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 : ل   : Abstract  ال

فا   ال ة  الإحا إلى  ال  ها  جان في  راسة  ال ه  ه سع 
الي  ال ل  لله ة  ةوالأ  الأساس ل الي    ، م ال ل  اله علاقة  ث  وم 

فاءة   ل  ل ت إلى  ف  ه قي  ال ان  ال في  أما  فاءة.  ال ل  الأم
د    ع الي ال ق ال رجة في ال ة ال اج الأغ إن اع  ات ق س م

انات  ال مغلف  ل  ل ت ذج  ن ام  ل  اس ال حل  ال ،  ذو 
ا فاءة  ال اس  في  ة  ی ال ة  ال الأسال  أح  ة  وه  ل

ل   م ات  س لل الي  ال ل  اله ة  ل أم اس  ل  و ات،  س لل
رأس    : خلات  ال م  عة  م راسة  ال م  اس راسة،   ال

ل الأص لة،  ال ة  ن ة،  س ال ح  ن،  ی ال ال،  ة    ال اب ال
لة في   ة م ات وس غ راسة :  وم جات ال الي وأما م ل ال اله

ة وال ال ة ال دود ة  ال صل إل ة. ح أه ما ت اد ة الاق دود
أك م   أن  راسة  ة    %65ال ان أ ث راسة  ال ل  ات م س م م

ل   الأم الي  ال ل  اله م  أعلى  مالي  ل  له ققة  م ات  س م
حل   لا ال ة في  ف ات غ  س ه ال ا جعل ه ف). م ه (ال

. ة  الأخ ج ات ال س ال     مقارنة 
ات ال ل انات  الة :  ال فاءة، مغلف ال ة، ال ل الي، الأم ل ال اله

 . حل  ذو ال
ف   JEL :   G32 اتت

This study sought in its theoretical aspect To understand 
the basic concepts of the financial structure and 
optimization, Hence the relationship of the optimal 
financial structure to efficiency. As for the practical side, 
it aimed to analyze the efficiency of the food production 
sector institutions listed in the Saudi financial market 
Using the connected two-stage data envelope analysis 
model, It is one of the modern quantitative methods in 
measuring the relative efficiency of institutions, As well 
as measuring the optimality of the financial structure of 
the institutions under study. So that the study used a set 
of inputs: capital, debt, enterprise size, liquidity ratio, 
fixed assets and intermediate variables represented by 
the financial structure. The study outputs: financial and 
economic profitability. Where the most important 
findings of the study, That more than 65% of the 
institutions under study, That is eight institutions that 
have achieved a financial structure above the optimal 
(target) financial structure. This made these institutions 
inefficient in both stages compared to other reference 
institutions. 
Keywords : Financial structure, optimization, efficiency, 
two-stage data envelope. 
JEL Classification Codes : G32 
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مة     :   مق

ة  ال ة للإدارة ال ال ف الأساسي  ة ع اله س ة ال ة ه تع  عاص ها  ال ة أسه أو تع 
ة تع الأداة   ن هاته الأخ ق،  ة،   في ال س فاءة إدارة ال ی  ال تق لل ي م خلالها   ال

ة س اجه ال مة،    ت س اف ال اف والأه ا ی ها وذل  د  ي ت ة ال ال ة وال ات ارات الاس ی م الق الع
ي ته بها ارات ال ه الق ز ه ع  ولعل م أب ارات ال اذها هي الق ات م  ة وتق ال ال الي،  الإدارة  ل ال اله لقة 

ألة   م أمام  ار  الق م  ع  ا  م ر  م ل  و  وش لفة  ت معه  ع  ت ل  ال ادر  م ع  ت فإن  الي  ال و
فاضلة ب قة ت  ال احة  ة ال ل ادر ال ة،    ه ال س اف ال ق أه لي ال  ج ال ی ال م ت

ا ل، وف  ه الي الأم ل ال اله ى  ج  ،  ال ا الأخ ی ه ل ت ل  ب ال ح ور ج اقع ی ي ال
ت مقارا ه الي، ف ال ل  اله اصة  ات ال ال دت  ِ ت تُ ح تع اء قّ ب ل  أم ل مالي  د  ج ة     ب على ع

ها   ح إلى  ل  ال لفة  ت وت  ة  س لل ة  ال ة  ال تع  خانة  في  لها  ت  لات  ل وت ات  ض ف
ات  الأدنى، و  ض ة ف ل م ع لاقا  ل ان ل مالي أم ق  ة ت ان ارسات إم ی م ال في الع قابل ت في ال

ل ات لل قوتف ة ت ان إم اء  ها س ة أو مقارة ت الاتفاق عل صل إلى ن ة، دون ال ل ل  ات ال  اله
مها.   ل م ع   الأم

ات ل غ ع أح ال ُ الي  ل ال خلات أو  إلا أن اله ن ض م ي  أن ت ة ال س فاءة ال ی 
الي   ال ل  اله ی العلاقة ب  الي  ت ال ي)، و س غ ال (ال ا  ه ة أو ب اد ة الاق س جات ال م

ة. اد ة الاق س ال فاءة  ل وال   الأم
راسة :  ة ال ال ة لإش ه ال ا ام خلال ه ز معال ه لةل ت راسة ال ة لل ئ ة ال ال   في :   الإش

ل لٍ مالي أم ل إلى  ص فاءةٍ تامة ك  ال ل إلى  ص ة ؟   م خلال ال س   لل
راسة :  ات ال ض ةف ال ات ال ض راسة م الف ه ال ل ه   . ت

 لف مه  ت ل م ع ل مالي أم د    وجهات ال في وج
 ة في آن واح  ت ل فاءة والأم اس ال اذج ل انات أح أه ال اذج مغلف ال  ع ن
   الي ال ف) و ه (ال ل  الي الأم ل ال ل مالي أعلى م اله ق  راسة ت ل ال ات م س مع م

ة. ف  غ 
راسة : ف ال ة :   أه ال قا ال راسة في ال ه ال اف ه لى أه   ت

 ل ؛ الي الأم ل ال ة لله ف ات ال ة أه ال اق  م
 فاءة؛ ل وال الي الأم ل ال ي ت ب اله ی العلاقة ال  ت
  ؛ فاءة في آن واح ة وال ل اس الأم اس ل ذج ال ی ال  ت
  ل ققة لله راسة ال ل ال ات م س ی ال مها .  ت ل م ع الي الأم  ال
هج  ب م راسة : وأسل قة ال ال ا ات ال ض ات أو نفي الف اد   ،لإث راسة ت الاع اف ال ق أه ا ل ا م وس

فاءة   على ة وال ل الي والأم ل ال صف اله صفي ل هج ال ل    . ال الي الأم ال ل  ة لله ف ات ال ل ال ل وت
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هج   ام م ا ت اس ة،  س فاءة ال ل و الي الأم ل ال ل العلاقة ب اله ل الة  وم ث ت ع  دراسة ال ال 
ة   اد ات الاق س ة ع ال ف ة ال اس انات ال ا ال ع ال و ض عة م اس ل ا م ا ت ا عل أسل

ل   راسة،  م ام  ال اس حل  ال فاءة  اس  ت  ب    ل  أسل ال حل  ال ذو  انات  ال مغلف 
فة ه الي ال ل ال اج ن اله الي اس ال لى)  و   .(ال

قة :   ا ال راسات  ال م ال ها إلى م راسة ی تق ال ه  رة له ب ان  ي  راسات ال فاءة  اإن ال ال ل خاص 
اعها وم اليوأن ال ل  اله ة  ل أم ا  ،    ال خاص  ارتأی ي م خلالها  فاءة وال ال اس  اصة  ال راسات  ف ال

ة  ل فاءة والأم اس ال اس ل ذج ال ار ال ا :  في آن واح لاخ ی      ل
  ي عي ق ال ـ  م هامي،  ال ة  ة  "  ،  2017دراسة عائ س ة لل ه ال ات  ی ال فاءة  اس 

ة  ات خلال الف أم ة  لل  " 2014-2007ال
ة   ه ات ال ی فاءة في ال ات ال لاف م ة: ما م اخ ال ة ال ال راسة  على الإش ه ال أجاب ه

راسة ه ال ف ه ، ح ه أم ة لل ة ال س ة  كفاءة  اس إلى لل س ة ال أم  ال  م  على لل
ا ی ة  اتهم ه تال ه ي، أ اب ال زعة ع ال ائج ال جات  وف ال ب  م ل أسل ل انات مغلف  ت  ال

ذج ة  ال غلة ب غ جه ذو ال ات   ال ی ال ب  فاءة  ال ات  م في  لافا  اخ اك  ه أن  اجي  الإخ
ة.  ه     ال

   دراسةdonsyah yudistira  2004     :Efficiency in islamic banking- an empirical analysis 

of eighteen banks . 

ف ا    ه ة على ه ة ؟. للإجا ة وذات فعال ق ة م ك الإسلام ال: هل ال ة على ال راسة إلى الإجا ه ال ه
ك   وال عامة  فة  ك  ال لأداء  ةِ  اق ال راسات  ال لف  م ة  اق اح  ال قام  احي  ال ل  م  ال  ال

الأداء   فاءة  ا علاقة ال اح ن ا ناق ال فة خاصة،  ة  فاءة  الإسلام ا إلى  ق أ ك وت   Xفي ال
فها  ي ع ادة في  ال ن ال ما ت رات ال ع یها وف ن ل اج، ح  لفة وح الإن س ال العلاقة ب م

ة ب ــ جات م اس   aال ة ل ة واللامعل عل قة ال اح ال ا ناق ال اج،  ة الإن لفة وح فاض في ت ان
ة اس ة.كفاءة ال  راسة ال   ماها في ال

لــ فاءة  ال اس  ة  ال راسة  ال في  اح  ال ة    18وقام  الف خلال  العال  دول  لف  م م  إسلامي  ب 
لة في     1997-2000 خلات م اد على م ال،    -1الاع ار الع ة،    -2م اب ل ال الي    -3الأص إج

لة في   جات م دائع، وم و -1ال الي الق ،    -2ض،  إج ل أخ اخ اح م  -3م ائلة، وقام ال ل ال الأص
ق الأوس   قة ال ة داخل م اج ة ال ك الإسلام قارنة ب ال ها، ال صل إل ك ال فاءة ال ائج  خلال ن

رصة  رجة في ال رجة والغ م ل ال ، و ق الأوس قة ال ة خارج م اج ة ال ك الإسلام   وال
ال   صل  اتها  ف ن م  فاءة  أقل  الأوس  ق  ال داخل  ة  الإسلام ك  ال أن  ا  أه ائج  ن ة  ع إلى  اح 

ك   فاءة م ال رصة أقل  رجة في ال ة ال ك الإسلام ، أضف إلى ذل أن ال ق الاوس قة ال خارج م
رجة. ة الغ م   الإسلام



ل  الي الأم ل ال ی اله ة في ت اد ة الاق س فاءة ال ة   أه
 

23 
 

   دراسةyao chen and joe zhu  2004  :Measuring Information Technology’s Indirect 

Impact on Firm Performance . 

مات   عل ا ال ج ل راسة تأث ت ك، ول مات على أداء ال عل ا ال ج ل فة تأث ت راسة إلى مع ه ال ف ه ه
انات   ال مغلف  اذج  ن ن م خلال  فاءة  ال ه  اس ه فاءة، و ال ان  اح ال ه  ع ال ع  ال  أداء  على 

اس    ول ان ل اح ال ره  حل  ذج ذو م ا م خلال ن ة، ون اح ال حلة  ال ة ذات  قل ال اذج  ال ل 
على   ل  ال فاءة  الأولى  حل  م م خلال  ك  ال فاءة  ق  ت ح  ة)،  سا ال  ) ك  ال ل  ع عة 

وال دائع،  فال دائع.  ال ه  ه ار  اس فاءة  ة  نان ب  ان  اح ال على  قام  انات  ال (مغلف  ر  ال ا  ذجه
انات دراسة  ) على ب حل لة في  Wang and othersم ة   27ال اد   1989-1987ب خلال الف الاع

لة في   خلات م ف الأول ال ات هي : ال غ ال اف م  ة،  -1على ثلاثة أص اب ال ل  ة    -2الأص ان م
مات،   عل ا ال ج ل ا   -3ت ار الع لة في  م ة م س ات ال غ اني ال ف ال دائع،    -1ل، وال الي ال إج

في   لة  م جات  ال ال  ال ف  الأراح،    -1وال جعة.   -2صافي  ال وض  ان على  و   الق اح ال ل  ت
حلة الأولى، أما   جات في ال ي تع  ة ال س ات ال غ خلات وال حلة الأولى م خلال ال كفاءة ال

ه  ك ه في  خلات  تع  ي  ال ة  س ال ات  غ ال خلال  م  ان  اح ال ها  عل ل  ت ة  ان ال حلة  ال فاءة 
ائ  ع ذج  ل املة  ال فاءة  ال ب  قارنة  ال ان  اح ال قام  ا   ،( ال ال ف  (ال ة  هائ ال جات  وال حلة  ال

ة   غ ال ف  BCCال  و اجي  الإخ جه  وال الإدخالي  جه  ال صل  ذات  ف ة،  ان وال الأولى  حل  ال اءة 
ها : ائج أه ان إلى ن اح   ال

حلة   - لٍ م ال فاءة تامة في  س إذا حق  غ ال لى لل دائع ال الي ال ة إج ققا ل ن ال م

ة ؛ ان حلة ال  الأولى وال

مات. - عل ا ال ج ل ة في ت ك ال تفعة لل فاءة م د   وج
ا :   ی الي ل ل ال ة اله ل أم اصة  راسات ال   أما ع ال

   م شة   ـدراسة  ش ب ة "    ، 2016  س لل الي  ال ل  اله ة  ل أم على  ة  ل ال اسات  ال   تأث 
ة اد ال"   الاق ع ص ة دراسة حالة م ائ  ال

ة    س لل احة  ال ة  ل ال اسات  ال هي  ما  ة  ال ال ة  ال الإش على  راسة  ال ه  ه في  اح  ال أجاب 
ل  اله ة  ل أم على  اسات  ال ه  ه ث  ت و  ؟،  ة  اد ة  الاق اد الاق ة  س لل الي  ه    ؟ال ف ه ح ه

على  ف  ع ال ل  و ة  س لل الي  ال ل  اله ار  اخ دات  م أه  ی  ت راسة  ة    ال ل ال ادر  ال أه 
ی   ات في ت غ ة م ال عة  اخل م ها:  ت ائج أه عة م ال راسة إلى م صل ال ة، وق ت س لل
له ع  ت   ال إصلاح  ع ص راسة إلى أنه على م ة، وق أوص ال س لي لل ج ال ال

انة . ة الاس  ن
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   ات  "م  ،2011دراسة غاز فلاح ة ل ل ل ال، دراسة ت ات الأع الي  ل ال اله ار  دات اخ
ان"  رصة ع رجة في ب مات ال اع ال  ق

رت  اصة    ت ة ال ال ال ات  ش الي وال ال ل  اله أث ب  ج  ی : هل  ال رئ ه في س ة  ال إش
ه   ف ه ق رأس مال. ه فاءة س الي وم  ل ال ج أث ب اله ة ؟ م جهة وم جهة أخ هل ی ال

ام الع على  ات  ال ال  ال ی  ال ارات  ق اد  اع م  فة  مع إلى  راسة  امل  ال والع ة  ال اصة  ال ل 
راسة على   ق ال ق،  ال اصة  اع ال  54ال ة ض ق الي  ش ان ال ق ع رجة في س خلال  مات ال

ة   د.  ح    1996-2007الف ع ال ار  الان ذج  ن اح  ال م  او اس أه  في  م  ها  إل صل  ال ائج  ل
راسة ال ال امل  الع ب  ة  ائ إح دلالة  ذو  أث  د  وج امل  :  الع أث  د  وج م  وع جهة،  م  ة  س ال اصة 

. ات م جهة أخ ال في ال ی ال ارات ال ال في ق ق رأس ال اصة   ال
 زوز   دراسة  ض دراسة  "  ،  2015  م  ة  ع ال ة  ال ة  على  الي  ال ل  اله تأث 

الي  ق ال رجة في ال ات ال ة م ال دحالة ع ع  "ال
ة   ال الإش على  راسة  ال ه  ه في  ان  اح ال ة:أجاب  ال ات    ال ال ة  على  الي  ال ل  اله تأث  م  ما 

ة (  د خلال الف ع الي ال ق ال رجة في ال ة ال د ع ة قام  2012-2009ال ال ه الاش ة على ه ) ؟ وللإجا
ة   مق ة  زم لة  ل ال انات  ب ب  أسل ام  اس ان  اح ة    (panel data)ال ال ة  ب  العلاقة  راسة  ل

ی والع ع  تا غ  ا  ك ال  ، ال ة،  ال ح  ة،  دود ال الي،  ال ل  (اله قلة  ال ات  غ ال م   
ال   الأم إلى  ن  ی ال الي  إج ة  ن ب  ة  ائ إح دلالة  ذات  علاقة  د  وج إلى  راسة  ال صل  وت ة)،  ام ال

ة   ة، و ام ا ال ة، ال اصة، ح ال ال ال ة إلى الأم ن الق ی ة ال اصة، ن ة م جهة  ال ال
. ا م جهة أخ ة، ال وال اد ة الاق دود ة ب ال ائ ة إح ، وعلاقة ل لها مع   أخ

الي)،   ال ل  اله ة  ل أم فاءة،  ال  ) ان  ال لا  في  راسة  ال ه  له قة  ا ال راسات  لل ا  لاع ا م خلال 
ها في لع عل راسات ال ا أن جل ال فاءة ت ل ك أو    ف جان ال فاءة على ال اسها لل ان  فاءة  جان ال

ة   س ال على ال ها  ف ی  ي  ا ال لف مع دراس ا ما  ة وه فائ ات الاس س أم أو ال ال ات  س م
دراسة    مع  ف  ت أنها  إلا  ة)،  اج (الإن ة  اد ذجفي    yao chen and joe zhuالاق اس   ن ع    ال أما 

علقة  راسات ال ة على  ال ال ة ال امل ال اس تأث ع راسات قام  لاح أن جل ال الي ف ل ال ة اله ل أم
ل مالي   راسات  ه ال ح ه ة، ح ل تق ال ة ال امل ال الي على ع ل ال الي أو الع تأث اله ل ال اله

ا ما  قها وه راسة ت ال ل  ات م س الي  على ال ال ل  لله ة  اح    أو ن اق راسة في  ه ال ه ه ت 
راسة. ل ال ات م س لى على ال الي م ل ال  ن لله

ر  داته   :الأول ال الي وم ل ال   اله
ث   أث بها و امل ی ا له ع ه،  د الق م ة إلا أن له تع  ه معه في ال ا الي مفا ت ل ال لله

ود وج  ل له ح ا ت ها م ل إلى اله ف ص ها لل ف عل ع ا ال الي الأعل ل ل ال   .م
ع الأول الي.الف ل ال م اله   : مفه
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ت ى ال ع ق ب ال ة أن نف ا ال لاب في ال ا ال ل شائع في ه  :  
الل رأس    أولا: ائ   :ال ل ال ه ال ق  لة الأجل والأسه   و ن ال ی ن عادة م ال ة وال ی س لل

ة،  ل ق ال ازة وحق ان ق الأجل ال اع الائ ع أن ع ج ،  .و مع ة 2005(أب   ) 75، صف

  :یلي  ما منھا نذكر المالي للھیكل مختلفة تعاریف عدة توجد : المالي  الھیكل:  ثانیا

ع ة ق  :    الأول  ال س ال ارتها  اخ ي  ال ل  ال ادر  م فة  ل ت لي  ال أو  الي  ال ل  ة    اله غ ل
غ   ی ارات  الاع ه  تغ ه ارات ومع  الاع م  ی  الع ء  في ض الي  ال لها  ة  س ال ار  وت اراتها،  اس

الي ل ال راوس،  .معها اله ة 2008(ان   )401، صف
اني  ع ال ادر ال : ال لة ال لت ض ت ة لغ ل ال ال ة على الأم س ها ال ل م اراتها،  ا ي ت س

لة ة و وض ق ة وق ل ق ال ل م حق ادر ال اع م ال وأن ع أش ن م ج ي    الأجل.   فه ی (ال
ي،  ة 2009وال  ) 349، صف

فم خلال   ع ل  ال ف  اله ة     أن نع س ل ال ي ت ل ال ادر ال ع م الي على أنه ج ال
ها، م بها ا ة. ن ل ضة وال ق ال ال لة الأجل، والأم ة و ال ق   أم

اني  ع ال الي الف ل ال دات اله   .: م
ا داته ال امل أو  الع عة م  ي  أن    ك م ه ال جِّ ار  ت ة في اخ س ك ال الي،  لها   سل وق    ال

ف ة  ص ة و امل  د،  . إلى ع ل ة 2019(م   ) 207، صف
ة دات ال   :أولا: ال

 ة:ح س اض في     ال ة الاق ف ن اض، ح ت الاق سع  رتها على ال ة ی م ق س ح ال

ة في   تفع تل ال ا ت ة ال ب ات صغ س ة الال ات  س عة و جاد،    .ال ة  2001(ج ، صف

252،253 (  
 لة ن    :ال ی ة ال لة ون ن العلاقة ب ال الي، ح  أن ت ل ال دوج على اله لة تأث م لل

ة   اماتها ق ال فاء  رة على ال ة لها الق لة عال ع  ي ت ات ال س ة،  فال ة أو سال ج الأجل  علاقة م
اض.  ها الاق هل عل د،  الأم ال  ل ة 2019(م   ) 207، صف

 ا:    لل   ی   :ال ر ه م م الي  ال ل  لله دة  ال امل  الع ال  م ال    في  ل  غ ال خ 
ها،   ف ل  تع ي  ال ة  اد الاق وف  وال ة  س ال ارسه  ت ال  ا  ال عة  ت  ل و ی ال   ال   خ 

ة.  س ات ال ل ل ع اض في ت اد على الاق ج ع زادة الاع د،  ی ل ة 2019(م   ) 208، صف
 ل ال ها على ال   :مع عة ن ي ت  ات ال س ا  تع ال  ، ل  وض  ام الق اس ل 

 ، الأسه ل  ال ال ل    أن ارتفاع ت ال ال ی مقارنة ب ادها    ال ات على زادة اع س ع ال
اض.  د،  على الاق ل   ) 2019(م
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 ة ع   :  ال ل  ال إلى  ء  الل اج  ت لا  ا،  ج تفعة  م أراح  ات  م ق  ت ي  ال ات  س ال
ا لة في ت  الاق ل م ة لل ادر ذات ل م تفعة م أن ت ها أراحها ال حلة، إذ ت ه ال ض في ه

ة.  ام ها ال ل أن مها في ت ة وت ة أراحها ال د،  أرص ل ة 2019(م   ) 209، صف
   ة دود ارسات في تف تأث م   :ال لف ال ةداخ س ة ال الي، ف م ی       على   ود ل ال ة اله ت

ع   ت ي  ال ات  س فال ن،  ی ال ة  ون ة  دود ال ب  ة  د علاقة  د  ة     دوج عال رة  ق لها  ة  عال ة  ود
ة. ال ال اماتها  ال ة  تغ في  ونة  ال ،    م  اس  وال سف  ة  2006(ی صف أن  )344،  ی  م  ن  ا   .

ة   دود ع  ت ي  ال ات  س اجل  ال م  وذل  الي  ال ل  اله في  وض  الق ة  ن م  فع  ال ل  تف ة  عال
ال ال  ض على اع ق ة ال ادة رقا ك ال ب ق ال ع  ض سل ف ال ل م ال قل   .ال

ي  ف ال ن    ال ی ت ة لل لفة ال اض ،ح أن ال ة على الإق س ع ال ي ت ر ال ع م الأم  :
ة  أق س رة ال ي زادت ق ف ال ل على ال ة ال ان ا زادت إم ل ه  تفعة، وعل ة م ن ال ما ت ل ع

ل.  ی في ال اد على ال د،  على الاع ل ة 2019(م   . )210، صف

دات  ا: ال ة: ثان   ال
 ة ل ونة ال ال    ال ة على زادة أو ت الأم س رة ال ي ق ة  : وتع ئ ات ال غ عا لل ضة ت ق ال

ادر   دت م احة أمامها خاصة إذا ما تع ة ال ل ق ارات ال د ال ي تع ا تع ال،  اجة إلى الأم في ال
ال.  ل على الأم أن ال احة  ل ال د،  ال ل ة 2019(م   ) 213، صف

 ة لائ آجال ح  ال  الأم اع  أن ب  قة  ا ال بها  ق  قة)  ا دات  :(ال ج ال ل  ت ی  أنه  ح  الها 
الأجل،  لة  ل  ادر ت ة م م اب ة.   ال الق امات  ل الاس ت ة الأجل  ق ادر  ال و   أما  (نهال 

ة 2013زردادة،    ) 08، صف

 ل الأص مها  ل  تق انات  ض تع  ي  وال ة  اب ال ل  الأص م  ة  عال ة  ن لها  ي  ال ة  س ال أن  إذ   :
ح  ع  ة  س ضة، ال مق ال  أم على  م    لها  ة  عال درجات  م  فادة  الاس على  رة  ق أك  ن  ت

انة.  د،  الاس ل ة 2019(م   ) 214، صف
 ة وال ة    :   الإدارة  س ال ارات  ق على  أث  ال ح  ل  ت ي  ال ات  اله أو  اص  الأش ة  ال ق 

ن)،  اه لاك وال ال   (ال ة في  ت ة  ان للإدارة س ح لها  فإذا  ها ل في م  ة ول س
ة  أسه إضا أ  اراتها،،  اء  اس ل  ت في  العاد  ه  ال على  وض  الق ام  اس ل  تف ف  فإذا    ف

ائ   ال ع   ل  ال ادر  م ار  اخ ل  الأف م  فإنه  ة  ال على  ة  اف ال لاك  ال ف  كان ه
ات.  لة ال ي،  وح ع ة 2000(ال   ) 121،122، صف

اني   ر ال ل   ال الي الأم ل ال اله فاءة    : علاقة ال
ة س ال ة  مال في  ن  اح ال فة    عى  ل ت إلى  ل  ص بال لى  أم ق  ت ي  ال ن  ی وال ال  ال رأس  ج    داء 

ة س تفعة لل ة م الي  ال فاءة تامة.و ة ل س ق ال ق ب ا ق ی   ، وه
ع الي  الف ل ال م اله ة له  الأ الأول : مفه ف ات ال ل وأه ال   م
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ل . الي الأم ل ال م اله   أولا : مفه

ت  ة  ــ ل ارهــا  اخ ـة  ان إم مـ  ـة  س لل الي  ال ل  اله ة  ل أم ال  ل  ق  الأمــ مــ  ــل  بــ  ــة  مع
ــ   تع ــالي  ال و  . ــ م حــ  ــى  أق إلى  ـال  ال لفـة رأس  ت ـة  ن ت إلى  د  یـ الـ  ل  ـ ال ن،  ی والـ اصــة  ال

ــة س   . )Peyrard ،1999( .ــة ال

لفة رأس   ت عل  ت ي  ال ل  ال قة   : أنه  ل  الأم ال  ال ل  اله ف  ع ما  م جهة  و أدنى  ال  ال
. ة م جهة أخ س ة ال ل على تع  هاب،  وتع ة 2006(ع ال  .) 108، صف

ا ل    ك لفة ال زون ل ل ال ع عل ال ائ ال  ق ال اه وحق ال ال ج ب أم ال ا  ف أ ع
علي،   (م  ال  ال وة  ث تع  م  ت  ذل  ق  ت م  ة  س ال ن  ما  وذا  م  ح  أدنى  في 

  ). 310، ص2013
ل ه ذل   الي الأم ل ال ج أن اله عار ن ه ال ل   م خلال ه لة للأص ال ال ج م الأم ال

ة. س ة ال ال وتع  لفة رأس ال ة ت ن ی معا ت ق ال ج  ا ال   ه
ل. الي الأم ل ال ة لله ف ات ال ا : أه ال   ثان

ل -1 الي الأم ل ال ة واله قل ة ال     ال
ل    ح   أم مالي  ل  ج  ی ة  ال ه  أن  ه إذ  اض،  الاق لفة  ت م  أعلى  اصة  ال ال  الأم لفة  ت لأن 

انة. ة ع الاس اج ة ال ا اتي أعلى م ال ل ال ة م ال أت ة ال ا   ال
ها: ات أه ض عة م الف ة على أساس م قل ة ال  و ق ب ال

ة   -  س زع الأراح داخل ال ة ت ل ال  .ن ق
ة ثاب  -  س له ال غلال ال ت   .خ الاس
ة   -  س ائ وال ه ال م  ع ل في م ت عاملات. تع ال ال ج ت   لا ت

ال   لفة رأس ال ل إلى    أن ت ة، وت رات الـ ف ف بـال ا ما  انة، وه لفة الاس ای ت اق ت تـأث ت ت
ه   ل  فح مع ت فاء أث ال عـ اخ ، وذل  ای ات، ث ت ن    إلى ال ال ن  اه ح ال ي، أی  ال

ل   ة  عـ دود الم ال رأس  لفة  ت ایـ  ت إلى  د  یـ ال  الأم  أعلى،  اصة  ال ال  ل    .للأم اله ة  ل أم ن  ف
الي  رأس   ال لفـة  ت هـا  ف غ  س ي  ال ة  ق ال ع  ي،  لاس ال خل  ـ ال لفة    حـ  ت زادة  ع  اهها  ات ـال  ال

ة. رجة واح انة ب   الاس
ة -2 س ة ال ة و قل ة ال  :ال

اض والع   ة م الاق س ها ال ل عل ي ت افع ال ، الأول ه ال ع أساس ة  س ة ال أث  ت
لفة الإفلاس.  اني ه ت ،  ال ات 2008(ال ف   ) 555-554، ال
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ل  وم خلال   ام إضافي لل ل اس اد ع  الازد أ  عة ت ف ة ال س ة ال ا أن  الي ی ل ل ال ال
ة   ن ای  ت مع  ة  س ال ة  ف  ت ذل  ع  لى،  ال اض  الاق ة  ن ع  ذروتها  ل  ت أن  إلى  ض  ق ال

ة. ال افعة ال   ال
ل ة 1ال ة و قل ة ال ة.: ال س   ال

  
ر : م ا العام صال   174ـ إب

ن.D   ح أن:  ی اصة.CP : ال ال ال  : الأم
لاص   اس   ، س ا  م لاقا  الأدنى،  وان ها  ح إلى  ال  الأم لفة  ت ها  ع ف  ت ة  ال م اض  اق ة  ن

ى. ها الأق ة إلى ح س ة ال ها  ل ع الي ت ال   و
ة (  -3  .Modigliani et Miller )ن

ة    جاءت وق ا س ح أوله ل مق ة على ش ه ال ة  1958ه اني س ه ال   1963و
ة(   )أ ا د ال م وج   :أھمھا  البحتة النظریة الافتراضات من  مجموعة على المقترح ھذا ویقوم  ): 1958حالة ع

ة،  ة 2012(خ  ) 22، صف

املة،   - ة ال اف ال ع  ق ت د س  وج
ق. - املة لأوضاع ال ة و ال فة ال ع ال ق  ه ال ن في ه عامل ع ال  ی
ق .  - عاملات في ال ة ع ال اج ائ على الأراح ال ة ض اك أ   ل ه
ل أداء - ق ص م اثلة  قعات م ق ت عامل في ال ع ال ر ج   .الأسه ی

ف،   اس و ح ( أن ال ق ا ال ة ه ه ان  2006وف م اح ج ال ة    Modigliani et Miller، ص) اس أن 
ة. س ه ال ل ه ة ت أث  ة لا ت س   ال

 ) 1963حالة وجود الجبایة ( ب) 

ق ب  على أن  Modigliani et Millerق ن   ل رأس    الف ض في  ق ل ال م ال ي ت ة ال س ة ال
ي   ة ال س ة ال ة.    تع على مالها مع  رات ال ف ة لل ال ة ال ل ه في ال ل ال ة    وأنال "
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ة او  عة ت ف ة ال س ا ه    ال ة" و رات ال ف ة لل ال ة ال ها ال افا إل عة م ف ة غ ال س ال
ة ال عادلة ال      VL=VU+TD                                 :م في ال

 VL: أة  ة عة ال ف  .ال

VU : اة ة لة  ال ة ال ل   .فق ال

TD: ة ة ال ال ف ال ة رات لل ر وهي (   ال ة  ة  تق ة  الفائ و ل  في م ة مع ة دخل على  ال   .)ال
ال الإفلاس . -4 ة ت  ن

ة   ن أ  Modigliani et Millerفي  الي  ت  ال و ي  انة حقق وف ض الاس م  ا زادت  ل ة  س ال ن 
أنه   إلا  ة،  س ال ة  في  ل  ارتفاع  م مع ادة  ال الي  ال و الافلاس  ا  م م  فع  س انة  الاس م  فع  ال

الي   ال ال و لفة الأم ي ارتفاع ت ع ات وه ما  اب الأسه وال ف أص ار م  ب على الاس ل العائ ال
ة. س ة لل ة ال فاض ال   ان

ل :   -5 ي لل ر قا ال ة الال  ن
ل مالي   ی  ا یليم أجل ت ها   ي ب عل اذج ال ة  م خلال ال ه ال ف على ه ع   :   ی ال

سف اس (ی ة ،2011، وال   ) 432،430،431، صف
ذج    )أ ر    :Williamsoن م ار  اخ ی  ذج  ال ا  ه الأصل  ح  ة  ص خ ح  ل  ال

ال   ال رأس  في  فع  ال ة  س ال ل  تف خاص  أصل  ل  ب عل  ی الأم  ان  فإذا  له،  ت اد  ال
انة انة ،على الاس ة للاس س أ ال ل ل  أصل غ خاص ف  . أما إذا تعل الأم ب

ذج    ) ب الة فإن    : Myersن ه ال ة، في ه ائ ال اصة والف ال ال ی ع زادة ح الأم
ارجي.   ل ال ء إلى ال ور الل ان م ال انة إذا  ل على الاس ف ال  فع في رأس ال  ال

ت ح    وت  ا      Myersت ل  ادر ال ة م ل ال، ث    أف فع في رأس ال اتي، ث ال ل ال یلي: ال
انة أخً    ا.الاس

ة الإشارة :  - 6 ي ت بها    ن مة ال عل ا في ال ام ال ة وهي انع ة أساس ة على قاع ه ال م ه تق
ث   ة وصادقة، وم  ورة ح ال ل  ات  س ال ها  ت ي  ال مات  عل ال أن  إذ  ة،  ال ال اق  الأس

ی في ال  ان ال إم ل م أنه  ة ت ه ال ات الأح  فإن ه ات خاصة    أداءً س ش ار م إص
ها  ات الأقل أداءً وفعالة، ت س ها م ال سف ( .  ع غ اس ی ة 2011،  وال   ) 429،430، صف

الة : -7 ة ال ل م   ن عى ال ء إلى ش آخ ی الل ل  عى ال ه ش ی ج م  ق هي عق 
أو   لاك  ال ب  ج  ت العلاقة  ه  ه ة  س ال عل  ی ا  ه،  اس و ه  ع ة  ا ن ة  مع ة  ه ام  ال أجل 
عارض   ال ت  العلاقة  ه  أن ه إلا  اته  سل م  ء  ازل ع ج ال ی  ال ح  أو  اه  ال

ا: ل    ح ض وه ة م ف ه ال ل ه ، وت اب الآخ ه على ح فع ا تع م ه ل م اول 
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مات   عل ال على  ل  ال في  او  م ا  ل ل  و قة،  ا م لاك  ال اف  أه ن  ت ع  ورة  ال
ة .  س ال علقة  اس(   ال سف وال ة  2011،  ی   . ) 418،419،420، صف

اني:  ع ال ل الف فاءة. اله ل وال الي الأم   ال

اول   ة ن س فاءة ال ل و الي الأم ل ال ی العلاقة ب اله ف أولا على العلاقة  ل ع ال
فاءة  ل وال الي الأم ل ال ف على اله ع فاءة وم ث ال ة وال ل   ب الأم

فاءة.      ال ة  ل   أولا : علاقة الأم
اد   الاق ع  ان  ة  ل الأم لح  ل ر  ه أول  ل    v.paretoإن  ف  ع ة  ل للأم مه  مفه ح  أص ى  ح

لا،   ارد م ة ل ال ل ل أو أكفأ ع ة على أنها أم ل ار الأم ف  ع ، ح  ار ة  ل أم ادی  الاق
في   الأخ  ال  ح  ل  ما  أح  حالة  في  اص  الأش أح  ن  ما لا  ءع أس لة  (  حالة  ، 2007سه

  . )52ص
قع     ف م ع ق أح أداء م     business dictionaryو یل  ل على ب ة على أنها "ال ل الأم

امل   وضة، م خلال تع الع ف د ال ل الق قه في  ارة أخ أعلى ما  ت لفة أو  ة وال ح الفعال
ه ب ف غ امل الغ م ل الع ة وتقل ل ل حل م  ال ة على أنها "ال ع أف ل ا  تع الأم ا"،  

س   قا" (دونال دة م ار ال ار معای الاخ ع الاع ا  لة ما أخ ة ل ل ال ل عة م ال م ب م
ون،   ) 176، ص1992وات وأخ

 " ع ح م ا على أنها "ت حل ما إلى أ ف أ   وتع
ا   ق الاق ة  إن ت اد ة الاق فا ة دراسة ال ئي  اد ال ال الاق ان في م ة  ل ار للأم د 

ث   ال  ة في م ل ا  أن ن الأم  ، آخ ار  ق ال في وضع ش ما دون الإض ي ت ي تع ال
ف   قه م  لى، ح أح أداء  ت فاءة ال راسة ال ة  ل س ات ال ات أو راض ل ة في  الع س ال

دة. ارد ال   ل ال
ن     ف م ح ال ها ت اغة ل لف م ح ال ج أنها ت ة ن ل عار للأم ه ال م خلال ه

أو   ات  ل الع ث  في  ة  ل الأم أما  عامة  فة  ع  وال د  الف راسة  ب ار خاصة  ة  ل أم أن  إلا  ف،  واله
ال ال  راسة  ب خاصة  ة  س ال ات  اص  راض ال ا  ع ض م في  ف  ة)،  اد الاق ة  س (ال عي 

ة،   اد الاق ة  س ال في  ة  ل الأم على  ن  ا  عل ة  اد الاق ة  س ال في  الي  ال ل  لله ة  ل الأم راسة  ب
ل أن   الق ا   دة،  ال ارد  د وال الق ل  أنها  أح أداء في  ة على  ل ف الأم الي  أن نع ال و

ل ة.الأم فاءة وفعال ق أح  ارد ت فة لل ل ل ت   ة هي أف
الي     ال ة، و فاءة والفعال ها وهي ال ة في مع ل اف الأم ات ت ل ة م ل عار للأم ه ال یلاح في ه

دات. ف ه ال ة به ل ف على علاقة الأم ع ا ال   وج عل
أف إلى  ل  ص ال  " أنها  على  فاءة  ال ف  تع  : فاءة  وال ة  ل ف  الأم وتع جات"  وال خلات  ال ب  علاقة  ل 

جات   ى ال ق أق رة على ت ارد، أو الق ل ال ل على تقل ، أ الع أقل ما  از ال  أنها ان ا  أ
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خلات ام لل عي،    م أدنى اس ر  8، ص  2006/ 2005(م ال ف ال ع ی ال ). م خلال ه
ا ی ال ن أنه ل ال جات. ثان ععلى س خلات وال   العلاقة ب ال

ى ح    جات إلى أق ة تع ال ان خلات إلى أدنى ح مع إم ل ال ة تقل ان فاءة هي إم ح أن ال

فاءة   ال مع  م  فه ال في  قارب  ت ة  ل الأم أن  ف  قة  ا ال ا  تعارف خلال  م  ة  ل الأم ع  أما   ، م

ا  ه ع اك م  ها الأعلى.وه فاءة في ح ة هي ال ل ع الأم اك م  ادفان، وه ان م ل  م

ام    اس و ق  ال ل  أف مع  ف  ه ق  ت ة  ان إم  " أنها  على  ة  الفعال ف  تع  : ة  والفعال ة  ل الأم

عي،   ال "(م  ات  ان الام م  ودة  م عة  على  8، ص  2006/ 2005م ا  أ ف  ا وتع  (

ف ع ی ال دة، ف خلال ه اف ال ق الأه احة في ت ارد ال ل لل غلال الأم ج  أنها الاس  ن

ة   ة ت على  ا أن الفعال اف،  لفة والأه سائل أو ال ارد أو ال ة هي العلاقة ب ال أن الفعال

غلال   ان في الاس ا یل ه ة ف الفعال ة  ل دة، أما ع علاقة الأم ال سائل  ال أقل  ف  ق اله ت

دة ح ال ل ال ص ة ال لفان في نق ارد و ة في تع  الأح لل ل ف والأم ق اله ة ل فعال

ف.   ق اله الي ت ال جات و  ال

فاءة   ق ال ل أن ت ة  الق فاءة والفعال ة وال ل لح الأم ح للعلاقة ب م ض ا ال ف خلال ه
ة.  والفعا ل قا للأم ع ت ة معا    ل

ا :  فاءة   ثان ال ل  الي الأم ل ال   علاقة اله
ا في الع  ع ت  اب  ق فاءة،  ال ة وال ل اك علاقة ب الأم ا أن ه ة ت ل ل م الأم فه ح و ل   ات

ا   فاءة في  ل ة هي ال ل ل أن الأم ة، أو  الق فاءة وفعال ق أح  ارد ت فة لل ل ل ت ة هي أف ل أن الأم
فاءة و  ي ال ل ع م اك م  قا أن ه ا سا ا رأی ها الأعلى، و ى.ح ع ادف في ال ل م ة م ل   الأم

أقل ما   ال  از  إن (أ  فاءة  ق أح  ارد ت لل فة  ل ل ت أنها أف ة  ل م الأم نا على مفه ل ر
ة   فاءة والفعال ق ال ح أنه ت اف) ی ق الأه احة في ت ارد ال ل لل غلال الأم (أ الاس ة   ) وفعال

غلال ة وم ث أداء ج لل  ن م خلال الاس اج ق إن ارد ل ل لل ةالأم ا أمام  س الي ن أنف ال ، و
ال تع  خلال  م  ن  ت فاءة  فأح  جات  وال خلات  ال ا  ه فاءة  ال ق  ل مه  ة عامل    س

. خلاته في آن واح له ل جاته وتقل   ل
ة اله  ن ن ح أنه ق ت ق ی ا ال خلاتها أو  م خلال ه ة ض أح م اد ة الاق س الي في ال ل ال

فاءة. اع ال ع م أن ق ن جاتها ل   م
    ، ن ی  ). .(أن فاءة  ال اع  أن على  ا  لاع ا ص2020ع  فاءة  53-52ص  -،  ال أن  ا  ل ت   (

ا   د ل ي ت فاءة ال ة هي تل ال ل غ فاءة ال ن ال ل  الي الأم ل ال ل إلى اله ص ة لل اس ة هي ال ل غ ال
ي لها آثار  فاءة ال غلة أو هي تل ال ال وغ ال ة ال ف ص ال ة    الف رة ال ة الق ل ة على ع

ارات  الق ل   أث  الي ی ل ال ال وتع الأراح فاله ة ال ا ةل ة.  ال س   لل
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  : ال  ال ر  الي  ال ال ق  ال في  رجة  ال ة  اد الاق ات  س ال م  ة  لع ل  الأم الي  ال ل  اله ی  ت
. د ع   ال

ا اول  رجة  م خلال ما س س ة ال اد ات الاق س ة م ال ل لع الي الام ل ال ة اله س ن
د    ع الي ال ق ال   في ال

ع  ع و   الأول: الف راسة  م ة ال   ع
راسة.    أولا:  ع ال   م

راسة    ع ال ن م ع  ی ات ال  ة م  م م س اول)،    رجةال ق ت د (س ع الي ال ق ال في ال
ة   وال ة ال ة م ح ال ة الع ال اق ال رجة  و   ع م ب أه الأس ات ال د ال اول وع ح ال

ةمقارنة   ة الع ال اق ال ات  الأس ه ال د ه ة    200، ح بلغ ع ة س ة نها ة    2019ش ا وق    ، 2020و
على   ال  اليت  ال ق  ال في  رجة  م ات  س ل    م اله اصة  ال ات  وال ارسات  ال ع  ج لأن  ا  ن
ات  س الي لل ل أساسا م  ال ل ت اسات ال لف س ة وم اد الي أ دارسة  الاق ق ال فاءة ال ة   ن

رجة   ال ات  س ال أسا  فق  لة  ال ة  ال ال الأوراق  لف  م ار  إص خلال  م  رصة  ال الأسه في  في  سا 
ات.   وال

راسة. ة ال ا : ع   ثان
أنه   اعات    ا  ق ل  ش في  فة  م ة  د ع ال رصة  ال في  ة  ع ال ات  س ال م  د   ع ج  ی

ة، و  ب الع ء إلى أسل الي فإنه  الل ار  ال ي إلى    ح ت اخ ي ت ات ال س اع  ال ة ق اج الأغ   إن
دها  الغ ع ة  12ال ة س س الي: 2020م ول ال ها في ال ض   و ت

  
  

ول  راسة. :1ال ل ال ات م س   تق م

ة   اس س   ال
  

أس ة ال ة   س ة نها س   2019رأس مال ال
ال)    (ألف ر

لا  عة صاف   5,339,806,840  1979/01/10  م
ة   77,170,355  20/04/1990  وف

اف    325,000,000  1976/04/21  س
اعي    10,000,000,000  1991/07/01  ال

ان  اني اخ   314,285,730  1968/07/08  حل
ة نادك  را ة ال ة لل ة ال   1,016,400,00  1981/08/18  ال
ار جاك  ة للإس   300,000,000  1984/02/24  الق القا

ة  را ة ال ك لل  241,767,000  1983/03/21  ت
ة   اك ال ة للأس د ع   400,000,000  1980/03/24  ال
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اد  ر: م إع اال اح وني: ال قع الإل اد على ال الاع   tadawul.comwww.ن 
ة     الأغ اع  ق ات  س م في  لة  وال راسة  ال ل  م ات  س ع  ال اب  ال ول  ال ضح  ی

ة ة  2019س ان س اني اخ ة حل س أس م اع م ح ال ا الق ة في ه س م م  1963، ح ت أنه أق
ة   س ال هي م ال ة م ح رأس  س )، وأك م اد ة(ج اقة وال لل ة جازان  س ة هي م س ث م وأح

بــ   ر  ق مال  أس  ب اعي   ة   ملای رال    10ال س ال م ال م ح رأس  ة  س ة  وأصغ م لل ة  ال
ر بــ  ق أس مال  ن رال  75بــ   .مل

راسة ات ال غ اني : م ع ال   .الف
ثلاثة     إلى  فها  ن ي  ال راسة  ال ات  غ م د  ن أن  ع   ض ال في  قة  ا ال راسات  ال خلال  وم 

ل   ال ة في  ض ا هي م حل  فاءة على م ال اس  جات ل ة وم ات وس غ خلات وم اف م ،  7أص
خلات   ج ع م ي ت حلة الأولى ال فاء ال فاءت  ج  حل ت فاءة على م ة  Xح ال ات وس غ    وم

Z  ة ات وس غ ج ع م ة ت ان حلة ال فاءة ال جات    Z، أما  ة تع  Yوم س ات ال غ الي ال ال ، و
ل : ة في ال ض ا هي م ة،  ان حلة ال خلات لل حلة الأولى وم جات لل   ك

  
  
  
  
  

  

  
  

  
  
  

  

  
  
  

ر   ا ال اح اد ال اجع: م إع عة م ال اد على م الاع   ن 

ها  راسة ت تل ات ال غ الي:أما ع م     ال
خلات: -1   ال

ة ة لل   75,000,000  1986/07/28  ال
ة  را ف ال   300,000,000  1988/12/03  ال

ة اقة  وال   500,000,000  1993/08/14  جازان لل

푋  الثانيةالمرحلة   المرحلة الأولى  푌  푍  

  ⬚الثانية كفاءة المرحلة   ⬚ كفاءة المرحلة الأولى

 قياس الكفاءة على مرحلتين  : 2الشكل 



ن  ن م او ةی ی ن  ، ن
 

34 
 

ل    -أ ة الأص اب ة،  :ال ال ع  ت  ة  زم ة  م خلال  ماتها  خ م  تق ي  ال ل  الأص تل  عای    هي  ل قا  و
ي اس  ات ال لفة الأصل إلى الف ل ت ها ی ت عارف عل ة ال اس ماته. ال لافي،    فادت م خ ،  2012(ال

ة    )324صف
:    -ب لة  ال رة  ن  مق إلى  ت  ي  ،وال ال  ع الاس ائعة  ال ال  م  ی  الع لة  ال ع  ع  ال ی 

لة   ة ال اول (ن ة ال ا على  ن ار في دراس قاتها في تارخ آجالها وق ت الاق ة على دفع م س ال
الآالعامة )،  لة العامة  اب ال اد،   (ول  تي: و ح ة 2017و    )90، صف

لة العامة:  اولة. ال م ال اولة/ال ل ال   الأص
ة : -ج س قة،  ح ال ا راسات ال ل  ح مع ال الي الأم ل ال د مه لله ة م س وق   ع ح ال

ال ، د الع ل ع ال و لاقا م رق الأع اسه و ان ات ل ش ة م اد على ع ل في  ون  ت الاع  
ال. ار الع اب م ش ح اد على م الاع ا  ا ق ل،  دراس ج ة 2014(ش   .) 96، صف

فه    رأس  -د الي، و تع ل ال فة اله ل ء م ت ع ج الي  ال اصة وه  ال ال ء م الأم ع ج ال:  ال
أو   ة  س م تأس  ف  به م  و أة  ال أو  اد  الأف ها  ل ي  ال ات  ل ال أو  ال  الأم ع  ارة  أنه  على 

عة. الات م اره في م   لاس
لل  -ه ة  اد الاق اة  ال إن  ن:  ی ه  ال ه لف  فاء  وللإ عة،  وم دة  ع م امات  ال ها  ع ج  ی ة  س

ن   ی ال ل  و ة  ل ال ال  أم على  اد  الاع ع   لها،  اللازم  ل  ال ف  ت ة  س ال ر  امات  الال
ة الأجل. ة وق س لة الأجل وال ،  ال ة 2010(م  )18، صف

غ -2 ة م لة في ال : ات وس ان م الي .و ل ال   ه
ل  ن   الي: اله وفقها    ال ت  ي  ال ة  ال ة  س لل الي  ال ل  لله ه  دراس وراء  م  الي  ال لل  ال عى 

ي لها   ة، وم ب أه ال ال س م ال ام خ لاس اله الي.   علاقة  فع ال الي ال ،    ال ،  2010(م
ة    )126صف

الي= فع ال اصة  ال ال ال ن/الأم ی الي ال   إج
جات -3 ل في ما یلي: : ال   وت

ة : دال ن  ها مقارنة    ود ة م أن فقات نق ل ت ة على ت س رة ال ق ق ة ل دود م ن ال ت
 . م دة م ال ة م لها خلال ف ي ت فقات ال اء وال اد،  الأ ة 2017(ول و    )90،94، صف

ة/رؤوس الأم  ال ة ال ة = صافي ال ال ة ال دود اصة ال   ال ال
ل. ع الأص غلال/ م الي ع الاس ة = الفائ الإج اد ة الاق دود   ال

ال ع ال راسة.: الف ذج ال   ن
اس   في  لة  ال ا  دراس ة  ص ة  إن خ س لل ل  الأم الي  ال ل  ه  اله ه فاءة  اس  م خلال 

ة س لع    ال اذج ال ف معا، وم ب ال ق اله ا م ت ذج  ار ن ا اخ ج عل حل  على م
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فاءة   اس  حل ل انات على م ال ذج مغلف  قة ن ا ال راسات  ها في ال ةعل اد الاق ات  س ال  ال ال ي  و
الي ل ال لى لله صل إلى ال ال امة له ال فاءة ال ق ال ي ت ات ه ال س   .ال

ا،   راس اس ل ال حل  انات على م ال ذج مغلف  ی ن ذج مغلف  ول لاع على أصل ن ت الا
انات ( ،  أن (ال ن حل  96-93ص -، ص2020ی انات على م أة مغلف ال ض ن ا ع )) وم ث حاول
فاته  راسة وت اس لل ذج ال ار ال ا اخ   .، وأخً

أة ومف حل أولا : ن انات على م م مغلف ال   . Two Stage Data Envelopment Analysisه
جات   م إلى  خلات  ال ل  ب م  ق د  أس وق  ع ص ارة  الأساسي  قل  ال انات  ال مغلف  إن 

 ) ة  ف ات  ل ع م  ن  ت أن  ة   اج الإن ة  ل الع أن  ح  في  فاءة،  ال اس  م  )  sub-processل ي  ال
ل   ا ی ها، وال ا ب ة  ا وع م ة إلى ف اج ة الإن ل ع الع ف د، ذل ب وق الأس ح ال خلالها  ف
ة   ل لع خلات  م ق  ال نف  وفي  ة  واح ة  ف ة  ل لع جات  م ع  ارة  هي  ي  ال ة  س ال ات  غ ال في 

أ ة  .ف ة    خ س ف  1996في  س فای وغ أ  ل    Färe and Grosskoof  ب ل ل اذج  ن ات  ش ة  ع اح  اق
ة   ة، وفي س ئ ات ال ل فاءة الع د  م وج ة مع ع ل فاءة ال ف فق ال اج، إلا أنها ت لة الإن قام    2010ع

ة   فاءة، أما في س م ال د القائ على أساس ع ال ال ع اس ة  ان ك ال فاءة في ال ی ال ق   1999اما وواب ب
رد  ف ة ال  Seiford and Zhuوزه قام س اج ات إن ل ل ع ل   ب

حل    حلة الأولى  : ال(.Lawrence M. Seiford, 1999, p-p 1270-1288)إلى م ة، ح في ال ة وال
رة   ق اس  ة ی  س ال،    ال ال رأس  ل وأسه  والع ل  م خلال ع الأص ة  وال ادات  الإی ل  ت على 

اس أداء   ة ی  ان حلة ال ا في ال ةب س ة،    ال ل ة ال ادات وال ة م ح الإی ال ق الأوراق ال في س
قل،  م ل  ة  ئ ال ات  ل والع ة  ل ال ة  اج الإن ات  ل الع قارة  ال ه  ه مع  وتعالج  عامل  ال ی  لا  ا 

خلا ت   حلة الأولى وم جات ال ي تع م ة وال س ات ال غ ل في ال ي ت حل وال ات ب ال اق ال
ة ان حلة ال   .ال

  
  

. حل انات ذو ال اذج مغلف ال فات ن ا : ت   ثان
ل مغلف ال ل اذج أسال ت د ن اذج وف  إن تع ه ال فات له ن ت ع اح  ، جعل ال حل انات ذو ال

ف م   فاءة، أضف إلى ذل اله اس ال ة ل س ات ال غ جات وال خلات وم ة م ها ن ارات أه ة اع ع
اف   اذج إلى أرعة أص ه ال ف ه ة، وفي الغال ت س ة لل اج ة الإن ل ة الع فاءة ون ه ال هي  اس ه

الي  ي، (   كال   :      .) 109-88ص -، ص2017-2016عادل ع
قل   ال حل  ال ذو  انات  ال مغلف  اذج  ه    :  ن ف ع ال  الأول  اذج  ال م  ف  ال ا  ه ع 

حلة   ل م قل ل انات ال ل مغلف ال ل ب ت أسل ف  ع ، و حل انات ذو ال غلف ال اذج ل عة ال م

حل   ا م أنه على  ا  ه إل وال  احل،  ال ب  دة  ج ال العلاقات  ار  الاع في  أخ  أ لا  ة،  على ح
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ال . وم أه  قل ذج  م ف ن : ن ا ال قه    Seiford And Zhu1999اذج في ه ت ت ال 

فاءة    55على أح   اس  حلة الأولى ل حل ال ك وف م ال ه  فاءة ه اس  أی ت  ي،  ب أم

ة. فاءة ال اس ال ة ل ان حلة ال ة ال  ال

العلا   أو  ا  ال حل  ال ذو  انات  ال مغلف  اذج  ةن د    . ئ وج ض  تف ي  ال اذج  ال تل  هي 

الي، وما   ة على ال ان حلة ال حلة الأولى وال فاءت لل اعفة ب ال ة أو م عة ت علاقات ذات 

اء   حلة، س حلة إلى م حلة إلى م غ م م ة لا ت ة ثاب س ات ال غ رة لل ق اذج الأوزان ال ه ال  ه

حل لل جات  م :  كان  ن  ف  ال ا  ه في  اذج  ال أه  وم  ة،  ان ال حلة  لل خلات  م أو  الأولى  ة 

عي لــ  ذج ال ة  Chenال اعف لــــــ  2009وزملائه س ذج ال  . Koa Et Hwang, 2008، وال

ة ات ال ل انات ذو الع اذج مغلف ال ل  . ن د ش م وج ع اذج  ه ال د له، ون ت ه ل م ع  أو  ا 
ذج ال م خلاله   ل إلى ال ص ال ح  ل  ا اله ي، ح ه ال ال ى  ح  ق ل ال على اله
ل   لة و ل سل ل على ش ا  ي ه ة لل ال اكل الأساس عان م اله اك ن فاءة. إلا أنه ه ی تق ال

. از ل م   على ش
ل سل ل  ش على  ن  ال  ي  ال ل  ذو  فاله انات  ال مغلف  ذج  ل ع  س ت ع  ارة  ه  ة 

ارة ع   از ه  ال ي  ل ال اله حلة، أما  م م أك  ي  ن في ال ، إلا أنه  ا ال حل  ال
ل   ا م خلال ال ه ق ب ح الف ض ،  ت از ل م لة  ة) م ل حلة (ع ن م أك م م ام ی ن

الي    :ال
  
  
  
  

ل از  : 3 ال لي وال ل ي ال انات ال ام مغلف ال   ن

 
  
 

  النظام الشبكي المتوازي   النظام الشبكي التسلسلي 
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Source: Chiang Kao, Efficiency decomposition in network data envelopment analysis: Arelational 
model, European Journal of Operational Research, 192 (2009), p-p. 951-952. 

   . ل ال حل  ال ذو  انات  ال مغلف  اذج  مغلف  ن اذج  ن مع  ح   إلى  اذج  ال ه  ه ه  ا ت

ا دة  ال ج فاعلات ال ار ال ع الاع اذج تأخ  ه ال ة، إلا أن ه ا أو العلائ حل ال نات ذو ال

اذج أن   ه ال ا ت ه ة،  ال فاءة الإج اب ال لي ع ح ام ال ل أو ال ة  ل احل الع لف م ب م

ار   اذ ق ة ات ا  DMUكل وح فاءة تامة إلا إذا  ق  ها ت اما، وما   لا  فأت ت ان  حل ن ال

ح   لفة  م أوزان  لها  ح   ة،  س ال قای  ال مع  لف  م ل  تعاملها  ه  اذج  ال ه  ه

ه   ه أه  وم  خلات  ل  ع اس إذا  ما  ع  لف  ت أوزان  فلها  جات  ل  ع اس فإذا  ال،  ع الاس

ذج  اذج ن ن  Chen Et Zhu 2004ال

ا:  ی ثال ة. ت راسة ال حل لل انات ذو ال ذج مغلف ال   ن

ذج   ا أن ن حل ت ل انات ذو ال غلف ال علقة  اذج ال لف ال فات م ف على ت ع ع ال

اذج الأخ   ر ال اب ق راسة، وذل لأس اس لل ذج ال ل ه ال حل ال انات ذو ال مغلف ال

ل دون   ي ت د ال ف ال ق اله   ت

-  . ل حل ال انات ذو ال ذج مغلف ال ة ل اض  العلاقة ال

ذج   ، ن ن ل حل ال انات ذو ال غلف ال اذج ل ، أی  Chen and Zhu   2004إن م أشه ال
انات   ال مغلف  ذج  ن ان  اح ال حل  ر  ال لة  ذو  سل ذج  ن اس  ي  فاءة  ال س ال   ة  ال

لٍ م   في  امة   ال فاءة  ال درجة  اب  ب ی  وال  احله،  م ل  فاءة  وهي  ة  واح حالة  في  لي  ال ام  ال
اجي، ح إذا حقق   جه الإدخالي أو الإخ ة ذو ال غ ائ ال ال ذج ع فاءة ن ة و ان حلة الأولى وال ال

فاءة تامة (  ة  ار مع ة ق ة ذات  ) ف1وح غ ائ ال ذج الع ل في ن ة فإنها  ان حلة الأولى وال ل م ال ي 
اجي والإدخالي. جه الإخ   ال

ن  حاه ت ذج ال اق ة لل اض غة ال الي:وال   ال



ن  ن م او ةی ی ن  ، ن
 

38 
 

⎩
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⎨

⎪
⎪
⎪
⎪
⎪
⎪
⎪
⎪
⎪
⎧       풘ퟏ휶 −풘ퟐ 휷휶,휷,흀풋,흁풋 ,풛

퐦퐢퐧     

푠. 푡
(풔풕풂품풆 ퟏ)

휆  푥  ≤  훼 푥   푖 = 1.2 … . .푚

휆  푧  ≥  푧̃    푑 = 1.2 … . .퐷

휆 = 1

푑  ≥ 0  ,   푗 = 1.2.3 …푛
(풔풕풂품풆 ퟐ)

휇   푧    ≤    푧̃      푑 = 1.2 … .퐷

휇  푦   ≥  훽푦     푟 = 1.2 … … . 푆 

휇 = 1

휇 ≥ 0 ,   푗 = 1.2 … … …푛

 

  

ا أوزان 푤 و    푤 ح   مه حلة وال ل م ة  ار ح أه الق ا م  ات    (~)  ده غ ارة ع م
ان ا : إذا  ی وفة، ول ∗훼  غ مع = 훽∗ = ن   1 ل أی  اك حل أم ∗휆  فإنه ه = 휇∗ = م،  1    (*)  وال

ذج ل لل ل الأم ـــا   ی ال   یلي:  ــــ
휆∗ = 휇∗ = ∗و   1 = 훽∗ = ∗푧̃و    1 = 푧 ذج ــــ ـــ ة لل ـ ل ال ل   . هي ال

ع  ع: الف ا ائج ال ل ال ل ض وت   ع
ن     ی  ت ث  ة وم  ان وال الأولى  حل  ال فاءة  اس  أولا  ت  ل  الأم الي  ال ل  اله ن  ی  ل

الي :   ال ل  الي الأم ل ال   اله
ة.  أولا:  ان حلة ال حلة الأولى وال فاءة ال   ت 

ول  راسة   2ال ل ال ات م س حل لل فاءة ال  :  

ة  س حلة الأول  اس ال ة  ى كفاءة ال ان حلة ال   كفاءة ال

لا    126.00  1.000  صاف

ة   48.46  1.000  وف
اف    33.15  0.16782  س
اعي    126.00  1.000  ال

ان  اني اخ   24.23  0.64569  حل
  70.00  0.30759  نادك 

  1.000  0.341  جاك
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حلة الأولى :  - ول كفاءة ال ة   2م خلال ال حلة الأولى س فاءة ال ا  ات   2019ال ی ل س ل
ة    اف  س ة  س م ع  ان  فاءة  أدنى  أنه  نلاح  انات،  ال مغلف  ذج  ن وف  ة  الأغ اج  إن

فاءة  ) 0.16782(  ات وهي صاف )  1.00(   هي، وأعلى  س اعي،  ان ع خ  م ال ة،  وف لا، 
فاءة   ال ه  ه س  وم  ، اد ج ك،  ( ت بــ  ر  م  0.66ق أعلى  فاءة  حقق  ات  س م ة  س ح   ،(

ات  س ة م س وس .ال س فاءة أدنى م ال   حقق 
حلة   - ة: كفاءة ال ان ول    ال ة    2م خلال ال ة س ان حلة ال فاءة ال ا  ات    2019ال ی ل س ل

ال حقق  س  م أنه  نلاح  انات،  ال مغلف  ذج  ن وف  ة  الأغ اج  ( إن امة  ال وهي  1.00فاءة   (
امة.  فاءة ال ق ال ات ل ت س اقي ال ا  ك، ب ة ت س ة جاك وم س ة    م ان حلة ال فاءة ال وفي 

امة (  فاءة ال فاءة هي ال فاءة هي ( 1.00تع أدنى  ة  315) وأعلى  د ع ة ال ة ال س ) ع م
ر بــ (  فاءة ق ه ال س ه اك. وم س  ) ح أر 84.82للأس فاءة أعلى م ال ات حقق  س ع م

. س فاءة أدنى م ال ات حقق  س ة م ان  وث
الي. ل ال لى لله اس ال ال ا :    ثان

فة أ ما    ع ه اج ال ال ة م خلالها ی اس ان حلة ال فاءة ال حلة الأولى و فاءة ال ا ل اس
امة (  فاءة ال غ ال ل ة ل س ققه ال انات. ف ب  1.00 أن ت اذج مغلف ال ة ل ه م ، فه حل ) في ال

ل في اله ي ال س غ ال ا ال ی فة ل ه ه ال ال ل  ه فة لله ه ة ال الة ال ه ال الي في ه ل ال
ة.  س امة لل فاءة ال ق ال ي ت لى ال ة ال الي هي ال      ال

ول  فة    3ال ه ل ال الي الأم ل ال   : ن اله
ة  س ل   إس ال الي الأم ل ال   اله

لا    0.12  صاف
ة   0.12  وف

اف    0.33  س
اعي    0.33  ال

اني  ان حل   0.12  اخ
  0.12  نادك 
  0.12  جاك

ك    1.000  1.000  ت
اك  ة للأس د ع ة ال   315.00  0.945  ال

ة ة لل   48.46  0.255  ال

ة  را ف ال   14.65  0.290  ال

ة اقة وال   210.00  1.000  جازان لل

ر: اح  ال اد ال ة ام إع م جات ب اد على م الاع   DEAFrontierن 
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ك    1.73  ت
اك  ة للأس د ع ة ال   0.45  ال

ة ة لل   0.12  ال
ة  را ف ال   0.12  ال

ة اقة وال   0.12  جازان لل

ر:  اح  ال اد ال ةا م إع م جات ب اد على م الاع   DEAFrontier ن 
  

ول رق (  ا ال ل ل  15ی  الي الأم ال ل  اله ام) ن  ، ح    اس حل انات على م ال مغلف 
ك (  ة ت س ة  ل أعلى ن لا،  1.73س ة صاف س ل م م ل  ل س الي الأم ل ال ة لله )، وأصغ ن

 ) ب  اد  ج ة،  را ال ف  ال ة،  لل ة  ال  ، جاك نادك،  اني،  حل ة،  ل    ).0.12وف اله ة  ن س  وم
ر بـــ (  ل ق الي الأم ات  0.31ال س ة م ان س وث ل أعلى م ال ل مالي أم ات حقق  س ) ح أرع م

س   ل أدنى م ال ل مالي أم   حقق 
الي الفعلي.  ل ال ل واله الي الأم ل ال ا : مقارنة ب اله   ثال

الي :    ول ال ض ال في ال ع ل والفعلي ن الي الأم ل ال ة اله قارنة ب ن اء ال   لإج
ول  ل والفعلي   4ال الي الأم ل ال   : مقارنة ب اله

ة  س ل   إس ال الي الأم ل ال الي الفعلي   اله ل ال ق    اله   الف
لا    1.65-  1.77  0.12  صاف
ة   1.1-  1.22  0.12  وف

اف    0.11  0.22  0.33  س
اعي    00  0.33  0.33  ال

ان  اني اخ   0.58  -    0.7  0.12  حل
  1.01-  1.13  0.12  نادك 
  00  0.12  0.12  جاك

ك    00  1.73  1.73  ت
اك  ة للأس د ع ة ال   0.04-  0.49  0.45  ال

ة ة لل   0.17-  0.29  0.12  ال
ة  را ف ال   1.39-  1.51  0.12  ال

ةجازان  اقة وال   0.06-  0.18  0.12  لل
ر :  ة ال م جات ب اد على م الاع اح  اد ال ال DEAFrontier م إع ائ ال ات  والق س ة لل

راسة ل ال    م

ول    یلاح أنه  4م خلال ال
والفعلي    ل  الأم الي  ال ل  اله ب  فارق  یها  ل ات  س ا ثلاث م ی الي    0.00ل ال ل  لله ققة  م أ 

ك  ت  ، جاك اعي،  ال  : وهي  ل  الي  .  الأم ال ل  اله ة  ن على  فا  ال ات  س ال ه  ه على  وج  الي  ال و
ققة     ال
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ل)  ف(الأم ه الي ال ل ال ج أ اله یها فارق م ة ل ة واح س ق  وم الي ال ل ال أعلى م اله
  . اف ا هي : س الي  فعل ل ال ق اله ة ت الي  ل ال ة اله فع م ن ة ال س ه ال الي وج على ه ال و

امة. فاءة ال ق ال ل وم ث ت   الأم
م   أقل  ل)  ف(الأم ه ال الي  ال ل  اله أ  سال  فارق  یها  ل ة  ان ث دها  ي ع ال ات  س ال اقي  و

الي الفعلي. ل ال ل إلى    اله ص ة ال الي  ل ال ة اله ات ال م ن س ه ال الي وج على ه ال و
امة   فاءة ال ق ال ل وم ث ت الي الأم ل ال   اله

ة  :  خات
ل   د وال ال ا  دنا إلى ع هام في ه ق ة  ل ال اسات  ل وال ع ال ض ی ع م ال إن 

ل    في الي اله ل    ال و    الأم لها،  أص لف  ل ة  ل ال ادر  ال تع  ي  ال رة  ال ع  ال 
ل اله ع  ض وال    م ال  ذات  ع  اض ال ب  م  ع  أنه  ذل  ة  س لل ة  ة  أه ة  س لل الي  ال

.   ال
ا م خلال هح   ل ال حاول ل ع وت ض ال اصة  فا ال ض ال راسة ع الي  ه ال ل ال ة لله ف ات ال

راسة   ل ال ة م اد ات الاق س قه على ال راسة ث ت اس لل ذج ال ة ال اق ل وم ث م ا  و الأم صل ت
الي : ال راسة  ل ال ات م س ات لل ص اغة ت ائج م خلالها ت ص   إلى ن

راسة ائج ال   :  ن
إ  -1 ق  ت ل  الأم الي  ال ل  لله ة  ف ال ات  ل  ال أم مالي  ل  د  ج ب تق  وجهة  وجه  لى 

ال   الأم فة ب  ل ل إلى ت ص عى لل ها ت ل. إلا أن مع ل مالي أم د  م وج ع ووجهة تق 
ة س ة لل ة ج الي  ال ق أداء ج و    ؛ ت

فاءة   -2 اس  ذج الأن ل ع ال ل  حل ال انات ذو ال ذج مغلف ال ة ون  ن س ال
ل في آن واح الي الأم ل ال ف مع    ؛ اله ا ما ی   yao chen and joe zhu  2004  دراسةوه

لف مع دراسة  .  donsyah yudistira 2004   و
وم (   25% -3 ل والفعلي مع الي الأم ل ال راسة حقق فارق ب اله ل ال ات م س )  0.00م ال

فاءة تامة (  ققة ل ات ال س ي تع  1.00هي تل ال ا وال اه حل أو اح ات  ) في ال س م
ات ؛   س اقي ال ة ل ج  م

الي ا   %65أك م   -4 ل ال راسة حقق فارق ب اله ل ال ات م س ل والفعلي سال  م م لأم
ا ؛   ق فعل الي ال ل ال ف) أقل م اله ه ل (ال الي الأم ل ال  أ اله

ل    -5 اله أ  ج  م والفعلي  ل  الأم الي  ال ل  اله ب  فارق  حقق  راسة  ال ل  م ة  واح ة  س م
ا . ق فعل الي ال ل ال ف) أعلى م اله ه ل (ال الي الأم  ال
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ائج   شة   ت  5و  4،  3ال ش م ب (دراسة  قة  ا ال راسات  ال اقي  ع  راسة  ال ه  بها ه  2016 ،
م  2011دراسة غاز فلاح   الي  2015، دراسة   ل ال ي حاول دراسة تأث أو تأث اله ) ال

ة   س ل لل الي الأم ل ال ة اله صل إلى ن الي ح ل ت امل ال ال   ع
ات ص    : ال

ء  اتعلى ض ص ع ال اح  ها  اق صل إل ة ال ائج ال الي  ال   . على ال ال
ة   - ن نف  على  ة  اف ال والفعلي  ل  الأم الي  ال ل  اله ب  وم  مع لفارق  ققة  ال ات  س ال على 

امة؛ فاءة ال قها لل الي  ت ل ال  اله
ل ال - ققة لفارق سال ب اله ات ال س ة لل ل ال ة اله ها ب ن ل والفعلي عل   الي الأم

الي  ال    ال ة الأم فع  الي) أو ب ل ال ة اله ن ( ن ی الي ال ة إج ن إما ب  وذل 
الي)  ل ال ة اله اصة (مقام ن ة  ال ل إلى ال ص ر ال فاضلة    ق امة، وال فاءة ال الي ال ال لى و ال

ی  ة ال ة.ب ت  س ة لل ل اسة ال د إلى ال ع اصة  ال ال  ن أو الأم
ها   - ل والفعلي عل الي الأم ال ل  ج ب اله ققة لفارق م ة ال س ة لل ال فعأما  ل   ب ة اله   ن

الي  ال    ال ة الأم الي) أو ب  ل ال ة اله ن ( ن ی الي ال ة إج فع  ن إما ب وذل 
الي)  ل ال ة اله اصة (مقام ن ة  ال ل إلى ال ص ر ال فاضلة    ق امة، وال فاءة ال الي ال ال لى و ال

ة ل اسة ال د إلى ال ع اصة  ال ال ن أو الأم ی الي ال ة إج ة. ب رفع  س  لل
اجع :   ة ال   قائ

ة :   اللغة الع اجع    ال

راوس. (  - ف ول ان امعي.2008عا رة: دار الف ال ة. الاس ال ل والإدارة ال  ). ال
ي. (  - اد ال ي، و ارش ف ه ال نان تا .2009ع ازور مة. الأردن: دار ال ق ة ال ال  ). الإدارة ال

د.  - ل او م ل مة.2019( م : دار ه ائ ة. ال اد ة الاق س ل في ال ات ال ات   ). اس
-  ) جاد.  ع  ال ع  ب  ال و  عة،  ج حات  ف ع  ة  2001ال وال ة  ال ال الإدارة  ة. ).  عاص :    ال م

ة    ة.العال
اس ب ساسي  - ي ، ال سف ق ة ). ورقلة:      ). ال2011(   ی ان عة ال ة ) (ال ال الي (الإدارة ال ال

اح.  جامعة قاص م
ي. ( ـه م  - ع .2000 ال ان: دار الف الي . ع ل ال ل   ). الادارة وال
-  ، ا العام عة الأولى، الأردن. 2013م علي إب ، ال ة، دار وائل لل ی ة ال ال  ، الإدارة ال

د ال - ة م .2008. ( ح راق لل ان: ال مة. ع ق ة ال ال  ). الإدارة ال

ون،  - س وات وأخ اماتها 1992دونال ع واس ة ال .، ن ، م امعة لل اب ال ة ش س  ، م
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-  ، لة ع الله سع ام لل  2007سه ات، دار ال ل ث الع ة و ی في الأسال ال ، ال

ة. ان، س زع، ع  وال

لافي. (  - عاء.2012ع الع م ال اء: جامعة ص ة. س ال ات الإدارة ال  ). أساس

-  ) اد.  ع  وال  ، ول ش  ج  2017ل ب ة.  ال ال ائ  الق ل  ل ل خل  م ة  ی ال ة  ال ال الإدارة   .(
لي. ج : دار ال ج ع  ب

. (  د أبفارس م - لفة ال2005مع ة وت ال افعة ال ل العائ على ). أث ال ار ل على مع .  الاس

ة ة.  ع امعة الإسلام  : ال

ة زردادة. (  - ن نهال، و ف ق م  2013ب ة. العل س الي لل ل ال الي على اله فع ال ال ل  ). أث ال

ة : جامعة  ة. قال ال  . 1945ما 08ال

عي،   - ال م  ي  دراسة  ،  2006/ 2005ق ة  ال ات  س ال في  ة  اد الاق فاءة  ال اس 

ة  ة خلال الف ائ ك ال ة لل ان ة وم .، 2003-1994ن ائ ائ ، ال  جامعة ال

نه،   - ن م ة،  2020ی ك الإسلام ـ ال في الـ ة رأس ال ـفـا ــل ل ی ح أم ـ ، جامعة قاص  نـ ت

. ائ اح، ورقلة، ال  م

ي - ع ( عادل  انات.  2017.  ال مغلف  ل  ل ت ب  أسل ام  اس ة  ال ات  س ال فاءة  ت   .(
ة ات ة: جامعة    .1ات
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لاح :     ال
ل  ة .1ال راسة ال انات ال   : ب

dmu  المؤسسة حجم الدیون  المال   رأس   
  نسبة

 الثابتة  الأصول  السیولة 
  الھیكل
 المالي 

  مردودیة 
   مالیة

  مردودیة 
 اقتصادیة 

  مجموعة  شركة 
 0,02 0,05 1,77 1637,7215 0,69 236,0886 1423,051 533,9807 صافولا 

 0,06 0,13 1,22 2521,2601 1,3 21,8608 1780,243 1000 المراعي 
 0,14 0,19 0,22 56566,3848 4,2 1118,3584 15291,4158 30000 الجوف 

 0,04 0,05 0,33 66,333 3,34 5,7038 44,1805 325000 سدافكو 

 0,15 0,26 0,7 12371,9667 0,8 1251,2311 7200,0746 20000 وفرة 
 0,04 0,09 1,13 58169,3456 0,8 2343,5462 51608,3188 28571,43 حلواني 

 5,6 6,3 0,12 55409,3862 1,9 584,6731 7412,3783 50000 جزادكو 
 5,8 1,2 1,73 286999,441 0,6 49583,076 251628,014 84700 نادك

 0,01 0,02 0,49 44272,5354 0,4 260,8799 15248,0675 30000 جاكو 

 0,1 0,13 0,29 39470,3748 1,8 2308,5153 13325,0728 45000 تبوك
 0,17 0,43 1,51 13892,2826 2,15 1492,2571 13001,3914 10110 الأسماك 

 0,02 0,03 0,18 25070,991 0,05 326,494 4016,2218 7500 للتنمیة  الشرقیة 
   الدراسة محل  لمؤسسات  المالیة  التقاریر   على بالاعتماد  الباحثین   اعداد من : المصدر

 
  


