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 كان من يذكر أن الأجمل و عليو يحصل و النجاح إلى الإنسان يسعى أن جميل شيء
 .في ذلك السبب

 اجتيدت من إلى الضراء، و السراء في سندي كانت من إلى ىذا عملي ثمرة أىدي
 من إلى حنانيا، و عطفيا و بحبيا غمرتني من إلى تربيتي، و نشأتي على حرصت و

 الله أطال "الغالية الحبيبة أمي" قدمييا تحت الجنة التي إلى الثناء على اللسان يعجز
 .عمرىا في

 و العلم نحو لي مرشد خير كان و جيلي ظلمة أطف أ و دربي مصباح أشعل من إلى و
 أبي" الثقة فينا زرع من إلى طريقي، و دربي ينير أن أجل من ضحى من إلى المعرفة،

 .عمره في الله أطال "العزيز
سماح و زوجيا ف اتح و زينة و زوجيا  :الأعزاء إخوتي بينيم، ترعرعت و معيم عشت من إلى

 . فوزي ، يحي ، رشيدة ، أحمد  
 الجامعي إلى التحضيري التعليم من تكويني فترة طيلة ا حرف علمني من كل إلى

 الكرام أساتذتي
و سندي و ساىم في انجاز ىذا العمل   لي رفقة خير كان و القدر بو جمعني من إلى

 زوجي المستقبلي يزيد ثليجان .
 .خولة عيشاوي ، بايزيد إسلام   : الجامعية الحياة ابي جمعتني من إلى

 .مذكرتي تسعيم لم و ذاكرتي وسعتيم من إلى
 
 
 

 



 

 

 حديث صحيح. من لا يشكر الناس لا يشكر الله     ق ال رسول الله

 أولا نحمد الله ونشكره على منحنا القدرة لإتمام ىذا العمل المتواضع .

الأولياء  كما نتقدم بالشكر الجزيل إلى كل من ساىم في إتمام ىذا العمل ونخص بالذكر  
...الأعزاء    

التي لم تبخل علينا بتوصياتيا    بن شنة ف اطمةجميع الأساتذة وخاصة الأستاذة المشرفة  
 ونصائحيا .

لما قدموه لي من معلومات    دون إستثناء كما نشكر كل موظفين وعمّال السجل التجاري
 قيمة أف ادتني في بحثنا المتواضع ىذا خلال فترة التربص .

خيرا.وإلى كل الأصدق اء وجازاىم الله    

إلى كل من ساىم ولو بالكلمة الطيبة في إعداد ىذا العمل المتواضع سائلين المولى  
تبارك وتعالى أن يجزييم عنا وعن الأمة الإسلامية
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 الملخص 

اؼ السيولة السريعة ، ابكراؼ تهدؼ ىذه الدراسة إلذ معرفة  مدى تأثير مؤشرات بـاطر السيولة  )ابكراؼ السيولة العامة ، ابكر     
السيولة الفورية ( على مؤشرات الأداء ابؼالر  )العائد على حقوؽ ابؼلكية ، العائد على الأصوؿ ( و قد شملت عينة الدراسة على 

 panel بماذج  الدراسة استخدمت وقدمؤسسة ،  30بؾموعة من ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة بولاية ورقلة بلغ عددىا 
؛  و قد توصلت  Excel 2010 الإلكتًونية ابعداوؿ معالج برنامج و Eviews 8.0 الإحصائي البرنامج على بالاعتماد

الدراسة عند استخداـ مؤشرات بـاطر السيولة  بؾتمعة و مؤشرات الأداء ابؼالر كل على حدى إلذ  وجود علاقة ذات دلالة 
السيولة السريعة ، أما بالنسبة للعائد على الأصوؿ فلا توجد دلالة إحصائية  إحصائية بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ

 بينهما .

و توصلت النتائج أيضا عند استخداـ مؤشرات بـاطر السيولة كل على حدى مع مؤشرات الأداء ابؼالر كل على حدى إلذ    
و ابكراؼ السيولة السريعة و إلذ وجود علاقة عكسية  وجود علاقة عكسية بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة العامة

بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ السيولة العامة و السريعة ، كما توصلت الدراسة إلذ عدـ وجود علاقة بين الأداء ابؼالر  و 
 ابكراؼ السيولة الفورية .

 بـاطر السيولة .عائد على الأصوؿ ،  ،  على حقوؽ ابؼلكية أداء ابؼالر ، سيولة ، عائد:  الكلمات المفتاحية

Résumé : 

     Le but de cette étude est de déterminer l'effet des indicateurs de risque de liquidité (la déviation de 

la liquidité générale, la déviation de la liquidité rapide et la déviation de la liquidité instantanée) sur les 

indicateurs de performance financier (rendement des capitaux propres, le rendement des actifs), et 

l'étude comprenait 30 échantillons de petites et moyennes entreprises à Ouargla. 

    L'étude a été réalisée par e-Table Wizard logiciel Excel 2010 et logiciel statistique Eviews 8.0, en 

utilisant les modèles de panel et de tester le modèle optimisé. 

   L’étude révèle lors de l'utilisation des indicateurs de risque de liquidités combinées et des indicateurs 

de performance financier combinés individuellement une relation statistiquement significative entre le 

performance des capitaux propres (RCP) et la déviation de liquidité rapide, en ce qui concerne le 

performance des actifs, il n'y a aucune signification statistique entre eux. 

    Les résultats trouvés également lorsque vous utilisez des indicateurs de risque de liquidité 

individuellement avec les indicateurs de performance financier individuellement une relation inverse 

entre le rendement des capitaux propres, la déviation de la liquidité générale et l'écart de liquidité 

rapide, et aussi l'existence d'une relation inverse entre le rendement des actifs et de la déviation de la 

liquidité générale et rapide. 

   L’étude n'a pas trouvé de relation entre le rendement financier et la déviation de la liquidité 

instantanée. 

Mots clès : performance financier ، liquidité ، rendement des capitaux propres le rendement des actifs 

، le risque de liquidité  
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 مقدمة



 مقدمة

 

 
 أ

 توطئة 

تعتبر ابؼؤسسة الركيزة الأساسية للحياة الاقتصادية و خلية أساسية للاقتصاد باعتبارىا مصدر للثروة و ابؼموؿ الرئيسي للأسواؽ    
عليو يتوجب البحث عن أفضل الطرؽ لتسيير ابؼؤسسة ؛ فابؼسير ابؼالر يتعامل مع وضعيات مالية بـتلفة يتوجب و ابؼنتجات ، و 

عليو ابزاذ قرارات متعلقة بهذه الوضعيات ؛ حيث من النقاط التي يركز عليها ابؼسير ىي مواجهة بـتلف ابؼخاطر التي تواجو 
ل أصوؿ ابؼؤسسة و سيولتها و منها ما يتعلق بالاستغلاؿ و النشاط العادي ابؼؤسسة و التحكم فيها ؛ فمنها ما يتعلق بتموي

العائد كأداة لقياس الفعالية  تللمؤسسة ؛ فدراسة ابؼخاطر ىي أىم النقاط التي يركز عليها ابؼسير ابؼالر حيث تعددت استخداما
الاقتصادية لنشاط ابؼؤسسة ؛ و من بين ابؼخاطر التي تواجهها ابؼؤسسة الاقتصادية بـاطر السيولة التي بسثل قدرة ابؼؤسسة على 

 بهذه الدراسة . برويل عناصر ابؼوجودات إلذ تسديد الالتزامات ابؼتًتبة عليو ؛ و بؼعرفة تأثير بـاطر السيولة على الأداء ابؼالر قمنا

  : إشكالية الدراسة-1    

من أجل تغطية ىذا ابؼوضوع الواسع و نظرا لأبنيتو لدى ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة حيث أف أي نشاط تقوـ بو ابؼؤسسة     
بؼناسبة و لذلك لا بىلو من ابؼخاطر و عليو تسعي ابؼؤسسة إلذ قياس درجة تلك ابؼخاطر و بؿاولة تفاديها باستخداـ الأساليب ا

 لارتأينا أف يقوـ بحثنا على أساس الإشكالية التالية : 

مخاطر السيولة على الأداء المالي لمجموعة من المؤسسات الصغيرة و  ما مدى تأثير "            
                               "؟  (2014-2011المتوسطة في ولاية ورقلة خلال فترة )

 وعليو تقودنا ىذه الإشكالية الرئيسية إلذ طرح الأسئلة الفرعية التالية : 

 ؟  حقوؽ ابؼلكية على العائد تؤثر مؤشرات بـاطر السيولة علىىل  ●

 ؟الأصوؿ  على العائد تؤثر مؤشرات بـاطر السيولة علىىل  ●

 الفرضيات: -2   

 يطلب معابعة الإشكالية بؿل الدراسة اختبار الفرضيات التالية :      

 ؛ حقوؽ ابؼلكية  على العائد مؤشرات بـاطر السيولة تؤثر على  ●

 ؛  الأصوؿ على العائد على تؤثر السيولة بـاطر مؤشرات●

 



 مقدمة

 

 
 ب

 مبررات اختيار الموضوع : -3

 بؿاولة التحكم في الطرؽ و النماذج الإحصائية و استعمابؽا في دراسة الظواىر ابؼالية داخل ابؼؤسسات الاقتصادية ؛ 

 ؛ابؼتوسطة و الصغيرة ابؼؤسسات على التطبيق في النسبية بابغداثة يتسم ابؼوضوع كوف 

 مساعدة ابؼستثمرين ابؼالين في ترشيد قراراتهم الاستثمارية داخل ابؼؤسسات الاقتصادية ؛ 

 أهمية الدراسة : -4

تها من بؿاولة برديد العلاقة بين بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر للمؤسسات الاقتصادية ، تكتسب ىذه الدراسة أبني
ؤسسة و بؿاولة التحوط من بـاطر السيولة و ذلك بقياس درجة لكونها تتناوؿ موضوع يرتبط ببقاء و استمرارية ابؼ

ابؼخاطرة  و معرفة ابػطر قبل وقوعو ، بفا يساىم نسبيا في تطوير الأداء ابؼالر بؽذه ابؼؤسسات و ذلك باستخداـ 
  مؤشرات الأداء ابؼالر التقليدية . 

 أهداف الدراسة : -5

 تهدؼ ىذه الدراسة للوصوؿ إلذ بؾموعة من الأىداؼ من بينها :    

 معرفة مدى تأثير بـاطر السيولة على الأداء ابؼالر للمؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة ؛ 

اختبار العلاقة بين مؤشرات بـاطر السيولة و ابؼؤشرات التقليدية للأداء ابؼالر ؛ 

اطر الذي تواجهها ابؼؤسسة  من خلاؿ دراسة مقارنة بين نتائج كل منهما و برديد درجة الربط بين كل من الأداء ابؼالر و ابؼخ
 العلاقة ابؼرتبطة بينهما و ذلك من خلاؿ الدراسة التطبيقية؛

 حدود الدراسة : -6

، أما  2014-2011تتعلق ابغدود الزمنية في دراسة للقوائم ابؼالية لعينة من ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة ابعزائرية للفتًة   
مؤسسة في ولاية ورقلة ، اما فيما بىص طبيعة نشاط  30ابغدود ابؼكانية فهي تتمثل في عدد مؤسسات عينة الدراسة و التي تبلغ 

 ابؼؤسسات فتختلف بين الصناعية و ابػدمية و ىي مؤسسات تابعة للقطاع ابػاص .

 منهج الدراسة و الأدوات المستخدمة : -7



 مقدمة

 

 
 ج

من أجل معابعة موضوع الدراسة تم استخداـ ابؼنهج الوصفي بغية الإبؼاـ و الإحاطة بابعانب النظري ؛ أما فيما بىص ابعانب      
التطبيقي فقد تم إتباع أسلوب دراسة ابغالة ، باستخداـ بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية ، و الإحصاء الوصفي و الاستدلالر من 

لتحليل البيانات ابؼتحصل عليها من خلاؿ القوائم ابؼالية للمؤسسات الصغيرة و  Eviews   8.0خلاؿ استخداـ برنامج 
 ابؼتوسطة عينة الدراسة .

 مرجعية الدراسة  -8
 :يلي فيما متمثلة الدراسة وضوعبد العلاقة ذات الثانوية و الأولية صادرابؼ من بؾموعة على الاعتماد تم       
 على الاطلاع و السابقة للدراسات بصع  بعملية قمنا حيث النظري بابعانب تتعلق مصادر ىي و : الثانوية مصادر 

 الرسائل قالات،ابؼ المجلات، الكتب، باستخداـ بـاطر السيولة قياس أدوات ،ابؼالر الأداء حوؿ نشورةابؼ الأدبيات
 الانتًنيت  و ابعامعية
 مؤسسة عينة الدراسة و ابؼستخرجة  30ؿ  السنوية التقارير و اليةابؼ القوائم بؾموعة من في تتمثل ىي و : أولية مصادر

 من ابؼركز الوطني لفرع السجل التجاري بولاية ورقلة .

 صعوبات الدراسة:  -9
  قلة دراسات سابقة باللغة الأجنبية ؛ 
 عدـ وجود دراسات سابقة اىتمت بدوضوع بـاطر السيولة بشكل كامل بل بقدىا كجزء من ابؼواضيع و خاصة فيما يتعلق

 بدراسة بـاطر ابؼالية بصفة عامة ؛ 
صعوبة تطبيق الأساليب الإحصائية ؛ 

 هيكل الدراسة :  -10
 لقد تم تقسيم الدراسة إلذ فصلين كما يلي : 

الأدبيات النظرية و التطبيقية ابؼتعلق بابؼفاىيم الأساسية حوؿ بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر ؛ و ذلك من يتناوؿ الفصل الأوؿ     
خلاؿ تقسيم ىذا الفصل إلذ مبحثين ابؼبحث الأوؿ للأدبيات النظرية التي تتمحور حوؿ بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر أما ابؼبحث 

 ع الدراسة .الثاني يتناوؿ الدراسات السابقة بؼوضو 
بينما الفصل الثاني  بوتوي على دراسة حالة فمن خلالو تم إسقاط ابعانب النظري بؼعرفة أثر بـاطر السيولة على الأداء ابؼالر      

كما قسم ىذا الفصل إلذ مبحثين خصص ابؼبحث الأوؿ في عرض منهجية الدراسة و الأدوات ابؼستخدمة و خصص ابؼبحث 
ىا و مناقشتها ؛ أما ابػابسة فيتم عرض ما توصل إليو من نتائج و توصيات و أفاؽ الدراسةالثاني لعرض النتائج الدراسة و تفسير 



 

 

الأولالفصل   
    المالي و التطبيقية للأداء الأدبيات النظرية 

و مخاطر السيولة   
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 :تمهيد
ومن الأىداؼ تلك ابؼتعلقة بخلق القيمة و النمو ،و يرتبط الوصوؿ إلذ ىذه تسعى ابؼؤسسة لتحقيق الأىداؼ التى تسطرىا ،       

الأخيرة بعنصرين أساسين الأوؿ ىو معدؿ العائد الذي برققو ابؼؤسسة و الثاني ىو درجة بـاطر السيولة التي تتحملها ابؼؤسسة  
ب التوفيق بينهما بشكل يسمح بتحقيق الأىداؼ و يعملاف في إبذاىين بـتلفين و به افالتي يتعرض بؽا  العائد ، و ىذاف العنصر 

 الرفع من مستوى الأداء ابؼالر و التقليل من بـاطر السيولة التي قد تتعرض بؽا ابؼؤسسة.

و في الواقع بسثل مشاكل السيولة قلقا كبيرا بؼديري ابؼؤسسات إذ أحيانا تكوف ابؼؤسسة رابحة أي برقق مردودية من        
استثمارىا في أنشطة ابؼؤسسة ؛ إلا أنها تعاني من العسر ابؼالر ؛حيث لا تستطيع الوفاء بالتزاماتها كاملة في مواعيد استحقاقها ؛ و 

سبة ابػطر  و قيمتو بؾموعة من الأدوات بؽا مداولاتها و نتائجها التي تستطيع ابؼؤسسة على ضوئها تستعمل ابؼؤسسة لتحديد ن
ابزاذ إجراءات ؛ و تتعلق ىذه إما بالربحية و إما برقم الأعماؿ أو ابؼردودية ....فلا تستغني مؤسسة عن أداة دوف أخرى بل يكوف 

 التحليل شامل بؽم. 

ىذا الفصل إلذ مبحثين الأوؿ يتم فيو برديد ابؼفهوـ الأداء ابؼالر و العوامل ابؼؤثرة فيو و كذا اىم و عليو سنحاوؿ تقسيم        
مؤشراتو ؛بالإضافة إلذ توضيح مفهوـ ابؼخاطر ابؼالية و أنواعها و إلذ بـاطر السيولة و أدواتها ؛  و ابؼبحث الثاني يتم فيو عرض 

 وع البحث  فيكوف تقسيم الفصل كالتالر :أىم الدراسات السابقة التي بؽا علاقة بدوض

 ابؼبحث الأوؿ: الأدبيات النظرية للأداء ابؼالر و بـاطر السيولة.        

 ابؼبحث الثاني: الدراسات السابقة للأداء ابؼالر و بـاطر السيولة .          
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 الأدبيات النظرية للأداء المالي و مخاطر السيولة  الأول:المبحث 

 تناوؿ في ىذا  ابؼبحث بعض ابؼفاىيم العامة حوؿ الأداء ابؼالر ؛كما سيتم التطرؽ إلذ مفاىيم عامة حوؿ ابؼخاطر ابؼالية س   

 و أنواعها؛ و إلذ مفهوـ السيولة و بـاطر السيولة و أدواتها .

 المطلب الأول: الأداء المالي لمؤسسة الاقتصادية   

عد الأداء مفهوـ ابؼالر بؼؤسسة بذدر الإشارة إلذ بعض ابؼفاىيم العامة حوؿ الأداء ؛  إذ يقبل التطرؽ إلذ مفهوـ الأداء     
الإدارة  بؾاؿ في ابؼفكرينو  الباحثين لاىتماـ ابؼشتًؾ القاسم و بيثل اما بالنسبة للمؤسسات بشكل عاـ، كما أنىو  جوىريا

 بؼفهوـو فيما يلي عرض  عدمو، من ابؼؤسسة وجود حولو يتمحور ذيال المحوري العنصر بيثل  ذا من منطق أف الأداءىو ,  التسييرو 
 ابؼالر.مفهوـ الأداء  و الأداء

 الفرع الأول : مفهوم الأداء 

 التعاريف من العديد عرض بهب بل الأداء، مفهوـ إلذ للوصوؿ كاؼ غير يعد عليو والاقتصار وحيدا تعريفا إعطاء إف      
 * البحث يناسب الذي ابؼفهوـ إلذ للوصوؿ

 للموارد الأمثل  بالاستخداـ ابؼنظمة أىداؼ بلوغ إلذ تهدؼ التي التسييرية العملية ىدؼعبارة عن   ويعرؼ الأداء على أنو     
 1.للمؤسسة ابؼتاحة

 بالاستغلاؿ ابؼرسومة والأىداؼ ابػطط مع تتطابق  التي  النتائج  برقيق على قدرتها في يتمثل ابؼؤسسة أداءكما يعرؼ أنو     
                                                             .2معا والفعالية الكفاءة ىو إذف الأداء تصرفها،  برت  ابؼوضوعة للموارد الأمثل

  برقيق وبك مواردىا استغلاؿ على قدرتها مدى و الأجل، طويلة دافهاىأ برقيق على ابؼؤسسة قدرةكما يعرؼ الأداء على أنو       

              3ابؼؤسسة. أنشطة لكافة دالة فالأداء ابؼنشودة، داؼىالأ 

                                                            

                                                           
 .الاقتصاد ينظر إلذ أداء ابؼؤسسة في قدرتها على برقيق قيمة مضافة  معتبرة  تساىم بنسبة جيدة  في الدخل  الوطني  وبرريك الاقتصاد  -)*( 

 87، جامعة بسكرة،ص.2001بؾلة العلوـ الإنسانية ،العدد الأوؿ، نوفمبر، :مفهوم وتقييم.الأداء  بين الكفاءة والفعالية ،عبد ابؼليك مزىودة  -  1

 2 - . Editions Dalloz, Paris, 1999, , Encyclopédie  de la gestion  et du managementRobert  le DUFF  et  al 
p.897 . 

  63، ص 2011 - 2010، منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، تًمذكرة  ماس ،أثر التكاليف البيئية على الأداء المالي عزيزة بضلاوي، -3
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مع  تتطابق التي النتائج تحقيق على المؤسسة قدرة مدى"  وأن على الأداء تعريفبيكن  ذكره سبق ما خلاؿ من و
                                   1.تصرفها تحت الموضوعة للموارد الأمثل الاستغلال مع ، المرسومة الأهداف و الخطط

 الفرع الثاني: مفهوم الأداء المالي   

 أولا : تعريف الأداء المالي 

 يفتًض مالية ؤشراتبؼ بالاستناد بسيطة نسب استخداـ على يركز إنو حيث العمل لأداء طبقا مفهوما ابؼالر الأداء يعد         
 حيث بيكن عرض بؾموعة من التعريفات كالآتي:  للمؤسسة؛ الاقتصادية الأىداؼ إبقاز تعكسأنها 

    في الفعالية أو القيمة خلق في الأنشطة مسابنة مدى: " ىو ابؼالر الأداء أف بصعة فرحات السعيد يرى -    

                                               2 ."ابؼالية التكاليف بأقل ابؼالية الأىداؼ بلوغ خلاؿ من ابؼتاحة ابؼالية ابؼوارد استخداـ

   3بفكن . عائد أقصى وبرقيق ابؼؤسسة بؼوارد الأمثل الاستغلاؿ على يتوقف ابؼالر الأداء" أف فردبياف ميلتوفوو يعرف -  

 حالة الإعسار ابؼالر وظاىرة الإفلاس أو بتعبير آخر مدىعن  مافأبددى بستع وبرقيق ابؼؤسسة بؽامش  و يعرؼ  -   
 . قدرة ابؼؤسسة على التصدي للمخاطر والصعاب ابؼالية

 : ويعرؼ الأداء ابؼالر بتسليط الضوء على العوامل التالية       

 العوامل ابؼؤثرة في ابؼردودية ابؼالية؛    -

 مردودية الأمواؿ ابػاصة؛ ن علىأثر السياسات ابؼالية ابؼتبناة من طرؼ ابؼسيري   -

 برقيق فوائض وأرباح؛مدى مسابنة معدؿ بمو ابؼؤسسة في إبقاح السياسة ابؼالية و    -

  .مدى تغطية مستوى النشاط للمصاريف العامة   -

ابؼستخدمة في  أىم ابؼعاييرابؼردودية ابؼالية وأثر الرافعة ابؼالية، كإحدى  وىذا ما يؤدي بنا إلذ ضرورة برليل ابؼردودية الاقتصادية،
 4. قياس الأداء ابؼالر والتي بؽا علاقة أيضا بالقيمة

                                                           
  .4، ص2015، مذكرة ماستً ، غير منشورة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ،  مدى تأثير الرافعة المالية على تقييم الأداء المالي لمؤسسة الاقتصادية، أبظاء رنً -1
2
 . 38، ص 2000، السعودية دار ابؼريخ للنشر ، رياض  ، لمنظمات الأعمالالأداء المالي ،  السعيد فرحات بصعة -  
  27و 26ص  2000، مصر ، منشأة ابؼعارؼ ، الإسكندرية  الأوراق المالية و التمويل منبر إبراىيم ابؽندي ،  -3 

4
 4، ص 2006، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، 04الباحث، العدد بؾلة  ،قراءة في الأداء المالي و القيمة في المؤسسات الاقتصاديةدادف،  الغانيعبد ا -  
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على الاستغلال الأمثل  المؤسسةمدى قدرة و من التعاريف  السابقة الذكر نلخص تعريف شامل  للأداء ابؼالر و ىو  "      
 "  من أجل تشكيل الثروة ،رفي الاستخدامات ذات الأجل الطويل وذات الأجل القص مصادرهاو  لمواردها

 المالي الأداء على المؤثرة الفنية و الإدارية الداخلية العواملثانيا :  

 :  كالآتي ابؼالر الأداء على ابؼؤثرة العوامل تتلخص       
 
 أساليب تتحدد ففيو وأعمابؽا، بالشركات ابؼتعلقة ابؼتغيرات بصيع فيو تتفاعل الذي الإطار أو الوعاء ىو : التنظيمي الهيكل-1

 في الإدارية التنظيمي الوظائف ابؽيكل يتضمن حيث وابؼعلومات، الأنشطة تبادؿ وأساليب وابؼسؤوليات والصلاحيات الاتصالات
 و الفروع عدد من ابعغرافي والانتشار العمل تقسيم عن نتجت التي ابؼهاـ عدد و الشركات في الإدارية ابؼستويات عدد و الشركات
 الأعماؿ ديدبر قطري عن بنجاح ابػطط تنفيذ في ابؼساعدة خلاؿ من الشركات أداء على التنظيمي لكابؽي ويؤثر، ابؼوظفين

 في وابؼساعدة الشركات في للأفراد الأدوار ديدو بر تسهيل إلذ بالإضافة بؽا ابؼوارد بزصيص ثم ومن بها القياـ ينبغي التي والنشاطات
 .فاعلية بأكثر القرار ابزاذ الشركات لإدارة تسهل التي ابؼواصفات ضمن القرارات ابزاذ

 
 ويقصد البشري، العنصر وتنمية الأداء توجيو و الإدارة وأسلوب القرار ابزاذ وكيفية التنظيم وضوح ىو: التنظيمي المناخ-2

 أخذه ىو القرار ابزاذ وأما بالأداء، ارتباطها مع ونشاطاتها عملياتها و وأىدافها ابؼؤسسة مهاـ العاملين إدراؾ التنظيم بوضوح
 .الأداء أثناء  الذاتية مبادرة على العاملين تشجيع في الإدارة وأسلوب لابزاذىا، ابؼعلومات ملائمة ومدى عقلانية بطريقة

 
 تعمل والتي ابؼنشودة الأىداؼ قلتحقي ابؼؤسسة في ابؼعتمدة والطرؽ وابؼهارات الأساليب عن عبارة ىي  :التكنولوجيا-3

 من لأنها أىدافها عم وابؼنسجمة أعمابؽا لطبيعة ابؼناسبة التكنولوجيا نوع ديدبر ابؼؤسسة على، بالاحتياجات ابؼصادر ربط على
 التنافسية القدرة من متعددة جوانب تغطي لأنها الأداء شمولية على التكنولوجيا وتعمل ابؼؤسسات، تواجو التي التحديات أبرز

 الأرباح زيادة إلذ بالإضافة التنويع و وابؼخاطرة التكاليف وخفض
 
 عملية العوامل من ابغجم ويعتبر كبيرة، أو متوسطة أو صغيرة مؤسسات إلذ ابؼؤسسات تصنيف ىو بابغجم يقصد : الحجم-4

 ابغجم بزيادة أف حيث ابؼؤسسات لأداء عائقا ابغجم سببي فقد سلبا للمؤسسات ابؼالر الأداء على ابؼؤثرة تصبح ابؼؤسسة إدارة
 ابؼهتمين ابؼاليين المحللين عدد يزداد ابؼؤسسة حجم زاد كلما أنو حيث من وإبهابا فاعلية، أقل أداؤىا يصبح ومنو تعقيدا أكثر فإف

 .1بابؼؤسسة،
 

 

 

                                                           
 تالر رزيقة-1

  21، ص  2012منشورة ، جامعة العقيد أكلي بؿند اوبغاج ، البويرة ،غير  مذكرة ماستً ،   ، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، 
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 الفرع الثالث: مؤشرات الأداء المالي    

 أولا : مؤشرات تقليدية 

 و معدؿ العائد على الأصوؿ ابؼلكيةذه الأدوات، معدؿ العائد على حقوؽ ىم ىو من أ

 Equity   on Returnمعدل العائد على حقوق الملكية / 1

و  ابؼسابنين       مدى كفاءة الإدارة في استغلاؿ أمواؿ ىو عبارة عن مؤشر من مؤشرات الأداء ابؼالر حيت يقوـ بقياس       
 ابؼؤشرذا ىستثمر. حيث يدؿ ارتفاع ابؼفهو مؤشر لقياس ربحية الدينار الواحد  الأرباح. و بالتالر تعظيمذه الأمواؿ على ىقدرة 

ملائم إذا ارتفعت أسعار غير  ابؼؤشرذا ى، إلا إف للمسابنين  ةمرضي ارباح على كفاءة الإدارة في استغلاؿ الأمواؿ لضماف 
الذي يكوف  ابؼلكيةة معدؿ العائد على حقوؽ برجيم الوعاء الضريبي، و ينعكس ذلك على مصداقي إلذالفائدة، فقد يؤدي ذلك 

 1تضخمو.مرتفعا بسبب 

 :كالتالر ابؼؤشرذا ىو تعطى العلاقة بغساب 
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يعتبر معدؿ العائد على الأصوؿ مقياس من مقاييس الربحية، حيث و ىو عبارة عن مؤشر من مؤشرات الأداء ابؼالر ، حيث      
للإدارة  ابؼتاحةو يقيس القدرة على برقيق الأرباح من الأمواؿ ىللإدارة، و  ابؼتاحةالأرباح و حجم الأمواؿ  ينيعبر عن العلاقة ب

بغض النظر عن طريقة تدويلها، فهو يعكس الأنشطة التشغيلية و الاستثمارية للمؤسسة و لا يعكس الأنشطة التمويلية في ربحية 
 2.ابؼؤسسة
 :  ةالتالي بالعلاقة ابؼؤشر ىذا وبوسب

 

                                                           
1
 .220، ص 2011الطبعة الثانية، الوراؽ للنشر و التوزيع، عماف، الأردف،  ،التنبؤ بالفشلالتحليل المالي لأغراض تقييم الأداء و الزبيدي،  بؿمودبضزة  -  

2
 .3، ص 2014منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة،  غير،ماجستيرمذكرة  تأثير المخاطر المالية على الأداء المالي للمؤسسة،عبد الباقي بضياؼ،  -  

ROE= الأموال الخاصة÷ النتيجة الصافية      معدل العائد على حقوق الملكية   
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 حديثة  ثانيا: مؤشرات

  مؤشر القيمة المضافة الاقتصادية / 1

القيمة الاقتصادية ابؼضافة ىي مقياس للأداء ابؼالر ، و تعتبر اقرب من اي مقياس اخر لتقدير الربح ابغقيقي ، حيث أنها         
 تشمل الديوف و ابؼلكية ، بالإضافة إلذ الأرباح تكلفة رأس ابؼاؿ ككل .

بسثل القيمة الاقتصادية ابؼضافة الفرؽ بين الربح التشغيلي بعد الضرائب و تكلفة التمويل ابؼستخدـ ، أو أنها صافي الارباح       
التشغيلية بعد الضرائب مطروحا منها تكلفة رأس ابؼاؿ و الذي يشمل حقوؽ ابؼلكية و الديوف ، و ابؼتبقي من عملية الطرح ىذا 

ل عن رأس ابؼاؿ ابؼستثمر ، و ىذا ابؼتبقي ىو ما يشير اليو الاقتصاديوف بالدخل ابؼتبقي أو الربح يشكل أرباحا تتجاوز أو تق
 : 1الاقتصادي ، و يتم حساب القيمة ابؼضافة الاقتصادية رياضيا وفق العلاقة التالية 

 

   

 

  Tobin ‘s qلتوبن Q نسبة /1
 و  بؿللين مسابنين و، مقرضينسواء كانوا  ابؼالرفي السوؽ  التعاملاتالتي يعتمد عليها  ابؼقاييسم ىذه الأدوات أىتعتبر       

 التي سيتم قياسها باستخداـ نسبةابؼضافة ، ذه الأدوات ، مؤشر القيمة السوقية ىم ىأ بينمستثمرين...الخ في ابزاذ قراراتهم، ومن 
Qلتوبن janes tobin ‘s q) ) لكن لاندرج ىذه النسبة في ىذه الدراسة لأف التعامل بها يكوف في سوؽ ابؼالر ، و. 

القيمة السوقية  مقارنةه النسبة ذى، حيث تقوـ ابؼالرعلى خلق قيمة في السوؽ  ابؼؤسسةمؤشر يقيس مدى قدرة  و ىي      
 3، كما تم تعريفها على أنها نسبة القيمة السوقية للمؤسسة على تكلفة الإحلاؿ أو تكلفة استبداؿ الأصوؿ2 المحاسبية بقيمتوللسهم 

                                                           
1
،  2013-2012، الأردف، عماف  الأوسطمنشورة  جامعة الشرؽ غير  ، ماجستير، مذكرة  المالي باستخدام بطاقة الاداء المتوازن تقييم الاداءمرنً شكري بؿمود ندنً ،  -  

 . 43 ، 42 ص ص
2
 .7، ص 2001بدوف طبعة، الدار ابعامعية للنشر و التوزيع، الإسكندرية، مصر،  ،الإدارة الماليةد صالح ابغناوي و آخروف، بؿم -  

3
 .36مرجع سبق ذكره ، بضياؼ عبد الباقي ، ص  -  

إجمالي الأصول÷ النتيجة الصافية  =ROA الأصول معدل العائد على      

 

  [رأس مال المستخدم  xكلفة راس المالت] المعدل المتوسط ل-  نتيجة الاستغلالالقيمة الاقتصادية المضافة =  
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مؤشرا للتنبؤ بقيمة و  باعتبارىاـ  1969في عاـ  ، ( (janes tobin ‘s q بواسطة العالد Tobin ‘s q تم إدخاؿ نسبة
كمشروع تشغيلي أعلى من تكلفة الأصوؿ   ابؼؤسسةفهي تقيس فيما إذا كانت قيمة  بالتالر، و ابؼستقبليو أدائها  ابؼؤسسة ربحية 

 1. للحصوؿ على تدفقاتها النقدية ابؼطلوبة

 كيفية احتسابها   -
 و برسب وفق العلاقة التالية : 

 
 

 

أكبر من الواحد معناه أف ابؼؤسسة استطاعت خلق القيمة في السوؽ ابؼالر ، لأف القيمة ابغالية للمداخيل التي   Qكاف إف       
ف أيتوقع ابغصوؿ عليها مستقبلا أعلى من القيمة المحاسبية التي اعتمدت من خلاؿ العقود التي تتم في السوؽ ابؼالر ؛ بالإضافة إلذ 

 أف القيمة  لذإ يرأكبر من الواحد فإنها تش Qقيمتها فإذا كانت  ىو Qفي معادلة  ؤسسةابؼمعيار ابغكم على أداء و ربحية 
 2. السوقية للمؤسسة أعلى من قيمة موجوداتها و تعكس الأداء ابعيد و الربحية العالية و العكس صحيح

 

 المطلب الثاني : أدبيات مخاطر السيولة 

من نشاط ابؼؤسسة حيث أف دراسة ابؼخاطر من مواضيع التي أصبحت ملازمة للاقتصاديات تعتبر ابؼخاطر جزء لا يتجزأ        
ابؼعاصرة ؛ و ىذا التلازـ بين النشاط الاقتصادي و ابؼخاطر بهعل التخلص من ابؼخاطر أمر غير بفكن ؛ و لكن ينبغي التعامل 

 بؼالية و أنواعها و إلذ مفهوـ السيولة و  بـطرىا .ابؼخاطر ا معها و بؿاولة تقليلها و قد تناولنا في ىذا ابؼطلب مفهوـ 

 الفرع الأول : عموميات حول المخاطر المالية 
 أولا : مفهوم المخاطر المالية   

 وابؽدؼ.باحث كل إليها ينتمي التي للبيئة طبقا تعاريفهم واختلفت ابؼخاطرة، تعريف إلذ ابؼهتمين من الكثير تعرض لقد      
 ابؼخاطرة مفهوـ لتحديد الآراء اختلاؼ من الرغم وعلى الدراسة، بؿل الظاىرة إلذ منها ينظر التي وللزاوية برقيقو، إلذ يسعى الذي
 :يلي كما التعاريف ىذه للبعض سنتعرض فإننا

                                                           
 29، ص 2013، فلسطينة، غز ، 01، العدد 15، المجلد  الأزىرجامعة ابؾلة ، مدى تأثير الرفع المالي على الأداء المالي للشركات بصيل حسن النجار، -2

 

2
 298مرجع سبق ذكره ص  -  

 القيمة الاستبدالية للأصول÷ القيمة السوقية للمؤسسة  =  Q نسبة
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 يتًتب وما اليومي، حياتو أثناء القرارات ابزاذ عند الشخص تلازـ نفسية أو معنوية حالة أو ظاىرة"   على أنها تعرؼ ابؼخاطر   
 بؼوضوع بالنسبة الشخص ىذا يتخذىا التي القرارات تلك نتائج من التأكد عدـ أو ابػوؼ أو الشك حالات ظهور من عليها
 .1 "معين

           2."أنها مقياس نسبي بؼدى تقلب عائد التدفقات النقدية الذي سيتم ابغصوؿ عليو مستقبلا" كما تعرؼ
 3."لو ابؼتوقع أو ابؼقدر النقدي التدفق عن الاستثماري للاقتًاح النقدي التدفق في الاختلافات درجة أنها "بالإضافة إلذ  

و من خلاؿ التعاريف السابقة نستخلص مفهوـ ابؼخاطرة  بأنها " ىي حالة عدـ التأكد ؛ فهي احتماؿ حدوث ظروؼ أو      
ذلك إمكانية حدوث خسارة أو ربح أي حدوث اختلاؼ  أحداث من شأنها أف يكوف بؽا تأثير على أىداؼ ابؼؤسسة ؛ و يشمل

 في النتيجة ابؼوجودة أو ابؼخطط بؽا " .

 ثانيا : أنواع المخاطر المالية 

 يوجد نوعين من ابؼخاطر ؛ بـاطر نظامية و بـاطر غير نظامية :

  :ابؼخاطرة من النوع بؽذا تعريفات عدة ىناؾ (RISQUE SYSTEMATIQUE):النظامية المخاطرة – 1     

 . "ابؼؤسسات كافة في ابؼقتًحة أو القائمة الاستثمارات لكافة ابؼتوقع العائد تقلب إلذ تؤدي التي ابؼخاطر تلك ىي"

 لا حيث النظامية ابؼخاطرة مصدر السوؽ على تؤثر والتي والاجتماعية والسياسية الاقتصادية البيئة على تطرأ التي التغيرات تعتبر
 ، ومن أمثابؽا مايلي :ككل الوطني الاقتصاد بسس لأنها بالتنويع، النظامية ابؼخاطرة على القضاء يتم

القيمة ابغقيقة للموجودات و الأصوؿ الاستثمارية  : تؤدي ىذه ابؼخاطر إلذ ابلفاض  مخاطر التضخم و الكساد1 -1     
 التغيرات ؛بسب ابلفاض و بالتالر فإف اختيار الأدوات الاستثمارية تتأثر بهذه 

: و ىي ابؼخاطر التي تنشأ نتيجة لتغيرات و التقلبات العكسية المحتملة لأسعار ارتفاعا و  مخاطر تغير أسعار الفائدة 1-2    
 ابلفاضا و بالتالر فإف اختيار الأدوات الاستثمارية تتأثر بهذه التغيرات ؛ 

التقلبات أو التغيرات العكسية المحتملة في أسعار صرؼ و ىي ابؼخاطر التي تنشأ نتيجة مخاطر أسعار الصرف : 1-3    
 العملات أو في ابؼراكز المحتفظ بها من تلك العملات ؛

                                                           
1
 .42، ص 1891اللبنانية، الطبعة الأولذ، ، الدار ابؼصرية التأمين الدوليسامي عفيفي حاتم،  -  

2
 ..440،  ص  1999العربي ابغديث ،القاىرة ،الطبعة الرابعة  ،ابؼكتب  معاصرالإدارة المالية مدخل تحليلي منير ابراىيم ابؽندي،  -  

3
 .230،ص  1999,كلية التجارة،جامعة عين شمس,القاىرة ،الإدارة المالية والتمويلبؿمد صالح ابغناوي، -  
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: و ىي ابؼخاطر التي بيكن أف تلحق بابؼؤسسة في حاؿ صدور قوانين و تشريعات جديدة تتعاكس مخاطر سياسية 1-4       
 لي أو ابؼستوى الدولر ؛مع بعض أو كل أىداؼ ابؼؤسسة سواء على ابؼستوى المح

 ؛1و تتمثل في بصيع ابؼخاطر النابذة عن التغيرات و التقلبات الاقتصادية  المخاطر الاقتصادية : 1-5    

 ابؼتبقية ابؼخاطرة عن عبارة وىي (RISQUE NON SYSTEMATIQUE) :نظامية غير المخاطرة -2   
 2.معينة، مالية ورقة بها تنفرد التي الكلية ابؼخاطرة من ابعزء ذلك ىي أو ما، صناعة أو  بنكية مؤسسة بها تنفرد التي

ترتبط بنوعية التمويل و عموما أف زيادة نسبة الأمواؿ ابؼستثمرة ابؼقتًضة إلذ الأمواؿ ابؼستثمرة يعني مخاطر التمويل : 2-1      
 أف ابؼؤسسة تتحمل بـاطر دفع تكلفة نقدية زيادة عن التكاليف الأخرى ؛

 وىي ابؼخاطر النابذة عن التوسع في منح الائتماف التجاري و يزداد بزيادة الذمم ابؼمنوحة للعملاء  مخاطر الائتمان :2-2      

و تتمثل في عدـ قدرة ابؼؤسسة على برويل عناصر ابؼوجودات ابؼتداولة إلذ سيولة لتسديد الالتزامات  مخاطر السيولة :2-3     
 ابؼتًتبة عليو ؛ 

و ىي تلك ابؼخاطر النابصة عن ارتفاع مصاريف التشغيل عن معدلات متوقعة و يؤثر ذلك على مخاطر التشغيل : 2-4   
 التغير على صافي الدخل ؛

و تعني عدـ القدرة على الوفاء بالالتزامات عندما تنخفض القيمة السوقية مخاطر رأس المال أو سداد الالتزامات : 2-5   
 ؛  3مستوى أقل من القيمة السوقية بؽذه الالتزامات ؛ و ترتبط ىذه ابؼخاطر بجودة الأصوؿ لاصوؿ ابؼؤسسة إلذ

 و بيكن توضيح انواع ابؼخاطر في الشكل ابؼوالر : 

 

 

 

 

                                                           
  9ص  2015، مذكرة ماستً ، غير منشورة ، جامعة قاصدي مرباح ،  ورقلة ، أثر مخاطر السيولة على المردودية المالية   حناف قرميط ،-1
2
 .322بؿمد صالح ابغناوي ، مرجع سابق ,ص . -  

 ،ص2014، ورقلة، مذكرة ماستً تدقيق و مراقبة تسيير ، جامعة قاصدي مرباح واقع المراجعة الداخلية في المؤسسة الاقتصادية من منظور ادارة المخاطر مونة ىجيرة ، -3
 

 4-5  
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 ( : أنواع المخاطر المالية1-1الشكل رقم )                            

 

 

 

                                

        

 بؿاضرات تسير المحفظة الاستثمارية للأستاذ شماخي بوبكر : ابؼصدر                                           

 عموميات حول السيولة  :الثاني  الفرع

 ىناؾ عدة تعاريف للسيولة اغلبها مرتبطة بالبنوؾ،إلا أنو في الوقت أصبح استخدامها أيضا في ابؼؤسسات نذكر منها:     

 عند الالتزامات سداد على القدرة السيولة نسبة وتقيس النقد، على ابغصوؿ في ابؼؤسسة مقدرة أنها على تعرؼ        
 ،"العامل ابؼاؿ رأس" بنسب وأيضا ،"الأجل قصيرة ابؼالر ابؼركز برليل نسب" باسم تعرؼ للسيولة مقاييس عدة وىناؾ استحقاقها،

 السيولة زيادة فإف الوقت نفس وفي الالتزامات، لتغطية السلامة من أكبر ىامش ستمتلك ابؼؤسسة فإف السيولة نسبة ارتفعت وكلما
  1.أموابؽا من كبير بعزء ابؼؤسسة توظيف عدـ نتيجة الأرباح بزفيض إلذ يؤدي قد ابغاجة عن

 والتي الطارئة الظروؼ مواجهة على قدرتو بردد التي ابؼتاحة النقدية ابؼؤسسة أرصدة أو تدفقات بدجموعة بأنها أيضا عرفت و      
 .2 وفورية إضافية أمواؿ تتطلب

 3.ابؼؤسسة بؼعاملات وابعاىزة السائلة النقود وىي سيولة، إلذ(  الأصل)  الاستخداـ برويل سرعة مدى على تعبركما    

 لمواجهة المؤسسة لدى المتوفرة النقود " :أنها على للسيولة شاملا تعريفا تقدنً بيكن السابقة التعاريف خلاؿ ومن
 والجاهزة السائلة النقود وهي سيولة، إلى(  الأصل)  الاستخدام تحويل سرعة مدى على وتعبر الاقتصادية التزاماتها

 ." المؤسسة لمعاملات

                                                           
1
  - //:www.accdiscussion.com/t3799  السيولة لإدارة العالمية بعنوان التطورات، د بؿمد فوزي ، 14:30على الساعة  5/2/2016، تاريخ التصفح 

 .2014 ، الأردف ، الشرؽ ، دار 3 العدد 1 ، المجلد المصرفي الجهاز في ومخاطرها
2
 .249ص:   ،2000 ،الإسكندريةمؤسسة شباب ابعامعة، ،الاقتصاد النقدي والمصرفي بؿمد عبد ابؼنعم غفار، أبضد فريد مصطفى، -  

 
3

كلية العلوـ الاقتصادية، قسم العلوـ التجارية، بزصص إدارة أعماؿ، جامعة ابؼسيلة، ابعزائر،   غير منشورة، مذكرة ماجستير، ،في تسيير خزينة المؤسسة الأمثلة بخلوة باديس، - 
 .9،  ص 2003

 المخاطرغيرالنظامية

Risque Non Systématique 

 المخاطرالنظامية

Risque Systematique 

رالكلية
ط
خا
  الم

لعائدالمتوقعا  
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 الفرع الثالث: عموميات حول مخاطر السيولة

 .السيولة مخاطر مفهوم  أولا:     

قدرة ابؼؤسسة على مواجهة الالتزامات ابؼالية ابؼتًتبة عليها عند استحقاقها أو سدادىا  تعرؼ بـاطر السيولة  "بعدـ
بتكلفة أعلى. وكذلك عدـ قدرة ابؼؤسسة على بسويل الزيادة في جانب ابؼوجودات دوف الاضطرار إلذ تسييل ابؼوجودات بأسعار 

 .1غير عادلة أو اللجوء إلذ مصادر أمواؿ ذات تكلفة عالية "

أنها تلك ابػسارة المحتملة التي بيكن أف تتعرض بؽا "رفتها ىيئة المحاسبة وابؼراجعة للمؤسسات ابؼالية الإسلامية على:كما ع
 مؤسسة ابؼالية الإسلامية والناشئة عن عدـ قدرتها إما على الوفاء بالتزاماتها أو بتمويل الزيادة في موجوداتها عند استحقاقها دوف أف

 2."أو خسائر غير مقبولةتتًتب عليها تكاليف 

 بؼقابلة التزاماتهاابؼخاطر ابؼرتبطة باحتماؿ أف تواجو ابؼؤسسة مصاعب في توفير الأمػواؿ اللازمػة  أنها  وتعرؼ أيضا على
 مواعيػدىا في بدفوعاتها(. وتظهر ىذه ابؼخاطر عندما لا تستطيع ابؼؤسسة تلبية الالتزامات ابػاصػة  )متطلباتها ابؼستحقة

 .3بتكلفة عادية ة فعالة من حيث التكلفة، أي تتمثل في عجز ابؼؤسسة عن تدبير الأمواؿ اللازمة بطريق

 ثانيا : مؤشرات قياس مخاطر السيولة    

 قبل التطرؽ إلذ كيفية قياس بـطر السيولة في ابؼؤسسة الاقتصادية يستوجب حساب نسب السيولة في ابؼؤسسة الاقتصادية     

 )نسب السيولة (/ أدوات قياس السيولة  0  

 ىي عبارة عن ثلاثة نسب :          

:تقوـ نسبة السيولة العامة على أساس مبدأ التوازف بين ابؼوارد الدائمة الاستخدامات الثابتة ؛ فالقاعدة  نسبة السيولة العامة -أ
 تسلم بضرورة التساوي بينها كحد أدنى .

     

 

 

    

                                                           
1
  .126ص:دوف سنة النشر ،  ، تقويم الأداء المالي لمصرف الرشيد وأهميته في قياس مخاطر السيولة المصرفيةرجاء رشيد عبد الستار،  -  

2
، ،  المبادئ الإرشادية لإدارة المخاطر للمؤسسات ) عدا المؤسسات التأمينية ( التي تقتصر على تقديم خدمات مالية إسلاميةابػدمات ابؼالية الإسلامية،  بؾلس - 

 .31ص:
3
 334ص  2010 -2009،جامعة الشلف، 07ة الباحث، العددبؾل، استراتيجيات إدارة المخاطر في المعاملات المالية،  د. بلعزوز بن علي -  

 نسبة السيولة العامة )التداول( = الأصول المتداولة / الخصوم المتداولة 
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على أنها مقياسا لدرجة سير ابؼؤسسة ؛ إذ أنها تظهر درجة تغطية الديوف القصيرة الأجل من طرؼ الأصوؿ و تعرؼ ىذه النسبة  
 1ف .ابؼتداولة التي ينتظر برويلها إلذ سيولة تقريبا الأجل استحقاقية الديو 

 من ابؼخزوف بطرح حسابها ويتم,  دقة الأكثر السيولة مؤشرات أحد السريعة السيولة نسبة بسثل نسبة السيولة السريعة: -ب
  الأصوؿ

 

 

 

 العػلم مع،   ابؼتداولة ابؼوجودات من ابؼخزوف بطرح حسابها ويتم دقة, الأكثر السيولة مؤشرات أحد السريعة السيولة نسبة بسثل     
 الذ للتحوؿ سرعة أقل اعتباره بهوز فلا,  نقدية الذ للتحوؿ بسرعة  قابل ابؼخزوف بهػا يػكوف التي الشػركات أنػواع بعض ىناؾ أف

 ؛ نقدية

و تعرؼ ىذه النسبة بأنها مقياسا لدرجة تغطية الديوف قصيرة الأجل في ابؼؤسسة دوف اللجوء إلذ بيع بـزونها ؛ باعتبار أف         
ىذه الأخيرة ىي أقل الأصوؿ ابؼتداولة سيولة ؛ و الأكثر عرضة للخسارة في حالة التصفية ؛ و بابؼقابل لا بهب أف تكوف ىذه 

ا تعتبر بذميدا لسيولة التي كانت من ابؼفروض أف يتم استثمارىا من أجل ابغصوؿ على عوائد ؛ لذا قد حدد النسبة كبيرة جدا لأنه
 2؛ و ىذه في الظروؼ التي تتمتع بها ابؼؤسسة بدعدلات عادية لدورات ابؼخزونات.  0.5و حد أقصى ب  0.3بؽا حد أدنى ب 

على ابؼقارنة بين الأمواؿ ابعاىزة ابؼتاحة أماـ ابؼؤسسة و التزاماتها ابؼالية تمد حساب ىذه النسبة يع نسبة السيولة الفورية:  -ج
 ؛ و تكوف وفق العلاقة التالية : 0.3و  0.2قصيرة الأجل ؛ و تتًاوح ابغدود ابؼثلى بؽذه النسبة بين 

 

 

 

 

 و إف كانت النسبة تفوؽ الواحد فهذا يعني إما:

                                                           
1
 127-126، ص  2010-2009، مذكرة ماجيستبر ، غير منشورة ، جامعة بؿمد بوقرة بومرداس نحو إختيار هيكل تمويلي أمثل للمؤسسة الإقنصادية ،  شعباف بؿمد -  

2
 46، ص 2010، دار الفكر ، الطبعة الاولذ ،عماف أساسيات الادارة المالية بؿمد قاسم خصاونة ، -  

  المخزون /الخصوم المتداولة       –الأصول المتداولة   =  السريعة السيولةنسبة   

الديون قصيرة الأجل / الأموال الجاهزة = الفورية نسبة السيولة   



الأدبٍاث النظرٌت والتطبٍقٍت                             الفصل الأول                                  

 

 
14 

 تراجع في نشاط ابؼؤسسة؛ -
 نقص في بذديد الاستثمارات ؛ -
 1فائض في النقديات غير مستغل و عرضة التدىور في القيمة ؛ -

  / قياس مخاطر السيولة2

 قياس بـاطر السيولة من خلاؿ عدة  ادوات  إحصائية نذكر منها : نستطيع   

يقيس درجة ابكراؼ القيم عن وسطها ابغسابي، ، وكلما كانت درجة الابكراؼ ابؼعياري كبيرة   حيث :  المعياريالانحراف  -أ 
 كلما كانت ابؼخاطرة كبيرة والعكس صحيح، وبرسب قيمة الابكراؼ ابؼعياري و فق العلاقة التالية :

                                                                                                      

                                                               

 : حيث

   Kiبيثل القيمة أو نسبة السيولة خلاؿ فتًة زمنية معينة؛  :   

̄ بيثل الوسط ابغسابي لنسبة السيولة خلاؿ فتًة زمنية معينة ؛:

 .الاختلاف معامل -ب

 
 

وبعرؼ على أنو حاصل قسمة الابكراؼ ابؼعياري للتدفقات النقدية عن متوسطها ابغسابي، ويستخدـ بؼقارنة التشتت 
 بين بؾموعة التدفقات النقدية.

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
 127،128 ص ،مرجع سيق ذكره ، ص شعباف بؿمد -  

 

X
CV K
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 .بيتا معامل -ج

ىو مؤشر يقيس مدى حساسية أسهم ابؼؤسسة بالنسبة للابذاه العاـ لسوؽ الأسهم، وىو حساس بعمع الظروؼ 
 1.الاقتصادية المحيطة بابؼؤسسة

مقدار التغير النسبي ابؼتوقع حدوثو في عائد المحفظة بالقياس للتغير ابغادث في متوسط عائد الأسهم ابؼتداولة في السوؽ  وبيثل   
 2ابؼالية أو ما يطلق عليو معدؿ عائد السهم.

 وبوسب كالتالر:
 

 
 

 حيث:
cov(Ri Rm) .التباين ابؼشتًؾ لعائد السوؽ وعائد الورقة ابؼالية : 

VAR(Rm)عائد السوؽ. : تباين 


 



   السيولة مخاطر و المالي الأداءالدراسات السابقة :المبحث الثاني

بؾاؿ مالية ابؼؤسسة و من جوانب بـتلفة أيضا و  لقد تطرؽ العديد من الباحثين إلذ موضوع بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر  في     
 عليو سنحاوؿ من خلاؿ ىذا ابؼبحث ذكر بعض الدراسات التي بؽا علاقة بدوضوعنا منها الدراسات بالعربية وأخرى بالأجنبية.

 السابقةالدراسات عرض :  الأولالمطلب 

ابؼتعلقة بدخاطر السيولة و الأداء ابؼالر للمؤسسات التي استطعت الوصوؿ إلذ إليها ، التي تبين تأثير ركزت معظم الدراسات       
 بـاطر السيولة على الأداء ابؼالر ، و من أىم الدراسات ابؼختارة لقربها من الدراسة .

 
                                                           

1 Nicolas Boschin le guide pratique LBO, 2 édition, Groupe EYROLLES , 2009 p 154. 
 .214ص ، 2005، دار وائل للنشر، عماف، إدارة المحافظ الاستثماريةبؿمد مطر فايز بسيم،  2



الأدبٍاث النظرٌت والتطبٍقٍت                             الفصل الأول                                  

 

 
16 

 الفرع الأول : عرض الدراسات السابقة باللغة العربية

حاولت ىذه الدراسة الإجابة عن الإشكالية ابؼتمثلة في " إلذ أي مدي بيكن أف :    1 (6500 دراسة حنان قرميط ) أولا   
تتأثر ابؼردودية ابؼالية بدخاطر السيولة في ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة " ، حيث تهدؼ ىذه الدراسة إلذ معرفة الأثر الذي بودث 

و العمل على مواجهة ىذه ابؼخاطر التي تتعرض بؽا ابؼؤسسات ؛ ،  لاقتصاديةعند بـاطر السيولة على  ابؼردودية ابؼالية للمؤسسة ا
و لتحقيق أىداؼ ىذه الدراسة تم استخداـ الأساليب الإحصائية ، و على ىذا الأساس تم اختيار عينة الدراسة من ابؼؤسسات 

 .  4313-4311مؤسسة و ذلك خلاؿ فتًة  33الصغيرة و ابؼتوسطة ، حيث تضم عينة الدراسة 

و قد توصلت الدراسة إلذ وجود تأثير بـاطر السيولة على ابؼردودية ابؼالية ، و ذلك من خلاؿ وجود علاقة ذات دلالة      
إلذ  إحصائية بين ابؼردودية ابؼالية و نسبة السيولة السريعة ؛ و إلر وجود علاقة طردية بين ابؼردودية ابؼالية و نسبة السيولة السريعة؛ و

عكسية بين ابؼردودية ابؼالية و نسبة السيولة الفورية ؛ و إلذ وجود علاقة عكسية بين ابؼردودية الاقتصادية و نسبة  وجود علاقة
السيولة العامة و نسبة السيولة السريعة و طردية بنسبة السيولة الفورية ؛بالإضافة إلذ وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين نسبة 

 فورية . الاستدانة و نسبة السيولة ال

 
تهدؼ الدراسة لاختبار العلاقة بين ابؼخاطر ابؼالية ) ابؼخاطر النظامية و غير :  2 (6509دراسة بضياف عبد الباقي  ):ثانيا 

النظامية ( لشركات ابؼدرجة في السوؽ السعودية للأوراؽ ابؼالية و أدائها ابؼالر ، حيث تم قياس الأداء ابؼالر لتلك الشركات 
قياس ابؼخاطر النظامية بواسطة معامل بيتا و ابؼخاطر غير  باستخداـ القيمة الاقتصادية ابؼضافة و القيمة السوقية ابؼضافة .و تم

النظامية بواسطة إبكراؼ ابؼردودية . و تم بصع البيانات لثلاثين شركة مدرجة في السوؽ السعودية للأوراؽ ابؼالية موزعة على بشانية 
، بين ات دلالة إحصائية  قوية توصلت الدراسة إلذ وجود علاقة عكسية و ذ   .4314-4338قطاعات خلاؿ الفتًة ابؼمتدة 

ابؼخاطر التي تتعرض بؽا الشركات ابؼدرجة في سوؽ السعودية للأوراؽ ابؼالية من جهة ، و أدائها ابؼالر من جهة ثانية ، وأظهرت 
على الأداء ابؼالر  الدراسة أف ابؼتغيرات ابؼستقلة ابؼتمثلة في مؤشرات ابؼخاطر ابؼالية ) معامل بيتا و ابكراؼ ابؼردودية ( تؤثر سلبا 

كما توصلت الدراسة إلذ أف ابؼخاطر غير  كمتغير تابع و بفثل بػػػػػػػ ) القيمة الاقتصادية ابؼضافة و القيمة السوقية ابؼضافة ( ،
 النظامية أكثر تفسيرا من ابؼخاطر النظامية ،للتغيرات التي تطرأ على الأداء ابؼالر .

 

 تسوية بؼؤسسة ابؼالية ابؼلاءة تقييم عن البحث حاولت ىذه الدراسة .: 3(  6509شربي  دراسة محمد الحبيب ثالثا : )       
  ابؼؤشرات من بؾموعة على ابؼؤسسة،وبالاعتماد ميزانيات،  باستخداـ 4314-  4313 للفتًة– ورقلة – الطرؽ وأشغاؿ

 ابؼالية ابؼلاءة مستويات على بالاعتماد السيولة بـاطر تسيير بيكن كيف"  إشكالية على الإجابة لمحاولة  ابؼيزانيات من ابؼستخرجة
 نتائج سجلت ابؼؤسسة أف إلذتم التوصل  ابغالة دراسة على واستنادا الوصفي ابؼنهج على وبالاعتماد ،"الاقتصادية؟ ابؼؤسسات في

                                                           
  .2015، مذكرة ماستً ، غير منشورة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ، المردودية المالية، أثر مخاطر السيولة على حناف قرميط  - 1

 . ،2014، منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، ماجستيرمذكرة  تأثير المخاطر المالية على الأداء المالي للمؤسسة،عبد الباقي بضياؼ، -2

  .2014مذكرة ماستً ، منشورة ، جامعة قاصدي مرباح ورقلة ،  مخاطر المالية في المؤسسات الاقتصادية ،دور الملاءة المالية في تسيير البؿمد ابغبيب شربي ، -3
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 بػزينة ابؼؤسسة برقيق إلذ بالإضافة والطويل، القصير ابؼدى على ماليا متوازنة غير ابؼؤسسة جعل ما ىذا الدراسة، فتًة خلاؿ سلبية
 تنعكس الاستغلاؿ لعمليات كحوصلة متوازنة وغير سالبة خزينة برقيق ذلك من وبالعكس ، ابغكومي الدعم بسبب موجبة

 وبالتالر ؛ ابؼالية تهاالتزاما بؼواجهة الكافية ابؼالية بابؼلاءة تتمتع لا ابؼؤسسة أف نقوؿ ىذا ضوء وعلى ، ابؼؤسسة أداء على بالسلب
 .السيولة بؼخاطر معرضة فابؼؤسسة

ىدفت ىذه الدراسة إلذ التعرؼ على بـاطر الاستغلاؿ وأىم العوامل :1( 2009 مفاتيح فاطمة الزهراء ) دراسة : رابعا     
لتقييم بـطر الاستغلاؿ، بالإضافة توضيح مدى تأثير بـاطر الاستغلاؿ على الأداء ابؼالر  ابؼؤثرة فيها، ومعرفة أىم الطرؽ ابؼتبعة

ابؼؤسسة بؿل الدراسة ومن أىم النتائج التي توصل بؽا الباحث أف بـطر الاستغلاؿ ىو ذلك ابؼخطر ابؼرتبط  الاقتصادية في ؤسسةابؼ
الاقتصادية  على بـتلف ابؼعايير ابؼتمثلة في نتيجة الاستغلاؿ، ابؼردودية العشوائي في رقم الأعماؿ والذي بودث تأثيرا سلبيا بالتغير

أدائها ابؼالر، وغياب فلسفة  وابؼردودية ابؼالية. من ىنا فالتسيير الأمثل بؼخطر الاستغلاؿ داخل ابؼؤسسة الاقتصادية يضمن برسن
الاستغلاؿ لدى أغلب موظفي ابؼؤسسة بؿل الدراسة،  طرتسيير ابؼخاطر ومنها بـاطر الاستغلاؿ حيث لا تتبع أي طريقة لتقييم بـ

 وابػبرة.  والذي انعكس على أدائها والذي يرجع إلذ نقص التكوين

 ابؼتحكمة والعوامل الاقتصادية ابؼؤسسة أداء على التعرؼ إلذ الدراسة ىذه ىدفت :2( 6559دراسة عادل عشي) خامسا:   
 الاقتصادية، ابؼؤسسات في ابؼالر الأداء وتقييم لقياس الضرورية ابؼعلومات ومعرفة ومراحلها، التقييم عملية معرفة حاولت كما فيو،

 ابؼؤشرات ىذه تطبيق إلذ بالإضافة وتفسيرىا، ذلك في ابؼستخدمة وابؼؤشرات ابؼالر الأداء تقييم معايير برديد بؿاولة إلذ بالإضافة
 من بؾموعة إلذ توصل الدراسة بؿل للمؤسسة ابؼالية للقوائم الباحث برليل خلاؿ ومن ابعزائرية الاقتصادية ابؼؤسسات إحدى في

 ابػاصة، الأمواؿ إلذ توجو بل برققها التي الأرباح توزيع بعدـ وذلك ابؼالية ذمتها تنمية على قادرة ابؼؤسسة أف في تستخلص النتائج
 ابؼؤسسة أف بالإضافة موجب، عامل ماؿ رأس برقيق لاؿخ من دائمة بأمواؿ ابؼتداولة أصوبؽا من جزء بتمويل ابؼؤسسة قامت كما

و أنها تتمتع بأداء  ابؼؤسسة، مسيري كفاءة على دليل فهذا ،تها قصيرة الأجل التزاما مواجهة من أمكنها بفا جيدة بسيولة تتمتع
 جيد .

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
  2009ورقلة ،   قاصدي مرباح جامعة غير منشورة ،، مذكرة ماستً،  ، تسيير مخاطر الاستغلال وأثرها على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية  ،مفاتيح فاطمة الزىراء--1 

  .2004 بسكرة، خيضر، بؿمد جامعة ،ماجستير  مذكرة ،الاقتصادية للمؤسسة المالي الأداء عشي، عادؿ -4
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 الفرع الثاني :عرض الدراسات السابقة باللغة الأجنبية 

، و تم  دراسة حالة مصرؼواشتملت على  بوسطنفقد أجريت ىذه الدراسة في  :Kronseder)2003( .1 ة دراس ●
توصلت ىذه الدراسة إلذ أف بـاطر السيولة تقع عندما بستلك السيولة ابعزء الأوؿ حساب بـاطر السيولة  بدؤشرات خاصة بيها ،

الدراسة بأف العلاقة بين بـاطر السيولة ومتطلبات ضمن كل ابؼصادر النقدية وبسثل متطلبات الاعتماد الصافية، وكذلك اثبت 
الاعتماد الصافية تكوف علاقة عكسية، وىذا يعني أنو إذا كانت بـاطر السيولة سالبة فإف متطلبات الاعتماد الصافية تكوف أكبر 

ؤسسة ابؼالية سوؼ تكوف قادرة من مصادر السيولة ابؼتوفرة، أما إذا كانت بـاطر السيولة مساوية للصفر أو أكبر فإنو يعني بأف ابؼ
 على سد متطلبات الاعتماد الصافية

 
فقد أجريت ىذه الدراسة في الولايات ابؼتحدة الأمريكية واشتملت على عينة من ابؼصارؼ  :2( Davis  2003)دراسة  ●

(. وتوصلت الدراسة إلذ بؾموعة من النتائج: إف بـاطر السيولة تكوف موجودة بصورة وطيدة في ابؼصارؼ التي Mexicoفي ولاية )
ف ابػط الأوؿ الذي بهب أف يتمثل في سياسة السيولة ابؼناسبة بعانب أتعطي بروؿ الاستحقاؽ الذي تتحملو ىذه ابؼخاطر، 

ابؼصارؼ ابؼقتدرة تستطيع مواجهة صعوبات السيولة في الأوقات التي برتاج ف أابؼوجودات وابؼطلوبات مدعما برأس ابؼاؿ الكافي، 
ف دور ابؼقرض النهائي في الفتًات ابػالية من الأزمات ىو بذنب الإخفاقات غير أفيها السيولة إلذ دعم شديد وبصورة ضرورية، 

ف دور ابؼقرض الذي أة الأخلاقية إلذ حدىا الأدنى، التحفظات ابؼناسبة بؼيزانية البنك ابؼركزي وكذلك للوصوؿ بابؼخاطر  ضرورية مع 
 يعتبر كوسيلة أخيرة في فتًة الأزمات تكوف بؼنع التخوؼ بواسطة كل الوسائل ابؼتوفرة للبنك ابؼركزي الذي يتطلب الدعم ابغكومي.  

 

 تقييم الدراسات السابقةالمطلب الثاني : 

 أوجه التشابهالفرع الأول : 

إلذ أبنية  دراسة بـاطر السيولة  في ابؼؤسسات الاقتصادية ، حيث يعتبر قياس بـاطر السيولة آلية  اتالدراسىذه  أشارت       
بؼعرفة  ابؼخاطر التي تقع فيها ابؼؤسسات ، كما تم  التطرؽ إلر الأداء ابؼالر  من طرؼ الباحثين و تم استخداـ مؤشرات تقليدية و 

 حيث يظهر وجو الشبو بين الدراسات السابقة  في استخداـ نفس مؤشرات الأداء ابؼالر أخرى حديثة لقياس مستوى الأداء ابؼالر
التقليدية و ابؼتمثلة في العائد على حقوؽ ابؼلكية و العائد على الأصوؿ كما اتفقت ىذه الدراسات التي توصلت إليها في نتائج 

 ابؼالر . الدراسة بحيث توصلت إلذ وجود علاقة عكسية بين ابؼخاطر و الأداء

 
                                                           

1 -Kronseder, christion, "Measuring liquidity risk",Credit suisse Firset boston,2003. 
2
 - Davis, E, Philip, "Liquidity Managment in banking crises.", Brunel university west London,2003. 
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 أوجه الاختلاف  الفرع الثاني : 

دراسة ابؼخاطر ابؼالية ككل و دراسة بـاطر السيولة كجزء من  ابؼخاطر ابؼالية  ؛ و   الدراسات السابقة بالعربية تناولت      
بالإضافة إلذ ربط علاقة بـاطر السيولة بدتغيرات كابكراؼ ابؼردودية ابؼالية و ابكراؼ ابؼردودية الاقتصادية  ؛ أما بالنسبة لدراسات 

ة ) البنوؾ ( و كما استخدمت أغلب الدراسات السابقة الأساليب الأجنبية فتطرقت إلذ بـاطر السيولة في ابؼؤسسات ابؼالي
 الإحصائية في الدراسة التطبيقية 
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 خلاصة الفصل 

الأداء ابؼالر و بـاطر السيولة  حوؿ الأدبيات النظرية و التطبيقية إلذ التطرؽ حاولنا فقد الفصل ىذا في جاء ما خلاؿ من        
و عواملو و مؤشراتو ابغديثة و التقليدية التي بيكن من  الأداء ابؼالر ابؼبحث الأوؿ  في عرض تم حيث ، الاقتصادية اتللمؤسس

خلابؽا قياس الأداء ابؼالر  و معرفة وضعية ابؼؤسسات الاقتصادية ؛ و تم عرض في ابؼطلب الثاني أدبيات بـاطر السيولة انطلاقا من 
 إلذ بـاطر السيولة و كيفية حسابها .مفهوـ ابؼخاطر ابؼالية وصولا 

في الاستخدامات ذات الأجل  بؼواردىاعلى الاستغلاؿ الأمثل  ابؼؤسسةمدى قدرة  و خلاصتنا أف الأداء ابؼالر ىو بيثل      
 .، ولديو مؤشرات تقليدية و حديثة تبين لنا الأداء ابعيد للمؤسسات  ، من أجل تشكيل الثروةيرالطويل وذات الأجل القص

قدرة ابؼؤسسة على مواجهة الالتزامات ابؼالية ابؼتًتبة عليها عند استحقاقها أو أما بالنسبة بؼخاطر السيولة فهي بسثل مدى     
 سدادىا بتكلفة أعلى ، و بيكن قياس بـاطر السيولة بواسطة حساب الابكراؼ ابؼعياري لنسب السيولة .



 

 

الثانيالفصل   
 المالي الأداء عمى السيولة مخاطر لأثر التطبيقية الدراسة

المتوسطة و الصغيرة المؤسسات من لعينة  
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 : تمهيد   
بعد الانتهاء من ابعانب النظري في عرض بـتلف ابؼفاىيم الأساسية ابؼتعلقة بالأداء ابؼالر و بـاطر السيولة في ابؼؤسسة     

للمؤسسة الاقتصادية الاقتصادية ، سيتم في الفصل الإجابة على إشكالية ابؼطروحة ، بدراسة تأثير بـاطر السيولة على الأداء ابؼالر 
، و ذلك من خلاؿ تبني بؾموعة من ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة كعينة للدراسة ، وسوؼ تتم دراسة أثر بـاطر السيولة على 

لدارسة التأثير ابؼباشر بؼخاطر السيولة و الأداء   panel اذجالأداء ابؼالر باستخداـ الأساليب و البرامج الإحصائية و برليل بم
  من خلاؿ بـرجات البرامج وصولا إلذ عرض النتائج للإجابة على الإشكالية ابؼطروحة  .ابؼالر

 يتضمن ىذا الفصل مبحثين بنا :       

 ابؼبحث الأوؿ : منهجية الدراسة و الأدوات ابؼستخدمة ؛    

 ابؼبحث الثاني : عرض و مناقشة النتائج ؛   
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 المستخدمة الأدوات و الدراسة منهجيةالمبحث الأول: 

و قبل الشروع في الدراسة القياسية سنحاوؿ عرض منهجية  من أجل الإجابة على إشكالية الدراسة و ما تتطلبو من معطيات ؛    
و الأدوات ابؼستخدمة في الدراسة ؛ و كذلك العينة ابؼدروسة ؛ و دلالة النسب ابؼستخدمة في ىذه الدراسة و سيتم شرح 

 .الأسلوب ابؼعتمد في التحليل 

 

 المطلب الأول: عينة الدراسة و المتغيرات المستخدمة 

إلذ أىداؼ الدراسة ابؼرجوة وجب علينا الإبؼاـ بطبيعة بؾتمع و عينة الدراسة بالإضافة إلذ متغيرات و بيانات بغية الوصوؿ     
 ىذه الدراسة .

 الفرع الأول : مجتمع و عينة الدراسة 

 أولا : مجتمع الدراسة   

مؤسسة و  3563حوالر2012في سنة من مؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة لولاية ورقلة ؛ بلغ تعدادىا يتكوف بؾتمع الدراسة     
 مؤسسة ؛ 136مؤسسة خدمية ؛ أما ابؼؤسسات الصناعية فكانت 667ىذا التقسيم حسب قطاع النشاط منها 

 ( نسبة المؤسسات حسب القطاعات1-2جدول رقم )

عددالمؤسسات نسبت المؤسساث  رقم ال القطاع

 1 قطاع صناعً 131 3,82%

 2 قطاع خذماتً 116 18,72%

 3 قطاع الفلاحت و الصٍذ البحري 611 21,36%

 4 قطاع البناء و الاشغال العمومٍت 553 15,52%

 5 قطاع النقل  983 24,98%

 1 قطاع الاتصالاث 553 15,60%

 المجموع 3513 133%

 


     

 معطيات السجل التجاري على بالاعتماد الطالبة اعداد من: المصدر                         

 (1-1و عليو تم وضع التمثيل البياني لمجتمع الدراسة ؛ كما ىو مبين في الشكل ) 
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 ( : نسبة المؤسسات بحسب القطاعات1-2الشكل رقم )                    

 

 معطيات السجل التجاري على بالاعتماد الطالبة إعداد من: المصدر                

 ثانيا : عينة الدراسة 

مؤسسة ؛ تنشط في نشاطات 30من ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة بولاية ورقلة، وقد بلغ عددىا الدراسةتتمثل عينة 
ابغصوؿ على ابؼعطيات من ابؼركز  . تم2014 -2011بـتلفة و تنتمي للقطاع ابػاص ؛ و قد بست الدراسة في الفتًة ابؼمتدة 

( 2-2رقم ) الوطني لسجل التجاري؛ و قد تم إعداد قاعدة معطيات بناءا على ميزانيات و جداوؿ حسابات النتائج. والشكل
 .يوضح نسبة ابؼؤسسات عينة الدراسة حسب القطاعات

 حسب القطاعات عينة الدراسة ( نسبة المؤسسات2-2رقم ) شكل

 

 معطيات السجل التجاري على بالاعتماد الطالبة إعداد من: المصدر                

4% 

19% 

21% 

15% 

25% 

16% 

 نسبة المؤسسات حسب القطاعات

 قطاعصناعي

 قطاعخدماتي

 قطاعالفلاحةوالصيدالبحري

 قطاعالبناءوالاشغالالعمومية

  قطاعالنقل

 قطاعالاتصالات

4% 

65% 

13% 

18% 

 توزيع المؤسسات بحسب القطاعات

 مؤسساتخدمية مؤسساتالصناعية

 مؤسساتالبناءوالاشغالالعمومية مؤسساتالفلاحةوالصيدالبحري
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وقد تم أخذ بيانات ىذه ابؼؤسسات من القوائم ابؼالية دوف ىوية حرصا على سرية ابؼعلومات؛ حيث تم الاتفاؽ مع بفثل ابؼركز   
 الوطني لسجل التجاري على أنو لا يتم أخذ إسم ابؼؤسسة في ىذه الدراسة.

 إذ تم اختيار عينة الدراسة بناء على عدة معايير منها :       

 توافر البيانات المحاسبية بؼدة أربعة سنوات بفتالية -

 إمكانية بصع ابؼعلومات -

 اختيار ابؼؤسسات التي يكوف رأبظابؽا متقارب و ذلك بؼعرفة أداء ابؼؤسسات .-

 

 ثالثا : تقديم متغيرات الدراسة 

طبيعة ابؼوضوع و أىداؼ الدراسة ؛ تم اختيار بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية كمتغيرات لعينة للدراسة ؛ و قد تم  من انطلاقا    
 اختيار بطسة متغيرات نعتقد أنها تقيس لنا العلاقة بين بـتلف معاملات الدراسة ؛ و ابعدوؿ ابؼوالر يلخص لنا ىذه ابؼتغيرات :

 

 ( : متغيرات الدراسة 2-2) الجدول رقم                        

 النسبة  المؤشرات المالية  الرمز
Y1 النتيجة الصافية /الأمواؿ ابػاصة العائد على حقوؽ ابؼلكية 
Y2 النتيجة الصافية /إبصالر الأصوؿ العائد على الأصوؿ 
X1 ابكراؼ) نسبة = الأصوؿ ابؼتداولة /ابػصوـ ابؼتداولة( ابكراؼ نسبة السيولة العامة 
X2 المحزونات /ابػصوـ ابؼتداولة(-ابكراؼ) نسبة = الأصوؿ ابؼتداولة ابكراؼ نسبة السيولة السريعة 
X3 ابكراؼ) نسبة = الأمواؿ ابعاىزة / الديوف قصيرة الأجل( ابكراؼ نسبة السيولة الفورية 

 المصدر : من إعداد الطالبة 
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  الفرع الثاني : شرح متغيرات الدراسة 

 ) الأداء المالي ( التابعة :/المتغيرات 1

   :                                         كالتالر ىيو  التقليدية الرابؼ الأداء قياس أدوات في بالدراسة تعلقةابؼ التابعة ابؼتغيرات تتمثل 
 ؛ Y1بػػ  ابؽ نرمز و ابػاصة الأمواؿ / الصافية النتيجة = ROE لكيةابؼ حقوؽ على العائد -

 ؛ Y2بػػ ابؽ نرمز و الأصوؿ إبصالر / الصافية النتيجة = ROA الأصوؿ على العائد-    
 : ) مؤشرات مخاطر السيولة ( المستقلة المتغيرات /2
 ثلاثة مؤشرات بؼخاطر السيولة  و ىي كالتالر : في الدراسة ذهبؽ ستقلةابؼ ابؼتغيرات تتمثل    

                                                                                                                                                                                  ؛                                                                                                                              X1ابكراؼ نسبة السيولة العامة = الأصوؿ ابؼتداولة /ابػصوـ ابؼتداولة و نرمز بؽا بػػ  -   
 ؛ X2و نرمز بؽا بػ  المحزونات /ابػصوـ ابؼتداولة-ابكراؼ نسبة السيولة السريعة = الأصوؿ ابؼتداولة -   

 ؛ X3و نرمز بؽا بػػ  فورية = الأمواؿ ابعاىزة / الديوف قصيرة الأجلابكراؼ نسبة السيولة ال -   

 
 الفرع الثالث : فرضيات الدراسة  

 : التالر بالشكل الدراسة فرضيات تقسيم بيكن          
 الأولى الفرضيةأولا :  
 .مؤشرات بـاطر السيولة تؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  
 : الآتي بالشكل جزئية فرضيات ثلاثة إلذ تقسيمها يتم التي و
  ؛ حقوؽ ابؼلكية على العائد يؤثر على مؤشر بـطر السيولة العامة -1

  ؛حقوؽ ابؼلكية  على العائد يؤثر على مؤشر بـطر السيولة السريعة -2

  ؛ حقوؽ ابؼلكية على العائد يؤثر على مؤشر بـطر السيولة الفورية -3

  ةالثاني الفرضيةثانيا : 
 .الأصوؿ على العائد تؤثر على مؤشرات بـاطر السيولة 
 : الآتي بالشكل جزئية فرضيات ثلاثة إلذ تقسيمها بيكن التي و
  ؛ الأصوؿ على العائد يؤثر على بـطر السيولة العامة مؤشر -1

  ؛الأصوؿ  على العائد يؤثر على مؤشر بـطر السيولة السريعة -2

 ؛ الأصوؿ على العائد يؤثر على مؤشر بـطر السيولة الفورية -3
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 المطلب الثاني : الأدوات و الأساليب الإحصائية المعتمدة 

،  وىي بؾموعة من البيانات ابؼقطعية تصف  panelتم في ىذه الدراسة الاعتماد على أسلوب دراسة ابغالة باستخداـ بماذج      
بذمع بين ثلاثة حدود مع بعض ،ابغد ابؼوضوعي  panelسلوؾ عدد من ابؼؤسسات عند فتًات زمنية بـتلفة و عليو فإف بيانات 

ات العشوائية ( ، ابغد ابؼقطعي ) بموذج التأثير FEM( ، ابغد الزمني ) بموذج التأثيرات الثابتة  PRM)بموذج الابكدار التجميعي 
REM،)  بواسطة عدة اختبارات  و اختيار النموذج الأمثل من بينها 

و الاعتماد على  Microsoft Excel 2010   و من أجل القياـ بذلك تم الاستعانة ببرنامج ابعداوؿ الالكتًونية     
 . Eviews 8.0 البرنامج الإحصائي 

 عرض و مناقشة النتائج الثاني:المبحث 

 و برليلها و إليها توصلابؼ النتائج عرض يلي ما في سنتناوؿ الدراسة في ستخدمةابؼ الأدوات و الطريقة ديدبر تم ما بعد    
 .السابقة الدراسات نتائج مع مقارنتها و النهائية النتائج إلر الوصوؿ أجل من مناقشتها

 

 المطلب الأول : عرض نتائج الدراسة 

 طلبابؼ ذاى خلاؿ من سنعرض سبق، ما في معابعتها و تلخيصها و الدراسة بعينة ابػاصة علوماتابؼ بتجميعالقياـ  تم ما بعد  
 .الدراسةبؿل  غيراتللمت توفرةابؼ علوماتابؼ خلاؿ من إليها توصلابؼ النتائج

 

  الدراسة الفرع الأول: نتائج 

 على العائد الأصوؿ، على العائد ( التابع تغيرابؼ ينب العلاقة يبين إحصائي بموذج بناء إلر الدراسة ذهى خلاؿ من نهدؼ     
 )ابكراؼ السيولة العامة، ابكراؼ السيولة السريعة، ابكراؼ السيولة الفورية  (بؾتمعة  ستقلةابؼ تغيراتابؼ و ،) لكيةابؼ حقوؽ

 التابع بؼتغيرا على ابغاصلة التغيرات عن سؤولةابؼ
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 السيولة مخاطر ومؤشرات المالي الأداء بين العلاقة دراسة- أولا

 نتائج العلاقة بين العائد على حقوق الملكية و مؤشرات مخاطر السيولة  -1

في البرنامج ابؼتعلقة بدراسة العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و مؤشرات بـاطر السيولة  بعد إدخاؿ معطيات الدراسة 
 بسكنا من ابغصوؿ على نتائج ابؼوضحة في ابعدوؿ ابؼوالر : Eviews 8.0 الإحصائي

 ( : نتائج العلاقة بين العائد على حقوق الملكية و مؤشرات مخاطر السيولة3-2الجدول رقم )

 

Dependent Variable: Y1   

Method: Panel Least Squares   

Date: 05/04/16   Time: 18:23   

Sample: 2011 2014   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 30   

Total panel (balanced) observations: 120  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.034305 0.108129 0.317258 0.7516 

X1 -0.152089 0.223901 -0.679270 0.4983 

X2 0.634388 0.213357 2.973361 0.0036 

X3 -0.146001 0.123766 -1.179656 0.2406 
     
     R-squared 0.124638     Mean dependent var 0.265231 

Adjusted R-squared 0.101999     S.D. dependent var 0.309945 

S.E. of regression 0.293712     Akaike info criterion 0.420334 

Sum squared resid 10.00697     Schwarz criterion 0.513250 

Log likelihood -21.22003     Hannan-Quinn criter. 0.458068 

F-statistic 5.505525     Durbin-Watson stat 1.928860 

Prob(F-statistic) 0.001431    
     
     



 Eviews8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                            

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة النموذج كالتالر :
   X3.0064..0 X2-.0466600 +Y1=0.034305-0.152089X1

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما
 % 12.46و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي R2= 0.124638 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ

 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر %87.54 بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من
 . ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ
 امابس أقل  = X2 ،.0..64 (prob)لػػ  الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب
   X3وX2  0.4983 =( (probأما .الصفر عن معنويا بزتلف قدرةابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى من

0.2406( =prob)  الصفر عن معنويا بزتلف لا ابؼقدرة ابؼعلمة أف أي % 5فهي أكبر من. 
 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أقل الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج
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 .) يرر تفس ول ( إحصائيا مقبوؿ النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائية معنوية
 

 ةالسيول مخاطر ومؤشرات الأصول  على العائد بين العلاقة اختبار نتائج -2
في البرنامج ابؼتعلقة بدراسة العلاقة بين العائد على الأصوؿ و مؤشرات بـاطر السيولة  بعد إدخاؿ معطيات الدراسة 

 بسكنا من ابغصوؿ على نتائج ابؼوضحة في ابعدوؿ ابؼوالر : Eviews 8.0 الإحصائي

 و مؤشرات مخاطر السيولة الأصول( : نتائج العلاقة بين العائد على 4-2الجدول رقم )

 

Dependent Variable: Y2   

Method: Panel Least Squares   

Date: 05/04/16   Time: 19:05   

Sample: 2011 2014   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 30   

Total panel (balanced) observations: 120  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -0.002813 0.018903 -0.148793 0.8820 

X1 0.009645 0.039141 0.246416 0.8058 

X2 0.045170 0.037298 1.211048 0.2283 

X3 0.002333 0.021636 0.107823 0.9143 
     
     R-squared 0.048203     Mean dependent var 0.034802 

Adjusted R-squared 0.023587     S.D. dependent var 0.051962 

S.E. of regression 0.051346     Akaike info criterion -3.067704 

Sum squared resid 0.305821     Schwarz criterion -2.974788 

Log likelihood 188.0622     Hannan-Quinn criter. -3.029970 

F-statistic 1.958234     Durbin-Watson stat 1.239956 

Prob(F-statistic) 0.124142    
     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                                   

 كالتالر :  من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة النموذج
   X3.0..0666X2+.0.640.. +Y2=-0.002813+0.009645X1

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 4.82و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أيR2= 0.048203 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر %95.18 بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 جدا.  ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ
 5 معنوية مستوى من امابس أكبر  (prob) ، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب

 .إحصائية معنوية ليست لو قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلف لا قدرةابؼ علمةابؼ أف أي % 
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 و % 5 معنوية مستوى من امابس أكبر الكلية  الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج
 .) يرتفس يس لول ( إحصائيا مقبوؿ غير النموذج أف نستنتج و .كلية إحصائية معنويةليست لو  لنموذجا ومن

 
 السيولة مخاطر ومؤشر المالي الأداء بين العلاقة  دراسة: ثانيا 

 
بؼعابعتها؛                              eviwseنستخدـ طريقة ابؼربعات الصغرى العادية في تقدير معالد ىذه النماذج بالاستعانة ببرنامج          
 حقوؽ على العائد الأصوؿ، على العائد ( التابع تغيرابؼ ينب العلاقة يبين إحصائي بموذج بناء إلر الدراسة ذهى خلاؿ مننهدؼ و 
ابكراؼ السيولة العامة، ابكراؼ السيولة السريعة، ابكراؼ السيولة الفورية  (كل منها على حدا   ستقلةابؼ تغيراتابؼ و ،) لكيةابؼ
  من خلاؿ عرض ثلاثة بماذج و اختيار النموذج الأمثل . التابع بؼتغيرا على ابغاصلة التغيرات عن سؤولةابؼ)

 انحراف السيولة العامة و حقوق الملكية على العائد بين العلاقة نتائج -1

و ابكراؼ السيولة العامة تم ادخاؿ معطيات الدراسة في  ةقصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكي 
 حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :   eviwseالبرنامج الإحصائي 

 العامة السيولة انحراف و الملكية حقوق على العائد بين العلاقة( نتائج 5-2الجدول رقم )

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.8718 0.0111 0.011134 0.053363 1.964332

 النموذج الثابتة 0.1044 0.8580 0.054096 0.346111 2.761360

 النموذج العشوائية 0.7055 0.0240 0.025556 0.041544 2.085818

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج 

 الصغرى ابؼربعات طريقةبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و بـطر السيولة العامة باستخداـ       
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار   panelو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات العادية

التجميعي و بموذج الأثر الثابت و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج بواسطة بؾموعة من 
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل .
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 السريعة انحراف السيولة  و حقوق الملكية على العائد بين العلاقة نتائج -2

تم ادخاؿ معطيات الدراسة  سريعةو ابكراؼ السيولة ال ةقصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكي
 حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :   eviwseفي البرنامج الإحصائي 

 السريعة السيولة انحراف و الملكية حقوق على العائد بين العلاقة نتائج( 6-2الجدول رقم )                

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.5591 0.0002 0.000207 0.110522 1.963802

 النموذج الثابتة 0.6712 0.1148 0.029674 0.363996 2.747914

 النموذج العشوائية 0.6399 0.0005 0.000469 0.098891 2.070702

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج 

 الصغرى ابؼربعات طريقةباستخداـ  السريعة السيولة ابكراؼ و ابؼلكية حقوؽ على العائد بينبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة       
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار  panel dataو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات  العادية

التجميعي و بموذج الأثر الثابت و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج بواسطة بؾموعة من 
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل

 انحراف السيولة الفورية  و حقوق الملكية على العائد بين العلاقة نتائج -3

تم ادخاؿ معطيات الدراسة فورية و ابكراؼ السيولة ال ةقصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكي   
 حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :  eviwseفي البرنامج الإحصائي 

 الفورية السيولة انحراف و الملكية حقوق على العائد بين العلاقة نتائج( 7-2الجدول رقم )              

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.0002 0.8275 0.827496 0.000404 1.800996

 النموذج الثابتة 0.0000 0.1043 0.028549 0.365090 2.828276

 النموذج العشوائية 0.0001 0.4943 0.498597 0.003890 2.087585

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                               
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 الصغرى ابؼربعات طريقةباستخداـ  الفورية السيولة ابكراؼ و ابؼلكية حقوؽ على العائد بينبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة     
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار  panel dataو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات  العادية

واسطة بؾموعة من التجميعي و بموذج الأثر الثابت و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج ب
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل

  انحراف السيولة العامة و الأصول على العائد بين العلاقة نتائج  -4

تم ادخاؿ معطيات الدراسة في عامة و ابكراؼ السيولة ال الأصوؿ قصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على    
 حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :  eviwseالبرنامج الإحصائي 

 العامة السيولة انحراف و الأصول على العائد بين العلاقة نتائج( 8-2الجدول رقم )                      

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.9655 0.5064 0.000000 0.591255 2.977140

 النموذج الثابتة 0.2563 0.1043 0.028549 0.365090 2.828276

 النموذج العشوائية 0.4717 0.1882 0.188038 0.014640 2.242619

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                               

 العادية الصغرى ابؼربعات طريقةعامة باستخداـ ال السيولة ابكراؼ و الأصوؿ على العائد بينبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة      
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار  panel dataو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات 

و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج بواسطة بؾموعة من التجميعي و بموذج الأثر الثابت 
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل

       نتائج العلاقة بين العائد على الأصول و انحراف السيولة السريعة   -5

تم ادخاؿ معطيات سريعة  و ابكراؼ السيولة ال الأصوؿ قصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على        
   حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :  eviwseالدراسة في البرنامج الإحصائي 
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 السريعة السيولة انحراف و الأصول على العائد بين العلاقة نتائج( 9-2الجدول رقم )                

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.9987 0.0167 0.016666 0.047604 1.234465

 النموذج الثابتة 0.5495 0.1704 0.000000 0.597843 2.945055

 النموذج العشوائية 0.7188 0.0544 0.053630 0.031198 2.226320

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                          

 الصغرى ابؼربعات طريقةسريعة باستخداـ ال السيولة ابكراؼ و الأصوؿ على العائد بينبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة       
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار  panel dataو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات  العادية

التجميعي و بموذج الأثر الثابت و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج بواسطة بؾموعة من 
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل

 نتائج العلاقة بين العائد على الاصول و انحراف السيولة الفورية   -6

تم ادخاؿ معطيات فورية   و ابكراؼ السيولة ال الأصوؿ قصد بناء بموذج إحصائي يبين العلاقة بين العائد على       
 حيث تم تلخيص بـرجات البرنامج في ابعدوؿ ابؼوالر :  eviwseالدراسة في البرنامج الإحصائي 

 الفورية السيولة انحراف و الاصول على العائد بين العلاقة نتائج( 10-2الجدول رقم )                    

DW R² المعالم المقدرة المعنوية الكلية  

Prop(F) 

 

Prop 

(B1) 

Prop 

(B0) 

 النموذج التجميعي 0.0303 0.4997 0.499662 0.592106 1.237694

 النموذج الثابتة 0.0005 0.4288 0.000000 0.597843 3.032294

 النموذج العشوائية 0.0039 0.0544 0.766029 0.000753 2.263607

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                   

 العادية الصغرى ابؼربعات طريقةفورية باستخداـ ال السيولة ابكراؼ و الأصوؿ على العائد بينبعد تقدير معالد النموذج للعلاقة      
و ىي عبارة على ثلاثة بماذج و ىي بموذج الابكدار  panel dataو بناء بـتلف النماذج ابؼتًتبة على مثل ىذه البيانات 
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التجميعي و بموذج الأثر الثابت و بموذج  الأثر العشوائي ؛ سوؼ نقوـ بابؼفاضلة بين ىذه النماذج بواسطة بؾموعة من 
 الاختبارات لاختيار النموذج الأمثل

 الثاني : اختيار النموذج الملائم  الفرع

لاختيار النموذج ابؼلائم لدرستنا من بين ىذه النماذج الثلاثة ابؼقتًحة في ابعداوؿ السابقة نقوـ بإجراء اختبارين للمفاضلة بين      
 .الأخرىالعشوائية من خلاؿ عرض فرضيتين نقبل احدبنا و نرفض  الآثاربموذج الابكدار التجمعي و بموذج الاثار الثابتة و بموذج 

 انحراف السيولة العامة و حقوق الملكية على لعائدلاختيار النموذج الملائم أولا :

   (Lagrange)اختبار لاغرانج  -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من   
              الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:

H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائعشوائية بموذجين الآثار الثابتة والآثار ال  

   (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(00.2)الجدول رقم                                    

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 0.524418 1.862220 2.386637 

 (0.4690) (0.1724) (0.1224) 
    
 Eviews 8.0من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج  ابؼصدر :                                   

في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أكبر من  0.4690تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية       
أي أف بموذج الابكدار التجميعي ىو ابؼلائم للعلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ  H0 ونقبل الفرضية H1الفرضية 

 السيولة العامة و ىذا ما يوضحو ابعدوؿ التالر :
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 النموذج الأمثل للعائد على حقوق الملكية و انحراف السيولة العامة (06.2)الجدول رقم                  

Dependent Variable: Y1   
Method: Panel Least Squares   
Date: 04/12/16   Time: 01:22   
Sample: 2011 2014   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 120  

     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
C 0.016246 0.100419 0.161783 0.8718 
X1 -0.355061 0.137668 2.579117 0.0111 
     
     R-squared 0.053363     Mean dependent var 0.265231 
Adjusted R-squared 0.045341     S.D. dependent var 0.309945 
S.E. of regression 0.302836     Akaike info criterion 0.465278 
Sum squared resid 10.82177     Schwarz criterion 0.511736 
Log likelihood -25.91669     Hannan-Quinn criter. 0.484145 
F-statistic 6.651845     Durbin-Watson stat 1.964332 
Prob(F-statistic) 0.011134    

     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج      

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة النموذج كالتالر :
 Y1=0.016246-0.355061X1

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 5.33و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي R2 = 0.053363 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  % 94.67بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ
 من امابس أقل  = (prob) 0.000. ، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب

 .إحصائية معنوية قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلف قدرةابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى
 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أقل الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج

 .) يرر تفس ول ( إحصائيا مقبوؿ النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائية معنوية

 انحراف السيولة السريعة و حقوق الملكية على لعائدلثانيا : اختيار النموذج الملائم 

   (Lagrange)اختبار لاغرانج -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من    
              الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:

H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائبموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية   



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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 (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(03.2)الجدول رقم                              

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 0.279054 1.601770  1.880823 

 (0.5973) (0.2057) (0.1702) 
    
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                                  

في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أكبر من 0.5973تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية         
التجميعي ىو ابؼلائم للعلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ أي أف بموذج الابكدار  H0 ونقبل الفرضية H1الفرضية 

 ابعدوؿ التالر :  والسيولة السريعة و ىذا ما يوضح

 النموذج الأمثل للعائد على حقوق الملكية و انحراف السيولة السريعة  (09.2)الجدول رقم                   

Dependent Variable: Y1   
Method: Panel Least Squares   
Date: 04/12/16   Time: 01:26   
Sample: 2011 2014   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 120  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 0.050842 0.086786 -0.585834 0.5591 
X2 -0.482302 0.125957 3.829110 0.0002 
     
     R-squared 0.110522     Mean dependent var 0.265231 
Adjusted R-squared 0.102984     S.D. dependent var 0.309945 
S.E. of regression 0.293551     Akaike info criterion 0.402998 
Sum squared resid 10.16834     Schwarz criterion 0.449456 
Log likelihood -22.17985     Hannan-Quinn criter. 0.421864 
F-statistic 14.66208     Durbin-Watson stat 1.963802 
Prob(F-statistic) 0.000207    

     
ابؼصدر :    
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 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة معادلة النموذج كالتالر :
 0Y1=0.050842-0.482302X

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 11.05و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي  R2 =0.110522 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  % 88.95بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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 أقل بساما من   = (prob)0...0.، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب
 .إحصائية معنوية قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلف قدرةابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى

 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أقل الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج
 ير ( .تفس ول ( إحصائيا مقبوؿ النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائية معنوية

 انحراف السيولة الفورية و حقوق الملكية على لعائدلثالثا : اختيار النموذج الملائم 

   (Lagrange)اختبار لاغرانج -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من      
              الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:

H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائعشوائية بموذجين الآثار الثابتة والآثار ال  

   (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(00.2)الجدول رقم                                           

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 3.163892  1.401921 4.565813 

 (0.0.753) (0.2364) (0.0326) 
    
 Eviews 8.0من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج  ابؼصدر :                                 

في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أقل من  0.00753تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية         
أي أف النموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية بنا ابؼلائمين لذلك سوؼ نقوـ بدفاضلة بين H1 ونقبل الفرضيةH0 الفرضية 

ولة بموذج الآثار الثابتة وبموذج الآثار العشوائية لاختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السي
 الفورية 
من أجل برديد النموذج ابؼلائم من بين بموذجين  Hausmanمن إجراء اختبار  لابد :Hausman-testاختبار  - 2

 الآثار الثابتة والآثار العشوائية وذلك من خلاؿ اختبار الفرضيتين التاليتين:
 
 



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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 H0= ابؼلائمالآثار العشوائي بموذج 

 H1= ابؼلائمبموذج الآثار الثابتة        

 Hausman-test اختبار:نتائج (02.2)الجدول رقم                                            

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 3.363055 1 0.0667 
     

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج      

في ىذه ابغالة  3035أكبر من  (Prop) =0.0667الاحتمالية القيمةأعلاه لوحظ أف  بالاعتماد على نتائج ابعدوؿ       
 أي أف بموذج الآثر العشوائي ىو ابؼلائم لتمثيل العلاقة و ىذا ما يوضحو ابعدوؿ التالر :  H0 ونقبل الفرضية H1 نرفض الفرضية

 النموذج الأمثل للعائد على حقوق الملكية و انحراف السيولة الفورية  (02.2)الجدول رقم                    

Dependent Variable: Y1   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 04/12/16   Time: 01:28   
Sample: 2011 2014   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 120  
Swamy and Arora estimator of component variances 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     C 0.312858 0.077182 4.053508 0.0001 

X3 -0.088962 0.129765 -0.685557 0.4943 
     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.116338 0.1423 

Idiosyncratic random 0.285574 0.8577 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.003890     Mean dependent var 0.205621 

Adjusted R-squared -0.004552     S.D. dependent var 0.287765 
S.E. of regression 0.288419     Sum squared resid 9.815907 
F-statistic 0.460762     Durbin-Watson stat 2.087585 
Prob(F-statistic) 0.498597    

     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared -0.001552     Mean dependent var 0.265231 

Sum squared resid 11.44955     Durbin-Watson stat 1.789724 
     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                           



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة معادلة النموذج كالتالر :
 6Y1=0.312858 - 0.088962X

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 0.38و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي  R2 =0.003890 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  %99.62بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة جدا يرتفس قوة على يدؿ
 أكبر بساما من   = (prob)06466.، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب

 .إحصائية معنوية ليست لو قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلفة لا قدر ابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى
 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أكبر الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج

 ير ( .تفس يس لول ( إحصائيا مقبوؿ غير النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائيةليست لو دلالة 

 انحراف السيولة العامة و الأصول على لعائدلرابعا اختيار النموذج الملائم 

   (Lagrange)اختبار لاغرانج -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من      
       الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:

H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائبموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية   

   (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(06.2)الجدول رقم                                          

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 0.359082 0.077046 0.436128 

 (0.5490) (0.7813) (0.5090) 
    
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                         

 



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أكبر من  0.5490تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية     
ىو ابؼلائم لتمثيل العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ  أي أف النموذج الابكدار التجميعي  H0 ونقبل الفرضية  H1 الفرضية

 السيولة العامة و ىذا ما يوضحو ابعدوؿ التالر :

 النموذج الأمثل للعائد على الأصول و انحراف السيولة العامة  (04.2)الجدول رقم                          

Dependent Variable: Y2   

Method: Panel Least Squares   

Date: 04/12/16   Time: 01:29   

Sample: 2011 2014   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 30   

Total panel (balanced) observations: 120  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.000738 0.016993 0.043406 0.9655 

X1 -0.048577 0.023296 2.085172 0.0392 
     
     R-squared 0.035538     Mean dependent var 0.034802 

Adjusted R-squared 0.027364     S.D. dependent var 0.051962 

S.E. of regression 0.051246     Akaike info criterion -3.087818 

Sum squared resid 0.309890     Schwarz criterion -3.041360 

Log likelihood 187.2691     Hannan-Quinn criter. -3.068951 

F-statistic 4.347942     Durbin-Watson stat 1.264839 

Prob(F-statistic) 0.039210    
     

 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                               

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة معادلة النموذج كالتالر :
 X1.0.604..-Y2=0.000738

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 3.55و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي  R2 =0.035538 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  %96.45بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ
 أقل بساما من   = (prob)0.640.، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب

 .إحصائية معنوية لو قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلفة قدر ابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى
 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أقل الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج

 ير (تفس لو ( إحصائيا مقبوؿ النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائيةليست دلالة 
 
 
 



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
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 انحراف السيولة السريعة و الأصول على لعائدل النموذج الملائماختبار  خامسا : 

   (Lagrange)اختبار لاغرانج -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من      
              الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:

H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائبموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية   

 

   (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(65.2)الجدول رقم                                           

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 0.288134 0.083025 0.371159 

 (0.5914) (0.7732) (0.5424) 
    
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                

 

في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أكبر من  0.5914تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية      
أي أف النموذج الابكدار التجميعي ىو ابؼلائم لتمثيل العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ  H0 ونقبل الفرضيةH1الفرضية 

 السيولة السريعة و ىذا ما يوضحو ابعدوؿ التالر :  
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 النموذج الأمثل للعائد على الأصول و انحراف السيولة السريعة  (60.2)الجدول رقم                        

Dependent Variable: Y2   
Method: Panel Least Squares   
Date: 04/12/16   Time: 01:32   
Sample: 2011 2014   
Periods included: 4   
Cross-sections included: 30   
Total panel (balanced) observations: 120  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 2.5005 0.015055 0.001660 0.9987 
X2 -0.053067 0.021851 2.428599 0.0167 
     
     R-squared 0.047604     Mean dependent var 0.034802 
Adjusted R-squared 0.039533     S.D. dependent var 0.051962 
S.E. of regression 0.050925     Akaike info criterion -3.100409 
Sum squared resid 0.306013     Schwarz criterion -3.053951 
Log likelihood 188.0245     Hannan-Quinn criter. -3.081542 
F-statistic 5.898092     Durbin-Watson stat 1.234465 
Prob(F-statistic) 0.016666    

     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                                      

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة معادلة النموذج كالتالر :
 X2.0.46.4.-Y2=2.5005

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 %4.76و نسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي  R2 =0.047604 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  %95.24بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة يرتفس قوة على يدؿ
 أقل بساما من   = (prob).0.04.، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب

 .إحصائية معنوية لو قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلفة قدر ابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى
 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أقل الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج

 ير (تفس لو ( إحصائيا مقبوؿ النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائيةلو دلالة 

 انحراف السيولة الفورية و الأصول علىاختيار النموذج الملائم للعائد  سادسا :

   (Lagrange)اختبار لاغرانج -1

أجل اختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة ابؼدروسة لابد من ابؼفاضلة بين بموذج الابكدار التجميعي والنموذجين الآثار  من      
      الثابتة والآثار العشوائية من خلاؿ الفرضيتين التاليتين:
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H0= ابؼلائم الابكدار التجميعيبموذج    

H1= مينابؼلائبموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية   

   (Lagrange) نجنتائج اختبار لاغرا :(66.2)الجدول رقم                                         

Lagrange multiplier (LM) test for panel data 

Date: 04/22/16   Time: 17:04  

Sample: 2000 2014   

Total panel observations: 00.  

Probability in ()   
    
    Null (no rand. effect) Cross-section Period Both 

Alternative One-sided One-sided  
    
    Breusch-Pagan 19.15409 1.115029 20.26912 

 (0.0000) (0.2910) (0.0000) 
    
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                                        

في ىذه ابغالة نرفض  0.05وىي أقل من  0.0000تساوي  (Prop)من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ أف القيمة الاحتمالية       
أي أف النموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية بنا ابؼلائمين لذلك سوؼ نقوـ بدفاضلة بين H1 ونقبل الفرضيةH0 الفرضية 

بموذج الآثار الثابتة وبموذج الآثار العشوائية لاختيار النموذج ابؼلائم لتمثيل العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ السيولة 
 الفورية 

 Hausman-testاختبار  - 2
من أجل برديد النموذج ابؼلائم من بين بموذجين الآثار الثابتة والآثار العشوائية  Hausmanمن إجراء اختبار  لابد    

 وذلك من خلاؿ اختبار الفرضيتين التاليتين:

 H0= ابؼلائمالآثار العشوائي بموذج      

 H1= ابؼلائمبموذج الآثار الثابتة         

 Hausman-test اختبار:نتائج (63.2)الجدول رقم                                          

Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

Test Summary 
Chi-Sq. 
Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.  

     
     Cross-section random 1.603021 1 0. 2055 
     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                              
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 نرفض الفرضيةفي ىذه ابغالة  3035من  أكبر (Prop) الاحتمالية القيمةأعلاه لوحظ أف  بالاعتماد على نتائج ابعدوؿ        

H1  ونقبل الفرضية H0   أي أف بموذج الآثر العشوائي ىو ابؼلائم لتمثيل العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ السيولة
 الفورية و ىذا ما يوضحو ابعدوؿ التالر : 

 النموذج الأمثل للعائد على الأصول و انحراف السيولة الفورية (69.2)الجدول رقم                     

Dependent Variable: Y2   

Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 

Date: 04/12/16   Time: 01:34   

Sample: 2011 2014   

Periods included: 4   

Cross-sections included: 30   

Total panel (balanced) observations: 120  

Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.037963 0.012887 2.945945 0.0039 

X3 -0.005905 0.019748 -0.299022 0.7654 
     
      Effects Specification   

   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.035504 0.4612 

Idiosyncratic random 0.038374 0.5388 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.000753     Mean dependent var 0.016546 

Adjusted R-squared -0.007715     S.D. dependent var 0.038325 

S.E. of regression 0.038472     Sum squared resid 0.174653 

F-statistic 0.088960     Durbin-Watson stat 2.263607 

Prob(F-statistic) 0.766029    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared -0.003818     Mean dependent var 0.034802 

Sum squared resid 0.322536     Durbin-Watson stat 1.225741 
     
 Eviews 8.0ابؼصدر : من إعداد الطالبة اعتمادا على برنامج                                  

 من خلاؿ ابعدوؿ أعلاه بيكن صياغة معادلة  النموذج كالتالر :
  X3.0..44.4-Y2=0.037963

 : كالتالر فكانت للنموذج الإحصائية القوة لتشخيص بالنسبة أما

 % 0.0753ونسبت ما يفسر ستقلابؼ تغيرابؼ أف أي  R2 =0.000753 أف لوحظ R2 :  التوفيق جودة اختبار -أ
 ذاى و النموذج في داخلة غير أخرى تيرامتغ اىتفسر  %99.92بقيةابؼ النسبة أما التابع، تغيرابؼ في الإبصالر يرالتغ من

 .ضعيفة جدا يرتفس قوة على يدؿ
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 أكبر بساما من   = (prob)0.446.، الاحتمالية القيمة أف لاحظنا : المقدرة للمعالم الإحصائية المعنوية اختبار -ب
 .إحصائية معنوية ليست لو  قدرابؼ للنموذج بالتالر و الصفر عن معنويا بزتلفة لا قدر ابؼ علمةابؼ أف أي % 5 معنوية مستوى

 للنموذج ومن و % 5 معنوية مستوى من امابس أكبر الاحتمالية القيمة أف أيضا لاحظنا : للنموذج الكلية المعنوية اختبار -ج
 ير (تفس ليس لو ( إحصائي مقبوؿغير   النموذج أف نستنتج ومن و .كلية إحصائيةليست لو دلالة 

 

 تحليل و تفسير نتائج الدراسة المطلب الثاني :
 

ما تم عرض نتائج الدراسة في ابؼطلب السابق سيتم في ىذا ابؼطلب برليل و مناقشة ما توصلنا اليو من نتائج  و   بعد     
اليها مع نتائج  اختبار صحة الفرضيات الدراسة  بغية الوصوؿ الذ نتائج نهائية ، بعد ذلك يتم مقارنة النتائج ابؼتوصل

 الدراسات السابقة .
 الفرع الأول : تحليل نتائج الدراسة 

   السيولة مخاطر ومؤشرات المالي الأداء بين العلاقة دراسة نتائج تحليلأولا :
بـاطر  علاقة  بين وجود عن ابؼلكية حقوؽ على والعائد السيولة بـاطر مؤشرات بين العلاقة اختبار نتائج كشفت    

السيولة السريعة و العائد على حقوؽ ابؼلكية ، كما كشفت النتائج عدـ وجود علاقة لابكراؼ السيولة العامة و الفورية على 
 العائد على حقوؽ ابؼلكية  .

عدـ وجود علاقة و يرجع ذلك  عن الأصوؿ على والعائد السيولة بـاطر مؤشرات بين العلاقة اختبار نتائج كشفتكما     
 ائيا إلذ عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة .إحص

 السيولة مخاطر مؤشر و المالي الأداء بين العلاقة دراسة نتائج تحليلثانيا : 
لكل من بـاطر السيولة بدلالة ابكراؼ السيولة العامة ، ابكراؼ السيولة السريعة ، ابكراؼ السيولة  الدراسةكشفت نتائج      

ويرجع  كل منها على حدا إلذ وجود علاقة   الفورية و الأداء ابؼالر بدلالة العائد على حقوؽ ابؼلكية ، العائد على الأصوؿ
 .دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة ذلك احصائيا لوجود 

 تحليل نتائج العلاقة بين العائد على حقوق الملكية و مخطر السيولة العامة  -1 
( و الذي يبين العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ السيولة العامة تم التوصل 2-12من خلاؿ ابعدوؿ رقم )      

 ية : الذ وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين ابؼتغيرين و منو صياغة ابؼعادلة التال
 
 

 حيث :

       Y1=0.016246-0.355061X1 
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C  ىي القيمة ابؼقدرة للعائد على حقوؽ ابؼلكية عند انعداـ بـطر السيولة العامة ، اي عندما يساوي بـطر السيولة :
 0.016246العامة الصفر فإف القيمة ابؼقدرة للعائد على حقوؽ ابؼلكية 

B1  : ىي التغير ابؼقدر في العائد على حقوؽ ابؼلكية عند زيادة بـطر السيولة العامة بوحدة واحدة ، أي كلما يزيد بـطر
و منو توجد علاقة عكسية بين  0.355061السيولة العامة بوحدة واحدة فإف العائد على الأصوؿ ينخفض بنسبة 

طي ديونها قصيرة الأجل أصوبؽا ابؼتداولة التي ينتظر برويلها إلذ ابؼتغيرين ، و يرجع سبب ذلك إلذ أف ابؼؤسسات التي لد تغ
 سيولة  في فتًة آجاؿ استحقاقية ىذه الديوف تقع في بـطر السيولة العامة . 

 وق الملكية و مخطر السيولة السريعة تحليل نتائج العلاقة بين العائد على حق -2
( و الذي يبين العلاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة السريعة تم 2-14من خلاؿ ابعدوؿ رقم )      

 التوصل الذ وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين ابؼتغيرين و منو صياغة ابؼعادلة التالية : 
 
 

 حيث :
C  ىي القيمة ابؼقدرة للعائد على حقوؽ ابؼلكية عند انعداـ بـطر السيولة السريعة ، اي عندما يساوي بـطر السيولة :

 0.050842السريعة الصفر فإف القيمة ابؼقدرة للعائد على حقوؽ ابؼلكية 
B1  :دة واحدة ، أي كلما يزيد بـطر ىي التغير ابؼقدر في العائد على حقوؽ ابؼلكية عند زيادة بـطر السيولة السريعة بوح

و منو توجد علاقة عكسية بين ابؼتغيرين  0.482302السيولة السريعة بوحدة واحدة فإف العائد على الأصوؿ يزيد بنسبة 
و يرجع سبب ذلك إلذ أف ابؼؤسسات التي لد تغطي ديونها قصيرة الأجل أصوبؽا ابؼتداولة  دوف اللجوء  إلذ بيع بـزوناتها  

 ة آجاؿ استحقاقية ىذه الديوف تقع في بـطر السيولة السريعة .خلاؿ فتً 
 وق الملكية و مخطر السيولة الفوريةتحليل نتائج العلاقة بين العائد على حق -3

بالنسبة ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة الفورية  لا يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية أي لا توجد علاقة بينهما لعدـ      
 دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة .وجود 

 الأصول و مخطر السيولة العامة تحليل نتائج العلاقة بين العائد على  -4  
( و الذي يبين العلاقة بين العائد على الأصوؿ و ابكراؼ السيولة العامة تم التوصل 2-19من خلاؿ ابعدوؿ رقم )      

 الذ وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين ابؼتغيرين و منو صياغة ابؼعادلة التالية : 
 
 

 حيث :
C  ىي القيمة ابؼقدرة للعائد على الأصوؿ عند انعداـ بـطر السيولة العامة ، اي عندما يساوي بـطر السيولة العامة :

 0.000738الصفر فإف القيمة ابؼقدرة للعائد على الأصوؿ  

0 Y1=-0.050842-0.482302X 

X1.0.604..-Y2=0.000738 
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B1  : ىي التغير ابؼقدر في العائد على الأصوؿ عند زيادة بـطر السيولة العامة بوحدة واحدة ، أي كلما يزيد بـطر السيولة
و منو توجد علاقة عكسية بين ابؼتغيرين و  0.048577العامة بوحدة واحدة فإف العائد على الأصوؿ ينخفض بنسبة 

ة أصوبؽا ابؼتداولة بواسطة خصومها ابؼتداولة أي أف ديونها قصيرة الأجل ىذا راجع إلذ أف ابؼؤسسة التي غير قادرة على تغطي
 لد تغطي احتياجات ابؼؤسسة  تقع في بـطر السيولة العامة .

 الأصول و مخطر السيولة السريعة تحليل نتائج العلاقة بين العائد على  -5
لى الأصوؿ و ابكراؼ السيولة السريعة تم التوصل ( و الذي يبين العلاقة بين العائد ع2-21من خلاؿ ابعدوؿ رقم )      

 الذ وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين ابؼتغيرين و منو صياغة ابؼعادلة التالية : 
 
 

 حيث :
C  ىي القيمة ابؼقدرة للعائد على الأصوؿ  عند انعداـ بـطر السيولة السريعة ، اي عندما يساوي بـطر السيولة السريعة :

 2.5005الصفر فإف القيمة ابؼقدرة للعائد على الأصوؿ 
B1  : ىي التغير ابؼقدر في العائد على الأصوؿ عند زيادة بـطر السيولة السريعة بوحدة واحدة ، أي كلما يزيد بـطر

و منو توجد علاقة عكسية  بين  0.053067السيولة السريعة بوحدة واحدة فإف العائد على الأصوؿ ينخفض بنسبة 
بؽا التى في ابػزينة و الديوف قصيرة الأجل خلاؿ الدورات و ىذا راجع إلذ أف ابؼؤسسات التي لد توظف أموا . ابؼتغيرين

 تتعرض للوقوع في بـطر السيولة السريعة .
 الأصول و مخطر السيولة الفورية تحليل نتائج العلاقة بين العائد على  -6

لاقة بينهما لعدـ وجود بالنسبة ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة الفورية  لا يؤثر على العائد على الأصوؿ أي لا توجد ع    
 دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة . 

 
 الفرع الثاني : مناقشة النتائج و اختبار الفرضيات 

 أولا : اختبار الفرضية الأولى
العائد على حقوؽ ابؼلكية و تم تقسيم الفرضية إلذ  تؤثر على و مؤشرات بـاطر السيولة بسثلت الفرضية الأولذ في أنو     

 فرضيات جزئية : 
و من خلاؿ النتائج مؤشر بـطر السيولة العامة يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  وفي أن (1)ثلت الفرضية ابعزئية بس -1

ابكراؼ السيولة العامة و  حقوؽ ابؼلكيةالعائد على  ينعلاقة معنوية ذات دلالة إحصائية ب وجود ابؼتوصل إليها و ابؼتمثلة في
 وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة تم إثبات صحة الفرضية. أي 

X2.0.46.4.-Y2=2.5005 
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 النتائج خلاؿ من ومؤشر بـطر السيولة السريعة يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  أنو في( 2) ابعزئية الفرضية بسثلت-2
التي  سريعةال السيولة وابكراؼ ابؼلكية حقوؽ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود ابؼتمثلة في ابؼتوصل

 . الفرضية صحة إثبات تمتبين وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة 
 النتائج خلاؿ من ومؤشر بـطر السيولة الفورية تؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  أنو في( 3) ابعزئية الفرضية بسثلت -3

 السيولة وابكراؼ ابؼلكية حقوؽ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة ابؼتمثلة في عدـ وجود إليها ابؼتوصل
 . السبب يعود إلذ عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة و ىذا ما ينفي صحة الفرضية فوريةال

  ثانيا: اختبار الفرضية الثانية  
 فرضيات إلذ الفرضية تقسيم تم و الأصوؿ على العائد على تؤثر السيولة بـاطر مؤشرات و أنو في الثانية الفرضية بسثلت     
 :  جزئية

 النتائج خلاؿ من والأصوؿ  على العائد على يؤثر العامة السيولة بـطر مؤشر أنو في( 1) ابعزئية الفرضية بسثلت -1
 أي العامة السيولة وابكراؼ الأصوؿ  على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود في ابؼتمثلة و إليها ابؼتوصل

  . الفرضية صحة إثبات تم ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود
 النتائج خلاؿ من و الأصوؿ على العائد على يؤثر السريعة السيولة بـطر مؤشر أنو في( 2) ابعزئية الفرضية بسثلت -2

 تبين التي السريعة السيولة وابكراؼ الأصوؿ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود في ابؼتمثلة ابؼتوصل
  الفرضية صحة إثبات تم ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود

 النتائج خلاؿ من والأصوؿ  على العائد على تؤثر الفورية السيولة بـطر مؤشر أنو في( 3) ابعزئية الفرضية بسثلت -2
 الفورية السيولة وابكراؼ الأصوؿ  على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود عدـ في ابؼتمثلة إليها ابؼتوصل
 . الفرضية صحة ينفي ما ىذا و ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود عدـ إلذ يعود السبب

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



المتوسطت و الصغٍرة المؤسساث من لعٍنت المالً الأداء على السٍولت مخاطر لأثر  التطبٍقٍت الذراست        الثانً الفصل  
 

 
49 

 خلاصة الفصل 
 

مؤشرات بـاطر  ينفرضيات الدراسة مت خلاؿ البحث عن النماذج التي تفسر العلاقة ب اختبارذا الفصل ىحاولنا في     
و بيكن تلخيص أىم النتائج ابؼتوصل إليها         ،على حقوؽ ابؼلكية و العائد على الأصوؿ العائد من كل والسيولة 

 كمايلي : 
 
 راؼ السيولة العامة ؛وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي حقوؽ ابؼلكية و ابك-
 وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة السريعة ؛ -
 عدـ وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة الفورية ؛ -
 ابكراؼ السيولة العامة ؛وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي الأصوؿ و  -
 وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي الأصوؿ و ابكراؼ السيولة السريعة ؛ -
 عدـ وجود علاقة ذات معنوية إحصائية بين العائد علي الأصوؿ و ابكراؼ السيولة الفورية ؛ -
 ت الاقتصادية ؛وجود علاقة عكسية بين مؤشرات بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر للمؤسسا-
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حاولنا في ىذه الدراسة دراسة العلاقة بين مؤشرات بـاطر السيولة و الأداء ابؼالر ؛ حيث من خلالو اردنا الإجابة على       

 المؤسسات من لمجموعة المالي الأداء على السيولة مخاطر تؤثر أن يمكن مدى أي إلى"  الإشكالية التالية:
 "                               ؟( 2014-2011) فترة خلال ورقلة ولاية في المتوسطة و الصغيرة

-2011أجل برقيق ذلك اعتمدنا على عينة من ابؼؤسسات الصغيرة و ابؼتوسطة بولاية ورقلة خلاؿ الفتًة ابؼمتدة  و من    
على ذلك تم تقسيم الدراسة إلذ فصلين الأوؿ نظري أوجزنا فيو ابؼفاىيم ابؼتعلقة بدخاطر السيولة و الأداء ابؼالر  و بناءا؛   2014

؛ و قد أفرزت الدراسة بؾموعة من النتائج و كذا بعض التوصيات ابؼوجهة  panel data؛ أما الثاني تطبيقي استعنا فيو بنماذج 
  بؼؤسسات الاقتصادية سنوردىا كما يلي

     نتائج الدراسة  و اختبار الفرضيات 

 ةالسيول مخاطر ومؤشرات المالي الأداء بين العلاقة دراسة نتائجأولا : 

بؾتمعة  على أنو توجد علاقة ذات دلالة    للعائد على حقوؽ ابؼلكية و ابؼتغيرات ابؼستقلة   panelبموذج  كشفت نتائج-1

احصائية بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة  السريعة  أي وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة ،أي يوجد ارتباط 
لك إلذ عدـ وجود علاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة العامة و الفورية  و يرجع ذ دبينهما ، بينما لا توج

 دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة أي لا يوجد ارتباط بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة العامة و الفورية  .

للعائد على الأصوؿ و ابؼتغيرات ابؼستقلة بؾتمعة  على أنو لا توجد علاقة بين العائد على    panelبموذج  كشفت نتائج -2
 بـاطر السيولة  أي عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة ،و لا يوجد ارتباط بينهما . الأصوؿ و مؤشرات

 السيولة مخاطر ومؤشر المالي الأداء بين العلاقة دراسة نتائج: ثانيا

و مؤشرات بـاطر السيولة تؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  بسثلت الفرضية الأولذ في أنو : الأولى الفرضية اختبار -1
 و تم تقسيم الفرضية إلذ فرضيات جزئية : 

مؤشر بـطر السيولة العامة يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية و من خلاؿ  وفي أن (1)ثلت الفرضية ابعزئية بس 1-1
ابكراؼ السيولة و  حقوؽ ابؼلكيةالعائد على  ينت دلالة إحصائية بعلاقة معنوية ذا النتائج ابؼتوصل إليها و ابؼتمثلة في وجود

 العامة أي وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة تم إثبات صحة الفرضية. 
 خلاؿ من ومؤشر بـطر السيولة السريعة يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  أنو في( 2) ابعزئية الفرضية بسثلت1-2

 سريعةال السيولة وابكراؼ ابؼلكية حقوؽ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود ابؼتمثلة في ابؼتوصل النتائج
 . الفرضية صحة إثبات تمالتي تبين وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة 
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 خلاؿ من ومؤشر بـطر السيولة الفورية تؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية  أنو في( 3) ابعزئية الفرضية بسثلت 1-3
 وابكراؼ ابؼلكية حقوؽ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة ابؼتمثلة في عدـ وجود إليها ابؼتوصل النتائج
 . ما ينفي صحة الفرضيةالسبب يعود إلذ عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة و ىذا  فوريةال السيولة

 تم و الأصوؿ على العائد على تؤثر السيولة بـاطر مؤشرات و أنو في الثانية الفرضية بسثلت : الثانية الفرضية اختبار -2
 :جزئية فرضيات إلذ الفرضية تقسيم

 النتائج خلاؿ من و الأصوؿ على العائد على يؤثر العامة السيولة بـطر مؤشر أنو في( 1) ابعزئية الفرضية بسثلت 2-1
 أي العامة السيولة وابكراؼ  الأصوؿ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود في ابؼتمثلة و إليها ابؼتوصل

  . الفرضية صحة إثبات تم ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود
 النتائج خلاؿ من و الأصوؿ على العائد على يؤثر السريعة السيولة بـطر مؤشر أنو في( 2) ابعزئية الفرضية بسثلت 2-2

 تبين التي السريعة السيولة وابكراؼ الأصوؿ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود في ابؼتمثلة ابؼتوصل
  الفرضية صحة إثبات تم ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود

 النتائج خلاؿ من و الأصوؿ على العائد على تؤثر الفورية السيولة بـطر مؤشر أنو في( 3) ابعزئية الفرضية بسثلت 2-3
 الفورية السيولة وابكراؼ  الأصوؿ على العائد بين إحصائية دلالة ذات معنوية علاقة وجود عدـ في ابؼتمثلة إليها ابؼتوصل
 . الفرضية صحة ينفي ما ىذا و ابؼقدرة للمعالد إحصائية دلالة وجود عدـ إلذ يعود السبب
 الاستنتاجات   

نستنتج أف ابؼتغيرات ابؼستقلة بصفة بؾتمعة  تؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة  السريعة  أي وجود دلالة  -1
علاقة بين العائد على حقوؽ ابؼلكية و ابكراؼ السيولة العامة و الفورية  و يرجع ذلك  دإحصائية للمعالد ابؼقدرة  ، بينما لا توج

فلا توجد علاقة بينو و بين  و مؤشرات بـاطر  إلذ عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة ؛ أما بالنسبة للعائد على الأصوؿ
فة إلذ أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة العامة يوثر على العائد بالإضا السيولة  أي عدـ وجود دلالة إحصائية للمعالد ابؼقدرة 

على حقوؽ ابؼلكية و بشكل سلبي ، حيث أف العلاقة العكسية بين ابكراؼ السيولة العامة و العائد على حقوؽ ابؼلكية قد تعود 
ويلها إلذ سيولة  في فتًة آجاؿ استحقاقية ىذه إلذ أف ابؼؤسسات التي لد تغطي ديونها قصيرة الأجل أصوبؽا ابؼتداولة التي ينتظر بر

 .الديوف تقع في بـطر السيولة العامة 
نستنتج أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة السريعة يوثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية و بشكل سلبي، حيث أف العلاقة  -2

د تعود إلذ أف ابؼؤسسات لد تغطي ديونها قصيرة الأجل العكسية  بين ابكراؼ السيولة السريعة و العائد على حقوؽ ابؼلكية ق
 أصوبؽا ابؼتداولة  دوف اللجوء بيع بـزوناتها  خلاؿ فتًة آجاؿ استحقاقية ىذه الديوف تقع في بـطر السيولة السريعة .

 وجد علاقة بينهما نستنتج أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة الفورية  لا يؤثر على العائد على حقوؽ ابؼلكية أي لا ت -3
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نستنتج أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة العامة يؤثر على العائد على الأصوؿ و بشكل سلبي ، حيث أف العلاقة بين ابكراؼ  -4
التي غير قادرة على تغطية  وقد يعود سبب ذلك إلذ أف ابؼؤسسة السيولة العامة و العائد على حقوؽ ابؼلكية ىي علاقة عكسية

 ابؼتداولة بواسطة خصومها ابؼتداولة أي أف ديونها قصيرة الأجل لد تغطي احتياجات ابؼؤسسة  تقع في بـطر السيولة العامة .أصوبؽا 

نستنتج أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة السريعة يؤثر على العائد على الأصوؿ و بشكل سلبي ، حيث أف العلاقة بين  -5
وقد يعود سبب ذلك أف ابؼؤسسات إف لد توظف أموابؽا  د على حقوؽ ابؼلكية ىي علاقة عكسيةابكراؼ السيولة السريعة و العائ

 التى في ابػزينة و الديوف قصيرة الأجل خلاؿ الدورات تتعرض للوقوع في بـطر السيولة.

 قة بينهما . نستنتج أف ابؼتغير ابؼستقل ابكراؼ السيولة الفورية لا يؤثر على العائد على الأصوؿ لعدـ وجود علا-6

 توصياتال 
بناءا على ما تم التوصل إليو من نتائج في ىذه الدراسة ، فإنو بيكن تلخيص أىم التوصيات التي يرى الباحث أنها ضرورية و    

 بيكن الاستفادة منها ، و ذلك على النحو التالر : 

بؿاولة مواجهة بـاطر السيولة النابصة عن عدـ بسكن من الوفاء بالالتزامات عند حلوؿ أجاؿ استحقاؽ التي تواجو ابؼؤسسات -
 الصغيرة و ابؼتوسطة ؛

 بؿاولة التًكيز على الأداء ابؼالر الذي يشير إلذ مدى قدرة ابؼؤسسات على برقيق الأرباح ؛ -

 كبير لإدارة السيولة ؛على ابؼسيرين ابؼالين إعطاء اىتماـ  -

  آفاق الدراسة 
بفا لا شك فيو أف ىناؾ جوانب أخرى لد يتم الإحاطة بها في ىذه الدراسة و  لتأكيد أو نفي النتائج االتي تم التوصل إليها في ىذه 

 الدراسة  لابد من مواصلة البحث في ىذه الدراسة وفق آفاؽ نذكر منها : 

 أخرى للأداء ابؼالر  و بـاطر السيولة ؛إجراء الدراسة باستخداـ مقايس  -

 إجراء الدراسة باستخداـ طرؽ و أساليب إحصائية أخرى و ذلك لضبط النتائج ؛ -

 تطبيق ىذه الدراسة على عينة مؤسسات اقتصادية  أجنبية و ذلك قصد تعميم النتائج إذا توافقت مع نتائجها؛ -
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 المصادر ومراجع بالمغة العربية : أولا

 الكتب:

،مؤسسة شباب الاقتصاد النقدي والمصرفيبؿمد عبد ابؼنعم غفار، أبضد فريد مصطفى، -1

 .2000،الإسكندريةابعامعة،

الطبعة الثانية، الوراؽ للنشر و  ،المالي لأغراض تقييم الأداء و التنبؤ بالفشلالتحليل الزبيدي،  بؿمودبضزة  -2

 .2011التوزيع، عماف، الأردف، 

 تقويم الأداء المالي لمصرف الرشيد وأهميته في قياس مخاطر السيولة المصرفيةرجاء رشيد عبد الستار،  -3

 .دوف سنة النشر،الدار ابعامعية للنشر و التوزيع، الإسكندرية،

 .1891، الدار ابؼصرية اللبنانية، الطبعة الأولذ، التأمين الدوليسامي عفيفي حاتم،  -4

  . 2000دار ابؼريخ للنشر ، رياض السعودية ، ، الأداء المالي لمنظمات الأعمال،السعيد فرحات بصعة -5

 .2001بدوف طبعة، الدار ابعامعية للنشر و التوزيع، الإسكندرية، مصر،  ،الإدارة الماليةد صالح ابغناوي ، بؿم -6

 .1999,كلية التجارة،جامعة عين شمس,القاىرة ،الإدارة المالية والتمويلبؿمد صالح ابغناوي، -7

 .2010، دار الفكر ، الطبعة الأولذ ،عماف أساسيات الإدارة المالية بؿمد قاسم خصاونة ،  -8

 .2005، دار وائل للنشر، عماف، إدارة المحافظ الاستثماريةبؿمد مطر فايز بسيم،  -9

 . 2000، منشأة ابؼعارؼ ، الإسكندرية مصر ،  الأوراق المالية و التمويل منبر إبراىيم ابؽندي ،-10

العربي ابغديث ،القاىرة  ،ابؼكتب  معاصرالإدارة المالية مدخل تحليلي منير ابراىيم ابؽندي، -11

 .1999،الطبعة الرابعة 
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 2011لسنة  ( مؤشرات الأداء المالي و السيولة و مخاطر السيولة1الملحق رقم )

 ROE ROA k1 k2 k3 σ(k1) σ(k4) σ(k3) المؤسسات

1 0,341157531 0,024587774 0,562859931 0,874618574 0,147566375 0,007502399 0,00935210444 0,0038414369 

2 0,023921296 0,002778482 0,113141503 0,038737926 0,471009205 0,336365133 0,196819528 0,686301104 

3 0,043205371 0,041569369 0,153056023 0,029202538 0,129399925 0,39122375 0,170887502 0,359722011 

4 0,518420682 0,020628974 0,448986266 0,448986266 0,00108542104 0,00670064374 0,00670064374 0,0329457287 

5 0,072276627 0,001214693 0,389891724 0,34702066 0,288014479 0,624413103 0,589084595 0,536669805 

6 0,092256227 0,00708064 0,186302135 0,091823767 0,080599722 0,43162731 0,303024367 0,283900901 

7 0,349898811 0,06041754 0,025413589 0,017765394 0,009098414 0, 0159416401 0,0133286885 0,095385608 

8 0,000932388 0,037862431 0,132117105 0,072808896 0,021664677 0,633479167 0,629831235 0,497189257 

9 0,150066587 0,013500458 0,146572297 0,140859712 0,133572308 0,382847616 0,375312819 0,365475455 

10 0,004799455 0,002285345 0,752005558 0,739272283 0,280694483 0,86718254 0,859809446 0,529806081 

11 0,573732944 0,034803041 0,67322702 0,636199251 0,136046912 0,0820504125 0,0797620995 0,0368845377 

12 0,18015024 0,08866127 0,136269763 0,136269763 0,647272343 0,369147345 0,369147345 0,404532376 

13 0,5532804 0,034847662 0,250198678 0,209077276 0,392081329 0,0500198639 0,0457249687 0,0626163979 

14 0,093312249 0,004424488 0,369291637 0,366078404 0,261202421 0,607693704 0,605044134 0,511079662 

15 0,259603956 0,069694617 0,673133929 0,673133929 0,575014126 0,820447396 0,820447396 0,758296859 

16 0,669611326 0,108352425 0,722247413 0,72079927 0,724692739 0,0849851407 0,0848998981 0,0851288869 

17 0,45751341 0,038937465 0,476040356 0,472951671 0,177680788 0,689956778 0,687714818 0,42152199 

18 0,009727197 0,000574726 0,684349527 0,684349527 0,299474119 0,62725421 0,62725421 0,647242285 

19 -0,07008159 -0,04292085 0,392413342 0,392413342 0,392413342 0,82642904 0,82642904 0,62642904 

20 0,228959693 0,046642117 0,653800135 0,617404539 0,478481417 0,0808579084 0,0785750939 0,0691723512 

21 0,188479254 0,014971465 0,290257122 0,245150117 0,60228759 0,538755159 0,495126365 0,776071897 

22 0,260089966 -0,008743117 1,073501923 1,073501923 0,710925556 1,036099379 1,036099379 0,843164015 

23 0,316225992 0,043870559 0,525585597 0,525585597 0,378304306 0,0724972825 0,3624972825 0,0615064473 

24 0,878373351 0,109797501 0,548019933 0,435253677 0,142050017 0,00740283684 0,00659737582 0,0376895233 

25 0,027541882 0,004696803 0,333027995 0,333027995 0,477129276 0,577085778 0,577085778 0,69074545 

26 -0,022862521 -0,022419376 0,019678258 0,014012866 0,010397513 0,860279213 0,818375951 0,631968194 

27 0,120449376 0,055029805 0,30040552 0,30040552 0,187118784 0,54809262 0,54809262 0,432572288 

28 0,168694656 -0,022254716 0,365196378 0,356420805 0,6798218 0,6043148 0,597009886 0,824513068 

29 0,290927033 0,067287967 0,625505683 0,625505683 0,155854501 0,180889172 0,150889172 0,394784119 

30 0,348249839 0,050584669 0,65375363 0,632581453 0,0159862182 0,00808550326 0,00795349894 0,039982769 
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 2012لسنة  ( مؤشرات الأداء المالي و السيولة و مخاطر السيولة2الملحق رقم )

 ROE ROA k1 k2 k3 σ(k1) σ(k4) σ(k3) المؤسسات

1 0,262008056 0,017359968 0,454583973 0,393473027 0,424735523 0,0674228428 0,0627274284 0,065171736 

2 0,252593253 0,032538673 0,760771224 0,540038883 0,568221126 0,0872222004 0,0734873379 00,75380443 

3 0,131506515 0,086258675 0,292049123 0,23932134 0,320418586 0,190415694 0,289204804 0,316055285 

4 0,562507724 0,011139536 0,593762856 0,555229198 0,011914866 0,0570560092 0,0445137033 0,030569762 

5 0,258160656 0,005087586 0,542875533 0,312295855 0,684543634 0,0736800878 0,0558834372 0,082737152 

6 0,812136014 0,012549345 0,692545905 0,692545905 0,555789025 0,0083219343 0,0083219343 0,007455125 

7 0,026973527 0,005112991 0,626181231 0,310722772 0,085490323 0,391316139 0,317425127 0,292387283 

8 0,033837905 0,102732814 0,53981066 0,382878832 0,339028946 0,0734718082 0,0618772035 0,0582261923 

9 0,130485129 0,010699695 0,105810547 0,073765635 0,027469254 0,0325285332 0,0271598297 0,016573851 

10 0,000992274 0,210170618 0,581856626 0,495015855 0,38862902 0,552795272 0,503573631 0,623401171 

11 0,771457727 0,055512421 0,556679834 0,556679834 0,002856752 0,007461098 0,007461098 0,005344859 

12 0,772661796 0,210834633 0,505047069 0,505047069 0,537852855 0,007106666 0,007106666 0,00733384 

13 0,571977897 0,032033643 0,426987806 0,192330248 0,333560319 0,065344304 0,043855472 0,057754681 

14 0,680252127 0,037665428 0,69326883 0,607828834 0,4142275 0,008326276 0,007796337 0,006436050 

15 -0,324391156 0,075467166 0,528330307 0,528330307 0,572139597 0,726863335 0,726863335 0,756399099 

16 0,362637709 0,044785156 0,548710382 0,543868959 0,311836038 0,074074987 0,073747471 0,055842281 

17 0,43350402 0,05844981 0,802052205 0,800134716 0,600955437 0,089557367 0,089450249 0,077521315 

18 0,530940641 0,020525029 0,667809493 0,667518923 0,08751017 0,081719611 0,081701831 0,029582117 

19 -0,662225038 0,008208421 0,467091639 0,402358567 0,214095975 0,893441028 0,844317402 0,712705062 

20 0,143498619 0,034122714 0,595338652 0,542876766 0,488139703 0,077158191 0,073680171 0,069866995 

21 0,150551244 0,014819014 0,232393074 0,200024072 0,636897136 0,148207164 0,144724050 0,198058354 

22 0,618190052 0,023440433 0,742844488 0,742844488 0,710992702 0,00861884 0,008618842 0,008432038 

23 0,443458029 0,075586249 0,689810383 0,681766635 0,441983628 0,083054824 0,082569161 0,066481849 

24 0,469896329 0,060443805 0,472036439 0,374240695 0,481802694 0,68704908 0,611752151 0,694120086 

25 0,303080935 0,035361344 0,462680373 0,330120012 0,139224192 0,068020612 0,057456071 0,037312758 

26 -0,034143969 0,033970473 0,005150931 0,005150931 0,026105336 0,71769985 0,71769985 0,461571457 

27 0,017433575 0,128347057 0,80619813 0,685273468 0,624858571 0,197885366 0,12781246 0,190479963 

28 0,426660735 0,012504268 0,683985414 0,652312688 0,805650146 0,082703410 0,08076587 0,089758016 

29 0,226356851 0,06550853 0,806622779 0,806622779 0,032845395 0,089812180 0,089812180 0,181232985 

30 0,233332189 0,016309673 0,553663728 0,113583332 0,057511093 0,074408583 0,033702126 0,023981470 
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 2013لسنة  ( مؤشرات الأداء المالي و السيولة و مخاطر السيولة3الملحق رقم )

 ROE ROA K1 k2 k3 σ(k1) σ(k4) σ(k3) المؤسسات

1 0,210133134 0,010678527 0,422775233 0,186120115 0,362721808 0,065021168 0,043141640 0,060226390 

2 0,518715681 0,033256366 0,679997351 0,679997351 0,041179655 0,008246195 0,008246195 0,002029277 

3 0,016306022 0,015432636 0,124467199 0,116225764 0,085486525 0,135279909 0,134091899 0,129238078 

4 0,259938652 0,009617916 0,717003095 0,717003095 0,278080537 0,346760353 0,346760353 0,427333421 

5 0,317406143 0,005949605 0,275864563 0,053408313 0,593390012 0,052522810 0,023110238 0,077031812 

6 0,50888446 0,017235947 0,589504077 0,589504077 0,118561596 0,007677916 0007677916 0,003443277 

7 0,000674678 0,000320877 0,477800375 0,471296739 0,501368444 0,531231058 0,496510552 0,608073756 

8 0,04257131 0,026846954 0,791889958 0,467372774 0,253594999 0,399881991 0,383646674 0,403582167 

9 0,035740979 0,017810325 0,585048089 0,438750725 0,4607404 0,364884363 0,362382613 0,478778609 

10 0,099353769 0,020729872 0,446956035 0,436787648 0,191583823 0,268547706 0,260899121 0,437702894 

11 0,45279227 0,044917619 0,681079837 0,604432005 0,147101286 0,005275613 0,007452252 0,003537854 

12 0,649445193 0,223881301 0,450180656 0,450180656 0,484653051 0,000955033 0000955033 0,006170275 

13 -1,225963794 -0,119565501 0,720107733 0,300019787 0,614639014 0,848591617 0,54774062 0,783989167 

14 0,05471048 0,009914829 0,65619141 0,557937865 0,065062849 0,410056424 0,416952385 0,305074203 

15 0,308124588 0,092156577 0,612898867 0,612898867 0,073388931 0,002878577 0,002878577 0,000903915 

16 0,277885032 0,031128253 0,55126674 0,545684159 0,207787102 0,002473394 0,008704378 0,055836706 

17 0,871512185 0,022055145 0,544783482 0,531482265 0,090233674 0,008094494 0,009028302 0,000389205 

18 0,501653841 0,018073544 0,731714123 0,730870272 0,050002467 0,005402901 0,004909511 0,003612314 

19 0,929039744 0,061177984 0,788343031 0,749404153 0,105902612 0,000886834 0,000681323 0,000426815 

20 0,126428614 0,035722128 0,635186509 0,619131253 0,665163753 0,09698589 0,086848939 0,085575719 

21 0,167546263 0,023854251 0,23048393 0,23048393 0,594375462 0,18008742 0,18008742 0,170957497 

22 0,39846681 0,010438811 0,720639564 0,720639564 0,680824427 0,00890492 0,00890492 0,005120856 

23 0,210694175 0,033540406 0,385092463 0,385092463 0,213210659 0,000558187 0,000558187 0,001747397 

24 0,225388036 0,036457255 0,6007901 0,373743908 0,366002078 0,005106509 0,00134598 0,004981056 

25 0,144747258 0,018766034 0,620090006 0,544486254 0,31578953 0,317457939 0,367893118 0,391951537 

26 -0,025173884 -0,024899693 0,011011011 0,002753569 0,059568932 0,774933363 0,752474456 0,744067474 

27 0,142056375 0,092743126 0,620464331 0,620464331 0,438241565 0,187695583 0,187695583 0,161998161 

28 0,478176381 0,015159537 0,032740789 0,973783237 0,876190127 0,016238549 0,086804559 0,09605028 

29 0,065455551 0,011752507 0,711859494 0,711680094 0,074255349 0,303717663 0,303611341 0,372498347 

30 0,659666428 0,093224079 0,740797253 0,496516544 0,052207405 0,00695796 0,004639301 0,008489398 
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 2014لسنة  ( مؤشرات الأداء المالي و السيولة و مخاطر السيولة4الملحق رقم )

 ROE ROA k1 k2 k3 σ(k1) σ(k4) σ(k3) المؤسسات

1 0,200164385 0,01167842 0,749717985 0,087818208 0,208749135 0,005862567 0,00634137 0,006890725 

2 -0,368541986 -0,065074261 0,769965797 0,730233498 0,019324916 0,87747695 0,854537008 0,839014084 

3 0,026182342 0,015245142 0,34222882 0,323721027 0,444155138 0,185003265 0,168964873 0,166449651 

4 0,026680731 0,007544011 0,675108029 0,670500197 0,553028376 0,821649578 0,818840764 0,743658776 

5 0,387029545 0,007772537 0,765165625 0,529636165 0,184346369 0,004737461 0,007761063 0,009355761 

6 0,843486787 0,008466501 0,792196142 0,792196142 0,073531769 0,000054011 0,000054011 0,000167419 

7 0,000378809 0,000208065 0,152795054 0,151960194 0,252539244 0,39089008 0,38982072 0,502532829 

8 0,054651443 0,012854093 0,731644287 0,520111776 0,794000498 0,555362079 0,521187754 0,591067056 

9 0,03277062 0,013176104 0,308214651 0,238995314 0,072749248 0,11217083 0,11087147 0,14720685 

10 0,993507656 0,203892612 0,538760295 0,538760295 0,046688973 0,00002925 0,00002925 0,000076313 

11 0,506982235 0,079442515 0,73502765 0,693087458 0,389638115 0,007337536 0,002518743 0,004209993 

12 0,569793051 0,213512562 0,68082058 0,68082058 0,320347097 0,001118525 0,001118525 0,0045992135 

13 0,387238256 0,011008621 0,252431724 0,209558064 0,468778098 0,02425839 0,07775123 0,004673717 

14 0,094564611 0,008959752 0,84023146 0,836259971 0,242752765 0,416641402 0,391447251 0,492699467 

15 0,264599104 0,04726602 0,728883298 0,728883298 0,073356294 0,103746624 0,103746624 0,270843671 

16 0,489677555 0,049649867 0,676589381 0,672753233 0,180914513 0,002550534 0,000215358 0,005340467 

17 0,706684456 0,031522908 0,738715681 0,726386136 0,175847515 0,000485708 0,000282897 0,000341764 

18 0,101204357 0,006233458 0,731714123 0,730870272 0,045247394 0,155402901 0,154909511 0,212714349 

19 0,386059888 0,022396767 0,788343031 0,749404153 0,105902612 0,007886834 0,005681323 0,005426815 

20 0,093559216 0,025476367 0,711854028 0,278862102 0,94418965 0,843714423 0,528073955 0,971694216 

21 0,167546263 0,023854251 0,407251818 0,407251818 0,710340802 0,008162846 0,008162846 0 ,0042817182 

22 0,706586017 0,034944908 0,809499724 0,809499724 0,418426042 0,555722026 0,555722026 0,555858595 

23 0,299557857 0,056658923 0,673705427 0,673705427 0,476056496 0,550795606 0,550795606 0,559968475 

24 0,264537788 0,07508642 0,75352356 0,539931892 0,312730616 0,568057348 0,534800579 0,559223225 

25 0,234157409 0,032868258 0,728823764 0,354007175 0,110001391 0,553711757 0,594985021 0,531664576 

26 -0,02340356 -0,023255023 0,006412899 0,003139739 0,036450313 0,080080576 0,056033372 0,190919651 

27 0,142056375 0,055636407 0,615788219 0,615788219 0,589612743 0,578472174 0,578472174 0,567862451 

28 0,279540784 0,006380687 0,720435882 0,638387946 0,713259693 0,548784945 0,598991831 0,544547034 

29 0,062614535 0,013672785 0,780495834 0,780495834 0,509892505 0,003456753 0,023456753 0,064067577 

30 0,740277502 0,109753306 0,794303212 0,545426548 0,732534272 0,5552369 0,555529991 0,55588216 
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 2011(: المعلومات المالية المتعلقة بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة عينة الدراسة 5الملحق رقم )

 الذيون ق الأجل الخزينة المخزونات خصوم متذاولة أصول متذاولة نتيجة الاستغلال إجمالي الاصول النتيجة الصافية الاموال الخاصة المؤسسات

1 134159169,1 45769410,9 1861470258 61103885,9 991111736 1760849691 894004958,5 102668792,1 695746523,4 

2 652473 15608 5617456 0 5617456,97 49649835,33 3694125,3 2645873,94 5617456,97 

3 67882894,2 2932905,61 70554488,82 7487192,34 2671594,62 17455011,37 2161863,98 815299,21 6300615,78 

4 553074 286725 26810543 561977 11908830 26523818 0 2339233 21551388 

5 1077907,52 77907,52 64137630,84 103875,52 24586464,22 63059723,32 2703437,42 18148003,54 63010733,32 

6 1420522 131052 18508496 1354152 2387974 12817749 1211000 536 054 6650817 

7 72498420,73 25367111,22 419863361 8683407,26 7863318,98 309413951,3 239597910,6 2366458,32 260095690,6 

8 10863122117 10128644,17 267511723,5 14576952,42 11963258,95 90550417 5370383,1 4987431,83 230210299,3 

9 120063721,6 18017552,88 1334588310 34988751,07 121254197,9 827265452,2 4725824,62 89590602,43 670727366,7 

10 11164425 53583,15 23446418 53741,15 9236127 12281993 156390 13576578 48367812 

11 2157868,07 1238040 35572753,07 1652648,5 22495803,44 33414885 1237278,63 2518658,77 18513163,76 

12 2439471,35 439471,35 4956745,5 585961,35 1024111,44 7515324,17 0 1012641,49 1564475,14 

13 339834,16 188023,58 5395586,66 250698,08 1064783,65 4255752,5 175002,51 609428,03 1554340,86 

14 1495183,98 139518,98 31533360,04 1860244,98 11092847,22 30038176,06 96519,66 1224182,8 4686720,72 

15 6100262,54 1583652,29 22722734,54 1583652,29 11222806,59 16672472 0 8652381,31 15047250 

16 12197754,7 8167754,7 75381373,94 10894233,7 45619760,62 63163619,24 91470 27332376,46 37715813,87 

17 19723989,86 9023989,86 231755964,8 25539919,86 100935776,8 212031974,9 654900 4236294,47 23842163,89 

18 36656534,66 356565,34 620408961,2 -216137,8 385803706,5 563752426,5 0 49958918,26 166822156,2 

19 237038 -16612 387038 -21400 150000 382250 0 150000 382250 

20 40789047,88 9339047,88 200227785,4 9355624,88 119438737,5 182683867,9 6648888,38 10224543,95 21368737,82 

21 11390675,33 2146905,99 143399863,2 2620006,99 36171611,31 124619203,6 5621198,99 4271657,07 7092387,66 

22 -1081212,53 -281212,53 32163876,98 -1081212,53 22269893,49 20745089,51 0 21423598,07 30134798,05 

23 6434874,61 2034874,61 46383603,41 3387880,86 11200433,53 21310388,99 0 6233425,34 16477278,34 

24 904407,06 794407,06 7235201,66 1059277,06 3469401,63 6330794,6 713900 217715,93 1532670,92 

25 47737890,72 1314791,36 279933269 1623198,36 68552273,63 205845378,2 0 25152297,01 52715895,38 

26 20433308,81 -467156,96 20837197,28 -462156,96 403888,47 20524605,28 116279,93 35750 3438322,36 

27 11 141 645,87 1 342 004,29 24386862,75 2724623,68 11305216,88 37633186,24 0 244 300,72 1305591,64 

28 -4210246 -710246 31914404 -1210246 11914404 32624650 286300 20394654 30000000 

29 55155600,75 16046255,27 238471394,8 21397142,27 114665070,9 183315794 0 2226139,12 14283444,57 

30 1735326 604327 11946841 648141 6675815 10211515 216200 945639 5915339 



 

 

65 

2012(: المعلومات المالية المتعلقة بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة عينة الدراسة 6الملحق رقم )

 الذيون ق الأجل الخزينة المخزونات خصوم متذاولة أصول متذاولة نتيجة الاستغلال إجمالي الاصول النتيجة الصافية الاموال الخاصة المؤسسات

1 181789476,6 47630307,41 2743686292 63507076,41 1158777488 2549094463 155777573,4 27647432,28 65093289,33 

2 866293,13 218819,8 6724914,77 218819,8 5116121,64 6724914,77 1484406,18 3821238,64 6724914,77 

3 78161661,97 10278767,77 119162134,2 11441802,69 11974151,95 41000472,26 2161863,98 15542861,94 48507991,22 

4 655383 368658 33094556 478210 19261176 32439173 1250000 11393460 17551388 

5 1348000,76 348000,76 68401946,59 464000,76 36401946,59 67053945,83 15461277,24 43212803,2 63126440,84 

6 585 530 475 530 37892814 583 301 22582041 32607284 0 2159964 3886302 

7 73129889,37 1972571,02 385795885,7 203932,79 199860187,8 319173072,9 100685846 19213185,08 224741051,5 

8 313921354,9 10622440,91 103398714,3 89650930,96 11942292,68 22123113,84 3471820,7 17801580,68 52507553,91 

9 138081274,5 18017552,88 1683931488 30219842,85 98879233,3 934493166,7 29945751,48 18452634,11 671755928,5 

10 5177324 5137,324 24443,588 4456 11792060 20266264 1759938 13239426 34067003 

11 5942182,96 4584142,96 82578689,51 6112190,61 42617472,92 76556523,74 0 2899463,41 10149507,99 

12 10730582,47 8291111,12 39325185,74 11835271,24 13689608,89 27105610,03 0 3106356,28 5775476,05 

13 354679,3 202868,72 6332989,38 270590,72 2211075,26 5178310,08 1215129,6 554695,28 1662953,44 

14 1563732,06 1063732,06 28241603,15 1951643,06 18494936,48 26677871,09 2279357,2 1549749,04 3741299,26 

15 4606088,25 -1494174,29 19798998,25 -1494174,29 8026874,81 15192910 0 8652381,31 15122850 

16 6354313,8 2304313,8 51452623,6 3072417,8 24745910,82 45098309,8 218340 11761149,95 37715813,87 

17 34817528,4 15093538,54 258230752,6 22650334,07 166761712,2 207918775,2 398682 10720619,34 17839291,71 

18 21319263,33 11319263,33 551485868,8 20471492,73 340694102,2 510166605,5 148239 17732145,03 202629535 

19 39358,69 -26064,31 3175313,69 -320150,31 1 464 778,36 3135955 203000 660 922,41 3087038 

20 45288893,7 6498893,7 190456527,5 6509365,57 104284062,9 175167633,8 9189624,31 5950374,95 12189901,6 

21 13409490,86 2018815,53 136231436,2 2492363,53 26825588,23 115431961 3736417,35 3886760,27 6102649,94 

22 1309552,05 809552,05 34536565,25 809552,05 24682503,62 33227013,2 0 20685130,52 29093309,2 

23 7905962,58 3505962,58 46383603,41 4604673,63 26542276,16 38477640,83 309504,46 7458285,83 16874574,87 

24 1556197,6 731251,54 12098039,47 731251,54 10640570,76 22541841,87 2204496,2 974234,64 2022061,42 

25 68498471,55 20760580,83 587098185,5 23634540,83 237007888,8 512249713,9 67904007,21 7430463,5 53370490,93 

26 20210402,41 -690063,36 20313622,45 -212906,4 103220,04 20039104,85 0 103220 3953980,93 

27 179 537 592,77 3 129 982,06 24 386 862,75 5392647,97 13 511 057,73   16758979,24 2 026 573,90   1 305 591,64   2 089 419,43 

28 872084 372084 29756560,84 372084 19756560,84 28884476,84 914850,11 23227141,73 28830307,84 

29 72460350,55 16401896,8 250378032,7 21963862,3 143512455,3 177917682,2 0 849900 25875773,44 

30 1514626 353411 21668798 464202 11158634 20154172 8869456 373409 6492817 
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 2013(: المعلومات المالية المتعلقة بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة عينة الدراسة 7الملحق رقم )

 الذيون ق الأجل الخزينة المخزونات خصوم متذاولة أصول متذاولة نتيجة الاستغلال إجمالي الاصول النتيجة الصافية الاموال الخاصة المؤسسات

1 230 152 047,80 48 362 571,19 4 528 955 233,84 64 500 023,19 1 814 416 719,61 4 291 681 671,39 1 015 648 431,43 12 802 352,65 35 295 238,34 

2 1799961,26 933 668,13 28074869,66 933668,13 17866868,1 26274908,4 0 1050446,9 25508880,4 

3 76061321,55 1240257,58 80365895,41 2009795,21 4304573,86 34584001,94 285021,81 513178,24 6003030,76 

4 4077676,53 1059945,74 110205349,3 1267026,75 76093869,88 106127672,8 0 4250926,66 15286674,53 

5 1465000 465000 78156454,61 620000 21156454,61 76691454,61 17060493,36 37665099,64 63474441,6 

6 1182064 601534 34899969 688547 14748157 25017905 0 2168620 18291083 

7 403484979,6 272222,43 848369259 -11670615,13 212565875,7 444884279,4 2893365,71 217613948,9 434039978,9 

8 317234197,5 13505075,46 503039390 -77764298,34 81445971,93 102850113,4 33376629,11 19153525,39 75528009,2 

9 817292094,2 29210819,79 1640105898 -135805855,3 152595620 260825772,9 38158122,89 11671960,74 25333052,52 

10 6189891 614989 29666801,92 6100781,07 10493147,01 23476910,92 238722,3 1794364,65 9365950,73 

11 10 859 610,87 4 917 147,86 109 470 358,71 6 597 557,86 67 107 317,37 98 530 765,03 7 552 169,55 2 016 472,62 13 708 055,72 

12 30610284,77 19879702,3 88795724,33 26499779,27 23389275,63 51955310,23 0 2673548,5 5516417,35 

13 671835,86 -823646,44 6888662,95 -109754044 4868287,47 6760498,81 2840004,06 906564,37 1474954,16 

14 1692603,13 92603,13 9339861,66 123471,13 5018065,36 7647258,53 751370,26 178781 2747820,04 

15 6657395,49 2051307,24 22258934,93 2051307,24 9562165,84 15601539,44 0 1108462,75 15103950 

16 5608525,21 1558525,21 50067865,6 2146037,21 24508955,66 44459340,39 248197,9 8175544,71 39345775,67 

17 5447987,41 4747987,41 215277997,4 8144085,36 102014631,1 187257203,3 2490748,62 4444066,27 49250640,67 

18 24079647,83 12079647,83 668360784,8 23079647,83 456795324,5 624281137 526800,01 11149539,36 222979786,1 

19 554658,23 515299,54 8422957,14 685915,54 6202918,61 7868298,91 306382,73 647568,33 6114753,15 

20 44403926,94 5613926,94 157155443,9 -1474776,71 71618242,39 112751517 1810254,37 9535512,83 14335586,96 

21 17194378,9 3784888,04 122534985,8 4672701,28 23086026,19 100163278,9 0 4066886,59 6842285,48 

22 831209,33 331209,33 31728646,2 331209,33 22265915,42 30897436,87 0 20476526,75 30076075,32 

23 5574518,6 1174518,6 35018019,32 2089452,6 1680044,55 4362704,31 0 4362704,31 20461942,82 

24 2635541,98 594019,63 16293591,9 792026,18 8205621,18 13658049,92 3101008,23 712604,11 1946994,71 

25 80091495,96 11593024,41 617766346,3 25886236,88 317881280 512637322,1 38757304,89 17529321,85 55509509,33 

26 19714121,41 -496281 19931209,43 -491281 217088,02 19715539,83 162799,93 216260 3630415,93 

27 17802449,38 3530821,45 38070977,17 7282210,84 19039895,94 30686527,79 0 1489400,89 3398584,27 

28 958178,17 458178,17 30223758,17 468178,17 30223758,17 29265580 1725426,95 25596613,56 29213538 

29 52453788,29 3433391,62 292141213,6 8282002,19 170623769,4 239687425,3 43000 3543801,96 47724534,47 

30 4529750 2988124 32053135 3039248 20389248 27523385 6723432 791153 15154038 
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2014(: المعلومات المالية المتعلقة بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة عينة الدراسة 8الملحق رقم )

 الذيون ق الأجل الخزينة المخزونات خصوم متذاولة أصول متذاولة نتيجة الاستغلال إجمالي الاصول النتيجة الصافية الاموال الخاصة المؤسسات

1 287749186,99 57597139,19 4931929132,48 64500023,19 3481825228,83 4644179945,49 3073981670,57 12274940,25 58802352,65 

2 1093513,59 -403005,67 6193011,86 -403005,67 3926439,25 5099498,27 202614,79 37800,00 1956024,07 

3 78106328,15 2045006,60 134141524,33 3071207,65 13756736,82 40197481,98 743966,67 4158846,01 9363498,60 

4 36473129,78 973129,78 128993682,07 1341411,22 43587667,28 64563988,86 297500,00 14408447,50 26053721,90 

5 1631400,00 631400,00 81234737,5 820000,00 60909737,50 79603337,50 18748931,14 10533448,60 57139441,60 

6 702816,06 592816,06 70019013,65 840771,55 42578977,35 53748024,12 0,00 238929,74 3249340,29 

7 1552231782,14 588000,00 2826035157,66 -9750099,55 95596655,69 625652813,64 522332,73 101358712,57 401358263,45 

8 321866548,47 17590471,47 1368472362,37 -70610866,49 107195515,67 146513158,89 30992296,38 61666508,45 77665579,06 

9 820538581,52 26889558,07 2040782230,50 168172252,33-  90619332,68 294013709,00 20351434,05 9571909,28 131573996,73 

10 6161102,65 6121102,65 30021208,71 6100781,07 12854877,77 23860106,06 0,00 862909,06 18482074,07 

11 22026814,53 11167203,66 140569613,01 14510746,84 85102797,68 115781763,65 4855909,46 7886898,38 20241598,73 

12 71152464,67 40542179,90 189881941,69 53358016,05 109073934,94 160209514,91 0,00 3421516,52 10680654,04 

13 195834,68 75834,68 6888662,95 191756,68 1706564,37 6760498,81 289847,33 800000,00 1706564,37 

14 1767105,66 167105,66 18650702,07 217020,26 14905996,51 17740345,62 70455,60 1736452,04 7153171,00 

15 8145401,40 2155265,91 45598633,53 2155265,91 27299035,35 37453232,13 0,00 1108462,75 15110670,00 

16 7936158,88 3886158,88 78271285,50 5046959,88 30169326,24 44590304,11 171055,00 7371568,11 40746140,18 

17 9602855,25 6786188,54 215277997,42 10078872,00 149231375,91 202014631,14 2490748,62 7815378,60 44444066,27 

18 41166198,67 4166198,67 668360784,80 40127078,27 456795324,49 624281136,97 526800,01 11149539,36 246412850,25 

19 488647,01 188647,01 8422957,14 217673,01 6202918,61 7868298,91 306382,73 647568,33 6114753,15 

20 42793749,69 4003749,69 157155443,89 0,00 101618242,39 142751516,95 61810254,37 13535512,83 14335586,96 

21 20655056,42 3460677,52 145075925,1 4494386,40 48562148,72 119243540,59 0,00 14164673,93 19940673,39 

22 1704076,93 1204076,93 34456434,69 1204076,93 26513024,58 32752357,76 0,00 12803157,75 30598376,91 

23 6281746,53 1881746,53 33211830,10 2406283,53 18142943,44 26930083,57 0,00 7782414,12 16347669,20 

24 3583517,87 947975,89 12625131,00 1231137,89 6813068,51 9041613,13 1931213,23 564731,21 1805807,24 

25 104579579,30 24488083,34 745037447,31 52353655,86 457482933,75 627700353,15 235272504,89 30067390,50 273336457,33 

26 19263291,81 -450829,60 19386331,81 -440829,60 123040,00 19186331,81 62799,93 113040,00 3101207,91 

27 17026112,3 2418667,79 43472752,84 4952847,39 24171313,61 39252640,54 0 1788829,68 3033906,07 

28 694001,81 194001,81 30404532,10 204001,81 21404532,10 29710530,29 2437687,68 21075392,24 29547992,77 

29 46146517,24 2889442,70 211328033,46 3848420,57 128923485,31 165181516,22 0,00 18800178,56 36870866,65 

30 5935666,00 4394040,00 40035605,00 5186641,00 36035605,00 45367568,00 11290929,00 17966589,00 24526619,00 
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