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 البنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة خلال A ل رأس المالGيH دداتKL اجراء مقارنة O/ذه الدراسة اH دفتH

عينة الدراسة مGونة من خمسة بنوك عمومية وسبعة بنوك خاصة، البيانات المستعملة تم  ،)2015-2009(الفUVة 

ا;Kصول علjkا من القوائم المالية للبنوك، وقصد gجابة عg OfشGالية الرئ�سية تم gعتماد عOf نموذج السلاسل 

 l عnاطر، سياسة توز:Lحية، اqل من الرr م البنك، النمو، ملموسية الزمنية المقطعية وذلك لمعرفة أثر=v ،احqر


  .lصول عH OfيGل رأس المال ممثل بمعدل الرفع الما/

توصلت Hذه الدراسة ا/O العديد من النتائج لعل أبرزHا تأثUy الرqحية، سياسة توزnع lرqاح وملموسية lصول 

وتأثv Uy=م البنك والنمو إيجابا عH OfيGل رأس مال البنوك  سلبا عH OfيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية،

  . ا;=زائر�ة ا;:اصة

البنوك ا;=زائر�ة العمومية، البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة، HيGل رأس المال، خصائص البنك، : ال>لمات المفتاحية

 .سياسة توزnع lرqاح

  .jel :C33, G21, G32 رموز 

Abstract:  

This study aimed at comparing the capital structure determinants of Algerian public and private 

banks during the period (2009-2015), the sample of the study consists of five public banks and 

seven private banks. The data used is obtained from the banks' financial statements. Based on the 

panel data model to determine the effect of profitability, risk, dividend policy, size of the bank, 

growth, tangibility over the capital structure represented by the leverage rate. 

The results of this study have a number of results, most notably the impact of profitability, dividend 

policy and asset structure negatively on the capital structure of Algerian public banks', the impact 

positive of size of the bank and growth on the capital structure of Algerian private banks. 

Keywords: Algerian public banks, private Algerian banks, capital structure, characteristics of the 

bank, dividend policy. 

(JEL) Classification : C33, G21, G32. 
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 دعم gقتصاد الوط�� وذلك من خلال  :مقدمة.1A تلعب البنوك ا;=زائر�ة دورا أساسيا


 التنمية gقتصادية وكذلك تنوع ا;:دمات المصرفية ال�� تقدم�ا، غUy أن مزاولة Hذه A اjم�Hمسا

البنوك لأي �شاط يتولد عنھ احتياجات تمو�لية ت�=أ إ/O �غطي�jا بالبحث عن مصادر التمو�ل 

اخلية أو خارجية، فالتمو�ل ¤عت£U العصب اKLرك ل¢شاط البنك باعتبارHا لا سواء rانت د


 أ�شط�jا اL:تلفة مالم تتوفر ل�ا lموال اللازمة لتمو�ل أصول�ا الثابتة A ستمرارg ستطيع�

 Ofا عHدرجة اعتماد 
A والمتداولة، وتختلف البنوك عن المؤسسات الصناعية والتجار�ة وا;:دمية

 l تلفة، مصادر:Lا واستخدام�ا لمصادر التمو�ل اjموال ا;:ارجية وذلك لاختلاف طبيعة أ�شط�

لذا ت�=أ البنوك للمفاضلة بyن مصادر التمو�ل من حيث التGلفة، العائد واL:اطرة، الفUVة 

fل التمو�Gال�ي O/ا للوصول إjªمحاولة م 
A قساطlا من الفوائد وjkتبة علUVامات الم«Vلg ،الزمنية 



 حد ذا¬jا وال�� A ة ال�� تواجھ البنوك ل�ست البحث عن مصادر التمو�لqمثل، إلا أن الصعوl


 طر�قة المزج بyن مختلف مصادر التمو�ل A لةGمن م�ام الوظيفة المالية بقدر ما تكمن المش U£عت�

  .ال�� تتمy» بالتنوع والتعدد أو كيفية صياغة HيGل رأس مال البنك

المال من أHم المواضيع ال�� تناول�jا النظر�ات وlدبيات المالية بحثا عن  فموضوع HيGل رأس


 ذلك ال�يGل وكيفية قيام A فضل، فضلا عن تحديد العوامل المؤثرةl 
fتحديد المز�ج التمو�

 Modiliani and) المؤسسات والبنوك باتخاذ قرار HيGل رأس المال، فمنذ ظ�ور نظر�ة 

Miller) ي 1958سنة O/ل إGصيغة واحدة ل�ي Ofذا مازالت النظر�ات المالية المقدمة لا تتفق عH ومنا

 
A العوامل المؤثرة 
µ ل رأس مال أمثل ;=ميع المؤسسات؟ وماGيH ناكH انr رأس المال وما إذا

  HيGل رأس المال؟ 

حثية إش>الية. 1.1   :التـــــــــا/
علـــــى ضوء ما سبق يمكننا طرح إشGالية بحثنا عOf النحو  :الب

�ة rاصة خلال الفH4البنوك ا�4زائر&ة العمومية وا /u حددات =ي>ل رأس المال ما =ــــــــي م

  ؟)2015- 2009(

حـث. 2.1 �ســتمد Hـذه الدراسـة أHمي�jــا مـن أHميـة موضـوع�ا المتمثــل Aـ
 دراسـة مقارنــة  :أ=ميـة الب

L:;البنــــــوك ا;=زائر�ــــــة العموميــــــة وا 
قلــــــة Hــــــذه اصــــــة، بالإضــــــافة إ/ــــــK Oــــــددات HيGــــــل رأس المــــــال Aــــــ

الدراســات Aــ
 الســياق ا;=زائــري حيــث ¤عت£ــU موضــوع HيGــل رأس المــال ذا أHميــة كبyــUة rونــھ يºنــاول 

اKLددات من واقـع البنـوك ا;=زائر�ـة بالاعتمـاد عfـO البيانـات و¼حصـائيات الرسـمية الصـادرة عـن 

     .البنوك ذا¬jا

  :الدراسة إ/O بلوغ جملة من Hlداف لعل أHم�ا �س½O من خلال Hذه :أ=داف الدراسة 3.1

 .التعرف عOf أHم اKLددات النظر�ة والتطبيقية ل�يGل رأس المال -
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 البنوك ا;=زائر�ة  -A ل رأس المالGيH Ofمختلف العوامل ال�� تؤثر ع Ofالتعرف ع

 .العمومية وا;:اصة

  . ا��ددات النظر&ة والتطبيقية ل)ي>ل رأس المال .2

حية 1.2 وال�ـ� اختلفـت  تطرقت العديد من الدراسات ا/O علاقة الرqحية ¿jيGل رأس المـال :الر�

ــــــود علاقـــــة عكســـــية  فيمـــــا بيjªـــــا مـــــن حيـــــث النتـــــائج المتوصـــــل إلjkـــــا إلا أن أغلjÀـــــا توصـــــل إ/ـــــO وجــــــــــ

ال�ـــ� فســـرت ذلـــك بGـــون  (AL-MUTAIRI et NASER, 2015)1معنو�ـــة إحصـــائيا، كدراســـة 

Uحيــة �عت£ــqـــاح  الرqرl تمو�ـــل البنــوك باعتبــار أن البنـــك يمكنــھ احتجــاز 
مــن المصـــادر ال�امــة Aــ

اKLققة وعدم توزnع�ا مما يقلل مـن حاجتـھ إ/ـO ال�=ـوء لمصـادر التمو�ـل ا;:ارجيـة، أمـا دراسـة 
2(MOSTARAK, PETROVIC, 2013)  UـÌكl يجة بأن المؤسسـاتºذه النH فقد فسرا الباحثان

تحقيقــا للأرqــاح µــ
 تلــك المؤسســات ال�ــ� يºشــGل HيGل�ــا المــا/
 مــن �ســبة قليلــة مــن الــديون، أمــا 

فقد فسر الباحث ذلك rـون البنـوك الصـ�نية لا تقـوم بمـنح القـروض  (CHEN, 2004)3دراسة 

Óب تـــــأثUy ا;Kوكمـــــة وسياســـــة ¼قـــــراض، طو�لـــــة lجـــــل للمؤسســـــات المدرجـــــة Aـــــ
 البورصـــــة Òســـــ

بالإضافة إ/O أن غالبية المؤسسات ترغب أو تفضل التمو�ل عـن طر�ـق lمـوال ا;:اصـة ¿jـدف 

فقـــد  (VINASITHAMBY,2014)4تحقيـــق العوائـــد الرأســـمالية Aـــ
 الســـوق الثـــانوي، أمـــا دراســـة 

تفضــل احتجــاز  فســر الباحــث ذلــك Aــ
 rــون أن أغلــب البنــوك وشــرrات التــأمyن عينــة الدراســة

أرqاح�ا والقيـام Òعمليـة التمو�ـل الـذا�ي عـوض ا;Kصـول عfـl Oمـوال مـن مصـادر خارجيـة، أمـا 

فقــــد توصــــلت إ/ــــO عــــدم وجــــود أي علاقــــة ذات دلالــــة  (ALLEN.D.E et al, 2013)5دراســــة 


 البنوك التايلنديــــةA ل رأس المالGيHحية وqن الرyإحصائية ب.  


 �عرف اL:اطر  :ا�Hاطر 2.2µ متوقعة أو Uyا احتمال �عرض البنك ;:سائر غjÖأ Ofالبنكية ع


 اسUVجاع رؤوس lموال المقرضة أو تحصيل أرqاح مستقبلية، فقد توصلت A حالة عدم التأكد

وجود علاقة عكسية بyن اL:اطر وHيGل رأس المال فدراسة  إ/O أغلب الدراسات
6(NASCIMENTO.M. J et al.2012)  صولl 
A Uyناك �غH انr لماr أنھ 
A فقد فسرت ذلك


 HيGل رأس المال وارتفعت حقوق الملكية، A لما انخفضت �سبة الديونr أما دراسة ا;:طرة للبنك
7(DENIS.F et al.2013)  لما قل احتمال حصول المؤسسةr اطر:Lلما ارتفعت اr ت أنھU£فقد اعت

 ،
Üالتمو�ل ا;:ار Of8أما دراسة ع(AL-SHUBIRI.F. 2010)  عدم وجود أي علاقة فقد O/توصلت إ

 .ذات دلالة إحصائية بyن اL:اطر وHيGل رأس المال


 المؤسسات  :سياسة توز�ع �ر�اح 3.2A اح أحد القرارات التمو�لية ال�امةqرl عnقرار توز U£عت¤

سة توزnع lرqاح تGون gقتصادية والبنوك باعتباره يناقش مأل lرqاح اKLققة، فأمثلية سيا

زnع�ا والقيمة ال�� يتم احتجازHا، وقد اختلفت الدراسات حول حول القيمة من lرqاح ال�� يتم تو 
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 حyن A وجود علاقة طردية O/ا من توصل إjªل رأس المال فمGيH Ofاح عqرl عnسياسة توز Uyتأث

توصلت ا/9  O(BASSEY.N et al 2013)توصل البعض Þخر إ/O وجود علاقة عكسية، فدراسة 

وجود علاقة عكسية معنو�ة إحصائيا بyن lرqاح الموزعة وHيGل رأس المال، حيث أن المؤسسات 

 Ofا عHحالة توفر 
Aالديون، و Ofتمو�ل�ا ع 
A ن لا �عتمدyمHالمسا Ofاح عالية عqع أرnال�� تقوم بتوز


 تمو�ل Hذه ¼سºثماراتA حة ستعتمدqثمار�ة مرºا الذاتية  فرص اسHمصادر Ofاح (عqرl إحتجاز

فقد توصلت إ/O وجود علاقة طردية معنو�ة إحصائيا  (FENTY, 2015)10وعدم توزnع�ا، أما دراسة 

بyن lرqاح الموزعة وHيGل رأس المال ومفاد Hذه النºيجة أنھ rلما زادت توزnعات lرqاح rلما زاد 


 �شكيل HيGل رأس المA الديون Of)11ال، أما دراسة ¼عتماد عRAFIU, AKINLOLU, 2007فقد  (

توصلت Hذه الدراسة إ/O وجود علاقة طردية معنو�ة إحصائيا بyن توزnعات lرqاح وHيGل رأس 

المال، وكتفسUy ل�ذه النºيجة فإن توزnع lرqاح وعدم احتجازHا واستخدام�ا كتمو�ل يدفع 


 ¼ستدانةبالبنوك إ/O البحث عن مصادر أخرى للتمو�ل والمتمA ثلة.  

¤عت£v U=م البنك من أHم العوامل المؤثرة من الناحية التنظيمية عOf البنك،  :��م البنك 4.2

و�قاس عادة بمقدار ما يملكھ البنك من موجودات أو بمقدار ما يملكھ من حقوق ملكية، فدراسة 
12(ASARKAYA, OZCAN, 2007)  وجود علاقة عكسية معنو�ة إحصائيا O/م توصلت إ=v نyب


 البنوك الUVكية وقد فسر الباحثان ذلك لGون البنوك كبUyة ا;ä=م A ل رأس المالGيHالبنك و


 أي وقت نºيجة A سوق رأس المال وذلك برفع رأس مال�ا أو إصدار أس�م جديدة O/ا الولوج إjªيمك

س مال�ا السمعة ا;=يدة ال�� تحظى ¿jا من ج�ة ومن ج�ة أخرى فالبنوك كبUyة ا;ä=م تخسر رأ

فقد  (KHAN.I et al 2015)13نºيجة عدم توفرHا عOf نظام لتوظيف أموال�ا بفعالية، أما دراسة 

توصلت إ/O وجود علاقة عكسية معنو�ة إحصائيا بyن v=م المؤسسة وHيGل رأس المال حيث أن 


 تمو�ل�ا بصورة قليلة عOf الديون وذلك راجع للسمعة ا;=يA م �عتمد=ä;ة اUyدة المؤسسات كب

ال�� تحظى ¿jا وا�عGاس�ا إيجابا عOf إمGانية الرفع من أموال�ا ا;:اصـــة، أما دراسة 
14(RAMDHANE,2012)  ل رأس المال وقدGيH Ofم البنك ع=ä; �åسل Uyوجود تأث O/فقد توصلت ا


 إجما/
 أصول البنوك ابتداءا من سنة A بالإرتفاع القوي �æçالعك Uyذا التأثH حيث أن  2002فسر


 رأس المالمتو A Uyمن متوسط التغ Ofأع 
µ صول من سنة لأخرىl سبة� 
A Uyسط التغ.  


 عملية نمو مستمر وسرnع، Hذه العملية �ستلزم توفر أموال  :النمو 5.2A ون البنوكGغالبا ما ت

اختلفت الدراسات بخصوص أثر معدل النمو عH OfيGل رأس المال فمjªا من توصل ، حيث كبUyة

O/وجود علا إ O/ا من توصل إjªيكـــــــــــل رأس المــــــــــــال ومHـــــــــدل النمــــــــــــــــو و قة وجود علاقة عكسية بyن معــــ

توصلت إ/O وجود علاقة عكسية  15(AHMADIMOUSAABAD et al, 2013)فدراسة طردية، 

ت المديونية العالية لدjéا احتمال معنو�ة إحصائيا وHذه النºيجة تبyن أن المؤسسات ذات معدلا 
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كبUy لتفو�ت العديد من الفرص ¼سºثمار�ة المرqحة من ج�ة ومن ج�ة أخرى فان المؤسسات ال�� 

 ،UÌل أكGشÒ اjا من استخدام حقوق ملكي�jkا لابد علHثمار�ة تز�د من فرص نموºأما ل�ا فرص اس

ة معنو�ة إحصائيا بyن معدل النمو فقد توصلت إ/O وجود علاقة عكسي 16(SBEILI, 2010)دراسة 


 حالة نمو قوي �ستخدم الديون بصورة قليلة A ونGل رأس المال، حيث أن المؤسسات ال�� تGيHو

لتفادي ا;:ضوع للرقابة المسلطة علjkا من طرف ا;=�ات المقرضة، وكتفسUy ل�ذه النºيجة يمكن 


 حالة نمو يمكjªا المفاضلA ونGاطر العالية أو القول أن المؤسسات ال�� ت:Lع ذات اnن المشارyة ب

المشارnع ذات اL:اطر المتدنية، والمسUyون باعتبارHم كمستخدمyن لدى المساHمyن فإjÖم يفضلون 


 Hذه ا;Kالة تقوم البنوك بمنح Aثمر�ن، وºاطر المرتفعة لتعظيم ثروة المس:Lع ذات اnالمشار

فقد  17(NURUL, 2011)عالية، أما دراسة  قروض ل�ذه المؤسسات بمقابل ذلك تحصل عOf فوائد

 .توصلت إ/O وجود علاقة طردية معنو�ة إحصائيا بyن النمو وHيGل رأس المال


 البنوك  : ملموسية �صول  6.2A ل رأس المالGيH صول محددا م�ما من محدداتl لGش U£عت¤

ئل زاد ذلك من سيولة خاصة صغUyة ا;ä=م مjªا فGلما rانت أصول البنك من النوع الملموس والسا


 قرار التمو�ل حيث أن ز�ادة A صول يلعب دورا م�ماl لGيH من أن Uyذا المتغH ميةHالبنك وتأ�ي أ

lصول الثابتة الملموسة تؤدي إ/O ز�ادة القيمة التصفو�ة للبنك lمر الذي ¤ستخدم لتحسyن 

التGاليف، وHناك العديد من وضعھ التفاو�æê ل�Kصول عl Ofموال من المصادر ا;:ارجية بأقل 


أما دراسة : الدراسات التطبيقية ال�� تناولت Hذا lثر وال�� يمكن ذكرHا عOf النحو التا/
18(ATTAULLAH.S, KHAN.S 2007)  Uyتأث O/ل رأس المال وال��  03فقد توصلت إGيH Ofعوامل ع


 من أHم محددات HيGل  من بيjªا ملموسية lصول، ومن Hنا يمكن القول أن ملموسيةµ صولl


 المؤسسات الباكستانية وقد قام الباحثان بتفسUy نºيج�jما عOf أن المقرض jéدف من A رأس المال

خلال منحھ قرض للمقUVض إ/O ا;Kصول عOf دخل ثابت وعليھ إذا rانت المؤسسة ذات أداء جيد 


 فالمقرض مطمëن عOf أن المؤسسة قادرة عOf الوفاء بالV»اما¬A اjيجة لقيام المؤسسة بأ�شط�ºا، ونj

ظل ظروف وعوامل خارجية أو داخلية من الممكن تأثHUyا عOf أداjìا واستمرار��jا فإن المقرض 

توصلت إ/O ف 19(HOSSAIN, YAKUB, 2014)أما دراسة يحتاج إ/O ضمانات من lصول الثابتة، 

Hصول وl ن ملموسيةyوجود علاقة عكسية معنو�ة إحصائيا ب íîالبنوك وأر 
A ل رأس المالGي


 أفضل ما قدمت كتفسUy ل�اتھ النºيجة حيث اعت£Uت أن الباحثان ذلك لGون نظر�ة التمو�ل µ


 تمو�ل�ا عOf أصول�ا الثابتة وذلك من A أغلب البنوك والمؤسسات ¼قتصادية تفضل ¼عتماد

تجاز أرqاح سنوات سابقة، أما خلال إما الرفع من رأس مال�ا عن طر�ق إصدار أس�م جديدة أو إح


 lخرى إ/O وجود علاقة عكسية معنو�ة  فقد (VINASITHAMBY.S 2014)دراسة µ توصلت

إحصائيا لملموسية lصول عH OfيGل رأس المال عOf الرغم من �عارض نºيجة Hذه الدراسة مع 
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� لا تملك أصول ثابتة الدراسات السابقة إلا أjÖا تتوافق مع نظر�ة الوrالة، أي أن المؤسسات ال�

 
A ين لأموال المؤسسةUyد من استخدام المسK;دف اj¿ ةUyديون كب Ofصول عK;ا 
A ة ترغبUyكب

  .ا;ï...مجالات غUy مرغوqة كمنح مزايا للعمال

حليلية وصفية لمتغ��ات الدراسة .3   . دراسة ت


 ا;=زائري مjªا  12تتGون العينة من  :البيانات والمن��ية 1.3Aالقطاع المصر 
A 05بنك ي¢شط 


 موKðة با;=دول التا/
 07بنوك عمومية وµخـــــــاصة و  : 

  .البنوك ا�4زائر&ة العمومية واH4اصة المش>لة لعينة الدراسة :)01(ا�4دول رقم 

بنك الفلاحة والتنمية  القرض الشع�å ا;=زائري، البنك الوط�� ا;=زائري،  البنوك العمومية


 ا;=زائري Üلية، البنك ا;:ارKLالر�فية، بنك التنمية ا.  

بنك سوس�ي�� جUñال ا;=زائر، بنك ا;:ليج ا;=زائر، بنك المؤسسة   البنوك اH4اصة

العرqية المصرفية، òي أن òي بار�با ا;=زائر، بنك ترست، نºيكس�س بنك، 

  .بنك gسGان والتجارة والتمو�ل ا;=زائر

  .من اعداد الباحثyن :المصدر

تم ا;Kصول عOf المعلومات من المركز الوط�� للó=ل التجاري والتقار�ر السنو�ة للبنوك    

  ).2015-2009(سنوات خلال الفUVة  07ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة محل الدراسة لمدة 

حليل متغ��ات الدراسة 2.3 نحراف المعياري يوíð ا;=دول التا/
 قيم المتوسط ا;Kساòي و¼  :ت

حيث تم حساب Hذه المتغUyات ، بالإضافة ا/O أد�ى وأعOf قيمة للمتغUy التاÒع والمتغUyات المستقلة

  .)2015-2009(بالإعتماد عOf القوائم المالية للبنوك ا;=زائر�ة خلال الفUVة 
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�ة  :)02(ا�4دول رقم rاصة خلال الفH4ات الدراسة للبنوك ا�4زائر&ة العمومية وا�حليل متغ� -2009(ت

2015.(  

حراف  
ن

المعياري 

Ecart Type 

المتوسط  MAXا�4د �ع�0 

 MOYا�4سا�ي 

ا�4د �د�ى 

MIN 

عدد 

  المشا=دات

متغ��ات   الرمز

 الدراسة

0.1373 0.9201 0.7212 0.3514  84  LEV  التا�ع � :المتغ�

 الرفع الما�/ 

0.0115 0.0733 0.0197 0.0014 84 ROA   حية  الر�

31.95 292.69 3.8696 -0.9695 84 RISK اطرHا�  

0.3274 1.2894 0.3622 0 84 DIV  ع�سياسة توز

 �ر�اح

0.6569 12.43 11.39 10.27 84 TAIL  م البنك�� 

0.1411  0.6805  0.1503  -0.1265  84 GRO النمو  

0.0218 0.1163 0.0299 0.0062 84 TAN   ملموسية

 �صول 

  .من اعداد الباحثyن :المصدر


 ا;=دول أعلاه أن �سبة معدل العائد عOf ) 02(من خلال ا;=دول رقم   A ةKðن النتائج الموyتب

وqالتا/
 Hو المسؤول حول تمركز  0.011لھ أقل قيمة للانحراف المعياري ب  (ROA)اجما/
 lصول 


 المسؤولة عن �شºت  (RISK)المدروسة، وعOf العكس من ذلك نلاحظ أن �سبة اL:اطر العينة µ

  .31.95العينة بأعOf قيمة للانحراف معياري ب 

لاختبار  Pearson Correlation) بUyسون (تم استخدام اختبار  :دراسة العلاقة 
رتباطية 3.3

ة المستقلة وذلك بال¢سبة لGل البنوك العلاقة ما بyن متغUy الدراسة التاÒع ومتغUyات الدراس

  ).2015-2009(ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة خلال الفUVة 

يوíð ا;=دول التا/
 نتائج تحليل مصفوفة  :دراسة العلاقة 
رتباطية للبنوك العمومية 1. 3.3

مومية خلال gرتباط بyن متغUyات الدراسة المستقلة والمتغUy التاÒع بال¢سبة للبنوك ا;=زائر�ة الع

  ).2015- 2009(الفUVة 

  

  

  

  

  



  

  

  

  

  

ــــــــــــــــــــولات 
قتـــــــــــــــــــصاديةلة ــــــــــــــــمج  حـــ                                             01:لدـــــــــــــــــــــــا��                                                      02: دد ــــــــــــــــــــــــــــــــالع                           الت

63         �  المركز ا�4ام3/ مرس0/ عبد الله ــ ت,بازة                           مع)د العلوم 
قتصادية والتجار&ة وعلوم ال"سي�
  

 

 

  .مصفوفة 
رتباط ب�ن متغ��ات الدراسة المستقلة والمتغ�� التا�ع للبنوك العمومية): 03(ا�4دول رقم 

correlation 

probability  

LEV ROA RISK DIV TAIl GRO TAN 

LEV 1.0000 - - - - - - 

ROA -0.0870  1.0000 - - - - - 

RISK 0.0373 -0.0658 1.0000 - - - - 

DIV -0.1142 0.3272 -0.1992 1.0000 - - - 

TAIL 0.2328 0.5054* -0.1180 0.6624

* 

1.0000 - - 

GRO -0.1153 -0.1021 0.0715 -

0.1898 

-0.1787 1.0000 - 

TAN -0.4001* -0.2542 -0.0918 -

0.521* 

-0.885* 0.1050 1.0000 

  .stata 12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

  .%5معالم معنو�ة إحصائيا عند درجة معنو�ة  (*) -

من خلال ا;=دول السابق الموíð للعلاقة gرتباطية ما بyن متغUyات الدراسة نلاحظ وجود    

علاقة ارتباطية علاقة ارتباطية طردية معنو�ة احصائيا بyن سياسة توزnع lرqاح وv=م البنك، و 

عكسية معنو�ة احصائيا بyن v=م البنك وملموسية lصول ونºيجة لقوة Hذه العلاقة ¼رتباطبية 

سوف نقوم بإجراء اختبار ¼رتباط ا;:طي المتعدد للكشف عن وجود مشGلة التعدد ا;:طي من 

أو rل تGون Hناك علاقة خطية بyن Òعض 'عدم�ا، بحيث تظ�ر مشGلة التعدد ا;:طي عندما 

، وللكشف عن 20المتغUyات التوضيحية وأن gرتباطات بyن Hذه المتغUyات ¤عرف بالتعدد ا;:طي

 Variance Inflation)وجود Hذه المشGلة من عدم�ا، سوف نقوم باحºساب معامل تø:م التباين 

Factor) انت قيمتھr ات المستقلة، فاذاUyمن المتغ Uyل متغGل ،vif>10 أن Ofناك فان ذلك يدل عH ھ

  .(vif)مشGلة التعدد ا;:طي، وا;=دول التا/
 يوíð نتائج اختبار معامل تø:م التباين 
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 .للبنوك ا�4زائر&ة العمومية (Vif)نتائج اختبار معامل ت£Hم التباين  :)04(ا�4دول رقم 

1/vif vif  ات الدراسة  الرمز� متغ�

0.0841 11.89 TAIL  م البنك�� 

0.1228 8.14 TAN  ملموسية �صول  

0.5289 1.89 DIV ع �ر�اح�  سياسة توز

0.5301 1.89 ROA   حية   الر�

0.7540 1.33 RISK اطرHا�  

0.9475 1.06 GRO  النمو 

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

، وال�� (Vif)الذي يوíð نتائج اختبار معامل تø:م التباين  )04(من خلال ا;=دول السابق رقم 

وqالتا/
 توجد ) 10(للقيمة  لتغv Uy=م البنك �شUy نتائجھ ا/O تجاوز قيمة معامل تø:م التباين

مشGلة التعدد ا;:طي، و;Kل Hاتھ المشGلة سوف نقوم باسºبعاد متغv Uy=م البنك واعادة اجراء 

 .Kðھ ا;=دول التا/
gختبار من جديد وHذا ما يو 

 .للبنوك ا�4زائر&ة العمومية (Vif)نتائج اختبار معامل ت£Hم التباين  :)05(ا�4دول رقم 

1/vif vif  ات الدراسة  الرمز� متغ�

0.6238 1.60 DIV ع �ر�اح�  سياسة توز

0.6803 1.47 TAN  ملموسية �صول  

0.8812 1.13 ROA   حية   الر�

0.9059 1.10 RISK اطرHا�  

0.9608 1.04 GRO  النمو 

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

نلاحظ عدم تجاوز قيمة معامل تø:م التباين للمتغUyات ) 05(من خلال ا;=دول السابق رقم 

Òعلاقة خطية وqالتا/
 لا  ، وHو ما يؤكد أن Hذه المتغUyات لا ترتبط ببعض�ا)10(المستقلة للقيمة 

  .توجد مشGلة التعدد ا;:طي

يوíð ا;=دول التا/
 نتائج تحليل مصفوفة  :دراسة العلاقة 
رتباطية للبنوك اH4اصة 2. 3.3

gرتباط بyن متغUyات الدراسة المستقلة والمتغUy التاÒع بال¢سبة للبنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة خلال 

  ).2015- 2009(الفUVة 
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 ا�4زائر&ة مصفوفة 
رتباط ب�ن متغ��ات الدراسة المستقلة والمتغ�� التا�ع للبنوك): 06(رقم ا�4دول 

  .اH4اصة

correlation 

probability  

LEV ROA RISK DIV TAIl GRO TAN 

LEV 1.0000 - - - - - - 

ROA 0.3205*  1.0000 - - - - - 

RISK -0.2254 0.0300 1.0000 - - - - 

DIV 0.3917* -0.0871 0.0032 1.0000 - - - 

TAIL 0.8659* -0.348* -0.241 0.436* 1.0000 - - 

GRO -0.1023 0.412* 0.195 -0.0305 -0.235 1.0000 - 

TAN -0.2001 0.249 -0.050 -0.067 -0.293* -0.051 1.0000 

  .stata 12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

  .%5معالم معنو�ة إحصائيا عند درجة معنو�ة  (*) -

من خلال ا;=دول السابق الموíð للعلاقة gرتباطية ما بyن متغUyات الدراسة نلاحظ وجود      

علاقة ارتباطية طردية معنو�ة احصائيا بyن سياسة توزnع lرqاح وv=م البنك، حيث سنقوم 

وجود مشGلة التعدد ا;:طي من عدم�ا وHذا بإجراء اختبار ¼رتباط ا;:طي المتعدد للكشف عن 


  .ما يوKðھ ا;=دول التا/

 .للبنوك ا�4زائر&ة اH4اصة (Vif)نتائج اختبار معامل ت£Hم التباين  :)07(ا�4دول رقم 

1/vif vif  ات الدراسة  الرمزUyمتغ 

0.6052 1.65 TAIL  م البنك=v 

0.7145 1.40 ROA  Ofحية معدل العائد عqالر

  اجما/
 lصول 

0.7633 1.31 GRO النمو  

0.7843 1.27 DIV  احqرl عnسياسة توز  

0.8389 1.19 TAN  صولl ملموسية  

0.8850 1.13 RISK  اطر:Lا 

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر
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من خلال ا;=دول السابق نلاحظ عدم تجاوز قيمة معامل تø:م التباين للمتغUyات المستقلة     

، وHو ما يؤكد أن Hذه المتغUyات لا ترتبط ببعض�ا Òعلاقة خطية أي لا توجد مشGلة )10(للقيمة 

  .التعدد ا;:طي

  .دراسة تطبيقية ��ددات =ي>ل رأس المال u/ البنوك ا�4زائر&ة .4

دراسة مقارنة KLددات HيGل رأس المال ما بyن البنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة  لإجراء   

 أjÖا عOf البيانات Hذه نماذج السلاسل الزمنية المقطعية، حيث �عرف سوف �ستخدم طر�قة


 مقاسة مقطعية بياناتA اتUVوال�دف معينة زمنية ف �æçذه النماذج استخدام من الرئ�H 
µ 


 الدقة ز�ادةA دات عدد خلال ز�ادة من الت¢بؤHط طر�ق عن المشاqدات عدد رHالمقطعية  المشا

  .الزمنية الفUVات Òعدد )البنوك(

 stata لتقدير معلمات النموذج المدروس سنقوم بالاستعانة ب£Uنامج :اختيار نموذج الدراسة 1. 4


 دراسºنا Hذه نماذج السلاسل الزمنية المقطعية المتوازنة  12A حيث س¢ستخدم(Balanced 

Panel Data)  داتHعدد مشاÒ(NT= 05*7)  دة  35يقدر بHبال¢سبـــــــــــــــــــــة للبنوك  )سنو�ة(مشا

بال¢سبة للبنوك  )سنو�ة(مشاHدة  49يقدر بــ  (NT= 07*7)، وòعدد مشاHدات ا;=زائر�ة العمومية


 rالتا/
ا;=زائر�ة ا;:اصةµوعليھ سنقوم باستخدام ثلاث أساليب لتحليل البيانات المالية و ،:   

 -  
 .Pooled Regression Modelنموذج gنحدار التجمي½

 .Model  Fixed Effectsنموذج التأثUyات الثابتة  - 

 .Random Effects Modelنموذج التأثUyات العشوائية  - 

اختيار النموذج الملائم لدراسºنا والمفاضلة ما بyن نماذج السابقة الذكر سوف نقوم من اجل و 

  : بإجراء اختبار�ن Hما

حدار التجمي3/ والتأث��ات العشوائية 1.1. 4  اختبار المفاضلة ب�ن نموذج 
ن

 (Breush and Pagan lagrangian multiplier test for random effects)  U£سوف نخت

  : من خلالھ احدى الفرض�تyن التاليتyن

- H0 :ات العشوائيةUyنموذج التأث.  

- H1 :
  .نموذج gنحدار التجمي½

وا;=دول التا/
 يوíð نتائج اختبار المفاضلة بyن نموذج gنحدار التجمي½
 والتأثUyات     

  .العشوائية
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حدار التجمي3/ والتأث��ات العشوائية اختبار المفاضلة ب�ن): 08(ا�4دول رقم   نموذج 
ن

(Breush and Pagan lagrangian multiplier test for random effects).  

البنوك ا�4زائر&ة  البنوك

 العمومية

 البنوك ا�4زائر&ة اH4اصة

Chibar2 (01)  0.0000 0.0000  

Prob > Chibar2  1.0000 1.0000  

  .stata 12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر


 غUy معنو�ة احصائيا، لذلك فان  Prob > Chibar2> 5%من خلال ا;=دول السابق نلاحظ أن µو

نموذج gنحدار التجمي½
 Hو الملائم للدراسة بال¢سبة للبنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة 


) تغUy التاÒع والمتغUyات المستقلةالم(وعليھ يمكن ت�:يص نموذج الدراسة fكما ي:   


 البنوك ا;=زائر�ة العمومية -A:  

titititititiiti
TANBGROBDIVBRISKBROABCLEV

,,5,4,3,2,1,


  


 البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة -A:  

tititititititiiti
TANBGROBTAILBDIVBRISKBROABCLEV

,;6,5,4,3,2,1,


 

 - i  الدراسة 
A بنك 12(تمثل عــــدد البنوك.(  

 - t  ة الزمنيةUV2015-2009(يمثل الف.(  

 - 
ti

LEV
,

 : 
يمثل مقياس للرفع الما/
 و�حسب من خلال قسمة الديون عOf اجما/

 .lصول 

 - 
ti

ROA
,

يحسب من خلال قسمة النºيجة (معدل العائد عOf اجما/
 lصول : 

 ).الصافية عOf اجما/
 lصول 

 - 
ti

RISK
,


 lرqاح الصافية : A السنوي Uyاطر والذي يحسب من خلال التغ:Lيمثل ا

 .للبنوك

 - 
ti

DIV
,

يمثل مقياس لسياسة توزnع lرqاح و�حسب من خلال قسمة lرqاح : 

 .tعOf النºيجة الصافية  t+1الموزعة عن الستة المالية 
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 - 
ti

TAIL
,

  .باللوغار�تم الطبي½
 لإجما/
 lصول  v=م البنك ممثل يمثل: 

 - 
ti

GROW
,

:  

 اجما/A السنوي Uyسبة النمو وال�� تحسب من خلال حساب التغ�

 .lصول 

 - 
ti

TAN
,

  ).ثابتة عOf اجما/
 lصول تحسب من خلال ال(تمثل ملموسية lصول  :

 - ti, :حد ا;:طأ.  

¿jدف التأكد من جودة وصلاحية النموذج سوف نقوم  :اختيار صلاحية نموذج الدراسة 2. 4

   :باجراء gختبار�ن التاليyن

يق�س gرتباط الذا�ي درجة gرتباط  (test auto correlation): اختبار 
رتباط الذا®ي 1.2.4

أكUÌ، و�مكن معرفة بyن القيم لنفس المتغUy خلال فUVة زمنية محددة ول�س بyن متغUy أو 

محددات HيGل رأس المال للبنوك (Hل Hناك ارتباط ذا�ي بyن متغUyات الدراسة المستقلة 

 ،Woodbridge (Drucker, 2003)باستخدام اختبار ) ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة

  :فمن خلال Hذا gختبار سوف نخت£U فرضية العدم والفرضية البديلة التاليتyن

- H0 : لا توجدO/وl رتباط الذا�ي من الدرجةg لةGمش.  

- H1 :O/وl رتباط الذا�ي من الدرجةg لةGتوجد مش.  

 .وا;=دول التا/
 يوíð نتائج اختبار gرتباط الذا�ي    

  .(test auto correlation)نتائج اختبار 
رتباط الذا®ي ): 09(ا�4دول رقم 

 ا;=زائر�ة ا;:اصة البنوك البنوك ا;=زائر�ة العمومية البنوك

F (1. 11)  11.13  7.88 

Prob > F  0.02  0.03 

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر


 أقل من  Prob >fمن خلال ا;=دول السابق نلاحظ أن قيمة المعنو�ة ¼حصائية     µ5% 
، وqالتا/


 الدراسة لGل من البنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة ¤عانيان  H0نقبل الفرضية Üأي أن نموذ

 .من مشGلة gرتباط الذا�ي

 ان مصط�í عدم تجا�س التباين : (Heteroskedasticity)اختبار عدم تجا�س التباين   2.2.4

Heteroskedasticity  ماH نyلمتr ون منGمت(Hetero)  لمةrساوي، وºم Uyأي مختلف وغ

(scedastivity)  شارºنg أي التباعد أو(Richard Williams, 2016) U£حيث �عت ،

تختلف ) البنوك(مجموعة المتغUyات غUy متجا�سة التباين إذا rان Hناك مجموعة فرعية 


 تقديرات A رة عدم تجا�س التباين تؤثرHخرى، فظاl موعات=Lا عن بقية اj¬اUyمتغ 
A


 Hذه ا;Kالة غUy واقعية ولا تباين مقدرات النموذج وأن gختبA ارات المستخدمة تصبح
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الموíð ;:طوات اجراء اختبار ) 10(يمكن gعتماد علjkا، وqالاطلاع عOf ا;=دول رقم 

سوف نخت£U احدى الفرض�تyن  (testing for heteroskedasticity)عدم تجا�س التباين 

  :التاليتyن

- H0 : ساوي تجا�س التباين�Homoskedasticity.  

- H1 : عدم �ساوي تجا�س التباينHeteroskedasticity.  

  .(testing for heteroskedasticity)نتائج اختبار عدم تجا�س التباين ): 10(ا�4دول رقم 

البنوك ا;=زائر�ة  البنوك ا;=زائر�ة العمومية البنوك

 ا;:اصة

LR chi2 (9)  41.25  43.37 

0.0000  0.0000 Prob > chi2  

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

من خلال ا;=دول السابق الذي يوíð نتائج اختبار عدم تجا�س التباين نلاحظ أن قيمة     


 أقل من  Prob >fالمعنو�ة ¼حصائية µ5% نرفض الفرضية 
�ساوي تجا�س التباين ( H0، وqالتا/

Homoskedasticity ( ونقبل الفرضيةH1  ل من البنوك العموميةGأي النموذج المدروس ل

  .Heteroskedasticityوا;:اصة ¤عا�ي من مشGلة عدم �ساوي تجا�س التباين 

حليل النتائج 3.4 من خلال نتائج gختبارات السابقة نلاحظ أن النموذج  :النموذج المقدر وت


 ال) نموذج gنحدار التجمي½
(المقدر A ل رأس المالGيH دداتKL بنوك ا;=زائر�ة العمومية


 البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصةA ل رأس المالGيH دداتKL رتباط  والنموذج المقدرg لةGعا�ي من مش¤

، وqالتا/
 سوف نحاول حل Hتyن (heteroskedasticity)الذا�ي ومشGلة عدم تجا�س التباين 


 نماذج بيانات السلاسA خطاءl يحKن باستخدام طر�قة ت�yلتGل الزمنية المقطعية المش(Panel 

Corrected Standard Errors PCSE) رتباطg لةGعتبار مشg نyعÒ ذه الطر�قةH حيث تأخذ ،

 
A ساليب لتقدير النماذجl ذه الطر�قة �عد من أفضلH الذا�ي وعدم تجا�س التباين، كما أن

 (BECK, KATZ, 1995)21  ليلبيانات السلاسل الزمنية المقطعية ال�� تGون فjkا عدد المشاHدات ق

  .وا;=دول التا/
 يوíð نتائج تقدير النموذج
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�ة  :)11(ا�4دول رقم rاصة خلال الفH4البنوك ا�4زائر&ة العمومية وا /u حددات =ي>ل رأس المال -2009(م

  .(PCSE)باستخدام طر&قة ) 2015

البنوك ا�4زائر&ة  البنوك ا�4زائر&ة اH4اصة

 العمومية

 الدراسةمتغ��ات 

 Cا�4د الثابت   0.97 *3.39-

معدل العائد ع�0  ***2.67- 0.41-

 (ROA)اجما�/ �صول 

  (RISK)ا�Hاطر   0.0001- 0.0017

سياسة توز�ع �ر�اح  **0.0717-  0.005-

(DIV) 

 (TAIL)��م البنك  - *0.3689

 (GRO)النمو  0.0410- **0.1068

ملموسية �صول  *7.1377- 0.5128

(TAN) 

  عدد المشا=دات 35 49

0.77 0.9180 R-squared  

194.21 20.56 F-statistic  

0.0000 0.0010 Prob (F-statistic)  

  .stata12من اعداد الباحثyن بناءا عOf مخرجات برنامج  :المصدر

 .عOf التوا/
 %10و %5، %1معالم معنو�ة إحصائيا عند درجة معنو�ة (***) و(**) ، (*)

  .إ/O وجود معنو�ة ل�ذين النموذجyن" F"�شUy قيمة إحتمالية اختبار  -


 النموذج lول ا;:اص بالبنوك ا;=زائر�ة  r%91.80ان  R²نلاحظ أن معامل التحديد  -A


 النموذج الثا�ي ا;:اص بالبنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة %77العمومية وA،  ذهH ن أنyذا ما يبHو


 Hذه الدراسة تفسر المتغUy التاÒع ب¢سبة كبUyةA ات المستقلة المأخوذةUyالمتغ.  


 البنوك ا;=زائر�ة العمومية، -A ل رأس المالGمعنوي احصائيا ل�ي �åحية كمحدد سلqالر U£عت�

الذا�ي  حيث أن تحقيق lرqاح من طرف Hذه البنوك العمومية ¤سمح ل�ا باستخدام التمو�ل
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عوض البحث عن مصادر تمو�ل خارجية، وعOf عكس البنوك العمومية فان HيGل رأس مال 

  .البنوك ا;:اصة لا يتأثر برqحي�jا

  .لا يتأثر HيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة ب�=م اL:اطر-


 البنوك ا;=زائر�ة -A ل رأس المالGمعنوي احصائيا ل�ي �åاح كمحدد سلqرl عnسياسة توز U£عت�

حيث أن البنوك ا;=زائر�ة العمومية ال�� تقوم بتوزnع أرqاح عالية عOf المساHمyن تمتاز العمومية، 

qثمار�ة مرºفرص اس Ofا عHحالة توفر 
Aة للأموال ا;:اصة، وUyبامتلاك�ا لمبالغ كب 
A حة ستعتمد

وعOf عكس البنوك ، )إحتجاز lرqاح وعدم توزnع�ا(تمو�ل Hذه ¼سºثمارات عOf مصادرHا الذاتية 

العمومية فان HيGل رأس مال البنوك ا;:اصة لا يتأثر Òسياسة توزnع lرqاح المنت�=ة من طرف 

  .Hذه البنوك ا;:اصة

وHيGل رأس المال البنوك ا;=زائر�ة  وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بyن v=م البنك-


 rون البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة A اjkيجة المتوصل إلºالن Uyم(ا;:اصة، و�مكن تفس=ä;ة اUyكب (

 Uyا المصرفية و�عامل�ا مع عدد كبj¬ع خدماnاح بفضل تنوqرl تحقيق Ofا عj¬ا وقدرjتمتاز بفعالي�

ي�jا وعOf سمع�jا وqالتا/
 حصول�ا عOf موارد من الزqائن lمر الذي ينعكس بالإيجاب عOf رqح


 حyن لا يتأثر HيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة A ،م=ä;ة اUyة مقارنة بالبنوك صغUyمالية كب

  .العمومية ب�=م البنك

وجود علاقة طردية ذات دلالة إحصائية بyن النمو وHيGل رأس المال البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة، -


 عملية نمو مستمر وسرnع، Hذه العملية �ستلزم توفر اموال كبUyةفالبنوك ا;:اصة �عت£A U  يتم


 حyن لا يتأثر )قصUyة، متوسطة وطو�لة lجل(�غطي�jا من خلال أموال�ا ا;:اصة والديون A ،

  .HيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية Òعملية النمو


 البنوك ا;=زائر�ة �عت£U ملموسية lصول كمحدد سل�å معنوي احصائيا ل�ي-A ل رأس المالG


 تمو�ل�ا عOf أصول�ا الثابتة العمومية، A حيث يمكن القول أن أغلب البنوك تفضل ¼عتماد

وعOf عكس وذلك من خلال إما الرفع من رأس مال�ا عن طر�ق إحتجاز أرqاح سنوات سابقة، 

  .وسية lصول البنوك العمومية فان HيGل رأس مال البنوك ا;:اصة لا يتأثر بملم


 البنوك ا;=زائر�ة  :اH4اتمة. 5A ل رأس المالGيH تحليل وقياس محددات O/ذه الدراسة إH دفتH

وذلك بناءا عOf مجموعة من الدراسات النظر�ة  ،)2015-2009(العمومية وا;:اصة خلال الفUVة 

والتطبيقية ال�� حاولت تفسUy وتحليل طبيعة العلاقة بyن Hذه العوامل وHيGل رأس المال، حيث 
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 المؤسسات A ل رأس المالGيH Ofذا البحث إثباتات نظر�ة حول مختلف العوامل المؤثرة عH قدم

م إثباتات تطبيقية حول محددات أو العوامل gقتصادية والبنوك من ج�ة، ومن ج�ة أخرى قد

  .)2015-2009(المؤثرة عH OfيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية وا;:اصة خلال الفUVة 

من خلال الدراسة التطبيقية المقارنة KLـددات HيGـل رأس المـال Aـ
 البنـوك ا;=زائر�ـة  :النتائج. 1.5

   :نتائج لعل أبرزHاالعمومية وا;:اصة توصلنا ا/O العديد من ال

يتأثر HيGل راس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية سلبا بالرqحية، سياسة توزnع lرqـاح وملموسـية  -

  .lصول 

  .لا يوجد تأثUy للمخاطر، v=م البنك والنمو عH OfيGل رأس مال البنوك ا;=زائر�ة العمومية -

  .ب�=م�ا والنمويتأثر HيGل راس مال البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة إيجابا  -

لا يوجـــد تـــأثUy للرqحيـــة، اL:ـــاطر، سياســـة توزnـــع lرqـــاح وملموســـية lصـــول عfـــH OيGـــل رأس مـــال  -

  .البنوك ا;=زائر�ة ا;:اصة

 :وال)وامش المراجع. 6
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