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 ممخص البحث
قيحح أ ر ححم توي ححختي تلا خيحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي يالححمتي توملليحح  تويقححم ي  تتوؤييحح  تو ححتقي   : راسدد ىدد ا ال

 .تويقمي  توؤة ث تويقم يتومي ذج تويل  بي  تويؤخمل ، تذوذ ل وخةبيق لري  ي ضتء لأ هز توبمتذ توخج مي  
تلخيشي توشمت   لرحي يحش ت خلريحت تويلخحتي  حي  لحا توخؤح ميم توملحل  حمتي  وربمحتذ توخج ميح   التصميم والمنيجي :

( يلح اشة، 007(، بإجيح وي يلح اشتي )7171 لح ز لخحي 7107ل ز )يس توي جر  ل وبتمق  تويقمي   لبر توقخمة 
لرحي خلريحت تلاملححشتم ويح  تول ، تقحش تلخيحشي توشمت ح  تذوحذ لأرحمتب بمح ء  لب ح  ميح ذج م ي حي  خي حت  ححمتب توشمت ح 

كللحححش ميححح ذج تلاملحححشتم توةتويححح  لأ حححرت   تلاملحححشتم ذتي توخحححل يم تو  بحححيذج ميحححت  ل  حححخ شتز تو ةحححي يخ حححشش تويخ يحححمتي
Panal Data ،بمم يج يس  لبر (E-Views) ت  ،(10) تلإقشتم( لمم يجSPSS) (26) تلإقشتم. 

يححس رايهحح ، خححتت مي رشوحح   لقحح  ي  لرححي تجححتش خححل يم ي لححشة مخحح  ج تتوخححي وححختقححري توشمت حح    النتددج و والتوصدديج :
توؤييحح  تو ححتقي  يالححمتي توملليحح  تويقححم ي ،  كححت يححس: تيجحح بي ي مححتم وري ححختم تلا خيحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي
للبقح  تمخلح م يتجلح   لرحي تجحتش خحتت مي رشوح   لقح  ي لأ هز توبمتذ توخج مي   ي توؤة ث تويقم ي تويقحمي، كيح  

واسدتنج ا  لمنتدج و السدجب    متم بيس يالمتي تومللي  تويقم ي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج ميح ، ذتي خل يم ي
بختجيه توقكم تويل  بي لأجمتء يزيش يس توللتث توخي ييكس رس خؤشز خق يمتً  ض  يً  لس ر م توي حختي  يوصى البجحث

ض    ورؤةح ث تويقحم ي تويقحمم، تتو يحت لرحي ةحمح ي يح م تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشي  لري توؤيي  تلاقخق شي  توي
يل  حححبي يقحححمم ييكحححس يحححس  لبوحححه خلشيحححش توي حححختم تلأي حححت ولبلخقححح   ل ومؤشيححح   حححي توبمحححتذ توخج ميححح ، وخل يماححح  لرحححي 

 يالمتي تومللي  تويقم ي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي .
تويخ يحمتي  لرحي يس متله   حي توبي ح  تويقحمي  توخحي خ حرو توضحتءخ خبم اذه توشمت   اي تلأتوي  الأصجل  والإضجف :

ضحح    لرييحح  لإ ححمتء رشبيحح ي توقكححم تويل  ححبي تتوخيححتيري  ييحح  يخ رححق لححل م  تولل يحح  وهححذه توشمت حح ، تلي  لحح  ي حح اي  تتة
وخج ميحح   ححي تتوؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ ت توي ححختي تلا خيحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي يالححمتي توملليحح  تويقححم ي 

 توؤة ث تويقم ي تويقمي.

 (3توؤيي  تو تقي  ولؤ هز، ل زر ) ،يالمتي تومللي  تويقم ي ، تلالخق   ل ومؤشي ي ختم  الكممج  المفتجحي :
E.mail: dr.ashraf.ghali@commerce.suez.edu.eg 
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Measuring the Impact of the Voluntary level of Cash Holding                        

on the Indicators of Banking Profitability and the Market Value                   

of the Shares of Commercial Banks: Suggested Models and Practical 

Evidence from the Egyptian Banking Sector   

Abstract 

Study objective: Measuring the impact of the voluntary level of cash holding on the 
indicators of banking profitability and the market value of the shares of commercial banks in 
the light of the proposed accounting models, by applying to the Egyptian banking sector. 

Design and Methodology: The study relied on the content analysis approach in examining 
the quarterly reports of commercial banks registered on the Egyptian Stock Exchange during 
the period from (2017 to 2020), with a total of (112) observation, for the purposes of designing 
three main models representing the study’s hypotheses, and The study relied on multivariate 
linear regression analysis using the Fixed Effect model as one of the longitudinal regression 
models of the Panal Data method, through the use of the (E-Views) program version and the 
(10) program (SPSS) (version 26).  

Results and Recommendations: The study reached several results, the most important of 
which is that there is statistical evidence that there is a significant positive impact of the 
voluntary level of cash retention on each of : banking profitability indicators, market value of 
commercial bank shares in the Egyptian banking sector, and there is also a positive correlation 
with Significant effect between the indicators of banking profitability and the market value of 
the shares of commercial banks, and based on the previous results, the researcher recommends 
directing the accounting thought to conduct more research that can provide an additional 
explanation about the impact of the voluntary level of cash holding on the added economic 
value of the Egyptian banking sector, and work on introducing an Egyptian accounting 
standard Through it, it is possible to determine the optimal level of cash holding in commercial 
banks, due to its impact on the indicators of banking profitability and the market value of the 
shares of commercial banks. 

Originality and Value: This study is the first of its kind in the Egyptian environment that 
sheds light on the research variables of this study, and as a contribution and a scientific addition 
to enriching the literature of accounting and financing thought regarding the impact of the 
voluntary level of cash holding on banking profitability indicators and the market value of 
shares of commercial banks in the Egyptian banking sector. 

Keywords: Cash Holding, Banking Profitability Indicators, Stock Market Value, Basel (3) 
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 لمبحثالإطجر العجم  -1
 ومشكم  البحث م  م  1-1

 

توؤةحح ث تويقححم ي يمكححزتً ليتيححح   ححي توححمتز تلاقخقحح شي  تتوي ويحح  ليححح  وححه يححس خححل يم  يجحح بي لرحححي يلخححت      
توخمييحح  تلاقخقحح شي  يححس  ححلبر خ ب حح  تويححش متي توي  يحح  تتوختزيححل تويححلء وهححذه تويححش متي لرححي تلا ححخ ي متي 

 ححخه  توي ويحح ، تي ةححي توي خرقحح ، ليححث يي ححت توبمححذ تلأشتة توخححي يححس  لبوهحح  خةبححق توشتوحح  مت يهحح  تومؤححشي ت ي 
توؤة ث تويقم ي يالمتً م ي ً  لري ليتي  توتضل تلاقخق شي ورشتو ، يس  لبر ي  يؤشيه يس  شي ي بمكي  

ختتجحه توبمحتذ خلحشي ي يخي رح   حي تويؤ بحت يخ ششة تيخمتلح ، خ ح لش ك يحمتً  حي خملحيو تو يريح ي تلاقخقح شي ، ت 
تومؤشي  تتوخي يختج  لري ر ما  خ تيز رمل له  للكت يزيش  ي تو  ي توي خلؤيق تلا خ لبر تلأي ت ولؤقتر 

  (.7108ت متة توي  اييس )ب يي، لزتوشيس،  ،يس قيي   متخه 

 ي تولحمك ي   ومؤشي ل لري يقهتز تلالخق   تلأي شييي  مكزي تلالل ث ت لبر تو متتي توؤرير  توي ضي ،     
 ترلحححش ( يحححس راحححز يحححتتمش تويملحححلة،Cash Equivalentsليحححث خ خبحححم تومؤشيححح  تيححح   حححي لكيهححح  ) توي ححح اي ،

تتويلررحححيس  ،توي حححخ يميس قبحححت يحححس يخزتيحححشتلأقحححتر توتححح امة  حححي ق  يححح  تويمكحححز تويححح وي تتوخحححي خلتحححي ل اخيححح ز 
، تريححماز يححس رقححل   تويقحح ولأن تذوححذ لأمهحح  خححا م لرححي  ححما توميححت توي ححخؤبري، تشمجحح  توخ ححمب تويحح وييس

 Subramaniam et)تتوذم قش يم كأ ي خؤللًب لري توؤيي  تو تقي  ورلمك ي  وري  ةم تتلأزي ي توي وي ،
al., 2011; Kruja and Borici, 2016; Azmat and Iqbal, 2017; Manoel et al., 2018; 
Jebran .et al., 2019; Sumiati, 2020; Fernandes et al., 2021; Asubonteng and 

Kong, 2021; Dang, 2022)  . 

ل خزتيش تاخي ز تول ل يس ل لام ك   ي تلاقخق شي  تويخمخل  لري تلالخق   ل ومؤشي  يس  لبر شتما   ي تي     
 ح از  حي ةيلمح  رقحل   تويقح ولأ ب قحتا قحشمة  شتمة خلؤيق  ما ميت ر ضت يؤ مم  ل ويم   يس، كي  خ  

 ح مجي، تشلحز قحشمخه  لرحي لري ترخم ز توقما تلا حخ ي مي  توي حخؤبري ، تخ قحيب خيح ويل توخيتيحت تو تولمك 
 ;Huang-Meier et al, 2016) شتش تلاوخزتي ي تول وي ، رت ويتتجه  تلالخي ج ي تومؤشي  ريم تويختق   

Chi and Su, 2016; Lu et al., 2017; Habib et al., 2017; Shiau et al., 2018; Le et 
al., 2018 ; Bick et al., 2018; Mouline, 2021). ويأ  ؤو وخربيح  تلالخق   ل ومؤشي   يي  ياكش رس

ريححم توخؤرلحح ي توي ويحح   ر ةحح ميححس  لأرححمتب توخلححتمتويححس ريضًحح   تويتييحح ، وري حح يلبيتلالخي جحح ي توخج ميحح  
   .تل لاي توةتتمئ  توياكشة

توخحححححي خخجححححح تز تومؤشيححححح  توق  ضححححح  تلالخي ةيححححح ي تي  حححححش  شتمة تلأمقحححححشة تومؤشيححححح  وحححححشم توبمحححححتذ توخج ميححححح ، ت      
المسددتوي ، تخلشيححش توي ححخؤبري تخجمحح  توي حح ةم توخيتيريحح   توة م حح وخربيحح  تلالخي جحح ي  ي تولقححيق توي ححختي 
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رلحش راحز توؤحمتمتي توي ويح    (Voluntary Level of Cash Holding) الاختيدجري للاحتفدجظ بجلن  يد 
الاجبددجري للاحتفددجظ المسددتوي توضححمتمي  توخححي قححش خخ ححذا  تلإشتمة توي ويحح  وهححذه توبمححتذ، تذوححذ ب ححلبخ مقححيش 

توذي يلشش ل ح  يخةرلح ي وجمح  لح زر ورمق لح   (Compulsory Level of Cash Holding) بجلن  ي 
توخححي  يححس توخزتيحح ي تلإيححشتثي تيحح  كم ححل   ي تححز توبمححتذ تويمكزيحح   ححي تو حح وز(، تخ رييحح ي BCBSتويقححم ي  )

ؤشيح  توحذي يمل حي وربمحتذ توخج ميح  تلالخقح   توميحس تلالخي ةيح ي ، تيي ت تولش تلأشمحي يشيس به  توبمذ و يلب ه
 به  تي يي ل لالخي ةي تومؤشي تلاجل مي. 

يل خزتيش شيم ييكي  توتمتخ تلاقخق شي ، تخق قز تو شيش يس ل لاي تلإ لبأ ويبمي تولحمك ي، تخ حمب ت      
 وزيح شة توحشتت ل تلالخمتزيح  م ذوحذ، رش7118توبمتذ ويل يت خيتيت لح شة  حي  خحمة يح  ل حش تلأزيح  توي ويح  لح ز 

(Precautionary Motivations ) توخجمح   ،تلخج ز تويزيش يس تلأيتتر ويتتجهح  توقح تل ي  حي توخيتيحتت
لذلك قجم  البنوك برفد  مسدتوي الاحتفدجظ  وي تلإ حلبأ، تلي مً  قش خقت تتوخي  ،ي وي توت ق ت ضتوتوتقتث  ي 

أو مواجيدد  أي أحدد اث  يددر  ،لازمدد  عندد  الطمددد لممددو عينبجلأرصدد ب بجلن  يدد  لدد ييج لتددوفير السدديول  ال
 ,.Craig et al) شمت ح ي تخقؤحي، ت حي احذت توقحشش متوقعد ، أو اقتندجص الفدرص الاسدتثمجري  المسدت بمي 

2015; Moussa, 2015; Tekin, 2020; Fernandes et al., 2021; Dang, 2022)  لرحي رس
، رمخقحححل  يهححح  ي حححختي تلالخي ةيححح ي تومؤشيححح  7118توبمحححتذ  حححي تلأ حححتتد توم لححح    حححي توقخحححمة يححح  ل حححش تلأزيححح  

ري حم يحس توبمحتذ  ور حيتو  توة م ح توخلتةي  توخي خخجح تز توي حختي ي تولقحيق  وخربيح  تلالخي جح ي توي حخؤبري  
 .      ي توشتر تويخؤشي 

 حححي يكتمًححح  ت حححخمتخيجيً  وهيكححت مرأ تويححح ر س تلالخقحح   ل ومؤشيححح  وحححز ي  ححش تلمحح ءً لرحححي  ححبق يحححمي تول لحححث ر     
ميحححح  رشتة    وحححح  ورححححشلز تتوي حححح مشة  ححححي رتقحححح ي تلأزيحححح ي، ت توخج ميححححتوبمححححتذ  توخليححححش، تتوقححححشي ي لححححشز    ؤححححو تتة

تتوخي  توخج مي ،ذ ت ربموخت يم تو يتو  تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشي  ي   از  ي ي ختم تو تويقم ي ، ترس تمخق ث
 ي ، تتم قححح ب تلخيححح لاتتوت ححح ء ل وخزتي خهحححخ خبحححم اححح ي  ريححح س ويتتجهححح  تلالخي جححح ي تومؤشيححح  ريحححم تويختق ححح ، 

توخ مب وري  ةم توخل يري  توة م   ي ت تو ل  تويق جئ وحل ب تويحتشليس لأمقحشة ل ح ل خهز توج ميح ، رت 
   رت توقتت ش تويخمخل  لريه . ،لشز قشمة تويؤخمضيس لري خ شيش توؤمتب

                                                 
  : تومؤشيحح  تيحح   ححي لكيهحح   ححي مه يحح  توقخححمة ل ححش ت ححخل  ش ي صدد  البجحددث بجلمسددتوي الاختيددجري للاحتفددجظ بجلن  يدد  بددجلبنوك التججريدد  المصددري

وحشم توبمحتذ ذتي رجحت ري حم يحس  لب ح  رلحهم ترذتس تو زتمح  ترتمتد تلأمقشة وشم توبمذ تويمكحزي  حي  ةح م م حل  تلالخيح ةي تلاوزتيحي تتشت حل 
لكتيي  ر مم ت خلؤ د ذتي رجت ري م يس  لب   رلهم، تذوذ مخيج  وؤمتمتي  شتمة توبمحذ وخجمح  توخ حمب وري ح ةم تويمخلةح  بحمؤا ي حختي 

رت بححشت ل توخلححتم  ححي ل وحح  لححشز توخليححش يححس توتححمتخ تو ححيتو ، رت خةبيؤححً  و ي  حح  توححخلق، تومؤححشي، رت و ححشز تجححتش  ححما ت ححخ ي مي  يم  ححل ، 
 .تلاقخق شي  توي خؤبري 
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لرحي رس توي حختم تلأي حت ولبلخقح    (Fernandes et al., 2021)ت ي ذتي تو حي د، رلح مي شمت ح       
بحيس توخيرقح   تويق ضحر يخلشش لمش  (Optimal Level of Cash Holdings in Banks)ل ومؤشي   ي توبمتذ 

 ححح از  حححي خلؤيحححق رققحححي ملليححح  ييكمححح ، تتولحححش يحححس توخ حححمب ورضحححتت ق توي ويححح  تتو   حححش تتوحححذي ي يكحححس رس ي  
Financial Distress يددري تخل ي ححً  لرححي يحح  خؤححشز، ، قححش خيححم بهحح  توبمححتذ ر محح ء  خححمة تلأزيحح  توي ويحح  يتوخحح

تم قح ب يؤحشتم تومؤشيح  تويلحخق، بهح  لحس توي حختم تلأي حت، قحش يحاشم  وحي لحشز ت حخ لبر توقحما رس  البجحث
يححس  توبمححتذ يححشيمي و ي مي  تويمللحح ، رت تمخق لهحح  قححش يححاشم لا ححخ شتيه   ححي خلؤيححق يقحح ولأ ل قححي  تلا ححخ

 . توتك و  خي ويل خق قز  وي ياشيقش  يي  ،وهز تويخ ل  خؤشيمي تو  رة  لبر تو

توخجميبيح  لرحي رمحه ييكحس خلشيحش توي حختي تلأي حت  توشمت ح يتخقؤحي ل حب  ،نظري  الم جيضد ت ي  ة م      
 Maximize Shareholderولبلخقح   ل ومؤشيحح   ححي ضححتء تاخيحح ز تمرلحح  تويححشيميس بخ تححيز  ححمتة توي ح اييس

Wealth  تخلؤيق رلري قيي   تقي  ورلمك   ي توي حخؤبت، ليحث يلخح ج ذوحذ وريق ضحر  بحيس تويمح  ل تولشيح ،
 ;Boubaker et al., 2015)تتوخيح ويل تولشيح  توخحي بمح ءً لريهح  يحخز خ حشيت ي حختي تلالخقح   ل ومؤشيح  

Bates et al., 2018; Ullah and Kamal, 2018; Farinha et al., 2018; Nguyen, 2019; 
Asubonteng and Kong, 2021) ت ححي اححذت تو ححي د يمل ححي لرححي تويححشيميس  ححي توبمححتذ رس يهخيححتت ،

لي حححختم تلالخقححح   ل ومؤشيححح ، لخحححي يخجمبحححتت تم ححح م تو حححربي  تويمخلةححح  بخيححح ويل تلابخ ححح ش لحححس توي حححختم تلأي حححت 
شتس  حح م توق  ححشة تويححمخلو لرححي توملليحح  تويقححم ي  يححس  ححلبر  ؤححتويختق حح  ولبلخقحح   ل ومؤشيحح ، تتم حح م تو ححربي  

 ل ب تويملل   تلا خ ي م  ما ل ب لس توخ ريرت  ،(Fernandes et al., 2021)ل لإقمتب تو  مجي 
 .تومؤشي قتر تلأ مؤا

تخقؤحي توشمت ح ي لرحي  Pecking Order Theory نظري  ترتيد أولويج  مصج ر التمويلت ي  ة م      
وححححشم تولحححمك ي، ل ححححب  لحححشز خي  ححححت   ومؤشيححح ل لخقحححح  تلأي حححت ولب رمحححه يححححس توقححح تل  ليكحححح س خلشيحححش توي ححححختي 

تلأيتتر تو  مجي  ري حم خيرقح  ورلحمك ي يحس  تخ خبم توي  اييس تت خلبخ رتوتي خهز،ت  تويشيميستوي رتي ي بيس 
وخجم  تمخق ث خي ويل تلاقخمتب خقضت تولحمك ي ت حخ شتز تويحتتمش توشت ريح  وخيتيحت ت  ،تلأيتتر تويختوشة شت ري 

يحححس  حححلبر تلأملححح ح  وححشيس تميحححس بحححشر لت ؤحححً  لأتوتيححح ي يلحححششة خ ححخ ي متي قبحححت توللحححث لحححس ريحححتتر   مجيحح  تلا
 تويرييححح يحححس لؤحححتد  ذت وحححزز تلأيحححم   توحححشيتس تو ةحححمة، تر يحححمتً  حححز ، تويلخجحححزة، تتلأمقحححشة تومؤشيححح  تويلحححخق، بهححح 

(Ferreira and Vilela, 2004; Magerakis et al.,2015; Chireka and Fakoya, 2017) . 

ل لالخقح   ل لأمقحشة تومؤشيح  المستوي النظري  وعمى الر م من اىتمجم أ بيج  المحجسب  والتمويل عمى     
Cash Holding) تيالحمتي توملليح  تويقحم ي ، تتوؤييح  تو حتقي  ورلحمك ي  ،وهح تلأي حت  توي حختي ( تخلشيحش

خم توححه  وححي لححش يححمي رس قضححي  توحملو تشمت حح  تقيحح أ تلأ ححم توخقح لري بيححمهز وححز يحخز  إلا أن البجحددثتوي ح اي ، 
ويتضد  تويقحم ي تويقحمي،  لريه للكت يل لم، تخققيري  ي بي   تلألي ر تويقمي ،   ق   حي توؤةح ث
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تو لبقح  شوحيلًب ليريحً  تتضحلً  لحتر ةبي ح   تو ح لؤ  وز خؤشز تلأشبي ي تويل  بي  أيضج  عمى المستوي التطبي ي
ومدن تيالحمتي توملليح  تويقحم ي ، تتوؤييح  تو حتقي  لأ حهز توبمحتذ توخج ميح ،  ي حختم تلالخقح   ل ومؤشيح ، بيس

مؤشرا  الربحيد  عمى  للاحتفجظ بجلن  ي  قيجس أثر المستوى الاختيجرى ىُنج تبرز مشكم  البحث الحجلي في 
ً  عمدى مدج سدب   في البورص  المصدري ، المصرفي  وال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججري  المسجم  وبندج

 يمكن لمبجحث بمورب عنجصر مشكم  البحث من خلال التسجؤلا  البحثي  التجلي :

 ي  اي شتت ل تلالخق   ل ومؤشي   ي توقكم تويل  بي تتوخيتيري؟ -1

 ي  ات ي ختم تلالخق   ل ومؤشي   ي توبمتذ توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي ؟ -2

ختجه ملت تلالخق   ل ومؤشي  لري يالمتي تومللي  تويقم ي  وربمتذ توخج مي  توي جر   حي ات يا م تو -3
 توبتمق  تويقمي ؟

اححت خخححل م توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي توبتمقحح  تويقححمي  لحح  خلبخ ي ححختي  -4
 تلالخق   ل ومؤشي ؟

لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح  توي حححجر   حححي احححت خحححا م يالحححمتي توملليححح  تويقحححم ي  لرحححي توؤييححح  تو حححتقي   -5
 توبتمق  تويقمي ؟

 أى اا البحث 1-2
توي ححختي  وؤيحح أ ر ححم يححشلتيً  بححشويت خةبيؤححي متححمي ةحح م  تضححل يهححشخ اححذت توللححث لقححق  ر   ححي   وححي      

تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشي  لري كت يس يالمتي توملليح  تويقحم ي  تتوؤييح  تو حتقي  لأ حهز توبمحتذ توخج ميح  
 وينبث  من الي ا الر يسي مجموع  من الأى اا الفرعي  التجلي :توي جر   ي توبتمق  تويقمي ، 

  .تومللي  تويقم ي متي يالت ور لبق  بيس تلالخق   ل ومؤشي  ة م تو ريي تخلريت تلإشمت    -1
وتقحححتر توحححي تو لبقححح ي لحححمب تخلريحححت تلأشبيححح ي تو ححح لؤ  ذتي تو لبقححح  لححح ويخ يمتي تولل يححح ، بهحححشخ ت -2

 لي  ي  لش لري بم ء تومي ذج توخةبيؤي  ورشمت  .تويلخير  
 خق يم شتت ل تلااخي ز ل لالخق   ل ومؤشي   ي توقكم تويل  بي تتوخيتيري. -3
تويييح  تويؤخملح ، تت حخ شتيه  كحلشتة ت خملح شي  وؤيح أ تو لبقح ي توي خرقح  بحيس بم ء تومي ذج تويل  حبي   -4

 تويخ يمتي تولل ي  ورشمت    ي توبمتذ توخج مي .
لرحي  توملليح  تويقحم ي يالحمتي ت خؤشيز شويت خةبيؤي لتر ر م توي ختي تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشيح   -5

 توبتمق  تويقمي .  توؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي  توي جر   ي
 شمت   يشم ختت ق تومخ  ج توخةبيؤي  توخي خز توختقت تويه  يل تلأشبي ي تويل  بي  تو  لؤ . -6
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      أىمي  و واف  البحث            1-3

 خدلال المتييدرا  البحثيد  التدى يتنجوليدج مدنأىميتدو كوندو امتد ا ا  لم راسدج  السدجب  ، و البحدث  يست ى    
 والاقتصدج يج يد  مالمح الأسدوا فدي  فعدجلمدن  ور  ولمج لدو  تطبي مكمججل ل ،المصرفي ال طجعخجص  فى 

 ، ويكتسد البحث أىميتو العممي  والتطبي ي  من خلال ع ب عوامل واعتبجرا  أىميج مج يمي:ال ولي 

 محشمة توللححتث تويل  ححبي  ذتي تلأشوح  توخةبيؤيحح  تويمخلةحح  ل وؤةح ث تويقححم ي   قحح   حي توبي حح  تويقححمي  -1
 وحححي لحححش لرحححز تتةحححلبث تول لحححث توخحححي خم توحححي للحححكت يل لحححم، تخققحححيري توي حححختي تلا خيححح مي ولبلخقححح   
ل ومؤشيحح  ل لخلحح مه يححس راححز توؤضحح ي  توجشويحح  توخححي لححكري يلححتمتً لااخيحح ز توللححث تويل  ححبي تلأيحح شييي، 

قي  لأ حهز توبمحتذ تم ك  ه لري يالمتي تومللي  تويقم ي  تتوؤيي  تو حت ت ،  ي توبي   تلاجمبي  تتوخةبيؤي
   توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي .

خ خبحححم يلحححكلبي تو حححيتو  تويقحححم ي  رلحححش تلأيحححتم توي ؤحححشة توخحححي ختتجحححه توبمحححتذ توخج ميححح ، ليحححث تمخقححح ث  -2
ي حححختي خه  يتوحححش يلحححكر  لحححشز تلا حححخ لبر تلأي حححت ورمؤشيححح  تويخ لححح  وحححشم توبمحححتذ، تيحححس م ليححح  ر حححمم  حححلس 

 ياشم توي تهتم يلكر  لشز توؤشمة لري خربي  توي لتل ي تومؤشي  ور يلبء.  قش تم ق ضه  وشم توبمتذ

ي  ححش اححذت توللححث يححس توللححتث توخةبيؤيحح ،  رشبيحح ي تويل  ححل  تتوخيتيححت، ليححثتلاخجحح ه تويخزتيححش  ححي  يتتيلحح  -3
 ححتد مرأ ؤةحح ث كبيححم يححس توؤة لحح ي تويؤيححشة  ححي ل تويمخلةحح  تثيخححشتشتً تت ححخيي لًا ورللححتتوححذي ي خبححم  

( تتوخحي خي حت لحمي س كبيحم يحس يلح تم توخمييح  تلاقخقح شي   حي Capital Market Research)  رتويح
  ق  توي خ يميس، تتويلرريس تويح وييس، تويحشيميس، تلا حخق شة  ولأ قل   تويقيقم، تل وخ وي ييكس لأ

 تلا خ ي مي  تويمخلة  ل وبمتذ توخج مي  يلت توشمت  .  ي خمليش قمتمتخهزيس مخ  جه 

توشمت حح ي تو حح لؤ   ححي اححذت تويجحح ر، رقخقححمي لرححي تولححمك ي توي حح اي  تويؤيححشة بتمقحح  تلأتمتد  رررحح  -4
توي وي ، تتوخحي خمخيحي  وحي قة لح ي ريحم ي ويح  تت حخل  ش قةح لي توبمحتذ تتو حشي ي توي ويح ، توحذوذ كح س 

تو حححتقي   تتوؤييححح  توملليححح  تويقحححم ي امححح ذ شت حححل ورل لحححث وشمت ححح  ر حححم تلالخقححح   ل ومؤشيححح  لرحححي يالحححمتي 
 لأ هز توبمتذ توخج مي  تويؤيشة ببتمق  تلأتمتد توي وي .

خةبيؤي(، تل وخي توي  اي   ي خضيق  -يس تويختقل رس خاشم مخ  ج اذت توللث  وي خت يم شويت )متمم  -5
 حححي  حححخلأ د ححح د جشيحححشة ورللحححث تويل  حححبي   جحححتة توللحححث تويل  حححبي  حححي احححذت تويجححح ر، تكحححذوذ توي ححح اي 

 تويخ يمتي تولل ي  وهذه توشمت  . توشمت  ي توخي خم توي مشمةتوخةبيؤي  ي تت 

عكدس مؤشدرا  ذا  كمي  تذج جنم ثلاث  كتمه  خؤشزخ   از اذه توشمت    ي تلأش  تويل  بي تتوخيتيري  -6
من خدلال إ خدجل متييدرا  ج يد ب إلدي  وذلك، بين المتييرا  البحثي علاق  الفي تفسير تطبي ي   لال  

ر ححم توي ححختي تلا خيحح مي  لا خلحح م النمددوذج الأول ) :السددجب   الأ بيددج وقدد متيج  ،النمددجذج التددي سددب 
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وؤيحح أ ر ححم ( النمددوذج الثددجني)و، وربمححتذ توخج ميحح  توملليحح  تويقححم ي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي يالححمتي 
 ( لدثالثجالنمدوذج )وتوي ختي تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشي  لرحي توؤييح  تو حتقي  لأ حهز توبمحتذ توخج ميح ، 

تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمحتذ توخج ميح  توي حجر   تومللي  تويقم ي بيس يالمتي توخل يمي  وؤي أ تو لبق  
 .  ي توبتمق  تويقمي 

 منيو البحث 1-4
 

تلخيححش تول لحححث لرححي كحححت يححس تويحححمهج تلا ححخؤمت ي، تتلا حححخمل ةي ورختت ححق يحححل تلإةحح م تومتحححمي تتوخةبيؤحححي     
 ي شمت   تخلريت، تخؤييز تلأشبي ي تويل  بي  تو ح لؤ  تويمخلةح   تويمهج تلا خؤمت ييث خز ت خ شتز ورللث، ل
، توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توملليحح  تويقححم ي لبلخقحح   ل ومؤشيحح ، يالححمتي توي ححختم تلا خيحح مم ولكححت يححس 

ختقحري  ويححه توخج ميح ، ل حمب تولقحتر لرحي توبي محح ي تولبزيح  لإلحشتش تلإةح م تومتحمي ورللححث، تي م ح  يح  
خرححذ توشمت حح ي، تيحح  ييكححس رس ي  ححهز لححه رت يضححيقه توللححث تولحح وي  وححي خرححذ توشمت حح ي، ريحح  ل وم ححل  ولئةحح م 
توخةبيؤي ورللحث يهحخز بتضحل توقحمتب، تخلشيحش تويمهجيح  تويلب يح  لا خل ماح  يحس  حلبر خلشيحش محتث توبي مح ي 

وؤيحح أ ر ححم  الأول( ميحح ذج، 3  لا خلحح م )تويةرتلحح ، تيجخيححل توللححث، تر حح وي  توخلريححت تلإلقحح  ي تويم  ححل
وؤيح أ ر حم  والثدجنيوربمحتذ توخج ميح  ،  تومللي  تويقم ي توي ختي تلا خي مي ولبلخق   ل ومؤشي  لري يالمتي 

 وؤيحح أ تو لبقحح  والثجلددثتوي ححختي تلا خيحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح ، 
تتوؤييححح  تو حححتقي  لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح  توي حححجر   حححي توبتمقححح   توملليححح  تويقحححم ي بحححيس يالحححمتي  توخل يميححح 

 تويقمي ،  ز خق يم تومخ  ج، ورتقتر  وي تولؤ  ق تتوخ ييي ي تو ريي .

 ىيكل البحث 1-5
 

توللحث لرحي   رت حخييلأاشت ه تتلإج ل  لري خ  الاخه تولل ي ،  ؤش خز  يس رايي  توللث تخلؤيؤ ً  تمةلبق ً     
 :توملت توخ وي

 

 .تلإة م تو  ز ورللث 

 يالمتي تومللي  تويقم ي ت و لبق  توخل يمي  بيس تلالخق   ل ومؤشي  ت. 

 . خلريت تو لبق  بيس ي ختم تلالخق   ل ومؤشي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي 

  (.3) ل زر ت قتوبمتذ تو لبق  بيس تو يتو  تويقم ي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز 

    تولل ي  خةتيم توقمتبت  ذتي تو لبق  تويل  بي  شبي يولؤ  ييمج شمت. 

 توخةبيؤي . ذج يمهجي  توللث تلم ء تومي 
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  توخةبيؤي . توشمت  خقييز 

 توللث.  متب ت خل مت توخةبيؤي   توشمت   مخ  ج خلريت 

 . تومخ  ج تتوختقي ي تتوختجه ي تولل ي  توي خؤبري 

 مؤشرا  الربحي  المصرفي و لعلاق  التأثيري  بين الاحتفجظ بجلن  ي  ا -2
لححهشي تو ححمتتي تلا يححمة  اخي يححً  كبيححمتً يححس ج محح  رشبيحح ي تويل  ححل  تتوخيتيححت ل ومؤشيحح  تيحح   ححي لكيهحح      

لحيتل   تلأي حم تلا حخمتخيجي تومؤشي   ل لأقترلخق    ش تلاي  ليث  ،كللش توبمتش توم ي ي  وؤ  ي  تويمكز توي وي
تو حمي   ورخ يحمتي ريحم تويختق حح   حي توخحش ؤ ي تومؤشيح ، تخيتيححت  تتلا ححخج ل  ،تو حيتو تولقحتر لرحي وضحي س 

 ل لإضح   توي حخ يمة،  تلأقحترتو   حش لرحي  تم قح ب ي حشر ومؤشيح  ل تلإلخقح  قش يخمخح  لرحي تلا خ ي متي، ت 
  حي رملحة  ريحم تلا خ ي م ي  تلإ متمس  وي تومؤشي  قش يش ل تويشيمي ل لأقتر تلإلخق   وي رس تويل و    ي 

    .خلؤق قيي  ورلمك  لايملل  ت 

  يوالتمويم يالمحجسبفي الفكر  مجىي  الإحتفجظ بجلن  ي  2-1
 مفيوم الإحتفجظ بجلن  ي  2-1-1

 يحس  ؤحو وحيأ كبيم ل اخي ز تيلتي ،ورلمك  ق  ي  تويمكز توي وي  ي توم ي ي  تلأقتر رلش اي ي تومؤش    
 تيح  يح تومؤش يؤحشتم برح  ،7111 لح ز مه يح   حيت  ،تويح وييس تتويلررحيس ،توي حخ يميس يحس ريضً  تويس تولمك ي،
 توش خميححح  توؤييححح   جيححح وي يحححس٪ 14.8 تلأتمتلحححي تومؤحححشي تلاخلححح ش  حححي تولحححمك ي لحححه خلحححخق، توحححذي  حححي لكيهححح 
 برح  7116 لح ز قحي  تويخلحشة، توتلايح ي ل حتد  يخ رحق ت ييح (، Ferreira and Vilela, 2004) لأقحتوه 
، (Bates et al., 2018٪ )23  وي ي  يؤ م  تولمك ي به  خلخق، توخي تلأقتر  وي ي تومؤش م ل  يخت و

توخححي ختتجححه  تتلا ححخمتخيجي ي توؤضحح ي  راححز يححس  ومؤشيحح ل تخي لححيً  يححل ذتي تو ححي د، يححمم تول لححث رس تلالخقحح  
  ومؤشيححح ل ولبلخقححح   تلأي حححت توي حححختم  خلشيحححشتو يحححت لرحححي  تلإشتمة لرحححي يجححح ، تتوخحححي ورلحححمك ي توي ويححح  لإشتمةت

 .توي  اييسوخ تيز  متة 

 تتلا خ ي متي توخيتيت يل لم للكت يلشش لأمه" تويرذ ات تومؤش" رس  وي (Chen et al. 2020) ليمي  ت      
ملليحححح  تويخشتتوحححح  ترقرهحححح   تلأقححححترخ ححححش تومؤشيحححح  رلححححش راححححز ت . تولححححمك  قييحححح  تل وخحححح وي ،تتويححححش تل ي تتو يريحححح ي

(Fernandes et.al.,2021 ،)  تومؤشيحح  يححس راححز توؤححمتمتي توي ويحح  توخححي  ل لأقححتر تلإلخقحح   ححش قححمتم وححذت ي
توقححما  ت ححخ لبرتويقحح ولأ وخؤيححيز يححشم قححشمة تولححمك  لرححي  لأقححل   ححش ذتي راييحح  تتوخححي خ   تلإشتمةخخ ححذا  

تخ خبحم  (،0202 تشة، )تخؤرل ي توخش ؤ ي تومؤشي   ،ز توخليش ي تت خزتيش لش ل لاوخزتي يتتوت  ء  ،تلا خ ي مي 
 ضحلًب لحس  ،وري ح ةم متحمتً لامخل ةهح  ل و شيحش يحس توي ح يلبي تويل  حبي  تومؤشي  يس ري م تول ح ل ي خ مضح ً 

 (.Bick et al., 2018 هتو  ت خ لبوه  يؤ مم  ل لأقتر تلأ مم )
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  هححللم ،(7)تي يحح م تويل  ححل  توححشتوي مقححز (، 4)تومؤشيحح  ت ؤححً  وي يحح م تويل  ححل  تويقححمي مقححز   ححمخخت     
ققححيمة  تلا ححخ ي متييلححيت  هريحح  يحح   ححي لكححز تومؤشيحح   إمحح ، رححخخضححيس تومؤشيحح  ل وقححمشتد تتوتشت ححل خلححي توة

  وي حح ةم هخ مضححتو   وححي يلحح و  مؤشيحح  يلححششة، تيكححتس ه  ل ححرهححتل ويحح  تو ححيتو ، تتوخححي ييكححس خلتي تلأجححت،
 .ض يلبتوخ يم  ي توؤيي  

 ,.Huang-Meier et.al, 2016; Jihadi et al)تتوخيتيحت   تويل  حل رشبيح ي يحل ويتفد  البجحدث     
2021; Fernandes et al., 2021; Irawan et al., 2022)  لري يقهتز تلإلخق   ل ومؤشي  لرحي رمحه

يؤحشتم تومؤشيح  ل وقحمشتد تتوتشت حل خلحي توةرح  تيح   حي لكيهح  )تلا حخ ي متي ققحيمة تلأجحت ل ويح  تو حيتو ( 
  لؤ  ي  تويمكز توي وي.   لمه توخي خز تلإ ق حيم تلً  توي  جي وي تلأقتر تويخ ل  ورلمك  

  جلن  يب ري للاحتفجظلممستوى الاختيجالنظريج  المفسرب  2-1-2
لحححششًت يحححس توخق حححيمتي وي حححختي تومتميححح ي تو رييححح   قحححشز تلأش  تويل  حححبي تتوخيحححتيري يحححس  حححلبر ل حححب     

تمتميح  رتوتيح ي يقح شم  ،Static Trade-Off Theoryتلإلخق   ل ومؤشي  ي حت متميح  تويق ضحر  تو ح يم  
 ويمكن، Free Cash Flow Theoryتمتمي  توخش ق تومؤشي تولم  ،Pecking Order Theoryتوخيتيت 
 عمى النحو التجلي: يذه النظريج ل المنط ي الأسجس توضي  لمبجحث

 

 نظري  الت ف  الن  ي الحر Free Cash Flow Theory 
، تخ خيش لري شتت ل توتك وح  تويل  ل  تتوخيتيت رشبي ي يس م ي يً  جزءًت تولم تومؤشي توخش ق متمي  خ خبم    
تويقحح ولأ بححيس تلاشتمة تتوي حح اييس لححتر تو ي  حح ي تتلاجححمتءتي تتلا ححخلبخ  ححي خ حح مب توتخق ححيم  خلريححت  ححي

، يححس امحح   ي يمخق حح  يححس تومؤشيحح ، ليححث خخجححه تلاشتمة ولبلخقحح   لي ححختيتومؤشيحح  ورلححمك تويمخلةحح  ل لالخقحح   
 ولبلخق   تلأي ت توي ختم لشز خلؤيق  لس م خج  توي  اييس ي  تخ يس خملل قش توخي توتك و   كريل خخضلأ

وزي شة  ل  ز وشيهز تويشيميس رس خقخمب تولم تومؤشي توخش ق متمي ( رس Guizani, 2017 ، تتتضلأ ) ومؤشيل
 و حححيةمخهز تو  ضححح   تلأقحححتر وزيححح شة تو حححيتو  وخيحححتيسيحححس  حححلبر لحححشز خي  حححت توي رتيححح ي  تومؤشيححح  ليححح زتخهز

  ححححي تلا ححححخ ي م وريححححشيميستييكححححس  ،تولححححمك  ححححي   ححححخ ي متلا تيقححححمتم  لرححححي خؤشيميحححح   ححححرة  لرححححي تتولقححححتر
، تقححش ريححشي شمت حح  توي حح اييس يقححرل   ححي خيححتس  لا قححش توخححيت  ،ذتخيحح تو يقحح ولهز خلؤححق توخححي تويلححمتل ي

تلإلخقحح   ل ومؤشيحح  يالححمتً لححس مرلحح  تلإشتمة وخلؤيححق يقحح ولأ ل قححي  لرححي ل حح    رس زيحح شة (7107)لححلبر،
ليرح  تلأ ححهز تيزيحش يححس يلححكر  لحشز خي  ححت توي رتيحح ي تي رحق ل وحح  يحس لححشز تو ؤحح  وحشي رقححل   تويقحح ولأ 

تيحس . تلير  تلأ هز لقق    ق   ي قحشمة تلإشتمة لرحي   حخ لبر تويحتتمش تلإقخقح شي  تويخ لح  ،لقق  ل ي 
   تلإضمتم ليق ولأ تلأةمتخ ذتي توقر . ز 
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   نظري  المفجضم  السجكنStatic Trade-Off Theory       
  ححلبر يححس خلؤيؤححه ييكححس يحح ،ل ومؤش ولبلخقحح   ري ححت ي ححختم  امحح ذ رس ت خححمتب لرححي تومتميحح  اححذه خ ححخمش     

  ححمتة يزيححشتس  تويححشيميس رسريضححً   يحح ، تيقخححمبل ومؤش لالخقح  ي ححختم تو تولشيحح  تتوخيحح ويل تو تت ححش بححيس تويتتزمح 
 وحمرأ توبشيرح  توقمقح  خيرقح  اي ي ل ومؤش لبلخق  و توم ي ي  توخيرق   إستلريه  تلأققي، تولش  وي توي  اييس

 ;Ferreira and Vilela, 2004) ي ت تلا خ ي متي تويملل  تويقؤتشة تو   ر  تلأقتر  ي توي خ يم توي ر
Bates et al., 2018; Nguyen, 2019)إمهز توي  اييس،  متة بخ تيز تويشيمتس  يؤز وز  ذت ،  ي ليس  

 تلإشتمي  خؤححشيماز زيحح شة ييكححمهز تل وخحح وي ،و ححيةمخهز تو  ضحح   تلأقححتر وزيحح شة تومؤشيحح  ليحح زتخهز يححس يزيححشتس 
 .توتك و   ويلخي يي ر   ي  ومؤشي ل تلالخق   خيرق  تل وخ وي خمخقل

ييكححس . ليححث توخلححتةي تتوححشت ل ي،توي حح يلب شت ححل يححسةلؤححً  وهححذه تومتميحح   ل ومؤشيحح  تلالخقحح    تت ححشخملححل      
توخلح يري  يحس  توي ح يلبي خيح ويل خ يت لري خ قيب تولمك  لسل ،ي ل ومؤش ولبلخق   المعجملا   اف  خق يم

 خلحخق، تل وخح وي رت تورجحتء ويقح شم   مجيح  و حشتش تلاوخزتيح ي ققحيمة تلأجحت، تلأقحتر خقحقي   لبر خجمح 
 ريحم تلأقحتر وخلتيت رلري ي  يلبي خي ويل خخيبش رس تويلخيت يس يكتس  لمشي  ي تومؤش يس ليزيش تولمك ي
 خيح ويل خيحتس  لمحشي  خ قيب يؤحشتم تومؤشيح  تويلحخق، بهح   وي تولمك ي خييت ي ، ت ي تويؤ بتمؤش  وي تومؤشي 
 ;Bates et al., 2018; Moolchandani and Kar, 2021)ريبحم يح ل ومؤش ولبلخقح   توبشيرح  توقمقح 

Mouline, 2021) ، تومؤشيحح  تلأقححتر ت ححخ شتز ححي  ولححمك قححشمة ت لرححي التحددوطي الدد اف  فددى حددين يددرتب 
 يخحت مة ريحم تولقحتر لرحي تلأيحتتر يحس تويقح شم تو  مجيح  يقح شم ك محي  ذت تت حخ ي متخه  رملةخه  وخيتيت

 Chireka and Fakoya, 2017; Bates et al., 2018; Chen et. al) توخيرقح  ل اتح  ك محي رت
el., 2020) ،  خي ويل توخيتيت يس  لبر تومؤشي  تويلخق، به  ل ويؤ مم  بخي ويل توخيتيت لحس  خم قبليث

 . توححذوذ خخجححه ي تححز(Magerakis et al., 2015)ةميححق تلإقخححمتب يححس توبمححتذ رت تويا  حح ي توي ويحح  
   توي  يلبي.قرخي وخجم  تو يتو  يس ليزيش تلالخق    وي توق يمة تولمك ي

تلإلخقححح   ل ومؤشيححح  شت حححت تولحححمك  يحححخز خلشيحححشه يحححس  حححلبر  ي حححشرتت ؤحححً  ومتميححح  تويق ضحححر  تو ححح يم   حححإس      
تو   ش يحس  تم ق بتويق ضر  بيس توخي ويل تولشي  تويمخلة  ي ت خيرق  توقمق  توبشير  تخيرق  توتك و  تخيرق  

تخجمح   ،توخ  حم تويح وي تلخي ويح  تتم قح بي ت  م قح ب خيرقح  توي ح يلبي  ،ج م  تتويم  ل تولشي  تويمخلة 
 (.7108، لبش تولكيززي شة خيرق  توخيتيت تمؤا توبشت ت توخيتيري  ) تلخي وي 

  نظري  أولويج  مصج ر التمويلPecking Order Theory  
 ،financial hierarchy theory ورخيتيت توهميي توخ ر ت متمي ب ريضً   ويه  يل م توخيت ؤً  وهذه تومتمي  

 Myers and)  ومؤشي ل تلالخق   تخي ويل  تت ش بيس وريق ضر  ت ؤً  ي ل ومؤش تلالخق   ي ختي ي خلشيش يخز لا
Majluf, 1984) تي خيش قمتم تلالخق   ل ومؤشي  لري خلشيحش تلالخي جح ي تلا حخ ي مي ، تخؤحتز تومتميح  لرحي ،
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 خيح ويل خجمح توخيتيت توذتخي يس  لبر تومؤشي  تويلخق، به  بشلًا يس توخيتيت تو ح مجي ت خبمي تلالخي ش لري 
 توخيتيحححت خج حححت تتوي حححخ يميس تويحححشيميس بححيس توي رتيححح يلحححشز خي  حححت  رس  وححي لحححيمخ  ، ليحححث تلإضححح  ي  توخيتيححت
 ،تميمح  ل وحشيتس   حز تويلخجحزة، ل لأمل ح رتلاً  تلا خ ي متي خيتر رس تولمك ي لري يج  وذوذ، يكرقً  تو  مجي
 Myers and) خيرقحح  لححشز خي  ححت توي رتيحح ي وخؤريححت للؤححتد تويرييحح  تر يححمتً  ل وي حح ةم، تويلقت حح  تتوححشيتس 

Majluf, 1984; Ferreira and   Vilela, 2004; Chireka and Fakoya, 2017; Mouline, 
  وححححي تويملحححح ي خجححححهخت  ؤييحححح ،تو خ تححححيز رجححححت يححححس يحححح ورمؤش م ي ححححيً  يقححححشمًت تويلخجححححزة تلأملحححح ح  ححححشخ  ، ت (2021
 وهححذه ت ؤًح ، تلإيكح س قحشم تو ح مجي توخيتيححت وخجمح  يم قضح  خيتيحت بخيرقح  يحح تومؤش يحس كبيحمة لكييح  تلالخقح  
 .(Myers and Majluf, 1984)ي  ل ومؤش ولبلخق   ي  وي ي ختم  يتجش لا تومتمي ،

 تجحححتش  وحححي لحححيمخ   لا تولحححم تومؤحححشي توخحححش ق تمتميححح رتوتيححح ي يقححح شم توخيتيحححت  متميححح رس  ويدددرى البجحدددث    
خقخححمب تجححتش ي ححختم ري ححت تويق ضححر  تو حح يم   متميحح  رس لححيس  ححي يحح ،ل ومؤش ولبلخقحح   ي ححخهش   ي ححختي ي

 يح ل ومؤش تلالخقح   تخيح ويل  تت حشولبلخق   ل ومؤشي  خ  ي تولحمك   وحي توتقحتر تويحه يحس  حلبر تويتتزمح  بحيس 
 . خهش  توي تومؤشي  تلالخي ةي ي وخلشيش

 

 في ضوً نظريج  المحجسب  والتمويل جلن  ي ب  واف  الاحتفجظ 2-1-3
 

رت  ،خخل م شتت ل تلإلخق   ل ومؤشي  ل تد مرأ توي ر ليث خم قب اذه توشتت ل  ي ل و   مضي   يخيح ر     
ييكس يس  لبوه تولقتر لري توخيتيحت بخيرقحه يم قضح  رت خلتيحت تلأقحتر لليث  ،كق ءة  تد مرأ توي ر

توححي مؤشيححح  ل حححهتو ، ريححح   ححي ل وححح  لحححشز  يخيححح ر تو ححتد  حححإس مرلححح  تشتت حححل تولححمك ي خزيحححش  حححي  خجححح ه خيحححتيس 
 ,Ferreira and Vilela)، تيحمي (7108،  ميحش، 7108،لبش تولكيزمقيش ل وي يس تومؤشي  )تتلالخق   ب

 تولقح   رجحت يحس تولحمك  رقحتر ببيحل تويمخلةح  توي ح ةم رس تلالخق   ل ومؤشي  ي ح لش لرحي  قحب (2004
 اححي   ومؤشيححل ولبلخقح   توم ي ححي  توخيرقحح   ححي لحيس رس ،ي ويحح  ضح  ؤ  لححشتث ل وحح   حي تلا ححخ ي م  ي  حح  لرحي
 تومؤشي . تلأقترلري     شتو ل م ق ب تويمخلة  توبشير  توقمق  خيرق 

شتت ل لششًت يس توخق يمتي و توي وي  توي  قمةتومتمي ي  تلأش  تويل  بي تتوخيتيري يس  لبر ل بقشز      
رس امح ذ  خقح د توحي لحش كبيحم  حي ل ش لمب تخق يم اذه تومتمي ي   لؤً ،  تيمي تول لث ،تلإلخق   ل ومؤشي 

   :   ل ومؤشي لمب وشتت ل تلالخق تمش  تويل  بي لتر شتت ل تلإلخق   ل ومؤشي ، ت يي  يري

    افدد  المعددجملا Transactions Motive :  تختقيححي  تويخلقححلبيبححيس ختقيححي توزيميحح  خححاشم توقجححتة
توخل يم  حي توخحش ؤ ي توحتتمشة لحس ختقيحي توخحش ؤ ي تو  مجح   وحي ش حل تولحمك ي  تلخي لايل ب  ت تويش تل ي 

يححخز   ححخ شتز تومؤشيحح  (، ليححث Mouline, 2021) تومؤشيحح  بهححشخ  ححش اححذه توقجححتة ل لأقححتر تلإلخقحح  ملححت 
 (،Ali and Yousaf, 2013تويلحخق، بهح   حي خيتيحت توي ح يلبي تتلإوخزتيح ي تويتييح  رت ققحيمة تلأجحت )
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 تلأقحتررلحش  بيحل ييكمهح  ،تو ح  ر  تلأقحتر  وحي خقخؤحم توخي  يورلمك تو ي متي يس تو شيش ام ذتيلبل، رس 
 تو ؤحتش لرحي توخقح تب  لح شة تتلا خ ي م، تويتزل  تلأمل ح ؤريتخ توي ر، مرأ  تد  يس تلأيتتر جيل تول وي ،
( رس Myers and Majluf, 1984، وحذوذ يحمي )تلإجحمتءتي احذه يحس ليحزيج توؤيح ز لخي رت تول وي ، توي وي 

تاححححت يحححح  ريححححش لريححححه ، توي حححح يلبي خيحححح ويل وخجمحححح  ياقححححي كللخيحححح ةي شيحححح ل ومؤ تلالخقحححح   خقضححححت تولححححمك ي
تولححمك ي ذتي م حح  تلإلخقحح   تويمخق حح  ل ومؤشيحح  ري ححم ري مححً  يححس تولححمك ي ذتي توم حح  ( لححلس 7108، ميححش)

 .تويم قض  وؤشمخه  لري يتتجه  ي  ةم تو يتو 

رلخيحح ةي يححس  ححلبر  تو يريحح ي توخلحح يري ، تتلا ححخ ي مي خيتيححت لرححي تولححمك ي  تلخيحح ش ويددري البجحددث أن    
توححححي  م قحححح ب ي ححححشر شتمتس تلأيححححتتر  ححححي توبمححححتذ تخؤرححححيا شتماحححح   ححححي خيتيححححت يححححاشم تومؤشيحححح  تويلححححخق، بهحححح  

 توخت   ي توي خؤبري .تويلمتل ي رت 

   الاحترازي ال اف  Precautionary Motive  : تيةرق لريه رلي محً  توحشت ل توتقح  ي رت توخلحتةي، ليحث
ي ةي ويتتجهح  تلإوخزتيح ي رت لإلخق   ل ومؤشي   ي ل ب تلألي س كإجمتء  لخزي شة ي ختم تخخجه تولمك ي و

 لأس ي ويح  ضح  ؤ  لشتث تلخي وي  خؤريت، رت (7105توي  ةم توي خؤبري  ريم تويختق   )شملتذ تمتمتوشيس،
تو  مجيح   تلأيحتتر جيحل قيحتش رت تويختق ح  ريحم تو  ح  م ويتتجهح  ريح س ك لخيح ةي ي يحت يح ل ومؤش تلالخقح  

(Ferreira and Vilela, 2004) حي تومؤشيح  ل لأقتر خلخق، رس تولمك ي لري يج ، تلم ءً لري ذوذ  
، تمتحمتً  وتجحتش  (Chang, and Yang,2022) تويختق ح  ريحم توةحتتمئ  لح لاي يحس ورلي يح  ل ح ل خه 
 تلالخقح    وحي ك  يح   ح  ر  رقحتر وحشيه  وحيأ توخحي تولحمك ي خييحت توي رتيح ي خي  حت تلحشز توتك و  خي ويل
 لخحي رت تويمللح تلا خ ي متي  لس توخ ري  وي ياشي قش يي  تومؤشي، توخش ق  ي لجز لشتث ويمل ي ل ومؤش

يلبلح، ت ،  (Chireka and Fakoya, 2017; Fernandes et al., 2021) ي ويح  ضح  ؤ توحش تر 
ت م قححش خحح ،رس توزيحح شة تويلحح و   يهحح  بم ححل  تومؤشيحح  تويلححخق، بهحح   وححيمتميحح  توخححش ق تومؤححشي تولححم رلحح مي  رس

  رت ذتي قييحح ،وححلئشتمة  مقحح  وخلؤيححق يقحح ولأ ل قححي  رت توححش تر  ححي   ححخ ي متي ريححم يجشيحح   قخقحح شي ً 
 ييحش، تر(7107ل وي    ول  شتس توخ مب وريزيش يس تومق ل  تويمخلةح  ليقح شم توخيتيحت تو ح مجي )لحلبر،

 تو حيتو ،  حي مؤحا لحشتث قش يكحتس  حبلً   حي  تومؤشي  يتوخش ؤ لللس توخليش لشزرس لري توشمت  ي،  ل ب
 يس ليزيش  تومؤشي  يتوخش ؤ لللس توخليش لشز يس ريبم قشم وشيه  توخي تولمك ي خلخق، رس تويختقل يس وذوذ

   .(Tekin, 2020; Fernandes et al., 2021)كلجمتءتي خلتةي   تو يتو 

    افد  الوكجلد Agency Motive :)بحيستوخحي ختهحم  تك وح تو  يلحكر ييكحس خق حيم احذت توحشت ل بمح ءً لرحي 
 ت خححمتب تحت  حي توي ح اييس راححشتخ يحل تويحشيميس راحشتخ ختت حقتاحي تلخيح ر لححشز  ،توي ح اييست  تويحشيميس
 تلإشتمة( خلريححححت وححححشتت ل Jensen, 1986، قححححشيي شمت حححح  )وتأكيدددد ا  عمددددى ذلددددك، توي رتيحححح ي خي  ححححت لححححشز

  وحي خييحت تلإشتمة ج حتخ توخحي    حلتلأتريحشي رس ، تولحم تومؤحشي توخحش ق متميح ولبلخق   ل ومؤشي  ل  خ شتز 
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 يك   خهححح لرحححي  تلإشتمتيلقحححتر  ضحححي سو شيححح ل ومؤ خلحححخق، ،أولا   ،احححي يححح تومؤش يحححس كبيحححمة لكييححح  تلالخقححح  
 يزيحشًت يح تومؤشلكيي ي كبيحمة يحس  تلالخق   يت م ،ثجني ج. تلأ مم  تول قي  تتويزتي  توي وي  ريم تتوخ تيض ي

 خ حتيب دويح  لأس تلأليح ر مةح د خت حيل  وحي تلإشتمتي خييحت ،ثجلث دج. راحشت ه  وخلؤيق ولئشتمة توضي م ي يس
  جحمتء وحلئشتمة ييكحس ،يح تومؤش يحس كبيمة كيي  تجتش يلت  ،تتويبي  ي ل ولجز شت يً  يمخلة  ورلمك ي تولتت ز

 .توي  اييس  متةخلؤيق  يل خخ  مب تتوخي ،يملل توريم   خ ي متيل ب تلا

خق ححححيم تلالخقحححح   ل ومؤشيحححح  لرححححي ر حححح أ خ حححح مب تويقحححح ولأ بححححيس تويححححشيميس تي لححححيم شت ححححل توتك وحححح   ححححي      
لإلخقح   ل ومؤشيح  ك مقحم ر   حي ز، تتش ل ختزي  ي رمل ح ولير  تلأ هل ش ليث خييت تلإشتمة  تتوي  اييس،

ي خبححححم ، ت (7105 )شملححححتذ تمتمتوححححشيس، بححححشلًا يححححس ختزي هحححح  لرححححي توي حححح اييس وخيتيححححت تلإ ححححخ ي متي توجشيححححشة
ويل و   يه ل ومؤشي  يالحمتً لحس مرلح  تلإشتمة وخلؤيحق يقح ولأ ل قحي  لرحي ل ح   ليرح  تلأ حهز تلإلخق   ت

تيزيحش يحس يلحكر  لحشز خي  حت توي رتيح ي تي رحق ل وحح  يحس لحشز تو ؤح  وحشي رقحل   تويقح ولأ لقحق  ل يحح  
 ،(7107تليرحح  تلأ ححهز لقححق    قحح   ححي قححشمة تلإشتمة لرححي   ححخ لبر تويححتتمش تلإقخقحح شي  تويخ لحح  )لححلبر،

  تء   خ لبر تومؤشي  تويلخق، به .وللس  شتمة تولمك ي وشيه  مزل   ،  خمتب متمي  توتك و  يختت ق يلتذوذ 

   الد اف  الضدريبيTax Motive : ولبلخقح   توجم حي ي يخ حششة ورلحمك ي شتت حل ي رحق توضحميبي تو ح ء 
تو حححمتي   يبي توضحححم تلأللححح ء لجحححز  وخ قحححيبليحححث خييحححت تلإشتمة ولئلخقححح   ل ومؤشيححح  ، تو ححح مج  حححي ل لأملححح ح

تويلخق، به  تومؤشي  يؤشتم تتة خ لبر ، (7108،لبش تولكيزتويش تل    ق   ي تولمك ي توخ ل   تلأجمبي  )
 توي وي.  ا  ي خشليز يمكز 

    افد  المضدجرب Speculative Motive:    ت ؤحً  وهحذت توحشت ل خؤحمم توبمحتذ تلالخقح   ليؤحشتم يحس تومؤشيح
تلأملح ح ريحم تويختق ح  ي حت خلؤيحق و  تولآزي  لإرخم ز توقما تلإ خ ي مي  ذتي تو   ش تو حميل ت وخت يم تو يت 

ليححث تلام قحح ب تويختقححل  ححي ر حح  م توق  ححشة توخححي قححش خلححجل توبمححتذ تويضحح مل   ححي  ححتد تلأتمتد توي ويحح  
 (،7108)تو حححيش، توخج ميححح  لرحححي لحححمتء تلأتمتد توي ويححح  تلخؤححح شتً  حححي خلؤيحححق رملححح ح مر حححي وي   حححي توي حححخؤبت 

(Asubonteng and Kong, 2021; Fernandes et al., 2021).  

 ال ددجنوني اف  الدد  Legal Motive:   يتهححم يححس تلخقحح   توبمححتذ ليؤححشتم ي ححيس يححس تومؤشيحح  وححشم توبمححذ
تويمكزي كللخي ةي مؤشي قح متمي تجلح مي، تتوحذي يي حت م حل  ي تيح  ي يمح  يحس رجيح وي توتشت حل تويقحم ي ، 
تتوخححي خلححشش يححس قبححت توبمححذ تويمكححزي، تخي ححت تلححشم رشتتي تو ي  حح  تومؤشيحح  توخححي ي ححخ شيه  توبمححذ تويمكححزي 

ز تلا خي س تويقم ي، تيي ت يؤشتم تومؤشي  تويلخق، به  تولش تلأشمحي توحذم يمل حي رس خلحخق، ورخل يم  ي لج
 (.7105له توبمتذ توخج مي  )لتي س،
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 مؤشرا  الربحي  بجلبنوك التججري و لعلاق  بين الاحتفجظ بجلن  ي  ا راس  وتحميل  2-2
 

قشز توؤة ث تويقم ي   ق   ي  خمتي تلأزي ي شتمتً يا متً  ي خ ذي  تلاقخق ش توؤتيي  ي توتقي توذي      
 ,Dang and Dang)لا يزتر  يه  تد مرأ توي ر  ي توشتر توم يي  يخ رقً  لس تلأ تتد توي وي  تويخؤشيح  

تومؤشيحح  توخححي خ حح لشا  لرححي  ، تيححس تويخ حح مخ لريححه رس توبمححتذ توخج ميحح  خرخححزز ل لالخقحح   ل لأقححتر (2021
خجم  ري قشي   يتو  ريم يختق  ، تخيتيت تلا خ ي متي تويملل  تويلخير  لمحشي  ختتجحه توبمحتذ قح تل ي 

خ يحت توبمحتذ توخج ميح  بتتيقح  ر   حي  وخحت يم تو حيتو  تولبزيح  ليحث ، (Fama, 2013) ي خيتيحت تلأ حتتد 
 ,Caballero and Krishnamurthy)ي مقحت احذه توتتيقح  ولبقخق ش تولؤيؤي،  إس تلالخق   ل تومؤشي  قحش 

، لحح شةً يحح  يكححتس تلالخقحح   ل ومؤشيحح  يكرححل تريححم   حح ر ل وم ححل  وملليحح  توبمححتذ متححمًت لأس تلالخقححح   (2008
 .(Banerjee and Mio, 2018)ل ومؤشي  وه لتت ش رقت يس ري متث د م يس تلأقتر تويقم ي  

 خمتخيجي  يلب ي  وخل يس تومللي  لمشي  خيحتس لي  شتمة تلالخق   ل ومؤشي  ك  لرتقش خ خيش توبمتذ توخج مي    
، تتوخححي ييكححس يححس  لبوهحح  توخ قيححل يححس يؤححيس للححلس تو ي  حح  تلاقخقحح شي امحح ذ ي ححختي ي يمخق حح  يححس لححشز تو

 Phan et) تلخي ويح  رس خضحم توقحشي ي توي  ي ح  لح وبمتذ  حي رتقح ي لحشز تويؤحيس  حي توؤةح ث تويقحم ي 
al., 2019; Dang, 2022) تام ذ رشوح  لشي ح  لرحي رس تولحمك ي خييحت  وحي تلالخقح   ل ومؤشيح  بحشلًا يحس ،

 ,Sasaki and Suzuki) يحشتله   حي رلحش توبمحتذ لمحشي  خلح م رس توبمحتذ لا خخيحل ل وقحل  تلاقخقح شي  
2019; Cui et al., 2020)  تل وخح وي خؤحتز توبمحتذ توخج ميح  ل لالخقح   ل ومؤشيح  للحكت ريبحم ولئلح مة  وحي ،

ً  مدد  سددب  يتضدد  ل. (Berger et al., 2020)تو ححتد للمهحح  ري ححم قححل  يححس متيمتخهحح    أن مبجحددثوبنددج
تلالخق   لي ختي ي رلري يس تلالخي ةي ي تومؤشي  وشم توبمذ، ييكس رس خيتس لي  ل   ل مة ور تد للس توبمذ 
يخيخل لقل  ي وي  جيشة،   ق   حي رتقح ي تلأزيح ي، تل وخح وي جحذ  تويزيحش يحس توتشت حل ييح  يزيحش يحس قحشمة 

  توخححي خ  حح از  ححي خمييحح  تلاقخقحح ش توؤححتيي، توبمححتذ توخج ميحح  لرححي خؤححشيز قححمتب  ضحح  ي  ورؤة لحح ي تولؤيؤيحح
 تتوخي بشتما  قش خزيش يس رمل له .

لشش يس توشمت  ي توخي خم توي تو لبق  بيس  البجحثتلري ق يش رشبي ي توقكم تويل  بي تتوخيتيري، تجش    
  وحي تجحتش (Shemshad and Imeni, 2022) ؤحش رلح مي شمت ح   ،تلالخقح   ل ومؤشيح  تيالحمتي توملليح 

، كيح  ختجحش اححذه Uللبقح  ريحم  ةيح  بححيس تلالخقح   ل ومؤشيح  تتلأشتء تويح وي تاححذه تو لبقح  لرحي لحكت لححمخ 
(. كي  ختقري ريض  وتجتش للبقح   حربي  بحيس توي حختم ريحم ROEتو لبق  يل ي شر تو   ش لري تلأقتر )

( يحس  حلبر Irawan at el., 2022تلأي حت ولبلخقح   ل ومؤشيح  تتلأشتء تويح وي،  حي لحيس ختقحري شمت ح  )
خمكيزاح  لرحي خلشيححش خحل يم تلالخقحح   ل ومؤشيح ، تتوملليحح ، تتومت  ح  توي ويح  لرححي قييح  تولححمك  يحل  شتمة تلأملحح ح 
شتمة تلأمل ح وز خا م لري قيي  تولمك ،  حي لحيس توملليح   كيخ يم ي شر ور لبق ،  وي رس تلالخق   ل ومؤشي  تتة

 خل يم  يج بي كبيم لري قيي  تولمك .  يؤ    لي شر تو   ش لري تلأقتر وه  

https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/JES-01-2022-0034/full/html#ref007
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ت ؤً  ور ي د تو  بق، يخضلأ رس تلالخق   ل ومؤشي  ل وبمتذ ييكس ت حخ شتيه  حي خجمح  ري قحشي   حيتو       
ريحححم ي مت ححح ، تكحححذوذ خيتيحححت تلا حححخ ي متي تويمللححح  تويلخيرححح  لمحححشي  ختتجحححه توبمحححتذ قححح تل ي  حححي خيتيحححت 

( شوححيلًب خجميبيًحح   ييحح  يخ رححق Fernandes et al., 2021(، تقححشيي شمت حح  )Fama, 2013تلأ ححتتد )
بتجتش تمخل م بيس تلالخق   ل ومؤشي  تملليح  توبمحتذ، ليحث رس امح ذ ي حختم ري حت ولؤقحتر تومؤشيح  قحش يحتتزس 

( لرحي Wijaya and Bandi, 2018تيخقحق تول لحث يحل ) بحيس خيح ويل تيزتيح  توبمحتذ، تيزيحش يحس رمل لهح ،
خق   ل ومؤشي  لي شر يزيش لس توي ختي تلاجل مي ولبلخقح   ل ومؤشيح  تلؤ  هح  ل ةرح  شتس رس زي شة ي ختم تلال

( رمه يج  لري تولحمك ي Chang, and Yang, 2022)ت خ ي م يا م لري تيمتشتي ترمل ح توبمذ، تياكش 
  رس خلخق، ل لأقتر تومؤشي   ي ل  ل خه  ورلي ي  يس ل لاي توةتتمئ ريم تويختق  .

رس رلححش راححز تلأ ححل   توخححي خج ححت توبمححتذ توخج ميحح  خلححخق، ل لخي ةيحح ي مؤشيحح  خزيححش لححس  ي البجحددثويددر       
تيحس  (،Moussa,2015تلالخي ةي ي تلإوزتيي ، ات خربي  تلالخي ةي ي توة م ح  يحس تو حيتو   حي توي حخؤبت )

( رس خحتت م قحشم Banerjee and Mio, 2018م لي  خل يم تلالخق   ل ومؤشي  لري تومللي  تويقم ي  يمم )
تولححش يححس توي حح ةم توخلحح يري  وربمححتذ، تلا رمححه  ححي مقححأ توختقيححي امحح ذ خححل يم  ححربي  يححس تو ححيتو  ي يكححس يححس

ولبلخقحح   لكييحح  كبيححمة يححس تومؤشيحح   ححي توبمححتذ لرححي توملليحح  تويقححم ي ، متححمًت لأس اححذت تومححتث يححس تلأقححتر 
 ,Ferreira and Vilela)، تجحشي شمت ح  تو ح  ر  وحه لتت حش رقحت يحس ري محتث د حم يحس تلأقحتر تويقحم ي 

. رس تلالخق   ل ومؤشي  يخل م  يج بيً  لقما تلا خ ي م تتوخش ؤ ي تومؤشي  تخخل م  حرلً  ل حيتو  تلأقحتر (2004
 تتومت    توي وي . 

تيخضححلأ رس تمخقحح ث ي ححختم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  يزيححش يححس قححشمة توبمححتذ توخج ميحح  لرححي  قححب خيرقحح  خربيحح       
ج خهحح  يححس خيتيححت ميححت تلأقححتر، تتوت حح ء ل وخزتي خهحح ، تتم قحح ب تلخيحح لاي توخ ححمب وري حح ةم توخلحح يري  تلخي 

( رس تمخقح ث خيرقح  توقمقح  توبشيرح  ولبلخقح   Wijaya and Bandi, 2018توة م ح ، ت حي تويؤ بحت يحمي )
ت ححخ ي م قححش يححا م لرححي ل ومؤشيحح  لي ححشر يزيححش لححس توي ححختي تلاجلحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  تلؤ  هحح  ل ةرحح  شتس 

رس تلالخقحح   ل ومؤشيحح  ي يكححس يححس لؤححش قححقؤ ي  يددرى البجحددثتيححمتشتي ترملحح ح توبمححذ. تخي لححيً  يححل يحح   ححبق، 
ت ححخ ي مي  يمللحح  وهحح  خححل يم كبيححم لرححي تلا ححخيمتمي ، رت ولب ححخق شة يححس توقححما توجشيححشة ييحح  ي مححي زيحح شة  ححمتة 

توي حختم تلأي حت، يحس رجحت لحشتش توي  اييس، تيحس م ليح  ر حمم يجح  رس يكحتس قحمتم تلالخقح   ل ومؤشيح   حي 
 ق   لكيي ي كبيمة يس تومؤشي .   خجم  توخل يم تو ربي ولبلخ

يحس مخح  ج توشمت ح ي تتلأللح ث ذتي تلأشوح  توخجميبيح  مرحز محشمخه  تتويمخلةح   يتض  لمبجحدث زتء ي  خؤشز،     
لؤي أ خل يم توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  لري يتلمتي تومللي  ل وبمتذ توخج مي ، رمه  وز خ قم لس 

تةبي ح  تو لبقح  توخل يميح  بيحمهز،   ايجدجبى/ سدمبى  شمجح  تتخجح هخ بيمهح   حي مخ  ج ل  ي  ليث تهحم ت حخلب
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تات تلأيم توذم يخةر  يزيشتً يس توشمت   وخت يم رشو  خةبيؤي  لس شمج  تتخجح ه تةبي ح  تو لبقح    قح   حي 
 توؤة ث تويقم ي تويقمم.

 

البنوك تحميل العلاق  بين مستوى الاحتفجظ بجلن  ي  وال يم  السوقي  لأسيم  -3
 التججري 

تولح ل يس  حي  يحس كبيحم لشش تمخل ه خجذ  توخي توي وي  توؤمتمتي يس ي ل ومؤش تلالخق  خلشيش ي ختم  ي خبم    
 ي خبحم، ت يرحي  توت  جز حيلري توي ختم تو تقخق شي  لتتق  يس وه  وي  ،خيتيتتتو   ويل  لتويمخلة  ل توشمت  ي
لخق   تلأ، ريشي تو شيش يس توشمت  ي رس (Chen et al. 2020)  ي تلا خ ي م  ؤمتمتيتو لاخ  ذ ر   ي ً  ل يلبً 

  حي تولح ل يس قبحت يحس يخزتيش ل اخي ز لتيي توخي تويق ايز راز يس بمذتو ؤيي و تلاقخق شي تويقهتزل ومؤشي ، ت 
تخي لحيً  يحل يح   ، (Fernandes et al., 2021; Asubonteng and Kong, 2021)تلأ يحمة تمتمح 

 تلأليححح رمجححح ح   حححي م ي حححيً  شتمًت ر ححح ي توبمحححتذ تلالخقححح   ل ومؤشيححح  وحححشم توشمت ححح ي، يحححس رسرتهمخحححه ل حححب 
 وربمححتذ ل وم ححل  ور  يحح  يهححز ريححم ك  يحح  مؤشيحح  تجححتش يححل وربمححذ، تلاقخقحح شي  توقححل تتولقحح   لرححي  تويقححم ي 
يحح  تومؤش يححس تويزيححش لالخجحح ز بشيرحح   مقحح  خيرقحح  امحح ذ ذوححذ تيححل ،تلأ ححمم  توه يحح  تويخةرلحح ي وخربيحح  توخج ميحح 

(Kusnadi, 2012; Asubonteng and Kong, 2021) .احت توي  يح  تومؤشيح  تو حيتو  ت حخي    تي خبم 
 تلا حححخ ي م  حححما يحححس تلا حححخق شة  وحححي ل لإضححح    ،توخلححح يري  تو حححيتو  وخحححت يم توبمحححذ يؤبرهححح  توخحححي تويبيحححمة توؤحححشمة
 .توجيشة

ؤيححق تلا ححخ لبر تلأي ححت ولؤقححتر تومؤشيحح  تتوخححي يختجحح  ختتجححه توبمححتذ خلححشي ي يي رحح   ححي تو حح ي توححي خل    
(، بمح ءً 7108ت حمتة توي ح اييس )ب يحي، لزتوحشيس،  ،لري ر ما  خ تحيز رمل لهح  للحكت يزيحش يحس قييح   متخهح 

خلخق، توبمتذ ل لخي ةي ي    ض  كت ير  وخؤريت خيرق  خربي  يخةرل ي تلخي ةيهح   حي بي ح  خخ حمب  يهح  لريه 
تل وخ وي  إس ي ختم تو يتو  تويمخقل يزيش يس قشمة توبمذ لري خيتيت ميحت تلأقحتر تتوت ح ء ، وي  ةم تو يتو 

 (.Moussa, 2015ل وخزتي خه لمش ت خلؤ قه  )
 

يخل يم  لللس تو لبق  بيس تلالخق   ل ومؤشيح   مخ  ج ختقري  وي توشمت  ي يس تيلبل، تول لث، رس تو شيش    
 Jebran et al., 2019; La Rocca and)تقحري ل حب توشمت ح ي تتوؤييح  تو حتقي  ورلحمك ،  ؤحش خ

Cambrea, 2019a; Doan, 2020; Irawan et al., 2022)   خحل يم وحه ل ومؤشيح   وحي رس تلالخقح 
 امح ذ رس( Schoubben and Van, 2012) شمت ح  مخح  ج رتهحميتولحمك ،  حي لحيس  قييح  لرحي  يجح بي
خلؤيق   وي ،توزت شة  ومؤشي ل تلالخق   ياشي، ليث تو تقي  ؤيي توت   ومؤشي لخق   لتلا بيس ي متي   ربي  للبق 
، تريححشي تومخيجحح  تو حح لؤ  لححشش يححس توشمت حح ي توخجميبيحح  رس امحح ذ تولححمك قييحح   لرححي  ححربي  تقخقحح شي  لتتقحح 

  لحححمكتو حححي قييححح  توخحححي خلحححشث خ ييحححمتي تتوتومؤشيححح  ل لأمقحححشة  تلالخقححح  ي حححختم  بحححيس حححربي   للبقححح  تمخلححح م
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(Azmat , 2014; Majid et al., 2019)  ، متمي  توخحش ق تومؤحشي تولحميل   يمخ  ج اذه توشمت  خخققت 
. تتجحشي شمت ح  يحس قييح  تولحمك  خ قحبييكحس رس  تلالخق   ل ومؤشي  لي ختي ي يمخق   خما لري رس توخي
(Azmat, 2014)  اكحش خقييح  تولحمك ، ت  ومؤشيح  ل تلالخقح  بحيس ريحم  ةيح  تجتش للبقح  رشو  خةبيؤي  خشلز

لمححش اححذه  يححخز  يهحح  خ تححيز قييحح  تولححمك ت   مؤشيححتلأي ححت ولبلخقحح   ل وي ححختم مؤةحح  يخلؤححق لمححشا  توتجححتش لرححي 
 ا م  رلً  لري قيي  تولمك .يرس تلاملمت  ي لس توي ختم تلأي ت ، ت تومؤة 

تو ي  ححح  ؤشيححح  رخضحححلأ رس تليمتج ححح  راحححز رشبيححح ي تويل  حححل  تتوخيتيحححت توخحححي تاخيحححي بحححشتت ل تلالخقححح   ل وم     
 ولحمك  تتو حرتذ تويح وي لخا م لري كق ءة ليري ي تلا حخ ي م  The optimal cash policyتومؤشي  توي ري 

، (Jiang and Lie, 2016; Orlova and Rao, 2018) تتلأملحة  تلأ حمم  ،رملح ح تلأ حهز ختزي ح يت 
لرحي رس تلالخقح   ل ومؤشيح  ييكحس ير ح  شتمتً  (Sasaki and Suzuki, 2019)يحل شمت ح   ويتفد  البجحدث
  Economic Health تلاقخقحح شي  قححل  ححي تو خححشاتم ثيلححش لمححشي  تلا ححخ ي م مؤححا يلحح يت ححي خؤرححيا 

قحش  يس توم لي  تو يريح ،ت  ،تويقم ي  تلا خي مي  توخ هيلبي تم ق ب ل ب  توي خؤبري  تلا خ ي متي يس ربمتذو
   قح   حي تحتيتتجهح  قحشي ي تو حيتو   لمحش ل وم حل  وهحزيلبذتي ديمح  يمم توي خ يمتس توبمتذ لري رمه  

ل حب  تو حتخ يحس توخقحقي  توؤ حمي  ولؤقحتر تخي لحيً  يحل ذوحذ، ت  ،(Valencia, 2017) توخليحشل وح  لحشز 
 ححلبر رتقحح ي  يحح يختق حح  يححس تلالخقحح   ل ومؤش يمخق حح تتلاضححةمتل ي تولححشيشة  ححي ر ححتتد توخيتيححت، ختجححش لتت ححش 

قش خق م توبمتذ اذه تلأتق ي لري رمه  زي شة  ي تلخي وي  لشتث قشي ي ي  ي  ،  يس تويختقل  توخليشلشز 
، تقييخهح  تو حتقي   وخ تحيز ملليخهح  يح رس خخيكس توبمتذ يس توخحلييس توحذتخي يحس  حلبر زيح شة يح  وحشيه  يحس تومؤش

(Diamond and Rajan, 2009، 7170، ل يس). 

  حححمالاقخمححح ا  ضحححمتميً   تومؤشيحححيحححس  لي حححختم يمخقحححل تلالخقححح   ي خبحححم ،تويؤ يضححح  متميححح ت حححي ضحححتء      
،  (Myers and Majluf, 1984) تولحمك  قييح  لرحي كبيحمًت خحل يمًت وحه ، تل وخح ويورلحمك  تويلخيرح  تلا حخ ي م

 خيححتس  رس شتس  هحح يم تلا ححخق شةتلالخيحح ش لرححي تومؤشيحح  تويلححخق، بهحح  ت  وربمححتذ توخج ميحح  تيححمم تول لححث رمححه ييكححس
وححشيه   ححي  توخج ميح  تلأليحح ر خت حيلم تويمللحح ، رت تلا حخ ي   ححما يحس تويزيححش،  ححي خلؤيحق تويح ر بححمرأ يحشةيؤ

 .تو هز   م تم ق ب  وي تويختق   ريم تلأ ل م خاشي لمشي  ي توي وي ، رت تلأزي رتق ي

 يحش تل ي  جحمتءيس  تويمللة يكسي   بق، يمي تول لث رس تلالخق   لي ختم يم    يس تومؤشي   تتخ  قً  لي   
 جيحححشة  لححح مة  لةححح ء لليحححث يحححاشم  وحححي ت حححخ ي مي ،  مقححح  امححح ذ خيحححتس  لمحححشي    مجيححح توت  شت ريححح تو خيتيحححتتو

 Jebran)تو حتقي  ولؤ حهز، تيخقحق تول لحث تيضحً  يحل  ؤييح تو لرحي ، يي  يا م تيج بيح ً تويلخيريس وري خ يميس
(et al., 2019 توخيتيححت ي حح ةم يححس خؤرححت رس ييكححس يمخق حح  مؤشيحح  ليحح زة وححشيه  توخححي لححمك يلرححي رس تو 

 تولحمك  قييح  يج حت ييح  ت حخؤمتمت   ري حم تولحمك  ل وح  خج ت لليث تويمخق  ، توشيتس  خي ويل يس رت ،تو  مجي
 قيي  تويمللة.   لري   ومؤشيل لبلخق  و يج بيتلإ خل يم، تيس ام  يتهم توتلا خي مي توقلت تخجم  ر ضت
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   3بجزل   وف ل يم  السوقي  لأسيم البنوك المصرفي  واالعلاق  بين السيول   -4
 يري: تو لبق  كي شمت   تخلريت اذه يكس ورل لث ي      

 

   عمى مستوى السيول  المصرفي  بجلبنوك التججري 3أثر متطمبج  بجزل   4-1
، تويقحححمي  تلاقخقححح شي   حححي   حححي بمححح ء تومتححح ز تويقحححم ي تتوهيكحححت خ خبحححم توبمحححتذ توخج ميححح  توشل يححح  تلأ     

يي  ت   وح  رترمتيح   ح ت حخمتخيجي يي مجح ح توبمحتذ  حي خبمحي رح ز تويقحم ي لهحي  تت حخؤمتم توجلبخختقل  حت 
شتمة توي  ةم   هم ي و لإشتمة  قح ح تويح وي ليح  تخةتيم يي م  ي تولق  ي  تتلإ ، هرمتتل لي خرلتويقم ي  تتة

 Gaoual and) زيحز كق يح  مرأ تويح ر لح وبمتذشخ خ هحتوشتويح  ب تتلاخق قيح يتوي  ييم  هخقمض يختت ق يل ي 
Geryville, 2021) خخييز توبمتذ توخج مي  لس ريما  يس تويا   ي ريم توي وي  للمه  ذتي مت    ي ويح  ، ت

% تيلحيم ي كحتأ 01يمخق   بشمج  كبيمة، ليث لا خخج تز م ل  لؤتد تويريي  توي  جي وي تلاقتر م ل  
% تاحت يح  ي حمب توبمحتذ توخج ميح  توحي ي ح ةم 91  تويمخق   توخحي خبرح  م حل  اذه توم ل  توي تومت    توي وي

لحس خقح قز خل يماح   7118رت خ مضه  توي رزيح ي ي ويح ، ليحث كلحقي تلأزيح  توي ويح  تو  وييح   ،توقلت توي وي
جححتشة ت  ،تخ ححببي تلأزيحح  توي ويحح   ححي توخ يححت توخححشميجي وي ححختي  ،لرححي توبمححتذ توخج ميحح  ل ححب  تومت  حح  توي ويحح 

مرأ تويححح ر، ييححح  محححخج لمحححه لحححشز قحححشمة ل حححب توبمحححتذ لرحححي   حححخي    ي ححح ةم ت  ححح  م تلا خيححح س )لمتبحححي، 
7105)   . 

لكق يح  مرأ تويح ر تتو حيتو  تويقحم ي ،  ،رلش توي  ييم توخمتييي  تو  ويي  توخي خ خا (3ل زر )خ خبم ت      
توي ويحح  تو  وييحح ،  تلأزيحح تتوخححي رقمخهحح  تورجمحح  مشتً لرححي رتجححه توؤقححتم  ححي توخمتححيز تويحح وي توححذي كلححقي لمححه 

ت خهش ي خ زيز قشمة مرأ توي ر تقتتلش تو يتو ، تخل يس  شتمة توي  ةم تتولتكي  تويقحم ي ، تخ زيحز  ليث
، يحححس رجححححت توختقححححت وؤةححح ث يقححححم ي ري ححححم يمتمححح  تقححححشمة لرححححي تيخقحححح ا تويقححححم ي تتلإ قحححح حتولحححق  ي  

  حلبر، يحس تلاقخقح شي خ قيب توخؤرل ي توشتميح    لبر، تيخز خلؤيق ذوذ يس تتلاقخق شي توقشي ي توي وي  
)  ححححححححي ليت  ل لخي ةيحححححححح ي  ضحححححححح  ي  ويتتجهحححححححح  توخؤرلحححححححح ي توشتميحححححححح  تتولقحححححححح   لرححححححححي مرأ تويحححححححح ر تلالخقحححححححح  
 (.7170تر متس،

 ؤش تت حححق  ،(3) ل زرتو  ي ملت خةبيق ر ضت تويي م ححح ي توشتويححححححححح    ق  يخةرل ي يؤممتي  ة م ي  ت    
لرحححي خةبيحححق م ححح  توشل يححح   7106ربميحححت  7يجرحححأ  شتمة توبمحححذ تويمكحححزي تويقحححمي بجر حححخه تويم ؤحححشة  حححي 

توبمحتذ تويقحمي   وضي س خ ةي  تو  ح  م توخحي قحش خملحل وحشي Capital Conservation Buffer توخلتةي 
لرحي يجح   لبر  خمتي توض و رت تلأزي ي توي وي  تلهحشخ تولقح   لرحي توؤ لحشة تومر حي وي  وحشيه ، تل وخح وي 

،  7106خححزتز بخةبيححق توخ رييحح ي تو  قحح  ل وشل يحح  توخلتةيحح  يححس رتر يمحح يم لاوتوبمححتذ تو  يرحح   ححي يقححم ت
 7106شي ححيبم يححس كححت لحح ز، تتلخلحح مت يححس رتر يتويححت تذوححذ ل وم ححل  وربمححتذ توخححي خ ححش قتت يهحح  توي ويحح  ر ححم 

ل مة ام   وي رس م حل  مرأ تويح ر لإل وم ل  وربمتذ توخي خ ش قتت يه  توي وي  ر م يتميت يس كت ل ز. تخجشم ت
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للرحتر  %01% بحشر يحس07.5توبي ح  تويقحمي   حتخ خقحللأ قتر تويمجل  ل وي ح ةم  حي لأ وي  جي وي ت
 .(7106توبمذ تويمكزي تويقمي،  )3  توخلتةي  توخي رقمخه  تخق قي  ل زرتذوذ ل ب  توشل ي ،7109ل ز 

ححما توبمححذ تويمكححزي تويقححمي لرححي خةبيححق رلححشث تويي م حح ي توشتويحح  ل وؤةحح ث تويقححم ي ت       ححي  ةحح م لا
تويقمي بهشخ خ زيز قشمخه توخم   ي  تخلقيمه يحس تلأزيح ي توي ويح  تويلخيرح ، تيتتيلحً  ويح  ق يحي لحه وجمح  

لرححي توخححتتوي بخلححشيث يحح   ححبق  قححشتمه  ييحح  يخ رححق  (7103،7104)ورمق لحح  تويقححم ي   ححلبر لحح يي  لحح زر
تم ل  ق  ي توخيتيت توي خؤم،  ؤحش تت ححححق يجرحأ  شتمة توبمحذ تويمكحزي  م ل  خ ةي  تو يتو  ،بم بخي تو يتو 

تو  قحح  بححإشتمة ي حح ةم  لرححي  قححشتم توخ رييحح ي تومق بيحححححح  7106يتويححت  03تويقححمي بجر ححخه تويم ؤححشة  ححي 
خل يم ج  ل   يمتأ كتمتم  لري (، ت ي ذتي تو ي د، لمش شمت   7106)توبمذ تويمكزم تويقمم،  تو يتو 

بزي شة م   خل يت مرأ توي ر  (AL-ubadi and Abed., 2020)رتقي شمت   وربمتذ تلا خؤمتم توي وي 
 ح  ب تو ححيتو   تلالخقح   ل حيتو  يمخق ح  تختتيحلتو  يحت و حمب خل حيس قحشمخه  لرحي خلؤيحق تلأملحح ح تلحشز 

   ي خيتيت تويلمتل ي تتوؤمتب، يل تولق   لري تويتتزم  بيس تلأي س تتوي  ةمة.

خ زيححححز مرأ تويحححح ر  يححححس  ححححلبر ةححححم لححححشتث رزيحححح ي يقححححم ي   (  قححححب3خ ححححخهشخ خ رييحححح ي لحححح زر )    
 تو  وييح  توي ويح  زيح لأت رتهحميم، ليحث توي ح ة تو   ر  جملً   وي جمح ، تتوخمكيحز لرحي  شتمة تتلالخي ةي ي

 تو حيتو  ليخةرلح ي خ حيي تويقحم ي ، ور حيتو  يؤح ييأ توشتويح  زر لح وجمح  رلخيحشي وذوذ تو يتو  ي  يل يت
 (BCBS)  تويقحم ي  ورمق لح  لح زر وجمح  ق يحي، ليحث Global Liquidity Requirements تو  وييح 
، (BIS, 2013) ىد فين  لتح يد لدكذو  تويقحم ي ، تو حيتو  يخةرلح ي وؤيح أ شتويحيس ي يح ميس بتضحل

 تويقحم ي   حي تو يتو   ةم ي يتتجه  لري ذتوبمت  قشمة خ زيز :الأول توهشخ  :7170تر متس،)  ي ليت 
 يس ييكمه  توجتشة ل وي  ر   تو  قترلأت يس ك خ لؤشم تلإلخق   قةمي لس يتي ،ً  31 ويشة توؤقيم جتلأت

 تويتتخيح ، ريحم ورتحمتخ  حيم ميت تحت  حي ق شيح  يتيح  31 ر مح ء  حي  مجح  تو تومؤشي  توخش ؤ ي ق  ي يؤ بر 
 يحس يخلحق: الثدجنى توهحشخ ريح  ،Liquidity Coverage Ratio (LCR)  تو حيتو  خ ةيح  بم حل  خ حيي
 خ زيز  وي خهشخ تتوخي ، Net Stable Funding Ratio (NSFR) توي خؤم توخيتيت ق  ي م ل   لبر
 ويحت ت حخؤمتمتً  ري حم خيتيريح  يقح شم خحت يميحس  حلبر جت لأت تةتيت  تويخت و تويشم  ي تويقم ي  تو يتو 
  خحمة مه يح   حي% )011 لحس لحتترلأت جييحل  حي توم ح  احذه خؤحت رلا تيجح  توبمحذ، تتملحة  رقحتر يحس

 احذه  حي تتيحلبخ يؤ ممح  وربمحذ جحتلأت ةتيرح  تويخ لح  يحتترلأت قييح  خؤحيأ توخحي تاحي ،)توخحشميجي قتوخةبيح
 .توي وي يمكزه  ي توخيتيت يق شم ايكر  لري توبمذ تخ  لش قتر،لأت

خلقحححيس توؤةححح ث (  ححح ايي  حححي 3) ر خق قيححح  لححح ز ت ؤحححً  ور حححي د تو ححح بق، يخقحححق تول لحححث يحححل توؤحححتر، لحححلس     
تلخيحح ةي   ححلبرتوقححشي ي، يححس  الايخقحح بححمرأ يحح ر ريبححم ك لخيحح ةي  تلالخقحح    ححلبرتويقححم ي، يححس 

 تلأقحححتريحححس  % 5ن7تاحححت مرأ يححح ر تلخيححح ةي بم حححل   ( وشل يححح  توخلتةيحححت)تويل  تححح  لرحححي مرأ تويححح ر 
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 تتلاقخقححح شي تلخيححح ةي يتتجهححح  خؤرلححح ي توحححشتمتي توي ويححح   تلاخق قيححح تويمجلححح  لحححلتزتس توي ححح ةم، كيححح  رضححح  ي 
تويمجلح  لححلتزتس توي حح ةم، يحخز خيتيمححه  ححتد تولححش  تلأقححتر يححس (% 5ن7 -قححقم% )بحيس خخحمتتح م ححبخه يحح  

ويخةرلحح ي مرأ تويحح ر توخمتييححي، تيي ححت اححذت توهحح ي   ححو ش حح ث ويتتجهحح  تو  حح  م  ححي لحح ر لححشتث  تلأشمححي
 (. 7170)  ي ليت تر متس، خؤرل ي تقخق شي 

 العلاق  بين السيول  المصرفي  وال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججري  4-2
      

يزيش يس قشمة تويقم ي ، وخت يم تو يتو   تلالخق   ل ومؤشي ي ختم  تمخق ثريشي رلشم توشمت  ي لري رس     
 ، تتم قح ب تتوت ح ء ل وخزتي خهح ،خيتيحت ميحت تلأقحتريحس  لرحي  قحب خيرقح  خربيح  تلخي ج خهح توخج مي  ذ ت توبم

 تلالخقح   ل ومؤشيح  يحا مت (، Wijaya and Bandi, 2018توخ مب وري  ةم توخل يري  توة م   ) يتلخي لا
تلا رمحه  حي مقحأ  ،ربمحتذو ي خلح يرتوي ح ةم توتولش يس  س يسيكتو يتو  ي  لأس ختت م  يقم ي ،تو مللي تو لري

 لأس متحمًتتوملليح  تويقحم ي ، توبمحتذ لرحي   حي يح كبيحمة يحس تومؤش ولبلخقح   لكييح خحل يم  حربي  توختقيحي امح ذ
 Banerjee and) تويقحم ي  تلأقحتر يحس د حم محتث ري يحس رقحت لتت حش وحه تو ح  ر  تلأقتر يس تومتث اذت

Mio, 2018)  خربيح  وتلإوزتييح ، تلالخي ةيح ي مؤشيح  خزيحش لحس  ل لخي ةيح ي توخج مي  توبمتذ خلخق،،  ي ليس
ترلح مي مخح  ج رلحشم توشمت ح ي لحلس  ،(Moussa, 2015)توي حخؤبت  حي يحس تو حيتو   توة م ح لخي ةيح ي تلا

 Ferreira) تلأقحتر ل حيتو   حرلً  خل ميت  تومؤشي  تتوخش ؤ ي تلا خ ي م قمال  يً  يج ب خل مي  ومؤشي ل تلالخق  
and Vilela, 2004).   ًشتمتً لح مزتً  حي توتقحتر توحي توخج ميح  خحاشم  شتمة تلأمقحشة تومؤشيح  لح وبمتذ تريضح

توي حححختي تلأي حححت ولبلخقححح   ل ومؤشيححح ، تتوحححذي ي  ححح از  حححي ختتيحححل تلا حححخ ي متي توي ويححح  ققحححيمة تلأجحححت، تيحححملأ 
ور يلبء، يي  يا م  يج بي  لري تومللي  تويقحم ي  وربمحتذ توخج ميح  توي حجر  ل وبتمقح    توخ هيلبي تلا خي مي

 تويقمي ، تل وخ وي خ تيز توؤيي  تو تقي  ولؤتد توي  اييس.

 توي حخ يميس متحم تجهح  يحس تو حتقي  ختهحم ؤييح رس تو (Cashman et al., 2012)تختقحري شمت ح      
توخحي  توملليح  كللش يالمتي تلأقتر لري تو   شتوي وي، تي خبم  ترشت ه  تويلؤؤ   تت شتو لري بم ءً  تو تد   ي
 لرحي تو   حش ي خبحم ليحث تلإلح مة، متميح  يحل تومخيجح  اذه خخي ليت . تويمل ة قيي  لري كبيم  يج بي خل يم وه 

  ي توزي شة قيي  خ كأت  ،توي خ يميس ي ت تو  مجي  تلأةمتخ  وي تويمل ة خؤشيه  توخي تلإل متي رلش تلأقتر
 ي ختم   وي تخليم توي خ شي  تلأقتر يس لريه تويخلقت توش ت ق  ي  ي زي شة  وي تلأقتر لري تو   ش
 ,.Tumanggor, 2019; Mubyarto, 2020; Jihadi et al) رقحتوه  ت حخ شتز  حي تولحمك  كقح ءة

2021; Irawan et al., 2022)  ،   رس خ خيحش لرحي  شتمة تلالخقح   ل ومؤشيح  توخج ميح  ييكحس وربمحتذ  تريضح
لمحشي  خيحتس امح ذ ي حختي ي يمخق ح  يحس لحشز توخليحش تويقم ي ،   قح  وخل يس تومللي   يلب ي كل خمتخيجي  

 تلاقخق شي   ي توؤة ث تويقم ي. تومتتليلللس 
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 تلخقح  يحس ليحث  ،تويقحم ي  ورمق لح  لح زر  خق قيح  ليخةرلح ي توخج ميح  ذتوبمحت   وخحزتز  س ،ويرى البجحث     
 يحس كح  ي تتلخق ته  لؤشم وه ، خخ مب توخي رق  ختوي  ةم توي خ ةي ك  ي  ريتتر بماتأتوخج مي   ذتوبمت 

، ياكحش ذوحذ لرحي تويلخيرح  توي ويح  زيح يلات يحس تخلقحيمه  توخم   حي  قحشمخه  خ زيحز بهشخ تويقم ي  تو يتو 
 ي توخلح يري  وربمحذ، تقحشمخه  س خحل يم كبيحم لرحي تو يريحختت م تو يتو  تويقم ي  وحشم توبمحتذ ويح  وهح  يحرايي  
تيج بيً   تتلاقخق شي  توخي قش يخ مب وه ، تتوخي قش خا مخؤرل ي توشتمتي توي وي  توقيتش تي ز تلأزي ي، ت لري 
 شة تلأمقحشة تومؤشيح  تويلحخق، بهح  ذ توخج مي ، تتوؤيي  تو تقي ، تي   از تيض  زيحربمت تويقم ي  و مللي تو لري

تو ححيتو  تويقححم ي ، تيححس  ححز قشمخححه لرححي خربيحح  توخزتي خححه توي ويحح  ققححيمة   ححي خ ل ححسيححس قبححت توبمححتذ توخج ميحح  
 تلأجت، ري رمه  خ ؤرت يس ي  ةم تو يتو .

 البحثي  وتطوير الفروض ذا  العلاق  للأ بيج  المحجسبي   يمرجع راس   -5
قر  تتوخي ق يي ل  خل م ر م تلالخق   ل ومؤشي  يخم تر اذت توجزء يس توللث تلأشبي ي تو  لؤ  ذتي تو     

بهححشخ توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي توبتمقحح  ت  ،لرححي يالححمتي توملليحح  تويقححم ي 
 بمح ء ، لي  ييكس يس توختقت  وحيبيس تويخ يمتي تولل ي توتقتر  وي يشم ختت م رشو  ليري  لري تو لبق  
 تومي ذج تولل ي ، تخةتيم  متب توشمت   توخةبيؤي :

 ومؤشرا  الربحي  المصرفي  الاحتفجظ بجلن  ي  المرتبط  بجلعلاق  بين الأ بيج  5-1
تويل  ححبي  توخححي خم توححي تو لبقحح   ححي اححذت تويجحح ر بمححشمخه ، ل لإضحح     وححي ختقححره   تلأشبيحح يخخ ححز     

   وذلك كمج يمي:ومخ  ج يخل يم ، 
( توخلؤق يس تو تتيت تويا مة  حي قحمتمتي تلالخقح   ل ومؤشيح  ورلحمك ي Mesfin, 2016)  راس  استي ف  -

توشمت   لس تجتش  وق  أظير  نتج و، 7104 وي  7119توقم لي  توي  اي   ي   يتلي   لبر توقخمة يس 
مؤشيححح   حححي للبقححح  ذتي شلاوححح   لقححح  ي   يج بيححح  بحححيس توخحححش ؤ ي تومؤشيححح  تلجحححز تولحححمك  لرحححي تلالخقححح   ل و

يج بيح  بحيس  حما توميحت تتلالخقح   ل ومؤشيح   تولمك ي توقم لي  توي  اي ، تللبقح  ذتي شلاوح   لقح  ي  تتة
ييحح  يححشر لرححي رس توزيحح شة  ححي  مقحح  توميححت  ححخاشي  وححي زيحح شة تلالخقحح   ل ومؤشيحح ، تيححس م ليحح  ر ححمم  ححإس 

 حححربي تذت شلاوححح   لقححح  ي  لرحححي قححح  ي مرأ تويححح ر تو  يحححت، تتومقؤححح ي تومر حححي وي ، تتوخضححح ز وهحححز خحححل يم 
تلالخق   ل ومؤشي  تتومخيجح  خخي لحي يحل متميح  تويؤ يضح  توخحي خحما لرحي رس تولحمك ي توخحي خيخرحذ تويزيحش 

رقت ل ب  تو يتو ، ترخضلأ ريضح  رس تومت  ح  توي ويح  تتوملليح   ي يس تلأقتر تو   ر  يختقل رس خلخق، بمؤش
م ضحح يت رت ي ححشتز لرححي تلالخقحح   ل ومؤشيحح  ورلححمك ي توي حح اي  تتومحح خج تويلرححي تلإجيحح وي لتتيححت وهحح  خححل ي

 تلإ يتلي .
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(  وي خلشيحش تو تتيحت توخحي خحا م لرحي ي حختم تلالخقح   ل ومؤشيح  و حشش Arfan, 2017) كمج ى ف   راس  -
. خم توحي توشمت ح  7103 وحي  7119لمك  قم لي  يشمج   حي توبتمقح  تلإمشتمي حي  ورقخحمة يحس لح ز  77

يححت توخححي خححا م لرححي تلالخقحح   ل ومؤشيحح  توخححي خححز شمت ححخه   ححي تلأشبيحح ي تو حح لؤ ، ي ححت  ححما لححشش يححس تو تت
توميت، تتومت    توي وي  ورلحمك ي. تخضحيمي توشمت ح  ريضًح  توملليح  تتلإمقح د تومر حي وي ورلحمك ي كيخ يحمتي 

م  حما توميحت لمك  قحم لي . تختقحري توشمت ح  توخجميبيح   وحي رس ي حخت  77مق بي . خز ت خي م ليم  يس 
وه خل يم  يج بي لري تلالخق   ل ومؤشي ،  ي ليس رس تومت    توي وي  وه  خل يم  ربي لري تلالخق   ل ومؤشي  
ل ولحححمك ي، كريححح  زتشي تومت  ححح  توي ويححح  ورلحححمك ي كريححح  كححح س لي زخهححح  تومؤشيححح  رقحححت، تتو كحححأ قحححليلأ. ريححح  

م  يج بي،  ي ليس رس تلإمق د تومر ي وي وحه خحل يم تويخ يمتي تو  ض   ورمق ل   هي تومللي  خز خ جيت خل ي
 ربي لرحي تلالخقح   ل ومؤشيح  ورلحمك ي، ترتقحي توشمت ح  تولحمك ي توقحم لي  لحلس يجح  لريهح  لمحش  شتمة 
ي حختم تلالخقح   ل ومؤشيح ، رس خل حذ  حي تلالخلح م راييح   مقح  ميحت تولحمك ي، تتومت  ح  توي ويح ، تتوملليحح ، 

 تتلإمق د تومر ي وي.

( خحل يم تويحشيميس توي يمحيس يحس قبحت توبمحتذ لرحي تلالخقح   ل ومؤشيح  Chauhan, 2018) تبحدث  راسد و  -
ورلمك ي توهمشي ، ليث خخبمي توشمت ح  توحشتم تويت حل وريحشيميس توي يمحيس يحس قبحت توبمحذ كيحمتقبيس ورخ قيحل 

 وحي رس تولححمك ي توخححي  وتشددير النتددج يحس يلحح يت توتك وح ، تل وخحح وي توخ قيحل يححس توؤيحتش توي ويحح  ورلحمك ، ت
وحشيه  رلضح ء يجرحأ  شتمة ي يمحتس يحس قبحت توبمحتذ وحشيه  ي حختم ولبلخقح   ل ومؤشيح  رقحت يؤ ممح  ل ولحمك ي 
توخي ويأ وشيه  يشيمتس ي يمهز توبمذ، تيحل ذوحذ مجحش تم ق ضًح  ريبحم  حي تلأقحتر تومؤشيح  ل حب  تويحشيميس 

ش لري توخيتيحت تويقحم ي. يلبلح، رس تو لبقح  تويحذكتمة توي يميس يس قبت توبمتذ  ي تولمك ي توخي لا خ خي
رللبه يش تل  لؤشمة تجتش يقم ي  ي يجرحأ  شتمة تولحمك  لرحي خ قيحل توؤيحتش توي ويح  ورلحمك  يحس  حلبر 

 خل يس توتقتر  وي توؤمتب تويقم ي  تريم تويقم ي  وريا   ي توي وي .

تو لبقح  بحيس ي حختم تلالخقح   ل ومؤشيح  تتلأشتء ( خلريحت La Rocca et al., 2019b) وتنجولد   راسد  -
توخلححح يري  حححي ضحححتء  قححح  ا تولحححمك ي ي حححت توحححشيتس، تلجحححز تولحححمك  تليماححح ، ت حححما توميحححت، تايكحححت 

( SMEsتويريي ، تذوذ ل وخةبيق لري ليم  كبيمة يحس تويا  ح ي تلأتمتليح  توقح يمة تتويخت حة  تولجحز )
رس تلالخق   ل ومؤشي  وه  إلى وتشير نتج و ال راس ، 7105-7118شتو  رتمتلي   لبر توقخمة يس  36 ي 

خححححل يم  يجحححح بي لرححححي تلأشتء توخلحححح يري، ييحححح  يححححشلز راييحححح  شت ححححل تويححححش متي تلالخمتزيحححح  ورلححححمك ي توقحححح يمة 
تتويخت حة ، تتوخححي لحح شة يحح  خيححتس يؤيحشة ي ويححً  تخجححش قحح تل   ححي تولقحتر لرححي تلا خيحح س، تل وخحح وي ييكححس 

يتو  تتومؤشيححح  تويلحححخق، بهححح  كت حححير  ورخ قيحححل يحححس تويتتقحححل توخحححي خقحححللأ  يهححح  تلالخيححح ش لرحححي ي حححزتس تو ححح
تلأيحححتتر ضحححمتمي  ييححح  ي حححيلأ ويحححشيمي تولحححمك ي توقححح يمة تتويخت حححة  لححح وخمكيز لرحححي تلأليححح ر توخلححح يري  

لححس تجححتش خححل يم ويححت يححس توححشيتس،  كمددج كشددف  النتددج وتتلا ححخمتخيجي ي لل حًح  لححس  ححما توميححت تويمللحح ، 
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تليما ، ت ما توميت، تايكت تويريي  لري تو لبق  بيس تلالخقح   ل ومؤشيح  تتلأشتء توخلح يري تلجز تولمك  
(، ليث يخضلأ رس خل يم تلالخق   ل ومؤشي  لري تلأشتء يخم قا يل زيح شة توحشيتس، خييحت SMEsورلمك ي )

ل ومؤشيح  لرحي تلأشتء  تولمك ي تلأيبم لجيً   وي تلالخق   لي ختي ي رقت يس تومؤشي ، يزشتش خل يم تلالخق  
توخلحح يري لمححشي  يكححتس وححشم تولححمك ي  ححما ميححت رلرححي، يححزشتش خححل يم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي رشتء تولححمك  

 لمش ي ختم رلري يس خمكيز تويريي .

( كيقي  خل يم قمتمتي تلالخق   Fernandes et al., 2021) ، تنجول   راس تخي ليً  يل يلكر  توللث -
، و حشش G7ت BRICSخلؤيق تومللي  ل  خ شتز ق لحشة بي مح ي ل وييح  يحس يجيتلح ي  ل ومؤشي  وربمتذ لري

، تكحححذوذ قيححح أ 7107 وحححي لححح ز  7111بمكًححح  خج ميًححح  لرحححي ي حححختم تو ححح وز  حححلبر توقخحححمة يحححس لححح ز  0800
تو لبقحح  بححيس تلا ححخ ي م  ححي تومؤشيحح  تويلححخق، بهحح  تتلأشتء تويقححم ي  ححي تلاقخقحح شتي ذتي توهي يححت تو ححتقي  

رس توبمحتذ  حي تلأ حتتد  وأوضح  نتج و ال راسد شتو (.  07رق   ي لشش كبيم يس توبرشتس توي خرق  )توي خ
توم ل   )بميكأ( خلخق، بمؤشي  ري م يس توبمتذ  ي توشتر تويخؤشي  )يجيتل  تو لل(، ل لإض    توي تجتش 

 وتشير النتج و، 7118ي  و ح ز زي شة  ي ي ختم تلالخق   ل ومؤشي  وشم توبمتذ  ي  خمة ي  ل ش تلأزي  توي و
 وي رس توي ختم تلأي ت ولبلخق   ل ومؤشي  يخلشش لمش تويق ضر  بيس توخيرقح  تتو   حش، تتوحذي ي يكحس رس  ايضج  

 ي  از  ي خلؤيق رققي مللي  ييكم ، تتولش يس توخ مب ورضتت ق توي وي .

ر خحل يم تلألخقح   ل ومؤشيح  لرحي ( خؤحشيز شوحيلًب لحت Dang, 2022ت ي ذتي تولحلس،  ؤحش ر حخهش ي شمت ح  ) -
مللي  توبمتذ يل تلأ ذ  ي تلالخل م توشتم توي شر و شز توخليش  ي توؤة ث تويقم ي، تذوذ ل وخةبيق لري 

، تخز خؤييز مللي  توبمتذ ل  خ شتز يؤ ييأ، ا ي  7109 وي  7117ليم  يس توبمتذ توقيخم يي  يس ل ز 
وتوصدم  (، ROE( تتو   ش لري لؤتد تويرييح  )ROAلأقتر )(، تتو   ش لري تNIMsتوق  شة توق  ي  )

رس يؤحح ييأ توملليحح  خححم قب  ححي توبمححتذ توخححي خلححخق، ليزيححش يححس تومؤشيحح  لمححشي  يكححتس  نتددج و ال راسدد  إلددى
ي ححختم لححشز توخليححش يم قضًحح ، تيححل ذوححذ لمححشي  يكححتس امحح ذ شمجحح  ل ويحح  يححس لححشز توخليححش يححاشي تلالخقحح   

توبمذ، تل وخ وي ييكس وربمتذ رس خ خيش لري  شتمة تلالخق   ل ومؤشي  كل خمتخيجي  ل ومؤشي   وي خل يس مللي  
قتي  وخل يس تومللي  لمشي  خيتس امح ذ ي حختي ي يمخق ح  يحس لحشز توخليحش للحلس تو ي  ح  تلاقخقح شي   حي 

 توؤة ث تويقم ي.

يح ، تتوملليح ، تتومت  ح  خلشيش خل يم تلالخق   ل ومؤش  Irawan et al., 2022وفى حين، تنجول   راس    -
توي ويحح  لرححي قييحح  تولححمك  يححل  شتمة تلأملحح ح كيخ يححم ي ححشر ور لبقحح   ححي تولححمك ي توقححم لي  تويشمجحح   ححي 

شتمة تلأملح ح وحز 7171-7105بتمق   مشتمي ي   لبر توقخمة يس  ، رتهمي تومخ  ج رس تلالخقح   ل ومؤشيح  تتة
تتومت  ح  توي ويح  تويؤ  ح    (ROA)  و   حش لرحي تلأقحتريا م لري قيي  تولمك ، تيخ يحمتي توملليح  يؤ  ح  ل

وحيأ لإشتمة  وه  خل يم  يج بي كبيحم لرحي قييح  تولحمك ،  حي لحيس  (DER) بم ل  توشيس  وي لؤتد تويريي 
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لرحححي قييححح   (DER) تتومت  ححح  توي ويححح   (ROA) تلأملححح ح شتم ي حححشر  حححي خحححل يم تلالخقححح   ل ومؤشيححح  تتوملليححح 
 بتمق   مشتمي ي   لبر  خمة توشمت  .تويشمج   ي  تولمك ي

 الاحتفجظ بجلن  ي ، وال يم  السوقي  للأسيم المرتبط  بجلعلاق  بين الأ بيج  5-2
 

( خلريححت خححل يم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  كيخ يححم ت ححيو  ححي Cheryta et al., 2018) سددتي ف   راسدد أ -
تو لبقححح  بحححيس تومت  ححح  توي ويححح  تلحححشز خي  حححت توي رتيححح ي تقييححح  تولحححمك ، تخي حححت يجخيحححل توللحححث  حححي جييحححل 

، تتلخيحححش ت خلححح م  حححمتب 7105 – 7107تولحححمك ي تويشمجححح   حححي بتمقححح   مشتمي حححي   حححلبر توقخحححمة يحححس 
حيدث أظيدر  لحمك ،  56ورخؤح ميم توي ويح  و يمح  يكتمح  يحس توشمت   لري ت حخ شز ر حرت  خلريحت توي ح م 

رس تومت  ححح  توي ويححح  تلحححشز خي  حححت توي رتيححح ي وحححيأ وهحححز خحححل يم لرحححي قييححح  تولحححمك ، تلحححشز خي  حححت  النتدددج و
تومت  حح   توي رتيحح ي وححه خححل يم  ححربي كبيححم لرححي قييحح  تولححمك  يححس  ححلبر تلالخقحح   ل ومؤشيحح ،  ححي لححيس رس

رس  كمددج أظيددر  النتددج ولرححي قييحح  تولححمك  يححس  ححلبر تلالخقحح   ل ومؤشيحح ،  توي ويحح  لا خححا م للححكت كبيححم
تلالخقحح   ل ومؤشيحح  وهحح  خححل يم  ححربي لرححي قييحح  تولححمك ي توقححم لي  تويشمجحح   ححي بتمقحح   مشتمي ححي   ححلبر 
 خمة توشمت  ، تخليم تومخح  ج ريضحً   وحي رس تلالخقح   ل ومؤشيح   حي تولحمك  ييكحس رس يكحتس  مقح  ولئ ح ءة 

 ت تويشيميس ورت  ء ل لخي ج خهز  ي تولمك .يس قب

( ت حخ شتز ميحتذجيس وؤيح أ خحل يم  حمل  توتقحتر  وحي Cahyono et al., 2019) تنجولد   راسد  -
توي ختم تلأي ت ولبلخقح   ل ومؤشيح  لرحي تلاخجح ه تويخزتيحش وؤييح  تولحمك ، تايح  توميحتذج توؤي  حي ولبلخقح   

ي توشمت ح  لرحي ليمح  يحس تولحمك ي  حي  مشتمي حي   حلبر توقخحمة تومؤشي، تميتذج توخ حشيت توجز حي، تتلخيحش
، تل  ححخ شتز توبي محح ي تويؤة يحح  لل ححرت  ميححتذج تلاملححشتم ذت توخححل يمتي تو  بخحح ، 7107 وححي  7110يححس 

رس ام ذ مخ  ج يخل يم  وميتذجي تو حمل  تلأتر توميحتذج توؤي  حي ولبلخقح   ل ومؤشيح   اظير  نتج و البحث
ي قيي  تولمك ، ليث كري  ك س تلاملحمتخ تومؤحشي رت حل كريح  تم قضحي قييح  تولحمك ، وه خل يم  ربي لر

تتو  مي ميتذج توخ شيت توجز ي وه خل يم  يج بي لري قيي  تولمك  ليث كري  ك س توخ شيت ر مث ولؤقتر 
تومؤشيحح  زتشي قييحح  تولححمك ، تلقححق  ل يحح  ختهححم توشمت حح  رمححه كريحح  زتشي  ححمل  توتقححتر  وححي توي ححختم 
تلأي ححت ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  زتشي قييحح  تولححمك ، ترمححه يجحح  رس يخ ححذ تويححشيميس قححمتمًت للححلس توي ححختم تلأي ححت 

 ولبلخق   ل ومؤشي  ورلق   لري تلأملة  توخل يري  ورلمك ي، تلجز تو يتو .

( توخلؤحق ييح   ذت ك محي امح ذ م حل  ي رحي ولبلخقح   ل ومؤشيح ، تاحت Nguyen, 2019) وتنجول   راس  -
س رس خححا م لرحي زيحح شة رشتء تقييحح  تولحمك ، تتلخيححشي توشمت ح  لرححي ت ححخ شتز ميحتذج تملححشتم لا خلحح م ييكح

خل يم م ل  تلالخق   ل ومؤشي  يؤ    )بم ل  تومؤشي  تي  ي  شوهح   وحي  جيح وي تلأقحتر( لرحي رشتء تولحمك  
 ححي  ححتد  يخمحح ز  لححمك  ريححم ي ويحح  يشمجحح  316يؤحح أ )لي ححشر تو   ححش لرححي تلأقححتر( وححح يم  يكتمحح  يححس 

تجتش خحل يم بحيس م حل  تلالخقح    وأظير  النتج و التجريبي . 7107-7118ولؤتمتد توي وي   لبر توقخمة 



 ...... ري للاحتفاظ بالنقدية على مؤشرات الربحية المصرفيةقياس أثر المستوى الاختياأشرف أحمد محـمد غالي               د/ 

  
 

 
 

  432  

 

ل ومؤشيحح  تخ زيححز رشتء تولححمك ، تختهححم تو لبقحح   يج بيحح  ي  يححت تلامخلحح م بيححمهز لمححش م ححل  تلخقحح   ل ومؤشيحح  
٪، ييح  93ن9 قح ب لمحشي  خخجح تز م حل  ٪ يس  جي وي تلأقتر، تويمه يييحت  وحي تلام93ن9 ي لشتش 

ي مي رس توزي شة  ي م ل  تلالخق   ل ومؤشي  خا م  ي خم قا كق ءة رشتء تولمك ، تخختت ق اذه تومخيج  يل 
متميححح  تويؤ يضححح  يحححس ليحححث رس توم حححل  توي رحححي ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  خلحححششا  تو لبقححح  بحححيس توخيرقححح  تولشيححح  

 . تتخضححلأ تيضحح  رس امحح ذ خححل يم  ححربي كبيححم ويخ يححم لجححز تومت  حح  تاحح ي  توححمللأ يححس تومؤشيحح  تويلححخق، بهحح
توي وي  كللش تويخ يمتي تومق بي  لري رشتء تولمك ، تذوذ لكحأ م حل  توؤييح  تو حتقي   وحي توؤييح  توش خميح  

 ولؤ هز توخي وه  خل يم  يج بي كبيم لري رشتء تولمك .

 خيل خ يشم خل يم قيي  توبمحذ ت (Asubonteng and Kong, 2021)فى حين أستي ف   راس   -
، 7108 وححي  7119لرححي تلالخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وخةبيق لرححي توبمححتذ تولحح ير   ححي ر محح   ححلبر توقخححمة يححس 

رس توؤيي  تويقم ي  وه  خحل يم  يجح بي كبيحم لرحي تلالخقح   ل ومؤشيح  لح وبمتذ، كيح  تخضحلأ  أظير  النتج و
 ق تومؤححشي ذتي شلاوحح   لقحح  ي  تخححل يم  يجحح بي لرححي رس توملليحح ، مرأ تويحح ر تو  يححت، لجححز توبمححذ تتوخححش

تلالخقحح   ل ومؤشيحح ، كيحح  رس توزيحح شة  ححي توملليحح  تمرأ تويحح ر تو  يححت تلجححز توبمححذ تتوخححش ق تومؤححشي وربمححتذ 
لححلس خمكححز توبمححتذ للححكت ريبححم لرححي  وأوصدد  ال راسدد خ حح از  ححي خل ححيس تلالخقحح   ل ومؤشيحح   ححي توبمححتذ، 

لبر  ي  حح ي تخححشتبيم  ضحح    توؤييحح ، و حح اي  ذوححذ  ححي خلؤيححق ي ححختم خل ححيس توؤييحح  تويقححم ي  يححس  حح
 .ك  ي يس تلالخق   ل ومؤشي  ي  لش توبمتذ لري تلا خق شة يس ري  مق  ت خ ي مي  خملل  ي ري تقي

 المرتبط  بجلعوامل المؤثرب في تح ي  مستوي الاحتفجظ بجلن  ي  الأ بيج   5-3
( خؤشيز رشو  خجميبي  لتر تويلششتي تويا مة  حي Chireka and Fakoya, 2017) استي ف   راس  -

ي ختم تلالخق   ل ومؤشي  ورلمك ي  ي تلاقخق شي ي توم ل  . تتلخيشي توشمت   لري يجيتله يكتم  يحس 
 يححح مي يلحححششتي احححي: لجحححز تولحححمك ، تتومت  ححح  توي ويححح ، تتلأقحححتر تو ححح  ر  تلأ حححمم، ت حححما تلا حححخ ي م، 

ي تلأملحح ح، تتوخححش ؤ ي تومؤشيحح ، تخؤرلحح ي توخححش ؤ ي تومؤشيحح ، تلخيححشي توشمت حح  تتلإمقحح د تومر ححي وي، تيححش تل 
لحمك  خجز ح   حي  07لري ميتذج تملشتم توخل يمتي تو  بخ  تتوبي م ي توخي خز جي ه  يس ليم  يكتمح  يحس 

توصدم  نتدج و ، ت7105 وحي  7111جتا م بمج  لبر توقخمة يس لح ز  جمت  ر ميؤي  يشمج   ي بتمق 
رس يحححش تل ي رملححح ح تلأ حححهز تخؤرلححح ي توخحححش ؤ ي تومؤشيححح  خحححا م للحححكت  يجححح بي لرحححي ي حححختم  إلدددى ال راسددد 

تلالخق   ل ومؤشي ،  ي ليس رس تلأقحتر تو ح  ر  تلأ حمم، تتلإمقح د تومر حي وي وهح  خحل يم  حربي،  حي لحيس 
كبيحم لرحي ي حختم تجش رس لجز تولمك ، تتومت    توي وي ، ت ما تلا خ ي م، تتوخش ؤ ي تومؤشي  وه  خل يم 

 تلالخق   ل ومؤشي   ي لمك ي توبيل ل وخجز   تويشمج   ي بتمق  جتا م بمج.

( خحححل يم تومت  ححح  توي ويححح  تتوخلححح يري  تمرأ تويححح ر Baseri and Hakaki, 2018) وتنجولددد   راسددد  -
بحححيس تولحححمك ي تويشمجححح   حححي بتمقححح  ةهحححمتس، تتلخيحححشي توشمت ححح   Tobin's Qتلا حححخ ي مي لرحححي م حححل  
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لحمك  يشمجح   حي  73توخجميبي  لري تولمك ي توؤ لض  تتلا خ ي مي  ك يم ي  لق  ي ، تقش خيي شمت   
. ترتهحمي تلأشوح  توخحي خحز تولقحتر لريهح  يحس توشمت ح  7106 وحي  7110بتمق  ةهمتس  ي توقخمة يس 
تخؤححشيم ميحح ذج تلاملححشتم تويخ ححششة  ححي توللححث، رس مرأ تويحح ر تلا ححخ ي مي  ل  ححخ شتز ت خلحح متي تلامخلحح م،

Capital Venture  تتومت  ح  توخلح يري  خحمخلو تمخل ةًح   يج بيًح  بم حل ،Tobin's Q  حي لحيس رس تومت  ح  ،
ر توي ويحح  ، وهحح  للبقحح   ححربي ، ت ححي توتقححي مق ححه خححمخلو تويخ يححمتي توخق لريحح ، تومت  حح  توي ويحح  ت مرأ تويحح 

، كي  خليم مخ  ج توللث  وي رس تومت  ح  توي ويح  Tobin's Q( تمخل ةً   ربيً  بم ل  (FL*VCتلا خ ي مي 
 Tobin's)تتومت    توخل يري   ي تولمك ي توخي خمةتي لري ي  ةمة خا م للكت ريبم لري تو   ش م ل  

Q) .يؤ مم  ل تتيت تولمك ي تلأ مم 

-7115 حلبر توقخحمة يحس  S&P BSE 500ضحيس يالحم  لحمك  امشيح  766تلرحي ليمح  يكتمح  يحس  -
( خلشيش تو تتيت توخي خا م لري ي ختم تلالخق   ل لأمقشة Arora, 2019) استي ف   راس ، 7105

تومؤشيحح ، خؤححشيم كييحح  توقحح  ب تومؤححشي توخححي خلححخق، بهحح  اححذه تولححمك ي تكيححل يححخز تمق قححه. ترتهححمي مخحح  ج 
% يحححس  جيححح وي رقحححتوه   حححي لححح ز 07مؤشيححح  ليححح  يؤحححم  يحححس توشمت ححح  رس لحححمك ي تو يمححح  خلحححخق، للقحححتر 

. تيحححشلز ميحححو لحححمك ي تو يمححح  تلالخقححح   ل ومؤشيححح  يحححس  حححلبر متميححح  تويق ضحححر  تو ححح يم  تميحححتذج 7105
توخ ر ت توهميي ورخيتيت، تختقحري توشمت ح  توحي رس تولحمك ي ذتي تلأمقحشة تومؤشيح  تويبيحمة وحشيه   حما 

رلح ي رلرحي  حي توخحش ؤ ي تومؤشيح ، تمت  ح  ي ويح  رلرحي، تولحمك ي توخحي ميت قتي ، تخش ؤ ي مؤشيح  ريبحم، تخؤ
وحححشيه  ي حححختي ي يمخق ححح  يحححس تلأقحححتر تو ححح  ر  توبشيرححح ، تكييححح ي ريبحححم يحححس تلأقحححتر تويريت ححح  تتمخقححح ث 
يححش تل ي توي حح اييس وححشيه  ي ححختي ي رقححت م ححبيً  يححس تلأقححتر تومؤشيحح ، وححز خجححش توشمت حح  شوححيلًب لرححي ري 

ولمك  تمقؤ ي مرأ توي ر تتلإمقح د لرحي توللحث تتوخةحتيم يحل يؤحشتم تلالخقح   ل ومؤشيح  للبق  بيس لجز ت
 ححي تولححمك ي توهمشيحح ، تذوححذ ب ححلبخ تو شيححش يححس توشمت حح ي تو حح لؤ   ححي تلأ ححتتد تويخؤشيحح  توخححي تجححشي 

 للبق  كبيمة بيس يؤشتم تلالخق   ل ومؤشي  تاذه تويخ يمتي.

خللحث  حي كيقيح  خحل يم تويمتلحت توي خرقح  وحشتمة ليح ة تولحمك   ( توخحيAlzoubi, 2019) وف دج  ل راسد و  -
لرححي قححمتمتي تلالخقحح   ل ومؤشيحح ، مكححزي توشمت حح  لرححي ل ححشًت جشيححشًت وؤححمتمتي تلالخقحح   ل ومؤشيحح  يححس  ححلبر 
شمت حح  يمتلححت شتمة ليحح ة تولححمك  تكيقيحح  خل يماحح  لرححي قححمتمتي تلالخقحح   ل ومؤشيحح . تتلخيححشي توشمت حح  لرححي 

لححمك  ريححم ي ويحح  يشمجحح  يححس بتمقحح  ليحح س  ححلبر توقخححمة يححس لحح ز  040لرححي ليمحح  يححس تجححمتء خلريححت 
، تيححححس ضححححتء تويخ يححححمتي تول ييحححح ، لجححححز تولححححمك  تتوملليحححح  تتومت  حححح  توي ويحححح  تختزي حححح ي 7111-7106

تلأملحح ح، رتهححمي تومخحح  ج رمححه لا ختجححش للبقحح  بححيس قححمتمتي تلالخقحح   ل ومؤشيحح   ححلبر يمتلححت توخؤححشز تتوميححت 
بيمي   لبر يملرخحي تلاملحشتم تتلام قح ب يقحللأ تلالخقح   ل ومؤشيح  يمخلةًح  للحكت  حربي كبيحم،  ورلمك ،
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كي  يحمخلو لجحز تولحمك  تتومت  ح  توي ويح  للحكت  ح و  لؤحمتمتي تلالخقح   ل ومؤشيح ،  حي لحيس خحمخلو ملليح  
 تولمك  تختزي  ي تلأمل ح للكت  يج بي لؤمتمتي تلالخق   ل ومؤشي .

( توخلؤححق يححس كيقيحح  خححل يم قححمتم تولححمك  ل لالخقحح   Moin et al., 2019)  راسدد فددى حددين تنجولدد   -
ل ومؤشيحح ، رت تلإ ححمتم  ححي تلا ححخ ي م لرححي  ي  حح  ختزي حح ي رملحح ح ر ححهز تولححمك ي تويشمجحح   ححي  مشتمي ححي ، 
ل لإضحح    وشمت حح  تو لبقحح  بححيس ايكححت يرييحح  تولححمك ي تختزي حح ي تلأملحح ح تومؤشيحح ، تتلخيححش ت خلحح م  ححمتب 

وتوصم  ، 7104 وي  0995وشمت   لري بي م ي لشش يس تولمك ي تلإمشتمي ي  تويشمج   ي توقخمة يس ت
 وي رس تلالخق   ل ومؤشي  يا م تيج بيحً  لرحي تلخي ويح  ش حل ختزي ح ي رملح ح تلأ حهز، تذوحذ ل كحأ  ال راس 

 ح تلأ حهز، تريضًح  مجحش رس يخ يم تلإ متم  ي تلا خ ي م توذي يا م  ربيً  لري تلخي وي  ش ل ختزي  ي رملح
 وحي لحش كبيحم يحل رملح ح تلأ حهز، احذه   حربي  للبقح تويريي  تو   ريح  تتلأجمبيح  تتولكتييح  تتويا  حي  وهح  

تومخحح  ج خححشلز لؤححتة  مضححي  تويقحح شمة توخححي خمةبححق لحح شة لرححي تولححمك ي  ححي بي حح  ق متميحح  ضحح يق  خ ححمب 
تيضح  رس تومت  ح  توي ويح  وهح  تمخلح م  حربي تاح ز  لؤتد تلأقري  ور ةم يس قبت كلح م توي ح اييس. تتخضحلأ

 يل رمل ح تلأ هز.

   مج يُميز ال راس  الحجلي  عن الأ بيج  السجب   5-4
، يمكددن لمبجحددث الإشددجرب إلددى بعددض الدد لالا ، والشددواى  ةلؤححً  ويحح  تمخهححي  ويححه تلأشبيحح ي تو حح لؤ     

 ذا  العلاق  بجلمتييرا  البحثي  لم راس  الحجلي :
 

تخقؤي تلأشبي ي تو  لؤ  لرحي راييح  خلشيحش توي حختم تلأي حت ولبلخقح   ل ومؤشيح ، ليحث تخقؤحي شمت ح  كحت  -1
( لرحي رمحه يخلحشش لمحش تويق ضحر  بحيس توخيرقح  Nguyen, 2019; Fernandes et al., 2021يحس )

توي ويح ، تتو   ش تتوذي ي يكس رس ي   از  حي خلؤيحق رققحي ملليح  ييكمح ، تتولحش يحس توخ حمب ورضحتت ق 
( يجح  رس يخ حذ Cahyono et al., 2019تخخقق اذه تومخيجح  يحل متميح  تويؤ يضح ، تريحشي شمت ح  )

تويححشيميس قحححمتمًت للحححلس توي حححختم تلأي حححت ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  ورلقححح   لرحححي تلأملحححة  توخلححح يري  ورلحححمك ي، 
توخحي وحشيه  (  وحي رس تولحمك ي Chauhan, 2018تلجحز تو حيتو ، ت حي تخجح ه ر حم ختقحري شمت ح  )

رلض ء يجرأ  شتمة ي يمتس يس قبت توبمتذ وشيه  ي ختم ولبلخق   ل ومؤشي  رقت يؤ مم  ل ولمك ي توخحي 
 ويأ وشيه  يشيمتس ي يمهز توبمذ.

ت ي تخج ه قي أ تو لبق  بحيس تلالخقح   ل ومؤشيح  تتوملليح   حي توؤةح ث تويقحم ي، تخقؤحي شمت ح  كحت يحس  -2
((Banerjee and Mio, 2018; Nguyen, 2019; Fernandes et al., 2021 لرحي رس ،

زي شة ي ختم تلالخق   ل ومؤشي  قحش يحاشي  وحي تم قح ب ملليح  توبمحتذ، خخي لحي احذه توشمت ح  يحل تلأشوح  
تويؤبتوحح  لرححي مةحح د تت ححل تتوخححي خلححذم يححس تم قحح ب خيرقحح  تو   ححش ولبلخقحح   ل ومؤشيحح ، كيحح  تخضححلأ يححس 
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س امح ذ للبقح   يج بيح  قتيح  بحيس تلالخقح   ل ومؤشيح ، ( رAsubonteng and Kong, 2021شمت ح  )
( لرحي رس تلالخقح   ل ومؤشيح  La Rocca et al., 2019تتوملليح  تت ؤحً  وحذتي تو حي د ريحشي شمت ح  )

وه خل يم  يج بي لري تلأشتء توخل يري، يي  يشلز رايي  شت ل تويش متي تلالخمتزيح  ورلحمك ي،  حي لحيس 
ملليح  توبمحتذ رقحت ت حخج لً  وزيح شة ي حختم تلالخقح   ل ومؤشيح ، ترس  رسDang, 2022) تجحشي شمت ح  )

توبمححتذ توخج ميحح  خ خيححش لرححي  شتمة تلالخقحح   ل ومؤشيحح  ك  ححخمتخيجي  قتيحح  وخل ححيس توملليحح  لمححشي  خيححتس 
 ام ذ ي ختي ي يمخق   يس لشز تويؤيس لللس تو ي    تلاقخق شي .

شيححححح  تتوؤييححححح  تو حححححتقي  ولؤ حححححهز، رتضحححححلي شمت ححححح  ت حححححي  ةححححح م تو لبقححححح  بحححححيس ي حححححختم تلالخقححححح   ل ومؤ -3
(Asubonteng and Kong, 2021) تو  يحت تقييح  توبمحذ  رس توزي شة  ي مللي  توبمتذ تمرأ تويح ر

خزيححش يححس تلالخقحح   ل ومؤشيحح   ححي توبمححتذ، بيميحح  يححاشي تم قحح ب قييحح  توبمححذ ريضًحح   وححي خؤريححت تلالخقحح   
( توي تجتش خل يم  يج بي كبيحم بحيس توملليح  يؤ  ح  Irawan et al., 2022ل ومؤشي ، ترل مي شمت   )

لرححي قييحح  تولححمك ،  ل و   ححش لرححي تلأقححتر تتومت  حح  توي ويحح  تويؤ  حح  بم ححل  توححشيس  وححي لؤححتد تويرييحح 
لرحي رس  (Nguyen, 2019; Alzoubi, 2019; Moin et al., 2019) ترخقؤحي شمت ح  كحت يحس

  لرحححي رشتء تولحححمك ، تذوحححذ لرحححي لكحححأ م حححل  توؤييححح  امححح ذ خحححل يم  حححربي ويخ يحححم لجحححز تومت  ححح  توي ويححح
تو تقي   وي توؤيي  توش خمي  ولؤ هز توخي وه  خل يم  يج بي لري قيي  تولمك ،  حي لحيس ختقحري شمت ح  

(Cheryta et al., 2018 رس تومت  ح  توي ويح  لا خححا م للحكت كبيحم لرحي قييح  تولحمك  يحس  ححلبر )
 .تلالخق   ل ومؤشي 

 Chireka and)ت ي  ة م تو تتيت تويا مة  ي ي ختي تلالخق   ل ومؤشي ، رخقؤي تو شيش يس توشمت  ي  -4
Fakoya, 2017; Alzoubi, 2019; Arora, 2019; Moin et al., 2019)  لري رس يش تل ي

ي رملحح ح تلأ ححهز، تخؤرلحح ي توخححش ؤ ي تومؤشيحح  خححا م للححكت  يجحح بي لرححي ي ححختم تلالخقحح   ل ومؤشيحح ، تريححش
( لرححي رس تومت  حح  توي ويحح   ححي تولححمك ي توخححي خمةححتي لرححي Baseri and Hakaki, 2018شمت حح  )

( يؤ ممح  ل تتيحت تولحمك ي تلأ حمم، Tobin’s Qي  ةمة خا م للحكت ريبحم لرحي تو   حش يؤح أ بم حل  )
س ( رس  ما توميت وه  خل يم  يج بي لري تلالخق   ل ومؤشي ،  ي ليس ر(Arfan, 2019تريشي شمت   

 ,Alzoubiتومت  ح  توي ويحح  وهحح  خحل يم  ححربي لرححي تلالخقح   ل ومؤشيحح ، ت ححي رخجح ه ر ححم ختقححري شمت ح  
( رمحه لا ختجححش للبقحح  بححيس قححمتمتي تلالخقحح   ل ومؤشيح   ححلبر يمتلححت توخؤححشز تتوميححت ورلححمك ، بيميحح  (2019

(  وحححي (Mesfin, 2016ختجححش للبقححح   حححربي   حححلبر يملرخححي تلاملحححشتم تتلام قححح ب، تختقحححري شمت ححح  
 تجتش للبق  ذتي شلاو   لق  ي   يج بي  بيس توخش ؤ ي تومؤشي  تلجز تولمك  لري تلالخق   ل ومؤشي .
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قدد م  اب بيددج  السددجب   أ لدد  متبجيندد  للأثددر المتوقدد  لمسددتوى الاحتفددجظ بجلن  يدد  عمددى مؤشددرا   -5
توملليح ، مرأ تويح ر ( لرحي رس Asubonteng and Kong, 2021ن ليحث تخقؤحي شمت ح ي )الربحيد 

تو  يححت، لجححز توبمححذ تتوخححش ق تومؤححشي ذتي شلاوحح   لقحح  ي  تخححل يم  يجحح بي لرححي تلالخقحح   ل ومؤشيحح ن  ححي 
ريشي لري رس يالمتي تومللي  خم قب وربمتذ توخحي خلحخق، ليزيحش يحس Dang, 2022) ليس شمت   )

امح ذ شمجح  ل ويح  يحس لحشز  تومؤشي  لمشي  يكحتس ي حختم لحشز توخليحش يم قضًح ، تيحل ذوحذ لمحشي  يكحتس 
 (La Rocca et al., 2019)توخليش ياشي تلالخق   ل ومؤشيح   وحي خل حيس ملليح  توبمحذ، ريحشي شمت ح  

 وححي رمححه يححزشتش خححل يم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي تلأشتء توخلحح يري لمححشي  يكححتس وححشم تولححمك ي  ححما ميححت 
 رلري.

العلاقد   راسد  فدي  بسديطج  ق  ح  د  ت د مج   ،لأجنبي في البي   االسجب    الأ بيج عمى الر م من أن و     
يتضد  لمبجحدث أيضدج  مدن تحميدل فدي ال طدجع المصدرفي، بعدض مؤشدرا  الربحيد  و بين الاحتفجظ بجلن  ي 

الأ بيج  السجب   التي تنجول   راس  الاحتفجظ بجلن  ي  في البي   المحمي  أنيج تستبع  مدن عيند  ال راسد  
المجليد  نظدرا  لخضدوعيج لمتطمبدج  تختمدب عدن بدجقي ال طجعدج ، وىدذا مدج  فد   قطجع البنوك والمؤسسج 
والحصددول عمددى أ لدد  تطبي يدد  مددن ال طددجع المصددرفي المصددري خجصدد   الحجليدد  البجحددث لم يددجم بجل راسدد 

بحثيد  فددي ىددذا المجددجل يمكددن  ب، إلا إنددو مددجزال ىنددجك فجددو البندوك التججريدد  المسددجم  بجلبورصدد  المصدري 
 :وىيالبي   المصري   راستيج في 

قحح  بححيس لبتوخححي خم توححي تو  - ححي لححشتش لرححز تول لححث -تو مليحح   توبي حح ورللححتث تويل  ححبي   ححي  تجححتش مححشمة -
ل ححب يالحمتي توملليحح  تويقحم ي  تتوؤييح  تو ححتقي  لأ حهز توبمححتذ توخج ميح  توي ححجر  ت تلالخقح   ل ومؤشيح  

 بشمت  تتويلري  يي  يخ رق توشتوي  تلأي شيييتاخي ز يخزتيش لري توي ختي   ي توبتمق ، ت ي تت تجتش
 لا تس  تلأ يححميس ححلبر تو ؤحشيس  تولحمك شتت حل تلالخقحح   ل ومؤشيح  تتومتميحح ي تويق حمة وهحح  تللبقخهح  لؤييحح  

خق حيم  حي بشمج  كبيحمة تريم ل  ي   ، يي  بيمه  يخل يم توشمت  ي ك مي  هتومخ  ج توخي ختقري تويه  اذ
 شوي .توج ةبي   اذه تو لبق 

بحيس تويخ يحمتي تولل يح  ورشمت ح   وةبي   تو لبق  تو يري  تلأشو توللتث توخةبيؤي  ذتي  مشمةلال، تول لث  -
ل  ححخ شتز يححش ت خلريححت تويلخححتي  ححي  تتوخلريححتوشمت حح  تتوححذوذ يححمي تول لححث شت  ححً  ويزيححش يححس  ،تول ويحح 

  .توبي   تويقمي  و ملي ،   ق  ي توبي   ت  لا توخؤ ميم توي وي  وربمتذ توخج مي  توي جر 

توبمحتذ توخج ميح  توي حجر   حي  لح وخةبيق لرحي يحس  حلبر بمح ء توميح ذج تويييح خؤشز توشمت ح  تول ويح  شوحيلًب  -
توي ححححختم تلا خيحححح مم ولبلخقحححح   ل ومؤشيحححح  لرححححي ل ححححب يالححححمتي توملليحححح  لححححس ر ححححم توبتمقحححح  تويقححححمي  

وز خرق تلااخيح ز تتوللحث  توي جر   ي توبتمق ، ليثتويقم ي ، تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي  
 .تو لبق ذتي تو  لؤ   تلأشبي ي يييزا  لس ي  اذتت  ي يقم، 
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 تطوير الفروض البحثي  5-5
قححح ز بحححيس يخ يحححمتي توشمت ححح ، تولل يححح   تتوقجحححتة تو ححح لؤ  ذتي تو لبقححح  تلأشبيححح ييحححت رخلت  لرحححي ت حححخؤمتء بمححح ءً    

 :قمتب توخ وي توتول لث بخةتيم 

   لا يوجددد  تدددأثير ذو  لالددد  معنويددد  لممسدددتوي الاختيدددجرى للاحتفدددجظ بجلن  يددد  عمدددى مؤشدددرا  الربحيددد
ت حيؤتز تول لحث ل  خلح م احذت توقحمب يحس  .المصرفي  لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصدري 

  لبر ت خل م توقمتب توقملي  توخ وي :

مم ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  لرحححي يالحححم تو   حححش لرحححي لا يتجحححش خحححل يم ذت شلاوححح  ي متيححح  وري حححختي تلا خيححح  -
 ( وربمتذ توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي .ROAتلأقتر )

لا يتجش خل يم ذت شلاو  ي متي  وري ختي تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  لري يالم تو   ش لري لؤحتد  -
 ( وربمتذ توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي .ROEتويريي  )

تو   حححش لرحححي توتشت حححل لا ختجحححش للبقححح  ذتي شلاوححح   لقححح  ي  بحححيس ي حححختي تلالخقححح   ل ومؤشيححح  تيالحححم  -
(ROD. وربمتذ توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي ) 

لا يتجحححش خحححل يم ذت شلاوححح  ي متيححح  وري حححختي تلا خيححح مم ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  لرحححي يالحححم تو   حححش لرحححي  -
 مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي .( وربمتذ توخج ROEDتلأيتتر تويخ ل  )

 ملليحح  تو حححهزلا يتجححش خححل يم ذت شلاوحح  ي متيحح  وري ححختي تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لرححي يالححم  -
(EPS) . وربمتذ توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي 

  مسدجم  لاحتفجظ بجلن  ي  عمى ال يم  السوقي  لأسديم البندوك التججريد  الالاختيجرى ل مستوى اللا يؤثر
 في البورص  المصري .

  توج  علاق  ارتبجط موجب  ذا  تأثير معنوى بين مؤشرا  الربحي  المصرفي  وال يم  السوقي  لأسديم
 البنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .

 منيجي  البحث وبنجً النمجذج الم ترح  -6

ت حححخهشخ توللحححث قيححح أ ر حححم توي حححختي تلا خيححح مي ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  لرحححي يالحححمتي توملليححح  تويقحححم ي ،    
تتوؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  لحح وخةبيق لرححي توؤةحح ث تويقححم ي تويقححمي، توخلؤيححق اححذت توهححشخ 

ي توق ري  توتتمشة ، ليث خز خلريت توبي م (Content Analysis)تلخيش تول لث لري ر رت  خلريت تويلختم 
 7107قخمة يس لح ز )تذوذ وربمتذ توخج مي  توي جر   ي توؤة ث تويقم ي تويقمي  لبر تو ،ل وؤتت ز توي وي 
؛ ل حححححيس، 7171قي  حححححً  لرحححححي يمهجيححححح  ل حححححب توشمت ححححح ي تو ححححح لؤ  )تومؤيححححح ،  تذوحححححذ ،(7171لخحححححي لححححح ز 
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7170(Berger et al., 2020; Fernandes et al., 2021; Asubonteng and Kong, 2021; 
Dang, 2022) من خلال الن جط التجلي :الم ترح  وبنجً النمجذج ويمكن بيجن منيجي  البحث ن 

 توصيب متييرا  ال راس  ومنيجي  قيجسيج   6-1
ييكحس خلشيحش يخ يحمتي توشمت ح   ،ت متضحه ،ت خم شتً لري ي  خز لمضه يس  حلبر يلحكر  توللحث، تراشت حه    

 كي  يري: ،تكيقي  قي  ه  ،تختقيقه 

 خخي ت تويخ يمتي توخ ل    يي  يري:      قيجس المتييرا  التجبع : 6-1-1
 

  مؤشرا  الربحي  المصرفي  لمبنوك التججري 
 ;Javaid and Alalawi, 2018)  ي ضتء ي  خم توخه تو شيش يس توشمت  يتويالمتي  خلشيش اذهييكس  

Tumanggor, 2019; Mubyarto, 2020; Jihadi et al., 2021; Fernandes et al., 
 وفيمج يمي يستعرض البجحث أىم مؤشرا  الربحي  المصرفي  بجلبنوك التججري : ،(2021

   معد ل العج د  عمدى الأصدولReturn on Assets - ROA :  يؤحيأ ي حشر تو   حش لرحي تلأيحتتر
توي خ يمة  ي توييخري ي، تات يالم ي كأ تويق ءة تويري  ولئشتمة  ي خلؤيؤه  رمل ح يس ت خ ي متخه   حي 
تلأقححتر توييرتكحح ، تيلبلحح، رس تمخقحح ث اححذت تويالححم ياكححش لرححي كقحح ءة  لاشتمة تلأ ححخ ي مي  وربمححذ، تيححخز 

 تومللأ تو متي وربمذ توخج مي لري  جي وي تلأقتر. قي  ه يس  لبر ق ي  ق  ي

    مع ل العج   عمى ح  الممكيدReturn on Equity - ROE :  ي خبحم يحس ري حم توم ح  ت حخ ي لا
تلحيتلً   حي خقيحيز تلأشتء تويقحم ي، تاححت للح مة لحس قح  ي توحمللأ تو ححمتي وربمحذ توخجح مي يؤ حتيً  لرححي 

س قححشمة توبمححذ توخجحح مم لرححي خلؤيححق رملحح ح يححس  ححلبر لححق  جيحح وي لححق تويرييحح ، تي بححم اححذت توي ححشر لحح
 تويريي   لبر توقخمة، تيشر تمخق ث اذت تويالم لري كق ءة  لاشتمة تلأ خ ي مي  وربمذ.

    معد ل العج د  عمدى الو ا دReturn on Deposits- ROD :  يؤحيأ احذت تويالحم   لريح   شتمة
تذوحذ يحس  حلبر ل ح   م حل  قح  ي تلأملح ح  وحي  ،توبمذ  ي خلؤيحق تلأملح ح يحس   حخ ي م تشت حل توبمحذ

تشت حححل توبمحححذ، ترس رمخقححح ث احححذه توم حححل  يلحححيم  وحححي ت حححخ لبر توبمحححذ توتشت حححل ل ولحححكت تلأي حححت  حححي خلؤيحححق 
 تلأمل حن تخلخ   اذه توم ل  لؤ ي  ق  ي تومللأ تو متي وربمذ توخج مي لري تجي وي توتشت ل.

    معد ل العج د  عمدى الأمدوال المتجحدReturn on Equity and Deposits - ROED :  للح مة
لححس قحح  ي توححمللأ تو ححمتي وربمححذ توخجحح مي يؤ ححتيً  لرححي يجيححتث لؤححتد تويرييحح  تتشت ححل تو يححلبء، خهححشخ 
اححذه توم ححل   وححي قيحح أ   لريحح    ححخ ي م تلأيححتتر تويخ لحح  وربمححذ  ححتتء تويححتتمش توذتخيحح  )لححق تويرييحح ( رت 

 تويتتمش تو  مجي  )تشت ل تو يلبء(. 

https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/JES-01-2022-0034/full/html#ref007
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 السيم  ربحي  Earnings Per Share - EPS :  يليم اذت توي شر  وي مقي  تو هز توتتلش يحس
قحح  ي توحححمللأ تو حححمتي وربمحححذ توخجححح مي، تي خبححم احححذت تويالحححم يحححس راحححز م حح  تو حححتد توخحححي ي خيحححش لرحححيهز 

 توي خ يميس وي م   تو   ش تو متي وهز مخيج    خ ي متخهز  ي ر هز توبمذ توخج مم.

   ال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججريMVSCB 
خي حححت توؤييححح  تو حححتقي  لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح  ت ؤحححً  وقحححمتب توشمت ححح  تراحححشت ه ، تويخ يحححم توخححح لل تو ححح مي،    

تلأرمتب توشمت ح  تول ويح ، تلخيحش تول لحث  حي قي  حه تويل  حبي ولب حخشلار لرحي توؤييح  تو حتقي  لأ حهز كحت 
( كللش تومي ذج (Tobin’s Qليم  توشمت   كت لشه  لبر  خمة توشمت   لري ميتذج  بمذ وربمتذ تويي ر   ي

                         ليححححث ي خبححححم ري ححححم توميحححح ذج شقحححح  تت ححححخ شتيً   ححححي توشمت حححح ي تويل  ححححبي  ،توم ي ححححي  وؤيحححح أ توؤييحححح  تو ححححتقي 
لرحي  Tobin’s Q)تخؤ أ قيي  ) .(، تي كأ خؤشيمتي تو تد لللس تلأمل ح توي خؤبري 7108)لبش تولكيز،

ر حح أ  جيحح وي توؤييحح  تو ححتقي  ولؤححتد تويرييحح  ل لإضحح    توؤييحح  توش خميحح  لإجيحح وي تلاوخزتيحح ي يؤ ححتيً  لرححي 
 Baseri)توؤيي  توش خمي  ولؤقتر، تات ي  يخي لي يل تو شيش يس تلأشبي ي تويل  بي  توخةبيؤي  توي  قمة 
and Hakaki, 2018; Asubonteng and Kong, 2021; Irawan et al., 2022)،   وتحسدد

 كمج يمي:

 
 

ريبم يس توتتلش،  إس ذوذ ي مي رس توؤييح  تو حتقي  ولؤقحتر ريبحم يحس  Tobin’s Qتكري  ك مي م ل      
ذوحذ يالحمتً لرحي تمخقح ث تو   حش لرحي ت حخ ي متي توبمحذ، تتجحتش  حما ر ضحت تي خبم توؤيي  تلا خبشتوي  وه ، 

 .ربمذو تقي  وؤيي  تتوورميت  ي توي خؤبت، تيالمت لري زي شة 

 بجلبنوك التججري  ختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي قيجس المتيير المست ل: المستوي الا  6-1-2
امحح ذ ةححمد ي خرقحح  ت ححخمشي لريهحح  توشمت حح ي تو حح لؤ   ححي قي  ححه  تويل  ححبي وي ححختم تلالخقحح   ل ومؤشيحح       
تخ خرل ةميؤ  قي أ ي ختي تلالخق   ل ومؤشيح   حي توؤةح ث تويقحم ي لحس لح قي  توؤة ل ي ريم توي وي ،  ي

ي  تد تلأتمتد توي وي  تويقمين متمتً ورةبي ح  تو  قح  توخحي يخييحز بهح  توملح م توؤة ل ي تلأ مم تويؤيشة  
توخؤحح ميم توي ويحح  تويملححتمة وربمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي  ححتد تخق ححيم خلريححت محح ءً لرححي مخحح  ج تل ،تويقححم ي

 توخج ميحححح  لحححح وبمتذقحححح ز تول لححححث لؤيحححح أ توي ححححختي تلا خيحححح مي ولبلخقحححح   ل ومؤشيحححح  تلأتمتد توي ويحححح  تويقححححمي، 
(Voluntary Level of Cash Holding)  من خلال المعج ل  التجلي : ي مه ي  تو  ز 

   
 

 = (Tobin’s Q 
 ال يم  السوقي  لح و  الممكي  + ال يم  ال فتري  لإجمجلي الالتزامج  

 ال يم  ال فتري  لإجمجلي الأصول                       
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VLCH-Bank  = مؤشي  ترمقشة وشم توبمذ تويمكزي + رمقشة وشم توبمتذ + رذتس تو زتم  ترتمتد لكتيي  ر حمم [
رمقححشة وححشم توبمححتذ ذتي  -رمقححشة وححشم توبمححتذ تويمكزيحح   ححي  ةحح م م ححل  تلالخيحح ةي تلاوزتيححي -

رذتس تو زتم  ترتمتد لكتيي  ر مم ذتي رجت ري حم يحس  لب ح  رلحهم   -رجت ري م يس  لب   رلهم
 توؤيي  توش خمي  ولؤقتر  ي مه ي  تو  ز.  يق ÷ 

 
 

  قيجس المتييرا  الرقجبي  لم راس   6-1-3
لري مخ  ج تو شيش يس تلأشبي ي تويل  حبي  توخحي رلح مي  وحي ل حب تو تتيحت رت تويخ يحمتي  اعتم  البجحث    

توححذوذ خححز  ، يححمتي توشمت حح تومق بيحح  توخححي يجحح  تو ححيةمة لريهحح  متححمتً وؤححشمخه  لرححي توخححل يم  ححي تو لبقحح  بححيس يخ
تخلححيت تويخ يححمتي توخححي قححش يكححتس وهحح  خححل يم يلخيححت لرححي تو لبقحح  بححيس تويخ يححم  ، شمتجهحح   ححي ميحح ذج توؤيحح أ
تخحز  ضح  خه  يحس رجحت ضحلو  ،تويمهح  لا خحش ت  حي مةح د توشمت ح  يلحت توللحث ،توي خؤت تتويخ يمتي توخ ل  

تلأرححمتب توححخلكز تضححلو خححل يم ل ححب تويخ يححمتي  ،(7106 نلبححش تولكححيزاححذه تو لبقحح   ححي ميححتذج تلاملححشتم )
 ؤش ق ز تول لث بخضييس تومي ذج توخةبيؤي  تويؤخمل  ورشمت ح  تول ويح  بحل ب احذه تويخ يحمتي  ،تومق بي  تلأ مم 

تيححس  حححلبر  ،تتوخححي يححس تويختقححل رس يكححتس وهححح  خححل يمتً يلححخيلًب لرححي تو لبقحح  بحححيس تويخ يححمتي تولل يحح  ورشمت حح 
 ;Asubonteng and Kong, 2021; Fernandes et al., 2021 )بي ي تويل  بي  تو  لؤ يمتج   تلأش

Jihadi et al., 2021; Irawan et al., 2022)  رخضحلأ ورل لحث رس راحز احذه تويخ يحمتي تتوخحي قحش يكحتس
تومؤشيح   تتوختزي ح ي ،تي حشر تومت  ح  توي ويح  ،تلجحز توبمحذ ،وه  خل يمتً يلحخيلًب احي: ي حختم توحخلق، تويل  حبي

 تلجز يكخ  تويمتج  . ،تتوخش ؤ ي تومؤشي  توخل يري  ،تويش تل 

نمدجذج الم ترحد  اليمكن لمبجحث توضي  طري د  قيدجس متييدرا   ،السجب    بيج الأفي ضوً است راً و     
 من خلال الج ول التجلي: ،لم راس 
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 منيجي  قيجس متييرا  نمجذج ال راس  التطبي ي  :1ج ول 
 انمتغُرات

 منهجُة انقُاش
مصادر 

 اسم انمتغُر رمس انمتغُر انبُانات

 أولاً: انمتغُر انمستقم

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

انقىائم 

انمانُة انربع 

سنىَة    

والإَضاحات 

انمتممة نها 

نهبنىك 

 انتجارَة

 

 

  

  

VLCH -

Bank  

 مستىٌ الاختُارٌان

 نلاحتفاظ باننقدَة

انُقذَث ويا فً حكًها فٍ َهاَث انعاو عهىً ساىاس  بًستىي تقاس

 VLCH-Bank بــانًعادنث انسابق ركرها انخاصث 

    ((Voluntary Level of Cash Holding in Bank   

 ثانُاً: انمتغُرات انتابعة وتنقسم انً:

 (BPICBمؤشرات انربحُة انمصرفُة نهبنىك انتجارَة ) -1

ROA 
معدل انعائد عهً 

 الأصىل

  ، قُاااً عهًانشركثصافٍ انربح عهً إجًانٍ سصىل 

(Irawan et al., 2022, 2018; Dang, 2022). 

ROE 
معدل انعائد عهً حقىق 

 انمهكُة

انذفترَىث نققىىا انًهكُىث، قُااىاً  قسًث صىافٍ انىربح عهىً انقًُىث

 .(Dang, 2022; Irawan et al., 2022)عهً درااث 

ROD 
معدل انعائد عهً 

 انىدائع
 قسًث صافً انربح انسُىٌ نهةُك انتجارٌ عهً اجًانً انىدائع

 

ROED 
معدل انعائد عهً 

 الأمىال انمتاحة

قسىىًث صىىافٍ انىىربح انسىىُىي عهىىً )حقىىىا انًهكُىىث   إجًىىانً 

 انىدائع بانةُك(

EPS انعائد عهً انسهم 

َصىىُا انسىىهى يىىٍ ااربىىاة انًىهعىىث فىىٍ َهاَىىث انسىىُث انًانُىىث 

ااربىىاة انًقققىىث بعىىذ ان/ىىرائا س عىىذد اااىىهى انعادَىىث )صىىافٍ 

 نهشركث(.

 (MVSCPانقُمة انسىقُة لأسهم انبنىك انتجارَة ) -2

MVSCP 
انقُمة انسىقُة لأسهم 

 انبنىك انتجارَة

إجًىىىانٍ انقًُىىىث انسىىىىقُث نققىىىىا انًهكُىىىث  Tobin’s Q:قًُىىىث 

بالإضىىىافث انقًُىىىث انذفترَىىىث لإجًىىىانٍ اونتًايىىىاج يقسىىىىياً عهىىىً 

 .(Baseri and Hakaki, 2018) انقًُث انذفترَث نلأصىل

 ثانثاً: انمتغُرات انرقابُة:

CONS 
مستىٌ انتحفظ 

 انمحاسبٍ

َسةث انقًُىث انسىىقُث نققىىا انًهكُىث إنىً انقًُىث  :MTBًَىرج 

 ;Nguyen, 2019)انذفترَىث نققىىا انًهكُىث فىٍ سلىر ان تىرت 

Manoel, and Moraes, 2022). 

BSIZE حجم انبنل 

 انهىغارَتى انطةُعٍ لإجًانٍ قًُىث سصىىل انةُىك فىٍ سلىر ان تىرت

 ;Benyamin and Endri, 2019) درااث كم يٍ قُااا عهً

Asubonteng and Kong, 2021). 

LEV معدل انرافعة انمانُة 

طىَهث ااجىم( عهىً إجًىانٍ ااصىىل  /إجًانٍ انذَىٌ )قصُرت 

 ,Chireka and Fakoya, 2017; Arfan)فٍ َهاَىث ان تىرت 

2019; Nguyen, 2019). 

DIVID 
انتىزَعات اننقدَة 

 انمدفىعة

تىهَعىىاج َقذَىىث لىى ل ( إرا قىىاو انةُىىك بىىذفع 1يتغُىىر وهًىىٍ   )

  ان ترت، سو )ص ر( بخ ف رنك.

CFO 
انتدفقات اننقدَة 

 انتشغُهُة

صىىىافٍ انتىىىذفقاج انُقذَىىىث يىىىٍ ااَشىىىطث انتشىىىغُهُث إنىىىً انقًُىىىث 

انذفترَىىىىث لإجًىىىىانٍ ااصىىىىىل فىىىىً سلىىىىر ان تىىىىرت، قُااىىىىاً عهىىىىً 

(Chireka and Fakoya, 2017). 

AUDITS حجم مكتب انمراجعة 
إرا كىىىاٌ يكتىىىا انًراجعىىىث سحىىىذ ااربعىىىث  (1يتغُىىىر وهًىىىً   )

 ( بخ ف رنك.صفر( سو يرتةطث يعها، سو )Big 4انكةار )
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 النمجذج الم ترح  لمعلاق  بين متييرا  المشكم  البحثي   6-2
 

بتطدوير ثلاثد  نمدجذج بم ء لري ي  خز لمضه  لبر يلكر  توشمت  ، تراحشت ه ، ت متضحه ، قح ز تول لحث      
يالحمتي توملليح  تويقحم ي ، ي حختي تلا خيح مي ولبلخقح   ل ومؤشيح  كيخ يحم ي حخؤت لرحي تو ر موؤي أ ر يسي  

كيخ يححمتي خ ل حح ، كيحح  ت ححخ شيي توشمت حح  ل ححب تويخ يححمتي تومق بيحح  تتوؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  
ث توخ بيحم لحس توميح ذج توخي يس للمه  ضلو تو لبق  بيس تويخ يم توي حخؤت تتويخ يحمتي توخ ل ح ، تييكحس ورل لح

   ريلكر  تولل ي  وهذه توشمت   يس  لبر تولكت توخ وي:وتولل ي  تويؤخمل  
 

 
 

 المشكم  البحثي النمجذج الم ترح  لمعلاقج  بين متييرا  

 

 المتيير المست ل
 المستوي الاختيجري للاحتفجظ بجلن  ي 

 

VLCH-Bank 

 المتييرا  الرقجبي 

الربحي  المصرفي مؤشرا    

BPICB 

 المتييرا  التجبع 

الثجنيالنموذج   

 النموذج الأول

 مع ل العج   عمى الأصول
ROA 

  

 مع ل العج   عمى ح و  الممكي 
ROE 

 

 العج   عمى السيم
EPS 

 
ال يم  السوقي  لأسيم  
التججري  البنوك  

 

MVSCB 

 (Tobin’s Q)   قيم 
 

 مستوى التحفظ المحجسبي
CONS 

 

 حجم البنك

BSIZE 
  

الرافع  المجلي   رج   

LEV 
 

 الت ف ج  الن  ي  التشييمي 
CFO 

  

  حجم مكتد المراجع

AUDITS 

  

 التوزيعج  الن  ي  الم فوع 
DIVID 

لث
الثج
ج 
موذ
 الن

ى الأموال المتجح مع ل العج   عم  

ROED 

  

الو ا  مع ل العج   عمى   

ROD 
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توححذم يتضححلأ تو لبقحح ي بححيس تويخ يححم توي ححخؤت، تتويخ يححمتي تومق بيحح  يححل  ،تل ححش ت ححخ متب تولححكت تو حح بق     
لححث، تراححشت ه ، ت متضححه ، خححز لمضححه  ححلبر يلححكر  توليحح  تويخ يححمتي توخ ل حح  ويلححكر  توشمت حح ، تلمحح ءً لرححي 

تولبزي  لا خل م  حمتب توشمت ح ، تذوحذ  الم ترح  صيج   النمجذج البحثي  يمكن لمبجحثتو  لؤ ،  شبي يتتلأ
 لري توملت توخ وي:

 

  عمى مؤشرا  الربحي  المصرفي :النموذج الأول: أثر المستوي الاختيجري للاحتفجظ بجلن  ي    

BPICBi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 
+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t    

 ويمكن ت سيم النموذج البحثي الأول إلى النمجذج الفرعي  الخمس  التجلي :  
 

ROAi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t)   
+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 

   

ROEi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 
+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 

 

RODi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 
+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t  

  
 ROEDi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 

+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 
   

 EPSi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 
+ β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 

 

 النموذج الثجني: أثر المستوي الاختيجري للاحتفجظ بجلن  ي  عمى ال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججري :  

MVSCBi,t = β0+ β1 (VLCH-Banki,t) + β2 (CONSi,t) + β3 (BSIZEi,t) + β4 (LEVi,t) 
+   β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 

 

بددين مؤشددرا  الربحيدد  المصددرفي  وال يمدد  السددوقي  لأسدديم البنددوك التأثيريدد  النمددوذج الثجلددث: العلاقدد    
  التججري  المسجم  في البورص  المصري :

MVSCBi,t = β0+ β1 (ROAi,t) + β2 (ROEi,t) + β3 (RODi,t) + β4 (ROEDi,t) 
+β5 (EPSi,t) + β6 (CONi,t) + β7 (BSIZEi,t) + β8 (LEVi,t) + β9 (DIVIDi,t) 

+ β10 (CFOi,t) + β11 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 
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  حيث أن:

 (BPICB. يالمتي تومللي  تويقم ي  وربمتذ توخج مي :)   VLCH-Bank) :) تلالخق   ل ومؤشي .     ي ختم 

 (MVSCB      . توؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي :)    (BSIZE  .لجز توبمذ :)  

 (CONS    .ي ختم توخلق، تويل  بي :)                    (ROA             .ي شر تو   ش لري تلأقتر :) 

 ROE) . ي شر تو   ش لري لؤتد تويريي :)                   (EPS                    .تو   ش لري تو هز :)   

  (LEV                    . م ل  تومت    توي وي :)             (ROD ي شر تو   ش :) للري توتشت. 

(β0)                     .تولش تو  بي  ي مي ذج تلاملشتم :    (AUDITS.  لجز يكخ  تويمتج :) 

 (β1-β11 ي  يلبي تلاملشتم :) ي مي ذج تلاملشتمتويؤشمة .      DIVID). توختزي  ي تومؤشي  تويش تل :)               

 (Ƹi,t بمش تو ةل :).تو لتت ي   

 تصميدم ال راس  التطبي ي   -7
 بي س خقييز توشمت   توخةبيؤي  يس  لبر تومؤ م توخ وي :ورل لث يكس ي      

 

 مجتم  وعين  ال راس  التطبي ي   7-1
يخي ت يجخيل توشمت    حي جييحل توبمحتذ توخج ميح  تويخحشتتر ر حهيه  ل حتد تلأتمتد توي ويح  تويقحمي   حلبر    

لليححث خل ححذ بي محح ي توشمت حح  لححكت  ،توشمت حح ن ريحح  ليمحح  توشمت حح   ؤححش خححز ت خيحح م ليمحح  يححس توبمححتذمةحح د  خححمة 
 Cross Sectional، تتوخي خلخيت لري بي م ي ذتي ةبي   يؤة ي  Panel Dataمي ذج تو لب ت توزيمي  

Data تاحي بي مح ي  لب حت  ،7171لح ز  تخمخهي  حي 7107يس ل ز  خيخش لأمل    متتي ي وي  يخخ وي  خبشر
ولتح يدد  اليدد ا مددن ال راسدد  ( بمححتذ، 7ويجيتلحح  يحس توبمححتذ يبرح  لححششا  ) Time Series Dataزيميح  

ج لممعجيير عين  ال راس مفر ا  جر يقجم البجحث بجختالتطبي ي    التجلي : وف  

خ خل ش توبمتذ توخي خ حش خؤ ميماح  توي ويح  ل يرح  ب حلبخ تو يرح  تويلريح  )توجميحه تويقحمي(، تل وخح وي قح ز  -0
متححمتً لأس توؤححتت ز توي ويحح  يححخز  لححشتشا  ل وححشتلام  ،تولححمك  تويقححم ي  تو مليحح  توشتويحح تول لححث ل  ححخل  ش بمححذ 

 تلايميكي. 

ل مختححح ز، ترس خخحححتت م  يهححح  بي مححح ي ك  يححح  ول ححح    رس خخحححتت م توخؤححح ميم توي ويححح  توملحححل  حححمتي  لحححس توبمحححتذ -7
يخ يمتي توشمت   ت ؤً  ولمتم خةبيق تومي ذج تويؤخمل ، ترلا خيتس قحش خ مضحي احذه توبمحتذ ورلحة ، رت 

 تلامشي ج، رت توختقل  لبر  خمة توشمت  .
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، تلمحذ خز ت خل  ش توبمحتذ تلا حلبيي  تمخيح  ) يقحت تلإ حلبيي، تيقحمخ ربحت تبحي تلإ حلبيي تويقحمي  -3
تتلإج مة تلإ لبيي  تتوخحي خ خرحل لحس  ،تتويل مك  ،توبمك ( متمتً لأس رملة  توبمتذ ق  ي  لري تويمتلل 

ةبي   مل م توبمحتذ توخج ميح ، تكحذوذ خحز ت حخل  ش بمحذ قمح ة تو حتيأ وتجحتش   ح  م ضحميبي  يملرح  يحس 
  خمتي ي وي    لؤ .

تو حب   حي ت خيح م احذه توقخحمة توزيميح ، لأمهح  توقخحمة (، تيمجل 7171توي  7107توقخمة توزيمي  يس ل ز ) -4
مخل م ج  لح  7106رلشتث تقخق شي  خي ري  ي خ تيز توجميه تويقمي ل ز  ل شتوتتق    -Covid، تتة

، تي  مخج لس اذه تلألشتث يحس ر ح م  حربي  لرحي توؤةح ث تويقحم ي، تتة خيمتما  7109ل ز  مه ي  19
 .توي  ةم ريم تويختق  ل و  لشز توخليش، ت لالخق   ل ومؤشي  ويتتجه  تي ختم ر مي لري 

وخي ت ليم   ،( بمتذ7تلأرمتب  جمتء توشمت   توخةبيؤي  ر قم خةبيق توي  ييم تو  لؤ  لس ت خي م لشش )    
جشتر يتضلأ ( بمذ، 03توشمت   يس  جي وي لشش توبمتذ توي جر   ي  تد تلأتمتد توي وي  تويقمي تول و  )

 بي س لل ي ء توبمتذ ليم  توشمت  : (7)
 البنوك عين  ال راس  :2ج ول 

 بنك الكوي  الوطني 5 البنك التججري ال ولي 1
 بنك قطر الوطني الأىمى 6 البنك المصري الخميجي 2
 البنك المصري لتنمي  الصج را  3

 بنك كري ي اجريكول 7
 بنك الأسكجن والتعمير 4

 

 الحصول عمى البيجنج مصج ر  7-2
تلخيححش تول لحححث  ححي جيحححل توبي محح ي تو  قححح  ل وشمت حح  توخةبيؤيححح  لرححي توؤحححتت ز توي ويحح  توملحححل  ححمتي  تويملحححتمة    

وربمتذ يلت توشمت   ليتق ه  تلاويخمتمي لري للك  تلإمخممي، ل لإض    ويخ   تلإ ق ح تو متي توق شم لس 
تلأي ححححححححم ملحححححححح ةً ، تيتقححححححححل لححححححححمك  يقححححححححم وملححححححححم توي رتيحححححححح ي بتمقححححححححخي توؤحححححححح امة تتلإ ححححححححكمشمي  ورلححححححححمك ي 

(www.egidegypt.com ورلقححححتر لرححححي توؤححححتت ز توي ويحححح  توي يرحححح  و يمحححح  توبمححححتذ، تكححححذوذ ل ححححب تويتتقححححل )
 .)www.mubasher.infoتلإويخمتمي  ذتي توقر  ي ت يتقل ي رتي ي يل لم )

 الأسجليد الإحصج ي  المستخ م  فى تحميل بيجنج  ال راس  7-3
 

بححإجمتء ليريحح ي توخمييححز تولبزيحح  وي  حح  يخ يححمتي توشمت حح ،  ححز  ش حح ر تخلحح يت توبي محح ي لرححي  قددجم البجحددث    
تتيضحً  خحز  ،26) ) ( تلإقحشتمSPSSتول    تموحي ل  حخ شتز بممح يج تولحزز تلإلقح  ي  ور رحتز تلاجخي ليح  )

تذوحذ لإجحمتء توخلريحت تلإلقح  ي وبي مح ي 10) ) تلإقحشتم E-Views تلالخي ش لري بمم يج توخلريت توؤي  ي
توشمت حح  توخةبيؤيحح ، تخححز تلالخيحح ش لرححي ل ححب تلأ حح وي  تلإلقحح  ي   ححي ي  وجحح  توبي محح ي لأرححمتب ت خلحح م 

  وتتمثل تمك الأسجليد فى: متب توشمت  ، 

http://www.egidegypt.com/
http://www.mubasher.info/
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 ج ي الوصفيالتحميل الاحصDescriptive Statistics :  تقل خلريريي خ شز بهشخ تولقتر لري 
وت ححححو تول حححح بي، ي ححححت )رقحححت قييحححح ، رلرححححي قييححح ، ت يخ يحححمتي توميحححح ذج تولل يحححح  ورشمت ححح لحححس  قحححح  ا 
 (.تلاملمتخ توي ي مي 

  اختبددجرJarque-Bera:   ورخلؤححق يحححس يححشم تقخححمت  بي مححح ي توشمت حح  توخةبيؤيحح  يحححس ختزي هحح  توةبي حححي
Normal Distribution  ل وم ل  وبي م ي توشمت   توييي  تويخقر.  

  اختبجر Durbin Watson  Autocorrelation Test:  وقلحا يحشم تجحتش يلحكر  تلامخلح م توحذتخي 
  .توخةبيؤي  توشمت  لشتم تم ي مي ذج  بيس  ةل توخؤشيم تو لتت ي )توبتتقي(

  اختبجر معجمل تضخم التبجين(VIF )Variance  Inflation Factor : ل  خ شتز يؤي أCollinearity  
 .بيس يخ يمتي توشمت   Multi-collinearity Test ورخليش يس لشز تجتش يلكر  تلازشتتج تو ةي

  خز ت خ شتز ت خل م جذم توتلشة : قيجس است رار السلاسل الزمنيUnit Root Test وقلحا ت حخؤمتم، 
لخحي لا ملقحت لرحي  تذوحذ ،ويخ يمتي توميح ذج توخةبيؤيح  رت  كتس تويخ يمتي تويكتم  ور لب ت توزيمي 

 مي ذج  ملشتم زت ق  تخق شم يل يت تلا خشلار توؤي  ي. 

 :خححز ت ححخ شتز  تحميددل الارتبددجط الخطددى البسددي  لبيرسددونPearson Correlation  لا خلحح م للبقحح ي
 تلامخل م بيس يخ يمتي توميتذج تو  وث ورشمت  .

  نموذج الانح ار الخطي المتع   بطري   المربعج  الصيرىLeast Squares (LS)  ي حخ شز وخؤحشيم :
لرححي توي ححختي تلا خيحح مي ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  تو لبقحح ي بححيس يخ يححمتي توشمت حح  بهححشخ توتقححتر وؤيحح أ ر ححم 

 .تومللي  تويقم ي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي  يالمتي

 تحميل نتج و ال راس  التطبي ي  واختبجر فروض البحث  -8
 

( 26( تلإقحشتم )SPSSلرحي ت حخ شتز بممح يج تولحزز تلإلقح  ي  ور رحتز تلاجخي ليح  ) اعتم  البجحث    
ي  جححمتء توخلريحححت تلإلقححح  ي وبي مححح ي (  ححح10( تلإقحححشتم )E-Viewsتلممحح يج ت خلححح م تو لب حححت توزيميحح  )

 وذلك عمى النحو التجلي:  ،تت خل م  متضه  ،توشمت   توخةبيؤي 

 اختبجر صلاحي  بيجنج  ال راس  لمتحميل الإحصج ي 8-1
  جححححمتء ورخلؤححححق يححححس قححححلبلي  بي محححح ي توشمت حححح  توخةبيؤيحححح  ورخلريححححت تلإلقحححح  ي، لرححححي، اعتمدددد  البجحددددث    

 : توخ وي تلا خل متي تلإلق  ي  
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  (Normal Distribution Testاختبجر التوزي  الطبيعي   8-1-1
 

( تذوذ ورخلؤق يس يشم تقخمت  E-Views( ضيس بمم يج )Jarque-Beraت خ شز تول لث ت خل م )   
توبي مححح ي يحححس ختزي هححح  توةبي حححي، تذوحححذ ل وم حححل  ويخ يحححمتي توشمت ححح  تويييححح  تويخقحححر  تويخي رححح   حححي توي حححختم 

تي ححشر  ،تي ححشر تو   ححش لرححي تلأقححترن تي ححشر تو   ححش لرححي لؤححتد تويرييحح  ،تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح 
توؤييح  تو حتقي  لأ حهز  ،تو   ش لري توتشت ل، تي شر تو   ش لري تلأيتتر تويخ ل ن تي شر تو   ش لري تو حهز

تتوخحححش ؤ ي تومؤشيححح   ،توي ويححح  توبمحححتذ توخج ميححح ، تي حححختم توحححخلق، تويل  حححبين تلجحححز توبمحححذ، تي حححشر تومت  ححح 
 رقحت تلا خلح م  حي  p-valueي متيح  )خخلل توختزيل توةبي ي رذت ك مي شمجح  لا توخل يري ن تخ خبم توبي م ي 

 :( ير ا ومخ  ج ت خل متي توختزيل توةبي ي3تيتضلأ جشتر ) ،(0.05يس )

 : نتج و اختبجر تبعي  متييرا  ال راس  3ج ول 
  Jarque-Bera Testالكمي  المتصم  لمتوزي  الطبيعي بجستخ ام 

 انمتغُرات انكمُة انمتصهة
عدد 

 انمشاهدات

Jarque-Bera Test 

Skewness Kurtosis Jarque-

Bera 
p-value 

)انمستىي الاختُاري نلاحتفاظ باننقدَة( 

VLCH-Bank 
112 33.294 .000 1.311 3.505 

 ROA 112 51.305 .000 1.516 4.341  الأصىل()معدل انعائد عهً 

 ROE  112 32.212 .000 1.291 3.482 ()معدل انعائد عهً حقىق انمهكُة

 ROD 112 60.721 .000 1.595 4.684  )معدل انعائد عهً انىدائع(

 )معدل انعائد عهً الأمىال انمتاحة(

ROED 
112 55.208 .000 1.550 4.490 

 EPS  112 23.049 .000 1.111 2.942 )انعائد عهً انسهم( 

 انتجارَة( )انقُمة انسىقُة لأسهم انبنىك

MVSCP 
112 11.287 .000 0.733 2.482 

 CONS  112 20.301 .000 1.033 3.282    )مستىي انتحفظ انمحاسبٍ(

 BSIZE  112 29.328 .000 0.282 5.442    )حجم انبنل(

 LEV  112 51862.7 .000 10.160 106.44   )معدل انرافعة انمانُة(

 CFO 112 120.359 .000 1.715 6.745   )انتدفقات اننقدَة انتشغُهُة(

  تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(
 ،(0.05وي  ح  تويخ يحمتي رقحت يحس ) p-valueيس توجشتر تو  بق رس توؤيي  تلالخي وي   يتض  لمبجحث   

ييحح  ي مححي لححشز تخلحح ث توبي محح ي ورختزيححل توةبي ححي، تيححس  ححز قبححتر توقححمب تو ححشيي لححلس خرححذ توبي محح ي لا خخلححل 
لا خؤخححم  يححس توقححقم، كيحح  رس ر وبيحح   Skewnessتوختزيححل توةبي ححي، تياكححش ذوححذ رس ي حح يلبي تلاوخححتتء 

يخ يمتي توشمت   ورختزيحل  (. تو لبج يلكر  لشز خل ي 3 ، 3-لا خخمتتح بيس ) Kurtosisي  يلبي توخقمةلأ 
وهحذه تويخ يحمتي لليحث  Natural logarithm Functionتوةبي حي يحخز ت حخ شتز شتوح  تورترح ميخز توةبي حي 

 لا رس تومخح  ج وححز خخ يحم ليحح   حبق، تل لالخيحح ش لرحي متميحح  تومه يح  تويمكزيحح   ،خؤخحم  يححس توختزيحل توةبي ححي
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Central Limit Theory)توييكححس ت خححمتب خلؤححق لححمم توختزيححل توةبي ححي  ( تتوخححي خححما لرححي رمححه يححس
 (Sekaran and Bougie, 2013) ( لقمخ تومتم لس ختزيل تويجخيل تلأقريn˃30ور يم ي تويبيمة )

(  رححس خيححتس يلححكر  لححشز ختزيححل توبي محح ي ختزي ححً  ةبي يححً  n=112تليحح  رس لجححز تو يمحح   ححي اححذه توشمت حح  ) ،
ريحححح  لؤيحححح  تويخ يححححمتي  هححححي يخ يححححمتي تاييحححح   ، ححححي توشمت حححح ل  توميحححح ذج توي ححححخ شي  ذتي خححححل يم لرححححي قحححح

(Dummy Variables)  .ذتي قيز  م  ي  لا خ ضل ولمتم توختزيل توةبي ي 

 اختبجر الت اخل الخطى المتع   بين متييرا  ال راس  8-1-2
 

توخي خاشم  وحي ضح ل قحشمة  Multi-Collinearityورخلؤق يس تجتش يلكر  توخشت ت تو ةي تويخ شش      
يحس  Collinearity Diagnosticsذج توشمت    ي خق يم تلأ م لري تويخ يم توخح لل خحز ت حخ شتز يؤيح أ  مي

تتومق بي   ي للبق  تلاملحشتم يحل  ،ويت يخ يم يس تويخ يمتي توي خؤر   Tolerance لبر تلخ    ي  يت 
ليحث ي  حش لي  لح  يؤي ً ح   Variance Inflation Factor (VIF)تويخ يحم توخح لل، تيحس  حزج  يجح ش ي  يحت 
 (:4تييكس ختضيلأ مخ  ج تلا خل م يس  لبر توجشتر مقز ) ،وخل يم تلامخل م بيس تويخ يمتي توي خؤر 

 الت اخل الخطي المتع   بين المتييرا  بجستخ ام م يجس  نتج و اختبجر :4ج ول 
Collinearity Diagnostics 

Collinearity Statistics 
انمتغُرات 

 انتابعة
 BPICB MVSCP  (انربحُة انمصرفُةمؤشرات )

انمتغُرات 

انمستقهة 

 وانرقابُة

Tolerance VIF 
Tolerance VIF 

ROA ROE ROD ROED EPS ROA ROE ROD ROED EPS 

VLCH-

Bank 
.766 .724 .723 .749 .731 1.306 1.38 1.384 1.33 1.37 .724 1.38 

ROA  .017 .316 .093 .017  58.7 6.94 10.81 4.81 .017 5.89 

ROE .046  .445 .049 .086 21.51  2.17 20.58 1.62 .046 2.16 

ROD .316 445  .114 .379 6.94 2.17  7.24 6.61 .254 3.13 

ROED .084 .016 .114  .015 11.95 62.0 7.24  5.11 .015 6.51 

EPS .080 .148 .379 .080  12.52 6.76 6.61 12.52  .080 5.50 

MVSCP             

CONS .619 .625 .233 .616 .621 1.615 1.60 8.920 1.624 1.61 .615 1.63 

BSIZE .696 .497 .494 .648 .494 1.437 2.01 2.025 1.542 2.02 .494 2.03 

LEV .938 .807 .801 .888 .805 1.066 1.24 1.248 1.126 1.24 .805 1.24 

DIVID .677 .679 .653 .680 .674 1.477 1.47 1.533 1.471 1.48 .673 1.49 

CFO .589 .584 .580 .593 .584 1.698 1.71 1.724 1.686 1.71 .584 1.71 

AUDITS .639 .637 .625 .667 .674 1.564 1.57 1.600 1.500 1.48 .636 1.57 

  تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(           
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( وجييححل تويخ يححمتي )توي ححخؤر  تتومق بيحح ( تويخ رؤحح  4توححتتمشة بجححشتر ) Toleranceلقلححا قححيز ي  يححت ت     
( (VIF، كيح  رس ر وبيح  قحيز ي  يحت توخضح ز (0.1)رمهح  ريبحم يحس  تبين لمبجحثل ومي ذج توخةبيؤي  ورشمت   

(، يي  خليم  وي لشز تجحتش خحشت ت  ةحي يخ حشش  حي توميح ذج 10وي    يخ يمتي توشمت   وز خخج تز توؤيي  )
 ،توححذوذ  ححإس توميحح ذج توخةبيؤيحح  ورشمت حح  لا خ  حح مي يححس يلححكر  توخححشت ت )تلازشتتج( تو ةححي تويخ ححشش ،تويؤححشمة

يأ وه شلاو   لق  ي  تيم قب جشًت، تاذت يشر لري قتة تومي ذج توي خ شي   حي   لامخل م بيس تويخ يمتي و
 خق يم خل يم تويخ يمتي توي خؤر  تتومق بي  لري تويخ يم توخ لل.

  قيجس است رار السلاسل الزمني  لمتييرا  النمجذج التطبي ي   8-1-3
تخلشيحش  ،وحذوذ يجح  توؤيح ز ل  خلح م ،ي تز تو لب ت توزيمي  وريخ يمتي خخقل ب  قي  لحشز تلا حخؤمتم    

تيل يت  حي توخلريحت  Spurious Regressionشمج  ت خؤمتما  لخي لا ملقت لري مي ذج  ملشتم زت ق  
تيححس  ححز لا ييكححس خ يححيز مخحح  ج  ححرتذ اححذه تو لب ححت لرححي توقخححمتي توزيميحح  توي ححخؤبري ن  ،تتلا ححخشلار توؤي  ححي

 ت حخ شتز ت خلح م جحذم توتلحشة ؤحش خحز  Time Series Stationaryتورخلؤق يس ت خؤمتم تو لب حت توزيميح  
 Unit Root Test وي م   يشم ت حخؤمتم تو لب حت توزيميح ، تول ح   توقحمتد تولبزيح  وخلتيحت تو لب حت )

 :تاححي ثلاثدد  اختبددجرا  لجددذر الوحدد ب بتطبيدد  ولأ ددراض الث دد  قددجم البجحددث ،توزيميحح  توححي  لب ححت ي ححخؤمة
Levin, Lin & Chu t / ADF - Fisher Chi-square / PP - Fisher Chi-square،  تيتضحلأ

 ( ير ا ومخ  ج ت خل متي ت خؤمتم تو لب ت توزيمي  ويخ يمتي تومي ذج توخةبيؤي  يلت توشمت  :  5جشتر )

 نتج و اختبجر است رار السلاسل الزمني  لمتييرا  النمجذج التطبي ي  : 5ج ول 
  2020 - 2017لمفترب   Unit Root Testبجستخ ام الاختبجرا  المختمف  

متغُرات 

 اننماذج

 الاختبارات

Unit Root Test 

 انمستىي الأصهٍ

The Level 

 انفرق الأول

First Difference 
انفروق انلازمة 

 نسكىن  انمتغُر

(I) Statistic p-value Statistic p-value 

VLCH-

Bank 

Levin, Lin & Chu t -15.629 0.00** -17.281 0.00** I (0)*** 

ADF - Fisher Chi-square 268.28 0.00** 249.53 0.00** I (0)        

PP - Fisher Chi-square 441.98 0.00** 461.26 0.00** I (0)      

ROA 

Levin, Lin & Chu t -51.253 0.00** -16.477 0.00** I (0)     

ADF - Fisher Chi-square 229.59 0.021* 269.09 0.04* I (0)     

PP - Fisher Chi-square 399.80 0.00** 494.25 0.00** I (0)     

ROE 

Levin, Lin & Chu t -142.68 0.00** -58.899 0.00** I (0)     

ADF - Fisher Chi-square 226.45 0.00** 313.29 0.00** I (0)     

PP - Fisher Chi-square 388.10 0.00** 466.21 0.00** I (0)     

ROD 

Levin, Lin & Chu t -19.132 0.00** -26.215 0.00** I (0)     

ADF - Fisher Chi-square 152.023 0.00** 365.45 0.00** I (0)     

PP - Fisher Chi-square 185.014 0.00** 43.182 0.00** I (0)     

ROED 
Levin, Lin & Chu t -12.749 0.00** -20.295 0.00** I (1)*** 

ADF - Fisher Chi-square 226.32 0.0521 234.34 0.0004* I (1)       
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متغُرات 

 اننماذج

 الاختبارات

Unit Root Test 

 انمستىي الأصهٍ

The Level 

 انفرق الأول

First Difference 
انفروق انلازمة 

 نسكىن  انمتغُر

(I) Statistic p-value Statistic p-value 

PP - Fisher Chi-square 394.53 0.00** 529.24 0.00** I (1) 

EPS 

Levin, Lin & Chu t -21.098 0.00** -51.253 0.00** I (1) 

ADF - Fisher Chi-square 96.068 0.1734 229.59 0.00** I (1) 

PP - Fisher Chi-square 166.67 0.00** 399.80 0.00** I (1) 

MVSCP 

Levin, Lin & Chu t -16.107 0.00** -15.744 0.00** I (0) 

ADF - Fisher Chi-square 257.31 0.00** 267.77 0.00** I (0) 

PP - Fisher Chi-square 436.01 0.00** 470.48 0.00** I (0) 

CONS 

Levin, Lin & Chu t -1.1612 0.1228 -15.629 0.00** I (1) 

ADF - Fisher Chi-square 59.736 0.9792 268.28 0.00** I (1) 

PP - Fisher Chi-square 78.249 0.6564 441.99 0.00** I (1) 

BSIZE 

Levin, Lin & Chu t -12.681 0.00** -8.3125 0.00** I (0) 

ADF - Fisher Chi-square 189.36 0.00** 222.69 0.00** I (0) 

PP - Fisher Chi-square 217.64 0.00** 364.34 0.00** I (0) 

LEV 

Levin, Lin & Chu t -15.175 0.00** -19.106 0.00** I (0) 

ADF - Fisher Chi-square 222.05 0.00** 235.22 0.00** I (0) 

PP - Fisher Chi-square 380.04 0.00** 511.71 0.00** I (0) 

 

CFO 

Levin, Lin & Chu t -0.8794 0.1896 -16.107 0.00** I (1) 

ADF - Fisher Chi-square 55.059 0.9939 257.31 0.00** I (1) 

PP - Fisher Chi-square 73.577 0.7847 436.01 0.00** I (1) 

 (.E-Viewsتويقشم:  لشتش تول لث تلخي شت لري ي مج ي توبمم يج تلإلق  ي ) 
 0.05خليم  وي توشلاو  تلإلق  ي  لمش ي ختم ي متي  رقت يس  *

  0.01خليم  وي توشلاو  تلإلق  ي  لمش ي ختم ي متي  رقت يس  **
  وي رس تويخ يم   يس لمش توقمد تلأتر. I (1)  وي رس تويخ يم   يس لمش توي ختم تلأقرين ت I (0)خليم   ***

 

( رس يخ يحححمتي توميححح ذج Unit Rootيخضحححلأ ورل لحححث ل حححش تجحححمتء تلا خلححح متي توي خرقححح  وجحححذم توتلحححشة )     
( لمححش ي ححختم Level) الأصددمي( ريححم ي ححخؤمة لمححش توي ححختي ROED ،EPS ،CONS، CFOتوخةبيؤيحح  )

 VLCH-Bank ،ROA ،(ROD, ROEل  حححخ م ء يخ يححمتي توميححح ذج توخةبيؤيححح   ،(0.05ي متيحح  رقحححت يحححس )
MVSCP) ،BSIZE ،LEV،   تقش رل مي مخ  ج ت خلح م جحذم توتلحشة توحي رس ك  ح  يخ يحمتي ميح ذج توشمت ح

 First) الفددر  الأوليخلؤححق وهحح  تلا خؤمتم) ححكتس تو ر ححر  توزيميحح  ويخ يححمتي توميحح ذج توخةبيؤيحح ( ل ححش  جححمتء 
Difference) (  تلمحح ءً لريححه خخلؤححق قححلبلي  خةبيححق ميحح ذج تلاملححشتم 0.01تذوححذ لمححش ي ححختي ي متيحح ،)

 تو ةي يخ ششة تويخ يمتي. 
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 التحميل الوصفي لمتييرا  ال راس  8-2
 

 التحميل الوصفي لممتييرا  الكمي  المتصم  8-2-1
 

ل ش رس خلؤق تول لث يس قلبلي  بي م ي توشمت   ورخلريت تلإلق  ي خلخي يملر  تلألق ء توتققي      
Descriptive Statistics،  تي تهحم  ،تتوخي يخز  يه  تقل خلريري ويخ يمتي تومي ذج تولل ي  وهذه توشمت ح

لخقححححح   ل ومؤشيححححح  ( تقحححححل ويخ يحححححمتي توشمت ححححح  تويييحححح  تويخقحححححر  )توي حححححختم تلا خيححححح مم ولب6توجححححشتر مقحححححز )
(VLCH-Bank)، ( ي حححشر تو   حححش لرحححي تلأقحححترROA)، (  ي حححشر تو   حححش لرحححي لؤحححتد تويرييحححROE)، 

(، تو   ححش لرححي تو ححهز ROEDي ححشر تو   ححش لرححي تلأيححتتر تويخ لحح  ) ،(RODي ححشر تو   ححش لرححي توتشت ححل )
(EPS،) (  توؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج ميMVSCPي ختم توخلق، تويل  حبي ،) (CONS لجحز ،)

 (:CFOتوخش ؤ ي تومؤشي  توخل يري  ) ،(LEVي شر تومت    توي وي  ) ،(BSIZEتوبمذ )

 الوصفي لمتييرا  النمجذج التطبي ي  لم راس  : نتج و الإحصج6ًج ول 
Year متغُرات اننماذج Minimum Maximum Mean 

Standard 

deviation 

2
0

1
7
 

VLCH-Bank 0.00004 0.71870 0.093078 0.150473 

ROA 0.00088 0.05606 0.0150719 .01230762 

ROE 0.1791171 0.11589842 0.06640 0.47610 

ROD .39416 6.88158 2.0076769 1.53402252 

ROED 0.0179552 0.01349092 0.00372 0.06013 

EPS 0.1807001 0.11648038 0.06640 0.47610 

MVSCP 1.0780897 0.09066039 0.96129 1.24753 

CONS 1.8661250 1.00616124 0.49411 3.98382 

BSIZE 10.8476 0.36725 10.13 11.47 

LEV 1.1709840 1.34130880 0.88225 8.01445 

CFO -0.701547 1.69777231 0.1913346 0.5065358 

2
0

1
8
 

VLCH-Bank 0.00009 0.31238 0.069742 0.0956675 

ROA 0.00388 0.05217 0.0181601 0.01420018 

ROE 0.06895 0.45295 0.1878645 0.12875693 

ROD .44313 7.67634 2.4165282 2.08520777 

ROED 0.00416 0.06516 0.0212976 0.01786854 

EPS 0.06903 0.45295 0.1898542 0.12936395 

MVSCP 0.94332 1.24404 1.0677811 0.09193101 

CONS 0.46516 3.71708 1.6613199 0.95932200 

BSIZE 9.12 11.53 10.8562 0.50007 

LEV 0.01555 0.94596 0.8746414 0.16943012 

CFO -0.6279966 1.7540856 0.1754206 0.4684994 
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2
0

1
9
 

VLCH-Bank 0.00004 0.31618 0.070320 0.0996048 

ROA 0.00357 0.06014 0.0184496 0.01535132 

ROE 0.05527 0.42290 0.1590757 0.10866304 

ROD .40924 7.66227 2.3407073 1.98562469 

ROED 0.00381 0.06487 0.0203139 0.01680829 

EPS 0.05531 0.46898 0.1769773 0.12618302 

MVSCP 0.93951 1.18199 1.0385155 0.08662455 

CONS 0.39203 2.70469 1.3000332 0.75806717 

BSIZE 10.68 11.59 10.9665 0.34172 

LEV 0.85780 0.94231 0.8912068 0.02305595 

CFO -0.410123 0.768104 0.0671437 0.3095049 

2
0

2
0
 

VLCH-Bank 0.00001 0.11889 0.0204168 0.032217 

ROA 0.00306 0.04576 0.0137373 0.01194138 

ROE 0.03423 0.31144 0.1079899 0.08079947 

ROD .39675 5.97949 1.7459369 1.51637381 

ROED 0.00367 0.05016 0.0149581 0.01276042 

EPS 0.03498 0.31144 0.1086991 0.08091712 

MVSCP 0.91266 1.10568 0.9874151 0.06029833 

CONS 0.35896 1.87122 0.8825558 0.48130330 

BSIZE 10.71 11.63 10.9935 0.35232 

LEV 0.84766 0.93457 0.8780356 0.02329027 

CFO -0.3436514 1.5855923 0.1634271 0.3837506 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.         
 ،وربمحححححتذ تم قححححح ب ي حححححختم تلالخقححححح   ل ومؤشيححححح  يلبلححححح (VLCH-Bank) خحححححمة توشمت ححححح  يحححححس ،  حححححلبر 

أن ىدذا الانخفدجض قد   ويري البجحث،  (2020)(  ي ل ز%2.20 وي ) (2017)(  ي ل ز 9.31%)
فتدرب بجلسديول  اللازمد  أثندجً مسدجىم  الفعجلد  لم طدجع المصدرفى فدى تيذيد  الاقتصدج  ال دومى مليرج  

( قحش تم قضحي MVSCPلأ حهز توبمحتذ )رس توؤييح  تو حتقي   ، كي  يلبل،Covid-19انتشجر جج ح  
 (.1.0678 / 1.0300( تك مي )2018/ 2019( يؤ مم  ل لألتتز )0.9874( توي )2020 ي ل ز )

  التحميددل الوصددفى لمؤشددرا  الربحيدد  المصددرفي  BPICB) : بمعدد ل العج دد  عمددى الأصددول ييحح  يخ رححق 
 ROA) حححي (0.01845( ليخت حححو ل ححح بي (%6.01يلبلححح، رس رلرحححي قييححح  ور   حححش لرحححي تلأقحححتر  )

(ن (ن 2017(  حي لح ز )(0.0151( ليخت حو ل ح بي (%0.088(، بيمي  ك مي رقت قيي  2019ل ز) 
 يلبلح، رس رلرحي قييح  ور   حش لرحي لؤحتد تويرييح  (ROE  وبجلنسب  لمع ل العج   عمى ح و  الممكي 

( (%3.42(، بيميحححح  ك مححححي رقححححت قييحححح  2018(  ححححي لحححح ز) (0.18786( ليخت حححو ل حححح بي (45.30%
 (ROD  وبجلنسددب  لمعدد ل العج دد  عمددى الو ا دد ( ن 2020(  ححي لحح ز )(0.10799ليخت ححو ل حح بي 

(، 2018(  حي لح ز) (2.417( ليخت حو ل ح بي (%44.31 يلبل، رس رلري قيي  ور   ش لري توتشت ل
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وبجلنسددب  معدد ل  ،(2017(  ححي لحح ز )(2.0076( ليخت ححو ل حح بي (%39.42بيميحح  ك مححي رقححت قييحح  
( (%6.52 يلبل، رس رلرحي قييح  ور   حش لرحي تلأيحتتر تويخ لح  (ROED  لأموال المتجح العج   عمى ا

( ليخت حو ل ح بي (%0.367(، بيمي  ك مي رقحت قييح  2018(  ي ل ز) (0.02130ليخت و ل  بي 
تمخلحح م ج  لحح  خححشتلي ي يمجححل  وححي  تقححشيلبلحح، رس امحح ذ تم قحح ب  ،(2020(  ححي لحح ز )(0.014958
Covid-19، فى حين تراوح متوسد  العج د  عمدى السديمن تتوذم ر م للكت يل لم  ي ر تتد تلأ هز 

 EPS ) 2018( جميه  ي ل ز )(0.18985( ت2017( جميه  ي ل ز) (0.0664بين.) 

 التحميل الوصفي لممتييرا  الرقجبيد : فيمدج يتعمد  بمسدتوي الدتحفظ المحجسدبي  CONS) : يلبلح، رس
ليححث برحح  رلرححي يخت ححو وي ححختم  ،يل  ححبي ل وخؤحح ميم توي ويحح  وربمححتذتو امحح ذ خذبححذ   ححي ي ححختي توححخلق،

(  (0.49411(ن بيميح  كح س رقحت يخت حو ورحخلق، قحشمه2018(  حي لح ز )(1.66132توحخلق، تويل  حبي 
يلبلحح، رس يخت ححو تورترحح ميخز توةبي ححي ولجححز  ( BSIZE  وبجلنسددب  لحجددم البنددك (.2019 ححي لحح ز )
(  حي لح ز (10.856يريح م جميحه، ت(2.987) تاحت يح  ي ح شر  (2017(  حي لح ز )(10.13توبمحذ برح  

(  حي (10.994ويقت توحي بم ل   ن  ز ر ذ  ي تلامخق ثيري م جميه (3.399) ( تات ي  ي  شر2018)
( LEV أمدج فيمدج يتعمدد  بمعد ل الرافعد  المجليدد  يريح م جميححه.  (4.196)( تاحت يح  ي ح شر 2020لح ز )

 ححز ر ححذ  ححي  (2018(  ححي لحح ز )(87.46%(  ححز تم قححب توححي 2017(  ححي لحح ز )(88.23% ؤححش برحح  
كمدددج (. 2020(  حححي لححح ز )(87.80% حححز تم قحححب توحححي  ،((89.12%( ويقحححت توحححي 2019تلامخقححح ث )
 ححي لحح ز  0.1913346)يححس )  CFO   التشددييمي يدد الن    ج التدد ففددى أن ىنددجك انخفددجض يلاحددظ 

 .Covid-19تمخل م ج  ل   وخشتلي يذوذ يمجل  ، قش(2019 ي ) (0.0671437)  وي( 2017)

 التحميل الوصفي لممتييرا  الوصفي  المنفصم  8-2-2
 

تتوخححي خخي ححت  ححي تويخ يححمتي توتاييحح   ،( تقححقً  رتويًحح  ويخ يححمتي توشمت حح  تويمققححر 7يتهححم توجححشتر مقححز )    
(Dummy Variables) ( تاي توختزي  ي تومؤشي  تويش تل  0توخي يخز توخ بيم لمه  ل وؤييخيس )( رت )ققم

DIVID   تلجز يكخ  تويمتج ،AUDITS . 

  و التحميل الوصفي لممتييرا  المنفصم  : نتج7ج ول 
Binomial Test 

 انمتغُرات انمنفصهة
(1مشاهدات متحققة )  

مشاهدات غُر متحققة 

(0)  Sig. 

 اننسبة انعدد اننسبة انعدد

DIVID 70 62.5 % 42 37.5 % .010 

AUDITS 92 82 % 20 18 % .000 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.      



 ...... ري للاحتفاظ بالنقدية على مؤشرات الربحية المصرفيةقياس أثر المستوى الاختياأشرف أحمد محـمد غالي               د/ 

  
 

 
 

  454  

 

تويخلؤؤ  وربمتذ تويي ر  و يم  توشمت   توخي ق يي  ( زي شة لشش تويل اشتي7يس جشتر )يخضلأ ورل لث     
( ل ويؤ ممح  (%62.5( يلح اشة بم حل  70بش ل ختزي  ي رمل ح مؤشي  لرحي توي ح اييس  حلبر  خحمة توشمت ح  )

كيح  برحح  ( و ححشز ش حل ختزي حح ي رملح ح مؤشيحح  لرحي توي حح اييس؛ %37.5( يلح اشة ريحم يخلؤؤحح  بم حل  )42)
بم حل   ( يلح اشة92) Big 4   لرحي رس يكحتس رلحشاي  يحس تلأمل ح  تويلح ملشش يل اشتي لحمك ي تويمتج ح

(، تجحححشي  حححمتد ي متيححح  ذتي شلاوححح  ي متيححح  بحححيس خقحححميل توبمحححتذ يحححس ليحححث توخ  يحححت يحححل يك خححح  82%)
(، تك مححي توقححمتد  ححي تخجحح ه خ حح يلبي توبمححتذ يححل Sig.=0.00تويمتج حح ، ليححث بر ححي توؤييحح  تلالخي ويحح  )

 .Big 4 مل   تويل ميس تلأيك خ  تويمتج   

 تحميل ومنجقش  نتج و اختبجر فروض ال راس  8-3
 

خحز  جحمتء خلريحت يس لشيه، تيحس  حز  متب توشمت    يشم قل  ي اذت توؤ ز ت خل م  يتنجول البجحث    
لا خل م تو لبق ي توخل يمي  بحيس توي حختي  Panel Dataتلاملشتم تو ةي تويخ شش لةميؤ  توبي م ي توةتوي  

توؤييحح  تو ححتقي  تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  وربمححتذ )كيخ يححم ي ححخؤت(، تلححيس يالححمتي توملليحح  تويقححم ي ، 
تتوخحي قحش يكحتس وهح   ،لأ هز توبمتذ توخج ميح  )كيخ يحمتي خ ل ح (، يحل تلأ حذ  حي تلالخلح م تويخ يحمتي تومق بيح 

لرحي  اعتمد  البجحدثتوقمتب تولل ي  ورشمت   خل يمتً يلخيلًب لري تويخ يمتي توخ ل   وهذه توشمت  . تلا خل م 
تلممح يج توخلريحت توؤي  حي  ،26) ) ( تلإقشتمSPSSبمم يج تولزز تلإلق  ي  ور رتز تلاجخي لي  )  خ شتز 

E-Views لري توملت توخ وي:10) ) تلإقشتم 

 ض الأولتحميل ومنجقش  نتج و اختبجر الفر  8-3-1
:" لا يوجدد  تددأثير ذو  لالدد  تتوححذم يحما لرححي رمححهلإ خلح م يححشم قححل  توقحمب توححم يأ تلأتر ورشمت حح      

معنويددد  لممسدددتوي الاختيدددجرى للاحتفدددجظ بجلن  يددد  عمدددى مؤشدددرا  الربحيددد  المصدددرفي  لمبندددوك التججريددد  
تر لإ خلح م توقححمب تلأ فرعيدد  خمسد  نمدجذج ؤححش تلخيحش تول لحث لرححي المسدجم  فدي البورصدد  المصدري ". 

 توم يأ، ت يي  يري خلريت تيم قل  مخ  ج ت خل م توقمتب توقملي :

 اختبجر الفرض الفرعى الأول 
لا يوجدد  تددأثير ذو  لالدد  معنويدد  لممسددتوي الاختيددجرى للاحتفددجظ بجلن  يدد  عمددى مؤشددر العج دد  عمددى     

   لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .ROAالأصول  

قحح ز تول لححث بخةححتيم اححذت توقححمب يححس  ححلبر قححي ر  ميححتذج تلاملححشتم تو ةححي تويخ ححشش ورخ ححمخ لرححي     
تذوذ ل  خ شتز ر رت  خلريت  ،Control Variablesتو لبق  بيس تويخ يميس ل ش  ض    تويخ يمتي تومق بي  

 يم تو  بحي لةميؤح  توميح ذج ذتي توخحل ،Panel data Analysis Dynamicتوبي مح ي توؤة ليح  تويخلحمذ 
Fixed Effect model( مخيج  تلإ خل م تلإلق  ي وذوذ توميتذج:8، تيتضلأ توجشتر مقز ) 
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 تبجر الفرض الأول وف ج  لنمجذج الانح ار الخطي المتع   لمنموذج الأولنتج و اخ :8ج ول 

 اتانمتغُر
 انمستقهة

(BPICB   انمتغُر انتابع  )مؤشرات انربحُة انمصرفُة نهبنىك انتجارَة 

ROA ROE 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 

T-

statistic 

p-

value 
Beta 

Standard 

Error 
T-

statistic 

p-

value 

C 1.687 0.9430 1.1968 0.0324 1.708 0.7810 1.4828 0.0392 

DVLCH-Bank -0.1606 0.0216 -7.4439 0.000 -0.270 0.0415 -6.5199 0.0000 

DCONS -0.0773 0.0179 -4.2978 0.000 -0.088 0.0345 -2.5559 0.0111 

DBSIZE 0.4559 0.0939 4.8513 0.000 0.099 0.1805 3.5472 0.0046 

DLEV 0.0262 0.0263 2.3978 0.0019 0.0422 0.0505 2.83504 0.0044 

DIVID 0.0011 0.0272 1.0412 0.0072 0.018 0.0523 2.3501 0.0065 

DCFO 0.0411 0.0138 2.9707 0.1932 0.014 0.0266 3.5399 0.0096 

AUDITS 0.0031 0.0285 0.1104 0.9121 0.0145 0.0548 0.2653 0.7910 

ECM(-1) 0.0904 0.0227 3.9784 0.0001 0.153 0.0436 3.4985 0.0005 

R-squared 0.3905 0.1569 

Adjusted R
2
 0.3712 0.1302 

S. Error. of Reg. 0.2278 0.4375 

F-statistic 20.216 5.873 

Prob (F-statistic) 0.000 0.000 

Durbin-Watson 2.242 2.406 
  

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.
 

   مج يمي:8يتض  لمبجحث من ج ول  
( كيخ يحم ي حخؤت يحل ي حشر VLCH-Bankقيي  ي  يت توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشيح  )بر ي   -1

( رقححت يححس 0.1606-( كللححش يالححمتي توملليحح  تويقححم ي  كيخ يححم خحح لل )ROAتو   ححش لرححي تلأقححتر )
(ن تاحححذت ي محححي تجحححتش خحححل يم  حححربي تذتي شلاوححح  تلقححح  ي  بحححيس توي حححختم 0.01قييححح  ي حححختم توي متيححح  )

تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وبمتذ توخج ميحح  يححل ي ححشر تو   ححش لرححي تلأقححتر كللححش يالححمتي توملليحح  
 Banerjee)رس اذه تومخيج  خخقق يل ي  ختقري تويه مخح  ج شمت ح ي  ويري البجحث ،تويقم ي  وربمتذ

and Mio, 2018; Fernandes et al., 2021; Jihadi et al., 2021; Asubonteng and 
Kong, 2021)  تتوخححي خلححيم  وححي رس زيحح شة ي ححختم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  قححش يححاشي  وححي تم قحح ب ملليحح ، 

للكت ل ز لي  يخي لي يل تلأشوح  تويؤبتوح  لرحي مةح د تت حل تتوخحي خلحذم يحس تم قح ب خيرقح  ت ،  توبمتذ
 .ل وبمتذ ل ومؤشي تو   ش ولبلخق   
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(، يتجحش خحل يم  يجح بي ROA) وفيمج يتعم  بتأثير المتييرا  الرقجبي  عمى مؤشر العج   عمى الأصدول  -2
تتوختزي حح ي تومؤشيحح  تويش تلحح   ،(LEVتي ححشر تومت  حح  توي ويحح  ) ،(BSIZEي مححتم ويححت يححس لجححز توبمححذ )

(DIVID تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤشمة ،)(0.0011 ,0.0262 ,0.4559)  ، لري توخمخي
 p-value)( لرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح  4.8513, 2.3978, 1.0412) (T)تت ؤحً  وؤحيز ت خلح م 

، كيح  يتجحش خحل يم  (Moin et al., 2019)تخخقحق احذه تومخيجح  يحل شمت ح   0.01رقحت يحس  (0.000=
ي حححختم توحححخلق، تويل  حححبي ، (VLCH-Bank حححربي ي محححتم وري حححختم تلا خيححح مم ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  )

(CONS( تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤشمة ،)-لرحي توخمخيح ، تت ؤحً  0.0773- ,0.1606 )
، تلححشز تجححتش 0.01( رقححت يححس p-value( لؤححيز تلخي ويحح  )7.4439, -4.2978-) (T)وؤححيز ت خلحح م 

لرححي  (AUDITS)تويمتج حح   (، تلجححز يكخحح CFOخححل يم ي مححتم ويححت يححس توخححش ؤ ي تومؤشيحح  توخلحح يري  )
 . (ROA)تو   ش لري تلأقتر  يالم

، )توبتتقي(  ةل توخؤشيم تو لتت يبيس  رت ميتذج تلاملشتم تو ةي تويخ شش يس يلكر  تلامخل م توذتخي   -3
، (D-W) ( )2.242ؤيي  تلإلق  ي  ولب خلح متلر ي تو ،(Durbin Watsonليث خز  جمتء ت خل م )

قي ( ييج  يشر لري لحشز تجحتش تمخلح م ذتخحي بحيس توبحتت1.5 - 2.5تويلب ز )تاي بذوذ خؤل ضيس تويشم 
 .توخي خز توختقت تويه  خا م لري قل  تومخ  ج

 التح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال:  -4

: خبحححيس رس قييححح  ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر بر حححي (Adjusted R-squared)ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر  -
( 37.12( تاححذه توؤييحح  خلححيم  وححي رس تويخ يححمتي توي ححخؤر   ححي توميححتذج خق ححم يحح  م ححبخه )0.3712%)

 ( )تويخ يم توخ لل(.ROAيس توخ يم  ي يالم تو   ش لري تلأقتر )

( تويل ححححتل  ليححححث بر ححححي F-statisticت خلحححح م توجححححتشة توي متيحححح  تويريحححح  ورميححححتذج ت ؤححححً  وؤييحححح  ت خلحححح م) -
(ن كي  بر ي توؤشمة توخق يمي  ورميتذج ت ؤً  وؤيي  ي  يت p-value = 0.00)( لؤيي  تلخي وي  20.22)

( تاححذت يححشر لرححي  ححلبي  توميححتذج تويؤححشمن تاححذت ي مححي رس تويخ يححم توي ححخؤت   = )%39.05توخلشيححش 
تتوذم يخي ت  ي توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  لح وبمتذ توخج ميح ،  ضح    توحي تويخ يحمتي تومق بيح  

تو   حش لرحي تلأقحتر(، ي حشر يس توخ يمتي توخي خلشث  ي تويخ يم توخح لل ) %39.05مه  رس خق م ييك
( توحي %60.95تات ي  ي كأ رس توؤيي  توخق حيمي  ورميحتذج ل ويح  بيميح  ييكحس تمجح ث توم حل  تويخييح  )

  ضحححيس تو ةححل تو لححتت ي  ححي توخؤحححشيم رت و ححشز تشمتج يخ يححمتي ي حححخؤر  ر ححمم كحح س يحححس توييكححس تشمتجهحح
 توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق .
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ً  عمى نتج و التحميل السجب  يتم رفض فرض الع م وقبول الفرض الب يل الذى ينص عمى أنو:  يوجد   وبنج
  ROAتأثير ذو  لالد  معنويد  لممسدتوي الاختيدجرى للاحتفدجظ بجلن  يد  عمدى مؤشدر العج د  عمدى الأصدول  

. تيحمي تول لحث رس احذه تومخيجح  خخقحق يحل يح  ختقحري تويحه لبورصد  المصدري لمبنوك التججري  المسجم  فدي ا
(. تلحذوذ ييكحس Fernandes et al., 2021; Jihadi et al., 2021; Dang, 2022مخح  ج شمت ح ي )

 ورل لث قي ر  ميتذج تلاملشتم توي بم لس يخ يمتي توميتذج توخةبيؤي ل ولكت توخ وي:

 
 

 
 
 
 

 
 

 اختبجر الفرض الفرعى الثجني 
لا يوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  عمى مؤشر العج   عمى ح دو       

 لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .  ROEالممكي   
 

   مج يمي:8يتض  لمبجحث من ج ول  
 ( كيخ يحم ي حخؤت يحل ي حشرVLCH-Bankبر ي قييح  ي  يحت توي حختم تلا خيح مم ولبلخقح   ل ومؤشيح  ) -1

( رقت يحس 0.270-( كللش يالمتي تومللي  تويقم ي  كيخ يم خ لل )ROEتو   ش لري لؤتد تويريي  )
(ن تاحححذت ي محححي تجحححتش خحححل يم  حححربي تذتي شلاوححح  تلقححح  ي  بحححيس توي حححختم 0.01ي حححختم توي متيححح  )قييححح  

تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيححح  لحح وبمتذ توخج ميححح  يححل ي حححشر تو   ححش لرحححي لؤححتد تويرييححح   كللححش يالحححمتي 
 تيحححمي تول لحححث رس احححذه تومخيجححح  خخقحححق يحححل يححح  ختقحححري تويحححه مخححح  ج شمت ححح ي ،توملليححح  تويقحححم ي  وربمحححتذ

(Banerjee and Mio, 2018; Fernandes et al., 2021)  تتوخي خلحيم  وحي رس زيح شة ي حختم ،
 .تلالخق   ل ومؤشي  قش ياشي  وي تم ق ب مللي  توبمتذ

(، يتجحش خحل يم ROE) ح دو  الممكيد وفيمج يتعم  بتأثير المتييدرا  الرقجبيد  عمدى مؤشدر العج د  عمدى  -2
تتوختزي حح ي تومؤشيححح   ،(LEVتي ححشر تومت  حح  توي ويحح  ) ،(BSIZE يجحح بي ي مححتم ويححت يححس لجححز توبمححذ )

(، تذوححذ ت ؤححً  وؤححيز ي حح يلبي تلاملححشتم تويؤححشمة CFO(، توخححش ؤ ي تومؤشيحح  توخلحح يري  )DIVIDتويش تلحح  )
 ,3.8472, 2.835) (T)لري توخمخي ، تت ؤً  وؤيز ت خلح م  (0.014 ,0.018 ,0.0422 ,0.099)

، كيحح  يتجححش خححل يم  ححربي 0.01( رقححت يححس p-valueلؤححيز تلخي ويحح  )لرححي توخمخيحح   (3.539 ,2.35
ي حححححححختم توحححححححخلق، تويل  حححححححبي  ،(VLCH-Bankي محححححححتم وري حححححححختم تلا خيححححححح مم ولبلخقححححححح   ل ومؤشيححححححح  )

(CONS( تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤشمة ،)-لري توخمخي ، تت ؤً  وؤحيز 0.088- ,0.270 )
، تلححشز 0.01( رقحت يحس p-valueي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويحح  )( لرحح6.5199, -2.556-) (T)ت خلح م 

 . (AUDITS)تجتش خل يم ي متم ولجز يكخ  تويمتج   

ROA = 1.687 - 0.1606 )VLCH-Bank) - 0.0773 )CONS) + 0.4559 (BSIZE) + 

0.0262(LEV) + 0.0011(DIVID) + 0.0411)CFO) + 0.0031(AUDITS) + Ƹi,t 
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، )توبحتتقي(  ةحل توخؤحشيم تو لحتت يبيس يلكر  تلامخل م توذتخي  رت ميتذج تلاملشتم تو ةي تويخ شش يس  -3
، (D-W) ( )2.406ولب خلح مؤيي  تلإلقح  ي  تلر ي تو ،(Durbin Watsonليث خز  جمتء ت خل م )

( ييج  يشر لري لشز تجتش تمخلح م ذتخحي بحيس توبحتتقي 1.5 - 2.5تاي بذوذ خؤل ضيس تويشم تويلب ز )
 خا م لري قل  تومخ  ج.

 التح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال:  -4

ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر بر حححي : خبحححيس رس قييححح  (Adjusted R-squared)ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر  -
( 13.02( تاححذه توؤييحح  خلححيم  وححي رس تويخ يححمتي توي ححخؤر   ححي توميححتذج خق ححم يحح  م ححبخه )0.1302%)

 ( )تويخ يم توخ لل(.ROEيس توخ يم  ي يالم تو   ش لري لؤتد تويريي  )

ليححححث بر ححححي  ( تويل ححححتل F-statisticت خلحححح م توجححححتشة توي متيحححح  تويريحححح  ورميححححتذج ت ؤححححً  وؤييحححح  ت خلحححح م) -
كي  بر ي توؤشمة توخق يمي  ورميتذج ت ؤً  وؤيي  ي  يت  ،(p-value = 0.00( لؤيي  تلخي وي  )5.873)

تاححذت ي مححي رس تويخ يححم توي ححخؤت  ،( تاححذت يححشر لرححي  ححلبي  توميححتذج تويؤححشم  = )%15.69توخلشيححش 
 ضح    توحي تويخ يحمتي تومق بيح   تتوذم يخي ت  ي توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  لح وبمتذ توخج ميح ،

يس توخ يحمتي توخحي خلحشث  حي تويخ يحم توخح لل )تو   حش لرحي لؤحتد تويرييح (،  %15.69ييكمه  رس خق م 
( توحي %84.31بيميح  ييكحس تمجح ث توم حل  تويخييح  ) ،تات ي  ي كأ رس توؤيي  توخق يمي  ورميتذج جيحشة

تي ي ححخؤر  ر ححمم كحح س يححس توييكححس تشمتجهحح  ضححيس رت و ححشز تشمتج يخ يححم  ،تو ةححل تو لححتت ي  ححي توخؤححشيم
 توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق .

  يدتم رفدض فدرض العد م وقبدول الفدرض البد يل الدذى يدنص عمدى أندو: تلم ءً لرحي مخح  ج توخلريحت تو ح بق    
ح دو  الممكيد  يوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  عمى مؤشر العج   عمدى 

 ROE تيححمي تول لححث رس اححذه تومخيجحح  خخقححق يححل يحح    لمبنددوك التججريدد  المسددجم  فددي البورصدد  المصددري .
، تتوخحي رتضحلي رس يؤح ييأ (Fernandes et al., 2021; Dang, 2022ختقحري تويحه مخح  ج شمت ح  )

يححس تومؤشيحح  لمححشي  يكححتس خححم قب  ححي توبمححتذ توخححي خلحخق، ليزيححش ( يالححم تو   ححش لرححي لؤححتد تويرييح )توملليح  
ذوحححذ لمحححشي  يكحححتس امحح ذ شمجححح  ل ويححح  يحححس لحححشز توخليحححش يحححاشي تلالخقححح   ي ححختم لحححشز توخليحححش يحححم قب، تيحححل 

تلذوذ ييكس ورل لث قي ر  ميتذج تلاملشتم توي بم لس يخ يمتي توميتذج  ،ل ومؤشي   وي خل يس مللي  توبمذ
 توخةبيؤي ل ولكت توخ وي:
  

 
 
 

ROE = 1.708 - 0.270  )VLCH-Bank) - 0.088 )CONS) + 0.099 (BSIZE) + 

0.0422 (LEV) + 0.018 (DIVID) + 0.014)CFO) + 0.0145(AUDITS) + Ƹi,t 

 



 ...... ري للاحتفاظ بالنقدية على مؤشرات الربحية المصرفيةقياس أثر المستوى الاختياأشرف أحمد محـمد غالي               د/ 

  
 

 
 

  459  

 

 

 اختبجر الفرض الفرعى الثجلث   
 الو ا د  لا يوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  عمدى مؤشدر العج د  عمدى   
 ROD التججري  المسجم  في البورص  المصري .  لمبنوك 

قححح ز تول لحححث بخةحححتيم احححذت توقحححمب يحححس  حححلبر قحححي ر  ميحححتذج تلاملحححشتم تو ةحححي تويخ حححشش ورخ حححمخ لرحححي    
تذوذ ل  خ شتز ر حرت  خلريحت  ،Control Variablesتو لبق  بيس تويخ يميس ل ش  ض    تويخ يمتي تومق بي  

لةميؤحح  توميحح ذج ذتي توخححل يم تو  بححي  ،Panel data Analysis Dynamicتوبي محح ي توؤة ليحح  تويخلححمذ 
Fixed Effect model( مخيج  تلإ خل م تلإلق  ي وذوذ توميتذج:9، تيتضلأ توجشتر مقز ) 

                                تجب  نتج و اختبجر الفرض الر يس الأول وف ج  لنمجذج الانح ار :9ج ول 
 الخطي المتع   لمنموذج الأول

 اتانمتغُر

 انمستقهة

(BPICB   انمتغُر انتابع  )مؤشرات انربحُة انمصرفُة نهبنىك انتجارَة 

ROD ROED 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 

T-

statistic 

p- 

value 
Beta 

Standard 

Error 
T-

statistic 

p-

value 

C 3.1158 0.045186 2.562889 0.0109 -0.669 0.5948 -1.1227 0.2625 

DVLCH-Bank 0.14668 0.059761 1.18775 0.0000 0.0101 0.06425 1.1573 00051 

DCONS 0.05021 0.022534 2.228497 0.0266 -0.023 0.05351 -0.4349 00040 

DBSIZE 0.26725 0.149206 1.791169 0.0443 0.6114 0.28094 2.17633 0.0004 

DLEV 0.21448 0.042765 5.015499 0.0000 0.7999 0.07979 3.026 0.0000 

DIVID -0.0705 0.043625 -1.61709 0.1070 0.0061 0.08122 3.0753 0.0094 

DCFO -0.0855 0.021763 -3.9277 0.0001 0.0058 0.04153 2.1387 00098 

AUDITS -0.0923 0.045687 -2.0209 0.0442 0.0061 0.084845 0.0716 0.9429 

ECM(-1) -1.2006 0.063948 -18.774 0.0000 0.0026 0.067624 0.038713 0.9691 

R-squared 0.578361 0.402062 

Adjusted R
2
 0.566442 0.382911 

S. Error. 0.363478 0.677234 

F-statistic 48.52382 20.99428 

Prob (F-stat.) 0.000 0.000 

Durbin Watson 2.2334 2.0317 
 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.
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   مج يمي:9ج ول  يتض  لمبجحث من 
( كيخ يحم ي حخؤت يحل ي حشر VLCH-Bankبر ي قيي  ي  يت توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشيح  )  -1

( رقححت 0.1467( كللححش يالححمتي توملليحح  تويقححم ي  وربمححتذ كيخ يححم خحح لل )ROD) تو   ححش لرححي توتشت ححل
تاححذت ي مححي تجححتش خححل يم (، 1.18775) (T)ت خلحح م تت ؤححً  وؤييحح   ،(0.01يححس قييحح  ي ححختم توي متيحح  )

تيجحح بي تذتي شلاوحح  تلقحح  ي  بححيس توي ححختم تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وبمتذ توخج ميحح  يححل ي ححشر 
 كللش يالمتي تومللي  تويقم ي  وربمتذ. وتشت لتو   ش لري ت

يتجحش خحل يم  يجح بي (، ROD)المتييرا  الرقجبي  عمى مؤشر العج   عمدى الو ا د  وفيمج يتعم  بتأثير   -2
تي حشر تومت  ح  توي ويح   ،(BSIZE(، تلجحز توبمحذ )CONSي ختم توخلق، تويل  بي )ي متم ويت يس 

(LEV)، ( 0.2145 ,0.26725 ,0.0502تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤحشمة)  ، لرحي توخمخيح
( p-valueلرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح  ) (2.2285, 1.79117, 5.0155) (T)تت ؤحً  وؤحيز ت خلح م 

(، ولجحححز يكخحح  تويمتج ححح  CFO، كيحح  يتجحححش خححل يم  حححربي ورخححش ؤ ي تومؤشيححح  توخلحح يري  ) 0.05رقححت يحححس 
(AUDITS)( تت ؤحً  وؤحيز ت خلح م0.0923- ,0.0855-، تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤشمة ،) 

(T) (-3.9277, -2.0209)  (  لؤيز تلخي ويp-value رقحت يحس )تلحشز تجحتش خحل يم ي محتم 0.05 ،
 (. DIVIDورختزي  ي تومؤشي  تويش تل  )

، )توبحتتقي(  ةحل توخؤحشيم تو لحتت يبيس يلكر  تلامخل م توذتخي  رت ميتذج تلاملشتم تو ةي تويخ شش يس  -3
، (D-W) ( )2.233ؤيي  تلإلق  ي  ولب خلح متلر ي تو ،(Durbin Watsonليث خز  جمتء ت خل م )

( ييج  يشر لري لشز تجتش تمخلح م ذتخحي بحيس توبحتتقي 1.5 - 2.5تاي بذوذ خؤل ضيس تويشم تويلب ز )
 خا م لري قل  تومخ  ج.

 لتح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال:ا  -4
: خبحححيس رس قييححح  ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر بر حححي (Adjusted R-squared)ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر  -

( 56.64( تاححذه توؤييحح  خلححيم  وححي رس تويخ يححمتي توي ححخؤر   ححي توميححتذج خق ححم يحح  م ححبخه )0.5664%)
 ( )تويخ يم توخ لل(.RODتوتشت ل )يس توخ يم  ي يالم تو   ش لري 

( تويل ححححتل  ليححححث بر ححححي F-statisticت خلحححح م توجححححتشة توي متيحححح  تويريحححح  ورميححححتذج ت ؤححححً  وؤييحححح  ت خلحححح م) -
كيححح  بر حححي توؤحححشمة توخق حححيمي  ورميحححتذج ت ؤحححً  وؤييححح   ،(p-value = 0.00( لؤييححح  تلخي ويححح  )48.524)

تاحححذت ي محححي رس تويخ يحححم  ،توميحححتذج تويؤحححشم( تاحححذت يحححشر لرحححي  حححلبي    = )%57.84ي  يحححت توخلشيحححش 
توي خؤت تتوذم يخي ت  ي توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  ل وبمتذ توخج مي ،  ضح    توحي تويخ يحمتي 

تو   ححش لرححي ي ححشر يححس توخ يححمتي توخححي خلححشث  ححي تويخ يححم توخحح لل ) %57.84تومق بيحح  ييكمهحح  رس خق ححم 
خق ححححيمي  ورميححححتذج ل ويحححح  بيميحححح  ييكححححس تمجحححح ث توم ححححل  تويخييحححح  توتشت ححححل(، تاححححت يحححح  ي كححححأ رس توؤييحححح  تو
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( توحي تو ةححل تو لححتت ي  حي توخؤححشيم رت و ححشز تشمتج يخ يحمتي ي ححخؤر  ر ححمم كح س يححس توييكححس 42.16%)
 تشمتجه  ضيس توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق .

 البد يل الدذى يدنص عمدى أندو:يتم رفض فرض العد م وقبدول الفدرض  تلم ءً لري مخ  ج توخلريت تو  بق    
الو ا دد  يوجدد  تددأثير ذو  لالدد  معنويدد  لممسددتوي الاختيددجرى للاحتفددجظ بجلن  يدد  عمددى مؤشددر العج دد  عمددى 

 ROD تلذوذ ييكحس ورل لحث قحي ر  ميحتذج تلاملحشتم   لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .
 توي بم لس يخ يمتي توميتذج توخةبيؤي ل ولكت توخ وي:

 
 
 
 
 

  اختبجر الفرض الفرعى الراب 
الأموال  عمى مؤشر العج   عمىلا يوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  

   لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .ROED  المتجح 
 

 يمي:   مج9من ج ول  يتض  لمبجحث     
( كيخ يم ي خؤت يل ي حشر VLCH-Bankبر ي قيي  ي  يت توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  ) -1

توملليحححح  تويقححححم ي  وربمححححتذ كيخ يححححم خحححح لل ( كللححححش يالححححمتي ROED) تو   ححححش لرححححي تلأيححححتتر تويخ لحححح 
تاذت ي مي  (1.1573) (T)ت خل م تت ؤً  وؤيي   ،(0.05( رقت يس قيي  ي ختم توي متي  )0.0101)

تجتش خل يم تيج بي تذتي شلاو  تلق  ي  بيس توي حختم تلا خيح مم ولبلخقح   ل ومؤشيح  لح وبمتذ توخج ميح  
 يالمتي تومللي  تويقم ي  وربمتذ. كللش يل ي شر تو   ش لري تلأيتتر تويخ ل 

(، يتجحش ROED)وفيمج يتعمد  بتدأثير المتييدرا  الرقجبيد  عمدى مؤشدر العج د  عمدى الأمدوال المتجحد   -2
تتوختزي حح ي  ،(LEVتي ححشر تومت  حح  توي ويحح  ) ،(BSIZEلجححز توبمححذ ) خححل يم  يجحح بي ي مححتم ويححت يححس

(، تذوحذ ت ؤحً  وؤحيز ي ح يلبي تلاملحشتم CFO  )(، توخش ؤ ي تومؤشيح  توخلح يريDIVIDتومؤشي  تويش تل  )
0.6114)تويؤشمة   ,2.1763) (T)لري توخمخي ، تت ؤً  وؤيز ت خل م  (0.0058 ,0.0061 ,0.799 , 

، كيح  يتجحش  0.01( رقحت يحس p-valueلرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح  ) (2.1387 ,3.075 ,3.026
            تذوذ ت ؤً  وؤيز ي ح يلبي تلاملحشتم تويؤحشمة (،CONSخل يم  ربي ي متم وي ختم توخلق، تويل  بي )

، تلحشز 0.01( رقحت يحس p-value( لؤيز تلخي ويح  )0.4349-) (T) (، تت ؤً  وؤيز ت خل م0.023-)
 . (AUDITS)تجتش خل يم ي متم ولجز يكخ  تويمتج   

    ROD = 3.1158 + 0.14668  )VLCH-Bank) + 0.05021 )CONS) +      

0.26725 (BSIZE) + 0.21448 (LEV) - 0.0705 (DIVID) - 0.0855  ) CFO) 

- 0.0923 (AUDITS) + Ƹi,t 
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 يم تو لححححتت ي ةححححل توخؤححححشبححححيس يلححححكر  تلامخلحححح م توححححذتخي  رححححت ميححححتذج تلاملححححشتم تو ةححححي تويخ ححححشش يححححس  -3
(  (D-Wؤيي  تلإلق  ي  ولب خل متلر ي تو ،(Durbin Watson، ليث خز  جمتء ت خل م ))توبتتقي(

ح  يحشر لرحي لحشز تجحتش تمخلح م 1.5 - 2.5، تاحي بحذوذ خؤحل ضحيس تويحشم تويلب حز )(2.0317) ( ييج
 . ذتخي بيس توبتتقي خا م لري قل  تومخ  ج

 

 الانح ار الم  ر من خلال:التح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج  -4
: خبححيس رس قييحح  ي  يححت توخلشيححش توي ححشر بر ححي (Adjusted R-squared)ي  يححت توخلشيححش توي ححشر  -

( 38.29( تاذه توؤيي  خليم  وي رس تويخ يحمتي توي حخؤر   حي توميحتذج خق حم يح  م حبخه )0.3829%)
 توخ لل(.( )تويخ يم ROEDيس توخ يم  ي يالم تو   ش لري تلأيتتر تويخ ل  )

( تويل حححتل  ليحححث بر حححي F-statisticت خلححح م توجحححتشة توي متيححح  تويريححح  ورميحححتذج ت ؤحححً  وؤييححح  ت خلححح م) -
كيححح  بر حححي توؤحححشمة توخق حححيمي  ورميحححتذج ت ؤحححً  وؤييححح   ،(p-value = 0.00( لؤييححح  تلخي ويححح  )20.99)

( تاححذت يححشر لرححي  ححلبي  توميححتذج تويؤححشمن تاححذت ي مححي رس تويخ يححم   = )%40.21ي  يححت توخلشيححش 
توي ححححخؤت تتوححححذم يخي ححححت  ححححي توي ححححختم تلا خيحححح مم ولبلخقحححح   ل ومؤشيحححح  لحححح وبمتذ توخج ميحححح ،  ضحححح    توححححي 

ي ححشر يححس توخ يححمتي توخححي خلححشث  ححي تويخ يححم توخحح لل ) %40.21تويخ يححمتي تومق بيحح  ييكمهحح  رس خق ححم 
لحح (، تاحت يحح  ي كححأ رس توؤييح  توخق ححيمي  ورميحتذج ل ويحح  بيميح  ييكححس تمجحح ث تو   حش لرححي تلأيحتتر تويخ 

( توححي تو ةحل تو لححتت ي  حي توخؤححشيم رت و حشز تشمتج يخ يححمتي ي حخؤر  ر ححمم %59.79توم حل  تويخييح  )
 . ك س يس توييكس تشمتجه  ضيس توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق 

 يتم رفض فرض العد م وقبدول الفدرض البد يل الدذى يدنص عمدى أندو: تلم ءً لري مخ  ج توخلريت تو  بق،   
يوجدد  تددأثير ذو  لالدد  معنويدد  لممسددتوي الاختيددجرى للاحتفددجظ بجلن  يدد  عمددى مؤشددر العج دد  عمددى الأمددوال 

. تلذوذ ييكس ورل لث قي ر  ميتذج   لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري ROEDالمتجح   
  يمتي توميتذج توخةبيؤي ل ولكت توخ وي:تلاملشتم توي بم لس يخ

 
 
 

 
 
 
 

 اختبجر الفرض الفرعى الخجمس 
لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  عمدى مؤشدر العج د  عمدى السديم لا يوج  تأثير ذو  لال  معنوي      
 EPS. لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري   

 

ROED = -0.669 - 0.0101 )VLCH-Bank) - 0.023  )CONS) + 0.6114  

(BSIZE) + 0.7999 (LEV) + 0.0061(DIVID) + 0.0058 )CFO)   

+ 0.0061(AUDITS) + Ƹi,t 
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قحح ز تول لححث بخةححتيم اححذت توقححمب يححس  ححلبر قححي ر  ميححتذج تلاملححشتم تو ةححي تويخ ححشش ورخ ححمخ لرححي     
تذوذ ل  خ شتز ر رت  خلريت  ،Control Variablesتو لبق  بيس تويخ يميس ل ش  ض    تويخ يمتي تومق بي  

لةميؤح  توميح ذج ذتي توخحل يم تو  بحي  ،Panel data Analysis Dynamicتوبي مح ي توؤة ليح  تويخلحمذ 
Fixed Effect model تلإ خل م تلإلق  ي وذوذ توميتذج: ( مخيج 01مقز )، تيتضلأ توجشتر 

                               تجب  نتج و اختبجر الفرض الر يس الأول وف ج  لنمجذج الانح ار :11ج ول 
 الأول الخطي المتع   لمنموذج

 اتانمتغُر

 انمستقهة

(BPICB   انمتغُر انتابع  )مؤشرات انربحُة انمصرفُة نهبنىك انتجارَة 

EPS 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test R-squared 

Beta Standard Error T-statistic p-value 0.186235 

C 0.611 1.535 1.9253 0.0552 Adjusted R2 

DVLCH-Bank 0.0314 0.3024 1.0379 0.0002 0.160447 

DCONS -0.011 0.0252 -0.4364 0.6629 S. Error. 

DBSIZE 0.123 0.1317 3.9335 0.0014 0.319113 

DLEV -0.031 0.0368 -0.8467 0.0079 F-statistic 

DIVID 0.0821 0.0381 2.1534 0.0321 7.221688 

DCFO 0.0933 0.0194 4.8121 0.0000 Prob (F-statistic) 

AUDITS -0.073 0.0399 -1.8155 0.0705 0.000 

Durbin-Watson 2.4369 
 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.     

 يمي:   مج10ج ول  يتض  لمبجحث من   

( يححل ي ححشر تو   ححش لرححي VLCH-Bankبر ححي قييحح  ي  يححت توي ححختم تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  ) -1
( رقححت يححس قييحح  0.0314( كللححش يالححمتي توملليحح  تويقححم ي   وربمححتذ كيخ يححم خحح لل )EPSتو ححهز )

تاحححذت ي محححي تجحححتش خحححل يم تيجححح بي (، 1.0379) (T)ت خلححح م تت ؤحححً  وؤييححح   ،(0.01ي حححختم توي متيححح  )
تذتي شلاوحح  تلقحح  ي  بححيس توي ححختم تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وبمتذ توخج ميحح  يححل ي ححشر تو   ححش 

تيحححمي تول لحححث رس احححذه تومخيجححح  خخقحححق يحححل يححح  يالحححمتي توملليححح  تويقحححم ي  وربمحححتذ لرحححي تو حححهز كللحححش 
 . (Garavito and Chión, 2021; Jihadi et al., 2021)ختقري تويه مخ  ج شمت   

(، يتجحش خحل يم  يجح بي EPS)وفيمج يتعم  بتأثير المتييرا  الرقجبي  عمى مؤشدر العج د  عمدى السديم  -2
(، توخححش ؤ ي تومؤشيححح  DIVIDتلححح  )تتوختزي حح ي تومؤشيحح  تويش  ،(BSIZEي مححتم ويححت يحححس لجححز توبمحححذ )

( لري 0.0933 ,0.0821 , 0.123(، تذوذ ت ؤً  وؤيز ي  يلبي تلاملشتم تويؤشمة )CFOتوخل يري  )
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-p)لرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح   (0.9335, 2.1534, 4.8121) (T)توخمخي ، تت ؤً  وؤحيز ت خلح م 
value)  0.05رقت يس ( كي  خبيس لحشز تجحتش خحل يم ي محتم وي حختم توحخلق، تويل  حبي ،CONS ،)

( تخخقحححق احححذه تومخيجححح  يحححل شمت ححح  LEVتتجحححتش خحححل يم  حححربي ي محححتم ويحححت يحححس ي حححشر تومت  ححح  توي ويححح  )
(Alzoubi, 2019)    تلا يتجش خل يم ولجز يكخ  تويمتج(AUDITS) . 

  ةححححل توخؤححححشيم تو لححححتت يبححححيس يلححححكر  تلامخلحححح م توححححذتخي  رححححت ميححححتذج تلاملححححشتم تو ةححححي تويخ ححححشش يححححس  -3
(  (D-Wؤيي  تلإلق  ي  ولب خل متلر ي تو ،(Durbin Watson، ليث خز  جمتء ت خل م ))توبتتقي(

ح  يحشر لرحي لحشز تجحتش تمخلح م 1.5 - 2.5، تاي بحذوذ خؤحل ضحيس تويحشم تويلب حز )(2.4369) ( ييج
 ذتخي بيس توبتتقي خا م لري قل  تومخ  ج.

 لتح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال:ا -4

: خبحيس رس قييح  ي  يحت توخلشيحش توي حشر بر حي (Adjusted R-squared)ي  يت توخلشيش توي حشر  -
( تاحححححذه توؤييحححححح  خلحححححيم  وححححححي رس تويخ يححححححمتي توي حححححخؤر   ححححححي توميححححححتذج خق حححححم يحححححح  م ححححححبخه 0.1604)

 ( )تويخ يم توخ لل(.EPSتو هز )( يس توخ يم  ي يالم تو   ش لري 16.04)%

( تويل ححتل  ليححث بر ححي F-statisticت خلحح م توجححتشة توي متيحح  تويريحح  ورميححتذج ت ؤححً  وؤييحح  ت خلحح م) -
(ن كي  بر ي توؤشمة توخق حيمي  ورميحتذج ت ؤحً  وؤييح  p-value = 0.00( لؤيي  تلخي وي  )7.2217)

تذج تويؤحشمن تاحذت ي محي رس تويخ يحم ( تاذت يشر لرحي  حلبي  توميح  = )%18.62ي  يت توخلشيش 
توي حححخؤت تتوحححذم يخي حححت  حححي توي حححختم تلا خيححح مم ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  لححح وبمتذ توخج ميححح ،  ضححح    توحححي 

ي حشر ي خلحشث  حي تويخ يحم توخح لل )يس توخ يمتي توخ %18.62تويخ يمتي تومق بي  ييكمه  رس خق م 
  ورميححتذج جيححشة بيميحح  ييكححس تمجحح ث توم ححل  لرححي تو ححهز(، تاححت يحح  ي كححأ رس توؤييحح  توخق ححيمي شتو   حح

( توي تو ةل تو لحتت ي  حي توخؤحشيم رت و حشز تشمتج يخ يحمتي ي حخؤر  ر حمم كح س %81.38تويخيي  )
 يس توييكس تشمتجه  ضيس توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق  .

  البد يل الدذى يدنص عمدى أندو:، يتم رفض فرض الع م وقبدول الفدرض تلم ءً لري مخ  ج توخلريت تو ح بق     
  EPS  السديميوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفجظ بجلن  ي  عمى مؤشر العج   عمى 

خقحق يحل يح  ختقحري تويحه . تيحمي تول لحث رس احذه تومخيجح  خلمبنوك التججري  المسجم  فدي البورصد  المصدري 
. تلذوذ ييكس ورل لحث قحي ر  (Garavito and Chión, 2021; Jihadi et al., 2021)  يمخ  ج شمت 

 ميتذج تلاملشتم توي بم لس يخ يمتي توميتذج توخةبيؤي ل ولكت توخ وي:

 
 

 

EPS = 0.611 + 0.0314 )VLCH-Bank) - 0.011 )CONS) + 0.123 (BSIZE) - 
0.031(LEV) + 0.0821(DIVID) + 0.0933)CFO) -  0.073(AUDITS) + Ƹi,t 
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 ض الثجنيتحميل ومنجقش  نتج و اختبجر الفر  8-3-2
لبلخقح   ل ومؤشيح  لرحي توؤييحح  تلا خيح مم وي حختم تويهحشخ توقحمب تو ح مي  وحي خحت يم رشوح  ليريح  لحس ر حم     

تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي توبتمقحح  تويقححمي ، توخلؤيححق ذوححذ قحح ز تول لححث ببمحح ء توميححتذج 
، تتوحذم يق حم تو لبقح  بحيس تويخ يحم توخح لل تتويخ يحمتي تويي ت وقمب توشمت   تو ح مي توخةبيؤي يخ شش تويخ يمتي

ليمح  توشمت ح  توخج ميح  خةبيؤه لري توبمحتذ  ز ، تويق مة )توي خؤر  تتومق بي ( ذتي توي متي  لري تويخ يم توخ لل
  لبر توقخمة توزيمي  يلت توشمت   يس  لبر قي ر  ي  شو  تلاملشتم توخ وي :

 

MVSCBi,t =  β0+ β1 (VLCH- Banki,t) +  β2 (CONSi,t) +  β3 (BSIZEi,t) +  β4 (LEVi,t) 

+  β5 (DIVIDi,t) + β6 (CFOi,t) + β7 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 
 

ت خلح م  حمب توشم ح  تو ح مي ت ؤحً  ومخح  ج خلريحت تلاملحشتم مخح  ج ( 11يس  لبر جشتر ) يعرض البجحث     
، تولل حي تويؤخحمحميحتذج توةبيحق بخ Multiple Regression Analysis يخ رؤح وتو ةحي يخ حشش تويخ يحمتي ت

كيح   Fixed Effect model جح ءي مخح  ج ت خلح م  حمب توشمت ح  تو ح مي ت ؤحً  وميحتذج توخحل يمتي تو  بخح تقحش 
  :يري

 

 نتج و اختبجر الفرض الثجنى وف ج  لنموذج الانح ار الخطي المتع   لمنموذج الثجنى :11ج ول 

 انمتغُر

 انتابع
 ا  المست م المتيير 

Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Collinearity 

Diagnostics 

Beta 
Standard 

Error 
T-statistic 

p-

value 
Tolerance VIF 

جارَة 
ك انت

ى
هم انبن

س
لأ
ىقُة 

س
 انقُمة ان

(M
V

S
C

P
) 

C -1.4313 2.92990 -0.6449 0.5195  

DVLCH-Bank 0.49008 0.037038 3.2318 0.0000 .724 1.382 

DCONS -0.13687 0.030859 -4.43515 0.0000 .615 1.626 

DBSIZE 2.43630 0.161320 5.1023 0.0000 .494 2.025 

DLEV 0.95299 0.045108 1.1270 0.0000 .805 1.243 

DIVID 0.02845 0.046707 0.6092 0.5429 .673 1.485 

DCFO 0.28908 0.02370 2.1668 0.0000 .584 1.712 

AUDITS -0.07271 0.04893 -1.4860 0.1384 .636 1.573 

ECM(-1) -0.05420 0.03899 -1.38975 0.1657  

R-squared 0.936160 

Adj  . Rsquared 0.934137 

S.E. of reg. 0.390907 

F-statistic 462.7333 

Prob (F-stat.) 0.000 

Durbin-Watson 1.546427 
 

 تلإلق  ي(.تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت 
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 :  مج يمي11لمبجحث من ج ول  يتض   

( كيخ يم ي خؤت يل توؤييح  VLCH-Bankبر ي قيي  ي  يت توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  ) -1
( كيخ يححححححم خحححححح لل MVSCBتو ححححححتقي  لأ ححححححهز توبمححححححتذ توخج ميحححححح  توي ححححححجر   ححححححي توبتمقحححححح  تويقححححححمي  )

تاححذت ي مححي تجححتش خححل يم تيجحح بي تذتي شلاوحح   ،(0.01( رقححت يححس قييحح  ي ححختم توي متيحح  )0.49008)
تلق  ي  بيس توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  ل وبمتذ توخج مي  يل توؤيي  تو تقي  لأ حهز توبمحتذ 

رس اذه تومخيج  خخقق يل تو شيش يس توشمت ح ي  ويري البجحث،  توخج مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي 
ي حححح اي   حححححي يل توحححح  خحححححشليز ختجه خهحححح  تلا حححححخ ي مي  تتوخيتيريححححح  توخححححي ختقحححححري توححححي رس تولحححححمك ي تو

توي خؤبري  خزشتش شتت  ه  ولبلخق    ل ومؤشي  تات ي  يحم كأ لرحي لقحتمة تيج بيح  لرحي توؤييح  تو حتقي  
 Cheryta et al., 2018; Cahyono et)تخخقحق احذه تومخيجح  يحل يح  ختقحري تويحه شمت ح ي  ،وه 

al., 2019; Fernandes et al., 2021; Jihadi et al., 2021; Asubonteng and 
Kong, 2021) . 

وفيمج يتعم  بتدأثير المتييدرا  الرقجبيد  عمدى ال يمد  السدوقي  لأسديم البندوك التججريد  المسدجم  فدي  -2
(، BSIZE(، يتجحححش خحححل يم  يجححح بي ي محححتم ويحححت يحححس تلجحححز توبمحححذ )MVSCB) البورصددد  المصدددري 

(، تذوححححذ ت ؤححححً  وؤححححيز ي حححح يلبي CFOتتوخححححش ؤ ي تومؤشيحححح  توخلحححح يري  )(ن LEVتي ححححشر تومت  حححح  توي ويحححح  )
 (T)( لرححي توخمخيحح ، تت ؤححً  وؤححيز ت خلححح م 0.28908 , 0.95299 ,2.43630تلاملححشتم تويؤححشمة )

ويدرى ، 0.01( رقحت يحس p-value( لرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح  )2.1668 ,1.1270 ,5.1023)
 ;Asubonteng and Kong, 2021)  يي تويحه شمت حمخح  ج خخقحق يحل ي ختقحررس احذه تو البجحدث

Jihadi et al., 2021) ( كيحح  يتجحش خحل يم  حربي ي مححتم وي حختم توحخلق، تويل  ححبي ،CONS ،)
( (4.43515- (T)(، تت ؤححً  وؤححيز ت خلحح م 0.13687-تذوححذ ت ؤححً  وؤححيز ي حح يلبي تلاملححشتم تويؤححشمة )

لححشز تجححتش خححل يم ي مححتم ويححت يححس توختزي حح ي ، كيحح  خبححيس 0.01( رقححت يححس p-valueلؤححيز تلخي ويحح  )
 . (AUDITS)تلجز يكخ  تويمتج    ،(DIVIDتومؤشي  تويش تل  )

)توي حححخؤر   بدددين متييدددرا  ال راسددد  Multi - collinearity اختبدددجر علاقددد  التددد اخل الخطدددى المتعددد   -3
خضحح ز ل حح   ي  يححت و( Collinearity Diagnosticsتتومق بيحح (، خححز يححس  ححلبر ت ححخ شتز ت خلحح م)

ويت يخ يم يس تويخ يحمتي توي حخؤر  لايخلح خ يحشم   Variance Inflaation Factor( VIFتوخل يس )
ش (  إمه ييكس تولكز ل حشز تجحت 10( رقت يس )VIFتمخل ةه  يل لؤي  تويخ يمتي لليث  ذت ك مي قيي  )

( وجييححل VIF)، تكيحح  يلبلحح، رس قححيز ت خلحح م ي  يححت خضحح ز توخلحح يس تزشتتج بححيس تويخ يححمتي توي ححخؤر 
( ، تتس 2.025 ,1.243تذج توللحث بحيس )ي( ليث خخمتتح توؤيز وريخ يمتي بم10 يمتي خؤت لس )ختوي

( تاحي رلرحي 0.805 ,0.494( خمتتلحي بحيس )Toleranceقيز ت خلح م ي  يحت توخلح يس توي حيتح لحه )
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لححشز تجححتش ( تي ححش اححذت يالححم لرححي لححشز تجححتش تمخلحح م لحح وي بححيس تويخ يححمتي، تاححذت ي مححي 0.10يححس )
 يلكر   زشتتج  ةي خا م لري مخ  ج تلإملشتم تخق يما .

  ةححححل توخؤححححشيم تو لححححتت يبححححيس يلححححكر  تلامخلحححح م توححححذتخي  رححححت ميححححتذج تلاملححححشتم تو ةححححي تويخ ححححشش يححححس  -4
(  (D-Wؤيي  تلإلق  ي  ولب خل متلر ي تو ،(Durbin Watson، ليث خز  جمتء ت خل م ))توبتتقي(

ح  يحشر لرحي لحشز تجحتش تمخلح م 1.5 - 2.5تويحشم تويلب حز )(، تاي بحذوذ خؤحل ضحيس 1.5464) ( ييج
 ذتخي بيس توبتتقي خا م لري قل  تومخ  ج.

 التح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال: -5
: خبحححيس رس قييححح  ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر بر حححي (Adjusted R-squared)ي  يحححت توخلشيحححش توي حححشر  -

( 93.41خلححيم  وححي رس تويخ يححمتي توي ححخؤر   ححي توميححتذج خق ححم يحح  م ححبخه )% ( تاححذه توؤييحح 0.9341)
( MVSCBيححس توخ يححم  ححي توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي توبتمقحح  تويقححمي  )

 )تويخ يم توخ لل(.

 ( تويل ححححتل  ليححححث بر ححححيF-statisticت خلحححح م توجححححتشة توي متيحححح  تويريحححح  ورميححححتذج ت ؤححححً  وؤييحححح  ت خلحححح م) -
كيححح  بر حححي توؤحححشمة توخق حححيمي  ورميحححتذج ت ؤحححً  وؤييححح   ،(p-value = 0.00( لؤييححح  تلخي ويححح  )462.73)

تاححذت ي مححي رس تويخ يححم  ،( تاححذت يححشر لرححي  ححلبي  توميححتذج تويؤححشم  = ) %93.62ي  يححت توخلشيححش 
توحي تويخ يحمتي توي خؤت تتوذم يخي ت  ي توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشي  ل وبمتذ توخج مي ،  ض    

يس توخ يمتي توخي خلشث  حي تويخ يحم توخح لل )توؤييح  تو حتقي  لأ حهز  %16.38 تومق بي  ييكمه  رس خق م
توبمتذ توخج مي (، تاحت يح  ي كحأ رس توؤييح  توخق حيمي  ورميحتذج جيحشة بيميح  ييكحس تمجح ث توم حل  تويخييح  

يخ يحمتي ي ححخؤر  ر حمم كحح س يحس توييكححس ( توحي تو ةححل تو لحتت ي  ححي توخؤحشيم رت و ححشز تشمتج 16.38%)
 تشمتجه  ضيس توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق .

  يتم رفض فرض العد م وقبدول الفدرض البد يل الدذى يدنص عمدى أندو: تلم ءً لري مخ  ج توخلريت تو  بق     
  المسددجم  فددي لاحتفددجظ بجلن  يدد  عمددى ال يمدد  السددوقي  لأسدديم البنددوك التججريددالاختيددجرى لمسددتوى اليددؤثر 

 Cheryta et). تيحمي تول لحث رس احذه تومخيجح  خخقحق يحل يح  ختقحري تويحه مخح  ج شمت ح  البورصد  المصدري 
al., 2018; Cahyono et al., 2019; Fernandes et al., 2021; Asubonteng and Kong, 

 لكت توخ وي: . تلذوذ ييكس ورل لث قي ر  ميتذج تلاملشتم توي بم لس يخ يمتي توميتذج ل و(2021

 
 

 
 
 
 

MVSCBi,t = -1.4313 + 0.49008 )VLCH-Bank) - 0.13687 )CONS) + 
2.43630 (BSIZE) + 0.95299 (LEV) + 0.02845 (DIVID) + 0.28908 ) CFO)  

 -  0.07271 (AUDITS) + Ƹi,t 
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 ض الثجلثتحميل ومنجقش  نتج و اختبجر الفر   8-3-3
بحححيس يالحححمتي توملليححح   الارتبجطيددد  التأثيريددد يهححشخ توقحححمب تو  وحححث  وحححي خحححت يم رشوححح  ليريححح  لححس تو لبقححح      

، توخلؤيحق ذوحذ توي جر   ي توبتمق  تويقمي  (MVSCB) تويقم ي  تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي 
بحتر قحل   حمب توشمت ح  يحس ق ز تول لث ل  خ شتز تلأ  وي  تتوخلريلبي تلإلق  ي  تويم  حل  وخلشيحش يحشم ق

لشيححه، تيححس  ححز خؤححشيم توميححتذج توخةبيؤححي يخ ححشش تويخ يححمتي، تذوححذ يححس  ححلبر ت خلحح م تو لبقحح  بححيس تويخ يححمتي، 
 تذوذ لري توملت توخ وي:

 نتج و تحميل الارتبجط الخطى البسي  بين المتييرا  لمنموذج التطبي ي الثجلث 
بحححيس يخ يحححمتي توميحححتذج  Univariate Correlationقححح ز تول لحححث لا خلححح م للبقححح ي تلامخلححح م تلأل شيححح       

 Pearson ، ل  ححححخ شتز يقححححقت   تلامخلحححح م بيم ححححتس )تويخ يححححمتي توي ححححخؤر  تتويخ يححححم توخحححح لل( تو  وححححث ورشمت حححح 

Correlation Matrix توميحححتذج تو  وحححث . تيتضحححلأ تول لحححث مخححح  ج ت خلححح م تو لبقححح ي تلأل شيححح  بحححيس يخ يحححمتي
 (:07يس  لبر توجشتر مقز )ورشمت   

 نتج و تحميل الارتبجط الخطى البسي  لبيرسون لمتييرا  النموذج التطبي ي الثجلث :12ج ول 
 المتيير التجب   BPICBلمبنوك التججري   المتييرا  المست م   موشرا  الربحي  المصرفي 

EPS ROED ROD ROE ROA 

0.607** 0.256** 0.623** 0.539** 0.486* MVSCB 
     *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

    **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.

ي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي توبتمقحح  توؤييحح  تو ححتق (، رس07) يححس توجححشتريتضدد  لمبجحددث      
 ححي ي ححشر تو   ححش لرححي  خححمخلو ل لبقحح  تمخلحح م يتجلحح  ذتي شلاوحح  ي متيحح  يححل كححت يححس (MVSCBتويقححمي  )
( خخقحق 0.05( تلمش ي حختم ي متيح  رقحت يحس )0.486( ليث بر ي قيي  ي  يت تلامخل م )ROAتلأقتر )

(، كيح  خحمخلو Jihadi et al., 2021; Irawan et al., 2022)شمت ح ي   ختقري تويه اذه تومخيج  يل ي
(، تي حححشر ROED(، تي ححشر تو   حححش لرحححي تلأيححتتر تويخ لححح  )ROEيححل ي حححشر تو   حححش لرححي لؤحححتد تويرييححح  )

بر ححي قححيز ي حح يلبي تلامخلحح م  ليححثل لبقحح  تمخلحح م يتجلحح  ذتي شلاوحح  ي متيحح ،  (EPSتو   ححش لرححي تو ححهز )
 .( لري توخمخي 0.01لري توخمخي ، تلمش ي ختم ي متي  رقت يس ) (0.607 ,0.256 ,0.539)

 نتج و تحميل الانح ار الخطى المتع   لمتييرا  النموذج التطبي ي الثجلث    

ييكس ورل لث توخ بيم لس توميتذج توخةبيؤي يخ شش تويخ يمتي تويي ت وقمب توشمت   تو  وث، تخةبيؤه لري    
 ليم  توشمت    لبر توقخمة توزيمي  يلت توشمت   يس  لبر قي ر  ي  شو  تلاملشتم توخ وي :توبمتذ 
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MVSCBi,t = β0 + β1 (ROAi,t) + β2 (ROEi,t) + β3 (RODi,t) + β4 (ROEDi,t) +  

β5 (EPSi,t) + β6 (CONSi,t) + β7 (BSIZEi,t) + β8 (LEVi,t) + β9 (DIVIDi,t) + 

β10 (CFOi,t) + β11 (AUDITSi,t) + Ƹi,t 

توجد  علاقد  ارتبدجط موجبد  ذا  تدأثير معندوى بدين مؤشدرا  الربحيد  بخةتيم اذت توقمب "  قجم البجحث    
"يححس  ححلبر قححي ر   المصددرفي  وال يمدد  السددوقي  لأسدديم البنددوك التججريدد  المسددجم  فددي البورصدد  المصددري 

 ،بيس تويخ يحميس ل حش  ضح    تويخ يحمتي تومق بيح مي  توخل يميتذج تلاملشتم تو ةي تويخ شش ورخ مخ لري تو لبق  
لةميؤحح   ،Panel data Analysis Dynamicتذوحذ ل  حخ شتز ر ححرت  خلريحت توبي محح ي توؤة ليح  تويخلححمذ 

( تومخح  ج 03تول لث يحس  حلبر توجحشتر مقحز )، تي مب Fixed Effect modelتومي ذج ذتي توخل يم تو  بي 
 كي  يري:تولل ي تويؤخمح، تقش ج ءي مخ  ج ت خل م ميتذج توةبيق خ  ي  وتلألق

 

 وذج الانح ار الخطي المتع   لمنموذج الثجلثنتج و اختبجر الفرض الثجلث وف ج  لنم :13ج ول 

 انمتغُر

 انتابع
 ات انمستقهةانمتغُر

Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Collinearity 

Diagnostics 

Beta 
Standard 

Error 

T-

statistic 
p-value Tolerance VIF 

T
o

b
in

’s Q
 

ش  
جارَة بمقُا

ك انت
ى
هم انبن

س
لأ
ىقُة 

س
انقُمة ان

 

(M
V

S
C

P
) 

C -0.595 0.267800 -0.49835 0.6186  

DROA 1.0773 0.152812 7.0496 0.0000 .017 5.887 

DROE 0.1642 0.078614 2.08832 0.0077 .046 2.159 

DROD 0.2735 0.143734 1.39134 0.0423 .254 3.130 

DROED 0.1393 0.057655 2.41543 0.0064 .015 6.508 

DEPS 1.0652 0.074726 2.87237 0.0008 .080 12.53 

DCONS -0.1584 0.023635 -6.70204 0.0000 .615 1.626 

DBSIZE 2.0797 0.168365 2.3522 0.0000 .494 2.025 

DLEV 0.86485 0.043791 1.7497 0.0000 .805 1.243 

DIVID 0.05848 0.045533 1.2844 0.2001 .673 1.485 

DCFO 0.26641 0.024789 1.7469 0.0000 .584 1.712 

AUDITS 0.03722 0.054760 0.67973 0.4972 .636 1.573 

ECM(-1) 0.52456 0.027487 6.0842 0.0000  

R-squared 0.941116 

Adj. R-squared 0.938602 

S.E. of reg. 0.377424 

F-statistic 374.2597 

Prob (F-statistic) 0.000 

Durbin-Watson  1.60583 
 

 تويقشم: )توجشتر يس  لشتش تول لث تلخي شت لري مخ  ج توخلريت تلإلق  ي(.    
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   مج يمي:13ج ول  يتض  لمبجحث من 

تجتش خل يم تيج بي تذتي شلاو  تلق  ي  ويالحمتي توملليح  تويقحم ي  تويي رح   حي ي حشر تو   حش لرحي  -0
(، RODتو   حش لرحي توتشت حل )(، تي حشر ROE(، تي ش تو   ش لري لؤحتد تويرييح  )ROAتلأقتر )

( كيخ يحمتي ي حخؤر  EPS(، تي شر تو   ش لري تو هز )ROEDتي شر تو   ش لري تلأيتتر تويخ ل  )
( ليؤيححح أ MVSCBيحححل توؤييححح  تو حححتقي  لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح  توي حححجر   حححي توبتمقححح  تويقحححمي  )

(Tobin’s Q)   0.1642 ,1.0773)كيخ يحم خح لل ، تذوحذ ت ؤحً  وؤحيز ي ح يلبي تلاملحشتم تويؤحشمة, 
 ,7.0496, 2.08832) (T)لرحي توخمخيح ، تت ؤحً  وؤحيز ت خلح م  (1.0652 ,0.1393 ,0.2735

(، 0.05( رقحت يحس )p-valueلرحي توخمخيح  لؤحيز تلخي ويح  )(2.87237 ,2.41543 ,1.39134
 ;Fernandes et al., 2021) شبيح ي تو ح لؤ خخقق يل تو شيش يحس تلأمخيج  تيمي تول لث رس اذه تو

Asubonteng and Kong, 2021; Dang, 2022).  

وفيمج يتعم  بتدأثير المتييدرا  الرقجبيد  عمدى ال يمد  السدوقي  لأسديم البندوك التججريد  المسدجم  فدي  -7
(، BSIZEتوبمحححذ )(، يتجحححش خحححل يم  يجححح بي ي محححتم ويحححت يحححس تلجحححز MVSCB) البورصددد  المصدددري 

(ن تتوخحش ؤ ي Irawan et al., 2022( خخقحق احذه تومخيجح  يحل شمت ح  )LEVتي حشر تومت  ح  توي ويح  )
0.86485 ,2.0797)(، تذوححذ ت ؤححً  وؤححيز ي حح يلبي تلاملححشتم تويؤححشمة CFOتومؤشيحح  توخلحح يري  )  , 

لرحي توخمخيح   (2.3522, 1.7497, 1.7469) (T)لري توخمخي ، تت ؤحً  وؤحيز ت خلح م  (0.26641
، تيححححمي تول لححححث رس اححححذه تومخيجحححح  خخقححححق يححححل شمت حححح ي (0.01)( رقححححت يححححس p-valueلؤححححيز تلخي ويحححح  )

(Jihadi et al., 2021; Asubonteng and Kong, 2021; Dang, 2022) . 

(، تذوحححذ ت ؤحححً  وؤحححيز ي ححح يلبي CONSكيححح  يتجحححش خحححل يم  حححربي ي محححتم وي حححختم توحححخلق، تويل  حححبي ) -3
( p-value( لؤححيز تلخي ويحح  )6.70204-) (T)(، تت ؤححً  وؤححيز ت خلحح م 0.1584-تلاملححشتم تويؤححشمة )

 ،(DIVID، كيحح  خبحيس لحشز تجححتش خحل يم ي مححتم ويحت يحس توختزي حح ي تومؤشيح  تويش تلحح  )0.01رقحت يحس 
 . (AUDITS)تلجز يكخ  تويمتج   

       ت حخ شتز ت خلح م ، خحز يحس  حلبرال راسد نمدوذج بدين متييدرا   اختبجر علاق  الت اخل الخطى المتع   -4

( Collinearity Diagnostics ليححححححث خححححححز ل حححححح   ي  يححححححت خضحححححح ز توخلحححححح يس ) وريخ يححححححمتي(VIF )
Variance Inflaation Factor  ويحت يخ يحم يحس تويخ يحمتي توي حخؤر  لايخلح خ يحشم تمخل ةهح  يحل

ش تزشتتج بحيس (  إمحه ييكحس تولكحز ل حشز تجحت 10( رقت يحس )VIFلؤي  تويخ يمتي لليث  ذت ك مي قيي  )
( وجييحل توي يحمتي خؤححت VIFتويخ يحمتي توي حخؤر ، تكيح  يلبلح، رس قحيز ت خلح م ي  يحت خضح ز توخلح يس )

، تتس قححيز ت خلحح م  (6.508 ,1.243( ليححث خخححمتتح توؤححيز وريخ يححمتي بمححتذج توللححث بححيس )10لححس )
( 0.10يس ) ( تاي رلري0.805 ,0.015( خمتتلي بيس )Toleranceي  يت توخل يس توي يتح له )
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تي ش اذت يالم لرحي لحشز تجحتش تمخلح م لح وي بحيس تويخ يحمتي، تاحذت ي محي لحشز تجحتش يلحكر   زشتتج 
  ةي خا م لري مخ  ج تلإملشتم تخق يما .

  ةححححل توخؤححححشيم تو لححححتت يبححححيس يلححححكر  تلامخلحححح م توححححذتخي  رححححت ميححححتذج تلاملححححشتم تو ةححححي تويخ ححححشش يححححس  -5
(  (D-Wؤيي  تلإلق  ي  ولب خل متلر ي تو ،(Durbin Watson، ليث خز  جمتء ت خل م ))توبتتقي(

( ييج  يشر لري لشز تجتش تمخل م ذتخي 1.5- 2.5(، تاي بذوذ خؤل ضيس تويشم تويلب ز )1.606)
 بيس توبتتقي خا م لري قل  تومخ  ج.

 التح   من الجو ب الاحصج ي  لنموذج الانح ار الم  ر من خلال: -6

: خبححيس رس قييحح  ي  يححت توخلشيححش توي ححشر بر حححي (Adjusted R-squared)ي  يححت توخلشيححش توي ححشر  -
( يس توخ يحم 93.86( تاذه توؤيي  خليم  وي رس تويخ يمتي توي خؤر   ي توميتذج خق م )0.9386%)

    )تويخ يم توخ لل(.  مي  توي جر   ي توبتمق  تويقمي  ي توؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج

( تويل حححتل  ليحححث بر حححي F-statistic  تويريححح  ورميحححتذج ت ؤحححً  وؤييححح  ت خلححح م)ت خلححح م توجحححتشة توي متيححح -
كيح  بر حي توؤحشمة توخق حيمي  ورميحتذج ت ؤحً  وؤييح   ،(p-value = 0.00( لؤييح  تلخي ويح  )374.26)

( تاذت يشر لري  لبي  توميتذج تويؤحشمن تاحذت ي محي رس تويخ يحمتي   = ) %94.11ي  يت توخلشيش 
خخي ت  ي يالمتي تومللي  تويقم ي  ل وبمتذ توخج مي ،  ض    توحي تويخ يحمتي تومق بيح  توي خؤر  تتوخي 

يحححس توخ يحححمتي توخحححي خلحححشث  حححي تويخ يحححم توخححح لل )توؤييححح  تو حححتقي  لأ حححهز  %94.11ييكمهححح  رس خق حححم 
بيميححح  ييكححس تمجححح ث توم حححل   يمخق ححح ،توبمححتذ توخج ميححح (، تاححت يححح  ي كحححأ رس توؤييحح  توخق حححيمي  ورميححتذج 

( توي تو ةحل تو لحتت ي  حي توخؤحشيم رت و حشز تشمتج يخ يحمتي ي حخؤر  ر حمم كح س يحس %5.89تويخيي  )
 توييكس تشمتجه  ضيس توميتذج تيكتس وه  خل يم لري تو لبق .

ً  عمى نتج و التحميل السجب       ى يمكن معو قبول البجحدث صدح  الفدرض الثجلدث والدذى يدنص عمد ،وبنج
وال يمدد  السددوقي  الربحيدد  المصددرفي   توجدد  علاقدد  ارتبددجط موجبدد  ذا  تددأثير معنددوى بددين مؤشددرا   أنددو:

خقححق يححل يححح  رس اححذه تومخيجحح  خ ويددري البجحددث. لأسدديم البنددوك التججريدد  المسددجم  فددي البورصدد  المصددري 
 ,.Cheryta et al., 2018; Cahyono et al., 2019; Jihadi et al)  يختقحري تويحه مخح  ج شمت ح

2021; Fernandes et al., 2021; Asubonteng and Kong, 2021) تلحذوذ ييكحس ورل لحث .
 قي ر  ميتذج تلاملشتم توي بم لس يخ يمتي توميتذج توخةبيؤي ل ولكت توخ وي: 

 

 
 

MVSCBi,t = -0.595 + 1.0773 )ROA) + 0.1642 )ROE) + 0.2735 )ROD) + 0.1393 
)ROED) + 1.0652 )EPS) - 0.1584 )CONS) + 2.0797 (BSIZE) + 0.86485 (LEV) + 

0.05848 (DIVID) + 0.26641 )CFO) +  0.03722 (AUDITS) + Ƹi,t 
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 النتج و والتوصيج  والتوجيج  البحثي  المست بمي  -9
  نتج وال 9-1

تخؤحشيز رشوح  خق ححيمي   توقحر  ت خيلح خ  حلبر يحستويل  حل  تتوخيتيححت  رشبيح ي  حي توشمت ح  تول ويح   ح ازخ      
تويقحم ي  تتوؤييح   ملليح يالحمتي توت  توي حختم تلا خيح مم ولبلخقح   ل ومؤشيح  بيس يي  يخ رق ل و لبق  توخل يمي  

 توخج ميححح  توبمحححتذ يحححس ليمححح   وحححي ت حححخم شًتتويقحححمم،  تويقحححم ي توؤةححح ث  حححي تو حححتقي  لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح 
الدي الع يد  مدن النتدج و وتدم ت سديميج الدي  ال راس  الحجلي   توصموق  ، 7171  وحي 7107 يس تويقمي 
 مج يمي:

 والتمويمي النتج و النظري  من الأ د المحجسبي 9-1-1
 يالحمتي توملليح ،  وخل حيس يتجهح  توخج مي  ت حخمتخيجي  تويلخق، به  ل وبمتذ تلأمقشة تومؤشي   شتمة خ خبم

 امحح ذ خيحتس  رتقح ي  حي لحح وبمتذ توي  ي ح  توقحشي ي خضحم رس تلخي ويح  يححس توخ قيحلي يكحس يحس  لبوهح  
 ل وشتو . تلاقخق شي  تو ي    لللس تويقم ي توؤة ث  ييس لشز توخليش  يمخق   ي ختي ي

  لل جح   تتوؤيي  تو حتقي  لأ حهز توبمحتذ توخج ميح لخق   ل ومؤشي  توي ختي تلا خي مي ولبتو لبق  بيس ي زتوي
 حححي تحححت تومحححشمة تتوخضححح م  تولححح وي  حححي مخححح  ج تمشبيححح ي  ،و رييححح توحححي تويزيحححش يحححس تلأللححح ث تتوشمت ححح ي ت

 تويل  بي  تتة خؤ شا  وختت ق تلإة م توقكمي تتويق اييي. 

 تخيتيحححححت تويختق ححححح ، ريحححححم  حححححيتو تو  يقحححححشي خجمححححح  توخج ميححححح   حححححي  وبمتذلححححح  ومؤشيححححح ل تلالخقححححح   ي  ححححح از 
توخج ميح   توبمحتذخحاشم  ،تلأ تتد خيتيت  ي ق تل ي توبمتذ ختتجه لمشي  تويلخير  تويملل  تلا خ ي متي

 توتتيقحح  اححذه ي مقححت قححش تلالخقحح   ل ومؤشيحح   ححإس تولؤيؤححي، ولبقخقحح ش تو ححيتو  خححت يماححي  ر   ححي  تتيقحح 
(Caballero and Krishnamurthy, 2008)، يحاشم تمخقح ث ي حختم تلالخقح    قحش ذوحذ، لرحي لحلبتة 
 خلؤححق توخححي تويلححمتل ي  ححي تلا ححخ ي م خيكححمهز يححس كبيححمة، خؤشيميحح  ل ححرة  توبمححتذ يححشيمي زيحح شة   ومؤشيحح ل

 .توتك و  خي ويليلكر   خق قز  وي ياشيقش  يي  ،ذتخي تو يق ولهز

 عمى المستوى التطبي يالنتج و  9-1-2
يحححس توؤةححح ث تويقحححم ي تويقحححمم لرحححي توبمحححتذ توخج ميححح  توي حححجر   حححي  قددد م  ال راسددد   لددديلا  تطبي يدددج   -1

رس امح ذ تمخقحح ث توبتمقح ،  حلبر مةح د  خحمة توشمت ح ، لل ح  مخحح  ج تلألقح ءتي توتقحقي ، ي لحيم  وحي 
 يخت ححو تلالخقحح   ل ومؤشيحح  ححي ي ححختي تلالخقحح   ل ومؤشيحح  وربمححتذ تويي رحح   ححي ليمحح  توللححث، ليححث بر ححي 

( 2018اذه توؤيي  للكت يرلت  بشتي  يس لح ز ) خم قبكي  بشري  (،2017(  لبر ل ز )(9.31%
 لاحظ البجحثو  ،( (%7.03بر ي تمخق ي بم ل  ل ية  ( 2019( ، ت ي ل ز )(%6.97تقري  وي 
رس تلام ق ب  حي توي حختم تلا خيح مم  ويري البجحث(ن (%2.04 بر ( 2020 ي ل ز )لشيش تم ق ب 
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لرحححي  يحححمتشتي ليحححلبء  Covid-19 وحححذ وخحححل يم خحححشتلي ي ج  لححح  كتمتمححح ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  قحححش يمجحححل ذ
توؤةحح ث تويقححم ي تخححل م ي ححختم تو ححيتو  وححشيهز، تل وخحح وي زيحح شة توي حح ةم تلا خي ميحح  ليحح  ي ححخشلي زيحح شة 
توةر  لري توؤمتب توييمتل  يس توبمحتذ وؤةح ث تو يحلبء، تذوحذ ور حيةمة لرحي توخحشتلي ي تلاقخقح شي  

 وج  ل  كتمتم .

 ق م  ال راس  الحجلي   ليلا  إحصج يج  عمى: -2

  سمبىتجتش خل يم (  ي متم وؤيي  توي ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشيVLCH-Bank ،لري كحت يحس )
رقححححت يححححس  p-value( لمححححش 0.1606-( لي  يححححت خق ححححيم قححححشمه )ROAي ححححشر تو   ححححش لرححححي تلأقححححتر )

  p-value( لمش0.270-خق يم قشمه ) (، لي  يتROE(، تي شر تو   ش لري لؤتد تويريي  )0.05)
(ن تاذت يشر لري تجتش خل يم  ربي تذتي شلاو  تلق  ي  بيس ي ختم تلالخق   ل ومؤشي  0.01رقت يس )

( كللحش يالحمتي توملليح  تويقحم ي ، تتتهحمي تومخح  ج تجحتش خحل يم ROA / ROEل وبمتذ توخج ميح  يحل )
( لرحححي كحححت يحححس ي حححشر VLCH-Bankي محححتم وؤييححح  توي حححختم تلا خيححح مم ولبلخقححح   ل ومؤشيححح  ) ايجدددجبى

(ن 0.01رقحححت يحححس )  p-value( لمحححش0.1467(، لي  يحححت خق حححيم قحححشمه )RODتو   حححش لرحححي توتشت حححل )
  p-value( لمحش0.0101(، لي  يت خق يم قشمه )ROEDتكذوذ ي شر تو   ش لري تلأيتتر تويخ ل  )

-p( لمحش0.0314(، لي  يحت خق حيم قحشمه )EPSتكحذوذ ي حشر تو   حش لرحي تو حهز )(ن 0.01رقت يحس )
value  ( ن تاحححذت يحححشر لرحححي تجحححتش خحححل يم تيجححح بي تذتي شلاوححح  تلقححح  ي  بحححيس ي حححختم 0.01رقحححت يحححس)

( كللحش يالحمتي توملليح  تويقحم ي  ROD / ROED / EPSتلالخق   ل ومؤشي  ل وبمتذ توخج ميح  يحل )
)تم قحح ب( ي ححختم تلالخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وبمتذ توخج ميحح ، قححش رشم توححي رمخقحح ث  ييحح  خححشر لرححي رس رمخقحح ث

)تم قحح ب(  يالححمتي توملليححح  تويقححم ي  وربمححتذ توخج ميححح  تويي رحح   ححي ليمححح  توشمت حح  تتوي ححجر  ل حححتد 
توحذم يحما تلأتمتد توي وي ، تلم ءً لريه خز م ب توقحمب تلأقحري تلأتر تقبحتر توقحمب توبحشيت ورشمت ح  

يوج  تأثير ذو  لال  معنوي  لممستوي الاختيجرى للاحتفدجظ بجلن  يد  عمدى مؤشدرا  الربحيد  : لري رمحه
 المصرفي  لمبنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري .

 (  تجتش خل يم  ربي ي متم وري ختم تلا خي مم ولبلخق   ل ومؤشيحVLCH-Bank  لرحي توؤييح  تو حتقي )
( 0.4901-( لي  يحت خق حيم قحشمه )MVSCB ي توبتمق  تويقمي  )لأ هز توبمتذ توخج مي  توي جر  

(، تاحذت ي محي تجحتش خحل يم تيجح بي تذتي شلاوح  تلقح  ي  بحيس توي حختم 0.01رقت يحس ) p-valueلمش 
تلا خيحح مم ولبلخقحح   ل ومؤشيحح  لحح وبمتذ توخج ميحح  يححل توؤييحح  تو ححتقي  لأ ححهز توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر   ححي 

  خشر لري رس رمخق ث )تم ق ب( ي ختم تلالخق   ل ومؤشيح  لح وبمتذ توخج ميح ، قحش توبتمق  تويقمي ، يي
رشم توحححي رمخقححح ث )تم قححح ب( توؤييححح  تو حححتقي  لأ حححهز توبمحححتذ توخج ميححح  ، تلمححح ءً لريحححه خحححز م حححب توقحححمب 
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يؤثر مستوى الاحتفجظ بجلن  ي  عمى رمه:  لري توذم يماتوبشيت ورشمت    تو  مي تقبتر توقمب تلأقري
 .ال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري 

  تجتش خحل يم تيجح بي تذتي شلاوح  تلقح  ي  ويالحمتي توملليح  تويقحم ي  تويي رح   حي: ي حشر تو   حش لرحي
(، ROD(، تي ححشر تو   ححش لرححي توتشت ححل )ROE(، تي ححش تو   ححش لرححي لؤححتد تويرييحح  )ROAتلأقححتر )

( كيخ يحمتي ي حخؤر  EPS(، تي حشر تو   حش لرحي تو حهز )ROEDيحتتر تويخ لح  )تي شر تو   حش لرحي تلأ
( ليؤيحححح أ MVSCBيححححل توؤييحححح  تو ححححتقي  لأ ححححهز توبمححححتذ توخج ميحححح  توي ححححجر   ححححي توبتمقحححح  تويقححححمي  )

(Tobin’s Q)   0.1642 ,1.0773)كيخ يححم خحح لل، تذوححذ ت ؤححً  وؤححيز ي حح يلبي تلاملححشتم تويؤححشمة, 

 ,7.0496, 2.08832) (T)لرححي توخمخيحح ، تت ؤححً  وؤححيز ت خلحح م  (1.0652 ,0.1393 ,0.2735

(، 0.01( رقححت يححس )p-valueلرححي توخمخيحح  لؤحيز تلخي ويحح  ) (2.87237 ,2.41543 ,1.39134
يي  خشر لري رس رمخق ث )تم ق ب( ي ختم يالحمتي توملليح  تويقحم ي  لح وبمتذ توخج ميح ، قحش رشم توحي 

 لأ حهز توبمححتذ توخج ميحح ، تلمح ءً لريححه خحز قبححتر توقحمب تو  وححث ورشمت حح رمخقح ث )تم قحح ب( توؤييح  تو ححتقي  
الربحيد  المصدرفي   توج  علاق  ارتبدجط موجبد  ذا  تدأثير معندوى بدين مؤشدرا  توذم يما لري رمه:

 .وال يم  السوقي  لأسيم البنوك التججري  المسجم  في البورص  المصري 

 التوصيج    9-2
تمةلبق  يس مخ  ج توشمت   تومتمي  تتوخةبيؤي ، ت ي ضحتء  ح ي تول لحث ملحت خلؤيحق رققحي ت حخق شة يحس    

 ل وؤة ث تويقم ي: ذتي توقر توشمت   تول وي ،  لمه ييكس قي ر  توختقي ي توخ وي  ولؤةمتخ 

   توبمحتذلإشتمة    خملح شم شويحت لإقحشتم ، تتوهي ح ي ذتي توقحر تويقحمي  تويمكحزم  توبمحذ  خجح هراييح 
خلشيححش  تلأشتتي تتو ةححتتي توخححي ييكححس يححس  لبوهحح يخضححيس  ححي توؤةحح ث تويقححم ي تويقححمي، توخج ميحح  

 توي ختم تلأي ت ولبلخق   ل ومؤشي .

  ةححمح ي يحح م يل  ححبي يقححمم ييكححس يححس  لبوححه خلشيححش توي ححختم تلأي ححت ولبلخقحح   ل ومؤشيحح   ححي توبمححتذ
 تتوؤيي  تو تقي  لأ هز توبمتذ توخج مي . توخج مي ، وخل يما  لري يالمتي تومللي  تويقم ي 

  قي أ تو لبق  بيس تويخ يحمتي توخي خز ت خ شيه   ي ر مم ب لبخ  يالمتييتقي تول لث للايي  خبمي
 توؤيي  تلاقخق شي  تويض   . يالممت   تول وي ، ي ت رشتولل ي  و

  تلإلخقح   ل ومؤشيح ، ويح  وهح  لتر ي ختم توي خؤبري ،  جمتء تويزيش يس توشمت  ي يتقي تول لث لضمتمة
تتلا حححخ ي مي  وربمحححتذ توخج ميححح ، لا حححيي   حححي تحححت  ،تتوخيتيريححح  ،يحححس ر حححم  حححي خلؤيحححق تلأاحححشتخ توخلححح يري 
خقح شم  ، تتوؤحشمة لرحيرمق لح  تويقحم ي لح زر وتيخةرل ي وجمح   ،توخةتمتي توخي يلهشا  توؤة ث تويقم ي

 .COVID-19   ي توي خؤبت   ق   ي تت ج  لتويختقل مؤا تو يتو  



 ...... ري للاحتفاظ بالنقدية على مؤشرات الربحية المصرفيةقياس أثر المستوى الاختياأشرف أحمد محـمد غالي               د/ 

  
 

 
 

  475  

 

فدروض البحدث التدى تدم اشدت جقيج  حدولوعمى الر م ممج توصل إليو البجحث من نتدج و وأ لد  عمميد      
من أ بيج  المحجسدب  والتمويدل، إلا أندو يدرى ضدرورب أن تؤخدذ ىدذه النتدج و بشدر مدن الحدذر نظدرا  لأنيدج 

 م ي ب بمج يمي:

  ليمححح  توشمت حححح  )توبمححححتذ توخج ميحححح  توي حححجر  ل وبتمقحححح  تويقححححمي ( توخححححي خحححز تلالخيحححح ش لريهحححح   ححححي  جححححمتء
 تلا خل متي تلالق  ي  وقمتب توشمت  . 

 .  لشش تمتث تويخ يمتي تومق بي  تول يي  تتويا مة لري تو لبق  بيس تويخ يمتي تولل ي  وهذه توشمت 

   جمتء توخلريت تلالق  ي وبي م ي توشمت   توخةبيؤيح ، تتوخحي تتلالق  ي  توخي خز ت خ شتيه   ي تلأ  وي
 ي  ر مم. ييكس رس خ خرل تومخ  ج  ي ل ر رخل ث ر  وي  تلق 

   وحز يل حذ تول لحث  حي تلالخلح م خحل يم تولتكيح  تويقحم ي  كللحش تويخ يحمتي تول ييح  تويحا مة لرحي تو لبقحح
  ورشمت حح ، تذوححذ لأس جييححل توبمححتذ توخج ميحح  توي ححجر  ل وبتمقحح  يرخزيحح  بخةبيححق بححيس تويخ يححمتي تولل يحح

 قتتلش تولتكي  تويقم ي ،  لا رمه قش ي خرل ي ختم خةبيق تولتكي  تويقم ي  بيس توبمتذ توخج مي .

لذا ي ترح البجحث فى ضوً الح و  المرتبط  بجلاعتمج  عمى نتج و ال راس  بعض من التوجيدج  التدى     
 يمكن أن تشكل أسجسج  لبحوث مست بمي .

 التوجيج  البحثي  المست بمي    9-3
 

ميتذج كيي يؤخمح وري ختم تلأي ت ولبلخق   ل ومؤشي   ي ضتء خ رييح ي تختجهح ي وجمح  لح زر ورمق لح   -0
 تويقم ي : رشو  خةبيؤي  شتوي  يؤ مم .

ل ومؤشيحح  تيالححمتي توملليحح  تويقححم ي : رشوحح  توححشتم توي ححشر ورؤححشمة تلإشتميحح  لرححي تو لبقحح  بححيس تلالخقحح    -7
 خةبيؤي  يس توبي   تويقمي .

تةحححح م يؤخححححمح ولتكيحححح  تلالخقحححح   ل ومؤشيحححح  تر ححححمه لرححححي خل ححححيس توؤييحححح  تلاقخقحححح شي  تويضحححح    ورؤةحححح ث  -3
 تويقم ي تويقمم.

متمتي شمت   تخلريت ور لبق  بيس يلششتي تلالخق   ل ومؤشي  تتوخقميل تلأ خي مي لري كق ءة ت   وي  قح -4
 توخيتيت تتلأ خ ي م.

لرححي لجحححز تلالخقحح   ل ومؤشيححح : رشوححح   COVID-19ر ححم توخحححشتلي ي تلاقخقحح شي  توم جيححح  لححس ج  لححح   -5
 توي جر  ل وبتمق .  توبمتذ توخج مي ليري  يس 

ر م توؤشمة تلإشتمي  تتو ؤ  تويقمة  وريشيم توخمقيذي لري توي ختم تلا خي مم ولبلخق    ل ومؤشي : شمت ح   -6
 ؤي  لري توؤة ث تويقم ي.خةبي
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 المراج 
 العربي بجلمي  أولا : المراج  

ر ححم توخم يححت بححيس (. 7170  ححي ليت، يلححتش   ححي ليت، تيليححتش، يمقححتم ل يححش،  ححلبز، لريححي  بححمتايز )
لرحححي  Ш( ةلؤحححً  لاخق قيححح  لححح زر Leverageتوي ويححح  )( تتومت  ححح  CARي حححشر يق يححح  مرأ تويححح ر )
، كريحح  توخجحح مة، ج ي حح  المجمدد  الاكج يميدد  لمبحددوث التججريدد  المعجصددرب تلإ ححخؤمتم تويحح وي وربمححتذ،

 .014-81(، ا 0(، تو شش )0توؤ امة، تويجرش )

مجمددد  الفكدددر (. ر حححم رميححح م اي يحححت تويرييححح  لرحححي ي حححختي تلإلخقححح   ل ومؤشيححح ، 7108تو حححيش، ا قححح بم )
(، 8( تو حشش )77، ق ز تويل  ل  تتويمتج  ، كري  توخج مة، ج ي   لحيس لحيأ، يجرحش )المحجسبي

 .0573-0443ا 

 Capital (. توخ ريي ي تومق بي  تو  ق  ل وخؤييز توشت ري ويق ي  مرأ توي ر7106وبمذ تويمكزي تويقمي )ت
Internal .Adequacy Assessment Process (ICAAP) 

تج  لححح  كتمتمححح  لرحححي تو قححح  ا تومتليححح   IFRS 9 شمت ححح  ر حححم (.7171تومؤيححح ،  حححلم لبحححش تو حححخ م )
المدؤتمر العممدي الرابد  وري رتي ي تويل  حبي  لح وخةبيق لرحي توبمحتذ تويؤيحشة ل وبتمقح  تويقحمي ، 

 .57 – 0، كري  توخج مة، ج ي   تلإ كمشمي ، شي يبم، ا ل سم المحجسب  والمراجع 

(. ر ححم تويلخححتم توي رتيحح خي ور ححيتو  تويقححم ي  7108بهحح ء توححشيس، تلححز توححشيس، د ححم ل ححس )ب يححي، ا 
 7118لري مللي  توبمتذ توخج مي : شمت   خةبيؤي  لري توبمحتذ توخج ميح  توريبيح   حلبر توقخحمة يحس 

، ق حححز تويل  حححل  تتويمتج ححح ، كريححح  توخجححح مة، مجمددد  الإسدددكن ري  لمبحدددوث المحجسدددبي ، 7106 -
 .090-055(، ا 7(، تو شش )7 كمشمي ، تويجرش )ج ي   تلإ

(. تو لبقححح  بحححيس جحححتشة تلأملححح ح تتومؤشيححح  تويلحححخق، بهححح : شمت ححح    خل ميححح  لرحححي 7107لحححلبر، تو حححيش ل حححس )
، ق ححز تويل  حل  تتويمتج حح ، كريح  توخجحح مة، مجمدد  الفكدر المحجسددبيتولحمك ي توي ح اي  تويقححمي ، 
 .748-711 (، ا7( تو شش )70ج ي   ليس ليأ، يجرش )

(. ر ححم تلإ قححح ح لححس ي ححح ةم تلا خيحح س تويقحححم ي لرححي خل حححيس 7170ل ححيس، يليحححتش ا لبححش توحححمليز )
المجمددد  العمميددد  تلأشتء تويححح وي وربمحححتذ توخج ميححح   حححي بي ححح  تلاليححح ر تويقحححمي : شمت ححح  خةبيؤيححح ، 

 .713 -077(، ا 4، كري  توخج مة، ج ي   تويمت ي ، تو شش )لمبحوث التججري 

https://ajcjc.journals.ekb.eg/article_209522.html
https://ajcjc.journals.ekb.eg/article_209522.html
https://ajcjc.journals.ekb.eg/article_209522.html
https://ajcjc.journals.ekb.eg/article_209522.html
https://ajcjc.journals.ekb.eg/article_209522.html
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(. تو تتيححت تويححا مة لرححي يؤححشتم تومؤشيحح  تويلححخق، بهحح  ورلححمك ي: 7105جي حح  تمححتم توححشيس، لرححي )شملححتذ، 
مجمددد  ، 7119-7115شمت ححح  خةبيؤيححح  لرحححي تولحححمك ي توقحححيمي  تتوهمشيححح  تتوي مليححح  لحححس توقخحححمة 

 .358-375(، ا 7، ج ي   توزيختم ، تو شش )الإقتصج  والتججرب

تذج لحححشتش تومق لححح   حححي  شتمة تلأمقحححشة تومؤشيححح  وريقححح مخ (. ت حححخ شتز ميححح7105لحححتي س، ل حححميس  يقحححت )
، تويجرححش مجمدد  اليددري لمعمددوم الاقتصددج ي  والإ اربتوخج ميحح : شمت حح  خةبيؤيحح   ححي يقححمخ ل ححشتش، 

 .737-704(، ا 37(، تو شش )9)

(. خلريت تو لبق  بيس تلإلخق   ل ومؤشي  تتوي  توي  تلاجخي لي  تتوخجم  7108لبش تولكيز، يجشي يريجي )
مجمددد  الفكددددر توضحححميبي تر ماححح  لرحححي قييحححح  تولحححمك : رشوححح  ليريححح  يححححس بي ححح  تلأليححح ر تويقححححمي ، 

(، 7( تو حشش )77، ق ز تويل  ل  تتويمتج  ، كري  توخج مة، ج ي   لحيس لحيأ، يجرحش )المحجسبي
 .410-331ا 

(. قيححح أ تو لبقححح  بحححيس يؤححح ييأ توي ححح ةم تويلحححخؤ  يحححس يقححح ايز مرأ تويححح ر 7105لمتبحححي، قحححلبح رليحححش، )
، كريحح  توخجحح مة ج ي حح  توؤحح امة، تو ححشش مجمدد  المحجسددب  المصددري تيالححمتي توقلححت تويحح وي وربمححتذ، 

 .36 – 0(، ا 9)

ضحححميبي لرحححي تو  وؤححح  بحححيس توؤيحححتش توي ويححح  (. تلأ حححم توت حححيو ورخجمححح  تو7171 حححتشة، تو حححيش تليحححش يليحححتش، )
، كري  توخج مة، ج ي   مجم  الإسكن ري  لمبحوث المحجسبي شمت   ت خل مي "،  -تتلالخق   ل ومؤشي 

 . 84- 0(، ا 7(، تو شش )4تلإ كمشمي ، تويجرش )

: شويحححت (. توي ححح ةم ريحححم تويمختيححح ، ي حححختي تلإلخقححح   ل ومؤشيححح  تلتت حححش تلأ حححهز7108 ميحححش، يلحححمز  ميحححش )
، ق ححز تويل  ححل  تتويمتج حح ، مجمدد  الفكددر المحجسددبي، EGX-100خةبيؤححي يححس لححمك ي يالححم 

 .873-760(، ا 7( تو شش )77كري  توخج مة، ج ي   ليس ليأ، يجرش )

قيحح أ ر ححم خةبيححق متححز خ ةححيو يححتتمش تويملححلة لرححي جححتشة (. 7106) لبححش تولكححيزيجححشي يريجححي يريجححي، 
مجمد  تويقحمي ،   حي توبتمقح  تولحمك ي توي حجر : رشوح  ليريح  يحس تولحمك توخؤ ميم توي وي  تقييح  

(، ا 0، تو حححشش )ةمةححح ، ق حححز تويل  حححل  تتويمتج ححح ، كريححح  توخجححح مة، ج ي ححح   المحجسدددبي بحدددوثال
713-754. 

 ، قتت ز توخش ؤ ي تومؤشي .4( ي  ييم تويل  ل  تويقمي ، ي ي م مقز 7105تزتمة تلا خ ي م )
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