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الأداء السالي في  التذغيميةسخاشخ ال أثخ اختبار الجور الػسيط لحجع السرخؼ في علاقةإلى  ىجفت الجراسة

حدج عذخ لأ الدشػية البيانات تجسيع تع اليجؼ ىحا ولتحقيق ،مسرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ الساليةل
 مغ أساسي بذكل الجراسة بيانات . وجسعت1014و 1023 عامي بيغ السستجة الفتخة تجاريا  خاصا  وذلظ خلاؿ مرخفا  

  .السجروسة لمسرارؼ السالية التقاريخ
 الأصػؿ، التذغيمية إلى إجسالي السراريفندبة  باستخجاـ التذغيميةسخاشخ البالستسثل  السدتقل الستغيخ قياس تع

السمكية، أما الستغيخ الػسيط  حدقػؽ  عمى معجؿ العائجمغ خلاؿ  بالأداء السالي الستسثل التابع الستغيخ قياس تع حديغ في
 تع بيانات الجراسة تحميل وبغخض .المػغاريتع الصبيعي لإجسالي الأصػؿ قياسو مغ خلاؿالستسثل بحجع السرخؼ تع 

 وتع ،(Kenny، and Baron 1986وكيشي )باروف فخضيات الجراسة وفقا  لصخيقة  لاختبار استخجاـ الانحجار الستعجد

 تحميل البيانات. عسمية في (SPSS) الإحدرائي البخنامج عمى الاعتساد
مسرارؼ التجارية السخاشخ التذغيمية تؤثخ تأثيخا  سمبيا  مباشخا  في الأداء السالي لأف الجراسة  نتائج أضيخت وقج

أف السخاشخ التذغيمية تؤثخ سمبيا  في حدجع السرخؼ الحي بجوره يؤثخ كسا  ،السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية
أف حدجع السرخؼ يمعب دور الستغيخ الػسيط في علاقة أثخ  أضيخت نتائج الجراسة أيزا  كسا  .إيجابا  في الأداء السالي

 السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة.
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□ ABSTRACT □ 
The study aimed to examine the mediating role of bank size in the relationship 

between operational risk and the financial performance of commercial banks listed 

on the Damascus Securities Exchange. To achieve this objective, annual data from 

eleven private commercial banks were collected for the period between 2013 and 

2024. The data were primarily gathered from the financial reports of the studied 

banks. 

The independent variable, operational risk, was measured using the ratio of 

operating expenses to total assets. The dependent variable, financial performance, 

was measured using the return on equity. The mediating variable, bank size, was 

measured using the natural logarithm of total assets. To analyze the study data, 

multiple regression was used to test the study hypotheses according to the method of 

Kenny and Baron (1986). The Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) was 

used in the data analysis process. 

The study results showed that operational risks have a direct negative impact 

on the financial performance of commercial banks listed on the Damascus Securities 

Exchange. Operational risks also negatively affect bank size, which in turn positively 

impacts financial performance. Furthermore, the results indicated that bank size 

plays a mediating role in the relationship between the impact of operational risks on 

the financial performance of the studied commercial banks. 
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  مقدمة:
يػاجو القصاع السرخفي في مختمف الاقترادات تحجيات متدايجة في بيئة أعساؿ تتدع بالتعقيج والتخابط، حديث 

واستقخاره. وتشذأ ىحه  تذكل السخاشخ التذغيمية الشاشئة عغ عسمياتو اليػمية أحدج أبخز التحجيات التي تيجد كفاءتو
السخاشخ مغ مرادر متعجدة كالأخصاء البذخية، أو فذل الأنطسة والتقشيات، أو الاحدتياؿ، أو القرػر في العسميات 
الجاخمية. وإذا لع يتع إدارتيا بفعالية، فإف آثارىا لا تقترخ عمى الخدائخ السالية السباشخة فحدب، بل قج تستج لتؤثخ سمبا  

ؼ وتزعف ثقة الستعامميغ، مسا يجعل بشاء أنطسة متكاممة لإدارتيا أمخا  لا غشى عشو لزساف عمى سسعة السرخ 
 .(11،1003)حدساد، الاستسخارية

وفي مػاجية ىحه السخاشخ، يبخز الأداء السالي كسؤشخ يجدج نتائج إدارة ىحه السخاشخ. فيػ لا يقترخ عمى 
ة إدارة السخاشخ التذغيمية؛ حديث تشعكذ كفاءة إدارة السػارد، قياس الخبحية السحققة، بل ويتأثخ بذكل مباشخ بكفاء

وقجرة السرخؼ عمى الشسػ، وسيػلتو، بذكل مباشخ في نجاح سياسات إدارة ىحه السخاشخ أو فذميا. لحا فإف تحديغ 
ا  يحػؿ دوف الأداء السالي لا يشفرل عغ فاعمية سياسة إدارة السخاشخ التذغيمية، حديث تذكل ىحه الدياسة حداجدا  وقائي

 .(45،1020)الخصيب، تحػؿ تمظ الرجمات إلى تيجيج جػىخي لمخبحية والاستقخار السالي
كسا يعج حدجع السرخؼ عاملا  وسيصا  مؤثخا  في شبيعة العلاقة بيغ السخاشخ التذغيمية والأداء السالي. إذ أف 

ج تتستع بػفػرات الحجع وقجرة أكبخ خرائز الحجع السختمف تحجد شبيعة التحجيات والفخص؛ فالسرارؼ الكبيخة ق
عمى استيعاب الرجمات، ولكشيا في السقابل تكػف أكثخ تعخضا  لسخاشخ تذغيمية معقجة بدبب انتذار عسمياتيا وتعقيج 
أنطستيا. بيشسا تػاجو السرارؼ الرغيخة تحجيات مختمفة في نصاؽ إمكانياتيا السحجودة. وىحا التفاعل الستبايغ يؤكج 

ط السحتسل لحجع السرخؼ، مسا يجعمو متغيخا  حداسسا  في فيع الجيشاميكية الكاممة لتأثيخ السخاشخ عمى الجور الػسي
 .(Velnampy,2010,89السالي )الأداء 

لحلظ ييجؼ ىحا البحث إلى تحميل أثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية الخاصة 
، واختبار الجور الػسيط السحتسل لحجع السرخؼ في ىحه العلاقة، سعيا  لتقجيع السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية

إشار تحميمي مبشي عمى بيانات واقعية يُداىع في تعديد استقخار القصاع السرخفي الدػري في ضل الطخوؼ 
 الاقترادية الخاصة التي يسخ بيا.

 مذكلة البحث: 
قخار السرارؼ التجارية وكفاءة أدائيا السالي، ولا سيسا في تسثل السخاشخ التذغيمية تحجيا  مؤثخا  عمى است

الطخوؼ الاقترادية غيخ السدتقخة، ويُعج الػضع الدػري بيئة  نسػذجية لجراسة ىحا التأثيخ. غيخ أف العلاقة بيغ 
يأتي في  الستغيخيغ ليدت بالزخورة مباشخة أو بديصة، بل يُحتسل أف تكػف معقجة تتػسصيا عػامل تشطيسية وتشافدية،

تتسثل مذكمة البحث  تقجـ ما عمى وبشاء   ،ىحه العلاقة كػسيط فيمقجمتيا حدجع السرخؼ كستغيخ قج يمعب دورا  محػريا  
 :يغالآتي ييغالخئيد يغدؤالالفي 

 دمذق للأوراؽ سػؽ  في السجرجة التجارية الأداء السالي لمسرارؼفي السخاشخ التذغيمية ما أثخ  -2

  السالية؟

والأداء السالي لمسرارؼ  التذغيميةالسخاشخ  في العلاقة بيغ ا  وسيصا  السرخؼ دور ىل يمعب حدجع  -1
 التجارية السجرجة في سػؽ دمذق الاوراؽ السالية؟ 
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 أىمية البحث:
. فسغ الشاحدية العمسية، تتسثل أىسية البحث بالفائجة التي يسكغ أف يقجميا عمى الرعيجيغ العمسي والعسمي

السعخفة مغ خلاؿ اختبار نسػذج وساشة لحجع السرخؼ في الدياؽ الدػري، مسا يدجّ يديع البحث في إثخاء 
فجػة بحثية واضحة في الجراسات السحمية التي لع تتشاوؿ ىحا التفاعل الثلاثي بذكل معسق. أما عسميا ، فيقجّـ 

لتذغيمية عمى أدائيا البحث إشارا  عسميا  لمسرارؼ التجارية الخاصة في سػرية يػضّح كيفية تأثيخ السخاشخ ا
السالي والجور السُحتسل لمحجع في ىحه السعادلة، مسا يسكّغ إداراتيا العميا مغ تقييع سياسات إدارة السخاشخ 
واتخاذ قخارات أكثخ دقة، إلى جانب مداعجة الجيات الخقابية في تصػيخ أشخ تشطيسية أكثخ مخاعاة لخرػصية 

 ىحه السرارؼ.
 أىداف البحث:

البحث إلى تحميل أثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجرجة في ييجؼ ىحا 
 الأىجاؼ عشو ، ويتفخعسػؽ دمذق للأوراؽ السالية، وتحميل الجور الػسيط لحجع السرخؼ في ىحه العلاقة

 :الآتية الفخعية
 تجارية السجرجة في سػؽ قياس الأثخ السباشخ لمسخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ ال

 دمذق للأوراؽ السالية.
  تحميل تأثيخ السخاشخ التذغيمية عمى حدجع السرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ

 السالية.
  العلاقة بيغ السخاشخ التذغيمية والأداء السالي اختبار حدجع السرخؼ كستغيخ وسيط في

  اؽ السالية.لمسرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ دمذق للأور 
 البحث: اتفرضي

انصلاقا  مغ كػف فخضيات البحث تسثل إجابات محتسمة مؤقتة عمى اسئمة مذكمة البحث، يسكششا صياغة 
 فخضيتيغ أساسيتيغ: 

 التجارية الأداء السالي لمسرارؼفي مسخاشخ التذغيمية ل معشػي  أثخ يػجج لا :الأولى الأساسية الفرضية

 .السالية للأوراؽدمذق  سػؽ  في السجرجة
السخاشخ  بيغ علاقةالحجع السرخؼ في ل يػجج دور وسيط ذو دلالة معشػية: الثانية الأساسية الفرضية

 .السالية دمذق للأوراؽ سػؽ  في السجرجة التجارية الأداء السالي لمسرارؼو التذغيمية 
 ومغ ىحه الفخضية نذتق الفخضتيغ الفخعيتيغ الآتيتيغ:

 مسخاشخ التذغيمية في حدجع السرارؼ التجاريةلدلالة معشػية  أثخ يػجج الأولى:الفخضية الفخعية  -

 السالية. دمذق للأوراؽ سػؽ  في السجرجة

لحجع السرخؼ في الأداء السالي لمسرارؼ  دلالة معشػية أثخ الفخضية الفخعية الثانية: يػجج -
 السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية. التجارية

 : ووأدوات منيج البحث
لتحقيق أىجاؼ البحث اعتسجت الباحدثة عمى السشيج الػصفي التحميمي مغ خلاؿ مخاجعة الأدبيات 
والشطخيات الستعمقة بالسخاشخ التذغيمية والأداء السالي وحدجع السرخؼ، لتأشيخ البحث نطخيا  وتحجيج السفاىيع 
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تحميل الانحجار الستعجد وفق نسػذج باروف والستغيخات. وعمى الرعيج التصبيقي، استخجمت مشيجية كسية تعتسج عمى 
( لاختبار أثخ الػساشة، والحي يقػـ عمى تقجيخ ثلاث علاقات متتالية: الأولى أثخ Baron & Kenny, 1986وكيشي )

السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي، والثانية أثخ السخاشخ التذغيمية في حدجع السرخؼ، والثالثة أثخىسا معا  في الأداء 
سالي. وتع جسع البيانات الدشػية مغ التقاريخ السالية لمسرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية، ال

 .SPSSوتحميميا باستخجاـ البخنامج الإحدرائي 

وقج تع التخكيد عمى السخاشخ التذغيمية كستغيخ مدتقل وحديج دوف إدراج متغيخات رقابية إضافية؛ وذلظ لأف 
لػساشة يتصمب عدلا  دقيقا  لمستغيخ السدتقل الخئيدي لتتبع مداره الدببي، حديث أوضح باروف وكيشي اختبار دور ا

(Baron & Kenny, 1986, 1176 أف مشيجية الػساشة تقتزي اختبار العلاقات الستتالية دوف تجاخل مغ متغيخات )
( أف نسػذج MacKinnon, 2008, 45ماكيشػف )أخخى قج تؤدي إلى التباس في تفديخ السدارات الدببية. كسا يؤكج 

الػسيط الػاحدج يُعج الأساس في تحميل الػساشة، وأف إضافة متغيخات رقابية كثيخة قج تعقّج عسمية عدؿ التأثيخ الػسيط 
( إلى أف نسػذج Ma et al., 2025, 398وآخخوف ) Maالخالز. وتتفق دراسات حدجيثة مع ىحا التػجو؛ فقج أشار 

 ,.Ledermann et alحدج يطل الأندب لاختبار الفخضيات الدببية الأساسية، كسا أكج ليجرماف وآخخوف )الػسيط الػا

مخبكة ( أف الشساذج البديصة تدسح بفيع أوضح لمعلاقات الدببية دوف تجاخل مغ متغيخات 10 ,2025
(confounding variablesقج تحجث التباسا  في تقجيخ التاثيخ الحقيقي )الجراسة خرػصية الدياؽ  . وتخاعي ىحه

( وتحجيات تػفخ البيانات التفريمية، مسا يجعل الشسػذج السبدط أكثخ 1014-1023الدػري خلاؿ فتخة البحث )
 .ملاءمة، مع الإقخار بإمكانية تػسيعو في دراسات مدتقبمية بإدراج متغيخات رقابية إضافية لاختبار مجى ثبات الشتائج

 بحث:متغيرات ال

  وقج تع قياس ىحه السخاشخ  السخاشخ التذغيمية،لسدتقمة: تعبخ الستغيخات السدتقمة عغ الستغيخات ا
 :السالية الآتية ةالشدب باستخجاـ

 الأصػؿ إجسالي /التذغيمية السراريف= (OPR)التذغيل مخاشخ -

 .(Htay,2013,58) السرخؼ ليا يتعخض التي التذغيمية السخاشخع حدج زيادة إلى الشدبة ىحه ارتفاع يذيخ
 :السالية الآتية:ندبة  وتع قياسو مغ خلاؿ ،الأداء السالي لمسرارؼ التجاريةب تسثل الستغيخ التابع 

 حدقػؽ السمكية إجسالي /الخبح بعج الزخيبة صافي (=ROEالسمكية) حدقػؽ  عمى معجؿ العائج -

تحقيق عػائج عمى ىحا السؤشخ دوف غيخه لكػنو الأكثخ تعبيخا  عغ قجرة السرخؼ عمى وقج تع الاعتساد 
لمسداىسيغ، والأكثخ حدداسية لمتغيخات في السراريف التذغيمية التي تسثل جػىخ السخاشخ التذغيمية في ىحه الجراسة 

(Athanasoglou et al., 2008,132.) 

  :بحجع السرخؼ وتع قياسو مغ خلاؿ المػغاريتع الصبيعي لإجسالي  تسثل الستغيخ الػسيط
 (.Sالأصػؿ)

 مجتمع البحث وعينتو: 
عيشة البحث جسيع السرارؼ التجارية السجرجة في  شسمتحديث  الذامل،أسمػب السدح عمى  الجراسةاعتسجت 

سػؽ دمذق للأوراؽ السالية، والبالغ عجدىا أحدج عذخ مرخفا  وىي )العخبي، بيسػ الدعػدي الفخندي، سػرية والسيجخ، 
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، الذخؽ، قصخ فخندبشظسػرية والخميج، الأردف، ، **بشظ شيبا، ميالائتساف الأىالجولي لمتجارة والتسػيل، 
شسػلية التحميل وقابمية تعسيع الشتائج عمى مجتسع البحث  مشاسبا  لزساف ىحا الأسمػب ، ويُعجالػششي(

 السدتيجؼ. 
 حدود البحث:

( وحدتى عاـ 1023بجاية عاـ ) مغ السستجة الدمشية مفتخةل التصبيقية الجراسة تست: الحدود الزمانية -
(1014.) 

 .بالسرارؼ التقميجية فقطتسثمت  الحدود المكانية: -
 الدراسات الدابقة:

 أولًا: الدراسات العربية:
 التجارية البنهك ربحية على والتذغيلية المالية المخاطر أثر( بعنهان: 0107،فلاح؛ ضاىردراسة ) -

عمى الخبحية  والتذغيمية السالية شخاسخال أثخ اختبار إلى سةار الج ىحه ىجفتسهرية  العاملة في الخاصة التقليدية
سػرية، ولتحقيق ىحا اليجؼ تع جسع البيانات الخبعية لعيشة مكػنة مغ  العاممة في الخاصة التجارية في السرارؼ

 التابع الستغيخ . وقج تع قياس1025 حدتى عاـ 1009الدمشية السستجة مغ عاـ  الفتخة خلاؿ تجارية عذخة مرارؼ

 مخاشخ في مؤشخ كل مغ الستسثمة السدتقمة والستغيخات الأصػؿ، عمى العائج معجؿمغ خلاؿ  ثل بالخبحيةالستس

باستخجاـ ندب الأصػؿ الدائمة إلى إجسالي الالتدامات، إجسالي القخوض غيخ  والتذغيل والديػلة الائتساف
 تحميل البياناتوبغخض  التػالي. العاممة إلى إجسالي القخوض، السراريف التذغيمية إلى إجسالي الأصػؿ عمى

وىػ نسػذج التأثيخات الثابتة لاختبار العلاقة بيغ الستغيخات  Panel Dataالػ  أحدج نساذج استخجمت الجراسة
 وتػصمت في عسمية تحميل البيانات. EViews7التابعة والستغيخ السدتقل بالاعتساد عمى البخنامج الإحدرائي 

سالب لكل مغ مخاشخ الديػلة والائتساف والتذغيل عمى ربحية السرارؼ عيشة تأثيخ جػىخي  وجػد الجراسة إلى
 .الجراسة

 ( بعنهان: 0102،حميديدراسة )التذغيلية )دراسة المخاطر إدارة على المررف وحجم ملكية أثر 

 ىجفت الجراسة إلى اختبار أثخ كل (. 0100-0114للمدة ) والأردنية العراقية المرارف من عينة في مقارنة
مغ ممكية السرخؼ وحدجع السرخؼ عمى إدارة السخاشخ التذغيمية في السرارؼ عيشة الجراسة، وذلظ باستخجاـ 
السشيج الكسي والتحميل الإحدرائي السعتسج عمى بيانات القػائع السالية، وتكػنت عيشة الجراسة مغ مرخفيغ 

، وتع الحرػؿ عمى البيانات اللازمة مغ عخاقييغ )التجاري، سػمخ( ومرخفيغ أردنييغ )الإسكاف، البشظ العخبي(
القػائع والتقاريخ السالية الدشػية السشذػرة رسسيا  في كل مغ سػؽ العخاؽ للأوراؽ السالية وسػؽ عساف للأوراؽ 

، وقج تع قياس متغيخات الجراسة عمى الشحػ 1012حدتى عاـ  1004السالية خلاؿ الفتخة الدمشية السستجة مغ عاـ 
كستغيخ نػعي )حدكػمي/خاص(، وحدجع السرخؼ باستخجاـ المػغاريتع الصبيعي لإجسالي الآتي: السمكية 

الأصػؿ، وإدارة السخاشخ التذغيمية مغ خلاؿ ندبة السراريف التذغيمية إلى إجسالي الأصػؿ، وتػصمت 
شخ الجراسة إلى نتائج كاف أىسيا وجػد علاقة ارتباط ذات دلالة معشػية بيغ ممكية السرخؼ وإدارة السخا

                                                 


 .0202لعام  58اسمه السابق بنك عودة حيث تن تعديل الاسن بالقرار رقن  
**

 .0204لعام  0522 رقنحيث تن تعديل الاسن بالقرار بيبلوس اسمه السابق  
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التذغيمية في كل مغ السرارؼ العخاقية والأردنية، مع اختلاؼ اتجاه العلاقة باختلاؼ شبيعة السمكية، كسا وججت 
الجراسة وجػد علاقة ارتباط سمبية بيغ حدجع السرخؼ وإدارة السخاشخ التذغيمية في جسيع مرارؼ العيشة، مسا يعشي أف 

مدتػيات أقل مغ السخاشخ التذغيمية وذلظ بفزل تػفخ السػارد السرارؼ الأكبخ حدجسا  تسيل إلى أف تكػف لجييا 
 والقجرات السؤسدية الأكبخ لجييا.

 ( 0102، الذيخدراسة)  :على تطبيقية الأسيم )دراسة عهائد على التذغيلية المخاطر أثر قياسبعشػاف 

 مخاشخ أثخ اختبار إلى الجراسة ىحه ىجفت. ) المالية للأوراق دمذق سهق  في المدرجة التجارية الخاصة المرارف

 العائج بسؤشخ مقاسة الأسيع عػائج ػؿ عمىالأص إجسالي إلىالتذغيمية  يفالسرار  مؤشخ باستخجاـ التذغيل السرخفية

وبغخض  2011-2023عامي بيغ السستجة خلاؿ الفتخة خاصا  تجاريا   مرخفا   22الجراسة  عيشة شسمت الديع حديث عمى
وىػ نسػذج التأثيخات الثابتة لقياس أثخ الستغيخ السدتقل  Panel Dataالػ  الجراسة أحدج نساذجتحميل البيانات استخجمت 

 في عسمية تحميل البيانات. حديث تػصمت الجراسة EViews7عمى الستغيخ التابع بالاعتساد عمى البخنامج الإحدرائي 

 .الديع عمى العائج الأصػؿ عمى إجسالي إلى التذغيمية السراريف لسؤشخ معشػية دلالة ذو سمبي أثخ وجػد إلى

 ثانياً: الدراسات الأجنبية:
 ( دراسةFadun, Oye, 2014:بعنهان ،) 

 Impacts of Operational Risk Management on Financial Performance: A 

Case of Commercial Banks in Nigeria 
 دراسة حالة للمرارف التجارية في نيجيرياتأثيرات إدارة المخاطر التذغيلية على الأداء المالي: 

ىجفت إلى تحميل أثخ السخاشخ التذغيمية عمى الأداء السالي لمسرارؼ التجارية الشيجيخية، واعتسجت عمى بيانات 
، وتع قياس الأداء السالي بسؤشخ العائج عمى الأصػؿ والسخاشخ التذغيمية 1027-1008ستة مرارؼ خلاؿ الفتخة 

ى الجخل والتي تسثل تكاليف التذغيل إلى صافي دخل الفػائج مزافا  إليو الجخل غيخ الشاتج عغ الفػائج، بشدبة التكمفة إل
واستخجمت الجراسة نسػذج الانحجار الخصي الستعجد لاختبار العلاقة بيغ الستغيخات، وتػصمت إلى وجػد تأثيخ إيجابي 

، كسا 0.4657لسالي، حديث بمغ معامل التحجيج السعجؿ ذي دلالة إحدرائية لإدارة السخاشخ التذغيمية عمى الأداء ا
أضيخت الشتائج أف دمج مسارسات إدارة السخاشخ التذغيمية في الاستخاتيجية العامة لمسرارؼ وتصػيخ أشخ وسياسات 

 مشاسبة للإبلاغ عغ الخدائخ التذغيمية بذكل فػري يديع في تحديغ كفاءة العسميات السرخفية وتعديد الأداء السالي.
 دراسة (Hakimia et al, 2020 ،)بعنهان : 

On the Relationship between Operational Risk and Tunisian Banks 

Performance: Does the Interaction between the Other Risks Matter? 

 أىمية؟ حهل العلاقة بين المخاطر التذغيلية وأداء المرارف التهندية: ىل التفاعل بين المخاطر الأخرى 
ىجفت إلى تحميل أثخ السخاشخ التذغيمية عمى أداء السرارؼ التجارية التػندية، واعتسجت عمى البيانات السالية 

، وتع 1027حدتى عاـ  2990مرارؼ خلاؿ الفتخة مغ عاـ  20السدتخخجة مغ التقاريخ الدشػية لعيشة مكػنة مغ 
باستخجاـ مؤشخ العائج عمى الأصػؿ، وقياس السخاشخ التذغيمية  قياس الستغيخات عمى الشحػ الآتي: قياس الأداء السالي

باستخجاـ السؤشخ الأساسي وفق مشيجية بازؿ والحي يعتسج عمى متػسط الجخل الإجسالي الدشػي لمسرخؼ خلاؿ 
ة %(، كسا تع قياس مخاشخ الائتساف بشدبة القخوض غيخ العامم25الدشػات الثلاث الساضية مزخوبا  في ندبة ثابتة )

إلى إجسالي القخوض، وقياس مخاشخ أسعار الفائجة )كأحدج مكػنات مخاشخ الدػؽ( بشدبة صافي دخل الفػائج إلى 
إجسالي الأصػؿ، واستخجمت الجراسة نسػذج الانحجار الخصي الستعجد بالاعتساد عمى بيانات الدلاسل الدمشية السقصعية 
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(Panelكسا تع إجخاء اختبارات جحر الػحدجة لاختبار ،)  استقخارية الدلاسل الدمشية، واختبارF  لسعشػية الشسػذج
ككل، وتػصمت الجراسة إلى أف زيادة رأس الساؿ اللازـ لمتحػط مغ السخاشخ التذغيمية يديع في تحديغ أداء 
السرارؼ التجارية، كسا وججت أثخا  إيجابيا  لمتفاعل بيغ السخاشخ التذغيمية ومشح القخوض )كسؤشخ عمى نذاط 

 اض( مسا انعكذ إيجابا  عمى الأداء السالي.الإقخ 
  دراسة(Santika et al,2022:بعنهان ،) 

 Effect of Operational Risk on Financial Performance in Banking Industry 

IDX 
 .تأثير المخاطر التذغيلية على الأداء المالي في سهق الرناعة المررفية

التذغيمية عمى الأداء السالي لمسرارؼ الإنجونيدية خلاؿ الفتخة مغ ىجفت إلى اختبار تأثيخ السخاشخ 
، مع التخكيد عمى التغيخات التي أحدجثتيا جائحة كػرونا في أنساط العسميات 1010حدتى عاـ  1026عاـ 

السرخفية، واعتسجت الجراسة عمى عيشة مغ السرارؼ الإنجونيدية السجرجة في بػرصة إنجونيديا خلاؿ تمظ 
وتع استخجاـ نسػذج الانحجار الخصي الستعجد لتحميل بيانات الدلاسل الدمشية السقصعية، وقج تع قياس الفتخة، 

الستغيخات عمى الشحػ الآتي: قياس السخاشخ التذغيمية باستخجاـ مجسػعة مغ السؤشخات شسمت متػسط دوراف 
عخ الرخؼ، في حديغ تع قياس الأصػؿ، وإجسالي مراريف التذغيل، ومعجؿ الفائجة خلاؿ سشػات الجراسة، وس

الأداء السالي باستخجاـ مؤشخيغ ىسا معجؿ العائج عمى الأصػؿ ومعجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكية، وتػصمت 
الجراسة إلى أف إدارة السخاشخ التذغيمية بكفاءة في ضل الطخوؼ الاستثشائية والأزمات مثل جائحة كػرونا تداىع 

 فلاس، كسا تػفخ قجرا  أكبخ مغ الاستقخار لمقصاع السرخفي ككل.في تقميل احدتسالية تعخض السرارؼ للإ

 اختلاف الدراسة الحالية عن الدراسات الدابقة
تتسيد الجراسة الحالية باختبارىا لجور حدجع السرخؼ كستغيخ وسيط في العلاقة بيغ السخاشخ التذغيمية 

الجراسات ركدت بيشسا والأداء السالي، وىػ مشطػر تحميمي لع يصخؽ بذكل مشيجي في الجراسات الدػرية الدابقة. 
راسة في السدار الدببي غيخ السباشخ الحي تسخ الدابقة بالعلاقة الثشائية السباشخة بيغ الستغيخات، تبحث ىحه الج

 وقج شُبقت الجراسةفيو تأثيخات السخاشخ التذغيمية عبخ متغيخ حدجع السرخؼ قبل الػصػؿ إلى الأداء السالي، 
 1023الحالية عمى السرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية خلاؿ الفتخة السستجة مغ عاـ 

مسا يقجـ فيسا   اتدست بعجـ الاستقخار الاقترادي نتيجة الطخوؼ التي مخت بيا البلاد، التي 1014حدتى عاـ 
   .دقيقا  لتفاعل ىحه الستغيخات في ضل ضخوؼ الأزمة الاقترادية

 :للبحث الإطار النظري 

  :والأنهاع، والعلاقة بالأداء المالي وحجم المررف ،مفيهمالمخاطر التذغيلية: ال -2

 :التذغيليةالمخاطر  مفيهم -2-2
تُعج السخاشخ التذغيمية مغ أبخز التحجيات التي تػاجو السؤسدات السرخفية بعج السخاشخ الائتسانية 
مباشخة، وذلظ لأنيا تلامذ جسيع جػانب العسل السرخفي تقخيبا . وقج ازداد التخكيد عمى ىحه السخاشخ بذكل 

ساؿ السرخفية وحدجوث أزمات مالية عالسية سمصت ممحػظ مشح تدعيشيات القخف الساضي، تدامشا  مع تعقُّج الأع
 (.213، 1010الزػء عمى ثغخات الخقابة الجاخمية )قشجوز، 

واستجابة ليحه التصػرات، قجمت لجشة بازؿ لمخقابة السرخفية إشارا  تشطيسيا  شاملا  عخفت فيو السخاشخ 
عسميات الجاخمية أو العشرخ البذخي أو التذغيمية بأنيا: "مخاشخ التعخض لخدائخ غيخ متػقعة ناتجة عغ فذل ال
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(. وقج شسل ىحا التعخيف السخاشخ القانػنية، Basel Committee, 2017الأنطسة، أو نتيجة لأحدجاث خارجية" )
 واستثشى السخاشخ الاستخاتيجية ومخاشخ الدسعة، ليخكد عمى الجػانب القابمة لمتقييع في العسميات اليػمية.

، مشيا:إلى جانب ىحا التعخيف   السعياري، ىشاؾ تعخيفات أكاديسية أخخى أثخت السفيػـ
"احدتسالية اختلاؼ السراريف التذغيمية الفعمية عسا ىػ متػقع، مسا يؤدي إلى انخفاض في صافي الجخل أو  -

 (.79، 1027قيسة السرخؼ" )الذسخي، 
 ,.Okeke et alإدارة السرخؼ" ) "الانحخاؼ بيغ الخبح السختبط بإنتاج خجمة والتػقعات السخصط ليا مغ قبل -

2018, 109.) 
انصلاقا  مسا سبق، يسكغ تعخيف السخاشخ التذغيمية بأنيا احدتسالية تعخض السرخؼ لخدائخ أو تخاجع في 
أرباحدو نتيجة عػامل مثل الأخصاء البذخية، الإخفاقات التقشية، أو الحػادث الجاخمية والخارجية، والتي تؤدي مجتسعة إلى 

 الأداء السحقق والأداء السدتيجؼ.فجػة بيغ 
 :أنهاع المخاطر التذغيلية-0-0

تتشػع الأحدجاث السدببة لمسخاشخ التذغيمية في القصاع السرخفي، ويسكغ ترشيفيا وفقا  لسرجرىا إلى مخاشخ 
 داخمية تشبع مغ السؤسدة نفديا، ومخاشخ خارجية مرجرىا السحيط الحي تعسل فيو. ومغ أبخز ىحه الأنػاع:

 (Falih et al, 2022, 6495-6496) وتشقدع إلى شخ الاحدتياؿ والدمػؾ غيخ الدميع:مخا .أ 
 .الاحدتياؿ الجاخمي: كاختلاس الأصػؿ أو تدويخ السدتشجات مغ قبل مػضف داخل السؤسدة 
 .الاحدتياؿ الخارجي: كعسميات الشرب أو التدويخ التي يقػـ بيا أشخاؼ خارجيػف ضج السرخؼ 
  :ويذسل بذكل خاص تدويخ بصاقات الائتساف أو الذيكات لدحب أمػاؿ غيخ مذخوعة.تدويخ وسائل الجفع 

 (Chegri et al , 2022, 783) وتذسل العلاقات:مخاشخ السسارسات التذغيمية وإدارة  .ب 
  السسارسات الخاشئة تجاه العسلاء: مثل الإخلاؿ بػاجب الإفراح عغ مخاشخ مشتج مالي، أو مشح ائتساف

 .جارة الائتسانية الكافيةدوف التحقق مغ الج
  مذاكل السػرديغ والأشخاؼ الخارجية: كالخلافات التجارية أو فذل شخؼ خارجي متعاقج معو في تشفيح خجمة

 حديػية لمسرخؼ.

  القرػر في تشفيح العسميات: ويذسل الأخصاء البذخية في إدخاؿ السعاملات، أو فذل في السرادقة أو
 التفػيس.

 (126 ،1012إبخاىيع،)سعج؛  وتتسثل في مخاشخ الأعساؿ والتقشية: .ج 
 والاختخاؽ: ويحجث بدبب أعصاؿ البشية التحتية التقشية، أو ىجسات الفيخوسات تعصل الأنطسة والتقشية 

 لكتخوني، أو أخصاء في بخمجيات التذغيل الأساسية.الا
 الخجمات السرخفية.: الشاجع عغ فذل في عسميات الجعع أو اضصخابات تسشع استسخارية تقجيع تعصل الأعساؿ 

؛ وبػخذية، وتزع  خاشخ الأحدجاث الخارجية:م .د   (255، 1010)مقاوـ
  الكػارث الصبيعية والأحدجاث الخارجية: مثل الأضخار السادية للأصػؿ بدبب الحخائق أو الفيزانات أو

 الاضصخابات الأمشية.
  القػانيغ والمػائح )كقػانيغ العسل أو مخاشخ قانػنية: تشذأ عغ الجعاوى القزائية أو دفع غخامات بدبب مخالفة

 مكافحة غدل الأمػاؿ(.
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 :المالي وأدائو بحجم المررف التذغيلية المخاطر علاقة-0-2
تتفاعل السخاشخ التذغيمية مع حدجع السرخؼ وأدائو السالي في إشار علاقة معقجة ومددوجة الاتجاه. 

ى تعخضو لمسخاشخ التذغيمية؛ إذ تؤدي زيادة فسغ ناحدية، يُعج حدجع السرخؼ عاملا  حداسسا  في تحجيج مدتػ 
حدجع الأعساؿ وتػسع الذبكة السرخفية إلى ارتفاع درجة التعقيج التذغيمي، مسا يزاعف احدتسالية وقػع أخصاء 

(. كسا أف السرارؼ الكبخى غالبا  ما تعتسج عمى أنطسة Muriithi & Waweru, 2017, 42بذخية أو تقشية )
 (.Ofori et al., 2025, 75شاد خارجي، مسا يػسع نصاؽ السخاشخ السحتسمة )تقشية متصػرة وعسميات إس

ومغ ناحدية أخخى، تؤثخ السخاشخ التذغيمية بذكل مباشخ في الأداء السالي لمسرخؼ، حديث تتخجع ىحه 
السخاشخ عادة إلى خدائخ مالية فػرية تديج مغ الشفقات التذغيمية وتقمز الأرباح، كسا أف أي انقصاع في 

(. ويختمف تأثيخ 175، 1028العسميات قج ييجد سسعة السرخؼ ويعػؽ تحقيق أىجافو الخبحية )أحدسج، 
السخاشخ التذغيمية باختلاؼ حدجع السرخؼ؛ إذ تستمظ السرارؼ الكبيخة قجرة أكبخ عمى استيعاب الرجمات 

خ ىذاشة أماـ أي خمل التذغيمية بفزل مػاردىا الزخسة وتشػع أنذصتيا، بيشسا تكػف السرارؼ الرغيخة أكث
 (.95، 1015تذغيمي )الكمر، 

وفي ضػء ذلظ، تربح إدارة السخاشخ التذغيمية أداة استخاتيجية لتحقيق التػازف بيغ الخبحية والدلامة 
لإدارة السخاشخ  ةاستباقي استخاتيجيةالتذغيمية، حديث يدعى السرخؼ إلى تحديغ أدائو السالي مغ خلاؿ تبشي 

 (. وتتجمى فعالية ىحه الاستخاتيجيةMarcinkowska, 2001, 14وضخوؼ تذغيمو )خاعي خرػصية حدجسو ت
في قجرة السرخؼ عمى تحقيق عائج معجؿ حددب السخاشخة يعكذ كفاءتو في تحػيل تحجيات السخاشخ التذغيمية 

 (.96، 1015إلى فخص لمشسػ السدتجاـ )الكمر، 

 :ومؤشرات قياسو المالي ماىية الأداء-2
 داء المالي:الأ تعريف-0-0

دراسة  في تعتسج التي والسقاييذ السعاييخ في الاختلاؼ تعجدت التعخيفات الػاردة حدػؿ الأداء السالي بدبب
 السالي بأنو قجرة الأداء فسغ وجية نطخ بعس الباحدثيغ عُخؼ والسؤسدات، السجراء شخؼ مغ وقياسو الأداء

تكمفة )ساسي  بأقل جيج مخدودية معجؿ وتحقيق عمييا ما لتدجيج الديػلة وتػفيخ التػازف السالي تحقيق عمى السؤسدة
(. وفي تعخيف آخخ فإف الأداء السالي ىػ قجرة السؤسدة عمى تحقيق أىجافيا السالية 40، 1006وقخيذي،

 (.45، 1020باستخجاـ الػسائل السالية الستاحدة بفعالية )الخصيب،
اؼ والخصط والدياسات السالية التي تداىع في نسػ كسا تع تعخيف الأداء السالي بأنو عبارة عغ الأىج 

واستقخار السؤسدة السالية وذلظ مغ خلاؿ الاستخجاـ الأمثل لمسػارد السالية، لتحقيق الديادة في معجلات الأرباح 
وتغصية السرخوفات وزيادة القجرة عمى تحسل أو تخفيس السخاشخ السالية السختبصة بأنذصة ووضائف السؤسدة 

 (. 478، 1005دادف وكساسي،السالية )

 في قياس الأداء المالي:  مؤشرات -0 – 0
تعج السؤشخات السالية مغ أفزل الأساليب السدتعسمة في قياس الأداء السالي، سػاء مغ خلاؿ السقارنة 

(. ويتدع نصاؽ 90، 1004مع السؤسدات السشافدة أو عبخ مقارنة الأداء في فتخات زمشية مختمفة )قخيذي، 
ية )مثل العائج عمى حدقػؽ ىحه السؤشخات ليذسل جػانب متعجدة مغ الأداء السرخفي؛ فيشاؾ مؤشخات الخبح

السمكية والعائج عمى الأصػؿ(، ومؤشخات الديػلة )كشدبة الديػلة الدخيعة(، ومؤشخات مخاشخ الائتساف )كشدبة 
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القخوض غيخ العاممة(، ومؤشخات مخاشخ الدػؽ )كرافي دخل الفػائج إلى الأصػؿ(. إلا أف ىحه الجراسة تخكد عمى 
وذلظ لكػنو السؤشخ الأكثخ تعبيخا  (، ROEيجا  معجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكية )مؤشخات الخبحية بذكل أساسي، وتحج

عغ العائج الشيائي لمسداىسيغ، والأكثخ حدداسية لمتغيخات في السراريف التذغيمية التي تسثل جػىخ السخاشخ التذغيمية، 
. وفيسا يمي (Bragg, 2007, 281سخة )فزلا  عغ كػنو مقياسا  شاملا  يعكذ كفاءة الإدارة في استغلاؿ الأمػاؿ السدتث

 : عخض لأبخز مؤشخات الخبحية
 ( معجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكيةROE:) 

يقيذ كفاءة الإدارة في استغلاؿ أمػاؿ السداىسيغ وقجرة ىحه الأمػاؿ عمى تػليج الأرباح، ويعكذ أداء الأنذصة 
 (. ويحدب كالتالي:Bragg, 2007, 280مى أداء مالي جيج )الاستثسارية والتذغيمية والتسػيمية معا ، حديث يجؿ ارتفاعو ع

 ( = صافي الخبح بعج الزخيبة / إجسالي حدقػؽ السداىسيغROEمعجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكية )
 ( معجؿ العائج عمى الأصػؿROA:) 

نذصة يقيذ قجرة الإدارة عمى تحقيق الأرباح مغ الأصػؿ الستاحدة بغس الشطخ عغ شخيقة تسػيميا، ويعكذ الأ
 (. ويحدب كالتالي: 45، 1007التذغيمية والاستثسارية لمسرخؼ )الخلايمة، 

 ( = صافي الخبح بعج الزخيبة / إجسالي الأصػؿROAمعجؿ العائج عمى الأصػؿ )
 ( مزاعف حدقػؽ السمكيةندبة الخفع السالي EM:) 

عجد مخات تغصية الأصػؿ لحقػؽ السمكية، وتعصي صػرة غيخ مباشخة عغ ىيكل تسػيل السرخؼ ودرجة  تعكذ
 (. وتحدب كالتالي: 138، 1009اعتساده عمى الجيغ )عمي، 

 إجسالي الأصػؿ / حدقػؽ السمكية( = EMندبة الخفع السالي )        
 ( معجؿ العائج عمى الاستثسارROI:) 

السدتثسخة في السرخؼ، إلا أف تأثخه بالييكل السالي يحج مغ قيستو كسؤشخ مدتقل  يقيذ مجى ربحية الأمػاؿ
 (. ويحدب كالتالي: 72، 1000لكفاءة إدارة الأصػؿ )ىشجي، 

 = صافي الخبح قبل الزخيبة / إجسالي رأس الساؿ السدتثسخ (ROIمعجؿ العائج عمى الاستثسار )
 :حجم المررف والعهامل المداعدة في نمهه-2

قرج بحجع السرخؼ ترشيفو وفقا  لسقاييذ كسية إلى مرارؼ كبيخة وأخخى صغيخة. ويتحجد ىحا الحجع عادة  
باستخجاـ عجة مؤشخات، أبخزىا إجسالي الأصػؿ لجوره السباشخ في قياس نصاؽ العسميات والسػارد. كسا تذسل السقاييذ 

 (.75،1009، وعجد العامميغ )شقيخي؛ نػري، الأخخى القيسة الدػقية، القيسة الجفتخية، إجسالي الإيخادات
ويختبط حدجع السرخؼ ارتباشا  مباشخا  باستخاتيجيتو ونسػه. فالسجيخوف قج يدعػف أحديانا  إلى تعطيع حدجع السرخؼ 
مغ خلاؿ الاستثسار في أصػؿ ججيجة بجلا  مغ تػزيع الأرباح عمى السداىسيغ، مسا قج يؤثخ في الأداء السالي عمى 

 (.Aditya, 2020, 71يخ والصػيل )السجى القر
 (:Wicaksono, 2017, 389أما عػامل نسػ حدجع السرخؼ فتذسل )

التشػيع والتػسع الجغخافي: حديث يداعج تقجيع خجمات ججيجة والتػسع عبخ الحجود في جحب عسلاء ججد وزيادة  -
 حدرة الدػؽ.

لكل معاممة، خاصة مع الاعتساد عمى  وفػرات الحجع: إذ تسكغ السرخؼ الكبيخ مغ تخفيس متػسط التكمفة -
 تكشػلػجيا السعمػمات.
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خرائز القصاع السرخفي: حديث يختمف نسػ السرارؼ عغ غيخه مغ السؤسدات بدبب شبيعة  -
 نفقاتو، مثل تكاليف إدارة السخاشخ والامتثاؿ التشطيسي.

 المتغير الهسيط ودوره في العلاقة بين المتغيرات:-4
بأنو الستغيخ الحي يفدخ الآلية أو العسمية الكامشة وراء العلاقة بيغ متغيخ مدتقل يُعخؼ الستغيخ الػسيط 

 & Baronومتغيخ تابع. فيػ يسثل "الآلية التػليجية التي مغ خلاليا يؤثخ الستغيخ السدتقل في الستغيخ التابع" )

Kenny, 1986, 1173يخا  ثالثا  في الشسػذج، (. وبعبارة أخخى، لا يقترخ دور الستغيخ الػسيط عمى كػنو متغ
بل ىػ حدمقة وصل في سمدمة سببية تشقل تأثيخ الستغيخ السدتقل إلى الستغيخ التابع عبخ مدار غيخ مباشخ 

(MacKinnon, 2008, 8.) 
وتكسغ القيسة العمسية لاختبار الػساشة في قجرتو عمى كذف الآليات الدببية الكامشة وراء العلاقات 

فالتأثيخ الكمي لمستغيخ السدتقل يشقدع إلى تأثيخ مباشخ وآخخ غيخ مباشخ يسخ عبخ  الطاىخية بيغ الستغيخات.
الستغيخ الػسيط، مسا يديع في فيع أعسق لمعسميات الاقترادية والسالية التي تحكع سمػؾ السرارؼ التجارية 

(Hayes, 2009, 414.) 
 الإطار العملي للبحث:

 : الإحرائيات الهصفية -0
بعج جسع البيانات مغ القػائع والتقاريخ السالية لمسرارؼ التجارية السجروسة خلاؿ الفتخة السستجة مغ عاـ 

استخجـ في  وقج SPSSعمى بخنامج  Excel، تع تفخيغ ىحه البيانات بػاسصة بخنامج 1014حدتى عاـ  1023
، الانحخاؼ السعياري. وفيسا يمي وصف البيانات مجسػعة مغ الأساليب الإحدرائية كالستػسط الحدابي، الػسيط

 وصف لستغيخات الجراسة: 
 (: الإحراء الهصفي لمتغيرات الدراسة0)رقم الجدول 

S ROE OPR  
23.14 0.068617 0.028668 Mean الستػسط الحدابي 

22.82 0.055000 0.017803 Median الػسيط 

25.76 0.512500 0.141541 Maximum أكبخ قيسة 

19.57 -2.066100 0.002056 Minimum أصغخ قيسة 

1.68 0.295768 0.027391 Std. Dev  الانحخاؼ السعياري 

231 231 231 Observationsعجد السذاىجات 

 SPSSالسرجر: مغ إعجاد الباحدثة بالاستشاد إلى مخخجات البخنامج الإحدرائي 
 يتزح مغ الججوؿ الدابق ما يمي:

 مخاطر (التذغيلOPR):  
% 0.017392% و1.8668قيسة الستػسط الحدابي والانحخاؼ السعياري لسخاشخ التذغيل ندبو بمغت 

% 0.1056% و24.2542عمى التػالي، وبمغت أعمى وأدنى قيسة لسخاشخ التذغيل خلاؿ فتخة الجراسة ندبو 
 عمى التػالي.

  معدل العائد على حقهق الملكية(ROE): 
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كحج أدنى، كسا تذيخ  -%106.62% كحج أعمى و52.15يتخاوح معجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكية بيغ حدجي 
% مغ الاستثسار في حدقػؽ السداىسيغ. 6.86الأرقاـ الػاردة فيسا سبق إلى أف السرارؼ التجارية تكدب في الستػسط 

مسا يعشي وجػد تفاوت بيغ قيع معجؿ  %19.57كسا يبيغ الججوؿ أف قيسة الانحخاؼ السعياري عغ الستػسط بمغت 
 العائج عمى حدقػؽ السمكية التي تكدبيا السرارؼ التجارية الخاصة عمى مجى سشػات الجراسة. 

 حجم المررف: 

، وأعمى قيسة 2.68، وانحخاؼ معياري قجره 13.24بمغ الػسط الحدابي لمػغاريتع الصبيعي لإجسالي الأصػؿ 
لحي يذيخ إلى أف قيسة الأصػؿ مختفعة ومتقاربة في السرارؼ التجارية السجرجة ؛ الأمخ ا29.57وأدنى قيسة  15.76

 في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية.
 الارتباط: تحليل-0

معجؿ العائج عمى  مع عكدية متػسصة تختبط بعلاقة (OPRالسخاشخ التذغيمية ) أف ندبة (1)رقع الججوؿ  يبيغ
( وذلظ Sمع حدجع السرخؼ) قػيةعكدية بعلاقة  وتختبط دالة معشػيا ،% وىي 65 وذلظ بسقجار (ROEحدقػؽ السمكية )

قػية مع حدجع  ( بعلاقة شخديةROE% وىي دالة معشػيا ، بيشسا يختبط معجؿ العائج عمى حدقػؽ السمكية )78بسقجار 
  % وىػ داؿ معشػيا .87( وذلظ بسقجار Sالسرخؼ)

 مرفهفة الارتباط لمتغيرات الدراسة(: 0)رقم الجدول 
S ROE OPR  

0.784390
**- -0.653725

**
 1.000000 OPR 

0.000 0.000  Sig. 

0.869243**
 1.000000 -0.653725

**
 ROE 

0.000  0.000 Sig. 

2.000000 0.869143
**

 0.784390
**- S 

 0.000 0.000 Sig. 

 %2وتعشي أف قيسة السعمسة معشػية عشج السدتػى  t.Statistics** تسثل القيسة الإحدرائية لػ 
 SPSSالسرجر: مغ إعجاد الباحدثة بالاستشاد إلى مخخجات البخنامج الإحدرائي 

 اختبار فرضيات:الإحرائي و  التحليل-2
انصلاقا  مغ مذكمو البحث وىجفو الستسثل باختبار أثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي والجور الػسيط 

لحجع السرخؼ في ىحه العلاقة، فإف استخجاـ الانحجار الستعجد يعج ملائسا  لتحقيق ىحا اليجؼ وذلظ باعتباره السحتسل 
يُسكّششا مغ الػصػؿ إلى صافي علاقة أثخ الستغيخ السدتقل )السخاشخ التذغيمية( في الستغيخ التابع الأداء السالي سػاء 

ط )حدجع السرخؼ(، ولكغ لاستخجاـ الانحجار الستعجد شخوط بذكل مباشخ أو غيخ مباشخ مغ خلاؿ الستغيخ الػسي
 أىسيا:

يسكغ التحقق مغ التػزيع الصبيعي  Distribution) :(Normalالتهزيع الطبيعي للبيانات  -
، والسجونة نتائجو في Kolmogorov-Smirnov One-Sampleلبيانات البحث، مغ خلاؿ اختبار 

 Zمعشػية (، حديث تطيخ البيانات السجروسة جسيعيا مػزعة بذكل شبيعي، وذلظ باعتبار مدتػى 3الججوؿ)
Kolmogorov-Smirnov 0.05كبخ مغ أ. 
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  One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test(: 3)رقم الجدول  

 ORP ROE S 

N 132 132 132 

Normal Parameters
a,b

 Mean 0.028668 0.068617 23.14 

Std. Deviation 0.027391 0.295768 1.68 

Most Extreme Differences Absolute .248 .16 .142 

Positive .248 .16 .108 

Negative -.175 -.119 -.142 

Kolmogorov-Smirnov Z 2.107 1.356 1.208 

Asymp. Sig. (2-tailed) .056 .090 .638 

a. Test distribution is Normal. b. Calculated from data. 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
يسكغ التحقق مغ تػافخ ىحا  ): (Autocorrelationعدم الارتباط الذاتي للأخطاء العذهائية  -

، حديث عجـ الارتباط الحاتي للأخصاء العذػائية يذتخط Durbin-Watsonالذخط بالاعتساد عمى مقياس 
( أف قيسة ىحا السقياس 4) ( يبيغ الججوؿDurbin,1950,410) 2.65أف تكػف قيسو السقياس أكبخ مغ 

 وىػ ما يؤكج عجـ الارتباط الحاتي للأخصاء العذػائية. 2.77تداوي 

بعج التحقق مغ تػافخ شخوط استخجاـ الانحجار الستعجد، بات بإمكانشا تصبيقو مغ خلاؿ البخنامج  
 الحي Kenny، and (Baron 1986,1175وذلظ لاختبار فخضيات البحث وفقا  لصخيقة ) SPSSالإحدرائي 

 ع وفق الشساذج الآتية:يبيغ أف اختبار علاقة أثخ الستغيخ السدتقل في الستغيخ التابع مغ خلاؿ متغيخ وسيط تت

في الستغيخ التابع  ORPيختبخ ىحا الشسػذج الأثخ السباشخ لمستغيخ السدتقل  النمهذج الأول: -
ROE حديث كانت نتائج الاختبار وفق ىحا الشسػذج بالذكل الآتي: 

Model Summary(: 4الجدول رقم )
b

 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 -0.654
a
 .427 .297 .48806958 1.772 

a. Predictors: (Constant), ORP. b. Dependent Variable: ROE 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
( بيغ الستغيخ السدتقل والستغيخ Rالارتباط ) تذيخ الشتائج السجونة في الججوؿ أعلاه إلى أف معامل

، مسا يعكذ وجػد علاقة عكدية متػسصة القػة بيغ السخاشخ التذغيمية والأداء -0.654التابع بمغ 
% 41.7، مسا يعشي أف الستغيخ السدتقل يفدخ حدػالي0.417( فقج بمغ R²السالي. أما معامل التحجيج )

، وىػ أقل 0.398 (Adjusted R²)غ بمغ معامل التحجيج السرحح مغ التغيخات في الأداء السالي. في حدي
بشاء  عمى عجد  R²بذكل شبيعي ومتػقع إحدرائيا ، حديث يقػـ ىحا السعامل بترحيح قيسة  R²مغ 

 &Porterالستغيخات السدتقمة وحدجع العيشة، ليكػف مقياسا  أكثخ دقة وتحفطا  لمقػة التفديخية لمشسػذج )

Gujarati, 2009, 227) 39.8. وبالتالي، يسكغ القػؿ إف( مغ تبايغ الأداء السالي *%ROE يُعدى )
( ANOVAإلى تأثيخ السخاشخ التذغيمية وفقا  ليحا السقياس السرحح. كسا أضيخت نتائج تحميل التبايغ )

(، مسا يجؿ عمى قػة تفديخية عالية Sig. = 0.000بسدتػى دلالة مختفع ججا  ) 7.659بمغت  Fأف قيسة 
 .ذج الانحجارلشسػ 
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 ANOVAb(: 2الجدول رقم )

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.122 0 1.824 7.659 .000
a
 

Residual 15.722 021 .238 

Total 24.844 020  

a. Predictors: (Constant), ORP. b. Dependent Variable: ROE 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
معشػيا  سمبي وداؿ ( أف السخاشخ التذغيمية تؤثخ بذكل 6تطيخ أيزا  نتائج تحميل الانحجار في الججوؿ )

 tوبجلالة قيع  1.281-غيخ السعيارية  Bفي الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة، حديث بمغت قيسة 
 صحة . الأمخ الحي يدسح لشا بتأكيج0.05وىي قيسة معشػية عشج مدتػى دلالة  (،t= -3.332السحدػبة )

تؤثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي بذكل سمبي مباشخ ذي دلالة معشػية في  :الأولى الأساسيةالفخضية 
 الأداء السالي.

Coefficients
a
(:6الجدول رقم )   

 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients  

t 

 

Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

 

(Constant) .888 1.650  .538 .592 

ORP -1.281 .000 -.544 -3.332 .001 

a. Dependent Variable: ROE 
 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 

 مسا سبق يسكششا تػقع الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة وفق السعادلة الخصية الاتية: ا  انصلاق
ROE=0.888 – 1.281 ORP 

 يختبخ ىحا الشسػذج أثخ السخاشخ التذغيمية في حدجع السرارؼ التجارية السجرجة النمهذج الثاني: -

 الشتائج الآتية: SPSSالسالية حديث بيشت مخخجات بخنامج  دمذق للأوراؽ سػؽ  في

Model Summary(: 7الجدول رقم )
b

 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 - 0.784
a
 .602 .284 .13965201 

a. Predictors: (Constant), ORP 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
( بيغ الستغيخ السدتقل والستغيخ الػسيط Rتذيخ الشتائج السجونة في الججوؿ اعلاه إلى أف معامل الارتباط )

Rالتحجيج )، أما معامل 0.784تداوي 
بمغت قيسة معامل التحجيج السرحح  ، بيشسا0.625 فكانت قيستو( 2

(R
2
adjمغ تغيخ حدجع السرارؼ 58.4وىحا يعشي أف 0.584( الحي يأخح بالحدباف عجد الستغيخات السجروسة %

( 8)( في الججوؿ ANOVAتبيغ نتائج تحميل التبايغ ) التذغيمية، كسا( يعػد إلى تأثيخ السخاشخ Sالسجروسة )
(، وىحا يعشي قػة تفديخية عالية لشسػذج P=0.000عشج درجة معشػية مختفعة ججا  ) 5.835تداوي  Fأف قيسة 

 تحميل الانحجار.
 ANOVAb(: 8الجدول رقم )

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression .569 2 .114 5.835 .000
a
 

Residual 1.287 230 .020 

Total 1.856 232  

a. Predictors: (Constant), ORP. b. Dependent Variable: S 
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 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
داؿ و  سمبي ( أف السخاشخ التذغيمية تؤثخ بذكل9تطيخ أيزا  نتائج تحميل الانحجار في الججوؿ )

 tوبجلالة قيع  0.255-غيخ السعيارية  Bلسرارؼ التجارية السجروسة، حديث بمغت قيسة حدجع امعشػيا  في 
صحة يدسح لشا بتأكيج  ىحا. 0.05وىي قيسة معشػية عشج مدتػى دلالة  (،t= -1.494السحدػبة )

ذي بذكل سمبي  حدجع السرارؼ التجارية السجروسةتؤثخ السخاشخ التذغيمية في  :الأولى الفخعيةالفخضية 
 .حدجع السرارؼ التجارية السجروسةدلالة معشػية في 

Coefficients
a
(:9الجدول رقم )   

 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients  

t 

 

Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

 

(Constant) -.020 .472  -.042 .967 

ORP -1.644 .000 -.255 -1.494 .014 

a. Dependent Variable: S 
 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 

 انصلاقا  مسا سبق يسكششا تػقع الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة وفق السعادلة الخصية الاتية:
S= -0.020 – 1.644 ORP 

يختبخ ىحا الشسػذج أثخ السخاشخ التذغيمية وحدجع السرارؼ معا  في الأداء  النمهذج الثالث: -
السالية حديث بيشت مخخجات بخنامج  دمذق للأوراؽ سػؽ  في السالي لمسرارؼ التجارية السجرجة

SPSS (( أف معامل الارتباط )20السجونة في الججوؿR بيغ الستغيخ السدتقل والػسيط، والستغيخ )
R، أما معامل التحجيج )0.748ى يداوي التابع مغ جية أخخ 

، بيشسا بمغت 0.559( فكانت قيستو 2
Rقيسة معامل التحجيج السرحح )

2
adjوىحا  0.531( الحي يأخح بالحدباف عجد الستغيخات السجروسة

% مغ تغيخ الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة تفدخه السخاشخ التذغيمية 53.1يعشي أف
 وحدجع السرارؼ. 

 Model Summaryb(: 01جدول رقم )ال
Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .748 .229 .220 .08427249 

a. Predictors: (Constant), ORP, S 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
عشج درجة 7.059تداوي  F( أف قيسة 11( في الججوؿ )ANOVAتحميل التبايغ ) كسا تبيغ نتائج

 .الستعجد (، وىحا يعشي قػة تفديخية عالية لشسػذج تحميل الانحجارP=0.000معشػية مختفعة ججا  )
 ANOVAb(: 00الجدول رقم )

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 9.802 0 1.634 7.059 .000
a
 

Residual 15.042 009 .231   

Total 24.844 020 

a. Predictors: (Constant), ORP, S. b. Dependent Variable: ROE 

 بالاعتساد عمى القػائع السالية لمسرارؼ عيشة البحث SPSSالسرجر: مخخجات البخنامج الإحدرائي 
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( أف السخاشخ التذغيمية تؤثخ بذكل سمبي وداؿ 21تطيخ أيزا  نتائج تحميل الانحجار الستعجد في الججوؿ )
 tوبجلالة قيع  1.162-غيخ السعيارية  Bمعشػيا  في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة، حديث بمغت قيسة 

 . 0.05وىي قيسة معشػية عشج مدتػى دلالة  (،t= -3.015السحدػبة )
Coefficients

a
(:00الجدول رقم )   

 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients  

t 

 

Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) .902 1.626  .555 .581 

ORP -1.162 .000 -.493 -3.015 .004 

S .727 .424 .199 1.714 .041 

a. Dependent Variable: ROE 

نجج أيزا  أف حدجع السرارؼ تؤثخ بذكل إيجابي وداؿ معشػيا  في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجروسة، 
وىي قيسة معشػية عشج مدتػى دلالة  (،t=1.714السحدػبة ) tوبجلالة قيع  0.717غيخ السعيارية  Bحديث بمغت قيسة 

 لمسرارؼ عيشة البحث وفق السعادلة الخصية الآتية:. انصلاقا  مسا سبق، يسكششا تػقع الأداء السالي 0.05
ROE= 0.902 – 1.162ORP+ 0.727S 

وفق الشسػذج -( يؤثخ في الأداء السالي لمذخكات السجروسةORPندتشتج مسا سبق أف السخاشخ التذغيمية )
سرارؼ السجروسة (، كسا تؤثخ حددب الشسػذج الثاني في حدجع الB= -1.281بذكل سمبي مباشخ وداؿ معشػيا  )-الأوؿ

(، إلا أف أثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ السجروسة انخفس في B= -0.255بذكل داؿ معشػيا  )
(، الأمخ الحي يدسح لشا بتأكيج صحة B= -1.162الشسػذج الأخيخ بػجػد حدجع السرارؼ رغع أف تأثيخىا بقي معشػيا  )

 لسرخؼ بذكل إيجابي ذي دلالة معشػية في الأداء السالي لمسرارؼ التجاريةا الفخضية الفخعية الثانية: يؤثخ حدجع

( في الأداء السالي ORPسخاشخ التذغيمية )السجرجة في سػؽ دمذق للأوراؽ السالية. كسا أف انخفاض قيسة تأثيخ ال
الفخضية ( مغ تأكيج صحة Kenny, and Baron 1986عشجما أدخمشا حدجع السرارؼ كستغيخ وسيط يسكششا حددب )

أثخ السخاشخ التذغيمية في الأداء السالي  الخئيدية الثانية: يؤدي حدجع السرخؼ دور الستغيخ الػسيط في علاقة
 .السالية دمذق للأوراؽ سػؽ  في السجرجة التجارية لمسرارؼ

 :البحثنتائج  -4 
وجػد أثخ جػىخي سالب لمسخاشخ التذغيمية في الأداء السالي لمسرارؼ التجارية السجرجة في سػؽ  -2

السالية، حديث أف كل زيادة بسقجار وحدجة واحدجة في السخاشخ التذغيمية تؤدي إلى انخفاض في الأداء  للأوراؽدمذق 
لتذغيمية الشاجسة عغ الاحدتياؿ أو السخاشخ والعكذ صحيح. يُعدى ىحا الأثخ إلى أف الخدائخ ا 1.281-السالي بسقجار 

الشطامية أو الأزمات الاقترادية تُقمز ىػامر الخبحية وتدتشدؼ رأس الساؿ، مسا يشعكذ سمبا  عمى نتائج أعساؿ 
السرخؼ. وفي الدياؽ الدػري، تكتدب ىحه الشتيجة أىسية خاصة نطخا  لمطخوؼ الاستثشائية التي مخ بيا القصاع 

(، حديث أدت العقػبات الاقترادية وعجـ الاستقخار إلى تفاقع حدداسية 1014-1023تخة الجراسة )السرخفي خلاؿ ف
 الأداء السالي تجاه أي خمل تذغيمي.

وجػد أثخ جػىخي سالب لمسخاشخ التذغيمية عمى حدجع السرارؼ التجارية، حديث أف كل زيادة  -1
. والعكذ صحيح  0.225-حدجع السرارؼ بسقجار بسقجار وحدجة واحدجة في السخاشخ التذغيمية تؤدي إلى انخفاض في

يفدخ ذلظ بأف تكخار وقػع أحدجاث السخاشخ التذغيمية )كالأخصاء التذغيمية والاحدتياؿ وفذل الأنطسة( يُزعف ثقة 
السػدعيغ والستعامميغ، مسا يحفد سحب الػدائع ويُقمز قجرة السرخؼ عمى جحب مػارد ججيجة، كسا يجفع الإدارة إلى 

ذصة وتجسيج خصط التػسع. وفي ضل شح السػارد وضعف الثقة بالجياز السرخفي الدػري نتيجة العقػبات، تقميز الأن
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فإف أي حدجث تذغيمي سمبي يفاقع حدالة عجـ الثقة ويجفع السػدعيغ إلى تحػيل ودائعيع إلى خارج القصاع 
 .أسخع مسا قج يحجث في ضخوؼ شبيعيةالسرخفي، مسا يشكسر حدجع السرخؼ بذكل 

أثخ جػىخي مػجب لحجع السرارؼ التجارية في الأداء السالي، حديث أف كل زيادة  وجػد -3
. يُعدى ذلظ إلى أف 0.717بسقجار وحدجة واحدجة في حدجع السرخؼ تؤدي إلى زيادة في الأداء السالي بسقجار 

جع الكبيخ السرارؼ الأكبخ حدجسا  أكثخ فعالية في تحقيق الأرباح بفزل تشػيع خجماتيا السرخفية، كسا أف الح
يعدز الثقة والسرجاقية لجى السػدعيغ والسدتثسخيغ، مسا يديل حدرػؿ السرخؼ عمى مػارد مالية بأسعار أقل 
ويػسع فخصو في الحرػؿ عمى مذاريع وشخاكات استخاتيجية. ومع بجء رفع العقػبات تجريجيا  وعػدة العلاقات 

في اغتشاـ فخص إعادة الإعسار الستػقعة وجحب مع السؤسدات السالية الجولية، تبخز أىسية الحجع الكبيخ 
( بيغ 0.869الاستثسارات العخبية والأجشبية التي بجأت بالتجفق، وىي العػامل التي تفدخ العلاقة الصخدية القػية )

 الحجع والعائج عمى حدقػؽ السمكية.

أكجت نتائج البحث الجور الػسيط لحجع السرخؼ في علاقة أثخ السخاشخ التذغيمية في  -4
في الشسػذج الأوؿ  -2.182الأداء السالي، حديث انخفزت قيسة تأثيخ السخاشخ التذغيمية عمى الأداء السالي مغ 

في الشسػذج الثالث بعج إدخاؿ حدجع السرخؼ كستغيخ وسيط، مسا يذيخ إلى وساشة جدئية.  -2.261إلى 
الي مغ خلاؿ الخدائخ السالية يفدخ ذلظ بأف السخاشخ التذغيمية لا تؤثخ فقط بذكل مباشخ في الأداء الس

الفػرية، بل تؤثخ أيزا  بذكل غيخ مباشخ عبخ تقميز حدجع السرخؼ؛ فالخدائخ التذغيمية الستكخرة تؤدي إلى 
تآكل ثقة السػدعيغ والسدتثسخيغ، مسا يحفد سحب الػدائع ويحج مغ قجرة السرخؼ عمى جحب مػارد ججيجة، 

اش الحجسي بجوره يحخـ السرخؼ مغ وفػرات الحجع والسدايا وبالتالي يشكسر حدجع السرخؼ، وىحا الانكس
التشافدية السختبصة بالحجع الكبيخ. وفي السخحدمة الانتقالية الحالية التي تذيجىا سػرية، يربح ىحا الجور الػسيط 
أكثخ أىسية، فالسرارؼ الكبيخة التي استصاعت الحفاظ عمى حدجسيا خلاؿ سشػات الأزمة ستكػف الأكثخ قجرة 

ى استيعاب الرجمات التذغيمية السختبصة بسخحدمة الانتقاؿ )كتحجيث الأنطسة والتكيف مع البيئة التشطيسية عم
الججيجة(، والأكثخ قجرة عمى تحػيل ىحه التحجيات إلى فخص لمشسػ السدتجاـ، مسا يعدز أداءىا السالي في 

 السدتقبل.
 :التهصيات-2

شخ التذغيمية وفقا  لحجع السرخؼ بالاستشاد ضخورة تصػيخ استخاتيجيات قياس وإدارة السخا -2
إلى مشيجيات بازؿ )السؤشخ الأساسي لمسرارؼ الرغيخة، والأسمػب السػحدج لمستػسصة، والقياس الستقجـ 
لمكبيخة(، لتحقيق التػازف بيغ دقة القياس وكمفة التصبيق، وتعديد قجرتيا عمى تحقيق عػائج معجلة حددب 

 السخاشخة.

ية بإلداـ السرارؼ بخفع تقاريخ دورية للإدارة العميا حدػؿ السخاشخ قياـ الدمصة الخقاب -1
التذغيمية تتزسغ تحميلا  لمخدائخ ومرادرىا وتأثيخاتيا عمى حدجع السرخؼ وأدائو السالي، مع تػحديج ىحه 

 التقاريخ لتسكيغ السقارنات واتخاذ إجخاءات استباقية قبل تفاقع الخدائخ.

لمسخاشخ التذغيمية مع حدجع السرخؼ بحيث تخرز  تكييف متصمبات كفاية رأس الساؿ -3
السرارؼ الكبيخة رأس ماؿ إضافي لمتحػط مغ تعقيج بيئتيا التذغيمية، بيشسا تخكد الرغيخة عمى بشاء ثقافة واعية 

 بالسخاشخ، مسا يحافع عمى الحجع كأصل استخاتيجي لاستيعاب الرجمات
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خات السخاشخ التذغيمية وربصيا بحجع السرخؼ تعديد شفافية الإفراح في البيانات السالية عغ مؤش -4
)كشدبة السراريف التذغيمية إلى الأصػؿ وقيسة الخدائخ(، لتسكيغ السداىسيغ والجيات الخقابية مغ تقييع قجرة 

 السرخؼ عمى إدارة السخاشخ وفيع تأثيخىا في أدائو السالي.

ة السخاشخ التذغيمية عبخ تشػيع استثسار حدجع السرخؼ كأداة استخاتيجية لتعديد السخونة في مػاجي -5
الجخل وتحقيق وفػرات الحجع، وتصػيخ البشية التقشية والبذخية، وبشاء سسعة قػية تعدز ثقة السػدعيغ وتحج مغ الآثار 

 الدمبية لمسخاشخ عمى الخبحية.

تفعيل دور الحػكسة الخشيجة عبخ تذكيل لجاف متخررة لإدارة السخاشخ تزع أعزاء ذوي خبخة  -6
السؤشخات وتحميل تأثيخاتيا عمى حدجع السرخؼ وأدائو، ورفع تقاريخ دورية لمسجمذ بتػصيات عسمية لمتعامل مع  لسخاقبة

 السخاشخ السدتججة في الطخوؼ الاقترادية الاستثشائية.
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