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  الإسلامية الأردنية المصارف في المال رأس هيكل محددات

 (2019 - 2003) الزمنية للفترة والتقليدية
 "مقارنة قياسية دراسة"

 ***. داليا إبراهيمد           **منتصر الزيـوت           *معتصـم الزيـوت

 م21/2/2021م                                 تاريخ قبول البحث: 30/9/2020تاريخ وصول البحث: 

 ملخص

تهدفُ هذه الدراسة إلى بيانِ مُحدداتِ هيكل رأس المال في المصارف الأردنية الإسلامية والتقليدية،       
الدراسة ، وقد اختبرت 2008( لتشممل فترة الأممة المالية الاالمية لاا  2019-2003وذلك خلال الفترة )

أثرَ كلٍّّ مِن: )الأرباح المومعة، والربحيّة، وحجم المصممممممممرف، والنمممممممميولة، وننمممممممم ة كفاية رأس المال، ونمو 
المصممرف( على هيكل رأس المال )ممالاب لالرف ا المالي(، حيق قُم ا لاسممت دا  أسمملود ا نحدار التدر جي 

(Stepwise Regressionلة من ال لا الدراسممممممة إلى ُ م   تائج، مِن أهمّها: تمّ قبول ننمممممم ة (. وقد توصممممممّ
كفاية رأس المال كاامل مؤثر في هيكل رأس المال في  ميا نماذج الدراسة؛ لأن هذه ال ن ة تشكل الأساس 
ا للامل المصمممرفي، كما توصممملا الدراسمممة إلى و ود علاقة  الذي تبُ ى عليه الاقة المصمممر ية والتي تُادس أسممماسمممب

المصمممرف وهيكل رأس المال في نموذ ي المصمممارف الأردنية والمصمممارف سممملبية ومهمة إحصمممائيبا بين حجم 
التقليدية، ومن ناحية أخرى فقد توصمملا الدراسممة إلى و ود علاقة سمملبية مهمة إحصممائيبا بين النمميولة وهيكل 

 ،رأس المال في نموذج ما لاد الأممة المالية؛ لأنَّ النممممممممممممميولة  قا اهتماماب لالااب لاد وقوي الأممة المالية
وإضممافة إلى ذلك، ه اع علاقة سمملبية ومهمة إحصممائيبا بين الربحية وهيكل رأس المال في نموذج المصممارف 
التقليدية؛ لأنّ م ادة الربحية تا ي أن المصرف لديه المز د من مصادر التمو ل الداخلي للاعتماد عليها، مما 

الجهات الم تصة على الامل إتاحة خيار  يقلّل من الحا ة إلى اللجوء للالتزامات، وقد أوصا الدراسة حَق  
التمو ل المتوافق ما الشمممر اة الإسممملامية للمصمممارف الإسممملامية؛ تحفيقاب للادل في الميزة الت افنمممية بي ها وبين 

 المصارف التقليدية وم ادة إمكانية التوسا في أنشطتها ا ستامار ة.
بحية، النيولة، نن ة الأرباح المومعة، الأممة هيكل رأس المال، كفاية رأس المال، الر  :الكلمات الدالة

 المالية، المصارف الإسلامية، المصارف التقليدية، الأردن.
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 محددات هيكل رأس المال

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 /2021مالمجلة الأردنية في الدراسات الإسلامية، مج )17(، ع )4(، 1443 ه

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 

 

 

 

 

426 

 montaseralzyout@antlook.com – لاحق   **
 .أستاذ مناعد، الجاماة الأردنية ***

Determinants of Capital structure in Islamic and conventional 

Jordanian banks for the period 2003 to 2019 

“comparative empirical study” 

Abstract 

      This study aimed to examine the determinants of capital structure in Jordanian Islamic 

and Conventional banks comparatively for the period 2003 to 2019 including the global 

financial crisis. The study examines the effect of each of the following: (dividends payout, 

profitability, capital adequacy ratio, bank size, liquidity and bank growth) on capital 

structure (measured by the financial leverage) where Stepwise Regression was applied. 

The results showed that Capital Adequacy ratio has been proved to be a determining factor 

of the capital structure in all models of the study, since this ratio is an indicator of the 

stability and efficiency of the bank. On other side, the bank size has a negative and 

significant effect on capital structure of the conventional bank. Moreover, the results 

presented a significantly negative effect of profitability on conventional bank capital 

structure, the more profit retained in bank's equity the less the need for liability, The study 

suggests urging the competent authorities to work to provide Islamic banks with the option 

of financing that is compatible with Islamic law, in order to achieve fairness in the 

competitive advantage between them and traditional banks and to increase the possibility 

of expanding their investment activities. 

Keywords: capital structure, capital adequacy, profitability, liquidity, dividends payout, 

financial crisis, Islamic Banks, Conventional banks, Jordan. 
 

 

 .المقدمة
لمّا كان قِوا  الأنشمممممممطة ا قتصمممممممادية  مياها )ا سمممممممتامار ة والتشمممممممايلية والتمو لية( رأس المال كان   بدّ من و ود 
مصممدر حتحقق له تحصمميله، حيق يهخذ هذا المصممدر أمممكا ب م تلفةب و قبا ل وي ال شمما  ا قتصممادي ووبياة المؤسممنممة الممارسممة 

 .-أي رأس المال–ادر المنت دمة في تحصيله هي هيكله له فإذا تشكّل رأس المال كانا مجموعة المص
وهيكل رأس المال تتهثر ور قة تشمممممكّله في المؤسمممممنمممممات عامّة لالادحد من الاوامل الداخلية وال ار ية، ونتيجةب لهذا 

ا في  ميا المؤسممنممات، كما أنه يكون عُرضممةب للتاير على منممتوى المؤسممنممة  لواحدة،ا فإنّ هيكل رأس المال   يهخذ مممكلا واحدب
 .وهذا ح طبق على المؤسنات المالية لشتى أنواعها
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والمؤسممممممممنممممممممات المالية   ت رج في وبياة عملها عن صممممممممورتين: إما إسمممممممملامية وإما ربو ة، ولمّا كان تب ي إحدى هاتين 
همبا في تحدحد مالصمورتين حت اه تحدحد ل اا  المؤسمنمة الأسماسمي ووبياة عملها، فإنّ هذا يا ي أنّ هذه الصمور سمتًون عامبلا 
مؤثرة الاوامل الهيكل رأس المال من خلال عوامل خاصمة لالمؤسمنمة المالية ومن ه ا  اءَ هذا ال حق لينملّض ال موءَ على أهمِّ 

 في هيكل رأس المال في كلّ من المصارف الإسلاميّة والمصارف التقليديّة، وقد تم التركيز على المصارف دون غيرها من
 .وفر بياناتها وسهولة المقارنة بي هاالمؤسنات المالية لت

وقد درج ال احاون في التابير عن هيكل رأس المال لالرفا المالي والذي ح تج عن است دا  الدحون كمصدر للتمو ل 
والتي يحقق اسمممممممت دامها عدة مزايا للمصمممممممرف، م ها: أنّها تُافي المصمممممممرف من ا لتزامات ال مممممممر بية أو تحقق ما يُارف 

ي، حيق تُاتبر تًلفة ا قتراض مصمممممممممروفاب مقبو ب ضمممممممممر بياب وبالتالي حتم خصممممممممممه من الأرباح ال اضممممممممماة لالوفر ال مممممممممر ب
لل ممر  ة، كما أنّ اسممت دا  الدحون كمصممدر للتمو ل في دل م ادة عائد الأموال المقترضممة على تًلفتها سمميز د من الاوائد 

لى المصممادر ال ار ية لتلبية حا اته المالية يامل على اعتماد المصممرف ع على حقوق الملًيّة، وعلى الجانب الآخر فإنّ 
م ادة م اور المصممممرف المالية، و ز د من احتمالية تارضممممه للتاار المالي، لذلك فإن على المصممممارف أن تحقق نوعبا من 

 التوامن ع د تحدحد هيكل رأس المال.
 

 .مشكلة الدراسة
لامية الإسمما محددات هيكل رأس المال في كلٍّّ من المصمارف  تتمحور مشمكلة الدراسمة حول النمؤال الرئينمي التالي:

 والتقليدية؟
 و تفري عن هذا النؤال ما حلي:

 ما محددات هيكل رأس المال في المصارف الأردنية؟ 
 هل حو د تهثير للأممة المالية الاالمية على محددات هيكل رأس المال في المصارف الأردنية؟ 
 ل للمصارف الإسلامية عن المصارف التقليدية؟ هل ت تلف محددات هيكل رأس الما 

 

 .أهداف الدراسة
 تتمال أهداف الدراسة لما حلي: 

 .مارفة محددات هيكل رأس المال في المصارف الأردنية 
 .المقارنة بين محددات هيكل رأس المال في المصارف الأردنية في الفترة قبل الأممة المالية الاالمية والفترة اللاحقة لها 
  المصارف التقليدية.توضيح محددات هيكل رأس المال في المصارف الإسلامية و 



 محددات هيكل رأس المال

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 /2021مالمجلة الأردنية في الدراسات الإسلامية، مج )17(، ع )4(، 1443 ه

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 

 

 

 

 

428 

 

 .أهمية الدراسة
ت  ا أهمية هذه الدراسة من كونها تدرس محددات هيكل رأس المال في المصارف الأردنية؛ حتى حتنّ ى لأصحاد 

 ارفالاوامل التي قد تنممماعدهم في رفا  ودة المصمممالقرار والجهات الرقابية تًايف  هودهم في مراق ة هذه المصمممارف، ومارفة 
ضممافة إلى لالإوتحقيق ا سمتقرار فيها، كما تدرس أثر الأممة المالية الاالمية على محددات رأس المال في المصمارف الأردنية، 

 وذلك مراعاة  ختلاف  وهر الامل المصرفي بي ها.الفصل بين المصارف الإسلامية والتقليدية 
 .سةفرضيات الدرا

 تفترض الدراسة الفرضيات الادمية التالية:       
 عد  و ود أثر لًل من: )نن ة كفاية رأس المال، وحجم المصرف، والنيولة، والأرباح المومعة( في هيكل رأس المال 

 في المصارف الأردنية.
  ،باح والأر عد  و ود أثر للأممة المالية في الالاقة بين كل من: )ننمممممم ة كفاية رأس المال، وحجم المصممممممرف، والنمممممميولة

 المومعة( وهيكل رأس المال في المصارف الأردنية.
  لمصرف،اعد  و ود أثر ل وي المصرف )الإسلامية والتقليدية( في الالاقة بين كل من: )نن ة كفاية رأس المال، وحجم 

 والنيولة، والأرباح المومعة( وهيكل رأس المال في المصارف الأردنية.
 

 .منهجية الدراسة
لمتادد ا خت ار الاوامل المؤثرة في هيكل رأس المال في المصمممممممممممارف الأردنية قُم ا لاسمممممممممممت دا  تحليل ا نحدار ال طيّ 

نماذج قياسمممممممممية، فقد مممممممممممل ال موذج الأول (، والذي نتج ع ه ب اء خمنمممممممممة Stepwise Multiple Regressionالتدر جي )
 -2003المصمممارف الأردنية، وأما ال موذج الااني فقد مممممل المصمممارف الأردنية قبل الأممة الاالمية، أي: ضممممن الفترة الزم ية 

-2009، وأما ال موذج الاالق فقد ممممممممممممل المصممممممممممارف الأردنية لاد الأممة المالية الاالمية، أي: ضمممممممممممن الفترة الزم ية 2007
 نتقل.م، أما ال موذ ين الرالا وال امس فقد قُم ا لفصل المصارف التقليدية عن المصارف الإسلامية كل م ها في نموذج 2019

 

 .الدراسات السابقة
 ه اع الادحد من الدراسات التي ت اولا الاوامل التي تؤثر في هيكل رأس المال، ومن هذه الدراسات:

 The capital structure decisions of Islamic banks" لا وان: )1((Hunnayan, 2020-Al)دراسة 
in the GCC هدفا هذه الدراسمممممممممممة إلى مارفة محددات هيكل رأس المال في الب وع الإسممممممممممملامية في دول مجلس التااون ،"

ل الملموسممة، )الحجم، والربحية، والأصممو  (، وذلك من خلال اخت ار أثر كل من:2014-2005ال ليجي ضمممن الفترة الزم ية )



 معتصم الزيوت ومنتصر الزيوت وداليا إبراهيمـــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

   م1443/2120، (4)، ع (17)المجلة الأردنية في الدراسات الإسلامية، مج 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 

 

 

 

 

429 

مصممرف إسمملامي، وقد توصمملا  12والنمميولة، ونمو المصممرف، وتطور الأسممواق المالية( على الرفا المالي حيق مممملا الاي ة 
ين المصممرف، وو ود علاقة سمملبية با: و ود علاقة إيجابية بين الرفا المالي والحجم ونمو هالدراسممة إلى  ملة من ال تائج، أهم

 صول الملموسة وتطور الأسواق المالية.الرفا المالي والربحية والأ
 ;Islamic ethics, capital structure and profitability of banks" لا وان: )2((Toumi, 2019) ودراسمممممة

what makes Islamic banks different? وقممد هممدفمما إلى بيممان محممددات كممل من هيكممل رأس المممال والربحيممة في ،"
 (،2014-2006مصممرفبا إسمملاميبا خلال الفترة ) 45مصممرفبا تقليديبا و 53والتقليدية، وذلك في عي ة مممملا المصممارف الإسمملامية 

رباح تشممممممير الأوقد توصمممممملا إلى  ملة من ال تائج، م ها: و ود علاقة سمممممملبية بين الأرباح المومعة والرفا المالي لأنّ توم اات 
كما توصمملا الدراسممة إلى و ود علاقة إيجابية  ،المز د من الأسممهمإلى آفاق منممتقبلية  يدة للمصممرف، مما يازم إصممدار 

 بين الحجم والرفا المالي، وإضممافة إلى ذلك، فإن الدراسممة توصمملا إلى أن المصممارف الإسمملامية غال با ما تتصممف لهنها ذات
 أرباح مومعة أكبر وحجم أقل، وضمانات أقل، وم اور ائتمان أقل. 

Factors influencing Islamic banks’ capital structure in " لا وان: )3((Bukair, 2019)ودراسمممممة 
developing economies حيق هدفا الدراسة إلى بيان أثر الاوامل ال اصة لالمصرف على هيكل رأس المال في ،"

دراسممة إلى  ملة (، وقد توصمملا ال2011-2009الب وع الإسمملامية في دول مجلس التااون ال ليجي في الفترة الواقاة بين )
من ال تائج، م ها: و ود علاقة إيجابية ومهمة بين حجم المصممممرف، وسمممميولته، وعمره، وبين الرفا المالي، وهذا حتفق ونار ة 

(Static trade-off وعلى عكس التوقاات ال ار ة للدراسمممممممممممممة فقد توصممممممممممممملا إلى علاقة إيجابية غير مهمة بين الربحية ،)
ف، وبين الرفا المالي. وإضممممافة إلى ذلك، فقد توصمممملا الدراسممممة إلى و ود علاقة سمممملبية والأصممممول الملموسممممة ونمو المصممممر 

 توفر فرص( وننممممم ة الرفا المالي؛ لأن نمو ال اتج المحلي الإ مالي يشمممممير إلى GDPومهمة بين ال اتج المحلي الإ مالي )
 ة. دحدة للاستامار مما حؤدي إلى ان فاض الطلب على الدحون في الب وع الإسلامي

and Determinants of capital structure of Islamic " لا وان:)4((Sheikh,Qureshi, 2017ودراسممممة )
conventional commercial banks Evidence from Pakistan هدفا الدراسة إلى بيان الاوامل المؤثرة على ،"

بًا تقليدي و 20( ولاي ة مممملا 20014-2004هيكل رأس في الب وع الإسمملامية والتقليدية في لاكنممتان ضمممن الفترة )  5ب 
ب وع إسممممممملامية وذلك من خلال اخت ار أثر كل من الربحية وحجم الب ك ونمو المصمممممممرف والأصمممممممول الملموسمممممممة والتقلب في 

بين الربحية وال مو والأصممممممول الملموسممممممة وبين الرفا المالي، وو ود الاوائد. وقد توصمممممملا الدراسممممممة إلى و ود علاقة سمممممملبية 
علاقة إيجابية بين التقلب في الاوائد وحجم الب ك وبين الرفا المالي هذا على صمممممممممممممايد الب وع التقليدية، وأما على صمممممممممممممايد 

بي ما لي، وبين الرفا الماالب وع الإسمممملامية فقد توصمممملا الدراسممممة إلى و ود علاقة سمممملبية بين الربحية والأصممممول الملموسممممة 
 ه اع علاقة إيجابية بين الحجم والرفا المالي.
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 BankingDeterminants Of Capital Structure Of " لا وان: )5((Mutairi,Naser, 2015-ALودراسمممة )
Sector In GCC: An Empirical Investigation التقليدية "، هدفا الدراسة إلى بيان محددات هيكل رأس مال الب وع

(، وقد 2010-2001) ب ًاب ضمممن الفترة الزم ية 47المدر ة في البورصممات في دول مجلس التااون ال ليجي لاي ة مممملا 
توصممملا الدراسمممة إلى و ود علاقة سممملبية مهمة إحصمممائيبا بين الرفا المالي و)الربحية وملموسمممية الأصمممول والحجم(، وعلاقة 
إيجابية مهمة إحصممممممممممائيبا بين عمر الب ك وفرصممممممممممة نمو الب ك وبين الرفا المالي في الب وع التقليدية في دول مجلس التااون 

م تمو لها من ال ليجي حته الدراسممممة إلى أنّ غالبية أصممممول الب وع التقليدية في دول مجلس التااون ال ليجي، كما وتشممممير هذ
 من رأس مال الب وع. ٪80خلال الدحون التي تمال أكار من 

Structure The Determinants of Bank Capital " لا وان: )6((Gocmen and Sahin, 2014)ودراسممة 
and the Global Financial Crisis: The Case of Turkey  والتي هدفا إلى بيان محددات هيكل رأس المال في ،"

، حيق تم 2008، ما بيان أثر الأممة المالية الاالمية لاا  2011إلى  2004المصممارف التركية خلال الفترة الممتدة من عا  
(، وقد خلصممممما الدراسمممممة إلى 2014-2008(، والاانية ما بين )2007-2004تقنممممميم الفترة إلى فترتين، الأولى ما بين )

( في تمو ل حا اتها المالية، كما Pecking orderمجموعة من ال تائج، م ها: أن المصمممممممممممممممارف التركية تت ا نار ة )
توصمممممملا الدراسممممممة إلى و ود علاقة سمممممملبية بين الربحية والرفا المالي، وو ود علاقة سمممممملبية بين التقلب في الدخل والرفا 

ل الأممة وبادها، وأخيربا فإن الب وع ذات الحجم الًبير والتي تتمتا لفرص أكبر لل مو فإنها تنت د  الدحون المالي سواءب قب
 لشكل أكبر وذلك قبل الأممة وبادها.

Determinants of capital structure of banks in Ghana: " لا وان: )7((Amidu, 2007)دراسمممممممة 
an empirical approach هدفا الدراسممممممممممممممة إلى بيان محددات هيكل رأس مال الب وع في غانا ضممممممممممممممن الفترة الزم ية ،"

(، وقد ممممملا الدراسمممة على ثلاثة متايرات تالاة هي: الرفا المالي، وننممم ة الدحن قصمممير الأ ل، وننممم ة الدحن 1998-2003)
الأصمممممول، وال مممممرائب، والحجم، ونمو المبياات،  وو ل الأ ل، وأما عن المتايرات المنمممممتقلة فهي: الربحية، والم اور، وهيكلة

ة تؤثر على مهموقد توصمممملا الدراسممممة إلى نتيجة مفادها أنّ الربحية، وال ممممر  ة، وهيكلة الأصممممول، وحجم الب ك هي متايرات 
 هيكل رأس مال الب وع.

لا وان: "محددات الهيكل التمو لي للب وع التجار ة: دراسة تطبيفية على ب وع  )8((2015)حمد، والفخاخري، ودراسة 
مصممممممممرفبا  20تجار ة بر طانية"، والتي هدفا إلى فهم سمممممممملوع الب وع التجار ة تجاه هياكلها المالية، من خلال عي ة مممممممممملا 

الدراسمممة إلى  ملة من ال تائج،  ، وقد توصممملا2013إلى  2004تجار با منمممجلاب في سممموق ل دن، خلال الفترة الزم ية من 
م ها: و ود علاقة إيجابية وذات د لة إحصمممممائية بين حجم الب ك وننممممم ة الرفا المالي؛ لأنه كلما ماد حجم الب ك مادت قدرته 
على  ذد أموال الاير، كما توصممممممممملا الدراسمممممممممة إلى و ود علاقة سممممممممملبية ومهمة إحصمممممممممائيَا بين الربحية والرفا المالي في 
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مصممممممممادرها  الأكار ربحية تاتمد لشممممممممكل أكبر على(؛ لأن الب وع pecking orderهذه ال تيجة تتفق ونار ة )المصممممممممارف و 
 .الداخلية في تمو ل نشاوها، وذلك من خلال ما تحتجزه من أرباح

 

 ما تمتاز به الدراسة عن الدراسات السابقة: 
محددات هيكل رأس المال في المصممممارف، إ  أنها  اءت هذه الدراسممممة اسممممتًما ب للجهود ال حاية النممممالقة في بيان 

حداث والاروف التي تركا تهثيرا والتي رافقها  ملة من الأ ،2019إلى  2003تميزت لفترة الدراسة التي امتدت من عا  
 وفي اختيارها للأردن كاي ة الدراسة.على محددات هيكل رأس المال في المصارف عي ة الدراسة 

 

 : المبحث الأول
 .ريـــار النظـــالإط

 

 .مفهوم هيكل رأس المال: المطلب الأول
أنّه: تركي ة مصممممممممممممممادر أموال الشممممممممممممممركة وهذه تاددت تاار ف هيكل رأس المال بين ال احاين، ومن تلك التاار ف: 

من خلال التمو ل لحقوق المنمماهمين المتماّلة  -، أو تًون داخلية -من خلال ا قتراض -المصممادر إمّا أن تًون خار ية 
، وعُرِّف لهنّه: مز ج محدد من حقوق الملًية والدحون التي تنممممت دمها )9(رباح المحتجزةلالأسممممهم الاادية والأسممممهم الممتامة والأ

ا لهنّه: قرار الشممممركات، )10(الشممممركة في تمو ل أنشممممطتها لهنّه:  وعُرِّفًية، لمز ج من الدحون وحقوق الملالمتالق  وعُرِّف أي ممممب
 . )11(مز ج من الدحون وحقوق الملًية

وباد اسمممتاراض ُ ملةٍّ من التاار ف تقترح الدراسمممة التار ف التالي: )مز جص من مصمممادر التمو ل الداخلية وال ار يّة 
وذلك لُغية تمو ل ا حتيا ات المالية(. وما يميّز هذا التار ف مممممممولِه على مصمممممادر التمو ل الداخلية وال ار ية عامّة، كما 

صممممول الحأنّه لم  يحصممممر الهدف من الحصممممول على التمو ل لهمر ماين، وإنما ترع الأمر على إولاقه ليشمممممل  ميا دوافا 
 على التمو ل.

 

 يكل رأس المال.نظريات ه: المطلب الثاني
النظريات التي تفسرررررر السرررررلهي الراس للمال ري  الماا  ي اللرررررررات المالمة وذهر المالمة، و     ه اع الادحد من

(، Pecking Order Theoryونظرية التسرررررررلسرررررررل اللرمي )(، Trade-off Theoryالنظريات  ي: نظرية التهازن )
نظريات تطو ر ب )13((Toumi et al. 2012وعلى صمممايد التمو ل الإسممملامي فقد قا  ) ،)12((Theory Agency cost)و

همال ري  الماا  ي سررماا التمهيل الاسررومي وتهلررل  لل ين القههق ا خوسمة الاسرروممة وو هق  هبة الررابة اللررر مة 
 .)14(ا مقارنة بالبنهي التقلهدية ي نظاس حهرمة التمهيل الاسومي يمان ين يغهر من الناحمة النظرية همال ري  الما
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 نظريّة التهازن الساكنة off)-Static Trade.) 
ت صّ على أنّ رأس المال الأمال حتحدد ع د تحقق التوامن بين مزايا اسممممممممممممت دا  الدحون الإضمممممممممممما يّة )كال ممممممممممممر  ة( 

ننممم ة  والرافاة المالية حيق كلّما مادت، لهذا فإنّها تت  ه بو ود علاقة إيجابيّة بين ال مممر  ة )15(وتًاليفها )كتًلفة الإفلاس(
، كما تت  ه هذه ال ار ة )16(ال ممممر  ة فإنّ هذا يامل على م ادة اللجوء للدحون؛ لأنّ تًاليفها تًون قابلة لل صممممم ال ممممر بي

ا  دبو ود علاقة إيجابية بين الربحية وننممممممممم ة الرافاة المالية المُالى المنمممممممممت دمة في تًو ن رأس المال؛ لأنّ مزايا اسمممممممممت 
ا كبيربا، لالإضممممممافة إلى أنّ الشممممممركات الأكار ربحيّة قد تقو  بز ادة ننمممممم ة  الدحون تفوق تًاليفها ع دما تحقق الشممممممركات ربحب

وفي سمياق التمو ل الإسملامي وحنمب . )17(الرافاة المالية لز ادة قيمة الشمركة عن ور ق تقليل مشمكلة التدفق ال قدي الحر
مية يجب أن تًون نن ة حقوق الملًية لدحها أقل مقارنة لالب وع التقليدية؛ لأنّه وعلى الرغم هذه ال ار ة فإنّ الب وع الإسلا

من أنّ الابء ال ممممممر بي المتالق لا لتزامات حتم احتنمممممماله لشممممممكل متشمممممماله في كلا الب ًين، إّ  أنّ تًاليف الإفلاس في 
 . )18(ميز ب ن ة أعلى من الأصول الملموسةالب وع الإسلامية أقلّ م ها في الب وع التقليدية لأنّ الأولى تت

 

 التسلسل اللرمي نظريّة (theory Order-(Pecking. 
(، حيق ت صّ على أنّ الشركات Trade-offوهي أكار ال ار ات تهثيربا على هيكل رأس المال والبدحل الرئيني ل ار ة )

الومات بد ب عن لجوئها إلى الأرباح المحتجزة، لتفاوت الم تلجه إلى الدحون ثم إلى حقوق الملًية في تمو ل اسممممممتاماراتها الجدحدة
بين المنممممت دمين الداخليين والمنممممتامر ن ال ار يين لهذا فإنّ الأسممممهم ال ار ية سممممتًون خياربا أخيربا للشممممركة في حصممممولها على 

ك فإنّ الالاقة بين لتمو ل، وعلى ذلالتمو ل. كما تشممير إلى أنّ التًاليف ال نممبية للتمو ل هي المحدّد الرئيس في اختيار ور قة ا
الربحية وننممممم ة الرفا المالي سمممممتًون سممممملبية حنمممممب هذه ال ار ة لأنّ الشمممممركات الأكار ربحيّة لدحها المز د من الأموال الداخلية 

: أنّ ننمممممب الرافاة المالية ال اصمممممة بها سمممممتًون أقل ربحيّة فإنّ ، كما أنّ الشمممممركات ع دما تصممممم ح أكار )19(للاعتماد عليها، أي 
 .)20(قيمتها النوقية لأسهمها ت مو لشكل أسري أي  أنّها ستلجه إلى إصدار الأسهم بد ب عن اللجوء إلى الدحون لتمو ل أنشطتها

 ( وإدارة الب كStakeholdersوعلى صايد التمو ل الإسلامي فإنّ مشكلة ت احن المالومات بين أصحاد المصلحة )
ستًون أقلّ في الب وع الإسلامية م ها في الب وع التقليدية؛ لأنّ فلنلفة التمو ل الإسلامي تناى لم ا حدوث هذا التفاوت 
عن ور ق تحر م الارر والجهالة وغير ذلك، وب اءب على ذلك فإنّ الب وع الإسمممممممممملامية من المتوقا أن  تًون ننمممممممممم ة حقوق 

 .)21(يةالملًية لدحها أكبر من الب وع التقليد
 

 ( نظرية تكلفة الهرالةAgency cost theory.) 
ت صّ على أنّ هيكل رأس المال الأمال حتحقق من خلال قيمة الدحون التي ت فف من حدّة ال زاعات بين المنمممممممماهمين 

ية المرت طة الأخلاقوإدارة الب ك، وبالتالي فإنّ اعتماد المصارف على الدّحن بد ب من حقوق الملًية يقللّ من مشكلة الم اور 
 . )22(لمدحر ها
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أمّا في إوار الب وع الإسمممممممممممممملامية فإنّ اختلاف ناا  الحوكمة ال اص بها عن الب وع التقليدية يقلل من الم اور 
الأخلاقية لدحها )مال: و ود هيئة رقالة ممممممممربية(، وبالتالي تًون ال زاعات بين إدارة الب ك والمنممممممماهمين أقلّ من ال زاعات 

 . )23(الدحون والإدارة؛ أي  أنّ الب وع الإسلامية ستفّ ل اللجوء إلى حقوق الملًية بد ب عن الدحون  بين أصحاد
 

 . محددات هيكل رأس المال: المطلب الثالث
 الربحمّة. 

تاتبر الربحيّة عاملاب مؤثراب في اعتماد الشممركة على الرفا المالي لتمو ل احتيا اتها المالية، وهذا يا ي أنّ الشممركات 
، وهذا ما تفترضه نار ة التنلنل )24(ذات الربحية الاالية تنتطيا احتجام  زء أكبر من أرباحها الصا ية لتمو ل احتيا اتها

ر إلى و ود علاقة عكنممممية بين الربحية والرفا المالي وهذا يا ي أنّ الشممممركات ذات ( حيق تُشمممميPecking orderالهرمي )
 ,Myersو) )25((Titman and Wessels, 1988الربحية الاالية تقل حا تها للتمو ل ال ار ي، وهذا ما توصممممممل إليه )

S.C, 1983))26(. 
 

 .نسبة رفاية ري  الماا 
حلاب رأس المال في المصممارف عامةب دوراب هاماب في حماية أموال المودعين والذي يمال الجدار الآمن الذي يحميها 
من ال نمممممممائر غير المتوقاة، وناراب لأهمية رأس المال وصمممممممار حجمه مقارنة لحجم الودائا  اء ا هتما  لالًفاية المالية 

 كفاية رأس المال تابّر عن قدرة رأس المال على تحقيق النمممممملامة والمتانة فيممالة في ننمممممم ة كفاية رأس المال، لاعت ار أنّ 
 .)27(المراكز المالية للمصارف

 نسبة ا رباح المهزَّعة. 
هي ذلك الجزء من أرباح الشممممممممركة الذي حومَّي على منمممممممماهميها و اتبر لماالة مكافهة للمنمممممممماهمين مقابل اسممممممممتامار 

فيها سممميؤثر على الأرباح المحتجزة التي تاتبر مصمممدراب تمو لياب داخلياب للب ك وهذا الأمر أموالهم في أسمممهم الشمممركة، والتاير 
 .)28(على الرفا المالي لتمو ل احتيا اتها المالية سيؤثر على اعتمادها

 

 حجم المصرف. 
ركات شممممممممممتتميز الشممممممممممركات الًبيرة لهنّها أكار ت وعبا وأقل عرضممممممممممة لرفلاس مما يجالها ذات رفا مالي أكبر من ال

( off theory-tradeوهذاما تؤ ده نار ة التوامن ) )29(الصممممممايرة مما يا ي و ود علاقة إيجابية بين الحجم والرفا المالي
، ومن ناحية أخرى قد تًون )31((Aremu, et.al, 2013)، و)30((Lim, 2012) وقد توصممممممممل إلى هذه ال تيجة كل من

الشمممركات الصمممايرة ذات رفا مالي أكبر من الشمممركات الًبيرة ممّا يا ي و ود علاقة سممملبية بين الحجم والرفا المالي وهذا 
وما سممبق ح طبق كذلك على المصممارف، حيق أنه كلّما قلّ حجم (، Titman & Wesseels, 1988) ما توصممل إليه
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ال ار ية، ومن ناحية أخرى فإنّ المصممممممارف صممممممايرة الحجم تًون فرصممممممة نموها كبيرة المصممممممرف ماد اسممممممت دامه للأموال 
حن  .)32(وم اورها قليلة ممّا حز د من فرصة حصولها على الدَّ

 

 ههلة  .السُّ
(إلى و ود علاقة إيجابية بين ننمم ة الرفا المالي وسمميولة الشممركة أي أنّ trade-off theoryتشممير نار ة التوامن )

يولة تتمتا لان فاض م اور الن -حجم كبير من الأصول قصيرة الأ ل –لدحها منتوى عالٍّ من النيولة الشركات التي 
، هذا من ال احية ال ار ة أما على صايد الدراسات )33(وم ادة فرصها في ا قتراض وذلك لنبب قدرتها على سداد الدحون 

إلى و ود علاقة وردية بين النمممممممميولة  )34((,Ahmad, et.al 2008التطبيفية فإن ه اع ت احن في ال تائج فقد توصممممممممل )
  فقد توصل إلى و ود علاقة عكنية بين النيولة ونن ة الرفا المالي. )35((Gul, et.al, 2012ونن ة الرفا المالي وأمّا )

 

 نمه المصرف. 
اه من Static trade-off theoryتشمممممير نارّ ة التوامن النممممماك ة ) الوفورات ( لهنّ للمشمممممروي أن ينمممممتفيد في توسمممممّ

( أنّ Pecking order theoryال مممر بيّة التي تحققها فوائد الدحون، ومن ناحية أخرى تفترض نارّ ة التنممملنمممل الهرمي )
الم شممممممهة التي تتمتّا لفرص للّ مو تاتمد أكار على مصممممممادرها الداخلية وما تحقّقه من أرباح في تمو ل هذا ال مو، كما لها 

حنقدرة عالية على ا ستاانة لالدّ   .)36(حون في تمو ل نشاوها منتاي ة لما تحققه من أرباح في تندحد الدَّ
 ( حل ص هذه المحددات ما بيان الدراسات التي قاما بدراستها.1والجدول رقم )

 
 
 

 نتمجة الدراسة الدراسة التي تناولته المحدق
 أثر سلبي Gropp& Heider, 2010 نن ة الأرباح المومَّعة

 أثر سلبي Gropp& Heider, 2010 حجم المصرف

Aremu, et.al (2013( أثر إيجابي 
يولة  أثر إيجابي Ahmad, et.al, 2008 النس

Siam et al,2005. أثر سلبي 

Gul, et.al, 2012. أثر سلبي 
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 .Abdullah, A. M., & Naser, K نمو المصرف
(2015). 

 أثر سلبي

 أثر سلبي Ali, et. Al, 2011 الربحية

 
 : الثاني المبحث

 .ووصف البيانات، المنهجية
 

 .وعينتها، مجتمع الدراسة: المطلب الأول
حتًون مجتما الدراسممة من المصممارف الأردنية الإسمملامية والتقليدية، حيق تتًون عيّ ة الدراسممة من المصممارف التي 

 ت طبق عليها الشرو  التالية:
 .أن يكون المصرِف مركة مناهمة عامة أردنية 
  المصرِف قد تارض لأحداث مشوَّهَة، مال: ا ندماج أو ا تحاد.أّ  يكون 
 .أن تًون بيانات المصرف متوفرة خلال فترة الدراسة لجميا المتايرات المطلوبة 
 .أن حت اسب حجم المصارف الإسلامية الم تارة ما المصارف التقليدية 

 وعليه، فإنّ عيّ ة الدراسة ستشمل المصارف التالية:       
 .المصارف الإسلامية: الب ك الإسلامي الأردني، الب ك الاربي الإسلامي الدولي 
 .المصارف التقليدية: ب ك الأردن، ب ك القاهرة عَمّان 

فإنّ فترة الدراسة  2008وب اءب على توفر البيانات التي أمك  ا الوصول إليها ولااية ممول الأممة المالية الاالمية لاا  
( وإنّ مصممممدر هذه البيانات هي التقار ر النمممم و ة الصممممادرة عن كل ب ك، والجدول التالي حبين 2019 -2003سممممتًون من )

 حدود الدراسة الزمانية والمكانية.
 .حدود الدراسة

 الزمانمة الماانمة
 الب ك الإسلامي الأردني. -
 الب ك الاربي الإسلامي. -
 ب ك الأردن. -
 ب ك القاهرة عمّان. -

 .2019عا  إلى  2003من عا  

 (: حدوق الدراسة2الجدوا ررم )
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 .متغيّرات الدراسة: المطلب الثاني
   :المتغهر التابع 

ا ب نممممممممم ة مجموي  يماّل المتاير التالا هيكل رأس المال والذي سممممممممميُاَبّر ع ه في هذه الدراسمممممممممة لالرفا المالي مقاسمممممممممب
 (.Lev)(، وسيُرمز له بممممممِ L/Eالمطلوبات على مجموي حقوق الملًيّة )

  :المتغهرات المستقلة 
 تتماّل المتايرات المنتقلة في هذه الدراسة بمممممما حلي:

  الربحية(Profitability)( وسمميُاَبّر ع ها في هذه الدراسممة لالاائد على حقوق الملًية :ROE والتي تنمماوي صممافي )
 .(Prof(، وسيرمز له بممممِ )NI/Eالربح مقنوماب على مجموي حقوق المناهمين )

 ( ننممممممممممم ة الأرباح المومعةDividends Pay-out( حيق يماِّل الأرباح المومعة إلى صمممممممممممافي الدخل :)Div/NI ،)
 (.Divوسيرمز له بممممِ )

 ( ننممممممم ة كفاية رأس المالCapital Adequacy Ratio حيق تمال ننممممممم ة رأس المال الت ايمي إلى الأصمممممممول :)
 (.CARالمر حة لالم اور، وسيرمز له بممممِ )

 ( الحجمSize(ِوالذي يمال اللوغار تم الطبياي لإ مالي الأصول، وسيرمز لهبمممم :)Size.) 
 ( النممممممممميولةLiquidity( حيق تمال ال قد وما في حكمه مقنممممممممموماب على إ مالي الأصمممممممممول :)Cash and Cash 

Equivalents/ A(ِوسيرمز له بمممم ،)Liq.) 
 ( نمو المصرفGrowth ّوالذي يماّل التاير الن :)( ِوي في إ مالي الأصول، وسيُرمز له بمممم Growth.) 

 

 .نماذج الدراسة: المطلب الثالث
( لتحدحد المتايرات الم اسممممم ة stepwiseقبل إعداد نماذج الدراسمممممة قُم ا لإ راء اخت ار ا نحدار المتادد التدر جي )

، وننممم ة الأرباح المومعّة، وننممم ة كفاية رأس في ب اء كل نموذجٍّ من نماذج الدراسمممة، حيق قم ا لإدخال كل من: )الربحيّة
 ( ياهر نتائج ا خت ار.1المال، وحجم المصرف، ونمو المصرف، والنيولة( والجدول رقم )

 Stepwise(: نتائج اختبار 3الجدوا ررم )
 

 برد ا زمة ربل ا زمة المصارف الاسوممة المصارف التقلهدية رطاع المصارف المتغهر
CAR مُ اف مُ اف مُ اف مُ اف مُ اف 
Size مَحذوف مَحذوف مُ اف مُ اف مُ اف 
Liq مُ اف مَحذوف مَحذوف مَحذوف مُ اف 
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Div مَحذوف مَحذوف مَحذوف مُ اف مَحذوف 
Prof مَحذوف مَحذوف مَحذوف مُ اف مَحذوف 

Growth مَحذوف مَحذوف مَحذوف مَحذوف مَحذوف 
 

 الدراسة كما حلي:وب اءب على هذه ال تائج ستًون نماذج 
 .نمهذج المصارف ا رقنمة 

 
( إلى الرفا المالي في (، كما تشمممممير )t=2019-2003( إلى الزمن )t( إلى المصمممممارف، و)iحيق تشمممممير )

( النمميولة، ( حجم المصممرف، و)( ننمم ة كفاية رأس المال، و)) المصممارف الأردنية عي ة الدراسممة، وتمال
 مااملات نموذج ا نحدار. و

 

 نمهذج المصارف ا رقنمة ربل ا زمة. 
 

( إلى الرفا المالي في (، كما تشممير )t=2007-2003( إلى الزمن )t( إلى المصممارف، و)iحيق تشممير )
مااملات  ،( ننمم ة كفاية رأس المال، ووتمال )المصممارفالأردنية عي ة الدراسممة قبل الأممة المالية الاالمية، 

 نموذج ا نحدار.
 

  .نمهذج المصارف ا رقنمة برد ا زمة 
 

( إلى الرفا المالي في (، كما تشممير )t=2019-2009( إلى الزمن )t( إلى المصممارف، و)iحيق تشممير )
( النيولة، و( نن ة كفاية رأس المال، و)عي ة الدراسة لاد الأممة المالية الاالمية، وتمال )الأردنية  المصارف
 مااملات نموذج ا نحدار. ،

 

  .نمهذج المصارف التقلهدية 
 

 المصارففي  المالي الرفا( إلى تشير )(، كما t=2019-2003( إلى الزمن )t( إلى المصارف، و)iحيق تشير )
( الأرباح المومعة، ( الربحية، و)( حجم المصمممرف، و)( ننممم ة كفاية رأس المال، و)التقليدية، وتمال )

 مااملات نموذج ا نحدار. و
 

  الاسوممة.نمهذج المصارف 
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( إلى الرفا المالي (، كما تشمممممير)2019-2003( إلى الزمن للفترة )t( إلى المصمممممارف، و)iحيق تشمممممير )
 ( حجم المصممرف، و( ننمم ة كفاية رأس المال، و)في المصممارف الإسمملامية عي ة الدراسممة، وتمال)

 مااملات نموذج ا نحدار.
 

 : المبحث الثالث
 .نتائج التحليل الإحصائي واختبار الفرضيات

 

 .الإحصاء الوصفي: المطلب الأول
ا خت ارات الإحصمممائيّة على المتايّرات المنمممت دمة في نماذج الدراسمممة، وتَاهر الّ تائج قُم ا لإ راء مجموعة من  

 (.4كما في الجدول رقم )
 الدراسة. الاحصاء الهلفي لمتغهرات(: 4الجدوا )

 الهسط 
Mean 

 الهسمط
Median 

 القممة الرلما
Maximum 

 القممة الدنما
Minimum 

 الانحراف المعماري 
Std. Dev. 

 الالتهاء
Skewness 

 التفرطح
Kurtosis 

 الملا دات
Observations 

 المصارف الاسوممة
Lev 4.16 3.99 6.14 3.03 0.73 0.81 3.46 26 
CAR 0.20 0.20 0.31 0.12 0.04 0.30 3.43 26 
Div 0.33 0.41 0.74 0.00 0.21 -0.38 2.24 26 
Liq 0.26 0.28 0.50 -0.06 0.15 -0.57 2.48 26 
Prof 0.13 0.15 0.22 0.02 0.04 -0.82 3.64 26 
Size 21.46 21.47 22.22 20.63 0.50 -0.02 1.72 26 

 المصارف التقلهدية

Lev 7.34 7.39 10.96 4.75 1.54 0.19 2.66 31 
CAR 0.16 0.16 0.20 0.13 0.02 0.77 3.51 31 
Div 0.47 0.44 0.89 0.00 0.26 -0.34 2.35 31 
Liq 0.20 0.18 0.41 0.05 0.08 0.54 2.95 31 
Prof 0.14 0.14 0.20 0.08 0.03 0.03 2.15 31 
Size 21.37 21.43 21.87 20.68 0.32 -0.64 2.55 31 

ك ياود وذل الإسممممممملامية المصمممممممارف أكار اعتماداب على الرفا المالي منتُشمممممممير ال تائج إلى أنّ المصمممممممارف التقليدية 
، ولهذا فإنّ عد  قدرتها على )37(أنّ المصمممممممممممارف الإسممممممممممملامية يَحرُ  عليها التاامل لالفائدة ممممممممممممرعبا وقانونبالأول: ا لأمر ن،
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التاامل لالفائدة الربو ة سممممممميقلل من فرصمممممممتها في الحصمممممممول على ا لتزامات ممّا حؤدي إلى ان فاض ننممممممم ة الرفا المالي 
هذا حُبرِم و التقليدية  المصمممارفالإسممملامية أقلَّ م ها في  المصمممارفأنّ ننممم ة الأرباح المومعة في لدحها، وأمّا الأمر الااني: 

 المصارف الإسلامية على مصادرها الداخلية في تمو ل حا تها المالية متمالة لالأرباح المحتجزة. اعتماد
كما تُاهِر ال تائج أنّ ننممم ة كفاية رأس المال في المصمممارف الإسممملاميّة أعلى من نايرتها في المصمممارف التقليدية؛ 

ة مصمممارف التقليدية للاسمممتفادة من تنمممهيلاتها القائملأنّ المصمممارف الإسممملامية   حتاح لها اللجوء للمصمممرف المركزي أو ال
 على الفائدة لماالجةِ أمّمة النّيولة لدحها ممّا يجال الحا ةَ كبيرةب إلى ا حتفاظ برأس مالٍّ كبير.

كما وتشممير ال تائج إلى أنّ ننمم ة الأرباح المومعة في المصممارف الإسمملامية أقلّ م ها في المصممارف التقليدية؛ لفيا  
بدعم عائدات الودائا من أرباح المنمممماهمين لتم ا أو تقلل من لجوء  -الم افنممممة التجار ة  نتيجة -الإسمممملامية  المصممممارف

 المودعين إلى سحب ودائاهم  ن فاض الاوائد مقارنة لالب وع التقليدية وهذا ما يارف لم اور الإماحة التجار ة. 
ي المصممارف الإسمملامية أعلى م ها في المصممارف التقليدية؛ ومن ناحية أخرى، فإنّ ال تائج تشممير إلى أنّ النمميولة ف

لمحدودية الأنشمممممطة ا سمممممتامار ة لال نممممم ة للمصمممممارف الإسممممملامية، كما أنّ حجم المصمممممارف الإسممممملاميةِ مُتقارد ما حجم 
 المصارف التقليدية ممّا حدلس على اننجا  الايّ ةِ محلَّ الدراسة.

 

 .اختبار الارتباط: المطلب الثاني
: الارتباط بهن المتغهرات.  يولاا

قُم ا لحنممماد ماامل ا رت ا  بين متايرات الدراسمممة للمصمممارف الإسممملاميّة والمصمممارف التقليديّة، وكانا ال تائج كما 
 :(5هو داهر في الجدول رقم )

 (: الارتباط بهن المتغهرات5الجدوا ررم )
Size Prof Liq Div CAR Lev  
 المصارف الاسوممة 
     1 Lev 
    1 -0.59 CAR 

   1 -0.06 -0.16 Div 
  1 0.44 -0.60 0.28 Liq 
 1 0.42 0.28 -0.37 -0.02 Prof 
1 0.53 0.35 0.54 0.17 -0.55 Size 

 المصارف التقلهدية
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     1 Lev 
    1 -0.59 CAR 

   1 0.44 -0.73 Div 
  1 -0.61 0.03 0.42 Liq 
 1 0.51 -0.83 -0.51 0.55 Prof 
1 -0.76 -0.85 0.82 0.27 -0.69 Size 

 من إعداد ال احاينالمصدر: 
 

( وهذا يا ي عد  0.85-( و )0.17نُلاحظ من خلال الجدول النمممممممممممممممابق أنّ ا رت ا  بين المتايرات حتراوح بين )
 و ود علاقة تامّة بين أيٍّّ من المتايرات النالقة.

 

 (.Multicollinearityالمستقلة )ثانماا: الارتباط الرالي للمتغهرات 
( اخت ار ا رت ا  الاالي للمتايرات المنممممممممممممتقلة وتدلس ال تائج على عد  و ود ارت ا ٍّ عالٍّ بين المتايرات 6يُماّل الجدول رقم )

لِّ متاير من المتايرات المنتقلة أقل من ) Variance Inflation Factor (VIFالمنتقلة؛ حيق كانا قيم )  .)38((5لً
 

 (: 6 دوا ررم )
 (Variance Inflation Factorنتائج اختبار )

 نمهذج 
 المصارف ا رقنمة

 نمهذج
 المصارف التقلهدية

 نمهذج
 المصارف الاسوممة

 نمهذج برد ا زمة نمهذج ربل ا زمة

CAR 1.12 1.46 1.10 1.00 1.00 
Size 1.08 3.45 1.10   
Liq 1.05    1.00 
Div  4.49    
Prof  4.00    
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 .تحليل النتائج: المطلب الثالث
 :نتائج نماذج اخت ار فرضيات الدراسة و يما حلي بيان لهذه ال تائج (7رقم ) يَا رض الجدول 

 
 (: نتائج نماذج اختبار الفرضمات الرئمسمة.7الجدوا ررم )

 البنهي الاسوممة البنهي التقلهدية برد ا زمة ربل ا زمة المصارف ا رقنمة 
 31 31 44 14 62 عدق الملا دات
 10.16 76.24 12.83 11.33 29.56 الماامل الاابا

(3.75) 
*** 

(5.97) 
*** 

(16.49) 
*** 

(3.83) 
*** 

(2.83) 
*** 

CAR -33.33 -25.83 -33.83 -49.82 -8.83 
(-7.31) 

*** 
(-2.72) 

** 
(-8.79) 

*** 
(-4.16) 

*** 
(-3.84) 

*** 
Size -0.80   -2.62 -0.20 

(-2.24) 
** 

(-2.92) 
*** 

(-1.25) 
 

Liq -3.06  -5.85  
 

 
 

(-1.77) 
* 

(-4.53) 
*** 

Div    -3.21  
 (-2.55) 

** 
Prof  

 
 
 

 
 

-26.21  
 (-2.80) 

*** 
 F 17.89 7.38 47.91 18.98 7.37مرنهية 

*** ** *** *** *** 
2R-Adjusted 0.45 0.33 0.69 0.71 0.30 
  تشير الأرقا  بين الأقواس إلى قيمT-test. 
 ( إلى در ة الد لة الإحصائية على منتوى )* ،** ،***( على التوالي.%10،%5،%1تشير ) 

 .من إعداد ال احِاِين المصدر:
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 و يما حلي تحليلص لهذه ال تائج كلس متايرٍّ على حدة:       
 :نسبة رفاية ري  الماا 

( فقد تم قبول ننممممممممممم ة كفاية رأس المال كاامل مؤثر في هيكل رأس المال في  ميا نماذج Stepwiseوفقبا  خت ار )
ا للامل المصمممرفي، ولهذا أهمية  الدراسمممة؛ لأنّ هذه ال نممم ة تُشمممكّلُ الأسممماس الذي تُب ى عليه الاقة المصمممر ية والتي تُادّ أسممماسمممب

ةب إلى ذلك أدهرت ال تائج و ود أثر سممممملبي ومهم إحصمممممائيبا لالاة في تحدحد هيكل رأس المال في القطاي المصمممممرفي، إضممممماف
ة في المصارف في  ميا نماذج الدراسة؛ لأنّ م اد -ممالاب في الرفا المالي –ل ن ة كفاية رأس المال على هيكل رأس المال 

 هذه ال ن ة تاكس قدرة المصرف في ا عتماد على رأس ماله في تمو ل حا اته المالية. 
 

 حجم المصرف: 
 تشممممير نتائج ا خت ار إلى و ود علاقة سمممملبية مهمة إحصممممائيبا بين الحجم والرفا المالي في نموذ ي المصممممارف الأردنية

والمصمممارف التقليدية، وهذا ياود إلى أنّه كلّما قلّ حجم المصمممرف ماد اسمممت دامه للأموال ال ار ية، ومن ناحية أخرى فإنّ 
حنالب وع صمممممممايرة الحجم تًون فرصمممممممة نموها كبي ، وهذا ما )39(رة وم اورها قليلة ممّا حز د من قدرتها للحصمممممممول على الدَّ

 .)40((& Wesseels, 1988 Titman) توصل إليه
 

 السههلة: 
ا على نتائج ) المصممممارف ( تم قبول النمممميولة كمحدد من محددات هيكل رأس المال في stepwise regressionاعتمادب

تًن كذلك قبل الأممة؛ لأنّ م اور النمممميولة قبل الأممة المالية الاالمية لم تًن مصممممدر قلق لاد الأممة المالية الاالمية بي ما لم 
، وباد )41(كبير للمؤسممنممات المالية لنممبب اعتمادها لشممكل متزاحد على الدحون قصمميرة الأ ل في تمو ل اسممتاماراتها وو لة الأ ل

رة جهات الرقابية والإمرا ية على القطاي المصرفي تركز على ضرو وقوي الأممة المالية  قا النيولة اهتمامبا لالابا، وأص حا ال
ا من محددات الهيكل التمو لي للمصارف حيق أدهرت  توفر النيولة الًا ية للمصارف أيًّ كان نوعها، وصارت النيولة محددب

 ادة المالية الاالمية؛ لأنّ م ال تائج و ود أثر سمممممممملبي ومهم إحصممممممممائيبا للنمممممممميولةِ على هيكل رأس المال في نموذج ما لاد الأممة 
لتمو ل أنشمممممممطتها بد  عن الدحون، وما حدعّم هذه  النممممممميولة المصمممممممر ية حز د من اعتماد المصمممممممارف على مصمممممممادرها الداخلية

 .)et al,Siam ))43(( ،Ali, et. Al, 2011))44(2005و ،)42((Gul, et.al, 2012ال تيجة ما توصل إليه كلٍّّ من )
 

 :نسبة ا رباح المهزعة  
لمصمممممارف اتشمممممير نتائج ا خت ار إلى و ود علاقة سممممملبية مهمة إحصمممممائيبا بين الأرباح المومعة والرفا المالي في نموذج        

التقليدية؛ وذلك لأنّ الأرباح المومعة تقد  إمممممممممممارة  يدة حول الآفاق المنممممممممممتقبلية للب ك وبالتالي فإنّ م ادة الأرباح المومعة 
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الأسممهم ومن ثم م ادة إصممدارها وهذا بدوره سمميؤدي إلى ت عيم ا عتماد على الدحون وما حدعّم سممتقلل من تًلفة إصممدار 
 .)45((Gropp& Heider, 2010هذه ال تيجة ما توصل إليه )

 الربحمة: 
إلى أن الربحية لينمممممممممممما عاملاب مؤثربا على هيكل رأس المال في  (stepwise regressionتشممممممممممممير نتائج اخت ار)

يق على عكس المصارف التقليدية ح المصارف الإسلامية وهذا قد ياود إلى و ود عوامل أخرى أكار فاعلية في تهثيرها،
قليدية وهذا حتفق تتشمير ال تائج إلى و ود علاقة سملبية ومهمة إحصمائياب بين الربحية والرفا المالي في نموذج المصمارف ال

( حيق أنّ المصمممممممممممممارف الأكار ربحية لدحها المز د من الأموال الداخلية Pecking orderما ما توصممممممممممممملا إليه نار ة )
للاعتماد عليها بد ب عن الدحون، كما أنّ المصممممارف ع دما تصمممم ح أكار ربحية فإنّ الفيمة النمممموقية لأسممممهمها ت مو لشممممكل 

، وما حدعّم هذه )46(ستلجه إلى إصدار الأسهم بد ب عن اللجوء إلى الدحون لتمو ل أنشطتها أسري من قيمة الدحن، أي: أنّها
 . )47((Ali, et. Al, 2011ال تيجة ما توصلا إليه دراسة )

 

 .الخاتمة
: النتائج.  يولاا

 توصّلا الدراسة إلى نتائج عدة، م ها:
ا على الرفا المالي مقارنة  -1 لالمصممارف الإسمملامية؛ وذلك لأنّ المصممارف الإسمملامية يَحرُ  المصممارف التقليدية أكار اعتمادب

عليها التاامل لالفائدة مما سيقلل من فرصتها في الحصول على ا لتزامات وهذا سيؤدي إلى ان فاض نن ة الرفا المالي 
وهذا حُبرِم ة، تقليديال المصارفالإسلامية أقلَّ م ها في  المصارفالأرباح المومعة في  لدحها، ومن ناحية أخرى فإنّ نن ة

 اعتماد المصارف الإسلامية على مصادرها الداخلية في تمو ل حا تها المالية متمالة لالأرباح المحتجزة.
كفاية رأس المال في المصمممممارف الإسممممملاميّة أعلى م ها في المصمممممارف التقليدية؛ لأنّ المصمممممارف الإسممممملامية   حتاح لها  -2

لنّيولة لدحها التقليدية للاستفادة من تنهيلاتها القائمة على الفائدة لماالجةِ أمّمة اللجوء للمصرف المركزي أو المصارف ا
 ممّا يجال الحا ةَ كبيرةب إلى ا حتفاظ برأس مالٍّ كبير.

 نتيجة -ننممم ة الأرباح المومّعة في المصمممارف الإسممملامية أقلّ م ها في المصمممارف التقليدية؛ لفيا  المصمممارف الإسممملامية  -3
بدعم عائدات الودائا من أرباح المنممماهمين؛ لتم ا أو تقلل من لجوء المودعين إلى سمممحب ودائاهم  -ار ة الم افنمممة التج

الإسمممممملامي  المصممممممرف ن فاض الاوائد مقارنة لالب وع التقليدية وهذا ما يارف لم اور الإماحة التجار ة، والتي ح شمممممم  
 لموا هتها احتياوي مادل الأرباح.
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مية أعلى م ها في المصارف التقليدية؛ لمحدودية الأنشطة ا ستامار ة قليلة الم اور النيولة في المصارف الإسلا -4
 لال ن ة للمصارف الإسلامية.

ي المصارف ف -ممالاب في الرفا المالي –و ود أثر سلبي ومهم إحصائيبا ل ن ة كفاية رأس المال على هيكل رأس المال  -5
ا اته تمو ل حة تاكس قدرة المصمممممرف في ا عتماد على رأس ماله في في  ميا نماذج الدراسمممممة؛ لأنّ م ادة هذه ال نممممم 

 المالية.
و ود علاقة سممملبية ومهمة إحصمممائيبا بين الحجم والرفا المالي في نموذج المصمممارف الأردنية والمصمممارف التقليدية،  -6

 وهذا ياود إلى أنّه كلّما قلّ حجم المصرف ماد است دامه للأموال ال ار ية.
ة كمحدد من محددات هيكل رأس المال في المصممممممممممممارف لاد الأممة المالية الاالمية بي ما لم تًن تم قبول النمممممممممممميول -7

كذلك قبل الأممة؛ لأنّ م اور النممممميولة قبل الأممة المالية الاالمية لم تًن مصمممممدر قلق كبير للمؤسمممممنمممممات المالية 
لأممة وو لة الأ ل، وباد وقوي ا لنمممممبب اعتمادها لشمممممكل متزاحد على الدحون قصممممميرة الأ ل في تمو ل اسمممممتاماراتها

ا لالابا، وأص حا الجهات الرقابية والإمرا ية على القطاي المصرفي تركز على ضرورة  المالية  قا النيولة اهتمامب
 توفر النيولة الًا ية للمصارف أيًّ كان نوعها.

ارة ليدية؛ لأنّ الأرباح المومعة تقد  إمممممممتادّ الأرباح المومعة عاملاب مؤثربا في هيكل رأس المال في نموذج المصممممممارف التق -8
 يدة حول الآفاق المنتقبلية للب ك، وبالتالي فإنّ م ادة نن ة الأرباح المومعة تامل على تشجيا المنتامر ن للاكتتاد في 

 الأسهم المصدرة؛ مما يقلل من تًلفة إصدار الأسهم وبالتالي م ادة إصدارها، وهذا بدوره سيقلل من إصدار الدحون.
و ود علاقة سمممممملبية ومهمة إحصممممممائيبا بين الربحية والرفا المالي في نموذج المصممممممارف التقليدية، وهذا حتفق ما ما  -9

 ( حيق إنّ المصممممممارف الأكار ربحية لدحها المز د من الأموال الداخلية للاعتمادPecking orderتوصمممممملا إليه نار ة )
 عليها بد ب عن الدحون.

 

 ثانماا: التهلمات.
 الدراسة عدة توصيات، أهمها:توصي 

حق أهل ا ختصمممممممماص على ا هتما  بدراسممممممممة المحددات ال ار ية لهيكل رأس المال في المصممممممممارف الإسمممممممملامية  .1
والمصارف التقليدية، والتوسا في عي ة الدراسة لهن تشمل مجموعة من الدّولِ حتى تًون الدّراسة قادرة على إعطاء 

 نتائج حفيفية.
لى الامل لإتاحة خيار التمو ل المتوافق ما الشممممر اة الإسمممملامية للمصممممارف الإسمممملامية؛ حق الجهات الم تصممممة ع .2

 تحفيقاب للادل في الميزة الت افنية بي ها وبين المصارف التقليدية وم ادة إمكانية التوسا في أنشطتها ا ستامار ة. 
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 ؛ لأنّه مهم لتحقيق هدف حق الجهات الم تصممممممممممممممة على إعطاء هيكل رأس المال في المصممممممممممممممارف ا هتما  اللام  .3
 ا ستقرار المالي وضمان حقوق الاملاء.

حق المصممارف التقليدية على عد  التوسمما في ا عتماد على الرفا المالي في هيكل رأس المال ال اص بها؛ تج  با  .4
 للتاار المالي والذي يشكل خطربا حفيفيا على الاملاء.
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