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  الملخص

و اســتخدمنا في هــذه  ،للبنــوك علــى قيمــة أســهمها الســوقيةإلى قيــاس تــأثير المــلاءة الماليــة �ــدف هــذه  الدراســة     

معـــدل الربحيـــة،  مؤشـــر( لـــثلاث مؤشـــرات لقيمـــة الســـهم ) Data Panel (لزمنيـــة المقطعيـــةاالدراســـة تحليـــل السلاســـل 

باعتبـاره  للمـلاءة الماليـة ، وكفايـة رأس المـال كمؤشـرباعتبارهـا متغـيرات تابعـة )مؤشر مضاعف السـهم و سـعر السـهم

  .2015-2005بورصة قطر للفترة  في لخمس بنوك مدرجة  عينةو  ،متغير مستقل 

 يكــن لــه تــأثير ذو دلالــة إحصــائية لم)  المــلاءة الماليــة( خلصــت الدراســة إلى أن تطبيــق معيــار كفايــة رأس المــال     

  .ل الربحيةعلى مؤشر معدّ ضعيف  و كان له أثر ايجابي هم، مضاعف الس ؤشرمعلى  على أسعار الأسهم و

  

  بورصة -كفاية رأس المال   -سهم  - مالية لاءةم  -بنك :  الكلمات المفتاحية

  
 
 

Abstract 
 

    This study aims to measure the effect of banks' solvency on the value of their 
market shares. In this study, we used the analysis of the time series (Data Panel) 
for three indicators of the stock value (index of profitability ratio, stock 
multiplier index and share price), capital adequacy as an indicator of solvency, 
And a sample of five banks listed on the Qatar Exchange for 2005-2015. 
    The study concluded that the application of the capital adequacy criterion 
(financial solvency) did not have a statistically significant effect on the stock 
prices and the multiplier index, and had a positive effect on the profit rate index. 
 
Keywords: Bank - solvency - Capital Adequacy - Stock Exchange 
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 مقدمة



   :مقدمة

 
 ب 

  توطئة

    

تحقيــق  هــذا  إلى المؤسســة ســعيالمؤسســة في النظريــة الماليــة الحديثــة �ــدف إلي تعظــيم قيمتهــا الســوقية، و  إن     

 العـودة إلى السوق في المستثمر دورا هاما  مما يجبر  حيث تلعب المعلومات  المتخذة الية الم بالقرارات الهدف مرتبط

 .وبالتــالي شـراء أســهم المؤسسـة أو لا، وهــو مــا يـؤثر علــى قيمـة أســهم المؤسسـة في الســوق الماليــة قـراره لاتخـاذ إليهـا

البنــوك بشــكل عــام تعمــل في بيئــة تكتنفهــا درجــة عاليــة مــن عــدم التأكــد الأمــر الــذي ينشــأ عنــه تعرضــها لمخــاطر و 

  .وتصفيتها إفلاسها إلىية مما يؤدى عديدة   تتسبب في عدم قدرة البنوك على مواجهة التزاما�ا المال

وسـلامة الأنظمـة المصـرفية بشـكل عـام ها، ويلعب رأسمال البنـوك دوراً هامـاً في المحافظـة علـى سـلامة ومتانـة وضـع    

حيث أنه يمثل الجدار أو الحاجز الذي يمنـع أي خسـارة غـير متوقعـة يمكـن أن يتعـرض لهـا البنـك مـن أن تطـال أمـوال 

المــودعين وفي هــذا الإطــار فقــد عملــت الســلطات الرقابيــة علــى تقــديم مقــاييس مختلفــة للمــلاءة  المصــرفية كــان أبرزهــا 

بحيــث يمثــل  مؤشــر للتنبــؤ بالصــحة الماليــة للبنــك وفي نفــس الوقــت هــو ال الــذي أقرتــه لجنــة بــازل معيــار كفايــة رأس المــ

من هنـا جـاءت أهميـة مؤشـر المـلاءة في تـأثيره علـى قـرار المالي، و للعسر البنك المبكر  لاحتمال تعرض  للإنذارمؤشر 

  .المستثمر وبالتالي على قيمة البنك

  :الإشكالية -1

سبق إن تحليل المعلومات المالية يمكن أن يساعد المستثمرين في اتخاذ قرار الاستثمار وتوقع قيمة  يتضح لنا مما      

البنك المستقبلية، لذلك يسعى المستثمر إلى تحقيق أكبر عائد مع اقل مخاطرة ممكنة، في مقابل هدف المؤسسة في 

سهمها السوقية، لذا لابد من توفر مجموعة من أي قيمة أ، لسوقيةظل أبجديات النظرية الحديثة إلى تعظيم قيمتها ا

المؤشرات التي تسهم في رفع ثقة المستثمر في القرار الذي سيتخذه ومن أهم تلك المؤشرات  كفاية رأس المال  

وتبعا لهذه العلاقة ومدى تأثير هذا المؤشر في القرار الاستثماري  ،كمعيار لدرجة المخاطرة التي يتحملها المساهمين

نقوم بتحديد جوانب ومعالم هذه الدارسة من خلال طرح وس ،رة في البورصةـالمسعّ البنوك  على قيمة أسهم وبالتالي

  :الإشكالية الرئيسية التالية

في سوق قطر للأوراق المالية  رـلبنك المسعّ ا لسهم على القيمة السوقية لملاءة الماليةلتأثير  هل هناك 

 ؟  2005-2015خلال الفترة الممتدة 

  :ولكي يتسنى لنا التطرق لمختلف جوانب الموضوع ارتأينا تجزئة الإشكالية الرئيسة إلى الأسئلة الفرعية التالية

 ؟2005/2015 رة في بورصة قطر الفترةهل هناك تأثير للملاءة المالية  على مؤشر معدل الربحية في البنوك المسعّ .1

 ؟2005/2015 رة في بورصة قطر الفترةالسهم في البنوك المسعّ مؤشر مضاعف  الية علىلملاءة المل هل هناك تأثير.2

  ؟ 2005/2015 رة في بورصة قطر الفترةالية على سعر السهم في البنوك المسعّ لملاءة المل هل هناك تأثير.3

  

  



   :مقدمة

 
 ج 

  :الفرضيــــــــــــــــــات -2

  :قصد دراسة وتحليل هذا الموضوع نحاول اختبار الفرضيات التالية

 يوجد تأثير للملاءة المالية  على مؤشر معدل الربحية في البنوك المسعرة في بورصة قطر الفترة .1

2005/2015  

 :الية على مؤشر مضاعف السهم في البنوك المسعرة في بورصة قطرلملاءة المل يوجد تأثير .2

2005/2015. 

   . 2005/2015 بورصة قطر الفترةالية على سعر السهم في البنوك المسعرة في لملاءة المل يوجد تأثير .3

  :مبررات اختيار الموضوع  -3

  

 .في البورصة نسب المالية عند تسعير البنكللمعرفة الآثار الناجمة  - 

رة بالبورصة في اتخاذ قراراته الرغبة في معرفة مدى استعانة المستثمر بالقوائم والتقارير المالية للبنوك المسعّ  - 

 .الاستثمارية 

 .الدراساتثراء المكتبة بمثل هذه إ - 

 -  

  : الدراسةأهداف  -4

  :�دف هذه الدراسة إلى 

 .مة السوقية لسعر السهم في البنوكإلى بحث طبيعة العلاقة ما بين الملاءة والقي .1

لبنك في بورصة قطر من خلال تقدير مؤشر الملاءة الذي ا نموذج تفسيري لقيمة إلىمحاولة للتوصل  .2

  . يسمح للمستثمر باختيار الأسهم الأكثر ربحية وأقل مخاطرة

تقديم تفسير يساعد في فهم تقلب القيمة السوقية لأسعار الأسهم المتداولة والمدرجة في السوق المالي للبنوك  3  

في أسهم تلك   سياسا�م الاستثمارية والاطمئنان إلى مدخرا�مبالشكل الذي يمكن المستثمرين من رسم  القطرية

   . البنوك المدرجة أسهمها في السوق

  

  : أهمية الموضوع -5

الملاءة والقيمة السوقية لسعر السهم  اختبار للعلاقة ما بين مؤشرتستمد هذه الدراسة أهميتها من كو�ا   

على مدى اهتمام المستثمرين تقدم هذه الدراسة أدلة مستمدة من واقع التطبيق العملي كما   السوقي في البنوك

  .بمؤشر كفاية رأس المال عند الاستثمار في أسهم البنوك



   :مقدمة

 
 د 

 والذي المصرفي، القطاع استقرار في المال كفاية رأس تلعبه الذي الدور أهميةب الدراسة هذه  أهمية ترتبط كما    

 المساهمين ثقة زيادة عوامل أهم ومن مؤشرات النجاح، أهم من تعد التي القطاع هذا ربحية على ينعكس بدوره

 خلال من كذلك الدراسة أهمية وتنبع. القومي ككل الاقتصاد على إيجابا ينعكس والذي والعملاء والمستثمرين

 أهمية مدى على رفتعّ ة للسن) 11( عشرأحد ولفترة  بنوك) 5(من خمس  عينةل إحصائية على بيانات اعتمادها

  .يةقطر البنوك ال في المال  رأس كفاية تطبيق

  

  حدود الدراسة - 6

بنــوك خــلال فــترة الدراســة  تســعكافــة البنــوك المدرجــة في بورصــة قطــر الــتي تتكــون مــن   فييتمثــل مجتمــع الدراســة       

، لـذا تم اعتمـاد فـترةهـذه ال وقد تم استبعاد بعضها لعدم توفر بيانـات كافيـة عنهـا خـلال . 2015-2005الممتدة من 

بنــوك تمثــل عينــة الدراســة ومــن الناحيــة التطبيقيــة فقــد اقتصــرنا هــذه الدراســة علــى البنــوك  خــلال ) 5( خمــس بيانــات

  :الفترة المشار اليها �موعة من المعطيات أهمها

  .ها في بورصة قطر خلال فترة الدراسة دون انقطاعلقد تم التداول في اسهم -1

  .توفر التقارير المالية السنوية المطلوبة خلال فترة الدراسة -2

س أتعتــبر هــذه الفــترة مهمــة لان خلالهــا حــدثت الازمــة الماليــة العالميــة، والــتي أودت بــالبنوك ذات درجــة كفايــة ر  -3

  .واجهة تداعيات هذه الأزمةمر الذي أدى إلى فشلها في مالمال المنخفضة، الأ

 

  :منهج وأدوات الدراسة المستخدمة -7

النتائج المرجوة يتطلب منا إلى صل تو ى كل التساؤلات المطروحة وقصد الوصل إلى الإجابة علتقصد ال  

الذي  - دراسة حالة –اعتماد منهج الوصفي الملائم للجانب النظري من البحث،  أما ما يلاءم الجزء التطبيقي 

يتم فيه إسقاط الجانب النظري على التطبيقي فقد اعتمدنا على الأساليب الإحصائية التي تساعد على تفسير 

  origin 6وبرنامج Microsoft EXCELدوات المستخدمة فتتمثل في برنامج العلاقة بين متغيرات الدراسة، أما أ

لمعالجة معطيات التي تكون في شكل جداول لترجمتها إلى رسومات بيانية لتسهيل عملية الملاحظة والتحليل، 

  PANELمن خلال برنامج نظرية معالجة البيانات  EVIEWS 9.0إضافة إلى البرنامج الإحصائي 

  

  : لدراسة مرجعية ا -8

والأسواق المالية، وكذا الكتب  في هذه الدراسة تم الاعتماد على مجموعة من المراجع المتعلقة بمالية المؤسسة  

والماجستير والتي كان محور بحثها  اهاعتمدنا على بعض أطروحات الدكتور كما .والأبحاث المرتبطة بالاقتصاد القياسي

  . على الأسواق المالية

  



   :مقدمة

 
 ه 

على شكل  توجاء ،الدراسة وفقا لما تمليه مقتضيات البحث في هذا ا�ال هأنجزت هذ  : الدراسةهيكل  -9

 الدراسة مانيهوثا ،الاطار النظري والدارسات السابقة فصلين أولهماو مقدمة كانت عبارة عن مدخل للموضوع، 

  .وخاتمة وجملة من المقترحات  ةالتطبيقي

  

) نسبة كفاية راس المال) (الملاءة المالية(الفصل الأول تم التطرق إلى المفاهيم الأساسية النظرية حول  في

الفصل الثاني إلى الدراسة التطبيقية في  نافي حين تعرض. والدارسات السابقة والبحوث المنجزة والمتعلقة بالموضوع

  المستقل، وكذلك المتغير التابعةمدة ومجموع المتغيرات والذي سنقدم في مبحثه الأول مجتمع وعينة الدراسة المعت

والأساليب والأدوات الإحصائية المناسبة للكشف عن العلاقة بين القيمة السوقية ونسبة كفاية رأس المال أما 

المبحث الثاني  فقد خصص لتقديم نتائج الدراسة كمرحلة أولى ثم تفسير هذه النتائج والإجابة على فرضيات 

  .   ة كمرحلة ثانية الدارس

  



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  :الفصل الأول

 ةالمالي الملاءةأدبيات حول 

 وقيمة السهم
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 :تمهيد

  

ني المكاسـب في عتبر المستثمرون أكثر الأطـراف المرتبطـة بالبنـك تعرضـا للمخـاطرة، كمـا أ�ـم أكثـر الأطـراف الـتي تجــيُ 

فــإن الرقابــة المســتمرة  و لــذلك .فشــلالراف تحمــلا للخســائر في حالــة و في نفــس الوقــت أكثــر الأطــ ،نجــاحالحالــة 

تمكـــنهم مـــن تقيـــيم فـــرص الاســـتثمار المتاحـــة و  ،في صـــورة واضـــحة) الحـــاليين و المـــرتقبين(للبنـــك تضـــع المســـتثمرين 

إذا كـان يزيـد مـن  و لتحديد ما ،و تقدير الاحتمالات المستقبلية ،ل الاستثمارية و اتخاذ القراراتالمفاضلة بين البدائ

لهــذا يهــتم المســتثمرون بمجموعــة مــن المعــايير الــتي تمكنــه مــن .يتحــول إلى مشــروع آخــر أو ،أو يخفضــها الاســتثمارات

  .التنبؤ  بمستقبل الورقة المالية ومن بين هذه المعايير الملاءة المالية
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  الإطار المفاهیمي للدراسة –الأدبیات النظریة : المبحث الأول

هــذا المبحــث ســنتطرق إلى أهــم الأســس النظريــة المتعلقــة بــالملاءة الماليــة، مفهــوم هــذا المصــطلح والتعــرف علــى  في    

  .مؤشر حسابه وتطوره، وكذا قيمة السهم، مفهومها والعوامل المؤثرة فيها، ومؤشرات قياسها

  .الملاءة المالية وطريقة حسابها: المطلب الأول

لمــلاءة الماليــة، وكيفيــة حســا�ا والمراحــل الــتي مــر �ــا المصــطلحات المســتعملة في الــب ضــبط أهــم ســيتم في هــذا المط   

  .مؤشر قياسها

  :والمصرفية مفهوم الملاءة المالية :الفرع الأول

  :مفهوم الملاءة المالية: أولا

 النقـد بتـوافر عنهـا ويعـبر، �ـاومجودا قيمـة مـن المؤسسـة مطلوبـات قيمـة بطـرح وتحسب الدفع على لقدرة بأ�ا ويعرف

  1استحقاقها عند المالية بالالتزامات للوفاء الطويل المدى على الكافي

  :مفهوم الملاءة المصرفية: ثانيا

بمعــنى أن انخفــاض هــذه الاحتماليــة يعــني ارتفـــاع (يمكــن تعريــف درجــة المــلاءة لــدى البنــك باحتماليــة إعســار البنــك 

  .2درجة ملاءة البنك

  :لعسر الماليا:ثالثا

هو الحالة الـتي تكـون فيهـا المؤسسـة غـير قـادرة علـى سـداد التزاما�ـا الماليـة،و الـتي  اسـتحقت فعـلا وسـوف تسـتحق  

  3التزاما�ا الماليةا و ي احتياجا�في الأجل القصير، نظرا لان إرادا�ا قصيرة المدى و إرادات النشاط الجاري لا تغط

 أنشـــأت وقـــد 1974عـــام  في البنوك،وذلـــك علـــى بـــازل للرقابـــة لجنـــة ءبإنشـــا التجاريـــة البنـــوك بمـــلاءة الاهتمـــام وتطـــور

معيـار كفايـة علـى  وقد ركزت هذه اللجنـة . التسويات الدولية بنك إطار ضمن اللجنة هذه الكبرى الدول الصناعية

  رأس المال باعتباره صمام الامان الذي يجنب البنوك  الوقوع في أزمات

  

  

  

  

                                                 
1
دراسة تحليلية للبنوك التجارية الأردنية المدرجة في بورصة عمان، ا�لة العلمية -شاهر فلاح العرود، أثر الملاءة المالية على القيمة السوقية لسعر السهم في البنوك التجارية الأردنية-  

 .2013، 10لقطاع كليات التجارة، العدد
2

 .، المؤتمر العالمي الثالث للاقتصاد الإسلامي، جامعة أم القرى مكة المكرمةماهر الشيخ حسن، قياس ملاءة البنوك الإسلامية-
3
 .31:، ص1997، إتراك للنشر والتوزيع، مصر، 1العلاج، ط -الأسباب....الظاهرة (محسن أحمد الخضيري، الديون المتعثرة  -  
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  :رأس المال وكيفية حسابها وتطوراتهامفهوم كفاية : الفرع الثاني

  

  :مفهوم كفاية رأس المال: أولا

ــــتي المخــــاطر وتوجيــــه ومراقبــــة قيــــاس في ةـالبنــــوك التجاريــــ وكفــــاءة قــــدرة عــــن المــــال رأس كفايــــة حـمصطلــــ يعــــبر      ال

 وتــدعيم وسياســته، إســتراتيجيته مــع الــتي تتفــق القــرارات واتخــاذ ،عليهــا والســيطرة تحجيمهــا �ــدف يواجههــا، وذلــك

 إلى البنوك،إضـافة عمليـات وتعظـيم عوائـد المصـرفية الخـدمات تسـعير في المـال رأس كفايـة كما تفيد،لتنافسيةا قدر�ا

 التكنولـوجي التطـور نتيجة تنشأ والتي من المخاطر، المختلفة الأنواع من للوقاية اللازمة السياسات والإجراءات وضع

 البنــــوك أصــــبحت وبــــذلك. البنــــوك الشــــديدة بــــين والمنافســــة المصــــرفية العمليــــات في التعقيــــدات والإلكــــتروني وزيــــادة

  1.لها قد يتعرض محتملة أخطار أي لمواجهة الكافي مالي الرأس بتوفير الغطاء ملزمة التجارية

  : مؤشرات كفاية رأس المال: ثانيا

تحــدد مؤشــرات كفايــة رأس المــال صــلابة المؤسســات الماليــة في مواجهــة الصــدمات الــتي تواجــه بنــود الميزانيــة، وتكمــن 

أهميــة مؤشــرات كفايــة رأس المــال في أ�ــا تأخــذ بعــين الإعتبــار أهــم المخــاطر الماليــة الــتي تواجــه المؤسســات الماليــة مثــل 

الفائــــدة، وتتعــــدى مؤشــــرات كفايــــة رأس المــــال إحتســــاب  مخــــاطر أســــعار الصــــرف ومخــــاطر الإئتمــــان ومخــــاطر أســــعار

  2.المخاطر ضمن بنود الميزانية إلى البنوك خرج الميزانية مثل التعامل في المشتقات

  :المال رأس كفاية حساب تطورات: ثالثا

 المخـاطر إدارة عامـة،وفي البنـوك إدارة في التطور تطورات عكست بعدة للبنوك المال رأس كفاية حساب كيفية مرت

  3:كما يلي مالية نسب أو مؤشرات وفق خاصة،وذلك

 :الودائع رد على البنك قدرة عدلم. 1

 وهـذا المال الممتلـك، رأس إلى الودائع مجموع مرات عدد أو الودائع، مجموع إلى الممتلك المال لرأس المئوية النسبة أي

 لا أن لى وينصـع وأقـدمها انتشـاراً، المقـاييس أشـهر مـن ويعتـبر رأسماله، من الودائع رد على البنوك قدرة يقيس المعدل

 الودائــع أي اســتخدام كيفيــة في تكمــن الأهميــة لكــون نظــراً  ولكــن ،%10 عــن الودائــع إلى الملكيــة حقــوق تقــل نســبة

  .السابق في كما الأهمية نفس المعدل لهذا لميعد الأصول نوعية

  

  

                                                 
1
، 2، العدد38على ربحية البنوك التجارية حالة الأردن، مجلة دراسات العلوم الإدارية، ا�لد  سعود موسى الطيب ومحمد عيسى شحاتيت، تحليل قياسي لطبيق كفاية رأس المال -  

 .  2011جامعة مؤتة، الأردن، 
2
 .103:، ص2007عثمان بن موسى الشيخ، السلامة المصرفية، دار النشر والطباعة، السودان، -  
: بحث مقدم إلى الملتقى الدولي الثاني للصناعة المالية اللإسلامي تحت عنوان ) ية تشخيص الواقع و مقترحات للتطوير سليمان ناصر، كفاية رأس المال للبنوك الإسلامية الجزائر  -3

 .الجزائر العاصمة  –بفندق الهيلتون  2013-09- 08: أليات ترشيد الصناعي المالية الإسلامية المزمن عقد أيام 
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 :الأصول إجمالي) / الملكية حقوق(المال  رأس .2

 الأمـوال،ولا عـن اسـتخدام ناجمـة تكـون المـال رأس يتحملها التي الخسارة لأن بالأصول الممتلك المال رأس يربط وهو

  .للبنك المركز المالي متانة على ذلك دل كلما أكبر النسبة كانت فكلما مثلى نسبة له توجد

 :الخطرة الأصول /المال رأس .3

 ولــدى في الصــندوق النقــد: باســتثناء لأصــول هــيكلا المخــاطرة ذات الأصــول وتعتــبر الســابق، للمقيــاس تطــوراً  ويعتــبر

 كمـن وهنـا ،)مضـمونة لأ�ـا(الرسميـة  والـدوائر للحكومـة الممنوحـة القـروض + الحكوميـة السـندات + المركـزي البنـك

  .الأخرى لدى البنوك الودائع إليها يضيف

 1:وتعديلاتها بازل اتفاقيات.4

  : Iبازل  اتفاقية .أ

 وبطريقــة خطور�ــا درجــة حســب الأصــول إلى الأخــير نسـبة هــذا علــى تعتمــد المــال رأس لكفايــة عالميــَة نســبة وضـع تمَّ 

 :يلي لما وفق المال رأس كفاية نسبة وتتحدَد ،%8بـ  النسبة هذه وقدِرت مرجّحة،

 :شريحتين من المال رأس يتكون) البسط في( -

  :الأساسي المال رأس -

 أو الموزَعـة غـير الأربـاح+ والقانونيـَة  العامَـة والاحتياطيـات المعلنـة الاحتياطيـات+ المسـاهمين  حقـوق(يشـمل  

  ). التابعة الشركات في الاستثمار+ المعنوية  القيم( –) المحتجزة

  :التكميلي المال رأس -

 خسـائر أو عامـة مخـاطر مخصصـات لمواجهـة+ الأصـول  تقيـيم إعـادة احتياطيـات+ معلنـة  غـير احتياطيـات يشـمل

 الرأسماليـة الأدوات) + المسـاندة القـروض(غـيرهم  مـن أو المسـاهمين مـن الأجـل وطويـل متوسِط الإقراض+ القروض 

  .والقروض المساهمين حقوق خصائص بين تجمع التي الأخرى

 من هذه الأوزان بازل،وتتراوح لجنة وضعته خاص جدول وفق للأصول بالنسبة المخاطرة أوزان تحسب) المقام في( -

 2.%100إلى  20من  تتراوح الميزانية خارج للتعهدات المخاطر لأوزان آخر جدولا وضعت كما ،%100 إلى صفر

  : يلي كما بازل لجنة مقرَرات حسب المال رأس لكفاية معدَ  يصبحل

  

  

  

  

                                                 
1
 .بتصرف 5-4: المرجع السابق، ص ص -  
2
النظام المصرفي الجزائري واتفاقيات بازل، مجلة العلوم : سليمان ناصر: ، ومنها1للإطلاع على أوزان الترجيح، يمكن الرجوع إلى الدراسات التي تناولت بالتفصيل اتفاقية بازل  

 .154: ، ص 6/2006: الاقتصادية وعلوم لتسيير، جامعة فرحات عباسن سطيف، العدد
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  )2الشريحة+  1الشريحة(مال  رأسال

              ≤ 8%  

  الخطر مرجحة بطريقة والالتزامات التعهدات مجموع

  

  ثم ادخلت مجموعة من التعديلات

  :يلي كما المال رأس كفاية لحساب المعدَلة العلاقة إذن حتص

  

  

  )3شريحة +  2شريحة+  1شريحة(المال  رأس                       

              ≤ 8%  

 12.5× السوقيَة  المخاطرة مقياس + المخاطرة بأوزان المرجّحة الأصول         

 

  

 متكامل لقياس نظام لديها يكون أن داخليَة لنماذج المستخدمة البنوك على يتعينَ  أنه ترى اللجنة فإنَ  للإشارة

 واحد،أي باستخدام منهج باستخدام المخاطرة قياس يجب وبالتالي السوقيَة، مخاطرها كلِ  عن يعبرِ  المخاطرة

  .اللجنة عن الصادر الموحَد النموذج باستخدام الداخليَة،أو النماذج

 :II1بازل اتفاقية .ب

 لها لميكن التشغيل التي لمخاطر شاملة تغطية تم وقد والسوق، الائتمان مخاطر معالجة في جوهرية بتغييرات جاءت

 العمليات إخفاق أو كفاية عدم عن التي تنجم الخسائر مخاطر بأ�ا تعُرَف والتي ، Iبازل اتفاقية في حساب أي

 .الخارجية والأحداث البشرية، والعناصر الداخلية والأنظمة

 التي يحسب الموجودات قاعدة أن إلاّ  %8 عند المال رأس لكفاية الأدنى الحد أبقى أنه IIبازل اتفاق في ويلاحَظ

  .المطلوب المال رأس زيادة إلى يؤدي حد إلى توسيعها تمّ  أساسها على

  :يلي والتشغيل كما والسوق الائتمان الثلاثة، المخاطر لمواجهة المال رأس لحساب الإجمالية المعادلة تصبح وبذلك

 

 

 

                                                 
1
جة في السوق المالي السعودي خلال الفترة يونس، كفاية رأس المال في البنوك التقليدية والإسلامية بين الرفع من رأس المال والتحكم في المخاطر، دراسة قياسية بين البنوك المدر  مونة-  

   .35:، ص2015، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 2013- 2008
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  المال أسإجمالي ر 

              ≤ 8%  

  التشغيل مخاطر+ السوق  مخاطر+ الائتمان  مخاطر

 

مخاطر ، %5السوق  مخاطر %85الائتمان  خاطر :الآتية النسب النسبة مقام في الثلاثة المخاطر وتمُثل

إلى  الفئات والحالات بعض في المخاطر،تصل أوزان لترجيح أيضاً  مستحدثة طريقة وُضعت ،كما%10 التشغيل

  .الحقيقي الخطر من 150%

  :IIIبازل  اتفاقية .ج

 :1هي أساسية محاور خمسة على  IIIبازل اتفاقية تشتمل

 المال أن رأس المال،إذ رأس مفهوم بتضييق قامت حيث البنوك، أموال رؤوس قاعدة وشفافية وبنية نوعية تحسين - 

 غير رأس المال أدوات إليها يُضاف الموزعة غير الأرباح �و المكتتب المال رأس على يقتصر أصبح الأساسي

 على يقتصر فهو التكميلي المال رأس بينما استحقاق، بتاريخ المقيدة وغير العوائد متراكمة غير بعوائد، المشروطة

  .خمس سنوات، تقلعن لا لمدة الأدوات

 الدين وعمليات سندات وتمويل المشتقات على العمليات عن تنشأ التي المقابلة المقترضة الجهات مخاطر تغطية - 

 إعادة تنتجعن الخسائر التي لتغطية وأيضاً  ذكرها، تم التي للمخاطر إضافية رسملة متطلبات فرض خلال من الريبو،

 .السوق في أسعارها تقلبات ضوء على المالية الأصول تقييم

المخاطر  إجمالي بنسبة الرساميل ، والتي تحسب ضاعف تقيسم رافعة شكل على جديدة نسبة بازل لجنة أدخلت - 

  .الأول المحور في ورد الذي الضيق بالمفهوم المال رأس إلى) الميزانية وخارج داخل(

 بشكل �ا تقوم التي الإقراض عمليات تربط ألا على البنوك حث إلى يهدف نظام في أساساً  يتمثل الرابع المحور - 

 كبير البنوك بشكل تنشط والازدهار النمو حالة في بحيث �ا، نشاطها يربط ذلك لأن الاقتصادية، بالدورة كامل

 إطالة في تسبب في نشاط الإقراض يتراجع الاقتصادي الركود حالة في الاقتصادية،أما الأنشطة تمويل يخص فيما

  .الركود هذا فترة

 الأزمة المالية بعد خاصة المالي النظام لعمل أهميتها اتضحت التي السيولة مسألة يتناول والأخير الخامس المحور - 

  :نسبتين لها،تقترح عالمي معيار وضع سبيل وفي بازل لجنة أن العالمية،حيث

                                                 
1
 .بتصرف 10-8: ، ص ص، مرجع سبق ذكره2013 سليمان ناصر، -  



 أدبيات حول الملاءة المالية  وقيمة السهم 

LCR ،ذات السيولة الأصول بنسبة وتحسب 

 المصرف جعل النسبة إلىهذه  لديه،و�دف 

" التمويل المستقر صافي نسبة"ـ ى وتسم والطويل

  .لأنشطته

  
  3يمثل إطار بازل 

  44:، ص2015ورقلة، مونة يونس، تحقيق كفاية رأس المال في البنوك التقليدية والإسلامية، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح 

  

  .سنتناول في هذا المطلب مفهوم الأسهم العادية، والعوامل المؤثرة فيها وطرق تقييمها، ومؤشرات حسا�ا

المالية ويحدد ملكيتهم للشركة  المال المكتتب من قبل المستثمرين، والذي يضم مساهما�م

ن رأس مال الشركات المساهمة، بحيث يمثل كل سهم حصة متساوية، وتمثل الأسهم العادية من وجهة نظر 

لدائم وع من الأسهم للتمويل االشركة المساهمة وسيلة التمويل الرئيسية، لذا كان الاعتماد شبه رئيسي على هذا الن

   

ماجستير مذكرة  2015) قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفسير التغير في القيمة السوقية للأسهم 

الدعامة الثالثة 

انضباط السوق

الدعامة الثانية عمليات 

المراجعة والمراقبة
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LCR" السيولة تغطية نسبة"عليها  وتطلق القصير بالمدى خاصة

 النقدية التدفقات من يوما 21حجم إلى البنك �ا يحتفظ

  .طارئة أزمة حالة في ذاتياً  السيولة من

والطويل المتوسط المدى في الهيكلية أو البنيوية السيولة لقياس

لأنشطته مستقرة تمويل مصادر للمصرف يتوفر أن منها ، والهدف

  :في الشكل التالي  3ويمكن تلخيص أهم الأسس لبازل 

يمثل إطار بازل  )1.1(الشكل 
مونة يونس، تحقيق كفاية رأس المال في البنوك التقليدية والإسلامية، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح 

  

  :ومؤشرات حسابها القيمة السوقية للسهم: المطلب الثاني

سنتناول في هذا المطلب مفهوم الأسهم العادية، والعوامل المؤثرة فيها وطرق تقييمها، ومؤشرات حسا�ا

  مفهوم الأسهم العادية وخصائصها

  : تعريف السهم

المال المكتتب من قبل المستثمرين، والذي يضم مساهما�مرأس هي 

ن رأس مال الشركات المساهمة، بحيث يمثل كل سهم حصة متساوية، وتمثل الأسهم العادية من وجهة نظر 

الشركة المساهمة وسيلة التمويل الرئيسية، لذا كان الاعتماد شبه رئيسي على هذا الن

  1.للشركات خصوصا عند التأسيس

                                         
قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفسير التغير في القيمة السوقية للأسهم  ،شعبان محمد عقيل شعبان لولو

 .56:، صالجامعة الأسلامية غزة

3بازل 

الدعامة الثانية عمليات 

المراجعة والمراقبة
نسبة الرافعة نسبة السيولة

الدعامة الأولى 

متطلبات رأس المال

:                                                      الفصل الأول

 

خاصة: الأولى - 

يحتفظ والتي المرتفعة

من احتياجاته يلبي

لقياس: الثانية - 

NSFRوالهدف ،

ويمكن تلخيص أهم الأسس لبازل    

 

مونة يونس، تحقيق كفاية رأس المال في البنوك التقليدية والإسلامية، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح 

  

المطلب الثاني

سنتناول في هذا المطلب مفهوم الأسهم العادية، والعوامل المؤثرة فيها وطرق تقييمها، ومؤشرات حسا�ا    

مفهوم الأسهم العادية وخصائصهاالفرع الأول 

تعريف السهم: أولا

هي الأسهم  تعتبر

ن رأس مال الشركات المساهمة، بحيث يمثل كل سهم حصة متساوية، وتمثل الأسهم العادية من وجهة نظر كوّ يو 

الشركة المساهمة وسيلة التمويل الرئيسية، لذا كان الاعتماد شبه رئيسي على هذا الن

للشركات خصوصا عند التأسيس

  

  

                                                
1
شعبان محمد عقيل شعبان لولو -  

الجامعة الأسلامية غزةغير منشورة، 

الدعامة الأولى 

متطلبات رأس المال
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  :قيم الأسهم العادية: ثانيا

تتغير قيمة السهم العادي تبعا لظروف الشركة المالية والظروف الاقتصادية العامة، ويمكن للسهم أن يتقلب مع 

  :الزمن بين القيم التالية

  :1القيمة الاسمية.1

الشركة، وتكتب على وجه السهم، ويحدد هذه القيمة قانون  فيها السهم عند تأسيسيصدر وهي القيمة التي 

 .يجب أن تكون قيمة الأسهم متساويةالشركات في الدولة، و 

  :2القيمة الدفترية -2

 :وهي قيمة السهم في السجلات المحاسبية للشركة، وتحسب القيمة الدفترية من المعادلة التالية

  .عدد الأسهم المصدرة/ حقوق الملكية = القيمة الدفترية للسهم 

  :3القيمة التصفوية -3

وهي القيمة التي يتوقع المساهم في الشركة المساهمة الحصول عليها للسهم العادي في حالة تصفية الشركة بعد 

  .استبعاد كافة الالتزامات التي تترتب عليها بما في ذلك حقوق الأسهم الممتازة

  : 4القيمة السوقية -4

أو تقلعنها،و تعد أساسا للمضاربة في سوق  قيمة السهم في سوق الأوراق المالية، و التي تفوق القيمة الاسميةهي 

المال، وذلك باعتبارها المؤشر الذي يتركز عليه في اتخاذ قرارات البيع و الشراء،تعتبر القيمة السوقية مؤشر هام 

لتقييم المؤسسة،يعكس ما يتم تحقيقه من أرباح أو خسائر و قدر�ا على النمو، وكلها عوامل إذا تحققت تزيد من 

  .     سوقية للسهم و يزيد الإقبال عليها مما يؤدي إلى ارتفاع أسعارهاالقيمة ال

  :سعار السوقية للأسهمالأالعوامل المؤثرة في  :ثالثا

تتأثر أسعار الأسهم بمجموعة من العوامل والمحددات التي تأثر في قيمتها السوقية ويشكل متفاوت، وقد 

لعوامل ومعرفة مدى قدر�ا في التأثير على سعر السهم، ومن حاول العديد من الباحثين والمهتمين تحديد هذه ا

  :هذه العوامل ما يلي

  

  

                                                 
1

 58:ص جع السابق،المر
2

غير مذكرة ماجستير  2015) الأردن ، السعودية ، و فلسطين ( دور التحليل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم دراسة تطبيقية في عينة من أسواق المال العربية حياة زيد،  -

 .جامعة محمد خيضر بسكرةمنشورة،
3

 .72:سابق، صالرجع الم -
4
 .438:صإلياس بن ساسي، مرجع سابق،  -  
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 :التوقعات بخصوص مستقبل المنشأة ومدى قوة مركزها المالي. 1

إذ تعتبر من أهم العوامل المحددة لسعر السهم، حيث أنه كلما كانت الشركات تتمتع بمركز مالي قوة وقادرة على 

اح أكبر ممن المستقبل كلما انعكس ذلك على سعر السهم بالارتفاع، وعلى العكس ممن الاستمرار وتحقيق أرب

ذلك فكلما ضعف المركز المالي وضعفت قدرة الشركة على الاستمرار وتحقيق الأرباح كلما انخفض سعر السهم في 

  .1السوق

 :الأرباح المحققة. 2

تعتبر ربحية المنشأة من المحددات الأساسية لسعر السهم، لذلك ينصح المحللون الماليون بشراء الأسهم التي يتوقع  

زيادة إرباحها كما إ�م ينصحون ببيع الأسهم التي يتوقع اتجاه إرباحها للانخفاض، وعلى الرغم من ذلك قد يتضح 

بين سعر السهم وربحية المنشاة، فقد تتجه الأسعار في اتجاه في الجل القصير عدم وجود ارتباط أو علاقة مباشرة 

معاكس للربح أو قد تتزايد بنسبة صغيرة بالمقارنة بنسبة الزيادة في الربح، ويمكن تفسير ذلك من خلال نظرية 

د الثقة، حيث يتضح أن سعر السهم يتوقع على درجة ثقة التاجر والمستثمر في الأوراق المالية أكثر من الاعتما

  .2على الربحية، أي أن الثقة هي التي تدفع سعر السهم إلى زيادة أو الانخفاض

  : التوزيع الأرباح النقدية في نهاية كل سنة.3

وهناك دلائل تشير إلى انه كلما ارتفعت نسبة الأرباح المدفوعة أدى ذلك إلى زيادة لعوائد المتوقعة من السهم، 

مرتفعة للأرباح النقدية الموزعة كلما أشار ذلك إلى توقعات مستقبلية حيث أنه إذا ما أعلنت الشركة عن نسب 

 .3عن قدرة الشركة على الحفاظ على هذه النسبة المرتفعة، مما يتبع ذلك زيادة في سعر السهم

  :القيمة الدفترية للسهم.4

هناك علاقة طردية بين يتأثر سعر السهم في السوق بصورة كبيرة بالقيمة الدفترية له، حيث أنه غالبا ما يكون  

قيمة السهم الدفترية وسعر السهم في السوق، أي أن الزيادة في القيمة الدفترية للسهم تنعكس على زيادة سعره 

  .4السوقي والعكس صحيح

  :الأوضاع الاقتصادية العامة للبلد.5

تتقلب الأوضاع الاقتصادية للبلاد بين الانتعاش والانكماش، ففي حالة الانتعاش والذي يظهر أثره بوضوح في 

الناتج والدخل القومي المصاحب للنمو الاقتصادي تزداد الأنشطة الاقتصادية، مما يؤدي إلى زيادة الطلب على 
                                                 

1
 .25:، ص2006، عالم الكتب الحديث للنشر، أربد الأردن، 1خلف فليح حسن، الإدارة المالية والنقدية، ط -  
2

 .120:، ص2003، دار الجامعة الجدیدة للنشر، الإسكندریة، 1حنفي عبد الغفار، بورصة الأوراق المالیة، ط -
3

 .27:خلف فليح، مرجع سابق، ص-
4

 27:المرجع السابق، ص -
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لانكماش الاقتصادي تتقلص النشاطات الاقتصادية، أما وقت الركود وا. الأسهم، وبالتالي زيادة أسعارها السوقية

  . 1والتي تنعكس على انخفاض الطلب على الأسهم وبالتالي انخفاض أسعارها

  :سعر الفائدة.6

إن الارتفاع في أسعار الفائدة من شانه أن يخفض مستوى الاستهلاك في مختلف القطاعات الاقتصادية، وبالتالي 

 تخفيض حجم المبيعات والأرباح، وفي جو يسوده التشاؤم تزداد المصاعب المالية يؤدي إلى الانخفاض في الطلب إلى

التي تواجه المنشآت وخاصة في مجال التمويل، فمع استمرار الارتفاع في أسعار الفائدة تزداد تكاليف الديون المترتبة 

سهم، مما سيكون له أثره السلبي على الشركات المقترضة، الأمر الذي يكون على حساب الأرباح الموزعة لحاملي الأ

  . 2على رغبة المستثمرين في شراء بالأسهم ومن ثم انخفاض أسعارها في السوق المالي

منها ماهو داخلي وتحت سيطرة . يتضح مما سبق أن أسعار الأسهم في الأسواق المالية تتأثر بمجموعة من المحددات

وزيعات النقدية والقيمة الدفترية للسهم، ومنها ماهو خارجي وهي التي الشركة كقوة المركز المالي والأرباح المحققة والت

لا تستطيع الشركة السيطرة عليه كأسعار الفائدة والأوضاع الاقتصادية الداخلية، والتي عادة ما يكون لها تأثيرات 

 .أخرى على أسعار الأسهم حسب طبيعتها وقوة اتجاهها

  :مؤشرات قيمة السهم: الفرع ا لثاني

  :3هي مؤشرات بورصية تعكس القيمة السوقية للسهم وم أهمها

 :السهم عائد نسبة مؤشر: أولا

          BPA 

  للسهم البورصة إقفال سعر        

 

BPA :ب السهم العادي من الأرباح الصافية للمؤسسة ويعتبر مؤشرا المقدار الشروط التي سيحصل ييمثل نص

 .عليها المستثمر في المستقبل

  .المستثمرين قبل من السهم هذا تملك رغبة ومدى للسهم السوقية القيمة يوضح فالمؤشر وعليه

  

  

  

                                                 
1

 .45:، ص2008دانة بسام محمد يوسف، تحديد العوامل المؤثرة على عائد الأسهم في سوق عمان المالي، رسالة ماجستير جامعة الشرق الأوسط، الأردن، -
2

 .30:شعبان محمد لولو، مرجع سابق، ص -
3

أطروحة دكتوراه  ،حالة البورصتي الجزائر و باريس –للإنذار المبكر باستعمال المحاكاة المالية قياس و تقييم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية نحو إرساء نموذج دادن عبد الغني، -

 .2007،غير منشورة جامعة الجزائر
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 .السهم مضاعف مؤشر: ثانيا

 السوقية القيمة القائمة بين العلاقة خلال من التداولي وسعره للسهم الحقيقية القيمة حساب إلى المؤشر يهدف

 مناسبة من للتأكد هذا المؤشر بحساب المهتمون ويقوم للسهم، السنوي العائد بين وما معين تاريخ في للسهم

  :التالي على النحو القيمة تدهور أو المغالاة عدم من والتيقن السوق في السائد السعر

  

  المالیة السنة یةنها في السهم إقفال سعر               

 )مرة(                                                                  

 الواحد السهم عائد

 

  

 .واعد ومستقبل المؤسسة في السوق ثقة ارتفاع- : منشأنه المؤشر هذا ارتفاع أن حيث

 على واضحا دليلا ربما كان القطاع، نفس في والمنافسة المماثلة المؤسسات لأسهم لأخرى،ا االأسعار  فاقت إذا أما

 عائده عن المالية السنة �اية في سعر إقفاله يفوق الذي السهم إلى ماينظر وعادة للورقة، السوقية القيمة مغالاة

 وجديرة بأ�ا كفئة، إليها السوق ونظرة واعد، المؤسسة مستقبل ممتاز، وان أداء ويعكس جيد سهم بأنه مرة14:ـــب

  .المتعاملين بثقة

 .التوزيعات الى السوقي السعر مضاعف مؤشر

   بعائده السهم شراء علاقة يوضح

  

  السنة  ایةنه في الإقفال سعر

 )مرة(                                                 

  للسهم الموزع النقدي الربح

  

  :مالسه عوائد إلى الأرباح نسبة مؤشر: ثالثا

  

                                                     BPA  

                                                    × 100 

  الأسهم عوائد إجمالي
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 أو المحتجزة من الأرباح الاحتياطات زيادة طريق عن التوسع نحو المؤسسة اتجاهات معرفة في المؤشر هذا يساعد

  .التوزيعات معدل رفع طريق عن السوقية جاذبيتها زيادة إلى المؤسسة اتجاه

 

  :ةالربحي معدل مؤشر: رابعا

 صعودا لها يتعرض السوقية التي للتقلبات نظرا السواء، حد على والمستثمرين والمغامرين لمضاربين لكلا معيار يعتبر

  .خسارة رأسمالية أو مالي رأس مكسب أي نزولا، أو

  

  الـالإقف رـسع                                   

                                     × 100 

 الافتتاح رـسع                                 

  

   المالية الورقة قيمة وتذبذب تغير مجال على للوقوف سعر وأدنى سعر أعلى الاعتبار بعين الأخذ ومع
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  :الدراسات السابقة للموضوع - الأدبيات التطبيقية

قصد الإلمام بموضوع الدراسة، والتعرف أكثر على متغيرا�ا، وضبط ومعرفة طريقة وأدوات الدراسة، إرتأينا     

تقسيم هذا المبحث إلى مطلبين، حيث تناولنا في المطلب الأول أهم الدراسات العربية، أما المطلب الثاني فقد 

  . راسات الأجنبية، والتي تم الاستناد عليها في دراستناخصص للد

  

  :الدراسات العربية: المطلب الأول

                                                                                                    2016أحمد دهيت : أولا

  15 (عمان بورصة في المدرجة البنوك جميع اختيار تم .المصارف و قد ربحية على والملاءة السيولة تأثير الدراسة هذه تناولت      

 تم حين في الملاءة، لقياس الدين نسبة احتساب تم السريعة، النسبة حساب تم السيولة ولقياس .2014 - 2012 للفترة) بنكا

 السيولة أن النتائج وأظهرت العلاقات؛ لدراسة البسيط الانحدار استخدم وقد .الربحية لقياس الموجودات على العائد نسبة احتساب

 .الربحية على تأثير أي لها ليس الملاءة أن حين في الربحية، على كبير (معكوس) سلبي تأثير لها

  

  2015خالد جمال نصر : ثانيا

القيمة السوقية  هدفت هذه الدراسة إلى قياس أثر الإعلان عن توزيع الأرباح و الإعلان عن ربحية السهم في     

و من أجل تحقيق ، 2009إلى  2013لأسهم الشركات المدرجة في بورصة عمان خلال الفترة الممتدة من عام

في بورصة عمان لمدة عشرة أيام قبل  هدف الدراسة تم احتساب متوسط القيمة السوقية لأسهم الشركات المدرجة

لأسهم الشركات المدرجة في بورصة عمان لمدة عشرة أيام  و مقارنته مع متوسط القيمة السوقية تاريخ الإفصاح،

تبطتين، أسلوب دراسة الحدث لهذه الغاية وذلك باستخدام إختبار عينتين مر  بعد تاريخ الإفصاح، و تم إستخدام

 .السهم اجتماع الهيئة العامة كتاريخ الإفصاح المعتمد للإعلان عن حدث توزيع الأرباح و ربحية قد تم إعتمادو 

ربحية السهم على  و تم التوصل إلى وجود أثر ذي دلالة إحصائية للإعلان عن توزيع الأرباح و الإعلان عن   

 .2013إلى عام  2009الممتدة من عام  القيمة السوقية لأسهم الشركات المدرجة في بورصة عمان خلال الفترة

  ):2012( بديدة وحورية دادن وهاب عبد دراسة  :ثالثا

 بين ما الممتدة الفترة خلال CAC40 المؤشرة حالة -   المسعرة المؤسسات قيمة على الأرباح توزيع سياسة تأثير    

 مؤسسات قيمة على الأرباح توزيع سياسة تأثير مدى على التعرف إلى الدراسة هدفت حيث ،2007-2009

: أساسيان محوران الدراسة تناولت  الإطار هذا في و.  أخرى مالية قرارات وجود ظل في ذلك و  CAC40 المؤشرة

 عن المؤسسة قيمة على السهم ربحية ، الأسهم شراء إعادة ، النقدية التوزيعات(  الأرباح توزيع سياسة تأثير دراسة

 دراسة خلال من القيمة، على السياسة لهذه الإعلامي المحتوى تأثير دراسة كذا و ، الاختيارية الدراسة طريق

  .  الحدث
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 خطية علاقة توجد لا بينما المؤسسة، قيمة على النقدية التوزيعات لسياسة تأثير هناك أن إلى الدراسة خلصت    

 للمحتوى تأثير جود و عدم إلى بالإضافة هذا.  القيمة على السهم ربحية و الأسهم شراء إعادة من كل بين

                          .CAC40المؤشر مؤسسات قيمة على السياسة لهذه الإعلامي

  ):2011( عيسى ومحمد موسى سعود دراسة :رابعا

 المـال رأس كفايـة لمعيار الأردن في التجارية البنوك تطبيق على المترتبة الآثار قياس إلى الدراسـة هدفت      

 أثـر الأردن في التجاريـة البنـوك مـال رأس لرفع كان هل:  التالي السؤال عن الإجابة الدراسة تحاول و .ربحيتها على

 البنــــوك لجميـــع و للربحيـــة مؤشـــرا عشــــر لاثـــني المقطعيـــة الزمنيـــة السلاســــل تحليـــل الدراســـة واســـتخدمت ؟ ربحيتهـــا في

 لــه يكــن لم المــال رأس كفايــة معيــار تطبيــق أن إلى الدراســة خلصــت و ،2007-2000 للفــترة ،15 عــددها و التجاريــة

  .الأردن في التجارية البنوك الربحية على ، إحصائية دلالة ذو ، تأثير

  :)2011(دراسة شاهر فلاح العرود  : خامسا

�ـدف هـذه الدراسـة  ،أثر الملاءة الماليـة علـى القيمـة السـوقية لسـعر السـهم فـي البنـوك التجاريـة الأردنيـة     

إلى إبـراز اثــر المـلاءة الماليــة غلــى القيمـة الســوقية لسـعر الســهم في البنــوك التجاريـة الأردنيــة ولتحقيـق أهــداف الدراســة 

فقـــد تم جمـــع بيانـــات النســـب الماليـــة للمـــلاءة الماليـــة قصـــيرة الأجـــل وطويلـــة الأجـــل ونســـب تغطيـــة المـــلاءة الماليـــة مـــن 

، وقــد تكونــت عينــة الدراســة مــن البنــوك 2010وحــتى العــام  2001جاريــة الأردنيــة مــن العــام القــوائم الماليــة للبنــوك الت

بنكـــا والــتي كانــت بيانا�ــا تطـــرح مــن خــلال بورصــة عمـــان لــلأوراق الماليــة بانتظـــام ) 15(التجاريــة الأردنيــة وعــددها 

ـــ(خـــلال ســـنوات الدراســـة، وتم اســـتخدام أســـلوب تحليـــل الانحـــدار البســـيط  ـــار مـــدى ت أثر المتغـــيرّات المســـتقلّة لاختب

وقد توصلت الدراسة إلى نسبة النقديـة مـن المـلاءة الماليـة ) القيمة السوقية للسهم(، على المتغيرّ التابع )الملاءة المالية(

من التباين الكلي من القيمـة السـوقية لسـعر السـهم، وان نسـبة الـديون 0.795) (قصيرة الأجل قد فسرت ما مقداره 

مــن التبــاين الكلــي مــن ) 0.596(الملكيــة مــن المــلاءة الماليــة طويلــة الأجــل قــد فســرت مــا مقــداره  إلى مجمــوع حقــوق

القيمــة الســـوقية لســـعر الســـهم، في حـــين كــان تـــأثير متغـــير تغطيـــة الفوائـــد مــن مـــلاءة تغطيـــة الفوائـــد والضـــرائب علـــى 

الكلـي مـن القيمـة السـوقية لسـعر مـن التبـاين ) 0.246(القيمة السـوقية لسـعر السـهم ضـعيفا، حيـث فسـر مـا مقـداره 

  .السهم

  :)2010( غلامي حكيمة دراسة: سادسا 

 التجاريـة البنـوك حالـة دراسـة"  البنـوك أداء علـى بازل اتفاقية حسب المال رأس كفاية متطلبات تطبيق أثر حول    

 أداء علــى 2 بــازل اتفاقيــة حســب المــال رأس كفايــة متطلبــات تطبيــق اثــر استكشــاف إلى هــدفت حيــث"   الأردنيــة

 تطبيـــق قبـــل الزمنيـــة الفـــترة تمثـــل الـــتي و )2006-2002( الأولى الفـــترة.زمنيتـــين فترتـــين خـــلال الأردنيـــة التجاريـــة البنـــوك

 معيـار تطبيـق بعـد الزمنيـة الفـترة تمثل التي و )2009-2007( الثانية الفترة و  المال رأس كفاية لمتطلبات 2 بازل معيار

 بـازل افاقيـة حسـب المـال رأس كفاية متطلبات تطبيق كان إذا ما لمعرفة ذلك و. المال رأس كفاية لمتطلبات 2 بازل

  . الأردنية التجارية البنوك أداء على التأثير إلى أدى قد 2
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 المتعــدد الانحــدار نمــوذج اســتخدام تم و ، أردنيــا تجاريــا بنكــا عشــر ثلاثــة مــن تكونــت عينــة علــى الدراســة طبقــت    

 يكــن لم المــال رأس كفايــة متطلبــات أن الدراســة هــذه وجــدت  الأداء في المــال رأس كفايــة متطلبــات أثــر في للبحــث

 كمــا.  2 بــازل معيــار تطبيــق بعــد الفائــدة صــافي وهــامش ، الأصــول علــى العائــد علــى إحصــائية دلالــة ذو أثــر لهــا

 بعــد الملكيــة الحقــوق علــى العائــد علــى المــال راس كفايــة لمتطلبــات إحصــائية دلالــة ذو ســالب أثــر هنــاك أن وجــدت

  . 2 بازل معيار تطبيق

   :)2002( دراسة عبد العزيز محمد أحمد المخلافي: سابعا

هـذه  سـعت  حيـث حـول تحليـل كفايـة رأس المـال المصـرفي وأثـره فـي المخـاطرة والعائـد علـى وفـق المعـايير الدوليـة    

الدراسة إلى اختبار تأثير مؤشرات كفاية رأس المال المصـرفي فـي كـل مـن مؤشـرات المخـاطرة المصـرفية والعائـد المصـرفي 

مصـارف ) 5(وذلك عبر اختيار عينة عمدية من المصارف التجارية اليمنيـة بلـغ عـددها . وانعكاس ذلك في قيمة المصرف

  .2002 -1998 للفترة  . 

وقد تم إجراء تحليـل هـذه المؤشـرات �ـدف إبـراز الـدور  ،مؤشرات لكفاية رأس المال المصرفي )9( وقد استخدمت    

الـــذي تمارســـه هـــذه المؤشـــرات في تـــدعيم مصـــداقية النظـــام المـــالي والمصـــرفي اليمـــني ومـــا يترتـــب علـــى ذلـــك مـــن تحقيـــق 

ــــك في تعظــــيم قيمــــة  ) 3(إذ تم اســــتخدام . المصــــرفالمبادلــــة المناســــبة بــــين المخــــاطرة المصــــرفية والعائــــد وانعكــــاس ذل

أمــا مؤشــرات العائــد المصــرفي الــتي تشــير إلى قــدرة المصــارف علــى توليــد العوائــد، فقــد .  مؤشــرات للمخــاطرة المصــرفية

  .مؤشرات) 9(استخدمت 

كما اظهر التحليل قبول فرضية الدراسة التي نصت على أن كلاً من مؤشـرات المخـاطرة المصـرفية والعائـد المصـرفي      

  .أثر بمؤشرات كفاية رأس المال المصرفي وينعكس ذلك في قيمة المصرفتت

  :  التعليق

يتبــين مــن الدراســات الســابقة أ�ــا شملــت العديــد مــن القطاعــات الاقتصــادية و الــتي أجريــت قــي أمــاكن مختلفــة،     

ســتقل، بحيــث اعتمــدت نلاحــظ أن هــذه الدراســات اشــترك بعضــها في متغــير القيمــة الســوقية و اختلفــوا في المتغــير الم

دراسة كل من عبد العزيز المخـالفي و حكيمـة غـلا مـي و  أما  .لأرباحدراسة عبد الوهاب دادن على سياسة توزيع ا

بحيـث  اعتمـد  عبـد ، و سعود موسى فقد اشتركوا في المتغير المستقل هو كفاية رأس المـال و اختلفـوا في المتغـير التـابع

و العائـد المصـرفي ، واعتمــدت دراسـة حكيمـة علـى أداء البنــوك و سـعود موسـى علــى العزيـز  علـى المخـاطر المصــرفية 

  .الربحية  و أجريت الدراسات على عيينات من البنوك

السوقية  لسعر السهم كمتغير  ةالعرود  باعتبار الملاءة المالية متغير مستقل و القيم حلافوانفردت دراسة شاهر     

  .و استخدمت الدراسات نماذج إحصائية مختلقة حسب عينة الدراسة و هدف كل باحث.تابع
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  :الدراسات الأجنبية: المطلب الثاني

نحـاول مـن خــلال هـذا المطلـب عــرض مجموعـة مــن الدراسـات الأجنبيـة، والــتي لهـا علاقـة بضــبط مفـاهيم الدراســة     

  .نا في تصويب الجانب التطبيقي من جهة ثانيةمن جهة، كما تساعد

-Systemic Risk and the Solvency بعنوان  Diane Pierret 2016   دراسة: أولا

Liquidity   البنوك لدى السيولة ومخاطر المالية الملاءة بين التفاعل على الضوء �دف هذه الدراسة الى تسليط 

 الولايات في القابضة الشركات من مجموعة على الدراسة هذه  اجريت وقد.شاملة لأزمة عرضة  تجعلها التي

 بين التفاعل لنماذج النظرية الأدبيات مع تماشيا النتائج وجاءت 2000/2013 الفترة في الامريكية  المتحدة

 السيولة ومخاطر المالية الملاءة

 في التمويل على حصولها إمكانية تفقد المصارف أن ،كما ماله راس نوعية على يعتمد البنك أداء أن موضحا

 السيولة بين العلاقة هذه أن وجد وقد .أزمة في أي معسرة ستكون أ�ا الأسواق تتوقع عندما  القصير الأجل

 المال رأس أن إلى تشير النتائج  و .للبنوك الأجل قصير للتنبؤ مفيدة معلومات على الميزانية واحتواء قوية، والملاءة

 الخسارة، لاستيعاب فقط يعمل لا

   الأزمة في للبنوك التمويل وتوفير الاستمرار في الدائنين ثقة أيضا يضمن ولكنه

 بعنوان Julien Hugonnier et Erwan Morellec 2015:ثانيا

Bank capital, liquid reserves, and insolvency نموذجا �دف هذه الدراسة الى تطوير 

 عدم ومخاطر البنك تمويل بقرارات المرتبطة والشروط المالية أثرالرافعة و السيولة آثر لتقييم للمصارف ديناميكيا

  الاقتراض والتكاليف المالية، الأوراق إصدار وتكاليف الضرائب،  أمام تكون البنوك النموذج، هذا في . الملاءة

 السائلة الدين،والأصول إلى الودائع ونسبة ،  الأصل إلى الدين نسبة اختيار خلال من  المساهمين حقوق وتعظيم

 متطلبات فرض أن البنك سياسة لخيارات التحليلي توصيفنا ويوضح . الأسهم إصدار سياسات الأصول،و الى

 و.السداد عن التخلف زيادة احتمال من السداد عن التخلف في البنكية الخسائر انخفاض إلى يؤدي السيولة

 حالة في المصرفية الخسائر وحجم السداد عن التخلف احتمالية من يقلل  والرافعة السيولة متطلبات بين الجمع

 السداد عن العجز

 

 THE EFFECT OF FINANCIAL RATIOS ON THE FIRMحول   S .Serdar Karacaدراسة   ثالثا

VALUE: EVIDENCE FROM TURKEY:  

لهذا الغرض، يتم فحص الشركات في قطاع . بحثت هذه الدراسة في تأثير النسب المالية على قيمة الشركة    

في الدراسة، يتم تحليل . 100الأغذية والمشروبات والتبغ والصناعات المعدنية الأساسية التي تشارك في مؤشر أيس 

شركة تعمل في  36وفي التحليل تم تحليل . اللوحة العلاقة بين قيمة الشركة والنسب المالية من خلال تحليل بيانات
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المتغيرات المستقلة هي النسب . الشركةالمتغير التابع للدراسة هو قيمة . 2009و  2002هذه القطاعات بين عامي 

وهناك علاقة . ونتيجة لذلك، فقد تبين من تحليل بيانات الفريق أن النسب المالية تؤثر على قيمة الشركة. المالية

ة وإيجابية بين قيمة المستحقات وقيمة الشركة؛ هناك علاقة كبيرة وسلبية بين دوران المخزون والعائد على هام

   لم يتم اكتشاف علاقة ذات دلالة إحصائية بين النسب الأخرى. حقوق الملكية

 Common and Fundamental Factors"بعنـوان ) Boyer & Filion,2004(دراسـة بـوير و فليـون : رابعا

in stock Returns of Canadian Oil and Gas Companies ":  

و من ضـمن مـا قامـت بـه الدراسـة هـو تقـدير  ،أسهم هذا القطاع بعدد من العواملهدفت إلى معرفة كيفية تأثر     

العلاقــة بــين عوامــل أســهم قطــاع الــنفط كمتغــير تــابع و متغــيرات مســتقلة مثــل ســعر الفائــدة و ســعر صــرف الــدولار 

توصــلت الدراســة . Generalize.و بإســتخدام طريقــة ال. يكــي و الكنــدي و عوائــد الســوق و أســعار البــترول الأمر 

و أســعار البــترول، و علــى أيــة  Least Squareإلى أن عوائــد هــذا القطــاع يتنــاغم بشــكل ايجــابي مــع عوائــد الســوق 

معـــدلات أســعار صـــرف العملـــة حــال فـــإن هــذه العوائـــد تتماشــى بشـــكل عكســي مـــع معــدلات الفائـــدة، و كــذلك 

  .الكندية مقابل الدولار الأمريكي 

  قــيــتعل

قيمـه السـهم و اختلفنـا قـي المتغـيرات  هـوفي  المتغـير التـابع و  مـع دراسـتنا  لأجنبية اشتركتانلاحظ أن الدراسات    

الــدولار  فدة ،ســعر صـر ســعر الفائـ: متـل(ليـون علــى مجموعـة مــن المتغـيرات المســتقلة فبينمــا  اعتمـد بــوير ، فسـتقلةالم

،اعتمدنا في فكانــــت النســــب الماليــــة هــــي المتغــــير المســــتقل  krarakaأمــــا دراســــة ، ....)الأمريكــــي و أســــعار البــــترول

  .دراستنا على نسبة كفاية رأس المال

  :ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة 

وهو ما  ،رة ـالملاءة المالية على قيمة أسهم البنوك المسعّ تحديد أثر محاولة ما يميز هذه الدراسة عن سابقتها هو     

   . 2011يتفق مع دراسة شاهر فلاح العرود 

و المـــلاءة قصـــيرة  ،طويلـــة المـــدى اعتمـــدت في تحديـــد الأثـــر علـــى مؤشـــرات المـــلاءة ةإلا أن هـــذه الدراســـة الأخـــير     

بينمـا الدراسـة الحاليـة  ،السهم كمتغير تابع عرس،كمتغيرات مستقلة و مؤشر الأجل وملاءة تغطية الفوائد والضرائب

سـعر ( اعتمدت نسبة  كفاية رأس المـال حسـب مـا جـاء في لجنـة بـازل لتقـدير المـلاءة الماليـة كمتغـير مسـتقل و مؤشـر

وقــد تم اســتخدام أســلوب تحليــل الانحــدار البســيط،  .كمتغــيرات مســتقلة) و معــدل الربحيــة همالسهم،مضــاعف الســ

  ).Panel DATA( قطعية دراستنا نماذج السلاسل الزمنية المبينما استخدمنا في
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  :خلاصة الفصل الأول

ة الماليـــة، مفهومهـــا و مؤشـــرا�ا تناولنـــا في هـــذا الفصـــل في المبحـــث الأول  أهـــم الأدبيـــات النظريـــة المتعلقـــة بـــالملاء    

لمصــالح لزل تعــد مــن أهــم النســب الــتي تقــدم  كيفيــة حســا�ا و تطورهــا واتضــح أن نســبة كفايــة رأس المــال للجنــة بــاو 

. لــى قيمــة البنــك المســعرعقــرارات المســتثمرين و منــه ســتقبل البنــك و بالتــالي تــؤثر قــي الرقابيــة و تســاعد في التنبــؤ بم

  . السهم وطرق تقيمه باعتبار أن قيمة البنك تحمل على القيمة السوقية للسهم مفهوم كما تناولنا

طة  بالجوانب الممكنـة مـن الدراسـة و الإلمـام بمـا تـوفر مـن  معلومـات الخاصـة بموضـوع  المـلاءة ورغبة منا في الإحا    

  .المالية للبنك و علاقتها بقيمة السهم

لدراســة الحاليــة اتغــيرات إحــدى المخصصــنا المبحــث الثــاني لأهــم الدراســات العربيــة و الأجنبيــة الــتي عملــت علــى     

و ســوف نحــاول قــي الفصــل الثــاني  تطبيــق مــا هــو  نظــري علــى أرض .نتائجهــالاير فســيوذلــك للاعتمــاد عليهــا في ت

  .  على القيمة  السوقية للسهم) كفاية رأس المال ( الواقع من خلال معرفة أثر الملاءة المالية 
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  :تمهيد

الدراسـات السـابقة الـتي لهـا صـلة  بعد أن تطرقنا للجانب النظري للموضوع من خلال دراسة مختلف أبعاده وكذا    

  .بموضوع بحثنا سنخصص هذا الفصل للدراسة التطبيقية بغية إسقاط الجانب النظري على الواقع العملي

وذلــك مــن  ،دوات الدراســةخــلال هــذا الفصــل كــل مــن  منهجيــة و أنتنــاول  نو للإلمــام بالجانــب التطبيقــي ارتأينــا أ

الــتي  ةإبــراز العلاقــة بــين متغــيرات الدراســة، وكــذا تقــديم الأداة الإحصــائي وكــذا ،مجتمــع و عينــة الدراســة خــلال عــرض

  .ستعين �ا لاختبار أثر الملاءة المالية على قيمة السهمنس

  :الخاص بالجانب التطبيقي إلى مبحثين  كالتالي يق ذلك قمنا بتقسيم الفصل الثانيولتحق

  منهجية و أدوات الدراسة:  المبحث الأول

  تحليل و مناقشة نتائج الدراسة التطبيقية : نيالمبحث الثا 
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  منهجية وأدوات الدراسة: المبحث الأول

من خلال هذا المبحث التطرق إلى منهجية وأدوات الدراسة المستخدمة في عملية البحـث وكـذا عـرض  سنحاول    

  .�تمع وعينة الدراسة و طرق جمع المعلومات بالإضافة إلى البرامج المستخدمة في معالجة المعطيات

  :عينة الدراسة و المتغيرات المستخدمة :المطلب الأول

توضـيح مجتمـع وعينـة الدراسـة الـتي اعتمـدنا عليهـا للإجابـة علـى إشـكالية الدراسـة  سيتم من خـلال هـذا المطلـب    

  .عن طريق استخدام التقارير المالية وتوضيح العلاقة بين متغيرات الدراسة لهذا البحث

  .مجتمع وعينة الدراسة: رع الأولـفـال

  :الدراسة مجتمع: أولا 

 البنـــوك بعـــض دراســـة علـــى المســـعّر البنـــك قيمـــة علـــى الماليـــة المـــلاءة تـــأثير في المتمثـــل الدراســـة موضـــوع علـــى بنــاء    

 كــل  في المتمثــل ب الدراســة مجتمــع تحديــد علينــا تعــين فقــد ، 2015 و 2005 بــين مــا للفــترة قطــر بورصــة في المدرجــة

 بنـــوك) 9( الكلـــي ا�مـــوع مـــن بنـــوك )5( علـــى اختيارنـــا وقـــع قـــد و ،)9( عـــددها و  قطـــر بورصـــة في المدرجـــة البنـــوك

  . الدراسة عينة وصف عند توضيحها يتم شروط لتوفر اعتبارا وذلك

  :نبذه عن بورصة قطر

ومنذ ذلـك الوقـت تطـورت م 1997وبدأت عملها رسمياً في عام  1995تأسست سوق الدوحة للأوراق المالية عام     

تعتـبر سـوق الدوحـة مـن أهـم الأسـواق العربيـة و  .البورصة لتصـبح واحـده مـن أهـم أسـواق الأسـهم في منطقـة الخلـيج

بورصــة " الخليجيــة مــن حيــث الرسملــة البورصــية، حجــم التــداول و حجــم الشــركات، إضــافة إلى حصــولها حلــى جــائزة

كأفضـل بورصـة علـى مسـتوى ، 2012 في سـنة (Global Investor)المرموقة الـتي تمنحهـا مجلـة المسـتثمر العـالمي " العام

، قامت شـركة قطـر القابضـة، وهـي الـذراع الاسـتثماري لجهـاز 2009وفي يونيو  الأوسط وشمال إفريقيا،منطقة الشرق 

مــن أجــل تشــكيل شــراكة إســتراتيجية �ــدف تحويــل  NYSE Euronextقطــر للاســتثمار، بتوقيــع اتفاقيــة مــع بورصــة

دت تســـمية الســـوق لتأخـــذ اســـم ســوق الدوحـــة لـــلأوراق الماليـــة إلى بورصـــة دوليـــة وفقـــاً لأعلــى المســـتويات، كمـــا أعُيـــ

  .بورصة قطر بعد توقيع اتفاقية الشراكة

 :نبذة تاريخية

 .بدء أول يوم تداول للأوراق المالية في قاعة سوق الدوحة للأوراق المالية بشكل منظَّم): 1997(

 .إدخال وتطبيق نظام التسجيل المركزي في السوق): 1998(

 ).T+1(المشتراه في اليوم التالي ليوم الشراء السماح للمستثمرين ببيع الأسهم ): 1999(

تنفيذ مشروع ربط الشركات من خلال الإنترنت ليصبح الأول من نوعه في ذلك الوقت بمنطقة ): 2000(

 .الخليج
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الشروع في تنفيذ مشروع التداول الإلكتروني والذي يهدف إلى استبدال عمليات التداول بطريقة ): 2001(

 . باستخدام الحاسب الآليالألواح بنظام الكتروني

)2002:( 

 .أنشأت السوق موقعها الإلكتروني على شبكة الإنترنت  •

 .السماح للمستثمرين بيع الأسهم المشتراه في نفس اليوم  •

 .اعتمدت السوق مؤشراً جديداً لها يعكس التغيرات في أسعار أسهم الشركات المدرجة بموثوقية ودقة أكبر  •

من % 25لغير القطريين بالاستثمار في أسهم الشركات المدرجة في السوق بنسبة لا تتجاوز  السماح): 2005(

 .الأسهم المطروحة للتداول في السوق

 .انضمام السوق إلى عضوية الاتحاد الدولي للبورصات): 2007(

الية �دف تحويل قطر إلى سوق م NYSE Euronextتوقيع اتفاقية الشراكة الإستراتيجية مع ): 2009(

 .عالية الطراز

  : عينة الدراسة: ثانيا

  .في هذا الجزء عينة الدراسة والشروط التي تبنيناها لاعتماد ا لبنك كعنصر من العينة المختارة

بنـوك، ولقـد ) 09(تتشكل عينـة الدراسـة أساسـا مـن مجموعـة مـن البنـوك المدرجـة في سـوق قطـر لـلأوراق الماليـة       

  :وك وهي كالتاليتم وضع شروط لاختيار البن

  2005ان يكون البنك مدرج قبل سنة . 

   2005-2015قد قام بإفصاح للقوائم المالية خلال الفترة  البنككون يأن . 

  لم يقم البنك بتوقيف تداول أسهمه خلال فترة الدراسة . 

العينـة المـذكورة في الجـدول  بنوك مدرجة وقد توفرت جميع الشـروط الـتي تم ذكرهـا في 05وقد استقرت العينة على     

  :التالي 
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  يوضح بنوك عينة الدراسة: )1.2(الجدول رقم 

 

  الرقم  اسم البنك الرمز تاريخ التأسيس تاريخ الإدراج

26/05/1997 1964  QNB 1 بنك قطر الوطني 

26/05/1997 1982  QIBK 2 مصرف قطر الإسلامي 

26/05/1997 1975  CBQK 3 البنك التجاري 

26/05/1997 1979  DHBK 4 بنك الدوحة  

26/05/1997 1983  ABQK 5 البنك الأهلي  

   www.qe.com.qa/ar/homeاعتمادا على الموقع الرسمي لبورصة قطر       

 

     :حدود الدراسة : ثالثا

  

لدراسة تأثير المتغــــير والتي نعتبرها فترة كافية   2015-2005تتمثل حدود الدراسة الزمنية في الفترة الممتدة بين      

مؤشر "، "سعر السهم السوقي "ممثـــلة بـــ" قــيمـة االسهم "على المتغــــير التــابع " نسبةكفاية رأس المال " المستقـــل

كما أن فترة الدراسة تتخللها الازمة المالية العالمية التي تسببت في "  مؤشر معدل الربحيةـــ" ،  "مضاعف السعر 

  .ثير من المصارف أما الحدود المكانية فتتمثل في سوق الدوحة للأوراق الماليةافلاس ك

حيث تم جمع بيانات عينة الدراسة من الموقع الالكتروني الخاص بورصة قطر، وذلك من خلال البيانات      

لموقع وهذا لكو�ا معتمدة والتي ينشرها ا ،المتعلقة بالبنوك قيد الدراسة، إضافة إلى التقارير السنوية ودليل المستثمر

  ).3( أنظر الملحق رقم.ومدققة تتمتع بمصداقية مقبولة يمكن الاعتماد عليها للقيام بدراستنا التطبيقية

  

  :متغيرات الدراسة: الفرع الثاني

  

   :والمستقل التابع المتغير: أولا

  :المتغير التابع .1

مؤشـر  اعتمـدنا فقـد المتغـير لهـذا تمثيـل أفضـل علـى الحصول أجل ومن السهم قيمة في للدراسة التابع المتغير يتمثل   

بالنسـبة  الأساسي المعيار للسهم السوقية القيمة وتعتبر ،وسعر السهم للبنك،ومؤشر معدل الربحية السهم،مضاعف 

  .االبنك قيمة يعكس أنه يعتقد حيث ونموها، استمرارها إمكانية للبنك ومدى المالية الحالة لتقييم للمستثمر
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  :المتغير المستقل .2

يتمثل المتغير المستقل للدراسة في الملاءة المالية وللحصـول علـى أفضـل تمثيـل فقـد اعتمـدنا نسـبة كفايـة رأس المـال     

حسب ماجاءت به مقررات لجنة بازل وذلك لان عينة الدراسة تعتمد هذه النسبة  كما هو موثـق في التقـارير الماليـة 

  .السنوية

  :قة بين المتغيرات التابعة والمتغير المستقلإبراز العلا: ثانيا

تعبر الملاءة المالية  عن قدرة البنك على سداد التزاماته  المالية المستحقة وقد وضحنا هذا المصطلح وقمنا     

مؤشرات لقيمة السهم   3دراستنا  قل للدراسة وفي المقابل اتخذنا فيبتحليله في الفصل الأول باعتباره المتغير المست

  .كمتغيرات تابعة و التي تم ضبط مفهومها وكيفية حسا�ا في الفصل الأول

  :لدراسةمتغيرات اقراءة في المعطيات الكمية ل: ثالثا

فيما يلي إلى قراءة في معطيات الدراسة الخاصة ببنوك العينة بغرض توضيح أهم المعالم الخاصة بمتغيرات نتطرق     

  :الدراسة

  :لبنوك عينة الدراسةبيانات مؤشر مضاعف السهم  .1

  ) 2.2(جدول رقم 

  2015-2005الفترة بين  لبنوك عينة الدراسة هم يوضح بيانات مؤشر مضاعف الس

بنك قطر   البنك التجاري

  الوطني

مصرف قطر  بنك الدوحة

 الإسلامي

  البنك الأهلي

9,57 6,21 21,83 30,04 22,22 2005 
8,12 3,19 13,22 8,89 12,51 2006 
9,36 4,80 8,09 14,75 9,98 2007 
7,00 4,24 6,63 9,77 8,07 2008 
6,03 4,02 7,62 12,70 9,25 2009 
8,82 6,26 10,23 12,98 7,53 2010 
7,56 8,37 9,30 14,36 8,45 2011 
6,05 8,33 7,44 14,28 13,40 2012 
9,11 9,65 10,62 12,00 14,90 2013 
9,64 11,06 11,48 15,07 22,44 2014 
10,55 8,23 9,22 12,30 18,06 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
  
  

من خلال هذا الجدول يمكن إجراء مقارنة سريعة بين البنوك من خلال مؤشر مضاعف السهم، والذي يوضح     

  مرة دلّ ذلك على ثقة المستثمرين في أسهم  14تعدى المؤشر  فكلما. قوة المركز المالي للبنك
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  :أسعار أسهم البنوك عينة الدراسة تذبذب .2

  

 
   2015-2005يوضح تغير أسعار أسهم البنوك عينة الدراسة الفترة  بين ): 1.2(شكل رقم 

  

  : أن نلاحظ) 2.1(من خلال الشكل رقم  :تعليق

ويعود السبب إلى النمو المتسارع للاقتصاد القطـري، حيـث سـجل  الأسعار مرتفعة �مل البنوك، 2007قبل  -

 .%11مع معدل تضخم تجاوز  ،2006سنة  40%و  2005سنة في   25%رتفع إلى امعدل نمو اقتصادي 

وهــذا راجــع لإجــراءات السياســية النقديــة الــتي انتهجهــا مصــرف للأســعار، انخفــاض شــديد  ســجل  2007في  -

 :وهي  قطر المركزي لامتصاص السيولة

 .لإقراضلرفع معدلات الفائدة   -

 . الائتمان التضييق في منح -

 مـــرات في غضـــون ســـتة أشـــهر مـــابين أكتـــوبر 3، 4,75إلى  2,75الرفـــع مـــن معـــدل الاحتيـــاطي الإلزامـــي مـــن  -

 .2008و أفريل  2007

 .%15اع نسبة التضخم إلى فارتفعت الأسعار نتيجة ارت 2008 في -

-  
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النـــاتج المحلـــي الإجمـــالي  .دولار للبرميـــل40انخفضـــت أســـعار الـــنفط إلى أقـــل مـــن  : 2008النصـــف الثـــاني مـــن  -

 .2009وعام  2008بالأسعار الجارية سجل انكماش ظهر في الربع الأخير من  

 
 * %2,4 - و%5 - انخفض معدل التضخم من موجب إلى سالب، وصل إلى 2009في عام  -

      . 2011موجب في   %1,7و  2010في عام 

 . 2009توقف مؤشر البورصة عن التراجع  مند أفريل ثم  -

بدايــة تعــافي النظــام المصــرفي  وهــذا يعــود إلىنلاحــظ أن أســعار أســهم البنــوك تحســنت  2013إلى  2009مــن  -

 .  من الأزمة المالية

ــــرت الأســــعار مــــرة أخــــرى، و  2013في  - ــــرجح لكــــتعث  ســــبب انخفــــاض الأســــعار إلى العوامــــلن هــــذه المــــرة ن

آل نـافي للإمـارة قطـر بعـد تنـازل والـده عـن  حمـدتـولي تمـيم  كان أبرز حدث لهـذا العـام هـو  ، حيثسياسيةال

  .ونحن نعلم أن الأسواق المالية تتأثر بمثل هذه الأحداث .الإمارة

ذا يؤكــد حساســية القطــاع المصــرفي انخفضــت  الأســعار  بســبب انخفــاض أســعار الــنفط ،وهــ 2014في �ايــة  -

 .لي �موعة من العوامل الاقتصادية و السياسيةسرعة استجابة السوق الماو 

المصـرف رغـم تـأثره بـنفس العوامـل  إلا أنـه  الأقـل ضـرار بالأزمـة الماليـة، وذلـك لأنـه  ن بنـك كما نلاحـظ أ -

 .  بنك إسلامي ، ولا يتعامل بأسعار الفائدة و المشتقات المالية، وهذا ما تؤكده كثير من الدراسات 

ني كــان هـو الأسـرع في الخـروج مـن الأزمــة ، رغـم مـروره بـنفس المراحـل  ، نــرجح  كمـا نلاحـظ أن بنـك الـوط -

الخارج مما جعله يتأثر بالأزمـة  بشـكل   فرعا في) 22(ك لأن  السبب يعود على ضخامة هذا البنك  فهو يم

 .كبير ثم يتعافى بشكل أسرع

  

السياسات النقدية والمصرفية  - النقد العربيةمجلس محافظي المصارف المركزية ومؤسسات : جميع النسب مأخوذة من*

  .2012ورقة عمل، صندوق النقد العربي   - لمصرف قطر المركزي في مواجهة تداعيات الأزمة العالمية
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  مقارنة لمؤشر الربحية بين البنوك خلال فترة الدراسة .3

  
  2015-2005 تغير مؤشر الربحية  للبنوك عينة الدراسة الفترة  بين): 2.2(شكل رقم 

  :تعليق

من خلال الشكل أعلاه نلاحظ أن بنوك عينة الدراسة أعطت نتائج متقاربة خلال فترة الدراسة، وأبرزت معالم 

  ).1.2(المراحل التي تم توضيحها في الشكل رقم 
  

  :تغير كفاية رأس المال للبنوك عينة الدراسة .4

  
  2015-2005تغير كفاية رأس المال للبنوك عينة الدراسة الفترة  بين  :)3.2(شكل رقم 
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  :تعلیق
الشكل في الأعلى تغير كفاية رأس مال البنوك خلال فترة الدراسة، بحيث يمكن إجراء مقارنة بين فترات  يمثل   

انخفاض وارتفاع مستويات كفاية رأس المال، إلا أن التزام البنوك بالحد الأدنى لهذه النسبة يقلل من أهمية المقارنة 

   .بينها

  كفاية رأس المال الخاص بالبنك الأهلي .5

  
   )بنك الأهلي(، 2015-2005كفاية رأس المال الفترة بين ): 4.2(م شكل رق

 2007في سـنة   12,1: مـن خـلال هـذا الشـكل نلاحـظ أن كفايـة رأس المـال للبنـك الأهلـي أدنى قيمـة وهـي :تعليـق

، لكنهـا لم تـنخفض عـن الحـد الأدنى الـذي يفرضـه مصـرف 2011سـجلت أعلـى قيمـة في سـنة   22,10:وأعلى قيمة

   %8 تحدد  2بينما بازل   %10 قطر المركزي  والمحددة بنسبة 

 رأس المال الخاص ببنك المصرف كفاية .6

  

  )بنك المصرف(، 2015-2005كفاية رأس المال الفترة  بين ): 5.2(شكل رقم 
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سنة  21,11: كفاية رأس المال للبنك المصرف أخذت أعلى قيمة، نلاحظ أن  نسبة  )5.2(من خلال الشكل رقم : تعليق

، و لكنها لم تنخفض دون النسبة المفروضة من طرف مصرف قطر 2015سجلت في سنة   14,10: ،  وأدنى قيمة  2006

  .  %10,5فقد حددت ب 3وحسب لجنة بازل  %12: المركزي والتي حددت

   :كفاية رأس المال الخاص ببنك الدوحة .7

 
   )بنك الدوحة(، 2015-2005كفاية رأس المال الفترة  بين   :)6.2(رقم شكل 

: ،وأدنى  قيمة 2005في سنة    22,74: من خلال الشكل نلاحظ أن بنك الدوحة سجل كفاية رأس المال وأعلى قيمة :تعليق

، و التي لم تـنخفض عـن الحـد الأدنى الـذي يفرضـه مصـرف قطـر المركـزي  والمحـددة 2011و سجلت أعلى قيمة في سنة  13,22

  .%8تحدد   2و بازل   %10بنسبة  

   :كفاية رأس المال الخاص ببنك الوطني .8

  
  )نك الوطنيب(، 2015-2005كفاية رأس المال الفترة بين ): 7.2(شكل رقم 
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في سنة  22,00: ، سجل بنك الوطني أعلى قيمة لكفاية رأس المال قيمة)7.2(من خلال الشكل رقم  :تعليق

،  والتي لم تنخفض عن الحد 2009في سنة    12,30:و سجلت أدنى  قيمة13,22: ،وأدنى  قيمة 2011

 .  2ب بازل حس  %8و   %10الأدنى الذي يفرضه مصرف قطر المركزي  والمحددة بنسبة  
  

 :كفاية رأس المال الخاص ببنك التجاري .9

 
  )بنك اتجاري(، 2015- 2005كفاية رأس المال الفترة بين   :)8.2(شكل رقم 

  

  :تعليق

 20,63: ، نلاحـظ أن  نسـبة كفايـة رأس المـال لبنـك التجـاري حققـت أعلـى قيمـة)8.2(من خلال الشكل رقم  

، و الــــتي لم 2011و ســــجلت أعلــــى قيمـــة في ســــنة  11,85: ،وأدنى  نســــبة والمقــــدرة ب  قيمـــة 2005في ســـنة 

  .%8بنسبة   2و بازل   %10تنخفض عن الحد الأدنى الذي يفرضه مصرف قطر المركزي  والمحددة بنسبة  

  : ملاحظة

في المصـارف    %12بدأ تطبيق نسبة الحد الأدنى لكفاية رأس المال المفروضة مصرف قطر المركـزي والمحـددة بنسـبة  

 2،بينما النسـبة الـتي تفرضـها لجنـة  بـازل 2014القطرية المفروضة من طرف مصرف قطر المركزي  إبتدا من جانفي 

  .% 10,5تقدرب 
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 :مقارنة كفاية رأس المال لبنوك عينة الدراسة. 

 

   2015-2005مقارنة لكفاية رأس المال للبنوك عينة الدراسة الفترة  بين   :)9.2(شكل رقم   

  

 :تعليق

  :خلال لفترة الدراسة ، نلاحظ أن نسبة كفاية رأس المال) 2.9(من خلال الشكل رقم 

و هــي بســبة مرتفعــة بالمقارنــة مــع   % 16، كانــت متقاربــة بــين عناصــر العينــة حيــث ســجلت أدنى حــد 2005-2015

  % 12 و ما يفرضه البنك المركزي %10،5و هي  3جاء في اتفاقية بازل 

خوفـا  المركـزي في قطـرو يرجع الارتفاع في هذه النسبة رغم الأزمـة الماليـة إلى السياسـة النقديـة الـتي انتهجهـا المصـرف 

وهـو مـا يضـع القطـاع المصـرفي  في ضـائقة عنـد  ،من أن تصيب  الأزمـة  سـوق الأسـهم تم تنتقـل الى سـوق العقـارات

لاســترجاع الثقــة في الجهــاز المصــرفي  قامــت   و. ظهــر تــأثير الأزمــة علــى موجــودات البنــوكية فـيتطبيــق المعــايير المحاسبــ

  %  20 اأمــوال البنــوك مـن خــلال قــرار شـراء حصــة  نســبتهرؤوس  دعم بـجهـاز قطــر للاســتثمار  عــن طريــقالحكومـة 

لعقارية التي ترغـب البنـوك على مرتين من رؤوس أموال البنوك، وبشراء محفظتي الأسهم  القطرية  و جزء من الديون ا

  .المال و العقارسوق لتعزيز ثقة المستثمر  في  بيعها
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  :أدوات الدراسة :لمطلب الثاني ا

ضـــرورية عنـــد دراســـة اغلـــب ظـــواهر ا�تمـــع ومنهـــا الظـــواهر الاقتصـــادية والاجتماعيـــة  الإحصـــائيةالبيانـــات  تعـــد    

متخـذ القـرار حـول  أوتـوفر للباحـث   الإحصـائية الأسـاليبكون تحليـل تلـك البيانـات باسـتخدام   .الخ ....والنفسية

  .الظاهرة المدروسة قاعدة من المعلومات الضرورية لتسهيل عملية اتخاذ القرار  حول الظاهرة المدروسة 

توفر البيانات عن أي ظاهرة يستوجب تحديد النموذج الرياضي الممثل لها من قبـل الباحـث تبعـا لنوعيـة تلـك  إن    

التي يمكن الحصول عليها من خلال المشـاهدات  (panel data)ومن تلك البيانات هي البيانات المزدوجة  ،البيانات

مــن السلســلة الزمنيــة حيــث يمكــن تمثيلهــا  (t)و cross-sectionمــن المقــاطع  العرضــية   (n)المكــررة للظــاهرة ل 

وعمليـة تحليـل  Random effect model ائيالعشـو  التـأثيرنمـوذج  أو Fixed effect modelالثابت  التأثير بالنموذج

 .البيانات تستوجب تقدير معلمات النموذج الممثل لها 

وهي تأثير نسـب كفايـة  ،الخاصة بالظاهرة المدروسةالمعادلات  ولتقدير  ،من اجل الوصول إلى أهداف البحثو    

رأس المـــال علـــى القيمـــة الســـوقية للبنـــك وبالاســـتعانة بالدراســـات الســـابقة ســـنعتمد علـــى نمـــوذج بانـــل دايتـــا لاختبـــار 

فرضيات الدراسة، ودراسة العلاقة بين المتغير المستقل والمتغيرات االتابعـة ، ومـن اجـل ذلـك تم الاعتمـاد علـى الملحـق 

  .EVIEWS 9.0عتماد على البرنامج الإحصائي وكذلك تم الا، )2(و ) 1(رقم 

  

  تحليل وتفسير ومناقشة نتائج الدراسة التطبيقية: المبحث الثاني

  :تطبيق نماذج بنال: المطلب الأول

  :اقتراح نماذج قياسية لقيمة السهم بدلالة كفاية رأس المال .1

بنــاء نمــوذج إحصــائي بــين لقيمــة الســهم كمتغــير تــابع والمتغــير  المســتقل المســؤول  �ــدف مــن خــلال هــذه الدراســة الى

عــن التغــيرات الــتي تطــرأ علــى ســعر الســهم ففــي هــذا الجانــب ســنحاول الاســتفادة مــن الأســاليب القياســية لنمذجــة 

، وهــذا باســتخدام العلاقــات الاقتصــادية في اقــتراح معادلــة تمثــل تغــيرات قيمــة الســهم بدلالــة نســبة كفايــة رأس المــال

  )panel Data(منهجية بانل دايتا  

  :نسبة كفاية رأس المال تقدير معادلات مؤشر معدل الربحية بدلالة .1.1 

الذي يحتوي على  مؤشر معدل الربحية ونسـبة كفايـة رأس المـال، سـنحاول اقـتراح ) 2(باعتماد على الملحق رقم      

، )panel Data(نمــوذج قياســي يمثــل العلاقــة بــين هــذين المتغــيرين وفــق المنهجيــة المتبعــة في نمذجــة البيانــات بواســطة 

لـذلك سـنحاول في ) بنـوك05(وكـذلك المقطعـي ) 2005-2015(حيث تتغير مؤشرات الدراسة حسب التغـير الـزمني 

  :ما يلي تقدير ثلاث نماذج المعروفة في ذلك 
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  النموذج التجميعيPRM؛  

  نموذج التأثيرات الثابتةFEM؛  

 وذج التأثيرات العشوائيةنم     .REM   

  :النموذج التجميعي لمؤشر معدل الربحية بدلالة كفاية رأس المال  . أ

بدلالة كفايـة رأس المـال، باعتبـار ان هـذه المتغـيرات تمثـل  االربحيةلمعدل في مثل هذا النموذج نقدر العلاقة الخطية     

ويـتم تقـديره بواسـطة طريقـة المربعـات الصـغرى، وقـد كانـت نتـائج تقـدير هـذا  ). إلغاء الجانب المقطعي( بنك واحد 

كفايـة رأس المـال كمتغـير مسـتقل   ةنسـبو كمتغير تـابع، ) 1Y(النموذج بإدخال قيمة السهم المعبر عنها معدل الربحية 

)X ( وذلك بالاستعانة بـــ)EVIEWS 9.0 (كمايلي :  

  ):3.2(جدول رقم

   س المالأشر معدل الربحیة  بدلالة كفایة ر لمؤ النتائج التقدیر لنموذج التجمیعي  
 

 

            

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 : الثابتة  التأثيراتوذج نم. ب

س المال مطابقة أن العلاقة بين المتغير التابع مؤشر معدل الربحية والمتغير المستقل كفاية ر أيفترض هذا النموذج    

لجميع البنوك، ويكون الهدف من هذا النموذج هو معرفة العلاقة بين معدل الربحية ونسبة كفاية رأس المال ولكن 

في كل بنك  على حدى من خلال جعل معلمة المقطع حيث تتفاوت من مجموعة إلى أخرى، مع بقاء معاملات 

لاختلاف في الحد الثابت من بنك إلى آخر، إلى اختلاف ، يرجع ا)بنك(الميل بيتا ثابتة لكل مجموعة مقطعية 

النمط السلوكي لتأثير كفايةٍ اس المال على قيمة السهم من وحدة إلى أخرى، ولتقدير هذا النموذج نستعمل 

من اجل تفادي مشكل التعدد الخطي التام، ثم نستخدم طريقة المربعات الصغرى ) n-1(متغيرات وهمية تقدر بـــ 

Dependent Variable: Y1
Method: Panel Leas t Squares

Date: 04/26/17   Tim e: 14:20
Sam ple: 2005 2015

Periods  included: 11
Cros s -s ections  included: 5
Total panel (balanced) obs ervations : 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statis tic Prob.  

C 0.992381 0.003703 268.0072 0.0000
X1 5.73E-05 2.30E-05 2.486668 0.0161

R-squared 0.104480     Mean dependent var 0.994545
Adjus ted R-s quared 0.087584     S.D. dependent var 0.027943

S.E. of regres s ion 0.026691     Akaike info criterion -4.373277
Sum  squared res id 0.037758     Schwarz criterion -4.300283

Log likelihood 122.2651     Hannan-Quinn criter. -4.345050
F-s tatis tic 6.183516     Durbin-Watson s tat 2.367703
Prob(F-s tatis tic) 0.016079
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ذلك يسمى هذا النموذج بـ نموذج التأثيرات الثابتة، وأحيانا يسمى نموذج المربعات الصغرى للمتغيرات العادية ل

  :وعليه تكون صيغة  هذا النموذج. الوهمية

Yij= ai + Ƹi=1 ßj Ajt +Ƹi  

  

  :كانت النتائج التقديرية لهذا النموذج كمايلي  EVIEWS 9.0وبالاعتماد على 

  )4.2(مرقالجدول 

   كفاية رأس المالبدلالة   لمعدل الربحية النتائج التقديرية لنموذج التأثيرات الثابتةيوضح  
   

 

 EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

  

للمعلمة المقدرة أقل من   Probمن خلال الجدول أعلاه يثبت وجود دلالة إحصائية  لان  القيمة الاحتمالية     

  ) .تفسيرله ( ، أي أن هذا النموذج مقبول إحصائياً  0.05

  : نموذج التأثيرات العشوائية   . ج

يقدر هذا النموذج العلاقة بين المتغير التابع مؤشر معدل الربحية والمتغير المستقل كفاية رأس المال ويفرض هذا 

النموذج قيمة التباين ثابت، وانه لا يوجد ارتباط ذاتي بين الأخطاء خلال الزمن في كل بنك حيث لا تصلح 

كو�ا تعطي مقدرات ليست ذات كفاءة، ولها   REMطريقة المربعات الصغرى الاعتيادية في تقدير معلمات 

  أخطاء قياسية غير صحيحة لذلك نستخدم طريقة المربعات الصغرى المعممة 

D e p e n d e n t Va r ia b le : Y1

M e th o d : P a n e l  L e a s t S q u a re s
D a te : 0 4 /2 6 /1 7    T im e : 1 4 :2 7

S a m p le : 2 0 0 5  2 0 1 5
P e rio d s  in c lu d e d : 1 1

C ro s s -s e c tio n s  in c lu d e d : 5

T o ta l  p a n e l (b a la n c e d ) o b s e rva tio n s : 5 5

Va r ia b le C o e ffic ie n t S td . E rro r t-S ta tis tic P ro b .  

C 0 .9 9 2 2 3 8 0 .0 0 3 7 0 7 2 6 7 .6 5 2 0 0 .0 0 0 0

X1 6 .1 1 E -0 5 2 .3 9 E -0 5 2 .5 5 3 5 5 1 0 .0 1 3 8

E ffe c ts  S p e c i fic a tio n

C ro s s -s e c tio n  fixe d  (d u m m y va r ia b le s )

R -s q u a re d 0 .1 7 3 7 7 0     M e a n  d e p e n d e n t va r 0 .9 9 4 5 4 5

Ad ju s te d  R -s q u a re d 0 .0 8 9 4 6 1     S .D . d e p e n d e n t va r 0 .0 2 7 9 4 3
S .E . o f re g re s s io n 0 .0 2 6 6 6 4     Ak a ik e  in fo  c r i te r io n -4 .3 0 8 3 5 4

S u m  s q u a re d  re s id 0 .0 3 4 8 3 7     S c h w a rz c r i te r io n -4 .0 8 9 3 7 2

L o g  l ik e l ih o o d 1 2 4 .4 7 9 7     H a n n a n -Q u in n  c r i te r . -4 .2 2 3 6 7 2
F -s ta tis tic 2 .0 6 1 1 0 8     D u rb in -W a ts o n  s ta t 2 .5 4 9 2 2 1

P ro b (F -s ta tis tic ) 0 .0 8 6 3 6 9
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  : ولقد كانت نتائج تقدير هذا النموذج وفق ما يلي

  )5.2(مرقالجدول 

   كفاية رأس المالبدلالة  المعدل الربحية  عشوائيةالنتائج التقديرية لنموذج التأثيرات اليوضح 
Dependent Variable: Y1
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 04/26/17   Time: 14:30
Sample: 2005 2015

Periods included: 11
Cross-sections included: 5
Total panel (balanced) observations: 55

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 0.992353 0.004125 240.5698 0.0000

X1 5.80E-05 2.32E-05 2.501684 0.0155

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 0.004075 0.0228
Idiosyncratic random 0.026664 0.9772

Weighted Statistics

R-squared 0.106923     Mean dependent var 0.887086
Adjusted R-squared 0.090073     S.D. dependent var 0.027760
S.E. of regression 0.026480     Sum squared resid 0.037164

F-statistic 6.345414     Durbin-Watson stat 2.402316
Prob(F-statistic) 0.014821

Unweighted Statistics

R-squared 0.104463     Mean dependent var 0.994545
Sum squared resid 0.037759     Durbin-Watson stat 2.364462

 

   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

        

للمعلمة المقدرة أقل من   Probمن خلال الجدول أعلاه يثبت وجود دلالة إحصائية  لان القيمة الاحتمالية   

).                                                                                                                           له تفسير(، أي أن هذا النموذج مقبول إحصائياً  0.05

  اختبار المفاضلةLM 

نموذج التأثيرات الثابتة  وبين كل مننموذج التأثيرات التجميعية كل من   يقوم هذا الاختبار على المفاضلة بين

  .اختيار أحسن نموذج يظهر العلاقة بين المتغيرين والعشوائية

   :لدينا الفرضيات التالية

      = H0نموذج التأثيرات التجميعية هو الملائم لدراسة العلاقة بين معدل الربحية وكفاية رأس المال - 

   = H1نموذج التأثيرات الثابتة والعشوائية هو الملائم لدراسة العلاقة بين معدل الربحية وكفاية رأس المال - 

 /LMنقوم بالمفاضلة بين النماذج السابقة باستخدام اختبار -

  :H1ونقبل  H0فإننا نرفض  0.05عند مستوى معنوية اقل من : LMإذ كانت   -

- H0  نقبل نموذج الانحدار التجميعي. 

- H1 نقبل نموذج التأثيرات الثابتة أو العشوائية. 
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 LMالجدول الموالي يوضح اختبار  -

   )6.2(جدول رقم

   LM  اختبار 
 

 

  :  للاختيار بين النموذج العشوائي والثابت  وتعطى فرضياته كما يلي   HAUSMANنستخدم اختبار  

H0 نقبل نموذج التأثيرات العشوائية  

H1 نقبل نموذج التأثيرات الثابتة.  

  :  Hausmanاختبار 

يقوم هذا الاختبار على المفاضلة بين كل من نموذج التأثيرات العشوائية و نموذج التأثيرات العشوائية، وفق هذا  

  : الاختبار نختبر الفرضيتين التاليتين 

   = H0نموذج التأثيرات العشوائية هو الملائم لدراسة العلاقة بين قيمة المؤسسة ونسب المديونية

  = H1التأثيرات الثابتة هو الملائم لدراسة العلاقة بين قيمة المؤسسة ونسب المديونية  نموذج

 ( او إذا كانت القيمة الاحتمالية للاختبار X2اكبر من القيمة ا�دولة بـ كاي مربع  Hausmanإذاُ كانت 

Probنرفض الفرضية  )0.05اكبرH1 ونقبل الفرضية H0    

  

  

  

  )7.2(جدول رقم 

L a g r a n g e  M u l t i p l i e r  T e s t s  f o r  R a n d o m  E f f e c t s

N u l l  h y p o t h e s e s :  N o  e f f e c t s

A l t e r n a t i v e  h y p o t h e s e s :  T w o - s i d e d  ( B r e u s c h - P a g a n )  a n d  o n e - s i d e d

        ( a l l  o t h e r s )  a l t e r n a t i v e s

T e s t  H y p o t h e s i s

C r o s s - s e c t i o . . . T i m e B o t h

B r e u s c h - P a g a n  0 . 0 6 5 2 9 7  9 . 4 0 2 7 7 3  9 . 4 6 8 0 7 0

( 0 . 7 9 8 3 ) ( 0 . 0 0 2 2 ) ( 0 . 0 0 2 1 )

H o n d a - 0 . 2 5 5 5 3 3  3 . 0 6 6 3 9 4  1 . 9 8 7 5 7 9

- - ( 0 . 0 0 1 1 ) ( 0 . 0 2 3 4 )

K i n g - W u - 0 . 2 5 5 5 3 3  3 . 0 6 6 3 9 4  1 . 4 2 3 0 9 2

- - ( 0 . 0 0 1 1 ) ( 0 . 0 7 7 4 )

S t a n d a r d i z e d  H o n d a  0 . 0 5 7 2 1 5  3 . 3 8 9 0 7 2 - 0 . 7 8 9 2 3 9

( 0 . 4 7 7 2 ) ( 0 . 0 0 0 4 )

- -

S t a n d a r d i z e d  K i n g - W u  0 . 0 5 7 2 1 5  3 . 3 8 9 0 7 2 - 1 . 1 8 1 7 4 2

( 0 . 4 7 7 2 ) ( 0 . 0 0 0 4 ) - -

G o u r i e r i o u x ,  e t  a l . * - - - -  9 . 4 0 2 7 7 3

( <  0 . 0 1 )

* M i x e d  c h i - s q u a r e  a s y m p t o t i c  c r i t i c a l  v a l u e s :

1 % 7 . 2 8 9

5 % 4 . 3 2 1

1 0 % 2 . 9 5 2
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  HAUSMAN ختباريوضح ا

Correlated Random Effects - Hausman Test

Equation: Untitled

Test cross-section random effects

Test Summary Chi-Sq. Statistic Chi-Sq. d.f. Prob. 

Cross-section random 0.273393 1 0.6011

Cross-section random effects test comparisons:

Variable Fixed  Random Var(Diff.) Prob. 

X1 0.000061 0.000058 0.000000 0.6011

  
  

ونرفض  H0أي اننا نقبل  0.05اكبر من  0.6011نلاحظ من الجدول أعلاه ان قيمة الاحتمال تساوي  

H1 أي النموذج العشوائي لانه اكثر معنوية وكفاءة في تحليل بيانات الدراسة عن النماذج الأخرى  

  :قراءة النتائج

  أن  y1و  x,أحسن نموذج لتفسير العلاقة بيم المتغيرينباعتباره  3نلاحظ من الجدول 

بدلالة إحصائية ) 2.5016(تساوي Xالخاصة ب  Tستودنت نلاحظ أن قيمة  Tبالنسبة لاختبار  -

 .،y1و   xفانه توجد علاقة ذات دلالة إحصائية معنوية بين  0.05اقل من  T، لقيمة )0.0155(

R2بالنسبة لمعامل التحديد   -
 y1من   %10لمتغيران المستقل والثابت يفسران نلاحظ أن ا   

 6.345تساوي  Y1و Xالخاصة بعلاقة ) F(نلاحظ أن قيمة  Fبالنسبة لاختبار  -

  .له دلالة إحصائية معنوية مقبول و أي آن النموذج 0.05وهي أقل من  0.014821بدلالة إحصائية  

  : نموذجلتشخيص القوة الإحصائية ل

 المتغير أن أي    =R2 )0,106923  ( أن لاحظنا:   R2 التحديد معامل " التوفيق جودة اختبار -أ

من التغيرات الإجمالية في التابع، أما النسبة الأخرى تفسرها المتغيرات  )في المائة 10( يفسر ما نسبته   المستقل

  .المتبقية غير مقدرة في النموذج وهذا دليل أن للنموذج قوة تفسيرية ضعيفة 

  

  

  

  

  : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب



 الجانب التطبيقي للدراسة :                                                                        الفصل الثاني

 

 
54 

 5(معنوية  مستوى من تماماً  أقل) x(للمعلمة  (Prob) الاحتمالية القيمة أن ن خلال الجدول أعلاه نلاحظ م

  . )له تفسير(إحصائية  معنوية المقدر للنموذج بالتالي و الصفر عن معنويا تختلف المقدرة المعلمة أن أي) في المائة

  

  : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج

في  5(تماماُ من مستوى المعنوية  أقل (prob – F statistic ) المرفقة بـ الاحتمالية القيمة أن أيضا لاحظنا

كلية يصلح لتمثيل  إحصائية معنوية للنموذج أن بمعنى الصفر عن تختلف معلمة الأقل على توجد أنو أي ،)المائة

  .   المعنوية العلاقة عند مستوى 

  

  :نسبة كفاية رأس المال بدلالة السهمتقدير معادلات مؤشر مضاعف .  2.1 

ونسبة كفاية رأس المال، سنحاول اقتراح  السهممؤشر مضاعف الذي يحتوي على ) 2(باعتماد على الملحق رقم  

، )panel Data(البيانات بواسطة  نموذج قياسي يمثل العلاقة بين هذين المتغيرين وفق المنهجية المتبعة في نمذجة

لذلك سنحاول في ) بنوك05(وكذلك المقطعي ) 2005-2015(حيث تتغير مؤشرات الدراسة حسب التغير الزمني 

  :ما يلي تقدير ثلاث نماذج المعروفة في ذلك 

  النموذج التجميعيPRM؛  

  نموذج التأثيرات الثابتةFEM؛  

 نموذج التأثيرات العشوائية     .REM  

   

  :بدلالة كفاية رأس المال السهمالنموذج التجميعي لمؤشر مضاعف   . أ

ن هذه المتغيرات أبدلالة كفاية رأس المال، باعتبار  السهمفي مثل هذا النموذج نقدر العلاقة الخطية لمضاعف     

  ). إلغاء الجانب المقطعي( ا واحد اتمثل بنك

ويتم تقديره بواسطة طريقة المربعات الصغرى، وقد كانت نتائج تقدير هذا النموذج بإدخال قيمة السهم المعبر     

كمتغير تابع، نسب كفاية رأس المال كمتغير مستقل وذلك بالاستعانة بـــ ) 2Y( السهمعنها بمضاعف 

)EVIEWS 9.0 (  

  

  

  

  

  )8.2(جدول رقم 
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  س المالأبدلالة كفاية ر  السهملمؤشر مضاعف يوضح نتائج التقدير للنموذج التجميعي 
Dependent Variable: Y2

Method: Panel Least Squares
Date: 04/26/17   Time: 15:57

Sample: 2005 2015

Periods included: 11

Cross-sections included: 5
Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 10.55506 0.713536 14.79261 0.0000

X1 -0.000885 0.004442 -0.199240 0.8428

R-squared 0.000748     Mean dependent var 10.52164

Adjusted R-squared -0.018105     S.D. dependent var 5.097486
S.E. of regression 5.143425     Akaike info criterion 6.149002

Sum squared resid 1402.106     Schwarz criterion 6.221995
Log likelihood -167.0975     Hannan-Quinn criter. 6.177229

F-statistic 0.039696     Durbin-Watson stat 0.815476

Prob(F-statistic) 0.842838

   

  

 : نموذج التأثيرات الثابتة  . ب

والمتغير المستقل كفاية رأس المال  السهم،يفترض هذا النموذج ان العلاقة بين المتغير التابع مؤشر مضاعف    

مطابقة لجميع البنوك ، ويكون الهدف من هذا النموذج هو معرفة العلاقة بين سعر السهم ونسبة كفاية رأس المال 

ولكن في كل بنك  على حدى من خلال جعل معلمة المقطع حيث تتفاوت من مجموعة إلى أخرى، مع بقاء 

، يرجع الاختلاف في الحد الثابت من بنك إلى آخر، إلى )بنك(وعة مقطعية معاملات الميل بيتا ثابتة لكل مجم

س المال على قيمة السهم من وحدة إلى أخرى، ولتقدير هذا النموذج كفاية رأتلاف النمط السلوكي لتأثير  اخ

لمربعات من اجل تفادي مشكل التعدد الخطي التام، ثم نستخدم طريقة ا) n-1(نستعمل متغيرات وهمية تقدر بـــ 

الصغرى العادية لذلك يسمى هذا النموذج بـ نموذج التأثيرات الثابتة، وأحيانا يسمى نموذج المربعات الصغرى 

  :وعليه تكون صيغة  هذا النموذج. للمتغيرات الوهمية

Yij= ai + Ƹi=1 ßj Ajt +Ƹi  

  :كانت النتائج التقديرية لهذا النموذج كمايلي  EVIEWS 9.0وبالاعتماد على 

  

  

  

  

   )9.2(م رقجدول     
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   كفاية رأس المالبدلالة   لمضاعف السهم النتائج التقديرية لنموذج التأثيرات الثابتةيوضح 

  

  
Dependent Variable: Y2
Method: Panel Least Squares
Date: 04/26/17   Time: 16:00

Sample: 2005 2015
Periods included: 11
Cross-sections included: 5
Total panel (balanced) observations: 55

Variable Coefficient Std. Error

C 10.48079 0.610816
X1 0.001082 0.003943

Effects Specification

Cross-section fixed (dummy variables)

R-squared 0.325995     Mean dependent var

Adjusted R-squared 0.257219     S.D. dependent var
S.E. of regression 4.393255     Akaike info criterion
Sum squared resid 945.7340     Schwarz criterion
Log likelihood -156.2689     Hannan-Quinn criter.
F-statistic 4.739952     Durbin-Watson stat
Prob(F-statistic) 0.001307

   

   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

  

للمعلمة المقدرة اكبر من   Probالقيمة الاحتمالية   من خلال الجدول أعلاه يثبت عدم وجود دلالة إحصائية  لان

  ) .ليس له تفسير( ، أي أن هذا النموذج غير مقبول إحصائياً  0.05

 

  : نموذج التأثيرات العشوائية .ج

والمتغير المستقل كفاية رأس المال ويفرض  السهميقدر هذا النموذج العلاقة بين المتغير التابع مؤشر مضاعف 

هذا النموذج قيمة التباين ثابت، وانه لا يوجد ارتباط ذاتي بين الأخطاء خلال الزمن في كل بنك حيث لا تصلح 

كو�ا تعطي مقدرات ليست ذات كفاءة، ولها   REMطريقة المربعات الصغرى الاعتيادية في تقدير معلمات 

  . لذلك نستخدم طريقة المربعات الصغرى المعممة أخطاء قياسية غير صحيحة
  : ولقد كانت نتائج تقدير هذا النموذج وفق ما يلي

  

  

  

  

  

  )10.2(جدول رقم     
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   بدلالة كفاية رأس المال السهملمضاعف  يوضح النتائج التقديرية لنموذج التأثيرات العشوائية
Dependent Variable: Y2

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)

Date: 04/26/17   Time: 16:01
Sample: 2005 2015

Periods included: 11

Cross-sections included: 5

Total panel (balanced) observations: 55
Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 10.49251 1.547891 6.778581 0.0000
X1 0.000771 0.003920 0.196772 0.8448

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 3.180512 0.3439

Idiosyncratic random 4.393255 0.6561

Weighted Statistics

R-squared 0.000737     Mean dependent var 4.045230

Adjusted R-squared -0.018117     S.D. dependent var 4.334585

S.E. of regression 4.373674     Sum squared resid 1013.838

F-statistic 0.039067     Durbin-Watson stat 1.112350
Prob(F-statistic) 0.844073

Unweighted Statistics

R-squared -0.001873     Mean dependent var 10.52164
Sum squared resid 1405.784     Durbin-Watson stat 0.802217

 

   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

  

للمعلمة المقدرة   Probن القيمة الاحتمالية من خلال الجدول أعلاه يثبت عدم وجود دلالة إحصائية لأ        

  .)ليس له تفسير(، أي ان هذا النموذج غير مقبول إحصائياً  0.05كبر من أ

  :كفاية رأس المال  نسبة تقدير معادلات سعر  السهم بدلالة. 3.1

الذي يحتوي على  سعر السهم ونسبة كفايـة رأس المـال، سـنحاول اقـتراح نمـوذج ) 2(عتماد على الملحق رقم لابا    

، حيــث )panel Data(قياســي يمثــل العلاقــة بــين هــذين المتغــيرين وفــق المنهجيــة المتبعــة في نمذجــة البيانــات بواســطة 

لذلك سـنحاول في مـا يلـي ) بنوك05(وكذلك المقطعي ) 2005-2015(الزمني تتغير مؤشرات الدراسة حسب التغير 

  :تقدير ثلاث نماذج المعروفة في ذلك

  النموذج التجميعيPRM؛  

  نموذج التأثيرات الثابتةFEM؛  

 نموذج التأثيرات العشوائية     .REM   

  

  

  :سعر السهم بدلالة كفاية رأس المالالنموذج التجميعي ل.أ
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ن هذه المتغيرات تمثل أسعر السهم بدلالة كفاية رأس المال، باعتبار لفي مثل هذا النموذج نقدر العلاقة الخطية     

  وعليه تكون صيغة النموذج ). إلغاء الجانب المقطعي(  اواحد ابنك

السوقية المعبر  ويتم تقديره بواسطة طريقة المربعات الصغرى، وقد كانت نتائج تقدير هذا النموذج بإدخال القيمة   

 EVIEWS(كمتغير تابع، نسب كفاية رأس المال كمتغير مستقل وذلك بالاستعانة بـــ ) Y3(عنها بسعر السهم 

  : كما يلي) 9.0

  )11.2(م رقجدول     

   كفاية رأس المالبدلالة  للسعر لنموذج التجميعي ل يةالنتائج التقدير  يوضح

  
Dependent Variable: Y3
Method: Panel Least Squares

Date: 04/26/17   Time: 16:08
Sample: 2005 2015

Periods included: 11
Cross-sections included: 5

Total panel (unbalanced) observations: 54

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 71.62306 3.623222 19.76778 0.0000

X1 -0.007197 0.022350 -0.322020 0.7487

R-squared 0.001990     Mean dependent var 71.34815
Adjusted R-squared -0.017202     S.D. dependent var 25.65579
S.E. of regression 25.87552     Akaike info criterion 9.380805

Sum squared resid 34816.21     Schwarz criterion 9.454471
Log likelihood -251.2817     Hannan-Quinn criter. 9.409215

F-statistic 0.103697     Durbin-Watson stat 0.475762
Prob(F-statistic) 0.748729

 
   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

 : نموذج التأثيرات الثابتة  .ب

س المال مطابقة لجميع أن العلاقة بين المتغير التابع سعر السهم والمتغير المستقل كفاية ر أيفترض هذا النموذج     

ولكن في كل  ،بين سعر السهم ونسبة كفاية رأس المال ةالبنوك، ويكون الهدف من هذا النموذج هو معرفة العلاق

حيث تتفاوت من مجموعة إلى أخرى، مع بقاء معاملات الميل  ،بنك على حدى من خلال جعل معلمة المقطع

، يرجع الاختلاف في الحد الثابت من بنك إلى آخر، إلى اختلاف النمط )بنك(بيتا ثابتة لكل مجموعة مقطعية 

يةٍ اس المال على قيمة السهم من وحدة إلى أخرى، ولتقدير هذا النموذج نستعمل متغيرات السلوكي لتأثير كفا

من اجل تفادي مشكل التعدد الخطي التام، ثم نستخدم طريقة المربعات الصغرى العادية ) n-1(وهمية تقدر بـــ 

. نموذج التأثيرات الثابتة، وأحيانا يسمى نموذج المربعات الصغرى للمتغيرات الوهمية لذلك يسمى هذا النموذج بـ

  :وعليه تكون صيغة  هذا النموذج

Yij= ai + Ƹi=1 ßj Ajt +Ƹi  
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    :كانت النتائج التقديرية لهذا النموذج كمايلي  EVIEWS 9.0وبالاعتماد على 

  )12.2(م رقجدول 

   كفاية رأس المالبدلالة   لسعر السهم التأثيرات الثابتةالنتائج التقديرية لنموذج يوضح 

Dependent Variable: Y3   

Method: Panel Least Squares   
Date: 04/26/17   Time: 16:11   

Sample: 2005 2015   

Periods included: 11   

Cross-sections included: 5   

Total panel (unbalanced) observations: 54  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 71.21091 3.192579 22.30514 0.0000 

X1 0.003593 0.020419 0.175956 0.8611 
     
     
 Effects Specification   
     
     

Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     

R-squared 0.287890     Mean dependent var 71.34815 

Adjusted R-squared 0.213712     S.D. dependent var 25.65579 

S.E. of regression 22.74973     Akaike info criterion 9.191423 

Sum squared resid 24842.41     Schwarz criterion 9.412421 

Log likelihood -242.1684     Hannan-Quinn criter. 9.276653 

F-statistic 3.881065     Durbin-Watson stat 0.690479 

Prob(F-statistic) 0.004924    
     

   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

للمعلمة المقدرة اكبر من   Probالقيمة الاحتمالية   من خلال الجدول أعلاه يثبت عدم وجود دلالة إحصائية  لان

  ) .ليس له تفسير( ، أي أن هذا النموذج غير مقبول إحصائياً  0.05

  : نموذج التأثيرات العشوائية .ج

يقدر هذا النموذج العلاقة بين المتغير التابع سعر السهم والمتغير المستقل كفاية رأس المال ويفرض هذا النموذج 

قيمة التباين ثابت، وانه لا يوجد ارتباط ذاتي بين الأخطاء خلال الزمن في كل بنك حيث لا تصلح طريقة 

طي مقدرات ليست ذات كفاءة، ولها أخطاء كو�ا تع   REMالمربعات الصغرى الاعتيادية في تقدير معلمات 

  قياسية غير صحيحة لذلك نستخدم طريقة المربعات الصغرى المعممة
  

  

  

  

  : ولقد كانت نتائج تقدير هذا النموذج وفق ما يلي

  )13.2(جدول رقم 
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  لسعر السهم بدلالة كفاية رأس المال يوضح النتائج التقديرية لنموذج التأثيرات العشوائية
Dependent Variable: Y3

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 04/26/17   Time: 16:07

Sample: 2005 2015

Periods included: 11

Cross-sections included: 5

Total panel (unbalanced) observations: 54

Swamy and Arora estimator of component variances

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

C 71.15103 7.091809 10.03285 0.0000

X1 0.001438 0.020265 0.070960 0.9437

Effects Specification

S.D.  Rho  

Cross-section random 14.16146 0.2793

Idiosyncratic random 22.74973 0.7207

Weighted Statistics

R-squared 0.000097     Mean dependent var 31.29570

Adjusted R-squared -0.019132     S.D. dependent var 22.43781
S.E. of regression 22.69177     Sum squared resid 26775.66

F-statistic 0.005061     Durbin-Watson stat 0.634138

Prob(F-statistic) 0.943558

Unweighted Statistics

R-squared -0.000906     Mean dependent var 71.34815

Sum squared resid 34917.24     Durbin-Watson stat 0.486277

 

   EVIEWS 9.0      الطالبة اعتمادا على برنامج إعدادمن  :المصدر 

للمعلمة المقدرة   Probن القيمة الاحتمالية من خلال الجدول أعلاه يثبت عدم وجود دلالة إحصائية لأ        

                           )ليس له تفسير(، أي ان هذا النموذج غير مقبول إحصائياً  0.05كبر من أ

  تحليل و تفسير نتائج الدراسة: المطلب الثاني

  :نتائج الدراسةتحليل : أولا

 إليـه التوصـل تم مـا تحليـل المبحـث هـذا في سـيتم السـابق المبحـث في النتـائج مـن مجموعـة إلى توصـلنا مـا بعـد     

  .�ائية نتيجة إلى الوصول أجل من ذلك و الدراسة فرضيات اختبار صحة ثم من و وتفسيره

  :تحليل نتائج  العلاقة بين كفاية رأس المال ومعدل الربحية .1

توصـلنا إلى وجـود علاقـة ذات دلالـة إحصـائية بـين معـدل )  4.2(و الجـدول  (3.2) رقـم الجـدول خـلال مـن        

 ارياخت ومنه تم ) 6.2(الجدول الموضح في  LMالربحية وكفاية رأس المال، ولاختيار أفضل نموذج استخدمنا اختبار 

التأثيرات العشوائية والثابتة، مما دفعنا إلى إجراء اختبـار ثـان للمفاضـلة بـين نمـوذج التـأثيرات العشـوائية ونمـوذج   نموذج

الـتي تم علـى أساسـها اختيـار النمـوذج ) 7.2(التأثيرات الثابتة، وبناء على نتائج اختبار أوسمان المبينة في الجـدول رقـم 

 معادلـةوالقيمـة السـوقية، المثمثـل في نمـوذج التـأثيرات العشـوائية، وكانـت  بين معدل الربحية العلاقةيمثل  الذي الأمثل

   :كالتالي  النموذج

  

Estimation Equation:                    
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==================                     

Y1 = C(1) + C(2)*X                      

  

  

 

Substituted Coefficients:                              

=========================                    

Y1 = 0.992380904579 + 5.73169871606e-05*X1    

 

C(1) : أي عندما يتساوى الصفر فإن القيمة المقدرة انعدام كفاية رأس المال  سعر السهم السوقي عند قيمة هي

  .بالمائة 0.992380904579 =لمعدل الربحية 

C(2) :  أي كلما تزيد نسبة كفاية  كفاية رأس المال بنسبة واحد بالمائةهي التغير المقدر  لمعدل الربحية عند زيادة ،

ائة ومنه توجد علاقة طردية بين بالم5.73169871606e-05+رأس المال بواحد بالمائة يزيد معدل الربحية ب 

  .المتغيرين

  

  : السهمتحليل نتائج  العلاقة كفاية رأس المال ومضاعف  .2

 بين العلاقة يين الذي )10.2( رقم الجدول  و   )9.2( رقم الجدول  و) 8.2( رقم الجدول خلال من

  .المتغيرين بين إحصائية دلالة ذات علاقة استنتاج عدم وجود مضاعف السعر بدلالة كفاية رأس المال تم

  

  :تحليل نتائج  العلاقة كفاية رأس المال وسعر السهم .3

سعر  بين العلاقة يين الذي )13.2( رقم و الجدول  )12.2( رقم والجدول) 11.2( رقم الجدول خلال من

  .المتغيرين بين إحصائية دلالة ذات علاقة استنتاج عدم وجود السهم بدلالة كفاية رأس المال تم

  

  

  

  

  :تفسير و مناقشة النتائج: ثانيا

  

علــى ضــوء مــا ســبق مــن النتــائج المتوصــل إليهــا ســنقوم في هــذا الجــزء  بتفســير النتــائج المتوصــل اليهــا في الدراســة     

   .نا للإجابة على إشكالية الدراسةومن ثم مناقشتها سعيا م ،التطبيقية
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رة في مؤشر معدل الربحية في البنوك المسعّ  يوجد تأثير للملاءة المالية  على  :ىالفرضية الأول .1.1

  2015-2005 الفترة بورصة قطر

عد معالجة معطيات الدراسة التطبيقية لكل من كفاية رأس المال ومؤشر معدل الربحية تبين وجود تأثير لكفاية ب

 معدل مؤشر ويعد على مؤشر معدل الربحية وبالتالي  قبول الفرضية الأولى، )الملاءة المالية  (رأس المال 

 لها يتعرض السوقية التي للتقلبات نظرا السواء، حد على والمستثمرين والمغامرين المضاربين لكل امعيار ة الربحي

 . نزولا أو صعودا

قيمـة السـهم ورغـم بسـاطة  وتذبـذب تغـير مجـال علـى للوقـوف سـعر وأدنى سـعر أعلـى الاعتبـار بعـين الأخـذ ومـع   

الإحصـــائية إلا  أن العلاقـــة موجـــودة بحيـــث أن نســـبة كفايـــة رأس المـــال لوحـــدها بـــدون التـــأثير كمـــا أظهرتـــه الدراســـة 

من معدل الربحية وهـذا يعكـس أهميـة كفايـة رأس المـال بالنسـبة للبنـوك كمؤشـر  %10متغيرات مستقلة أخرى تفسر 

لجانــب النظـــري وهــو مــا يتفــق مــع مــا جــاء في ا.يطمــئن المــودعين والمســتثمرين علــى حــد ســواء  ويعــزز قيمــة البنــك 

للدراســة ونتــائج دراســة عبــد العزيــز محمــد أحمــد المخــلافي والــتي خلصــت إلى أن كــلاً مــن مؤشــرات المخــاطرة المصــرفية 

  .والعائد المصرفي تتأثر بمؤشرات كفاية رأس المال المصرفي وينعكس ذلك في قيمة المصرف

  

رة في البنوك المسعّ  السهميوجد تأثير للملاءة المالية على مؤشر  مضاعف الفرضية الثانية   2 - .1

 .2015-2005في بورصة قطر الفترة 

على  مضاعف السعر  في عينة الدراسة وباستخدام النماذج  ) الملاءة المالية(إن اختبار تأثير كفاية رأس المال       

و باعتبار أن .على المتغير التابع  وهو ما ينفي الفرضية الثانية  الثلاثة للبانل أثبت عدم وجود أثر للمتغير المستقل

 القيمة القائمة بين العلاقة خلال من التداولي وسعره للسهم الحقيقية القيمة حساب إلى هذا المؤشر يهدف

  للسهم، السنوي العائد بين وما معين تاريخ في للسهم السوقية

بالمتغيرات الكلية وهي عوامل خارجية لا يستطيع البنك السيطرة عليها كأسعار فطبيعة هذا المؤشر تجعله أكثر تأثرا 

الفائدة والأوضاع الاقتصادية الداخلية  والخارجية في ظل الانفتاح والعولمة المالية و التي عادة ما يكون لها تأثيرات 

التي تحت سيطرة البنك  كقوة أخرى على قيمة الأسهم حسب طبيعتها وقوة اتجاهها عنها من المتغيرات الجزئية 

  .المركز المالي   وغيرها

تأثير للملاءة المالية على سعر السهم في البنوك المسعرة في بورصة قطر  الفرضية الثالثة يوجد. 3.1 

   2015-2005الفترة 

ة الدراسة وباستخدام النماذج على  سعر السهم  في عين ) الملاءة المالية(إن اختبار تأثير كفاية رأس المال     

ويمكن تفسير .الثلاثة للبانل أثبت عدم وجود أثر للمتغير المستقل على المتغير التابع  وهو ما ينفي الفرضية الثالثة  
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مثل أسعار الفائدة   �موعة من العوامل) في ظل سوق يتمتع بكفاءة عالية  (ذلك بالحساسية المفرطة للسعر 

وتجدر الإشارة إلى أن فترة الدراسة تشمل  الأزمة المالية العالمية والتي قال ....الاقتصادية  معدل التضخم الدورة

إن الأزمة المالية العالمية لها : فيها محمد عبد اللطيف المانع نائب رئيس مجلس إدارة مصرف قطر الإسلامي 

ومن بين تداعيا�ا الهلع الذي  تداعيات على السوق القطري، في ظل اقتصاد عالمي مفتوح وشديد الارتباط،

  .أصاب المستثمرين مما انعكس سلبا على السوق

كبير لكفاية رأس المال على قيمة أسهم البنوك المسعرة في بورصة قطر  إذا من خلال هذه الدراسة لم يتضح أثر    

الية العالمية  والتي كان تتضمن فترة الدراسة الأزمة الم1: ونرجع ذلك  الى سببين رئيسيين 2015 2005 في الفترة

وبالتالي فحركة الأسعار خضعت لعوامل  ,لها أثر على الأسواق المالية  بصفة عامة والقطاع المصرفي بشكل خاص 

الرقابة الصارمة لمصرف قطر المركزي و فرضه على البنوك   2كما سبق شرحه في بداية الفصل .أكثر قوة وتأثير

مما جعل هذه النسبة تكاد تكون مستقرة خلال فترة الدراسة بحيث أ�ا لم تشهد تطبيق ما جاء في اتفاقيات بازل  

أي انخفاض عن المعدل المفروض من طرف المصرف المركزي والذي يتجاوز في جميع الحالات  ما جاء في اتفاقيات 

 , قطاعها المصرفيوهذا  يرجع إلى السياسة النقدية التي انتهجتها قطر في تلك الفترة للحفاظ على سلامة ,بازل

  .وهذا ما حال دون ظهور أثر للملاءة المالية على قيمة البنوك عينة الدراسة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

    :خلاصة الفصل

ولاختبـار صـحة فرضـيات الدراسـة  ،العلمـي مـن جهـةالجانـب الجانـب النظـري مـع  ةطابقـملقد تناولنا من خلال     

 المســـتخدمة، وكـــذا تقـــديم الأدوا ت ،حيـــث تم في البدايـــة عـــرض كـــل مـــن مجتمـــع و عينـــة الدراســـة ،مـــن جهـــة ثانيـــة

  ، تلاه مبحث خصص لعرض نتائج الدراسة و مناقشتها Panel Dattaالمتمثلة في و 
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  :ملخص الدراسة

فحاولنـا أن ننـاقش هـذا   ر،قيمـة سـهم  البنـك المسـعّ لقد تناولنا في هـذه الدراسـة موضـوع تـأثير المـلاءة الماليـة علـى    

الموضوع من خلال الإجابة على الإشكالية الرئيسية للدراسة التي تتمحور حول تـأثير المـلاءة الماليـة علـى قيمـة سـهم 

ا إذ يواجه البنك جملة من المخـاطر المرتبطـة  بطبيعـة نشـاطه ممـ.2015-2005البنك المسعر في بورصة قطر للفترة بين 

  .يلزمه باتخاذ مجموعة من الإجراءات الاحترازية لضمان استمرارية  و تعظيم قيمته السوقية

  :ويمكن تلخيص نتائج البحث، اختبار الفرضيات، التوصيات، و آفاق الدراسة كما يلي

  :فرضيات و التي تم اختبارها كما يلي 3لقد قامت دراستنا على 

علـى أنـه يوجـد تـأثير لكفايـة رأس المـال علـى مؤشـر معـدل ربحيـة للسـهم ومـن خـلال  و الـتي تـنص: الفرضية الأولـى

بنماذجـه الثلاثـة تبـين وجـود علاقـة ذات دلالـة  إحصـائية بـين المتغـير     panel dataالدراسـة القياسـية بواسـطة

  .المستقل  والمتغير التابع وبالتالي تم قبول هذه الفرضية

و مــن خــلال الدراســة  الســهم،أنــه يوجــد تــأثير لكفايــة رأس المــال علــى مضــاعف  الــتي تــنص علــى :الفرضــية الثانيــة

بنماذجــه الثلاثــة  تبــين عــدم وجــود علاقــة ذات دلالــة إحصــائية بــين المتغــيرين   panel dataالقياســية بواســطة 

  .وبالتالي  تم رفض هذه الفرضية

ل علـــى ســـعر الســـهم، و مـــن خـــلال الدراســـة الـــتي تـــنص علـــى أنـــه يوجـــد تـــأثير لكفايـــة رأس المـــا :الفرضـــية الثالثـــة 

بنماذجـه الثلاثـة تبـين عـدم وجـود علاقـة ذات دلالـة إحصـائية بـين كفايـة رأس      panel dataالقياسية بواسطة 

  .المال وسعر السهم وبالتالي   تم رفض هذه الفرضية

ة الدراســــة تبــــين أن النتــــائج بعــــد تحليــــل ومناقشــــة نتــــائج الدراســــة علــــى ضــــوء المعطيــــات الاقتصــــادية والسياســــية لفــــتر 

المتحصل عليها كانت موجهة بـالمتغيرات الاقتصـادية الكليـة وخاصـة السياسـة النقديـة الـتي انتهجهـا مصـرف قطـر في 

  .تلك الفترة

  : اقتراحات

 بعـد تنـاول موضـوع تـأثير المـلاءة الماليـة علـى قيمـة سـهم البنـك المسـعر وبعـد تحليـل ومحاولـة تفسـير ومناقشـة النتــائج  

علــى ضــوء مــا جــاء في توصــيات مجلــس محــافظي البنــوك في الورقــة المقدمــة لصــندوق  واســتفادة مــن التجربــة القطريــة 

  :ما يلينقترح النقد العربي 

يجب على البنوك المركزية ألا تلعب دور المقرض فحسب بل أن تكـون المـلاذ الأخـير كصـانع السـوق لوقـف  .1

  انخفاض أسعار الأصول

النظــر في السياســة النقديــة بحيــث لا يقتصــر تأثيرهــا علــى ســلوك المقترضــين وأن تأخــذ بعــين الاعتبــار  اعــادة .2

دور الوســطاء المــاليين والتـــأثير الســلبي للأوضــاع الماليـــة المتــدهورة علــى رغبـــة المقرضــين والمســتثمرين في اتخـــاذ 

 .         المخاطر



 :خاتمة
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رأس المال لتتمكن من امتصـاص الصـدمات و الخسـائر على البنوك المحافظة  على نسب مرتفعة  من كفاية  .3

 .      المالية

  :أفاق الدراسة    

أثناء بحثنا في موضوع تأثير الملاءة المالية على قيمة سهم البنك  المسعر وجدنا أ�ا من الدراسات القليلة جدا     

   :أهميتها لذلك فنحن نقترح ما يليفي هذا ا�ال على الرغم من 

  .إجراء دراسات مشا�ة لعينات أخرى  ولفترات مختلفة. 1

  جراء نفس الدراسة على مرحلتين قبل الأزمة المالية وبعد الأزمة لتحييد أثرها على نتائج الدراسة  إ. 2

  استخدام نسب أخرى لكفاية رأس المال ودراسة تأثيرها على قيمة الشركات في قطاعات اقتصادية مختلفة. 3

 .مقارنة  بين تأثير الملاءة المالية على قيمة  الشركات المسعرة في أسواق مالية مختلفة إجراء  دراسة. 4
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 :المراجع باللغة العربية

المصـــرفي وأثـــره في المخـــاطرة والعائـــد علـــى وفـــق أحمـــد عبـــد العزيـــز محمـــد أحمـــد المخـــالفي، تحليـــل كفايـــة رأس المـــال  -1

  .2004المعايير الدولية ،

إليــاس بــن ساســي، يوســف قريشــي، التســيير المــالي والإدارة الماليــة، دروس وتطبيقــات، الطبعــة الأولى، دار وائــل  -2

  .2006للنشر، الأردن، 

دراســـة حالـــة "علـــى أداء البنـــوك حكيمـــة غلامـــي، أثـــر تطبيـــق متطلبـــات كفايـــة رأس المـــال حســـب اتفاقيـــة بـــازل  -3

  .رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة اليرموك  2010" ) البنوك التجارية الأردنية

  2003، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، 1حنفي عبد الغفار، بورصة الأوراق المالية، ط -4

( دراسة تطبيقية في عينة من أسـواق المـال العربيـة  حياة زيد دور التحليل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم -5

 .رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة محمد خيضر بسكرة 2015) الأردن ، السعودية ، و فلسطين 

خالد جمال نصر، أثر الإعلان عن توزيـع الأربـاح و ربحيـة السـهم في القيمـة السـوقية للأسـهم الشـركات الأردنيـة  -6

  .رسالة ماجستير الجامعة العلوم التطبيقية الخاصة الأردن 2015ن للأوراق المالية، المدرجة في بورصة عما

 . 2006، عالم الكتب الحديث للنشر، أربد الأردن، 1خلف فليح حسن، الإدارة المالية والنقدية، ط -7

ـــد الغـــاني  -8 للإنـــذار المبكـــر  قيـــاس و تقيـــيم الأداء المـــالي في المؤسســـات الاقتصـــادية نحـــو إرســـاء نمـــوذج( دادن عب

  .أطروحة دكتوراه غير منشورة جامعة الجزائر 2007)  -حالة بورصتي الجزائر و باريس –باستعمال المحاكاة المالية 

، رســالة 2008دانــة بســام محمــد يوســف، تحديــد العوامــل المــؤثرة علــى عائــد الأســهم في ســوق عمــان المــالي،   -9

 .ماجستير جامعة الشرق الأوسط، الأردن

ســـعود موســـى الطيـــب ومحمـــد عيســـى شـــحاتيت، تحليـــل قيـــاس التطبيـــق كفايـــة رأس المـــال علـــى ربحيـــة البنـــوك  -10

 . 2011، جامعة مؤتة، الأردن، 2، العدد38التجارية حالة الأردن، مجلة دراسات العلوم الإدارية، ا�لد 

بحــث ) ع و مقترحــات للتطــوير كفايــة رأس المــال للبنــوك الإســلامية الجزائريــة تشــخيص الواقــ( ســليمان ناصــر  -11

أليــات ترشــيد الصــناعي الماليــة الإســلامية : مقــدم إلى الملتقــى الــدولي الثــاني للصــناعة الماليــة اللإســلامي تحــت عنــوان 

 .الجزائر العاصمة  –بفندق الهيلتون  2013-09-08: المزمن عقد أيام 

الســـوقية لســــعر الســـهم في البنــــوك التجاريــــة  اثــــر المـــلاءة الماليــــة علـــى القيمــــة(  2013شـــاهر فــــلاح العـــرود  - 12

ا�لــة العلميــة لقطــاع  )  2010-2001الأردنيــة دراســة تحليليــة للبنــوك التجاريــة الأردنيــة المدرجــة في بورصــة عمــان 

  .كليات التجارة  جامعة الأزهر ، العدد العاشر 

مقابــل مؤشــرات الأداء التقليديــة قــدرة مؤشــر القيمــة الاقتصــادية المضــافة ( شــعبان محمــد عقيــل شــعبان لولــو  -13

  .رسالة ماجستير غير منشورة،  الجامعة الأسلامية غزة  2015) على تفسير التغير في القيمة السوقية للأسهم 

حالـــة –عبــد الوهــاب دادن و حوريـــة بديــدة ، تـــأثير سياســة توزيـــع الأربــاح علـــى قيمــة المؤسســـات المســعرة  - -14

   10/2012مجلة الباحث العدد  -2009و  2007الممتدةما بين خلال الفترة  CAC40المؤشرة 
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.  

 .103:، ص2007عثمان بن موسى الشيخ، السلامة المصرفية، دار النشر والطباعة، السودان، -16

مجلــة دراسـات اقتصــادية، بيــت . عمـرو هشــام محمــد، دور الاصـلاحات الماليــة في تفــادي الأزمـات الاقتصــادية -17

 2010، 24 الحكمة،بغداد، العدد

ورقــة عمــل ) قيــاس مــلاءة البنــوك الإســلامية في إطــار المعيــار الجديــد لكفايــة رأس المــال(مــاهر الشــيخ حســن  -18

 مقدمة للمؤتمر العالمي الثالث للاقتصاد الإسلامي جامعة أم القرى ، مكة المكرمة 

القطـــاع المصـــرفي حالـــة القطـــاع  محمـــد الصـــغير قريشـــي و إليـــاس بـــن ساســـي، الرقابـــة القانونيـــة و الإداريـــة علـــى -19

  .2005ماي  4-3المصرفي الجزائري، الملتقى الوطني حول القطاع البنكي و القوانين الإصلاح الاقتصادي يومي 

، إتراك للنشر والتوزيع، مصر، 1العلاج، ط - الأسباب....الظاهرة (ن المتعثرة و محسن أحمد الخضيري، الدي -20

1997.  

يونس، تحقيق كفاية رأس المال في البنوك التقليدية والإسلامية، رسالة ماجستير غير منشورة، جامعة  مونة -21

  2015قاصدي مرباح ورقلة، 

.  

  :المراجع باللغة الأجنبية
22- Antoine Reucci ; Microéconomique du march& interne du capital, in Cahiers de 
recherché Group ESC (Rouen), Sep. 2002. 
23-Arif Savsar, Süleyman Serdar Karaca, THE EFFECT OF FINANCIAL RATIOS ON THE 
FIRM VALUE: EVIDENCE FROM TURKEY, Journal of Applied Economic Sciences 
(JAES),2012  
24- Boyer & Filion,Common and Fundamental Factors in stock Returns of Canadian Oil and 
Gas Companies, Journal of Risk & Insurance, 2004, 71, (4), 559-582 
25- Bardia, S. C.   ( Predicting Financial Distress and Evaluating Long-Term Solvency: An 
Empirical Study) IUP Journal of Accounting Research & Audit Practices . Jan2012, Vol. 11 
Issue 1, p47-61. 15p. 7 Charts. 
26- David,G,Mcmillan, Time Variation in the Cointegration Relationship between Stock 
Prices and Economic Activity. International Review of Applied Economics,Volume 19, 2005 
- Issue 3 
  27-  Diane Pierret. Systemic Risk and the Solvency-Liquidity. Nexus of Banks. University of 
Lausanne.International Journal of Central Banking June 2015. 
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     بنك الأھلي      المصرف     التجاري     الوطني     بنك الدوحة

 اخر سعر تاریخ سعر الفتح اخر سعر تاریخ سعر الفتح اخر سعر تاریخ سعر الفتح اخر سعر تاریخ سعر الفتح اخر سعر تاریخ
سعر 
 الفتح

déc-15 43 43,9 déc-15 132,6 125 déc-15 42,1 42,2 déc-15 106,7 115,3 déc-15 64,3 68,3 

nov-15 47,3 47,8 nov-15 121,2 139,9 nov-15 41,3 49 nov-15 116,5 118,3 nov-15 68,2 75,2 

oct-15 47,8 48,6 oct-15 138,3 141,8 oct-15 48,8 51,4 oct-15 118,2 115 oct-15 74,9 74,7 

sept-15 48,5 50,1 sept-15 142 135,6 sept-15 51,7 52,2 sept-15 114,3 110,6 sept-15 74,7 75,8 

août-15 51,1 51,7 août-15 135,6 138,6 août-15 52,6 49,7 août-15 113 108,3 août-15 75,6 77,4 

juil-15 51,2 51,2 juil-15 138,3 143,9 juil-15 49,7 50 juil-15 109,5 107 juil-15 77,9 79,7 

juin-15 51,4 51,7 juin-15 146,1 145 juin-15 50,3 50,4 juin-15 107,9 106,8 juin-15 79,4 79,1 

mai-15 51,7 53,3 mai-15 143,9 150,8 mai-15 50,5 51,6 mai-15 106,6 101,9 mai-15 79,3 81 

avr-15 52,8 48,9 avr-15 150 147,3 avr-15 51,7 50,9 avr-15 100,5 99 avr-15 81 77,4 

mars-15 48,6 56,5 mars-15 146,6 154 mars-15 50,4 57,8 mars-15 99,4 103,7 mars-15 78,4 85,3 

févr-15 56,1 56,5 févr-15 154 150 févr-15 57,5 56,8 févr-15 103,7 103,1 févr-15 86,7 78,6 

janv-15 56,5 54,6 janv-15 150 162,1 janv-15 56,3 56,6 janv-15 103 102,6 janv-15 77,5 81,5 

déc-14 55 55 déc-14 161,3 164,8 déc-14 57,1 58,3 déc-14 102,2 100,5 déc-14 81,7 80 

nov-14 57,2 56,6 nov-14 164,8 162,4 nov-14 59,2 62,1 nov-14 101,1 113,1 nov-14 81,3 87,4 

oct-14 56 56,5 oct-14 162,3 153,4 oct-14 61,6 58,8 oct-14 112 113 oct-14 87 90,9 

sept-14 56 59,4 sept-14 153,6 147,6 sept-14 58,5 57,1 sept-14 112,8 116,7 sept-14 90,1 87,5 

août-14 59,3 54,9 août-14 146,6 137,1 août-14 57,4 56,7 août-14 116,2 106 août-14 87,3 82,6 

juil-14 54,4 53,6 juil-14 137,1 121,2 juil-14 56,7 51,7 juil-14 105,7 82,1 juil-14 83,4 73,5 

juin-14 52,3 60,8 juin-14 123,7 137,9 juin-14 51,6 59,3 juin-14 82,1 109,5 juin-14 73 87,2 

mai-14 60,8 62,7 mai-14 137,9 145,4 mai-14 59,8 57 mai-14 109,9 87 mai-14 87,2 84,9 

avr-14 62,7 59,9 avr-14 143,9 142,3 avr-14 56,9 53,7 avr-14 86,1 74 avr-14 84 71,8 

mars-14 59,7 60,4 mars-14 142,1 146,4 mars-14 53,3 53,8 mars-14 73,5 75,7 mars-14 72 75 

févr-14 64,7 62 févr-14 147,7 136,4 févr-14 54,1 50 févr-14 75,7 74,5 févr-14 75,3 67,5 

janv-14 61,8 56,2 janv-14 139,8 131,1 janv-14 49,9 49,1 janv-14 74,9 69,5 janv-14 67,7 61 

déc-13 56,2 55 déc-13 130,3 129,5 déc-13 49,2 47,8 déc-13 69 70 déc-13 61,7 60,2 

nov-13 53,9 52,3 nov-13 130,3 125,8 nov-13 47,8 46 nov-13 69,8 67,5 nov-13 60,1 57 
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oct-13 53,1 51,5 oct-13 125,8 126,5 oct-13 46 47,5 oct-13 67,7 68,5 oct-13 57,3 55,8 

sept-13 51,9 51,9 sept-13 126,4 127,3 sept-13 47,5 47,5 sept-13 68,7 69,6 sept-13 55,8 56,1 

août-13 51,9 49,1 août-13 126,9 134,3 août-13 47,5 47,6 août-13 69,8 68,9 août-13 55,5 54,1 

juil-13 49 45,3 juil-13 134,1 119,3 juil-13 47,6 48,3 juil-13 68,9 68,3 juil-13 54,1 53,3 

juin-13 45,3 46 juin-13 119,2 112,8 juin-13 48,4 48,5 juin-13 68,1 68,9 juin-13 53,9 53,7 

mai-13 45,9 43,7 mai-13 113,2 101,9 mai-13 48,5 45,1 mai-13 68,9 69 mai-13 53,8 51,7 

avr-13 43,6 45,4 avr-13 102,3 101,3 avr-13 45,1 45,8 avr-13 69 70,6 avr-13 51,7 52,3 

mars-13 45,5 43,4 mars-13 101,2 98,1 mars-13 45,6 47,9 mars-13 70,9 71,5 mars-13 52,1 56 

févr-13 43,3 49,3 févr-13 98,1 99,5 févr-13 47,6 54 févr-13 71,5 73,8 févr-13 56,3 55,1 

janv-13 49,3 44,4 janv-13 98,8 99,2 janv-13 54,2 49,3 janv-13 73,9 75,1 janv-13 55,4 52,2 

déc-12 44 44,6 déc-12 99,2 99 déc-12 49,2 50,7 déc-12 75 75,1 déc-12 52 52,1 

nov-12 44,4 48,3 nov-12 98,9 101,5 nov-12 51 50 nov-12 75 76,6 nov-12 52,5 52,2 

oct-12 47,8 48,5 oct-12 101,4 103 oct-12 49,9 51,8 oct-12 76,7 77 oct-12 52,4 52,2 

sept-12 48,4 49,8 sept-12 102,9 101,7 sept-12 51,7 50,4 sept-12 77 77,6 sept-12 52,2 51,1 

août-12 49,9 49,4 août-12 101,6 101,1 août-12 50,5 48,5 août-12 78 77,3 août-12 51,3 48,9 

juil-12 49,2 47,5 juil-12 100,8 100,1 juil-12 48,4 48,5 juil-12 77,8 76,1 juil-12 49 48,4 

juin-12 47,2 49 juin-12 99,5 100,2 juin-12 47,5 48,4 juin-12 76 77 juin-12 48,5 49 

mai-12 49,4 50,7 mai-12 100,6 101,4 mai-12 49,2 50 mai-12 77,2 77,1 mai-12 49,5 50,8 

avr-12 50,9 53,3 avr-12 101,1 102,4 avr-12 50 53,3 avr-12 77,4 77,3 avr-12 50,9 50,5 

mars-12 53,3 52 mars-12 102,3 101,5 mars-12 53,3 53,3 mars-12 76,9 77,4 mars-12 50,8 55,5 

févr-12 57,2 55,1 févr-12 101,6 100,8 févr-12 53,5 57,6 févr-12 77,5 82,5 févr-12 55,3 53,4 

janv-12 55 56 janv-12 100,8 105,2 janv-12 57,5 58,7 janv-12 82,4 84,2 janv-12 53 54 

déc-11 56,1 55,9 déc-11 104,7 102,3 déc-11 58,3 56,3 déc-11 84,3 82 déc-11 54 54,5 

nov-11 56,1 56,4 nov-11 101,7 100,3 nov-11 55,8 57,6 nov-11 82,2 80,7 nov-11 54,3 54,2 

oct-11 56,5 52,8 oct-11 101 97,6 oct-11 58 54,7 oct-11 80,9 79,7 oct-11 54,3 53 

sept-11 53,4 52,8 sept-11 98 98,1 sept-11 55 56,5 sept-11 80,1 80,1 sept-11 53,3 49,5 

août-11 52,7 46,5 août-11 97,5 97,1 août-11 56,3 51,5 août-11 80,5 78,3 août-11 49,5 48,5 

juil-11 46,7 45,2 juil-11 97,5 97,9 juil-11 51,5 50,4 juil-11 77,7 78,4 juil-11 48,1 46,6 

juin-11 45 44,8 juin-11 97,1 95,6 juin-11 50,1 49,7 juin-11 78,2 78,5 juin-11 46,5 46,3 
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mai-11 45 46 mai-11 95 95,1 mai-11 50,1 51 mai-11 78,5 80,7 mai-11 46,3 47,2 

avr-11 45,2 51,7 avr-11 94 88,5 avr-11 50,8 53,8 avr-11 80,5 81 avr-11 47,2 45,5 

mars-11 51,3 42,6 mars-11 88,2 82 mars-11 53,5 48,5 mars-11 81 79,9 mars-11 45 48,2 

févr-11 45,3 52,9 févr-11 82,1 94,6 févr-11 48,9 59 févr-11 78,4 78,9 févr-11 53,4 50,7 

janv-11 52,7 56,8 janv-11 99,4 92 janv-11 58,3 63,6 janv-11 79,2 81,4 janv-11 51,5 48,4 

déc-10 56,9 49 déc-10 91,5 86,2 déc-10 63,9 59,9 déc-10 80,5 80,4 déc-10 48,8 46,8 

nov-10 49,2 46,7 nov-10 86,2 81,3 nov-10 60 57,6 nov-10 80,8 77,1 nov-10 46,8 45,9 

oct-10 46,7 46,8 oct-10 81,6 75,9 oct-10 57,6 59 oct-10 77,3 82,2 oct-10 46 46,9 

sept-10 46,4 40,2 sept-10 75,4 69,8 sept-10 59 52,3 sept-10 81,9 77,3 sept-10 46,9 44,2 

août-10 40,4 39 août-10 69,9 66,6 août-10 52,4 48,9 août-10 77,6 74 août-10 44,2 43,9 

juil-10 39,6 39,4 juil-10 66,5 66,6 juil-10 49,4 45,9 juil-10 74,4 70,2 juil-10 44,3 43 

juin-10 39,4 38,2 juin-10 66,5 64,6 juin-10 46,1 45,8 juin-10 70,9 70,7 juin-10 43,9 42,9 

mai-10 38,7 44 mai-10 64,5 68,1 mai-10 46 53,3 mai-10 71 77 mai-10 42,7 45 

avr-10 44,5 44,5 avr-10 68,5 66,9 avr-10 53,7 51 avr-10 77,3 79,8 avr-10 45,3 46 

mars-10 44,3 39,9 mars-10 67 58,4 mars-10 51,3 44,7 mars-10 79,1 74,1 mars-10 46,1 49 

févr-10 40,1 41,5 févr-10 58,4 57,6 févr-10 44,8 43,9 févr-10 74,1 72,1 févr-10 48,7 43,5 

janv-10 41,3 40,7 janv-10 57,1 57,1 janv-10 43,9 43,1 janv-10 72,3 78,4 janv-10 43,5 45,9 

déc-09 41 37,8 déc-09 56,4 53,9 déc-09 42,7 42,1 déc-09 77,5 74,6 déc-09 45,7 42,4 

nov-09 41,5 40,1 nov-09 59,5 58,2 nov-09 46,7 48,6 nov-09 82,6 81 nov-09 47,3 45 

oct-09 41,2 45 oct-09 58,3 57,5 oct-09 49,9 55,6 oct-09 82,5 90 oct-09 45,4 46,7 

sept-09 44,9 36,9 sept-09 57,5 58,2 sept-09 55,6 50,1 sept-09 90 90 sept-09 47,2 42,8 

août-09 36,9 36,7 août-09 57,1 49,4 août-09 51 47,9 août-09 90 82,3 août-09 43 41,1 

juil-09 36,4 32,3 juil-09 48,3 45,7 juil-09 47,2 43,7 juil-09 82,5 71,9 juil-09 40,8 41,3 

juin-09 32,5 36,3 juin-09 45,7 46,4 juin-09 43,6 53,5 juin-09 72 80,9 juin-09 41,3 46,5 

mai-09 34,7 29 mai-09 45,6 39 mai-09 52,7 42 mai-09 78,8 63,4 mai-09 46,4 40,5 

avr-09 29,2 23,4 avr-09 38,8 36,3 avr-09 41,1 32,6 avr-09 62,9 59 avr-09 39,8 39,5 

mars-09 23,4 22,4 mars-09 35,8 27,4 mars-09 32,3 27,7 mars-09 58,7 55,1 mars-09 38,8 38 

févr-09 25,2 28,2 févr-09 27,4 33,9 févr-09 27,8 44,1 févr-09 57,2 74 févr-09 39 44 

janv-09 28,5 37,8 janv-09 34 52,2 janv-09 44,2 61,5 janv-09 73,1 84,3 janv-09 43,9 59,5 
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déc-08 37,6 32,2 déc-08 51,8 44 déc-08 61,4 43,8 déc-08 83 76,3 déc-08 58,9 47,3 

nov-08 32,5 40,5 nov-08 44,1 47,2 nov-08 44,1 48,6 nov-08 76,4 98 nov-08 47 64,2 

oct-08 38 48,2 oct-08 46 57,2 oct-08 46,6 69,3 oct-08 94 116,9 oct-08 61,3 86,6 

sept-08 49,8 62,5 sept-08 57,2 65,8 sept-08 72,5 86,5 sept-08 123,1 131 sept-08 88,3 91,5 

août-08 61,8 67,5 août-08 64,7 70,7 août-08 86,7 95,1 août-08 131 151,5 août-08 91,7 91,6 

juil-08 68,4 72,2 juil-08 71,4 70 juil-08 95,1 106,3 juil-08 151,5 158 juil-08 90,7 91,4 

juin-08 72,5 73 juin-08 69,4 77,2 juin-08 105,6 109,7 juin-08 157,5 136,8 juin-08 91,4 82 

mai-08 72,9 65,3 mai-08 77,9 69,7 mai-08 111,1 113,2 mai-08 137,8 121 mai-08 81,9 79,2 

avr-08 65,9 62,8 avr-08 70 60,5 avr-08 113,2 102 avr-08 121 94,3 avr-08 79,1 70,4 

mars-08 63,2 65,8 mars-08 60,9 60,4 mars-08 101,7 99 mars-08 94,2 109,5 mars-08 71,1 77,7 

févr-08 66,4 63,4 févr-08 62,3 54,3 févr-08 100,5 88,4 févr-08 109,5 97,9 févr-08 77,8 69,3 

janv-08 62,7 60,6 janv-08 54,1 53,6 janv-08 88,4 90,4 janv-08 97,6 101,7 janv-08 69,2 59,5 

déc-07 60,1 59,6 déc-07 52,9 53,1 déc-07 92,9 85,9 déc-07 101,1 90,1 déc-07 59,5 57,7 

nov-07 60,3 59,6 nov-07 53,1 55,7 nov-07 86,5 82,9 nov-07 91,1 93,4 nov-07 58,8 57,1 

oct-07 59,2 58,9 oct-07 55,6 51,3 oct-07 82,8 69,8 oct-07 91,9 79,9 oct-07 55,3 52,3 

sept-07 59,3 57,9 sept-07 51,6 49,2 sept-07 69,8 60,3 sept-07 79,7 73,8 sept-07 52,3 50,9 

août-07 59,1 57,9 août-07 49,2 47,3 août-07 60,3 62 août-07 73,4 74,4 août-07 50,8 52,5 

juil-07 57,9 59,2 juil-07 49,4 49,9 juil-07 62,2 54,7 juil-07 74,6 72,1 juil-07 52,3 52,5 

juin-07 58,9 59,4 juin-07 50,9 51,5 juin-07 55,2 55,3 juin-07 72 70,3 juin-07 52,4 52,7 

mai-07 60 50,2 mai-07 50,8 45 mai-07 55,5 46,3 mai-07 70,6 61,5 mai-07 52,6 45 

avr-07 50,4 44 avr-07 44,8 37,9 avr-07 46,5 41,2 avr-07 61,6 56,8 avr-07 45 44,6 

mars-07 45 43,5 mars-07 37,9 38,8 mars-07 41 45,2 mars-07 57,1 64,4 mars-07 44,6 45,6 

févr-07 43,5 53 févr-07 38,2 42 févr-07 47,5 46,2 févr-07 64,3 68,9 févr-07 45,6 42,9 

janv-07 59,3 78,8 janv-07 41,8 45,3 janv-07 45,4 52,4 janv-07 67,6 82,4 janv-07 42,4 49,6 

déc-06 78,8 61,4 déc-06 49,2 41,1 déc-06 51,7 42,5 déc-06 83,6 64,4 déc-06 49,8 36,3 

nov-06 62,4 78,4 nov-06 42,5 57 nov-06 42,6 53,8 nov-06 66,2 79,4 nov-06 37 48,3 

oct-06 78,1 87,2 oct-06 57 55 oct-06 56,1 61,3 oct-06 79,7 78,6 oct-06 48,6 51,8 

sept-06 86,4 85,2 sept-06 53,4 57,4 sept-06 61,9 60,1 sept-06 77,6 81,2 sept-06 50,7 59,3 

août-06 85,6 95,1 août-06 57,5 52,3 août-06 60,3 65,5 août-06 81,2 83,1 août-06 59,7 59,9 
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juil-06 95,5 91,1 juil-06 51,9 44,2 juil-06 66,6 62,7 juil-06 83,4 88 juil-06 59,5 57,5 

juin-06 91,1 88,8 juin-06 44,1 44,1 juin-06 62,5 59,3 juin-06 83,8 103,7 juin-06 54,9 66,8 

mai-06 88,8 101,4 mai-06 42,3 51,1 mai-06 60,7 75 mai-06 104,8 128,2 mai-06 65,8 85,1 

avr-06 101,4 110,1 avr-06 50,3 47,2 avr-06 72,8 75,5 avr-06 129,5 110,7 avr-06 85,8 73,9 

mars-06 114,6 110,8 mars-06 48 48,4 mars-06 75,1 73,1 mars-06 111,9 94,9 mars-06 73,6 68,9 

févr-06 111,7 138,5 févr-06 49,7 54,2 févr-06 72,3 87,7 févr-06 99,5 128,4 févr-06 72,5 90,4 

janv-06 138,2 143,7 janv-06 55,8 61,5 janv-06 88,6 87,3 janv-06 128,4 148,3 janv-06 89,2 91 

déc-05 138,2 121,1 déc-05 73,3 70,9 déc-05 84 80,4 déc-05 142,4 140,4 déc-05 87,8 87,4 

nov-05 118,9 140,4 nov-05 68,9 82,5 nov-05 79,3 95,7 nov-05 138,9 162,8 nov-05 87,4 92,9 

oct-05 140,8 143,9 oct-05 82,5 82,1 oct-05 98,7 108,7 oct-05 164 168,9 oct-05 95,7 89,9 

sept-05 143,5 131,5 sept-05 82,1 78,8 sept-05 107,8 94,5 sept-05 169,4 175,7 sept-05 89,9 87,1 

août-05 130,6 94,4 août-05 78 61,3 août-05 94,2 74 août-05 175 132,4 août-05 87,1 73,4 

juil-05 94,4 96,8 juil-05 61,8 61,8 juil-05 74 74,6 juil-05 132,4 136,6 juil-05 73,3 72,6 

juin-05 96,8 84,6 juin-05 61,8 58,1 juin-05 74 65,6 juin-05 136,3 93,6 juin-05 74,6 53,3 

mai-05 84,7 93,3 mai-05 58,1 60,5 mai-05 64,6 70,1 mai-05 92,5 98,4 mai-05 52,9 48,7 

avr-05 93,2 116,6 avr-05 59,7 64,2 avr-05 69,4 83,8 avr-05 96,8 124 avr-05 48,7 55,3 

mars-05 111,1 100,9 mars-05 64,2 58,8 mars-05 79,8 78,1 mars-05 119,6 91,6 mars-05 53,2 42,2 

févr-05 99,3 72,5 févr-05 56 36,6 févr-05 78,1 57,3 févr-05 88,4 64,8 févr-05 40,2 37,1 

janv-05 71,9 57,5 janv-05 36,6 40,2 janv-05 62,7 52,9 janv-05 65 50,5 janv-05 37 29,2 
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  )2(لحق رقم الم

  جداول تمثل متغيرات الدراسة الخاصة بالبنوك
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  الأھــلي
مؤشر معدل 

 %الربحیة 
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
سعر إقفال السھم 

  في نھایة السنة
عائد السھم 
 من الأرباح

سعر 
 الإقفال

سعر 
 الافتتاح

  مؤشرات
 السنة

1,07 22,22 87,80 3,95 68,98 64,09 2005 
0,94 12,51 49,80 3,98 62,25 65,76 2006 
1,01 9,98 59,50 5,96 50,96 50,28 2007 
0,99 8,07 58,90 7,29 75,7 75,89 2008 
0,98 9,25 45,70 4,94 43,21 43,94 2009 
1,00 7,53 48,80 6,48 45,6 45,25 2010 
1,01 8,45 54,00 6,39 50,28 49,38 2011 
0,99 13,40 52,00 3,88 51,45 51,50 2012 
1,01 14,90 61,70 4,14 55,64 54,79 2013 
1,02 22,44 81,70 3,64 80,83 79,10 2014 
0,98 18,06 64,30 3,56 76,49 77,83 2015  

  

  الأھــلي
  مؤشر معدل

 %الربحیة 
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر 
  كفایة رأس متوسط   السعر  

 %المال 

  مؤشرات
 السنة

1,07 22,22 68,98 13,15 2005 
0,94 12,51 62,25 12,90 2006 
1,01 9,98 50,96 12,01 2007 
0,99 8,07 75,7 12,90 2008 
0,98 9,25 43,21 15,20 2009 
1,00 7,53 45,6 14,90 2010 
1,01 8,45 50,28 22,10 2011 
0,99 13,40 51,45 20,80 2012 
1,01 14,90 55,64 19,30 2013 
1,02 22,44 80,83 18.10 2014 
0,98 18,06 76,49 16,30 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
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  المصرف
مؤشر معدل 

 %الربحیة 
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
سعر إقفال السھم 

  في نھایة السنة
عائد السھم 
 من الأرباح

سعر 
 الإقفال

سعر 
 الافتتاح

 

1,05 30,04 142,40 4,74 126,72 119,97 2005 
0,95 8,89 83,60 9,40 94,13 99,07 2006 
1,01 14,75 101,10 6,85 75,41 74,00 2007 
0,98 9,77 83,00 8,49 114,71 116,07 2008 
1,00 12,70 77,50 6,10 75,65 75,54 2009 
1,00 12,98 80,50 6,20 76,43 76,10 2010 
1,00 14,36 84,30 5,87 80,12 79,96 2011 
0,99 14,28 75,00 5,25 77,24 77,93 2012 
0,99 12,00 69,00 5,75 69,68 70,14 2013 
1,02 15,07 102,20 6,78 96,01 93,46 2014 
1,00 12,30 106,70 8,67 108,27 107,63 2015  

  

  المصرف
  مؤشر معدل

 %الربحیة  
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
  كفایة رأس متوسط السعر

 %المال  

 

1,05 30,04 126,72 19,25 2005 
0,95 8,89 94,13 21,11 2006 
1,01 14,75 75,41 18,76 2007 
0,98 9,77 114,71 17,40 2008 
1,00 12,70 75,65 17,33 2009 
1,00 12,98 76,43 17,37 2010 
1,00 14,36 80,12 18,58 2011 
0,99 14,28 77,24 15,05 2012 
0,99 12,00 69,68 17,50 2013 
1,02 15,07 96,01 14,60 2014 
1,00 12,30 108,27 14,10 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
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  الدوحة
مؤشر معدل 

 %الربحیة 
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
سعر إقفال السھم 

  في نھایة السنة
عائد السھم 

 الأرباح من
سعر 
 الإقفال

سعر 
 الافتتاح

 

1,05 21,83 138,20 6,33 110,28 104,45 2005 
0,95 13,22 78,80 5,96 94,38 99,30 2006 
0,98 8,09 60,10 7,42 56,08 56,83 2007 
0,96 6,63 37,60 5.67 57,64 59,5 2008 
1,02 7,62 41,00 5,38 34,61 33,82 2009 
1,03 10,23 56,90 5,56 43,95 42,49 2010 
1,00 9,30 56,10 6,03 50,50 50,36 2011 
0,98 7,44 44,00 5,91 49,72 50,35 2012 
1,02 10,62 56,20 5,29 49,07 48,10 2013 
1,00 11,48 55,00 4,79 58,32 58,16 2014 
0,98 9,22 43,00 4,66 50,50 51,23 2015  

  

  الدوحة
  مؤشر معدل

 %الربحیة  
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
  كفایة رأس متوسط السعر

 %المال  

 

1,05 21,83 110,28 22,74 2005 
0,95 13,22 94,38 18,47 2006 
0,98 8,09 56,08 15,54 2007 
0,96 6,63 57,64 13,74 2008 
1,02 7,62 34,61 14,41 2009 
1,03 10,23 43,95 13,57 2010 
1,00 9,30 50,5 13,22 2011 
0,98 7,44 49,72 13,59 2012 
1,02 10,62 49,07 15,90 2013 
1,00 11,48 58,32 15,03 2014 
0,98 9,22 50,5 15,73 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
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  الوطني 
مؤشر معدل 

 %الربحیة 
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
سعر إقفال السھم 

  نھایة السنة في
عائد السھم 
 من الأرباح

سعر 
  الإقفال

سعر 
 الإفتتاح

 

0,96 6,21 73,30 11,80 62,98 65,25 2005 
1,01 3,19 49,20 15,40 51,12 50,14 2006 
0,98 4,80 52,90 11,00 47,25 48,01 2007 
1,00 4,24 51,80 12,20 60,88 60,81 2008 
0,98 4,02 56,40 14,00 46,50 47,03 2009 
0,96 6,26 91,50 14,60 68,25 71,09 2010 
0,98 8,37 104,70 12,50 95,09 96,35 2011 
1,00 8,33 99,20 11.90 101,49 100,89 2012 
0,97 9,65 130,30 13,50 114,62 117,21 2013 
0,98 11,06 164,80 14,90 143,83 146,73 2014 
0,97 8,23 132,60 16,10 141,55  144,5  2015  

  

  الوطني
  مؤشر معدل

 %الربحیة  
  مؤشر مضاعف

 )مرة(السعر  
  كفایة رأس متوسط السعر

 %المال  

 

0,96 6,21 62,98 21,00 2005 
1,01 3,19 51,12 16,70 2006 
0,98 4,80 47,25 16,20 2007 
1,00 4,24 60,88 13,90 2008 
0,98 4,02 46,50 12,30 2009 
0,96 6,26 68,25 15,30 2010 
0,98 8,37 95,09 22,00 2011 
1,00 8,33 101,49 21,00 2012 
0,97 9,65 114,62 15,60 2013 
0,98 11,06 143,83 16,20 2014 
0,97 8,23 141,55  16,30 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
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  التجاري 

مؤشر معدل 
 %الربحیة 

  مؤشر مضاعف
 )مرة(السعر  

سعر إقفال السھم 
  في نھایة السنة

عائد السھم 
 من الأرباح

سعر 
 الإقفال

سعر 
 الافتتاح

  مؤشرات
 السنة

1,03 9,57 84,00 8,77 80,55 77,97 2005 
0,95 8,12 51,70 6,36 64,26 66,98 2006 
1,06 9,36 92,90 9,92 62,13 58,51 2007 
0,97 7,00 61,40 8,76 85,57 87,69 2008 
0,97 6,03 42,70 7,08 44,56 45,78 2009 
1,03 8,82 63,90 7,24 52,34 50,45 2010 
0,99 7,56 58,30 7,71 53,88 54,38 2011 
0,98 6,05 49,20 8,13 50,97 51,76 2012 
0,99 9,11 49,20 5,40 47,91 47,94 2013 
1,01 9,64 57,20 5,93 56,34 55,63 2014 
0,97 10,55 42,20 4,00 50,24 51,55 2015  

  

  التجاري

  مؤشر معدل
 %الربحیة  

  مؤشر مضاعف
 )مرة(السعر  

  كفایة رأس متوسط السعر
 %المال  

 

1,03 9,57 80,55 20,63 2005 
0,95 8,12 64,26 15,24 2006 
1,06 9,36 62,13 11,85 2007 
0,97 7,00 85,57 15,66 2008 
0,97 6,03 44,56 18,66 2009 
1,03 8,82 52,34 18,49 2010 
0,99 7,56 53,88 17,00 2011 
0,98 6,05 50,97 17,90 2012 
0,99 9,11 47,91 14,10 2013 
1,01 9,64 56,34 15,22 2014 
0,97 10,55 50,24 13,51 2015  

  
  من إعداد الطالبة اعتمادا على القوائم المالیة والتقاریر السنویة للبنك*
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  )3(الملحق رقم 

  يمثل نموذج التقرير المالي لأحد البنوك من عينة الدراسة
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  رقم الصفحة  العنوان

  I  الإهداء

  II  الشكر

  III  الملخص

  IV  قائمة المحتويات

  V  قائمة الجداول

  VI  قائمة الأشكال البيانية

  VII  قائمة الملاحق

  أ  المقدمة

    الملاءة المالية وقيمة السهمأدبيات حول : الفصل الأول

  17  تمهيد

  18  المفاهيمي للدراســةالإطـــار  -الأدبيات النظرية :الأولالمبحث 

  18  الملاءة المالية وطريقة حسابها: المطلب الأول

  18  مفهوم الملاءة المالية والمصرفية: الفرع الأول

  18  مفهوم الملاءة المالية: أولا

  18  مفهوم الملاءة المصرفية:ثانيا

  18  :العسر المالي: ثالثا

  19  مفهوم كفاية رأس المال وكيفية حسابها وتطورها: الثاني الفرع

  19  المال كفاية رأس: أولا

  19  مؤشرات كفاية رأس المال:ثانيا

  19  تطورات حساب كفاية رأس المال: ثالثا

  23  القيمة السوقية للسهم ومؤشرات حسابها:المطلب الثاني

  23  مفهوم الأسهم العادية وخصائصها:الفرع الأول

  23  تعريف السهم: أولا

  24   العوامل المؤثرة في الأسعار السوقية للسهم:ثالثا

  24  قيم الأسهم العادية:ثانيا

  26  مؤشرات قيمة السهم: الفرع الثاني

  26  مؤشر نسبة عائد السهم: أولا

  27  مؤشر مضاعف السعر:ثانيا

  27  مؤشر  نسبة الأرباح  إلى عائد السهم:ثالثا

  28  معدل الربحيةمؤشر :رابعا

  29   الدراسات السابقة للموضوع - الأدبيات التطبيقية : المبحث الثاني 
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  29   الدراسات العربية:.المطلب الأول

  32   الدراسات الأجنبية: المطلب الثاني

    -تأثير الملاءة المالية على القيمة السوقية للسهمدراسة -الدراسة الميدانية  :الفصل الثاني

  36  تمهيد

  37  منهجية وأدوات الدراسة: المبحث الأول

  37  عينة الدراسة والمتغيرات المستخدمة: المطلب الأول

  38   مجتمع وعينة الدراسة:الفرع الاول

  39  متغيرات الدراسة:الثانيالفرع 

  48  أدوات الدراسة:المطلب الثاني

  48  تحليل و تفسير ومناقشة نتائج الدراسة:المبحث الثاني

  48  تطبيق نماذج بانال:الأولالمطلب 

  48  السهم بدلالة كفاية رأس المال اقتراح نماذج قياسية لقيمة :الفرع الأول

  60  تحليل وتفسير النتائج:المطلب الثاني

  60  تحليل نتائج الدراسة:الفرع الأول

  62  تفسير ومناقشة النتائج:الفرع الثاني

  64  خلاصة الفصل

  66  الخاتمة

  69  قائمة المراجع

  73  الملاحق

  93  الفهرس



 

 

  


