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  الإستھلال 
  

  : قال الله تعالي 

حَكِیمُ ( ِیمُ الْ عَل نْتَ الْ َ َّكَ أ ن ِ َّمْتنَاَ ۖ إ ِلاَّ مَا عَل َناَ إ مَ ل ُوا سُبْحَانكََ لاَ عِلْ َال   ) ق

  صدق االله العظیم
  32سورة البقرة  ـ الآیة 

َتْحُ (  ف ِ وَالْ ِذَا جَاءَ نصَْرُ اللهَّ ُونَ *  إ َدْخُل َّاسَ ی یْتَ الن َ فْوَاجًا  ورَأ َ ِ أ يِ دِینِ اللهَّ ف
ابًا*  َّھُ كَانَ توََّ ن ِ ُ إ رِْه ِحَمْدِ رَبِّكَ وَاسْتَغْف َسَبِّحْ ب   ) ف

  صدق االله العظیم
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  الإھــــــداء
  
  

  )وقل ربى ارحمهما كما ربیانى صغیراً (الى الذى قال االله فیهما 

   فى ایامهما ومتعهما بالصحة والعافیةامد االله ى امى وابى رمز الوجودال

لى أخواني وأخواتي وفقهم االله    وإ

لى شمعتي حیاتي شقیقتي فردوس وفاطمة    وإ

  اهدى ثمرة جهدى لكم جمیعاً 
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   الشكر والتقدیر
الحمد الله الحمد الله سبحانه وتعالى حمداً یلیق بجلال وجهه وعظیم  سلطانه  والشكر و       

  البحث عز وجل اولً واخیراً ولك الحمد حتى ترضا كما انعمت على ووفقتتى لاتمام هذا 
والصلاة والسلام على افضل خلق االله اجمعین سیدنا وحبیبنا ونبینا محمد بن عبد االله 

  .الصادق الامین وعلى اله وصحبه اجمعین علیك افضل واتم التسلیمات والصلوات  
ویسعدنى ان اتقدم بوافر شكرى وتقدیرى لجامعة السودان للعلوم والتكنولوجیا كما یسرنى     

على اتاحتها لى هذه السانحة متمثلة فى مدیرها وعمید كلیة الدراسات العلیا وعمید كلیة 
وتقدیرى لسعادة الاستاذ  الدراسات التجاریة واساتذتها الاجلاء وخالص شكرى

جدت فیه رحابه الصدر وسعه الأفق ونهلت من الذي و  محمد عثمان إسماعیل/الدكتور
حیث كان  عون وسند بعد االله وكان دائما یوصینى , معین علمه وتعلمت منه الكثیر 

بالصبر وبارشاداته ونصائحة السدیدة التى حقیقة ساهمت فى اتمام واخراج هذا البحث  
فى عمره ویجعله ذخرا  نسال االله سبحانه وتعالى له دوام الصحة والعافیة ویمد ویبارك االله

دكتور فتح الرحمن الحسن واتقدم بالشكر الجزیل للاساتذه  . لهذه الامه لرفع رایة العلم 
كما لایفوتنى ان  المنصور ، الأستاذ عبد المعنم خلیل فضل ، ودكتور عمر السر الحسن ،

 جامعة السودان اتقدم بالشكر لاسرة مكتبة الدراسات العلیا واسرة مكتبة الدراسات التجاریة ب
وایضا اتقدم بوافرالشكر الى  الذین قاموا بطباعة البحث میدیا بالخرطومنیو واسرة مكتبة ، 

  ." سوداتل " السودانیة للإتصالات ركة شالاسرة 
   

                                                                                                                   
 الباحث
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  البحث  مستخلص
  
  

تنبع أهمیة البحث   ،أثر تكلفة التمویل على الهیكل المالي والقیمة السوقیة للمنشأة  تناول البحث      
 القیمة السوقیة للمنشأه والهیكل المالي التمویل على أثر تكلفة  لمعرفة  من واقع سوق العمل عامة وذلك

 ت، وتمثلو القیمه السوقیة  ض عنده التكلفة وتزداد عنده الربحیةفوالتوصل لهیكل تمویلي مناسب تنخ
الهیكل التمویلي المناسب الذي تختار ت الموجودة في سوق العمل لاآض المنشعن بأمشكلة البحث 

  .ئد وتعظیم قیمتها السوقیةربحیه والعاالیادة ز دي الي تقلیل تكلفة الاموال وبالتالي ؤ ی
وتصل  أةمعرفة الهیكل المالي الذي عنده تزید ربحیة المنش ، ھداف التالیةیسعى البحث الى تحقیق الا 

تكلفة التمویل والقیمة معرفة تاثیر مصادر التمویل المختلفة علي ،  حد لها اعلى قیمتها السوقیة الى
في  واستخدم .التمویل ادوات قیاس نسبة كل من الخطر والعائد لكل اداة من           ، السوقیة للمنشأة

 لك المنهج الوصفي التحلیلي بإسلوب دراسة الحالة نباطي والتاریخي  والاستقرائي وكذالبحث المنهج الاست
 وزیادة اض تكلفة الأموالفوجود هیكل مالي مناسب یؤدي إلى انخ ، وتمثلت فرضیات البحث في الآتي

لتمویل وتعظیم القیمة السوقیة فة الكلیة لالتكلالتمویل عن طریق الإقتراض یؤدي إلى انخفاض ،  الربحیة
یؤدي الى زیادة تكلفة التمویل وانخفاض القیمة السوقیة التمویل عن طریق حقوق الملكیة  ،  للمنشأة
التمویل عن طریق الإقتراض یؤدي إلى إنخفاض  توصل البحث الى عدة نتائج منها             .للمنشاة

رتفاع الربحیة للمنشأة وتعظی التمویل عن طریق الإقتراض یزید من و . م قیمتها السوقیة تكلفة التمویل وإ
التمویل عن طریق حقوق الملكیة  بصورة جیدة وتولید أرباح أفضل و مقدرة المنشأة لتغطیة تكلفة التمویل

  . یؤدي إلى إنخفاض القیمة السوقیة للمنشأة بإنخفاض ربحیتها نتیجة لزیادة تكلفة التمویل 
الإلتزام بتشكیله مثالیة للهیكل المالي والموازنة بین المصادر الداخلیة والخارجیة  ، البحث توصیاتهم  أمن 

أخذ .مع الأخذ في الإعتبار عند تكوین الهیكل المالي مخاطر الرفع المالي ومعدّل العائد على حقوق الملكیة 
تولد أرباح وعوائد القروض بمعدلات فوائد معقولة وحسن إدارة الأموال وذلك من خلال الإستثمارات التى 

لي على الباحثین في مجال الإدارة المالیة التركیز والبحث في الهیكل الما. أعلي من تكلفة الحصول علیها 
  . إلیها  وتركیبته المثلي وكیفیة الوصول
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  Abstract 
    The research touched  the impact of financial cost on the financial structure and 
market value of the firm , stems the importance of research from the reality of the 
labor market in general and in order to know the impact of the cost of the financial 
structure on the market value of the firm  and to reach to appropriate financial 
structure that has lower cost , high  profitability and market value , and represented 
the research problem that some institutions in labor market are not choose the 
appropriate financial structure , which leads to reduce the cost of finance and thereby 
increase profitability and return and to maximize their market value. Research seeks 
to achieve the following objectives, to know financial structure which will increase 
the profitability of the firm and a market value of up to stop it , knowing the effect of 
different sources of funding & their  cost and the market value of the facility, 
measuring the proportion of each of the risk and return for each tool of financing. The 
research hypotheses were as follows, 
    And a suitable financial structure leads to lower cost of funds and increase 
profitability, financing through borrowing leads to lower cost of capital and maximize 
the market value of the facility, financing through property rights leads to increased 
cost of funding and lowering market value of the firm. 
    This study used descriptive and analytical approach by gathering the information 
represented in sources and references , books and the Internet and unpublished 
research , personal interviews and questionnaire to prove the validity of these 
assumptions , which are reached through which the findings and recommendations . 
 The most important results are: 
1 - financing through borrowing leads to lower cost of funds and the high profitability 
of the facility and expand its market value . 
2 - financing by borrowing more than the ability of the property to cover the cost of 
funding well and generate better profits . 
3 - funding through property rights lead to a decrease in the market value of the 
facility , a decrease profitability as a result of the increased cost of funding. 
The recommendations are: 
1 - the importance of adhering to the perfect composition of the financial structure 
and the balance between internal and external sources , taking into account when 
configuring the financial structure Leverage risk and rate of return on equity. 
2 - Taking loans at reasonable interest rates and good money management through 
investments that generate profits and returns higher than the cost of obtaining them. 
3 - to researchers in the field of financial management and research focus in the 
financial structure and the best composition and how to get it . 
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  وضوعاتالم فهرس

  رقم الصفحة  ن الموضوع عنوا
  أ  الآیة 

  ب  الإهداء 
  ج  الشكر والعرفان 

  د  ص البحث لخستم
Abstract هـ  

  و  فهرس الموضوعات 
  ز  فهرس الجداول 
  ط  فهرس الأشكال 
  1                                                              المقـدمة

  2  الإطار المنهجي : أولاً 
  5  الدراسات السابقة  : ثانیاً 

  14           وتكلفه التمویل  التمویلومفهوم ومصادر  واتأد : الأول الفصل 
  15  الإدارة المالیة  مفهوم واهمیة وأهداف :  المبحث الأول 
  23  مفهوم الهیكل المالي ومصادر التمویل :  المبحث الثاني 
  34   فیة حسابهاوكی تكلفة التمویلمفهوم وأهمیة : المبحث الثالث 
   44                             الهیكل المالي  القیمة السوقیة ونظریات: الثاني  الفصل 
  45  والعوامل التي تؤثر علیهاة السوقیة للمنشأة القیممفهوم : المبحث الأول 
  53   الورقة المالیة وربحیتهاسیولة مفهوم وأهمیة :  المبحث الثاني 

  61   نظریات الهیكل المالي  :حث الثالث المب
                      70                                                   لمیدانیة الدراسة ا: الثالثالفصل 
  71  السودانیة للإتصالات نبذة تعریفیة عن الشركة : المبحث الأول 
  76  تحلیل البیانات واختبار الفرضیات: المبحث الثاني 

  تمة الخا
  95  النتائج : أولاً 
  96  التوصیات : ثانیاً 

  97  المصادر والمراجع 
    الملاحق 
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