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 تعالىسبحانھ و  الله  قال
ѧѧدَیْنٍ إلѧى أجѧѧَلٍ مُسѧѧَمًى  ((  ِ ُم ب َنْت ѧوا إذَا تѧѧَدَای ُ َأیُّھѧا الѧѧذین آمن ی

 ُ ُبوُه ٌكْت َا عَدْلِ , ف الْ ِ ِبُ ب بُ بیّْنَكُمْ كَات َكْت ی َن , وَلْ ِبُ أ بَ كَات ْ َأ وَلا ی
مѧَھُ اللهُ  َّ ُبَ كَمَا عَل َكْت ѧذِ , ی َّ ѧلِ ال ِ یمُْل ѧُبْ وَلْ َكُت ی َلْ حѧَقُّ ف لْ ٌ یѧْھِ ا َ ى عَل

ًا  َبْخَسْ مِنْھُ شَیْئ َ رَبَّھُ وَلا ی َّقِ الله َت یْھِ , وَلْی َ َّذِي عَل ل ٌ ِذَا كَانَ ا َإ ف
ѧلْ  ِ یمُْل َلْ َن یمُِلَّ ھوَُ ف َسْتطَِیعُ أ وْ لا ی ً ا أ ً وْ ضَعِیف َ ِیھاً أ حَقُّ سَف لْ ٌ ا

لعدل ٌ ا ِ ِیُّھُ ب   )) وَل
                                                                                                          

                صدق الله العظیم
                 ( )                                   رقم  الآیةسورة البقرة ،  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  داءــالإه

  
  



 

  الواحة التى نهرع إليها عند الهجير  إلى
  أبى  أمى و               

  النجم الذى استدل به طريقى دائماً   إلى
  ياةــوالنبراس الذى يضئ لى سبل الح

  زوجي              
  من وقفوا بجانبى دون كلل أو ملل    إلى

  إخوتى              
ً مودعة دار الفناء الى الخلود  إلى   من توسدت الأرض شبرا

  تى فتحيةخأ               
  تجرعوا معى كأس الصبر وتحملوا العناءالذين    إلى

  أبنائي              
  من لم يبخلوا بجهدهم ، وجادوا بوقتهم  إلى

  زميلاتي وزملائي                
  

  أهدى ثمرة دراستى
  

  
  

  ثـالباح
  

  الشكر والعرفان
  



 

وجهـه وعظـیم سـلطانه ، ونسـتعین بـه علـى قضـاء  والشكر كمـا ینبغـي لجـلالالله الحمد   
ین سـیدنا محمـد وعلـى حوائجنا ، ونستغفره وعلیه نتوكل ، والصلاة والسلام على الصادق الأمـ

  . آله وصحبه أجمعین 
وامتنـــانى لجامعـــة الســـودان ، تلـــك المنـــارة التـــى تضـــئ للكثیـــرین  شـــكرىأتقـــدم بخـــالص   

دروب الحیـاة وتفــتح لهــم آفـاق المســتقبل ، كمــا أتقـدم بأجــل آیــات الشـكر والعرفــان والوفــاء الــى 
بكـل معـانى العطـاء ،  هـلال یوسـف صـالح ، ذلـك الظـل الـوارف الـذى یغمـر الجمیـع/ الدكتور

ومــن واجــب العرفــان بالجمیــل ان أقــدم . والنبــراس الــذى یضــئ دروب المعرفــة الــى كــل طلابــه 
، والـى زمیلاتـي وزملائـي بكلیـة التـى منحتنـى هـذه الفرصـة  جامعة شـندىالى  وتقدیرى ىشكر 

دارة الأعمال على ما بذلوه من عطاء لأجل     .یشرق نور العلم  أنالاقتصاد والتجارة وإ
ــاملین بــــدیوان المراجــــع العــــام ،    ــات الشــــكر الــــى العــ ــمى آیــ ــا لا یفــــوتنى ان أقــــدم أســ كمــ

ـــاملین بالمنشـــــآت ومكاتـــــب المراجعـــــة  ـــذلك العــ ـــم الشـــــركات ، وكــ والعـــــاملین بـــــدیوان الزكـــــاة بقســ
ــة بالصــــورة  ــة عینــــة الدراســــة الــــذین ســــاهموا بمعلومــــاتهم مــــن أجــــل إخــــراج هــــذه الدراســ المختلفــ

حســین یوســف الــذى ســاهم فــى إعــداد التحلیــل الاحصــائى / لــه للــدكتوروالشــكر أجز  .المطلوبــة
عبـد  عبـد الماجـد/ ، والـدكتور فـتح الـرحمن محمـد صـالح/ كما أخص بالشـكر الـدكتورللبحث، 

نهــــى خلیفــــة / ، والأســــتاذة محمــــد حمــــد أبوعــــول  والأخإبــــراهیم حبیــــب االله  / والــــدكتور  االله ،
على مسـاهمتهم الفاعلـة فـى ة ، والأخت سهیر حمیدة بمركز الدراسات الاقتصادیة والاجتماعی

  .هذه الدراسة 
  
  
  

  الباحث
  
  
  

  فهرس الموضوعات
  

  رقم الصفحة  الموضوع



 

  أ  الاستهلال
  ب  الإهداء

  ج  الشكر والعرفان
  د  فهرس الموضوعات

  ز  الجداول فهرس
  ل  الأشكال فهرس
  ق  الملاحق فهرس

  ر  ملخص الدراسة
Abstract ت  

  1  المقدمة
  3  مشكلة الدراسة
  3  أهمیة الدراسة

  4  أهداف الدراسة
  5  فرضیات الدراسة
  5  منهجیة الدراسة
  5  حدود الدراسة

  5  الدراسة هیكل
  7  الدراسات السابقة

  33  مفهوم التمویل والهیكل المالى للمنشآت: الفصل الأول  -/1
  35  عرفة الأخرىمفهوم التمویل وعلاقته بمجالات الم: المبحث الأول  1/1      

  35  مراحل تطور مفهوم التمویل      1/1/1           
  40  تعریف التمویل 1/1/2   
  43  الأخرىالتمویل ومجالات المعرفة  1/1/3   

  رقم الصفحة  الموضوع
  46  أهداف التمویل 1/1/4   



 

  51  موقع ادارة التمویل فى المنشآت 1/1/5   

  54  وم الهیكل المالي والعوامل المؤثرة فیهمفه: المبحث الثاني 1/2      
  54  تعریف الهیكل المالى 1/2/1            
  55  مصادر الهیكل المالى 1/2/2            
  62  الهیكل المالى الأمثل 1/2/3            
  63  العوامل المؤثرة فى اختیار الهیكل المالى 1/2/4            
  70  لهیكل المالىتخطیط ا 1/2/5            

  75  مصادر الهیكل الماليوممیزات خصائص : المبحث الثالث  1/3      
  75  أموال الملكیة 1/3/1   
  84  أموال الاقتراض 1/3/2   

  99  أثر تكلفة الهیكل المالى والرافعة المالیة فى قیمة المنشأة: الفصل الثانى -/2
  101  اليتكلفة الهیكل الم: المبحث الأول  2/1      

  101  تعریف تكلفة الهیكل المالى 2/1/1   
  102  العوامل المؤثرة فى تكلفة الهیكل المالى 2/1/2   
  103  حساب تكلفة مصادر الهیكل المالى 2/1/3   
  118  حساب التكلفة الكلیة للهیكل المالى 2/1/4   
  121  صعوبات قیاس تكلفة الهیكل المالى 2/1/5   

  122  قیمة المنشأة والرافعة المالیة : ث الثانيالمبح 2/2      
  122  مفهوم قیمة المنشأة 2/2/1           
  137  الرافعة المالیة 2/2/2           

  145  نظریات الهیكل المالى: المبحث الثالث  2/3      
  145  أثر الرافعة المالیة فى قیمة المنشأة 2/3/1           

  148  ریات التى تناولت أثر الهیكل المالى فى قیمة المنشأةالنظ 2/3/2           
  159  التوازن فى صیاغة الهیكل المالى  2/3/3           

  رقم الصفحة  الموضوع
  162  تحلیل مؤشرات الهیكل المالى وربحیة الشركات عینة الدراسة: الفصل الثالث -/3



 

  164  عینة الدراسة نبذة تعریفیة عن الشركات: المبحث الأول  3/1      
  165  المالیة للأوراقالشركات المدرجة فى سوق الخرطوم  3/1/1   
  179  المالیة للأوراقالشركات غیر المدرجة فى سوق الخرطوم  3/1/2   

  193  یكل المالي للشركات عینة الدراسةتحلیل مؤشرات اله: المبحث الثانى  3/2      
  لشركات المدرجة فى سوق الخرطوم لالى تحلیل مؤشرات الهیكل الم 3/2/1   

  للاوراق المالیة           
195  

  لشركات غیر المدرجة فى سوق لتحلیل مؤشرات الهیكل المالى  3/2/2   
  الخرطوم للاوراق المالیة          

213  

  232  تحلیل مؤشرات الربحیة للشركات عینة الدراسة : المبحث الثالث  3/3      
  لشركات المدرجة فى سوق الخرطوم للیل مؤشرات الربحیة تح 3/3/1   

  للأوراق المالیة        
233  

  تحلیل مؤشرات الربحیة للشركات غیر المدرجة فى سوق الخرطوم 3/3/2   
  للأوراق المالیة        

245  

  257  الدراسة المیدانیة: الفصل الرابع  -/4
  259  المیدانیةإجراءات الدراسة : المبحث الأول  4/1     

  321  تحلیل البیانات واختبار صحة الفرضیات: المبحث الثاني 4/2     
  354  الخاتمة
  355  النتائج 

  358  التوصیات
  360  الرؤى المستقبلیة

  361  المراجع
  370  الملاحق

  
  
  

  الجداول فهرس
  رقم الصفحة  الجدول عنوان  رقم الجدول



 

  39  دایة القرن العشرین حتى الآنالتطور التاریخي للتمویل منذ ب  1/1/1
  57  مقارنة بین أموال الملكیة وأموال الاقتراض  1/2/1
  60  مقارنة بین التمویل الداخلى والتمویل الخارجى  1/2/2
  81  مقارنه بین الأسهم العادیة والأسهم الممتازة  1/3/1
  144  ركةمقارنة بین الرافعة التشغیلیة والرافعة المالیة والرافعة المشت  2/2/1
  155  مقارنة بین نظریة صافى الدخل والنظریة التقلیدیة  2/3/1

3/1/1  
ــة الدراســــة المدرجــــة فــــى ســــوق الخرطــــوم لــــلأوراق المالیــــة وتــــاریخ  أســــماء الشــــركات عینــ

  164  تأسیسها

3/1/2 
غیــر المدرجــة فـى ســوق الخرطــوم لـلأوراق المالیــة وتــاریخ  أسـماء الشــركات عینــة الدراسـة

  تأسیسها
164  

3/1/3 
حقوق الملكیة لشركة السودان اجمالى الدیون و اجمالى معدل النمو فى إجمالي الأصول و 

  165  للحبوب الزیتیة المحدودة

3/1/4 
حقوق الملكیـة لشـركة الصـمغ اجمالى الدیون و اجمالى معدل النمو فى اجمالى الأصول و 

  المحدودة ىالعرب
168  

3/1/5 
حقوق الملكیة للشركة الوطنیة اجمالى الدیون و  اجمالىمعدل النمو فى إجمالي الأصول و 

  )سودان(للبترول 
171  

3/1/6 
معدل النمو فـى اجمـالى الأصـول والـدیون وحقـوق الملكیـة للشـركة السـودانیة للاتصـالات 

  )سوداتل(
173  

3/1/7 
ــالى الأصــــول و  ــى اجمــ ــدل النمــــو فــ حقــــوق الملكیــــة لشــــركة اجمــــالى الــــدیون و اجمــــالى معــ

  لاستثمارالمهاجر العالمیة ل
176  

3/1/8 
حقــوق الملكیـة لشــركة ســكر اجمــالى الـدیون و اجمــالى معـدل النمــو فــى اجمـالى الأصــول و 

  179  كنانة المحدودة

3/1/9 
حقــوق الملكیــة لشــركة وفــرة اجمــالى الــدیون و اجمــالى معــدل النمــو فــى اجمــالى الأصــول و 

  للتخزین الحدیث
182  

3/1/10 
حقوق الملكیة لشركة منتجات اجمالى الدیون و ى اجمالمعدل النمو فى إجمالى الأصول و 

  )أمان غاز(البترول 
185  

3/1/11 
ــول و  ــى اجمــــالى الأصــ ــدل النمــــو فــ ــالى معــ الى الــــدیون و اجمــ ــ حقــــوق الملكیــــة للشــــركة اجمــ

  )موباتل(السودانیة للهاتف السیار المحدودة 
187  

  رقم الصفحة  عنوان الجدول رقم الجدول
  190  حقوق الملكیة لشركة داتانتاجمالى الدیون و اجمالى الأصول و معدل النمو فى إجمالي  3/1/12



 

3/2/1  
م حتى 2000مؤشرات الهیكل المالي لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودة للفترة من 

  م2003
196  

  199  م2004حتى م2000مؤشرات الهیكل المالي لشركة الصمغ العربى المحدودة للفترة من  3/2/2
  202  م2004م حتى 2000لهیكل المالي للشركة الوطنیة للبترول للفترة من مؤشرات ا 3/2/3
م 2000للفتـــرة مـــن ) ســـوداتل ( مؤشـــرات الهیكـــل المـــالي للشـــركة الســـودانیة للاتصـــالات  3/2/4

  206  م2004حتى 

ـــرة مـــن  3/2/5 م حتـــى 2000مؤشـــرات الهیكـــل المـــالي لشـــركة المهـــاجر العالمیـــة للاســـتثمار للفت
  م2004

210  

  213  م2004م حتى 2000مؤشرات الهیكل المالي لشركة سكر كنانة المحدودة للفترة من  3/2/6
م حتــى 2000مؤشـرات الهیكـل المــالي لشـركة وفـرة للتخــزین الحـدیث المحـدودة للفتــرة مـن  3/2/7

  م2004
217  

م حتــى 2000للفتـرة مـن ) أمـان غـاز ( مؤشـرات الهیكـل المـالي لشـركة منتجـات البتـرول  3/2/8
  221  م2004

م 2000للفتــرة مــن ) موباتــل(مؤشــرات الهیكــل المــالي للشــركة الســودانیة للهــاتف الســیار  3/2/9
  م2004حتى 

224  

  228  م2004م حتى 2000مؤشرات الهیكل المالي لشركة داتانت للفترة من  3/2/10
ــة المحـــدودة للفتـــرة مـــن  3/3/1 تـــى م ح2000مؤشـــرات الربحیـــة لشـــركة الســـودان للحبـــوب الزیتیـ

  233  م2003

  236  م2004م حتى 2000لشركة الصمغ العربى المحدودة للفترة من  الربحیةمؤشرات  3/3/2
  238  م2004م حتى 2000مؤشرات الربحیة للشركة الوطنیة للبترول للفترة من  3/3/3
ــودانیة للاتصـــالات  3/3/4 ـــة للشـــركة السـ ـــرة مـــن ) ســـوداتل ( مؤشـــرات الربحی م حتـــى 2000للفت

  240  م2004

  243  م2004م حتى 2000مؤشرات الربحیة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار للفترة من  3/3/5
  245  م2004م حتى 2000مؤشرات الربحیة لشركة سكر كنانة المحدودة للفترة من  3/3/6
م حتــى 2000مؤشـرات الهیكـل المــالي لشـركة وفـرة للتخــزین الحـدیث المحـدودة للفتــرة مـن  3/3/7

  م2004
247  

  رقم الصفحة  عنوان الجدول رقم الجدول
  250  م2004م حتى 2000للفترة من ) أمان غاز ( مؤشرات الربحیة لشركة منتجات البترول  3/3/8
م 2000المحدودة للفترة من ) موباتل (مؤشرات الربحیة للشركة السودانیة للهاتف السیار  3/3/9

  م2004حتى 
252  



 

  254  م2004م حتى 2000تانت للفترة من مؤشرات الربحیة لشركة دا 3/3/10
  260  حجم عینة الدراسة  4/1/1
  261  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر المؤهل العلمي 4/1/2
  262  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر التخصص العلمي 4/1/3
  263  تغیر العمرالتوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق م 4/1/4
  264  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر المركز الوظیفي 4/1/5
  265  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر سنوات الخبرة 4/1/6
ــي إلیهــــا  4/1/7 ــاع المنشــــاة التــــي ینتمــ ــة الدراســــة وفــــق متغیــــر قطــ ــراري لأفــــراد عینــ ــع التكــ التوزیــ

  المبحوث
266  

التوزیــع التكــراري لأفــراد عینــة الدراســة وفــق متغیــر نــوع ملكیــة المنشــأة التــي ینتمــي إلیهــا  4/1/8
  المبحوث

267  

  270  الثبات والصدق الإحصائي لإجابات أفراد العینة الاستطلاعیة على الاستبانة 4/1/9
  271  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الأول 4/1/10
  272  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني 4/1/11
  273  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث 4/1/12
  274  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع 4/1/13
  275  اد عینة الدراسة على السؤال الخامسالتوزیع التكراري لإجابات أفر  4/1/14
  276  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس 4/1/15
  277  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع 4/1/16
  278  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن 4/1/17
  279  أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع تالتوزیع التكراري لاجا با 4/1/18
  280  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال العاشر 4/1/19
  281  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الحادي عشر 4/1/20
  282  لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني عشرالتوزیع التكراري  4/1/21
  283  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث عشر 4/1/22

  رقم الصفحة  عنوان الجدول رقم الجدول
  284  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع عشر 4/1/23
  285  وزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس عشرالت 4/1/24
  286  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس عشر 4/1/25
  287  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع عشر 4/1/26



 

  288  أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن عشرالتوزیع التكراري لإجابات  4/1/27
  289  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع عشر 4/1/28
  290  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال العشرون 4/1/29
  291  سؤال الواحد والعشرونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على ال 4/1/30
  292  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني والعشرون 4/1/31
  293  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث والعشرون 4/1/32
  294  رابع والعشرونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال ال 4/1/33
  295  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس والعشرون 4/1/34
  296  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس والعشرون 4/1/35
  297  لعشرونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع وا 4/1/36
  298  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن والعشرون 4/1/37
  299  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع والعشرون 4/1/38
  300  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثلاثون 4/1/39
  301  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الحادي والثلاثون 4/1/40
  302  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني والثلاثون 4/1/41
  303  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث والثلاثون 4/1/42
  304  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع والثلاثون 4/1/43
  305  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس والثلاثون 4/1/44
  306  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس والثلاثون 4/1/45
  307  وزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع والثلاثونالت 4/1/46
  308  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن والثلاثون 4/1/47
  309  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع والثلاثون 4/1/48
  310  التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الأربعون التوزیع 4/1/49
  311  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الحادي الأربعون 4/1/50
  312  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني الأربعون 4/1/51

  الصفحةرقم   عنوان الجدول رقم الجدول
  313  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث الأربعون 4/1/52
  314  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع الأربعون 4/1/53
  315  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس الأربعون 4/1/54
  316  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس الأربعون 4/1/55



 

  317  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع الأربعون 4/1/56
  318  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن الأربعون 4/1/57
  319  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع الأربعون 4/1/58
  320  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخمسون 4/1/59

  322  المنوال لإجابات أفراد عینة الدراسة على أسئلة الفرضیة الأولى 4/2/1
  324  ة الفروق للإجابات على أسئلة الفرضیة الأولىنتائج اختبار مربع كاى لدلال 4/2/2
  326  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الأولى 4/2/3
  328  المنوال لإجابات أفراد عینة الدراسة على أسئلة الفرضیة الثانیة 4/2/4
  330  على أسئلة الفرضیة الثانیةنتائج اختبار مربع كاى لدلالة الفروق للإجابات  4/2/5
  333  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الثانیة 4/2/6
  334  المنوال لإجابات أفراد عینة الدراسة على أسئلة الفرضیة الثالثة 4/2/7
  336  ة الثالثةنتائج اختبار مربع كاى لدلالة الفروق للإجابات على أسئلة الفرضی 4/2/8
  339  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الثالثة 4/2/9
  341  المنوال لإجابات أفراد عینة الدراسة على أسئلة الفرضیة الرابعة 4/2/10
  343  نتائج اختبار مربع كاى لدلالة الفروق للإجابات على أسئلة الفرضیة الرابعة 4/2/11
  346  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الرابعة 4/2/12
  347  المنوال لإجابات الأفراد عینة الدراسة على أسئلة الفرضیة الخامسة 4/2/13
  349  نتائج اختبار مربع كاى لدلالة الفروق للإجابات على أسئلة الفرضیة الخامسة 4/2/14
  352  وزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الخامسةالت 4/2/15
  353  نتائج اختبار مربع كاى لدلالة الفروق للإجابات على جمیع أسئلة فرضیات الدراسة 4/2/16

 



 

  الأشكال فهرس
  

  رقم الصفحة  الشكل عنوان  رقم الشكل
  42  المفهوم الحدیث للتمویل  1/1/1
  52  ع إدارة التمویل فى المنشآت الضخمةموق  1/1/2
  61  أنواع مصادر الهیكل المالى  1/2/1
  85  أشكال أموال الاقتراض  1/3/1
  96  أنواع السندات  1/3/2
  123  هیكل تحلیل قیمة المنشأة  2/2/1
  127  العوامل المحددة لقیمة المنشأة  2/2/2
  130  العناصر المكونة للقوة الایرادیة  2/2/3
  145  علاقة بین درجة الرافعة المالیة وعائد السهم العاديال  2/3/1
  146  العلاقة بین المخاطرة والرافعة المالیة 2/3/2
فـى ظـل ظـروف  العلاقة بین معدل العائد على الاصول ومعدل العائد علـى حـق الملكیـة 2/3/3

  مختلفة للرافعة المالیة
147  

  150  افتراضات نظریة صافى الدخل 2/3/4
  151  لعلاقة بین نسبة الاقتراض الى حقوق الملكیة وقیمة المنشأة حسب نظریة صافى الدخلا 2/3/5
  153  افتراضات النظریة التقلیدیة 2/3/6
  154  العلاقة بین نسبة الاقتراض الى حقوق الملكیة وقیمة المنشأة حسب النظریة التقلیدیة 2/3/7
  156  صافى ربح العملیات افتراضات نظریة 2/3/8
العلاقة بین قیمة المنشـأة ونسـبة الاقتـراض الـى حقـوق الملكیـة حسـب نظریـة صـافى ربـح  2/3/9

  العملیات
157  

العلاقــة بــین نســبة الاقتــراض الــى حقــوق الملكیــة وقیمــة المنشــأة فــى ظــل وجــود الضــرائب  2/3/10
  160  وتكلفة الافلاس

  166  تیة المحدودةمعدل النمو فى اجمالى الأصول لشركة السودان للحبوب الزی  3/1/1
  166  معدل النمو فى اجمالى الدیون لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودة 3/1/2
  167  معدل النمو فى اجمالى حقوق الملكیة لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودة 3/1/3
  168  المحدودة معدل النمو فى اجمالى الأصول لشركة الصمغ العربى 3/1/4
  169  المحدودة النمو فى اجمالى الدیون لشركة الصمغ العربىمعدل  3/1/5
  170  المحدودة معدل النمو فى اجمالى حقوق الملكیة لشركة الصمغ العربى 3/1/6

  رقم الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل



 

  171  )سودان(معدل النمو فى إجمالي الأصول للشركة الوطنیة للبترول  3/1/7
  172  )سودان(الي الدیون للشركة الوطنیة للبترول معدل النمو فى إجم 3/1/8
  172  )سودان(معدل النمو فى إجمالي حقوق الملكیة للشركة الوطنیة للبترول  3/1/9
  174  )سوداتل(معدل النمو فى اجمالى الأصول للشركة السودانیة للاتصالات  3/1/10
  174  )سوداتل(الات معدل النمو فى اجمالى الدیون للشركة السودانیة للاتص 3/1/11
  175  )سوداتل(معدل النمو فى اجمالى حقوق الملكیة للشركة السودانیة للاتصالات  3/1/12
  177  معدل النمو فى اجمالى الأصول لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/1/13
  177  معدل النمو فى اجمالى الدیون لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/1/14
  178  دل النمو فى اجمالى حقوق الملكیة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمارمع 3/1/15
  180  معدل النمو فى اجمالى الأصول لشركة سكر كنانة المحدودة 3/1/16
  180  معدل النمو فى اجمالى الدیون الملكیة لشركة سكر كنانة المحدودة 3/1/17
  181  كر كنانة المحدودةمعدل النمو فى اجمالى حقوق الملكیة لشركة س 3/1/18
  182  معدل النمو فى إجمالي الأصول لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/1/19
  183  معدل النمو فى إجمالي الدیون لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/1/20
  184  معدل النمو فى إجمالي حقوق الملكیة لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/1/21
  185  )أمان غاز(لأصول لشركة منتجات البترول معدل النمو فى إجمالي ا 3/1/22
  186  )أمان غاز(معدل النمو فى إجمالي الدیون لشركة منتجات البترول  3/1/23
  186  )أمان غاز(معدل النمو فى إجمالي حقوق الملكیة لشركة منتجات البترول  3/1/24
  188  )موباتل(لهاتف السیار السودانیة للشركة لمعدل النمو فى إجمالي الأصول  3/1/25
  188  )موباتل(السیار لهاتف السودانیة للشركة لمعدل النمو فى إجمالي الدیون  3/1/26
  189  )موباتل(السیار لهاتف السودانیة للشركة لمعدل النمو فى إجمالي حقوق الملكیة  3/1/27
  191  معدل النمو فى إجمالي الأصول لشركة لشركة داتانت 3/1/28
  191 معدل النمو فى إجمالي الدیون لشركة لشركة داتانت 3/1/29
  192 معدل النمو فى إجمالي حقوق الملكیة لشركة لشركة داتانت 3/1/30

3/2/1  
ــالى مؤشـــر  ـــى إجمـــالي الأصـــول لشـــركة الســـودان للحبـــوب الزیتیـــةاجمـ ــة ال    حقـــوق الملكیـ

  المحدودة
196  

  197  المحدودة ل لشركة السودان للحبوب الزیتیةالدیون الى إجمالي الأصو اجمالى مؤشر  3/2/2
  197  المحدودة مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة السودان للحبوب الزیتیة 3/2/3
  198  المحدودة مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة لشركة الحبوب الزیتیة 3/2/4

  رقم الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل



 

  199  المحدودة حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة الصمغ العربىاجمالى مؤشر  3/2/5
  200  المحدودة الدیون الى إجمالي الأصول لشركة الصمغ العربىاجمالى مؤشر  3/2/6
  200  المحدودة حقوق الملكیة لشركة الصمغ العربى اجمالىالدیون الى اجمالى مؤشر  3/2/7
  201  المحدودة لدائمة الى الأصول الثابتة لشركة الصمغ العربىمؤشر الاموال ا 3/2/8
  202  المحدودة مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة لشركة الصمغ العربى 3/2/9
  203  )سودان(حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول للشركة الوطنیة للبترول  اجمالىمؤشر  3/2/10
  203  )سودان(إجمالي الأصول للشركة الوطنیة للبترول  الدیون الى اجمالىمؤشر  3/2/11
  204  )سودان(حقوق الملكیة للشركة الوطنیة للبترول  اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/12
  205  )سودان(مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة للشركة الوطنیة للبترول  3/2/13
  205  )سودان(صول المتداولة للشركة الوطنیة للبترول مؤشر الخصوم المتداولة الى الأ 3/2/14
ــر  3/2/15 ــول للشــــركة الســــودانیة للاتصــــالات اجمــــالىمؤشــ ــة الــــى إجمــــالي الأصــ ــ ــوق الملكی  حقــ

  )سوداتل(
206  

  207  )سوداتل( ركة السودانیة للاتصالاتالدیون الى إجمالي الأصول للش اجمالىمؤشر  3/2/16
  208  )سوداتل( ركة السودانیة للاتصالاتحقوق الملكیة للش اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/17
  208  )سوداتل( مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة للشركة السودانیة للاتصالات 3/2/18
  209  )سوداتل(ركة السودانیة للاتصالاتمؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة للش 3/2/19
  210  حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار ىاجمالمؤشر  3/2/20
  211  الدیون الى إجمالي الأصول لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار اجمالىمؤشر  3/2/21
  211  حقوق الملكیة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/22
  212  موال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمارمؤشر الا 3/2/23
  213  مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/2/24
  214  حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة سكر كنانة المحدودة اجمالىمؤشر  3/2/25
  214  ن الى إجمالي الأصول لشركة سكر كنانة المحدودةالدیو  اجمالىمؤشر  3/2/26
  215  حقوق الملكیة لشركة سكر كنانة المحدودة اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/27
  216  مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة سكر كنانة المحدودة 3/2/28
  216  لشركة سكر كنانة المحدودة مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة 3/2/29
  217  مؤشر حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/2/30

  رقم الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل
  218  الدیون الى إجمالي الأصول لشركة وفرة للتخزین الحدیث اجمالىمؤشر  3/2/31
  219  الملكیة لشركة وفرة للتخزین الحدیثحقوق  اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/32



 

  219  مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/2/33
  220  مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة وفرة للتخزین الحدیث 3/2/34
  221   )غاز أمان(لبترولحقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة منتجات ا اجمالىمؤشر  3/2/35
  222  )أمان غاز(الدیون الى إجمالي الأصول لشركة منتجات البترول  اجمالىمؤشر  3/2/36
  222  )أمان غاز(حقوق الملكیة لشركة منتجات البترول  اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/37
  223  )أمان غاز(ول مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة منتجات البتر  3/2/38
  224  )أمان غاز(مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة منتجات البترول  3/2/39
حقـــوق الملكیــة الـــى إجمـــالي الأصـــول للشــركة الســـودانیة للهـــاتف الســـیار   اجمـــالىمؤشــر  3/2/40

  )موباتل(
225  

  225  )موباتل(السیار  مؤشر الدیون الى إجمالي الأصول للشركة السودانیة للهاتف 3/2/41
ــدیون الـــى  اجمـــالىمؤشـــر  3/2/42 ـــة للشـــركة الســـودانیة للهـــاتف الســـیار  اجمـــالىالـ حقـــوق الملكی

  )موباتل(
226  

  227  )موباتل(مؤشر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة للشركة السودانیة للهاتف السیار  3/2/43
ــر الخصــــوم المتداولــــة الــــى الأصــــول المتداو  3/2/40 ــیار مؤشــ لــــة للشــــركة الســــودانیة للهــــاتف الســ

  227  )موباتل(

  228  حقوق الملكیة الى إجمالي الأصول لشركة داتانت اجمالىمؤشر  3/2/45
  229  الدیون الى إجمالي الأصول لشركة داتانت اجمالىمؤشر  3/2/46
  230  حقوق الملكیة لشركة داتانت اجمالىالدیون الى  اجمالىمؤشر  3/2/47
  230  ر الاموال الدائمة الى الأصول الثابتة لشركة داتانتمؤش 3/2/48
  231  مؤشر الخصوم المتداولة الى الأصول المتداولة لشركة داتانت 3/2/49

  234  مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودة 3/3/1
  234  لحبوب الزیتیة المحدودةمؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة السودان ل 3/3/2
  235  مؤشر القوة الایرادیة لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودة 3/3/3
  236  مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة الصمغ العربى المحدودة 3/3/4
  237  مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة الصمغ العربى المحدودة 3/3/5
  237  الایرادیة لشركة الصمغ العربى المحدودةمؤشر القوة  3/3/6
  238  )سودان(مؤشر العائد على الاموال المستثمرة للشركة الوطنیة للبترول  3/3/7

  رقم الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل
  239  )سودان(مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة للشركة الوطنیة للبترول  3/3/8
  240  )سودان(للشركة الوطنیة للبترول  مؤشر القوة الایرادیة 3/3/9



 

  241  )سوداتل(مؤشر العائد على الاموال المستثمرة للشركة السودانیة للاتصالات  3/3/10
  241  )سوداتل(مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة للشركة السودانیة للاتصالات  3/3/11
  242  )سوداتل( مؤشر القوة الایرادیة للشركة السودانیة للاتصالات 3/3/12
  243  مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/3/13
  244  مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/3/14
  244  مؤشر القوة الایرادیة لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار 3/3/15
  245  الاموال المستثمرة لشركة سكر كنانة المحدودة مؤشر العائد على 3/3/16
  246  مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة سكر كنانة المحدودة 3/3/17
  247  مؤشر القوة الایرادیة لشركة سكر كنانة المحدودة 3/3/18
  248  مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/3/19
  248  العائد على حقوق الملكیة لشركة وفرة للتخزین الحدیث مؤشر 3/3/20
  249  مؤشر القوة الایرادیة لشركة وفرة للتخزین الحدیث 3/3/21
  250  )أمان غاز(مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة منتجات البترول  3/3/22
  251  )غازأمان (مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة منتجات البترول  3/3/23
  251  )أمان غاز(مؤشر القوة الایرادیة لشركة منتجات البترول  3/3/24
  252  )موباتل(مؤشر العائد على الاموال المستثمرة للشركة السودانیة للهاتف السیار  3/3/25
  253  )موباتل(مؤشر العائد على حقوق الملكیة للشركة السودانیة للهاتف السیار  3/3/26
  254  )موباتل(شر القوة الایرادیة للشركة السودانیة للهاتف السیار مؤشر مؤ  3/3/27
  255  مؤشر العائد على الاموال المستثمرة لشركة داتانت 3/3/28
  255  مؤشر العائد على حقوق الملكیة لشركة داتانت 3/3/29
  256  مؤشر مؤشر القوة الایرادیة لشركة داتانت 3/3/30

  260  الدراسة نسبة الاسترداد من عینة  4/1/1
  261  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر المؤهل العلمي 4/1/2
  262  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر التخصص العلمي 4/1/3
  263  التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق متغیر العمر 4/1/4
  265  الدراسة وفق متغیر المركز الوظیفي التوزیع التكراري لأفراد عینة 4/1/5
  266  متغیر سنوات الخبرة التوزیع التكراري لأفراد عینة الدراسة وفق 4/1/6

  رقم الصفحة  عنوان الشكل  رقم الشكل
متغیـــر نـــوع القطــاع الـــذي تنتمـــي إلیـــه  نســب التوزیـــع التكـــراري لأفــراد عینـــة الدراســـة وفــق 4/1/7

  267  المنشأة



 

  268  متغیر نوع ملكیة المنشأة لتكراري لأفراد عینة الدراسة وفقالتوزیع ا 4/1/8
  271  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الأول 4/1/9
  272  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني 4/1/10
  273  ة على السؤال الثالثالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراس 4/1/11
  274  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع 4/1/12
  275  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس 4/1/13
  276  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس 4/1/14
  277  توزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابعال 4/1/15
  278  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن 4/1/16
  279  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع 4/1/17
  280  الدراسة على العاشرالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة  4/1/18
  281  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على الحادي عشر 4/1/19
  282  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على الثاني عشر 4/1/20
  283  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على الثالث عشر 4/1/21
  284  راري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع عشرالتوزیع التك 4/1/22
  285  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس عشر 4/1/23
  286  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس عشر 4/1/24
  287  ة الدراسة على السؤال السابع عشرالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عین 4/1/25
  288  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن عشر 4/1/26
  289  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع عشر 4/1/27
  290  لعشرونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال ا 4/1/28
  291  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الواحد والعشرون 4/1/29
  292  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني والعشرون 4/1/30
  293  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث والعشرون 4/1/31
  294  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع والعشرون 4/1/32
  295  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس والعشرون 4/1/33
  296  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس والعشرون 4/1/34
  رقم الصفحة  عنوان الشكل  م الشكلرق
  297  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع والعشرون 4/1/35
  298  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن والعشرون 4/1/36



 

  299  ؤال التاسع والعشرونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على الس 4/1/37
  300  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثلاثون 4/1/38
  301  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الحادي والثلاثون 4/1/39
  302  لثلاثونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني وا 4/1/40
  303  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث والثلاثون 4/1/41
  304  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع والثلاثون 4/1/42
  305  ثونالتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس والثلا 4/1/43
  306  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس والثلاثون 4/1/44
  307  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع والثلاثون 4/1/45
  308  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن والثلاثون 4/1/46
  309  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع والثلاثون 4/1/47
  310  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الأربعون 4/1/48
  311  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الحادي الأربعون 4/1/49
  312  لتوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثاني الأربعونا 4/1/50
  313  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثالث الأربعون 4/1/51
  314  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الرابع الأربعون 4/1/52
  315  التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخامس الأربعونالتوزیع  4/1/53
  316  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السادس الأربعون 4/1/54
  317  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال السابع الأربعون 4/1/55
  318  ي لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الثامن الأربعونالتوزیع التكرار  4/1/56
  319  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال التاسع الأربعون 4/1/57
  320  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على السؤال الخمسون 4/1/58

  327  عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الأولىالتوزیع التكراري لإجابات أفراد  4/2/1
  333  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الثانیة 4/2/3
  339  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الثالثة 4/2/3
  346  عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الرابعة التوزیع التكراري لإجابات أفراد 4/2/4
  352  التوزیع التكراري لإجابات أفراد عینة الدراسة على جمیع أسئلة الفرضیة الخامسة 4/2/5



 

  الملاحق فهرس
  

  رقم الصفحة  الملحق عنوان  الملحقرقم 
  371  لشركة السودان للحبوب الزیتیة المحدودةالبیانات المالیة   1
  372  المحدودة ىلشركة الصمغ العرب نات المالیةالبیا  2
  373  )سودان(للشركة الوطنیة للبترول  البیانات المالیة  3
  374  )سوداتل(للشركة السودانیة للاتصالات  البیانات المالیة  4
  375  لشركة المهاجر العالمیة للاستثمار البیانات المالیة  5
  376  دودةلشركة سكر كنانة المح البیانات المالیة  6
  377  لشركة وفرة للتخزین الحدیث البیانات المالیة  7
  378  )أمان غاز(لشركة منتجات البترول  البیانات المالیة  8
  379  )موباتل(للشركة السودانیة للهاتف السیار البیانات المالیة   9
  380  لشركة داتانت البیانات المالیة  10
  381  اة الدراسةناوین محكمى أدعو  عنوان اسماءقائمة ب  11
  382  استمارة الاستبانة  12

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 

   الدراسة ستخلصم
  

 فـىتحدید الهیكل المالى الأمثل یعد من أهم القرارات التى تتخـذها المنشـأة ، وذلـك لتـأثیره المباشـر 
المتاحـة للمنشـأة  الأمـواله أنشـطتها المختلفـة ، وهـو یتعلـق بالمفاضـلة بـین مصـادر أهـدافها وممارسـتحقیـق 

كانــت مصــادر طویلــة الأجــل أو متوســطة الأجــل أو  وســواءســواء كانــت أمــوال الملكیــة أو أمــوال الــدیون ، 
  . قصیرة الأجل ، واختیار تلك المصادر التى تسهم فى تدنیة التكالیف وتعظم قیمة المنشأة 

مالیــة المتعلقــة بالمفاضــلة وتمثلــت أهمیــة الدراســة فــى مســاعدة إدارة المنشــآت فــى اتخــاذ القــرارات ال
وتوضیح أهمیة تحدید الهیكل المالى  بین مصادر الحصول على الأموال ، وكیفیة اختیار أفضلها للمنشأة

بیــان المؤشــرات المالیــة التــى یمكــن ان تســتخدمها  ، والــذى یســهم فــى تعظــیم قیمــة المنشــأة ، و لهــاالأمثــل 
راسـة الــى التعـرف علـى أثـر تشـكیلة مصـادر التمویـل فــى وهـدفت الد. المنشـآت فـى دراسـة هیاكلهـا المالیـة 

والتعـرف  ، وتحدیـد الكیفیـة التـى یتكـون بهـا الهیكـل المـالى الأمثـل لهـا، المنشآت العاملـة فـى السـودانقیمة 
ظهــار دور ســـوق  ــات الاقتصــادیة العامــة فــى الدولـــة علــى الهیاكــل المالیــة للمنشــآت ، وإ علــى أثــر السیاس

وانحصرت مشكلة الدراسـة فـى وجـود خلـل فـى  .لیة فى تمویل المنشآت فى السودان الخرطوم للأوراق الما
علـى تغطیـة التزاماتهـا  درةالهیاكل المالیة لبعض المنشآت العاملة فى السودان ومواجهتها لمشـاكل عـدم القـ

ســة ، واعتمــدت الدرا هاختبــرت الدراســة فرضــیاتوا. والتصــفیة  الإفــلاسالمختلفــة ، ممــا یعرضــها لمخــاطر 
ـــى المراجـــععلـــى  ــابقة والإطـــلاع عل ـــاریخي فـــى عـــرض الدراســـات السـ ــادر المـــنهج الت ذات العلمیـــة  والمصـ

، والمنهج الاسـتنباطى فـى دراسـة مشـاكل وفرضـیات الدراسـة ، والمـنهج الدراسة بموضوع  العلاقة المباشرة
ع وتحلیــل مؤشــرات الاســتقرائى فــى اختبــار فرضــیات الدراســة، والوصــفى التحلیلــى كــأداة إحصــائیة فــى جمــ

  .البیانات للدراسة المیدانیة 
مفهـوم التمویـل والهیكـل المـالى  الأولتناول الفصـل ، أربعة فصول المقدمة و اشتملت الدراسة على 

ــآت والـــذى  ـــحاللمنشـ ــالات  الأولوى علـــى ثلاثـــة مباحـــث ، وضـــح المبحـــث ت مفهـــوم التمویـــل وعلاقتـــه بمجــ
العوامـل المـؤثرة فیـه ، أمـا المبحـث الثالــث و مفهـوم الهیكـل المـالى ، والمبحـث الثـانى تنـاول  الأخـرىالمعرفـة 

وتنــاول الفصــل الثــانى أثــر تكلفــة الهیكــل المــالى  . مصــادر الهیكــل المــالىوممیــزات فقــد وضــح خصــائص 
ــة  الأول، المبحـــث  ثلاثـــة مباحـــث احتـــوى علـــىو  والرافعـــة المالیـــة فـــى قیمـــة المنشـــأة ، تعـــرض لمفهـــوم تكلفـ

المبحث الثانى وضح مفهوم قیمة المنشأة والرافعة المالیة ، أما المبحـث الثالـث فقـد نـاقش و ،  الهیكل المالى
عینـــة  الشـــركاتوتنـــاول الفصـــل الثالـــث تحلیـــل مؤشـــرات الهیكـــل المـــالى وربحیـــة . نظریـــات الهیكـــل المـــالى 

اجمــالى و  صــولومعــدلات النمــو فــى اجمــالى الأ ، وبــدأ بتوضــیح نبــذة تعریفیــة عــن هــذه الشــركاتالدراســة 
المبحــث الثــانى تحلیــل مؤشــرات الهیكــل المــالى  تنــاول، و  الأولالــدیون واجمــالى حقــوق الملكیــة فــى مبحثــه 

للشـركات عینـة الدراسـة ، لمعرفـة مــدى اعتمـاد كـل شـركة علـى أمــوال الملكیـة أو أمـوال الاقتـراض ، ومــدى 
المبحـــث و لهــا ،  الزمنــيالتوقیــت  لمبــدأ التغطیــة والتــوازن بـــین المصــادر والاســتخدامات مــن ناحیـــة إتباعهــا
وتنــاول الفصــل . مؤشــرات ربحیــة الشــركات عینــة الدراســة والتــى لهــا علاقــة بالهیكــل المــالى بعنــوان الثالــث 



 

مـن  والخـدمي التجـاريعلى العاملین بالمجال المالى فى القطـاعین  إجرائهاالرابع الدراسة المیدانیة والتى تم 
علـى  وى هـذه الفصـلتـحاو  أثر الهیكل المـالى فـى قیمـة المنشـأة ، لئهم حو لمعرفة آراخلال أسئلة الاستبانة 

الدراســة المیدانیــة والمبحــث الثــانى تحلیــل بیانــات الاســتبانة واختبــار  إجــراءات الأولمبحثــین تنــاول المبحــث 
  .صحة الفرضیات 

المـالى الأمثـل أن الهیكـل  منهـا، خـلال الدراسـة النظریـة والمیدانیـة الـى نتـائج مـن ت الدراسـة وتوصل  
وتعظـیم العائـد المتـاح  للأمـوال الإجمالیـةیسهم فى تعظـیم قیمـة المنشـأة ، ویتحقـق مـن خـلال تدنیـة التكلفـة 

وان تنـــوع مصــادر الهیكـــل المــالى تتـــیح للمنشــأة المقـــدرة علــى تعـــدیل مصــادر الأمـــوال تبعـــاً للمســاهمین ، 
فـى اســتخدام الــدیون یـؤدى الــى مواجهــة المنشــأة وان التوســع للتغیـرات الأساســیة فــى الاحتیاجـات المالیــة ، 
وتتـأثر ربحیـة المنشـأة الثابتـة المترتبـة علـى الـدیون ،  الأعبـاءلصعوبات ناجمة مـن عـدم القـدرة علـى سـداد 

 فــىبكفـاءة الأنظمــة المحاسـبیة فیهــا ، لان عـدم كفــاءة هـذه الأنظمــة واخـتلال أجهــزة الرقابـة الداخلیــة یـؤثر 
وان ى الى التقلبات فى الأرباح وارتفـاع المخـاطر التـى یمكـن ان تواجههـا المنشـأة معدلات التشغیل ، ویؤد

تغطیـة احتیاجاتهـا المالیـة فـى المالیـة  لـلأوراقالشركات العاملة فى السودان لا تعتمد علـى سـوق الخرطـوم 
عامــة تــؤثر فــى الدائمـة بســبب انخفــاض كفاءتــه وافتقــاره لوســائل التقنیـة الحدیثــة ، وان الحالــة الاقتصــادیة ال

 الأمــوالوالتخطــیط للحصــول علــى المتاحــة للاســتثمار  الأمــوالالهیكــل المــالى للمنشــآت مــن جانــب حجــم 
فـى  وأثـرهللمسـاهمة فـى حـل بعـض المشـاكل المتعلقـة بالهیكـل المـالى وقـدمت الدراسـة مقترحـات . مستقبلاً 
ن مصــادر التمویــل بحقــوق الملكیــة الهیكــل المــالى الأمثــل للمنشــأة علــى مــزیج مــیشــتمل ان منهــا ، القیمــة 

ان یكون هناك توازن بین العائـد و عند تحدید الهیكل المالى للمنشأة والذى یعظم قیمتها ، والتمویل بالدیون 
المتوقـع مـن اسـتخدام هـذا الهیكـل والـذى یحصـل علیـه حملـة الأسـهم العادیـة ، وبـین المخـاطر التـى ســوف 

ائـد المتوقــع كـاف لتعــویض حملـة الأسـهم العادیــة عـن المخــاطر یتعـرض لهـا هــذا العائـد ، بحیــث یكـون الع
والاهتمــام بتوحیــد القــوائم المالیــة فــى المنشــآت الســودانیة ، حتــى . التــى یمكــن ان یتعــرض لهــا هــذا العائــد 

یسـتطیع المســتثمرین تفهــم أســس إعــداد هــذه القـوائم ، والاســتفادة منهــا فــى اســتخلاص المعلومــات والكشــف 
، وتكثیـف الحمـلات الإعلامیـة مـن قبـل سـوق الخرطـوم لـلأوراق المالیـة ، لزیـادة منشـآت عـن تطـور أداء ال

الاستثماري والادخاري والتمویلي للأفراد والمنشآت ، وذلك بغرض جذب أكبر عدد مـن المسـتثمرین  الوعي
المجـال واستعرضت الدراسـة بعـض الـرؤى المسـتقبلیة والدراسـات التـى یمكـن القیـام بهـا فـى المسـتقبل فـى  .

كیفیـــة تطبیــق مقــاییس تكلفـــة ، و فــى الســودان لمــالى الأمثــل للمنشـــآت اســتراتیجیات الهیكـــل االمــالى منهــا  
شـآت المسـاهمة العامـة سـالیب إصـلاح خلـل الهیاكـل المالیـة فـى المن، وا فى السـودانالأموال فى المنشآت 

ـــوعى فـــى الســـودان ، و  ـــة فـــى زیـــادة ال ــة ســـوق  الادخـــاريو  الاســـتثماريدور الوســـائل الاعلامی ــادة فاعلیـ لزیـ
  .المالیة  للأوراقالخرطوم 

  
   



 

Abstract  
 The identification of the optimum financial structure is considered as one 
of the most important decisions taken by the firm due to its direct influence on 
achieving the goals of the firm and enabling it to perform its different activities. 
It is concern with the trade-off between the sources of finance available for the 
firm either in the form of equity financing or debt financing , or in the form of 
long–term or medium-term or short-term sources and selection of these sources 
of financing which contributes to the minimization of the total cost and the 
maximization of firm value . 

The scope of the study is to help the firms make financial decisions that 
related to trade off between the source of finance and how to select the best of 
that for the firm and to explain the importance of identifying the suitable 
financial structure for it, that contribute in signifying the firm value, and putting 
forwards the financial indicators that the firms are able to use in studying its 
financial structure . The objectives of the study are to know the impact of the 
financial structure of firms working in the Sudan on the value of these firms , 
and to specify how the optimum financial structure is formed , and also to know 
the effect of the general economical situation in the financial structure of the 
firms. And to explore the role of Khartoum Stock Market towards firms 
financing . The study problem is the defect in financial structures of some firms 
working in the Sudan and they are also face with the problems of inability to 
fulfill their different obligations , as well as being subjected to dissolution and 
bankruptcy. The study test some hypotheses , and it concerns with the historical 
method in prohibiting the previous studies and on the scientific references that 
has some thing to do with the theme of the study , there is also the deductive 
method in the study of the problems and the hypotheses of the study , and the 
descriptive analysis method is used as statistical tool in collecting and analyzing 
the data and the output of the field study . 

This study consists of the introduction and four chapters . In chapter one 
the study tackle the concept of financing and financial structure and this chapter 
is divided into three sections , section one for the  concept of financing and its 
relationship with other fields of knowledge , and  section two for the concept of 
the financial structure and the factors that affect it , and section three for the 
kinds and the properties of the resources of the financial structure. Chapter two 
tackle the impact of the financial structure and the financial leverage in the firm 
value , this chapter has also three sections , in the first section , the study 
discusses the cost of the financial structure , and the second section for the 
concepts of the firm value and financial leverage, and the third section for the 
theories of the financial structure . Chapter three for the results of the analysis of 
the indicators of both the financial structure and the profit of the companies that 
are the sample of the study in period between 2000 up to 2004. This chapter 
begins by historical background about these companies and the rate of the 
development in the total of the assets and the total of the debts and the total of 
owner equity , and in the second section of this chapter , the study analyzes the 
financial structure indicators of the companies to know to what extent does each 



 

of these companies depend on the debts or on equity financing , and to what 
extent it follows the covering method between the resources of finance and its 
uses concerning the timing , the third section about the profits indicators of these 
companies that are relations to financial structure . Chapter four deals with the 
field study , which has been done to the employees of the financing domain in 
both commercial and services sector's companies , and this achieved through the 
questionnaire to know their opinions about the impact of financial structure on 
the firm value . This chapter consists of two sections , the first one concerns the 
processes of the field study and the second one deals with the analysis of the 
questionnaire data and the testing the accuracy of the hypotheses .  

Through the theoretical and field study the study came out of some results 
of which are : The financial structure has a great role in increasing the firm 
value by decreasing the cost of finance and increasing the return to the 
shareholders, and the variety of the financial structure sources makes it available 
for the firm to be able to amend the financial sources according to the main 
changes of the financial needs , and the more you have debts , the more your 
firm be faced by difficulties resulting of probability of disability of paying fixed 
liabilities that resulting from the use of the debt, and profit of the firm is 
influenced by the competence of the accounting system in it , since the 
incompetent of such systems and in the internal control impact the rate of the 
operation , and lead to the instability of the profits , and raise the risks that the 
firm faces , and that Khartoum Stock Exchange  doesn't participate in financing 
the companies which work in Sudan and this due to the lack of the modern 
technical method and communication , also the study found out the effect of the 
general economical situation in the financial structure of the firm concerning the 
available money for the investment and the planning to get money in the future. 

The study present suggestions that make use in solving some of the 
problems that concern the financial structure and it is impact on the firm value , 
some of which are : there should be mixture of the finance sources in the 
suitable financial structure of the firm that of both the equity finance and the 
debt finance , when identifying financial structure of the firm that makes value 
of it , and there would be balance between the excepted income from the use of 
structure that which the normal shareholder gain , and the risk that this income is 
subjected to , and the excepted income is to be plenty for the substation of the 
normal shareholders against the risk that this income faces there should be care 
of unifying the financial statements of firms in Sudan for the sake of making it 
easy for the investors to understand the principal of making these statements and 
to make use of it to induce the information and to explore the development of 
the performance of the firms , and Khartoum Stock Exchange should make it 
best in mass media for spreading the investment , saving and financing 
knowledge of the individuals and the firms and this for attracting as many as 
possible of the investors . the study , also , represent some future notions and 
studies that are to be carried out in the future in the field of finance of the firms 
in the Sudan , such as the suitable financial structure strategies of the firms in 
the Sudan , and how to apply the standards of finance cost of the firms in Sudan 



 

, and also the methods of rehabilitating the conflict in the financial structure of 
the public sharing firms in Sudan , and the role of mass media in increasing the 
knowledge of investment and saving so as to help in the efficiency of Khartoum 
Stock Exchange . 

 


