalصافي راس المال العامل  - ب

إنَّ مصطلح صافي راس المال العامل هو التحديد الاكثر استخداما في مجال الادارة المالية، اذ طال استعماله  
تعتمد في تحليلها على  من قبل المحاسبين، وتوكد الكثير من الاحصاءات المنشورة ذات القيمة الهامة đذا الصدد

: ٢٠٠٤صـــــــــــــــافي راس المـال العـامـل ʪعتبـاره ʭتج طرح المطلوʪت المتـداولـة من الموجودات المتـداولـة (الزبيـدي،  
). أذ يشــــير صــــافي راس المال العامل الى الموجودات المتداولة مطروح منها جميع المطلوʪت المتداولة  ٣٣٧-٣٣٦

ــتثمـارات في ا صـــــــــــــــادر تمويـل طويلـة الاجـل ويمثـل ذلـك الجزء من الاســــــــــــ لموجودات المتـداولـة التي جرى تمويلهـا بم
)٦٤٢:٢٠١١،Brigham    &Ehrhardt،و(العــــــامري  (١٧٢:  ٢٠١٣) الكــــــاتبــــــان  ويرى   .(Zutter  & 
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Gitman ا الحالية، وعندماēʪــأة الحالية و مطلو ــافي راس المال العامل يمثل الفرق بين موجودات المنشـــــــ ) ان صـــــــ
ــأة راس مــال عــامــل موجــب، وعنــدمــا تكون تتجــاوز الموجودات الم تــداولــة المطلوʪت المتــداولــة فــان لــدى المنشـــــــــــــ

ــالب  ــافي راس مال عامل ســـــ  ,2012,(الموجودات المتداولة اقل من المطلوʪت المتداولة يكون لدى المنشـــــــأة صـــــ
601 Zutter& Gitman.( 

ــافي راس المال العامل ʪنه الفرق بين  يمكن للباحث  الموجودات المتداولة والمطلوʪت المتداولة، فاذا تعريف صـ
كان الفرق موجبا فقد تم تمويله من مصــادر تمويل طويلة الاجل او مصــادر تمويل قصــيرة الاجل اذا كان ســالبا،  

 ويعد مؤشرا لسيولة المنشأة ومتانة مركزها المالي.
ال العامل"، فإĔم يشيرون عموما إلى  عندما يستخدم المحاسبون مصطلح "رأس الملا بد من الاشارة الى انه  و 

المتــداولــة والمطلوʪت المتــداولــة. من ʭحيــة أخرى، يعني   الموجودات، وهو الفرق بين  العــامــلصـــــــــــــــافي رأس المــال  
ــب تركيزهم على رأس  الموجودات  المحللون الماليون   ــــــــ صــ المتداولة عندما يتحدثون عن رأس المال العامل. ولذلك ين

  المتــداولــة) الموجودات(  والمخزون   . أي النقــديــة والأوراق المــاليــة القــابلــة للتــداول والمــدينون المــال العــامــل الإجمــالي
)٢٠٠٩:  ٢٠٦  ،Wachowicz &Van Horne(. 

 Importance of working Capitalاهمية راس المال العامل   -٢
ــــــــأة وخاصـــــــــة في  -أ المنشـــــــــآت يشـــــــــكل راس المال العامل بمكوʭته نســـــــــبة كبيرة من مجموع موجودات المنشـ

ــنـاعيـة   صــــــــــــ صــــــــــــــف موجوداēـا، وان هـذه الموجودات في تغير وتقلـب ال التي تحتفظ براس مـال عـامـل يزيـد على ن
 ).١٧٥: ٢٠١٣عامري، مستمرين مما يجعل المدير المالي يكرس معظم وقته وقراراته لإدارة هذه الموجودات (ال

ــأĔا لا تحتمل التأجيل، فبينما يمكن Ϧجيل   -ب ــة بشـــــ ترجع اهمية راس المال العامل الى ان القرارات الخاصـــــ
 اضرارا جسيمةʪلمنشاة  الاستثمار في الاصول الثابتة، فان Ϧجيل الاستثمار في الاصول المتداولة قد يلحق

ــبة -ت ــآت ل  تزداد اهمية راس المال العامل ʪلنسـ ــغيرة الحجم وكذلك المنشـــآت حديثة العهد. ونظرا لمنشـ صـ
صــــول على احتياجاēا من التمويل طويل الاجل، فأĔا قد تضــــطر   ــعوبة التي تواجهها تلك المنشــــآت في الح صــ لل

 الى الاعتماد على مصادر التمويل قصيرة الاجل في تمويل الموجودات الثابتة.
لى سـيولة وربحية المنشـآت، فالمزيج المناسـب من مكوʭت راس المال  التأثير المباشـر لراس المال العامل ع -ث

العامل يحافظ على ســـــــــيولة المنشـــــــــأة من حيث امكانية تحويل هذه المكوʭت الى نقد دون خســـــــــارة وفي الوقت 
ــأة حيث ان تمويل الزʮدة في راس المال العامل يحمل المنشـــــــأة تكاليف التمويل من   نفســـــــه يؤثر على ربحية المنشـــــ

 ).١٩٥-١٩٤: ٢٠٠٤نها الفائدة (هندي،ضم
  Working Capital Policies سياسات رأس المال العامل   -٣

ــتثمارية المتعلقة بكيفية  ــبيل قيام المنشـــــــأة من خلال الادارة المالية فيها ʪتخاذ القرارات التمويلية والاســـــ في ســـــ
ــالي ـ ب التي يمكن ان تلجـا اليهـا وتعتمـد  تحـديـد مكوʭت راس المـال العـامـل، فـان هنـاك مجموعـة من الطرق والاســــــــــــ

ــوء الاهداف  ــتثمار من وجهة نظرها وفي ضــ ــتوى الامثل للتمويل والاســ ــول الى تحقيق المســ ــبيل الوصــ عليها في ســ
 التي تسعى الى تحقيقها وهو ما يطلق عليه (سياسات راس المال العامل).



  

 المصرفيةسياسات تمويل رأس المال العامل وانعكاسها على الربحية   

٤٤٣ 

الطرائق والاساليب المتعلقة ʪلمستوʮت المستهدفة  وعليه تعرف سياسات راس المال العامل على اĔا مجموعة  
ــتهـدفـة لتمويـل تلـك الموجودات (البرزنجي،   ــتثمـار في الموجودات المتـداولـة وكـذلـك الكيفيـة المســــــــــــ : ٢٠١٥للاســــــــــــ

ــواورة) على اĔـا القرارات التي تتعلق ʪلموجودات والمطلوʪت المتـداولـة وذلـك من جوانـب ١٨٩ ). وعرفهـا(الشــــــــــــ
كون منها، الكيفية التي تســــــــــــــتعمل đا هذه البنود، اثر تركيبتها على العوائد والمخاطر). حيث ان  (البنود التي تت

سـياسـات راس العامل الناجحة تعد ضـرورية على المدى الطويل لنمو المنشـأة وبقائها، واذا لم يتوفر لدى المنشـأة 
ــوف تخســـــــــــر ا لعديد من فرص زʮدة الانتاج والمبيعات راس المال العامل اللازم لزʮدة انتاجها ومبيعاēا فأĔا ســـــــــ

ــركة تحتفظ بمســــتوى راس مال عامل يزيد عن احتياجاēا فأĔا ســــوف   والارʪح، وʪلوقت نفســــه فاذا كانت الشــ
ــرورة المواءمـة بين حجم راس المـال العـامـل وراس المـال الثـابـت  تتعرض الى المخـاطر. لـذلـك ينبغي العمـل على ضــــــــــــ

 ).١٤٣-١٤٢:  ٢٠١٣(الشواورة، 
ــيـاســـــــــــــــات راس المـال العـامـل Ĕʪـا مجموعـة من المبـادئ والخطط التي  من خلال مـا ذكر يعرف البـاحـث ســــــــــــ
تتخذها الادارة المالية في المنشــــــاة في ســــــبيل تحديد مســــــار العمل في التعامل مع الموجودات المتداولة والمطلوʪت  

 المتداولة.
التي تتطلب من الادارة المالية الاهتمام đا وهما    وتتضمن ادارة راس المال العامل نوعين من السياسات الهامة

(سـياسـات الاسـتثمار وسياسات التمويل) حيث ان اي من هذه السياسات يتضمن الهدفين الاساسيين للإدارة 
المالية وهما (العائد والمخاطرة) والمقصــود ʪلمخاطرة هي مخاطرة الســيولة، لذلك فان عملية اتخاذ القرار فيما يتعلق  

 اĐموعتين من الســياســات هي عبارة عن عملية مبادلة ما بين العائد والمخاطرة، فالقرار الذي يزيد العائد đاتين
(الربحية) يكون على حســـــــاب فقدان الســـــــيولة، اي زʮدة المخاطرة التي تتعرض لها الشـــــــركة والعكس (العامري،  

 راس المال العامل وكما يلي: ) وفي هذا البحث سوف يتم التطرق الى سياسات تمويل١٧٣-١٧٢:  ٢٠١٣
 Financing Policiesسياسات التمويل 

إنَّ القرار الرئيســـــــــــي في مجال التمويل لمكوʭت راس المال العامل يتمثل في الاختيار بين اســـــــــــتخدام التمويل  
ــير الاجـل وطويـل الاجـل لتمويـل   صــــــــــــ ــير الاجـل مقـابـل التمويـل طويـل الاجـل. وان تحـديـد مزيج التمويـل ق صــــــــــــ ق

ــتحقاق اســــتثم ــأة هو عبارة عن عملية مبادلة ما بين العائد والمخاطرة، وʪلتالي فان اختيار هيكل اســ ارات المنشــ
التمويل يعتمد على علاقة التفضـــــيل ما بين المخاطرة والعائد الخاص ʪلإدارة، أذ ويقســـــم التمويل حســـــب اجل 

ــتحقـاق الى تمويـل طويـل الاجـل حيـث يتضــــــــــــــمن قروض طويلـة الاجـل، التم ويـل بحق الملكيـة وراس المـال  الاســــــــــــ
والارʪح المحتجزة، اما التمويل قصــير الاجل فيشــمل التســهيلات الائتمانية (الحســاʪت الدائنة)، التأخر في دفع 

:  ٢٠١٠المسـتحقات (ضـرائب ورواتب واجور ونفقات اخرى)، والقروض قصـيرة الاجل من المصـارف(الميداني، 
٢١٢-٢١١.( 

ــلة بين ــة المفاضـــــــ ــياســـــــ صـــــــــير الاجل على المبادلة بين المخاطرة    وتنطوي ســـــــ التمويل طويل الاجل والتمويل ق
صــــــــــــــيرة الاجـل تكون اعلى من مخـاطرة التمويـل   والعـائـد. فمن حيـث المخـاطرة، فـان مخـاطرة التمويـل ʪلقروض ق
قصــير الاجل، والســبب في ذلك يرجع هنا الى انه كلما قصــرت اســتحقاقات ديون المنشــأة كلما ازدادت مخاطرة  

دم توفر الســــيولة النقدية لدى المنشــــأة لمواجهة دفعات الفائدة وتســــديد القرض وʪلعكس يحدث كلما طالت ع
صـــيرة   ــيولة. اما فيما يخص العائد فان التمويل ق ــأة كلما انخفضـــت مخاطر عدم توفر السـ ــتحقاقات ديون المنشـ اسـ



  

٤٤٤ 

�٢٨:  العدد

). وهنــاك ثلاث ٩٤:  ٢٠١٥ريري،  الاجــل اقــل تكلفــة من التمويــل طويــل الاجــل وʪلتــالي فهو اكثر ربحيــة (الح
 سياسات بديلة لمزيج التمويل القصير والطويل الاجل لتمويل راس المال العامل وهي:

 Conservative Policyالسياسة المتحفظة   -أ
في ظل هذه السياسة تمول المنشأة جميع موجوداēا الثابتة والموجودات المتداولة الدائمية وجزء من الموجودات  

صـــــــــــادر المتداول صـــــــــــادر تمويل طويلة الاجل، والجزء المتبقي من الموجودات المتداولة المؤقتة فيتم تمويله بم ة المؤقتة بم
التمويل قصــيرة الاجل، وفي هذه الحالة فان المنشــأة تســتخدم مقادير صــغيرة من القروض قصــيرة الاجل لمواجهة 

 ).٣٧٤  -٣٧٣: ٢٠١٦التقلبات المؤقتة في الموجودات المتداولة (ويستون وبرجام، 
صــــــــى حد، وانخفاض المخاطرة ϩتي من عدم الالتزام بدفع  وان اتباع هذه الســــــــياســــــــة يخفض المخاطرة الى اق
صـــير، والفائدة تكون ʬبتة لا تتغير لعدد من الســـنيين ولا توجد مخاطر ســـيولة، ولكنها  اصـــل المبلغ في الاجل الق

وهـذا التمويـل عـالي الكلفـة ممـا ينعكس على تـدني العـائـد،   مكلفـة لان الجزء الاعظم من التمويـل طويـل الاجـل،
). ويمكن توضيح السياسة المتحفظة  ١٠٩:  ٢٠١٢اي ان هذه السياسة هي الادنى في العائد والمخاطرة (عبد،  

 من خلال الشكل الاتي:
)١ ( ــكــل   شــــــــــــ

ــة   ــياســــــــــ الســــــــــ
المتحفظـــــة في 

 التمويل
Source: 

Van Horne, 
James C, 

&Wachowicz, John M, “Fundamentals of Financial Management, Pearson Education 
Limited Edinburgh Gate Harlow Essex CM20, 2009, P.213. 

 Moderate Policyالسياسة المعتدلة  - ب
مبدأ متعارف عليه   علىتشـــير نظرʮت العمل الخاصـــة بتمويل رأس المال العامل على أســـاس هذه الســـياســـة  

ــدر   :في الفكر المالي يســــمى بمبدأ التغطية، وحدود هذا المبدأ في التمويل صــ ــأة يمول بم أن كل موجود داخل المنشــ
ــرورة مواءمـة توقيـت الت ـ دفقـات النقـديـة المتولـدة من أي موجود تمويـل يتلاءم وطول الحـاجـة إليـه، ويعني ذلـك بضــــــــــــ

صــــيرة   ــتثمارات الق صــــادر التمويل المســــتخدمة في تمويله. وطبقاً لهذه الســــياســــة فأن الاســ مع توقيت اســــتحقاق م
ــتثمـارات في رأس المـال العـامـل الـدائم وكـذلـك  صــــــــــــــيرة الأمـد، بينمـا الاســــــــــــ ــادر تمويـل ق صــــــــــــ الأمـد ينبغي تمويلهـا بم



  

 المصرفيةسياسات تمويل رأس المال العامل وانعكاسها على الربحية   

٤٤٥ 

صـــــــادر تمويل طويلة الاســـــــتثمارات في الموجودات الث ). كما  ٣٤٥:  ٢٠٠٤(الزبيدي، الأجلابتة ينبغي تمويلها بم
 موضح في الشكل الاتي:

 ) سياسة التمويل المعتدلة "مبدأ التغطية"٢شكل (
صــــــدر:   العربيمدخل تحليلي معاصــــــر"، الطبعة الســــــادســــــة، المكتب   -هندي، منير ابراهيم "الادارة الماليةالم

 .٢٠٨، ص٢٠٠٤الحديث،الاسكندرية،
 Aggressive Policyالسياسة المغامرة  - ت

ــادر  صـــــ ــياســـــــة يجري تمويل جميع الموجودات الثابتة وجزء من الموجودات المتداولة الدائمة بم بموجب هذه الســـــ
الموجودات المتـداولـة المؤقتـة فتمول  تمويـل طويلـة الاجـل، امـا الجزء الاخر من الموجودات المتـداولـة الـدائمـة وجميع  

صـــــير الاجل في تمويل راس المال العامل   ــياســـــة تســـــتخدم التمويل ق صـــــيرة الاجل، اذ ان هذه الســـ صـــــار تمويل ق بم
المؤقت وجزء من الدائم، ويمتاز التمويل قصـير الاجل بكلفة اقل ومخاطرة عالية، ولهذا فان هذه السـياسـة تتصـف  

ـــــــة من تقلبات ســــــــعر الفائدة وعدم بزʮدة العائد وارتفاع المخ اطرة ʪلوقت نفســــــــه، وتنجم مخاطرة هذه الســــــــياسـ
). ويصور الشكل الهندسي ٢٩٠:  ٢٠١٣امكانية تجديد القرض وتقلبات الوضع المالي والاقتصادي (العامري،  

 ادʭه حدود هذه السياسة:



  

٤٤٦ 

�٢٨:  العدد

  السياسة المغامرة في التمويل )٣شكل (

ــدر: الميداني، صـــ ــركات"، الطبعة الســـــادســـــة، مكتبة العبيكان،  الم محمد أيمن عزت، "الادارة التمويلية في الشـــ
 .٢١٥، ص٢٠١٠الرʮض، 

 

 الربحية ثانيا: 

 Concept of profitabilityمفهوم الربحية   -١
الارʪح، هي مصطلح نسبي يعبر عن العلاقة النسبية بين الارʪح والاستثمارات التي ساهمت في تحقيق هذه  

صــافية، وتع احد  دوēدف هذه النســبة الى قياس قدرة الادارة على الكســب ومدى الكفاءة في تحقيق الارʪح ال
المؤشـرات الرئيسـية التي يسـتخدمها المسـتثمرون الحاليون والمتوقعون لأغراض تحديد مسـار اسـتثماراēم، ʪعتبار ان 

صــــــــداقية في تحديد قابلية ــــب م ــــطة التي تمارســــــــها    الشــــــــركة على تحقيق الارʪح من  الربحية هي اكثر النســــ الانشــــ
) تتكون من كلمتين همـــا Profitability) الى ان كلمـــة الربحيـــة (Zala(). واشــــــــــــــــار  ١٤٨:  ٢٠٠٧(الحيـــالي،  

)Profit الربح ويعني الــدخــل المتحقق من خلال ممــارســــــــــــــــة نشــــــــــــــــاطــات الاعمــال خلال فترة زمنيــة معينــة و (
)Ability ــغيلي والمالي له، وتعرف صـــرف على توليد الارʪح، وقوة الاداء التشـ ــير الى قدرة الم ) وتعني القدرة وتشـ

ــتثمار معين على كســـــب عائد من اســـــتخدامه، ( الربحية  د). وتعZala،  ٢٠١٠: ٦٥مجتمعة على أĔا قدرة اســـ
ته وقدرته على تحمل المخاطر مؤشـرا واضـحا في السـوق المصـرفية تعبر عن الوضـع التنافسـي للمصـرف وجودة ادار 

 ).Greuning   &Bratanovic، ٢٠٠٣: ٨١وزʮدة راس ماله (
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Ϧسيا على ما تقدم يعرف الباحث الربحية في المصارف على اĔا مصطلح نسبي يعبر عن العلاقة بين النتائج 
ــبية الناتجة  المتحققة والوســــــائل المســــــتخدمة في تحقيقها خلال فترة زمنية معينة، فهي بمثابة المقياس   للكفاءة النســــ

 عن مدى تحقيق النتائج من خلال استغلال الوسائل المتاحة استغلالا امثل.
 Profitability Measurement الربحية مقاييس  -٢

 

  Return on investment (ROI)معدل العائد على الاستثمار: -أ
اذ يقيس الكفـاءة الكليـة )  Return on Assets, ROAيســــــــــــــمى كـذلـك معـدل العـائـد على الموجودات (

ــعى الادارة دائمـا الى زʮدة العـائـد على  ــتثمـاراēـا في الموجودات، وتســــــــــــ ـــــ للإدارة في تحقيق الارʪح من مجمـل اســـــــ
ــر يدل على عدالاســـتثمار، ب صـــيرة وطويلة الاجل وارتفاع هذا المؤشـ ه المقياس لربحية كافة اســـتثمارات الشـــركة الق

 ).٨٨: ٢٠١٣والتشغيلية، ويحسب ʪلمعادلة الاتية: (العامري، كفاءة سياسات المصرف الاستثمارية 
 صافي الربح بعد الضريبة

 ٪١٠٠×      معدل العائد على الاستثمار =
 اجمالي الموجودات

   Rate Of Return On Equity (ROE)معدل العائد على حق الملكية  - ب
رة هذه الاموال على توليد الارʪح، بمعنى اخر  س هذا المؤشر كفاءة الادارة في استغلال اموال الملاك وقدييق

ــتثمر من قبـل الملاك، وكلمـا زادت قيمـة هـذا المعـدل، دل ذلـك  ان هـذا المعـدل يقس ربحيـة الـدينـار الواحـد المســــــــــــ
صــــــل (الزبيدي،  :  ٢٠١١على كفاءة الادارة في اســــــتغلال اموال الملاك لضــــــمان عائد مرضــــــي لهم، والعكس يح

 على حقوق الملكية كما مبين ادʭه: ). ويحسب معدل العائد٢١٤
 صافي الربح بعد الضريبة

 ٪١٠٠×      = معدل العائد على حق الملكية
 حق الملكية (راس المال المدفوع+الاحتياطيات+الارʪح المحتجزة)

 Rate Of Return On Deposits (ROD)معدل العائد على الودائع  - ت
صـــــــرف على  ــتخدم لقياس مدى نجاح الادارة في ويشـــــــير الى مدى قدرة الم تكوين الارʪح من ودائعه، ويســـــ

 )، ويحسب ʪلصيغة الاتية:١١٨: ٢٠١٣توليد الارʪح من الودائع التي استطاعت الحصول عليها (سعيد، 
 صافي الربح بعد الضريبة

 ٪١٠٠×     معدل العائد على الودائع=  
 مجموع الودائع

  Rate Of Return On Resources (ROR)معدل العائد على الاموال المتاحة  - ث
من خلال قسـمة صـافي الربح بعد الضـريبة على كل من حقوق الملكية ومجموع الودائع، ويظهر   هيتم حسـابو 

صـــــيغة   ــافي الارʪح المتحققة الى مجموع كل من حقوق الملكية والودائع وكما موضـــــح في ال هذا المعدل نســـــبة صـــ
 ).١١٨: ٢٠١٣ادʭه: (سعيد، 

 صافي الربح بعد الضريبة



  

٤٤٨ 

�٢٨:  العدد

 ٪١٠٠×      احة = معدل العائد على الاموال المت
 حقوق الملكية+مجموع الودائع

 Rate of return on available resourcesمعدل العائد على الموارد المتاحة   -ج 
يتم حسـاب معدل العائد على الموارد المتاحة من خلال قسـمة صـافي الربح بعد الضـريبة على الموارد المتاحة،  

ققة الى مجموع المطلوʪت، وكما مبين ادʭه (ابو حمد وقدوري،  ويبين هذا المعدل نســــــــــــــبة صــــــــــــــافي الارʪح المتح
٣٥٤:  ٢٠٠٥.( 

 صافي الربح بعد الضريبة
 ٪١٠٠×      معدل العائد على الموارد المتاحة =

 مجموع المطلوʪت

 المبحث الثالث: اختبار فرضيات البحث
صـــائي لمتغيرات البحث  صـــص هذا المبحث لأجراء التحليل الاح ــياته وبيان مدى قبول هذه خ واختبار فرضـ

ــات تمويل راس المال   ــياســـــ ــرات المتغير المســـــــتقل المتمثل بســـــ الفرضـــــــيات أو عدم قبولها، وتحليل علاقة الأثر لمؤشـــــ
صــــــــير الاجل " العامل ــبة تمويل راس المال العامل ق " ونســــــــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل X1هي (نســــــ

"X2ا هي (معدل العائد على حق الملكية  ")، في مؤشـــــــــرات المتغير الēــرا صـــــــــرفية ومؤشـــــــ تابع والمتمثلة ʪلربحية الم
"Y1" ومعدل العائد على الموارد المتاحة ،"Y2  صـــــــــائية ")، ʪلاعتماد على عدد من المقاييس والاســـــــــاليب الاح

صــــــــــائية الخاصــــــــــة ʪلحاســــــــــبة الالكترونية وهي )  spss-V18( التي تم إيجاد قيمها بواســــــــــطة البرامج المكتبية والاح
 وكالاتي:، )٢٠١٠Excelوبرʭمج (
على )  X1(قصير الاجل  راس المال العامل    تمويلنسبة  لالتحليل الاحصائي لعلاقة الاثر  أولا:  

 )Yمؤشرات الربحية المصرفية (
لاختبار الفرضــــــية الرئيســــــية الاولى والتي تنص على "عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لســــــياســــــات التمويل  

صــــــير  صــــــارف التجارية عينة البحث". والتي تفرعت منها الفرضــــــيات ق الآجل لراس المال العامل على الربحية ʪلم
 الفرعية الاتية:

صــــير الاجل على معدل العائد على  -١ عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســــبة تمويل راس المال العامل ق
 حق الملكية في المصارف التجارية عينة البحث.

صــــير الاجل على معدل العائد على عدم   -٢ وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســــبة تمويل راس المال العامل ق
صــــارف التجارية عينة البحث. لذا ســــيتم اختبار كل فرضــــية فرعية على حدة وبيان قبولها او  الموارد المتاحة في الم

 عدم قبولها في المصارف عينة البحث.

 ): Y1) في معدل العائد على حق الملكية (X1مل قصير الاجل (تحليل اثر تمويل رأس المال العا  -١
لتحقيق الاختبار والتحليل للفرضـية الفرعية الاولى المنبثقة من الفرضـية الرئيسـية الاولى والتي تعني بعدم وجود 
ــير الاجـل على معـدل العـائـد على حق الملكيـة في  صــــــــــــ ــبـة تمويـل راس المـال العـامـل ق أثر ذات دلالـة معنويـة لنســــــــــــ
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) ومســتوى f) واختبار (Simple Linearســتخدام الانحدار الخطي البســيط (ʪلمصــارف التجارية عينة البحث. ا
 المعنوية، قد ظهرت نتائجها في الجدول ادʭه:

ـــــــــير الاجل (١جدول( صــ ــبة تمويل راس المال العامل ق ) على معدل العائد على حق X1) علاقة الاثر لنســـــــــ
 البحث.) للمصارف عينة Y1الملكية (

2R Sig f b (Constant)-a القرار ت اسم المصرف

0.422 غير معنوية 0.081 4.381 0.194  ١ مصرف الائتمان  5.417-

0.688 معنوية 0.011 13.253 0.102 ١ مصرف ʪبل 1.156-

غير معنوية 0.003 0.901 0.017 0.021 ٢ مصرف سومر 0.909

غير معنوية 0.097 0.453 0.645 0.220 ٣ مصرف الخليج  6.168-
 .)Excel2010) وبرʭمج (spss-V18الاحصائي (البرʭمج ʪلاعتماد على  ينالباحث المصدر: إعداد

ــتخراج معـادلـة خط الانحـدار بين امن العمود الثـالـث والرابع في الجـدول اعلاه   معـدل لمتغير التـابع (يتم اســــــــــــ
صـــير   راس المال العامل  تمويل، والمتغير الرئيســـي (نســـبة (Y1)الذي جرى ترميزه ʪلرمز   )العائد على حق الملكية ق

 ، ومعادلة الانحدار الخطي كالآتي:(X1)) والذي رُمز ʪلرمز الاجل
1= a + bX 1Y 

 وفيما ϩتي القيم لمعادلة الانحدار:
صــــــــــرف الائتمان: معدل العائد على حق الملكية   راس المال العامل تمويلنســــــــــبة  (  0.194+   5.417-=  م

 وتطبق المعادلة على بقية المصارف عينة البحث لاستخراج معادلة خط الانحدار لها. ).قصير الاجل
) والذي يعني ان هناك وجود لنســـــــــــبة تمويل  a) ظهرت قيمة الحد الثابت (١في العمود الثالث من الجدول (

صـــــــير الاجل بمقدار ( معدل العائد صـــــــرف الائتمان حتى وان كان مقدار نســـــــبة  ) لم5.417-راس المال العامل ق
صــــــارف التجارية الاخرى عينة البحث،   على حق الملكية اما العمود يســــــاوي صــــــفراً، وينطبق هذا على ʪقي الم

) والتي تعني ان مقدار التغير في قيمة المتغير المســـــــــــتقل  b) ففيه ظهرت قيمة معامل التغير (١الرابع من الجدول (
)X1يؤدي الى حـدوث تغيرات في قيمـة معـدل العـائـد على حق الملكيـة (١ار وحـدة واحـدة () بمقـد (Y1 في (

صـــــــــــــارف عينة البحث ولكن بدرجات متفاوتة بمقدار قيمة ( صـــــــــــــارف عينة  bالم )، اذ تحقق التغير الموجب في الم
يعني ان التغير وبمقــدار ) على التوالي، ممــا  b) (0.194،  0.102  ،0.021  ،0.220البحــث جميعــا وبلغــت قيمــة (

صــــــــير الاجل يؤدي الى تغير في نســــــــبة معدل العائد على حق  وحدة واحدة في نســــــــبة تمويل راس المال العامل ق
ــرف الائتمان 0.194الملكية وʪلزʮدة بمقدار ( صـــــ ــرف ʪبل و(0.102و( ) في م صـــــ ــومر  0.021) لم صـــــــرف ســـــ ) لم

صــــــــــرف الخليج، اما قيمة معامل التأثير (0.220و( صــــــــــارف، مما يعني وجود   )f) لم فقد كانت موجبة في جميع الم
) مســتوى  Sigعلاقة Ϧثير بين المؤشــرين وكانت ذو دلالة معنوية واحصــائية في مصــرف ʪبل فقط، لكون قيمة (

صــارف التجارية  0.05الدلالة المحســوب له اقل من قيمة مســتوى الدلالة المعتمد ʪلبحث والبالغ ( )، اما ʪقي الم



  

٤٥٠ 

�٢٨:  العدد

) المحســـوبة اكبر من مســـتوى الدلالة Sigفقد كان التأثير غير ذات دلالة معنوية فيها، لكون قيمة (عينة البحث 
ــر درجة 2R) ظهرت نتائج معامل التحديد (١المعتمد ʪلبحث، وفي العمود الســـابع من الجدول ( ) والذي يفسـ

صـــــــــير الاجل على معدل العائد على حق المل كية، حيث بلغ اعلى معدل Ϧثير نســـــــــبة تمويل راس المال العامل ق
%)  68.8) استطاع ان يفسر (X1) والذي يعني ان المتغير المستقل (0.688تفسير في مصرف ʪبل وكان قدره (
%) من التبـاينـات ترجع الى عوامـل اخرى. امـا قـل معـدل 31.2) وان (Y1من التبـاينـات الكليـة للمتغير التـابع (

صــــــــرف ســــــــومر اذ بلغ ( ) من التباينات الكلية X1مما يعني ان ما يفســــــــره المتغير ()،  0.003تفســــــــير فكان في م
صــــــــــــرف هي (Y1للمتغير التابع ( %) تعود لعوامل اخرى، في حين بين العمود 99.7%) وان (0.3) في هذا الم

 ) نوع علاقة التأثير فيما اذا كانت معنوية او غير معنوية.1الاخير من الجدول (
 

 المال العامل قصير الاجل على معدل العائد على الموارد المتاحة.تحليل اثر نسبة تمويل رأس  -2
الاختبار وتحليل الفرضـــية الفرعية الثانية المنبثقة من الفرضـــية الرئيســـية الاولى والتي تنص على عدم وجود أثر 

ــير الاجـل على معـدل العـائـد على الموارد المتـاحـة صــــــــــــ ــبـة تمويـل راس المـال العـامـل ق ــــــــــ في   ذات دلالـة معنويـة لنســ
صـــارف عينة البحث.  ــيط (ʪالم ــتخدام الانحدار الخطي البسـ ــتوى المعنوية  f) واختبار (Simple Linearسـ ) ومسـ

 ):٢والتي ظهرت نتائجها في الجدول (
صــــــــير الاجل (٢جدول( ) على معدل العائد على الموارد X1) علاقة الاثر لنســــــــبة تمويل راس المال العامل ق

 ث.) للمصارف عينة البحY2المتاحة (
2R Sig F b (Constant)-a القرار ت اسم المصرف

١ مصرف الائتمان  3.204 0.007 0.022 0.888 0.004 غير معنوية

غير معنوية 0.446 0.070 4.828 -0.086 ٢ مصرف ʪبل 8.186

غير معنوية 0.023 0.719 0.142 -0.104 ٣ مصرف سومر 6.774

غير معنوية 0.063 0.548 0.405 -0.128 ٤ مصرف الخليج  13.891
 .)Excel2010) وبرʭمج (spss-V18الاحصائي (البرʭمج ʪلاعتماد على  ينالباحث المصدر: من إعداد

  )معـدل العـائد على الموارد المتاحة لمتغير التـابع (من الجدول اعلاه يتم اســــــــــــــتخراج معـادلة خط الانحدار بين ا
) والذي رمُز ʪلرمز قصـير الاجل راس المال العامل  تمويل، والمتغير الرئيسـي (نسـبة  (Y2)الذي جرى ترميزه ʪلرمز 

(X1)، ،هيمعادلة الانحدار الخطي وان  من خلال المعدلات الظاهرة في العمود الثالث والرابع: 
1= a + bX 2Y 

 وفيما ϩتي القيم لمعادلة الانحدار:
صـــــــــــرف    راس المال العامل تمويلنســـــــــــبة  (  0.007+   3.204=   الائتمان: معدل العائد على الموارد المتاحةم

 وتطبق المعادلة على بقية المصارف التجارية عينة البحث لاستخراج معادلة خط الانحدار لها. ).قصير الاجل
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عني ان هناك وجود لنســــــبة  ) والذي تa) عن قيمة الحد الثابت (٢في حين يعبر العمود الثالث من الجدول (
معدل العائد ) لمصرف الائتمان حتى وان كان مقدار نسبة  3.204تمويل راس المال العامل قصير الاجل بمقدار (

ــارف التجارية الاخرى عينة البحث،   على الموارد المتاحة صـــــ ــفراً، وينطبق هذا على ʪقي الم اما قيمة  يســـــــاوي صـــــ
) والتي تعني ان مقــــدار التغير في قيمــــة المتغير ٢) فقــــد ظهرت في العمود الرابع في الجــــدول(bمعــــامــــل التغير (

)  Y2وارد المتاحة () بمقدار وحدة واحدة يؤدي الى حدوث تغيرات في قيمة معدل العائد على المX1المســـــتقل (
صـــــــــارف عينة البحث بمقدار قيمة ( ) وكانت قيمها متفاوتة حســـــــــب ما يظهره العمود الرابع من الجدول bفي الم

صـــارف، مما يعني وجود علاقة Ϧثير بين المؤشـــرين  f)، اما قيمة معامل التأثير (٢( ) فقد كانت موجبة في جميع الم
صـــائية في جم صـــارف، لكون قيمة (ولم تكون ذو دلالة معنوية واح ــتوى الدلالة المحســـوب لها اكبر Sigيع الم ) مسـ

) ظهرت نتائج ٢)، وفي العمود الســـــــابع من الجدول (0.05من قيمة مســـــــتوى الدلالة المعتمد ʪلبحث والبالغ (
صــــير الاجل على معدل العائد 2Rمعامل التحديد ( ــبة تمويل راس المال العامل ق ) والذي يفســــر درجة Ϧثير نســ

صـــرف ʪبل وكان قدره (على ا ) والذي يعني ان المتغير 0.446لموارد المتاحة، حيث بلغ اعلى معدل تفســـير في م
%) من  55.4) وان (Y2%) من التباينات الكلية للمتغير التابع (44.6) اســــــــتطاع ان يفســــــــر (X1المســــــــتقل (

ع علاقة التأثير فيما اذا كانت ) نو ٢التباينات ترجع الى عوامل اخرى، في حين بين العمود الاخير من الجدول (
 معنوية او غير معنوية.

) X2(طويل الاجل  راس المال العامل    تمويلنســـبة  لالتحليل الاحصـــائي لعلاقة الاثر  ثانيا: 
 . المعتمدة بالبحثومؤشرات الربحية المصرفية 

"عدم وجود علاقة أثر ذات دلالة معنوية لسـياسـات تمويل  لاختبار الفرضـية الرئيسـية الثانية والتي تنص على  
ــيات  ــارف التجارية عينة البحث". والتي تفرعت منها الفرضــــــ صــــــ طويل الاجل لراس المال العامل على الربحية ʪلم

 الفرعية الاتية:
ــبة تمويل -١ راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على  عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســـــ

 حق الملكية في المصارف التجارية عينة البحث.
ــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على  -٢ عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســـــ

 ة فرعية على حدة وكما يلي:الموارد المتاحة في المصارف التجارية عينة البحث. لذا سيتم اختبار كل فرضي
 تحليل اثر نسبة تمويل رأس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على حق الملكية:  -١

لتحقيق الاختبار والتحليل للفرضــية الفرعية الاولى المنبثقة من الفرضــية الرئيســية الثانية والتي تنص على عدم 
لمال العامل طويل الاجل على معدل العائد على حق الملكية في وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســبة تمويل راس ا

صـــارف التجارية عينة البحث.  ) وظهرت f) واختبار (Simple Linearســـتخدام الانحدار الخطي البســـيط (ʪالم
 نتائج في الجدول ادʭه.

ــبـة تمويـل راس المـال العـامـل طويـل الاجـل (٣جـدول( لى حق ) على معـدل العـائـد عX2) علاقـة الاثر لنســــــــــــ
 ) للمصارف عينة البحث.Y1الملكية (

2R Sig f b (Constant)-a القرار ت اسم المصرف
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0.422 معنوية 0.051 4.381 -0.114 ١ مصرف الائتمان  11.967

0.688 معنوية 0.011 13.253 -0.102 ٢ مصرف ʪبل 9.025

0.003 غير معنوية 0.901 0.017 -0.021 ٣ مصرف سومر 3.039

0.097 معنويةغير  0.453 0.645 -0.220 ٤ مصرف الخليج  15.841
 .)Excel2010) وبرʭمج (spss-V18الاحصائي (البرʭمج ʪلاعتماد على  ينالباحث المصدر: إعداد

لمتغير معادلة خط الانحدار بين ا من المعدلات الظاهرة في العمود الثالث والرابع تســــــــتخرج) و ٣في الجدول (
راس المال    تمويل، والمتغير الرئيســي (نســبة  (Y1)الذي جرى ترميزه ʪلرمز   )معدل العائد على حق الملكيةالتابع (
 ، ومعادلة الانحدار الخطي كالآتي:(X2)) والذي رُمز ʪلرمز طويل الاجل العامل

2= a + bX 1Y 

 الانحدار:وفيما ϩتي القيم لمعادلة 
صـــــــــرف الائتمان:  ــبة  م ــبة  (  0.114-+  11.967=  معدل العائد على حق الملكيةنســـــــ راس المال    تمويلنســـــــ

 وتطبق المعادلة على بقية المصارف عينة البحث لاستخراج معادلة خط الانحدار لها. ).طويلة الاجل العامل
) والذي يعني ان هناك وجود لنسبة  a) فظهرت فيه قيمة الحد الثابت (٣اما في العمود الثالث من الجدول (

صـــــــــــرف الائتمان حتى وان كان مقدار نســـــــــــبة  11.967تمويل راس المال العامل طويل الاجل بمقدار ( معدل ) لم
صــــــــارف التجارية الاخرى عينة البحث،   العائد على حق الملكية اما يســــــــاوي صــــــــفراً، وينطبق هذا على ʪقي الم

) والتي تعني ان مقــدار التغير في قيمــة المتغير b) ففيــه ظهرت قيمــة معــامــل التغير (٣العمود الرابع من الجــدول (
ــتقـل ( ــبـة معـدل العـائ ـ١) بمقـدار وحـدة واحـدة (X2المســــــــــــ د على حق ) يؤدي الى حـدوث تغيرات في قيمـة نســــــــــــ

ــارف عينة البحث بمقدار قيمة (Y1الملكية ( صـــ صـــــارف  b) في الم ــالبة في جميع الم ) وكانت بدرجات متفاوتة وســـ
صــــــــــارف، مما يعني وجود علاقة Ϧثير بين  fعينة البحث، اما قيمة معامل التأثير ( ) فقد كانت موجبة في جميع الم

ʪبل فقط، لكون قيمة (المؤشـرين وكانت ذو دلالة معنوية في مصـرف الائتمان وSig مسـتوى الدلالة المحسـوب (
صـــــــــــارف عينة البحث فقد كان 0.05له اقل من قيمة مســـــــــــتوى الدلالة المعتمد ʪلبحث والبالغ ( )، اما ʪقي الم

صـــــــائيا، لكون قيمة ( ) المحســـــــوبة اكبر من مســـــــتوى الدلالة المعتمد ʪلبحث، وفي العمود Sigالتأثير غير دال اح
) والذي يفســــــر درجة Ϧثير نســــــبة تمويل راس المال  2R) ظهرت نتائج معامل التحديد (٣ل (الســــــابع من الجدو 

ــــــبة معدل العائد على حق الملكية، حيث بلغ اعلى معدل تفســـــــــــــير في  العامل طويل الاجل على التغير في نســـــــ
صـــــــرف ʪبل وكان قدره ( من    %)68.8) اســـــــتطاع ان يفســـــــر (X3) والذي يعني ان المتغير المســـــــتقل (0.688م

ــاينــات الكليــة للمتغير التــابع ( %) من التبــاينــات ترجع الى عوامــل اخرى. امــا قــل معــدل 31.2) وان (Y1التب
صــــــــرف ســــــــومر اذ بلغ ( ) من التباينات الكلية X3)، مما يعني ان ما يفســــــــره المتغير (0.003تفســــــــير فكان في م

صــــــــــــرف هي (Y1للمتغير التابع ( وامل اخرى، في حين بين العمود %) تعود لع99.7%) وان (0.3) في هذا الم
 ) نوع علاقة التأثير فيما اذا كانت معنوية او غير معنوية.٣الاخير من الجدول (
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 تحليل اثر نسبة تمويل رأس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على الموارد المتاحة.  -٢
المنبثقة من الفرضـــية الرئيســـية الثانية والتي تنص على عدم   الثانيةلتحقيق الاختبار والتحليل للفرضـــية الفرعية 

وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســـــــــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على الموارد المتاحة  
ــارف عينة البحث.   صــــــ ــتخدام الانحدار الخطي البســــــــيط (ʪفي الم ــتوى f) واختبار (Simple Linearســــــ ) ومســــــ

 ) وكما يلي.٤وظهرت نتائج الاختبار في الجدول( المعنوية،
) على معدل العائد على الموارد X2) علاقة الاثر لنســــــــــــــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل (٤جدول(

 ) للمصارف عينة البحث.Y2المتاحة (
2R Sig F B (Constant)-a القرار ت اسم المصرف

0.007- 0.022 0.888 0.004 غير معنوية  1 مصرف الائتمان  3.911

غير معنوية  2 مصرف ʪبل 0.439- 0.086 4.828 0.070 0.446

غير معنوية  3 مصرف سومر 3.506- 0.102 0.143 0.718 0.023

غير معنوية  4 مصرف الخليج  1.064 0.128 0.405 0.548 0.063
 .)Excel2010) وبرʭمج (spss-V18الاحصائي (البرʭمج ʪلاعتماد على  ينالباحث المصدر: إعداد

  )معدل العائد على الموارد المتاحة لمتغير التابع (من العمود الثالث والرابع تستخرج معادلة خط الانحدار بين ا
) والذي رُمز ʪلرمز طويل الاجل  راس المال العامل  تمويل، والمتغير الرئيسي (نسبة  (Y2)الذي جرى ترميزه ʪلرمز  

(X2)،  التاليةمعادلة الانحدار الخطي من خلال: 
2= a + bX 2Y 

 وفيما ϩتي القيم لمعادلة الانحدار:
صـــــــرف الائتمان: معدل العائد على الموارد المتاحة   راس المال العامل تمويلنســـــــبة  (  0.007-+   3.911=   م

 وتطبق المعادلة على بقية المصارف عينة البحث لاستخراج معادلة خط الانحدار لها. ).طويل الاجل
) والذي يعني ان هناك وجود لنســــــبة  a) عن قيمة الحد الثابت (٤في حين يعبر العمود الثالث من الجدول (
معدل العائد على ) لمصـرف الائتمان حتى وان كان مقدار  3.911تمويل راس المال العامل طويل الاجل بمقدار (

صـــارف التجارية الاخرى عينة البحث،   الموارد المتاحة اما العمود الرابع يســـاوي صـــفر، وينطبق هذا على ʪقي الم
) X2) والتي تعني ان مقدار التغير في قيمة المتغير الرئيســــــــــي (b) ففيه ظهرت قيمة معامل التغير (٤من الجدول(

ــبـة معـدل العـائـد على الموارد المتـاحـة () يؤدي الى حـدوث تغير ١بمقـدار وحـدة واحـدة( ) في Y2ات في قيمـة نســــــــــــ
صـــــــارف عينة البحث ولكن بدرجات متفاوتة بمقدار قيمة ( ) فقد كانت موجبة f)، اما قيمة معامل التأثير (bالم

صــــــــــائية في جميع  صــــــــــارف، مما يعني وجود علاقة Ϧثير بين المؤشــــــــــرين ولم تكون ذو دلالة معنوية واح في جميع الم
) مستوى الدلالة المحسوب له اكبر من قيمة مستوى الدلالة المعتمد ʪلبحث والبالغ Sigصارف، لكون قيمة (الم
ــابع من الجدول (0.05( ) والذي يفســـــــــر درجة Ϧثير 2R) ظهرت نتائج معامل التحديد (٤)، وفي العمود الســـــــ
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المتاحة، حيث بلغ اعلى معدل تفسير نسبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل على معدل العائد على الموارد 
صـــرف ʪبل وكان قدره ( ــتقل (0.446في م ــر (X2) والذي يعني ان المتغير المسـ ــتطاع ان يفسـ %) من  44.6) اسـ

%) من التباينات ترجع الى عوامل اخرى. في حين بين العمود 55.4) وان (Y2التباينات الكلية للمتغير التابع (
 التأثير فيما اذا كانت معنوية او غير معنوية. ) نوع علاقة٤الاخير من الجدول (

 المبحث الرابع: الاستنتاجات والتوصيات

 اولا: الاستنتاجات
ــتناداً الى الاطار  ــتنتاجات اســــــــــ ــل الباحث إلى مجموعة من الاســــــــــ النظري والتطبيقي في ختام البحث توصــــــــــ

 للبحث وعلى النحو الاتي:
ــوع ســــياســــات تمويل راس المال   -١ العامل من المواضــــيع التي تدخل في صــــلب مهام المدير المالي  يعد موضــ

 ʪلمصارف وان اغلب الدراسات الاكاديمية تؤكد على اهميتها في تعظيم الربحية.
على المبادلة بين العائد والمخاطرة ومدى تفضــــــــيل الادارة المالية   يعتمد تمويل عناصــــــــر راس المال العامل -٢

صـــر  صـــير الاجل مرتفعة قياســـا ʪلتمويل طويل الاجل الى زʮدة  لاحدهما، اذ يؤدي احتفاظ الم ف بنســـب تمويل ق
ربحيتـه، نظرا لانخفـاض الفـائـدة المـدفوعـة عليـه. ʪلمقـابـل فـان زʮدة التمويـل طويـل الاجـل يؤدي الى انخفـاض ربحيـة 

 المصرف بسبب الفائدة المرتفعة عليه.
ــية الفرع -٣ ــائي ثبات الفرضــ صــ ــية  أظهرت نتائج التحليل الاح ــية الرئيســ ية الاولى للبحث المنبثقة من الفرضــ

ــير الاجل على  صــــــ ـــــــارت الى عدم وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســــــــبة تمويل راس المال العامل ق الاولى والتي أشـ
 معدل العائد على حق الملكية في مصرف الائتمان وسومر والخليج، فيما لم تثبت في مصرف ʪبل.

ــية الاولى كما بينت نتائج التحليل الا -٤ ــية الرئيسـ صـــائي ثبات الفرضـــية الفرعية الثاني المنبثقة من الفرضـ ح
صــــــــــــــير الاجل على معدل والتي تنص على عدم  وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســــــــــــــبة تمويل راس المال العامل ق

 العائد على الموارد المتاحة في جميع المصارف التجارية عينة البحث.
ــية  في حين أســــفرت نتائج التحلي -٥ ــية الفرعية الاولى للبحث المنبثقة من الفرضــ صــــائي ثبات الفرضــ ل الاح

ــــــية الثانية والتي تنص على  وجود أثر ذات دلالة معنوية لنســـــــبة تمويل راس المال العامل طويل الاجل عدم الرئيسـ
 على معدل العائد على حق الملكية في مصرف سومر والخليج ولم تثبت في مصرف الائتمان وʪبل.

ا بينت نتائج التحليل الاحصــائي ثبات الفرضــية الفرعية الثانية للبحث المنبثقة من الفرضــية الرئيســية كم  -٦
ــبـة تمويـل راس المـال العـامـل طويـل الاجـل على عـدم  الثـانيـة والتي تنص على   وجود أثر ذات دلالـة معنويـة لنســــــــــــ

 بحث.معدل العائد على الموارد المتاحة في المصارف جميعها التجارية عينة ال
 ثانيا: التوصيات

 في ضوء ما تقدم من استنتاجات يمكن وضع مجموعة من التوصيات وكالآتي:
التركيز على سـياسـات تمويل رأس المال العامل في المصـارف بوصـفها موضـوعا حيوʮ واسـتراتيجيا نظرا لما   -١

 .دفةتحديد مزيج التمويل الامثل والذي يحقق لها الربحية المسته له من دور كبير في



  

 المصرفيةسياسات تمويل رأس المال العامل وانعكاسها على الربحية   

٤٥٥ 

صــــــــارف التجارية على التقييم المســــــــتمر لســــــــياســــــــات تمويل راس المال العامل   -٢ حث المدراء الماليين في الم
ــر راس المال   صـــــــير وطويل الاجل المخطط لعناصـــــ ــويب الانحراف عن حجم التمويل ق صـــــ لديهم مما يمكنهم من ت

 العامل بما يضمن تحقيق الاهداف الاساسية لتلك المصارف.
ــة تكلف -٣ صـــيرة الاجل ومقارنتها مع التمويل طويل الاجل ومن ثم اتخاذ دراسـ صـــادر التمويل ق ة التمويل بم

 القرارات المتعلقة ʪختيار مزيج التمويل الافضل للمصرف.
ــدر التمويل المناســــــب الذي  -٤ صــــ ــة وتخطيط الهيكل التمويلي لراس المال العامل من حيث اختيار م دراســــ

  التمويل والذي يزيد من كفاءة راس المال العامل.يتناسب وسياسة المصرف المتبعة في
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