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 على الأداء المالى للشركات المالية غيرالمصرفية  أثر رأس المال الفكرى

 إعـــــــداد 

 سلمى محمد عبد الفتاح درويش 

 باحث دكتوراه بكلية إدارة الأعمال الأكاديمية العربية للعلوم  

 والنقل البحرى  والتكنولوجيا  

 الأسكندرية    –كينج مريوط   –مدرس مساعد إدارة الأعمال بالمعهد العالى للحاسب الألى  

 إشــــــراف                                          

 الأستاذ الدكتور  الدكتور 

 طه أيمن قاسم  وائل مصطفى حسن  
أستاذ مساعد التمويل والأستثمار وكيل  

 كلية العلوم المالية والإدارية  

 جامعة فاروس بالأسكندرية 

 رئيس قسم العلوم السياسية  

 أستاذ الأقتصاد السياسى 

بالأكاديمية العربية للعلوم  

   والتكنولوجيا والنقل البحرى 

 

 :  البحث  لخصم ▪

القيمة   اثر  فى  البحث  الى  الدراسة  الاداء هدفت  على  الفكرى  المال  لرأس  المضافة 

المالى فى الشركات ،  وقياس تأثير كلاً من رأس المال )البشرى، الهيكلي، العلاقاتى( 

في الشركات المالية غير المصرفية المدرجة في البورصة المصرية ، والتعرف على 

( الفكري  المال  لرأس  المضافة  القيمة  قياس  تمحورت MVAICنموذج  حيث   ،   )

وذلك   المالى  الأداء  على  الفكرى  المال  رأس  أثر  عن  الكشف  فى  الدراسة  اشكالية 

تحسين  على  يعمل  تأثير  الفكري  المال  لرأس  أن  من  والتأكد  الاداء  مستوى  لتحسين 

غير  للأصول  الفكرية  فالإمكانيات   ، السوقية  والقيمة  الشركات  ربحية  مستوى 

تع أساسها  يحدث على  أن  يمكن  للشركة  دراسة من الملموسة  تم  ظيم للأصول، حيث 

( شركة من قطاع الشركات المالية غير المصرفية بالبورصة المصرية للفترة من 25)

ايجابى 2010-2021 معنوى  اثر  يوجد  انه  انه  الى  الدراسة  نتائج  وتوصلت   ، م 
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البشرى   المال  )رأس  الفكرى   المال  رأس  الهيكلى   –  HCEلمكونات  المال  رأس 

SCE  –    العلاقاتى المال  الفكرى RCEرأس  المال  لرأس  المضافة  للقيمة  و   ،   )

MVAIC    على مؤشرات الاداء المالى ) معدل العائد على الاصولROA  –    ومعدل

والقيمة السوقية لسعر السهم ( ، ووجود أثرلرأس   –  ROEالعائد على حقوق الملكية  

على الفروقات المالية    MVAICالمال الفكرى و للقيمة المضافة لرأس المال الفكرى  

المرتفع    ( المالى  الاداء  ذات  الشركات  واوصت   –المتوسط    –بين  و   ) المنخفض 

الدراسة بضرورة تعظيم الموارد البشرية فى الشركات المالية غير المصرفية والاتجاه 

انجاز  تفعيل  مع   ، الفكرى  المال  رأس  من  للاستفادة  متخصصة  اقسام  تاسيس  نحو 

التحتية  بالبنية  النهوض  فى  يساهم  بشكل  البشرية  الموارد  بادارة  المتعلقة  الأعمال 

 للشركات والتى فى ضوئها يمكن تحقيق مستوى مرتفع من الاداء المالى.

▪ Research summary : 

The Study Aimed To Investigate The Impact Of The Added 

Value Of Intellectual Capital On Financial Performance In 

Companies, And To Measure The Impact Of Each Of The 

Capital (Human, Structural, And Relational) In Non-Banking 

Financial Companies Listed On The Egyptian Stock Exchange, 

And To Identify The Model For Measuring The Added Value 

Of Intellectual Capital ( Mvaic), Where The Problem Of The 

Study Focused On Revealing The Impact Of Intellectual 

Capital On Financial Performance In Order To Improve The 

Level Of Performance And Ensure That Intellectual Capital 

Has An Effect That Works To Improve The Level Of 

Corporate Profitability And Market Value. Where A Study 

Was Conducted From (25) Companies From The Non-Banking 

Financial Companies Sector On The Egyptian Stock Exchange 
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For The Period From 2010-2021 Ad, And The Results Of The 

Study Concluded That There Is A Significant Positive Effect 

Of The Components Of Intellectual Capital (Human Capital 

Hce - Structural Capital Sce - Capital Relational (Rce), And 

The Added Value Of Intellectual Capital Mvaic On Financial 

Performance Indicators (Rate Of Return On Assets Roa - Rate 

Of Return On Equity Roe - And The Market Value Of The 

Share Price), And The Presence Of The Impact Of Intellectual 

Capital And The Added Value Of Intellectual Capital Mvaic 

On The Financial Differences Between Companies With 

Financial Performance (High - Medium - Low) The Study 

Recommended The Necessity Of Maximizing Human 

Resources In Non-Banking Financial Companies And The 

Trend Towards Establishing Specialized Departments To 

Benefit From Intellectual Capital, While Activating The 

Completion Of Work Related To Human Resource 

Management In A Way That Contributes To The Advancement 

Of Corporate Infrastructure, Which In Light Of It, It Is 

Possible To Achieve A High Level Of Financial Performance 

 أولا: الأطار العام للبحث

 مقدمة البحث : 1-1

النمو   والمتمثلة في  التى طرأت في عالم الأعمال ،  الكثيرة  التطورات  فى ضوء 

على  التطورات  هذه  فرضت  فقد   ، الفكرى  المال  رأس  ادارة  اليات  في  الهائل 

الشركات أن تبحث فى كيفية الاستفادة من الاصول غير المادية وترتيب اهميتها  
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تعتمد بشكل رئيسي   أن كانت الأعمال  فبعد  التعامل معها من جديد ،  أولويات  و 

على ما تمتلكه من موجودات مادية ملموسة لاستمرار عملياتها كما أن رأس المال  

نجاح  في  هاماً  دوراً  ويلعب  المختلفة  بعناصره  كبير  باهتمام  يحظى  الفكري 

تقديم   مع  جديدة،  منتجات  تقديم  يمكنها  التي  الشركات  يميز  أنه  حيث  الشركات 

ابتكارات لمنتجاتها وخدماتها بمعدلات سريعة، حيث أن رأس المال الفكري يعتبر  

جاء   وقد  والعشرين  الحادي  القرن  في  النجاح  أساس  ويعد  أهمية  الأصول  أكثر 

الربط بين رأس المال الفكري والأداء المالي للشركات من مفهوم الأداء الذي يعد  

ال تحقيق  والنمو والاستمرار في ظل مفتاح  البقاء  وقدرتها على  شركات لأهدافها 

هو   يعتبر  الناجح  الأداء  أن  كما  بها،  تحيط  التي  والخارجية  الداخلية  الظروف 

الهدف  مع  يتوافق  وهذا  والأعمال،  الأنشطة  من  بها  المرغوب  النهائية  النتيجة 

الأهم للشركات وهو الاستمرار وتحقيق الأرباح والذي من شانه أن ينعكس على  

أدائها. تحسين  وبالتالي  قدرتها  من  ويزيد  الأعمال   & ,De Villiers)  نتائج 

Sharma, 2020 ) 

 مشكلة البحث :   1-2

نظراً لعدم إدراك الكثير من الشركات لهذه الأهمية كان من الضروري توضيح أهمية  

رأس المال الفكري وعناصره المتعددة وأثره على الأداء المالي للشركات، وعليه ومن  

 :التساؤل الرئيسى للدراسة  الذي ينص على العرض السابق يمكن اشتقاق  

 "ما أثر رأس المال الفكرى على الأداء المالى للشركات المالية غيرالمصرفية 

 "  المدرجة في البورصة المصرية؟

 :والذي يندرج منه التساؤلات الفرعية الاتية وهي

o   المال لرأس  المضافة  بالقيمة  و   ، الفكرى  المال  رأس  بمكونات  المقصود  ما 

المالية     (MVAIC) الفكري الشركات  فى  توافره  ومستوى   ، قياسه  وكيفية 

 غير المصرفية المقيدة بالبورصة المصرية محل الدراسة؟ 
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o   ما المقصود بتحسين عناصر الاداء المالى للشركات اعتمادا على القيمة

 المضافة لرأس المال الفكرى وأهمية دراسة مكوناته وابعاده؟

 أهداف البحث :   1-3

تهدف الدراسة إلى توسيع نطاق الجهود المبذولة للتوصل إلى أثر رأس المال الفكري 

على قيمة الشركة والأداء المالي باستخدام اسلوب القيمة المضافة والتمثيل النسبي  

 لمكونات رأس المال الفكري، حيث تهدف الباحثة إلى تحقيق الأهداف التالية: 

المال الفكري من حيث الأهمية وخصائصه  التعرف على الأسس النظرية لرأس  ▪

 ومكوناته ونماذج القياس.

قياس مدي تأثير كلاً من مكونات رأس المال الفكري )البشرى، الهيكلي،  ▪

العلاقاتى( على الأداء المالي في الشركات المالية غير المصرفية المدرجة في 

 البورصة المصرية. 

 (  MVAICالتعرف على نموذج قياس القيمة المضافة لرأس المال الفكري ) ▪

التعرف على ماهية الأداء المالي وأهم عناصر الأداء المالي وطرق قياسه   ▪

 والمقصود بالقيمة السوقية وكيفية قياسها. 

قياس رأس المال الفكري على مستوى الشركات المالية غير المصرفية المدرجة   ▪

 في البورصة المصرية، محل الدراسة وكذلك على مستوى قطاعات الدراسة.

 أهمية البحث :  1-4

من   الفكرى  المال  رأس  يعد  حيث   ، والعملى  العلمى  جانبيها  فى  البحث  اهمية  تتمثل 

والاعتماد  الاستثمار  مناخ  فى  الحاصل  التطور  ضوء  فى  للشركات  بالنسبة  الاهمية 

على الكفاءات والعلاقات والتوجه نحو بناء مؤسسات تقوم بافضل اشكال الاستفادة من 

 الاصول غير الملموسة والتى يمكن ان تساهم فى تحسين الاداء المالى للشركة .
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 منهج البحث :    1-5

من أجل  فى ظل مشكلة وأهداف البحث إعتمدت الباحثة على المنهج الوصفى التحليلي

فهم الظاهرة والإلمام بمختلف الجوانب المحيطة بها وتحديد اتجاه وحجم الاثر  

بالاعتماد على البيانات المالية الصادرة من الشركات المالية غير المصرفية حيث تم  

الحصول على البيانات المالية من خلال ادارة الافصاح فى البورصة المصرية وذلك  

لغرض قياس اثر راس المال الفكرى على الاداء المالى فى ظل المتغيرات الضابطة  

 حجم الشركة وعمر الشركة وهيكل الملكية. 

 خطة البحث :  1-6

 ضوء مشكلة البحث وسعيأ نحو تحقيق أهدافه تم تقسيم هذا البحث على النحو التالى : فى  

 أولا : الإطار العام للبحث . 

  ومكوناته. وأهميته وخصائصة   ثانيا:  الإطار المفاهيمى لرأس المال الفكرى

الأطار المفاهيمى للأداء المالى وأهميته وأهدافه ومؤشرات الاداء الخاصة به  ثالثا : 

 معدل العائد على حقوق الملكية (  –)معدل العائد على الاصول 

 أهمية رأس المال الفكري بالنسبة للشركات المالية غير المصرفية رابعا: 

 خامسا: النتايج والتوصيات التى تم التوصل اليها .

 وفيما يلي عرض تفصيلى لأقسام ومحاور البحث : 

 :   المال الفكرى  وأهميته وخصائصة  ومكوناتهثانيا:  الإطار المفاهيمى لرأس 

 مفهوم رأس المال الفكرى :  2-1

يعد رأس المال الفكري من المفاهيم المعاصررة التري تزيرد الاهتمرام بهرا فري 

عصرنا الحاضرر مرن حيرث مفهومرة وطررق قياسرة فيعتبرر رأس المرال الفكرري مرن 

المفاهيم التي ظهرت في مجرال الإدارة بشركل عرام  وايضرا هرو اصرول معنويرة غيرر 

ملموسة والتي تتضمن الرصيد المعرفي النراتج عرن التفكيرر والابتكرار بالإضرافة إلرى 
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الأصول الفكرية التري تمتلكهرا المنظمرة والتري ترم الحصرول عليهرا مرن خرلال حمايرة 

   (Stewart, 2010)قانونية لها والذي يمكن استخدامها لخلط الثورة. 

 اهميه رأس المال الفكرى : 2-2

 تناولت العديد من الدراسات أهمية رأس المال الفكري وذلك علي النحو التالي:    

يمثل رأس المال الفكري أحد الموارد الاستراتيجية والمرتكزات التنافسية الرذي يشركل 

)    قرروة فعالرررة فرري ظرررل الاقتصرراد القرررائم علررى المعرفرررة وتكنولوجيررا المعلومرررات 

Zeghal&Malloul, 2010; Diez et بالاضرافه الري ذلركر يركرز رأس المرال .)

الفكري علي بناء نموذج اقتصادي قائم علي الأصول والمعرفة غيرر الملموسرة والتري 

تزيد من وتيررة الابتكرار الهرادف إلري توسريع حجرم الإنتراج وتوسريع الأسرواق بسربب 

المنتجررات الناجمررة عررن امررتلاك رأس المررال الفكررري والمعرفررة، مررع زيررادة القيمررة 

 & Boseالاقتصادية المضافة وزيادة العوائد المتحققة علي الاستثمار فري الأصرول )

Thomas,2007.) 

 خصائص رأس المال الفكرى :  2-3

يتميررز رأس المررال الفكررري بمجموعررة مررن الخصررائص الأمررر الررذي دعرري 

الأدبيات النظر إلي خصائص رأس المال الفكري فنري دراسة )حرحرو    صرالح، 

 ( قامت بتقسيم خصائص رأس المال الفكري وذلك علي النحو التالي:2003

 خصائص مرتبطة بسلوك الأفراد وتدعي البيئة السلوكية. -

 خصائص تتعلق ببيئه الشركة الداخلية وتسمى البيئة التنظيمية.  -

 واخيراً خصائص مرتبطة بممارسات الأفراد داخل الشركة وتسمى البيئة المهنية.  -

 مكونات رأس المال الفكري: 2-4

رأس المال الفكري فهي من الامور الجوهرية التي تساعد في قياسها   تعتبر مكونات  

وتقيمة، حيث يتم تحديد القيمة الحقيقيـة للمنممـة فـي عصـر المعرفـة والتكنولوجيـا 
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 وتنقسم الى : المعلومات 

 Human Capital:رأس المال البشري  •

يعتبر رأس المال البشري من أهم مكونات رأس المال الفكرري بكونره مصردر الإبرداع 

إبداعيرة وإبتكاريرة،     وتجديد الاستراتيجية وله دور كبير في تحسين مهارات العراملين

عبررارة عررن مزيررد مررن عناصررر المعرفررة المتعلقررة وايضررا  .وتشررمل معررارف العرراملين

 بالمهارات وتراكم الخبرات والابداع والابتكار ومقدرة أفراد المنشأة على أداء مهامهم.

 :Structural Capitalرأس المال الهيكلي  •

يعتبرر رأس المرال الهيكلري مكرون تكنولرروجي مرن خرلال اسرتخدام العراملين العمليررات 

والأنشطة الخاصة بهم مثرل الكفراءات الهندسرية المسرتخدمة فري البرمجيرات، وقواعرد 

البيانات، وبراءات الاختراع، فهو يربط بين الشركة والأدوات المعرفية التري تسرتخدم 

لتخزين المعرفة وتتمثل أهمية رأس المال لهيكلري فري صرناعة المعرفرة المخزنرة فري 

 (.Marti & Cabrita, 2012هياكل وأنظمة واجراءات الشركة )

 :Relational Capital رأس المال العلائقي )الارتباطي(  •

باعتباره مركز رأس المال العلائقي هو مكون اساسي من مكونات رأس المال الفكري  

أساسي لتدفق المعرفة من المنظمة إلى البيئة الخارجية ويمثرل اكثرر الأصرول الفكريرة  

التي يمكن استغلالها في انتاج ونقل وتبادل المعرفة مع كرل اصرحاب المصرلحة الرذين 

 (.Chahal & Bakshi, 2014تربطهم علاقات مباشرة او غير مباشرة بالمنظمه   )

 :Financial Performanceماهيه الأداء المالي  3-1

يعد الأداء مصطلح عام يمكن أن يطبق علي الجزء وعلي الكل باعتباره مقاييس تشتمل علري  

جوانرب معينرة تتعلرق بمبرادت التكلفررة والمسرؤولية والمسراءلة والشرفافية لتحديرد الانحرافررات  

 Alومعاجلتها علي الأمد البعيرد، وهرو ماتعكسره جرودة النترائج المتحققرة مرن قيراس الأداء ) 
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Sharhrani & Zhengge, 2016  فهو ينتمي إلى عائلرة المصرطلحات متعرددة المعراني ،)

( التري يعنري المرنح    performerحيث أن كلمة الأداء تنحدر مرن اللغرة اللاتينيرة مصرطلح ) 

والإعطاء، والبعض  يقصد برالاداء أنره قردرة المؤسسرة علرى أهرداف المرجرو مرع تخفريض  

 ,Gottfredson & Jooالموارد المستخدمة لتحقيق تلك الأهداف. حيرث أشرارات دراسرة ) 

 (أن الأداء بشكل عام يرتكز علي عنصرين أساسيين هما:  2013

الفاعليررة: والترري تعنرري الأداء بأفضررل طريقررة ممكنررة عررن طريررق تخفرريض المرروارد  •

 والجهد.المستخدمة سواء كانت مادية أو غير مادية وتقليل الوقت 

الكفاءة: وهي القردرة علري الوصرول إلري تحقيرق الأهرداف المخططرة مسربقاً ورؤيرة  •

 النتائج المتوقعة في الواقع.

 Financial Performance Significanceأهمية تقييم الأداء المالي  3-2

عملية تقييم الاداء المالي هي عملية تعمل علي  تحليل انتقادي شامل للخطط  

والأهداف، واستخدام الموارد، واستغلالها أفضل استغلال، وبأعلى كفاءة بحيث يؤدي 

)صالح،أنس.   المرسومة  والخطط  الأهداف  تحقيق  إلى  هناك 2015ذلك  أن  فنري   )

تيار كبير من الباحثين والأدبيات التي تناولت أهمية الأداء المالي حيث تحظي عملية 

قياس الأداء المالي في الشركات بأهمية كبيرة وبارزة وفي جوانب ومستويات عديدة 

 (: 2009ومختلفة، حيث ابرزتها دراسة كما يلي )نصر،مزنان.

يبين قياس الاداء القدرة علي التنفيذ ما هرو مخطرط لره مرن خرلال مقارنره النترائج  •

المتحققه مع المستهدف منها والكشف عن الانحرافات واقتراحات لمعالجه الازمه 

 لها ما يعزز اداء الشركات بمواصله البقاء والاستمرار في العمل.

تساعد عمليه قيراس الاداء فري الكشرف عرن التطرور الرذي حققتره الشرركات فري   •

مسيرتها نحو الافضل او نحو الاسوء ذلك عن طريرق نترائج الاداء الفعلري زمنيرا 

 من فتره الى اخرى.

المطرر،  ( و)خنفرر    2010في حين تظهر الدراسات السابقة )عشيش   الكبيسري،   •

 ( من حيث: 2006
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البنك المركزي: يتم استخدام التحليل المالي في عمليرة مراقبرة البنروك كحرد أدنرى  •

وحد أقصى لبعض المؤشرات والنسب، كمرا يعمرل البنرك المركرزي علرى توجيرة 

 المؤسسات المصرفية لتطوير الأداء للحفاظ على حقوق أصحاب الاموال.

المالي في عملية اتخاذ القررار مرن قبرل ادارة البنروك، إدارة البنك: يساهم التحليل   •

وكما يوضح فاعلية استغلال الموارد من عدمها وتوضريح نقراط القروة والضرعف 

 وتوضيح الأنشطة التي تحقق الأرباح للبنوك.

المستثمرون:حيث يقوم حملرة الأسرهم برالنظر إلرى البيانرات والمؤشررات الماليرة   •

للإطمئنان والحفاظ على أموالهم، والتعرف على قدرة البنرك فري تحقيرق الأربراح 

وكما يقوم المستثمرون بعمليات مقارنة بين المؤشرات المالية للبنوك المختلفة من 

 أجل استثمار أموالهم فيه.

العمررلاء: يررولي المتعرراملون مررع البنرروك اهتمامرراً للبيانررات والمعلومررات الخاصررة   •

بالتحليل المالي للقوائم المالية للبنوك وذلك للمقارنة مرع البنروك الأخررى لمعرفرة 

الخدمات والحلول والمزايا التي يقدمها كل بنك لاختيار ما يلائمهم كفترة الاهتمام 

 ونسبة الخصم. 

العاملين: يهتم العاملون داخل المؤسسات المالية للتحليل المالي لما له من دور في  •

تطوير الأداء المالي للمؤسسة ليساهم في تعزيز البدائل والمزايا التي سيحصرلون 

 عليها. 

الحكومة: يساهم التحليل المالي في توضيح الايرادات الحقيقية للمؤسسات الماليرة  •

والذي بدوره يساعد الحكومرات فري زيرادة مواردهرا مرن الضررائب ولرذلك فانهرا 

 تعمل على المراقبة الدائمة لهذه البيانات.

 أهداف الأداء المالي: 3-3

نتناول في هذا القسرم مجموعرة مرن أراء الأدبيرات التري تناولرت أهرداف الأداء المرالي 
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 وذلك من خلال عرضها مرتبة تاريخياً من الأقدم إلي الأحدث وذلك علي النحو التالي:

الوقوف علي مستوي انجاز الوحردة الاقتصرادية مقارنرة بالأهرداف المدرجرة فري  •

 خطتها الإنتاجية.

الكشف عن مواصلة الخلل والضعف في نشاط الوحدة الاقتصادية واجراء تحليل   •

شامل لها وبيان مسبباتها وذلك بهدف وضع الحلرول اللزمرة وتصرحيحها وارشراد 

 المنفذين الي وسائل تلافيها مستقبلا. 

الوقوف علي مدي كفاءة استخدام الموارد المتاحة بطريقة رشيدة تحقق عائدا أكبر  •

 (.2015بتكاليف التقويم الأدني لكل مشروع وصولا للتقويم الشامل )الاغوت، 

 :Return On Asset (ROA)معدل العائد على الأصول  ✓

يعد هرذا المقيراس مرن أفضرل المؤشررات الماليرة لقيراس كفراءة الادارة فري اسرتخدام إجمرالي  

الائتمان حيرث ان ارتفراع  أصولها في التشغيل، وهي من اكثر المؤشرات التي تهتم بها دوائر  

هذه النسبة يعني كفاءات السياسات التري تنتجهرا الادارة، ويقردم هرذا المؤشرر فري هيئرة نسربة  

ماليررة ويعررد مررن الأدوات المسررتخدمة فرري تقيرريم اداء مسررؤولي الوحرردات الررذين يررتم دفعهررم  

 (. 2010وتشجيعهم لتطوير اتخاذ القرارات اللامركزية على مستوى حياتهم )سويسي، 

 :Return On Equity (ROE) معدل العائد على حقوق الملكية  ✓

هي اكثر النسب استخداما لقياس فاعلية الادارة فهي تقيس معردل العائرد علرى الامروال 

المستثمرة بواسطة الملاك وتقيس ربحية هيكل راس المال ويمكن الوصول الى معردل 

المملوك من خلالها ومدى نجراح الادارة فري العائد الذي تحققه الشركه من راس المال  

 (.2008تعظيم ربحها من خلال الاستخدام الامثل لاموال المالكين. )الزبيدي، 

 رابعا : أهمية رأس المال الفكري بالنسبة للشركات المالية غير المصرفية: 

رأس المال الفكري من أهم العوامل التي تسُاعد الشركات الماليرة غيرر المصررفية فري 
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تحسررين أداءهررا وتحقيررق النجرراح فهررو يشررمل علرري جميررع المعررارف والخبرررات 

والمهارات والعلاقات والإجراءات والأنظمة التي تمتلكها الشركة، والتي تسراعدها 

على التعامل مع العملاء بشكل أفضل وتوفير الخدمات المالية المناسربة لهرم. وبهرذا 

الشكل، يمكن للشركة أن تحقق الميزة التنافسية على منافسيها وتضمن استمراريتها 

في السوق. ومن ثم تلعب هذه المؤسسات دورًا متزايد الأهمية في تمويرل الاقتصراد 

الحقيقرري وإدارة مرردخرات الأسررر والشررركات وبنرراءً عليرره نررري انرره يجررب علررى 

الشركات المالية غير المصرفية أن تدير رأس مالها الفكرري بشركل فعرال ، والرذي 

يتضمن الأصول غير الملموسة مثل سمعة العلامة التجارية ، وعلاقرات العمرلاء ، 

وخبرة الموظفين. يستكشف هذا المقال أهمية رأس المال الفكري في القطاع المرالي 

 .غير المصرفي ويسلط الضوء على بعض الاستراتيجيات لإدارته بفعالية

 خامسا : النتائج : 

  انه يوجد اثر معنوى لمكونات رأس المال الفكرى   توصلت نتائج الدراسة الى انه •

رأس المال العلاقاتى    –  SCEرأس المال الهيكلى    –  HCEرأس المال البشرى  )

RCE  للتغير التفسرية  القدرة  تظهر  حيث   ، الاصول  على  العائد  معدل  على    )

 ( نسبة  العائد على الاصول  التباين فى معدل  يعبر (    %31الحاصل فى مستوى 

 عن وجود تاثير  

الفكرى    • المال  لمكونات رأس  اثر معنوى  يوجد  انه  الى  الدراسة  نتائج  توصلت 

البشرى   المال  الهيكلى    –  HCE)رأس  المال  المال    –  SCEرأس  رأس 

القدرة RCEالعلاقاتى   تظهر  حيث   ، الملكية  حقوق  على  العائد  معدل  على    )

التفسرية للتغير الحاصل فى مستوى التباين فى معدل العائد على حقوق الملكية  

( يعبر عن وجود تاثير مقبول احصائيا وعند مستوى معنوية اقل    %47.8نسبة ) 

 . %95مقبول احصائيا وبدرجة ثقة اكبر من   %5من 

الفكرى  • المال  رأس  لمكونات  معنوى  اثر  يوجد  انه  الى  الدراسة  نتائج    توصلت 

رأس المال العلاقاتى    –  SCEرأس المال الهيكلى    –  HCEرأس المال البشرى  )
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RCE على القيمة السوقية لسعر السهم ، حيث تظهر النتائج ان معامل التحديد  )

يشير وجوده قدرة لتفسر التغير الحاصل فى مستوى التباين فى    2Adj Rالمعدل  

( يعبر عن وجود مستوى معنوية اقل   %45.1القيمة السوقية لسعر السهم بنسبة ) 

لعناصر رأس المال الفكرى    % 95مقبول احصائيا وبدرجة ثقة اكبر من    %5من  

 على القيمة السوقية لسعر السهم .

وفقا لنتائج اختبار الفروقات الاحصائية فانه يوجد أثر إيجابي ذو دلالة إحصائية  •

البشرى   المال  المرتفع    HCEلرأس   ( المالى   للاداء  المالية  الفروقات    –على 

ومعدل   –  ROAالمنخفض ( لكلا من ) معدل العائد على الاصول    –المتوسط  

والقيمة السوقية لسعر السهم ( في الشركات    –  ROEالعائد على حقوق الملكية  

 المالية غير المصرفية المدرجة في البورصة المصرية . 
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