
 

 

- 99 - 

ائر)  1جامعة فرحات عباس سطيف    ( الجز

2ن سطيف : وحدة البحث تنمية الموارد البشرية بجامعة محمد الأمين دباغيالمخبر

faiza.bouadam@univ-setif.dz 

 2022/ 31/12 النشر: تاريخ     25/07/2022 القبول: تاريخ    31/03/2022 الاستلام: تاريخ 

 

 

 

 

                                                                           

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 setif.dz-faiza.bouadam@univ يميل: ، الإبوعظم فايزةسل: االمؤلف المر

 ملخص:
ص م    ظ  عدم   اث  ايعلومات ب نها ربين البنوك صراسةةةةةةةةةةةةةو   تهدف هذه الدراسةةةةةةةةةةةةةو  ال  بضاا صرر الفضرت ايلةةةةةةةةةةةةةضف و      و   اي 

مج وعو من اي سةةتةةات لوسيو سةةي  ت   ل  م االملةةوي اييجاو ات ربدري  تةةاا النةابا ااساتةةو باي سةةتةةات م   الدراسةةو  
و  سخةبار العلاذو بين  بعد الةوبه  ال ايضكز الوطني للسةةةةةةةةةة.  الةجارفت رذد  م    هذه الدراسةةةةةةةةةةو اسعة اص ع ل  سةةةةةةةةةةلوا ب اوات البا

ايةغير الةابع راية ث     الفضرت رالديون ايال و رايةغيرات ايتةةةةةةةةةةةفلو رو  ذضرت ايورصين ررذم اتع اي رالني جو اللةةةةةةةةةةاف وت ك ا  
   وتةةةةةةلو  ال ربوص علاذو طضصيو بين ذ  و اسذررات ررذم اتع اي ك ا  وتةةةةةةلو  ال عدم ربوص علاذو عةتةةةةةة و بين ذ  و اسذررات 

 رذضرت ايورصين ك ا  وتلو  ال ربوص علاذو عةت و بين ذ  و اسذررات رالني جو اللاف و
 الفضرت البنة و ؛ اي ستات اللغيرة رايةوسيو ؛ عدم   اث  ايعلوماتتالكلمات المفتاح :  

 D82؛ D02؛    JEL  :F34تصنيف  
Abstract:  
This study aims to highlight the role of bank loans in financing the insured in light of the 
asymmetry of information between them and the banks, a study of a group of institutions for 
the state of Setif. Where the budgets and the results calculation table for the institutions under 
study were obtained after going to the National Center for the Commercial Registry. In this 
study, we relied on the panel data method to test the relationship between the dependent 
variable represented in loans and financial debts and the independent variables, which are 
suppliers' loans, turnover and net result. It also concluded that there is a positive relationship 
between the value of borrowing and the turnover, and that there is no inverse relationship 
between the value of borrowing and the loans of suppliers, and it has also concluded that there 
is an inverse relationship between the value of borrowing and the net result. 
 
Keywords: bank loans; small and medium enterprises; Information asymmetry. 
Jel Classification Codes : F34 ; D82; D02 
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I.:تمهيد 

ظهضت  ه  و اي ستات اللغيرة رايةوسيو    بدايو التبع نات من الفضن اياض ي ع ل اللع د اللناع ، رهو ما رضلمةه  
بشك  عام، ر وفض  كثر من   باراا    اسذةلاص  اي  ص م صررا  ايةخللوت   ل  لعب  ايعاهد  اينجزة من طضف  % من  50الدراسات 

رتشير اس لاب ات  ال  ن اي  ص م   ث  ما    ن النا ا الفومي الإب اا  للتلع رااسدماتت% م40مج وع اسسةخدام ااساص ر كثر من  
% من  ب اا  عدص الفوى العاملوت م ا  80% من مج وع اي ستات    مخةل  صري العالمت ر ن نتبو العاملين فيها س  ف  عن  90نتبةه  

 ض رهو ما ي كد ع ل صررها الةن وف الةبير خلوتا    الدري ايةفدموت  يجعلها مجاس خلبا لةوفير فضص الع   رالةخف   من  دة الفف
لة و     ااسارج   الة و    ع ل  االملوي  مشكلو  من  ه ها  العضاذ  ،  من  العديد  اي ستات  من  النوع  هذا  رلةن  وابه 

 اسيث اراتها وظضا لعدم كفايو موارصها ايال و الذا  وت
رالدراسا النظض ات  من  العديد  بضات  لل  ستات  لفد  اياا   اله ك   ربالةاا   الة و    ذضارات  التي  ارلو  فتير  اي داو و  ت 

،    Modigliani et Millerاسذةلاصيو ع وما رالم ص م خلوتا، رالتي كاوو  فوم    اتساس ع ل وةابا اع اي كلا من موصكل اني رم لض
ومات وفتها التي ي ةلةها ايدراء بشأن  وذعات متةفب  اي ستو،    ل كاوو  ع اله ا  فوم ع ل فضض و ان ايتيث ض ن ي ةلكون ايعل 

ي ةلك  ااساربين(  )ايةعاملين  رايتيث ض ن  الداخلين(  )ايةعاملين  ايدراء رايوظفين  ان  اية اثلو،  ف  بايعلومات  تت  ةه  ما  م  ون  رهذا 
ت افض  عن م ستاتهم م ا ي ةلةها ايتيث ضرن، رهذا ما  م  معلومات مة اثلو، رلةن    الواذع الع    غالبا ما ي ةلك ايدراء معلوما

 تت  ةه بايعلومات الغير مة اثلو، رالتي لها  أثير كبير ع ل مفهوم ه ك  راس ايايت
رتعوص مشكلو م درصيو ايوارص ايال و  ال  ن العضت عليها  ذ  من اليلب، رهذا س يض بط ففط بح. ها اللغير رإو ا  يضا  

  اث  ايعلوماتت ريشير عدم   اث  ايعلومات هنا  ال  ف فو  ن ايتير ي ةفظ ب علومات مال و رغير مال و س ي ةن يديض   ب شكلو عدم
لل تيث ض ن   بالنتبو  م  كون  كثر غ وضا  اي  ص  ي ثض عل ا سلبات   ل  ن  م ا  م،  اي  ص  يل   ليها رهذا  اي معظم  البنك  ن 

المةم بشك  صلم ح عليها  ذا ما كاوو رضع تها ب دة  ر سيئو م ا ي صف بالضضررة  ال رفع  كال   الة و  ت  رالدابنين م ا س ي ةنهم من ا
  ل  وه     الو عدم  وفض ايعلومات لدى ايديض فإوه س يالب ب عدست عابد عال و ع ل اسيث ارا ه  تى ية ةن من الةعو ض عن  

ريع  ايعلوماتت  الناب و عن عدم شفاف و  اللاامو لإوةاج  المساطض  اتصرات  افةفارها  ال  م  ال  اي  ص  ايشكلو     وص سبب  فاذم هذه 
معلومات مال و تاصذو رموثوذو وظضا سر فاع  كال   هذه اتصراتت ررففا لبعض اي لفين ففد يكون عدم   اث  ايعلومات مُبَررا ع ل  

وب ا رالتي  يبع اسررا  ج و سض و الم ايو  فوق ملة و اسخرراعات   سس  نافت و، ك ا هو االماي    اي ستات الفاب و ع ل الةةنول 
راينةجات ايبةةضةت ي ةن  يضا  فتير عدم   اث  ايعلومات    اي  ص م من خلاي طب عو سليو ايديض رايالك صاخلها،   ل ية ةع  

لتلوك ي ثض بشدة ع ل معاا.و رنشض ايعلومات، ربالةاا   بالتليو اييلفو  فض با رهذا ما يشك  مز جا من الفوة ايال و رالإصار و، هذا ا 
 فعدم   اث  ايعلومات هذا س فضت  كال   الوكالو ع ل اي  ص مت 

ر ظهض عدم   اث  ايعلومات بين البنك راي ستو من خلاي طب عو عفد الفضت، رعل ه فإن ايفضت يشررط  د معين من  
ايعلومات التي   ةنه من  بضاء  ف  م ماا  راذةلاصف سسةخدام اتمواي ايفررضوت     ين  ن اي  ص م غالبا ما  وفض ففط ذواب ها  

 صنى من ايعلوماتت ايال و رو  بذلك  وفض االمد ات 
اسمض الذف يجعلنا ويتاءي عن سبب م درصيو اعة اص اي ستات اسذةلاصيو ع وما رالم ص م اا.زابض و بوبه خاص ع ل  
  الة و   من ايلاصر ااسارب و رما و  العوام  التي  ة ةم    ذضار ت الة و      الم ص م اا.زابض وت رهذا من خلاي م ارلو اسبابو ع ل

 ل و الةال و:اسشكا

I.1. :إشكالية الدراسة   

 ه  س  ثض عدم   اث  ايعلومات الذف ي يج العلاذو بين اي  ص م رالبنوك اا.زابض و     لولها ع ل الفضرت البنة و؟ 

I.2.  ي ةننا طضح الفضض ات الةال و   :  الدراسةفرضيات 

ي ةن  فتير ذضارات الة و      اي  ص م    ظ  عدم   اث  ايعلومات باسعة اص ع ل ايعايير ايةعلفو بااح.م،   H1الفضض و الضبيت و: 
نتبو   الةغير     ي صف  ال  م ا  لل  ستات  اسذرراض و  الفدرة  ايعايير كإشارة عن  هذه  تعةبر  اي ستوت   ل  بت عو  ايةعلفو  ايعايير 

 اا ت  ةجز  هذه الفضض و  ال الفضض ات الفضع و الةال و:  اتمواي ايفررضو    اله ك  اي 

يعبر عن الفدرة اسذرراض و لل  ستات م ا ي صف  ال    H1-1الفضض و الفضع و اترال:   ا اصة ح.م ذ  و ايورصرن راالمتابات ايللمفو 
 الةغير    نتبو اتمواي ايفررضو    اله ك  اياا ت  

 صة ح.م ايب عات هو  شارة  يجاب و    ا اصة نتبو اسذررات    اله ك  اياا ت  ا ا  H1-2الفضض و الفضع و الثاو و 

 ا اصة الني جو اللاف و هو  شارة  يجاب و    ا اصة نتبو اسذررات    اله ك  اياا ت  H1-3الفضض و الفضع و الثالثو 



          .............................. 

 
- 101 - 

I.3.   :أهمية موضوع البحث 

 اعة اص اي ستات اسذةلاصيو اا.زابض و ع ل الفضرت البنة و؛ له علاذو مباشضة باسذةلاص الوطني وظضا لنفص  -

يلاصر   - الملمدصة  العوام   التي  ارلو  فتير  العل  و  الدراسات  من  العديد  لوبوص  وظضا  رالدراسو  باسهة ام  موضوع بديض 

   و   اي ستات اسذةلاصيو ع وما رالم ص م ع ل ربه ااسلوص    ظ  عدم   اث  ايعلومات؛

علاذو بين ايفضت رايفررت    ظ  عدم   اث  ايعلومات رهذا ع ل اعةبار ان الملم ط اسذةلاصف الوطني ية يج بنفص   فتير ال  -

 كبير    صذو رتدق الب اوات ايال و لل   ص مت  

I.4.  :هدف موضوع البحث 

ث  ايعلومات من خلاي صراسو  نهدف من خلاي هذا الب ل  ال  فتير ذضارات الة و      اي  ص م اا.زابض و    ظ  عدم   ا 

ر  ل   طب عو العلاذو بين ايعايير ايةعلفو بح.م اي ستو )اي ثلو ب ج وع اتتوي ررذم اتع اي خارج الضسم رالني جو اللاف و  

للدسلو   )ك  شضات  ايللمفو  راالمتابات  ايورصرن  بف  و  اي ثلو  اي ستو  بت عو  ايةعلفو  رايعايير  العاصيو(   الفدرة  للأنشيو  ع ل 

اسذرراض و لل   ص م اا.زابض و( ك ةغيرات مفتضة رذ  و الفضرت ايال و    اله ك  اياا  ك ةغير  ابع )للدسلو ع ل ذضارات الة و    

 ، باسعة اص ع ل ب اوات الباو ت   2019 ال غايو  2015م  ص م خلاي الفررة من  16   اي  ص م اا.زابض و( لم. وعو مكووو من 

I.5. :منهجية البحث 

اعة دوا    صراسينا ع ل اينهج الوتفي الة ل    با باع  سلوبين مةكاملين، ية ث  اتري    الل.وء  ال ايلاصر ايةةب و رمخةل   

الدراسات عبر الشبةو العنةبو  و من  ب   وث ق ايداخ  العل  و التي عاا.و موضوع الب لت  ما اتسلوا الثاني فهو صراسو ذ اس و  

بف  و ذضرت  ب  اي ستو مفاسو  ايةعلفو بت عو  ايةغيرات  بدراسو  يهةم  و وذج  يب في،  الباو  من خلاي  يو ض  ب اوات  اسةخدام 

اسذرراض و   الفدرة  ا اصة  ع ل  كإشارة  العاصيو،  للأنشيو  اللاف و  رالني جو  الضسم  خارج  اتع اي  بضذم  م ثلا  رح. ها  ايورصين 

   الدراسوت لل  ستات اللغيرة رايةوسيو م 

II. صعوبات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة : 

اي  من  ه  و  الضغم  الن و    ع ل  ر  ف ق  الشغ   يناتب  من خلاي  وفيرها  راسذةلاصف  اسبة اع   اللع د  ع ل  م  ص 

 اسذةلاصف،  س  نها ما  زاي  وابه مج وعو من اللعوبات، رالتي من ب نها مشكلو  لولها ع ل الة و   للأسباا الةال و:  

ع ل الة و   ايلض   بشك  كبير،  ذ  ن اي  ص م تعة د ع ل البنوك لةغي و ا ة اباتها الة و ل و    ظ  عدم     عة اصها -

 ذدرتها ع ل  وفير الة و   الذاتي الكا   م ا يجعلها  ابعو للبنوك؛ 

 اياي العام ؛   مواي خاتو غير كاف و، رغم  ه  تها      و   مخةل  اسسيث ارات الإوةاب و رتغي و ا ة ابات ر س  -

  سةضيضربالنظض  ال مبد  الةغي و، فإن عدم كفايو اتمواي ااساتو س  صف  ال اخةلاي اله ك  اياا  لل   ص م،   ل  نها  

لة و   ا ة اباتها الداب و وظضا لضع    و لها الذاتي رمتاه و الشضكاء، رإن ما ذكض ف  ا سبق   سسةخدام ايوارص ذليرة اتب  

 ال اخةلاي اله ك  اياا  لل   ص م يتةدع  الب ل عن ملاصر   و   بديدة  يناسب رطب عتها  ذ  نها غير ذاصرة ع ل   ي صف بالضضررة

اسةخدام ب  ع البداب  الة و ل و للتي  ةاح عاصة لل  ستات كبيرة ااح.م مث  طضح  سهم للاكةةاا، رهذا ما يجع  اي  ص م  ل.أ  

 ( 174، تف و 2005بديدة ي ةن لها  ن تتاهم بشك  فعاي    صعم اي  ص مت )اغ ب،  ال ذضرت اسيجار كوس لو   و ل و  

رمن بين  هم اتسباا التي  جع  البنوك الةفل ديو س   نح الة و   اللاام الذف  يلبه اي  ص م و  عدم ملاب و معايير  

  الذف  يلبه مخةل  اي ستات، رغالبا ما  كون  اسذررات لل   ص م   ل  ضع البنوك الةفل ديو عدة معايير رشضرط ينح الة و 

هذه الشضرط س  يناسب رطب عو رخلابص اي  ص مت رضع  اله ك  الة و    لل   ص م   ل  يلب البنوك الةفل ديو مج وعو  

بدارتها اسبة او و  من النتب راي شضات ايال و ايتةخضبو من ايضاكز ايال و كنتبو الضافعو اليشغ ل و رمعدي الضب  وتتت لة ديد  

  رهو ما س يةوفض غالبا    اي  ص م م ا ي صف  ال عزرفها عن   و لهات  ضافو  ال ضع  الض اوات لديها، ك ا  نها عاصة ما س  فوم بوضع

س.لات مال و ر تابات خةام و منةظ و رمعة دة من طضف مضابعين م اسبين ب   ةةفي ففط بإمتاك س.لات   لاب و شسل وت  

الة و    ك ا    لللملوي ع ل  البنوك  ي ةن  فدي ه  ال  ابة اني  فةفد الةثير من اي  ص م للسبرة ايلضف و رالفدرة ع ل  عداص مل  

 اييلوا عدم ربوص صراسات بدرى سل  و رموضوع و سر فاع  كال   اعداصهات رار فاع صربو المساطضةت  
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رات هو ار فاع  سعار الفابدة ع ل الفضرت رهذا  يضا يعد من بين  رمن بين اتسباا التي  جع  اي  ص م س  ل.أ  ال اسذر

 هم ايعوذات لإذباي اي  ص م ع ل طلب االملوي ع ل ذضت بنكي، رخلوتا    التنوات اترال من نشأتها وظضا لهامش رب  تها الفل    

ايرراك و ت ااسبرات  الفضت رفوابدهت رضع   يجعلها غير ذاصرة ع ل سداص  ذتاط  الفاب ين عليها  الذف  اي  ص م:   ل  ن  صلماا 

يفةفدرن  ال ااسبرة الع ل و اللاامو لإصارة م ستاتهم رالةعام  مع معي ات التوق ايةغيرة م ا يعضضها للعديد من المساطضت )شاهين،  

 ( 64-62، اللف ات 2019

III . المعلومات : قرارات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في ظل عدم تماثل 

يلزم الة و   بواسيو الفضرت البنة و اي ستات ع ل سداص ك  ذ  و الفضت بالإضافو  ال الفابدة ايض بيو به عند  ار خ اسسة فاق،  
رفش  ايفررت    ذلك ي ةن  ن ي صف بايفضت  ال رضع يده ع ل اي ستو رالةلضف فيها، رمع ذلك فإن ار فاع متةوى الديون لدى  

يعد  شارة ب دة رشهاصة ع ل اتصاء اا. د لها،   ل ر   الواذع فإن ار فاع متةوى الديون يز د من مخاطض الإفلاس رهو ما  اي ستو  
يش.ع ايديض ن ع ل اتصاء بشك   فض  من  ب  االمد من هذه المساطض را اصة ذ  و م ستاتهم،   ل  ن ايدراء الواثفون من وجاح  

 (  Nahas, s.d., pp. 9-10ل الديون رهو ما يعةبر  شارة ب دةت ) مشاريعهم بشك  كبير يل. رن  ا

صراسو   الةاا     Joseph E. Stiglitz; Andrew Weissر تب  باليتاؤي  بد ت  وفيو  Why is credit rationedالتي  هو  كان  ?   ل 
للةفةير الذف طض ه البا ثان عام   ايفضضين رايفررضينت    ل  ن    ت رالتبب الضبيس ي  تبه ا هو  ضارا ايلااح بين1981البدايو 

عدم   اث    ملدر  البا ثان  ت   ر دص  لل فضت،  المساطض  را اصة  ايفررت  من  ايعلومات  لعدم   اث   اياا   خضع  الدين  علاذو 
 ايعلومات ك ا ي  :  

البنوك   - ايضاص   و له،   ل   مي  بايشضرع  ايض بيو  المساطض  هو  ايعلومات  لعدم   اث   اتري  ع ل  ايلدر  اييلعو  غير 
ايعلومات وفتها من خلاي  يب ق سعض الفابدة ايض فع كإبضاء تارم الم ايو وفتها عندبذ يةم  فض   اي ستات الملمفوفو بالمساطض  
   الة و   ع ل اي ستات ايوثوذوت ر   نهايو ايياف يفوم الدابنون بة و   اي ستات التيئو مع ربوص مخاطض عال و من الةخل  ع ل  
البا ثان هذه   التي  ضغب    صخوي التوق اسبة انيت رشضح  الفابدة  صاة غير فعالو سخة ار اي ستات  بين  ن سعض  التداص، رهو ما 
النفيو ع ل الن و الةاا : " من اللعب   ديد ايفررضين اا. دين، رالف ام بذلك يةيلب من البنك اسةخدام  بهزة مةنوعو من  بهزة  

ي الفابدة الذف يضغب ايفررت    صفعه ب ثابو   د  بهزة الف ص،   ل  ن  رلئك الذين يضغبون    صفع  سعار  الف ص، ذد يكون معد 
فابدة مض فعو يدركون  ن مشاريعهم  كثر خيورة، لذلك فهم ع ل اسةعداص للاذررات بأسعار فابدة مض فعو"ت  هذه الظاهضة معضرفو  

التي يوابهها ايفضضون    الة  يج بشك  فعاي بين مشاريع الة و   المسةلفوت رخلص  باسم مخاطض اسخة ار العةس ي رتعةس اللعوبو  
ض  البا ثان  ال  ن ا اصة  سعار الفابدة   صف  ال ا اصة مباشضة    صخ  البنك، رمع ذلك فإن ار فاع معدي الفابدة ي ةن  ن ي صف  ال مخاط

ات اتذ  خيورة من سوق اسبة ان مع ك  ار فاع    سعض الفابدةت ربالةاا   الةخل  عن التداص من ذب  ايفررضينت ر ةم اخضاج اي ست
 فإن رفض منح الفضرت البنة و س كون  كثر ملاءمو لةعظ م ربح ايفضتت  

التبب الثاني لعدم   اث  ايعلومات هو خيض اسيبداي اتتويت   ل يض بط عدم ال فين ايض بط بعفد الدين بك  من بوصة   -
ط رسلوك  م ايد  اليلب  مفررت  بافررات  ايفررتت  رسلوك  التوق  الفابدة     سعض  بين  ذبذا  مباشضة  علاذو  الفضتت  نشأ  الب 

لل خاطض فإن الز اصة     سعار الفابدة سةكون  افزا للةخ   عن بعض ايشاريع للااح ايشاريع اتكثر خيورة، يبد  ايفررت    هذه  
   الذف  للو ع ل  ساسه اي ستو ع ل ابة انها م ا يعضت الدابنين لمساطض اسيبداي  االمالو مشضرعا  كثر خيورة من ايشضرع اتت

اتتوي،    ظ  هذه اسفرراضات من اتفض  للبنك  ن يضاذب ايةفدمين للفضرت من  ب  االمفاظ ع ل اي ستات لللمد من عدم   اث   
 (JOSEPHE, STIGLITZ , & ANDREWWEIS, 1981, p. 393ايعلوماتت )

نتبو لل لضف ين  ظ  اي  ص م  كثر خيورة من اي ستات الةبيرة عندما يةم  خذ بوصة ايعلومات ايةدارلو بعين اسعةبارت  ظهضت  بال
 وه  تى عندما يكون ايديضرن ذاصر ن ع ل  فديم معلومات    1995صراسو  بضاها ايضتد اتررربي لل  ستات اللغيرة رايةوسيو    عام  

 Binks, Ennew etم يررصصرن    الف ام بذلك تسباا ضض ب و  ر  نافت و  ر ذات تلو بإوةاباتهمت ر تب ر ف  عن م ستتهم، فإنه
Reed     ن ايشكلو الضبيت و    الوتوي  ال الة و   للشضكات اللغيرة رايةوسيو س تعزى مباشضة  ال ح. ها، رلةن  ال  وافض ايعلومات 

ةكال   الباهظو لإوةاج ايعلومات، بالنتبو له سء ايتيرين   د اتسباا التي  برر س اق ايعلومات  اللاامو لةف  م مشاريعهات تعةبر ال
 ن صربو عدم الة اث  هذه تعة د ع ل خلابص ايفررت مث  الشك  الفاووني للشضكو   Neubergerر   Lehmannغير اية اثلوت س ظ 

 رع ضهات  

   الواذع ييضح عدم الة اث     ايعلومات مشكلةين    الة و   ايلض    ة ث     المساطض اتخلاذ و النا جو عن عدم امةثاي اي ستو  
اللغيرة رايةوسيو لعفد الة و  ، م ا يةيلب شةلا من  شكاي ايضاذبو من ذب  ايفضت بعد منح الفضتت بالإضافو  ال عدم   ةن  

ملا ظو   من  الفدرة  البنك  يخلق تعوبات     ف  م  م ا  بالعفد  ذات تلو  ذد  كون  رالتي  الفضت  ب نح  تت ح  التي  ايعلومات  بعض 
 االمف ف و للأفضاص الذين ييلبون الة و   ربوصة مشضرعهم رهذا ما يدفع ليضح الت اي الةاا : ك   يكون رص البنوك ع ل هذا الوضع؟  
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 ن البنوك تتعل لة ف ق  رباح ذليرة اتب  رخال و من المساطض صرن  ن  ةفهم رضع و اي  ص م، رهو    Levrattoر    Belletanteيضى  
ما يفتض االملو اينخفضو للفضرت طو لو اتب     اله ك  اياا  لهات     الواذع، يت ح منح الفضرت ذليرة اتب  للبنوك ب ضاذبو هذه  

  ل مضابعو شضرط الفضت بشك  صررف، ربالةاا   فل   عدم   اث  ايعلوماتت  اي ستات بشك  مةةضرت رهذا ي ن هم الفدرة ع 

ر  ةن  فل    دة عدم   اث  ايعلومات من خلاي  كو ن علاذو  فض  بين بين البنك راي ستو من وا  و، رربوص مناخ ثفو تعزا علاذو  
بين اليضفين  مض  ساس ي   وا  و  خضىت ربالةاا  فإن ربوص علاذو  ت فإن  Udellر    Bergerلنجاح ررابيهم الةجار وت ر تب  الع   من 

بين ايلض   ررب  اتع ايت  ما   ب   بين البنك راي ستو  ليتو  الضبيت و    Veneziaر    Kanatasر    Greenbaumر    Sharpeالعلاذو 
ايعلومات الداخل و الناشئو  ف عةبررن  ن هذه العلاذات س  فل  من  كال   الة و  ت ريعاا.و ذلك يفرر ون  ن ع ل البنك اسةغلاي  

 عن علاذو رث فو من  ب  فضت  سعار فابدة مض فعو  ر  تى  ع ل من ايةوسيو ايعضرضو    التوقت 

رآخضرن  ن علاذات اسبة ان طو لو اتب   زرص البنك ب علومات  فض  عن آفاق اي ستات ررضعها   d'Auriaمن وا  و  خضى، يعةفد 
، اللذان يعةفدان  ن ايفررضين، الذين لديهم علاذات  طوي مع ملضفهم، يدفعون معدست فابدة  Udellر  Bergerاياا ت رهذا ما  كده 

، الذف ينص ع ل  وه مع وضوج العلاذو بين اي  ص م رالبنك، فإن هذا اتخير يخفض  سعار الفابدة  Meyer ذ ت هذه اتطضر و يدع ها  
 بو ع ل الفضرتت ر فل     كثير من ات  ان الض اوات اييلو 

  ظهض اتصب ات  ن البنوك رعند   ديد شضرط اسبة ان ايلض   لل   ص م  وا   ه  و خاتو يا ي  :  

 ح.م اي ستو روةابجها ايال و؛  -

 الت ات الشسل و لل فررت رالرجامه الشسص ي؛  -

 بوصة علاذو الع   التي يةم االمفاظ عليها مع اي ستو؛ -

 (BOUCHIKHI, 2015, pp. 31-33ستوت ) وفض ايعلومات  وي نشاط اي   -

IV. ريقة والأدواتالط: 

 سي   ك ا ي  :     الو مج وعو من اي  ص م بوسيوسنفوم بدراسو 

(  16ص م العاملو    ذياع اللناعو رايفدر عدها بة )  : ية ث  مجة ع الدراسو    ع نو من اي  مجتمع وعينة الدراسة ▪
 ، رالتبب    اذةلارها ع ل هذه الفررة يعوص لةوفض ب اواتها ايال وت  2019 ال  2015م ستو، خلاي التنوات من 

اييجاو و   ▪ رالتي  ة ث      الدراسو  م    باي ستات  ااساتو  ايال و  الب اوات  ع ل  االملوي  الب اوات:  م  ب ع  ملدر 
 ر تاا الني جو من ايضكز الوطني للس.  الةجارفت  

  ة ث  مةغيرات الدراسو ااساتو بدراسينا ف  ا ي  :    متغيرات الدراسة: ▪
 ايةغير الةابع: الفضرت رالديون ايال و 

 ايةغيرات ايفتضة: ذضرت ايورصين ررذم اتع اي رالني جو اللاف و  
لهذا سن اري من خلاي هذا الملمور اسةخدام هذه ايةغيرات رإخضاعها للةجض ب    الواذع الع    ع ل اي  ص م    رسيو  

 سي  ت  

 :  تقدير النموذج  ▪
الب اوات ايال و رالملماسب و لل   ص م م   الدراسو،    بعد اخة اروا لل ةغيرات سنفوم باخةبار فضض ات الدراسو باسةخدام 

رب ا  ونا  خذوا مج وعو الدراسو من فررات امن و مخةلفو فإن اتسلوا ايلابم لهذا النوع هو طض فو ايضبعات اللغضى باسةخدام  
 ب اوات الباو ، رالن وذج ايفررح ية ث     ايعاصلو الةال و:

iε+  iRN3α+  iCA2α+  iF1α+  0α=  iDF 
 ت  16 ال  1  ث  عدص اي ستات من   i  ل  ن 

م  ص م ع ل الفررة    16يعضت اا.زء ايواا  من الدراسو مضا   ع ل و الةفديض ع ل مج وعو من ب اوات الباو  مكووو من  
ةفتيريو سثبات صلمو و وذج  ت   ل  ة ث  ااسيوة اترال باخةبارات الإ لاء الوتفي راسر باط بين ايةغيرات ال2019 ال    2015من  

 الدراسو رصراسو اسةفضار و التلاس  الزمن و، ثم ايضرر مباشضة لةفديض و وذج الباو  مع عضت ر فتير النةابات  
 

V .النتائج ومناقشتها: 

 :التحليل الوصفي لمجموعة الدراسة ▪

   للنا ع ل النةابا الةال و:   E-views10باسعة اص ع ل بضواما 
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 (: يوضح التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة 1الجدول رقم )

 الف  و الفلوى  الف  و الدو ا  اسو ضاف ايع ارف  ايةوسط  ايةغيرات

DF 36894312 1.16×810 0 6.29×810 

F 37824055 83494618 0 3.85×810 

CA 1.87 ×810 3,61×108 0 1.63×910 

RN 6948693 14774803 1579246 - 98559148 

 . Eviews10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات  

ذ  و   ر صنى  الفلوى  رالف  و  رالوس ط  ايةوسط  من  ك   يبين  الدراسو   ل  يةغيرات  الوتفي  الإ لاء  التابق  اا.دري  يوضح 

 راسو ضاف ايع ارف لل ةغيراتت

 : المتغيرات التفسيريةلارتباط بين  ▪

ي ةننا من خلاي اخةبار ملفوفو اسر باط بين ايةغيرات الةفتيريو  ن وفوم بة ديد  اراج اسر باط اي ةنو بين هذه ايةغيرات،  

ت  ذ  ن معاملات اسر باط ايةعدص  ربالةاا  وةأكد من خلو الن وذج من  هم ايشاك  التي ي ةن  ن   دث عند  فديض و وذج ب اوات الباو  

 كون ذات تلو باسو دار ااساص بك  مةغير متةف  بالنتبو لباق  ايةغيرات الةفتيريو رالتي يةم  تابها عن طض ق اسةخدام بضاما  

   للنا ع ل النةابا الةال و:    Eviews10اسذةلاص الف اس ي، رعند اسةخدامنا لبرواما  

 ة الارتباط بين متغيرات النموذج(: يوضح مصفوف 2الجدول رقم )

Covariance 

Correlation 

DF F CA RN 

DF 1.34E+16    

 1.000000    

F 8.56E+15 6.88E+15   

 0.891649 1.000000   

CA 3.86E+16 2.85E+16 1.29E+17  

 0.930069 0.958219 1.000000  

RN 1.05E+15 7.58E+14 3.98E+15 2.16E+14 

 0.618657 0.622443 0.755657 1.000000 

 .Eviews10المصدر: من مخرجات برنامج 

 من اا.دري  علاه ولا ظ  ن ملفوفو اسر باط بين ايةغيرات الةفتيريو  وضح النةابا الةال و: 

 ربوص علاذو ار باط موببو بين ك  ايةغيرات؛   -

 ؛93ت0اسذررات ررذم اتع اي ب  ل ذدر معام  اسر باط ب نه ا بة ربوص علاذو ار باط ذات صسلو   لاب و بين نتبو  -

الةابع نتبو اسذررات رايةغير ايفتض ايورصرن راالمتابات ايللمفو رذدر معام  اسر باط   - بين ايةغير  ربوص علاذو ار باط موببو 

 ؛ 0,89ب نه ا بة

 ت 0,61يةغير ايفتض الني جو اللاف و رذدر معام  اسر باط ب نه ا بةربوص علاذو ار باط موببو بين ايةغير الةابع نتبو اسذررات را -

 :اختبار التجانس ▪

 ن ابضاء اخة ار مواتفات الن وذج )مةجانس  م س( مهم بدا لة ديد ه كلو ب اوات الباو ، رمن  ب  ذلك فإن اخةبار هاس و  

(Hsiao,1986  ب اوات باو  الةفل ديو، رو  التي تت ح بةج  ع ايعالم (  يج ب ع ل  شكال و ه   للح الب اوات ايةا و لةفديض و اذج 

الب اوات من   بة ديد مدى  جانس  يفررح هاس و فضض ات تتلتل و تت ح  الدراسو    معاصست مةجانتوت  لتلوك مةغيرات  ايفتضة 

 ( 157، تف و 2021ي  : )الدارصف ، بولضباح ، ر خو لد ،   عدمها، ر  ةن  بت ط هذه الفضض ات ك ا

 الفضض و ايضكبو اترال:   ▪

0H  باو  مةجانس كل و : 

1Hالإوةفاي  ال الفضض و ايضكبو الثاو و : 
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 الفضض و ايضكبو الثاو و:   ▪

0H   اسوةفاي  ال الفضض و ايضكبو الثالثو : 

1H  باو  غير مةجانتو كل ا : 

 الفضض و ايضكبو الثالثو:   ▪

0H    باو  مةجانس كل و : 

1H باو  مةجانس بزب ا : 

 (: يوضح اختبار التجانس للنموذج3الجدول رقم)

 
 E-views10المصدر: من مخرجات برنامج 

هاس و اخةبار  لنا  يوضح  الذف  التابق  اا.دري  خلاي  من  الف  و    ولا ظ  ر وافق  اتهم  و   الثاو و  الفضض و  للةجانس  ن 

%، م ا يدي ع ل عدم ربوص اخةلاف    ب اوات باو ،  ف  ن ك  من معاملات  5اس ة ال و لإ لاب و فيشض ذ  و  كبر من صربو ايعنو و  

 ذضرت ايورصين رذ  و اتتوي ررذم اتع اي لل  ستات م   الدراسو مة اثلو مع بعضها البعضت 

الزمن و   ايفيع و  الب اوات  اسةخدام  زم  من خلاي  اسةغلالها،  مض لو  النتب،  أتي  مخةل   الب اوات ر تاا  بعد ب ع 

Panel Data  التي  أتي    ثلاثو  شكاي ربيت و و ، اليض فو العاصيو ،common constant    ،رطض فو اتثض الثابوfixed effects   رطض فو

 ت  Eviews10باسةخدام بضواما الة ل   الإ لائي  random effectsاتثض العشوائي 

 (: يوضح معلمات نموذج الدراسة المقدرة باستخدام النماذج الثلاثة. 4الجدول رقم )

 DFايةغير الةابع: ي ث  ذ  و الفضرت ايال و 

 80مج وع مشاهدات الباو :                      T=5            N= 16  2019-2015الفررة: 

و وذج اسو دار   ايةغيرات الةفتيريو

 الةج  ع 

و وذج الةأثيرات   و وذج الةأثيرات الثابةو 

 العشواب و

Constante 0.0005 

 631980ت3-

0.0012 

3.403375 - 

0.0015 

3.286962 - 

ايورصرن راالمتابات 

 Fايللمفو 

0.0377 

2.115411 - 

0.4035 

0.841176 - 

0.0062 

2.817907 - 

رذم اتع اي خارج الضسم 

CA 

0.0000 

7.664497 

0.0000 

7.599401 

0.0000 

9.277706 

 0.0002 الني جو اللاف و 

3.960919 - 

0.0495 

2.004412 - 

0.0006 

3.578107 - 

 80 80 80 عدص ايشاهدات 

R-Squared 0.888126 0.947222 0.824191 

Adjusted R- squared 0.883710 0.931649 0.817251 

F-statistic 201.1117 60.82181 118.7622 

Prob ( F- statistic) 0.000000 0.000000 0.000000 

 . E-views 10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على برنامج 
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 :المفاضلة بين النماذج للبيانات الزمنية المقطعية ▪

 : F-Ficher بضاء اخةبار فيشض  -

   ل  وه: FEMرو وذج الةأثيرات الثابةو  PRMيفوم هذا اسخةبار بايفاضلو بين و وذج اسو دار الةج  ع   

0H وخةار فضض و العدم عندما يكون و وذج الإو دار الةج  ع  هو ايلابم   ل  ن :P> 0,05  ت 

1H وخةار الفضض و البديلو عندما يكون و وذج الةأثيرات الثابةو هو ايلابم   ل  ن :P< 0,05  ت 

 راظهضت النةابا ااساتو به ما ي  :   

 ( يوضح نتائج إختبار فيشر5الجدول رقم: )

Prob d.f Statistic Effect test 

0.0000 (15,61) 4.553549 Cross-section F 

0.0000 15 60.102912 Cross-section Chi-square 

 .E-views10المصدر: من إعداد الباحثة بالاعتماد على مخرجات برنامج 

 ت  P< 0,05رعل ه رمن اا.دري التابق وخةار الفضض و البديلو  ف  ن و وذج الةأثيرات الثابةو هو ايلابم رهذا تن 

 : هوسمان اجراء اختبار  ▪

باسعة اص ع ل ااسيوات التابفو، ربعد اتخذ بالةأثيرات الفضصيو    الن وذج سبد من ف ص طب عو هذا اتثض، ب  ل يجب  

ف  ا  ذا كاوو  يبع  ثضا عشواب ا )و وذج مضكبات ااسيأ(  ر   ديدف )و وذج الةأثيرات    αiالةعضف ع ل ووع الةأثيرات ايتةخدمو لل عل و  

 الثابةو( رعل ه:  

 مج وعو من االمدرص الثابةو ااساتو بك  ر دةت αiرالذف يعةبر Fixed Effectsذج الةأثيرات الثابةو :و و  -

 ض ن عنلض ااسيأ العشوائي ايضكبت αiرالذف يعةبر Random Effectsو وذج الةأثيرات العشواب و : -

الذف  م شض ه متبفا يعضفو  ف من الن وذبين يعد اتكثر ملاب و   Hausmanي ةن ايفاضلو بين الن وذبين بإبضاء اخةبار 

 لةفديض الن وذج ب  ل:  

0H  و  فضض و العدم عندما يكون و وذج الةأثيرات العشواب و هو ايلابم   ل  ن :P> 0,05  ت 

1H و  الفضض و البديلو عندما يكون و وذج الةأثيرات الثابةو هو ايلابم   ل  ن :P< 0,05  ت 

اخةبار   بإبضاء  سنفوم  النةابا    Hausmanربالةاا   يوضح  ايواا   راا.دري  الدراسو،  لهذه  ايلابم  الن وذج  من  ب    ديد 

 :Eviews10اية ل  عليها من خلاي هذا اسخةبار باسعة اص ع ل بضواما  

 Hausman(: يوضح نتائج اختبار 6الجدول رقم )

 P-Value (Chi-Square.Statisticذ  و اسخةبار )

21.023084 0.0001 

 .Eviews10المصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد على مخرجات برنامج 

بةوايع   ايضفق  اس ة اي  الةأثيرات    0,05رهو  ذ  من    0001ت0يتارف    2Xولا ظ  ن  العدم و رو وذج  الفضض و  وضفض   ذن 

 الثابةو هو اتفض ت  

 : عضت وةابا رمعل ات الن وذج اتفض  )و وذج الآثار الثابةو( ▪

سخةبار ايعنو و الإ لاب و لل عل ات ايفدرة رمن خلاي اا.دري التابق الذف يعضت وةابا الن اذج الثلاثو ي ةننا من ب نها  

-Tو وذج الآثار الثابةو رالذف  بين  وه هو اتفض ،   ل  وه راويلاذا من هذا اا.دري وجد  ن ذ م اس ة است ايضففو للف م الملمتوبو  

Statistic   لل ةغيرين ايفتض ن ذ  و رذم اتع اي رالني جو اللاف و، ربالةاا  هناك  5متةوى ايعنو و الإ لاب و     ذ  من بالنتبو   %

علاذو ذات صسلو   لاب و بين هذه ايةغيرات ايتةفلو رايةغير الةابعت  ما ف  ا يخص ايةغير ايفتض ذ  و ذضرت ايور ن وجد  ن ذ م  

% ربالةاا  ليس هناك علاذو ذات صسلو   لاب و  5 كبر من متةوى ايعنو و الإ لاب و    T-Statisticلملمتوبو  اس ة است ايضففو للف م ا

 بين ايةغير ايفتض ذ  و ذضرت ايورصين رايةغير الةابعت  

رالتي  ظهض    اا.دري التابق  يضا،    Fراخةبار فيشض    2Rسخةبار ايعنو و الكل و للن وذج ايفبوي نتةع   معام  الة ديد  

 %  0,94رو  ذو و بدا رعل ه فإن ايةغيرات ايفتضة  فتض  ر  ة ةم       947222ت0   الن وذج مفدرة بة    2R  ل  ن ذ  و معام  الة ديد  

 



          .............................. 
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اسذررات    اله ك  اياا   من الةغيرات التي   ل     االملوي ع ل الفضرت البنة و، م ا يدي ع ل  ن هناك ار باط ذوف بين ا اصة نتبو  

 لل   ص م رايةغيرات ايفتضةت  ما باق  النتبو ف  ةن  ن  فتضها عوام   خضى غير مدربو    الن وذج رمةض نو     د ااسيأت  

الملمتوبو   فيشض  ذ  و   لاب و  تتارف    F = 60.82181 ن  ا ة ال تها  له    0,05رو   ذ  من    000000ت0رذ  و  الن وذج  فإن  رعل ه 

 و وت  معن 

 اختبار التوزيع الطبيعي:  ▪

 (: يوضح اختبار التوزيع الطبيعي 1الشكل رقم )

 
 .E-views10المصدر: من مخرجات برنامج 

( الشك  رذم  وةابا  الف  و الملمتوبو )1من خلاي  ولا ظ  ن   )530(JB  اا.درل و، ك ا  ن اس ة اي الف  و  = رو   كبر من 

Prob= 0.000 فإونا س وفب  الفضض و اللفض و الفابلو بأن بواق  الن وذج  يبع الةوايع اليب ع ت  5(  ( رهو  ذ  من % 

VI  .الخلاصة : 

عاا.و هذه الدراسو بشفيها النظضف رالةيب في   د ايواض ع ايه و ض ن  خلص مال و اي ستو، من خلاي م ارلو صراسو  

. من خلال التطرق إلى عنصر صعوبات تمويل  العوام  الملمدصة يدى ا.وء اي  ص م اا.زابض و سسةخدام الة و   بالفضرت البنة و

تمويل المؤ ص م في ظل عدم تماثل المعلومات في الجزء النظري. أما الجزء التطبيقي فقد   المؤ ص م بالإضافة إلى عنصر قرارات

للدراسو اس لاب و لة ديد العوام  الملمدصة يدى ا.وء اي  ص م    اا.زابض للفضرت البنة و من خلاي صراسو ذ اس و  خصصناه  

اعة دوا فيها ع ل اييجاو ات ربداري  تاا الني جو ايتةخضبو    2019 ال غايو    2015لم. وعو من اي  ص م بوسيو سي   للفررة من  

من ايضكز الوطني للس.  الةجارف لةيو ض و وذج للدراسو  ناري صراسو العلاذو بين ذ  و اسذررات ك ةغير  ابع رذ  و ك  من ذضرت  

 ايورصين ررذم اتع اي رالني جو اللاف و ك ةغيرات مفتضةت  

 مج وعو من النةابا رالتي   ث     وفس الوذو  بابو عن الإشكال و اييضر و، ووبزها ف  ا ي  :   رلفد  وتلو الدراسو  ال

الثابةو(  ال  ن ذ  و معام  الة ديد   الةأثيرات  وةابا الن وذج ايلابم )و وذج  بة    2Rتشير  رو     947222ت0   الن وذج مفدرة 

% من الةغيرات التي   ل     االملوي ع ل الفضرت البنة و، م ا  72ت94م    مفبولو بدا رعل ه فإن ايةغيرات ايفتضة  فتض  ر  ة ة

اياا  لل   ص م رايةغيرات ايفتضةت رهو ما يةوافق مع الفضض و   اله ك   بين ا اصة نتبو اسذررات     يدي ع ل  ن هناك ار باط ذوف 

ظ  عدم   اث  ايعلومات باسعة اص ع ل ايعايير ايةعلفو بح.م  الضبيت و التي مفاصها  وه ي ةن  فتير ذضارات الة و      اي  ص م     

رس عو اي ستو،   ل تعةبر هذه ايعايير كإشارة عن الفدرة اسذرراض و لل  ستات م ا ي صف  ال الةغير    نتبو اتمواي ايفررضو     

 اله ك  اياا  

رهذه الني جو تشير  ال    0,0000 اي عند متةوى معنو و  ك ا  وتلو  ال ربوص علاذو طضصيو بين ذ  و اسذررات ررذم اتع  

%، رهو ما يشير  ال ربوص  ثض موبب تعوص  سبابه  ال  60% يرر ب عنه ا اصة    نتبو اسذررات بة  1 ن ا اصة ذ  و رذم اتع اي بة مفدار  

الملمفق رهو ما يجعلها ذاصرة ع ل االملوي ع ل   ن اي ستات م   الدراسو ذاصرة ع ل تتديد صيونها البنة و باسعة اص ع ل رذم  ع الها  

ا اصة ح.م ايب عات هو  شارة  يجاب و    ا اصة نتبو اسذررات       H1-2الة و   البنكي رهو ما يةوافق مع الفضض و الفضع و الثاو و  

 اله ك  اياا ت 

رهو ما س يةوافق مع    4035ت0نو و ك ا  وتلو  ال ربوص علاذو عةت و بين ذ  و اسذررات رذضرت ايورصين عند متةوى مع 

ا اصة ح.م ذ  و ايورصرن راالمتابات ايللمفو   ل يعبر عن الفدرة اسذرراض و لل  ستات م ا ي صف    H1-1الفضض و الفضع و اترال:  

  ال الةغير    نتبو اتمواي ايفررضو    اله ك  اياا ت  
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رهذه الني جو تشير    0495ت0الني جو اللاف و عند متةوى معنو و  ك ا  وتلو  ال ربوص علاذو عةت و بين ذ  و اسذررات ر 

بة مفدار   %، رهو ما يشير  ال ربوص  ثض سالب  4% يرر ب عنه اوخفات    نتبو اسذررات بة  1 ال  ن اوخفات ذ  و الني جو اللاف و 

 ةةفي ب وارصها الذا  و رهو ما س يةوافق الفضض و  تعوص  سبابه  ال  ن اي ستات م   الدراسو س  ضغب    اسعة اص ع ل الة و   البنكي ر 

 ا اصة الني جو اللاف و هو  شارة  يجاب و    ا اصة نتبو اسذررات    اله ك  اياا ت   H1-3الفضع و الثالثو 

 اقتراحات الدراسة:  

 من خلاي وةابا هذه الدراسو ي ةننا ت اغو اسذررا ات الةال و:  

   اي ستات اللغيرة رايةوسيو    اا.زابض ع ل غضار النظام ايلض   اا.زابضف رذلك  ربوا  يجاص آل ات بديدة لة و  •

 من خلاي م ارلو  نش ط البورتو رإنشاء  سواق مال و رهذا بعد نشض ثفافو  ه  و هذا النوع من اتسواق؛ 

ب ضروو  كبر ربأذ   كلفو م ةنو، رهذا من خلاي   فيج   • الة و   اسيجارف  م ارلو  وفير ت غ   و ل و   ةاا            اسةخدام 

  ر عفوص   و   الفا ورة مثلا، مع رضع م ستات مال و رطن و تع   ع ل  خف ض  كال   هذه الل غ الة و ل و؛  

م ارلو  ة    الة و   البنكي    اا.زابض ب ا يةلاءم مع الشضيعو الإسلام و رمباصئ اتفضاص رهذا من  ب  تش. عهم ع ل   •

 ة و   البنكي لتد ع.زهم الة و   ؛  الل.وء  ال ال

بيئو   و ل و مناسبو لل  ستات اللغيرة رايةوسيو بة فيج اا.هات اي ولو كالبنوك ع ل  فديم   و     • م ارلو  وفير 

 بشضرط رمعايير مناسبوت 
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