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  الإهداء

  .اوحفظهم اإلى أبي وأمي أطال ا في عمرهم

  .بكل تقدير واحترام إلى أخوتي وأخواتي

  زوجتي وأبنائي:   قصرت في حقهمإلى من 

  ألآء.،  مروة ، صفاء، حمزة 

  إلى جميع الأصدقاء الأوفياء.

  ولك

  

  



 ج 
 

  شكر وتقدير
الحمѧѧѧѧد Ϳ رب العѧѧѧѧالمیین، والصѧѧѧѧلاة والسѧѧѧѧلام علѧѧѧѧى سѧѧѧѧیدنا محمد خѧѧѧѧاتم      

ك الحمѧѧد كمѧѧا ینبغѧѧي لجѧѧلال وجھѧѧك الكѧѧریم یѧѧا ربѧѧي لѧѧ الأنبیѧѧاء والمرسѧѧلین،
وعظѧѧѧیم سѧѧѧلطانك، یѧѧѧا ربѧѧѧي لѧѧѧك الحمѧѧѧد أن مننѧѧѧت علѧѧѧي ویسѧѧѧرت لѧѧѧي ھѧѧѧذا 

  العمل وقدرتھ وأعنتني علیھ، فالحمد Ϳ على تمام نعمھ وكمال فضلھ.

     ѧѧѧѧل یطیѧѧѧѧѧكر الجزیѧѧѧѧѧدم بالشѧѧѧѧѧل، أن أتقѧѧѧѧѧز وجѧѧѧѧكر الله عѧѧѧѧѧد شѧѧѧѧѧي بعѧѧѧѧѧب ل
أسѧѧѧѧѧتاذي الفاضѧѧѧѧѧل الѧѧѧѧѧدكتور / جمعѧѧѧѧѧة خلیفѧѧѧѧѧة والتقѧѧѧѧѧدیر والعرفѧѧѧѧѧان إلѧѧѧѧѧى 

لرحابѧѧѧة صѧѧѧدره، وكѧѧѧرم عطائѧѧѧھ، طѧѧѧوال فتѧѧѧرة إشѧѧѧرافھ علѧѧѧى ھѧѧѧذا  الحاسѧѧѧي
البحѧѧѧث، وإثѧѧѧراؤه بالمعلومѧѧѧات القیمѧѧѧة والتوجیھѧѧѧات السѧѧѧدیدة، وكѧѧѧل مѧѧѧا ھѧѧѧو 

  الله عني خیر الجزاء. رة، جزاهجدید ومتمیز، حتى ظھر بھذه الصو

علمنѧѧѧѧي  أسѧѧѧѧتاذوالتقѧѧѧѧدیر إلѧѧѧѧى كѧѧѧѧل كمѧѧѧѧا لا یفѧѧѧѧوتني أن أتقѧѧѧѧدم بالشѧѧѧѧكر      
ً، وإلى كل من مد إلى ید العون والمساعدة.   حرفا

خѧѧѧѧر دعوانѧѧѧѧا أن الحمѧѧѧѧد Ϳ  تعѧѧѧѧالى أن ینفعنѧѧѧѧا بمѧѧѧѧا علمنѧѧѧѧا وآأسѧѧѧѧال الله     
  رب العالمین.
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 ملخص الدراسة

ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧى ھѧѧѧدفت الدراسѧѧѧة إلѧѧѧى معرفѧѧѧة آثѧѧѧر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن      

لإخفѧѧѧѧاء دیونھѧѧѧѧا عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق  ، نظѧѧѧѧرا لأن الشѧѧѧѧركات تلجѧѧѧѧاءقѧѧѧѧرارات مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي

التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، كمѧѧѧا ھѧѧѧو الحѧѧѧال بالنسѧѧѧبة للإیجѧѧѧار التمѧѧѧویلي المعѧѧѧالج علѧѧѧى إنѧѧѧھ إیجѧѧѧار 

یѧѧѧر ذات معنѧѧѧى، ولا تشѧѧѧغیلي، وبالتѧѧѧالي صѧѧѧدور قѧѧѧوائم مالیѧѧѧة غیѧѧѧر متجانسѧѧѧة، وتكѧѧѧون مقارنتھѧѧѧا غ

مسѧѧѧѧتخدمي التقѧѧѧѧاریر المالیѧѧѧѧة ومѧѧѧѧن بینھѧѧѧѧا  و یعتمѧѧѧѧدتعكѧѧѧѧس المركѧѧѧѧز المѧѧѧѧالي الحقیقѧѧѧѧي للشѧѧѧѧركة، 

مѧѧѧѧن القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة  بشѧѧѧѧكل رئیسѧѧѧѧѧي فѧѧѧѧي الحصѧѧѧѧѧول علѧѧѧѧى المعلومѧѧѧѧѧات المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧѧة،

وإن  ،التѧѧѧي تسѧѧѧѧاعدھم فѧѧѧي إتخѧѧѧاذ قѧѧѧѧرارتھم الاسѧѧѧتثماریة والائتمانیѧѧѧѧة، والایضѧѧѧاحات المتممѧѧѧة لھѧѧѧѧا

ѧѧѧودة قѧѧѧیر  رارتھمجѧѧѧى تفسѧѧѧدرتھم علѧѧѧدي قѧѧѧة بمѧѧѧاتيممرتبطѧѧѧا المعلومѧѧѧت ،حتوھѧѧѧلال إشѧѧѧن خѧѧѧقاق م

  .على سداد التزاماتھا لدراسة قدرة الشركةبعض المؤشرات المالیة 

  على النحو التالي: الدراسة تم صیاغة فرضیة الدراسة ھدفولتحقیق       

ى ـة علѧѧѧѧـارج المیزانیѧѧѧѧـخѧѧѧѧ نـل مѧѧѧѧـن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧـبي عѧѧѧѧـاح المحاسѧѧѧѧـؤثر الإفصѧѧѧѧـѧѧѧѧـلا ی     

  ان.ـح الائتمـرارات منـق

وتѧѧѧم اختیѧѧѧار إدارات الائتمѧѧѧان بالمصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة اللیبیѧѧѧة كمجتمѧѧѧع للدراسѧѧѧة، وبلѧѧѧغ عѧѧѧدد       

، مثلѧѧѧت عینѧѧѧة الدراسѧѧѧة) مصѧѧѧرف 16مѧѧѧن () مصѧѧѧرف 12لمصѧѧѧارف المشѧѧѧاركة فѧѧѧي الدراسѧѧѧة (ا

  .%) من مجتمع الدراسة75والتي تمثل نسبة (

ولقѧѧѧѧد اعتمѧѧѧѧدت ھѧѧѧѧذه الدراسѧѧѧѧة علѧѧѧѧى المѧѧѧѧنھج التجریبѧѧѧѧي، وكانѧѧѧѧت وسѧѧѧѧیلة الاسѧѧѧѧتبیان ھѧѧѧѧي أداة      

ً مѧѧѧن الإحصѧѧѧاء  جمѧѧѧع البیانѧѧѧات اللازمѧѧѧة مѧѧѧن عینѧѧѧة الدراسѧѧѧة، وتѧѧѧم تحلیѧѧѧل البیانѧѧѧات باسѧѧѧتخدام كѧѧѧلا

 والإحصѧѧѧѧѧѧاء الاسѧѧѧѧѧѧتدلاليلوصѧѧѧѧѧѧف البیانѧѧѧѧѧѧات الشخصѧѧѧѧѧیة للمشѧѧѧѧѧѧاركین فѧѧѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧѧة الوصѧѧѧѧѧفي 

  .خلال مجموعة من الإختبارات المعلمیة والغیر معلمیة لإختبار فرضیة الدراسة من

ووفѧѧѧѧرت الدراسѧѧѧѧة دلیѧѧѧѧل علمѧѧѧѧي بأنѧѧѧѧھ لا یوجѧѧѧѧد آثѧѧѧѧر للإفصѧѧѧѧاح عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل خѧѧѧѧارج 

، وذلѧѧѧѧك مѧѧѧѧن مصѧѧѧѧرفي بالمصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة اللیبیѧѧѧѧةالمیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧى قѧѧѧѧرارات مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان ال

  خلال رفض الفرضیة البدیلة وقبول الفرضیة الصفریة للدراسة.

صѧѧѧѧت الدراسѧѧѧѧة بضѧѧѧѧرورة قیѧѧѧѧام المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة اللیبیѧѧѧѧة بتوعیѧѧѧѧة وتثقیѧѧѧѧف العѧѧѧѧاملین ووأ     

لѧѧѧدیھا بمѧѧѧѧا تحویѧѧѧѧھ القѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة مѧѧѧѧن معلومѧѧѧات عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة 

لھѧѧѧѧا، بمسѧѧѧѧاعدة أقسѧѧѧѧام المحاسѧѧѧѧبة بالجامعѧѧѧѧات اللیبیѧѧѧѧة ومراكѧѧѧѧز التѧѧѧѧدریب  المصѧѧѧѧاحبةوالمخѧѧѧѧاطر 
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إجѧѧѧѧراء ، و أوصѧѧѧѧت یعمѧѧѧѧل علѧѧѧѧى ترشѧѧѧѧید قѧѧѧѧرارات الائتمѧѧѧѧان یة، وذلѧѧѧѧك بمѧѧѧѧاالمحاسѧѧѧѧبیة والمصѧѧѧѧرف

المزیѧѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧن الدراسѧѧѧѧѧات والأبحѧѧѧѧѧاث حѧѧѧѧѧول ترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل مѧѧѧѧѧن خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة لزیѧѧѧѧѧادة 

  المعرفة حول الجوانب المختلفة لھذا الموضوع
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  الفصل الأول

  الإطار العام للدراسة

  مقدمة: 1-1

تعتبѧѧѧر المصѧѧѧارف مѧѧѧن أفضѧѧѧل مѧѧѧا توصѧѧѧلت إلیѧѧѧھ المجتمعѧѧѧات الحدیثѧѧѧة، وذلѧѧѧك للѧѧѧدور الѧѧѧذي      

تلعبѧѧھ، حیѧѧث تقѧѧوم بѧѧدور الوسѧѧیط بѧѧین المѧѧودعین والѧѧذین یشѧѧكلون جانѧѧب عѧѧرض الأمѧѧوال فѧѧي 

الѧѧѧذین یشѧѧѧكلون جانѧѧѧب الطلѧѧѧب علѧѧѧي ھѧѧѧذه الأمѧѧѧوال، حیѧѧѧث  والمقترضѧѧѧینالنظѧѧѧام المѧѧѧالي للѧѧѧدول 

ً لجمѧѧѧع وحشѧѧѧد المѧѧѧدخرات الوطنیѧѧѧة وتحویلھѧѧѧا إلѧѧѧي ھامѧѧѧة جѧѧѧد أداةالنظѧѧѧام المصѧѧѧرفي   یعتبѧѧѧر ا

والخѧѧѧѧدمات، إلѧѧѧѧѧي  اسѧѧѧѧتثمارات فѧѧѧѧي الآلات والمعѧѧѧѧѧدات والمبѧѧѧѧاني والبنیѧѧѧѧѧة التحتیѧѧѧѧة والبضѧѧѧѧѧائع

ѧѧѧѧي جѧѧѧѧا علѧѧѧѧب عملھѧѧѧѧر ذجانѧѧѧѧروعات الأكثѧѧѧѧل المشѧѧѧѧا لتمویѧѧѧѧة وتوجیھھѧѧѧѧتثمارات الأجنبیѧѧѧѧب الاس

ً لتحقیѧѧѧق معѧѧѧدلات التنمیѧѧѧة، إضѧѧѧافة إلѧѧѧي ذلѧѧѧك تقѧѧѧوم  كفѧѧѧاءة وإنتاجیѧѧѧة وربحیѧѧѧة، وذلѧѧѧك وصѧѧѧولا

المصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة بتقѧѧѧدیم فوائѧѧѧد عدیѧѧѧدة أخѧѧѧرى للاقتصѧѧѧاد القѧѧѧومي فѧѧѧي مجѧѧѧالات أخѧѧѧرى مѧѧѧن 

الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي للمحافظѧѧѧѧة علѧѧѧѧي مسѧѧѧѧتوي الأنفѧѧѧѧاق القѧѧѧѧومي، وتقѧѧѧѧوم  تѧѧѧѧوفیرأھمھѧѧѧѧا أنھѧѧѧѧا 

ً بتѧѧѧوفیر الحمایѧѧѧة للمؤسسѧѧѧات والأفѧѧѧراد المѧѧѧودعین لѧѧѧدیھا، وذلѧѧѧك عѧѧѧن طریѧѧѧق التѧѧѧیقن مѧѧѧن  أیضѧѧѧا

تحصѧѧѧѧѧل علѧѧѧѧѧي القѧѧѧѧѧرض أو التسѧѧѧѧѧھیل الائتمѧѧѧѧѧاني مѧѧѧѧѧن المصѧѧѧѧѧرف لتمویѧѧѧѧѧل العمیѧѧѧѧѧل الѧѧѧѧѧذي سی

  مشروعاتھ من قدرتھ الإفائیة لسداد ھذا القرض أو التسھیل. 

وتعتبѧѧѧر قѧѧѧرارات التمویѧѧѧل مѧѧѧن أھѧѧѧم القѧѧѧرارات التѧѧѧي تتخѧѧѧذھا الشѧѧѧركة لمѧѧѧا لھѧѧѧا مѧѧѧن تѧѧѧأثیر      

 كانѧѧѧت)، فقѧѧѧد 2010جѧѧѧوھري علѧѧѧي المركѧѧѧز المѧѧѧالي والمؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة للشѧѧѧركة (طلخѧѧѧان، 

عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق الأربѧѧѧѧاح فѧѧѧѧي التمویѧѧѧѧل إمѧѧѧѧا  تنحصѧѧѧѧرالاختیѧѧѧѧارات المتاحѧѧѧѧة أمѧѧѧѧام إدارة الشѧѧѧѧركة 

الأسѧѧѧѧѧھم العادیѧѧѧѧѧة أو الأسѧѧѧѧѧھم الممتѧѧѧѧѧازة أو الحصѧѧѧѧѧول علѧѧѧѧѧي التمویѧѧѧѧѧل بإصѧѧѧѧѧدار المحتجѧѧѧѧѧزة أو 

ً، یترتѧѧѧب علیѧѧѧھ وفѧѧѧق النمѧѧѧوذج المحاسѧѧѧبي التقلیѧѧѧدي  ً صѧѧѧریحا ً منھѧѧѧا یعѧѧѧد تمѧѧѧویلا قѧѧѧروض، وكѧѧѧلا

الالتزامѧѧѧات المترتبѧѧѧة علѧѧѧي قѧѧѧرار التمویѧѧѧل فѧѧѧي میزانیѧѧѧة الشѧѧѧركة،  التقریѧѧѧر عѧѧѧن حѧѧѧق الملكیѧѧѧة أو

ً التمویѧѧѧل عѧѧѧن طریѧѧѧق  كمѧѧѧا أن كѧѧѧل نѧѧѧوع لѧѧѧھ مѧѧѧن یفضѧѧѧلھ، وفѧѧѧي الحقیقѧѧѧة تفضѧѧѧل الإدارة دائمѧѧѧا

ً عنѧѧѧدما یѧѧѧتم تحقیѧѧѧق  الاقتѧѧѧراض لمѧѧѧا لѧѧѧھ مѧѧѧن آثѧѧѧار مضѧѧѧاعفة علѧѧѧي الربحیѧѧѧة للشѧѧѧركة وخصوصѧѧѧا

ومѧѧѧع ھѧѧѧذا فѧѧѧإن حجѧѧѧم الالتزامѧѧѧات  معѧѧدلات ربحیѧѧѧة تفѧѧѧوق معѧѧѧدلات الفائѧѧѧدة السѧѧѧائدة فѧѧي السѧѧѧوق،

ً علѧѧѧѧـي إدارة الشѧѧѧѧركة وتحѧѧѧѧـد مѧѧѧѧـن قѧѧѧѧـدرتھا علѧѧѧѧـي  ً قیѧѧѧѧدا المتمثلѧѧѧѧة فѧѧѧѧي الѧѧѧѧدیون تشѧѧѧѧكل دائمѧѧѧѧا

الحصѧѧѧѧـول علѧѧѧѧـي قѧѧѧѧـروض جѧѧѧѧـدیدة لأنѧѧѧѧھ إذا وصѧѧѧѧل توزیѧѧѧѧع الھیكѧѧѧѧل التمѧѧѧѧویلي إلѧѧѧѧي النقطѧѧѧѧة 

ً من التكلفة التعاقدیة للدیون الجدیدة   .       )2003(أبوالخیر، المثلي فإن ھذا یعني مزیدا
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تأسیسѧѧѧا علѧѧѧى ذلѧѧѧك ولرغبѧѧѧة الإدارة فѧѧѧي البحѧѧѧث عѧѧѧن وسѧѧѧائل تمویѧѧѧل مبتكѧѧѧره جعلѧѧѧت 

خبѧѧѧراء التمویѧѧѧل فѧѧѧي الوحѧѧѧدات الاقتصѧѧѧادیة یبحثѧѧѧون عѧѧѧن أفضѧѧѧل الوسѧѧѧائل التѧѧѧي تمكѧѧѧن الشѧѧѧركة 

مѧѧن الحصѧѧѧول علѧѧѧى التمویѧѧѧل الѧѧѧلازم دون أن یترتѧѧѧب علѧѧى ذلѧѧѧك إصѧѧѧدار حقѧѧѧوق ملكیѧѧѧة جدیѧѧѧدة، 

ѧѧѧة فѧѧѧبة المدیونیѧѧѧى نسѧѧѧؤثر علѧѧѧات أو أن یѧѧѧن الترتیبѧѧѧد مѧѧѧرت العدیѧѧѧذلك ظھѧѧѧة لѧѧѧركة، ونتیجѧѧѧي الش

المالیѧѧѧة والعقѧѧѧود التѧѧѧي یترتѧѧѧب علیھѧѧѧا تمویѧѧѧل أنشѧѧѧطة الشѧѧѧركة الجاریѧѧѧة والاسѧѧѧتثماریة دون أن 

یترتѧѧѧب علѧѧѧى ذلѧѧѧك التѧѧѧأثیر فѧѧѧي ھیكѧѧѧل أمѧѧѧوال الشѧѧѧركة، ومѧѧѧن ثѧѧѧم لا تѧѧѧؤثر علѧѧѧى المیزانیѧѧѧة وفقѧѧѧا 

الیѧѧѧѧة اسѧѧѧѧѧتئجار الآلات والمعѧѧѧѧѧدات للمعالجѧѧѧѧات المحاسѧѧѧѧѧبیة التقلیدیѧѧѧѧة، مѧѧѧѧѧن ھѧѧѧѧذه الترتیبѧѧѧѧѧات الم

والأصѧѧѧѧول الثابتѧѧѧѧة الأخѧѧѧѧرى بѧѧѧѧدلا مѧѧѧѧن شѧѧѧѧرائھا، بیѧѧѧѧع الأوراق التجاریѧѧѧѧة والحسѧѧѧѧابات المدینѧѧѧѧة 

المسѧѧѧѧѧتحقة للشѧѧѧѧѧركة، تأسѧѧѧѧѧیس وشѧѧѧѧѧراء وحѧѧѧѧѧدات اقتصѧѧѧѧѧادیة أخѧѧѧѧѧري تѧѧѧѧѧوفر للشѧѧѧѧѧركة التمویѧѧѧѧѧل 

الѧѧѧلازم لتغطیѧѧѧة نفقѧѧѧات البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر، وغیرھѧѧѧا مѧѧѧن الأنشѧѧѧطة، ونتیجѧѧѧة لھѧѧѧذه الابتكѧѧѧارات 

لمالیѧѧѧѧة أصѧѧѧѧبح التمویѧѧѧѧل التقلیѧѧѧѧدي عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق حѧѧѧѧق الملكیѧѧѧѧة أو عـѧѧѧѧـن طــѧѧѧѧـریق الاقتѧѧѧѧـراض ا

-Onیمثـѧѧѧѧـلان مѧѧѧѧـعا اختیѧѧѧѧارا واحѧѧѧѧدا یطلـѧѧѧѧـق علیـѧѧѧѧـھ التمــویـѧѧѧѧـل مـѧѧѧѧـن داخـѧѧѧѧـل المیــزانیـѧѧѧѧـة 

balance sheet financing ةѧѧѧѧѧـارج المیزانیѧѧѧѧـل خѧѧѧѧـو التمـویѧѧѧѧѧـدیل ھѧѧѧѧـار البѧѧѧѧوالاختیـ،

Off-balance sheet financing ،2003(ابوالخیر.(  

ولاقѧѧѧѧت عملیـѧѧѧѧـات التمـѧѧѧѧـویل خـѧѧѧѧـارج المیـزانیѧѧѧѧـة اھتمامѧѧѧѧا كبیѧѧѧѧرا مѧѧѧѧن جانѧѧѧѧب المحاسѧѧѧѧبین      

والممارسѧѧѧین والمنظمѧѧѧات المھنیѧѧѧة، وكѧѧѧذلك المسѧѧѧتثمرین والمحللѧѧѧین المѧѧѧالیین، فقѧѧѧد تخفѧѧѧي ھѧѧѧذه 

، 1العملیѧѧѧѧات معلومѧѧѧѧات ھامѧѧѧѧة تѧѧѧѧؤثر علѧѧѧѧي قیمѧѧѧѧة الشѧѧѧѧركة وقѧѧѧѧرارات مسѧѧѧѧتخدمي المعلومѧѧѧѧات

تزایѧѧѧѧد تلѧѧѧѧك الأنشѧѧѧѧطة وتعقѧѧѧѧد طبیعتھѧѧѧѧا الخفیѧѧѧѧة زاد الاھتمѧѧѧѧام التنظیمѧѧѧѧي والمھنѧѧѧѧي بھѧѧѧѧا ومѧѧѧѧع 

لضѧѧѧѧمان تحقیѧѧѧѧق شѧѧѧѧѧفافیة التقریѧѧѧѧر المѧѧѧѧѧالي وحمایѧѧѧѧة المسѧѧѧѧѧتثمرین مѧѧѧѧن الفھѧѧѧѧѧم الخѧѧѧѧاطئ لھѧѧѧѧѧذه 

المعلومѧѧѧѧات، وذلѧѧѧѧك مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال إصѧѧѧѧدار العدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن الإصѧѧѧѧدارات المحاسѧѧѧѧبیة التѧѧѧѧي تحكѧѧѧѧم 

  ).2010(طلخان،  ممارسات التقریر والمحاسبة عن تلك الأنشطة

وھنѧѧѧاك قضѧѧѧیة آخѧѧѧري ھامѧѧѧة تتعلѧѧѧق بمخѧѧѧاطر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج      

المیزانیѧѧѧѧة، حیѧѧѧѧث یѧѧѧѧتم الإفصѧѧѧѧاح عنھѧѧѧѧا بالإیضѧѧѧѧاحات المرفقѧѧѧѧة مѧѧѧѧع القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة، ویترتѧѧѧѧب 

علѧѧѧѧي ذلѧѧѧѧك مخѧѧѧѧاطر نتیجѧѧѧѧة لحѧѧѧѧدوث تغیѧѧѧѧرات غیѧѧѧѧر متوقعѧѧѧѧة فѧѧѧѧي التѧѧѧѧدفقات النقدیѧѧѧѧة والسѧѧѧѧیولة 

لشѧѧѧركة، ومѧѧѧن القضѧѧѧایا التѧѧѧي حѧѧѧددتھا طبیعѧѧѧة المخѧѧѧاطر الناتجѧѧѧة مѧѧѧن التمویѧѧѧل والرفѧѧѧع المѧѧѧالي ل

مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة ھѧѧѧي دوافѧѧѧع الإدارة لممارسѧѧѧة ھѧѧѧذه الأنشѧѧѧطة خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة وأھمیѧѧѧة 

  . )2003(أبوالخیر، الإفصاح عنھا ومعاییر المحاسبة الخاصة بالرقابة علیھا

                                                             
كأنشاء شركات تابعة وتتحصل على قروض باسمھا لأغراض البحث والتطویر وإظھار ھذه الشركة على أنھ أستثمار طویل  1

  الأجل.
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  الدراسات السابقة: 1-2

  )Lim et. al;2003دراسة (

كأحѧѧد  التمѧѧویلي المعѧѧالج علѧѧى أنѧѧھ إیجѧѧار تشѧѧغیلي،تѧѧأثیر الإیجѧѧار  ھѧѧدفت الدراسѧѧة إلѧѧى معرفѧѧة

وتكلفѧѧѧѧѧة  ،للشѧѧѧѧѧركةترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة علѧѧѧѧѧي درجѧѧѧѧѧة التصѧѧѧѧѧنیف الائتمѧѧѧѧѧاني 

إصѧѧѧدار دیѧѧѧون جدیѧѧѧدة ، وتѧѧѧم ذلѧѧѧك مѧѧѧن خѧѧѧلال مقارنѧѧѧة الѧѧѧدیون خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة مѧѧѧع عѧѧѧدد مѧѧѧن 

نسѧѧѧѧب ھیكѧѧѧѧل رأس المѧѧѧѧال، واختبѧѧѧѧار مѧѧѧѧا إذا كѧѧѧѧان السѧѧѧѧوق یسѧѧѧѧتطیع تحدیѧѧѧѧد أھمیѧѧѧѧة الإیجѧѧѧѧار 

أم لا، توصѧѧѧلت الدراسѧѧѧة إلѧѧѧي أن  للشѧѧѧركةوتѧѧѧأثیره علѧѧѧي درجѧѧѧة التصѧѧѧنیف الائتمѧѧѧاني  التمѧѧѧویلي

أقѧѧل أھمیѧѧة مѧѧن الѧѧدیون المفصѧѧح عنھѧѧا داخѧѧل المیزانیѧѧة مѧѧن حیѧѧث  ليالتمѧѧویالتزامѧѧات الإیجѧѧار 

، كمѧѧѧѧا أن لھѧѧѧѧا نفѧѧѧѧس تѧѧѧѧأثیر الѧѧѧѧدیون داخѧѧѧѧل للشѧѧѧѧركةتѧѧѧѧأثیره علѧѧѧѧي درجѧѧѧѧة التصѧѧѧѧنیف الائتمѧѧѧѧاني 

ѧѧѧѧة قѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧدیون خѧѧѧѧل الѧѧѧѧدة، و إن جعѧѧѧѧندات الجدیѧѧѧѧد السѧѧѧѧي عوائѧѧѧѧة علѧѧѧѧون ـالمیزانیѧѧѧѧد یك

ً فѧѧѧѧي تحسѧѧѧѧین درجѧѧѧѧات التصѧѧѧѧنیف الائتمѧѧѧاني، وبѧѧѧѧذلك  ي أن دیѧѧѧѧون ـة علѧѧѧѧـدراسѧѧѧѧـؤكد الـتѧѧѧѧمفیѧѧѧدا

ً علѧѧѧѧي نسѧѧѧѧبة الرفѧѧѧѧع المѧѧѧѧالي وخطѧѧѧѧر  التمѧѧѧѧویليالإیجѧѧѧѧار  خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة سѧѧѧѧتؤثر جوھریѧѧѧѧا

  .  للشركةالائتمان 

  )2004دراسة(المرسي، 

ھѧѧѧدفت الدراسѧѧѧة إلѧѧѧى تقѧѧѧدیم منظѧѧѧور محاسѧѧѧبي لمعالجѧѧѧة عقѧѧѧود التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي بغѧѧѧرض      

مشѧѧѧѧكلة التحایѧѧѧѧل علѧѧѧѧى المعѧѧѧѧاییر  –أو علѧѧѧѧى الأقѧѧѧѧل الحѧѧѧѧد مѧѧѧѧن  -المسѧѧѧѧاھمة فѧѧѧѧي القضѧѧѧѧاء علѧѧѧѧى

الحالیѧѧѧѧѧة للمحاسѧѧѧѧѧبة عنھѧѧѧѧѧا، ومѧѧѧѧѧن ثѧѧѧѧѧم تѧѧѧѧѧوفیر الثقѧѧѧѧѧة والمصѧѧѧѧѧداقیة والأمانѧѧѧѧѧة فѧѧѧѧѧي البیانѧѧѧѧѧات 

المالیѧѧѧة، ممѧѧѧا یعمѧѧѧل علѧѧѧى ترشѧѧѧید قѧѧѧرارات المسѧѧѧتثمرین، والمعلومѧѧѧات التѧѧѧي تتضѧѧѧمنھا القѧѧѧوائم 

وقѧѧѧد توصѧѧѧلت الدراسѧѧѧة إلѧѧѧى أن لنشѧѧѧاط التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي مزایѧѧѧا ودوافѧѧѧع عѧѧѧدة سѧѧѧواء بالنسѧѧѧبة 

للمسѧѧѧتأجر أو المѧѧѧؤجر أو للنشѧѧѧاط الاقتصѧѧѧادي الѧѧѧوطني ككѧѧѧل رغѧѧѧم وجѧѧѧود بعѧѧѧض العیѧѧѧوب لѧѧѧھ، 

إلا أن مزایѧѧѧѧاه تفѧѧѧѧوق بكثیѧѧѧѧر عیوبѧѧѧѧھ، ممѧѧѧѧا جعѧѧѧѧل مѧѧѧѧن ھѧѧѧѧذا النشѧѧѧѧاط ضѧѧѧѧرورة لا غنѧѧѧѧى عنھѧѧѧѧا 

رحلѧѧѧѧة الإصѧѧѧѧلاح الاقتصѧѧѧѧادي والمتغیѧѧѧѧرات العالمیѧѧѧѧة بالنسѧѧѧѧبة للѧѧѧѧدول النامیѧѧѧѧة، خاصѧѧѧѧة فѧѧѧѧي م

والإقلیمیѧѧѧة، ولѧѧѧھ أھمیѧѧѧة قصѧѧѧوى علѧѧѧى المسѧѧѧتوى الѧѧѧوطني كمصѧѧѧدر تمѧѧѧویلي ھѧѧѧام لكثیѧѧѧر مѧѧѧن 

الشѧѧѧركات دون تحملھѧѧѧѧا مخѧѧѧѧاطر أو أعبѧѧѧѧاء مالیѧѧѧѧة مثѧѧѧѧل المخѧѧѧѧاطر المترتبѧѧѧѧة علѧѧѧѧى الاقتѧѧѧѧراض، 

واللائحѧѧѧة  وقѧѧѧد أوصѧѧѧت الدراسѧѧѧة بضѧѧѧرورة إعѧѧѧادة النظѧѧѧر فѧѧѧي مѧѧѧواد قѧѧѧانون التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي

التنفیذیѧѧѧة لѧѧѧھ بھѧѧѧدف تحدیѧѧѧد مجموعѧѧѧة مѧѧѧن الشѧѧѧروط اللازمѧѧѧة لتصѧѧѧنیف عقѧѧѧود التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي 
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العقѧѧѧد ومدتѧѧھ وعѧѧدم قابلیتѧѧѧھ للإلغѧѧاء، بمѧѧا یسѧѧمح بالتعامѧѧѧل مѧѧع ھѧѧذه العقѧѧѧود  اسѧѧتنادا إلѧѧى جѧѧوھر

    من خلال حقیقتھا وجوھرھا الاقتصادي ولیس من خلال شكلھا القانوني.  

  )Mills and Newberry,2004دراسة (

اسѧѧѧѧѧتھدفت الدراسѧѧѧѧѧة مѧѧѧѧѧدي اسѧѧѧѧѧتخدام الشѧѧѧѧѧركات الأمریكیѧѧѧѧѧة الكبѧѧѧѧѧرى للتمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج      

-1989علѧѧѧѧي مѧѧѧѧدار الفتѧѧѧѧرة  ،المیزانیѧѧѧѧة (متمثلѧѧѧѧة فѧѧѧѧي الوحѧѧѧѧدات ذات الأغѧѧѧѧراض الخاصѧѧѧѧة )

بھѧѧѧѧѧدف تѧѧѧѧѧوفیر دلیѧѧѧѧѧل علѧѧѧѧѧي وجѧѧѧѧѧوده وتѧѧѧѧѧأثیره علѧѧѧѧѧي دوافѧѧѧѧѧع إعѧѧѧѧѧداد التقѧѧѧѧѧاریر المالیѧѧѧѧѧة  2001

وتحدیѧѧѧد خصѧѧѧائص الوحѧѧѧدات التѧѧѧي یجѧѧѧب أن تفѧѧѧي بمتطلبѧѧѧات التقریѧѧѧر عѧѧѧن اتفاقیѧѧѧات  ،للوحѧѧѧدات

ً لأن الѧѧѧدیون والفوائѧѧѧد المتعلقѧѧѧة بھѧѧѧذه الوحѧѧѧدات تكѧѧѧون خѧѧѧارج  التمویѧѧѧل داخѧѧѧل المیزانیѧѧѧة، ونظѧѧѧرا

ѧѧѧد والالتزامѧѧѧروف الفوائѧѧѧاض مصѧѧѧك انخفѧѧѧي ذلѧѧѧب علѧѧѧھ یترتѧѧѧة، فإنѧѧѧالقوائم ـالمیزانیѧѧѧا بѧѧѧات علیھ

ریبیة المفصѧѧѧح عنھѧѧѧا ـلѧѧѧذلك اسѧѧѧتخدمت الدراسѧѧѧة الفѧѧѧروق الضѧѧѧ المالیѧѧѧة للشѧѧѧركة المنشѧѧѧئة لھѧѧѧا،

دوافع ـكمقیѧѧѧاس لBook-Tax Reporting Differences ѧѧѧلمصѧѧѧروف الفوائѧѧѧد والѧѧѧدیون 

ویل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة.  وتوصѧѧѧѧلت الدراسѧѧѧѧة إلѧѧѧѧي أن دوافѧѧѧѧع إعѧѧѧѧداد التقѧѧѧѧاریر ـدات للتمѧѧѧѧـѧѧѧѧـالوح

رافعѧѧѧة مѧѧѧدى الѧѧѧذي تعتمѧѧѧد المالیѧѧѧة للشѧѧѧركات الأمریكیѧѧѧة قѧѧѧد لعبѧѧѧت دورا جوھریѧѧѧا فѧѧѧي تحدیѧѧѧد ال

خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة، وكلمѧѧѧѧѧا زادت نسѧѧѧѧѧبة الرفѧѧѧѧѧع المѧѧѧѧѧالي ومخѧѧѧѧѧاطر  التمویѧѧѧѧѧلالشѧѧѧѧѧركة علѧѧѧѧѧي 

الائتمѧѧѧѧѧان للشѧѧѧѧѧركات كلمѧѧѧѧѧا زاد اعتمادھѧѧѧѧѧا علѧѧѧѧѧي التمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة وزادت الفѧѧѧѧѧروق 

ѧѧѧدات أن تحسѧѧѧن للوحѧѧѧھ یمكѧѧѧا أنѧѧѧدیون، كمѧѧѧد والѧѧѧا للفوائѧѧѧح عنھѧѧѧریبیة المفصѧѧѧروط الضѧѧѧن شѧѧѧن م

نھѧѧѧѧا بالحصѧѧѧѧول علѧѧѧѧي تمویѧѧѧѧل لا یخلѧѧѧѧق التزامѧѧѧѧا داخѧѧѧѧل المیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧي دیوإعѧѧѧѧادة التفѧѧѧѧاوض 

  العمومیة.

  )Altamuro,2006دراسة (

     ѧѧѧـاھتمѧѧѧأجیر ـت الدراسѧѧѧق التѧѧѧن طریѧѧѧل عѧѧѧرار الإدارة بالتمویѧѧѧددات قѧѧѧث محѧѧѧویلية ببحѧѧѧالتم 

ѧѧѧѧѧـودراسѧѧѧѧѧـة الѧѧѧѧѧـدوافع المحاسѧѧѧѧѧـبیة والمالیѧѧѧѧѧـة والاقتصѧѧѧѧѧـادیة لاتخѧѧѧѧѧـاذ قѧѧѧѧѧـرار التمویѧѧѧѧѧارج ـل خ

ѧѧѧار ـالمیزانیѧѧѧل بالإیجѧѧѧرار التمویѧѧѧأثیر قѧѧѧة تѧѧѧق دراسѧѧѧن طریѧѧѧویلية عѧѧѧدیون  التمѧѧѧة الѧѧѧي تكلفѧѧѧعل

رار الوحѧѧѧѧѧدة بالإفصѧѧѧѧѧاح عѧѧѧѧѧن مواصѧѧѧѧѧفات ھѧѧѧѧѧذه ــѧѧѧѧѧـالمسѧѧѧѧѧتقبلیة، وكѧѧѧѧѧذلك دراسѧѧѧѧѧة محѧѧѧѧѧددات ق

المعѧѧѧѧاملات خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة ومѧѧѧѧا إذا كѧѧѧѧان اختیѧѧѧѧار سیاسѧѧѧѧة الإفصѧѧѧѧاح سѧѧѧѧیؤثر علѧѧѧѧي تكلفѧѧѧѧة 

إلѧѧѧѧѧѧي أن الوحѧѧѧѧѧѧدات ذات مجѧѧѧѧѧѧالس الإدارة القویѧѧѧѧѧѧة الѧѧѧѧѧѧدیون المسѧѧѧѧѧѧتقبلیة، توصѧѧѧѧѧѧلت الدراسѧѧѧѧѧѧة 
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، كمѧѧѧا لا 2المضѧѧѧمونةالمتبقѧѧѧاة قیمѧѧѧة الومѧѧѧات الإیجѧѧѧار وذلѧѧѧك بالإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ستفصѧѧѧح عѧѧѧن معل

یوجѧѧѧѧد دلیѧѧѧѧل علѧѧѧѧي أن الفائѧѧѧѧدة المنخفضѧѧѧѧة تعѧѧѧѧد محѧѧѧѧددا لسیاسѧѧѧѧة الإفصѧѧѧѧاح، ویقѧѧѧѧل احتمѧѧѧѧال أن 

، التمѧѧѧویلير تفصѧѧѧح الشѧѧѧركات التѧѧѧي لѧѧѧدیھا خطѧѧѧط مكافѧѧѧآت والتزامѧѧѧات بیئیѧѧѧة عѧѧѧن وجѧѧѧود الإیجѧѧѧا

و یختѧѧѧار المѧѧѧدیرون ھѧѧѧذا النѧѧѧوع إذا كانѧѧѧت خطѧѧѧط الحѧѧѧوافز مرتبطѧѧѧة بصѧѧѧافي الѧѧѧدخل، وھѧѧѧو مѧѧѧا 

  یشیر إلي أن ھذا النوع قد یجعل المدیرین انتھازیین في تصرفاتھم.

  )2008دراسة(عبدالله، 

ھѧѧѧدفت الدراسѧѧѧة إلѧѧѧѧى دراسѧѧѧة وتحلیѧѧѧѧل واختبѧѧѧار متطلبѧѧѧات القیѧѧѧѧاس والإفصѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧبي      

توریѧѧѧѧѧق الأصѧѧѧѧѧول المالیѧѧѧѧѧة وفقѧѧѧѧѧا للإصѧѧѧѧѧدارات والدراسѧѧѧѧѧات المحاسѧѧѧѧѧبیة ذات عѧѧѧѧѧن عملیѧѧѧѧѧات 

الصѧѧلة وذلѧѧك بغѧѧرض الوصѧѧول إلѧѧى مقتѧѧرح لھѧѧذه المتطلبѧѧات یѧѧلاءم بیئѧѧة التطبیѧѧق فѧѧي مصѧѧر، 

، كمѧѧѧا ھѧѧѧدفت خاصѧѧѧة بعѧѧѧد إصѧѧѧدار قѧѧѧانون التمویѧѧѧل العقѧѧѧاري والتمھیѧѧѧد لإصѧѧѧدار قѧѧѧانون التوریѧѧѧق

قیѧѧѧاس مѧѧѧدى تمشѧѧѧي الممارسѧѧѧة المحاسѧѧѧبیة عѧѧѧن عملیѧѧѧات التوریѧѧѧق فѧѧѧي مصѧѧѧر مѧѧѧع إلѧѧѧى الدراسѧѧة 

ھѧѧѧѧذه المتطلبѧѧѧѧات لاستكشѧѧѧѧاف فجѧѧѧѧوة الممارسѧѧѧѧة المحاسѧѧѧѧبیة فѧѧѧѧي ھѧѧѧѧذا الشѧѧѧѧأن، وقѧѧѧѧد توصѧѧѧѧلت 

الدراسѧѧѧѧة إلѧѧѧѧى أن التوریѧѧѧѧق یعتبѧѧѧѧر عملیѧѧѧѧة تحویѧѧѧѧل للأصѧѧѧѧول المالیѧѧѧѧة والتѧѧѧѧي تكѧѧѧѧون عѧѧѧѧادة فѧѧѧѧي 

ѧѧѧوم بإصѧѧѧاص تقѧѧѧѧرض خѧѧѧدة ذات غѧѧѧى وحѧѧѧروض إلѧѧѧѧن القѧѧѧة مѧѧѧكل محفظѧѧѧة شѧѧѧѧندات قابلѧѧѧدار س

للتѧѧѧداول فѧѧѧي سѧѧѧوق الأوراق المالیѧѧѧة بضѧѧѧمان التѧѧѧدفقات النقدیѧѧѧة المتوقعѧѧѧة المتولѧѧѧدة عѧѧѧن محفظѧѧѧة 

للأصѧѧѧول، وفیمѧѧѧا  فѧѧѧي شѧѧѧكل بیѧѧѧع حقیقѧѧѧيالقѧѧѧروض المحولѧѧѧة وعѧѧѧادة مѧѧѧا یكѧѧѧون ھѧѧѧذا التحѧѧѧول 

فقѧѧѧѧد أكѧѧѧѧدت وجѧѧѧѧود العدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن مشѧѧѧѧاكل القیѧѧѧѧاس یتعلѧѧѧѧق بالمحاسѧѧѧѧبة عѧѧѧѧن عملیѧѧѧѧات التوریѧѧѧѧق 

الإصѧѧѧѧدارات المحاسѧѧѧѧبیة دور مھѧѧѧѧم فѧѧѧѧي ولعملیѧѧѧѧات وكѧѧѧѧان للدراسѧѧѧѧات والإفصѧѧѧѧاح عѧѧѧѧن تلѧѧѧѧك ا

التعѧѧѧرف علѧѧѧى تلѧѧѧك المشѧѧѧاكل، وقѧѧѧد أوصѧѧѧت الدراسѧѧѧة بإصѧѧѧدار معیѧѧѧار محاسѧѧѧبي یتنѧѧѧاول تنظѧѧѧیم 

نشѧѧѧاط التوریѧѧѧق بحیѧѧѧث یѧѧѧوفر إرشѧѧѧادات وافیѧѧѧة بشѧѧѧأن القیѧѧѧاس والإفصѧѧѧاح المحاسѧѧѧبي عѧѧѧن تلѧѧѧك 

المرتبطѧѧѧѧة بقѧѧѧѧانون الѧѧѧѧرھن  العملیѧѧѧѧات، والاھتمѧѧѧѧام الأكѧѧѧѧادیمي المحاسѧѧѧѧبي بمشѧѧѧѧاكل المحاسѧѧѧѧبة

    العقاري وخاصة مشاكل القیاس والإفصاح والتقویم وإعادة القیاس. 

  )2010دراسة(شعبان، 

اسѧѧѧتھدفت دراسѧѧѧѧة مشѧѧѧѧاكل القیѧѧѧѧاس المحاسѧѧѧѧبي المѧѧѧѧرتبط بالمشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة بصѧѧѧѧفة عامѧѧѧѧة      

وفѧѧѧѧي البیئѧѧѧѧة المصѧѧѧѧریة بصѧѧѧѧفة خاصѧѧѧѧة، وذلѧѧѧѧك فѧѧѧѧي محاولѧѧѧѧة لتوقѧѧѧѧع المشѧѧѧѧاكل التѧѧѧѧي یمكѧѧѧѧن أن 
                                                             

): وھي القیمة السوقیة المتوقعة للأصل في نھایة مدة العقد(ولیس بالضرورة في نھایة العمر Residual Valueالمتبقاة(القیمة -  2
ً أدنى لقیمة الأصل في نھایة العمر الانتاجي تعتبر القیمة المتبقاة مضمونة(  Guaranteedالانتاجي). فإذا ضمن المستأجر حدا

Residual Value260: 2014د الأدنى لقیمة العقد(الخلایلة، ) وتدخل في حساب الح.(  



7 
 

ѧѧѧѧتقات المالتحѧѧѧѧتخدام المشѧѧѧѧي اسѧѧѧѧع فѧѧѧѧد التوسѧѧѧѧلت دث عنѧѧѧѧد توصѧѧѧѧي، وقѧѧѧѧع العملѧѧѧѧي الواقѧѧѧѧة فѧѧѧѧی

الدراسѧѧѧѧة إلѧѧѧѧى عѧѧѧѧدة نتѧѧѧѧائج منھѧѧѧѧا: قلѧѧѧѧة اسѧѧѧѧتخدام المشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة واقتصѧѧѧѧارھا علѧѧѧѧى العقѧѧѧѧود 

الآجلѧѧѧة وعقѧѧѧود المبѧѧѧادلات وخاصѧѧѧة عقѧѧѧود الصѧѧѧرف الآجلѧѧѧة وعقѧѧѧود مبادلѧѧѧة العمѧѧѧلات وعقѧѧѧود 

تعѧѧѧد أفضѧѧѧل بѧѧѧدیل لقیѧѧѧاس المشѧѧѧتقات المالیѧѧѧة وذلѧѧѧك یرجѧѧѧع مبادلѧѧѧة الفائѧѧѧدة، أن القیمѧѧѧة العادلѧѧѧة 

لعѧѧѧدة عوامѧѧѧل أھمھѧѧѧا أنѧѧѧھ یѧѧѧوفر معلومѧѧѧات تعكѧѧѧس القیمѧѧѧة الحقیقیѧѧѧة للعقѧѧѧد المشѧѧѧتق مѧѧѧن حیѧѧѧث 

المخѧѧѧاطر والعائѧѧѧد كمѧѧѧا أنѧѧѧھ یѧѧѧوفر معلومѧѧѧات أكثѧѧѧر ملائمѧѧѧة وقѧѧѧد أخѧѧѧذت بѧѧѧھ المعѧѧѧاییر المھنیѧѧѧة 

وقѧѧѧѧد أقتѧѧѧرح الباحѧѧѧѧث إطѧѧѧار لقیѧѧѧѧاس القیمѧѧѧѧة العادلѧѧѧة للمشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧة یعتمѧѧѧѧد علѧѧѧѧى  المختلفѧѧѧة،

درجѧѧة القیمѧѧة العادلѧѧة فѧѧي تحدیѧѧѧد مѧѧدخلات نمѧѧوذج التقѧѧدیر، وذلѧѧѧك بتقѧѧدیر القیمѧѧة العادلѧѧة بنѧѧѧاءا 

علѧѧѧى تعѧѧѧاملات السѧѧѧوق والحصѧѧѧول علѧѧѧى المѧѧѧدخلات مѧѧѧن مصѧѧѧادر مسѧѧѧتقلة عѧѧѧن الإدارة، فѧѧѧي 

الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى تقѧѧѧدیر الإدارة ولكѧѧѧن أیضѧѧѧا وفقѧѧѧا لمبѧѧѧدأ حالѧѧѧة عѧѧѧدم تѧѧѧوفر ھѧѧѧذه المѧѧѧدخلات یѧѧѧتم 

  أسعار السوق، ووفقا لأفضل المعلومات المتاحة لھا.

  )2010دراسة ( طلخان، 

اسѧѧѧѧتھدفت دراسѧѧѧѧة أھѧѧѧѧم ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة لتحدیѧѧѧѧد دوافѧѧѧѧع الإدارة للجѧѧѧѧوء    

لي فѧѧѧي مصѧѧѧر علѧѧѧي تقیѧѧѧیم لتلѧѧѧك الترتیبѧѧѧات، وكѧѧѧذلك أثѧѧѧر الممارسѧѧѧات المحاسѧѧѧبیة للتѧѧѧأجیر التمѧѧѧوی

مسѧѧѧѧتخدمي القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة للمعلومѧѧѧѧات والمخѧѧѧѧاطر الناتجѧѧѧѧة عѧѧѧѧن تلѧѧѧѧك الممارسѧѧѧѧات وتأثیرھѧѧѧѧا 

علѧѧѧѧي ملائمѧѧѧѧة المعلومѧѧѧѧات المحاسѧѧѧѧبیة لقѧѧѧѧرارات الاسѧѧѧѧتثمار فѧѧѧѧي الأسѧѧѧѧھم، وتوصѧѧѧѧلت الدراسѧѧѧѧة 

الترتیبѧѧѧѧات فѧѧѧѧي دوافѧѧѧѧع إلѧѧѧѧي عѧѧѧѧدد مѧѧѧѧن النتѧѧѧѧائج أھمھѧѧѧѧا: تتمثѧѧѧѧل دوافѧѧѧѧع الإدارة للجѧѧѧѧوء لتلѧѧѧѧك 

تنظیمیѧѧѧة، یѧѧѧѧؤدي اسѧѧѧتخدام تلѧѧѧѧك ، ودوافѧѧѧѧع سѧѧѧلوكیة انتھازیѧѧѧѧة، ودوافѧѧѧع مؤسسѧѧѧѧاتیة واقتصѧѧѧادیة

الترتیبѧѧѧѧات المعقѧѧѧѧدة إلѧѧѧѧي تѧѧѧѧوفیر قѧѧѧѧوائم مالیѧѧѧѧة غیѧѧѧѧر قابلѧѧѧѧة للفھѧѧѧѧم والمقارنѧѧѧѧة، تѧѧѧѧؤدي المعالجѧѧѧѧة 

ً لمتطلبѧѧѧѧات المعیѧѧѧѧار المصѧѧѧѧري رقѧѧѧѧم ( حیѧѧѧѧث ) 20المحاسѧѧѧѧبیة لعقѧѧѧѧود الإیجѧѧѧѧار التمѧѧѧѧویلي وفقѧѧѧѧا

الأصѧѧѧل المѧѧѧѧؤجر واضѧѧѧافة دفعѧѧѧات الإیجѧѧѧار ضѧѧѧѧمن  یѧѧѧنص المعیѧѧѧار علѧѧѧي عѧѧѧѧدم رسѧѧѧملة قیمѧѧѧة

الѧѧѧذي یѧѧѧنص علѧѧѧى رسѧѧѧملة عقѧѧѧد الإیجѧѧѧار ) 17مقارنѧѧѧة بالمعیѧѧѧار الѧѧѧدولي رقѧѧѧم (قائمѧѧѧة الѧѧѧدخل، 

إلѧѧѧي تѧѧѧوفیر معلومѧѧѧات محاسѧѧѧبیة مضѧѧѧللة للمسѧѧѧتثمرین ولا تتسѧѧѧم بالشѧѧѧفافیة، ممѧѧѧا قѧѧѧد التمѧѧѧویلي، 

  یؤثر علي ما یتخذ من قرارات استثمار في الأسھم.   

ومѧѧѧن خѧѧѧѧلال العѧѧѧѧرض المركѧѧѧѧز للدراسѧѧѧѧات السѧѧѧѧابقة (العربیѧѧѧѧة والأجنبیѧѧѧѧة) یظھѧѧѧѧر مسѧѧѧѧتوى      

الأھتمѧѧѧѧام بموضѧѧѧѧوع ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة، مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال دراسѧѧѧѧة أثѧѧѧѧر ترتیبѧѧѧѧات 

التمویѧѧѧل علѧѧѧى درجѧѧѧة التصѧѧѧنیف الائتمѧѧѧاني، ومѧѧѧدى أسѧѧѧتخدام الشѧѧѧركات الكبѧѧѧرى للتمویѧѧѧل مѧѧѧن 
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بیة والمالیѧѧѧѧة والاقتصѧѧѧѧادیة للتمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج حاسѧѧѧѧج المیزانیѧѧѧѧة، ودراسѧѧѧѧة الѧѧѧѧدوافع المخѧѧѧѧار

المیزانیѧѧѧة، ودراسѧѧѧة متطلبѧѧѧات الافصѧѧѧاح والمشѧѧѧاكل المحاسѧѧѧبیة لѧѧѧبعض بنѧѧѧود التمویѧѧѧل خѧѧѧارج 

درس أثѧѧѧѧر تѧѧѧѧالمیزانیѧѧѧѧة، وقѧѧѧѧد أختلفѧѧѧѧت الدراسѧѧѧѧة الحالیѧѧѧѧة عѧѧѧѧن الدراسѧѧѧѧات السѧѧѧѧابقة فѧѧѧѧي كونھѧѧѧѧا 

تѧѧѧѧم الاسѧѧѧѧتفادة الافصѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧبي لھѧѧѧѧذه الترتیبѧѧѧѧات علѧѧѧѧى قѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان فѧѧѧѧي المصѧѧѧѧارف، و

صѧѧѧیاغة بنѧѧѧاء ھیكѧѧѧل الإطѧѧѧار النظѧѧѧري للدراسѧѧѧة، ومѧѧѧن الدراسѧѧѧات السѧѧѧابقة فѧѧѧي المسѧѧѧاعدة علѧѧѧى 

  الاستبیان. وتصمیم صحیفةفرضیة الدراسة 

  مشكلة الدراسة: 1-3

للمسѧѧѧѧѧتثمرین والمقرضѧѧѧѧѧین  الھامѧѧѧѧѧةتعتبѧѧѧѧѧر القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة احѧѧѧѧѧد مصѧѧѧѧѧادر المعلومѧѧѧѧѧات      

والمصѧѧѧѧѧارف، كمѧѧѧѧѧا تعتمѧѧѧѧѧد جѧѧѧѧѧودة قѧѧѧѧѧراراتھم الاسѧѧѧѧѧتثماریة والائتمانیѧѧѧѧѧة علѧѧѧѧѧي ھѧѧѧѧѧذه القѧѧѧѧѧوائم 

وشѧѧѧѧفافیتھا وعلѧѧѧѧي قѧѧѧѧدرتھم علѧѧѧѧي تفسѧѧѧѧیر محتواھѧѧѧѧا المعلومѧѧѧѧاتي والإیضѧѧѧѧاحات المتممѧѧѧѧة لھѧѧѧѧا، 

وتتسѧѧѧѧѧم ترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة بالتعقیѧѧѧѧѧد وصѧѧѧѧѧعوبة الفھѧѧѧѧѧم، ممѧѧѧѧѧا یѧѧѧѧѧؤثر علѧѧѧѧѧي 

ائم المالیѧѧѧة علѧѧѧي فھѧѧѧم وإدراك وتقیѧѧѧیم الالتزامѧѧѧات المترتبѧѧѧة علیھѧѧѧا والمخѧѧѧاطر مسѧѧѧتخدمي القѧѧѧو

  ).2010المرتبطة بھا، وھو ما یؤدي إلي تضلیل مستخدمي القوائم المالیة (طلخان ، 

المخѧѧѧاطر المرتبطѧѧѧة بالالتزامѧѧѧات غیѧѧѧر المفصѧѧѧح عنھѧѧѧا ھѧѧѧي الأكثѧѧѧر أھمیѧѧѧة، لأنھѧѧѧا تزیѧѧѧد و     

مѧѧѧن الالتزامѧѧѧات الفعلیѧѧѧة دون زیѧѧѧادة الالتزامѧѧѧات المفصѧѧѧح عنھѧѧѧا، لѧѧѧذلك تلجѧѧѧأ الشѧѧѧركة لإخفѧѧѧاء 

دیونھѧѧѧا بالتمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة كمѧѧѧا ھѧѧѧو الحѧѧѧال بالنسѧѧѧبة للإیجѧѧѧار التمѧѧѧویلي المعѧѧѧالج علѧѧѧي 

تѧѧѧѧب علѧѧѧѧي ذلѧѧѧѧك أن تصѧѧѧѧبح القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة متحیѧѧѧѧزة وغیѧѧѧѧر قابلѧѧѧѧة أنѧѧѧѧھ إیجѧѧѧѧار تشѧѧѧѧغیلي، ویتر

للمقارنѧѧѧة ومضѧѧѧللة لا تعكѧѧѧس المركѧѧѧز المѧѧѧالي الحقیقѧѧѧي للشѧѧѧركة وتحѧѧѧد مѧѧѧن قѧѧѧدرة مسѧѧѧتخدمیھا 

وعѧѧѧѧѧدم التخصѧѧѧѧѧیص الأمثѧѧѧѧѧل للمѧѧѧѧѧوارد  للشѧѧѧѧѧركةعلѧѧѧѧѧي تقیѧѧѧѧѧیم التѧѧѧѧѧدفقات النقدیѧѧѧѧѧة المسѧѧѧѧѧتقبلیة 

  الاقتصادیة.

     ѧѧѧف ً ً أساسѧѧѧیا ي المجѧѧѧال الاقتصѧѧѧادي بمѧѧѧا تتخѧѧѧذه مѧѧѧن قѧѧѧرارات وتلعѧѧѧب إدارات الائتمѧѧѧان دورا

ائتمانیѧѧѧѧة خاصѧѧѧѧة بمختلѧѧѧѧف الوحѧѧѧѧدات الاقتصѧѧѧѧادیة فѧѧѧѧي المجتمѧѧѧѧع حیѧѧѧѧث تسѧѧѧѧاھم فѧѧѧѧي التنمیѧѧѧѧة 

الاقتصѧѧѧادیة فѧѧѧي المجتمѧѧѧع وزیѧѧѧادة حجѧѧѧم الإنتѧѧѧاج بمѧѧѧا تمنحѧѧѧھ لھѧѧѧذه الوحѧѧѧدات مѧѧѧن تمویѧѧѧل وھѧѧѧي 

یѧѧѧث تقѧѧѧوم ھѧѧѧذه ممѧѧѧا لاشѧѧѧك فیѧѧѧھ تعتبѧѧѧر إدارات الائتمѧѧѧان  مѧѧѧن أحѧѧѧد مسѧѧѧتخدمي القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة ح

الإدارات بدراسѧѧѧѧѧة تحلیلیѧѧѧѧѧة تفصѧѧѧѧѧیلیة لھѧѧѧѧѧذه القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة وإعѧѧѧѧѧداد مجموعѧѧѧѧѧة مѧѧѧѧѧن النسѧѧѧѧѧب 

المالیѧѧѧѧѧѧة لھѧѧѧѧѧѧا مѧѧѧѧѧѧدلولات فѧѧѧѧѧѧي تحدیѧѧѧѧѧѧد القѧѧѧѧѧѧدرة الائتمانیѧѧѧѧѧѧة للشѧѧѧѧѧѧركة التѧѧѧѧѧѧي تطلѧѧѧѧѧѧب الائتمѧѧѧѧѧѧان 

  ).2010(الأجھوري، 
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 مالیѧѧѧѧةیسѧѧѧѧتخرج منھѧѧѧѧا معلومѧѧѧѧات مالیѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان یحتѧѧѧѧاجون إلѧѧѧѧي قѧѧѧѧوائم  وبمѧѧѧѧا أن مѧѧѧѧدراء     

فѧѧѧإن القѧѧѧرار  ،ن المعلومѧѧѧاتاتخѧѧѧاذ قѧѧѧرارات ائتمانیѧѧѧة، ومѧѧѧن دون ھѧѧѧذا النѧѧѧوع مѧѧѧفѧѧѧي  یسѧѧѧتند إلیھѧѧѧا

سѧѧوف لا یسѧѧتند علѧѧي حقѧѧائق تكشѧѧف عѧѧن قѧѧدرة الغیѧѧر معتمѧѧد علѧѧى ھѧѧذه المعلومѧѧات الائتمѧѧاني 

   .)2010الائتمانیة (النعیمي،  االشركة لتسدید التزاماتھ

وحیѧѧѧѧث إن الإفصѧѧѧѧاح المصѧѧѧѧاحب للقѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة ھѧѧѧѧو مѧѧѧѧن الأدوات المالیѧѧѧѧة الھامѧѧѧѧة التѧѧѧѧي      

یسѧѧѧتند إلیھѧѧѧا المحلѧѧѧل المѧѧѧالي فѧѧѧي تقییمѧѧѧة لقѧѧѧدرة الشѧѧѧركة علѧѧѧى سѧѧѧداد إلتزاماتھѧѧѧا، فѧѧѧإن التعامѧѧѧل 

بترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة قѧѧѧد یسѧѧѧبب عѧѧѧدم تجѧѧѧانس فѧѧѧي القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة ومѧѧѧن ثѧѧѧم 

للشѧѧѧѧѧركة تكѧѧѧѧѧون غیѧѧѧѧѧر واقعیѧѧѧѧѧة أو مظللѧѧѧѧѧة، ممѧѧѧѧѧا یتطلѧѧѧѧѧب ت تقیѧѧѧѧѧیم الحصѧѧѧѧѧول علѧѧѧѧѧى مؤشѧѧѧѧѧرا

    الإفصاح عن تلك الترتیبات في صلب القوائم المالیة.

 بمѧѧا تقѧѧدم یمكѧѧنوبحسѧѧب علѧѧم الباحѧѧث أنѧѧھ لایوجѧѧد دراسѧѧة لھѧѧذا النѧѧوع القضѧѧایا فѧѧي لیبیѧѧا، و     

  في السؤال التالي: ة مشكلة الدراسةیمكن صیاغ

علѧѧѧي قѧѧѧرارات مѧѧѧنح  للشѧѧѧركة التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة مѧѧѧا ھѧѧѧو أثѧѧѧر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات

  الائتمان في المصارف التجاریة اللیبیة ؟     

  الدراسة: ھذف 1-4

اثѧѧѧѧر الإفصѧѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧبي عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن  أستكشѧѧѧѧافتھѧѧѧѧدف الدراسѧѧѧѧة إلѧѧѧѧي      

خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي متخѧѧѧذي قѧѧѧرارات مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي فѧѧѧي المصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة 

  اللیبیة .

  أھمیة الدراسة: 1-5

إن المصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة تسѧѧѧعي إلѧѧѧي تعظѧѧѧیم أرباحھѧѧѧا مѧѧѧن خѧѧѧلال زیѧѧѧادة حجѧѧѧم التسѧѧѧھیلات      

لمѧѧѧوارد المتاحѧѧѧة لѧѧѧدیھا الاسѧѧѧتخدام الأمثѧѧѧل، وبѧѧѧذلك تتمثѧѧѧل الائتمانیѧѧѧة بمѧѧѧا تمكنھѧѧѧا مѧѧѧن اسѧѧѧتخدام ا

أھمیѧѧѧة الدراسѧѧѧة فѧѧѧي عѧѧѧدة جوانѧѧѧب مѧѧѧن أھمھѧѧѧا، تѧѧѧوفیر معلومѧѧѧات محاسѧѧѧبیة ملائمѧѧѧة لاحتیاجѧѧѧات 

متخѧѧѧذي قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان ممѧѧѧا یزیѧѧѧد مѧѧѧن جѧѧѧودة ھѧѧѧذا القѧѧѧرار، ومѧѧѧن ثѧѧѧم خدمѧѧѧة الاقتصѧѧѧاد 

حفѧѧѧѧاظ علѧѧѧѧي أمѧѧѧѧوال الѧѧѧѧوطني، مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال المسѧѧѧѧاعدة التمویلیѧѧѧѧة للشѧѧѧѧركة مѧѧѧѧن جھѧѧѧѧة، مѧѧѧѧع ال

ѧѧѧة أخرى،كمѧѧѧن جھѧѧѧیاع مѧѧѧن الضѧѧѧارف مѧѧѧي المصѧѧѧتثمرین فѧѧѧودعین والمسѧѧة  االمѧѧѧا أھمیѧѧѧون لھѧѧѧیك

  أخرى من منظور تطویر نظم المعلومات المحاسبیة لخدمة اتخاذ قرار منح الائتمان. 
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  فرضیة الدراسة: 1-6

  یمكن صیاغة فرضیة الدراسة علي النحو التالي :     

ة علѧѧѧي ـѧѧѧـارج المیزانیــѧѧѧـن خـѧѧѧـل مـات التمویѧѧѧـترتیبѧѧѧن ـاح عѧѧѧـѧѧѧـ"لا یѧѧѧؤثر الإفص
  ". ح الائتمانــرارات منــق

  منھجیة الدراسة: 1-7

لتعѧѧرف علѧѧѧي آثѧѧѧر ا فѧѧѧيالتѧѧي تسѧѧѧاعد لأسѧѧѧالیب والطѧѧѧرق لف الدراسѧѧѧة ووصѧѧولا ھѧѧѧدتحقیقѧѧا ل     

الإفصѧѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧѧبي عѧѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل مѧѧѧѧѧن خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧѧي قѧѧѧѧѧرارات مѧѧѧѧѧنح 

الاعتمѧѧѧѧاد علѧѧѧѧѧي المѧѧѧѧѧنھج  تѧѧѧѧѧمالائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧرفي فѧѧѧѧي المصѧѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧѧة اللیبیѧѧѧѧة، فإنѧѧѧѧѧھ 

  التجریبي.

 یقѧѧѧѧوم المѧѧѧѧنھج التجریبѧѧѧѧي علѧѧѧѧى اختبѧѧѧѧار فرضѧѧѧѧیة معینѧѧѧѧة عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق التجربѧѧѧѧة المیدانیѧѧѧѧة     

یѧѧѧѧѧة)، وھѧѧѧѧѧي استقصѧѧѧѧѧاء للمعلومѧѧѧѧѧات بحیѧѧѧѧѧث یجѧѧѧѧѧري الѧѧѧѧѧتحكم فѧѧѧѧѧي ظروفѧѧѧѧѧھ (التجربѧѧѧѧѧة العلم

قѧѧѧات السѧѧѧببیة التѧѧѧي تحكѧѧѧم متغیراتѧѧѧھ، ومتغیراتѧѧѧھ، ممѧѧѧا یسѧѧѧاعد الباحѧѧѧث فѧѧѧي التوصѧѧѧل إلѧѧѧى العلا

وجѧѧѧاءت تسѧѧѧمیة ھѧѧѧѧذا المѧѧѧنھج بѧѧѧѧالتجریبي نتیجѧѧѧة اعتمѧѧѧاده علѧѧѧѧي التجربѧѧѧة فѧѧѧѧي الوصѧѧѧول إلѧѧѧѧي 

ییѧѧѧر متعمѧѧѧد ومضѧѧѧبوط للشѧѧѧروط النتѧѧѧائج، ویعѧѧѧرف البحѧѧѧث الѧѧѧذي یعتمѧѧѧد علѧѧѧي التجربѧѧѧة بأنѧѧѧھ تغ

ѧѧر مѧѧѧذا التغییѧѧن ھѧѧѧتج عѧѧا ینѧѧѧة مѧѧث وملاحظѧѧѧوع البحѧѧاھرة موضѧѧѧع أو الظѧѧددة للواقѧѧار المحѧѧѧن آث

  ).2005(الدرویش وأخرون، في ھذا الواقع 

  أسلوب جمع البیانات:   1-8

ً لكѧѧѧون الدراسѧѧѧة تتكѧѧѧون مѧѧѧن شѧѧѧقین الشѧѧѧق الأول الجانѧѧѧب النظѧѧѧري للدراسѧѧѧة        تѧѧѧم الѧѧѧذينظѧѧѧرا

ѧѧѧن  ھتجمیعѧѧѧيمѧѧѧوب والالكترونѧѧѧي المكتѧѧѧح المكتبѧѧѧلال المسѧѧѧة خѧѧѧاء معرفѧѧѧل بنѧѧѧن أجѧѧѧك مѧѧѧوذل ،

والѧѧذي ، أمѧѧا الشѧѧق الثѧѧاني وھѧѧو الجانѧѧب العملѧѧي مѧѧن الدراسѧѧة وافیѧѧة حѧѧول الظѧѧاھرة المدروسѧѧة

 تѧѧѧѧمكѧѧѧون أن التجربѧѧѧѧة ھѧѧѧѧي تجربѧѧѧѧة حقلیѧѧѧة غیѧѧѧѧر معملیѧѧѧѧة، لالمѧѧѧѧنھج التجریبѧѧѧѧي، و أسѧѧѧتخدم فیѧѧѧѧھ

واشѧѧѧتقاق مجموعѧѧѧة مѧѧѧن النسѧѧѧب المالیѧѧѧѧة راضѧѧѧѧیة إعѧѧѧداد مجمѧѧѧوعتین مѧѧѧن القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة الافت

تѧѧѧم تصѧѧѧمیمھا بالشѧѧѧكل الѧѧѧذي یحقѧѧѧق الھѧѧѧدف التѧѧѧي و ،سѧѧѧتبیانالاصѧѧѧحیفة ب وتضѧѧѧمینھاالمختلفѧѧѧة 

  .من الدراسة
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  أسلوب تحلیل البیانات: 1-9

، الأولѧѧѧѧي تتعلѧѧѧѧق بالتحلیѧѧѧѧل لتحلیѧѧѧѧل بیاناتھѧѧѧѧا ھѧѧѧѧذا الدراسѧѧѧѧة علѧѧѧѧي مѧѧѧѧرحلتین تشѧѧѧѧتملأ لقѧѧѧѧد     

تجمیعھѧѧѧا بواسѧѧѧطة صѧѧѧحیفة الاسѧѧѧتبیان، أمѧѧѧا المرحلѧѧѧة الثانیѧѧѧة مѧѧѧن  تѧѧѧمالوصѧѧѧفي للبیانѧѧѧات التѧѧѧي 

  ).الإحصاء الإستنتاجي (الاستدلالي الفرضیة بأستخدامالتحلیل فھي اختبار 

  مجتمع وعینة الدراسة:  1-10

قطѧѧѧѧاع المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة العاملѧѧѧѧة فѧѧѧѧي ب إدارات الائتمѧѧѧѧان یتمثѧѧѧѧل مجتمѧѧѧѧع الدراسѧѧѧѧة فѧѧѧѧي     

  :)1-1( الموضح الجدول رقملیبیا  و 

  )1-1جدول رقم (

  إدارات الائتمان بالمصارف التالیة: مجتمع الدراسة

  اسم المصرف  ت  اسم المصرف  ت

  مصرف الجمھوریة  2  مصرف الوحدة  1

  مصرف الصحاري  4  المصرف التجاري الوطني  3

  مصرف الإجماع العربي  6  مصرف التجارة والتنمیة  5

  مصرف شمال افریقیا  8  3المصرف المتوسط  7

  مصرف الواحة  10  مصرف الأمان للتجارة والاستثمار  9

  12  مصرف الساحل والصحراء  11
مصرف المتحد للتجارة 

  والاستثمار

  مصرف السرایا  14  4مصرف الخلیج العربي  13

  5المصرف العربي الأول  16  مصرف الوفاء  15
       

دارات العامѧѧѧة بالمصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة كونھѧѧѧا لقѧѧѧد تѧѧѧم اختیѧѧѧار عینѧѧѧة مѧѧѧن إدارات الائتمѧѧѧان بѧѧѧالإو

  قرار منح الائتمان بالمصارف التجاریة اللیبیة.  اتخاذتمثل مركز 

  

                                                             
  تم استبعاد المصرف من العینة لعدم تعاون مدیر إدارة الائتمان في الاجابة على استمارة الاستبیان. -  3
  تم استبعاد المصرف من العینة لعدم القدرة في الوصول إلیھ. -  4
  یھ.تم استبعاد المصرف من العینة لعدم القدرة في الوصول إل -  5
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  نطاق وحدود الدراسة: 1-11
بالمصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة  امѧѧѧѧةإدارات الائتمѧѧѧان بѧѧѧѧالإدارات العالدراسѧѧѧѧة علѧѧѧѧي  تقتصѧѧѧѧرا لقѧѧѧد     

قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان فѧѧѧي جمیѧѧѧع  اتخѧѧѧاذكونھѧѧѧا تمثѧѧѧل مركѧѧѧز ، 2013فѧѧѧي سѧѧѧنة  العاملѧѧѧة فѧѧѧي لیبیѧѧѧا

، بحیѧѧث یѧѧتم التركیѧѧز علѧѧѧي أثѧѧر الإفصѧѧاح عѧѧن ترتیبѧѧѧات المصѧѧارف التجاریѧѧة العاملѧѧة فѧѧي لیبیѧѧѧا

التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧي قѧѧѧѧرارات الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي بالمصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة 

  اللیبیة.

  تقسیمات الدراسة: 1-12
تنѧѧѧѧاول ھѧѧѧѧѧذا الفصѧѧѧѧل مشѧѧѧѧѧكلة ل فصѧѧѧѧѧول: الفصѧѧѧѧل الأو خمسѧѧѧѧةتقسѧѧѧѧیم الدراسѧѧѧѧѧة إلѧѧѧѧي  تѧѧѧѧم     

الدراسѧѧѧѧة، وأھѧѧѧѧѧداف وأھمیѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧѧة، وفرضѧѧѧѧیة الدراسѧѧѧѧѧة، ومنھجیѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧѧة، ومجتمѧѧѧѧѧع 

تنѧѧѧاول مفھѧѧѧوم الائتمѧѧѧان ووعینѧѧѧة الدراسѧѧѧة، وطѧѧѧرق جمѧѧѧع البیانѧѧѧات وتحلیلھѧѧѧا، الفصѧѧѧل الثѧѧѧاني 

المصѧѧѧѧرفي وأنواعѧѧѧѧھ وأھمیتѧѧѧѧھ و أسسѧѧѧѧھ و معѧѧѧѧاییره و العوامѧѧѧѧل المѧѧѧѧؤثرة فѧѧѧѧي قѧѧѧѧرار منحѧѧѧѧھ و 

تنѧѧѧѧاول ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧѧارج  الفصѧѧѧѧل الثالѧѧѧѧѧثأمѧѧѧѧا معلومѧѧѧѧات الائتمѧѧѧѧان وتحلیلھѧѧѧѧا، 

تنѧѧѧѧاول منھجیѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧة وتجمیѧѧѧѧع البیانѧѧѧѧات   الرابѧѧѧѧعالفصѧѧѧѧل فیحѧѧѧѧین المیزانیѧѧѧѧة وأھѧѧѧѧم أشѧѧѧѧكلھ، 

نتѧѧѧѧائج وتوصѧѧѧѧیات خلاصѧѧѧѧة وتنѧѧѧѧاول  الخѧѧѧѧامسواختبѧѧѧѧار فرضѧѧѧѧیة الدراسѧѧѧѧة، الفصѧѧѧѧل  وتحلیلھѧѧѧѧا

  الدراسة.

  

  



  
 

 

  

  
 

 
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  الثانيالفصل 

  الائتمان المصرفي

  :مقدمة  2-1

یعتبѧѧѧѧر الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي أحѧѧѧѧد أھѧѧѧѧم الركѧѧѧѧائز المصѧѧѧѧرفیة، التѧѧѧѧي یتولѧѧѧѧد عنھѧѧѧѧا العائѧѧѧѧد و     

الѧѧѧѧذي یمثѧѧѧѧل المحѧѧѧѧور الرئیسѧѧѧѧي لإیѧѧѧѧرادات أي مصѧѧѧѧرف، مھمѧѧѧѧا تعѧѧѧѧددت وتنوعѧѧѧѧت مصѧѧѧѧادر 

الإیѧѧѧرادات الأخѧѧѧرى، والѧѧѧذي إذا لѧѧѧم یوجѧѧѧد یفقѧѧѧد المصѧѧѧرف أھѧѧѧم وظیفѧѧѧة لѧѧѧھ فѧѧѧي كونѧѧѧھ وسѧѧѧیط 

ئیسѧѧѧѧي لتلѧѧѧѧك المصѧѧѧѧارف ھѧѧѧѧو اسѧѧѧѧتثمار أن النشѧѧѧѧاط الر ورغѧѧѧѧممѧѧѧѧالي فѧѧѧѧي الاقتصѧѧѧѧاد الѧѧѧѧوطني، 

إلا متمثѧѧѧل فѧѧѧي إعѧѧѧادة إقѧѧѧراض أمѧѧѧوال المѧѧѧودعین بھѧѧѧدف تحقیѧѧѧق أقصѧѧѧى عائѧѧѧد مѧѧѧن  الأربѧѧѧاح، 

فѧѧѧي ذات الوقѧѧѧت یعتبѧѧѧر اسѧѧѧتثمار تحѧѧѧیط بѧѧѧھ المخѧѧѧاطر المتمثلѧѧѧة فѧѧѧي التعثѧѧѧر عѧѧѧن سѧѧѧداد تلѧѧѧك  أنѧѧѧھ

القѧѧѧروض، وتقѧѧѧѧوم  المصѧѧѧѧارف بتحدیѧѧѧѧد أسѧѧѧѧس ومعѧѧѧاییر محѧѧѧѧددة، ودراسѧѧѧѧة العوامѧѧѧѧل المѧѧѧѧؤثرة 

طالبѧѧѧة الائتمѧѧѧان وتحلیلھѧѧѧا  بالشѧѧѧركةمѧѧѧنح الائتمѧѧѧان، مѧѧѧن خѧѧѧلال جمѧѧѧع المعلومѧѧѧات المتعلقѧѧѧة فѧѧѧي 

للحصѧѧѧول علѧѧѧي مؤشѧѧѧرات ذات دلالѧѧѧھ للحكѧѧѧم علѧѧѧي سѧѧѧلامة المركѧѧѧز المѧѧѧالي لھѧѧѧا وعلѧѧѧي القѧѧѧدرة 

الإفائیѧѧѧѧة لھѧѧѧѧا، التѧѧѧѧي مѧѧѧѧن شѧѧѧѧأنھا أن تحѧѧѧѧد مѧѧѧѧن المخѧѧѧѧاطر المصѧѧѧѧاحبة لقѧѧѧѧرار مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان 

  .   )2006(الدغیم وأخرون،  وقتوتحقیق العائد المطلوب في ذات ال

  مفھوم الائتمان المصرفي: 2-2

وكلمѧѧѧѧѧة  بخصѧѧѧѧѧوص التعریѧѧѧѧѧفتتعѧѧѧѧѧدد تعریفѧѧѧѧѧات الائتمѧѧѧѧѧان وتختلѧѧѧѧѧف وجھѧѧѧѧѧات النظѧѧѧѧѧر      

الائتمѧѧѧѧان مشѧѧѧѧتقة مѧѧѧѧن (ائѧѧѧѧتمن) أو (ثѧѧѧѧق) وتعنѧѧѧѧي الثقѧѧѧѧة التѧѧѧѧي تѧѧѧѧربط الѧѧѧѧدائن بالمѧѧѧѧدین والتѧѧѧѧي 

ѧѧѧنح فتѧѧѧي مѧѧѧان یعنѧѧѧة، أي أن الائتمѧѧѧة مؤجلѧѧѧع قیمѧѧѧا دفѧѧѧب علیھѧѧѧدائن یترتѧѧѧن الѧѧѧت مѧѧѧن الوقѧѧѧرة م

علѧѧѧي مѧѧѧدي  یرتكѧѧѧزإلѧѧѧي المѧѧѧدین یتعѧѧѧین علѧѧѧي الأخیѧѧѧر فѧѧѧي نھایتھѧѧѧا دفѧѧѧع الѧѧѧدین المسѧѧѧتحق، وھѧѧѧو 

  ).12: 2000توفر الثقة ولذلك یعرفھ البعض بالثقة نفسھا( سعید،

      ً كمѧѧѧѧا عѧѧѧѧرف الكتѧѧѧѧاب الاقتصѧѧѧѧادیین الائتمѧѧѧѧان بتعѧѧѧѧاریف متعѧѧѧѧددة یختلѧѧѧѧف مضѧѧѧѧمونھا وفقѧѧѧѧا

نجѧѧѧد إنѧѧѧھ   Creditلوجھѧѧѧة نظѧѧѧر الباحѧѧѧث، فѧѧѧإذا أخѧѧѧذنا معنѧѧѧي الائتمѧѧѧان باللغѧѧѧة الانجلیزیѧѧѧة 

 Cred" فѧѧѧѧي اللاتینیѧѧѧѧة وھѧѧѧѧي تركیѧѧѧѧب لاصѧѧѧѧطلاحین: الأول  Credoناشѧѧѧѧئ مѧѧѧѧن عبѧѧѧѧارة " 

وعلیѧѧѧھ فالمصѧѧѧطلح معنѧѧѧاه " أضѧѧѧع الثقة"(أرشѧѧѧید  ویعنѧѧѧي أضѧѧѧع،  doوتعنѧѧѧي الثقѧѧѧة والثѧѧѧاني 

  ).31: 1999وجودة، 



15 
 

بأنѧѧѧѧѧѧѧھ  Banking-Loansالائتمѧѧѧѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧѧѧرفي ) 529: أ2008 ( ھنѧѧѧѧѧѧѧدي ویعѧѧѧѧѧѧѧرف     

مѧѧѧن المصѧѧѧرف، ویѧѧѧأتي ھѧѧѧذا النѧѧѧوع مѧѧѧن الائتمѧѧѧان فѧѧѧي  الشѧѧѧركةالقѧѧѧروض التѧѧѧي تحصѧѧѧل علیھѧѧѧا 

علیѧѧѧھ كمصѧѧѧѧدر  الشѧѧѧركةالمرتبѧѧѧة الثانیѧѧѧة بعѧѧѧد الائتمѧѧѧان التجѧѧѧاري، وذلѧѧѧك مѧѧѧن حیѧѧѧث اعتمѧѧѧاد 

  للتمویل.

بأنѧѧѧѧھ حصѧѧѧѧول المقتѧѧѧѧرض علѧѧѧѧي الأمѧѧѧѧوال  الائتمѧѧѧѧان) 25: 2010( النعمѧѧѧѧي كمѧѧѧѧا عѧѧѧѧرف     

ً  مѧѧѧѧن المقѧѧѧѧرض ً، أي ضѧѧѧѧمن  اسѧѧѧѧتنادا لاتفѧѧѧѧاق مبادلѧѧѧѧة یѧѧѧѧتم إعѧѧѧѧادة الأمѧѧѧѧوال المقترضѧѧѧѧة لا حقѧѧѧѧا

  توقیتات یتم الاتفاق علیھا بین الطرفین، إضافة إلي الفوائد المترتبة.

     ѧѧѧѧا عرفѧѧѧѧار ھكمѧѧѧѧل 71: 1977( النجѧѧѧѧرف مقابѧѧѧѧي المصѧѧѧѧاھا یرتضѧѧѧѧة بمقتضѧѧѧѧھ عملیѧѧѧѧبأن (

ً تسѧѧѧھیلات فѧѧѧي صѧѧѧورة أمѧѧѧوال نقدیѧѧѧة أو أي صѧѧѧورة  فائѧѧѧدة أو عمولѧѧѧة معینѧѧѧة أن یمѧѧѧنح عمѧѧѧیلا

أخѧѧѧѧري، وذلѧѧѧѧك لتغطیѧѧѧѧة العجѧѧѧѧز فѧѧѧѧي السѧѧѧѧیولة لتمكینѧѧѧѧھ مѧѧѧѧن مواصѧѧѧѧلة نشѧѧѧѧاطھ، أو إقѧѧѧѧراض 

عمیѧѧѧѧѧل أو تعھѧѧѧѧѧѧد العمیѧѧѧѧѧل لغѧѧѧѧѧѧرض الاسѧѧѧѧѧتثمار، أو تعھѧѧѧѧѧѧد متمثѧѧѧѧѧل فѧѧѧѧѧѧي كفالѧѧѧѧѧة المصѧѧѧѧѧѧرف لل

  المصرف نیابة عن العمیل لدي الغیر.

القѧѧѧروض التѧѧѧي تحصѧѧѧѧل بأنѧѧѧѧھ ) الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي 409: 2007 ( لطفѧѧѧѧي كمѧѧѧا عѧѧѧرف     

    .من المصارف الشركةعلیھا 

) بأنѧѧѧѧھ عملیѧѧѧѧة  121 :2005 ( الفѧѧѧѧولي وعѧѧѧѧوض الله كمѧѧѧѧا عѧѧѧѧرف الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي     

مسѧѧѧاویة لھѧѧا، غالبѧѧѧا مѧѧѧا تكѧѧون ھѧѧѧذه القیمѧѧѧة  مبادلѧѧة قیمѧѧѧة حاضѧѧѧرة فѧѧي مقابѧѧѧل وعѧѧѧد بقیمѧѧة آجلѧѧѧة

  نقود.

القѧѧѧѧروض التѧѧѧѧي تحصѧѧѧѧل علیھѧѧѧѧا الشѧѧѧѧركة مѧѧѧѧن ویمكѧѧѧѧن تلخѧѧѧѧیص تعریѧѧѧѧف الائتمѧѧѧѧان بأنѧѧѧѧھ      

لغѧѧѧرض تمویѧѧѧل أنشѧѧѧطتھا مقابѧѧѧل تعھѧѧѧد بترجیѧѧѧع القѧѧѧرض إمѧѧѧا علѧѧѧى المصѧѧѧارف لمѧѧѧدة محѧѧѧددة، 

  دفعات أو دفعة واحدة بالإضافة للفائدة المتفق علیھا.

  :المصرفي أنواع الائتمان 2-3  

إن الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي یتعѧѧѧѧدد مѧѧѧѧن ناحیѧѧѧѧة النѧѧѧѧوع ویصѧѧѧѧنف وفѧѧѧѧق طѧѧѧѧرق مختلفѧѧѧѧة مثѧѧѧѧل      

ً للضمان. ً للشخص المقترض أو تبعا ً لأجلھ أو وفقا ً للغرض منھ أو تبعا   تصنیفھ وفقا

وفیمѧѧѧѧѧѧا یلѧѧѧѧѧѧي توضѧѧѧѧѧѧیح لمضѧѧѧѧѧѧامین ھѧѧѧѧѧѧذه التقسѧѧѧѧѧѧیمات المختلفѧѧѧѧѧѧة للائتمѧѧѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧѧرفي      

  ):2002(الزبیدي، 
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  م الائتمان المصرفي وفقاً للغرض منھ:تقسی  2-3-1

ً لمنظѧѧѧѧور النشѧѧѧѧاط الاقتصѧѧѧѧادي       تعѧѧѧѧرض المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة أنѧѧѧѧواع مѧѧѧѧن الائتمѧѧѧѧان وفقѧѧѧѧا

  مثل:

الائتمѧѧѧѧان الاسѧѧѧѧتثماري: ھѧѧѧѧو الائتمѧѧѧѧان الѧѧѧѧذي یمѧѧѧѧنح للمشѧѧѧѧروعات الإنتاجیѧѧѧѧة لغѧѧѧѧرض   .أ 

 استخدامھ في تمویل العملیات الاستثماریة طویلة الأجل.

الائتمѧѧѧѧان الѧѧѧѧذي یمѧѧѧѧنح لشѧѧѧѧركات الأعمѧѧѧѧال لتمویѧѧѧѧل عملیѧѧѧѧات  الائتمѧѧѧѧان التجѧѧѧѧاري: ھѧѧѧѧو  .ب 

رأس المѧѧѧѧѧѧال فیھѧѧѧѧѧѧا، أي أنѧѧѧѧѧѧھ ائتمѧѧѧѧѧѧان قصѧѧѧѧѧѧیر الأجѧѧѧѧѧѧل یسѧѧѧѧѧѧتخدم لتمویѧѧѧѧѧѧل العملیѧѧѧѧѧѧات 

 التجاریة.

الائتمѧѧѧѧѧان الاسѧѧѧѧѧتھلاكي: وھѧѧѧѧѧو الѧѧѧѧѧذي یمѧѧѧѧѧنح عѧѧѧѧѧادة إلѧѧѧѧѧي الأفѧѧѧѧѧراد لتمویѧѧѧѧѧل عملیѧѧѧѧѧات   .ج 

اسѧѧѧѧتھلاكیة مثѧѧѧѧل شѧѧѧѧراء سѧѧѧѧیارة أو أثѧѧѧѧاث أو سѧѧѧѧلعة معمѧѧѧѧرة ویعتبѧѧѧѧر ائتمѧѧѧѧان شخصѧѧѧѧي 

  ي الغالب. ف

  وفقاً لأجلھ:المصرفي تقسیم الائتمان  2-3-2

ً لھذا التقسیم كالآتي:        تقسم أنواع الائتمان المصرفي وفقا

 ائتمان قصیر الأجل: وھو الائتمان الذي لا تزید مدة استحقاقھ عن سنة واحدة.  .أ 

ائتمѧѧѧان متوسѧѧѧط الأجѧѧѧل: یعتبѧѧѧر الائتمѧѧѧان الѧѧѧذي تنحصѧѧѧر مѧѧѧدة اسѧѧѧتحقاقھ بѧѧѧین سѧѧѧنة إلѧѧѧي   .ب 

 خمس سنوات، ائتمان متوسط الأجل.

ائتمѧѧان طویѧѧل الأجѧѧل: ھѧѧو الائتمѧѧان الѧѧذي تزیѧѧد مدتѧѧھ فѧѧي العѧѧادة عѧѧن خمѧѧس سѧѧنوات   .ج 

  وقد یصل في بعض الأحیان إلي خمسة وعشرون سنة.  

  تقسیم الائتمان المصرفي وفقاً للشخص المقترض: 2-3-3

ً للشخص المقترض إلي التالي:        یقسم الائتمان المصرفي وفقا

ئتمѧѧѧѧان مصѧѧѧѧرفي خѧѧѧѧاص: وھѧѧѧѧو الѧѧѧѧذي یمѧѧѧѧنح لأشѧѧѧѧخاص القѧѧѧѧانون الخѧѧѧѧاص (الأفѧѧѧѧراد ا  .أ 

 الطبیعیین ولأشخاص الاعتباریین).

ائتمѧѧѧان مصѧѧѧرفي عѧѧѧام: ھѧѧѧو الائتمѧѧѧان الѧѧѧذي یمѧѧѧنح لأشѧѧѧخاص القѧѧѧانون العѧѧѧام (الѧѧѧدول   .ب 

 والھیئات والمؤسسات العامة).

  تقسیم الائتمان المصرفي وفقاً للضمان: 2-3-4
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یقسѧѧѧم الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي ھنѧѧѧا وفѧѧѧق الضѧѧѧمان المطلѧѧѧوب، ویشѧѧѧاع اسѧѧѧتخدام ھѧѧѧذا التقسѧѧѧیم      

ً ضѧѧѧد المخѧѧѧѧاطر  مѧѧѧن قبѧѧѧل المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧة، باعتبѧѧѧѧار الضѧѧѧمان یعطѧѧѧѧي المصѧѧѧرف تأمینѧѧѧѧا

الناتجѧѧѧة عѧѧѧن عѧѧѧدم قѧѧѧدرة العمیѧѧѧل المقتѧѧѧرض علѧѧѧѧي سѧѧѧداد أو عѧѧѧدم رغبتѧѧѧھ فѧѧѧي ذلѧѧѧك، ولѧѧѧѧذلك 

نѧѧѧѧاك ائتمѧѧѧѧان بضѧѧѧѧمان شخصѧѧѧѧي أو بضѧѧѧѧمان تتنѧѧѧѧوع الضѧѧѧѧمانات التѧѧѧѧي یطلبھѧѧѧѧا المصѧѧѧѧرف، فھ

بضѧѧѧѧѧѧائع أو بضѧѧѧѧѧѧمان أوراق مالیѧѧѧѧѧѧة أو بضѧѧѧѧѧѧمان أوراق تجاریѧѧѧѧѧѧة أو غیرھѧѧѧѧѧѧا، وقѧѧѧѧѧѧد یكѧѧѧѧѧѧون 

  الائتمان المصرفي بضمان أو بدون ضمان كما یلي:

الائتمѧѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧرفي المضѧѧѧѧѧمون: الغالبیѧѧѧѧѧة العظمѧѧѧѧѧي مѧѧѧѧѧن الائتمѧѧѧѧѧان ھѧѧѧѧѧي ائتمѧѧѧѧѧان   .أ 

ً لعناصѧѧѧѧر مضѧѧѧѧمون، ویطلѧѧѧѧق علیѧѧѧѧھ اسѧѧѧѧم ضѧѧѧѧمانات تكمیلیѧѧѧѧة لأنھѧѧѧѧا تطلѧѧѧѧب  اسѧѧѧѧتكمالا

ً عنھا. ً ولیس بدیلا  الثقة الموجودة أصلا

الائتمѧѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧرفي غیѧѧѧѧѧر المضѧѧѧѧѧمون: قѧѧѧѧѧد تمѧѧѧѧѧنح المصѧѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧѧة بعѧѧѧѧѧض   .ب 

الائتمѧѧѧѧان إلѧѧѧѧي بعѧѧѧѧض المقترضѧѧѧѧین بѧѧѧѧدون ضѧѧѧѧمان، إذ تعتمѧѧѧѧد علاقѧѧѧѧة المصѧѧѧѧرف مѧѧѧѧع 

المقتѧѧѧѧѧѧرض علѧѧѧѧѧѧي سѧѧѧѧѧѧمعتھ والرافعѧѧѧѧѧѧة المالیѧѧѧѧѧѧة الحالیѧѧѧѧѧѧة والمسѧѧѧѧѧѧتقبلیة، ولا تتوسѧѧѧѧѧѧع 

اریѧѧѧة فѧѧѧي ھѧѧѧذا النѧѧѧوع مѧѧѧن الائتمѧѧѧان والѧѧѧذي یعѧѧѧرف عѧѧѧادة بالائتمѧѧѧان المصѧѧѧارف التج

  الشخصي.  

  أھمیھ الائتمان المصرفي: 2-4

للائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي أھمیѧѧѧة كبیѧѧѧرة فѧѧѧي الحیѧѧѧاة المعاصѧѧѧرة، مѧѧѧن خѧѧѧلال الѧѧѧدور الѧѧѧذي یقѧѧѧوم      

بѧѧѧھ فѧѧѧي تعبئѧѧѧة القنѧѧѧوات التجاریѧѧѧة الداخلیѧѧѧة والخارجیѧѧѧة وذلѧѧѧك للѧѧѧدفع بالنشѧѧѧاط الاقتصѧѧѧادي إلѧѧѧي 

  ):1993الأمام، وتتلخص أھمیة الائتمان المصرفي فیما یلي( شامیة، 

ً فѧѧѧي زیѧѧѧادة كفѧѧѧاءة عملیѧѧѧة تخصѧѧѧ  .أ  یص المѧѧѧوارد المتاحѧѧѧة سѧѧѧواء فѧѧѧي مجѧѧѧال یلعѧѧѧب دورا

 الاستھلاك أو في مجال الإنتاج.

 توزیع الموارد المالیة علي مختلف الأنشطة الاقتصادیة.  .ب 

 تشغیل الموارد العاطلة.  .ج 

  تسھیل عملیة التبادل التجاري.  .د 

  :أسس منح الائتمان المصرفي 2-5

ً إلѧѧѧѧѧي قواعѧѧѧѧѧد وأسѧѧѧѧѧس       مسѧѧѧѧѧتقرة ومتعѧѧѧѧѧارف الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧѧرفي یجѧѧѧѧѧب أن یѧѧѧѧѧتم اسѧѧѧѧѧتنادا

  ):2006علیھا، وھي (الدغیم وآخرون،



18 
 

 الشѧѧѧركة: وذلѧѧѧك یعنѧѧѧي اطمئنѧѧѧان المصѧѧѧرف إلѧѧѧي أن تѧѧѧوفر الأمѧѧѧان لأمѧѧѧوال المصѧѧѧرف  .أ 

التѧѧѧي تحصѧѧѧل علѧѧѧي الائتمѧѧѧان سѧѧѧوف تѧѧѧتمكن مѧѧѧن سѧѧѧداد القѧѧѧروض الممنوحѧѧѧة لھѧѧѧا مѧѧѧع 

 فوائدھا في المواعید المحددة لذلك.

وائѧѧѧѧد مѧѧѧѧن القѧѧѧѧروض : والمقصѧѧѧѧود بѧѧѧѧذلك حصѧѧѧѧول المصѧѧѧѧرف علѧѧѧѧي فتحقیѧѧѧѧق الѧѧѧѧربح  .ب 

التѧѧѧي یمنحھѧѧѧا تمكنѧѧѧھ مѧѧѧن دفѧѧѧع الفوائѧѧѧد علѧѧѧي الودائѧѧѧع ومواجھѧѧѧة مصѧѧѧاریفھ المختلفѧѧѧة، 

 وتحقیق عائد علي رأس المال المستثمر علي شكل أرباح صافیة.

: یعنѧѧѧي احتفѧѧѧاظ المصѧѧѧرف بمركѧѧѧز مѧѧѧالي یتصѧѧѧف بالسѧѧѧیولة، أي تѧѧѧوفر قѧѧѧدر السѧѧѧیولة  .ج 

صѧѧѧѧѧول التѧѧѧѧѧي یمكѧѧѧѧѧن النقدیѧѧѧѧѧة والأ –كѧѧѧѧѧاف مѧѧѧѧѧن الأمѧѧѧѧѧوال السѧѧѧѧѧائلة لѧѧѧѧѧدي المصѧѧѧѧѧرف 

 -تحویلھѧѧѧا إلѧѧѧي نقدیѧѧѧة إمѧѧѧا بѧѧѧالبیع أو بѧѧѧالاقتراض بضѧѧѧمانھا مѧѧѧن المصѧѧѧرف المركѧѧѧزي

لمقابلѧѧѧѧѧة طلبѧѧѧѧѧات السѧѧѧѧѧحب دون أي تѧѧѧѧѧأخیر، وھѧѧѧѧѧدف السѧѧѧѧѧیولة دقیѧѧѧѧѧق لأنѧѧѧѧѧھ یسѧѧѧѧѧتلزم 

الموازنѧѧѧة بѧѧѧѧین قѧѧѧѧدر مناسѧѧѧѧب مѧѧѧن السѧѧѧѧیولة للمصѧѧѧѧرف وھѧѧѧѧو أمѧѧѧر قѧѧѧѧد یتعѧѧѧѧارض مѧѧѧѧع 

حѧѧѧة مھمѧѧѧة الموائمѧѧѧة بѧѧѧین ھѧѧѧدف تحقیѧѧѧق الربحیѧѧѧة، ویبقѧѧѧي علѧѧѧي إدارة المصѧѧѧرف الناج

  ھدفي الربحیة والسیولة.

  :معاییر منح الائتمان  2-6

بعѧѧѧѧѧѧد تحدیѧѧѧѧѧѧد نوعیѧѧѧѧѧѧة القѧѧѧѧѧѧروض أو مجѧѧѧѧѧѧال مѧѧѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧѧѧان التѧѧѧѧѧѧي یتعامѧѧѧѧѧѧل فیھѧѧѧѧѧѧا           

یبقѧѧѧى تحدیѧѧѧد الشѧѧѧروط الواجѧѧѧب توفرھѧѧѧا لقبѧѧѧول طلѧѧѧب الحصѧѧѧول علѧѧѧى القѧѧѧرض،  -المصѧѧѧرف

تѧѧѧتم الإجѧѧѧراءات الأخѧѧѧرى كѧѧѧالتحري  -وبѧѧѧذلك تشѧѧѧكل أسѧѧѧاس القبѧѧѧول المبѧѧѧدئي، وبنѧѧѧاء علѧѧѧى ذلѧѧѧك

المѧѧѧالي(حنفي، وقریѧѧѧاقص،  والاستقصѧѧѧاء، عѧѧѧن طالѧѧѧب القѧѧѧرض، مѧѧѧن حیѧѧѧث سѧѧѧمعتھ ومركѧѧѧزه

2005 :292.(            

الائتمѧѧѧѧѧان بدراسѧѧѧѧѧة وتحلیѧѧѧѧѧل  التقѧѧѧѧѧدیر وتقیѧѧѧѧѧیم مخѧѧѧѧѧاطر مѧѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧѧان، یقѧѧѧѧѧوم مѧѧѧѧѧدیروو     

فیمѧѧѧѧا یتعلѧѧѧѧق بخمسѧѧѧѧة معѧѧѧѧاییر ھامѧѧѧѧة تسѧѧѧѧمي فѧѧѧѧي الولایѧѧѧѧات  لطالѧѧѧѧب الائتمѧѧѧѧانالمركѧѧѧѧز المѧѧѧѧالي 

  ):2010وھي(ویستون وبرجام،  5C's of Creditالمتحدة 

سѧѧѧѧѧتحاول دفѧѧѧѧѧع  الشѧѧѧѧѧركةوتѧѧѧѧѧدل علѧѧѧѧѧي الاحتمѧѧѧѧѧال بѧѧѧѧѧأن  :Characterالشخصѧѧѧѧѧیة   .أ 

ً لأن كѧѧѧѧل معاملѧѧѧѧة تجاریѧѧѧѧѧة  الѧѧѧѧدین عنѧѧѧѧد الاسѧѧѧѧتحقاق،إن ھѧѧѧѧذه الخاصѧѧѧѧѧیة مھمѧѧѧѧة جѧѧѧѧدا

(صѧѧѧѧفقة) ائتمانیѧѧѧѧة تتضѧѧѧѧمن الوعѧѧѧѧد بالѧѧѧѧدفع، إن مѧѧѧѧدیر الائتمѧѧѧѧان یقѧѧѧѧدر فیمѧѧѧѧا إذا كѧѧѧѧان 

العمیѧѧѧل سѧѧѧیقوم بمسѧѧѧاع صѧѧѧادقھ لѧѧѧدفع الѧѧѧدین أو سѧѧѧیحاول التھѧѧѧرب مѧѧѧن دفعھѧѧѧا، ویعتقѧѧѧد 
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مѧѧѧѧدیرو الائتمѧѧѧѧان ذوو الخبѧѧѧѧرة بѧѧѧѧأن أھѧѧѧѧم مسѧѧѧѧألة فѧѧѧѧي تقیѧѧѧѧیم الائتمѧѧѧѧان ھѧѧѧѧي العامѧѧѧѧل 

 الأخلاقي.

علѧѧѧي دفѧѧѧع  الشѧѧѧركةوتشѧѧѧیر إلѧѧѧي احتمѧѧѧال مقѧѧѧدرة  :Capacityالمقѧѧѧدرة علѧѧѧي الѧѧѧدفع   .ب 

الѧѧѧѧدین: ویѧѧѧѧتم تقیѧѧѧѧیم ھѧѧѧѧذه الخاصѧѧѧѧیة علѧѧѧѧي أسѧѧѧѧاس تقѧѧѧѧدیر شخصѧѧѧѧي بحѧѧѧѧت، ویسѧѧѧѧتعین 

ѧѧѧѧازات مشѧѧѧѧجل انجѧѧѧѧراره بسѧѧѧѧي قѧѧѧѧول إلѧѧѧѧي الوصѧѧѧѧان فѧѧѧѧدیر الائتمѧѧѧѧركة اتروعمѧѧѧѧالش 

 السابقة وبالمشاھدة العینیة لمنشأتھا وطرق إدارتھا.

یحѧѧѧѧدد رأس المѧѧѧѧال بѧѧѧѧالرجوع إلѧѧѧѧي الوضѧѧѧѧع المѧѧѧѧالي العѧѧѧѧام  :Capitalرأس المѧѧѧѧال   .ج 

الѧѧѧذي یوضѧѧѧح عѧѧѧن طریѧѧѧق دراسѧѧѧة وتحلیѧѧѧل النسѧѧѧب المالیѧѧѧة (وخاصѧѧѧة نسѧѧѧب  للشѧѧѧركة

 .للشركةالمخاطرة) وتحلیل حقوق الملكیة الحقیقیة 

كѧѧѧѧѧرھن  الشѧѧѧѧѧركةالأصѧѧѧѧѧول التѧѧѧѧѧي تقѧѧѧѧѧدمھا فѧѧѧѧѧي وتتمثѧѧѧѧѧل  :Collateralالضѧѧѧѧѧمانات   .د 

 لضمان الائتمان الممنوح لھا.

وتشѧѧѧѧیر إلѧѧѧѧي تѧѧѧѧأثیر الاتجاھѧѧѧѧات الاقتصѧѧѧѧادیة  :Conditionsالأحѧѧѧѧوال الاقتصѧѧѧѧادیة   .ه 

، أو إلѧѧѧي تطѧѧѧورات خاصѧѧѧة غیѧѧѧر عادیѧѧѧة فѧѧѧي مواقѧѧѧع جغرافیѧѧѧة الشѧѧѧركةالعامѧѧѧة علѧѧѧي 

  علي دفع الدین. الشركةمعینة في الاقتصاد والتي یمكن أن تؤثر علي مقدرة 

الطالبѧѧѧѧة للائتمѧѧѧѧان دراسѧѧѧѧة جیѧѧѧѧدة مѧѧѧѧع  للشѧѧѧѧركةومѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال دراسѧѧѧѧة المعѧѧѧѧاییر السѧѧѧѧابقة      

مراعѧѧѧاة الأھمیѧѧѧة النسѧѧѧѧبیة لكѧѧѧل معیѧѧѧار والعوامѧѧѧѧل المѧѧѧؤثرة والظѧѧѧروف المحیطѧѧѧѧة بھѧѧѧا، یمكѧѧѧѧن 

  للمصرف تكوین إطار جید لاتخاذ القرار المناسب لمنح الائتمان من عدمھ.

  :المؤثرة في اتخاذ القرار الائتمانيالعوامل  2-7

ھنѧѧѧاك مجموعѧѧѧة عوامѧѧѧل مترابطѧѧѧة ومتكاملѧѧѧة تѧѧѧؤثر فѧѧѧي اتخѧѧѧاذ القѧѧѧرار الائتمѧѧѧاني فѧѧѧي أي      

  ):2006مصرف، وھي ( الدغیم وأخرون،

تقѧѧѧѧوم عوامѧѧѧѧل: الشخصѧѧѧѧیة،  للشѧѧѧѧركةبالنسѧѧѧѧبة  :بالشѧѧѧѧركةالعوامѧѧѧѧل الخاصѧѧѧѧة  1- 7- 2

والضѧѧѧѧѧѧمانات  رأس المѧѧѧѧѧѧال، وقدرتѧѧѧѧѧѧھ علѧѧѧѧѧѧي إدارة نشѧѧѧѧѧѧاطھ وتسѧѧѧѧѧѧدید التزاماتѧѧѧѧѧѧھ،

المقدمѧѧѧѧة، والظѧѧѧѧروف العامѧѧѧѧة والخاصѧѧѧѧة التѧѧѧѧي تحѧѧѧѧیط بالنشѧѧѧѧاط الѧѧѧѧذي تمارسѧѧѧѧھ 

للحصѧѧѧѧول  الشѧѧѧѧركة، تقѧѧѧѧوم جمیعھѧѧѧѧا بѧѧѧѧدورھا فѧѧѧѧي تقیѧѧѧѧیم مѧѧѧѧدي صѧѧѧѧلاحیة الشѧѧѧركة

علѧѧѧѧي الائتمѧѧѧѧان المطلѧѧѧѧوب، وتحدیѧѧѧѧد مقѧѧѧѧدار المخѧѧѧѧاطر الائتمانیѧѧѧѧة ونوعھѧѧѧѧا والتѧѧѧѧي 

 یمكѧѧѧѧѧѧن أن یتعѧѧѧѧѧѧرض لھѧѧѧѧѧѧا المصѧѧѧѧѧѧرف عنѧѧѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧѧѧان، فعملیѧѧѧѧѧѧة تحلیѧѧѧѧѧѧل
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المحتمѧѧѧل سѧѧѧѧوف تخلѧѧѧѧق القѧѧѧѧدرة لѧѧѧѧدي  الشѧѧѧѧركةالمعلومѧѧѧات والبیانѧѧѧѧات عѧѧѧѧن حالѧѧѧѧة 

 إدارة الائتمان علي اتخاذ قرار ائتماني سلیم.

وتشѧѧѧѧمل ھѧѧѧѧذه  :)2006( الѧѧѧѧدغیم وأخѧѧѧѧرون،العوامѧѧѧѧل الخاصѧѧѧѧة بالمصѧѧѧѧرف 2- 7- 2

 العوامل:

ً وقدرتѧѧѧѧѧھ علѧѧѧѧѧي توظیفھѧѧѧѧѧا،   .أ  درجѧѧѧѧة السѧѧѧѧѧیولة التѧѧѧѧѧي یتمتѧѧѧѧѧع بھѧѧѧѧѧا المصѧѧѧѧѧرف حالیѧѧѧѧѧا

رة المصѧѧѧرف علѧѧѧي مواجھѧѧѧة التزاماتѧѧѧھ، والتѧѧѧي تتمثѧѧѧل ومفھѧѧѧوم السѧѧѧیولة یعنѧѧѧي قѧѧѧد

بصѧѧѧѧفة أساسѧѧѧѧѧیة فѧѧѧѧي عنصѧѧѧѧѧرین ھمѧѧѧѧѧا: تلبیѧѧѧѧة طلبѧѧѧѧѧات المѧѧѧѧودعین للسѧѧѧѧѧحب مѧѧѧѧѧن 

ً تلبیѧѧѧѧѧѧة طلبѧѧѧѧѧѧات الائتمѧѧѧѧѧѧان، أي القѧѧѧѧѧѧروض والسѧѧѧѧѧѧلفیات لتلبیѧѧѧѧѧѧة  الودائѧѧѧѧѧѧع، وأیضѧѧѧѧѧѧا

 احتیاجات المجتمع.

نѧѧѧѧѧوع الإسѧѧѧѧѧتراتیجیة التѧѧѧѧѧي یتبناھѧѧѧѧѧا المصѧѧѧѧѧرف فѧѧѧѧѧي اتخѧѧѧѧѧاذ قراراتѧѧѧѧѧھ الائتمانیѧѧѧѧѧة   .ب 

ѧѧѧل فѧѧѧذا ویعمѧѧѧنح ھѧѧѧدم مѧѧѧین أو عѧѧѧان معѧѧѧنح ائتمѧѧѧتعداده لمѧѧѧي اسѧѧѧا، أي فѧѧѧي إطارھ

 الائتمان.

 الھدف العام الذي یسعي المصرف إلي تحقیقھ خلال المرحلة القادمة.  .ج 

القѧѧѧدرات التѧѧѧي یمتلكھѧѧѧا المصѧѧѧرف وخاصѧѧѧة الكѧѧѧوادر البشѧѧѧریة المؤھلѧѧѧة والمدربѧѧѧة   .د 

ً التكنولوجیѧѧѧѧا المطب قѧѧѧѧة ومѧѧѧѧا علѧѧѧѧي القیѧѧѧѧام بوظیفѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي، وأیضѧѧѧѧا

 یمتلكھ المصرف من تجھیزات الكترونیة حدیثة. 

 :)2006( الѧѧѧѧѧدغیم وأخѧѧѧѧѧѧرون،العوامѧѧѧѧѧل الخاصѧѧѧѧѧة بالتسѧѧѧѧѧھیل الائتمѧѧѧѧѧاني 3- 7- 2
 ویمكن حصر ھذه العوامل بما یلي:

 الغرض من التسھیل.  .أ 

المѧѧѧѧدة الزمنیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي یسѧѧѧѧتغرقھا القѧѧѧѧرض أو التسѧѧѧѧھیل، أي المѧѧѧѧدة التѧѧѧѧي ترغѧѧѧѧب   .ب 

بالحصѧѧѧول علѧѧѧي التسѧѧѧھیل خلالھѧѧѧا، ومتѧѧѧى سѧѧѧتقوم بالسѧѧѧداد وھѧѧѧل تتناسѧѧѧب  الشѧѧѧركة

ً مع إمكانیات   .الشركةفعلا

 المقترضة بسداد المبلغ منھ. الشركةمصدر السداد الذي ستقوم   .ج 

طریقѧѧѧة السѧѧѧداد المتبعѧѧѧة، أي ھѧѧѧل سѧѧѧیتم سѧѧѧداد القѧѧѧرض أو التسѧѧѧھیل دفعѧѧѧة واحѧѧѧدة   .د 

، وذلѧѧѧك بمѧѧѧا یتناسѧѧѧب فѧѧѧي نھایѧѧѧة المѧѧѧدة، أم سѧѧѧوف یѧѧѧتم سѧѧѧدادة علѧѧѧي أقسѧѧѧاط دوریѧѧѧة

 ومع إیراداتھا ومواردھا الذاتیة وتدفقاتھا الداخلة. الشركةمع طبیعة نشاط 

نѧѧѧѧوع التسѧѧѧѧھیل المطلѧѧѧѧوب وھѧѧѧѧل یتوافѧѧѧѧق مѧѧѧѧع السیاسѧѧѧѧة العامѧѧѧѧة للإقѧѧѧѧراض فѧѧѧѧي   .ه 

 المصرف أم یتعارض معھا.
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مبلѧѧѧѧغ القѧѧѧѧرض أو التسѧѧѧѧھیل ولѧѧѧѧذلك أھمیѧѧѧѧة خاصѧѧѧѧة، حیѧѧѧѧث إنѧѧѧѧھ كلمѧѧѧѧا زاد المبلѧѧѧѧغ   .و 

ف أحѧѧرص فѧѧѧي الدراسѧѧѧات التѧѧѧي یجریھѧѧѧا خاصѧѧѧة أن عѧѧن حѧѧѧد معѧѧѧین كѧѧѧان المصѧѧѧر

نتѧѧѧائج عѧѧѧدم سѧѧѧداد قѧѧѧرض بمبلѧѧѧغ ضѧѧѧخم تكѧѧѧون صѧѧѧعبة وقѧѧѧد تѧѧѧؤثر علѧѧѧي سѧѧѧلامة 

    المركز المالي للمصرف.

ویعѧѧѧد الجھѧѧѧاز المصѧѧѧرفي ھѧѧѧو أھѧѧѧم الأدوات المسѧѧѧتخدمة للسیاسѧѧѧة النقدیѧѧѧة فѧѧѧي أي دولѧѧѧة،      

المصѧѧѧѧѧرف المركѧѧѧѧѧزي یف للعوامѧѧѧѧѧل السѧѧѧѧѧابقة القیѧѧѧѧѧود القانونیѧѧѧѧѧة الصѧѧѧѧѧادرة عѧѧѧѧѧن ضѧѧѧѧѧلھѧѧѧѧѧذا ن

والتشѧѧѧѧریعات الصѧѧѧѧادرة عѧѧѧѧن الدولѧѧѧѧة، مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث التوسѧѧѧѧع فѧѧѧѧي عملیѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان أو تقلیصѧѧѧѧھا، 

وأنѧѧѧѧواع ومجѧѧѧѧالات الأنشѧѧѧѧطة المسѧѧѧѧموح بتمویلھѧѧѧѧا بھѧѧѧѧا والغیѧѧѧѧر مسѧѧѧѧموح بتمویلھѧѧѧѧا، بحیѧѧѧѧث لا 

یѧѧѧѧتم تعѧѧѧѧارض بѧѧѧѧین سیاسѧѧѧѧة المصѧѧѧѧرف والسیاسѧѧѧѧة النقدیѧѧѧѧة المتمثلѧѧѧѧة فѧѧѧѧي سیاسѧѧѧѧة المصѧѧѧѧرف 

  المركزي.

  الائتمانیة:المعلومات  2-8

بشѧѧѧكل رئیسѧѧѧي علѧѧѧى جمѧѧѧع المعلومѧѧѧات وتصѧѧѧنیفھا یعتمѧѧѧد قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي      

وذلѧѧѧك للحصѧѧѧول تفسѧѧѧیرھا الائتمѧѧѧان بالمصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة بتحلیلھѧѧѧا  الیقѧѧѧوم محللѧѧѧووقیاسѧѧѧھا، 

ومعرفѧѧѧة العلاقѧѧѧة بѧѧѧین مضѧѧѧامینھا، ومѧѧѧدلولات الرقѧѧѧام الѧѧѧواردة  منھѧѧѧا علѧѧѧي مؤشѧѧѧرات مختلفѧѧѧة

علѧѧѧѧѧي اتخѧѧѧѧѧاذ القѧѧѧѧѧرار السѧѧѧѧѧلیم حیѧѧѧѧѧال الائتمѧѧѧѧѧان المطلѧѧѧѧѧوب فѧѧѧѧѧي الوقѧѧѧѧѧت  تسѧѧѧѧѧاعدھمل فیھѧѧѧѧѧا، 

  .)2015(قاسم وأخرون، المناسب

وتنقسѧѧѧم ھѧѧѧذه المعلومѧѧѧات مѧѧѧن حیѧѧѧث طبیعتھѧѧѧا إلѧѧѧي نѧѧѧوعین، معلومѧѧѧات مالیѧѧѧة ومعلومѧѧѧات      

نѧѧѧوعین  إلىغیѧѧѧر مالیѧѧѧة، ویمكѧѧѧن أن نقسѧѧѧم ھѧѧѧذه المعلومѧѧѧات مѧѧѧن حیѧѧѧث طѧѧѧرق الحصѧѧѧول علیھѧѧѧا،

ѧѧѧѧول علیھѧѧѧѧن الحصѧѧѧѧات یمكѧѧѧѧرةمعلومѧѧѧѧر مباشѧѧѧѧات غیѧѧѧѧرة ومعلومѧѧѧѧة مباشѧѧѧѧو  ا بطریقѧѧѧѧى النحѧѧѧѧعل

  التالي:

  :المعلومات المالیة 2-8-1

تشѧѧѧكل المعلومѧѧѧات المالیѧѧѧة التѧѧѧي یطلѧѧѧب مѧѧѧن العمیѧѧѧل (المقتѧѧѧرض) تقѧѧѧدیمھا مرفقѧѧѧة بطلѧѧѧب      

ً فѧѧѧѧي اتخѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان، إذ تعتبѧѧѧѧر المعلومѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧة بمثابѧѧѧѧة  التسѧѧѧѧھیلات ركنѧѧѧѧا أساسѧѧѧѧیا

ً إلѧѧѧي جنѧѧѧب مѧѧѧع  المѧѧѧادة الخѧѧѧام لعملیѧѧѧة التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي التѧѧѧي سѧѧѧینفذھا مسѧѧѧؤول الائتمѧѧѧان جنبѧѧѧا

تحلیѧѧѧل مخѧѧѧاطر الائتمѧѧѧان لیشѧѧѧكلا معѧѧѧا القاعѧѧѧدة الأساسѧѧѧیة لاتخѧѧѧاذ القѧѧѧرار سѧѧѧواء بالموافقѧѧѧة علѧѧѧي 
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). حیѧѧѧث یمكѧѧѧن الحصѧѧѧول علѧѧѧي ھѧѧѧذه المعلومѧѧѧات مѧѧѧن 2010مѧѧѧنح القѧѧѧرض أو عدمѧѧѧھ (مطѧѧѧر،

  ):2005مصادر أھمھا (مبارك، 

 السنوات الماضیة.عن القوائم المالیة   .أ 

 القوائم المالیة عن السنة الحالیة.  .ب 

 التقدیریة. لمیزانیاتا  .ج 

  مجموعة القوائم والتقاریر التحلیلیة والفرعیة لإدارة الشركة.  .د 

  :معلومات غیر مالیة 2-8-2

أن  وھѧѧѧي النѧѧѧوع الثѧѧѧاني مѧѧѧن المعلومѧѧѧات الائتمانیѧѧѧة مѧѧѧن حیѧѧѧث طبیعتھѧѧѧا، والتѧѧѧي یصѧѧѧعب     

وتتكѧѧѧون المعلومѧѧѧات غیѧѧѧر المالیѧѧѧة مѧѧѧن مѧѧѧا یلѧѧѧي (حنفѧѧѧي ، تقѧѧѧاس فѧѧѧي صѧѧѧورة مالیѧѧѧة أو رقمیѧѧѧة

  ):2005وقریاقص، 

، عنوانھѧѧѧا، نѧѧѧوع الصѧѧѧناعة التѧѧѧي تنتمѧѧѧي إلیھѧѧѧا، الشѧѧѧركةمعلومѧѧѧات مختصѧѧѧرة عѧѧѧن اسѧѧѧم   .أ 

 نوع الملكیة.

، توضѧѧѧѧح أسѧѧѧѧلوب التعامѧѧѧѧل معھѧѧѧѧم ومѧѧѧѧدي التزامھѧѧѧѧا الشѧѧѧѧركةمعلومѧѧѧات عѧѧѧѧن مѧѧѧѧوردي   .ب 

 مھ.بالسداد لھم من عد

الأخѧѧѧѧرى المسѧѧѧѧاھمین فیھѧѧѧѧا  والشѧѧѧѧركاتمعلومѧѧѧѧات عѧѧѧѧن المѧѧѧѧلاك وملخѧѧѧѧص خبѧѧѧѧراتھم،   .ج 

 والمشاكل والأزمات المالیة وأسلوب التعامل معھا.

، نѧѧѧѧوع المسѧѧѧѧتھلكین لمنتجاتھѧѧѧѧا، عѧѧѧѧدد الشѧѧѧѧركةوصѧѧѧѧف تفصѧѧѧѧیلي عѧѧѧѧن طبیعѧѧѧѧة نشѧѧѧѧاط   .د 

 العاملین وخصائصھم.

فѧѧѧѧѧي معلومѧѧѧѧѧات عѧѧѧѧѧن المركѧѧѧѧѧز التنافسѧѧѧѧѧي لطالѧѧѧѧѧب الائتمѧѧѧѧѧان فѧѧѧѧѧي السѧѧѧѧѧوق، وحصѧѧѧѧѧتھ   .ه 

 السوق.

، واتجاھѧѧѧات النشѧѧѧاط، والحالѧѧѧة الاقتصѧѧѧادیة للشѧѧѧركةمعلومѧѧѧات عѧѧѧن الظѧѧѧروف العامѧѧѧة   .و 

 السائدة.

 .بالشركةمعلومات عن فریق الإدارة   .ز 

 .الشركةمعلومات عن أھداف   .ح 

  معلومات عن المنتجات البدیلة وظروف العرض والطلب.  .ط 

  مصادر المعلومات الائتمانیة: 2-8-3
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تنقسѧѧѧѧم المعلومѧѧѧѧات الائتمانیѧѧѧѧة اللازمѧѧѧѧة لاتخѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧرار مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث طѧѧѧѧرق      

  الحصول علیھا إلي:

طالبѧѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧѧركة(التѧѧѧѧѧي یѧѧѧѧѧتم الحصѧѧѧѧѧول علیھѧѧѧѧѧا مباشѧѧѧѧѧرة مѧѧѧѧѧن مباشѧѧѧѧѧرة  معلومѧѧѧѧѧاتاولاً: 

  ):2006الائتمان)(الدوري وأبو زناد، 

 قبلھا.المیزانیة العمومیة في شكل مقارن للسنة الأخیرة وسنة أو أكثر   .أ 

 الحسابات الختامیة عن السنة الحالیة.  .ب 

 تقریر المراجع الخارجي.  .ج 

 مجموعة من الكشوف التحلیلیة والفرعیة.  .د 

 تقریر مجلس الإدارة.  .ه 

 قائمة التدفقات النقدیة عن فترة الائتمان.  .و 

 دراسة جدوى عن التوسعات المزمع تمویلھا.  .ز 

  .للشركةالموقف الضریبي   .ح 

(التѧѧѧѧѧѧي یѧѧѧѧѧѧتم الحصѧѧѧѧѧѧول علیھѧѧѧѧѧѧا مѧѧѧѧѧѧن مصѧѧѧѧѧѧادر غیѧѧѧѧѧѧـر مبـاشѧѧѧѧѧѧـرة  ثانیѧѧѧѧѧѧاً: معلومѧѧѧѧѧѧات

  ):2006أخرى)(كویل،

طالبѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان، ویѧѧѧѧتم الحصѧѧѧѧول علیѧѧѧѧھ مѧѧѧѧن  للشѧѧѧѧركةالمركѧѧѧѧز الائتمѧѧѧѧاني المجمѧѧѧѧع   .أ 

مѧѧѧѧѧѧن جمیѧѧѧѧѧѧع  للشѧѧѧѧѧѧركةالمصѧѧѧѧѧѧرف المركѧѧѧѧѧѧزي حیѧѧѧѧѧѧث یوضѧѧѧѧѧѧح الموقѧѧѧѧѧѧف الائتمѧѧѧѧѧѧاني 

المصѧѧѧѧارف، والتسѧѧѧѧھیلات الائتمانیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي سѧѧѧѧبق وأن حصѧѧѧѧل علیھѧѧѧѧا مѧѧѧѧن مصѧѧѧѧارف 

 سدادھا من عدمھ.أخرى، ومدى التزامھ ب

 الاستعلام من السوق، والمنافسین، والموردین، والعملاء.  .ب 

 طالبة الائتمان المصرفي. الشركةالاستعلام من مصارف أخرى عن تعاملات   .ج 

طالبѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان، مثѧѧѧѧل  الشѧѧѧѧركةالاسѧѧѧѧتعلام مѧѧѧѧن الجھѧѧѧѧات والھیئѧѧѧѧات المتعاملѧѧѧѧة مѧѧѧѧع   .د 

  النقابات والغرف التجاریة والصناعیة.

  لي للمعلومات الائتمانیة:التحلیل الما 2-9

ینصѧѧѧب جھѧѧѧد محلѧѧѧل الائتمѧѧѧان فѧѧѧي ھѧѧѧذه المرحلѧѧѧة مѧѧѧن مراحѧѧѧل تحلیѧѧѧل الائتمѧѧѧان علѧѧѧي مѧѧѧا      

أو مѧѧѧѧѧѧا یطلѧѧѧѧѧѧق علیѧѧѧѧѧѧھ الѧѧѧѧѧѧبعض  Strategic-Analysisیعѧѧѧѧѧѧرف بالتحلیѧѧѧѧѧѧل الاسѧѧѧѧѧѧتراتیجي 

 Strength-Weakness-Opportunity-Threatاختصѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧار تحلیѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧل "
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(SWOT) اѧѧѧركة بمѧѧѧاط الشѧѧѧول نشѧѧѧدور حѧѧѧذي یѧѧѧعف " والѧѧѧواطن ضѧѧѧوة ومѧѧѧاط قѧѧѧن نقѧѧѧھ مѧѧѧفی

وكѧѧѧѧذلك احتمѧѧѧѧالات نموھѧѧѧѧا أو فشѧѧѧѧلھا فѧѧѧѧي المسѧѧѧѧتقبل، وذلѧѧѧѧك مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال دراسѧѧѧѧة الظѧѧѧѧروف 

البیئیѧѧѧѧة المحیطѧѧѧѧة بھѧѧѧѧا وبالصѧѧѧѧناعة التѧѧѧѧي تعمѧѧѧѧل فیھѧѧѧѧا وعوامѧѧѧѧل السѧѧѧѧوق والمنافسѧѧѧѧة وكѧѧѧѧذلك 

  ).2010متغیرات الاقتصاد الكلي (مطر، 

یعتبѧѧѧѧر مѧѧѧѧن المعѧѧѧѧاییر التѧѧѧѧي  كةللشѧѧѧѧرأن الوضѧѧѧѧع المѧѧѧѧالي  )1999(معѧѧѧѧلا وظѧѧѧѧاھر، أفѧѧѧاد و     

علѧѧѧѧي السѧѧѧѧداد، ولھѧѧѧѧذا فѧѧѧѧإن  الشѧѧѧѧركةتأخѧѧѧѧذھا إدارة الائتمѧѧѧѧان فѧѧѧѧي الاعتبѧѧѧѧار عنѧѧѧѧد تقیѧѧѧѧیم قѧѧѧѧدرة 

  التحلیل المالي لھذا الوضع یصبح من المتطلبات الأساسیة لقرار منح الائتمان.

المقترضѧѧѧѧѧة  للشѧѧѧѧѧركةیعتبѧѧѧѧѧر تحلیѧѧѧѧѧل البیانѧѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧѧة  :)2010(مطѧѧѧѧѧر، كمѧѧѧѧѧا أضѧѧѧѧѧاف      

خطѧѧѧѧѧوة لابѧѧѧѧѧد منھѧѧѧѧѧا ضѧѧѧѧѧمن سلسѧѧѧѧѧة الخطѧѧѧѧѧوات اللازمѧѧѧѧѧة لاتخѧѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧѧرار مѧѧѧѧѧنح القѧѧѧѧѧرض أو 

ً للمعلومѧѧѧѧات  التسѧѧѧѧھیلات المصѧѧѧѧرفیة، إذ یѧѧѧѧوفر ھѧѧѧѧذا التحلیѧѧѧѧل لمحلѧѧѧѧل الائتمѧѧѧѧان مصѧѧѧѧدرا ھامѧѧѧѧا

یتمثѧѧѧل فѧѧѧي مجموعѧѧѧة المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة التѧѧѧي تخدمѧѧѧھ لѧѧѧیس فقѧѧѧط فѧѧѧي المرحلѧѧѧة الأولѧѧѧي وھѧѧѧي 

ً فѧѧѧي مرحلѧѧѧة لاحقѧѧѧة ھѧѧѧي مرحلѧѧѧة متابعѧѧѧة الائتمѧѧѧان مرحلѧѧѧة دراسѧѧѧة طلѧѧѧب الائتمѧѧѧان، بѧѧѧل أ یضѧѧѧا

ھѧѧѧا عѧѧادة لجنѧѧѧة متابعѧѧѧة الائتمѧѧان مѧѧѧن خѧѧلال إجراءاتھѧѧѧا المطبقѧѧѧة للتحقѧѧق مѧѧѧن قѧѧѧدرة والتѧѧي تتولا

العمیѧѧل علѧѧѧي تسѧѧدید القѧѧѧرض وفوائѧѧѧده ومѧѧن ثѧѧѧم تجنѧѧب مخѧѧѧاطر تعثѧѧѧره المѧѧالي والتѧѧѧي سѧѧѧیترتب 

  .علیھا خسائر كبیرة سیتحملھا المصرف

مجموعѧѧѧة القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة المطلوبѧѧѧة للدراسѧѧѧة والتحلیѧѧѧل مѧѧѧن قبѧѧѧل  ھѧѧѧذا ویѧѧѧتم عѧѧѧادة إخضѧѧѧاع 

محلѧѧѧѧل الائتمѧѧѧѧѧان علѧѧѧѧي مѧѧѧѧѧرحلتین: فѧѧѧѧѧي المرحلѧѧѧѧة الأولѧѧѧѧѧي ویطلѧѧѧѧѧق علیھѧѧѧѧا مرحلѧѧѧѧѧة التحلیѧѧѧѧѧل 

یكѧѧѧѧѧѧѧون الھѧѧѧѧѧѧѧدف منھѧѧѧѧѧѧѧا أخѧѧѧѧѧѧѧذ فكѧѧѧѧѧѧѧرة سѧѧѧѧѧѧѧریعة  Quick-and-Dirty-Analysisالسѧѧѧѧѧѧѧریع 

الحѧѧѧد الأدنѧѧѧى مѧѧѧن شѧѧѧروط الاقتѧѧѧراض والتѧѧѧي بنѧѧѧاء الشѧѧѧركة وعاجلѧѧѧة عمѧѧѧا إذا كѧѧѧان یتѧѧѧوفر عنѧѧѧد 

قبѧѧول طلѧѧب الائتمѧѧان مبѧѧدئیا أم لا، فѧѧإذا  فѧѧي الإمكѧѧانعلیھѧѧا یحѧѧدد محلѧѧل الائتمѧѧان مѧѧا إذا كѧѧان 

ھѧѧѧذا الاختبѧѧѧار ینتقѧѧѧل فѧѧѧي تحلیѧѧѧل القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة إلѧѧѧي المرحلѧѧѧة الثانیѧѧѧة  الشѧѧѧركةمѧѧѧا اجتѧѧѧازت 

ѧѧѧة مجѧѧѧي أربعѧѧѧذي یغطѧѧѧل والѧѧѧالي المفصѧѧѧل المѧѧѧة التحلیѧѧѧي مرحلѧѧѧدفق وھѧѧѧي: التѧѧѧیة ھѧѧѧالات رئیس

النقѧѧѧѧѧدي، السѧѧѧѧѧیولة، الرفѧѧѧѧѧع المѧѧѧѧѧالي، الضѧѧѧѧѧمان، ویѧѧѧѧѧتم التحلیѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧѧالي المفصѧѧѧѧѧل باسѧѧѧѧѧتخدام 

الأسѧѧѧѧالیب التقلیدیѧѧѧѧة المتعѧѧѧѧارف علیھѧѧѧѧا فѧѧѧѧي ھѧѧѧѧذا المجѧѧѧѧال بѧѧѧѧدءا بالتحلیѧѧѧѧل الرأسѧѧѧѧي، ومѧѧѧѧرورا 

  ).2010بالتحلیل الأفقي ثم انتھاء بتحلیل النسب المالیة(مطر، 

  مالي وأسالیبھ:أدوات التحلیل ال 2-9-1
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یعتبѧѧѧر التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي للبیانѧѧѧات المالیѧѧѧة المنشѧѧѧورة الوسѧѧѧیلة التѧѧѧي تمكѧѧѧن مѧѧѧانح الائتمѧѧѧان مѧѧѧن    

، وھنѧѧѧاك العدیѧѧѧد مѧѧѧن أدوات اسѧѧѧتنباط مجموعѧѧѧة مѧѧѧن المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة عѧѧѧن أنشѧѧѧطة الشѧѧѧركة

للوصѧѧѧول إلѧѧѧى  وتسѧѧѧتخدم فѧѧѧي ھѧѧѧذا التحلیѧѧѧل أدوات متعѧѧѧددة التحلیѧѧѧل المتاحѧѧѧة للمحلѧѧѧل المѧѧѧالي،

  ).2015رون، وأخ معنى حول موضوع التحلیل( قاسمدلالاتلھا 

    وتنقسم أدوات التحلیل المالي إلى:

  التحلیل الراسي:● 

دراسѧѧة العلاقѧѧѧات الكمیѧѧة بѧѧѧین بنѧѧود القائمѧѧة المالیѧѧѧة فѧѧي تѧѧѧاریخ  فѧѧي یتمثѧѧل التحلیѧѧل الراسѧѧѧي    

معѧѧѧین، ویوصѧѧѧف ھѧѧѧذا النѧѧѧوع مѧѧѧن التحلیѧѧѧل بѧѧѧالجمود والثبѧѧѧات، وبѧѧѧالرغم مѧѧѧن مسѧѧѧاعدتھ فѧѧѧي 

تقیѧѧѧیم أداء الشѧѧѧركة خѧѧѧلال فتѧѧѧرة معینѧѧѧة واكتشѧѧѧاف نѧѧѧواحي القѧѧѧوة والقصѧѧѧور فیھѧѧѧا إلا انѧѧѧھ یظѧѧѧل 

  ).103: 2000بحاجة لان یدعم بالتحلیل الأفقي(عبدالھادي، 

  التحلیل الأفقي:● 

یتمثѧѧѧل ھѧѧѧذا النѧѧѧوع مѧѧѧن التحلیѧѧѧل فѧѧѧي دراسѧѧѧة سѧѧѧلوك كѧѧѧل بنѧѧѧد مѧѧѧن بنѧѧѧود القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة      

بمѧѧѧѧرور الѧѧѧѧزمن أي تتبѧѧѧѧع حركѧѧѧѧة ھѧѧѧѧذا البنѧѧѧѧد زیѧѧѧѧادة أو نقصѧѧѧѧا بمѧѧѧѧرور الѧѧѧѧزمن، وبѧѧѧѧذلك فھѧѧѧѧو 

 ) ً تحلیѧѧѧѧѧل دینѧѧѧѧѧامیكي لأنѧѧѧѧѧھ یبѧѧѧѧѧین التغیѧѧѧѧѧرات التѧѧѧѧѧي حѧѧѧѧѧدثت فѧѧѧѧѧي فتѧѧѧѧѧرة زمنیѧѧѧѧѧة طویلѧѧѧѧѧة نسѧѧѧѧѧبیا

  ).  31:2005الكحلوت،

  التحلیل بالنسب المالیة:● 

علѧѧѧѧѧى تزویѧѧѧѧѧدنا بمعلومѧѧѧѧѧات مفیѧѧѧѧѧدة  Financial-Ratios یقѧѧѧѧѧوم تحلیѧѧѧѧѧل النسѧѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧѧة    

عѧѧѧѧѧن السѧѧѧѧѧیولة، ومѧѧѧѧѧدى ملائمѧѧѧѧѧة رأس المѧѧѧѧѧال، والكفѧѧѧѧѧاءة فѧѧѧѧѧي توظیѧѧѧѧѧف المѧѧѧѧѧوارد المتاحѧѧѧѧѧة، 

مѧѧѧن خѧѧѧلال إیجѧѧѧاد العلاقѧѧѧة بѧѧѧین متغیѧѧѧرین تربطھمѧѧѧا خѧѧѧواص مشѧѧѧتركة للحكѧѧѧم علѧѧѧى  والربحیѧѧѧة،

  ).2006 ھندي،وضع أو نشاط معین من أنشطة الشركة ( 

وقѧѧѧد اكتسѧѧѧب أسѧѧѧلوب النسѧѧѧب المالیѧѧѧة أھمیѧѧѧة متزایѧѧѧدة بعѧѧѧد أن أصѧѧѧبحت ھѧѧѧذه النسѧѧѧب مѧѧѧن     

ѧѧѧالیین فѧѧѧین المѧѧѧل المحللѧѧѧن قبѧѧѧتخدامھا مѧѧѧتم اسѧѧѧي یѧѧѧة التѧѧѧة الھامѧѧѧرات المالیѧѧѧؤ المؤشѧѧѧال التنبѧѧѧي مج

  ).2003مطر، ( لشركاتلبحالات الفشل المالي 
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  مفھوم النسب المالیة: 2-9-2

بѧѧѧالرغم مѧѧѧن إن النسѧѧѧب المالیѧѧѧة قѧѧѧد ظھѧѧѧرت وتѧѧѧم اسѧѧѧتخدامھا مѧѧѧن نحѧѧѧو أكثѧѧѧر مѧѧѧن قѧѧѧرن       

مѧѧѧن الѧѧѧزمن إلا أنھѧѧѧا تمثѧѧѧل إحѧѧѧدى أدوات التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي التѧѧѧي یѧѧѧتم الاعتمѧѧѧاد علیھѧѧѧا مѧѧѧن قبѧѧѧل 

فѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧي اتخѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧراراتھم المسѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧتثمرین والѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧدائنین والمصѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧارف وغیѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧرھم 

  ).2008الجرجاوي، الاستثماریة(

فѧѧѧѧي النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث تركیبھѧѧѧѧا وطریقѧѧѧѧة اسѧѧѧѧتخدامھا، ھѧѧѧѧذا ونتیجѧѧѧѧة للتطѧѧѧѧور      

  ).1995(تركي، إلیھا من جانب المستفیدین منھا ازدادت الحاجة

)، النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة بأنھѧѧѧѧا "علاقѧѧѧѧة ریاضѧѧѧѧیة بѧѧѧѧین 107:2005، الحصѧѧѧѧادي(فلقѧѧѧѧد عѧѧѧѧرف     

قیمѧѧѧة وأخѧѧѧرى وتظھѧѧѧر عѧѧѧادة فѧѧѧي شѧѧѧكل نسѧѧѧبة مئویѧѧѧة أو عѧѧѧدد مѧѧѧرات أو عѧѧѧدد أیѧѧѧام أو تناسѧѧѧب 

  قیمة بندین" بین 

)، النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة بأنھѧѧѧѧا "علاقѧѧѧѧة تѧѧѧѧربط بѧѧѧѧین بنѧѧѧѧدین أو 31:2010 ،مطѧѧѧѧر(بینمѧѧѧѧا عѧѧѧѧرف     

  أكثر من بنود القوائم المالیة".

ویعتبѧѧѧر تحلیѧѧѧل النسѧѧѧب المالیѧѧѧة لأي مشѧѧѧروع الخطѧѧѧوة الأولѧѧѧي فѧѧѧي التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي ومѧѧѧن      

فیدة مѧѧѧѧن تحلیѧѧѧѧل المؤكѧѧѧѧد بѧѧѧѧان المسѧѧѧѧاھمین والمسѧѧѧѧتثمرین ھѧѧѧѧم احѧѧѧѧد أبѧѧѧѧراز الأطѧѧѧѧراف المسѧѧѧѧت

النسѧѧѧب المالیѧѧѧة التѧѧѧي تھѧѧѧتم بمعرفѧѧѧة كفѧѧѧاءة الشѧѧѧركة وربحیتھѧѧѧا ونسѧѧѧب مѧѧѧدیونیتھا، لѧѧѧذلك یكѧѧѧون 

مѧѧن المھѧѧم لھѧѧا تحدیѧѧد العائѧѧѧد علѧѧى الاسѧѧتثمار فѧѧي أسѧѧѧھم الشѧѧركة، فكلمѧѧا زادت كفѧѧاءة الشѧѧѧركة 

الإنتاجیѧѧѧѧة زادت ربحیتھѧѧѧѧا ومѧѧѧѧن ثѧѧѧѧم تѧѧѧѧزداد الأربѧѧѧѧاح الموزعѧѧѧѧة علѧѧѧѧى المسѧѧѧѧاھمین، ویѧѧѧѧنعكس 

علѧѧѧى تحسѧѧین سѧѧѧعر سѧѧѧھمھا فѧѧي السѧѧѧوق، وبالتѧѧѧالي یصѧѧبح العائѧѧѧد علѧѧѧى الاسѧѧѧتثمار  ذلѧѧك بѧѧѧدورة

  ).2008في أسھمھا أعلى (الجرجاوي، 

  أھدف النسب المالیة: 2-9-3

فھѧѧѧم البیانѧѧѧات  تھѧѧѧدف إلѧѧѧىو ،سѧѧѧتخدام النسѧѧѧب المالیѧѧѧة كوسѧѧѧیلة مѧѧѧن وسѧѧѧائل التحلیѧѧѧل المѧѧѧاليت    

اتخѧѧѧاذ القѧѧѧرارات المختلفѧѧѧة، حیѧѧѧث إن  يالمالیѧѧѧة وذلѧѧѧك لمسѧѧѧاعدة الإدارة فѧѧѧ الѧѧѧواردة فѧѧѧي القѧѧѧوائم

القѧѧѧѧوة والقصѧѧѧѧѧور فѧѧѧѧѧي  مѧѧѧѧѧواطنالمؤشѧѧѧѧرات المالیѧѧѧѧѧة الناتجѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧن التحلیѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي تكشѧѧѧѧѧف 

، كمѧѧѧѧا وان الاسѧѧѧѧتعانة بھѧѧѧѧا یمكѧѧѧѧن الشѧѧѧѧركة مѧѧѧѧن فحѧѧѧѧص انجازاتھѧѧѧѧا لشѧѧѧѧركةالمѧѧѧѧالي لمركѧѧѧѧز ال

ѧѧѧب المالیѧѧѧل النسѧѧѧتعم ً ة إلѧѧѧى السѧѧѧابقة، وبالتѧѧѧالي بیѧѧѧان مѧѧѧدي التزامھѧѧѧا بالسیاسѧѧѧات المالیѧѧѧة، وأیضѧѧѧا
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تخفѧѧѧیض الحجѧѧѧم الكبیѧѧѧر مѧѧѧن البیانѧѧѧات المالیѧѧѧة إلѧѧѧى عѧѧѧدد قلیѧѧѧل ومفیѧѧѧد مѧѧѧن المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة 

ً عن الجرجاوي، 4:1992، أبو شعبان(ذات المدلول الواضح   .)2008، نقلا

  أھمیة النسب المالیة: 2-9-4

)، علѧѧѧѧى أھمیѧѧѧѧة اسѧѧѧѧتخدام النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة 2006 ،ربابعѧѧѧѧة وحطѧѧѧѧاب(فѧѧѧѧي ھѧѧѧѧذا الشѧѧѧѧأن أكѧѧѧѧد

  كأسلوب من أسالیب التحلیل المالي من خلال مایلي:

یسѧѧѧاعد اسѧѧѧتخدام النسѧѧѧب المالیѧѧѧة فѧѧѧي أعطѧѧѧاء دلائѧѧѧل أو مؤشѧѧѧرات لاكتشѧѧѧاف مѧѧѧواطن   .أ 

القѧѧѧوة والضѧѧѧعف فѧѧѧي الأداء، مѧѧѧن خѧѧѧلال دورھѧѧѧا فѧѧѧي كشѧѧѧف الانحرافѧѧѧات فѧѧѧي الأداء 

 المالي.

 دورا ھاما في الرقابة المالیة والتخطیط المالي.یؤدي استخدام النسب المالیة   .ب 

یمكѧѧѧن باسѧѧѧتخدام النسѧѧѧب المالیѧѧѧة خѧѧѧلال فتѧѧѧرات زمنیѧѧѧة مختلفѧѧѧة مقارنѧѧѧة الأداء الحѧѧѧالي   .ج 

 للشركة بأدائھا الماضي. 

وان النسѧѧѧب المالیѧѧѧة لیسѧѧѧت غایѧѧѧة فѧѧѧي حѧѧѧد ذاتھѧѧѧا، بѧѧѧل یجѧѧѧب أن یمكننѧѧѧا التحلیѧѧѧل الѧѧѧѧدقیق      

  ى إجابات تتعلق بالاستفسارات التالیة:للنسب المالیة المختلفة من الحصول عل

 ؟ استحقاقھاھل تستطیع الشركة الوفاء بالتزاماتھا عند   .أ 

 بالمقارنة مع حجم أصولھا ؟ ھل یعتبر حجم مبیعات الشركة مقبولاً   .ب 

ً ھل تحقق الشركة عائد  .ج  ً جید ا  على الأصول المستثمر بھا ؟ ا

مѧѧѧѧع مثیلاتھѧѧѧѧا فѧѧѧѧي ھѧѧѧѧل تعتبѧѧѧѧر فتѧѧѧѧرة تحصѧѧѧѧیل الشѧѧѧѧركة لѧѧѧѧدیونھا مقبولѧѧѧѧة بالمقارنѧѧѧѧة   .د 

 الصناعة ؟

 ھي درجة كفاءة الشركة في استخدام مواردھا بالمقارن مع المنافسین ؟ ما  .ه 

  یلي: )، بأنھ تعود أھمیة استخدام النسب المالیة إلي ما2002 ،النجار( أضاف و     

 سھولة احتساب النسب المالیة.  .أ 

 لكونھا عبارة عن مقاییس كمیة للحكم على الوحدات الداخلیة  .ب 

تѧѧѧوفر النسѧѧѧب المالیѧѧѧة مؤشѧѧѧرات أساسѧѧѧیة للحكѧѧѧم علѧѧѧى الأداء دون الحاجѧѧѧة إلѧѧѧى تقѧѧѧدیم   .ج 

 بعض التفاصیل المالیة.
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 اختیار النسب المالیة: 2-9-5

عنѧѧѧد إجѧѧѧراء عملیѧѧѧة التحلیѧѧѧل یمكѧѧѧن اسѧѧѧتخدام عѧѧѧدد كبیѧѧѧر مѧѧѧن النسѧѧѧب المالیѧѧѧة التѧѧѧي یمكѧѧѧن      

تقسѧѧѧѧیمھا إلѧѧѧѧى عѧѧѧѧدة مجموعѧѧѧѧات وكѧѧѧѧل مجموعѧѧѧѧة مѧѧѧѧن ھѧѧѧѧذه النسѧѧѧѧب تقѧѧѧѧیس وتѧѧѧѧدرس ظѧѧѧѧاھرة 

معینѧѧѧة، ویتوقѧѧѧف ذلѧѧѧك علѧѧѧى الغѧѧѧرض المقصѧѧѧود مѧѧѧن التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي فمѧѧѧثلا أصѧѧѧحاب الѧѧѧدیون 

ختلѧѧѧف عѧѧѧن النسѧѧѧب التѧѧѧي یركѧѧѧز علیھѧѧѧا قصѧѧѧیرة الأجѧѧѧل یركѧѧѧزون علѧѧѧى دراسѧѧѧة نسѧѧѧب معینѧѧѧة ت

ویدرسѧѧѧھا أصѧѧѧحاب الѧѧѧدیون طویلѧѧѧة الأجѧѧѧل، كѧѧѧذلك فѧѧѧان أنѧѧѧواع البیانѧѧѧات المالیѧѧѧة المتاحѧѧѧة تحѧѧѧدد 

طبیعѧѧѧѧة التحلیѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي وطبیعѧѧѧѧة النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة، فالمحلѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي الѧѧѧѧداخلي لدیѧѧѧѧة بیانѧѧѧѧات 

ً عѧѧѧѧن البیانѧѧѧѧات التѧѧѧѧي تتѧѧѧѧوفر للمحلѧѧѧѧل الخѧѧѧѧارجي ( العصѧѧѧѧار وآخѧѧѧѧرو ن، تختلѧѧѧѧف كمѧѧѧѧا ونوعѧѧѧѧا

2001.(  

وعلیѧѧѧة فѧѧѧان النسѧѧѧب المالیѧѧѧة قائمѧѧѧة علѧѧѧى أسѧѧѧاس اختیѧѧѧار ومقارنѧѧѧة وتفسѧѧѧیر مجموعѧѧѧة علاقѧѧѧات  

متداخلѧѧѧة بѧѧѧین القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة ( قائمѧѧѧة المركѧѧѧز المѧѧѧالي وقائمѧѧѧة الѧѧѧدخل) وھѧѧѧي بدایѧѧѧة لسلسѧѧѧلة 

 تحلیلات مالیة متعمقة ولیس أخر ما یقوم بھ المحلل المالي.

      :أنواع النسب المالیة 2-9-6

ومѧѧѧن ھنѧѧѧا یمكѧѧѧن تصѧѧѧنیف وتحدیѧѧѧد مجموعѧѧѧة مѧѧѧن النسѧѧѧب المالیѧѧѧة التѧѧѧي تسѧѧѧاعد بدرجѧѧѧة كبیѧѧѧرة  

الوفѧѧѧѧاء بالتزاماتھѧѧѧѧا، وتتمثѧѧѧѧل فѧѧѧѧي أربعѧѧѧѧѧة علѧѧѧѧى  الشѧѧѧѧѧركةفѧѧѧѧي قیѧѧѧѧاس وتحدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧدي قѧѧѧѧدرة 

  مجموعات رئیسیة علي النحو التالي:

  نسب السیولة:  -  أ

ً إلѧѧѧѧѧي قѧѧѧѧѧدرة        Currentعلѧѧѧѧѧي مقابلѧѧѧѧѧة التزاماتھѧѧѧѧѧا الجاریѧѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧѧركةتشѧѧѧѧѧیر عمومѧѧѧѧѧا

Liabilities  الѧѧѧون رأس المѧѧѧي تكѧѧѧول التѧѧѧي أن الأصѧѧѧتحقاقھا، بمعنѧѧѧد اسѧѧѧین موعѧѧѧدما یحѧѧѧعن

تتحѧѧѧول إلѧѧѧي نقدیѧѧѧة والتѧѧѧي بѧѧѧدورھا تسѧѧѧتخدم فѧѧѧي سѧѧѧداد تلѧѧѧك الالتزامѧѧѧات قصѧѧѧیرة الأجѧѧѧل، وقѧѧѧد 

رابحѧѧѧѧѧة إلا أنھѧѧѧѧѧا لا تمتلѧѧѧѧѧك السѧѧѧѧѧیولة الكافیѧѧѧѧѧة لمواجھѧѧѧѧѧة التزاماتھѧѧѧѧѧا المالیѧѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧѧركةتكѧѧѧѧѧون 

  ).  2007قصیرة الأجل(لطفي، 

  وھذه النسب ھي:   

الأصول المتداولةنسبة التداول = 
الخصوم المتداولة
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الأصول المتداولةିالمخزون السلعينسبة السیولة السریعة = 
الخصوم المتداولة

  

ً من  أیضاوھناك من یستبعد              المتداولة. الأصولالمصروفات المدفوعة مقدما

مѧѧѧن خѧѧѧلال ھѧѧѧذه النسѧѧѧب لابѧѧѧد أن تزیѧѧѧد قیمѧѧѧة الأصѧѧѧول المتداولѧѧѧة عѧѧѧن الخصѧѧѧوم المتداولѧѧѧة     

علѧѧѧѧي الائتمѧѧѧѧان المطلѧѧѧѧوب، بѧѧѧѧافتراض تѧѧѧѧوفر بقیѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧركةحتѧѧѧѧى یكѧѧѧѧون بالإمكѧѧѧѧان حصѧѧѧѧول 

علѧѧѧѧي الائتمѧѧѧѧان، أمѧѧѧѧا  الشѧѧѧѧركة) نموذجیѧѧѧѧة لحصѧѧѧѧول 1:  2المعѧѧѧѧاییر. وتعتبѧѧѧѧر نسѧѧѧѧبة التѧѧѧѧداول(

علѧѧѧѧѧي حصѧѧѧѧѧولھا للائتمѧѧѧѧѧان  الشѧѧѧѧѧركةلقѧѧѧѧѧدرة ) ھѧѧѧѧѧي الحѧѧѧѧѧد الأدنѧѧѧѧѧى 1:  1النسѧѧѧѧѧبة السѧѧѧѧѧریعة(

  ).2010المطلوب(مطر، 

  نسب النشاط:  - ب

فѧѧѧي اسѧѧѧتخدام مواردھѧѧѧا المالیѧѧѧة المتاحѧѧѧة  الشѧѧѧركةتھѧѧѧتم نسѧѧѧب النشѧѧѧاط بقیѧѧѧاس مѧѧѧدى فاعلیѧѧѧة      

ѧѧѧѧѧة علیھѧѧѧѧѧا والرقابѧѧѧѧѧي الھѧѧѧѧѧتثمارات فѧѧѧѧѧات والاسѧѧѧѧѧتوي المبیعѧѧѧѧѧین مسѧѧѧѧѧات بѧѧѧѧѧمن المقارنѧѧѧѧѧوتتض ،

علѧѧѧѧي تصѧѧѧѧریف البضѧѧѧѧاعة المشѧѧѧѧتراة بغѧѧѧѧرض البیѧѧѧѧع،  الشѧѧѧѧركةالأصѧѧѧѧول المختلفѧѧѧѧة، وقѧѧѧѧدرة 

علѧѧѧي تحصѧѧѧیل الѧѧѧدیون مѧѧѧن العمѧѧѧلاء، ومѧѧѧن أھѧѧѧم ھѧѧѧذه النسѧѧѧب مѧѧѧا  الشѧѧѧركةكѧѧѧذلك مقѧѧѧدرة إدارة 

  یلي:

صافي المبیعاتمعدل دوران الأصول = 
متوسط لأصول

  

صافي المبیعاتمعدل دوران الأصول المتداولة = 
الأصول المتداولة

  

  

  نسب الاقتراض:  -جـ 

فѧѧѧѧي الاعتمѧѧѧѧاد علѧѧѧѧي الأمѧѧѧѧوال  الشѧѧѧѧركةوھѧѧѧѧذه النسѧѧѧѧب تقѧѧѧѧیس المѧѧѧѧدى الѧѧѧѧذي ذھبѧѧѧѧت إلیѧѧѧѧھ      

 ً ً خاصѧѧѧѧا المقترضѧѧѧѧة فѧѧѧѧي تمویѧѧѧѧل احتیاجاتھѧѧѧѧا، ویѧѧѧѧولي المѧѧѧѧلاك الحѧѧѧѧالیون والمحتملѧѧѧѧون اھتمامѧѧѧѧا

بھѧѧѧذه النسѧѧѧب، فزیѧѧѧادة الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧي القѧѧѧروض فѧѧѧي تمویѧѧѧل الاحتیاجѧѧѧات، وإن كانѧѧѧت تѧѧѧؤدي 

ً إلѧѧѧي زیѧѧѧادة المخѧѧѧاطر إلѧѧѧي تحقیѧѧѧق المزیѧѧѧد مѧѧѧن الوفѧѧѧورات ال ضѧѧѧریبیة، إلا أنھѧѧѧا تѧѧѧؤدي أیضѧѧѧا

ً بنسѧѧѧѧب الاقتѧѧѧراض، إذ توضѧѧѧѧح تلѧѧѧѧك الشѧѧѧѧركةالتѧѧѧي تتعѧѧѧѧرض لھѧѧѧا  ، ویھѧѧѧѧتم المقرضѧѧѧون أیضѧѧѧѧا

بقѧѧѧѧروض أضѧѧѧѧافیة، أم أن الأمѧѧѧѧر یتطلѧѧѧѧب  الشѧѧѧѧركةالنسѧѧѧѧب مѧѧѧѧا إذا كѧѧѧѧان مѧѧѧѧن الأمѧѧѧѧان تزویѧѧѧѧد 
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ً لضѧѧѧخامة الأمѧѧѧوال التѧѧѧي سѧѧѧبق أن اقترضѧѧѧتھا  ر(ھنѧѧѧدي، مѧѧѧن الغیالشѧѧѧركة بعѧѧѧض الرویѧѧѧة نظѧѧѧرا

  )، ومن ھذه النسب:أ2008

إجمالي الالتزاماتنسبة إجمالي الالتزامات إلي إجمالي الأصول = 
إجمالي الأصول

  

إجمالي الالتزاماتنسبة إجمالي الالتزامات إلي حقوق الملكیة = 
حقوق الملكیة

  

الأصول المتداولةنسبة الأصول المتداولة إلي إجمالي الالتزامات = 
إجمالي الالتزامات

  

الأصول الثابتةنسبة الأصول الثابتة إلي إجمالي الالتزامات = 
إجمالي الالتزامات

  

  نسب الربحیة: -د 

ھѧѧѧѧو تحقیѧѧѧѧق أكبѧѧѧѧر معѧѧѧѧدل  الشѧѧѧѧركةأن أحѧѧѧѧد الأھѧѧѧѧداف الأساسѧѧѧѧیة التѧѧѧѧي تسѧѧѧѧعي لتحقیقھѧѧѧѧا      

ربحیѧѧѧѧة، والتѧѧѧѧي تعتبѧѧѧѧر محصѧѧѧѧلة نھائیѧѧѧѧة لعدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن العملیѧѧѧѧات والقѧѧѧѧرارات المرتبطѧѧѧѧة بجمیѧѧѧѧع 

ً لأن أي قیѧѧѧѧاس  نѧѧѧѧواحي النشѧѧѧѧاط، لѧѧѧѧذلك السѧѧѧѧبب یѧѧѧѧتم اسѧѧѧѧتخدام عѧѧѧѧدة مقѧѧѧѧاییس للربحیѧѧѧѧة نظѧѧѧѧرا

محѧѧدد قѧѧد یتѧѧأثر إلѧѧي حѧѧد كبیѧѧر بناحیѧѧة معینѧѧة مѧѧن نѧѧواحي النشѧѧاط أو بسیاسѧѧة معینѧѧة، مѧѧن ھنѧѧا 

ѧѧѧین قیѧѧѧاط یتعѧѧѧاح النشѧѧѧѧن أربѧѧѧل مѧѧѧѧغیلي اس كѧѧѧѧالتشѧѧѧربح حتѧѧѧѧافي الѧѧѧین  ىوصѧѧѧѧز بѧѧѧن التمییѧѧѧѧیمك

نتѧѧѧѧѧѧائج السیاسѧѧѧѧѧѧات الإنتاجیѧѧѧѧѧѧة والتشѧѧѧѧѧѧغیلیة والقѧѧѧѧѧѧرارات المالیѧѧѧѧѧѧة، فتلѧѧѧѧѧѧك النسѧѧѧѧѧѧب المرتبطѧѧѧѧѧѧة 

فѧѧѧي تولیѧѧѧد أربѧѧѧاح مѧѧѧن المبیعѧѧѧات أو  الشѧѧѧركةفاعلیѧѧѧة إدارة  ىبالربحیѧѧѧة تعطѧѧѧي إجابѧѧѧات عѧѧѧن مѧѧѧد

  ھم ھذه النسب:)، ومن أ2007من الأموال المستثمرة(لطفي، 

صافي الربح بعد الضریبةنسبة صافي الربح إلي المبیعات = 
صافي المبیعات

  

صافي الربح بعد الضریبةنسبة صافي الربح إلي الأصول = 
متوسط الأصول

  =العائد على الأصول 

الربح التشغیلي= 6نسبة الربح التشغیلي إلي الأصول التشغیلیة
الأصول التشغیلیة

  

صافي الربح بعد الضریبةنسبة صافي الربح إلي حقوق الملكیة = 
حقوق الملكیة

  

                                                             
  الأصول غیر الملموسة -الأصول التشغیلیة = الأصول  -6
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الربح التشغیلينسبة الربح التشغیلي إلي المبیعات = 
صافي المبیعات

  

مѧѧѧن ھنѧѧѧا تبѧѧѧرز أھمیѧѧѧة النسѧѧѧب المالیѧѧѧة، والتѧѧѧي تبѧѧѧرز الأھمیѧѧѧة النسѧѧѧبیة لكѧѧѧل مصѧѧѧدر مѧѧѧن      

علѧѧѧѧѧي إدارة أصѧѧѧѧѧولھا وخصѧѧѧѧѧومھا،  الشѧѧѧѧѧركة، وقѧѧѧѧѧدرة للشѧѧѧѧѧركةمصѧѧѧѧѧادر التمویѧѧѧѧѧل المتاحѧѧѧѧѧة 

وتحقیѧѧѧѧѧق أربѧѧѧѧѧاح، وقѧѧѧѧѧدرتھا علѧѧѧѧѧي إدارة النقدیѧѧѧѧѧة، وتسѧѧѧѧѧاھم أیضѧѧѧѧѧا فѧѧѧѧѧي تحدیѧѧѧѧѧد المخѧѧѧѧѧاطر 

ائتمѧѧѧان، حیѧѧѧث أنѧѧѧھ  الشѧѧѧركةالائتمانیѧѧѧة التѧѧѧي یمكѧѧѧن أن یواجھھѧѧѧا المصѧѧѧرف إذا مѧѧѧا قѧѧѧرر مѧѧѧنح 

ً علѧѧѧي أمѧѧѧوال الغیѧѧѧر فѧѧѧي تمویѧѧѧل نشѧѧѧاطھا كلمѧѧѧا أدى إلѧѧѧي  الشѧѧѧركةكلمѧѧѧا كانѧѧѧت  أكثѧѧѧر اعتمѧѧѧادا

    مخاطر أقل ویتحمل الدائنین الجزء الأكبر من المخاطر. تحملھا

  :الخلاصة 2-10

تقسѧѧѧیماتھ ھ، و، وأنواعѧѧѧھمفھومѧѧѧ حیѧѧѧثھѧѧѧذا الفصѧѧѧل الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي مѧѧѧن  أسѧѧѧتعرض          

ً لآجلѧѧѧѧھمѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث ا ً للشѧѧѧѧخص المقتѧѧѧѧرض لغѧѧѧѧرض منѧѧѧѧھ ووفقѧѧѧѧا مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث ائتمѧѧѧѧان و ،ووفقѧѧѧѧا

ً للضѧѧѧمان المطلѧѧѧوب تقدیمѧѧѧھ،  تنѧѧѧاول كمѧѧѧا مصѧѧѧرفي خѧѧѧاص أو ائتمѧѧѧان مصѧѧѧرفي عѧѧѧام، ووفقѧѧѧا

أھمیѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي، وأسѧѧѧѧس مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي، ومعѧѧѧѧاییر مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان، 

العوامѧѧѧل المѧѧѧؤثرة فѧѧѧي اتخѧѧѧاذ القѧѧѧرار الائتمѧѧѧاني مѧѧѧن خѧѧѧلال ثلاثѧѧѧة عوامѧѧѧل كѧѧѧذلك أسѧѧѧتعرض و

لشѧѧѧѧѧركة وعوامѧѧѧѧѧل خاصѧѧѧѧѧة بالمصѧѧѧѧѧرف وعوامѧѧѧѧѧل خاصѧѧѧѧѧة رئیسѧѧѧѧѧیة ھѧѧѧѧѧي عوامѧѧѧѧѧل خاصѧѧѧѧѧة با

المالیѧѧѧѧة منھѧѧѧѧا والغیѧѧѧѧر مالیѧѧѧѧة، بالتسѧѧѧѧھیل الائتمѧѧѧѧاني، كمѧѧѧѧا تѧѧѧѧم التطѧѧѧѧرق للمعلومѧѧѧѧات الائتمانیѧѧѧѧة 

، وأدوات التحلیѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي للمعلومѧѧѧѧات الائتمانیѧѧѧѧة أسѧѧѧѧتعرض ھѧѧѧѧذا الفصѧѧѧѧلكمѧѧѧѧا ومصѧѧѧѧادرھا، 

ً أ بمѧѧѧѧا ،التحلیѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي وأسѧѧѧѧالیبھ ن التحلیѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي باسѧѧѧѧتخدام النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة أكثѧѧѧѧر شѧѧѧѧیوعا

ً، لخدمѧѧѧѧة متخѧѧѧѧذي قѧѧѧѧرار مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان، كمѧѧѧѧا یعتبѧѧѧѧر مѧѧѧѧن أسѧѧѧѧھل طѧѧѧѧرق التحلیѧѧѧѧل  واسѧѧѧѧتخداما

 التعѧѧѧرف علѧѧѧى التركیѧѧѧز علѧѧѧى أسѧѧѧلوب التحلیѧѧѧل المѧѧѧالي بالنسѧѧѧب المالیѧѧѧة مѧѧѧن خѧѧѧلال المѧѧѧالي، تѧѧѧم 

المناسѧѧѧѧبة التѧѧѧѧي تخѧѧѧѧدم  المالیѧѧѧѧة مفھѧѧѧѧوم النسѧѧѧѧب المالیѧѧѧѧة وأھѧѧѧѧدافھا وأھمیتھѧѧѧѧا، واختیѧѧѧѧار النسѧѧѧѧب

       .متخذ قرار منح الائتمان بشكل مباشر
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 
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  الثالثالفصل 

  ترتیبات التمویل من خارج المیزانیة

  مقدمة: 1- 3

قѧѧѧرارات التمویѧѧѧل مѧѧѧن أھѧѧѧم القѧѧѧرارات التѧѧѧي تتخѧѧѧذھا إدارة الشѧѧѧركة، لمѧѧѧا لھѧѧѧا مѧѧѧن  تعتبѧѧѧر     

ً لتمویѧѧѧل أحѧѧѧد  تѧѧѧأثیر ھѧѧѧام علѧѧѧى الھیكѧѧѧل التمѧѧѧویلي للشѧѧѧركة، فعنѧѧѧدما تواجѧѧѧھ إدارة الشѧѧѧركة قѧѧѧرارا

مѧѧѧѧا عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق إالمشѧѧѧѧروعات الجدیѧѧѧѧدة كانѧѧѧѧت تنحصѧѧѧѧر الاختیѧѧѧѧارات فѧѧѧѧي قѧѧѧѧرارات التمویѧѧѧѧل 

ѧѧѧا یعѧѧѧدیون، وكلاھمѧѧѧق الѧѧѧن طریѧѧѧھم أو عѧѧѧوذج الأسѧѧѧق النمѧѧѧھ وفѧѧѧب علیѧѧѧیترت ً ً صѧѧѧریحا د تمѧѧѧویلا

المحاسѧѧѧبي التقلیѧѧѧدي، التقریѧѧѧر عѧѧѧѧن حقѧѧѧوق الملكیѧѧѧة أو الѧѧѧدیون المترتبѧѧѧѧة علѧѧѧى قѧѧѧرار التمویѧѧѧѧل 

تفضѧѧѧل الشѧѧѧركات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧلال الѧѧѧدیون لمѧѧѧا لѧѧѧھ مѧѧѧن آثѧѧѧار  عѧѧѧادةفѧѧѧي میزانیѧѧѧة الشѧѧѧركة، و

ً علѧѧى  الشѧѧركة ویحѧѧد مѧѧѧن مضѧѧاعفة علѧѧى الربحیѧѧة، ومѧѧع ھѧѧذا فѧѧإن حجѧѧم المدیونیѧѧة یشѧѧكل قیѧѧدا

قѧѧѧѧدرتھا علѧѧѧѧى الاقتѧѧѧѧراض، كمѧѧѧѧا یمكѧѧѧѧن أن تلجѧѧѧѧاء إدارة الشѧѧѧѧركة إلѧѧѧѧى اسѧѧѧѧتخدام بѧѧѧѧدائل تمویѧѧѧѧل 

غیѧѧر تقلیدیѧѧѧة مبتكѧѧѧرة تمكنھѧѧѧا مѧѧѧن اخفѧѧѧاء الѧѧѧدیون أو التعھѧѧѧدات المرتبطѧѧѧة بھѧѧѧا خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، 

وبالتѧѧѧѧѧالي تمكنھѧѧѧѧѧا مѧѧѧѧѧن الحصѧѧѧѧѧول علѧѧѧѧѧى قѧѧѧѧѧروض إضѧѧѧѧѧافیة بѧѧѧѧѧدون التѧѧѧѧѧأثیر علѧѧѧѧѧى مركزھѧѧѧѧѧا 

  .  )2003، (أبو الخیرالمالي

  -الطبیعة العامة لترتیبات التمویل خارج المیزانیة: 2- 3

 مفھوم ترتیبات التمویل خارج المیزانیة: 3-2-1

تعتبѧѧѧѧѧر ترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة أحѧѧѧѧѧد الأسѧѧѧѧѧالیب التمویلیѧѧѧѧѧة المبتكѧѧѧѧѧرة التѧѧѧѧѧي      

، والتѧѧѧي تمكѧѧѧن إدارة الشѧѧѧركات مѧѧѧن تحقیѧѧѧق العدیѧѧѧد مѧѧѧن المزایѧѧѧا، 7الھندسѧѧѧة المالیѧѧѧة اسѧѧѧتحدثتھا

ھѧѧѧѧѧدف إلѧѧѧѧѧي التعѧѧѧѧѧرف علѧѧѧѧѧي طبیعѧѧѧѧѧة تلѧѧѧѧѧك الترتیبѧѧѧѧѧات، ومزایاھѧѧѧѧѧا وعیوبھѧѧѧѧѧا، وكѧѧѧѧѧذلك تلѧѧѧѧѧذلك 

  .تصنیفھا وأھم أنشطتھا

ً لمѧѧѧѧا ورد فѧѧѧѧي الفقѧѧѧѧرة رقѧѧѧѧم ((و      الصѧѧѧѧادر  Sarbenes-Oxley) مѧѧѧѧن قѧѧѧѧانون a (401طبقѧѧѧѧا

، قامѧѧѧت ھیѧѧѧأة سѧѧѧوق المѧѧѧال الأمریكیѧѧѧة بتعریѧѧѧف التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة بأنѧѧѧھ 20028عѧѧѧام 

 ً أیѧѧѧѧة "معѧѧѧѧѧاملات أو اتفاقیѧѧѧѧѧات مالیѧѧѧѧѧة لا یѧѧѧѧѧتم تضѧѧѧѧمینھا فѧѧѧѧѧي القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة للشѧѧѧѧѧركات وفقѧѧѧѧѧا

                                                             
الھندسة المالیة: ھي تلك الفلسفة التي تھتم بإدارة الأدوات المالیة خارج المیزانیة، بالإضافة إلى بنود المركز المالي وحسابات  -  7

  ).20: 2012لآجال قادمة (العبادي والعارضي، الأرباح والخسائر والتي تشتمل على تجارة الأوراق المالیة والأدوات الاستثماریة 
وتم دمجھما   Sarbanesیونیو، أقر مجلس الشیوخ قانون  15، وفي یوم Oxleyتم تمریر قانون  2002ابریل  25في یوم  -  8

)، ھو 657: 2006(شرویدر وأخرون،  George W.Bushیولیو من قبل الرئیس  30في  Sarbanes-Oxleyبقانون واحد یسمى 
  ).2007ون الإصلاح المحاسبي للشركات الأمریكیة وحمایة المستثمر (لطفي، قان
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ً، وتسѧѧѧѧѧتخدم ھѧѧѧѧѧذه الاتفاقیѧѧѧѧѧات كبѧѧѧѧѧدیل لمصѧѧѧѧѧادر  ً عامѧѧѧѧѧا للمبѧѧѧѧѧادئ المحاسѧѧѧѧѧبیة المقبولѧѧѧѧѧة قبѧѧѧѧѧولا

و توزیѧѧѧѧѧѧѧع المخѧѧѧѧѧѧѧاطر، أو الѧѧѧѧѧѧѧدخول فѧѧѧѧѧѧѧي عملیѧѧѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧѧѧل، أو السѧѧѧѧѧѧѧیولة، أو التحѧѧѧѧѧѧѧوط، أ

  ).Alston & Bird, 2003, p.2التأجیر"(

ویتضѧѧѧح مѧѧѧن تعریѧѧѧف ھیѧѧѧأة سѧѧѧوق المѧѧѧال الأمریكیѧѧѧة أن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة      

  ):Wilson, 2003, p.1( عدة أشكال یمكن أن تتخذ

 تعھد نتیجة لعقود ضمانات محددة.  .أ 

مدرجѧѧѧѧة بقوائمھѧѧѧѧا منѧѧѧѧافع مشѧѧѧѧروطة أو متبقیѧѧѧѧة للأصѧѧѧѧول المحولѧѧѧѧة إلѧѧѧѧي شѧѧѧѧركة غیѧѧѧѧر   .ب 

 لدعم مخاطر السوق أو السیولة أو الائتمان لھذه الشركة. المالیة،

 تعھد یترتب علیة استثمارات مشتقة.  .ج 

مدرجѧѧѧة تعھѧѧد یترتѧѧѧب علیѧѧھ منѧѧѧافع متغیѧѧرة جوھریѧѧѧة لصѧѧѧالح الشѧѧركة فѧѧѧي شѧѧركة غیѧѧѧر   .د 

یولة والتمویѧѧѧѧѧل، ودعѧѧѧѧѧم مخѧѧѧѧѧاطر السѧѧѧѧѧوق ومخѧѧѧѧѧاطر لتѧѧѧѧѧوفیر السѧѧѧѧѧ بقوائمھѧѧѧѧѧا المالیѧѧѧѧѧة 

  الائتمان، أو الارتباط بعقود التأجیر، والتحوط، وخدمات البحوث والتطویر. 

) التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي أنѧѧѧھ Sappideen, 1991, p.214(  وقѧѧѧد عѧѧѧرف         

والالتزامѧѧѧѧات "الحالѧѧѧѧة التѧѧѧѧي یѧѧѧѧتم فیھѧѧѧѧا ھیكلѧѧѧѧة ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل بطریقѧѧѧѧة تجعѧѧѧѧل الأصѧѧѧѧول 

المرتبطѧѧѧة بھѧѧѧا لا تظھѧѧѧر فѧѧѧي صѧѧѧلب القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة للشѧѧѧركة التѧѧѧي تنشѧѧѧئ ھѧѧѧذه الترتیبѧѧѧѧات أو 

ً فیھا".   تكون طرفا

ترتیبѧѧѧѧѧات " بأنѧѧѧѧѧھالتمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج بنѧѧѧѧѧود المیزانیѧѧѧѧѧة ) Penman,2007,p.724( كمѧѧѧѧѧا عѧѧѧѧѧرف

  ."لتمویل الأصول وخلق الالتزامات التي لا تظھر في قائمة المیزانیة

) التمویѧѧѧѧل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة بأنѧѧѧѧھ " ترتیبѧѧѧѧات أو أنشѧѧѧѧطة 7 :2003وعѧѧѧѧرف (أبѧѧѧѧوالخیر،      

أو ارتباطѧѧѧات مالیѧѧѧة یترتѧѧѧب علیھѧѧѧا تمویѧѧѧل لعملیѧѧѧات الشѧѧѧركة أو تضѧѧѧمن لھѧѧѧا مصѧѧѧادر توریѧѧѧد أو 

  خدمات مستقبلیة دون أن ینعكس ذلك علي حجم الدیون المفصح عنھا بالمیزانیة".

ویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي أنھѧѧѧا " تلѧѧѧك الأنشѧѧѧطة التѧѧѧي یѧѧѧتم ویمكѧѧѧن أن تعѧѧѧرف أنشѧѧѧطة التم     

الإفصѧѧѧاح عنھѧѧѧا فѧѧѧي الإیضѧѧѧاحات المتممѧѧѧة للقѧѧѧوائم المالیѧѧѧة لعѧѧѧدم اسѧѧѧتیفائھا معѧѧѧاییر الاعتѧѧѧراف 

 ,Sivaramakrishnan & Thoman)والإفصѧѧѧاح المحاسѧѧѧبي فѧѧѧي صѧѧѧلب القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة

2003, p.1) .  
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  -مزایا ترتیبات التمویل خارج المیزانیة: 2-2- 3

أوضѧѧѧحت العدیѧѧѧد مѧѧѧن الدراسѧѧѧات أن ھنѧѧѧاك العدیѧѧѧد مѧѧѧن المنѧѧѧافع والمزایѧѧѧا العامѧѧѧة للتمویѧѧѧل      

  ):2003خارج المیزانیة، والتي منھا( أبوالخیر، 

تحسѧѧѧѧین نسѧѧѧѧبة المدیونیѧѧѧѧة: حیѧѧѧѧث یمكѧѧѧѧن للشѧѧѧѧركة أن تحصѧѧѧѧل علѧѧѧѧي تمویѧѧѧѧل بإصѧѧѧѧدار   .أ 

 أوراق مالیѧѧѧة للѧѧѧدیون مѧѧѧع تخفѧѧѧیض المخѧѧѧاطر المѧѧѧؤثرة علѧѧѧي قیمѧѧѧة السѧѧѧھم ونصѧѧѧیبھ مѧѧѧن

 الأرباح.

زیѧѧادة قѧѧѧدرة للشѧѧѧركة فѧѧي الحصѧѧѧول علѧѧѧي قѧѧروض إضѧѧѧافیة: حیѧѧѧث یѧѧؤدي عѧѧѧدم إظھѧѧѧار   .ب 

صѧѧѧѧلب المیزانیѧѧѧѧة  يأدوات التمویѧѧѧѧل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة فѧѧѧѧ الالتزامѧѧѧѧات المترتبѧѧѧѧة علѧѧѧѧي

إلѧѧѧѧي تحسѧѧѧѧین الجѧѧѧѧدارة الائتمانیѧѧѧѧة للشѧѧѧѧركة خاصѧѧѧѧة إذا كѧѧѧѧان ھنѧѧѧѧاك قیѧѧѧѧود علѧѧѧѧي حجѧѧѧѧم 

 الائتمان الذي تحصل علیھ.

ض: حیѧѧѧث أن اسѧѧѧتبعاد الѧѧѧدیون مѧѧѧن المیزانیѧѧѧة یترتѧѧѧب علیѧѧѧھ أن انخفѧѧѧاض تكلفѧѧѧة الاقتѧѧѧرا  .ج 

تحصѧѧل الشѧѧѧركة علѧѧѧي قѧѧѧروض إضѧѧافیة عنѧѧѧد أسѧѧѧعار فائѧѧѧدة أقѧѧل ممѧѧѧا لѧѧѧو أظھѧѧѧرت تلѧѧѧك 

الѧѧѧدیون فѧѧѧي المیزانیѧѧѧة، وذلѧѧѧك لمѧѧѧا تشѧѧѧیر إلیѧѧѧھ المیزانیѧѧѧة مѧѧѧن قѧѧѧوة مركѧѧѧز مѧѧѧالي أمѧѧѧام 

 المقرضین والمستثمرین الحالیین والمحتملین.

ط حѧѧѧوافز الإدارة بالقیمѧѧѧة السѧѧѧوقیة للسѧѧѧھم والتѧѧѧي تѧѧѧرتبط حѧѧѧوافز الإدارة: عنѧѧѧدما تѧѧѧرتب  .د 

بѧѧѧѧدورھا بѧѧѧѧالمركز المѧѧѧѧالي للشѧѧѧѧركة وبدرجѧѧѧѧة الرفѧѧѧѧع المѧѧѧѧالي فإنѧѧѧѧھ یمكѧѧѧѧن لѧѧѧѧلإدارة أن 

 تحصل علي حوافز نقدیة باستخدام التمویل خارج المیزانیة.

تحقیѧѧѧق مزایѧѧѧا ضѧѧѧریبیة مѧѧѧن بعѧѧѧض أدوات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة التѧѧѧي لا یترتѧѧѧب   .ه 

ف بمكاسѧѧѧѧب أو خسѧѧѧѧائر المعاملѧѧѧѧة وبالتѧѧѧѧالي لا تخضѧѧѧѧع للضѧѧѧѧریبة كمѧѧѧѧا علیھѧѧѧѧا الاعتѧѧѧѧرا

 ھو الحال في عملیات التوریق التي لا تستوفي معاییر الاعتراف.  
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  -ترتیبات التمویل خارج المیزانیة: عیوب  2-3- 3

وعلѧѧѧي الѧѧѧرغم مѧѧѧن تحقیѧѧѧق ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة لتلѧѧѧك المزایѧѧѧا، إلا أن ھنѧѧѧاك      

بعѧѧѧѧض العیѧѧѧѧوب أو المخѧѧѧѧاطر المرتبطѧѧѧѧة بكѧѧѧѧل ترتیѧѧѧѧب علѧѧѧѧي حѧѧѧѧده، ولكѧѧѧѧن یمكѧѧѧѧن إجمѧѧѧѧال تلѧѧѧѧك 

  ):2003( أبو الخیر،  العیوب في ثلاثة اتجاھات كما یلي

للمعلومѧѧѧات لیتحقѧѧѧق الѧѧѧدائنون مѧѧѧن إن المیزانیѧѧѧة تعتبѧѧѧر ھѧѧѧي المصѧѧѧدر الملائѧѧѧم  الاتجѧѧѧاه الأول:

التѧѧѧѧزام الشѧѧѧѧركة بتعھѧѧѧѧداتھا التعاقدیѧѧѧѧة للالتزامѧѧѧѧات المفصѧѧѧѧح عنھѧѧѧѧا فѧѧѧѧي المیزانیѧѧѧѧة، إلا أن عѧѧѧѧدم 

إظھѧѧѧѧار بعѧѧѧѧض الالتزامѧѧѧѧات فѧѧѧѧي صѧѧѧѧلب القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة قѧѧѧѧد یترتѧѧѧѧب علیھѧѧѧѧا بعѧѧѧѧض المخѧѧѧѧاطر 

ѧѧѧدیون، وھѧѧѧة بالѧѧѧداتھا المرتبطѧѧѧاء بتعھѧѧѧي الوفѧѧѧركة فѧѧѧل إدارة الشѧѧѧال فشѧѧѧة باحتمѧѧѧا المرتبطѧѧѧѧو م

للѧѧѧدائنین حتѧѧѧѧى لا یعتبѧѧѧѧروا الشѧѧѧѧركة متعثѧѧѧرة فیقومѧѧѧѧوا بإعѧѧѧѧادة التفѧѧѧѧاوض  عѧѧѧѧدم وضѧѧѧѧوحیشѧѧѧكل 

  علي شروط الدین أو المطالبة بسداده.

إن عѧѧѧѧدم الإفصѧѧѧѧاح عѧѧѧѧن تلѧѧѧѧك الالتزامѧѧѧѧات فѧѧѧѧي صѧѧѧѧلب المیزانیѧѧѧѧة كѧѧѧѧدیون  الاتجѧѧѧѧاه الثѧѧѧѧاني:

ѧѧѧة مѧѧѧرارات خاطئѧѧѧي قѧѧѧؤدي إلѧѧѧد یѧѧѧریحة قѧѧѧتثمرصѧѧѧب المسѧѧѧنھم ون جانѧѧѧطاء مѧѧѧة البسѧѧѧن وخاص

naive ةѧѧѧѧالیف التعاقدیѧѧѧѧدیون أو التكѧѧѧѧة للѧѧѧѧة الحقیقیѧѧѧѧي القیمѧѧѧѧتثمرین إلѧѧѧѧل المسѧѧѧѧالي لا یصѧѧѧѧوبالت ،

ً وبالتالي قیمة الشركة ككل.   التي ستتحملھا الشركة مستقبلا

عѧѧѧدم تحقѧѧѧق مسѧѧѧتوى النمѧѧѧو المتوقѧѧѧع مѧѧѧن جانѧѧѧب الإدارة، حیѧѧѧث أن التمویѧѧѧل  الاتجѧѧѧاه الثالѧѧѧث:

مѧѧѧѧن جانѧѧѧѧب الإدارة، وبالتѧѧѧѧالي فإنѧѧѧѧھ یمكѧѧѧѧن  خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة یѧѧѧѧرتبط بمسѧѧѧѧتویات نمѧѧѧѧو متوقعѧѧѧѧة

ً علѧѧѧي نسѧѧѧبة دیѧѧѧون تتناسѧѧѧب مѧѧѧع الحجѧѧѧم الحѧѧѧالي للشѧѧѧѧركة، إلا  الإدارة مѧѧѧن المحافظѧѧѧة ظاھریѧѧѧا

أنѧѧѧھ فѧѧѧي فتѧѧѧرات الركѧѧѧود الاقتصѧѧѧادي ترتفѧѧѧع احتمѧѧѧالات إفѧѧѧلاس الشѧѧѧركات ذات مسѧѧѧتوى الرفѧѧѧع 

ى الرفѧѧѧع المѧѧѧالي المرتفѧѧѧع خاصѧѧѧة إذا كѧѧѧان مسѧѧѧتوى الرفѧѧѧع المѧѧѧالي الحقیقѧѧѧي أكبѧѧѧر مѧѧѧن مسѧѧѧتو

  .ةالمالي الظاھري بسبب التمویل خارج المیزانی
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  1- 3الشكل 

  لترتیبات التمویل من خارج المیزانیةیوضح الطبیعة العامة 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 ترتیبات التمویل خارج المیزانیة ذات الطبیعة التبادلیة: 3- 3
الممولѧѧѧѧة الشѧѧѧѧركة  احتفѧѧѧѧاظھѧѧѧѧي تلѧѧѧѧك الأنشѧѧѧѧطة التѧѧѧѧي یترتѧѧѧѧب علیھѧѧѧѧا تمویѧѧѧѧل مباشѧѧѧѧر مѧѧѧѧع      

بالأصѧѧѧول موضѧѧѧوع التمویѧѧѧل رغѧѧѧم التنѧѧѧازل الصѧѧѧوري عنھѧѧѧا، فالارتبѧѧѧاط بالأصѧѧѧول فѧѧѧي ھѧѧѧذه 

ً بالوفѧѧѧاء بالѧѧѧدین إذا لѧѧѧم یسѧѧѧالحالѧѧѧة قѧѧѧد  ً لرجѧѧѧوع الممѧѧѧول علѧѧѧي الشѧѧѧركة مطالبѧѧѧا رد تیѧѧѧوفر أساسѧѧѧا

  دیونھ علي ھذا الأصل.

  عملیات البحث والتطویر: 3-3-1

تعتبѧѧѧѧѧر أنشѧѧѧѧѧطة البحѧѧѧѧѧѧوث والتطѧѧѧѧѧویر بمثابѧѧѧѧѧة ھѧѧѧѧѧѧدف اسѧѧѧѧѧتراتیجي لابتكѧѧѧѧѧار منتجѧѧѧѧѧѧات أو      

ناعات المعتمѧѧѧدة ذات التكنولوجیѧѧѧا العالیѧѧѧة أو فѧѧѧي الصѧѧѧ الشѧѧѧركاتعملیѧѧѧات جدیѧѧѧدة خاصѧѧѧة فѧѧѧي 

، وتحتѧѧاج تلѧѧك الأنشѧѧطة إلѧѧي ( Landry & Callimaci, 2003, p.132)علѧѧي البحѧѧث 

یبات تمویل ذات علاقة تبعیة ترت
  مالیة

الشركات 
 التابعة

مزایا 
العاملین 

بعد 
 التقاعد

الطبیعة العامة لترتیبات التمویل من 
 خارج المیزانیة

ترتیبات تمویل ذات طبیعة 
 تبادلیة

عملیات 
البحوث 
  والتطویر

عملیات 
 التوریق

التأجیر 
 التمویلي

ترتیبات تمویل ذات ارتباطات 
 مستقبلیة

  

  الأدوات المالیة المشتقة

العقود 
  الآجلة

العقود 
  المستقبلیة

عقود   المبادلات
 من إعداد الباحث الشكل  الخیارات
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) أنѧѧѧھ یمكѧѧѧن تمویѧѧѧل Shevlin, 1987مبѧѧѧالغ ضѧѧѧخمة لتحقیѧѧѧق الھѧѧѧدف منھѧѧѧا، وقѧѧѧد أوضѧѧѧح (

تلѧѧك الأنشѧѧѧطة بطѧѧѧرق مختلفѧѧة یمكѧѧѧن تقسѧѧѧیمھا إلѧѧي: طѧѧѧرق تمویѧѧѧل تقلیدیѧѧة وطѧѧѧرق تمویѧѧѧل غیѧѧѧر 

تقلیدیѧѧѧة مبتكѧѧѧرة، وتشѧѧѧتمل طѧѧѧѧرق التمویѧѧѧل التقلیدیѧѧѧة علѧѧѧي حقѧѧѧѧوق الملكیѧѧѧة أو الاقتѧѧѧراض مѧѧѧѧن 

شѧѧѧركات البحѧѧѧѧوث الغیѧѧѧر، أمѧѧѧا طѧѧѧѧرق التمویѧѧѧل غیѧѧѧѧر التقلیدیѧѧѧة المبتكѧѧѧرة فقѧѧѧѧد تشѧѧѧمل اسѧѧѧѧتخدام 

  .(R & D Limited Partnerships)المحدودة تضامنیة ال والتطویر

تفضѧѧѧѧѧل بعѧѧѧѧѧض الشѧѧѧѧѧركات اسѧѧѧѧѧتخدام طѧѧѧѧѧرق التمویѧѧѧѧѧل التقلیدیѧѧѧѧѧة لتمویѧѧѧѧѧل نشѧѧѧѧѧاط البحѧѧѧѧѧوث      

لتتجنѧѧѧѧب تكلفѧѧѧѧة المعѧѧѧѧاملات اللازمѧѧѧѧة  والتطѧѧѧѧویر عѧѧѧѧن الطѧѧѧѧرق غیѧѧѧѧر التقلیدیѧѧѧѧة للتمویѧѧѧѧل، وذلѧѧѧѧك

فصѧѧѧѧѧѧاح عѧѧѧѧѧѧن ذات المسѧѧѧѧѧѧؤولیة المحѧѧѧѧѧѧدودة والتكلفѧѧѧѧѧѧة الناتجѧѧѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧѧن الإ الشѧѧѧѧѧѧركاتلإنشѧѧѧѧѧѧاء 

المعلومѧѧѧات السѧѧѧریة التنافسѧѧѧیة، وتجنѧѧѧب مشѧѧѧاكل الحѧѧѧوافز الناتجѧѧѧة عѧѧѧن تعѧѧѧارض المصѧѧѧالح بѧѧѧین 

 الشѧѧѧѧѧركاتویر ومسѧѧѧѧѧتثمري ـѧѧѧѧѧـوث والتطـѧѧѧѧѧـاط البحـراعیة لنشѧѧѧѧѧـالأم الѧѧѧѧѧ الشـѧѧѧѧѧـركةمسѧѧѧѧѧتثمري 

  ).2010(طلخان:  ذات المسؤولیة المحدودة

اسѧѧѧتخدام الطѧѧѧرق غیѧѧѧر التقلیدیѧѧѧة المبتكѧѧѧرة،  الشѧѧѧركاتبینمѧѧѧا یفضѧѧѧل الѧѧѧبعض الآخѧѧѧر مѧѧѧن      

ذات المسѧѧѧѧؤولیة المحѧѧѧѧدودة بمѧѧѧѧا یسѧѧѧѧمح بتخفѧѧѧѧیض الضѧѧѧѧرائب  الشѧѧѧѧركاتمѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال اسѧѧѧѧتخدام 

الأم، كمѧѧѧا أنھѧѧѧѧا تتفѧѧѧادى التѧѧѧѧأثیرات السѧѧѧلبیة علѧѧѧѧي القѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة الناتجѧѧѧة عѧѧѧѧن  الشѧѧѧѧركةعلѧѧѧي 

 بالشѧѧѧركةخاصѧѧѧة الأم عѧѧѧن المعلومѧѧѧات ال الشѧѧѧركةالتمویѧѧѧل التقلیѧѧѧدي، وذلѧѧѧك مѧѧѧن خѧѧѧلال إفصѧѧѧاح 

ذات المسѧѧѧؤولیة المحѧѧѧدودة فѧѧѧي الإیضѧѧѧاحات المتممѧѧѧة للقѧѧѧوائم المالیѧѧѧة، ممѧѧѧا یترتѧѧѧب علیѧѧѧھ عѧѧѧدم 

المحѧѧѧدودة فѧѧѧي میزانیتھѧѧѧا المجمعѧѧѧة وكѧѧѧذلك نفقѧѧѧات البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر  الشѧѧѧركةإظھѧѧѧار دیѧѧѧون 

الأم  شѧѧركة، كمѧѧا أنѧѧھ یمكѧѧن لل(Shevlin, 1987, p.481 )فѧѧي قائمѧѧة الѧѧدخل كمصѧѧروف 

المتغیѧѧѧѧѧѧرة غیѧѧѧѧѧѧر المنѧѧѧѧѧѧافع أرباحھѧѧѧѧѧѧا والتلاعѧѧѧѧѧب فیھѧѧѧѧѧѧا باسѧѧѧѧѧѧتخدام وحѧѧѧѧѧدات أن تقѧѧѧѧѧوم بѧѧѧѧѧѧإدارة 

، (McCoy & Hoskins, 2007)المسѧѧѧتوفیة لمتطلبѧѧѧات التجمیѧѧѧع فѧѧѧي القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة 

 (VIE)ویعѧѧѧѧرف مجلѧѧѧѧѧس معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧѧبة المالیѧѧѧѧة الأمریكیѧѧѧѧѧة وحѧѧѧѧدات المنѧѧѧѧѧافع المتغیѧѧѧѧѧرة 

ویѧѧѧѧل أنشѧѧѧѧطتھا بѧѧѧѧدون دعѧѧѧѧم بأنھѧѧѧѧا تلѧѧѧѧك "الوحѧѧѧѧدات التѧѧѧѧي لا تملѧѧѧѧك أمѧѧѧѧوال ملكیѧѧѧѧة كافیѧѧѧѧة لتم

إضѧѧѧافي، ولѧѧѧیس لملاكھѧѧѧا حѧѧѧق التصѧѧѧویت أو حѧѧѧق اتخѧѧѧاذ قراراتھѧѧѧا، أو الحѧѧѧق فѧѧѧي المطالبѧѧѧات 

ً عن   .Gorton & Souleles, 2005, p.8) المتبقیة والعوائد المتبقیة المتوقعة" (نقلا

ذات المسѧѧѧѧѧѧؤولیة المحѧѧѧѧѧѧدودة أداة لتحویѧѧѧѧѧѧل المخѧѧѧѧѧѧاطر  الشѧѧѧѧѧѧركاتكمѧѧѧѧѧѧا یعتبѧѧѧѧѧѧر اسѧѧѧѧѧѧتخدام      

بنشѧѧѧѧاط البحѧѧѧѧوث والتطѧѧѧѧویر وعѧѧѧѧدم التأكѧѧѧѧد المѧѧѧѧرتبط بالمنѧѧѧѧافع المسѧѧѧѧتقبلیة لѧѧѧѧھ إلѧѧѧѧي المرتبطѧѧѧѧة 

  .(Shevlin, 1987, p.481 ) الأطراف الأخرى القادرة علي تحمل تلك المخاطر
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ً مѧѧѧن قبѧѧѧل       ً بالغѧѧѧا وقѧѧѧد لاقѧѧѧت قضѧѧѧیة المحاسѧѧѧبة عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر اھتمامѧѧѧا

) 68یѧѧѧѧث أصѧѧѧѧدر المعیѧѧѧѧار المحاسѧѧѧѧبي رقѧѧѧѧم (مجلѧѧѧѧس معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧبة المالیѧѧѧѧة الأمریكیѧѧѧѧة ح

للمحاسѧѧبة عѧѧѧن ترتیѧѧب تمویѧѧل نشѧѧѧاط البحѧѧوث والتطѧѧویر، وقѧѧѧد أكѧѧد المجلѧѧس علѧѧѧي  1982سѧѧنة 

ذات مسѧѧѧؤولیة محѧѧѧدودة ) تتمثѧѧѧل  شѧѧѧركاتللѧѧѧدخول فѧѧѧي تلѧѧѧك الترتیبѧѧѧات (  الشѧѧѧركاتأن دوافѧѧѧع 

 ، والحصѧѧѧول9فѧѧѧي تحویѧѧѧل كѧѧѧل أو بعѧѧѧض مѧѧѧن عѧѧѧدم التأكѧѧѧد المѧѧѧرتبط بنشѧѧѧاط البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر

علѧѧѧѧي منѧѧѧѧافع مالیѧѧѧѧة مѧѧѧѧن الاسѧѧѧѧتفادة بѧѧѧѧالحوافز الضѧѧѧѧریبیة للمسѧѧѧѧتثمرین، وتجنѧѧѧѧب التوسѧѧѧѧع فѧѧѧѧي 

الملكیѧѧѧة والتѧѧѧأثیر علѧѧѧي أربѧѧѧاح الأسѧѧѧھم نتیجѧѧѧة إصѧѧѧدار أوراق مالیѧѧѧة للملكیѧѧѧة جدیѧѧѧدة، وتجنѧѧѧب 

نفقѧѧѧات خدمѧѧѧة الѧѧѧدیون وتأثیرھѧѧѧا علѧѧѧي نسѧѧѧبة الѧѧѧدیون إلѧѧѧي الملكیѧѧѧة الناتجѧѧѧة عѧѧѧن إصѧѧѧدار أوراق 

ѧѧѧذلك تجنѧѧѧدیون، وكѧѧѧة للѧѧѧروفات مالیѧѧѧل مصѧѧѧة تحمѧѧѧل نتیجѧѧѧیرة الأجѧѧѧاح قصѧѧѧي الأربѧѧѧأثیر علѧѧѧب الت

  .(SFAS (68), 1982, par.16) البحوث والتطویر

للتمویѧѧѧل فإنѧѧѧھ یتعѧѧѧین تحدیѧѧѧد  الشѧѧѧركاتوقѧѧѧد حѧѧѧدد المعیѧѧѧار أنѧѧѧھ فѧѧѧي حالѧѧѧة وجѧѧѧود مثѧѧѧل ھѧѧѧذه      

الأم  الشѧѧѧركةالمحѧѧѧدودة، فѧѧѧإذا كانѧѧѧت  الشѧѧѧركةإلѧѧѧي أي مѧѧѧدى تنتقѧѧѧل مخѧѧѧاطر ھѧѧѧذه الأنشѧѧѧطة إلѧѧѧي 

المحѧѧѧدودة فإنھѧѧѧا معنیѧѧѧة بتقѧѧѧدیر مѧѧѧا یقѧѧѧع علیھѧѧѧا مѧѧѧن مدیونیѧѧѧة  الشѧѧѧركةتضѧѧѧمن أمѧѧѧوال الغیѧѧѧر فѧѧѧي 

الأم  الشѧѧركةوالاعتѧѧراف بھѧѧا فѧѧي قوائمھѧѧا المالیѧѧة، أمѧѧا إذا لѧѧم تتѧѧوفر مثѧѧل ھѧѧذه الضѧѧمانات فѧѧإن 

ً خѧѧѧѧارج میزانیتھѧѧѧѧا ویكُتفѧѧѧѧى  تكѧѧѧѧون قѧѧѧѧد نقلѧѧѧѧت الخطѧѧѧѧر للآخѧѧѧѧرین واسѧѧѧѧتطاعت أن تѧѧѧѧوفر تمѧѧѧѧویلا

(  الأم للشѧѧѧѧركةالمحѧѧѧѧدودة فѧѧѧѧي الإیضѧѧѧѧاحات المرفقѧѧѧѧة بѧѧѧѧالقوائم المالیѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧركة بالإشѧѧѧѧارة إلѧѧѧѧي

  ).2003ابوالخیر، 

 عملیات التوریق:   3-2- 3

ً بعملیѧѧѧѧات التوریѧѧѧѧق،       ً متزایѧѧѧѧدا  وشѧѧѧѧھد العقѧѧѧѧد الأخیѧѧѧѧر مѧѧѧѧن القѧѧѧѧرن العشѧѧѧѧرین اھتمامѧѧѧѧا

ً فѧѧѧي نطѧѧѧاق مѧѧѧا  یعُتبѧѧѧر نشѧѧѧاط التوریѧѧѧق أحѧѧѧد أدوات أسѧѧѧواق رأس المѧѧѧال المبتكѧѧѧرة حѧѧѧدیثا

یعѧѧѧُرف بالھندسѧѧѧة المالیѧѧѧة للتعامѧѧѧل مѧѧѧع القѧѧѧروض المرھونѧѧѧة وغیرھѧѧѧا مѧѧѧن الѧѧѧدیون لتѧѧѧوفیر 

 ،2001السѧѧѧѧیولة اللازمѧѧѧѧة لسѧѧѧѧداد احتیاجѧѧѧѧات المقترضѧѧѧѧین فѧѧѧѧي أسѧѧѧѧواق المѧѧѧѧال (ھنѧѧѧѧدي، 

ً عѧѧѧѧن   عبѧѧѧѧدالله،  ً )، كمѧѧѧѧا یعتبѧѧѧѧر ال2008نقѧѧѧѧلا ً تمویلیѧѧѧѧا توریѧѧѧѧق أداة مالیѧѧѧѧة معقѧѧѧѧدة وبѧѧѧѧدیلا

لاسѧѧѧѧتثمار الأمѧѧѧѧѧوال یترتѧѧѧѧب علیѧѧѧѧѧھ تضѧѧѧѧخیم الأرقѧѧѧѧѧام بالمیزانیѧѧѧѧة، ویمكѧѧѧѧѧن أن تتضѧѧѧѧѧمن 

الأصѧѧѧѧѧول التѧѧѧѧѧي یمكѧѧѧѧѧن توریقھѧѧѧѧѧا تѧѧѧѧѧأجیر الأصѧѧѧѧѧول، وحسѧѧѧѧѧابات العمѧѧѧѧѧلاء، وبطاقѧѧѧѧѧات 

                                                             
عنѧѧѧدما تѧѧѧتم عملیѧѧѧة إجѧѧѧراء أنشѧѧѧطة البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر مѧѧѧن خѧѧѧلال شѧѧѧركة محѧѧѧدودة، تكѧѧѧون قѧѧѧد تخلصѧѧѧت مѧѧѧن معالجѧѧѧة نفقѧѧѧات  9

متعلقѧѧѧة بعملیѧѧѧات  البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر كنفقѧѧѧات إیرادیѧѧѧھ حسѧѧѧب متطلبѧѧѧات المعѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبیة وبالتѧѧѧالي تقѧѧѧوم بتحویѧѧѧل أي مخѧѧѧاطر
  ). 2003البحوث والتطویر إلى الشركة المحدودة (أبوالخیر، 
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ً عѧѧѧѧѧن  Kane, 1997(الائتمѧѧѧѧѧان وقѧѧѧѧѧروض السѧѧѧѧѧیارات، والقѧѧѧѧѧروض التجاریѧѧѧѧѧة  نقѧѧѧѧѧلا

  .)2010طلخان، 

  مفھوم التوریق:  3-3-2-1

ھѧѧѧѧو عملیѧѧѧѧة تحویѧѧѧѧل الأصѧѧѧѧول المالیѧѧѧѧة إلѧѧѧѧى التوریѧѧѧѧق بأنѧѧѧѧھ ) 6: 2008( وعѧѧѧѧرف عبѧѧѧѧدالله     

أوراق مالیѧѧѧѧة (سѧѧѧѧندات) قابلѧѧѧѧة للتѧѧѧѧداول فѧѧѧѧي سѧѧѧѧوق الأوراق المالیѧѧѧѧة، وذلѧѧѧѧك عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق قیѧѧѧѧام 

شѧѧѧѧركة مѧѧѧѧا(المقترض الأصѧѧѧѧلي) بتجمیѧѧѧѧع مجموعѧѧѧѧة مѧѧѧѧن القѧѧѧѧروض المتجانسѧѧѧѧة والمضѧѧѧѧمونة 

ً عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق إحѧѧѧѧدى مؤسسѧѧѧѧات التصѧѧѧѧنیف  بأصѧѧѧѧول فѧѧѧѧي صѧѧѧѧورة دیѧѧѧѧن واحѧѧѧѧد معѧѧѧѧزز ائتمانیѧѧѧѧا

بیعѧѧѧھ إلѧѧѧى وحѧѧѧدة ذات غѧѧѧرض خѧѧѧاص تسѧѧѧمى شѧѧѧركات التوریѧѧѧق والتѧѧѧي تصѧѧѧدر  الائتمѧѧѧاني ثѧѧѧم

سѧѧѧѧندات یѧѧѧѧتم تѧѧѧѧداولھا فѧѧѧѧي البورصѧѧѧѧة بضѧѧѧѧمان تلѧѧѧѧك الأصѧѧѧѧول بمѧѧѧѧا یضѧѧѧѧمن التѧѧѧѧدفق المسѧѧѧѧتمر 

  للسیولة النقدیة للشركة. 

بأنѧѧѧѧѧѧھ أحѧѧѧѧѧѧد الأنشѧѧѧѧѧѧطة المالیѧѧѧѧѧѧة التوریѧѧѧѧѧѧق ) 315: 2002وعѧѧѧѧѧѧرف الحنѧѧѧѧѧѧاوي، والعبѧѧѧѧѧѧد (     

د المؤسسѧѧѧات المالیѧѧѧة المصѧѧѧرفیة أو غیѧѧѧر المصѧѧѧرفیة قھѧѧѧا لأحѧѧѧیالمسѧѧѧتحدثة التѧѧѧي یمكѧѧѧن عѧѧѧن طر

( الغیѧѧѧر قابلѧѧѧѧة للتѧѧѧداول والمضѧѧѧمونة بأصѧѧѧول) إلѧѧѧى منشѧѧѧѧأة  أن یقѧѧѧوم بتحویѧѧѧل الحقѧѧѧوق المالیѧѧѧة

متخصصѧѧѧة ذات غѧѧѧرض خѧѧѧاص (وتسѧѧѧمى فѧѧѧي ھѧѧѧذه الحالѧѧѧة شѧѧѧركة التوریѧѧѧق)، بھѧѧѧدف إصѧѧѧدار 

سѧѧѧوق الأوراق  أوراق مالیѧѧѧة جدیѧѧѧدة فѧѧѧي مقابѧѧѧل ھѧѧѧذه الحقѧѧѧوق المالیѧѧѧة تكѧѧѧون قابلѧѧѧة للتѧѧѧداول فѧѧѧي

  المالیة.

الأدوات المالیѧѧѧѧة: الاعتѧѧѧѧراف والقیѧѧѧѧاس الصѧѧѧѧادر سѧѧѧѧنة ) 39رقѧѧѧѧم ( الѧѧѧѧدوليویعѧѧѧѧرف المعیѧѧѧѧار 

التوریѧѧѧق بأنѧѧѧھ العملیѧѧѧة التѧѧѧي یѧѧѧتم بھѧѧѧا تحویѧѧѧل الأصѧѧѧول  .2008، 2004والمعѧѧѧدل فѧѧѧي  2000

  .)5: 2008(عبدالله،  المالیة إلي أوراق مالیة

  من خلال الثلاث طرق التالیة: ویمكن أن یتحقق تحویل الأصول المالیة     

الحصѧѧѧول علѧѧѧى خطѧѧѧوط ائتمانیѧѧѧة مقابѧѧѧل التنѧѧѧازل عѧѧѧن الحسѧѧѧابات  الطریقѧѧѧة الأولѧѧѧى:

بیѧѧѧع أوراق القѧѧѧبض والمѧѧѧدینین  الطریقѧѧѧة الثانیѧѧѧة:المدینѧѧѧة كضѧѧѧمان لسѧѧѧداد ھѧѧѧذه القѧѧѧروض، 

فھѧѧѧي بیѧѧѧع ھѧѧѧذه الѧѧѧدیون مѧѧѧع حѧѧѧق  الطریقѧѧѧة الثالثѧѧѧة:بѧѧѧدون حѧѧѧق الرجѧѧѧوع علѧѧѧى الشѧѧѧركة،أما 

  .)2003(ابوالخیر،  الشركة في حالة عدم التحصیلالرجوع على 
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عنѧѧѧѧد إتبѧѧѧѧاع الطریقѧѧѧѧة الأولѧѧѧѧى فѧѧѧѧإن الشѧѧѧѧركة تظѧѧѧѧل مالكѧѧѧѧة للحسѧѧѧѧابات ویتعѧѧѧѧین علیھѧѧѧѧا 

الاعتѧѧѧراف بѧѧѧالالتزام الناشѧѧѧئ عѧѧѧن الاقتѧѧѧراض بضѧѧѧمانھا. وفѧѧѧي الطریقѧѧѧة الثانیѧѧѧة فѧѧѧإن الشѧѧѧركة 

ѧѧѧن ثѧѧѧا ومѧѧѧا لھѧѧѧھ ثمنѧѧѧل علیѧѧѧذي تحصѧѧѧثمن الѧѧѧل الѧѧѧا مقابѧѧѧن دفاترھѧѧѧل مѧѧѧتبعد الأصѧѧѧد تسѧѧѧم لا یوج

التѧѧѧѧزام حѧѧѧѧالي أو مسѧѧѧѧتقبلي. والشѧѧѧѧركة لا تفضѧѧѧѧل الطریقѧѧѧѧة الأولѧѧѧѧى لأنھѧѧѧѧا تѧѧѧѧدخلھا فѧѧѧѧي عقѧѧѧѧود 

مدیونیѧѧѧة صѧѧѧریحة. كمѧѧѧا أن معظѧѧѧم مؤسسѧѧѧات التمویѧѧѧل لا تفضѧѧѧل الطریѧѧѧق الثانیѧѧѧة لأنھѧѧѧا تتحمѧѧѧل 

بكѧѧѧѧل مخѧѧѧѧاطر التحصѧѧѧѧیل. ولھѧѧѧѧذا فѧѧѧѧإن رغبѧѧѧѧات الطѧѧѧѧرفین تتلاقѧѧѧѧى بتطبیѧѧѧѧق الطریقѧѧѧѧة الثالثѧѧѧѧة. 

أن تجعѧѧѧل مѧѧѧن ھѧѧѧذه الطریقѧѧѧة أقѧѧѧرب للبیѧѧѧع التѧѧѧام حتѧѧѧى تتفѧѧѧادى التقریѧѧѧر  وتحѧѧѧاول الشѧѧѧركة غالبѧѧѧا

عѧѧن أي التزامѧѧات فѧѧي میزانیتھѧѧا، وھنѧѧا فѧѧإن الطریقѧѧة لثالثѧѧة  تعѧѧد مѧѧن أسѧѧالیب التمویѧѧل خѧѧارج 

  .)2003(ابوالخیر،  المیزانیة

  آلیة عملیات التوریق والأطراف المشاركة فیھا: 3-3-2-2

المنشѧѧѧѧئة لمحفظѧѧѧѧة  الشѧѧѧѧركةقیѧѧѧѧام  مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال تمتѧѧѧѧ ھ آلیѧѧѧѧةأنѧѧѧѧب) 2008أوضѧѧѧѧح (عبѧѧѧѧدالله،      

ً قبѧѧѧل حلѧѧѧول أجѧѧѧل اسѧѧѧتحقاقھا) إلѧѧѧي وحѧѧѧدات ذات  ً مѧѧѧثلا التوریѧѧѧق ببیѧѧѧع أصѧѧѧول مالیѧѧѧة (قروضѧѧѧا

غѧѧѧѧѧرض خѧѧѧѧѧاص والتѧѧѧѧѧي تقѧѧѧѧѧوم بѧѧѧѧѧدورھا بإعѧѧѧѧѧداد نشѧѧѧѧѧرة إصѧѧѧѧѧدار خاصѧѧѧѧѧة بالأصѧѧѧѧѧل المعѧѧѧѧѧین 

ً مالیѧѧѧة للمسѧѧѧتثمرین ً سѧѧѧندات -وبموجبھѧѧѧا تطѧѧѧرح أوراقѧѧѧا لѧѧѧك محѧѧѧددة المѧѧѧدة والعائѧѧѧد، وذ -غالبѧѧѧا

بعѧѧѧد الحصѧѧѧول علѧѧѧي تصѧѧѧنیف ائتمѧѧѧاني جیѧѧѧد لھѧѧѧا مѧѧѧن مؤسسѧѧѧات التصѧѧѧنیف الائتمѧѧѧاني المعتمѧѧѧدة، 

ѧѧѧѧوتس (نداتѧѧѧѧالس) درةѧѧѧѧة المصѧѧѧѧي الأوراق المالیѧѧѧѧتثمرون فѧѧѧѧب المسѧѧѧѧاب تویكتتѧѧѧѧیلة الاكتتѧѧѧѧلم حص

بواسѧѧѧѧѧطة الأمѧѧѧѧѧین الѧѧѧѧѧذي یودعھѧѧѧѧѧا فѧѧѧѧѧي حسѧѧѧѧѧاب لصѧѧѧѧѧالح المنشѧѧѧѧѧئ، وبѧѧѧѧѧذلك یكѧѧѧѧѧون المقѧѧѧѧѧرض 

ل أجѧѧѧل ھѧѧѧذه الأصѧѧѧول، وللوفѧѧѧاء بخدمѧѧѧة الورقѧѧѧة الأصѧѧѧلي قѧѧѧد اسѧѧѧتلم حصѧѧѧیلة البیѧѧѧع قبѧѧѧل حلѧѧѧو

المالیѧѧѧة ( أي دفѧѧѧع مبلѧѧѧغ عنѧѧѧد حلѧѧѧول أجѧѧѧل اسѧѧѧتحقاقھا بالإضѧѧѧافة للفوائѧѧѧد)، یقѧѧѧوم الأمѧѧѧین بتجمیѧѧѧع 

المبѧѧѧالغ مѧѧѧن المقترضѧѧѧین ( أي المѧѧѧدینین بالأصѧѧѧل المѧѧѧالي محѧѧѧل التوریѧѧѧق) نیابѧѧѧة عѧѧѧن المنشѧѧѧئ 

سѧѧتحق مѧѧن أصѧѧل الورقѧѧة وإیѧѧداع ھѧѧذه المبѧѧالغ فѧѧي حسѧѧاب خѧѧاص یѧѧتم اسѧѧتخدامھ فѧѧي سѧѧداد مѧѧا ی

المالیѧѧѧة وعوائѧѧѧѧدھا للمسѧѧѧتثمرین فѧѧѧѧي تѧѧѧواریخ اسѧѧѧѧتحقاقھا، وتنتھѧѧѧي عملیѧѧѧѧة التوریѧѧѧق باسѧѧѧѧتدعاء 

  الورقة المالیة ودفع أصلھا.

علѧѧѧѧѧي أن قѧѧѧѧѧد أكѧѧѧѧѧدت العدیѧѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧن الدراسѧѧѧѧѧات السѧѧѧѧѧابقة بѧѧѧѧѧأن  )2010(طلخѧѧѧѧѧان،أشѧѧѧѧѧارت و     

الوحѧѧѧدات ذات الغѧѧѧѧرض الخѧѧѧѧاص تمثѧѧѧѧل الركیѧѧѧѧزة الأساسѧѧѧѧیة لتفعیѧѧѧѧل عملیѧѧѧѧات التوریѧѧѧѧق، لѧѧѧѧذلك 

مѧѧѧѧن الضѧѧѧѧروري الوقѧѧѧѧوف علѧѧѧѧي أھѧѧѧѧم الملامѧѧѧѧح الھامѧѧѧѧة لھѧѧѧѧا مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث تعریفھѧѧѧѧا، وشѧѧѧѧكلھا 

القѧѧѧѧѧانوني، وخصائصѧѧѧѧѧھا الأساسѧѧѧѧѧیة، والمزایѧѧѧѧѧا التѧѧѧѧѧي تحققھѧѧѧѧѧا، خاصѧѧѧѧѧة وأنھѧѧѧѧѧا تعتبѧѧѧѧѧر أحѧѧѧѧѧد 

بعیѧѧѧة مالیѧѧѧة، فѧѧѧإن الوحѧѧѧدات ذات الغѧѧѧرض الخѧѧѧاص ھѧѧѧي الترتیبѧѧѧات المالیѧѧѧة التѧѧѧي ترتѧѧѧب علاقѧѧѧة ت
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وحѧѧѧدة قانونیѧѧѧة یѧѧѧتم إنشѧѧѧائھا بواسѧѧѧطة وحѧѧѧدة أخѧѧѧرى تعѧѧѧرف باسѧѧѧم الشѧѧѧركة المنشѧѧѧئة أو المحولѧѧѧة 

ً، وتعمѧѧѧل تلѧѧѧك  لتحویѧѧѧل أصѧѧѧول إلѧѧѧي تلѧѧѧك الوحѧѧѧدة لتحقیѧѧѧق أغѧѧѧراض أو أنشѧѧѧطة محѧѧѧددة مسѧѧѧبقا

ً مѧѧѧن قبѧѧѧل الوحѧѧѧدة المنشѧѧѧئة لھѧѧѧا لا تسѧѧѧتطیع الخѧѧѧروج  الوحѧѧѧدة فѧѧѧي إطѧѧѧار قواعѧѧѧد محѧѧѧددة مقѧѧѧدما

عنھѧѧا، أو اتخѧѧاذ أي قѧѧرارات جوھریѧѧѧة، وقѧѧد لا یكѧѧون لھѧѧا مقѧѧѧر مѧѧادي لممارسѧѧة نشѧѧاطھا، وقѧѧѧد 

أو الوسѧѧѧائل أطلѧѧѧق علѧѧѧي ھѧѧѧذه الوحѧѧѧدات عѧѧѧدة مسѧѧѧمیات أخѧѧѧرى مثѧѧѧل وحѧѧѧدة المنѧѧѧافع المتغیѧѧѧرة 

  .ذات الغرض الخاص

ً قانونیѧѧѧة متعѧѧѧددة منھѧѧѧا شѧѧѧركة التضѧѧѧامن أو شѧѧѧركة ذات       وقѧѧѧد تتخѧѧѧذ تلѧѧѧك الوحѧѧѧدات أشѧѧѧكالا

مسѧѧѧؤولیة محѧѧѧدودة أو الأمѧѧѧین أو شѧѧѧركة مسѧѧѧاھمة، وبغѧѧѧض النظѧѧѧر عѧѧѧن الشѧѧѧكل القѧѧѧانوني لتلѧѧѧك 

 & Gorton( الوحѧѧѧѧدات إلا أن ھѧѧѧѧذه الوحѧѧѧѧدات تتسѧѧѧѧم بخصѧѧѧѧائص معینѧѧѧѧة تتمثѧѧѧѧѧل فѧѧѧѧي

Souleles, 2005   ،عن طلخان ً    :)2010نقلا

  .ة رسملة ھذه الوحدات بشكل ضئیل) یتم عاد1(

  .اج إلي موظفین أو إدارة مستقلة) لا تحت2(

 )3 ً ) تѧѧѧѧѧؤدي وظائفھѧѧѧѧѧا الإداریѧѧѧѧѧة بواسѧѧѧѧѧطة أمنѧѧѧѧѧاء یتبعѧѧѧѧѧون القواعѧѧѧѧѧد المحѧѧѧѧѧددة لھѧѧѧѧѧم مسѧѧѧѧѧبقا

والخاصѧѧѧѧѧة باسѧѧѧѧѧتلام وتوزیѧѧѧѧѧع التѧѧѧѧѧدفقات النقدیѧѧѧѧѧة ویعملѧѧѧѧѧون كوسѧѧѧѧѧطاء بѧѧѧѧѧین الوحѧѧѧѧѧدات ذات 

  .أنشأتھاض الخاص والأطراف التي الغر

  .عن طریق ترتیبات خدمات للشركة) تتم خدمة الأصول المملوكة 4(

) یѧѧѧѧتم ھیكلتھѧѧѧѧا بطریقѧѧѧѧة تجعلھѧѧѧѧا لا تتعѧѧѧѧرض للإفѧѧѧѧلاس فѧѧѧѧي حالѧѧѧѧة إفѧѧѧѧلاس الوحѧѧѧѧدة المنشѧѧѧѧئة 5(

  لھا.

  مزایا التوریق:  3-3-2-3    

ً مѧѧѧن  –باعتبارھѧѧѧا أحѧѧѧد الأشѧѧѧكال الابتكاریѧѧѧة للتمویѧѧѧل  –تحقѧѧѧق تكنولوجیѧѧѧا التوریѧѧѧق       عѧѧѧددا

ً عن طل Kane, 1997( المزایا التي تتمثل في   :)2010خان، نقلا

ً لأن التوریѧѧѧق یعتمѧѧѧد علѧѧѧي إنشѧѧѧاء وحѧѧѧدات ذات غѧѧѧرض خѧѧѧاص، فѧѧѧإن للتوریѧѧѧق  - 1 نظѧѧѧرا

ً علѧѧѧي جѧѧѧودة الائتمѧѧѧان المحѧѧѧددة بواسѧѧѧطة مؤسسѧѧѧة التصѧѧѧنیف الائتمѧѧѧاني، وذلѧѧѧك  تѧѧѧأثیرا

لأن الأوراق المالیѧѧѧة المضѧѧѧѧمونة التѧѧѧѧي یѧѧѧѧتم توریقھѧѧѧѧا تصѧѧѧدر مѧѧѧѧن قبѧѧѧѧل وحѧѧѧѧدة مسѧѧѧѧتقلة 
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ً ممѧѧѧѧا یسѧѧѧѧمح للشѧѧѧѧѧركات ذات جѧѧѧѧودة الائتمѧѧѧѧان  المنخفضѧѧѧѧة أن تمѧѧѧѧѧول وممیѧѧѧѧزة قانونѧѧѧѧا

.ً  أعمالھا الجدیدة بتكلفة منخفضة إذا كان سعر الفائدة منخفضا

یمكѧѧѧن أن تصѧѧѧنف عملیѧѧѧة التوریѧѧѧق علѧѧѧي أنھѧѧѧا عملیѧѧѧة بیѧѧѧع مرنѧѧѧة فѧѧѧي ظѧѧѧل الإجѧѧѧراءات  - 2

ً، وبالتѧѧѧѧالي یتحقѧѧѧѧق  ً عامѧѧѧѧا المحاسѧѧѧѧبیة التنظیمیѧѧѧѧة والمبѧѧѧѧادئ المحاسѧѧѧѧبیة المقبولѧѧѧѧة قبѧѧѧѧولا

ѧѧѧѧب علیѧѧѧѧا یترتѧѧѧѧة ومѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧل خѧѧѧѧالي التمویѧѧѧѧع المѧѧѧѧب الرفѧѧѧѧي نسѧѧѧѧن فѧѧѧѧن تحسѧѧѧѧھ م

 للشركة من خلال تخفیض الالتزامات الرأسمالیة.

یمكѧѧѧѧن أن یسѧѧѧѧتخدم التوریѧѧѧѧق لتѧѧѧѧوفیر خلѧѧѧѧیط مѧѧѧѧن مزایѧѧѧѧا التمویѧѧѧѧل بالѧѧѧѧدیون وبالملكیѧѧѧѧة  - 3

الѧѧѧذي یѧѧѧѧلاءم حاجѧѧѧѧات معینѧѧѧѧة للمسѧѧѧѧتثمرین، حیѧѧѧѧث تضѧѧѧѧمن عملیѧѧѧѧات التوریѧѧѧѧق اسѧѧѧѧتلام 

 ویل المشروعات.تدفقات نقدیة مستقبلیة توفر السیولة اللازمة لتم

إلѧѧѧي جانѧѧѧب مѧѧѧا سѧѧѧبق، فقѧѧѧد قѧѧѧررت ھیѧѧѧأة سѧѧѧوق المѧѧѧال الأمریكیѧѧѧة فѧѧѧي تقریرھѧѧѧا أنѧѧѧھ      

مѧѧѧن الأسѧѧѧباب الرئیسѧѧѧیة للارتبѧѧѧاط بمثѧѧѧل ھѧѧѧذه العملیѧѧѧات المعقѧѧѧدة إدارة المخѧѧѧاطر مѧѧѧن 

خѧѧѧلال احتفѧѧѧاظ مصѧѧѧدر الأصѧѧѧل المѧѧѧالي بقѧѧѧدر مѧѧѧن ھѧѧѧذه الأصѧѧѧول التѧѧѧي تحمѧѧѧي مشѧѧѧتري 

ذات الغѧѧѧرض الخѧѧѧاص مѧѧѧن مخѧѧѧاطر الائتمѧѧѧان الورقѧѧѧة المالیѧѧѧة المصѧѧѧدرة مѧѧѧن الوحѧѧѧدة 

وأسѧѧѧعار الفائѧѧѧѧدة والمخѧѧѧѧاطر الأخѧѧѧѧرى، فیسѧѧѧѧتطیع البѧѧѧѧائع تقѧѧѧѧدیم محسѧѧѧѧنات ائتمѧѧѧѧان مѧѧѧѧن 

خѧѧѧلال الضѧѧѧمانات الإضѧѧѧافیة للأصѧѧѧول المباعѧѧѧة وكѧѧѧذلك المنѧѧѧافع المتبقیѧѧѧة المحѧѧѧتفظ بھѧѧѧا 

  .)33: 2010(طلخان،  للأصول المحولة

  التوریق:القضایا المحاسبیة الخاصة بعملیات  3-3-2-4    

ویحكѧѧѧѧم الإفصѧѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧبي عѧѧѧѧن المعلومѧѧѧѧات التѧѧѧѧي تتعلѧѧѧѧق بعملیѧѧѧѧة التوریѧѧѧѧق عѧѧѧѧدة            

ً عن 61، 60: 1997(اتحاد المصارف العربیة، ھي  مبادئ   ):35: 2008عبدالله،  نقلا

یجѧѧѧѧب أن تكѧѧѧѧون المعلومѧѧѧѧات الخاصѧѧѧѧة بعملیѧѧѧѧات التوریѧѧѧѧق معلومѧѧѧѧات شѧѧѧѧاملة أي أنھѧѧѧѧا  -

العملیѧѧѧѧات والمخѧѧѧѧاطر المرتبطѧѧѧة ومѧѧѧѧدى الأھمیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي یجѧѧѧب أن تغطѧѧѧѧي طبیعѧѧѧѧة تلѧѧѧك 

 یكتسبھا أعمال المحول من خلال التعامل في عملیات التوریق.

ً لمخѧѧѧѧاطر عملیѧѧѧѧة التوریѧѧѧѧق  - ً شѧѧѧѧاملا یجѧѧѧѧب أن تتѧѧѧѧیح المعلومѧѧѧѧات المفصѧѧѧѧح عنھѧѧѧѧا تقییمѧѧѧѧا

 ومدى تأثیرھا على أعمال المحول وكیفیة إدارة تلك المخاطر.

عنھѧѧѧا القѧѧѧدرة علѧѧѧى التعѧѧѧرف علѧѧѧى حجѧѧѧم تعامѧѧѧل یجѧѧѧب أن تنѧѧѧتج المعلومѧѧѧات المفصѧѧѧح  -

 المحول في عملیات التوریق.

یجѧѧب أن تتѧѧѧاح معلومѧѧѧات كمیѧѧة ومعلومѧѧѧات وصѧѧѧفیة عѧѧѧن تعامѧѧل المحѧѧѧول فѧѧѧي عملیѧѧѧات  -

التوریѧѧѧѧѧق تعطѧѧѧѧѧي القѧѧѧѧѧدرة للسѧѧѧѧѧلطات الرقابیѧѧѧѧѧة علѧѧѧѧѧى قیѧѧѧѧѧاس وتحلیѧѧѧѧѧل مخѧѧѧѧѧاطر ھѧѧѧѧѧذه 
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 العملیѧѧѧѧات وذلѧѧѧѧك لأغѧѧѧѧراض مѧѧѧѧن الرقابѧѧѧѧة السѧѧѧѧلیمة علѧѧѧѧى أعمѧѧѧѧال المحѧѧѧѧول فѧѧѧѧي مجѧѧѧѧال

  عملیات التوریق.

 عملیات التأجیر:  3-3-3

تتمثѧѧѧѧل مصѧѧѧѧادر التمویѧѧѧѧل التѧѧѧѧي تلجѧѧѧѧأ إلیھѧѧѧѧا الشѧѧѧѧركات للحصѧѧѧѧول علѧѧѧѧى الأصѧѧѧѧول      

الثابتѧѧة سѧѧواء عنѧѧѧد نشѧѧأتھا أو عنѧѧد الإحѧѧѧلال والتجدیѧѧد فѧѧي التمویѧѧѧل الѧѧذاتي عѧѧن طریѧѧѧق 

زیѧѧѧѧادة رأس المѧѧѧѧѧال ومѧѧѧѧѧا یترتѧѧѧѧѧب علیѧѧѧѧѧھ مѧѧѧѧن تجمیѧѧѧѧѧد لأمѧѧѧѧѧوال الشѧѧѧѧѧركة، أو التمویѧѧѧѧѧل 

عѧѧѧن طریѧѧѧѧق الاقتѧѧѧراض ومѧѧѧѧا یترتѧѧѧب علیѧѧѧѧھ مѧѧѧن التزامѧѧѧѧات علѧѧѧي الشѧѧѧѧركة الخѧѧѧارجي 

نتیجѧѧة سѧѧداد الأقسѧѧاط والفوائѧѧد فѧѧي مواعیѧѧدھا، ممѧѧا قѧѧد یѧѧؤدي إلѧѧى اضѧѧطرابات مالیѧѧة، 

ونتیجѧѧѧѧة لѧѧѧѧذلك ظھѧѧѧѧѧر مصѧѧѧѧدر جدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧن مصѧѧѧѧادر التمویѧѧѧѧل أطلѧѧѧѧѧق علیѧѧѧѧھ التѧѧѧѧѧأجیر 

  ).611 :2001(محمد،  التمویلي

علѧѧѧى حѧѧѧد سѧѧѧواء بتشѧѧѧجیع صѧѧѧناعة التѧѧѧأجیر وقѧѧѧد اھتمѧѧѧت الѧѧѧدول النامیѧѧѧة والمتقدمѧѧѧة      

التمѧѧѧѧویلي وذلѧѧѧѧك لѧѧѧѧدورھا الجѧѧѧѧوھري فѧѧѧѧي زیѧѧѧѧادة الاسѧѧѧѧتثمارات طویلѧѧѧѧة الأجѧѧѧѧل دون 

)، وقѧѧѧѧد تجلѧѧѧѧى الاھتمѧѧѧѧام فѧѧѧѧي لیبیѧѧѧѧا مѧѧѧѧن 1997عیسѧѧѧѧى، ( تحمѧѧѧѧل أعبѧѧѧѧاء مالیѧѧѧѧة كبیѧѧѧѧرة

م ولائحتѧѧѧѧھ التنفیذیѧѧѧѧة والѧѧѧѧذي تضѧѧѧѧمن 2010لسѧѧѧѧنة  )15خѧѧѧѧلال إصѧѧѧѧدار القѧѧѧѧانون رقѧѧѧѧم (

  شریعیة المنظمة لعملیات التأجیر.القواعد القانونیة والت

  مفھوم التأجیر وأنواعھ:  3-3-3-1

التѧѧѧѧأجیر بأنѧѧѧѧھ" عقѧѧѧѧد اتفѧѧѧѧاق  13عـѧѧѧѧـرف مجلѧѧѧѧس معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧبة الأمریكѧѧѧѧي رقѧѧѧѧم           

یمѧѧѧѧنح حѧѧѧѧق اسѧѧѧѧتخدام الممتلكѧѧѧѧات أو التجھیѧѧѧѧزات والمعѧѧѧѧـدات ( الأراضѧѧѧѧي أو الأصѧѧѧѧول القابلѧѧѧѧة 

محѧѧѧѧѧѧددة، مـѧѧѧѧѧـع مـلاحظѧѧѧѧѧѧـة أن الاتفاقیѧѧѧѧѧѧات  للاسѧѧѧѧѧتھلاك أو كلاھمѧѧѧѧѧѧا)، وذلѧѧѧѧѧك لفتѧѧѧѧѧѧرة زمنیѧѧѧѧѧة

الخاصѧѧѧѧѧة بالخدمѧѧѧѧѧة لا تѧѧѧѧѧدخل ضѧѧѧѧѧمن الاتفاقیѧѧѧѧѧات التѧѧѧѧѧي تعامѧѧѧѧѧل معاملѧѧѧѧѧة التѧѧѧѧѧأجیر، وكѧѧѧѧѧذلك 

الاتفاقیѧѧѧѧات التѧѧѧѧـي لا تنقѧѧѧѧل حѧѧѧѧق اسѧѧѧѧتخدام الأصѧѧѧѧول والآلات مѧѧѧѧن المѧѧѧѧؤجر إلѧѧѧѧى المسѧѧѧѧتأجر، 

لѧѧѧى وعلѧѧѧى النقѧѧѧیض مѧѧѧن ذلѧѧѧك فѧѧѧأن الاتفاقیѧѧѧات التѧѧѧـي تنقѧѧѧـل حѧѧѧـق الاستخѧѧѧـدام مѧѧѧـن المѧѧѧـؤجر إ

      ).8: 2004(المرسي،  المستأجر تعامل كعقد تأجیر

" عقѧѧѧѧد التѧѧѧѧأجیر ھѧѧѧѧو عبѧѧѧѧارة عѧѧѧѧن عقѧѧѧѧد یѧѧѧѧتم  17ـѧѧѧѧـ معیѧѧѧѧار المحاسѧѧѧѧبة الѧѧѧѧدولي رقѧѧѧѧم عرف      

معѧѧѧدات أو الر والمسѧѧѧتأجر، یѧѧѧتم بموجبѧѧѧة تقѧѧѧدیم أصѧѧѧل مثѧѧѧل ـѧѧѧـإبرامѧѧѧھ بѧѧѧین طѧѧѧرفین ھمѧѧѧا المؤج

أجر لفتѧѧѧرة یѧѧѧتم الاتفѧѧѧاق علѧѧѧى ت أو خلافѧѧѧھ مѧѧѧن قبѧѧѧل المѧѧѧؤجر لاسѧѧѧتخدامھ مѧѧѧن قبѧѧѧل المسѧѧѧتلالاا

  ).    256: 2013،أبو نصار وحمیدات (وتاریخ تسدیھا" القیمة
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ً مѧѧن        ً  Frecka, 2008, p.46و Kieso et al, 2007, p.1089(اتفѧѧق كѧѧلا نقѧѧلا

علѧѧѧى أن الإیجѧѧѧار ھѧѧѧو " اتفѧѧѧاق تعاقѧѧѧدي بѧѧѧین المѧѧѧؤجر والمسѧѧѧتأجر ) 39: 2010عѧѧѧن طلخѧѧѧان، 

یمѧѧѧنح للمسѧѧѧتأجر الحѧѧѧق فѧѧѧي اسѧѧѧتخدام أصѧѧѧل معѧѧѧین یملكѧѧѧھ المѧѧѧؤجر لفتѧѧѧرة محѧѧѧددة مقابѧѧѧل سѧѧѧداد 

علѧѧѧى مѧѧѧدار فتѧѧѧرة العقѧѧѧد"، ویمكѧѧѧن تصѧѧѧنیف عقѧѧѧود الإیجѧѧѧار إلѧѧѧي  إیجاریѧѧѧھالمسѧѧѧتأجر لѧѧѧدفعات 

  وذلك كما یلي:عقود إیجار تشغیلیة وعقود إیجار تمویلیة أو رأسمالیة، 

  عقود الإیجار التشغیلي::  أولا

ھѧѧѧو ذلѧѧѧك النѧѧѧوع مѧѧѧن اتفاقѧѧѧات الاسѧѧѧتئجار والتѧѧѧي بمقتضѧѧѧاھا یقѧѧѧوم المسѧѧѧتأجر باسѧѧѧتخدام         

سѧѧѧѧنة قابلѧѧѧѧة للتجدیѧѧѧѧد فѧѧѧѧي معظѧѧѧѧم الأحیѧѧѧѧان،  -الأصѧѧѧѧل المѧѧѧѧؤجر لفتѧѧѧѧرة زمنیѧѧѧѧة قصѧѧѧѧیرة الأجѧѧѧѧل

  ):363، 362: 2010(مطاوع،  ویتصف ھذا النوع من الاستئجار بما یلي

 .قیام المؤجر بخدمات الصیانة للأصل 

  رةѧѧѧلال فتѧѧѧؤجر خѧѧѧل للمѧѧѧادة الأصѧѧѧتئجار وإعѧѧاق الاسѧѧѧاء اتفѧѧѧتأجر بإلغѧѧѧام المسѧѧѧة قیѧѧإمكانی

 العقد.

  اجيѧѧѧر الإنتѧѧѧن العمѧѧѧل مѧѧѧون أقѧѧѧا تكѧѧѧم ً أن المѧѧѧدة التѧѧѧي یغطیھѧѧѧا اتفѧѧѧاق الاسѧѧѧتئجار غالبѧѧѧا

  .للأصل مما یسمح لمالك الأصل بإعادة تأجیره لفترات زمنیة أخرى

  عقود الإیجار التمویلي أو الرأسمالي::  ثانیا

ظھѧѧѧѧر ھѧѧѧѧذا النѧѧѧѧوع مѧѧѧѧن التѧѧѧѧأجیر فѧѧѧѧي منتصѧѧѧѧف القѧѧѧѧرن العشѧѧѧѧرین فѧѧѧѧي الولایѧѧѧѧات المتحѧѧѧѧدة      

الأمریكیѧѧة، ومѧѧن بعѧѧدھا فѧѧي سѧѧائر الѧѧدول الصѧѧناعیة وامتѧѧد لیشѧѧمل الكثیѧѧر مѧѧن الѧѧدول النامیѧѧة، 

) 17ة الѧѧѧدولي رقѧѧѧم () مѧѧѧع معیѧѧѧار المحاسѧѧѧب13وقѧѧѧد اتفѧѧѧق معیѧѧѧار المحاسѧѧѧبة الأمریكѧѧѧي رقѧѧѧم (

ً إذا أدى إلѧѧѧى تحویѧѧѧل  ً تمویلیѧѧѧا علѧѧѧي الجѧѧѧوھر الاقتصѧѧѧادي لعملیѧѧѧة التѧѧѧأجیر، فیعتبѧѧѧر العقѧѧѧد عقѧѧѧدا

كѧѧѧѧل أو معظѧѧѧѧم مخѧѧѧѧاطر الملكیѧѧѧѧة إلѧѧѧѧى المسѧѧѧѧتأجر، وقѧѧѧѧد حѧѧѧѧدد المعیѧѧѧѧاران الأمریكѧѧѧѧي والѧѧѧѧدولي 

) إذا تضѧѧѧمن العقѧѧѧد انتقѧѧѧال ملكیѧѧѧة الأصѧѧѧل 1معѧѧѧاییر تصѧѧѧنیف عقѧѧѧود الإیجѧѧѧار التمویلیѧѧѧة بأنھѧѧѧا: (

) أن یكѧѧѧون للمسѧѧѧتأجر الحѧѧѧق فѧѧѧي شѧѧѧراء الأصѧѧѧل 2إلѧѧѧى المسѧѧѧتأجر فѧѧѧي نھایѧѧѧة فتѧѧѧرة العقѧѧѧد، أو (

% مѧѧѧѧѧن العمѧѧѧѧѧر 75) أن تغطѧѧѧѧѧي مѧѧѧѧѧدة العقѧѧѧѧѧد 3بسѧѧѧѧѧعر رمѧѧѧѧѧزي فѧѧѧѧѧي نھایѧѧѧѧѧة فتѧѧѧѧѧرة العقѧѧѧѧѧد، أو (

% أو 90) إذا كانѧѧѧѧت القیمѧѧѧѧة الحالیѧѧѧة لمѧѧѧѧدفوعات الإیجѧѧѧѧار تعѧѧѧѧادل 4الاقتصѧѧѧادي للأصѧѧѧѧل ، أو (

  ).39 :2010( طلخان،  بدایة العقد أكثر من القیمة العادلة للأصل في
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"ویعتبѧѧѧѧѧѧر التѧѧѧѧѧѧأجیر التمѧѧѧѧѧѧویلي أحѧѧѧѧѧѧدث مѧѧѧѧѧѧا توصѧѧѧѧѧѧل إلیѧѧѧѧѧѧھ ( الѧѧѧѧѧѧنص القѧѧѧѧѧѧانوني) للصѧѧѧѧѧѧیغ      

الاقتصѧѧѧѧѧѧادیة والتمویلیѧѧѧѧѧѧة التѧѧѧѧѧѧي تحقѧѧѧѧѧѧق للمشѧѧѧѧѧѧروع الحصѧѧѧѧѧѧول علѧѧѧѧѧѧى المعѧѧѧѧѧѧدات والأصѧѧѧѧѧѧول 

الأمѧѧѧر علѧѧѧى أداء القیمѧѧѧة  أداء كامѧѧѧل القیمѧѧѧة، وإنمѧѧѧا یقتصѧѧѧر  الرأسѧѧѧمالیة دون أن یضѧѧѧطر إلѧѧѧى

ѧѧѧѧة  ھالإیجاریѧѧѧѧمانات اللازمѧѧѧѧل الضѧѧѧѧى كامѧѧѧѧاظ علѧѧѧѧع الحفѧѧѧѧة مѧѧѧѧرة زمنیѧѧѧѧل فتѧѧѧѧن كѧѧѧѧتحقة عѧѧѧѧالمس

للمѧѧѧؤجر عѧѧѧن طریѧѧѧق الاعتѧѧѧراف لѧѧѧھ بحѧѧѧق ملكیѧѧѧة تلѧѧѧك الأصѧѧѧول بحیѧѧѧث یمكنѧѧѧھ اسѧѧѧتردادھا إذا 

امتنѧѧѧѧع المسѧѧѧѧتأجر عѧѧѧѧن أداء الإیجѧѧѧѧار، ولا تѧѧѧѧدخل ھѧѧѧѧذه الأصѧѧѧѧول فѧѧѧѧي تفلیسѧѧѧѧة المسѧѧѧѧتأجر إذا 

  ):526: 1998" ( صالح، توقف عن الدفع

i.  :التأجیر المباشر  

یمثѧѧѧѧل العملیѧѧѧѧات التأجیریѧѧѧѧة العادیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي تنتھѧѧѧѧي فѧѧѧѧي نھایѧѧѧѧة فتѧѧѧѧرة العقѧѧѧѧد بإعѧѧѧѧادة الأصѧѧѧѧل      

  بحالتھ التي یكون علیھا عندئذ إلى المؤجر.

ii.  :التأجیر مع حق المستأجر في شراء الأصل في نھایة المدة  

الإیجѧѧار أن یشѧѧتري الأصѧѧل علѧѧى حالتѧѧھ، إمѧѧا ویكѧѧون مѧѧن حѧѧق المسѧѧتأجر فѧѧي نھایѧѧة فتѧѧرة      

بسѧѧѧعر السѧѧѧوق عنѧѧѧد الشѧѧѧراء أو بنسѧѧѧبة محѧѧѧѧددة مѧѧѧن القیمѧѧѧة الأصѧѧѧلیة للأصѧѧѧل أو عѧѧѧن طریѧѧѧѧق 

.ً   التفاوض على السعر بین المؤجر والمستأجر، وقد یتم الاتفاق على ھذه الطرق مقدما

iii.  :البیع ثم التأجیر  

ً إلѧѧѧى شѧѧѧركة تѧѧѧأجیر وتحصѧѧѧل ویتمثѧѧѧل فѧѧѧي قیѧѧѧام إحѧѧѧدى المنشѧѧѧآت ببیѧѧѧع أصѧѧѧل تملكѧѧѧھ ف      عѧѧѧلا

علѧѧѧى ثمѧѧѧن البیѧѧѧع، ثѧѧѧم تسѧѧѧتأجر ھѧѧѧذا الأصѧѧѧل مѧѧѧن شѧѧѧركة التѧѧѧأجیر بعقѧѧѧد تѧѧѧأجیر تمѧѧѧویلي وتѧѧѧؤدي 

  للشركة الدفعات الإیجاریة عنھ.

  مزایا و أھمیة التأجیر التمویلي: 3-3-3-2

یحقѧѧѧѧѧق التѧѧѧѧѧأجیر التمѧѧѧѧѧویلي العدیѧѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧن المزایѧѧѧѧѧا لكѧѧѧѧѧل مѧѧѧѧѧن المسѧѧѧѧѧتأجرین والمѧѧѧѧѧؤجرین      

 Kieso( وللاقتصѧѧѧاد القѧѧѧومي ككѧѧѧل، فیحقѧѧѧق التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي المزایѧѧѧا التالیѧѧѧة للمسѧѧѧتأجرین

et al, 2007, pp 1089-1090  ،عن طلخان ً   :)41: 2010نقلا

  لѧѧѧتأجر تمویѧѧѧوفر للمسѧѧѧل 100یѧѧѧاء الأصѧѧѧة اقتنѧѧѧن تكلفѧѧѧة:% مѧѧѧدة ثابتѧѧѧدلات فائѧѧѧبمع 

ً عѧѧѧن أن ثبѧѧѧات قیمѧѧѧة الدفعѧѧѧة  ممѧѧѧا یمكѧѧѧن المسѧѧѧتأجر مѧѧѧن تѧѧѧوفیر السѧѧѧیولة النقدیѧѧѧة، فضѧѧѧلا
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الإیجاریѧѧѧة یحمѧѧѧي المسѧѧѧتأجر مѧѧѧن مخѧѧѧاطر التضѧѧѧخم وارتفѧѧѧاع تكلفѧѧѧة التمویѧѧѧل، وبالتѧѧѧالي 

 یضمن التمویل بتكلفة أقل مقارنة بمصادر التمویل الأخرى.

 :ادمѧѧѧѧاطر التقѧѧѧѧد مخѧѧѧѧة ضѧѧѧѧتطیع الحمایѧѧѧѧث یسѧѧѧѧاطر  حیѧѧѧѧن مخѧѧѧѧض مѧѧѧѧتأجر أن یخفѧѧѧѧالمس

التقѧѧѧѧѧادم للأصѧѧѧѧѧول ذات التقنیѧѧѧѧѧة السѧѧѧѧѧریعة بتحویلھѧѧѧѧѧا إلѧѧѧѧѧى المѧѧѧѧѧؤجر فѧѧѧѧѧي نھایѧѧѧѧѧة فتѧѧѧѧѧرة 

 الإیجار أو إلغاء عقد الإیجار القدیم واستبدالھ بعقد جدید لأصل جدید تقنیا.

 :ةѧѧѧѧات  المرونѧѧѧѧد اتفاقیѧѧѧѧن عقѧѧѧѧد مѧѧѧѧروط لا تحѧѧѧѧى شѧѧѧѧار علѧѧѧѧة الإیجѧѧѧѧوي اتفاقیѧѧѧѧث تحتѧѧѧѧحی

ً دیѧѧѧѧون أخѧѧѧѧرى، فضѧѧѧѧلا عѧѧѧѧن أ نѧѧѧѧھ یمكѧѧѧѧن للمѧѧѧѧؤجر أن یكیѧѧѧѧف اتفاقیѧѧѧѧة الإیجѧѧѧѧار وفقѧѧѧѧا

 لاحتیاجات المستأجر.

 : ریبیةѧѧѧѧѧافع الضѧѧѧѧѧركات  المنѧѧѧѧѧح الشѧѧѧѧѧالي لا تفصѧѧѧѧѧر المѧѧѧѧѧراض التقریѧѧѧѧѧھ لأغѧѧѧѧѧث أنѧѧѧѧѧحی

المسѧѧѧѧتأجرة عѧѧѧѧن الأصѧѧѧѧل أو الالتѧѧѧѧزام الخѧѧѧѧاص بترتیبѧѧѧѧات الإیجѧѧѧѧار، ممѧѧѧѧا یعنѧѧѧѧي عѧѧѧѧدم 

الأمѧѧѧѧر الѧѧѧѧذي رسѧѧѧѧملة ھѧѧѧѧذه العقѧѧѧѧود واسѧѧѧѧتقطاع الدفعѧѧѧѧة الإیجاریѧѧѧѧة مѧѧѧѧن دخѧѧѧѧل الفتѧѧѧѧرة، 

 یؤدي إلى تحقیق وفر ضریبي على الأصول المستأجرة.

 :ةѧѧѧارج المیزانیѧѧѧل خѧѧѧب  التمویѧѧѧن یترتѧѧѧھ لѧѧѧار فإنѧѧѧد الإیجѧѧѧملة عقѧѧѧتم رسѧѧѧھ لا یѧѧѧلأن ً نظѧѧѧرا

علیѧѧѧھ التزامѧѧѧات إضѧѧѧافیة للشѧѧѧركة وبالتѧѧѧالي لا یѧѧѧؤثر علѧѧѧى المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة، ویѧѧѧؤدي 

مزیѧѧѧد مѧѧѧن القѧѧѧروض إلѧѧѧى إضѧѧѧافة قѧѧѧوة اقتراضѧѧѧیة للشѧѧѧركة تمكنھѧѧѧا مѧѧѧن الحصѧѧѧول علѧѧѧى 

  وبشروط میسرة.

(  یلѧѧѧѧي ومѧѧѧن المزایѧѧѧا التѧѧѧѧي یحققھѧѧѧا التѧѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي بالنسѧѧѧѧبة للاقتصѧѧѧاد القѧѧѧѧومي مѧѧѧا          

  ):527 :1998صالح، 

المسѧѧѧاعدة فѧѧѧي تعجیѧѧѧل التنمیѧѧѧة الاقتصѧѧѧادیة بتنشѧѧѧیط تشѧѧѧغیل الأصѧѧѧول الرأسѧѧѧمالیة التѧѧѧي   -

 تمثل بإنتاجھا إضافات للناتج القومي.

التضѧѧѧخم علѧѧѧى عملیѧѧѧات التوسѧѧѧع والتجدیѧѧѧد عѧѧѧن طریѧѧѧق التعاقѧѧѧد السѧѧѧریع الحѧѧد مѧѧѧن آثѧѧѧار  -

علѧѧѧѧى الأصѧѧѧѧول اللازمѧѧѧѧة لھѧѧѧѧذه العملیѧѧѧѧات والقضѧѧѧѧاء علѧѧѧѧى فتѧѧѧѧرات الانتظѧѧѧѧار لتكѧѧѧѧون 

احتیاطیѧѧѧѧات أو إصѧѧѧѧدار أسѧѧѧѧھم جدیѧѧѧѧدة وتعѧѧѧѧدیل ھیكѧѧѧѧل رأس المѧѧѧѧال، وبالتѧѧѧѧالي تفѧѧѧѧادي 

 ارتفاع تكلفة ھذه الاستثمارات.

علیѧѧѧھ تشѧѧѧغیل وتѧѧѧدریب الأیѧѧѧدي العاملѧѧѧة  السѧѧѧرعة فѧѧѧي تنفیѧѧѧذ المشѧѧѧروعات ممѧѧѧا یترتѧѧѧب -

 الجدیدة، مما یساھم في خلق فرص العمل والمساھمة في حل مشكلة البطالة.

التعجیѧѧѧѧل بإقامѧѧѧѧة الصѧѧѧѧناعات المتقدمѧѧѧѧة ذات الإنتاجیѧѧѧѧة العالیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي تحقѧѧѧѧق الكفѧѧѧѧاءة  -

 والجودة وخفض التكلفة مما یساھم في فتح أسواق جدیدة محلیة وخارجیة.
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فѧѧѧѧي حالѧѧѧѧة  –لمѧѧѧѧدفوعات، حیѧѧѧѧث تقتصѧѧѧѧر التحѧѧѧѧویلات للخѧѧѧѧارج التحسѧѧѧѧن فѧѧѧѧي میѧѧѧѧزان ا -

علѧѧى القیمѧѧة الإیجاریѧѧة فقѧѧط، بینمѧѧا یѧѧتم تحویѧѧل كامѧѧل قیمѧѧة الأصѧѧل  –التѧѧأجیر الѧѧدولي 

 الرأسمالي في حالة الاستیراد.

الاسѧѧتفادة مѧѧن إضѧѧѧافة أسѧѧلوب جدیѧѧد للتمویѧѧѧل یѧѧدعم أدوات سѧѧوق المѧѧѧال ویسѧѧاعد علѧѧѧى  -

 المرونة وتبسیط إجراءات التمویل.

غلѧѧѧب علѧѧѧى مشѧѧѧكلات الاقتѧѧѧراض وضѧѧѧیق أسѧѧѧواقھا خاصѧѧѧة فѧѧѧي الآجѧѧѧال المتوسѧѧѧطة الت -

 والطویلة، والاستفادة من المنافسة بین مصادر التمویل المختلفة.

  التأجیر التمویلي: عیوب 3-3-3-3

وعلѧѧى الѧѧѧرغم مѧѧѧن تعѧѧѧدد المزایѧѧا الناتجѧѧѧة عѧѧѧن اقتنѧѧѧاء الأصѧѧول عѧѧѧن طریѧѧѧق الاسѧѧѧتئجار، إلا      

  ):178 :1999التمویلي من بعض العیوب منھا ( محمد، أنھ لا یخلو التأجیر 

ً لھѧѧѧѧذه الأصѧѧѧѧول، الأمѧѧѧѧر الѧѧѧѧذي یدفعѧѧѧѧھ إلѧѧѧѧى التشѧѧѧѧدد فѧѧѧѧي  - قѧѧѧѧد یكѧѧѧѧون المѧѧѧѧؤجر محتكѧѧѧѧرا

 شروطھ عند معاملتھ للمستأجر.

أن الاسѧѧѧتئجار قѧѧѧد یقیѧѧѧد حریѧѧѧة المسѧѧѧتأجر فѧѧѧي إجѧѧѧراء أي تعѧѧѧدیل علѧѧѧى الأصѧѧѧل حتѧѧѧى  -

تقلیѧѧѧѧل التكѧѧѧѧالیف أو القضѧѧѧѧاء  ولѧѧѧѧو كѧѧѧѧان ھѧѧѧѧذا التعѧѧѧѧدیل سѧѧѧѧیؤدي إلѧѧѧѧى زیѧѧѧѧادة الإنتѧѧѧѧاج أو

 على مناطق الاختناق أو التخلص من بعض العیوب.

قѧѧѧد یكѧѧѧون شѧѧѧراء الأصѧѧѧل عѧѧѧن طریѧѧѧق التملѧѧѧك (بالملكیѧѧѧة أو الѧѧѧدین ) أوفѧѧѧر مѧѧѧن الناحیѧѧѧة  -

المالیѧѧѧة مѧѧѧن اسѧѧѧتئجارھا وذلѧѧѧك فѧѧѧي حالѧѧѧة مبالغѧѧѧة المѧѧѧؤجر فѧѧѧي قسѧѧѧط الإیجѧѧѧار والعائѧѧѧد 

 على الأصل.

قѧѧد تكѧѧѧون شѧѧروط التѧѧѧأجیر المفروضѧѧة علѧѧѧى المسѧѧتأجر صѧѧѧارمة مثѧѧل ارتفѧѧѧاع معѧѧѧدلات  -

الفائѧѧѧدة بصѧѧѧورة ملحوظѧѧѧة تعلѧѧѧو فوائѧѧѧد القѧѧѧروض المباشѧѧѧرة والسѧѧѧبب فѧѧѧي ذلѧѧѧك یرجѧѧѧع 

إلѧѧѧى أن المѧѧѧؤجر یجѧѧѧب أن یغطѧѧѧي كѧѧѧل المخѧѧѧاطر المرتبطѧѧѧة بالتѧѧѧأجیر بالإضѧѧѧافة إلѧѧѧѧى 

  تكلفة رأس المال.  

سѧѧѧѧѧѧѧتئجار والتقریѧѧѧѧѧѧѧر عنھѧѧѧѧѧѧѧا مѧѧѧѧѧѧѧن قبѧѧѧѧѧѧѧل المعالجѧѧѧѧѧѧѧة المحاسѧѧѧѧѧѧѧبیة لعقѧѧѧѧѧѧѧود الا 3-3-3-4

ً لقائمѧѧѧة معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة المالیѧѧѧة رقѧѧѧم ( شѧѧѧرویدر وآخѧѧѧرون،  )13( المسѧѧѧتأجرین وفقѧѧѧا

2006 :501، 504:(  

ً مѧѧѧѧن معالجѧѧѧѧة عملیѧѧѧѧات الاسѧѧѧѧتئجار فѧѧѧѧي القѧѧѧѧوائم        كѧѧѧѧان الھѧѧѧѧدف الأساسѧѧѧѧي دائمѧѧѧѧا

المالیѧѧѧѧة للمسѧѧѧѧتأجر ھѧѧѧѧو الاعتѧѧѧѧراف المناسѧѧѧѧب بالأصѧѧѧѧول والالتزامѧѧѧѧات فѧѧѧѧي المیزانیѧѧѧѧة، 
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وقѧѧد تѧѧداخل ھѧѧذا الھѧѧدف مѧѧع مسѧѧألة الاعتѧѧراف بѧѧالإیراد مѧѧن جانѧѧب المѧѧؤجر، وقѧѧد ظѧѧل 

تفѧѧѧѧاق الاسѧѧѧѧتئجار مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث كѧѧѧѧذلك الموقѧѧѧѧف المعتѧѧѧѧاد للمحاسѧѧѧѧبین ھѧѧѧѧو أنѧѧѧѧھ إذا كѧѧѧѧان ا

الطبیعѧѧѧة، ھѧѧѧو شѧѧѧراء بالتقسѧѧѧیط عندئѧѧѧذ تجنѧѧѧب معالجѧѧѧة الأصѧѧѧل المسѧѧѧتأجر كأصѧѧѧل مѧѧѧن 

قبѧѧѧل المسѧѧѧتأجر، إلѧѧѧى جانѧѧѧب الالتѧѧѧزام المقابѧѧѧل لѧѧѧھ، فعѧѧѧدم القیѧѧѧام بھѧѧѧذه المعالجѧѧѧة، یѧѧѧؤدي 

إلѧѧѧى تخفѧѧѧیض الأصѧѧѧول والالتزامѧѧѧات فѧѧѧي المیزانیѧѧѧة، أمѧѧѧا اتفاقیѧѧѧات الاسѧѧѧتئجار التѧѧѧي لا 

بالتقسѧѧѧیط فھѧѧѧي تمثѧѧѧل ترتیبѧѧѧات تمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة ویجѧѧѧب  تعتبѧѧѧر بمثابѧѧѧة شѧѧѧراء

  الإفصاح عنھا بشكل مناسب في ملاحظات القوائم المالیة.

لمعھѧѧѧد المحاسѧѧѧبین  عقسѧѧѧم البحѧѧѧوث المحاسѧѧѧبیة التѧѧѧاب اجریѧѧѧت دراسѧѧѧة مѧѧѧن قبѧѧѧللقѧѧѧد      

أن ھنѧѧѧاك عѧѧѧدم ثبѧѧѧات فѧѧѧي الإفصѧѧѧاح وأفѧѧѧادت بѧѧѧ 1962القѧѧѧانونیین الأمریكѧѧѧي فѧѧѧي سѧѧѧنة 

سѧѧѧتئجار مѧѧѧن قبѧѧѧل المسѧѧѧتأجرین، وأن معظѧѧѧم الشѧѧѧركات لا تقѧѧѧوم برسѧѧѧملة عѧѧѧن عقѧѧѧود الا

عقѧѧѧود الاسѧѧѧتئجار مѧѧѧن قبѧѧѧل المسѧѧѧتأجرین، وقѧѧѧد كѧѧѧان مѧѧѧن بѧѧѧین توصѧѧѧیات ھѧѧѧذه الدراسѧѧѧة 

  :)2006( شرویدر وآخرون، ما یلي

إذا كانѧѧѧت عقѧѧѧود الاسѧѧѧتئجار تѧѧѧؤدي إلѧѧѧى حقѧѧѧوق فѧѧѧي الأصѧѧѧول، عندئѧѧѧذ یجѧѧѧب قیѧѧѧاس      

ھѧѧѧѧѧذه الحقѧѧѧѧѧوق والالتزامѧѧѧѧѧات المتعلقѧѧѧѧѧة بھѧѧѧѧѧا وإدراجھѧѧѧѧѧا فѧѧѧѧѧي المیزانیѧѧѧѧѧة، وإذا كانѧѧѧѧѧت 

مѧѧѧدفوعات الإیجѧѧѧار تمثѧѧѧل وسѧѧѧیلة لتمویѧѧѧل شѧѧѧراء حقѧѧѧوق علѧѧѧى الأصѧѧѧول التѧѧѧي یحوزھѧѧѧا 

ثابѧѧѧة شѧѧѧراء أصѧѧѧل مѧѧѧع المسѧѧѧتأجر، وتخضѧѧѧع لرقابتѧѧѧھ، عندئѧѧѧذ تكѧѧѧون ھѧѧѧذه العملیѧѧѧات بم

  الالتزام بدفع مقابلھ.

لكѧѧѧن إذا كانѧѧѧت مѧѧѧدفوعات الإیجѧѧѧار ھѧѧѧي نظیѧѧѧر خѧѧѧدمات مثѧѧѧل الصѧѧѧیانة والتѧѧѧأمین       

وضѧѧѧѧѧرائب الممتلكѧѧѧѧѧات والتدفئѧѧѧѧѧة والإضѧѧѧѧѧاءة وخѧѧѧѧѧدمات المناولѧѧѧѧѧة والرفѧѧѧѧѧع، عندئѧѧѧѧѧذ لا 

  یكون قد تم شراء الأصل ولا یتم تسجیلھ.

  مرتبطة بھ على خطوتین ھما:وتنطوي عملیة قیاس قیمة الأصل والالتزام ال

 تحدید جزء الإیجار الذي یشكل مدفوعات نظیر الحق في الأصل. - 1

  خصم ھذه الإیجارات باستخدام معدل فائدة مناسب. - 2

إن الفѧѧѧѧرق الأساسѧѧѧѧي بѧѧѧѧین نتѧѧѧѧائج ھѧѧѧѧذه الدراسѧѧѧѧة والممارسѧѧѧѧات السѧѧѧѧائدة، كѧѧѧѧان ھѧѧѧѧو التأكیѧѧѧѧد      

ً عѧѧѧن حѧѧѧق حیѧѧѧازة  –علѧѧѧى الأصѧѧѧل  علѧѧѧى الحѧѧѧق فѧѧѧي الأصѧѧѧل ( حѧѧѧق اسѧѧѧتخدام الأصѧѧѧل ) بѧѧѧدلا

  حقوق الملكیة في الأصل.
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وقѧѧѧد أخѧѧѧذ مجلѧѧѧس معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة توصѧѧѧیات ھѧѧѧذه الدراسѧѧѧة فѧѧѧي الاعتبѧѧѧار، ووافѧѧѧق علѧѧѧى      

ضѧѧѧرورة أن تѧѧѧѧؤدي بعѧѧѧض عقѧѧѧѧود الاسѧѧѧѧتئجار إلѧѧѧى تسѧѧѧѧجیل أصѧѧѧѧل والتѧѧѧزام، وخلѧѧѧѧص إلѧѧѧѧى أن 

ثابѧѧѧة وجѧѧѧود المعیѧѧѧار المھѧѧѧم تطبیقѧѧѧھ، ھѧѧѧو مѧѧѧا إذا كѧѧѧان الاسѧѧѧتئجار بمثابѧѧѧة عملیѧѧѧة شѧѧѧراء، أي بم

  حق على الأصل ولیس وجود حق في الأصل.

إن وجھѧѧѧѧات النظѧѧѧѧر التѧѧѧѧي تѧѧѧѧم التعبیѧѧѧѧر عنھѧѧѧѧا فѧѧѧѧي رأي مجلѧѧѧѧس مبѧѧѧѧادئ المحاسѧѧѧѧبة بشѧѧѧѧأن      

رسѧѧѧѧملة عقѧѧѧѧود الاسѧѧѧѧتئجار، التѧѧѧѧي ھѧѧѧѧي بمثابѧѧѧѧة عملیѧѧѧѧات شѧѧѧѧراء بالتقسѧѧѧѧیط مھمѧѧѧѧة مѧѧѧѧن الناحیѧѧѧѧة 

النتѧѧѧѧائج التѧѧѧي توصѧѧѧѧل بنѧѧѧي مجلѧѧѧس معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة المالیѧѧѧة  -التاریخیѧѧѧة لسѧѧѧببین ھمѧѧѧѧا : أولاً 

) علѧѧѧى مفھѧѧѧوم أن الاسѧѧѧتئجار الѧѧѧذي یѧѧѧؤدي 13إلیھѧѧѧا فѧѧѧي قائمѧѧѧة معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة المالیѧѧѧة رقѧѧѧم (

إلѧѧى "نقѧѧل كبیѧѧر لجمیѧѧع منѧѧѧافع ومخѧѧاطر ملكیѧѧة الأصѧѧل تجѧѧѧب معالجتѧѧھ كعملیѧѧة شѧѧراء للأصѧѧѧل 

  من قبل المستأجر وتحمل الالتزام، وعملیة بیع أو تمویل من قبل المؤجر".

 ً ) التѧѧѧѧي تنطبѧѧѧѧق علѧѧѧѧى المسѧѧѧѧتأجر 13ام قائمѧѧѧѧة معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧبة المالیѧѧѧѧة رقѧѧѧѧم (إن أحكѧѧѧѧ -ثانیѧѧѧѧا

  ).5تنحو إلى حد كبیر منحى رأي مجلس مبادئ المحاسبة رقم (

) علѧѧѧى المسѧѧѧتأجر الѧѧѧذي یѧѧѧدخل 13وتشѧѧѧترط أحكѧѧѧام قائمѧѧѧة معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة المالیѧѧѧة رقѧѧѧم (     

ً من الأصل والالتزا   م بالقیمة الأقل لما یلي:في أتفاق استئجار رأسمالي أن یسجل كلا

 مجموع الحد الأدنى لدفعات الاستئجار عند بدایتھ. - 1

  القیمة العادلة للأصل المستأجر عند بدء الاستئجار. - 2

 ترتیبات التمویل خارج المیزانیة ذات الارتباطات المالیة المستقبلیة:  4- 3

وإنمѧѧѧا تنطѧѧوي علѧѧѧي ھѧѧي اتفاقѧѧات مالیѧѧѧة حالیѧѧة لا یترتѧѧب علیھѧѧѧا تبѧѧادل حقѧѧѧوق مالیѧѧة حالیѧѧة      

والتزامѧѧѧات ضѧѧѧѧمنیة سѧѧѧیتم إجѧѧѧراء مقاصѧѧѧة فیمѧѧѧا بینھѧѧѧѧا  –ملموسѧѧѧة أو غیѧѧѧر ملموسѧѧѧة  -أصѧѧѧول

فѧѧѧѧي المسѧѧѧѧتقبل قѧѧѧѧѧد یترتѧѧѧѧب علیھѧѧѧѧا تحقیѧѧѧѧѧق الشѧѧѧѧركة لأربѧѧѧѧاح أو خسѧѧѧѧѧائر، ومѧѧѧѧن أمثلѧѧѧѧة تلѧѧѧѧѧك 

الترتیبѧѧѧѧات: المشѧѧѧѧتقات وخطѧѧѧѧط المعاشѧѧѧѧات ومѧѧѧѧنح أسѧѧѧѧھم العѧѧѧѧاملین، فعلѧѧѧѧي سѧѧѧѧبیل المثѧѧѧѧال، إذا 

ѧѧѧق اختیѧѧѧركة حѧѧѧترت الشѧѧѧارس اشѧѧѧن أن تمѧѧѧركة یمكѧѧѧإن الشѧѧѧتقات فѧѧѧد المشѧѧѧھم كأحѧѧѧراء أسѧѧѧار ش

ً لأنھѧѧѧѧا ستشѧѧѧѧتریھ بالسѧѧѧѧعر المنصѧѧѧѧوص علیѧѧѧѧھ فѧѧѧѧي  ھѧѧѧѧذا الحѧѧѧѧق إذا ارتفعѧѧѧѧت الأسѧѧѧѧعار مسѧѧѧѧتقبلا

الحѧѧѧق، وبالتѧѧѧالي تحقѧѧѧق مكاسѧѧѧب تعѧѧѧادل الفѧѧѧرق بѧѧѧین السѧѧѧعر وثمѧѧѧن شѧѧѧراء الحѧѧѧق، بمعنѧѧѧى أنѧѧѧھ 

الاتفѧѧѧѧاق وستسѧѧѧѧوى عنѧѧѧѧد التعاقѧѧѧѧد علѧѧѧѧى الحѧѧѧѧق كѧѧѧѧان ھنѧѧѧѧاك قѧѧѧѧیم مالیѧѧѧѧة سѧѧѧѧوف تنѧѧѧѧتج عѧѧѧѧن ھѧѧѧѧذا 

ً خѧѧѧارج  ً، وعѧѧѧدم تقیѧѧѧیم وإثبѧѧѧات تلѧѧѧك القѧѧѧیم المترتبѧѧѧة علѧѧѧى ھѧѧѧذه الترتیبѧѧѧات یعѧѧѧد تمѧѧѧویلا مسѧѧѧتقبلا

  .)2010(طلخان،  المیزانیة
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 الأدوات المالیة المشتقة:  4-1- 3

المحاسѧѧѧبة خѧѧѧلال السѧѧѧبعینیات والثمانینیѧѧѧات مѧѧѧن القѧѧѧرن العشѧѧѧرین علѧѧѧى الصѧѧѧعید شѧѧѧھد حقѧѧѧل      

الفكѧѧѧѧѧري الأكѧѧѧѧѧادیمي والواقѧѧѧѧѧع العملѧѧѧѧѧي تطѧѧѧѧѧور ھائѧѧѧѧѧل وسѧѧѧѧѧریع، نѧѧѧѧѧتج عنѧѧѧѧѧھ إضѧѧѧѧѧافة معرفیѧѧѧѧѧة 

ѧѧѧرة كبیѧѧѧةمعاصѧѧѧتقات المالیѧѧѧت بالمشѧѧѧتمثل ً ، والتѧѧѧي تشѧѧѧمل العقѧѧѧود الآجلѧѧѧة، المسѧѧѧتقبلیات، رة جѧѧѧدا

ѧѧѧѧواق المشѧѧѧѧور أسѧѧѧѧادلات، وظھѧѧѧѧارات، والمبѧѧѧѧي الخیѧѧѧѧریع فѧѧѧѧور السѧѧѧѧتجابة للتطѧѧѧѧة اسѧѧѧѧتقات المالی

تقنیѧѧѧѧة المعلومѧѧѧѧات وثѧѧѧѧورة الاتصѧѧѧѧالات والتحѧѧѧѧول مѧѧѧѧن اقتصѧѧѧѧادیات تعتمѧѧѧѧد علѧѧѧѧى كثافѧѧѧѧة العمѧѧѧѧل 

إلѧѧѧѧى اقتصѧѧѧѧادیات تعتمѧѧѧѧد علѧѧѧѧى كثافѧѧѧѧة المعرفѧѧѧѧة، وكانѧѧѧѧت بمثابѧѧѧѧة الثѧѧѧѧورة فѧѧѧѧي أسѧѧѧѧالیب وصѧѧѧѧیغ 

  ).2013 التعامل ونوعیة الأدوات التي یجري التعامل فیھا في ھذه الأسواق(العامري،

وظھѧѧѧѧѧرت المشѧѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧѧة اسѧѧѧѧѧتجابة لحاجѧѧѧѧѧة المؤسسѧѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧѧة والمصѧѧѧѧѧرفیة منھѧѧѧѧѧا      

باحتیاجѧѧѧات السѧѧѧیطرة والشѧѧѧركات والحكومѧѧѧات فѧѧѧي صѧѧѧورة أدوات وآلیѧѧѧات مالیѧѧѧة جدیѧѧѧدة تفѧѧѧي 

علѧѧѧى المخѧѧѧاطر التѧѧѧي تواجھھѧѧѧا مختلѧѧѧف المؤسسѧѧѧات والھیئѧѧѧات، فھѧѧѧي تعتبѧѧѧر أدوات اسѧѧѧتثماریة 

زیѧѧѧع المخѧѧѧاطر ممѧѧѧا یسѧѧѧاعد فѧѧѧي تѧѧѧوفیر عنصѧѧѧر السѧѧѧیولة فѧѧѧѧي جدیѧѧѧدة تسѧѧѧھل عملیѧѧѧة نقѧѧѧل وتو

  ).2013السوق(العامري، 

تسѧѧѧѧاھم أسѧѧѧѧواق الأوراق المالیѧѧѧѧة فѧѧѧѧي ترشѧѧѧѧید قѧѧѧѧرارات الاسѧѧѧѧتثمار للمسѧѧѧѧتثمرین الحѧѧѧѧالیین  و    

والمحتملѧѧѧین، وذلѧѧѧك بتسѧѧѧھیل التقѧѧѧاء قѧѧѧوى العѧѧѧرض والطلѧѧѧب علѧѧѧى الأوراق المالیѧѧѧة المتداولѧѧѧة، 

ً عѧѧѧن توفیرھѧѧѧا للمعلومѧѧѧات ا لملائمѧѧѧة عѧѧѧن جمیѧѧѧع بѧѧѧدائل الاسѧѧѧتثمار المتاحѧѧѧة مѧѧѧن خѧѧѧلال فضѧѧѧلا

إلѧѧزام الشѧѧѧركات التѧѧي تتѧѧѧداول أوراقھѧѧا المالیѧѧѧة بمتطلبѧѧѧات إفصѧѧاح تحقѧѧѧق الشѧѧفافیة والعدالѧѧѧة فѧѧѧي 

 ً ً لعѧѧѧدم تماثѧѧѧل المعلومѧѧѧات، ونظѧѧѧرا إتاحѧѧѧة ھѧѧѧذه المعلومѧѧѧات لجمیѧѧѧع المتعѧѧѧاملین فѧѧѧي السѧѧѧوق تجنبѧѧѧا

ѧѧѧѧن المخѧѧѧѧة مѧѧѧѧى درجѧѧѧѧوي علѧѧѧѧتثماري ینطѧѧѧѧرار اسѧѧѧѧة لأن أي قѧѧѧѧي الآونѧѧѧѧرت فѧѧѧѧد ظھѧѧѧѧاطر، فق

الأخیѧѧѧرة أدوات مالیѧѧѧة مشѧѧѧتقة تعمѧѧѧل علѧѧѧى تخفѧѧѧیض ھѧѧѧذه المخѧѧѧاطر مѧѧѧن خѧѧѧلال تحویلھѧѧѧا إلѧѧѧى 

  ).242 ،241 :2007(علي، وآخرون،  طرف آخر أو توزیعھا على عدة فترات

یѧѧѧѧѧة المشѧѧѧѧѧѧتقة لتغطیѧѧѧѧѧة العدیѧѧѧѧѧѧد مѧѧѧѧѧن المخѧѧѧѧѧѧاطر التѧѧѧѧѧѧي الویمكѧѧѧѧѧن أن تسѧѧѧѧѧѧتخدم الأدوات الم     

یتعѧѧѧѧرض إلیھѧѧѧѧا المتعѧѧѧѧاملون فѧѧѧѧي أسѧѧѧѧواق المѧѧѧѧال وخاصѧѧѧѧة المرتبطѧѧѧѧة بالتقلبѧѧѧѧات فѧѧѧѧي أسѧѧѧѧعار 

ً عѧѧѧѧѧن كونھѧѧѧѧѧا أحѧѧѧѧѧد  الأوراق المالیѧѧѧѧѧة والعائѧѧѧѧѧد ومعѧѧѧѧѧدلات الفائѧѧѧѧѧدة وأسѧѧѧѧѧعار الصѧѧѧѧѧرف، فضѧѧѧѧѧلا

یر منھѧѧѧا الأدوات التѧѧѧي یѧѧѧتم الإفصѧѧѧاح عنھѧѧѧا خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة قبѧѧѧل صѧѧѧدور العدیѧѧѧد مѧѧѧن المعѧѧѧای

 80العمѧѧѧѧѧلات الأجنبیѧѧѧѧة" والمعیѧѧѧѧار المحاسѧѧѧѧبي رقѧѧѧѧѧم  ترجمѧѧѧѧة" 52المعیѧѧѧѧار المحاسѧѧѧѧبي رقѧѧѧѧم 
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ً للمعیѧѧѧѧار المحاسѧѧѧѧبي رقѧѧѧѧم ( ) 133"المعالجѧѧѧѧة المحاسѧѧѧѧبیة لعقѧѧѧѧود العملیѧѧѧѧات الآجلѧѧѧѧة" وصѧѧѧѧولا

  وتعدیلاتھ "محاسبة الأدوات المشتقة وأنشطة التحوط". 1998سنة 

نھѧѧѧا المصѧѧѧارف وأسѧѧѧواق المѧѧѧال المنتظمѧѧѧة وغیѧѧѧر كمѧѧѧا تتعѧѧѧدد الجھѧѧѧات التѧѧѧي تسѧѧѧتخدمھا وم     

المنتظمѧѧѧة، كمѧѧѧا یمكѧѧѧن اسѧѧѧѧتخدامھا بواسѧѧѧطة الشѧѧѧركات علѧѧѧى اخѧѧѧѧتلاف أنواعھѧѧѧا سѧѧѧواء كانѧѧѧѧت 

  ).  63 :1997( السید،  شركة مساھمة أو مستثمر فردي

 10إلѧѧѧى  1986ترلیѧѧѧون دولار فѧѧѧي عѧѧѧام  1.5وقѧѧѧد ارتفعѧѧѧت قیمѧѧѧة المشѧѧѧتقات المالیѧѧѧة مѧѧѧن      

ѧѧѧѧون دولار بنھایѧѧѧѧام ترلیѧѧѧѧارف  1991ة عѧѧѧѧاطر المصѧѧѧѧي إدارة مخѧѧѧѧام فѧѧѧѧن دور ھѧѧѧѧا مѧѧѧѧا لھѧѧѧѧلم

)، ویعѧѧѧѧد مѧѧѧѧن الأسѧѧѧѧباب التѧѧѧѧي  Venkatachalam, 1996, p.330والمؤسسѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧة(

سѧѧѧاھمت فѧѧѧѧي انتشѧѧѧѧار وتشѧѧѧѧعب ھѧѧѧѧذه الأدوات ظѧѧѧاھرة عولمѧѧѧѧة رأس المѧѧѧѧال التѧѧѧѧي أزالѧѧѧѧت كافѧѧѧѧة 

مارسѧѧѧѧة كافѧѧѧѧة القیѧѧѧѧود التѧѧѧѧي تحѧѧѧѧد مѧѧѧѧن تѧѧѧѧدفق رأس المѧѧѧѧال والسѧѧѧѧماح للمؤسسѧѧѧѧات المصѧѧѧѧرفیة بم

الخѧѧѧدمات المالیѧѧѧة، فضѧѧѧلاَ عѧѧѧن ثѧѧѧورة تكنولوجیѧѧѧا الاتصѧѧѧالات الحدیثѧѧѧة التѧѧѧي جعلѧѧѧت العѧѧѧالم قریѧѧѧة 

)، إلѧѧѧى جانѧѧѧب شѧѧѧدة المنافسѧѧѧة بѧѧѧین المؤسسѧѧѧات المالیѧѧѧة 1999(عبѧѧѧدالھادي،  أو سѧѧѧوق صѧѧѧغیرة

  ).2004لتقدیم منتجات مالیة مبتكرة للحد من المخاطر(إبراھیم، 

  مفھوم الأدوات المالیة المشتقة:   3-4-1-1

) فѧѧѧي عѧѧѧام 133قѧѧѧام مجلѧѧѧس معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة الأمریكѧѧѧي بإصѧѧѧدار المعیѧѧѧار الѧѧѧدولي رقѧѧѧم (     

"المحاسѧѧѧѧѧبة عѧѧѧѧѧن الأدوات المشѧѧѧѧѧتقة وأنشѧѧѧѧѧطة التحѧѧѧѧѧوط" ویعتبѧѧѧѧѧر ھѧѧѧѧѧذا المعیѧѧѧѧѧار ھѧѧѧѧѧو  1998

الأسѧѧѧѧѧاس الѧѧѧѧѧذي اعتمѧѧѧѧѧدت علیѧѧѧѧѧھ المحاسѧѧѧѧѧبة عѧѧѧѧѧن المشѧѧѧѧѧتقات وأنشѧѧѧѧѧطة التحѧѧѧѧѧوط، واسѧѧѧѧѧتھدف 

مѧѧѧن إصѧѧѧدار ھѧѧѧذا المعیѧѧѧار زیѧѧѧادة مسѧѧѧتوى الشѧѧѧفافیة وقѧѧѧدرة المسѧѧѧتخدمین علѧѧѧى فھѧѧѧم  المجلѧѧѧس

المعلومѧѧѧات الخاصѧѧѧة بѧѧѧالأدوات المالیѧѧѧة المشѧѧѧتقة، وقѧѧѧد اعتمѧѧѧد ھѧѧѧذا المعیѧѧѧار فѧѧѧي تحدیѧѧѧد الأداة 

المشѧѧѧتقة علѧѧѧى تѧѧѧوافر خصѧѧѧائص معینѧѧѧة فѧѧѧي العقѧѧѧد لاعتبѧѧѧار العقѧѧѧد عقѧѧѧد لأداة مشѧѧѧتقة، وتتمثѧѧѧل 

  ):SFAS (133), 1998, par.6-7( ھذه الخصائص في

 ) : دѧѧѧمن الأداة أو العقѧѧѧلعة  )1تتضѧѧѧعر سѧѧѧة أو سѧѧѧة مالیѧѧѧعر ورقѧѧѧین أو سѧѧѧدة معѧѧѧعر فائѧѧѧس

أو سѧѧѧѧѧعر صѧѧѧѧѧرف أجنبѧѧѧѧѧي أو مؤشѧѧѧѧѧرات للأسѧѧѧѧѧعار أو المعѧѧѧѧѧدلات أو أیѧѧѧѧѧة متغیѧѧѧѧѧرات 

ھѧѧѧѧي عѧѧѧѧدد مѧѧѧѧن وحѧѧѧѧدات العملѧѧѧѧة أو عѧѧѧѧدد أسѧѧѧѧھم أو  -) مبѧѧѧѧالغ افتراضѧѧѧѧیة 2أخѧѧѧѧرى، (

كلاھمѧѧѧѧѧا، وتحѧѧѧѧѧدد ھѧѧѧѧѧذه  أو شѧѧѧѧѧروط سѧѧѧѧѧداد أو -وحѧѧѧѧѧدات أخѧѧѧѧѧرى محѧѧѧѧѧددة فѧѧѧѧѧي العقѧѧѧѧѧد

 العناصر مبلغ التسویات وما إذا كانت التسویة مطلوبة أم لا.



53 
 

  واعѧѧѧھ الأنѧѧѧا تتطلبѧѧѧل ممѧѧѧدئي أقѧѧѧتثمار المبѧѧون الاسѧѧѧد یكѧѧѧأو ق ً ً مبѧѧѧدئیا ألا تتطلѧѧب اسѧѧѧتثمارا

الأخѧѧѧرى مѧѧѧن العقѧѧѧود التѧѧѧي مѧѧѧن المتوقѧѧѧع أن تكѧѧѧون اسѧѧѧتجابتھا للتغیѧѧѧرات فѧѧѧي عوامѧѧѧل 

 السوق متشابھة.

 شروط الأداة أو العقد التسویة الصافیة. أن تسمح أو تتطلب  

) المشѧѧѧتقات المالیѧѧѧة ھѧѧѧي أدوات مالیѧѧѧة تشѧѧѧتق قیمتھѧѧѧا مѧѧѧن 251 :2011(حمѧѧѧاد  كمѧѧѧا عѧѧѧرف     

سѧѧѧعر أو معѧѧѧدل عقѧѧѧد مѧѧѧالي أو مؤشѧѧѧر مѧѧѧا، وھѧѧѧذا السѧѧѧعر أو المعѧѧѧدل الأسѧѧѧاس یمكѧѧѧن أن یكѧѧѧون 

سѧѧѧعر ورقѧѧѧة مالیѧѧѧة محѧѧѧددة أو سѧѧѧعر صѧѧѧرف أجنبѧѧѧي، أو سѧѧѧعر سѧѧѧلعة أو معѧѧѧدل فائѧѧѧدة أو مؤشѧѧѧر 

  أسعار أو معدلات.

أدوات مالیѧѧѧѧة یعتمѧѧѧѧد العائѧѧѧѧد منھѧѧѧѧا علѧѧѧѧى  ) علѧѧѧѧى أسѧѧѧѧاس أنھѧѧѧѧا19 :2009(النجѧѧѧѧار  كمѧѧѧا عѧѧѧѧرف

  أدوات مالیة أخرى أي مشتقة من أدوات مالیة أخرى.

) أي عقѧѧѧد یѧѧѧؤدي إلѧѧѧى نشѧѧѧوء أصѧѧѧل مѧѧѧالي 17كمѧѧѧا عرفھѧѧѧا معیѧѧѧار المحاسѧѧѧبة الѧѧѧدولي رقѧѧѧم (     

 لشѧѧѧѧѧركة مѧѧѧѧѧا وفѧѧѧѧѧي نفѧѧѧѧѧس الوقѧѧѧѧѧت نشѧѧѧѧѧوء التѧѧѧѧѧزام مѧѧѧѧѧالي أو أداة حѧѧѧѧѧق ملكیѧѧѧѧѧة لشѧѧѧѧѧركة أخѧѧѧѧѧرى

  ).461 :2013(أبونصار وحمیدات، 

) المشѧѧѧتقات ھѧѧѧي عبѧѧѧارة عѧѧѧن أداة مالیѧѧѧة تشѧѧѧتق مѧѧѧن قیمѧѧѧة أداة 12: 2010(محمد  كمѧѧѧا عѧѧѧرف     

مالیѧѧѧة أخѧѧѧرى أساسѧѧѧیة، والتѧѧѧي سѧѧѧبق إصѧѧѧدارھا ویѧѧѧتم تѧѧѧداولھا فѧѧѧي الأسѧѧѧواق الحاضѧѧѧرة، وینشѧѧѧأ 

عѧѧѧن ھѧѧѧذه الأداة المشѧѧѧتقة حقѧѧѧوق أو التزامѧѧѧات تѧѧѧؤدي إلѧѧѧى تحویѧѧѧل المخѧѧѧاطر المرتبطѧѧѧة بѧѧѧالأداة 

ف لا یرغѧѧѧب فѧѧѧي تحملھѧѧѧا إلѧѧѧى طѧѧѧرف آخѧѧѧر یرغѧѧѧب فѧѧѧي تحملھѧѧѧا، المالیѧѧѧة الأساسѧѧѧیة مѧѧѧن طѧѧѧر

دون أن تمتѧѧѧد عملیѧѧѧة التحویѧѧѧل لѧѧѧلأدوات المالیѧѧѧة الأساسѧѧѧیة التѧѧѧي نѧѧѧتج عنھѧѧѧا المخѧѧѧاطر، وكمѧѧѧا 

ً لأغѧѧѧѧѧراض  تسѧѧѧѧѧتخدم الأدوات المشѧѧѧѧѧتقة فѧѧѧѧѧي إدارة المخѧѧѧѧѧاطر المالیѧѧѧѧѧة فإنھѧѧѧѧѧا تسѧѧѧѧѧتخدم أیضѧѧѧѧѧا

  والاستفادة من تقلبات الأسعار. المضاربة

) المشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة بأنھѧѧѧѧا أدوات مالیѧѧѧѧة مرتبطѧѧѧѧة بѧѧѧѧأداة 585: 2013وعѧѧѧѧرف العѧѧѧѧامري (     

مالیѧѧة معینѧѧة أو مؤشѧѧر أو سѧѧلعة والتѧѧѧي مѧѧن خلالھѧѧا یمكѧѧن بیѧѧѧع أو شѧѧراء المخѧѧاطر المالیѧѧة فѧѧѧي 

   السوق.
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  أنواع المشتقات المالیة: 3-4-1-2

 :ً   العقود الآجلة:أولا

أي أنھѧѧѧѧا : اتفѧѧѧѧاق شѧѧѧѧراء أو بیѧѧѧѧع أصѧѧѧѧل فѧѧѧѧي وقѧѧѧѧت العقѧѧѧѧود الآجلѧѧѧѧة ھѧѧѧѧي مشѧѧѧѧتقة بسѧѧѧѧیطة      

  ).16 :2011( حماد،  مستقبلي معین مقابل سعر معین

) العقѧѧѧѧود الآجلѧѧѧѧة بأنѧѧѧѧھ عقѧѧѧѧد یبѧѧѧѧرم بѧѧѧѧین طѧѧѧѧرفین، مشѧѧѧѧتري 6: ب2008( ھنѧѧѧѧديوعѧѧѧѧرف      

وبѧѧائع للتعامѧѧل علѧѧى أصѧѧل مѧѧا، علѧѧى أسѧѧاس سѧѧعر یتحѧѧدد عنѧѧد التعاقѧѧد، علѧѧى أن یكѧѧون التسѧѧلیم 

  في تاریخ لاحق.

علѧѧѧى ذلѧѧѧك فѧѧѧإن العقѧѧѧود الآجلѧѧѧة ھѧѧѧي عقѧѧѧود تفاوضѧѧѧیة یѧѧѧتم التفѧѧѧاوض فیھѧѧѧا علѧѧѧى الشѧѧѧروط و     

ً لا یمكѧѧѧن الرجѧѧѧوع فیѧѧѧھ، وبالتѧѧѧالي  التѧѧѧي تلائѧѧѧم الطѧѧѧرفین، وبمجѧѧѧرد إبѧѧѧرام العقѧѧѧد یصѧѧѧبح نھائیѧѧѧا

 ً فѧѧلا یوجѧѧѧد سѧѧѧوق ثѧѧѧانوي للتعامѧѧل فѧѧѧي ھѧѧѧذه العقѧѧѧود، لѧѧѧذلك فھѧѧي أكثѧѧѧر أنѧѧѧواع المشѧѧѧتقات تعرضѧѧѧا

لا تتطلѧѧѧѧب صѧѧѧѧافي اسѧѧѧѧتثمار مبѧѧѧѧدئي عنѧѧѧѧد التعاقѧѧѧѧد، ولا یѧѧѧѧتم  لأخطѧѧѧѧار السѧѧѧѧیولھ، وھѧѧѧѧذه العقѧѧѧѧود

  ).17: 2010(محمد،  تسویتھا إلا في تاریخ الاستحقاق

كمѧѧا تتسѧѧѧم العقѧѧود الآجلѧѧѧة بعѧѧدة خصѧѧѧائص منھѧѧѧا: أن تѧѧاریخ الاسѧѧѧتحقاق وسѧѧعر الفائѧѧѧدة محѧѧѧددان 

ُ، وأنھѧѧѧا عقѧѧѧود نھائیѧѧѧة لا یمكѧѧѧن الرجѧѧѧوع فیھѧѧѧا أو إلغاءھѧѧѧا، ولا یوجѧѧѧد لھѧѧѧا سѧѧѧوق  ثѧѧѧانوي مقѧѧѧدما

(  أو سѧѧѧѧوق أخѧѧѧѧرى یتѧѧѧѧداول فیھѧѧѧѧا حѧѧѧѧق العقѧѧѧѧد وبالتѧѧѧѧالي لا یمكѧѧѧѧن اسѧѧѧѧتخدامھا كمشѧѧѧѧتقة أخѧѧѧѧرى

  ).1997السید، 

 :ً   :العقود المستقبلیةثانیا

علѧѧى غѧѧرار العقѧѧد الآجѧѧѧل، فѧѧإن العقѧѧود المسѧѧѧتقبلیة ھѧѧي اتفѧѧاق بѧѧѧین طѧѧرفین علѧѧى شѧѧѧراء أو      

خѧѧلاف العقѧѧود الآجلѧѧة بیѧѧع أصѧѧل مѧѧا فѧѧي وقѧѧت معѧѧین فѧѧي المسѧѧتقبل بسѧѧعر معѧѧین، ولكѧѧن علѧѧى 

یѧѧѧѧتم تѧѧѧѧداول العقѧѧѧѧود المسѧѧѧѧتقبلیة فѧѧѧѧي البورصѧѧѧѧات، ومѧѧѧѧن أجѧѧѧѧل جعѧѧѧѧل التѧѧѧѧداول ممكنѧѧѧѧا تحѧѧѧѧدد 

ً لأن طرفѧѧѧي العقѧѧѧد قѧѧѧد لا یعرفѧѧѧان بعضѧѧѧھما  البورصѧѧѧة سѧѧѧمات معیاریѧѧѧة معینѧѧѧة للعقѧѧѧد، ونظѧѧѧرا

ً بѧѧѧأن العقѧѧѧد  ً مѧѧѧن الطѧѧѧرفین ضѧѧѧمانا الѧѧѧبعض بالضѧѧѧرورة، فѧѧѧإن البورصѧѧѧة تѧѧѧوفر آلیѧѧѧة تعطѧѧѧي كѧѧѧلا

  ). 19،20: 2011د، سوف یحترم(حما

( سѧѧѧلعة مѧѧѧا) أو أصѧѧѧѧل  أصѧѧѧل حقیقѧѧѧيھѧѧѧي اتفѧѧѧاق لبیѧѧѧع أو شѧѧѧراء والعقѧѧѧود المسѧѧѧتقبلیة           

(مثѧѧѧل الأسѧѧѧھم والسѧѧѧندات) فѧѧѧي تѧѧѧاریخ لاحѧѧѧق علѧѧѧى أسѧѧѧاس سѧѧѧعر محѧѧѧدد مسѧѧѧبقأ ویتفѧѧѧق  مѧѧѧالي

)، وتتشѧѧѧѧابھ عقѧѧѧѧود المسѧѧѧѧتقبلیات مѧѧѧѧع العقѧѧѧѧود الآجلѧѧѧѧة إلا 2015ھنѧѧѧѧدي، ( علیѧѧѧѧة عنѧѧѧѧد التعاقѧѧѧѧد
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یختلفѧѧان فѧѧي أن العقѧѧود المسѧѧتقبلیة یѧѧتم تبادلھѧѧا فѧѧي سѧѧوق منتظمѧѧة، كمѧѧا أنھѧѧا أقѧѧل مرونѧѧة أنھمѧѧا 

ً، أمѧѧѧѧا العقѧѧѧѧود الآجلѧѧѧѧة فیѧѧѧѧتم  مѧѧѧѧن الآجلѧѧѧѧة وأقѧѧѧѧل مخѧѧѧѧاطر، ویѧѧѧѧتم تحدیѧѧѧѧد قیمتھѧѧѧѧا العادلѧѧѧѧة یومیѧѧѧѧا

  ).23 :2010( طلخان،  تسویتھا في تاریخ تنفیذ العقد

     ѧѧѧـویمكѧѧѧةـن تلخیѧѧѧود الآجلѧѧѧین العقѧѧѧتلاف بѧѧѧھ الاخѧѧѧلال  ص أوجѧѧѧن خѧѧѧتقبلیة مѧѧѧود المسѧѧѧوالعق

  التالي: )1-3( الجدول

  

  )1 - 3جدول( 

  أوجھ الاختلاف بین العقود الآجلة والعقود المستقبلیة

  العقود المستقبلیة  العقود الآجلة  أوجھ الاختلاف

  طبیعة العقود

ً لرغبات  عقود غیر نمطیة وفقا

المتعاقدین، ونتیجة التفاوض بینھم، وتتم 

  الأسواق غیر الرسمیة.ھذه العقود في 

عقود نمطیة، تتم في الأسواق 

  الرسمیة(البورصات المنظمة).

التأمین 

  الابتدائي

لا یتطلب إیداع تأمین ابتدائي من طرفي 

  التعاقد.

یتطلب إیداع تأمین ابتدائي من طرفي 

التعاقد لدى غرفة المقاصة ببورصة 

  العقود المستقبلیة.

  التسویة الیومیة

العقود لنظام التسویة لا تخضع ھذه 
الیومیة، وتضل قیمة العقد ثابتة خلال مدة 
العقد، ویتم دفع قیمة العقد في نھایة مدة 

  العقد.

تخضع ھذه العقود لنظام التسویة 
الیومیة، والذي یعتمد على مراقبة 
ً، وتعدیل قیمة العقد  الأسعار یومیا

ً للتغیرات في الأسعار،  المستقبلي وفقا
لتغیرات یحقق أحد وعند حدوث ھذه ا

طرفي التعاقد أرباح تضاف لحساب 
التأمین الخاص بھ والمودع لدى 
بورصة العقود، مقابل أن یحقق 
الطرف الآخر خسارة تخصم من 

ً لدى  التأمین الخاص بھ والمودع أیضا
  بورصة العقود.

الحد الأدنى من 

  التأمین

لا یتطلب وجود رصید بمثابة حد أدنى 

  للتأمین.

كون ھناك رصید بمثابة حد یتطلب أن ی

  أدنى بعد كل تسویة.
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  المخاطر

تواجھ العقود الآجلة مشكلة مخاطر 

الائتمان الناتجة عن عدم قدرة أحد طرفي 

  التعاقد على الوفاء بالتزاماتھ.

تتصف ھذه العقود، بأن غرفة المقاصة 

في بورصة العقود المستقبلیة تقوم 

بضمان كل من طرفي التعاقد في 

لتزاماتھ، وبالتالي فإن مخاطر الوفاء با

الائتمان وعدم القدرة على السداد تكون 

  أقل.

  التحوط والمضاربة  التحوط  الغرض

ً عن  192: 2008عامر،  (المصدر :    )19: 2010محمد، نقلا

    :ً   عملیات إعادة الشراء: ثالثا

كمیѧѧѧѧـة مѧѧѧѧـن اتفѧѧѧѧـاق بیѧѧѧѧـن طـѧѧѧѧـرفین علѧѧѧѧـى بیѧѧѧѧـع أو شѧѧѧѧـراء  ،اوھѧѧѧѧـي عملیѧѧѧѧـات ینتѧѧѧѧـج عنѧѧѧѧـھ  

الأوراق المالیѧѧѧـة الحكـومیѧѧѧـة وغیѧѧѧـر الحكـومیѧѧѧـة مѧѧѧـع تعھѧѧѧـد البائѧѧѧـع أو المشѧѧѧتري بإعѧѧѧادة بیѧѧѧع 

أو إعѧѧѧادة شѧѧѧراء ھѧѧѧـذه الأوراق بعѧѧѧـد فتѧѧѧـرة محـѧѧѧـددة بسعѧѧѧـر أعلـѧѧѧـى أو أقѧѧѧـل مѧѧѧـن سعѧѧѧـر البیـѧѧѧـع 

أو الشѧѧѧѧـراء المتفѧѧѧѧـق علیѧѧѧѧھ، وتسѧѧѧѧتخدمھا المصѧѧѧѧارف المركزیѧѧѧѧة لتنظѧѧѧѧیم سѧѧѧѧوق النقѧѧѧѧد وأسѧѧѧѧعار 

  ).58 :1997لفائدة على المعاملات وتوفیر السیولة ( السید، ا

    :ً   :حقوق أو عقود الخیارات رابعا

تѧѧѧم تѧѧѧداول عقѧѧѧود خیѧѧѧارات الشѧѧѧراء/البیع الآجѧѧѧѧل للأسѧѧѧھم أول مѧѧѧرة فѧѧѧي بورصѧѧѧة منظمѧѧѧѧة      

، ومنѧѧѧذ ذلѧѧѧك الوقѧѧѧت حѧѧѧدث نمѧѧѧو كبیѧѧѧر فѧѧѧي أسѧѧѧواق خیѧѧѧارات ببورصѧѧѧة نیѧѧѧو یѧѧѧورك1973عѧѧѧام 

ویѧѧѧتم تѧѧѧداول ھѧѧѧذه الخیѧѧѧارات الآن فѧѧѧي بورصѧѧѧات كثیѧѧѧرة حѧѧѧول العѧѧѧالم، الشѧѧѧراء/البیع الآجѧѧѧل، 

ویѧѧѧتم تѧѧѧداول كمیѧѧѧات كبیѧѧѧرة مѧѧѧن خیѧѧѧارات الشѧѧѧراء/البیع الآجѧѧѧل فѧѧѧي الأسѧѧѧواق غیѧѧѧر الرسѧѧѧمیة 

بواسѧѧѧѧطة المصѧѧѧѧارف والمؤسسѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧة الأخѧѧѧѧرى، وتشѧѧѧѧمل الأصѧѧѧѧول موضѧѧѧѧوع الخیѧѧѧѧارات 

 ع، والعقѧѧѧѧود المسѧѧѧѧتقبلیةكѧѧѧѧل مѧѧѧѧن الأسѧѧѧѧھم، مؤشѧѧѧѧرات الأسѧѧѧѧھم، العمѧѧѧѧلات، أدوات الѧѧѧѧدین، السѧѧѧѧل

    ).  21: 2011(حماد، 

علیѧѧѧѧھ یمكѧѧѧѧن تعریѧѧѧѧف الخیѧѧѧѧارات بأنھѧѧѧѧا عبѧѧѧѧارة عѧѧѧѧن اتفاقیѧѧѧѧات تعاقدیѧѧѧѧة خاصѧѧѧѧة تعطѧѧѧѧي      

 لحاملھѧѧѧا الحѧѧѧق فѧѧѧي شѧѧѧراء أو بیѧѧѧع الأصѧѧѧول بسѧѧѧعر ثابѧѧѧت وفѧѧѧي أي وقѧѧѧت قبѧѧѧل التѧѧѧاریخ المعطѧѧѧى

  ).86: 2012(العبادي، والعرضي، 
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بѧѧѧأن الخیѧѧѧارات ھѧѧѧي عقѧѧѧود قانونیѧѧѧة تمѧѧѧنح حاملھѧѧѧѧا ) 597: 2013كمѧѧѧا عرفھѧѧѧا العѧѧѧامري (     

لشѧѧراء أو بیѧѧع أصѧѧل محѧѧدد بسѧѧعر محѧѧدد فѧѧي أو قبѧѧل تѧѧاریخ محѧѧدد الحѧѧق ولكѧѧن لѧѧیس الإلتѧѧزام 

.ً      سلفا

بأنѧѧѧѧѧھ عقѧѧѧѧѧد یبѧѧѧѧѧرم بѧѧѧѧѧین طѧѧѧѧѧرفین مشѧѧѧѧѧتري  ) عقѧѧѧѧѧد الخیѧѧѧѧѧار7: ب2008( وعѧѧѧѧѧرف ھنѧѧѧѧѧدي     

أصѧѧل مѧѧا بسѧѧعر ویعطѧѧي العقѧѧد للمشѧѧتري الحѧѧق فѧѧي شѧѧراء أو بیѧѧع عѧѧدد وحѧѧدات مѧѧن ومحѧѧرر، 

یحѧѧدد لحظѧѧѧة التعاقѧѧد، علѧѧѧى أن یѧѧѧتم التنفیѧѧذ فѧѧѧي تѧѧاریخ لاحѧѧѧق، ویعطѧѧѧي العقѧѧد للمشѧѧѧتري الخیѧѧѧار 

فѧѧѧي أن ینفѧѧѧذ العقѧѧѧد أو لا ینفѧѧѧذه، وذلѧѧѧك حسѧѧѧب رغبتѧѧѧھ، علѧѧѧى أن یѧѧѧدفع المشѧѧѧتري للمحѧѧѧرر فѧѧѧي 

مقابѧѧل حѧѧق الخیѧѧار مكافѧѧأة عنѧѧد التعاقѧѧد، وھѧѧي مكافѧѧأة غیѧѧر قابلѧѧة للѧѧرد ولیسѧѧت جѧѧزء مѧѧن قیمѧѧة 

بعبѧѧѧارة أخѧѧѧرى سѧѧѧوف یخسѧѧѧر مشѧѧѧتري العقѧѧѧد قیمѧѧѧة المكافѧѧѧأة سѧѧѧواء نفѧѧѧذ العقѧѧѧد أو لѧѧѧم الصѧѧѧفقة، 

ینفѧѧذه، وكمѧѧا یبѧѧدو فѧѧإن عقѧѧد الخیѧѧار إمѧѧا أن یكѧѧون عقѧѧد یعطѧѧي لمشѧѧتریھ الحѧѧق فѧѧي الشѧѧراء مѧѧن 

  ر.المحرر، أو أن یكون عقد یعطیھ حق البیع إلى المحر

(علѧѧѧѧى و آخѧѧѧѧرون،  الخیѧѧѧѧارات علѧѧѧѧى النحѧѧѧѧو التѧѧѧѧالي عقѧѧѧѧودویمكѧѧѧѧن تصѧѧѧѧنیف خیѧѧѧѧارات أو       

2007 : 301، 303:(  

  نѧѧѧذي یمكѧѧѧي الѧѧѧار الأمریكѧѧѧد الخیѧѧѧى عقѧѧѧم إلѧѧѧود: وتنقسѧѧѧذ العقѧѧѧاریخ تنفیѧѧѧث تѧѧѧن حیѧѧѧم

حѧѧѧائزه مѧѧѧن تنفیѧѧѧذ العقѧѧѧد فѧѧѧي أي وقѧѧѧت خѧѧѧلال فتѧѧѧرة العقѧѧѧد، وعقѧѧѧد الخیѧѧѧار الأوروبѧѧѧي 

 حیث یلزم حائزه بتنفیذ العقد في التاریخ المحدد لانتھاء العقد.

  مѧѧѧفقة: ینقسѧѧѧوع الصѧѧѧث نѧѧѧن حیѧѧѧراء مѧѧѧار شѧѧѧق خیѧѧѧوع الأول حѧѧѧواع ، النѧѧѧة أنѧѧѧى ثلاثѧѧѧإل

ویمكѧѧن حѧѧائزه مѧѧن شѧѧراء عѧѧدد مѧѧن الأوراق بسѧѧعر محѧѧدد فѧѧي تѧѧاریخ محѧѧدد أو غیѧѧر 

محѧѧѧدد مقابѧѧѧل عѧѧѧلاوة یѧѧѧدفعھا حѧѧѧائز الحѧѧѧق إلѧѧѧى مانحѧѧѧة، والثѧѧѧاني حѧѧѧق اختیѧѧѧار بیѧѧѧع 

ویمكѧѧن حѧѧائزه مѧѧن بیѧѧع عѧѧدد الأوراق بسѧѧعر محѧѧدد فѧѧي تѧѧاریخ محѧѧدد أو غیѧѧر محѧѧدد 

ѧѧѧلاوة یѧѧѧل عѧѧѧتلط، مقابѧѧѧار مخѧѧѧق خیѧѧѧو حѧѧѧث فھѧѧѧھ، والثالѧѧѧى مانحѧѧѧق إلѧѧѧائز الحѧѧѧدفعھا ح

 وھو یجمع بینھما.

  اةѧѧѧار مغطѧѧѧوق اختیѧѧѧى حقѧѧѧم إلѧѧѧارات: یقسѧѧѧل الخیѧѧѧة محѧѧѧة المالیѧѧѧة الورقѧѧѧث ملكیѧѧѧن حیѧѧѧم

وفیھѧѧѧا تكѧѧѧѧون الأوراق المالیѧѧѧة محѧѧѧѧل التعاقѧѧѧѧد مملوكѧѧѧة فѧѧѧѧي تѧѧѧاریخ التعاقѧѧѧѧد، وحقѧѧѧѧوق 

اقѧѧѧѧد مملوكѧѧѧѧة فѧѧѧѧي تѧѧѧѧاریخ اختیѧѧѧѧار غیѧѧѧѧر مغطѧѧѧѧاة تكѧѧѧѧون الأوراق المالیѧѧѧѧة محѧѧѧѧل التع

 التعاقد. 
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) التѧѧѧѧالي المفھѧѧѧѧوم والانѧѧѧѧواع والخصѧѧѧѧائص الأساسѧѧѧѧیة لعقѧѧѧѧود 1-3ویوضѧѧѧѧح الشѧѧѧѧكل (

 الاختیار.

  )2-3شكل رقم (

  لأغراض المتاجرة والمضاربة اتیارعقود الخ

  

  

      

  

  

  

  

  

 :ً   الخامسا

  

  

ً عن حسین  1999(المصدر ھواري،    )2007نقلا

  مبادلات:

ѧѧѧѧد المبѧѧѧѧادلات مѧѧѧѧن أقѧѧѧѧدم العملیѧѧѧѧات التجاریѧѧѧѧة، إذ كانѧѧѧѧت ومنѧѧѧѧذ قѧѧѧѧدیم الزمѧѧѧѧان تسѧѧѧѧتخدم       ُ تع

لمبادلѧѧѧة سѧѧѧلعة بسѧѧѧلعة أخѧѧѧرى، واسѧѧѧتعملت عملیѧѧѧات تبѧѧѧادل أدوات الفائѧѧѧدة فѧѧѧي أوائѧѧѧل الثمانینѧѧѧات 

كوسѧѧѧیلة تحقیѧѧѧق وفѧѧѧر فѧѧѧي تكѧѧѧالیف إصѧѧѧدار الѧѧѧدین أو المضѧѧѧاربة لتحقیѧѧѧق أربѧѧѧاح نتیجѧѧѧة الفѧѧѧرق 

ً بالمقایضѧѧѧѧѧة فѧѧѧѧѧي التعامѧѧѧѧѧل بѧѧѧѧѧین مختلѧѧѧѧѧف (العبѧѧѧѧѧادي،  الأسѧѧѧѧѧواق وتѧѧѧѧѧدعى المبѧѧѧѧѧادلات أیضѧѧѧѧѧا

  ).79: 2012والعارضي، 

وھѧѧѧي عبѧѧѧارة عѧѧѧن التѧѧѧزام تعاقѧѧѧدي بѧѧѧین طѧѧѧرفین یضѧѧѧمن مبادلѧѧѧة نѧѧѧوع معѧѧѧین مѧѧѧن التѧѧѧدفق      

النقѧѧѧدي أو أصѧѧѧل معѧѧѧین مقابѧѧѧل تѧѧѧدفق أو أصѧѧѧل آخѧѧѧر بالسѧѧѧعر الحѧѧѧالي وبموجѧѧѧب شѧѧѧروط یتفѧѧѧق 

  لأغراض المتاجرة الخیاراتعقود 

أحد الأدوات التي یستخدمھا المستثمرون للتحوط ( الاحتیاط ) ضد مخاطر تغیرات أسعار 
 مالیة )، ویستخدمھا المضاربون أیضاً بھدف تحقیق الأرباح. - الأصول ( عینیة 

في النوعین یكون لمشتري الحیارات حریة  عقود الخیارات الأوربیة عقود الخیارات الأمریكیة
كاملة في تنفیذ أو عدم تنفیذ العقد فھو حق 
ولیس التزام ولذلك سمي بالإختیار إلا أنھ 

 ملزم للطرف الأخر.

في حالة التعامل بالخیارات على الأسھم لا 
توجد علاقة بین الشركة المصدرة للسھم و 

 بین أطراف عقد الخیارات. 

یسمى السعر المتفق علیة في العقد بسعر 
التنفیذ، أما السعر السوقي ھو سعر الأصل 

 في السوق الحاضر لحظة الاتفاق.

عقد یعطي لطرف (مشتري 
اء أو الخیارات) الحق في شر

 - سندات - بیع أصل مالي (أسھم
عملات) من طرف أخر (محرر 

أو بائع الخیارات) بسعر متفق 
ً على أن یتم التنفیذ في  علیھ مقدما

أي وقت خلال الفترة التي تمتد 
منذ أبرام الاتفاق حتى التاریخ 
المحدد لانتھائھ، وھذا التاریخ 

یمثل تاریخ انتھاء فترة صلاحیة 
 یكي.عقد الخیارات الأمر

ھو نفس عقد الخیارات الأمریكي 
غیر أنھ یختلف في تنفیذ لا یتم 
إلا في التاریخ المحدد لانتھاء 

العقد والمنصوص علیھ في 
 العقد.
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علیھѧѧѧا عنѧѧѧد التعاقѧѧѧد، علѧѧѧى أن یѧѧѧتم تبѧѧѧادل الأصѧѧѧول محѧѧѧل التعاقѧѧѧد فѧѧѧي تѧѧѧاریخ لاحѧѧѧق، وتسѧѧѧتخدم 

ریة فѧѧѧѧي فتѧѧѧѧرات متعѧѧѧѧددة وتخفѧѧѧѧیض تكلفѧѧѧѧة التمویѧѧѧѧل المبѧѧѧѧادلات للوقایѧѧѧѧة مѧѧѧѧن المخѧѧѧѧاطر السѧѧѧѧع

  ).61 :1997( السید،  والدخول إلى أسواق جدیدة واستحداث أدوات مركبة

بأنھѧѧѧا اتفѧѧѧاق بѧѧѧین طѧѧѧرفین أو أكثѧѧѧر علѧѧѧى تبѧѧѧادل نمطѧѧѧین مختلفѧѧѧین ) 2014( ھنѧѧѧدي وعرفھѧѧѧا     

مѧѧѧن عقѧѧѧود مѧѧن التѧѧѧدفقات النقدیѧѧة. ویقѧѧѧدم عقѧѧѧد المبادلѧѧة، شѧѧѧأنھ فѧѧѧي ذلѧѧك شѧѧѧأن الأنѧѧѧواع الأخѧѧرى 

المشѧѧѧتقات، خدمѧѧѧة للشѧѧѧركة التѧѧѧي تسѧѧѧعى إلѧѧѧى مواجھѧѧѧة المخѧѧѧاطر المالیѧѧѧة التѧѧѧي تتعѧѧѧرض لھѧѧѧا، 

  فھو باختصار أداة لإدارة المخاطر یتحقق من ورائھا الكثیر من المزایا.

  مخاطر المشتقات المالیة:  3-4-1-3   

الرفѧѧѧѧع المѧѧѧѧالي إن مѧѧѧѧن أھѧѧѧѧم المزایѧѧѧѧا التѧѧѧѧي تحققھѧѧѧѧا المشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة ھѧѧѧѧي تحسѧѧѧѧین نسѧѧѧѧبة      

للشѧѧѧѧركة، ممѧѧѧѧا تجعѧѧѧѧل مѧѧѧѧن المسѧѧѧѧتثمرین الѧѧѧѧذین یرغبѧѧѧѧون فѧѧѧѧي تحقیѧѧѧѧق عوائѧѧѧѧد متزایѧѧѧѧدة بأقѧѧѧѧل 

ً أداة لإدارة المخѧѧѧѧاطر وتخفیضѧѧѧѧھا  اسѧѧѧѧتثمار ممكѧѧѧѧن بالاسѧѧѧѧتثمار فѧѧѧѧي الشѧѧѧѧركة، وتمثѧѧѧѧل أیضѧѧѧѧا

وعلѧѧѧѧى الѧѧѧѧرغم مѧѧѧѧن ذلѧѧѧѧك فѧѧѧѧإن للمشѧѧѧѧتقات العدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن  والتحѧѧѧѧوط ضѧѧѧѧدھا بأقѧѧѧѧل تكلفѧѧѧѧة ممكنѧѧѧѧة،

  ):154،158 :1999) و(عبدالھادي، 69،71 :1997( السید،  المخاطر منھا

 :المخاطر القانونیة  

وھѧѧѧي تلѧѧѧك الناتجѧѧѧة عѧѧѧن عѧѧѧدم القѧѧѧدرة علѧѧѧى تنفیѧѧѧذ العقѧѧѧد الѧѧѧذي یѧѧѧنظم العلاقѧѧѧة بѧѧѧین طرفѧѧѧي      

المشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة، وتشѧѧѧѧمل المخѧѧѧѧاطر الناشѧѧѧѧئة مѧѧѧѧن سѧѧѧѧوء توثیѧѧѧѧق العقѧѧѧѧود وعѧѧѧѧدم تأھیѧѧѧѧل أحѧѧѧѧد 

الأطѧѧѧѧراف لصѧѧѧѧلاحیة التعاقѧѧѧѧد والصѧѧѧѧیاغة غیѧѧѧѧر المحѧѧѧѧددة للعقѧѧѧѧد، وعѧѧѧѧدم القѧѧѧѧدرة علѧѧѧѧى التنفیѧѧѧѧذ 

فѧѧلاس، بالإضѧѧѧافة إلѧѧى المخѧѧѧاطر الناتجѧѧة عѧѧѧن اخѧѧتلاف البیئѧѧѧة القضѧѧائي فѧѧѧي حالѧѧة العسѧѧѧر أو الإ

  القانونیة لأطراف العقد.

 :المخاطر المنتظمة 

ھѧѧѧي الناتجѧѧѧة عѧѧѧن حѧѧѧدوث خلѧѧѧل أو اھتѧѧѧزاز فѧѧѧي المركѧѧѧز المѧѧѧالي لمؤسسѧѧѧة مصѧѧѧرفیة أو      

مالیѧѧة تتعامѧѧل فѧѧي سѧѧوق المشѧѧتقات، الأمѧѧر الѧѧذي قѧѧد یѧѧؤدي إلѧѧى خلѧѧل مѧѧالي فѧѧي مؤسسѧѧات 

  المصرفي أو المالي أو السوق ككل.أخرى داخل الجھاز 

 :المخاطر التشغیلیة  
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وتشѧѧѧمل كافѧѧѧة المخѧѧѧاطر الناتجѧѧѧة عѧѧѧن عѧѧѧدم كفѧѧѧاءة الѧѧѧنظم الرقابیѧѧѧة وإخفѧѧѧاق الإدارة فѧѧѧي      

مجѧѧѧال تشѧѧѧغیل المشѧѧѧتقات، وذلѧѧѧك لتعقѧѧѧد عملیاتھѧѧѧا التѧѧѧي تحتѧѧѧاج إلѧѧѧى خبѧѧѧرات بشѧѧѧریة معینѧѧѧة 

  ونظم ضریبیة لضمان سلامة تنفیذ ھذه العملیات.

 وق:مخاطر الس  

وتشѧѧѧمل كافѧѧѧة المخѧѧѧاطر التѧѧѧي تتعѧѧѧرض لھѧѧѧا الأسѧѧѧواق بصѧѧѧفة عامѧѧѧة وتشѧѧѧمل مخѧѧѧاطر      

نقѧѧѧص السѧѧѧیولة ومخѧѧѧاطر تقلبѧѧѧات أسѧѧѧعار الأصѧѧѧول محѧѧѧل التعاقѧѧѧد، ومخѧѧѧاطر عѧѧѧدم اتسѧѧѧاع 

السѧѧѧѧѧوق وسѧѧѧѧѧیطرة المحتكѧѧѧѧѧرین علیѧѧѧѧѧھ، ومخѧѧѧѧѧاطر عѧѧѧѧѧدوى الأسѧѧѧѧѧواق الخارجیѧѧѧѧѧة نتیجѧѧѧѧѧة 

  صعوبة فصل الأسواق المالیة عن بعضھا.

  مانیة:المخاطر الائت  

تشѧѧѧمل كافѧѧѧة الخسѧѧѧائر الناتجѧѧѧة عѧѧѧن تعثѧѧѧر الطѧѧѧرف الѧѧѧذي یلتѧѧѧزم بتنفیѧѧѧذ عقѧѧѧود المشѧѧѧتقات      

المالیѧѧѧѧة فѧѧѧѧي الوفѧѧѧѧاء بالتزاماتѧѧѧѧھ التѧѧѧѧي یتضѧѧѧѧمنھا العقѧѧѧѧد الѧѧѧѧذي یوثѧѧѧѧق نѧѧѧѧوع المشѧѧѧѧتقات علѧѧѧѧى 

  اختلاف أنوعھا.

 :مخاطر التسویات  

فقѧѧѧد  وھѧѧѧي جمیѧѧѧع المخѧѧѧاطر التѧѧѧي تنѧѧѧتج عѧѧѧن عملیѧѧѧة التسѧѧѧویات بѧѧѧین أطѧѧѧراف العقѧѧѧد،     

تتواجѧѧѧѧد معѧѧѧѧاملات مالیѧѧѧѧة یѧѧѧѧتم تسѧѧѧѧویتھا فѧѧѧѧي نفѧѧѧѧس الیѧѧѧѧوم، وتѧѧѧѧزداد ھѧѧѧѧذه المخѧѧѧѧاطر عنѧѧѧѧد 

التسѧѧویة التѧѧي تѧѧتم بѧѧین العمѧѧلات الأجنبیѧѧة، فقѧѧد یتعѧѧرض أحѧѧد الأطѧѧراف للخسѧѧارة إذا كѧѧѧان 

ً مѧѧѧع رفѧѧѧض الطѧѧѧرف الآخѧѧѧر السѧѧѧداد فѧѧѧي التѧѧѧاریخ المحѧѧѧدد  السѧѧѧعر الѧѧѧذي بѧѧѧاع بѧѧѧھ مرتفعѧѧѧا

  للتسویة.

سѧѧѧالفة الѧѧѧذكر إلا أن للمشѧѧѧتقات أھمیѧѧѧة اقتصѧѧѧادیة تتمثѧѧѧل فѧѧѧي غم مѧѧѧن المخѧѧѧاطر روبѧѧѧال     

أنھѧѧѧا تقѧѧѧѧدم خدمѧѧѧѧة التغطیѧѧѧة ضѧѧѧѧد مخѧѧѧѧاطر التغیѧѧѧѧرات السѧѧѧعریة، وتتѧѧѧѧیح الفرصѧѧѧѧة لتخطѧѧѧѧیط 

ً عѧѧѧѧن اسѧѧѧѧتخدامھا  التѧѧѧѧدفقات النقدیѧѧѧѧة واسѧѧѧѧتخدامھا فѧѧѧѧي فѧѧѧѧرص اسѧѧѧѧتثماریة جدیѧѧѧѧدة، فضѧѧѧѧلا

ھنѧѧѧѧѧѧدي،  ( كѧѧѧѧѧأداة للتنبѧѧѧѧѧؤ بأسѧѧѧѧѧعار الأوراق المالیѧѧѧѧѧة وتحقیѧѧѧѧѧق خاصѧѧѧѧѧیة الكمѧѧѧѧѧال للسѧѧѧѧѧوق

  ).11،12 :ب2008

  القضایا المحاسبیة التي أثارتھا الأدوات المالیة المشتقة:  3-4-1-4

لمѧѧѧا لھѧѧѧا مѧѧن أھمیѧѧѧة كبیѧѧѧرة لѧѧѧدى  ،تعتبѧѧر المحاسѧѧѧبة عѧѧѧن المشѧѧتقات مѧѧѧن القضѧѧѧایا الھامѧѧة     

الإدارة المالیѧѧѧѧة بالنسѧѧѧѧبة للكثیѧѧѧѧر مѧѧѧѧن الشѧѧѧѧركات فѧѧѧѧي ظѧѧѧѧل النمѧѧѧѧو المتزایѧѧѧѧد فѧѧѧѧي اسѧѧѧѧتخدام 

وقبѧѧѧѧول الأدوات المالیѧѧѧѧة المشѧѧѧѧتقة، باعتبارھѧѧѧѧا أحѧѧѧѧد العمالیѧѧѧѧات التѧѧѧѧي یѧѧѧѧتم الإفصѧѧѧѧاح عنھѧѧѧѧا 

الحصѧѧѧول الشѧѧѧركة فѧѧѧي خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، وتأثیرھѧѧѧا علѧѧѧى الرفѧѧѧع المѧѧѧالي للشѧѧѧركة، وقѧѧѧدرة 

  .روض إضافیة، وللجدل الذي أثارتھ بین الأكادیمیین والممارسینعلى ق
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مѧѧѧѧدى جѧѧѧѧدوى  ومѧѧѧѧن أھѧѧѧѧم مѧѧѧѧا أثѧѧѧѧاره الجѧѧѧѧدل القѧѧѧѧائم بѧѧѧѧین الأكѧѧѧѧادیمیین والممارسѧѧѧѧین،     

الإفصѧѧѧاح الإضѧѧѧافي عѧѧѧن المشѧѧѧتقات، ومحتѧѧѧواه الإعلامѧѧѧي وتكلفتѧѧѧھ والوسѧѧѧائل المسѧѧѧتخدمة 

ً، وكѧѧѧѧذلك مѧѧѧѧدى فѧѧѧѧي السѧѧѧѧوق للحصѧѧѧѧول علѧѧѧѧى ھѧѧѧѧذه المعلومѧѧѧѧات المفصѧѧѧѧح عنھѧѧѧѧا اختیار یѧѧѧѧا

  .)2010(طلخان،  إدراك السوق لتأثیرھا على معدل الفائدة وقرارات المستثمرین

كѧѧѧѧѧذلك یعتبѧѧѧѧѧر مѧѧѧѧѧن القضѧѧѧѧѧایا التѧѧѧѧѧي أثارتھѧѧѧѧѧا المشѧѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧѧة القضѧѧѧѧѧیة المرتبطѧѧѧѧѧة     

بالإفصѧѧѧѧѧاح أم الاعتѧѧѧѧѧراف كبѧѧѧѧѧدائل محاسѧѧѧѧѧبیة عѧѧѧѧѧن المشѧѧѧѧѧتقات وتأثیرھѧѧѧѧѧا علѧѧѧѧѧى قѧѧѧѧѧرارات 

المسѧѧѧتثمرین، وتكلفѧѧѧة تشѧѧѧغیل المعلومѧѧѧات مѧѧѧن قبѧѧѧل المسѧѧѧتثمرین والاختلافѧѧѧات فѧѧѧي إمكانیѧѧѧة 

تѧѧѧرف بھѧѧѧا، وكѧѧѧذلك القیѧѧѧاس وذلѧѧѧك قبѧѧѧѧل الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى العناصѧѧѧر المفصѧѧѧح عنھѧѧѧا أو المع

وقѧѧѧѧد ، )133إصѧѧѧѧدار مجلѧѧѧѧس معѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧبة الأمریكѧѧѧѧي للإصѧѧѧѧدار المحاسѧѧѧѧبي رقѧѧѧѧم (

ً مѧѧѧن المبѧѧѧادئ عنѧѧѧد إصѧѧѧدار  اعتمѧѧد مجلѧѧѧس معѧѧѧاییر المحاسѧѧѧبة الأمریكѧѧѧي علѧѧѧى القواعѧѧد بѧѧѧدلا

)، فقѧѧѧام بتعریѧѧѧف الأداة المشѧѧѧتقة مѧѧѧن خѧѧѧلال تѧѧѧوافر خصѧѧѧائص معینѧѧѧة 133المعیѧѧѧار رقѧѧѧم (

قییѧѧѧده لمحاسѧѧѧبة التحѧѧѧوط، الأمѧѧѧر الѧѧѧذي أدى إلѧѧѧى مزیѧѧѧد مѧѧѧن التعقیѧѧѧد والصѧѧѧعوبة إلѧѧѧى جانѧѧѧب ت

ً عѧѧѧѧن محاولѧѧѧѧة بعѧѧѧѧض الشѧѧѧѧركات تجنѧѧѧѧب  فѧѧѧѧي فھѧѧѧѧم المسѧѧѧѧتخدمین لھѧѧѧѧذه المعلومѧѧѧѧات، فضѧѧѧѧلا

الاعتѧѧѧراف بالمشѧѧѧتقات مѧѧѧن خѧѧѧلال التخلѧѧѧي عѧѧѧن بعѧѧѧض ھѧѧѧذه الخصѧѧѧائص سѧѧѧابقة الѧѧѧذكر أو 

تقییمھѧѧѧѧا بشѧѧѧѧكل  تضѧѧѧѧمین المشѧѧѧѧتقة فѧѧѧѧي أدوات مالیѧѧѧѧة غیѧѧѧѧر مشѧѧѧѧتقة أو عقѧѧѧѧود أخѧѧѧѧرى یѧѧѧѧتم

  ). SEC, 2005منفصل مما قد یجعلھا خارج المیزانیة (

  علاقة تبعیة مالیة: ذاتترتیبات مالیة  3-5

، ویترتѧѧѧѧب علѧѧѧѧى 10وھѧѧѧѧي تشѧѧѧѧمل الشѧѧѧѧركات التابعѧѧѧѧة والوحѧѧѧѧدات ذات الغѧѧѧѧرض الخѧѧѧѧاص      

ھѧѧѧذه الترتیبѧѧѧات تأسѧѧѧیس وحѧѧѧدات قانونیѧѧѧة مسѧѧѧتقلة تسѧѧѧیطر علیھѧѧѧا الشѧѧѧركة بطریقѧѧѧة أو بѧѧѧأخرى، 

سѧѧѧѧیطرة الشѧѧѧѧركة علѧѧѧѧي ھѧѧѧѧذه الوحѧѧѧѧدات مصѧѧѧѧدرین للتمویѧѧѧѧل: المصѧѧѧѧدر الأول، ویمثѧѧѧѧل وتѧѧѧѧوفر 

الѧѧѧѧدیون التقلیدیѧѧѧѧة عѧѧѧѧن طریѧѧѧѧق الاقتѧѧѧѧراض مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال تلѧѧѧѧك الوحѧѧѧѧدة دون إثبѧѧѧѧات ذلѧѧѧѧك فѧѧѧѧي 

میزانیتھѧѧѧا المجمعѧѧѧة، والثѧѧѧاني، أن تلѧѧѧزم الشѧѧѧركة تلѧѧѧك الوحѧѧѧدة بالقیѧѧѧام بھѧѧѧدف محѧѧѧدد أنشѧѧѧئت مѧѧѧن 

ة التابعѧѧѧة أو الوحѧѧѧدة ذات الغѧѧѧرض الخѧѧѧاص فѧѧѧي أجلѧѧѧة، وإذا لѧѧѧم تجمѧѧѧع القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة للشѧѧѧرك

ً خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة (طلخѧѧѧѧѧان،  القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة للشѧѧѧѧѧركة المسѧѧѧѧѧیطرة فѧѧѧѧѧإن ذلѧѧѧѧѧك یعѧѧѧѧѧد تمѧѧѧѧѧویلا

2010(.       

                                                             
الوحѧѧѧѧدات ذات الغѧѧѧѧرض الخѧѧѧѧاص، ھѧѧѧѧي شѧѧѧѧركة أشѧѧѧѧخاص أو شѧѧѧѧركة مسѧѧѧѧاھمة، أو شѧѧѧѧركة وصѧѧѧѧایة، أو مشѧѧѧѧروع مشѧѧѧѧترك،  - 10

الوحѧѧѧدات ویѧѧѧتم خلقѧѧѧة لغѧѧѧرض محѧѧѧدود، وعمѧѧѧر محѧѧѧدود، وأنشѧѧѧطة محѧѧѧدودة، بھѧѧѧدف نفѧѧѧع شѧѧѧركة واحѧѧѧدة، والѧѧѧدافع الأساسѧѧѧي لغالبیѧѧѧة 
  ).2006ذات الأغراض الخاصة ھو التمویل خارج المیزانیة(شرویدر وأخرون، 
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  :الخلاصة 6- 3

ھѧѧѧѧذا الفصѧѧѧѧل ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث الطبیعѧѧѧѧة  أسѧѧѧѧتعرض     

خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة، وتنѧѧѧѧاول ایضѧѧѧѧا مزایѧѧѧѧا العامѧѧѧѧة لھѧѧѧѧا، كمѧѧѧѧا تنѧѧѧѧاول مفھѧѧѧѧوم ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل 

وعیѧѧѧوب ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة، وتنѧѧѧاول ھѧѧѧѧذا الفصѧѧѧل تصѧѧѧѧنیفات ترتیبѧѧѧѧات 

وأنشѧѧѧطتھا المتمثلѧѧѧھ فѧѧѧي أولا الطبیعѧѧѧة التبادلیѧѧѧة وھѧѧѧي عملیѧѧѧات  التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة

تمویѧѧѧل خѧѧѧارج وثانیѧѧѧا ترتیبѧѧѧات ال البحѧѧѧث والتطѧѧѧویر، وعملیѧѧѧات التوریѧѧѧق، وعملیѧѧѧات التѧѧѧأجیر،

  المیزانیة ذات الارتباطات المالیة المستقبلیة والمتمثلة في الأدوات المالیة المشتقة.

  وسیتناول الفصل القادم استعراض منھجیة الدراسة وتحلیل البیانات.     
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  الفصل الرابع

  الدراسة وتحلیل البیاناتمنھجیة 

  مـــقـــدمـــة: 4-1

یعѧѧѧد تحدیѧѧѧد منھجیѧѧѧة وأسѧѧѧالیب الدراسѧѧѧة مѧѧѧن أھѧѧѧم المواضѧѧѧیع التѧѧѧي تواجѧѧѧھ الباحѧѧѧث عنѧѧѧد      

أسѧѧѧѧس وقواعѧѧѧѧد ن مѧѧѧѧن خلالھѧѧѧѧا جمѧѧѧѧع البیانѧѧѧѧات وتحلیلھѧѧѧѧا، فѧѧѧѧان مكѧѧѧѧقیامѧѧѧѧة بدراسѧѧѧѧتھ، والتѧѧѧѧي ی

سѧѧѧیتم تصѧѧѧمیم  سѧѧѧوف تظھѧѧѧر فѧѧѧي الطریقѧѧѧة التѧѧѧي یعتمѧѧѧد علیھѧѧѧا الباحѧѧѧث،البحѧѧѧث العلمѧѧѧي التѧѧѧي 

وسѧѧѧیتم فѧѧѧي بحثѧѧѧھ بھѧѧѧا، وكیفیѧѧѧة جمعѧѧѧھ وتحلیلѧѧѧھ للبیانѧѧѧات، والطریقѧѧѧة التѧѧѧي یكتѧѧѧب بھѧѧѧا بحثѧѧѧھ، 

ھѧѧѧѧذا الفصѧѧѧѧل التعѧѧѧѧرف علѧѧѧѧى المѧѧѧѧنھج المتبѧѧѧѧع بھѧѧѧѧذه الدراسѧѧѧѧة، واداة جمѧѧѧѧع البیانѧѧѧѧات، وكѧѧѧѧذلك 

  التحلیل الاحصائي للبیانات المجمعة والوصول إلى نتائج الدراسة.

  منھجیة الدراسة: 4-2

منھجیѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧة مجموعѧѧѧѧة مѧѧѧѧن القواعѧѧѧѧد والإجѧѧѧѧراءات التѧѧѧѧي یعتمѧѧѧѧد علیھѧѧѧѧѧا  تتضѧѧѧѧمن     

ѧѧѧѧمن المѧѧѧѧي تتضѧѧѧѧث، فھѧѧѧѧـالباحѧѧѧѧـنھج الѧѧѧѧـذي اتبعѧѧѧѧـھ الباحѧѧѧѧـث فѧѧѧѧى ـي الѧѧѧѧافة إلѧѧѧѧدراسة، بالإض

ً إلѧѧѧى النتѧѧѧائج التѧѧѧي  مجتمѧѧѧع الدراسѧѧѧة، وأداة تجمیѧѧѧع البیانѧѧѧات وتحلیѧѧѧل تلѧѧѧك البیانѧѧѧات، وصѧѧѧولا

  ).1992(عمر،  ف حقیقة مشكلة الدراسةتكش

  منھج الدراسة: 4-2-1

     ѧѧѧѧى اختبѧѧѧѧي علѧѧѧѧنھج التجریبѧѧѧѧوم المѧѧѧѧةیقѧѧѧѧة المیدانیѧѧѧѧق التجربѧѧѧѧن طریѧѧѧѧة عѧѧѧѧیة معینѧѧѧѧار فرض 

، وھѧѧѧѧѧي استقصѧѧѧѧѧاء للمعلومѧѧѧѧѧات بحیѧѧѧѧѧث یجѧѧѧѧѧري الѧѧѧѧѧتحكم فѧѧѧѧѧي ظروفѧѧѧѧѧھ (التجربѧѧѧѧѧة العلمیѧѧѧѧѧة)

قѧѧѧات السѧѧѧببیة التѧѧѧي تحكѧѧѧم متغیراتѧѧѧھ. ، ممѧѧѧا یسѧѧѧاعد الباحѧѧѧث فѧѧѧي التوصѧѧѧل إلѧѧѧى العلاومتغیراتѧѧѧھ

ي التجربѧѧѧة فѧѧѧѧي الوصѧѧѧول إلѧѧѧѧي المѧѧѧنھج بѧѧѧѧالتجریبي نتیجѧѧѧة اعتمѧѧѧاده علѧѧѧѧ وجѧѧѧاءت تسѧѧѧمیة ھѧѧѧѧذا

، ویعѧѧѧرف البحѧѧѧث الѧѧѧذي یعتمѧѧѧد علѧѧѧي التجربѧѧѧة بأنѧѧѧھ تغییѧѧѧر متعمѧѧѧد ومضѧѧѧبوط للشѧѧѧروط النتѧѧѧائج

المحѧѧددة للواقѧѧع أو الظѧѧѧاھرة موضѧѧوع البحѧѧѧث وملاحظѧѧة مѧѧѧا ینѧѧتج عѧѧѧن ھѧѧذا التغییѧѧѧر مѧѧن آثѧѧѧار 

  .)2005الدرویش وأخرون، (في ھذا الواقع 

 ویعѧѧѧѧد المѧѧѧѧنھج التجریبѧѧѧѧي اقѧѧѧѧرب منѧѧѧѧاھج البحѧѧѧѧوث لحѧѧѧѧل المشѧѧѧѧكلات بالطریقѧѧѧѧة العلمیѧѧѧѧة،     

إدخѧѧѧѧال  اولھѧѧѧѧذا لѧѧѧѧم یتخلѧѧѧѧى عنѧѧѧѧھ البѧѧѧѧاحثون فѧѧѧѧي میѧѧѧѧدان المعرفѧѧѧѧة الاجتماعیѧѧѧѧة، بѧѧѧѧل حѧѧѧѧاولو
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ً مѧѧѧن الѧѧѧتحكم فѧѧѧي  ً كبیѧѧѧرا التعѧѧѧدیلات الضѧѧѧروریة عنѧѧѧد تعمѧѧѧیم تجѧѧѧاربھم بحیѧѧѧث تتѧѧѧیح لھѧѧѧم قѧѧѧدرا

ѧѧѧѧف البحѧѧѧѧة، ویختلѧѧѧѧرات المختلفѧѧѧѧوم المتغیѧѧѧѧي العلѧѧѧѧھ فѧѧѧѧة عنѧѧѧѧوم الطبیعیѧѧѧѧي العلѧѧѧѧي فѧѧѧѧث التجریب

الإنسѧѧѧѧѧانیة والاجتماعیѧѧѧѧѧة وذلѧѧѧѧѧك بسѧѧѧѧѧبب اخѧѧѧѧѧتلاف طبیعѧѧѧѧѧة الظѧѧѧѧѧواھر فѧѧѧѧѧي كѧѧѧѧѧلا الحѧѧѧѧѧالتین، 

فѧѧѧѧالظواھر فѧѧѧѧي العلѧѧѧѧوم الطبیعیѧѧѧѧة یمكѧѧѧѧن قیاسѧѧѧѧھا بدقѧѧѧѧة متناھیѧѧѧѧة، وھѧѧѧѧذا راجѧѧѧѧع إلѧѧѧѧى إمكانیѧѧѧѧة 

ثرة فѧѧѧѧي اسѧѧѧѧتخدام الطѧѧѧѧرق المخبریѧѧѧѧة، حیѧѧѧѧث یسѧѧѧѧتطیع الباحѧѧѧѧث أن یѧѧѧѧتحكم بѧѧѧѧالمتغیرات المѧѧѧѧؤ

أمѧѧѧѧѧѧѧا الظѧѧѧѧѧѧѧواھر الإنسѧѧѧѧѧѧѧانیة ، الظѧѧѧѧѧѧѧواھر بدرجѧѧѧѧѧѧѧة مѧѧѧѧѧѧѧن الثبѧѧѧѧѧѧѧات والصѧѧѧѧѧѧѧدق والموضѧѧѧѧѧѧѧوعیة

ً لتѧѧѧѧѧأثر تصѧѧѧѧѧرفات الفѧѧѧѧѧرد ومواقفѧѧѧѧѧھ بمقومѧѧѧѧѧات  والاجتماعیѧѧѧѧѧة فھѧѧѧѧѧي تتصѧѧѧѧѧف بالتعقیѧѧѧѧѧد نظѧѧѧѧѧرا

شخصѧѧѧیة، التѧѧѧي ھѧѧѧي تركیبѧѧѧة معقѧѧѧدة مѧѧѧن العوامѧѧѧل الجسѧѧѧدیة والذھنیѧѧѧة والمزاجیѧѧѧة والانفعالیѧѧѧة، 

ѧѧѧѧѧوثین ومѧѧѧѧѧخاص المبحѧѧѧѧѧات الأشѧѧѧѧѧف إجابѧѧѧѧѧارة فتختلѧѧѧѧѧكلة مثѧѧѧѧѧیة أو مشѧѧѧѧѧاه أي قضѧѧѧѧѧواقفھم تج

للجѧѧѧدل، كمѧѧѧا إنھѧѧѧا قѧѧѧد تختلѧѧѧف بالنسѧѧѧبة لѧѧѧنفس الشѧѧѧخص مѧѧѧن وقѧѧѧت إلѧѧѧى آخѧѧѧر حسѧѧѧب حالتѧѧѧھ 

  ).2005(الدرویش وأخرون،  النفسیة

  :أنواع التجارب في المنھج التجریبي  4-2-1-1
ً لعدة أسس كما یل      ً للمنھج التجریبي بعدة تجارب تختلف وفقا   ي:یقوم الباحث وفقا

  علي أساس المكان الذي تجري فیھ التجربة  )1
  وھنا یمكن التمییز بین نوعین من التجارب ھما :

  ):2005(الدرویش وأخرون، التجارب المعملیة   . أ

وھѧѧѧي تلѧѧѧك التجѧѧѧارب التѧѧѧي یجریھѧѧѧا الباحѧѧѧث داخѧѧѧل المعمѧѧѧل أو المختبѧѧѧر وفѧѧѧي ظѧѧѧل بیئѧѧѧة      

ً فѧѧѧѧي صѧѧѧѧیاغتھا وتھیئتھѧѧѧѧا، أنھѧѧѧѧا بعیѧѧѧѧدة عѧѧѧѧن الظѧѧѧѧروف بمعنѧѧѧѧي  خاصѧѧѧѧة یكѧѧѧѧون للباحѧѧѧѧث دورا

. ومѧѧѧѧن خصѧѧѧѧائص التجربѧѧѧѧة حѧѧѧѧدث فیھѧѧѧѧا الظѧѧѧѧاھرة المѧѧѧѧراد دراسѧѧѧѧتھاوالبیئѧѧѧѧة الطبیعیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي ت

  المعملیة ما یلي :

 . للباحث القدرة علي المراقبة وضبط المتغیرات الخاضعة للدراسة 

  كѧѧѧي ذلѧѧѧب فѧѧѧابقة إذا رغѧѧѧات السѧѧѧنفس المعطیѧѧѧة بѧѧѧادة التجربѧѧѧي إعѧѧѧدرة علѧѧѧث القѧѧѧللباح

 ما توصل إلیھ.للتأكد من صحة 

  ومѧѧѧѧي العلѧѧѧѧھ فѧѧѧѧر منѧѧѧѧة أكثѧѧѧѧوم التطبیقیѧѧѧѧي العلѧѧѧѧارب فѧѧѧѧذه التجѧѧѧѧل ھѧѧѧѧتخدام مثѧѧѧѧاع اسѧѧѧѧیش

 الإنسانیة.
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  ةѧѧѧأثر التجربѧѧѧد تتѧѧѧراد قѧѧѧي الأفѧѧѧارب علѧѧѧراء التجѧѧѧد إجѧѧѧانیة وعنѧѧѧوم الإنسѧѧѧال العلѧѧѧي مجѧѧѧف

ً بتغیѧѧѧѧر سѧѧѧѧلوك الأفѧѧѧѧراد عنѧѧѧѧد علمھѧѧѧѧم وإحساسѧѧѧѧھم بوجѧѧѧѧود تجربѧѧѧѧة وبیئѧѧѧѧة غیѧѧѧѧر  سѧѧѧѧلبا

 طبیعیة بالنسبة لھم.

 ة تعمیم النتائج عند اختلاف البیئة التي تجري بھا التجربة.صعوب 

 ):2005(الدرویش وأخرون، التجربة الحقلیة  . ب

     ѧѧѧا الباحѧѧѧي یجریھѧѧѧة التѧѧѧك التجربѧѧѧي تلѧѧѧلوھѧѧѧارج العمѧѧѧة خѧѧѧروف الطبیعیѧѧѧي الظѧѧѧث ث فѧѧѧحی ،

 ،مثѧѧѧل دراسѧѧѧة تتعلѧѧѧق بفصѧѧѧل دراسѧѧѧي ،) المѧѧѧراد دراسѧѧѧتھلمیѧѧѧدان (الواقѧѧѧعینتقѧѧѧل الباحѧѧѧث إلѧѧѧي ا

عمѧѧѧال بالمصѧѧѧنع جنѧѧѧود بالمعسѧѧѧكر ... إلѧѧѧخ، وفѧѧѧي ھѧѧѧذه الحالѧѧѧة لا یتѧѧѧدخل الباحѧѧѧث فѧѧѧي تھیئѧѧѧة أو 

  بل یتعامل معھا كما ھي. ،خلق الظروف التي في ظلھا التجربة

  :)2005(الدرویش وأخرون، خصائص التجربة الحقلیة ما یلي 4-2-1-2
أثنѧѧѧѧاء إجѧѧѧѧراء لا یملѧѧѧѧك الباحѧѧѧѧث القѧѧѧѧدرة الكاملѧѧѧѧة علѧѧѧѧي المراقبѧѧѧѧة وضѧѧѧѧبط المتغیѧѧѧѧرات   .أ 

 التجربة .

ً   .ب  للباحѧѧѧث فرصѧѧѧة لدراسѧѧѧة الظѧѧѧاھرة مѧѧѧن كافѧѧѧѧة جوانبھѧѧѧا أثنѧѧѧاء إجѧѧѧراء التجربѧѧѧة نظѧѧѧѧرا

 لوجوده بالواقع مكان حدوث الظاھرة الخاضعة للدراسة.

ً للتغیѧѧѧѧر   .ج  تقѧѧѧѧل فرصѧѧѧѧة الباحѧѧѧѧث فѧѧѧѧي إعѧѧѧѧادة التجربѧѧѧѧة بѧѧѧѧنفس المعطیѧѧѧѧات السѧѧѧѧابقة نظѧѧѧѧرا

 عة للدراسة.المستمر في المتغیرات ذات العلاقة بالظاھرة الخاض

ً علѧѧѧي الأفѧѧѧراد وبالتѧѧѧالي قѧѧѧد یجѧѧѧد الباحѧѧѧث صѧѧѧعوبة   .د  مثѧѧѧل ھѧѧѧذه التجѧѧѧارب تجѧѧѧري غالبѧѧѧا

 في السیطرة علي مجریات التجربة.

قѧѧد تأخѧѧذ مثѧѧل ھѧѧذه التجѧѧارب وقѧѧت أطѧѧول ممѧѧا علیѧѧھ فѧѧي التجѧѧارب المعملیѧѧة وبالتѧѧالي   .ه 

 تزید تكلفتھا.

 علي أساس عدد المجموعات الخاضعة للدراسة )2
(الѧѧѧѧѧѧدرویش وأخѧѧѧѧѧѧرون، یمكѧѧѧѧѧѧن التمییѧѧѧѧѧѧز بѧѧѧѧѧѧین النѧѧѧѧѧѧوعین التالیین وعلѧѧѧѧѧѧي ھѧѧѧѧѧѧذا الأسѧѧѧѧѧѧاس     

2005(:  

ً : التجربة لمجموعة واحدة   أولا

یختѧѧѧار الباحѧѧѧث مجموعѧѧѧة مѧѧѧن لأفѧѧѧراد لإخضѧѧѧاعھا للتجربѧѧѧة ویѧѧѧتم إجراءھѧѧѧا علѧѧѧي النحѧѧѧو      

  التالي:
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احѧѧѧѧѧث للمجموعѧѧѧѧѧة وإجѧѧѧѧѧراء اختبѧѧѧѧѧار قبلѧѧѧѧѧي (أي قبѧѧѧѧѧل إدخѧѧѧѧѧال المتغیѧѧѧѧѧر اختبѧѧѧѧѧار الب  .أ 

لمعرفѧѧѧة حالѧѧѧة المتغیѧѧѧر التѧѧѧابع، وتحدیѧѧѧد النتѧѧѧائج المتعلقѧѧѧة بѧѧѧذلك للمجموعѧѧѧة  )المسѧѧѧتقل

ً إجѧѧѧراء اختبѧѧѧار قبلѧѧѧي لمجموعѧѧѧة مѧѧѧن المѧѧѧدراء فѧѧѧي الإدارة الوسѧѧѧطي بھѧѧѧدف  .فمѧѧѧثلا

 تحدید مستوي أداءھم.

ً مѧѧѧѧنح   .ب  إدخѧѧѧѧال المتغیѧѧѧѧر المسѧѧѧѧتقل لمعرفѧѧѧѧة تѧѧѧѧأثیره علѧѧѧѧي المتغیѧѧѧѧر التѧѧѧѧابع ولѧѧѧѧیكن مѧѧѧѧثلا

 المدراء أحد أنواع الحوافز المادیة.

اختبѧѧѧѧار بعѧѧѧѧدي لتحدیѧѧѧѧد إثѧѧѧѧر إدخѧѧѧѧال المتغیѧѧѧѧر المسѧѧѧѧتقل وھѧѧѧѧو مѧѧѧѧنح المѧѧѧѧدراء  إجѧѧѧѧراء  .ج 

حѧѧѧوافز مادیѧѧѧة والѧѧѧذي یھѧѧѧدف إلѧѧѧي تحدیѧѧѧد مسѧѧѧتوي أداء المѧѧѧدراء بعѧѧѧد حصѧѧѧولھم علѧѧѧي 

 الحوافز المادیة.

القیѧѧѧѧام بحسѧѧѧѧاب الفѧѧѧѧرق فѧѧѧѧي الأداء للمѧѧѧѧدراء قبѧѧѧѧل حصѧѧѧѧولھم علѧѧѧѧي الحѧѧѧѧوافز وبعѧѧѧѧد    .د 

ѧѧѧѧأثیر العامѧѧѧѧن تѧѧѧѧاتج عѧѧѧѧون نѧѧѧѧذي یكѧѧѧѧا، والѧѧѧѧولھم علیھѧѧѧѧي حصѧѧѧѧل فѧѧѧѧتقل المتمثѧѧѧѧل المس

ً، مع الأخذ في الاعتبار ثبات العوامل المؤثرة الأخرى. ً مادیا  منحھم حافزا

ھѧѧѧѧذا النѧѧѧѧوع مѧѧѧѧن التجѧѧѧѧارب ببسѧѧѧѧاطتھا وسѧѧѧѧھولة إجراءھѧѧѧѧا وضѧѧѧѧمان دقѧѧѧѧة نتائجھѧѧѧѧا  یتمیѧѧѧѧز     

إلѧѧѧي حѧѧѧد كبیѧѧѧر ،إلا أن نجاحھѧѧѧا یعتمѧѧѧد علѧѧѧي عѧѧѧدم تѧѧѧأثر المتغیѧѧѧر التѧѧѧابع بعوامѧѧѧل أخѧѧѧري غیѧѧѧر 

المسѧѧѧتقل الѧѧѧذي أسѧѧѧتخدمھ الباحѧѧѧث ، حتѧѧѧى یضѧѧѧمن أن الفѧѧѧرق بѧѧѧین الاختبѧѧѧارین یرجѧѧѧع المتغیѧѧѧر 

ً لأثر المتغیر المستقل الذي استخدمھ الباحث في التجربة.   فعلا

ً : التجربة لمجموعتین    ثانیا

یѧѧѧѧѧتم  )الباحѧѧѧѧѧث مجمѧѧѧѧѧوعتین متكѧѧѧѧѧافئتین (متشѧѧѧѧѧابھتین وفѧѧѧѧѧي ھѧѧѧѧѧذه الحالѧѧѧѧѧة یكѧѧѧѧѧون لѧѧѧѧѧذي     

ً لخصѧѧѧѧѧائص  ومعѧѧѧѧѧاییر محѧѧѧѧѧددة ثѧѧѧѧѧم یقѧѧѧѧѧوم بإخضѧѧѧѧѧاع إحѧѧѧѧѧدى ھѧѧѧѧѧاتین اختبارھمѧѧѧѧا بعنایѧѧѧѧѧة وفقѧѧѧѧѧا

سѧѧѧѧѧتقل وتسѧѧѧѧѧمي بالمجموعѧѧѧѧѧة التجریبیѧѧѧѧѧة (أي التѧѧѧѧѧي تجѧѧѧѧѧري المجمѧѧѧѧѧوعتین لتѧѧѧѧѧأثیر المتغیѧѧѧѧѧر الم

أمѧѧѧѧѧѧا المجموعѧѧѧѧѧة الأخѧѧѧѧѧرى فتبقѧѧѧѧѧѧي دون إخضѧѧѧѧѧاعھا لتѧѧѧѧѧأثیر أي متغیѧѧѧѧѧѧر  ،علیھѧѧѧѧѧا التجربѧѧѧѧѧة )

إجѧѧѧراء وتسѧѧѧمي بالمجموعѧѧѧة الضѧѧѧابطة ، أي التѧѧѧي یѧѧѧتم مقارنتھѧѧѧا بالمجموعѧѧѧة التجریبیѧѧѧة بعѧѧѧد 

ً لعѧѧѧدم إرجѧѧѧاع النتیجѧѧѧة لعوامѧѧѧل أخѧѧѧري غیѧѧѧر المتغیѧѧѧر المسѧѧѧتقل والتѧѧѧي  التجربѧѧѧة ،وذلѧѧѧك ضѧѧѧمانا

ً اختبѧѧѧار الباحѧѧѧث لمجمѧѧѧوعتین متكѧѧѧافئتین  كمѧѧѧا أسѧѧѧلفنا مѧѧѧن عیѧѧѧوب المجموعѧѧѧة الواحѧѧѧدة . فمѧѧѧثلا

فѧѧѧي الإدارة الوسѧѧѧطي وتحدیѧѧѧد مسѧѧѧتوي أداءھѧѧѧم ثѧѧѧم أخѧѧѧذ أحѧѧѧد ھѧѧѧاتین المجمѧѧѧوعتین وإخضѧѧѧاعھا 

تین بعѧѧѧѧد إجѧѧѧѧراء التجربѧѧѧѧة لأحѧѧѧѧدھما ،فѧѧѧѧإن الفѧѧѧѧرق فѧѧѧѧي مسѧѧѧѧتوي الأداء مسѧѧѧѧتوي أداء المجمѧѧѧѧوع

  بین المدراء بالمجموعتین یرجع إلي أثر المتغیر المستقل (منح الحوافز المادیة).
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وبѧѧѧذلك فѧѧѧإن التجربѧѧѧة لمجمѧѧѧوعتین تمكѧѧѧن الباحѧѧѧث مѧѧѧن تجنѧѧѧب عیѧѧѧوب المجموعѧѧѧة الواحѧѧѧدة      

ً. ، إلا أنѧѧѧѧѧھ سѧѧѧѧѧیواجھ صѧѧѧѧѧعوبة فѧѧѧѧѧي إیجѧѧѧѧѧاد مجمѧѧѧѧѧوعتین متكѧѧѧѧѧافئت ین فѧѧѧѧѧي خصائصѧѧѧѧѧھما تمامѧѧѧѧѧا

ً فѧѧѧѧي إیجѧѧѧѧاد درجѧѧѧѧة التجѧѧѧѧانس بѧѧѧѧین الم جمѧѧѧѧوعتین وبالتѧѧѧѧالي علѧѧѧѧي الباحѧѧѧѧث أن یكѧѧѧѧون مجتھѧѧѧѧدا

ً عند اختیارھما.   ومحایدا

  وعلى ما تقدم فأنھ تم الأعتماد على التجربة الحقلیة لمجموعتین في ھذا البحث.     

  أسلوب الدراسة: 4-2-2

یتبنѧѧѧѧى البѧѧѧѧاحثون فѧѧѧѧي دراسѧѧѧѧتھم العدیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن الأسѧѧѧѧالیب أو المѧѧѧѧداخل البحثیѧѧѧѧة التѧѧѧѧي یѧѧѧѧرون       

 Quantitativeبأنھѧѧѧѧا ملائمѧѧѧѧѧة، ومѧѧѧѧѧن ھѧѧѧѧѧذه الأسѧѧѧѧѧالیب أو المѧѧѧѧѧداخل أسѧѧѧѧѧلوب البحѧѧѧѧѧث الكمѧѧѧѧѧي 

اختبѧѧѧار الفرضѧѧѧیات الѧѧѧذي یركѧѧѧز علѧѧѧي الأبعѧѧѧاد الموضѧѧѧوعیة للواقѧѧѧع، للѧѧѧتحكم فѧѧѧي المتغیѧѧѧرات و

،ً   إلى تفسیر العلاقات المتعددة والمتداخلة بین المتغیرات.بالإضافة  الموضوعة مسبقا

 Processوفѧѧѧѧي ضѧѧѧѧوء مѧѧѧѧا سѧѧѧѧبق یمكѧѧѧѧن تصѧѧѧѧنیف ھѧѧѧѧذه الدراسѧѧѧѧة مѧѧѧѧن حیѧѧѧѧث الإجѧѧѧѧراءات      

، أمѧѧѧا مѧѧѧن حیѧѧѧث الھѧѧѧدف الѧѧѧذي تسѧѧѧعي إلѧѧѧى تحقیقѧѧѧھ فھѧѧѧي تجریبیѧѧѧةالتѧѧѧي تتبعھѧѧѧا إلѧѧѧى دراسѧѧѧة 

بشѧѧѧكل واضѧѧح مѧѧѧن دراسѧѧة استكشѧѧافیة تھѧѧѧدف إلѧѧى استكشѧѧѧاف ظѧѧاھرة معینѧѧة، وتحدیѧѧѧد معالمھѧѧا 

أثѧѧѧر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي خѧѧѧلال قیامھѧѧѧا باستكشѧѧѧاف 

قѧѧѧرارات الائتمѧѧѧان بالمصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة فѧѧѧي لیبیѧѧѧا، وذلѧѧѧك بالاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى البیانѧѧѧات التѧѧѧي تѧѧѧم 

تجمیعھѧѧѧا مѧѧѧن عینѧѧѧة الدراسة،بواسѧѧѧطة أداة جمѧѧѧع البیانѧѧѧات المتمثلѧѧѧة فѧѧѧي اسѧѧѧتمارة الاسѧѧѧتبیان، 

ھѧѧѧذه البیانѧѧѧات باسѧѧѧتخدام الأسѧѧѧالیب الإحصѧѧѧائیة المناسѧѧѧبة، للحصѧѧѧول علѧѧѧى النتѧѧѧائج ثѧѧѧم تحلیѧѧѧل 

ج المیزانیѧѧѧة التѧѧѧي فѧѧѧي ضѧѧѧوئھا یمكѧѧѧن تحدیѧѧѧد أثѧѧѧر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧار

  على قرارات الائتمان.

  أداة وطریقة تجمیع البیانات: 4-2-3

تعتبѧѧѧر عملیѧѧѧة جمѧѧѧع البیانѧѧѧات مرحلѧѧѧة أساسѧѧѧیة ومتقدمѧѧѧة مѧѧѧن مراحѧѧѧل العملیѧѧѧة البحثیѧѧѧة حیѧѧѧث      

ً مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال  یقѧѧѧѧوم الباحѧѧѧѧث بجمѧѧѧѧع البیانѧѧѧѧات التѧѧѧѧي یحتاجھѧѧѧѧا فѧѧѧѧي إطѧѧѧѧار دراسѧѧѧѧتھ، إمѧѧѧѧا میѧѧѧѧدانیا

الاسѧѧѧѧѧتبیان والمقابلѧѧѧѧѧة والملاحظѧѧѧѧѧة، أو مѧѧѧѧѧن خѧѧѧѧѧلال الوسѧѧѧѧѧائل غیѧѧѧѧѧر المیدانیѧѧѧѧѧة كالإحصѧѧѧѧѧائیات 

  ).  2002ئل المكتبیة المختلفة (خشیم،والوثائق وغیرھا من الوسا

     ѧѧѧѧا إنѧѧѧѧوعتین وبمѧѧѧѧى مجمѧѧѧѧة إلѧѧѧѧیم العینѧѧѧѧم تقسѧѧѧѧھ تѧѧѧѧوعتین، فأنѧѧѧѧة لمجمѧѧѧѧتخدام التجربѧѧѧѧم أسѧѧѧѧھ ت

اسѧѧѧѧѧتمارة الاسѧѧѧѧѧتبیان تمثѧѧѧѧѧل وبمѧѧѧѧѧا  الاولѧѧѧѧى مجموعѧѧѧѧѧة ضѧѧѧѧѧابطة والثانیѧѧѧѧѧة مجموعѧѧѧѧѧة التجربѧѧѧѧѧة،
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ѧѧѧة علѧѧѧة والنوعیѧѧѧوث الكمیѧѧѧن البحѧѧѧم ً ى حѧѧѧد وسѧѧѧیلة تجمیѧѧѧع بیانѧѧѧات یمكѧѧѧن اسѧѧѧتخدامھا فѧѧѧي كѧѧѧلا

وقد تѧѧѧѧم تصѧѧѧѧمیم اسѧѧѧѧتمارة الاسѧѧѧѧتبیان مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال بعѧѧѧѧض الدراسѧѧѧѧات السѧѧѧѧابقة المتعلقѧѧѧѧة سѧѧѧѧواء،

فقѧѧѧѧد تѧѧѧѧم اسѧѧѧѧتخدمھا  ،)2010فنیѧѧѧѧر،  -2004بوشѧѧѧѧعالة،  -2010لسѧѧѧѧاكت، ا وھѧѧѧѧي ( بالائتمѧѧѧѧان

وتحقیѧѧѧق ھѧѧѧدف الدارسѧѧѧة، وقѧѧѧد تѧѧѧم  فرضѧѧѧیة الدراسѧѧѧةكѧѧѧأداة تجمیѧѧѧع البیانѧѧѧات اللازمѧѧѧة لاختبѧѧѧار 

شѧѧѧاركین فѧѧѧي الدراسѧѧѧة مѧѧѧع تقѧѧѧدیم الإیضѧѧѧاحات لھѧѧѧم والإجابѧѧѧة علѧѧѧى تسѧѧѧلیم قѧѧѧوائم الاسѧѧѧتبیان للم

مѧѧѧا أبѧѧѧѧدوه مѧѧѧن استفسѧѧѧѧارات، وتضѧѧѧمنت قائمѧѧѧѧة الاسѧѧѧѧتبیان رسѧѧѧالة إرفѧѧѧѧاق حیѧѧѧث احتѧѧѧѧوت ھѧѧѧѧذه 

الرسѧѧѧѧالة علѧѧѧѧى موضѧѧѧѧوع الدراسѧѧѧѧة والھѧѧѧѧدف مѧѧѧѧن إجراؤھѧѧѧѧا، واسѧѧѧѧم المشѧѧѧѧرف علѧѧѧѧى الدارسѧѧѧѧة 

لیھѧѧѧا واسѧѧѧتخدامھا واسѧѧѧم الباحѧѧѧث، مѧѧѧع التأكیѧѧѧد علѧѧѧى سѧѧѧریة المعلومѧѧѧات التѧѧѧي سѧѧѧیتم الحصѧѧѧول ع

لأغѧѧѧراض البحѧѧѧث العلمѧѧѧي فقѧѧѧط، كمѧѧѧا أرفقѧѧѧت مѧѧѧع القائمѧѧѧة مجموعѧѧѧة مѧѧѧن النسѧѧѧب المالیѧѧѧة، ھѧѧѧذا 

  إلى جانب بعض البیانات الشخصیة للمشاركین في الدراسة.  

  وقد تم تقسیم استمارة الاستبیان إلى جزئین رئیسیین:

  الجزء الأول:

یحتѧѧѧѧѧوي علѧѧѧѧѧى معلومѧѧѧѧѧات عامѧѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧن المشѧѧѧѧѧاركین مѧѧѧѧѧن حیѧѧѧѧѧث المؤھѧѧѧѧѧل والتخصѧѧѧѧѧص      

ً، وسنوات الخبرة في مجال الائتمان.   والوظیفة التي یقوم بھا حالیا

  الجزء الثاني:

یحتѧѧѧوي ھѧѧѧذا الجѧѧѧزء علѧѧѧى تطبیѧѧѧق المѧѧѧنھج التجریبѧѧѧي الѧѧѧذي یعتمѧѧѧد علѧѧѧى التجربѧѧѧة العلمیѧѧѧة      

  الدراسة. أھدافللازمة لتحقیق كوسیلة من وسائل الحصول على المعلومات ا

وقѧѧѧѧد احتѧѧѧѧѧوت قائمتѧѧѧѧѧا الاسѧѧѧѧتبیان علѧѧѧѧѧى مجموعѧѧѧѧѧة مѧѧѧѧن الأسѧѧѧѧѧئلة ذات النھایѧѧѧѧѧات المغلقѧѧѧѧѧة،      

ومجموعѧѧѧة مѧѧѧن الأسѧѧѧئلة ذات النھایѧѧѧات المفتوحѧѧѧة، واشѧѧѧتملت الدراسѧѧѧة ذات النھایѧѧѧات المغلقѧѧѧة 

  على مجموعتین:

  عبارات یطلب من المشاركین الإجابة علیھا بنعم أو بلا. المجموعة الأولي:

عبѧѧѧѧارات یتطلѧѧѧѧب مѧѧѧѧن المشѧѧѧѧاركین الإجابѧѧѧѧة علیھѧѧѧѧا باسѧѧѧѧتخدام مقیѧѧѧѧاس  المجموعѧѧѧѧة الثانیѧѧѧѧة:

  ، حیث كانت إجابات المقیاس نوعین. يلیكرت الخماس
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  النوع الأول: 

   

  النوع الثاني: 

  

أمѧѧѧѧا الأسѧѧѧѧئلة المفتوحѧѧѧѧة، فقѧѧѧѧد كѧѧѧѧان الھѧѧѧѧدف منھѧѧѧѧا الحصѧѧѧѧول علѧѧѧѧى بعѧѧѧѧض التعلیقѧѧѧѧات أو      

  الاقتراحات أو التفسیرات لإجابات المشاركین.

   الدراسة:مجتمع وعینة  4-2-4

المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧѧة العاملѧѧѧѧة فѧѧѧѧѧي ب 11الائتمѧѧѧѧѧان إداراتیتكѧѧѧѧون مجتمѧѧѧѧع الدراسѧѧѧѧѧة مѧѧѧѧن      

مصѧѧѧѧѧرف الجمھوریѧѧѧѧѧة، المصѧѧѧѧѧرف التجѧѧѧѧѧاري الѧѧѧѧѧوطني، مصѧѧѧѧѧرف الوحѧѧѧѧѧدة،  لیبیѧѧѧѧѧا وھѧѧѧѧѧي:

مصѧѧѧѧرف الصѧѧѧѧحاري، مصѧѧѧѧرف التجѧѧѧѧارة والتنمیѧѧѧѧة، مصѧѧѧѧرف الإجمѧѧѧѧاع العربѧѧѧѧي، المصѧѧѧѧرف 

للتجѧѧѧѧѧارة والاسѧѧѧѧѧتثمار، مصѧѧѧѧѧرف ، مصѧѧѧѧѧرف شѧѧѧѧѧمال أفریقیѧѧѧѧѧا، مصѧѧѧѧرف الأمѧѧѧѧѧان 12المتوسѧѧѧѧط

السѧѧѧѧѧاحل والصѧѧѧѧѧحراء ویمتلѧѧѧѧѧك مصѧѧѧѧѧرف الواحѧѧѧѧѧة، المتحѧѧѧѧѧد للتجѧѧѧѧѧارة والاسѧѧѧѧѧتثمار، مصѧѧѧѧѧرف 

  ، مصف الخلیج العربي، المصرف التجاري العربي الأول .السرایا، مصرف الوفاء

علѧѧѧي الفئѧѧѧات المشѧѧѧاركة فѧѧѧي اسѧѧѧتمارات الاسѧѧѧتبیان  یѧѧѧعزبعѧѧѧد تحدیѧѧѧد عینѧѧѧة الدراسѧѧѧة تѧѧѧم تو     

ثرة فѧѧѧѧي عملیѧѧѧѧة اتخѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان وھѧѧѧѧذه العینѧѧѧѧة تمثѧѧѧѧل إدارات الائتمѧѧѧѧان الدراسѧѧѧѧة والمѧѧѧѧؤ

بѧѧѧالإدارات العامѧѧѧة للمصѧѧѧارف (كونھѧѧѧا تمثѧѧѧل مركѧѧѧز اتخѧѧѧاذ القѧѧѧرار فѧѧѧي عملیѧѧѧة مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان 

                                                             
 تم أستبعاد المدراء العامون من العینة نظرا لعد التمكن من الوصول إلیھم ولكثرة أنشغالھم بالتزاماتھم الوظیفیة. 11
  الاجابة عن الاسئلة.تم استبعاد المصرف من العینة وذلك بسبب امتناع مدیر ادارة الائتمان على   12

  
  الإجابة

  
 ً   منخفضة جدا

  
ً   مرتفعة  متوسطة  منخفضة   مرتفعة جدا

  5  4  3  2  1 الدرجة

بدرجة كبیرة   بدرجة كبیرة  متوسطة  بدرجة قلیلة  لا على الإطلاق  الإجابة
 ً   جدا

  5  4  3  2  1  الدرجة
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) یوضѧѧѧѧح عѧѧѧѧدد الاسѧѧѧѧتمارات الموزعѧѧѧѧة، والمسѧѧѧѧتلمة، 1-4، والجѧѧѧѧدول (یѧѧѧѧع الفѧѧѧѧروع)فѧѧѧѧي جم

  ونسبة الردود.

  )1-4(رقمجدول 

  الموزعة والمستلمة ونسبة الردودالاستمارات 

  البیان
  الإجمالي

  النسبة %  العدد

  %100  47  استمارات موزعة

  %77  36  استمارات مستلمة

  %23  11  استمارات لم تستلم

  %8  3  13استمارات غیر صالحة للتحلیل الاحصائي

  %92  33  استمارات صالحة للتحلیل الاحصائي

  

  الدراسة: واختبار فرضیةبیانات التحلیل  4-3

عالجتھѧѧѧا مالبیانѧѧѧات وتبویبھѧѧѧا، ومراجعتھѧѧѧا وبعѧѧѧد جمѧѧѧع اسѧѧѧتمارات الاسѧѧѧتبیان، تѧѧѧم تفریѧѧѧغ      

 SPSS (Static Package For( إحصѧѧѧѧائیا باسѧѧѧѧتخدام برنѧѧѧѧامج الحѧѧѧѧزم الإحصѧѧѧѧائیة

Social Sciences :وذلك من خلال الأسالیب التالیة  

  :Normality Distrpution Testاختبار التوزیع الطبیعي  4-3-1

 Kolmogorv-Smirnovتѧѧѧѧѧѧم اسѧѧѧѧѧѧتخدام اختبѧѧѧѧѧѧار كولمجѧѧѧѧѧѧوروف سѧѧѧѧѧѧمرنوف           

Test  أنѧѧѧѧح بѧѧѧѧھ، واتضѧѧѧѧن عدمѧѧѧѧي مѧѧѧѧع الطبیعѧѧѧѧع التوزیѧѧѧѧات تتبѧѧѧѧت البیانѧѧѧѧا إذا كانѧѧѧѧار مѧѧѧѧلاختب

 )0.05( محѧѧѧѧѧاور الدراسѧѧѧѧѧة كانѧѧѧѧѧت أعلѧѧѧѧѧى مѧѧѧѧѧن مسѧѧѧѧѧتوى الدلالѧѧѧѧѧةل) Sigالقیمѧѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧѧة (

بیانѧѧات تنتمѧѧѧي ھنѧѧѧاك وھѧѧذا یعنѧѧي أن وأقѧѧѧل مѧѧن مسѧѧتوى الدلالѧѧѧة فѧѧي أخѧѧѧرى،  لѧѧبعض المحѧѧاور

لѧѧѧѧذلك سѧѧѧѧیتم اسѧѧѧѧتخدام الاختبѧѧѧѧارات وبیانѧѧѧѧات لا تنتمѧѧѧѧي للتوزیѧѧѧѧع الطبیعѧѧѧѧي، للتوزیѧѧѧѧع الطبیعѧѧѧѧي 

  .ة علي فرضیت الدراسةللإجابوالمعلمیة الامعلمیة 

                                                             
 اعتبرت ھذه الاستمارات غیر صالحة للتحلیل بسبب عدم الاجابة على الاسئلة التي بھا. 13



72 
 

  :Descriptive Analysisالتحلیل الوصفي  4-3-2

صѧѧѧѧѧفي بأنѧѧѧѧѧھ"العلم الѧѧѧѧѧذي یسѧѧѧѧѧاعد فѧѧѧѧѧي تصѧѧѧѧѧنیف وتلخѧѧѧѧѧیص یعѧѧѧѧѧرف علѧѧѧѧѧم الإحصѧѧѧѧѧاء الو     

  ).13: 2002(منصور وآخرون،  وعرض البیانات"

وقѧѧѧد تѧѧѧم اسѧѧѧتخدام ھѧѧѧذا الاسѧѧѧلوب مѧѧѧن التحلیѧѧѧل، لوصѧѧѧف البیانѧѧѧات العامѧѧѧة عѧѧѧن المشѧѧѧاركین      

  وذلك من خلال الجداول التكراریة والنسب المئویة.

  العلمي:توزیع المشاركین في الدراسة بحسب المؤھل  4-3-2-1

 ونسѧѧѧبتھم سالبكѧѧѧالوریو) إن معظѧѧѧم عینѧѧѧة الدراسѧѧѧة مѧѧѧن حملѧѧѧة 2-4( یتضѧѧѧح مѧѧѧن الجѧѧѧدول     

%) مѧѧѧѧѧن حملѧѧѧѧѧѧة درجѧѧѧѧѧѧة 30.3( %) مѧѧѧѧѧن إجمѧѧѧѧѧѧالي المشѧѧѧѧѧاركین فѧѧѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧѧѧة، وإن54.5(

%) لѧѧѧѧѧѧدیھم مѧѧѧѧѧѧؤھلات علمیѧѧѧѧѧѧة 9.1( %) یحملѧѧѧѧѧѧون الѧѧѧѧѧѧدبلوم العلѧѧѧѧѧѧي، و6.1( الماجسѧѧѧѧѧѧتیر، و

  والموثوقیة في البیانات المتحصل علیھا.درجة الاعتمادیة  ، وھذا یزید منأخرى

  )2-4( جدول رقم

  توزیع المشاركین في الدراسة بحسب المؤھل العلمي

  النسبة %  العدد  المؤھل العلمي للمشارك

  % 30.3  10  ماجستیر  

  % 54.5  18  بكالوریوس

  % 6.1  2  دبلوم عالي

  % 9.1  3  آخرى

  % 100  33  المجموع

  

  في الدراسة بحسب التخصص العلمي:توزیع المشاركین  4-3-2-2

أشѧѧѧخاص مѧѧѧؤھلین وعلѧѧѧى درجѧѧѧة عالیѧѧѧة مѧѧѧن قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان  تتطلѧѧѧب عملیѧѧѧة اتخѧѧѧاذ     

، الأعمѧѧѧѧѧѧالالكفѧѧѧѧѧѧاءة  فѧѧѧѧѧѧي مجѧѧѧѧѧѧال المحاسѧѧѧѧѧѧبة والتمویѧѧѧѧѧѧل والمصѧѧѧѧѧѧارف والاقتصѧѧѧѧѧѧاد وإدارة 

) یوضѧѧѧѧѧح توزیѧѧѧѧѧع المشѧѧѧѧѧاركین فѧѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧѧة بحسѧѧѧѧѧب تخصصѧѧѧѧѧاتھم 3-4( والجѧѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧѧم

  العلمیة:
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  )3-4( جدول رقم

  في الدراسة بحسب التخصص العلمي المشركینتوزیع 

  النسبة %  العدد  التخصص العلمي

  % 42.4  14  محاسبة

  % 18.2  6  إدارة أعمال

  % 15.2  5  تمویل ومصارف

  % 12.1  4  اقتصاد

  % 12.1  4  آخرى

  % 100  33  المجموع

وإدارة مѧѧѧѧѧن الجѧѧѧѧѧدول السѧѧѧѧѧابق یتضѧѧѧѧѧح ان التخصѧѧѧѧѧص العلمѧѧѧѧѧي فѧѧѧѧѧي مجѧѧѧѧѧال المحاسѧѧѧѧѧبة      

، جیѧѧѧѧدة%) وھѧѧѧѧي  تشѧѧѧѧكل نسѧѧѧѧبة 75.8( قѧѧѧѧد بلغѧѧѧѧت نسѧѧѧѧبتھالأعمѧѧѧѧال والتمویѧѧѧѧل والمصѧѧѧѧارف، 

الأمѧѧѧر الѧѧѧذي یؤكѧѧѧد اسѧѧѧتیعاب المشѧѧѧاركین فѧѧѧي الدراسѧѧѧة لترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، 

، بینمѧѧѧѧا بلغѧѧѧѧت نسѧѧѧѧبة التخصصѧѧѧѧات اقتصѧѧѧѧاد%) مѧѧѧѧن المشѧѧѧѧاركین تخصصѧѧѧѧھم 12.1( ونسѧѧѧѧبة

  .%)12.1( الآخرى المشاركة في الدراسة

  :توزیع المشاركین في الدراسة بحسب الوظیفة 4-3-2-3

یتطلѧѧѧѧب أن یكѧѧѧѧون أفѧѧѧѧراد العینѧѧѧѧة المسѧѧѧѧتھدفة فѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧة یعملѧѧѧѧون فѧѧѧѧي إدارة الائتمѧѧѧѧان      

حتѧѧѧى یمكѧѧѧنھم اتخѧѧѧاذ قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان بالحالѧѧѧة التطبیقیѧѧѧة المرفقѧѧѧة مѧѧѧع اسѧѧѧتمارة الاسѧѧѧتبیان، 

  وظائفھم.) توزیع المشاركین بحسب 4-4( ویبین الجدول رقم

  )4-4( جدول رقم

  توزیع المشاركین بحسب الوظیفة

  النسبة %  العدد  الوظیفة

%18.2  6  مدیر إدارة الائتمان  

  %18.2  6  نائب مدیر إدارة الائتمان

  %24.2  8  رئیس قسم الائتمان

  %39.4  13  موظف بقسم الائتمان
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  %0  0  آخرى

  %100  33  المجموع

%) مѧѧѧѧن المشѧѧѧѧѧاركین یعملѧѧѧѧون بوظیفѧѧѧѧѧة 18.2( نسѧѧѧѧѧبةمѧѧѧѧن الجѧѧѧѧدول السѧѧѧѧѧابق یتضѧѧѧѧح أن      

%) مѧѧѧѧѧن المشѧѧѧѧѧاركین یعملѧѧѧѧѧون بوظیفѧѧѧѧѧة نائѧѧѧѧѧب مѧѧѧѧѧدیر 18.2( مѧѧѧѧѧدیر إدارة الائتمѧѧѧѧѧان، ونسѧѧѧѧѧبة

%) مѧѧѧن المشѧѧѧاركین یعملѧѧѧون بوظیفѧѧѧة رئѧѧѧیس قسѧѧѧم الائتمѧѧѧان، 24.2( إدارة الائتمѧѧѧان، ونسѧѧѧبة

  %) ھم موظفین بقسم الائتمان.39.4( ونسبة

الدراسѧѧѧѧѧѧة بحسѧѧѧѧѧѧب الخبѧѧѧѧѧѧرة فѧѧѧѧѧѧي مجѧѧѧѧѧѧال توزیѧѧѧѧѧѧع المشѧѧѧѧѧѧاركین فѧѧѧѧѧѧي  4-3-2-4

  الائتمان:

ً لرفѧѧѧѧѧع الأداء،       ً ھامѧѧѧѧѧا وضѧѧѧѧѧروریا یمثѧѧѧѧѧل اكتسѧѧѧѧѧاب الخبѧѧѧѧѧرة فѧѧѧѧѧي مجѧѧѧѧѧال الائتمѧѧѧѧѧان أمѧѧѧѧѧرا

) یوضѧѧѧح العѧѧѧدد والنسѧѧѧبة لسѧѧѧنوات الخبѧѧѧرة فѧѧѧي مجѧѧѧال الائتمѧѧѧان بالنسѧѧѧبة 5-4( والجѧѧѧدول رقѧѧѧم

  للمشاركین بالدراسة:

  )5-4جدول رقم (

  في مجال الائتمان توزیع المشاركین بحسب سنوات الخبرة

  النسبة %  العدد  عدد سنوات الخبرة

  % 21.2  7  سنوات 5أقل من 

  % 24.2  8  سنوات 10إلى أقل من  5من 

  % 54.6  18  سنوات 10أكثر من 

  % 100  33  المجموع

%) مѧѧѧѧѧن عینѧѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧѧة كانѧѧѧѧѧت خبѧѧѧѧѧرتھم أقѧѧѧѧѧل مѧѧѧѧѧن 21.2( یبѧѧѧѧѧین الجѧѧѧѧѧدول السѧѧѧѧѧابق أن     

%) تمثѧѧѧѧل مѧѧѧѧن كانѧѧѧѧت خبѧѧѧѧرتھم تتѧѧѧѧراوح مѧѧѧѧابین خمѧѧѧѧس 24.2( سѧѧѧѧنوات، بینمѧѧѧѧا كانѧѧѧѧت نسѧѧѧѧبة5

%) مѧѧѧن عینѧѧѧة الدراسѧѧѧة بلغѧѧѧت خبѧѧѧرتھم أكثѧѧѧر 54.6( وسѧѧѧنوات إلѧѧѧى أقѧѧѧل مѧѧѧن عشѧѧѧر سѧѧѧنوات، 

عشѧѧѧرة سѧѧѧنوات، ممѧѧѧا یѧѧѧدل علѧѧѧى أن الخبѧѧѧرة العملیѧѧѧة ھѧѧѧي الفتѧѧѧرة الأكبѧѧѧر وھѧѧѧي تمثѧѧѧل الخبѧѧѧرة 

  العمیقة لأفراد العینة.
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  :Inferential Analysisالتحلیل الاستدلالي  4-3-3

الدراسѧѧѧة، تѧѧѧم الاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى التحلیѧѧѧل الاسѧѧѧتدلالي، للبیانѧѧѧات التѧѧѧي  للحكѧѧѧم علѧѧѧى فرضѧѧѧیة      

التѧѧѧي لة تѧѧم تجمیعھѧѧا عѧѧѧن طریѧѧق قѧѧائمتي الاسѧѧѧتبیان التѧѧین احتوتѧѧѧا علѧѧى مجموعѧѧة مѧѧѧن الأسѧѧئ

ً باسѧѧѧتخدام  نھا الحكѧѧѧم علѧѧѧي فرضѧѧѧیةمѧѧѧن شѧѧѧأ الدراسѧѧѧة، وذلѧѧѧك مѧѧѧن خѧѧѧلال اختبارھѧѧѧا إحصѧѧѧائیا

جѧѧѧѧزء منھѧѧѧѧا تخضѧѧѧѧع اللامعلمیѧѧѧѧة، لان بیانѧѧѧѧات الدراسѧѧѧѧة المجمعѧѧѧѧة المعلمیѧѧѧѧة والاختبѧѧѧѧارات 

 تخضѧѧѧѧѧع للتوزیѧѧѧѧѧع الطبیعѧѧѧѧي، ومѧѧѧѧѧن بѧѧѧѧѧین ھѧѧѧѧѧذه الاختبѧѧѧѧѧاراللتوزیѧѧѧѧع الطبیعѧѧѧѧѧي وجѧѧѧѧѧزء لا ت

  مایلي:

 .Kolmogorov-Smirnovاختبار انتماء البیانات للتوزیع الطبیعي  .1

 . Mann Whitneyاختبار مان ویتنى  .2

 .) paired – samples – t-testللعینتین الثنائیتین ( T اختبار   .3

  .Chi-Squaretest-of independencyاختبار كآي تربیع للاستقلالیة  .4

 الدراســـــة:  اختبار فرضیـــة 3-4- 4

للإجابѧѧѧة علѧѧѧى سѧѧѧؤال الدارسѧѧѧة، وتحقیѧѧѧق أھѧѧѧداف الدراسѧѧѧة، تѧѧѧم صѧѧѧیاغة فرضѧѧѧیة الدراسѧѧѧة      

  على لنحو التالي:

ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي قѧѧѧرارات لا یѧѧѧؤثر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن "
  ". منح الائتمان

  ولاختبار ھذه الفرضیة تم التعبیر عنھا إحصائیا على النحو التالي:   

لا یѧѧѧؤثر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة  H0):الفرضѧѧѧیة الصѧѧѧفریة (

  .علي قرارات منح الائتمان

یѧѧѧؤثر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي   ):H1الفرضѧѧѧیة البدیلѧѧѧة (

  .قرارات منح الائتمان

 وھѧѧѧѧѧو اختبѧѧѧѧѧار  Mann-Whitneyتѧѧѧѧѧم اسѧѧѧѧѧتخدام اختبѧѧѧѧار ختبѧѧѧѧار فرضѧѧѧѧѧیة الدراسѧѧѧѧة لا و     

یسѧѧѧѧѧتخدم فѧѧѧѧѧي حالѧѧѧѧѧة عینتѧѧѧѧѧین مسѧѧѧѧѧتقلتین، ویعѧѧѧѧѧد أكثѧѧѧѧѧر الاختبѧѧѧѧѧارات اللابارامتریѧѧѧѧѧة  لامعلمѧѧѧѧѧي

ً فѧѧѧѧي البحѧѧѧوث، حیѧѧѧѧث یشѧѧѧیر الاختبѧѧѧѧار إلѧѧѧى وجѧѧѧѧود أو عѧѧѧدم وجѧѧѧѧود دلالѧѧѧة إحصѧѧѧѧائیة  اسѧѧѧتخدما
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للفѧѧѧѧرق بѧѧѧѧین العینتѧѧѧѧین، وتحدیѧѧѧѧد أي العینتѧѧѧѧین ھѧѧѧѧي السѧѧѧѧبب فѧѧѧѧي وجѧѧѧѧود الاخѧѧѧѧتلاف المعنѧѧѧѧوي 

  . )2006(رزق وعبدالصادق، 

إلѧѧѧى عѧѧѧدة محѧѧѧاور منھѧѧѧا أسѧѧѧئلة تخѧѧѧتص  الاسѧѧѧتبیانأسѧѧѧئلة  لجѧѧѧزء الثѧѧѧاني مѧѧѧنا تѧѧѧم تقسѧѧѧیم و     

المحѧѧѧور الثѧѧѧاني وھѧѧѧو عبѧѧѧارة عѧѧѧن سѧѧѧؤال  ،بتحلیѧѧѧل المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة للشѧѧѧركة طالبѧѧѧة الائتمѧѧѧان

المحѧѧѧѧور  مغلѧѧѧѧق متعلѧѧѧѧق بحصѧѧѧѧول الشѧѧѧѧركة علѧѧѧѧي تسѧѧѧѧھیل ائتمѧѧѧѧاني مѧѧѧѧن المصѧѧѧѧرف التجѧѧѧѧاري،

القѧѧѧѧرار بمعلومѧѧѧѧات ترتیبѧѧѧѧات الثالѧѧѧѧث وھѧѧѧѧو عبѧѧѧѧارة عѧѧѧѧن أسѧѧѧѧئلة متعلقѧѧѧѧة بمѧѧѧѧدى تѧѧѧѧأثر متخѧѧѧѧذ 

التمویѧѧѧل خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، المحѧѧѧور الرابѧѧѧع وھѧѧѧو عبѧѧѧارة عѧѧѧن أسѧѧѧئلة متعلقѧѧѧة بѧѧѧأي مѧѧѧن القѧѧѧوائم 

المالیѧѧѧѧة كѧѧѧѧان لѧѧѧѧھ الأثѧѧѧѧر فѧѧѧѧي اتخѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان، المحѧѧѧѧور الخѧѧѧѧامس وھѧѧѧѧو سѧѧѧѧؤال مغلѧѧѧѧق 

  یختص بمدي كفایة المعلومات المالیة في اتخاذ قرار الائتمان.

 (ربحیѧѧѧѧѧة، مخѧѧѧѧѧاطر، إدارة أصѧѧѧѧѧول) ویخѧѧѧѧѧتص بتحلیѧѧѧѧѧل المؤشѧѧѧѧѧرات المالیѧѧѧѧѧة المحѧѧѧѧѧور الأول:

علѧѧى النحѧѧو والتѧѧي تѧѧم تقسѧѧیمھا أیضѧѧا إلѧѧى ثلاثѧѧة أنѧѧواع مѧѧن الأسѧѧئلة  للشѧѧركة طالبѧѧة الائتمѧѧان،

  التالي:

) 6-4( والجѧѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧѧم أولا: أسѧѧѧѧѧئلة تتعلѧѧѧѧѧق بتقیѧѧѧѧѧیم مؤشѧѧѧѧѧرات الربحیѧѧѧѧѧة للشѧѧѧѧѧركة

  والقیمة الاحتمالیة. Zوقیمة الانحراف المعیاري والوسط الحسابي  احتسابیوضح 

  

  

  )6-4جدول رقم(

  لمؤشرات الربحیة للشركة  نتائج التحلیل الاحصائي

  المؤشرات

  المقیاس
الوسط 

  الحسابي

الانحراف 

  المعیاري

  قیمة
Z 

القیمة 

  الاحتمالیة
P-value 

منخفضة 
  جدا

  مرتفعة  متوسطة  منخفضة
مرتفعة 

  جدا

 ربحیة

   سھمال

طة
ضاب

  

5.9%  5.9%  41.2%  41.2%  5.9%  3.353  0.931  

-1.374 -  0.169  

بیة
ری

تج
  

0%  18.8%  62.5%  12.5%  6.3%  3.063  0.772  
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 العائد

 التشغیلي

 الذي

 حققتھ

  ةالشرك

طة
ضاب

  

0%  17.6%  64.7%  11.8%  5.9%  3.059  0.748  

-0.024 -  0.981  

بیة
ری

تج
  

0%  6.3%  87.5%  6.3%  0%  3.000  0.365  

 صافي

 الدخل

 الذي

 حققتھ

   الشركة

طة
ضاب

  

0%  5.9%  40.6%  23.5%  0%  3.177  0.529  

-0.301 -  0.764  

بیة
ری

تج
  

0%  6.3%  75.0%  18.8%  0%  3.125  0.500  

) إن متوسѧѧѧѧط ربحیѧѧѧѧة الشѧѧѧѧركة لѧѧѧѧم تختلѧѧѧѧف بشѧѧѧѧكل معنѧѧѧѧوي 6-4تظھѧѧѧѧر نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول (       

عѧѧѧѧѧن الوسѧѧѧѧѧط الفرضѧѧѧѧѧي للمقیѧѧѧѧѧاس، وذلѧѧѧѧѧك لان القیمѧѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧѧة المنѧѧѧѧѧاظرة قѧѧѧѧѧد تجѧѧѧѧѧاوزت 

 أنѧѧѧھ لا یوجѧѧѧد فѧѧѧروق ذات دلالѧѧѧة إحصѧѧѧائیة بѧѧѧین المجمѧѧѧوعتین)، أي 0.05مسѧѧѧتوى المعنویѧѧѧة (

  في تقییم مؤشرات الربحیة.

طالبѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧѧان  تتعلѧѧѧѧѧق بمؤشѧѧѧѧرات المخѧѧѧѧاطر المتعلقѧѧѧѧѧة بالشѧѧѧѧركةثانیѧѧѧѧا: أسѧѧѧѧئلة 

 Z) یبѧѧѧѧین احتسѧѧѧѧاب الوسѧѧѧѧط الحسѧѧѧѧابي والانحѧѧѧѧراف المعیѧѧѧѧاري وقیمѧѧѧѧة 7-4( والجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم

  .والقیمة الاحتمالیة لمؤشرات المخاطر للشركة طالبة الائتمان

  )7-4( الجدول رقم

  لمؤشرات المخاطر للشركة  نتائج التحلیل الاحصائي

  المؤشرات

  المقیاس
الوسط 

  الحسابي

الانحراف 

  المعیاري

  قیمة
Z 

القیمة 

  الاحتمالیة
P-value 

منخفضة 

  جدا
  مرتفعة  متوسطة  منخفضة

مرتفعة 

  جدا

 درجة

 المخاطر

 التي المالیة

 لھا تتعرض

  الشركة

طة
ضاب

  

0%  64.7%  35.3%  0%  0%  2.353  0.493  

-1.388 -  0.165  

بیة
ری

تج
  

6.3%  37.5%  31.3%  
25.0

%  
0%  2.294  0.931  
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 درجة

 تعرض

 الشركة

 للازمات

 المالیة

 والتعثر

  المالي

طة
ضاب

  

5.9%  58.8%  35.8%  0%  0%  2.688  0.588  

-1.528 -  0.127  

بیة
ری

تج
  

0%  43.8%  43.8%  
12.5

%  
0%  2.688  0.704  

 درجة

 عدم مخاطر

 التي السداد
 لھا یتعرض

   المقرضون

طة
ضاب

  

0%  82.4%  11.8%  5.9%  0%  2.235  0.562  

-1.829 -  0.067  

بیة
ری

تج
  

0%  50.0%  43.8%  0%  6.3%  2.625  0.806  

) إن متوسѧѧѧط مخѧѧѧاطر الشѧѧѧركة لѧѧѧم تختلѧѧѧف بشѧѧѧكل معنѧѧѧوي عѧѧѧن 7-4تظھѧѧѧر نتѧѧѧائج الجѧѧѧدول (     

الوسѧѧѧѧط الفرضѧѧѧѧي للمقیѧѧѧѧاس، وذلѧѧѧѧك لان القیمѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧة المنѧѧѧѧاظرة قѧѧѧѧد تجѧѧѧѧاوزت مسѧѧѧѧتوى 

إحصѧѧѧѧѧائیة بѧѧѧѧین المجمѧѧѧѧѧوعتین فѧѧѧѧѧي أنѧѧѧѧѧھ لا یوجѧѧѧѧѧد فѧѧѧѧروق ذات دلالѧѧѧѧѧة )، أي 0.05المعنویѧѧѧѧة (

  المخاطر. تقییم مؤشرات

طالبѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان  ثالثѧѧѧѧا: أسѧѧѧѧئلة تتعلѧѧѧѧق بمؤشѧѧѧѧرات كفѧѧѧѧاءة وإدارة أصѧѧѧѧول الشѧѧѧѧركة

 Z) یبѧѧѧѧین احتسѧѧѧѧاب الوسѧѧѧѧط الحسѧѧѧѧابي والانحѧѧѧѧراف المعیѧѧѧѧاري وقیمѧѧѧѧة 8-4( والجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم

  والقیمة الاحتمالیة لمؤشرات كفاءة وإدارة أصول الشركة طالبة الائتمان.

  )8-4جدول رقم (

  .إدارة الشركة لأصولھالمؤشرات  نتائج التحلیل الاحصائي 

  المؤشرات

  المقیاس
الوسط 

  الحسابي

الانحراف 

  المعیاري

  قیمة
Z 

القیمة 

  الاحتمالیة
P-value 

منخفضة 

  جدا
  مرتفعة  متوسطة  منخفضة

مرتفعة 

  جدا

 إدارة

 لا الشركة

  صولھا

طة
ضاب

  

5.9%  5.9%  41.2%  47.1%  0%  3.294  0.849  

-1.181-  0.237  

بیة
ری

تج
  

0%  18.8%  56.3%  25.0%  0%  3.063  0.680  
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 الاصول

 في الثابتة

 تحقیق

   المبیعات

طة
ضاب

  

5.9%  17.6%  47.1%  29.4%  0%  3.000  0.866  

-0.097 -  0.923  

بیة
ری

تج
  

0%  25.0%  43.8%  31.3%  0%  3.063  0.772  

) إن متوسѧѧѧѧѧѧط مؤشѧѧѧѧѧѧر إدارة الشѧѧѧѧѧѧركة لأصѧѧѧѧѧѧولھا لѧѧѧѧѧѧم 8-4تظھѧѧѧѧѧѧر نتѧѧѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧѧѧدول (          

یختلѧѧѧѧѧف بشѧѧѧѧѧكل معنѧѧѧѧѧوي عѧѧѧѧѧن الوسѧѧѧѧѧط الفرضѧѧѧѧѧي للمقیѧѧѧѧѧاس، وذلѧѧѧѧѧك لان القیمѧѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧѧة 

أنѧѧѧѧѧھ لا یوجѧѧѧѧѧد فѧѧѧѧѧروق ذات دلالѧѧѧѧѧة )، أي 0.05المنѧѧѧѧѧاظرة قѧѧѧѧѧد تجѧѧѧѧѧاوزت مسѧѧѧѧѧتوى المعنویѧѧѧѧѧة (

  الشركة لأصولھا.إحصائیة بین المجموعتین في تقییم مؤشرات إدارة 

فѧѧѧѧي مجملھѧѧѧѧا ومعرفѧѧѧѧة مѧѧѧѧدي قѧѧѧѧدرة المشѧѧѧѧاركین بالدراسѧѧѧѧة  ولاختبѧѧѧѧار المؤشѧѧѧѧرات المالیѧѧѧѧة      

تѧѧѧѧم اسѧѧѧѧتخدام اختبѧѧѧѧار  علѧѧѧѧى تقیѧѧѧѧیم ھѧѧѧѧذه المؤشѧѧѧѧرات وبالتѧѧѧѧالي تأثیرھѧѧѧѧا علѧѧѧѧى قѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان،

(T) يѧѧѧع الطبیعѧѧѧابقة للتوزیѧѧѧثلاث السѧѧѧرات الѧѧѧة المؤشѧѧѧن تبعیѧѧѧق مѧѧѧد التحقѧѧѧك بعѧѧѧلأزواج وذلѧѧѧل ،

  ). 9-4النتائج كما ھي موضحة بالجدول رقم (، وكانت 

  )9-4جـــدول رقــم (

   نتائج التحلیل الإحصائي لمقارنة تقییم المؤشرات المالیة (للمتوسط بین الحالتین)

 الطریقة
المتوسط 

  الحسابي

 الانحراف

  المعیاري
 t إحصائیةقیمة 

  القیمة الاحتمالیة

P-value  

 0.36047 2.8456 الضابطة
-0.714 0.481 

 0.23662 2.9219 التجریبیة

    

فѧѧѧѧروق ) لعینتѧѧѧѧین مسѧѧѧѧتقلتین عѧѧѧѧدم وجѧѧѧѧود Tاختبѧѧѧѧار ( )9-4( الجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم تظھѧѧѧѧر نتѧѧѧѧائج     

فѧѧѧѧي حالѧѧѧѧة الإفصѧѧѧѧاح أو عѧѧѧѧدم  المؤشѧѧѧѧرات المالیѧѧѧѧة للشѧѧѧѧركةدلالѧѧѧѧة معنویѧѧѧѧة بѧѧѧѧین متوسѧѧѧѧط ذات 

، وإن القیمѧѧѧѧة الإفصѧѧѧѧاح عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة فѧѧѧѧي صѧѧѧѧلب المیزانیѧѧѧѧة

) ممѧѧѧѧا 0.05( ) قѧѧѧѧد تجѧѧѧѧاوزت مسѧѧѧѧتوى المعنویѧѧѧѧةt )P-valueالاحتمالیѧѧѧѧة المنѧѧѧѧاظرة لاختبѧѧѧѧار 

 یѧѧѧدل علѧѧѧى أنѧѧѧھ لا یوجѧѧѧد تѧѧѧأثیر ذو دلالѧѧѧة إحصѧѧѧائیة فѧѧѧي تقیѧѧѧیم المؤشѧѧѧرات المالیѧѧѧة بѧѧѧالطریقتین

  (الضابطة، التجریبیة).
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وھѧѧѧو عبѧѧѧارة عѧѧѧن سѧѧѧؤال مغلѧѧѧق متعلѧѧѧق بحصѧѧѧول الشѧѧѧركة علѧѧѧي تسѧѧѧھیل  :المحѧѧѧور الثѧѧѧاني     

 ولاختبѧѧѧار ھѧѧѧذه السѧѧѧؤال تѧѧѧم اسѧѧѧتخدام اختبѧѧѧار مربѧѧѧع كѧѧѧأي ،ائتمѧѧѧاني مѧѧѧن المصѧѧѧرف التجѧѧѧاري

)(Chi-square تقلالیةѧѧѧѧار  للاسѧѧѧѧو اختبѧѧѧѧتخدمھѧѧѧѧین  یسѧѧѧѧة بѧѧѧѧاك علاقѧѧѧѧان ھنѧѧѧѧا إذا كѧѧѧѧة مѧѧѧѧلمعرف

یمѧѧѧة یحѧѧѧددھا الباحѧѧѧث مسѧѧѧبقا یجѧѧѧرى ھѧѧѧذا الاختبѧѧѧار عѧѧѧن طریقѧѧѧة مقارنѧѧѧة ق و شѧѧѧیئین أو متغیѧѧѧرین

تحسѧѧѧѧѧѧب مѧѧѧѧѧѧن البیانѧѧѧѧѧѧات  p-Value  ) بالقیمѧѧѧѧѧѧة المسѧѧѧѧѧѧماةألفѧѧѧѧѧѧاتعѧѧѧѧѧѧرف بمسѧѧѧѧѧѧتوى المعنویѧѧѧѧѧѧة (

تѧѧوفرة، حیѧѧث سیتضѧѧѧح عѧѧن طریѧѧѧق المقارنѧѧة بѧѧѧین القیمتѧѧین مѧѧѧا إذا كانѧѧت ھنالѧѧѧك علاقѧѧة بѧѧѧین مال

  ) یوضح نتائج الاختبار الإحصائي لقرار الائتمان.10-4، والجدول (الاثنین أم لا

  )10- 4جـــدول رقــم (                                     

  نتائج التحلیل الإحصائي للقرار بمنح الائتمان للمجموعتین                    

  ھل یمكن للشركة الحصول على تسھیل ائتماني

  لا  نعم  

قیمة إحصائیة كأي 

  تربیع

Chi-square 

  القیمة الاحتمالیة

P-value 

  %0  %100  الضابطة
7.792  0.005  

  %37.5  %62.5  التجریبیة

) إمكانیѧѧѧѧة حصѧѧѧѧول الشѧѧѧѧركة طالبѧѧѧѧة الائتمѧѧѧѧان علѧѧѧѧي 10-4( تظھѧѧѧѧر نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم     

(ضѧѧѧѧѧابطة، تجریبیѧѧѧѧѧة)، ویرجѧѧѧѧѧع الانخفѧѧѧѧѧاض فѧѧѧѧѧي نسѧѧѧѧѧبة  تسѧѧѧѧѧھیل ائتمѧѧѧѧѧاني، فѧѧѧѧѧي الطѧѧѧѧѧریقتین

الموفقѧѧѧѧѧة علѧѧѧѧѧى مѧѧѧѧѧنح قѧѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧѧان مѧѧѧѧѧن الضѧѧѧѧѧابطة إلѧѧѧѧѧى التجریبیѧѧѧѧѧة إلѧѧѧѧѧى أن جѧѧѧѧѧزء مѧѧѧѧѧن 

المجموعѧѧѧة التجریبیѧѧѧة قѧѧѧد أدركѧѧѧوا مخѧѧѧاطر ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة وبالتѧѧѧالي 

امتنعѧѧѧوا عѧѧѧن قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان، أمѧѧѧا مѧѧѧایخص نتѧѧѧائج اختبѧѧѧار مربѧѧѧع كѧѧѧاي والѧѧѧذي سѧѧѧیكون 

حكѧѧم نھѧѧائي علѧѧى ھѧѧذا التسѧѧاؤل فإنѧѧھ اثبѧѧت بأنѧѧھ لا یوجѧѧد أثѧѧر علѧѧى قѧѧرار مѧѧنح الائتمѧѧان حیѧѧث 

وھѧѧѧѧѧذا یعنѧѧѧѧѧي أن الظѧѧѧѧѧاھرتین  )P-value) (0.005كѧѧѧѧѧاي (بلغѧѧѧѧѧت إحصѧѧѧѧѧائیة اختبѧѧѧѧѧار مربѧѧѧѧѧع 

  .  غیر مستقلتین

وھѧѧѧѧو عبѧѧѧѧارة عѧѧѧѧن أسѧѧѧѧئلة متعلقѧѧѧѧة بمѧѧѧѧدى تѧѧѧѧأثر متخѧѧѧѧذ القѧѧѧѧرار بمعلومѧѧѧѧات  :المحѧѧѧѧور الثالѧѧѧѧث

) یوضѧѧѧѧѧح احتسѧѧѧѧѧاب الوسѧѧѧѧѧط 11-4( والجѧѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧѧم ،ترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧѧة
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والقیمѧѧѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧѧѧة لمؤشѧѧѧѧѧѧرات المخѧѧѧѧѧѧاطر  Zالحسѧѧѧѧѧѧابي والانحѧѧѧѧѧѧراف المعیѧѧѧѧѧѧاري وقیمѧѧѧѧѧѧة 

  :للشركة طالبة الائتمان

  )11- 4الجدول رقم(

  تیبات التمویل من خارج المیزانیةللمعلومات عن تر نتائج التحلیل الاحصائي 

الترتیبات محل 

  الدراسة

  المقیاس

الوسط 

  الحسابي

الانحراف 

  المعیاري

  قیمة
Z 

القیمة 

  الاحتمالیة
P-value 

لا على 

  الإطلاق

بدرجة 

  قلیلة
  متوسطة

بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

عملیة 

توریق 

  الأصول

طة
ضاب

  

5.9%  23.5%  29.4%  41.2%  0%  3.059  0.966  

-0.038 -  0.970  

بیة
ری

تج
  

6.3%  25%  25%  43.8%  0%  3.063  0.998  

عملیة 
الإیجار 

   التمویلي
طة

ضاب
  

5.9%  29.4%  17.6%  47.1%  0%  3.059  1.029  

-1.622 -  0.105  
بیة

ری
تج

  

0%  25.0%  12.5%  31.3%  31.3%  3.688  1.195  

عملیة إنشاء 

شركات 

للبحوث 

   والتطویر

طة
ضاب

  

11.8%  23.5%  11.8%  52.9%  0%  3.059  1.144  

-0.190 -  0.985  

بیة
ری

تج
  

12.5%  25.0%  12.5%  43.8%  6.3%  3.063  1.237  

) إن متوسѧѧѧѧط المعلومѧѧѧѧات عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن 1-4تظھѧѧѧѧر نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول (          

خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة لѧѧѧم تختلѧѧѧف بشѧѧѧكل معنѧѧѧوي عѧѧѧن الوسѧѧѧط الفرضѧѧѧي للمقیѧѧѧاس لعملیѧѧѧات التوریѧѧѧق 

وإنشѧѧѧاء الشѧѧѧركات لأغѧѧѧراض البحѧѧѧوث والتطѧѧѧویر، وذلѧѧѧك لان القیمѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧة المنѧѧѧاظرة قѧѧѧد 

أنѧѧѧѧھ لا یوجѧѧѧѧد فѧѧѧѧروق ذات دلالѧѧѧѧة إحصѧѧѧѧائیة بѧѧѧѧین )، أي 0.05تجѧѧѧѧاوزت مسѧѧѧѧتوى المعنویѧѧѧѧة (

المجمѧѧѧوعتین عنѧѧѧد اتخѧѧѧاذ القѧѧѧرار، أمѧѧѧا المعلومѧѧѧات المتعلقѧѧѧة بعملیѧѧѧات التѧѧѧأجیر التمѧѧѧویلي فقѧѧѧد 

الفرضѧѧѧي للمقیѧѧѧاس، وقѧѧѧد یكѧѧѧون سѧѧѧب الاخѧѧѧتلاف كѧѧѧان ھنѧѧѧاك اخѧѧѧتلاف معنѧѧѧوي عѧѧѧن الوسѧѧѧط 

اریѧѧѧѧѧة فѧѧѧѧѧي المعلومѧѧѧѧѧات نتیجѧѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧدم إدراك متخѧѧѧѧѧذي القѧѧѧѧѧرارات الائتمانیѧѧѧѧѧة بالمصѧѧѧѧѧارف التج
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لأن الإیجѧѧѧѧѧار التمѧѧѧѧѧویلي یعѧѧѧѧѧد أشѧѧѧѧѧھر ھѧѧѧѧѧذه  قیѧѧѧѧѧد الدراسѧѧѧѧѧة، اللیبیѧѧѧѧѧة لبقیѧѧѧѧѧة ترتیبѧѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل

    الترتیبات.

 فѧѧѧѧي مجملھѧѧѧѧا ولاختبѧѧѧѧار آثѧѧѧѧر المعلومѧѧѧѧات عѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة      

، وكانѧѧѧت النتѧѧѧائج كمѧѧѧا ھѧѧѧي موضѧѧѧحة (T)علѧѧѧي اتخѧѧѧاذ قѧѧѧرار الائتمѧѧѧان  تѧѧѧم اسѧѧѧتخدام اختبѧѧѧار 

  ). 12-4( بالجدول رقم

  )12-4جـــدول رقــم (

نتائج التحلیل الإحصائي لمقارنة المعلومات عن عملیات التمویل من خارج 

   المیزانیة (للمتوسط بین الحالتین)

 الطریقة
المتوسط 

 الحسابي

 الانحراف

 المعیاري
 t إحصائیةقیمة 

  القیمة الاحتمالیة

P-value 

 0.97351 3.0588 الضابطة
-0.607 0.549 

 1.03436 3.2708 التجریبیة

لآثѧѧѧر دلالѧѧѧة معنویѧѧѧة بѧѧѧین متوسѧѧѧط  فѧѧѧروق ذات) عѧѧѧدم وجѧѧѧود Tتظھѧѧѧر نتѧѧѧائج اختبѧѧѧار (       

فѧѧѧѧѧي حالѧѧѧѧة الإفصѧѧѧѧѧاح أو عѧѧѧѧѧدم  المعلومѧѧѧѧات عѧѧѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة،

) t)P-value، حیѧѧѧѧѧѧث تجѧѧѧѧѧѧاوزت قیمѧѧѧѧѧѧة إحصѧѧѧѧѧѧائیة فѧѧѧѧѧѧي صѧѧѧѧѧѧلب المیزانیѧѧѧѧѧѧة ھѧѧѧѧѧѧاالإفصѧѧѧѧѧاح عن

عѧѧѧدم وجѧѧѧود أثѧѧѧر لترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧى قѧѧѧرارات ) مѧѧѧا یثبѧѧѧت 0.05(

  الائتمان.

وھѧѧѧو عبѧѧارة عѧѧѧن أسѧѧئلة متعلقѧѧѧة بѧѧأي مѧѧѧن القѧѧوائم المالیѧѧѧة كѧѧان لѧѧѧھ الأثѧѧر فѧѧѧي  :المحѧѧور الرابѧѧع

) یوضѧѧѧѧѧѧح احتسѧѧѧѧѧѧاب الوسѧѧѧѧѧѧط الحسѧѧѧѧѧѧابي 13-4( اتخѧѧѧѧѧѧاذ قѧѧѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧѧѧان والجѧѧѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧѧѧم

والقیمѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧة لاختبѧѧѧѧار أي القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة كѧѧѧѧان لѧѧѧѧھ  Zوالانحѧѧѧѧراف المعیѧѧѧѧاري وقیمѧѧѧѧة 

  .أثر في اتخاذ قرار الائتمان
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  )13-4( الجدول رقم

أي القوائم المالیة كان لھ أثر في اتخاذ قرار لاختبار  نتائج التحلیل الاحصائي

  الائتمان

القوائم المالیة 

والإیضاحات 

  المتممة

  المقیاس

الوسط 

  الحسابي

الانحراف 

  المعیاري

  قیمة
Z 

القیمة 

  الاحتمالیة
P-value 

لا على 
  الإطلاق

بدرجة 
  قلیلة

  متوسطة
بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

المعلومات 

الواردة 

بالمركز 
  المالي

طة
ضاب

  

0%  0%  17.6%  52.9%  29.4%  4.118  0.697  

-1.771 -  0.077  

بیة
ری

تج
  

0%  6.3%  37.5%  43.8%  12.5%  3.625  0.806  

المعلومات 

الواردة 

بقائمة 

   الدخل
طة

ضاب
  

0%  5.9%  23.5%  35.3%  35.3%  4.000  0.935  

-1.938 -  0.053  

بیة
ری

تج
  

0%  6.3%  43.8%  50.0%  0%  3.438  0.629  

المعلومات 
الواردة 

بالملاحظا

   ت المتممة

طة
ضاب

  

0%  17.6%  52.9%  23.5%  5.9%  3.177  0.809  

-1.454 -  0.146  

بیة
ری

تج
  

0%  6.3%  43.8%  31.3%  18.8%  3.625  0.885  

) أن المشѧѧѧѧتركین فѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧة قѧѧѧѧد اعتمѧѧѧѧدوا علѧѧѧѧى 13-4( تظھѧѧѧѧر نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم     

(ضѧѧѧابطة، تجریبیѧѧѧة)، وكѧѧѧان ھنѧѧѧاك تركیѧѧѧز  قائمѧѧѧة المركѧѧѧز المѧѧѧالي بشѧѧѧكل كبیѧѧѧر للمجمѧѧѧوعتین

كبیѧѧѧѧѧر علѧѧѧѧѧى قائمѧѧѧѧѧة الѧѧѧѧѧدخل، أمѧѧѧѧѧا الملاحظѧѧѧѧѧات المتممѧѧѧѧѧة للقѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة فقѧѧѧѧѧد كѧѧѧѧѧان تركیѧѧѧѧѧز 

المجموعѧѧѧة التجریبیѧѧѧة علیھѧѧѧѧا أكثѧѧѧر ممѧѧѧѧا یѧѧѧدل علѧѧѧى أن بعѧѧѧѧض المشѧѧѧاركین فѧѧѧѧي الدراسѧѧѧة قѧѧѧѧد 

  تأثروا بتلك المعلومات عن ترتیبات التمویل المرفقة بالقوائم المالیة. 

ولاختبѧѧѧار أي مѧѧѧن القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة لѧѧѧھ أثѧѧѧر ف اتخѧѧѧاذ قѧѧѧرار الائتمѧѧѧان  تѧѧѧم اسѧѧѧتخدام اختبѧѧѧار    

(T)) 14-4، وكانت النتائج كما ھي موضحة بالجدول رقم .(  
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  )14-4جـــدول رقــم (

نتائج التحلیل الإحصائي لمقارنة أي القوائم لھ أثر في اتخاذ قرار الائتمان 

   (للمتوسط بین الحالتین)

 الطریقة
المتوسط 

 الحسابي

 الانحراف

 المعیاري
 t إحصائیةقیمة 

  القیمة الاحتمالیة

P-value 

 0.63207 3.7647 الضابطة
0.985 0.332 

 0.54049 3.5625 التجریبیة

       

) بأنѧѧѧѧھ لا یوجѧѧѧѧد اخѧѧѧѧتلاف فѧѧѧѧي متوسѧѧѧѧطات الإجابѧѧѧѧات 14-4( أظھѧѧѧѧرت نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم  

للمشѧѧѧѧѧتركین فѧѧѧѧѧي الدراسѧѧѧѧѧة بتѧѧѧѧѧأثرھم بالمعلومѧѧѧѧѧات الѧѧѧѧѧواردة بѧѧѧѧѧالقوائم المالیѧѧѧѧѧة والإیضѧѧѧѧѧاحات 

-t)Pالمتممѧѧѧة لھѧѧѧѧا عѧѧѧن ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة، وقѧѧѧѧد تجѧѧѧاوزت قیمѧѧѧѧة إحصѧѧѧѧائیة 

value) (0.05وѧѧѧم یختلفѧѧѧة لѧѧѧي الدراسѧѧѧاركین فѧѧѧى أن المشѧѧѧدل علѧѧѧا یѧѧѧاد ) مѧѧѧة الاعتمѧѧѧي درجѧѧѧا ف

  على القوائم المالیة.

وھѧѧѧو سѧѧѧؤال مغلѧѧѧق یخѧѧѧتص بمѧѧѧدي كفایѧѧѧة المعلومѧѧѧات المالیѧѧѧة فѧѧѧي اتخѧѧѧاذ  المحѧѧѧور الخѧѧѧامس:

یوضѧѧѧѧح نتѧѧѧѧائج الاختبѧѧѧѧار الإحصѧѧѧѧائي لمѧѧѧѧدي كفایѧѧѧѧة  )15-4( قѧѧѧѧرار الائتمѧѧѧѧان، والجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم

  المعلومات الواردة بالقوائم المالیة والإیضاحات المتممة.
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  )15- 4جـــدول رقــم (                                     

  نتائج التحلیل الإحصائي لمدى كفایة المعلومات المالیة للمجموعتین                 

  ھل تعتقد بأن المعلومات في القوائم الملیة والإیضاحات كافیة لاتخاذ القرار

  لا  نعم  

قیمة إحصائیة كأي 

  تربیع

Chi-square 

  القیمة الاحتمالیة

P-value 

  %52.9  %47.1  الضابطة
1.733  0.188  

  %75.0  %25.0  التجریبیة

      

) بѧѧѧأن المشѧѧѧتركین فѧѧѧي الدراسѧѧѧة قѧѧѧد أكѧѧѧدوا عѧѧѧدم كفایѧѧѧة 15-4( أظھѧѧѧرت نتѧѧѧائج الجѧѧѧدول رقѧѧѧم 

المعلومѧѧѧات الѧѧѧواردة بѧѧѧالقوائم المالیѧѧѧة والإیضѧѧѧاحات المتممѧѧѧة لھѧѧѧا لاتخѧѧѧاذ قѧѧѧرار الائتمѧѧѧان وفѧѧѧق 

) ممѧѧѧا یѧѧѧدل عѧѧѧدم 0.05المѧѧѧذكورة بالجѧѧѧدول، كمѧѧѧا تجѧѧѧاوزت قیمѧѧѧة اختبѧѧѧار مربѧѧѧع كѧѧѧاي (النسѧѧѧب 

كفایѧѧѧѧة المعلومѧѧѧѧات، وبسѧѧѧѧؤال المشѧѧѧѧاركین عѧѧѧѧن مѧѧѧѧا ھѧѧѧѧي البیانѧѧѧѧات والمعلومѧѧѧѧات التѧѧѧѧي تѧѧѧѧرى 

أغѧѧѧѧلاب المشѧѧѧѧاركین علѧѧѧѧى ضѧѧѧѧرورة أرفѧѧѧѧاق  اقھѧѧѧѧا مѧѧѧѧع القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة فقѧѧѧѧد أكѧѧѧѧدضѧѧѧѧرورة أرف

  التمویل على التدفقات النقدیة.   قائمة التدفقات النقدیة ومعرفة أثر ترتیبات 

  )16-4جـــدول رقــم (

قرار منح الائتمان مع ترتیبات التمویل من  لقیاس العلاقة بیننتائج التحلیل الإحصائي 
  خارج المیزانیة

الحصول  Xھل یمكن للشركة 

على تسھیل ائتماني وفقا 

للإفصاح عن ترتیبات التمویل 

  التالیة:

لا على 

  الاطلاق

بدرجة 

  متوسطة
  بدرجة كبیرة

القیمة 

الاحصائیة 

لاختبار كاي 

  تربیع

توریق 

  الأصول

  % 40.7  % 22.2  % 37.0  نعم
0.156  

  % 50.0  % 50.0  % 0.0  لا
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  % 42.4  % 27.3  % 30.3  المجموع

الإیجار 

  التمویلي

  % 51.9  % 11.1  % 37.0  نعم

  % 66.7  % 33.3  % 0.0  لا  0.134

  % 54.5  % 15.2  % 30.3  المجموع

إنشاء شركات 

البحوث 

  والتطویر

  % 48.1  % 7.4  % 44.4  نعم

  % 66.7  % 33.3  % 0.0  لا  0.057

  % 51.5  % 12.1  % 36.4  المجموع

    

القیمѧѧѧѧة الاحتمالیѧѧѧѧة لاختبѧѧѧѧار كѧѧѧѧاي ) بѧѧѧѧأن 16-4أظھѧѧѧѧرت نتѧѧѧѧائج الجѧѧѧѧدول رقѧѧѧѧم (   

وبھѧѧѧѧذا مسѧѧѧѧتقلتین غیѧѧѧѧر ) وھѧѧѧѧذا یعنѧѧѧѧي أن الظѧѧѧѧاھرتین 0.05تربیѧѧѧѧع قѧѧѧѧد تجѧѧѧѧاوزت (

لا یѧѧѧؤثر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ) H0نѧѧѧرفض الفرضѧѧѧیة البدیلѧѧѧة ونقبѧѧѧل الفرضѧѧѧیة الصѧѧѧفریة (

  .ترتیبات التمویل من خارج المیزانیة علي قرارات منح الائتمان

  الخلاصة: 4- 4

أحتѧѧѧوى ھѧѧѧذا الفصѧѧѧل علѧѧѧى منھجیѧѧѧة الدراسѧѧѧة التѧѧѧي تѧѧѧم اتباعھѧѧѧا وطریقѧѧѧة تجمیѧѧѧع البیانѧѧѧات      

اللازمѧѧѧѧة لھѧѧѧѧا، وكѧѧѧѧذلك تحلیѧѧѧѧل البیانѧѧѧѧات بشѧѧѧѧقیھا الوصѧѧѧѧفي والاسѧѧѧѧتدلالي، حیѧѧѧѧث تѧѧѧѧم اسѧѧѧѧتخدام 

الإحصѧѧاء الوصѧѧفي وذلѧѧѧك بھѧѧدف وصѧѧѧف بعѧѧض خصѧѧائص ومعѧѧѧالم عینѧѧة الدراسѧѧѧة، فѧѧي حѧѧѧین 

البیانѧѧѧѧات المتعلقѧѧѧѧة باختبѧѧѧѧار فرضѧѧѧѧیات الدراسѧѧѧѧة  تѧѧѧѧم إسѧѧѧѧتخدام الإحصѧѧѧѧاء الاسѧѧѧѧتدالي لتحلیѧѧѧѧل

)، مѧѧѧن خѧѧѧلال 2)، (1وھѧѧѧي البیانѧѧѧات التѧѧѧي تѧѧѧم تجمیعھѧѧѧا عѧѧѧن طریѧѧѧق قѧѧѧائمتي الاسѧѧѧتبیان رقѧѧѧم (

اسѧѧѧѧتخدام بعѧѧѧѧض الاختبѧѧѧѧارات الإحصѧѧѧѧائیة لقبѧѧѧѧول أو رفѧѧѧѧض فرضѧѧѧѧیة الدراسѧѧѧѧة عنѧѧѧѧد مسѧѧѧѧتوي 

صѧѧѧاح عѧѧѧن )، وتѧѧѧم التوصѧѧѧل إلѧѧѧى نتیجѧѧѧة رئیسѧѧѧیة تتمثѧѧѧل فѧѧѧي انѧѧѧھ لا یѧѧѧؤثر الإف0.05معنویѧѧѧة (

ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧى قѧѧѧѧرارات مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان، وھѧѧѧѧذه النتیجѧѧѧѧة تѧѧѧѧم 

  فرضیة الدراسة. قبولالتوصل إلیھا من خلال 
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ً ذو بالتѧѧالي یمكѧѧѧن      ً علمیѧѧا دلالѧѧѧة إحصѧѧائیة بعѧѧѧدم تѧѧأثر قѧѧѧرارات مѧѧѧنح  القѧѧول بѧѧѧأن ھنѧѧاك دلѧѧѧیلا

  الائتمان بالإفصاح عن ترتیبات التمویل من خارج المیزانیة . 
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  الفصــل الخـامــس

  والتوصیـــات والنتائج الخلاصــــة 
  

  مـــقـــدمـــة: 1- 5

الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل خѧѧѧارج الھѧѧѧدف الرئیسѧѧѧي لھѧѧѧذه الدراسѧѧѧة ھѧѧѧو تحدیѧѧѧد اثѧѧѧر      

  .  المیزانیة على قرار منح الائتمان المصرفي

اھѧѧѧѧتم الفصѧѧѧѧل الأول بإعطѧѧѧѧاء  فصѧѧѧѧولوقѧѧѧѧد احتѧѧѧѧوت ھѧѧѧѧذه الدراسѧѧѧѧة علѧѧѧѧى عѧѧѧѧدد خمѧѧѧѧس      

ھا وأھѧѧѧدافھا صѧѧѧورة شѧѧѧاملة عѧѧѧن خطѧѧѧة الدراسѧѧѧة مѧѧѧن خѧѧѧلال توضѧѧѧیح مشѧѧѧكلة الدارسѧѧѧة وسѧѧѧؤال

  والتي تم صیاغتھا على النحو التالي: فرضیتھاو 

 :فرضیة الدراسة

"لا یѧѧѧؤثر الإفصѧѧѧاح عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة علѧѧѧي قѧѧѧرارات 
  ". منح الائتمان

المصѧѧѧѧارف التجاریѧѧѧѧة تسѧѧѧѧعي إلѧѧѧѧي كѧѧѧѧون أن   كمѧѧѧѧا أوضѧѧѧѧح الفصѧѧѧѧل الأول أھمیѧѧѧѧة الدارسѧѧѧѧة    

تعظѧѧѧѧیم أرباحھѧѧѧѧا مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال زیѧѧѧѧادة حجѧѧѧѧم التسѧѧѧѧھیلات الائتمانیѧѧѧѧة بمѧѧѧѧا تمكنھѧѧѧѧا مѧѧѧѧن اسѧѧѧѧتخدام 

وبѧѧذلك تتمثѧѧل أھمیѧѧة الدراسѧѧة فѧѧي عѧѧدة جوانѧѧب مѧѧن  الأمثѧѧلالمѧѧوارد المتاحѧѧة لѧѧدیھا الاسѧѧتخدام 

ة ملائمѧѧѧѧة لاحتیاجѧѧѧѧات متخѧѧѧѧذي قѧѧѧѧرار مѧѧѧѧنح الائتمѧѧѧѧان ممѧѧѧѧا أھمھѧѧѧѧا، تѧѧѧѧوفیر معلومѧѧѧѧات محاسѧѧѧѧبی

یزیѧѧѧѧد مѧѧѧѧن جѧѧѧѧودة ھѧѧѧѧذا القѧѧѧѧرار، ومѧѧѧѧن ثѧѧѧѧم خدمѧѧѧѧة الاقتصѧѧѧѧاد الѧѧѧѧوطني، مѧѧѧѧن خѧѧѧѧلال المسѧѧѧѧاعدة 

التمویلیѧѧѧѧѧة للشѧѧѧѧѧركة مѧѧѧѧѧن جھѧѧѧѧѧة، مѧѧѧѧѧع الحفѧѧѧѧѧاظ علѧѧѧѧѧي أمѧѧѧѧѧوال المѧѧѧѧѧودعین والمسѧѧѧѧѧتثمرین فѧѧѧѧѧي 

كѧѧѧم یكѧѧѧون لھѧѧѧا أھمیѧѧѧة أخѧѧѧرى مѧѧѧن منظѧѧѧور تطѧѧѧویر  المصѧѧارف مѧѧѧن الضѧѧѧیاع مѧѧѧن جھѧѧѧة أخѧѧѧرى،

، حیѧѧѧث تѧѧѧم اختیѧѧѧار عینѧѧѧة مѧѧѧن نظѧѧѧم المعلومѧѧѧات المحاسѧѧѧبیة لخدمѧѧѧة اتخѧѧѧاذ قѧѧѧرار مѧѧѧنح الائتمѧѧѧان

المجتمѧѧѧع المѧѧѧذكور، وتѧѧѧم تجمیѧѧѧع بیانѧѧѧات الدراسѧѧѧة عѧѧѧن طریѧѧѧق قائمѧѧѧة الاسѧѧѧتبیان، فѧѧѧي حѧѧѧین تѧѧѧم 

  تحلیل البیانات باستخدام كل من الإحصاء الوصفي والإحصاء الاستدلالي. 

مفھѧѧѧوم الائتمѧѧѧان المصѧѧѧرفي وأنواعѧѧѧھ وأھمیتѧѧѧھ و  لخلفیѧѧѧة حѧѧѧوأمѧѧѧا الفصѧѧѧل الثѧѧѧاني فقѧѧѧدم      

وفѧѧѧي  أسسѧѧѧھ و معѧѧѧاییره و العوامѧѧѧل المѧѧѧؤثرة فѧѧѧي قѧѧѧرار منحѧѧѧھ و معلومѧѧѧات الائتمѧѧѧان وتحلیلھѧѧѧا،

ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة وأھѧѧѧم بالفصѧѧѧل الثالѧѧѧث تѧѧѧم مراجعѧѧѧة الأدبیѧѧѧات المتعلقѧѧѧة 
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ي تصѧѧѧѧѧمیم قائمѧѧѧѧѧة ، وذلѧѧѧѧѧك للمسѧѧѧѧѧاعدة فѧѧѧѧѧي فھѧѧѧѧѧم موضѧѧѧѧѧوع الدراسѧѧѧѧѧة والمسѧѧѧѧѧاھمة فѧѧѧѧѧأشѧѧѧѧѧكلھ

  الاستبیان .

وبنѧѧѧاء علѧѧѧѧى ذلѧѧѧѧك فقѧѧѧد شѧѧѧѧكل الفصѧѧѧѧل الثѧѧѧاني والثالѧѧѧѧث الإطѧѧѧѧار النظѧѧѧري للدراسѧѧѧѧة والѧѧѧѧذي     

یسѧѧѧاھم فѧѧѧي بنѧѧѧاء قاعѧѧѧدة علمیѧѧѧة واضѧѧѧحة لانجѧѧѧاز الجѧѧѧزء العملѧѧѧي لھѧѧѧا، والѧѧѧذي خصѧѧѧص لѧѧѧھ 

مѧѧѧѧѧع شѧѧѧѧرح المنھجیѧѧѧѧѧة التѧѧѧѧي اعتمѧѧѧѧѧدت علیھѧѧѧѧا الدراسѧѧѧѧѧة وأسѧѧѧѧلوب الدراسѧѧѧѧѧة  الرابѧѧѧѧعالفصѧѧѧѧل 

والإجѧѧѧѧراءات المتبعѧѧѧѧة وأداة تجمیѧѧѧѧع البیانѧѧѧѧات المتمثلѧѧѧѧة فѧѧѧѧي الاسѧѧѧѧتبیان، كمѧѧѧѧا تضѧѧѧѧمن الفصѧѧѧѧل 

تحلیѧѧѧѧѧل البیانѧѧѧѧѧات التѧѧѧѧѧي تѧѧѧѧѧم تجمیعھѧѧѧѧѧا مѧѧѧѧѧن عینѧѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧѧة باسѧѧѧѧѧتخدام كѧѧѧѧѧلا مѧѧѧѧѧن الإحصѧѧѧѧѧاء 

  حلیل.الوصفي، والإحصاء الاستدلالي، وإظھار نتائج ھذا الت

وأخیѧѧѧѧرا احتѧѧѧѧوى الفصѧѧѧѧل الحѧѧѧѧالي علѧѧѧѧى عѧѧѧѧرض خلاصѧѧѧѧة لإجمѧѧѧѧالي الدراسѧѧѧѧة، وتكѧѧѧѧوین     

صѧѧѧورة شѧѧѧاملة تحتѧѧѧوي علѧѧѧى كѧѧѧل خطѧѧѧوات وأجѧѧѧزاء الدراسѧѧѧة، وسѧѧѧیحتوي الجѧѧѧزء البѧѧѧاقي مѧѧѧن 

  وتوصیاتھا.    ھانتائجمحددات الدراسة وھذا الفصل على عرض 

  محــــددات الدراســـــة: 2- 5

سѧѧѧة فѧѧѧي كونھѧѧѧا اعتمѧѧѧدت علѧѧѧى قѧѧѧوائم مالیѧѧѧة افتراضѧѧѧیة لتجمیѧѧѧع تتمثѧѧѧل محѧѧѧددات ھѧѧѧذه الدرا     

ً لكثѧѧѧرة  ً لعѧѧѧدم تعامѧѧѧل الشѧѧѧركات بترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة،ونظرا بیاناتھѧѧѧا نظѧѧѧرا

أنѧѧѧوع ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة ولعѧѧѧѧدم وضѧѧѧوح المعالجѧѧѧѧة المحاسѧѧѧѧبیة للعدیѧѧѧѧد 

  منھا فقد تم دراسة ثلاثة أنواع منھا فقط. 

  تائـــج الدراســــة:ن 5-3 

 یمكن تلخیص النتائج التي تم التوصل إلیھا في ھذه الدراسة على النحو التالي:   

(الضѧѧѧѧѧابطة والتجریبیѧѧѧѧѧة) لѧѧѧѧѧم  أظھѧѧѧѧѧرت الدراسѧѧѧѧѧة أن المشѧѧѧѧѧتركین فѧѧѧѧѧي المجمѧѧѧѧѧوعتین -1

 (ربحیѧѧѧѧة ومخѧѧѧѧاطر وكفѧѧѧѧاءة إدارة أصѧѧѧѧول) یختلفѧѧѧѧوا فѧѧѧѧي تقیѧѧѧѧیمھم للمؤشѧѧѧѧرات المالیѧѧѧѧة

بѧѧѧѧالتغییر الѧѧѧѧذي طѧѧѧѧراء علѧѧѧѧى القѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧة والملاحظѧѧѧѧات  ایتѧѧѧѧأثروللشѧѧѧѧركة، ولѧѧѧѧم 

 .المتممة لھا بعد عملیة الإفصاح عن ترتیبات التمویل في داخل المیزانیة

أثبتѧѧѧت الدراسѧѧѧة أن جمیѧѧѧع المشѧѧѧتركین فѧѧѧي الدراسѧѧѧة یقومѧѧѧوا بالاعتمѧѧѧاد علѧѧѧى القѧѧѧوائم  -2

ن عѧѧѧدم بѧѧѧالرغم مѧѧѧ المالیѧѧѧة والملاحظѧѧѧات المتممѧѧѧة لھѧѧѧا عنѧѧѧد اتخѧѧѧاذھم قѧѧѧرار الائتمѧѧѧان

 .إدراكھم لمخاطر ترتیبات التمویل من خارج المیزانیة
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أظھѧѧѧرت الدراسѧѧѧة أن الإفصѧѧѧاح علѧѧѧى ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة لѧѧѧیس  -3

 .لھ أثر على قرارات منح الائتمان المصرفي بالمصارف التجاریة

  توصیــــــــات الدراســـــة: 4- 5

علѧѧѧѧى ضѧѧѧѧوء مѧѧѧѧا تقѧѧѧѧدم، وبنѧѧѧѧاء علѧѧѧѧى النتѧѧѧѧائج التѧѧѧѧي تѧѧѧѧم التوصѧѧѧѧل إلیھѧѧѧѧا بخصѧѧѧѧوص ھѧѧѧѧذه      

العѧѧѧاملین بتوعیѧѧѧة وتثقیѧѧѧف  بقیѧѧѧام المصѧѧѧارف التجاریѧѧѧة اللیبیѧѧѧةالدراسѧѧѧة فѧѧѧأن الدراسѧѧѧة توصѧѧѧي 

عѧѧѧن ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧة مѧѧѧا تحویѧѧѧھ القѧѧѧوائم المالیѧѧѧة مѧѧѧن معلومѧѧѧات ب لѧѧѧدیھا

ومراكѧѧѧز التѧѧѧدریب  اعدة أقسѧѧѧام المحاسѧѧѧبة بالجامعѧѧѧات اللیبیѧѧѧةبمسѧѧѧ ،والمخѧѧѧاطر المصѧѧѧاحبة لھѧѧѧا

  .  الائتمانوذلك بما یعمل على ترشید قرارات  المحاسبیة والمصرفیة،

 ترتیبѧѧѧات التمویѧѧѧل مѧѧѧن خѧѧѧارج المیزانیѧѧѧةإجѧѧѧراء المزیѧѧѧد مѧѧѧن الدراسѧѧѧات والأبحѧѧѧاث حѧѧѧول     

ѧѧѧѧة حѧѧѧѧإجراء دراسѧѧѧѧوع، كѧѧѧѧذا الموضѧѧѧѧة لھѧѧѧѧب المختلفѧѧѧѧول الجوانѧѧѧѧة حѧѧѧѧادة المعرفѧѧѧѧرلزیѧѧѧѧول اث 

أو اثѧѧѧѧر  ترتیبѧѧѧѧات التمویѧѧѧѧل مѧѧѧѧن خѧѧѧѧارج المیزانیѧѧѧѧة علѧѧѧѧى قѧѧѧѧرار الأسѧѧѧѧتثمار، الإفصѧѧѧѧاح عѧѧѧѧن

  على التدفقات النقدیة للشركة. ترتیبات التمویل من خارج المیزانیة
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ً: المراجع العربیة:   أولا

لمالیة على التدفقات "أثر التعامل في عقود المشتقات ا)، 2004إبراھیم، محمد أحمد، ( -

، مجلة الدراسات والبحوث التجاریة، دراسة نظریة تطبیقیة" -النقدیة للوحدة الاقتصادیة

 .68-1كلیة التجارة بنھا، جامعة الزقازیق، العدد الثاني، 

دراسة تحلیلیة  –التمویل خارج المیزانیة )، "2003أبو الخیر، مدثر طھ، ( -

 تجارة، جامعة طنطا."،بحث غیر منشور،كلیة الوانتقادیھ

معѧѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧѧبة الدولیѧѧѧѧѧة والإبѧѧѧѧѧلاغ )" 2013أبѧѧѧѧѧو نصѧѧѧѧѧار، محمد، حمیѧѧѧѧѧدات، جمعѧѧѧѧѧة، ( -

 "، منشورات دار وائل، عمان، الأردن الطبعة الأولي.المالي الدولیة

"، دار وائل للنشر، ئتمانإدارة الا)"1999( أرشید، عبدالمعطي رضا، محفوظ أحمد جودة، -

 الطبعة الأولى، عمان.

تأثیر رأي مراجع الحسابات في القوائم )، 2010جھوري، عمرو علي عبداللطیف، (الأ -

رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة المالیة علي قرار منح الائتمان في البنوك المصریة، 

 التجارة،جامعة الإسكندریة.

دور التحلیѧѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧѧѧѧالي للمعلومѧѧѧѧѧѧѧات المالیѧѧѧѧѧѧѧة  ")2008( ،الجرجѧѧѧѧѧѧاوي، حلیمѧѧѧѧѧѧѧة خلیѧѧѧѧѧѧѧل -

، رسѧѧѧѧѧالة ماجسѧѧѧѧѧتیر غیѧѧѧѧѧر "القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة للتنبѧѧѧѧѧؤ بأسѧѧѧѧѧعار الأسѧѧѧѧѧھمالمنشѧѧѧѧѧورة فѧѧѧѧѧي 

 منشورة، الجامعة الإسلامیة، غزة.

مفѧѧѧѧѧاھیم، أسѧѧѧѧѧالیب  ،تحلیѧѧѧѧѧل القѧѧѧѧѧوائم المالیѧѧѧѧѧة ")2005( ،الحصѧѧѧѧѧادي، سѧѧѧѧѧالم إسѧѧѧѧѧماعیل -

، منشѧѧѧѧورات المكتѧѧѧѧب الѧѧѧѧوطني للبحѧѧѧѧث والتطѧѧѧѧویر، الطبعѧѧѧѧة "وأدوات، مجѧѧѧѧالات تطبیقѧѧѧѧھ

 الأولي، بنغازي، لیبیا. 

 -"بورصѧѧѧѧѧة الأوراق المالیѧѧѧѧѧة)، 2002وي، محمد صѧѧѧѧѧالح، جѧѧѧѧѧلال إبѧѧѧѧѧراھیم العبѧѧѧѧѧد، (الحنѧѧѧѧѧا -

 ، الدار الجامعیة، الأسكندریة.بین النظریة والتطبیق"

باسѧѧѧѧѧѧتخدام البیانѧѧѧѧѧѧѧات  -"التحلیѧѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧѧѧѧالي ) 2014( ،الخلایلѧѧѧѧѧѧة، محمѧѧѧѧѧѧود عبѧѧѧѧѧѧѧدالحلیم -

 الأردن. -، دار وائل، الطبعة السابعة، عمان"المحاسبیة

البحث العلمي )"2005، المھدي الطاھر عنیة، البھلول عمر شلابي، (الدرویش، بشیر محمد -

س) المكتب الوطني " (طرابل في العلوم الإداریة والمالیة ، الأسس والمفاھیم والنماذج

 .للبحث والتطویر

التحلیل الائتماني ودورة في ترشید عملیات )"2006( الدغیم، عبدالعزیز وأخرون، -

"، مجلة تشرین للدراسات ق على المصرف الصناعي السوريبالتطبی -الإقراض المصرفي
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والبحوث العلمیة سلسلة العلوم الاقتصادیة والقانونیة، المجلد الثامن والعشرون، العدد 

 .210- 191الثالث، ص ص 

، دار ""التحلیل المالي باستخدام الحاسوب ،)2006( ،الدوري، نورالدین، أدیب أبوزناد -

 الطبعة الأولى. الاردن،- وائل للنشر، عمان

، الوراق "إدارة الائتمان المصرفي والتحلیل الائتماني"، )2002( ،الزبیدي، حمزة محمود -

 للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى.

آثر الإفصاح المحاسبي عن البنود الاحتمالیة علي ")، 2010الساكت، سناء محمد شعبان، ( -

، رسالة ماجستیر غیر منشورة، "قرارات منح الائتمان المصرفي في المصارف التجاریة

.(ً  كلیة الاقتصاد، جامعة بنغازي (قاریونس سابقا

"دور المعلومات المحاسبیة في ترشید استخدام المشتقات )، 1997السید، أبو زید كامل، ( -

، مجلة الدراسة والبحوث التجاریة، المالیة للحد من المخاطر في سوق المال المصري"

 .87-49العدد الثاني، السنة السابعة عشر، كلیة التجارة جامعة بنھا، 

" دار الجامعة اقتصادیات النقود والتمویل"، )2005الفولي، أسامة محمد وزینب عوض الله،( -

 الجدیدة، الاسكندریة.

 دار وائل للنشر "الإدارة المالیة الحدیثة"،)، 2013العامري، محمد علي إبراھیم، ( -

 ن.الأرد ، الطبعة الأولى، عمان،والتوزیع

"الھندسة المالیة وأدواتھا )، 2012العبادي، ھاشم فوزي، جلیل كاظم العارضي، ( -

 ، الوراق للنشر والتوزیع، الأردن. بالتركیز على استراتیجیات الخیارات المالیة"

" إدارة وتحلیل القوائم )، 2001( رشاد محمد، علیان الشریف، عاطف الأخرسالعصار،  -

 .زیع، الطبعة الأولى، عمانالتو، دار البركة للنشر والمالیة"

"مدى اعتماد المصارف التجاریة على التحلیل المالي في ترشید )، 2005الكحلوت، خالد ( -

 ، رسالة ماجستیر غیر منشورة، الجامعة الإسلامیة، غزة.القرار الائتماني"

فصاح المحاسبي عن عقود التأجیر بغرض لإ"القیاس وا، )2004المرسي، رضا غریب( -

، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة مع دراسة تطبیقیة" -رارات المستثمرینترشید ق

 التجارة، جامعة المنصورة.

 ، الدار الجامعیة، الأسكندریة."المشتقات والھندسة المالیة")، 2009النجار، فرید ( -

"، مطبعة الإسكان، مدخل اتخاذ القارات - التحلیل الائتماني)"1997النجار، فائق جبر،( -

 عمان.
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" دار المسیرة للنشر منظور شمولي –إدارة الائتمان ) "2010النعیمي، عدنان تایھ، ( -

 والتوزیع والطباعة، عمان.

 –التدفقات النقدیة في منح الائتمان المصرفي )، دور 2004بوشعالة، عادل محمد علي، ( -

، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة دراسة تحلیلیة علي المصارف التجاریة اللیبیة

.(ً  الاقتصاد، جامعة بنغازي (قاریونس سابقا

، مطѧѧѧѧابع جامعѧѧѧѧة الملѧѧѧѧك سѧѧѧѧѧعود، "تحلیѧѧѧѧل التقѧѧѧѧاریر المالیѧѧѧѧة")1995تركѧѧѧѧي، إبѧѧѧѧراھیم ( -

 الطبعة الثانیة، السعودیة. 

دراسѧѧѧѧة تحلیلیѧѧѧѧة للقیѧѧѧѧاس والإفصѧѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧبي عѧѧѧѧن )"2007حسѧѧѧѧین، محمد إبѧѧѧѧراھیم محمد( -

ѧѧѧى سѧѧѧره علѧѧѧھم وأثѧѧѧاملین للأسѧѧѧراء العѧѧѧارات شѧѧѧود اختیѧѧѧھمعقѧѧѧتیر عر السѧѧѧالة ماجسѧѧѧرس ،"

 غي منشورة، كلیة التجارة، جامعة عین شمس.

مفاھیمھѧѧѧѧѧѧѧا وانواعھѧѧѧѧѧѧѧا  -"المشѧѧѧѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧѧѧѧة)، 2011حمѧѧѧѧѧѧѧاد، طѧѧѧѧѧѧѧارق عبѧѧѧѧѧѧѧدالعال ( -

 ، الدار الجامعیة، الأسكندریة.واستخدامھا في إدارة المخاطر والمحاسبة عنھا"

"، الدار ویل المشروعاتأسواق المال وتم)"2005حنفي، عبدالغفار و رسمیة قریاقص،( -

 الجامعیة، الاسكندریة.

، الھئیѧѧѧѧѧة القومیѧѧѧѧѧة "منѧѧѧѧѧاھج واسѧѧѧѧѧالیب البحѧѧѧѧѧث العلمѧѧѧѧѧي" )،2002خشѧѧѧѧѧیم، مصѧѧѧѧѧطفي ( -

 للبحث العلمي.

التحلیѧѧѧѧѧل المѧѧѧѧѧالي وتقیѧѧѧѧѧیم الأسѧѧѧѧѧھم ) "2006ربابعѧѧѧѧѧة، عبѧѧѧѧѧدالرؤوف وحطѧѧѧѧѧاب، سѧѧѧѧѧامي ( -

الیѧѧѧѧѧة "، ھیئѧѧѧѧѧة الأوراق المودور الإفصѧѧѧѧѧاح فѧѧѧѧѧي تعزیѧѧѧѧѧز كفѧѧѧѧѧاءة سѧѧѧѧѧوق الأوراق المالیѧѧѧѧѧة

 والسلع، أبوظبي، دبي، الشارقة، فبرایر، مارس. 

" مѧѧѧѧدخل القیѧѧѧѧاس )، 2006رزق، محمѧѧѧѧود عبѧѧѧѧدالفتاح و عبدالصѧѧѧѧادق، أسѧѧѧѧامة سѧѧѧѧعید، ( -

المتѧѧѧѧѧوزن لѧѧѧѧѧلأداء كѧѧѧѧѧأداة لقیѧѧѧѧѧاس فاعلیѧѧѧѧѧة التكѧѧѧѧѧالیف مѧѧѧѧѧن منظѧѧѧѧѧور الجѧѧѧѧѧودة الشѧѧѧѧѧاملة 
المجلѧѧѧѧة المصѧѧѧѧریة للدراسѧѧѧѧات التجاریѧѧѧѧة، بѧѧѧѧالتطبیق علѧѧѧѧى مؤسسѧѧѧѧات التعلѧѧѧѧیم العѧѧѧѧالي"، 

 كلیة التجارة جامعة المنصورة، المجلد الثلاثون، العدد الأول.

، اكادیمیѧѧѧѧة الدراسѧѧѧѧات العلیѧѧѧѧا )"الائتمѧѧѧѧان المصѧѧѧѧرفي"2000سѧѧѧѧعید، عبدالسѧѧѧѧلام الفقیѧѧѧѧة ( -

 والبحوث الاقتصادیة.

 " دار زھران للنشر، الطبعة الأولى، عمان.النقود والمصارف)"1993شامیة، أحمد زھیر،( -

"، نظریѧѧѧѧѧة المحاسѧѧѧѧѧبة)" 2006مارتѧѧѧѧѧل. كѧѧѧѧѧاثي، جѧѧѧѧѧاك، (شѧѧѧѧѧروید،  ریتشѧѧѧѧѧارد. كѧѧѧѧѧلارك،  -

 تعریب خالد علي أحمد كاجیجي، إبراھیم ولد محمد فال، دار المریخ. 
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دراسѧѧѧѧة  –القیѧѧѧѧاس المحاسѧѧѧѧبي للمشѧѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة )"2010شѧѧѧѧعبان، محمد رمضѧѧѧѧان محمد ( -

 "، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة التجارة جامعة طنطا.میدانیة

" ترشѧѧѧѧѧѧید معالجѧѧѧѧѧѧات التѧѧѧѧѧѧأجیر التمѧѧѧѧѧѧویلي باسѧѧѧѧѧѧتخدام )، 1998صѧѧѧѧѧѧالح، محمد جѧѧѧѧѧѧلال، ( -

، المجلѧѧѧѧة العلمیѧѧѧѧة للاقتصѧѧѧѧاد والتجѧѧѧѧارة، كلیѧѧѧѧة التجѧѧѧѧارة، جامعѧѧѧѧة المعلومѧѧѧѧات المحاسѧѧѧѧبیة"

 .555، 513عین شمس، العدد الأول (ینایر): 

أثر الممارسات المحاسبیة للتأجیر التمویلي )، 2010طلخان، السیدة مختار عبدالغني،( -

خارج المیزانیة في مصر علي ملائمة المعلومات المحاسبیة لقرارات  كمصدر للتمویل

، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة التجارة، جامعة دراسة تحلیلیة وتطبیقیة –الاستثمار 

 الإسكندریة.

متطلبѧѧѧѧѧات القیѧѧѧѧѧاس والإفصѧѧѧѧѧاح المحاسѧѧѧѧѧبي عѧѧѧѧѧن  )"2008( عبѧѧѧѧѧدالله، یاسѧѧѧѧѧر محمد احمѧѧѧѧѧد، -

دراسѧѧѧة تطبیقیѧѧѧة فѧѧѧي بیئѧѧѧة الممارسѧѧѧة المحاسѧѧѧبیة عملیѧѧѧات توریѧѧѧق الأصѧѧѧول المالیѧѧѧة مѧѧѧع 
 ، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة التجارة، جامعة الإسكندریة."في مصر

، الطبعѧѧѧѧѧѧة الأولѧѧѧѧѧѧي، دار ومكتبѧѧѧѧѧѧة الحامѧѧѧѧѧѧد "الإدارة المالیѧѧѧѧѧѧة ")2000عبѧѧѧѧѧѧدالھادي، محمد ( -

 للنشر والتوزیع، عمان، الأردن.

ار المعلومѧѧѧѧاتي المعاصѧѧѧѧر للإفصѧѧѧѧاح "الإطѧѧѧѧ)، 1999عبѧѧѧѧدالھادي، إبѧѧѧѧراھیم عبѧѧѧѧدالحفیظ، ( -

، مجلѧѧѧѧѧة عѧѧѧѧѧن الأدوات المالیѧѧѧѧѧة المشѧѧѧѧѧتقة فѧѧѧѧѧي ضѧѧѧѧѧوء المعѧѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧѧبیة الدولیѧѧѧѧѧة"

الدراسѧѧѧات المالیѧѧѧѧة والتجاریѧѧѧѧة (العلѧѧѧѧوم الإداریѧѧѧѧة)، كلیѧѧѧѧة التجѧѧѧѧارة، بنѧѧѧѧي سѧѧѧѧویف، جامعѧѧѧѧة 

 .191-141القاھرة، العدد الأول، السنة التاسعة عشر (مارس)، 

)، 2007، شѧѧѧѧحاتة السѧѧѧѧید، سѧѧѧѧالم، احمѧѧѧѧد محمد كامѧѧѧѧل، (علѧѧѧѧي، عبѧѧѧѧدالوھاب نصѧѧѧѧر، شѧѧѧѧحاتة -

"المحاسѧѧѧبة عѧѧѧѧن الأدوات والمشѧѧѧتقات المالیѧѧѧѧة وعملیѧѧѧѧات الشѧѧѧركات متعѧѧѧѧددة الجنسѧѧѧѧیات 
 ، قسم المحاسبة، كلیة التجارة، جامعة الأسكندریة."وفقا لمعاییر المحاسبة الدولیة

 –ات البحوث إعداد المقترحات الأولیة لمشروع)، "1992عمر، السید أحمد مصطفي، ( -

ً)، بنغازي.مع نموذج للتطبیق  " منشورات جامعة بنغازي (قاریونس سابقا

القواعѧѧѧѧѧѧѧد والمعѧѧѧѧѧѧѧاییر المحاسѧѧѧѧѧѧѧبیة لعقѧѧѧѧѧѧѧود التѧѧѧѧѧѧѧأجیر  )"1997عیسѧѧѧѧѧѧѧى، حسѧѧѧѧѧѧѧین محمد، ( -

"، المجلѧѧѧѧة العلمیѧѧѧѧة للاقتصѧѧѧѧاد و التجѧѧѧѧارة، كلیѧѧѧѧة دراسѧѧѧѧة تحلیلیѧѧѧѧة مقارنѧѧѧѧة –التمѧѧѧѧویلي 

 .717-661ینایر)، صالتجارة،  جامعة عین شمس، العدد الأول (

أثر الإفصاح عن المسؤولیة الاجتماعیة علي قرارات )، 2010فنیر، عماد محمد حسین، ( -

دراسة میدانیة للمصارف التجاریة العاملة في  –منح القروض والتسھیلات الائتمانیة 
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، رسالة ماجستیر غیر منشورة، كلیة الاقتصاد ،جامعة بنغازي نطاق مدینة بنغازي

ً).(قاریونس سا  بقا

منشورات جامعة دمشق،  " مبادئ التمویل "،)، 2015قاسم، عبدالرازق، وأخرون، ( -

 سوریا.

التحلیل المالي لأغراض تقییم ومراجعة الأداء ")2007لطفي، أمین السید احمد ( -

 ، الدار الجامعیة، الإسكندریة، مصر."والاستثمار في البورصة

إعداد قسم الترجمة بدار الفاروق،  "تحدید مخاطر الائتمان"، )2006كویل، برین،( -

 القاھرة.

)، "إدارة المخاطر في المصارف"، الأكادیمیة العربیة للعلوم المالیة 2005مبارك، ( -

 والمصرفیة، عمان، بالتعاون مع مصرف الوحدة بنغازي.

، "المعالجة المحاسبیة والضریبیة لعقود التأجیر التمویلي")، 2001محمد، محمد عبدالعزیز، ( -

جلة العلمیة للاقتصاد والتجارة، كلیة التجارة، جامعة عین شمس، القاھرة، العدد الثالث الم

 .665، 611(یولیو): 

، المكتبة العصریة، قرار التمویل" -"الإدارة المالیة)، 1999محمد، نظیر ریاض، ( -

 المنصورة.

عصریة، ، المكتبة ال"حدیثمدخل  -"الإدارة المالیة)، 2010، (سعد عبدالحمیدمطاوع،  -

 المنصورة،

، الطبعѧѧѧѧة "الاتجاھѧѧѧѧات الحدیثѧѧѧѧة فѧѧѧѧي التحلیѧѧѧѧل المѧѧѧѧالي والائتمѧѧѧѧاني ")2010مطѧѧѧѧر، محمد ( -

 الثالثة، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، الأردن.

"العوامѧѧѧѧل المحѧѧѧѧددة لقѧѧѧѧرار مѧѧѧѧنح التسѧѧѧѧھیلات )، 1999معѧѧѧѧلا. نѧѧѧѧاجي، أحمѧѧѧѧد ظѧѧѧѧاھر، ( -

اسѧѧѧѧѧات للعلѧѧѧѧѧوم الإداریѧѧѧѧѧة، ، مجلѧѧѧѧѧة در"الائتمانیѧѧѧѧѧة المباشѧѧѧѧѧرة فѧѧѧѧѧي المصѧѧѧѧѧارف الأردنیѧѧѧѧѧة

 .259-239المجلد السادس والعشرون، العدد الثاني، 

دار صѧѧѧѧفاء  "مقدمѧѧѧѧة فѧѧѧѧي الإحصѧѧѧѧاء"،)، 2002منصѧѧѧѧور، عѧѧѧѧزام صѧѧѧѧبري و أخѧѧѧѧرون، ( -

 للنشر والتوزیع، عمان.

 -"سلسѧѧѧѧلة الفكѧѧѧѧѧر الحѧѧѧѧدیث فѧѧѧѧي الھندسѧѧѧѧة المالیѧѧѧѧѧة)، 2015ھنѧѧѧѧدي، منیѧѧѧѧر إبѧѧѧѧراھیم، (  -

 دیث، الأسكندریة.المكتب العربي الح إدارة المخاطر"،

العقѧѧѧѧѧѧود لآجلѧѧѧѧѧѧة  -"أساسѧѧѧѧѧѧیات عقѧѧѧѧѧѧود المشѧѧѧѧѧѧتقات)، 2014ھنѧѧѧѧѧѧدي، منیѧѧѧѧѧѧر إبѧѧѧѧѧѧراھیم، ( -

 ، دار المعرفة الجامعیة، الأسكندریة.والمستقبلیة وعقود الخیار والمبادلة"
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، مѧѧѧѧѧѧѧدخل تحلیلѧѧѧѧѧѧѧي معاصѧѧѧѧѧѧѧر" -"الإدارة المالیѧѧѧѧѧѧѧة)، أ2008ھنѧѧѧѧѧѧدي، منیѧѧѧѧѧѧѧر إبѧѧѧѧѧѧѧراھیم، ( -

 المكتب العربي الحدیث، الأسكندریة.

- ѧѧѧѧѧراھیم، (ھنѧѧѧѧѧر إبѧѧѧѧѧاطر)، ب2008دي، منیѧѧѧѧѧتخدام  -"إدارة المخѧѧѧѧѧة باسѧѧѧѧѧة المالیѧѧѧѧѧالھندس

والعقѧѧѧѧѧѧѧود  العقѧѧѧѧѧѧѧود الآجلѧѧѧѧѧѧѧة .المشѧѧѧѧѧѧѧتقات: الجѧѧѧѧѧѧѧزء الثѧѧѧѧѧѧѧاني -التوریѧѧѧѧѧѧѧق والمشѧѧѧѧѧѧѧتقات
 ، الأسكندریة.، منشأة المعارف"المستقبلیة

، منشѧѧѧѧأة "إدارة المنشѧѧѧѧآت المالیѧѧѧѧة وأسѧѧѧѧواق المѧѧѧѧال")، 2006ھنѧѧѧѧدي، منیѧѧѧѧر إبѧѧѧѧراھیم، ( -

 سكندریة.المعارف، الأ

، الجѧѧѧѧѧѧѧزء الأول، "التمویѧѧѧѧѧѧѧل الإداري")، 2010ویسѧѧѧѧѧѧѧتون، فѧѧѧѧѧѧѧرد، یѧѧѧѧѧѧѧوجین برجѧѧѧѧѧѧѧام، ( -

  ترجمة عدنان داغستاني، احمد نبیل عبدالھادي، دار المریخ للنشر، الریاض.
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  جــــامعة بنغازي          

  كـلیة الاقتصـاد            

  لمحاسبةقسم ا           

  
  الأستاذ الفاضل / الأستاذة الفاضلة ...

  السلام علیكم،،،                                              

ً تعاونكم لإنجاح ھذه الدراسة المیدانیة  أتوجھ      إلیكم بالاحترام والتقدیر آملا
لغرض استكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستیر في المحاسبة تحت 

  :عنوان

" اثر الإفصاح عن ترتیبات التمویل خارج المیزانیة على قرارات الائتمان 
  المصرفي بالمصارف التجاریة اللیبیة"

  تحت أشراف الأستاذ الدكتور // جمعة خلیفة الحاسي

ویقدر الباحث حسن تعاونكم ومساھمتكم الفعالة في إثراء المعرفة، كما یؤكد      
ئلة التي اشتملت علیھا قائمة الاستبیان لھا بالغ الأثر على أن إجاباتكم على كافة الأس

في المساھمة في تطویر القوائم المالیة لتوفیر معلومات ملائمة لاتخاذ قرارات 
  الائتمان.

مع العلم بأنھ لا توجد إجابات صحیحة أو خاطئة، وإنما ھي تعبر عن حكمكم      
  إلا لأغراض البحث العلمي.وتقدیركم الشخصي، كما أن ھذه البیانات لن تستخدم 

  ولكم مني جزیل الشكر

  وفائق الاحترام والتقدیر،،،                                      

  والسلام علیكم

  الباحث                                                                        

  إیھاب حمزة المسماري                                                                          
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  :ً   :البيانات الشخصية للمشتركأولا

 المؤھل العلمي للمشترك: .1

 ماجستیر    (     )                               (     )                       دكتوراه

  دبلوم عالي (     )بكالوریوس                     (     )                                  

  (     )                         أخرى تذكر ....................             دبلوم متوسط                

 التخصص: .2

  محاسبة                         (      )                               إدارة أعمال       (     )

  (      )                               تمویل ومصارف (     ) اقتصاد                        

  أخرى تذكر...................                                  

 :الوظیفة .3

  مدیر إدارة الائتمان           (    )                        نائب مدیر إدارة الائتمان (    )

  )                       موظف بقسم الائتمان      (    )  رئیس قسم الائتمان           (  

 في مجال الائتمان : الخبرة .4

  سنوات (   ) 10إلى أقل من  5سنوات              (   )                   من  5أقل من 

  (   )               فأكثرسنة  15سنة (   )                   من  15إلى أقل من  10من 
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  توضيح لبعض المصطلحات التي قد تستخدم في الاستبيان
التمویل خارج المیزانیة: ھو ترتیبات أو أنشطة أو ارتباطات مالیة، یترتب علیھا تمویل      

لعملیات الشركة، أو تضمن لھا مصادر تورید أو خدمات مستقبلیة دون أن ینعكس ذلك على 
تم الإفصاح عنھا في الإیضاحات المتمة للقوائم حجم الدیون المفصح عنھا بالمیزانیة، وإنما ی

  المالیة، لعدم استیفاء العدید منھا معاییر الاعتراف والإفصاح المحاسبي.
ویعتبر التحلیل المالي من أھم وأقدم الوسائل المستخدمة من قبل محللي الائتمان لتقییم      

مجموعات من النسب المالیة، لكل  المركز المالي وربحیة الشركة، ویعتمد ھذا التحلیل على أربع
  منھا دلالتھا في تقییم المركز المالي وربحیة الشركة. وذلك كما یلي:

  
 نسب السیولة: - 1

وھي تقیس مدى قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتھا قصیرة الآجل عندما یحین موعد           
ً، ومن  استحقاقھا، بما یتوفر لدیھا من أصول یمكن تحویلھا إلى نقدیة في فترة زمنیة قصیرة نسبیا

  أھم ھذه النسب:
 نسبة التداول: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة على الالتزامات المتداولة. -
نسبة السیولة السریعة: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة مخصوما منھا المخزون على  -

 الالتزامات المتداولة.
 

 نسب النشاط: - 2
استخدام مواردھا المالیة المتاحة لھا والرقابة علیھا، ومن أھم تھتم بمدى فاعلیة الشركة في      

  ھذه النسب:
معدل دوران الأصول: وتقیس مدي مساھمة الأصول في تحقیق المبیعات، وتقاس بقسمة  -

 المبیعات على متوسط الأصول.
معدل دوران الأصول الثابتة: وتقیس مدى مساھمة الأصول الثابتة في تحقیق المبیعات،  -

 بقسمة المبیعات على الأصول الثابتة.وتقاس 
 

 نسب الاقتراض: - 3
وھذه النسب تقیس المدى الذي ذھبت إلیھ الشركة في الاعتماد على الأموال المقترضة في     

تمویل احتیاجاتھا، والمخاطر المترتبة على التمویل بالمدیونیة نتیجة لعدم القدرة على سداد 
  س نسب الإقراض بالنسب التالیة:  الفوائد والأموال المقترضة، ویمكن قیا

 نسبة الدیون إلى إجمالي الأصول: وتقاس بقسمة إجمالي الالتزامات على إجمالي الأصول. -
 نسبة الدیون إلى حقوق الملكیة: وتقاس بقسمة إجمالي الالتزامات على حقوق الملكیة. -
ى إجمالي نسبة الأصول المتداولة إلى الدیون: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة عل  -

 الالتزامات.
 نسبة الأصول الثابتة إلى الدیون: وتقاس بقسمة الأصول الثابتة على إجمالي الالتزامات. -
 عدد مرات تغطیة الفوائد: وتقاس بقسمة الدخل التشغیلي على مصروفات الفوائد. -
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 نسب الربحیة: - 4
  ، ومن أھم ھذه النسب:وتقیس قدرة الشركة على تولید الأرباح من النشاط الرئیسي للشركة     

 نسبة صافي الربح إلى المبیعات: وتقاس بقسمة صافي الربح بعد الضریبة على المبیعات. -
 العائد على الأصول: وتقاس بقسمة صافي الدخل على الأصول.  -
العائد التشغیلي على الأصول التشغیلیة: وتقاس بقسمة الربح التشغیلي على الأصول  -

 التشغیلیة.
 لكیة: ویقاس بقسمة صافي الربح بعد الضریبة على حقوق الملكیة.العائد على الم -
  نسبة الربح التشغیلي إلى المبیعات: وتقاس بقسمة الربح التشغیلي على صافي المبیعات. -

ً: التجربة الحقـلية:   ثانيا

 الـدراسة تتطلـب مـن حضـرتكـم الحكـم على مدى إمكانیة حصول الشركة ھـــذه     

تسھیل ائتماني من مصرفكم، وذلك بناءً على طلبھا المقدم إلیكم  ) علىX(الصناعیة 

والمرفق بالقوائم المالیة المعتمدة من المراجع القانوني، التي یعتمد علیھا في اتخاذ قرار 

  منح الائتمان.

توفر معلومات جیدة حول الشركة بما فیھا قوة وضعف، وكذلك حصول  وبافتراض     

خصیة الشركة، وتعاملھا السابق مع المصارف المصرف على معلومات عن ش

ھونات المقدمة والتحقق منھا، وكذلك استیفاء جمیع المستندات ة، ونوع الرالتجاری

  المطلوبة التي یتم بھا دراسة طلب التسھیلات الائتمانیة.

أن لدیكم كافة الصلاحیات المخولة إلیكم نأمل التكرم بالاطلاع على ھذه وبافتراض      

م والإجابة عن الأسئلة المرفقة بھا بحیث تكون الإجابة محددة لإمكانیة حصول القوائ

  ھذه الشركة على تسھیل ائتماني من عدمھ.
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 2011/12/31في  Xالمیزانیة العمومیة للشركة 
 الخصوم جزئي كلي الأصول جزئي  كلي

 الالتزامات المتداولة     الاصول المتداولة    
 دائنون 682,000   دیةالنق 2,148,000  
 التزامات عقود استئجار 29,961   استثمارات قصیرة الآجل 68,000  
 اوراق دفع 790,000   مدینون (صافي) 2,103,000  
  مستحقات 159,000   مخزون  889,000  

       اجمالي الاصول المتداولة   5,208,000
  اجمالي الالتزامات المتداولة   1,660,961      
       الاصول الثابتة    
  التزامات طویلة الاجل     اراضي 2,072,000  
 %5سندات  1,023,000   الالات ومعدات 3,155,000  
 عقود استئجار التزامات 67,297   اثاث وتجھیزات 358,000  
 2قرض بضمان المدینون  1,200,000   السیارات 375,000  
 اجمالي الالتزامات طویلة الاجل   2,290,297 تمویلي معدات مؤجرة ایجار 125,000  
      مجمع الاستھلاك 113,750  

  حقوق الملكیة         5,971,250

سھم  2000000اسھم عادیة  3,800,000        
 دینار 1.90بقیمة اسمیة 

 احتیاطي عام 4,331,242        
 الارباح المحتجزة 2,841,250        
 حقوق الاقلیة 2,113,000        

 اجمالي حقوق الملكیة   13,085,492 اجمالي الاصول الثابتة   5,857,500
  مجموع الخصوم   17,036,750 مجموع الاصول   17,036,750

  2011/12/31إلى  2011/1/1قائمة الدخل عن الفترة من 
   5,974,000.000 المبیعات

   1,928,000.000 تكلفة المبیعات
    4,046,000.000 

     مصروفات التشغیل:
   10,000.000 وتسویقیة بیعیھم 

   1,450,000.000 م بحوث وتطویر
   19,400.000 م إداریة وعمومیة

   31,250.000 م استھلاك معدات مستأجرة
   2,000.000 م تأمین وصیانة

   82,500.000 م استھلاك الاصول الثابتة
    -1,593,150.000 

 2,452,850.000   دخل من العملیات التشغیلیةال
   91,840.000 مصروف الفائدة

    -91,840.000 
    2,361,010.000 

 472,202.000-   %20ضریبة الدخل 
 1,888,808.000   صافي الدخل
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   : 2011/12/31الإیضاحات المتممة للقوائم المالیة عن السنة المالیة المنتھیة في     
) 17تتضمن الاصول الثابتة معدات مستأجرة إیجاراً تمویلیاً تم معالجتھا طبقاً لمعیار المحاسبة الدولي رقم ( -  1الایضاح رقم                        

  وكانت بیانات العقد كما یلي: 125000لذا تم الاعتراف بھا كأصول ثابتة قیمتھا العادلة 

   القیمة البیان 
   سنوات 4ـ  مدة العقد 
   سنوات 4ـ  العمر الانتاجي 
   37742 قیمة الدفعة السنویة من المستأجر إلى المؤجر 
   125000 التأجیرعند توقیع عقد  للآلاتالقیمة العادلة  

 
للمؤجر عن مصاریف تأمین  رالمستأجدفعة سنویة تدفع من قبل 

   2000 ة)وصیانة الالات ( تدفع مع الدفعة السنوی

   %9 معدل الفائدة على الاقتراض الاضافي 
   %8  معدل الفائدة الضمني 

  

    عملیة توریق اصول واعتبارھا عملیة إقراض بضمان المدینون - 2الإیضاح رقم 
      

   الأتي مجموعة من النسب المالیة المشتقة من البیانات الواردة بالقوائم المالیة للشركة :
  الشركة النسبة  
 مرة 0.351 معدل دوران الأصول  
 مرة 1.000 معدل دوران الأصول الثابتة  
 % 0.302 نسبة الدیون إلى حقوق الملكیة  
 % 0.232 نسبة الدیون إلى إجمالي الأصول  
 % 0.144 العائد على حقوق الملكیة  
 % 0.144 الاستثمارالعائد التشغیلي على   
 % 0.111 الاستثمارالعائد الصافي على   
 % 130.196 نسبة مضاعف الرفع المالي  
 مرة 1.039 الرفع المالي  
 مرة 26.708 عدد مرات تغطیة الفوائد  
      
      

  

  

  

  

 0.944   ربح السھم
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ً للمعلومات السابقة، إبداء الرأي في الاستفسارات لبعض المؤشرات المالیة للشركة ( ) Xوفقا

  التالیة:

  المؤشرات المالیة  ت
  منخفضة

  مرتفعة  متوسطة  منخفضة  جدا 
مرتفعة 

  جدا

1  
تعتبـر درجة المخاطر المالیة التي تتعرض لھا 

            الشركة ....

2  
تعتبر درجة تعرض الشركة للأزمات المالیة والتعثر 

  المالي ....
          

            تعتبر ربحیة السھم التي حققتھا الشركة ....  3

            ت كفاءة ....تعتبر إدارة الشركة لأصولھا إدارة ذا  4

            تعتبر الأصول الثابتة في تحقیق المبیعات....  5

6  
تعتبر درجة مخاطر عدم السداد التي یتعرض لھا 

            المقرضون .....

7  
یعتبر العائد التشغیلي الذي حققتھ الشركة من استثمار 

            أصولھا ....

8  
یعتبر صافي الدخل الذي حققتھ الشركة من استثمار 

  صولھا ....أ
          

  

  ) الحصول على تسھیل ائتماني؟X: ھل یمكن للشركة (1

  نعم (      )                                      لا (       )          

  

: إذا كانت الإجابة في السؤال السابق بنعم  فما ھو السقف الذي یمكن منحھ للشركة 2

)X؟(  

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

....................................................................  
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 رتیبات التمویل خارج المیزانیة: عند اتخاذك ھذا القرار، ھل كان للمعلومات عن ت4

  تأثیر على قرارك؟ التالیة

  المعلومات  ت
لا على 

  الإطلاق

بدرجة 

  قلیلة

بدرجة 

  متوسطة

بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

            عملیة توریق الأصول  1

            عملیة الإیجار التمویلي  2

3  
انشاء شركة أخرى لإجراء 

  عملیات البحوث والتطویر
          

  

ن المعلومات التالیة كان لھ تأثیر أكبر على تقییمك للمركز المالي وربحیة : أي م5

  الشركة؟

  

  المعلومات  ت
لا على 

  الإطلاق

بدرجة 

  قلیلة

بدرجة 

  متوسطة

بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

1  
المعلومات الواردة بقائمة المركز 

  المالي
          

            المعلومات الواردة بقائمة الدخل  2

3  
 تت الواردة بالإیضاحاالمعلوما

  المتممة
          

  

: ھل تعتقد بأن المعلومات المتوفرة في القوائم المالیة المرفقة كافیة لاتخاذ قرار 6

  الائتمان؟

  نعم (    )                                                      لا (    )              
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فما ھي البیانات والمعلومات التي ترى  : إذا كانت الإجابة عن السؤال السابق بـ لا7

  ضرورة إرفاقھا؟

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

.......................................................................  

سباب التي ) فما ھي الأX: إذا كان قراركم ھو رفض منح التسھیل الائتماني للشركة (8

  أدت إلى اتخاذ ھذا القرار؟

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

........................................................................................  

  

  

: في حال رغبتكم في الحصول علي نتائج الدراسة یمكنكم عن طریق كتابة البرید 9

  الالكتروني:
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  الاستبیان
  2رقم 
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  جــــامعة بنغازي          

  كـلیة الاقتصـاد            

  قسم المحاسبة           

  
  الأستاذ الفاضل / الأستاذة الفاضلة ...

  السلام علیكم،،،                                              

ً تعاونكم لإنجاح ھذه الدر أتوجھ      اسة المیدانیة إلیكم بالاحترام والتقدیر آملا
لغرض استكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستیر في المحاسبة تحت 

  عنوان:

" اثر الإفصاح عن ترتیبات التمویل خارج المیزانیة على قرارات الائتمان 
  المصرفي بالمصارف التجاریة اللیبیة"

  تحت أشراف الأستاذ الدكتور // جمعة خلیفة الحاسي

تعاونكم ومساھمتكم الفعالة في إثراء المعرفة، كما یؤكد ویقدر الباحث حسن      
على أن إجاباتكم على كافة الأسئلة التي اشتملت علیھا قائمة الاستبیان لھا بالغ الأثر 
في المساھمة في تطویر القوائم المالیة لتوفیر معلومات ملائمة لاتخاذ قرارات 

  الائتمان.

ة أو خاطئة، وإنما ھي تعبر عن حكمكم مع العلم بأنھ لا توجد إجابات صحیح     
  وتقدیركم الشخصي، كما أن ھذه البیانات لن تستخدم إلا لأغراض البحث العلمي.

  ولكم مني جزیل الشكر

  وفائق الاحترام والتقدیر،،،                                      

  والسلام علیكم

  الباحث                                                                        

  إیھاب حمزة المسماري                                                                         
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  :ً   :البيانات الشخصية للمشتركأولا

 المؤھل العلمي للمشترك: .5

 )       ماجستیر    (                             (     )                      دكتوراه

  بكالوریوس                     (     )                                  دبلوم عالي (     )

  (     )                         أخرى تذكر ....................             دبلوم متوسط                

 التخصص: .6

  إدارة أعمال       (     )                        محاسبة                         (      )       

  اقتصاد                         (      )                               تمویل ومصارف (     )

  أخرى تذكر...................                                  

 :الوظیفة .7

  نائب مدیر إدارة الائتمان (    )                 مدیر إدارة الائتمان           (    )       

  رئیس قسم الائتمان           (    )                       موظف بقسم الائتمان      (    )

 في مجال الائتمان : الخبرة .8

  سنوات (   ) 10إلى أقل من  5سنوات              (   )                   من  5أقل من 

  (   )               فأكثرسنة  15من سنة (   )                    15أقل من إلى  10من 
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  توضيح لبعض المصطلحات التي قد تستخدم في الاستبيان
التمویل خارج المیزانیة: ھو ترتیبات أو أنشطة أو ارتباطات مالیة، یترتب علیھا تمویل      

و خدمات مستقبلیة دون أن ینعكس ذلك على لعملیات الشركة، أو تضمن لھا مصادر تورید أ
حجم الدیون المفصح عنھا بالمیزانیة، وإنما یتم الإفصاح عنھا في الإیضاحات المتمة للقوائم 

  المالیة، لعدم استیفاء العدید منھا معاییر الاعتراف والإفصاح المحاسبي.
ل محللي الائتمان لتقییم ویعتبر التحلیل المالي من أھم وأقدم الوسائل المستخدمة من قب     

المركز المالي وربحیة الشركة، ویعتمد ھذا التحلیل على أربع مجموعات من النسب المالیة، لكل 
  منھا دلالتھا في تقییم المركز المالي وربحیة الشركة. وذلك كما یلي:

 نسب السیولة: - 5
جل عندما یحین موعد وھي تقیس مدى قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتھا قصیرة الآ          

ً، ومن  استحقاقھا، بما یتوفر لدیھا من أصول یمكن تحویلھا إلى نقدیة في فترة زمنیة قصیرة نسبیا
  أھم ھذه النسب:

 نسبة التداول: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة على الالتزامات المتداولة. -
المخزون على نسبة السیولة السریعة: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة مخصوما منھا  -

 الالتزامات المتداولة.
 نسب النشاط: - 6

تھتم بمدى فاعلیة الشركة في استخدام مواردھا المالیة المتاحة لھا والرقابة علیھا، ومن أھم      
  ھذه النسب:

معدل دوران الأصول: وتقیس مدي مساھمة الأصول في تحقیق المبیعات، وتقاس بقسمة  -
 المبیعات على متوسط الأصول.

وران الأصول الثابتة: وتقیس مدى مساھمة الأصول الثابتة في تحقیق المبیعات، معدل د -
 وتقاس بقسمة المبیعات على الأصول الثابتة.

 نسب الاقتراض: - 7
وھذه النسب تقیس المدى الذي ذھبت إلیھ الشركة في الاعتماد على الأموال المقترضة في     

یل بالمدیونیة نتیجة لعدم القدرة على سداد تمویل احتیاجاتھا، والمخاطر المترتبة على التمو
  الفوائد والأموال المقترضة، ویمكن قیاس نسب الإقراض بالنسب التالیة:  

 نسبة الدیون إلى إجمالي الأصول: وتقاس بقسمة إجمالي الالتزامات على إجمالي الأصول. -
 ق الملكیة.نسبة الدیون إلى حقوق الملكیة: وتقاس بقسمة إجمالي الالتزامات على حقو -
نسبة الأصول المتداولة إلى الدیون: وتقاس بقسمة الأصول المتداولة على إجمالي   -

 الالتزامات.
 نسبة الأصول الثابتة إلى الدیون: وتقاس بقسمة الأصول الثابتة على إجمالي الالتزامات. -
 عدد مرات تغطیة الفوائد: وتقاس بقسمة الدخل التشغیلي على مصروفات الفوائد. -
 الربحیة:نسب  - 8

  وتقیس قدرة الشركة على تولید الأرباح من النشاط الرئیسي للشركة، ومن أھم ھذه النسب:     
 نسبة صافي الربح إلى المبیعات: وتقاس بقسمة صافي الربح بعد الضریبة على المبیعات. -
 العائد على الأصول: وتقاس بقسمة صافي الدخل على الأصول.  -
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التشغیلیة: وتقاس بقسمة الربح التشغیلي على الأصول العائد التشغیلي على الأصول  -
 التشغیلیة.

 العائد على الملكیة: ویقاس بقسمة صافي الربح بعد الضریبة على حقوق الملكیة. -
  نسبة الربح التشغیلي إلى المبیعات: وتقاس بقسمة الربح التشغیلي على صافي المبیعات. -

ً: التجربة الحقـلية:   ثانيا

 سة تتطلـب مـن حضـرتكـم الحكـم على مدى إمكانیة حصول الشركةالـدرا ھـــذه     

) على تسھیل ائتماني من مصرفكم، وذلك بناءً على طلبھا المقدم إلیكم X(الصناعیة 

والمرفق بالقوائم المالیة المعتمدة من المراجع القانوني، التي یعتمد علیھا في اتخاذ قرار 

  منح الائتمان.

ومات جیدة حول الشركة بما فیھا قوة وضعف، وكذلك حصول توفر معل وبافتراض     

المصرف على معلومات عن شخصیة الشركة، وتعاملھا السابق مع المصارف 

ھونات المقدمة والتحقق منھا، وكذلك استیفاء جمیع المستندات ة، ونوع الرالتجاری

  المطلوبة التي یتم بھا دراسة طلب التسھیلات الائتمانیة.

أن لدیكم كافة الصلاحیات المخولة إلیكم نأمل التكرم بالاطلاع على ھذه  وبافتراض     

القوائم والإجابة عن الأسئلة المرفقة بھا بحیث تكون الإجابة محددة لإمكانیة حصول 

  ھذه الشركة على تسھیل ائتماني من عدمھ.
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 2011/12/31في  Xالمیزانیة العمومیة للشركة 
 الخصوم جزئي  ليك الأصول  جزئي  كلي

 الالتزامات المتداولة     الاصول المتداولة    
  دائنون 382,000   النقدیة 1,563,000  
       استثمارات قصیرة الآجل 68,000  
  اوراق دفع 790,000   1مدینون (صافي)  453,000  
 مستحقات 159,000   مخزون  289,000  

 اجمالي الالتزامات المتداولة   1,331,000  ةاجمالي الاصول المتداول   2,373,000
            

       2استثمارات طویلة الاجل    1,700,000
       الاصول الثابتة    
  التزامات طویلة الاجل     اراضي 2,072,000  
  %5سندات  1,023,000   الالات ومعدات 1,866,000  
       اثاث وتجھیزات 358,000  
        السیارات 275,000  
 اجمالي الالتزامات طویلة الاجل   1,023,000      
       مجمع الاستھلاك 79,375  

  حقوق الملكیة         4,491,625

سھم  2000000اسھم عادیة  3,800,000        
 دینار 1.90بقیمة اسمیة 

 احتیاطي عام 5,031,242        
 جزةالارباح المحت 1,791,633        

 اجمالي حقوق الملكیة   10,622,875  اجمالي الاصول الثابتة   4,412,250
 مجموع الخصوم   12,976,875 مجموع الاصول   12,976,875

  

 2011/12/31إلى  2011/1/1قائمة الدخل عن الفترة من 
   4,974,000.000 المبیعات

   1,028,000.000  تكلفة المبیعات
    3,946,000.000 

     روفات التشغیل:مص
   10,000.000 وتسویقیة بیعیھم 

   19,400.000 م إداریة وعمومیة
   37,742.000 3م ایجار معدات 
   2,000.000 م تأمین وصیانة

   79,375.000 م استھلاك الاصول الثابتة
    -146,517.000 
 3,799,483.000   الدخل من العملیات التشغیلیة

   81,840.000  مصروف الفائدة
    -81,840.000 
    3,717,643.000 

 743,528.600-   %20ضریبة الدخل 
 2,974,114.400   صافي الدخل
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 1.487    ربح السھم
  

الإیضاحات المتممة للقوائم المالیة عن السنة المالیة المنتھیة في       
2011/12/31 :   

تبارھا عملیة إقراض عملیة توریق اصول واع -  1الإیضاح رقم      
    بضمان المدینون

عملیات  لإجراءوتستخدم  Yتمتلك الشركة اغلب اسھم الشركة  - 2الایضاح رقم                
   البحوث والتطویر

      
  وكانت بیانات العقد كما یلي: 125000مصروف معدات مستأجرة إیجاراً تمویلیاً  قیمتھا العادلة  - 3الایضاح رقم 

  
 القیمة بیانال

 سنوات 4ـ  مدة العقد
  سنوات 4ـ  العمر الانتاجي

قیمة الدفعة السنویة من المستأجر إلى 
 37742  المؤجر

 125000 التأجیرعند توقیع عقد  للآلاتالقیمة العادلة 
للمؤجر  رالمستأجدفعة سنویة تدفع من قبل 

عن مصاریف تأمین وصیانة الالات ( تدفع 
 مع الدفعة السنویة)

2000 

 %9 معدل الفائدة على الاقتراض الاضافي
 %8  معدل الفائدة الضمني

  

   الأتي مجموعة من النسب المالیة المشتقة من البیانات الواردة بالقوائم المالیة للشركة :
  الشركة  النسبة  
  مرة 0.383  معدل دوران الأصول  
  مرة 1.107 معدل دوران الأصول الثابتة  
 % 0.222 ون إلى حقوق الملكیةنسبة الدی  
 % 0.181 نسبة الدیون إلى إجمالي الأصول  
 % 0.280 العائد على حقوق الملكیة  
 % 0.293 الاستثمارالعائد التشغیلي على   
 % 0.229 الاستثمارالعائد الصافي على   
 % 122.160 نسبة مضاعف الرفع المالي  
  مرة 1.022 الرفع المالي  
 مرة 46.426 ات تغطیة الفوائدعدد مر  
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ً للمعلومات السابقة، إبداء الرأي في الاستفسارات لبعض المؤشرات المالیة للشركة (   ) Xوفقا

  

  ) الحصول على تسھیل ائتماني؟X: ھل یمكن للشركة (1

  لا (       )             نعم (      )                                   

  

: إذا كانت الإجابة في السؤال السابق بنعم  فما ھو السقف الذي یمكن منحھ للشركة 2

)X؟(  

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

....................................................................  

  منخفضة  المؤشرات المالیة  ت
  جدا 

مرتفعة   مرتفعة  متوسطة  منخفضة
  جدا

1  
تعتبـر درجة المخاطر المالیة التي تتعرض لھا 

            الشركة ....

2  
تعتبر درجة تعرض الشركة للأزمات المالیة والتعثر 

            المالي ....

            ا الشركة ....تعتبر ربحیة السھم التي حققتھ  3

            تعتبر إدارة الشركة لأصولھا إدارة ذات كفاءة ....  4

            تعتبر الأصول الثابتة في تحقیق المبیعات....  5

تعتبر درجة مخاطر عدم السداد التي یتعرض لھا   6
  المقرضون .....

          

7  
یعتبر العائد التشغیلي الذي حققتھ الشركة من استثمار 

            .أصولھا ...

8  
یعتبر صافي الدخل الذي حققتھ الشركة من استثمار 

            أصولھا ....
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 : عند اتخاذك ھذا القرار، ھل كان للمعلومات عن ترتیبات التمویل خارج المیزانیة4

  تأثیر على قرارك؟ التالیة

  المعلومات  ت
لا على 

  الإطلاق

بدرجة 

  قلیلة

بدرجة 

  متوسطة

بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

            عملیة توریق الأصول  1

            عملیة الإیجار التمویلي  2

3  
انشاء شركة أخرى لإجراء 

  عملیات البحوث والتطویر
          

  

: أي من المعلومات التالیة كان لھ تأثیر أكبر على تقییمك للمركز المالي وربحیة 5

  الشركة؟

  

  المعلومات  ت
لا على 

  الإطلاق

بدرجة 

  لیلةق

بدرجة 

  متوسطة

بدرجة 

  كبیرة

بدرجة 

كبیرة 

  جدا

1  
المعلومات الواردة بقائمة المركز 

  المالي
          

            المعلومات الواردة بقائمة الدخل  2

3  
 تالمعلومات الواردة بالإیضاحا

  المتممة
          

  

ار : ھل تعتقد بأن المعلومات المتوفرة في القوائم المالیة المرفقة كافیة لاتخاذ قر6

  الائتمان؟

  نعم (    )                                                      لا (    )              
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: إذا كانت الإجابة عن السؤال السابق بـ لا فما ھي البیانات والمعلومات التي ترى 7

  ضرورة إرفاقھا؟

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

.......................................................................  

) فما ھي الأسباب التي X: إذا كان قراركم ھو رفض منح التسھیل الائتماني للشركة (8

  أدت إلى اتخاذ ھذا القرار؟

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

...........................................................................................................

........................................................................................  

  

  

: في حال رغبتكم في الحصول علي نتائج الدراسة یمكنكم عن طریق كتابة البرید 9

  الالكتروني:
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     Libyan commercial banks are recommended to educate their 
personnel about what financial statements contain about off-balance 
financing arrangement and related risks. This task can be achieved with 
the assistance of accounting departments in Libyan colleges, accounting 
and banking training centers. It also recommended conducting more 
studies 
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Abstract 

     The impact of disclosing the finance arrangements off-balance sheet 
financing on credit decisions of Libyan commercial banks 

     The current study aims to identify the effect of finance sheet 
arrangement disclosure off-balance sheet on bank decisions of granting 
credit. As firms conceal their debit by funding off-balance sheet, as the 
case of funding lease treated as operating lease, the financial statements 
are  heterogeneously issued. 

      Therefore the comparison of these statements would be meaningless 
and show the unreal financial position of the farm. However, commercial 
banks, among other users of financial reports, rely greatly on these 
financial reports to obtain information and related explanations, which 
contribute in making credit and investing decisions. The quality of these 
decisions is closely related to the extent of their ability to interpret the 
informational content via extracting certain financial ratios to examine 
the firm ability of repayment. 

     For the purpose of the study, the following hypothesis was 
articulated: 

"Accounting disclosure has no effect of financing arrangements off-
balance sheet upon the credit-related decisions." 

     Credit department of commercial banks were selected as study 
population. 

     The study sample constituted of 12 banks out of 16 participated ones, 
which represent 75% of the study population.  

     The study adopted an empirical method and utilized an questionnaire 
as a tool of gathering relevant data from the sample. Data was analyzed 
using descriptive statistics for describing the subjects' personal data and 
inferring statistics for testing the hypothesis through a set of tests. 

     The study scientifically ascertained that the disclosure of financing 
arrangements off-balance sheet has no effect on credit decisions made by 
Libyan commercial banks. This was established through rejecting the 
alternative and accepting the null hypothesis. 
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