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 (2017 / 3 /19 قُبِل لمنشر في . 2016 / 11 / 17تاريخ الإيداع )
 
 ممخّص  

 
تمتاز صناعة النقل البحري بأنيا صناعة دولية تتشابك فييا و تتداخل الشركات الملاحية الدولية بيدف المنافسة 

عمى نقل التجارة الدولية بحراً  وأىم ما يميز ىذه الصناعة كثافة رأس المال اللازم للاستثمار فييا إن كان  في شراء 
. السفن أو تشغيميا أو استئجارىا في الموانئ والمحطات و ترسانات  البناء والصيانة و الإصلاح 

لقد كان التطور سريعاً  والتقدم التقني في ىذا المجال خلال السنوات الأخيرة من القرن الماضي ومع بداية القرن 
وظير ىذا التطور جمياً  في ظيور الاشكال المختمفة ذات التخصص الكبير لمسفن إضافة إلى الأنظمة الحديثة . الحالي

و المتطورة في عمميات تداول ومناولة البضائع في المرافئ وعمى السفن، كذلك في أنظمة الاتصال و المراقبة و 
السلامة المتبعة من قبل أكبر الشركات الملاحية العالمية، وكل ذلك ييدف في النياية إلى تقديم خدمة أفضل وبزمن 

. (الشاحن وغيرىم – الوكيل – المشتري – مالك البضاعة  )أقل وتكمفة مقبولة من قبل جميع أطراف النشاط الملاحي 
لوحظ في السنوات الأخيرة تطوراً  نوعياً  في بناء السفن نوعاً  وحجماً ، وقد ارتبط ذلك بشكل وثيق بمصادر 
وموارد التمويل وبالحصول عمى راس المال اللازم وقد تنوعت ىذه المصادر وبنية الطرق التقميدية المتمثمة بالقروض 

. البنكية بأنواعيا والطرق الغير تقميدية كالتأجير التمويمي أو التأجير بيدف الشراء
 

 النقل البحري، الشركات الملاحية، المرافئ، السفينة، موارد التمويل: الكممات المفتاحية
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  ABSTRACT    

 

Characterized by the shipping industry as an international industry intertwined with 

and international shipping companies overlap in order to compete on international trade, 

transport by sea and the most important characteristic of this industry the necessary capital 

to invest in intensity if the purchase of ships or operated or rented in ports and terminals, 

and the arsenals of construction, maintenance and reform. 

It was a rapid development of technical progress in this area during the last years of 

the last century with the beginning of the current century. This is evident evolution and 

appeared in the emergence of various forms of large specialization of ships as well as 

modern and advanced systems in handling and cargo handling operations in ports and on 

ships, as well as in communication systems and surveillance and safety adopted by the 

world's largest shipping companies, all of which is aimed at the end to provide a better 

service and a time of lower cost accepted by all parties to the shipping activity (owner of 

the goods - the buyer - the agent - the charger and others ).  

Observed in recent years, a remarkable development in the construction of some kind 

and size of vessels, and this has been associated closely sources and sources of financing 

and access to capital needed was these sources varied and the structure of the traditional 

practice of bank loans all kinds of roads and roads unconventional Lease Kaltoger or 

leasing in order to purchase 

 

 

Keysword : Marine Transport , navigational companies , Port , ship , finance 
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 : مةدمق
ــض بعرب اــع تجــة مــيدلتقميــر اغيوة ــيدلتقميــواء اا ســعيوال بأنــيولتمدر اصاــة مــسدراة بــلبحثياة ــقورلم اتــتي

ـــري لبحال ـــطولأسالال ـــحر ٕوايطـــول لتــيوشكمة تمــمالبحري  ل ــلنقع ااطــو قــجوايــث حيدر صاــلماه ــذىــق بيطل لتــدولا
ــــرف لتعــــب ايجك لــــذلت؛ كارشــــلظــــم اي معــــفر فــــوالا يتـــد قـــر ل كبيـــيوتمـــب مطي تتـــلتاضخمة ـــلانئ ـــوالمـــدات امعو
ـواء سـري لبحال ـلنقاي ـة فـلمتاحايل ولتمدر امصاالسوري ، و ل طولأسر ايطــــولتــــزة لمحفاة ــــلعالميــــرات المتغياى ــــعم
ضا ـــيـــري وألبحال ـــلنقال ـــطوسر أيطـــولتـــزة لمحفاة ـــلعالميـــرات المتغياى ـــعمـــرف لتعاع ـــم، ةـيدلتقميـر اغيوة ـيدلتقميا
ن يـرجريفاكتي ـرشـن لا مـى كـا عمـبيقيطتـم ة تـنرة مقاـسـرض دراع، ويلولتمالعالمية في رب اتجاـــرف عمى لتعا
. ـــريلبحال ـــلنقاي ـــفـــب لمناسايمي ـــولتمايل ـــدلباى ـــعمـــرف مينج لمتعـــويو

: مشكمة البحث
لقد شيد العالم منذ منتصف خمسينات القرن الماضي العشرين تطورا كبيرا وتحولا في جميع مجالات الحياة 

وأىميا كان في مجال الصناعة، فكان ظيور الصناعات الثقيمة والمحركات والالات والسيارات بمثابة النقمة التي غيرت 
العالم وأدت الى تغيير جزري في واقع العلاقات الدولية التي أدت الى ظيور التكتلات والتحالفات الاقتصادية السياسية 

. والاتفاقيات الدولية بين الدول المتجاورة والمتقاربة في أنظمتيا الاقتصادية والسياسية
   كان لظيور الاشكال الجديدة المتطورة من الصناعات اثرا كبيرا عمى النقل بشكل عام وعمى النقل البحري 
بشكل خاص باعتبار ان النقل البحري ىو الشكل الوحيد الذي يمكن من خلالو نقل المواد الخام والمواد المصنعة أو 

نصف المصنعة بين الدول في قارات الأرض المختمفة، فظيرت السفن الحديثة ذات التخصص في نقل بضائع محددة 
كسفن الحاويات، و سفن الباليتات، و سفن الثلاجات و الرورو و ناقلات البترول و الغاز و غيرىا، و أصبحت الموانئ 
. البحرية أكثر تنوعا و تقدما في الخدمات فأنشت ساحات الحاويات و الأرصفة المتخصصة لانواع محددة من البضائع

لقد أصبحنا اليوم في زمن من التقدم والتطور العممي التقني الذي يجعمنا نسابق الوقت لنستطيع تمبية المتطمبات 
المختمفة المتعددة في مجال النقل البحري وفي عمل الموانئ، وباعتبار أن كل عممية تطوير أو تحديث في ىذا 

المضمار تحتاج الى تمويل كبير، كان لا بد من البحث والدراسة عن إمكانية التمويل والمصادر المتاحة لذلك والخطط 
. التي يجب وضعيا ودراستيا ومن ثم تنفيذىا لموصول الى ما ىو مخطط لو

 
 :هفاىدأأىمية البحث و

إن لمنقل عموما والنقل البحري وجميع مكوناتو بشكل خاص أىمية كبيره في عصرنا ىذا، خصوصا إذا ما عرفنا 
الدور الذي يمعبو النقل في اقتصاديات الدول وما يمكن أن يحققو من زيادة عمى ميزان وارداتيا، لذلك وجدنا من 

الضروري دراسة إمكانية تطوير النقل البحري في سوريا والبحث عن مصادر التمويل في كل المجالات التي تخدم النقل 
. البحري
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: طرائق البحث ومواده
 :ريلبحالنقل ال طوسر أيطولتزة لمحفالعالمية رات المتغيا
: المتغيرات المحفزة للأسطول البحري السوري -1

در عمى مصاـب مطلدة ااـيـص زلأخاى ـعم، وةـلعالميرة ااـلتجـو ال نمـدبمعـق متعمـو ا ىـي مـل فـموالعاه ـذتتمثل ى
ن، اــلأمواسلامة ــلروط اشــبــق متعمـو ا ىـمم، ولحجت ايادقتصاواية ولتحامثل ، لنقلظم ابنق متعمو منيا ما ى، واقةطلا
يل طللأسادث يحذي لطور التوازي وينافس اليالبحري، ل ــطولأسر ايطــوتث ويــدتحــرورة ضــب مطا تتــل كميــمواي عــىو
رة لتجام افي حجو لنما (1)عالمياً لقد حصل تغيير كبير في معدلات النمو الجارية حيث يبين الجدول لعالميةا
 [1]:لعالميةا

 
 2008م حتى عا و1996م عان م (لةولمنقالبضائع ا)لعالمية رة اتفصيمي لمتجان  بيا1))ل دوج

ر لتغيانسبة رة لتجااجمالي ا ملعاا
2000 5595 5.6% 
2001 5653 1.0% 
2002 5820 3.0% 
2003 6133 5.4% 
2004 6493 5.9% 
2005 7226 11.3% 
2006 7055 -2.4% 
2007 7420 5.2% 
2008 7755 4.5% 

 
: لـعدة عوامل أىمياة ـنتيجطـردةحصل؛ متورة صـة بـلعالميرة ااـلتجـو ال نمـدمعدة يامما تم ذكره ان زيتضح 

. مالــلعوى استـى مـعمن سكاـلـدد اعدة اـيز .1
. ةــئيذالغــواد المك اتيلاــســم احجدة اــيز .2
. يــبيعطلز ااــلغوال ــرولبتم وااــلخــواد الماى ــعمــب مطلدة ااــيوز .3

، 2008م اــى عــحت و2000م اــعــن مــرة لفتاي ــف، ةــلعالميرة ااــلتجاي ــفــو لنم ا(1)ل ــدولجاح ــضويحيث 
ة ـنتيجـزة ة ليـلعالميرة ااـلتجـت اضر تع2001م اـى عـف، و5.6%-حققت نسبة 2000م ي عاــة فــلعالميرة ااــفالتج

 2002م اـــعـــن ة مـــيدابدة اـــيزلاي ـــفـــرى خـــرة أمـــدأ بـــم  ث1%ى ـــلإل ـــدلمعـــض انخف، وا2001ر بتمبـــ س11ـداث حأ
، 11.3%لى و إلنمال دل معـــص وو2004م اــى عــحتـــرى خــرة أمود صعــلاي ـــفــدأ بــم  ث3%ـــو لنمال ــدمعن اــكــث حي
، 2006م عان  م2.4لى و إلنمال دمعض نخفـم  ا ث2005م لعالمية حتى عارة التجاافي و لنمس اتعكرة ىى نسبة كبيو
ي ــلتاة ــلعالميالمالية اة ــمزبالأرت أثــ ت2008م اــي عــف، و 5.2%ى ــلــرى إخــرة أمــو لنمال ـدمع زاد 2007م اـي عـفـم ث
 الى 2006يعذى الانخفاض في عام .4%.لى إلنسبة ض ابانخفارت تأث و2008م عار خأواي ــفم الــلعاا ــجييوا

 .الاحداث التي حصمت في الشرق الأوسط
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 [2]:(لمسالز الغاوال رولبتا)اقة طلالعالمي عمى ب امطلدة اياز -2
ر، لأسعازداد اتك لذنتيجة ل، ولعالميوى المستااقة بصفة عامة عمى طلز والغاوال رولبتاعمى ب مطلزداد اي

ي ــــة فـــصفة خاصــــبول ـــرولبتن اعب لتنقيث والبحن امد يزلى مك إلؤدي ذسيب، مطلافي دة يازلاه ذمقابمة ىم لكي يتو
، سائلـلب اصـلال ـنقن فـس، ولـروبتت صاـمن، وةــــيربحت ماــــدخن فـــسء اــــى بنـــعمــــب مطلدة ااـــيزالي ــــبالتـــر، ولبحا
لى ودة إلعاقع ولمتن انو مأكما ون طن، مميف لة نصولعملاقة حمال ـرولبتت ااقلاـنـداد عدة أاـي، وزلـرولبتت ااقلاـنو
رص حت اقلاـلنء ابناد عى عنراي، وOil Bulk Ore OBO) )سائمة ب وفينة بضائع صـس، ةطـلمختمت ااقلاـلنء ااـبن
 Doubleـدن لباة ـجزدومت اقلاـلنء ااـبنم تـين، أن سفـلرات ااـبحإى ـعمـدة يدجـود قيـرض ف، وةـيرلبحاة ـلبيئالامة ـى سـعم

Hull ،لممنظمة 2006وذلك بناءا عمى مدونة عام .يةدلتقميت الناقلااتسببيا ت لتي كانالبيئة وث اتمر ثان آمما يقمل م 
، بيعيطلز الغاوال رولبتز اغات ل ناقلاطوسدة أيافي لندن وىي مدونة السلامة والأمان، ايضاًزZ.M.O  الدولية 

. زاتلغاال وحقت كتشافادة ايازل
: زيادة الطمب عمى الحاويات في أنظمة النقل -3

يبين الشكل  التالي عدد الحاويات في العالم والاتجاه الحديث الذي اتخذتو الشركات العالمية لمنقل البحري في 
 [2]: 2008-2002نمط التحوية لمبضائع، قيم البيانات مأخوذة للأعوام بين 

 

 
 2008-2002يبين عدد الحاويات في العالم خلال الأعوام  (1)الشكل رقم 

 
، 2004م اـــى عـــحت و2002ــن مــرة لفتالال ــة خــلداولمتت ااــيولحاــدد اعــو ل نمــدمعدة اــييوضح الشكل ز

، 23%ل د بمع2003نعام ع زادت 2004م اـــى عـــف، و38%سبة ـــ بن2003ى ـــل إ2002ـــث زادت خلال الفترة بين حي
ـــدة لمتحت ااـــلايولاي ـــ ف2001ربتمبـــســـداث حـن أة مـلعالميرة ااـلتجاا ـليـت ضري تعـلتاة ـمزلأن اجيا مروخد بعك لوذ
ه ـذي ىـلعالمية فرة التجاض ا نتيجة لانخفا12%لة بنسبة داولمتت ااـــيولحات اضـــنخف ا2005م اـــى عـــف، وةـــيكيرلأما
 2008م اـي عـف، و2007م اـي عـ ف37%ى ـلت إصمث وحيرى خرة أ م2006عام 19%ى ـلإسبة ـلنـرة، وزادت الفتا
 وكانت ايضاً 2008م عار خأوافي م لعالاجييا والتي العالمية امة زللأرض لتعا نتيجة 18%- ى ـلإسبة ـلنت اضـنخفا

.  وذلك بحسب تحميل الخبراء2008بسبب حرب غزة لعام 
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 2008محتى عا و2002ن مرة لفتاخلال م لعالوى اعمى مستت ياولحان اسفدد ع(2)م قرل دوج
معدل التغير عدد السفن  السنوات
 ـــــ 2726 2002
2003 2905 7% 
2004 3036 5% 
2005 3220 6% 
2006 3514 9% 
2007 3881 10% 
2008 4259 10% 

 
م اـى عـحت و2002ـن مـرة لفتالال ـخت اـيولحان افـسـو في عدد ل نمـدمعدة اـيزضح ـ يت(2)ل دولمجظر بالن

، وزادت 5%ى ــلإسبة ــلنت اضــنخف ا2004م اــى عــف، و7%سبة ــ بن2003ى ــل إ2002ــن مــث زادت  حي2003
عمى ن لسفء ابناود عقء ة بإلغاــلملاحت اكاــرشــوم تقــم لــث  حي10%سبة ــ بن2008م اــى عــية حتدصاعــتورة صــب
 2008.م عار خأوالعالمية في المالية امة زبالأراً تأثر لقصيدى الما

 :رةلكبيت اعارلست والاولحمن ذات السفدام استخاسع في ولتا -4
ــــر لكبيــــم الحجــــورات افــــن ومدة تفاــــللاســــرة؛ لكبيت الاــــولحمن ذات اسفــــلدام اتخــــساي ــــع فــــسولتا

Economies of Scale ، ن فـسـو ىك لذمثال لـدق صوأ. تسعينياـلتف اصـمنتذ لعالمي منال طولأسااقة دة طيازمع
لاتجاه د ايزا ت1997م لمثال في عااى سبيل ـفعم، يعةـرسورة صـه بريطـوتم تـين سفـلـن امـوع لنـذا اىن لأـك لت وذاـيولحاا

 2006م اــي عــضاً فــي، وأ2005م اــعــذ منــك ل، وذ8000ى ــل إTEU 6000ـن مـر كثأل ـتحمت ياوحان سفء بناو نح
،حيث 2008م  عاTEU 12000لة وحم وTEU 11000لة وحم، ذات EMAMERSKسمى ــفينة تــسك اــىنن اــك

ت ياوحان فـسء اـى بنـلت، إاـيولحان افـسك لاـمـض بعـن اه مـتجك ااـضاً ىنـيأ (واكثر15000TEU ىـلوصمت حالياً إ
 .عقدة في الساعة ( 20 الى 15 )الساعة بدلا من في دة  عق40عة ربسر لإبحااعمى درة قا، يعةرس

 (IMO):لية دولاية رلبحامة ظلمناضتيا رلتي فروط الشا -5
، (ISM)ة ــــليدولاسلامة ــــلإدارة الال ــــخــــن م، (IMO)ة ــــليدولاة ــــيرلبحاة ــــمظلمناتيا ــــضري فــــلتروط اشــــلا

ر عمى معاييب منصم لاىتمان اما كادعنت اـلثمانينيأواخر اي ـف، (Port State Control)ء اـلميناة ـلدوة ـقابرضاً ـيوأ
ن، سفـــلالامة ـــة ســـعمميدارة ية لإداـــشطـــوط إرة خـــيرلبحاة ـليدولاة ـمظلمنت اعـض و1989م ففي عا. نلسفإدارة ا

ى ــتيا عمدساعــم، وةــلبيئرواح والأاى ــة عمظــلممحاف، سفينةــلاة ــبحالم اــلاىتمالال ـــخـــن مـــك لـــوث، وذلتماع ـــضاً منـــيوأ
 (Automatic Identification System) ماظــندام تخــساضاً ــيوأ. وــفداىــق أتحقيوع ــلمجتماة ــمدي خــفرار تمــلاسا

AIS،ــق يــن طرصال عــلاتـون ايك، و2003م اـعذ لياً منم دواظلنذا اىدم يستخ، وماتيكيوتولأرف التعام ااظنو ى و
. بيةرلحن السفدا اماعن، سفــلاع ــى جميــعمري اــجب إIMOــرارات اً لقــفقوبح ــصــت، وأنرلإنتابكة ــش

 :لملاحةت اكارشج مادنو الاتجاه نحا -6
لتقنية ، وايةرشـلباة ـليائمت ااـلإمكانيـن امدة تفاـلاست، واكارشـلاه ـذسي ليـلتنافـز اكرلماة ـيولتقت كيانان يوتك

ت، اـيولحاطـوط اخت كارشن يـتيجية براتـست إتحالفان يوسع في تكولتو الاتجاه نحت، واكارلشاه ذبيودة جولمزة المتميا
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دة لاستفا، والعالميت اياولحان ال سفطوسن أ م35%ى ـعمم الـلعاي ـة فـملاحيت كاـرشر شـعـر كبأاً ـحاليطر سيـتـث حي
ـن مـد يزا يـة ممـيدارلإت افاروصـلماصاً وصـخج، اـلإنتت ااـنفقر فيـوتج، واـلإنتاي ـفر لكبيم الحجت ايادقتصان ام
ت لتسييلاال عمى ولحصن امن لتتمكدة؛ يدلجت المالي لمكياناز اكرلماية وتقر، وتثماـلاسـد اعائح واـبرلأض اائـف
. لمستقبلايثة في دلحن السفء اعمى بنادرة لنياية لمقافي رة، وميسروط بشوك لبنن الائتمانية ما

: نظرة أولية حول الأسطول التجاري السوري الواقع والصعوبات
 عامل في الاسطول المذكور، عام 8000 سفينة نقل وحوالي 360يضم الاسطول التجاري السوري حوالي 

 ولكن المشاكل التي حدثت بين القطاع العام ومالكي سفن قمص عدد السفن المسجمة حيث بمغ عدد السفن 2001
 سفن مقابل مئة سفينة تعود ممكيتيا الى اشخاص يتمتعون بالجنسية 3المسجمة حسب الاحصائيات البحرية الى 

جذر القمر  – رومانيا –جيولوجيا – وىذه السفن مسجمة في دول مختمفة مثل مالطا . السورية
:  أبرز المشاكل التي كانت تواجو أصحاب السفن

. اجراءات شطب السفينة والاعفاء من بدل القدم وايجاد تنظيم يرعى شؤون المالكين .1
 .وعدم تجديد المعاىدة الدولية لسلامة الأرواح .2
 .وصعوبة فتح حساب بالقطع الاجنبي في المصارف السورية .3

، اعفت 1976تطور الاسطول البحري السوري بجيود القطاع الخاص بعدما أصدرت الحكومة مرسوماً عام 
بموجبو مالكي السفن الراغبين بتسجيميا تحت العمم السوري، في موانئ القطر، من الرسوم والضرائب التي تستوفى عند 

التسجيل من قبل وزارات الدولة باستثناء الرسوم الجمركية وما يترتب عمى ىذا الرسم من بدلات وضرائب تستوفى 
 .لصالح المدارس والمرافئ

ونتيجة ذلك أصبح الاسطول السوري من أضخم الأساطيل البحرية في شرق البحر المتوسط، وحاز عمى سمعة 
 في المئة من واردات القطاع 95وينقل .  في المئة30متميزة نظراً الى ان أسعاره تقل عن الاسعار العالمية بنحو 

لأن القطاع العام " في المئة من واردات القطاع العام في شكل غير مباشر 60الخاص في شكل مباشر وأكثر من 
فتقوم الشركات الناقمة بالتعاقد مع (من الباب الى الباب)يتعاقد عمى المواد التي يستوردىا واصمة الى المرافئ السورية 

".  السفن السورية لحسابيا لنقل ىذه البضائع
وضع المرافئ التجارية السورية   -

تعتبر المرافئ السورية بوابة عبور الى منطقة الخميج العربي والدول العربية المجاورة، وىذا ما يعطييا ميزة 
:  مطمقة في مجال نقل الترانزيتوتساىم كلاً  من

"  شركة التوكيلات الملاحية" .1
"  المؤسسة العامة السورية لمنقل البحري" .2
 المديرية العامة لمموانئ" .3
 (طرطوس – اللاذقية  )الشركات العامة لممرافئ  .4

في تأدية الخدمات اللازمة لمسفن والناقلات وتقديم خدمات النقل البحري لجيات القطاعين العام والخاص في 
. مجالي استيراد البضائع وعقد الاتفاقات الملاحية مع الشركات الوطنية والاجنبية

 كما تشرف المديرية العامة لمموانئ عمى حماية المياه الاقميمية من التموث وحماية الاملاك العامة البحرية 
. والاشراف عمى شؤون البحارة والمعاىدات والمدونات الدولية
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مصادر التمويل  
  [3] :مصادر التمويل التقميدي - أ
 :لماليةت اسساؤلمن امروض لقا -1

بء ل عـيمثدر صـلمـذا اى، ولياـوصـراء أل شـيولتمت كارشـلظـم اي معـفدم لمستخدي التقميغيرايل ولتماتمثل 
رة في فتون يدلاه ذىداد سـوب جن ومت كارلشاليا رض لتي تتعت امازاللالتظراً نظروف، لض افي بعت كارلشاعمى 
ـــد ئوالفـــداد اســـرض، أو لقـــداد اى ســـتيا عمـدرقـدم ي عـشاكل فـمت كارشـلاه ـذل ىـتقابـد فق، اـعمييـق متفددة ومح
ر ياـكة بإشرشـلـدد اتين، ئنيدالاقبل ن نية موقانراءات جإى ـــلت إكارشـــلـــرض االي تتعـــبالتو. ـــروضلقاه ـــذة بيـــلمتعمقا
دام تخـسـن اى عـلا يغنك ل، وذكة لورلشرض اتتعن أن لتي يمكدي الاقتصارار اتقـلاسـدم اة عـي حالـفـك ل، وذياـفلاسإ
ل ـوامدام أتخـسم اتـا يـفيي، ويميـولتمافع رالـسمى بـتـداً ة جـميمـزة و ميـلـرض لق، وااـيزامـن لما بيا مـراض، للاقتت كارشـلا
رار تقــــلاساة ــي حالــفــك لم ذتــيــرض، ولقاا ــبيــرض لمقتــدة الفائال ــدمعــوق يفــد، ل عائــدمعــق ي تحقيــفــر، لغيا
ق عميو تحقيق مطيب، وئرالضاة ــــقيمــــن مــــض ة تخفــــعوفدلمــــد ائوالفاضاً ــــيدي وأصاــــلاقتــــرواج الاة ــــحالدي، وصاــــلاقتا
.  يبةرضـلال ـدي معـبة فرومضد ئوالفابقيمة در تق، يبيةرضورات فو

 :داتلسنا
م  عا10-15ـذ فمن، الـلمرأس اة ـكثيفت صناعاـلال ـيولتمدم ستخـي، ولـلأجاة ـيمطويل ولتمدر امصان مدر مص

وى يل عمى مستولتمن اموع لنـذا اعي بيـولـدم العدات سنـلاه ـذىـدار لإصـورك نيوق سـو لـة تتجـلملاحت اكارشت كان
وق عمى سب مطلدة اياز باستغلاليا (CSCL)صينية ـلت ااـيولحاطـوط اكة خرشت  قام2007م في عام ث. ملعالا
 4.51%سبتو ــنــت ثابــدة ل فائــدبمعوات، ونــسر شــعــد تحقاقيا بعــسـرة افتدات نـسـدار بإصـت قامن وصيـلاي ـفدات سنـلا

 500لي ـــوابحدات سنـــلـــن امن يحتيـــرشـــدار  بإصNYKكة ـــرشـــت  قام2007ى ـــفت، واــيوحان فــســراء ل شــيولتم
 .وات سن10يحة ر عمى ش2.05%وات و سن5يحة رلشا عمى 1.67%دة فائر يكي بسعرمر ألاـــون دوممي

 :(ملعاب الاكتتاا)م لأسيدار اصإ -2
ن لصيافي م لعاب ااـلاكتتال ـيمثن لآاع ـيولتنـرض ابغم يـلأسـوق اسدات ازداد سنـلـدار اصر إيطـوع تـموازي التـب

ـــرة كبيوة ـــيوقت كاـــرييا شـــدلي نغياـــة شـصوري بـة فـلمتمثمن اصيـة بالـلماليوراق الأـوق است بحـصـث أحيـرى ة كبـىميأ
وق سـلاي ـماليا فـسـن رأ م20%ع ـببيـت قامث حيدودة لمحاضة ـــلقابو اكـــسوكن صيـــلاال ـــمثـــري لبحال ـــلنقاال ـــي مجـــف
 .يكيرمر ألار دو مميا(2وان ير  مميا15.1مع ن لصيافي ت كارلشر اكبـن أمـدا حن وااـكطـرح لـذا اى، وةـلمحميا

 :(يلدلبايل ولتما)دي لتقمير ايل غيولتمدر امصا - ب
ض ا بعــل عمييــي لا يقبــلتت، واكارشــلال ــقبــن ا مــعمييرف اــمتعــر غيدر غيــر المنتشرة، وصاــلما"ى ــىو

:  معينةت خاصة بصناعادر ىى مصات، وكارلشا
نشائيالسفء ابنات سانارتم عدخلال ن يل مولتما -1  :ن وا 
لخصخصة ال ظــــي ــــف، وةــــلدولاى ــــل عمــــيولتماي ــــفــــد تعتمــــدة، ويدلجن اسفــــلء ااــــببنت اناــــسرلتــــوم اتقــــث حي

شى اــيتمــروض أن لمفــن او مــنأى ـعم، لـيولتماة ـي عمميـصة فـلمتخصت اكارشـلـوك، والبناى ـا عمـيميوي تمـفد تعتمـس
في ر لتغيانة مع ربالمقاوق، ضة بالسرولمعن السفــم اي حجــفــر لتغياع ــموق، وســلاة ــع حالــمن سفــلء ااــى بنــعمــب مطلا

ة ــبعأرى ــلور إيــسعة شــتــن مــراوح تت، ةــمنيــرة زفترق ستغــسفينة تــلء ااـة بنـفعممي. ـريلبحال ـلنقاى ـعمب مطلم احج
ــث حيــن ل مــيولتمــن اة مــيقطرلاه ــذى. اــي تتمقاىــلتــر اموالأــم احجن، وسفــلء ااــبنت اناــسرة تــاً لإمكانيــتبعوات، نــس
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ة ـلقيمدة ااـيزي ـلـك إلؤدي ذيـس، ةـلعمالم وااـلخواد الماتتمثل في ، محميةوارد مدام ستخامع ،ً  محميان سفــلء ااــة بنــحال
ت مـــد ق1994م اــي عــف، 1992م اــي عــف. ةــتفعرمــون تكن سفــلء ااــة بنــي حالــضافة فــلماة ــلقيمن الأ؛ ضافةــلما
ت لاــدي معــفــر لتغيواة ــلأجنبيت الاـــلعمـــدرة انـــن ة عـــلناتجاة ـــجيرلخاطر ااـــلمخال ـــضاً لتقميـــين، وأسفـــلاة ـــمولحكا
ـن مر كبيدد عء ببنات قام، ومكانياتيادود إحــن مم غرالــب، ةــيرلبحااناتيا ــسرا تــيزماليت تغمــسرف، واصــلر اعاــسأ
ى ــلإأ ــتمجــت فكان، اــة بنائيــلمحميت ااناــسرلتايع طستــلا تطـوراً تـر كثن أفـى سـلج إاـتحتـت ما كانـدعنن، وسفـلا
. جيةرلخات المنافسااجية وايع مطلكي تست، يثةدلحت التصميمااى ــصل عمــى تحــحت، ةــلعالميت ااناــسرلتا

 (Bare Boat Charter): (زةمجير ية غيرلسفينة عار اتأجي)ة رطلمشاود اعق -2
رة لتجارواج اة ـي حالـة فـلملاحيت اكارشـلاو ـليإتمجأ ري، ولبحالنقل افي ن يل لمسفولتمواع انن أموع نو ى

ة ــكري حــفت فقاــدتـرة، واً كثيـضروة عـلملاحيت اكارشـلاو ـجواما تـدعنـك ل، وذيـلملاحوق اسـل، ورواج اةـلعالميا
ــوط ة ىبــي حالــا فــم، وأضائعــلبال ــلنقن سفــلاى ــعمــب مطلــذا اة ىــجيواي مــف، اــي تممكيــلتن اسفــلــدرة اقــدم ع، وضائعــلبا
ــود جــدم وعب سبــبف؛ قوالتــبــددة لميافنيا ــسر أجيــة بتــلملاحيت اكارشــلــوم افتقد، ساــلكاة ــحال، ويــلملاحوق اســلا
ضح ــيتــوف ســري لبحال ــلنقاي ــة فرطشاــلمــود اى عقــلظر إالنــبو. نسفــلــك اشغيل تمــة لتــكافيــون تك، ضائعــلمبت فقاــدت
ة رطشاــلمـــود اي عقـــل فـــلمتمثـــود، العقـــن امـــوع لنـــذا اة ىـــخاص، ويميـــولتمر اأجيـــلتاع ـــمـــر كبيـــد شابو لحـــا تتــنيأ
ر لي غيزلتناالسفينة ر ايجاــد إعق: اــة بأنيرطشاــلمــف ايرتعــن يمكــزة، ومجيــر غيوة ــيرسفينة عاــلر اأجيــة بتــلخاصا

ـدة لمر ستأجـلمرف اصـتت ضع سفينتو تحوب (سفينةـلـك امال)ر جـؤلماجبو وبمزم يمتق تفاد اعقو ىو (يةرعا)زة مجي
، صمحتوــاً لمــفقوتغلاليا ــلاسم؛ اقــدون طــب، ةــالحة لمملاحــسفينة صـلـون اتكأن ى ـعم، وـيريجاإة ـقيمـر يظن، ةـمعين
 Dead Weight Tonnageسفينة ـة لمـنيوزلاة ـلواً لمحمـبقطسفينة ـو لمـيرلإيجااة ــلقيمــدر اتقو. ــدلعقروط اشــاً لــبقوط

(DWT)دبالعقق لاتفاب احس،ً  أو مادياً مقرشير لإيجاافع ـدي و .
 (Build. Operate. Transfer) (B.O.T): لممكيةانقل م لتشغيل ثء والبناا -3
ص، لخاع ااطلقافة ربمع، لتحتيةالبنية ت اعارومش، ولعامةت اعارولمشذ التنفيدم مح فني يستخطمصو ىو

جعل ت، عارولمشاه ذلمال ىرأس الضخامة ظراً ن؛ ومةولحكص اختصان امت عارولمشاه ذىذ تنفين كاث حي
مة ولحكامع راك بالاشتت عارولمشاه ذىذ لتنفي، لأجنبيوالمحميواء اسص، لخاع ااطلقالى إلنامية تمجأ ال دولت اماوحك
رة خلال فترة لمستثمال والأمرداد اكافياً لاست، (B.O.T)روع مشن مد لعائال دمعون يكب أن يجم، ولعاع ااطلقوا
 .لفنيةم اتيرخبم، ومساىمتيم، وكاتيرجل مشان أمك لذكروع، لمشة اعارلة لمكافأق اتحقيز، ولامتياا

 :يلولتمن اموع لنذا ايا ىزام
درة رأس بنز لتي تتميالنامية د البلااخاصة في ، ولتحتيةالبنية ت اعاروفي تنمية مشد يساعوب سمأ

بحماية ون مويقص، لخاع ااطلقن ايع مرلمشاة اعان ريرلمستثمايجعل ، ميةولحكايل ولتمدر امصاف ضعولمالا
ل دويثة بالدلحت التقنيااخال رة، ٕوادفيح وبام أرلين تضمفء، كإدارة تيا ، ٕوادارمنياح باأرل عمى ولحصم، واتيراستثماا
ت لياوآسائل ر ويطوت، ولإقميميةوانية وطلالمال واق رأس اسر أيطوتن، ولمحمييالعمال ن وافيوظلمب ايدرت، ولناميةا
ص، لخاع ااطلقاقبل ن م، يلولتمن اموع لنذا اتأسيسيا بيم لتي يتت اعارولمشانة رفي حالة مقادة، يديل جوتم

قل تكمفة في ءة، وأكفار كثأيل ولتمن اموع لنذا اىأن يتضح م، ولعاع ااطلقاقبل ن تأسيسيا مم لتي يتت اعاروبالمش
م لعاع ااطلقأو امة ولحكد امماثل في يروع مشن م، لتشغيلدارة والإا
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 Partnership between Publicم و الخاصلعاالأعمال ااعي طقن كة بيريل بالمشاولتما -4
&(P.P.P) Private Sector 

ف تكاليع تفاد ارعنت عارولكامل لممشايل ولتمن اع- حيانا  أ–ص لخاع ااطلقزوف العممية عرة الخباضح وت
ملائمة  ر  كثأكة  ريل  بالمشاولتمايصبح ك لذلطرة لمخار النسبي لعنصع اتفارلا، أو التشغيلف اتكالير، أو لاستثماا

.  صلخام  والعاالأعمال  ااعي  طقن   بيJOINT-VENTUREرك مشتروع  مشم بقيات  لحالااه  ذفي  مثل  ى
تبعا د لتعاقافي ن طريكيرلشن التشغيل بيء والإنشازم، واللاايل ولتمر افيوتم ولتصميم والعاطط المخداداعم إميام تقسو

يع وزتن فضلا عد لعائوالتكمفة اكة في رلمشاالى إيمي ولتموب الأسمذا اىدف ييص ختصاطرف واكل ت لإمكانيا
ص لخاع ااطلقف اتكميود لعقاه ذىن تتضمو. وحضوقو بوحقومو زالتطرف والية كل ومسئد يدتحرى يجك لذلطر لمخاا
زة أو ية للأجيدورلالصيانة ود العقاه ذتشمل ى، وعميوق لعامة مقابل مبمغ يتفت اكارلشم اميان مزء بج (رةلخبذو ا)
ذا ىن رواد مد لينت اكانو. ىاريطوتت، ومادلخاعية ونن تحسيدف بيك لرذغيوث، ولبحاعمال ز أنجات، أو ألمنشاا
. يلولتمن اموع لنا

: يميولتمر الإيجاود اعق -5
، يميولتمر الإيجاد اعميو عقق مطير، لإيجاود اعقن موع نن يرلعشرن القن امن يرلأخين ايدلعقافي ر يظ

سياسة ر تنتش، ويلولتمافي د يدجوب سمأه عمي رىوفي جطوي ينود لعقن اموع لنذا اىن يل بأولتمب اكتاظم معق يتفو
راوح ما تتدة عا، يمةدد طومصانعيا لمن مت، أو لصناعاض اسع في بعق أواطئيا عمى نراشن لًا مدل بولأصر اتأجي
ري يل تأجيوتمر، ولمستأجظر اجية نن وسمالي مر رأتأجير يعتبو عاماً فين لى ثلاثيوام إعرة أعشن ما بيد لعقدة ام
ق عمى حظ لمحفا؛ موظتنت يعارضع تشومع م، لعالايمي في ولتمر التأجير انتشذا اىكر، وجؤلمظر اجية نن وم
رج يل خاويسمى بالتمول ولأصراء الشزم للاالمال ن رأس ا م100%يمي ولتمر التأجير افوير، ولمستأجر واجؤلما
ب بية بسبذجار كثأيمي لمسفينة ولتمر التأجياصبح  أ2003م عاذ منو.  ر يبية لممستأجريا ضزايمنح مونية زالميا
م بما يسمى بالبيع ثروا بتكدة المتحت الاياولافي ن يرجؤلمك وافالملا. ونلولنن والسفر اسعادة وألفائر اسعاض أنخفاا
انية طيرلبوك البنض ابعن أن مم غرلالا عمى أولسفينة ر اتأجيون يفضمن لسفوق افي سدد لجن ايدفوالوا. رلتأجيدة اعاإ
، باأوروختفى في ر المتأجيدة يدلجاية رلتجااللأعمال ، والنظرة العامة  2008م يمي في عاولتمر اىياكل لمتأجيت مدق
عة ومجمك لذمثال عمى ، ويميولتمر اخاصة لمتأجيت كيانات نشأن ألصيافي وك لبنن امد يدسيا فالعآفي زادت لكنيا و

Huanengعية وبنائيا نم يتدة يدجن  سف8ت  باعdwt 53. 000Supramax bulkersسانة رتن  في كلا م
Chengziن لصيك ايكي لبنرمر ألاون دو ممي420ه دربمبمغ قن لسفد اتشييء ولبنان لصياكة رشن ولسفء ا لبنا

م يتر لتأجيدة اعام إلبيع ثا فعممية 2008.ر يسمبدفي دأ تبوام ع أ10دة لمر ستئجاد اعقب جوبمر لصناعي لمتأجيا
سسة مينشنج ؤمولصيني ر التعميك ابنري لتجان الصيك امثال بنوك لبنن امدد قبل عن من لسفك ايميا لملادتق
. فية رلمصا

:  التجربة الروسية لعممية التمويل لعممية النقل البحري
م فيونتيجة خ؛ سياروفي ن يرلمستثمدى الر ل كبيولما لقي قبك لداً، وذجرة يمي بنسبة كبيولتمر التأجيد ايزات

عمى ن تأميق ثائوبعمل ت كارلشاه ذىوم تقر، ولمستثماعمي راً لتي تمقى عبئا كبيراض الاقتطر امخان مد يدلشا
وم تقو. ن لتأميت اكارعمال لشأيل بإضافة ولتمت اكارشوم بالتالي تقر، ولإيجاالقيمة ن يرلمستأجافع دم دعطر مخا
ن، يرتشجيعاً منيا لممستثمك ل؛ وذلخاصةر التأجيت اكارقبل شر لممستأجن لضامدور اسيا برومية في ولحكوك البنا
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ر، لفكذا امنبع ىت ىى كان، وكيةرالاشتن اتماماً عت تخمث حي، سماليةن رأسيا مروحالياً في دث لى ما يحظر إبالنو
و ىك لذمة في دلمستخدوات الأن ام، ولخصخصةدم أدوات ايضاً تستخ، وأسماليةرألاتتبع رة لأخيانة ولآافي ت صبحوأ
لى ج إتحتا، لةدولاقبل ن مدار تم لحجرة اكة كبيرىي ش، ونيةوطلالملاحة اكة رلمثال شافعمى سبيل . يميولتمر التأجيا
ن سفراء شوىا ريطوبتوم لكي تقرة؛ وىا كبيرعماوأبضائع عامة ن ميا سفظمعت كان، ويمةدلقاسفنيا ر يطوتو حلال إ
ن  م20% - 25%ن مدود فع في حديك لبنن افكار، جؤلمدور ابوم ليقط سيك وبنك ىناون يكد أن لابن فكادة، يدج

صل ولتم ات، يلولتمدر المصات ساد درابعر، وخآيمي ويل تمدبد يجان إمد لابن فكاك لذل. ماًدلسفينة مقراء اتكمفة ش
دام ستخدأ ا ب2003م عاذ لملاحة فمنت اكارشب يل يناسدفضل بأنو د أجوف، فعيرلالحقيقي ايمي ولتمر التأجيالى إ
ت كارشت كانو. سيارويل في ولتمدر امصان  م53%لى إصل نسبتو ث وحي، فعيرلالحقيقي ايمي ولتمر التأجيا
ه ذىون يفضمن كان لسفك املاولملاحة ت اكاربينما شري، لبحالنقل اصناعة ن مذر لحن اييا حالة مديل لولتما
ن يبية لكل مرضءات عفاء إاطعإمع ، يلولتمن اموع لنذا اىم لتي تحكت ايعارلتشود اجولظراً ن؛ يلولتمايقة في طرلا
 .رلمستأجر واجؤلما

: منج لمملاحة - وين ويرجريفاكتي رشن نة بيرسة حالة مقادرا
 Evergreen Marine (Corporation )منج وين في  تايوان ويرجريفاكتي رشن نة بيرسة مقاراء دراجم إيت

 U-(Ming Marine Transport )مينج وكة يرش و2603م قود رلمالية بكوراق اللأوان تايوق لمسجمة بسا
Corporationكة ركل شم سين بيرق لفاعمى رف لمتعك ل وذ2606م قود رلمالية بكوراق اللأوان تايوق لمسجمة بس ا

في روض، لق ا(Evergreen Marine Corporation)كة رشدام ستخال ظفي ، هوة أداءقدى مت، وكارلشاه ذىن م
راء يل شويمي في تمولتمر التأجي ا(U- Ming Marine Transport Corporation)منج وكة يرشدم تستخن حي
م عار  يناي1نمرة لفتاخلال ، كةرلكل شم لأسير اسعاأل عمى ولحصم اتد فق، سةدرالاه ذعمل ىم لكي يتن، ولسفا

لأقفال ر ابو سعن وكتيرلشاكلا م سير أ لأسعاINDEXعمل رس، أو عمل في، و2008ر يسمب د31حتى ، و2005
ر عمى سعرف لتعم ايضا ترة، ألفتس اخلال نف،ً  عياوسبأصة ورلبر اشؤقفال مأعمى رف لتعوا. ملسير اعي لسعولأسبا
 .نةزالخت اناأذوعمى دة لفائر اخلال سعن مك لطر وذلمخان الخالي موق المسدة لفائا

ور ينرتون، ونسوج)ن كلًا مراتالبورصة شؤمس بقيام يضاً لمقيادة وأحولذر اجر ختبارض ابغت لبيانااتجميع م فت
ق لسابن اكتيرلشن اكة مركل شم سيءة كفاس بيقو لقياطمع ت، كةرلكل شب تيرلتاعمى  (ورينرترب، وشازى، ماو
ن، أم لسفراء ايمي في شولتمر التأجيدم التي تستخاكة رلش، افضل حالم أييأعمى رف لتعم، وانة بينيرلممقام، ىركذ
 .( Unit Root Test )دة حولذر اجر ختبااجراء الًا م أويتوف سروض، ولقدم التي تستخا

 (unit root tests ) :اختبار جذر الوحدة
ن منية مزلالسلاسل ون اسكدى فة مرلمعدم لتي تستخالقياسية رات الاختبار اكثدة أحولذر اجر ختبار ايعتب

اً رطشون لسكر ايعتبذا وى. جة تكاممياودرسة درالامنية محل زلالإحصائية لمسلاسل ص الخصائافة رمع، ومودع
ن بالتالي يمك، وقيةطمنول عمى نتائج صحيحة ولحصن امد لمتأك؛ منيةزلالسلاسل اتحميل ، وسةدرالاساسياً في أ
د عائن لكل م، منيةزلالسلاسل واص اخص لى فحدة إحولذر اجر ختبادف ايي، ويلدتعدون كما ىي ت لبيانادام استخا
 31حتى ، و2005ر  يناي7ن منية مزلرة الفتاخلال ك لطر، وذلخن الخالي مد العائوق، والسد اعائ، وكةرلمشم لسيا
 (stationarity)ون سكر لاختباو. هدعمى حر تبة تكامل كل متغيد ريدتح، ونياوسكدى من مد لتأك، وا2008ر يسمبد
دد تعم غ ور(test (unit root).دة حولذر اجر ختباب امطيتك لن ذفإ، سةدرالوذج انمرات منية لمتغيزلالسلاسل ا
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 نتائج (3)م قرل دولجاضح ويول دلمعر الويكي فر دختبان اكلًا مدم نستخوف ننا سألا دة، إحولذر اجرات ختباا
. وقلسد اعائومينج وكة يرشن، يرجرفاكة رلثلاثة شاسة درالرات ال لمتغيدلمعر الويكي فذر دجر ختباا

 Augmented Dickey:Fuller Test-ل دلمعر الويكي فوب دسمدام أباستخدة حولذر اجر ختباا
ذ لأخدم اىي عط ولبسي ا(DF)ر ختباامشكمة في ود جو لتلافي (ADF)ر ختبار الو ف–يكي د طور دلق
م قرلة دفقاً لممعاوتي ذالدار الانحوذج انمق بيطتم عميو فإنو يتوئي والعشد الحاتي في ذالط اتبارلاامشكمة ن بالحسبا

: لتالية ا(1)
Δyt = λyt-1 + ∑Bi. Δyt+1   + u       (1) 

 
يبين استخدام سموب ديكي فولر المعدل (3)الجدول  رقم 

 رلمتغيا

ذر قيمة ج
دة حولا
ر لويكي فدل

سع ولما

 يةولمعنوى امست
ن بدارقيمة 
 %10 %5 %1 ونتسوا

ن يرجريفا
Evergreen 

marine 
Corporation 

-6.21588 

 

3.4643- 
 

-2.876 
 

-2.5744 

 
1.98830   

  
      

  U-مينج و ي
-5.43793 

 

-3.4643 -2.876 2.5744 -2.00734 
Ming Marine   
Transport   

Corporation    

وق لسد اعائ
 

-6.70068 
 

3.4643 --2.876 2.5744 -
 

1.993124 
   

 
 لتحقيق التوفير في (ADF)ويتم اختيار الفجوة الزمنية أي عدد الفجوات المتباطئة لممتغير التبابع في اختيار 

مكانية دم إلى عرات إلممتغيدة حولذر اجرات ختبار اتشيدرجاتالحرية وكذلك معالجة الارتباط الذاتي في العمميات الباقية 
 في 10% و5% و1%ية ولمعنت اياومستد عندة حولذر اعمى جر كل متغيواء لقائمة باحتامية دلعاضية رلفض افر

د بإضافة حأو نيما دوبأو مني زتجاه ت واثابد حود جوبواء سرات لمتغيت اياوعمى مسترات لاختباك اتمراء جإحالة 
ذا ية فيولمعنت اياوجميع مستد جة عنرقيمة حن أي مر كبرات ألمتغيالكلا دة حولذر اقيمة جن نتيجة لا. طفقت ثاب

ن يرجريفاكتي رمنية لشزلالسمسة ك أن الذفمعنى . لخاصة بياابيعية طلت البياناد السمسمة ساكنة عنك اتمأن يعني 
. الواحدةذرمشكمة جن لا تعاني موق لسد اعائومينج ويو

،  وذلك لتأكد من مدى سكونيا  Eviewsتم الحصول عمى النتائج الموجودة في الجدول التالي من برنامج 
يتم عادة استخدام معايير مثل .  و لتحديد طول الفجوات الزمنية المناسبة ، وتحديد رتبة تكامل كل متغير عمى حده 
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Akaike Info Criterion  ويتم اختبار فرض العدم بوجود جذر وحدة ومن خلال المقارنة الإحصائية   (t)،  المقدرة
 المقدرة تتجاوز القيمة (t)فاذا كانت القيمة الممطقة لاحصائية  ( Dickey and Fuller)لممعممة مع القيم الجدولية لـ 

  فإنيا تكون معنوية إحصائياً  وعميو نرفض فرض العدم بوجود  Mackinnon أو  Dickey and Fullerالمطمقة لـــ 
 واذا كانت اقل من القيمة الجدولية فانو لا يمكن رفض  Stationaryأي أن السمسمة الزمنية ساكنو ، جذر الواحدة  

 وبالتالي فيناك 2 قريبة جدا من  Durbin- Watson statفرض جذر الواحدة  و يلاحظ ان قيمة داربن واتسون 
: تعطى قيمة دارين واتسون بالعلاقة التالية ، ارتباط موجب تام 

DW =2(1-ρ)              (2) 
 Durbin Watson فان قيمة دارين واتسون ρ=-1 , ρ=1وبالتالي إذا كان ىناك ارتباط موجب تام بين البواقي

stat مساوية لمصفر  .
ود جدم وما في حالة ع، أ4وي  تساDWقيمة ك أن لذ فمعنى 1- =م أي تاب سالط تباك ارىنان كاإذا ما أ

ك ىناأن يعني ذا  في4 أو 0وي  تساDWقيمة ت كانإذا بينما ، 2وي  تساDWقيمة ك أن لذفمعنى الصفر ط أي تباار
 قيوالبن اعالية بيط تباارجة در

 Phillips – Perron (P.P):رون بيس فيمبر ختباا
نو ألا ر، إلويكي فدلة ده عمى معاريدتقد فيعتم، ( (Phillip-Perron: 198رون بي- سفيمبر بالنسبة لاختباو

بعممية تصحيح وم يقث حي، لأعمىاجة درلن التسمسمي مط اتبارلاود اجويقة معالجة طر في (DF)ر ختبان اعف يختم
(nonparametric) لإحصائية (t)ر ختباوم، أن المعمن ام ، و(ADF test) ،منية زلالسمسمة أن اضية رعمى فم قائ

لاسيما ، (ADF test)ر ختبان امو أدق ى، وفضلأيو رختبادرة ا لو ق(PP test)ر ختباأن اة عممية طسوابدة لومت
عمى د لاعتماالأفضل ن افإن، يرلاختباانتائج م نسجادم اعرب وفي حالة تضاو. رلعينة صغيم احجون ما يكدعن
، ميةوعمر كثراض أفتاعمى م  قائ(PP test)ر ختباابينما ، Autoregressive (AR) (process )تي ذالدار الانحا
، (Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA)ة عممية طسوابدة لومنية متزلالسمسمة أن اىي و
 :.Obben J). (PP test)ر ختبااعمى نتائج ، (Hallam D. and Zanoli R.: 1993, p.160)رى يذا لو

1998 , p. 114)رون بيب فيميوب سمدام أباستخري، خرة أمر لاختبادة ابإعا وPhillips-Perron Test ،دم يستخ
تي في ذالط اتبارلار اثان آمص لمتخم؛ تصحيح لا معمميراء بإج، منيةزلالسلاسل ون اسكن مد لمتأكر لاختباذا اى
. دةحولذر اجر ختباالة دقي معاواب

 رون بيس فيمبدام باستخدة حولذر اجر ختباا
، كةرلشاه ذمنية ليزلالسمسة ك أن الذفمعنى ، جةرلحم القين امر كبرات ألمتغيالكل دة حولذر اقيمة جد أن جو

ن بالتالي يمك، وPhillips-PerronTestرون بيب فيميوب سمدام أباستخك لدة، وذحولذر امشكمة جن لا تعاني م
منية زلالسمسمة أن اضية رعمى فم  قائ(ADF test)ر ختباوم، أن المعمن ام، ويلدتعدون كما ىي ت لبيانادام استخا
عمى م  قائ(PP test)ر ختباابينما ، (Autoregressive (AR) process)تيذالدار الانحاة عممية طسوابدة لومت
 Autoregressive Integrated (Moving )ة عممية طسوابدة لومنية متزلالسمسمة أن اىي ، وميةوعمر كثراض أفتا

Average ( ARIMA)رى يذا ل؛ و( Hallam D . and Zanoli R .: 1993, (p.160ر ختبا أن ا(PP test) لو 
رب في حالة تضاو. رلعينة صغيم احجون ما يكدلاسيما عن، (ADF test)ر ختبان امو أدق ى، وفضلأيو رختبادرة اق
 .Obben J.: 1998 , p).، (PP test)ر ختبااعمى نتائج د لاعتماالأفضل ن افإن، يرلاختباانتائج م نسجادم اعو
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رض فض فن رعن يرلاختباانتائج ت كشفن، وساكرات لمتغيوى امستن نلاحظ أن يرلاختباانتائج وء عمى ض و(114
منية زلالسلاسل ن ابأج لاستنتان اعميو يمك و10%.، 5%د عن، و1%ية ومعنوى مستد عندة حذر وجود جوبدم لعا
ن متكامل مر يعتبدة عمى حر كل متغيوى، ولمستاىي سلاسل ساكنة وق، لسد اعائن وكتيرلشم اسيد عائ: ىيو
. (رصف)جة درلا

: داءلأس اقيارات شؤم
 :وننسوجر شؤم
د يعتمث حيداء، لأم اسع في تقيق وااطعمى ندم يستخ،ً  وماداستخايقة ر طركثون أنسوجر شؤمر يعتبث حي
لمثال افي طر، ولخن الخالي موق المسد لعائال دمعوكة رلمشد لعائال دمعن بيور لمحصزء الجو اى، ولفاأعمى قيمة 

: لتاليةالة دحسابو بالمعام يت
Rp-Rf =αp+βp (Rm-Rf) +εp                   (3) 

 :حيث أن
Rp:ملسيد اقع لعائولمتال دلمعا،Rf : شيور لاذون الخزانة  3معدل العائد الموتقع في 
Rm : معدل العائد المتوقع لمسوق موكل بمؤشرTPE،αp :معامل الأداء لجونسون،βp : تقدير مستوى الخطر

 .فترة الخطأ العشوائي: εp،لمسيم
، سةدرالافي حالة ، ويةولسندات العائم التقيي؛ لفان أنسوجم باسن لآرف امقياساً يعدم تستخن، نسوسة جدرا

ل عمى ولحصم ا يتEviewsنامج رلبت لبيانااخال دبإث، ولبحاكتي رشن كلًا مم أداء تقييوسة درالر لمعيادف ايي
 Evergreen marineن يرجريفاكة رلشون نسوجوذج نمر ختباا(4) رقم لداوبالجودة جولم، التاليةالنتائج ا

Corporation : 
اختبار نموذج جونسون لشركة ايفرجرين  (4)الجدول رقم 

Variable Coefficient Std. Error t-statistic Prob. 

 0.3824 0.875425- 0.003763 0.003294-قيمة معامل الفا 
عائد السوق بعد خصم العائد 

الخالي من المخاطر 
0.212266 0.077531 2.737818 0.0067 

مربع عائد السوق بعد خصم 
العائد الخالي من المخاطر 

0.161148 0.162701 0.990453 0.3231 

R-squared 0.07765 
Mean 

dependent var 
 -0.002927 

Adjusted R squared 0.068518 
Sd dependent 

var 
 0.055134 

Se of regression 0.053211 
Akaike info 

criterion 
 -3.01457 

Sum 0.571949 Prob static  0.000285 

 
، بتجاىل حقيقةراض لافتذا امثل ىد قو. تقولرور اثابتة مع مم لسيطر امنيجية خرض أن يفتن، نسوجوذج نم

ن نسوجوذج فنموق، لمسب لمناست اقيولتال في وخدلايمكنو م لسيأن اىي و
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كة رلشدرة انتيجة قون يكن أن يمكم لسين أداء افإر، لأماقع وافي . ملسياكة عمى حماية رلشدرة اعمى قز كري
 .تقيولتدرة والقن الاثنين ايج مزموق أو لست اقيوتر، ولاختيااعمى 

م تقييد يعاوف نو س، وأمةدلقارة الفتاتفع في رسيوق لسد اعائن كة بأرلشت اقعاوتت كان، إذا لمثالاعمى سبيل 
بينما دار، لانحايجابية إلى ر إيشيوف سور لمحصالأعمى زء ابالتالي فالجو. ملمسيد قصى عائق أجل تحقين أمم؛ لسيا
. سمبيةون تكن أن يمكدار، ولانحاعمى منحنى ون ألفا تكو أن أىن، نسوجس مقياوب عين م

فقاً ونو أفيتضح ن يرجريفاكة رلشون نسوجر شؤلخاصة بمالنتائج اضح ويذي لالسابق والدولمجوع جربال
ن أداء قل مأكة رلشس أن أداء ايعكو ى و0.00271-وي تساو سالبة (Coefficient)لفا اقيمة معامل ن فإون، نسولج
نتائج د أن كؤمما ي و0.4664وي  يساProbلاحتمال اقيمة ت كانث حيوي معنر غين كاض لانخفاذا اىأن لا وق إلسا
لخاصة النتائج بيبن ايذي ل، وا(6)ل دولجا بينما 2.لي وا حDWون تسن وابيدارقيمة و أن لة صحيحة ىدلمعااه ذى
وي تساوجبة وم(Coefficient)لفا اقيمة معامل ن فإون، نسوفقاً لجونو أمينج فيتضح وكة يرلشون نسوجر شؤبم

ث حيوي معنن يكم لوق لسن أداء اعرق لفأن الا وق إلسن أداء افضل مأكة رلشس أن أداء ايعكو ى و0.000971
ون تسن وابيدارقيمة و أن لة صحيحة ىدلمعااه ذنتائج ىد أن كؤمما ي و0.4664وي  يساProbلاحتمال اقيمة ت كان

DW2.لي وا ح 
 :لخاتمةا
ر لغيواية دلتقميايل ولتمواع انأيضا ري، وألبحالنقل ال طوسر أيطولتزة لمحفالعالمية رات المتغياعمى رف لتعد ابع

يل وييما يمثل تمأعمى رف لتعواسة درالوع اضولعممية مالحالة رض اعم ت، يلولتمالعالمية في رب التجاواية دتقمي
وة عمى قرف لتعوان، واصة تايورفي بن ملاحة مسجمتين كتيربة عمى شرلتجق ابيطمع ت، لملاحةت اكارلشب مناس
ر لتأجيافضمية ألى إل وصولم التي عمى نتائجيا ترات، واشؤلمض اخلال عمل بعن من كتيرلشاكلا م سيأداء 

م لتي تت البيانااتحميل رض مالية بغوحصائية س إمقاييدة عدام ستخم اتد لنياية فقافى راض، ولاقتن ايمي عولتما
ر لاستثمام التي تنتمي لعمم التقيير امعاييض بعق بيطتوان ولتايزي كرلمك البنوان واصة تايوربن ل عمييا مولحصا

ر لتأجياخاصة في مجال  وCorporatFinance) )ت كارلشايل وفي مجال تمدم يعيا لكي تستخطوتم يتث بحي
ل دلمعر الويكي فر دختباق ابيطبتس لقيام اتوحصائي س إمقياو ىدة وحولذر اجر ختباك الذمثال عمى ويمي ولتما
لخاصة رات اشؤلمق ابيطتم ياتيا تومعنن مد لتأكت والبيانار اختباد ابعم  ثE viewsنامج ربدام باستخرون بيس فيمبو
 E viewsنامج ربدام ستخاخلال ن مك لور وذينرتزي ومام ثون نسوجر شؤمب تيرلتايل عمى ولتمر والاستثمام ابعم
ر لتأجياكميا في صالح ءت لنتائج فجااتحميل ن وكتيرلشاكلا ر ختبام اتور وينرتر شؤ بم ً ءنتيارب وابشارورا يضا مأ
. ريلبحالنقل المناسبة في ايل ولتمدر امصان يمي مولتمر التأجير ايعتبن بأو ىر ولأخيايمي ولتما

 

: الاستنتاجات والتوصيات
 :الاستنتاجات

م، أو تضخود أو ك، رلمختمفةاية دلاقتصاال والأحال ظفي ر، لاستئجان امع لانتفار الممستأجن يمك .1
بحية رلوالة ولسيت امشكلار يظتث حيد، لكساود واكرلاخاصة حالة ، ويةدلاقتصات التقمباايتلافى ث حير، ىاازد
ة، أو لمنشأم احجص لى تقميؤدي إمما يرات، لاستثماايل وتمدر ل عمى مصاولحصابة وصعك لذك، وضحةورة وابص
م عار خأوافي م لعالابيا ر لتي يمالعالمية المالية امة زلأال ظخاصة في ، ولدالاستبوالإحلال اعمى درة لقدم اع

.2008 
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لعممة درة ان، ويةدلاقتصات التقمباال ظفي ، ويةدتقمير لغيواية دلتقميايل ولتمدر اعمى مصارف لتعد ابع .2
ري لبحالنقل ال طوسأحلال ر ٕوايطوتت حتياجااية طعمى تغدرة قار لمتاحة غيايل ولتمدر امصاأن فيتضح ، لأجنبيةا
 .سوريلا

نتاجية إل وصر أفيوعمى تم لقائري، البحالنقل ط اسة نشارممادء لبدة، يدمالية جوارد مر بيدتبء عب تجن .3
 .سماليةرألالكثافة اعالية 

ذا لتي تعمل في ىت، اسساؤحة لممولممنايبية رلضز افوايمي بالحولتمر التأجيدم التي تستخت اكارلشاتتمتع  .4
 .رلمستأجر واجؤلمن ايعو بيوزتم يتر، يبي كبيرضر فق وشأنيا تحقين لتي م، والمجالا

تشابو د سيا خاصة بعورويا وريضاً كن وألفمبيوايا زبة ماليرخاصة تجويمي ولتمر التأجيق ابيطتدور ىمية أ .5
 .الاسطول السوري مع ن لسفاحالة 

د أن ج، ومينجوين ويرجريفن اكتيرلشاعمى رات لاختباراء اجد إبع، سةدرالافي نياية رة لأخيالنتيجة ا .6
 .نيرجريفروض القدم التي تستخاكة رلشن أداء افضل مأئيا أدامينج ويمي يولتمر التأجيدم التي تستخاكة رلشا

 :تصياولتا
ل طوسأىا عمى رثاس آتنعكرة، ميسروط يمي بشولتمر التأجيرة اليتبنى فكك لري، وذيل بحوتمك بنء نشاإ .1

. سوري لري البحالنقل ا
ر بالتأجيدت لتي ناسوري الال طولأسافيا مع حالة ظرولتي تتشابو ال دولناجحة لمالعالمية رب ابالتجاذ لأخا .2

. دلين، ايازمالي، ياورك، سيارولمثال امنيا عمى سبيل ويمي ولتما
ة رطلمشاود ايا عقزامن مج كلًا مدخلال ن م، يميولتمر المتأجيم لملائاني ولقانخ المنار افيوتن مد لاب .3

ر جؤلمن العلاقة بيم ايحكص خاون عمل قانر، ولمستأجر واجؤلمن ايمي لكل مولتمر التأجيايا زامع م، يةرلعاا
. نلسفر استئجااخاصة في حالة ري، ولبحالنقل افي ر، لمستأجوا

ت لضماناض اضع بعومع ري، لعقان اىرلافي مجال م كما ت، يميولتمر التأجيايل ولتمت  كارشء نشاإ .4
ت ثدلتي حامة زلأامثل ، مة ماليةأزجو واحتى لا تت؛ كارلشاه ذييا ليدئع لودالن ابضماوك لبنوم اتق، خلاليان لتي ما

 2008.م في نياية عا
م يدتقومعا ون نويتعاأن لملاحة عمي ت اكارشت وسانارلتوك والبنن وايرلمستثمالة تشجيع دولاعمي ب يج .5

ه ريطوبتوا مويقسوري ولري البحال طوبالأسوا يمي حتى ينيضولتمر التأجيدام استخاعمي م تشجيعيم وليت لتسييلاا
لملاحة ت اكارعمل تكامل خمفي لشو. لمنافسة ليااية ولقايل طلأسان اليا مرض لتي يتعاسة رلشالمنافسة اجية والم

 .كةرلمشاث احين من لسفت اسانارمع ت
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