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 دراسة تطبيقية على بنوك تجارية بريطانية :التجارية التمويلي للبنوك الهيكل محددات
Determinants of Capital Structure of British Commercial Banks' 

 جامعة الزاوية              د ــــــحمرج ــــــمحمد ف  
 عمر المختارجامعة الفخاخري         الصالحين قاطش 
 

 الملخص 
الانحدار  اسلوبباستخدام  .التجارية تجاه هياكلها المالية بنوكفهم سلوك ال إلىتهدف الدراسة      

سوق في مسجلة بنك تجارى  20التي طبقت على  ،توصلت الدراسة Penal Data المتعدد بطريقة
أن  إلى، 2013-2004خلال الفترة من للأوراق المالية  London Stock Exchangeلندن 

عوامل لها تأثير على قرار  هي البنك نمو وفرص البنك صولتركيبة أ بنك،ال حجم البنك، ربحية
الموازنة أو  أن نظريتي   أيضا أظهرتالدراسة  .البريطانيةالتجارية  بنوكبأموال الغير في ال الاستعانة
يمكن الاعتماد عليهما في  Pecking orderوالالتقاط التدريجي  Static trade-offالمقابلة 

 تفسير سلوك البنوك التجارية تجاه الاعتماد على أموال الغير في بيئة الأعمال البريطانية.
 . هيكل مالي ،الديون  ،محددات ،البنوك التجارية :دالة تكلما

Abstract    

    This study focuses on determinants of bank capital structure in the British commercial 

banks background during the period of 2004-2013. The dependent variable was the bank 

leverage, while the explanatory variables were bank size, profitability, assets structure, 

and bank growth opportunities. The results show that size and assets structure have 

positive links with bank leverage. Whereas bank profitability and growth opportunities 

were negatively associated to bank leverage. The study also indicates that the Static 

trade-off theory and the Pecking order theory are valid in interpreting and understanding 

capital structure behavior in the British commercial banks context. 
Key words: Determinants, commercial banks, capital structure   

  Introduction مقدمة 1
ي فنجاح البنك التجار  ،سيولة والربحيةعلى مسألتي ال وك التجارية دائما  ز البنترك   ،ملائمة لطبيعة نشاطها    

  . (Beck, 2008)بشكل واضح الأصول بهذهالمخاطر المحيطة  يعتمد على قدرته على تقييم أصوله ومراقبة
ن ضغوط فإ ،قتصادتلعبه البنوك التجارية في الا الذيأنه نظرا للدور الرئيس  Llewellyn (1992)يجادل 

في  وتكلفة رأس المال ،الربحية ،لة رأس المالظيم العالي يبدوان عاملي دعم لمسأنافسة وطبيعة التنالم
على البنوك التجارية أن  ،هامخاطر  ولكي تقيم وتدير. Banking Strategy الصيرفة استراتيجيةتشكيل 

الخسائر غير  ن خلاله امتصاصم تستطيع الذي الأمواللتحديد الحجم الملائم من  الةفع   تسلك طرقا
أن  إلىهذا بالإضافة  .العملياتمخاطر و خاصة مخاطر السوق وب، المخاطرهذه المتوقعة الناتجة عن 

 إلىمقيمة بالنظر هي الأخرى ن تكون البنك المختلفة تحتاج لأ أنشطةالدخول في  عنالتي تنتج  الأرباح
  .((Ça ğlayan, and Şak, 2010 الأرباحي اللازم لتغطية المخاطر المرتبطة بهذه التمويلالهيكل 
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مثل دراسة  ،خاصة غير المالية منها ،ي للمشروعاتالتمويلالهيكل الدراسات السابقة أغوار سبرت       
(1995 )Rajan and Zingales ( 1981ودراسة) Aggarwal فيعلى الاختلافات الدولية  ازترك   نتيلال 

هيكل الثقافة المحلية على تركيبة  تأثيربدراسة  ت اهتم التي Park (1998ودارسة ) رأس المال،متطلبات 
متا ن اهتاللتي Thompson and Wright (1995)و  Kester (1986) كل من تيدراسأيضا و  ،التمويل

تسليط الضوء على موضوع الدراسات من عديد ال حاولتو . وتركيبة الملاكل يو هيكل التملاقة بين بدراسة الع
 Titman and ودراسة Long and Matlitz( 1985في كثير من القطاعات مثل دراسة ) التمويليالمزيج 

Wessels (1988) زتا ناللتي في  Miller and Medigliani (1966ودراسة ) ، ى قطاع الصناعةعل رك 
 Jensen  دراسةو  ،التي تناولت المؤسسات غير الربحية Wedig et al ( 1988ة )ـــودارس ،اع الكهرباءـقط

and Langemeier (1996) قدمتها هذه الدراسات وغيرها  التيالنتائج  أهممن و  .طت قطاع الزراعةالتي غ
  .مهم من محددات الهيكل المالي للمنظمة محدداطبيعة الصناعة يعد  أنهي من الدراسات 

 Study Problem مشكلة الدراسة 1.1

ي في قطاع البنوك بصفة عامة التمويلتزال الدراسات المتعلقة بالهيكل  لا ،الأخرى على عكس القطاعات     
ل بها شك  لا تزال الكيفية التي ت  و  ، Under-explored fieldوالبنوك التجارية على وجه التخصيص قليلة 

 .ي لهذه البنوك غير واضحةالتمويلفي السلوك  تؤثر التيهياكلها المالية وكذلك العوامل  التجاريةالبنوك 
(1997) Houston et al عرضة للتغيرات قل أ الحجم ت عدكبيرة وا أن عملية إقراض البنوك التجارية وجد

 Jayaratem and Morgan( 2000) .الحجم صغيرةمقارنة بالبنوك  يالتمويلفي التدفقات النقدية والهيكل 
أو صعوبة،  إمكانية، ذلك بعدم معل لا ،على إقراض البنوك الصغيرة الودائع يؤثرأن التغير في عرض  اوجد

 توجد Akhavein et al (1997) دراسة .المحلية الكبيرة المال رأس أسواق الحجم صغيرةدخول البنوك 
 بعدمالها وتزيد من حجم الودائع لديها  رأستخفيض  إلىبعضها تميل مع أن البنوك الكبيرة عندما تندمج 

س مال بأن يتعامل مع رأ يسمح للبنك ،Akhavein et al( 1997) يجادلكما  ،حجم البنكالاندماج. 
 Abor and Biekpe( 2005) .أموال الغير ضخم منوفى الوقت نفسه تتعامل مع حجم صغير نسبيا 

 .الأصولوتشكيلة  النموفرص و مع كل من حجم المنظمة  يالتمويلنسبة الديون في الهيكل ل اارتباط اوجد
 ين:الآتيلإجابة على السؤالين للها تعطى أهمية كبرى مهذه النتائج في مج

تجاه الاستعانة بأموال الغير في بيئة البنوك التجارية  البنوك التجارية سياسة محددات ما هي -1
 ؟البريطانية

نظريتي الموازنة  الاعتماد على أموال الغير في ضوءالتجارية تجاه  بنوكتفسير سلوك الهل يمكن  -2
    ؟ البنوك التجارية البريطانية في بيئة أو المقابلة والالتقاط التدريجي
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  Study Aim and Motivationsالدراسة  ودوافعأهمية   2.1 
 ,Mooij et al اتا بحدوث الأزموثيق اترتبط ارتباط ،ها، خاصة التجارية منة المالية في البنوكالرافع     

في البنوك حتى تكثف الجهات المشرفة على  زيد من أهمية دراسة الهيكل الماليهذا الارتباط ي .((2013
 .أكثر استقرارابنكي ك هذه البنوك لضمان وجود قطاع هذه البنوك مجهوداتها في مراقبة سلو 

ضمن  وموضوع الهيكل المالي يحتل موقعا متقدما ) 1958Modigliani and Millerمنذ نشر مقالة )    
يثير يزال  سلوك المنظمات تجاه تركيبة هياكلها المالية لاف .الإدارة الماليةفي مجال  جدلالمواضيع  أكثر

على الرغم من حقيقة و  التمويل.خاصة المهتمين بموضوعات  ،ساط الاقتصاديينتساؤلات عدة في أو 
ل  اهتمامه زرك   الجهد السابق أن إلا ،الاهتمام الكبير بموضوع الهيكل المالي لية لمنظمات غير الماعلى ا ج 

، قليلة المالية ي للمؤسساتالتمويلات الهيكل دداهتمت بدراسة مح التيفالدراسات  -وكما سبقت الإشارة -
لحقل  إضافيةمساهمة  ايقدم أن انفي هذه الورقة يأمل الباحثنوك التجارية. الب تغطي وخاصة تلك التي

التجارية في بيئة على البنوك  ي في البنوك التجارية مع التركيزالتمويلالدراسة فيما يتعلق بمحددات الهيكل 
 .البريطانيةالأعمال 

ي بين البنوك التجارية والمنظمات غير التمويلتركيبة الهيكل  فيالاختلافات  كثيرينلا يخفى على     
في  اأنتج اختلافقد ط بين البنوك التجارية والمؤسسات غير المالية إن الاختلاف في طبيعة النشا .المالية

 1عة ماليةا لتكون مؤسسات ذات رافأساسالبنوك التجارية وجدت فهذين النوعين. تركيبة الهياكل المالية بين 
 :الآتييمكن حصر أهمها في  لهذا التباين أسبابوهناك  ،عالية على عكس كل المؤسسات غير المالية

ن تطبق قواعد معينة وتتبع مستوى معين من التنظيم لوقايتها من التقلبات في البنوك التجارية تحتاج لأ -1
أوضاعها المالية، خصوصا في وجود نسبة صغيرة لرأس المال المملوك مقارنة بباقي الخصوم. هذا 

خليط  يمع تركيبة أصولها في ظل وجود هيكل مال الوضع يفرض على هذه البنوك التعامل بحذر
 .فيه لرأس المال المملوك الأقلتكون النسبة 

تفضيل  إلىاختلاف أخر في تركيبة الهيكل المالي بين البنوك التجارية والمؤسسات غير المالية يعود  -2
يل هذه المؤسسات تفضتؤثر في  الإفلاسفالربحية وتكاليف  .الديون بالنسبة للمؤسسات غير المالية

خصوصا المؤسسات  ،لها من ميزة الوفر الضريبي المؤسسات غير المالية تفضل الديون لما .للديون 
نها من ما يمك   الإفلاستعرضها لمخاطر بقلة من الربحية والتي تتصف  ق مستويات عاليةتحق التي

ن ر الرابحة تميل لأتوصف بغي أما المؤسسات التي .على الديون في تمويل نشاطها أكثرالاعتماد 
قل على أولذلك فهي تعتمد بشكل  ،طر عالية للإفلاس في حال اعتمدت كثيرا على الديون مخااجه تو 

 الذي الأساسهي ، فالبنوك التجارية لا تملك خيارا غير التعامل بالديون  من جهة أخرى، .الديون 

                                                           
 (.1996الرافعة المالية تعني استعانة المنظمة بمصادر تمويل ذات الأعباء الثابتة وذلك لتسيير نشاطها )هندي،  - 1
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هذه الديون في معظمها تأتى من الودائع بمختلف أنواعها  .تعتمد عليه في تسيير نشاطها وعملياتها
 .تكلفه من بين مصادر مختلفة متاحة للبنوك التجارية الأقلوالتي تشكل المصدر 

ف بأنها توصفي أصول ما تستثمر في العادة  ،مقارنة مع المؤسسات غير المالية ،البنوك التجارية  -3
 لفجوةنظرا  ،الأسهم صعوبة تصريفزيد من هذا الوضع ي .صعبة الفهم لمن هم خارج البنك

البنوك تعتمد على الديون أكثر من اعتمادها على فلذلك  ،ك والمستمرين المتوقعيننالمعلومات بين الب
 ها.نشاطفي تمويل  الأسهم

فرص المؤسسات غير المالية التي تتوفر لها ف ،خر مصدره مدى توفر فرص للنمو والسيولةاختلاف آ  -4
 ،نموهاتمويل المحتجزة في  الأرباحمربحة واستخدام للنمو، من خلال الدخول في استثمارات 

على البنوك  ينطبقالوضع على الرغم من أن هذا و  .باستطاعتها تخفيض حجم الرافعة المالية لديها
 تطورهللديون لتمويل  كبرصورة أحتاج وبيزال ي لاالبنك التجاري  نأ إلا ،ومن حيث توفر فرص للنم

 نشاطه الأساسي وهو الإقراض. كذلك و 

هياكلها المالية على ضوء  تشكيلةالمؤسسات غير المالية بإمكانها تعديل واستبدال تفضيلاتها بشأن  -5
 إلىبالنظر  المال رأس ةلتكلفحد معين تحدد  أنيمكنها هذه المؤسسات . توقيت متطلباتها المالية
 الأسهم أووكذلك تفضيلاتها للديون  ،الأجلطويلة  أمونها قصيرة حيث ك احتياجاتها المالية من

قت و توفر سيوله للمقرضين في  أنعليها  حيث ،على العكس من ذلك هيالبنوك التجارية  .بالتبعية
تعامل ت لامن المفترض أنها )لان البنوك التجارية  الأجلمتوسطة  أمقصيرة كانت  إليهاالحاجة 

مختلفة ن هياكلها المالية ديون ضم  ت   أنفالبنوك عليها  الأساسوعلى هذا  ،(الأجلبالقروض طويلة 
 لعمل توازن في وضعية السيولة.  في تواريخ استحقاقها

على عكس المؤسسات غير المالية  ،متغيرة أومتقلبة بأنها لبنوك التجارية لمالية الهياكل توصف ال -6
 ر الهيكل المالي للبنك التجاري يأتيي  تغ أوتقلب  .التي في العادة ما توصف هياكلها المالية بالمسقرة

القروض في تجعله قادر على الاستفادة من استثمارها البنك ضمان قدر من السيولة نتيجة لمحاولة 
يزيد البنك نفسه وفى الوقت  ،حفظة البنك التجاري سيولة ضمن م بالأقل الذي يوصفالاستثمار وهو 
 تحت الطلب.  الودائعخاصة  ،توصف بأنها عالية السيولة الغير لدية والتي داعاتإيمن 

يتطلب  ،هال المالي للبنوك، وخاصة التجارية منللاعتقاد بأن الهيك تقود أسبابهذه  أن انقد الباحثتيع       
تسهم في زيادة التي النتائج  ، على أمل تقديم بعضدراسة منفصلة لمعرفة محددات الهيكل المالي للبنوك

 .بشكل عام التمويليهيكل اللمعرفة فيما يتعلق بموضوع ا
 Study Objectives أهداف الدراسة 3.1

 :الآتيخلال أهمية الدراسة يمكن تحديد أهداف الدراسة في  من      
تجاه الاستعانة بأموال الغير في بيئة البنوك التجارية  البنوك التجارية سياسة محددات معرفة -1

 .البريطانية
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نظريتي الموازنة أو المقابلة  الاعتماد على أموال الغير في ضوءالتجارية تجاه  بنوكتفسير سلوك ال -2
      .البنوك التجارية البريطانية في بيئة والالتقاط التدريجي

 Capital Structure Theories يالتمويللهيكل انظريات . 2 

 Capital يالتمويلالهيكل  حقلفي  شيوعا  الحديثة أن من بين أكثر النظريات  انالباحثيرى       

structure  (الموازنة )أو المقابلة يةظر ن ،والمالية على وجه التخصيص ،عموماللمنظمات الاقتصادية 
Static trade-off theory  الالتقاط التدريجيية نظر وPecking order theory . 

 Static Trade-Off Theory أو الموازنةنظرية المقابلة  1.2
ورات الضريبية المتعلقة الوف ،تكاليف الوكالة ،تعرض للإفلاسلكثير من المفاهيم مثل الهذه النظرية تتعرض  

 عجزباحتمالية تلك التكاليف المتعلقة  هي Bankruptcy Costs تكاليف الإفلاس .باستخدام الديون 
هي التكاليف المرتبطة بالسيولة  الإفلاستكاليف . إحدى أهم صور المنظمة على تمويل نشاطها

Liquidation costs تكاليف  .نقدية إلى هلما نتيجة تحو   أصلخفض قيمة نوهى تكاليف تنتج عندما ت
عجزت المنظمة  ض المدفوعات للمقرض حالتخف   Cassar and Holmes( 2003)  يجادلالسيولة كما 
لتعويضيهم عن  الإقراضرفع تكاليف  إلىبالمقرضين  يؤديالوضع هذا . معسرة وأصبحتعن السداد 

 يولة.من مشكلة ارتفاع تكاليف الس منظمات تعاني مخاطر إقراض
قد توهى تكاليف تحدث عندما يع ،العجز المالي هي تكاليف الإفلاسمن صور تكاليف  أخرى صورة      

أن المنظمة لن  Non-lending stakeholdersأحد أصحاب المصالح بالمنظمة من غير المقرضين
للإفلاس سوف تتوقف عن النشاط وستذهب منظمة ما  إنما يدرك المستهلكون عند .نشاطهافي تستمر 

وذلك للخوف من أن المنظمة تكون غير قادرة على تلبية  ،لا لشراء بضائعها وخدماتهاأقل ميسيكونون 
 جللاستمرار تعاملهم مع المنظمة بالأ أن موظفي تلك المنظمة يكونون أقل التصاقا إلىضافة بالإ ،طلباتهم

(Nguyen and Kayani, 2013 ).  المعنية  الأساسية الأطرافوك من قبل هذا السلأن يضيف المؤلفان
ف تعانى من وجود تكاليف عسر مالي كبيرة سو  التيالمنظمات ذلك فل ،بالمنظمة تخفض من قيمة المنظمة

  .من استخدامها للديون في تمويل نشاطها لتخفيض تلك التكاليف تقلل
تؤثر على اختيارات المنظمة  أنلها يمكن  الأخرى مخاطر التشغيل هي  ،الإفلاستكاليف  إلىبالإضافة      

ن عرضة أكثر من غيرها لتكاليف الية تكو توصف بأن لها مخاطر تشغيل ع المنظمة التي .لهيكلها المالي
 1989) المنظمات ذات المخاطر العالية ن تكاليف الديون اكبر في، جاعلة مالية للإفلاسع

Hutchinson,.) تي تتعامل بالديون لتكاليف وكالة التحمل المنظمة  إلىبالديون قد يقود  التمويلAgency 

costs،  بين الملاك وباقي أصحاب المصالح في المنظمة مثل  لتضارب المصالحتكاليف تظهر نتيجة وهي
  .(Jensen and Meckling, 1976المدراء والمقرضين )

     (1984) Myers and Majluf على حساب على منافع ما ملاك مشروع  لا يتحصل ه لكيوجدا أن
 إقراضبدوره يزيد من تكلفة  . هذا الجهدلبذل جهد لمراقبة سلوك المشروع الأخيريحتاج  ،المقرضين
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تضارب مصالح بين الملاك  عنناتجة تعاني من تكاليف وكالة عالية  التيالمنظمات . لذلك فالمشروع
 .ن يكون لها مستوى أقل من الديون والمقرضين تميل لا

بأن التمويل بالديون يفيد المنظمة أيضا ل تجاد  Static trade-off theoryأو المقابلة نظرية الموازنة     
ل على الدخل لتخفيض الدخل حم  الفوائد المدفوعة على الديون تعد من المصروفات التي ت   أنمن حيث 
 وليس تحميلاا للدخل تعد توزيعفالملاك لضريبة وبذلك تحقق وفورات ضريبية. أما التوزيعات على الخاضع ل

الميزة للديون تجعلها مفضلة  هذه .الدخل الخاضع للضريبة بالتالي فالتوزيعات لا تساهم في تخفيضو  ،عليه
  .(Dragi, 2011) لدى كثير من المنظمات

  Pecking Order Theoryنظرية الالتقاط التدريجي  2.2
 معلومات بين لوجود فجوة نظرا   التمويلة لمصادر معين يلاتمات لها تفضبأن المنظهذه النظرية ل تجاد

تختلف من مقرض لآخر، فمصدر  الإقراضعملية التكاليف المتعلقة ب .رضين المحتملينوالمقالمنظمة 
يضه عن تحمله لتعو  أموالهكبر على ا أسيطلب عائد اختلاف المعلوماتلمخاطر ر الذي يتعرض أكث التمويل

 تم الديون ثم أخيرا أولاالمحتجزة  حالأرباعن طريق  التمويلل ضفالمنظمات تفوعلى العموم  .لهذه المخاطر
 .((Dragi, 2011م هسلأبا التمويل

 Study Hypotheses فرضيات الدراسة. 3
العوامل التي يمكن لها أن تفسر تسليط الضوء على  حاول الهيكل الماليالجهد السابق حول موضوع     

لمعرفة محددات ، ولهذا تم الدفع بعديد المتغيرات كمحاولة سلوك المنظمات تجاه تشكيلة الخصوم لديها
قد يتم اختيار متغير فإن عملية اختيار متغيرات تفسيرية لظاهرة معينة ليس بالأمر السهل،  .الهيكل التمويلي

 Modelمتغير مهم له علاقة بالظاهرة تجاهلأو  Irrelevant variablesليس له علاقة بالظاهرة 

Misspecification    لذلك فالمتغيرات التفسيرية المستخدمة في هذه الدراسة اختيرت على  .أو الحالتين معا
ها علاقة بسلوك المنظمات والتي ثبت أن لالاستخدام من قبل دراسات سابقة  أساس أنها واسعة التطبيق أو

  .تجاه هياكلها المالية
 :الآتيكعلى التوالي العدمية والبديلة بالصورة حدة صيغت تعتمد الدراسة على فرضية رئيسة وا  

 أصولتركيبة ، البنك ربحيةحجم البنك، يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لكل من لا 
البنوك بيئة في الديون بالهيكل التمويلي للبنك حجم  علىالبنك  نموفرص ، و البنك

 .بريطانيافي العاملة  التجارية
إحصائية لكل من حجم البنك، ربحية البنك، تركيبة أصول يوجد تأثير ذو دلالة 

البنوك بيئة في حجم الديون بالهيكل التمويلي للبنك  البنك، وفرص نمو البنك على
 .بريطانيافي العاملة  التجارية
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 : التالية الأربعولاختبار هذه الفرضية صيغت الفرضيات الفرعية 
  Bank size البنكحجم  1.3
 يجادل. Smith and Warner (1979) يكلها الماليفي تحديد ه حجم المنظمة يلعب دورا بارزا     

(1982) Ang and McConne  ويرى  .لحجم تعد اقل عرضه لمخاطر الإفلاساأن المشروعات كبيرة 
ما يعطيها نوعا من  ،ى هذه المشروعاتتنوع محفظة الاستثمارات لدب ذلك اسبمن أقد يكون  هأن انالباحث

 Static trade-offالمقابلة الحجم، تبعا لنظرية الموازنة أو كبيرة المنظمات  .الاستقرار في الإيرادات

theory،  كما يرى السبب في ذلكالحجم. صغيرة تعتمد على الديون أكثر مما تعتمد عليه المنظمات ،
Berryman, (1982)، من المخاطر مقارنة كبر المنظمات الصغيرة يكتنفه حجم أ هو أن إقراض

على  ل قع Hall (1995). حتمالية العجز المالي بالنسبة للمنظمات الصغيرةزيادة ابسبب  الكبيرةبالمنظمات 
 امنه تعانيفي العادة ما والتي  ،ةالمحفظ إدارةيكون محدودية مهارات  ذلك قد ببالقول أن أحد أسباذلك 

 .مات صغيرة الحجمأغلب المنظ
    (1977)Myers  وTitman and Wessels, (1988)   بين حجم المنظمة ونسبة  سالبةوجدوا علاقة

  Myers(1977غير أن الدراستين اختلفتا في تفسير هذه العلاقة العكسية. ) ،يالتمويلالديون في الهيكل 
 لذا ،الأسهم تكون عاجزة عن دخول سوق العادة ما في الحجم صغيرة على أساس أن المنظمات العلاقة فسر 

العلاقة عل لا فقد   Titman and Wessels, (1988)أما .ويل نشاطهاعلى الديون في تم أكثرفهي تعتمد 
تالي فهي وبال مرتفعة ، سهمأ صدارتكاليف إ المنظمات الصغيرة في العادة ما تواجه أن أساسالعكسية على 
لمودعين اأن  انالباحث البنوك التجارية يرى  أما في مجال .بالديون قل على الأسهم مقارنة تعتمد بشكل أ

 ا من الضماننوعويعدونه في الصناعة والراسخة لون التعامل مع البنوك الكبيرة واء يفضسالوالمقرضين على 
بالصورة العدمية والبديلة  الأولىالفرعية يمكن صياغة الفرضية  يهعلو  .لأموالهم لدى المصرف التجاري 

 : تيالآك
 :H01  بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على البنك  حجميوجد تأثير ذو دلالة إحصائية للا

 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةفي بيئة 
:H11 في بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على البنك  حجميوجد تأثير ذو دلالة إحصائية ل

 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةبيئة 
 Profitabilityالربحية  2.3

دات لسلوك المنظمة تجاه هيكلها ن أداء المنظمة هو أحد أهم المحديدفعون بأ التمويلأدب اب ت  ك       
 ية عالية هي أقل عرضةتوصف أن لها أداء جيد وتحقق ربح التيالمنظمات  .(2006بوفرنه، ي )التمويل

هناك  أن هذايفهم من  .(Ooi, 1999)وبالتالي يمكن لها الاستعانة بحجم اكبر من الديون لمخاطر الإفلاس 
حيث  ،يقول عكس ذلك Myers, (1984أن ) . غيروحجم الديون  للأداء كمقياسية بين الربحية علاقة طرد

قد حاول و  .يةي وبين الربحالتمويلبين حجم الديون في الهيكل  عكسية وليست طرديةعلاقة الل بأن يجاد
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ا لآن تعتمد كثير  لا تحتاج الربحيةتحقق مستويات عالية من  والتيأن المنظمات الناجحة بالقول ر ذلك يفست
  .أرباحمن  ا تحتجزهومالداخلية  مصادرهاعلى  أكثرتعتمد  وأنها الخارجي التمويلعلى 
 وأيضا Titman and Wessels, (1988)عليه كل من  أكد   Myers, (1984به ) يجادلما      

(2001)Al-Sakran  تفضل التعامل مع  من الربحية عاليةق مستويات تحق التيالمنظمات  أنوا حيث وجد
هذه  .أرباحمن  هتحققبواسطة ما ية التمويلعلى تلبية احتياجاتها  قادرة نهامستويات أقل من الديون لأ

 (1999ودراسة ) Chittenden et al( 1996مثل دراسة ) أخرى مع غيرها من نتائج لدراسات  ،النتيجة
Coleman and Col،  الاعتماد على  أولاالمنظمات تفضل  أنث يالالتقاط التدريجي بحلنظرية تبدو موافقة

يقود القول هذا  .الأسهمطرح لاللجوء يتم ا تى الديون وأخير لك تأالمحتجزة في تمويل نشاطها ثم بعد ذ الأرباح
الفرعية وعلى ذلك يمكن صياغة الفرضية  .يالتمويلحجم الديون في الهيكل على لربحية تأثير لافتراض  إلى

 : الآتيكبالصورة العدمية والبديلة  الثانية
 :H02  بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على البنك  ربحيةيوجد تأثير ذو دلالة إحصائية للا

 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةفي بيئة 
:H12  في بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على  البنك ربحيةليوجد تأثير ذو دلالة إحصائية

 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةبيئة 
 Assets structure  البنك تركيبة أصول 3.3

العهد  ةلمنظمات جديدخاصة في ا ،التمويليدات الهيكل من محد امهم ايعد محدد شكل الأصول      
 1999(وس والسائل زاد ذلك من سيولة المنظمة مكلما كانت أصول المنظمة من النوع المل .بالنشاط

.Harris and Raviv (ى أنه كلما بمعن ،الأصول وتركيبةهناك علاقة موجبة بين الاعتماد على الديون ف
ثر ـــــن يعتمد أكالمشروع في أ ةكانيمشروع من النوع الذي يمكن تقديمه كرهن زاد ذلك من إمـــصول الكانت أ

 . (,Myers 1977في تـــــــــــمويل نشاطــــه ) لى الديون ـع
المصالح بين  لتخفيف من مشكلة تضاربستخدم كرهن لت   ،خاصة الثابتة منها، الأصول الملموسة    

هذه العلاقة الطردية بين نوعية  القروض.المرتبطة باستخدام   Conflict of interestsالملاك والمقرضين
  Long and Matlitz (1985)  ,(1984)كل من ي أكد عليهاالتمويلحجم الديون في الهيكل و صول الأ

Myers (1979 )Feri and Jone  ة الثابت ة بين الأصولموا دليلا على العلاقة الطردي، هؤلاء جميعا قد
ويل عن طريق ظمة ما زاد ميل هذه المنظمة للتمتة لدى مناب، أي كلما زاد حجم الأصول الثوالديون 
 : الآتيكبالصورة العدمية والبديلة  الرابعةالفرعية يمكن صياغة الفرضية  وتأسيسا عليه .القروض

H03 :  بالهيكل التمويلي حجم الديون على البنك  أصوللتركيبة يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لا
 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةفي بيئة للبنك 

:H13  بالهيكل التمويلي حجم الديون على  البنك أصوللتركيبة يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية
 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجاريةفي بيئة للبنك 
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 opportunities  Growth: البنك نموفرص  4.3

في توسعه من يستفيد  أنل بأن للمشروع تجاد Static trade-off theoryالموازنة  أونظرية المقابلة      
. ويرى من الديون  %100 بنسبةويل المشروع ريبة التي تحققها فوائد الديون حتى لو تم تمورات الضالوف

أو على  ،يتجنبة حتى في حدود معين تكون  أنالضريبة للديون يفترض  وراتالاستفادة من الوف أن انالباحث
على رضة تالمق والوقف عن السداد من جراء زيادة الأمالت أو الإفلاسطر اخم منالمشروع يخفف،  الأقل

موال الغير في أعلى  لتعتمدأسست  لأنهاتفعل ذلك  أنالتجارية  بنوكلل أنغير  .المملوكة الأموال حساب
 .نشاطهاويل تم
تتمتع  التي المنشاةأن  Pecking order theoryالتدريجي  الالتقاطنظرية رض فتت من جهة أخرى      

لم يكف  إذا . أمامن أرباح في تمويل هذه النمو تحققه على مصادرها الداخلية وما أكثربفرص للنمو تعتمد 
 أي لا تتطلبفي العادة  تيال ،الديون القصيرة أولافتطلب  ،الخارجي التمويل المنشاةالداخلي تطلب  التمويل

 . ,Michaelas et al)1999نات )رهو التي في العادة تطلب  ،تجه للقروض الطويلة، ثم تناتنوع من الرهو 
المنشاة التي تملك فرص  نإل بالقول حيث جاد ,Myers (1977)  إليهاه كان قد أشار هذوجهة النظر 

تسديد الدين  في أرباحمن  هبما تحقق نةعيتمسويل نشاطها الية على الاستعانة بالديون في تمقدرة عو لها للنم
ة المالية وفرص النمو هي علاقة فعال بأن العلاقة بين الر يجاد الأخرهو  Auerbach( 1985) .فوائدهو 

 أهمية للمنشآتاقل  ريبية التي تحققها فوائد الديون هيورات الضعلل  ذلك بأن الوف Auerbach .عكسية
بالصورة العدمية والبديلة  الثالثةالفرعية وعلى ذلك يمكن صياغة الفرضية  .أرباحلما تحققه من  النموسريعة 

 : الآتيك
H04 :  في بيئة بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على  للنمويوجد تأثير ذو دلالة إحصائية لا

 .بريطانيافي العاملة  البنوك التجارية
:H14  في بيئة بالهيكل التمويلي للبنك حجم الديون على  للنمويوجد تأثير ذو دلالة إحصائية

 .بريطانيافي العاملة  التجاريةالبنوك 
  Methodology and Method Studyمنهجية الدراسة  

 عملية جمع البيانات، و في هذا الجزء من الدراسة سيتم تغطية مدخل البحث، وصف عينة البحث

 الإحصائي المستخدم. سلوبوصف المتغيرات المستقلة والمتغير التابع، وأخيرا  الا
   Research Approachمدخل البحث 

تطوير من خلاله يمكن والذي  ،approach  Deductive يلاستنتاجاهذه الدراسة تستخدم المدخل   
هذا المدخل ي ستخدم و اختبار هذه الفرضية.  يتمبحث من خلالها  استراتيجيةصمم تثم  ،نظرية أو فرضية

خمس مراحل  يلاستنتاجالمدخل ول (Collis and Hussey, 2003)أيضا  في مجال العلوم الطبيعية
، اختبار صحة الفرضية ،توضيح الفرضية في مصطلحات عملية طرح الفرضية،على التوالي  متسلسلة هي

 تحوير أو تعديل النظرية في ضوء النتائج إذا لزم الأمر.، ثم أخيرا فحص نتائج الاختبار
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  Sampling بيانات الدراسةوجمع  عينة البحث
بنك تجاري مسجلة بسوق لندن للأوراق المالية  20تتكون من  بطريقة عشوائيةالعينة المختارة       

.London Stock Exchange  لاختبار فرضيات الدراسة تم الاعتماد على بيانات الأرشيفو archival 

Data  من خلال قاعدة البياناتThomson Reuters’ DataStream  .Moers (2007, p1,2)  يعرف
أساس أنها "تلك البيانات التي لا يكون الغرض الأساس من إعدادها هو إجراء البحوث بحوث الأرشيف على 

أكثر موضوعية فيما يتعلق تعد بيانات الأرشيف يرى الباحثان أن  في مجال علم التمويلو  .الأكاديمية"
 حده. باختبار عينة كبيرة من الشركات من جمع البيانات نفسها عن طريق استبيان يعبئ لكل منظمة على

  Variables description وصف متغيرات الدراسة 
  The dependent variableالمتغير التابع 

)القيمة الدفترية لمجموع  ، ويقاس بـــــا  تابع ا  متغير  Total Debt( TDتستخدم الدراسة مجموع الديون)   
 القيمة الدفترية لمجموع الأصول(.  القيمة الدفترية لحقوق الملكية/ –الخصوم 

  Explanatory variablesالمتغيرات التفسيرية 
ذه رة على تفسير المتغير التابع، وهمتغيرات يتوقع أن تكون لها قد أربعتم استخدام  ،كما سبقت الإشارة   

 : المتغيرات هي
 Bank size البنكحجم 

للتعبير عن إجمالي الأصول لوغاريتم  ،الدراسات في حقل التمويل هذه الدراسة، كما عديدتستخدم 
 لوضوحه وسهولة الحصول عليه. حجم البنك وذلك 

  Bank Profitability ربحية البنك
التي طبقت على شركات من الدول وخاصة ، في مجال الهيكل التمويليالدراسات من  كثير

 Return Onالمحاسبي أو ما يعرف بالعائد على الأصولالأداء بالمنظمة  ربحيةالمتقدمة، عبرت عن 

Assets (ROA)  والذي يقاس بقسمة الدخل قبل الفوائد والضرائبEBIT   على مجموع الأصول. ويرجع
أن الأموال المدفوعة كفوائد  إلىالسبب في أخذ صافي الدخل قبل الفوائد والضرائب بدلا  من صافي الدخل 

وبالتالي  ،في استخدام الأصولالبنك إدارة لضرائب هي أموال جاءت من كفاءة والأموال المدفوعة لمصلحة ا
 دون الأخذ في الاعتبار هذه الأموال.  البنك احتساب ربحيةيكون من الإجحاف 

 Assets Structureتركيبة الأصول 
يمة الدفترية لمجموع الأصول الثابتة/ القيمة الدفترية لمجموع الأصول( الدراسة معدل )الق تستخدم      

  لقياس أثر تركيبة الأصول على سلوك البنك تجاه هيكله التمويلي.   
  Growth Opportunitiesفرص النمو  

 Market to (القيمة الدفترية للأصول/القيمة السوقية للأصول) بقسمةيعبر عن النمو في العادة 

Book Ratio (M/B) وهو المستخدم في هذه الدراسة . 
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   Statistical Techniqueالإحصائي  سلو الا
بطريقة الـ  regressionالانحدار المتعدد  اسلوبمن أجل اختبار فرضيات الدراسة تم استخدام 

Panel Data سلوبالاهذا ستخدم ي .لاختبار قوة المتغيرات المستقلة في تفسير وفهم سلوك المتغير التابع 
بيانات مقاسه لسلسلة لوجود ، Time Series اسلوبحيث يتم فيه الجمع بين  مجال الإدارة الماليةكثيرا  في 

هذه الحالة تسمى أيضا   .أكبر ، لوجود عينة ممثلة لمجتمعCross-Section اسلوبمن الزمن، و 
Repeated Measurement اسلوب .وهي أن المتغير نفسه يقاس لأكثر من فترة زمنية Panel Data  تم

يواجه الباحث عملية الاختيار بين نوعين من  ومعه (E views)استخدامه بواسطة البرنامج الإحصائي 
ونموذج التأثيرات العشوائية  Fixed Effects (FE)نماذج الانحدار هما: نموذج التأثيرات الثابتة 

Random Effects (RE)بين هذين النموذجين هو تطبيق اختبار  ، والمدخل المقبول في العادة للاختيار
 Housman Test (2 .)هوسمن 

  The Mathematical Modelالنموذج الرياضي 
 :  الآتينتائج الدراسة تم الحصول عليها بواسطة استخدام النموذج الرياضي 

TD i,t = B0 + B1 Size i,t + B2 ROA i,t +B3 Asti,t+B4 Growth i,t + ei 

 حيث:
 i,t TD  الرافعة المالية للبنك تمثلi  في السنةt مقسومة علىالديون  جماليلإ القيمة الدفتريةمقاسه بـ 

 جمالي الأصول.القيمة الدفترية لإ
 0B =  الجزء المحصورThe intercept  
 and B4 3,B 2,B ,1B:  معاملات الانحدارoefficientscRegression  

Size i,t البنك: حجم i  في السنةt لأصوللإجمالي االقيمة الدفترية غاريتم لو ب امقاس. 
i,t ROA:  لبنكاأصول العائد على i  في السنةt  قبل الفوائد والضرائب  بصافي الدخل امقاس لربحيةلمقياس

 .جمالي الأصولالقيمة الدفترية لإقسوم على م
i,t Astلبنك: تركيبة الأصول ل i  في السنةt  لإجمالي الأصول الثابتة مقسومة ومقاسه بمعدل القيمة الدفترية

 القيمة الدفترية لإجمالي الأصول. على
Growth i,t البنك: نمو i  في السنةt القيمة الدفترية  مقسومة على لأصوللإجمالي االقيمة السوقية ـب امقاس

  لأصول. لإجمالي ا
 
 

                                                           
 المعلومات عن هذين الأسلوبين انظر:لمزيد من  - 2

 Baltagi، B. (2005). Econometric analysis of panel data. Chichester، The UK: Johan Wiley. 
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 Results and Discussionالنتائج والمناقشة 

بين المتغيرات المستقلة لا توجد.   Multicollinearityأن مشكلة الارتباط المتعدد  (1)يظهر جدول      
كونه يعطي نتائج مضلله تؤدي بالنهاية إلى  ، من حيثيؤثر بالسالب على نتائج الدراسة وجود هذه المشكلة

ا تكون العلاقة بين ومشكلة الارتباط المتعدد بين المتغيرات التفسيرية تحدث عندمقراءة خاطئة لهذه النتائج. 
 .Hair, Anderson, Tatham and Black (1995))(، r> 0.80) 0.80أي متغيرين أكبر من 

 بين المتغيرات التفسيرية Pearsonمصفوفة ارتباط ( 1) دولج
 المتغير
 المستقل

 حجم
 بنكال 

  ربحية
 البنك

 تركيبة
 أصول البنك 

 فرص 
 بنكالنمو لل

 0.127 24.30 24.50 1.000 بنكحجم ال

 0.581 0.368 1.000 24.50 البنك ربحية

 0.131 1.000 0.368 24.30 تركيبة أصول البنك

 1.000 0.131 0.581 0.127 بنكفرص النمو لل

المعدلة تعتبر مرتفعة نسبيا  ما يدل على أن المتغيرات  2Rقيمة  (2)كما هو واضح من جدول  
صلاحية النموذج  إلىتشير  Fالتفسيرية المختارة لها قدرة عالية على تفسير سلوك المتغير التابع. قيمة 

يمكن تفسيرها من  المتغير التابعأن التغير في سلوك  إلىككل، والجدول يظهر أنها ذات معنوية، كما يشير 
وذات دلالة إحصائية بين حجم  علاقة موجبةيظهر  (2) رقم جدولال يرات المستقلة المختارة.خلال المتغ

 ,Berryman ة لدراسةجنتيمع  هتفقتبدو مهذه النتيجة  .وحجم البنكفي هيكل البنك التمويلي الديون 

قد تفسر ة نتيجال Static .Static trade-off theory.المقابلة الموازنة أو  موافقة لنظرية، وهي (1982)
 يكون  احد أسباب هذه العلاقة قد .كبر حجم البنك زادت قدرته على جذب أموال الغيرعلى أساس انه كلما 

دارةالكبيرة على تن قدرة البنوك  ،للتذبذب في الإيرادات عرضةأقل ، ما يجعلها اراتهامحفظة استثم ويع وا 
المودعون والمقرضون في العادة يكونون على . وبالتالي فهي قادرة على إدارة مستويات اكبر من الديون 

قل من المخاطرة مقارنة بالبنوك نها بنوك تتعرض لقدر اامل مع البنوك الكبيرة على أساس أاستعداد للتع
صغيرة تتحصل البنوك لذلك ، تواجه مشكلة اختلاف معلومات مع المودعين في العادة ما الحجم التيصغيرة 

 .وال الغيرقل من أمالحجم على مستوى أ
في هيكل البنك التمويلي حجم الديون بين إحصائية  دلالةعلاقة سالبة ذات أيضا جدول يظهر ال

 ,Titman and Wesselsمع نتائج دراسات أخرى مثل دراسة  هتفقتبدو مهذه النتيجة  .وربحية البنك

ربحية تعتمد أكثر على  أن البنوك الأكثر إلىتشير قد النتيجة . Barton et al( 1989ودراسة )  (1988)
المصادر على هذا الاعتماد . وذلك من خلال ما تحتجزه من أرباح ،ويل نشاطهامصادرها الداخلية في تم

وك التي العالية تعتمد بدرجة أقل على المصادر الخارجية مقارنة بالبن الربحيةيجعل البنوك ذات الداخلية 
التي  Pecking orderموافقة لنظرية الالتقاط التدريجي دو . هذه العلاقة تبيةتحتكم على معدلات أقل للربح
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ويل رابحة تفضل الاعتماد أولا على مصادرها الداخلية في تمل بأن المنظمات التي توصف بأنها تجاد
 .نشاطها

 Fixed Effects Panel Regression Estimating the Determinants of bank (2) جدول

capital structure 

إجمالي الدخل السنوي للمدير العام العلاقة مع   
 t-test for difference المتغير

Test statistic p value 

 بنكحجم ال 0.000000  23.567***

 البنك ربحية 0.000000 -8.958***

 تركيبة أصول البنك 0.000000 19.113***

 بنكفرص النمو لل 0.000000 -18.304***

0.0002 3Housman Test 

0.912 2R المعدلة 

36.123 F-statistics 

0.000000 Prob (F-statistic) 

 عدد المشاهدات 200

  %1معنوية عند  ***        
في هيكل البنك حجم الديون إحصائية بين  دلالةية وذات يبين كذلك علاقة طرد (2)جدول           

ضمن  كثر أصول ثابتةعلى أساس أن البنوك الأن تفسيرها ة يمكنتيجهذه ال .البنك أصول تركيبةالتمويلي و 
 الأصول الثابتة تعطي ن  ، وذلك لأعلى الديون  أكثر دعتمت هانلأهي بنوك في موقف أقوى مجموعة أصولها 

 .من الضمان لرد أموال المودعين والمقرضيننوعا 
في هيكل البنك ون حجم الديذات دلالة إحصائية بين و  سالبة أن هناك علاقة   أيضا ظهري( 2)جدول      

ع و تتطل  . العلاقة يمكن أن تفسر على أساس أن البنوك التي أمامها  فرص للنمالبنك نموص وفر التمويلي 
أيضا  وة تبدنتيجهذه ال .الخارجي التمويلم بعد ذلك تبدأ في الاعتماد على ما تحققه من أرباح، ث إلى أولا

 Pecking order. موافقة لنظرية الالتقاط التدريجي 

  Conclusionخلاصة  
 تأثير كل وقياس  Penal Dataالمتعدد بطريقةالانحدار  اسلوبباستخدام  ،(3) كما يلخص جدول

حجم الديون البنك كمتغيرات تفسيرية على  نموفرص و  البنك، أصولالبنك، تركيبة  يةربح بنك،من حجم ال
أن كل المتغيرات التفسيرية  إلىتوصلت الدراسة  ،التجارية البريطانية بنوكفي بيئة الفي هيكل البنك التمويلي 

مول الغير في بيئة البنوك التجارية تجاه الاعتماد على أيمكن الاعتماد عليها في تفسير سلوك الم ختارة 
ي ف إحصائية مع حجم الديون  ا وبدلالةموجب البنك ارتبطا أصولبنك وتركيبة حجم ال .الأعمال البريطانية

                                                           
 0.01لأن القيمة أقل من  FEتشير إلى أنه من الأفضل استخدام  Housman Test (0.0002)فإن قيمة  REونموذج  FE بالنسبة للاختيار بين نموذج  - 3
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 إحصائية البنك فقد كانت علاقتهما عكسية وذات دلالة نموفرص و  البنك يةربحهيكل البنك التمويلي. أما 
الموازنة أو المقابلة  في هيكل البنك التمويلي. من جهة أخرى أظهرت الدراسة أن نظريتي مع حجم الديون 

Static trade-off  والالتقاط التدريجيPecking order بنوكا في تفسير سلوك الميمكن الاعتماد عليه 
 الأعمال البريطانية. في بيئة الاعتماد على أموال الغيرالتجارية تجاه 

 فرضيات الدراسة ملخص نتائج اختبار (3) جدول
 المتغير الفرضية

 المستقل

 المتغير
 التابع

 نتيجة العلاقة
 ظهرت

نتيجة اختبار 
 فرض العدم

نتيجة اختبار 
 البديلالفرض 

 قبول رفض موجبة الرافعة المالية بنكحجم ال الأولى

 قبول رفض سالبة الرافعة المالية البنك ربحية الثانية

 قبول رفض موجبة الرافعة المالية البنك أصولتركيبة  الثالثة

 قبول رفض سالبة الرافعة المالية بنكلانمو فرص  الرابعة
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