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 الأبد والدي العزيز
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نشكر االله سبحانه وتعالى على إحسانه وتوفيقه لنا وعلى ما أسداه إلينا من 

 "مقدم ليلى"نعم لا تعد ولا تحصى والشكر موصول إلى الأستاذة المشرفة 

  ما أسدته لنا من نصح وتوجيه وإرشاد على

أن نتقدم بجزيل الشكر وعظيم الامتنان إلى كل من أسهم في  كما يطيب لنا

  من أساتذةي وإرشاد يوتوجيه مساعدتي،

لجنة  الشكر والتقدير والعرفان لأعضاء تقدم بجزيلأأن  وفي الأخير يسعدني

المناقشة لتفضلهم بقبول مناقشة هذه المذكرة والحكم عليها وإثرائها بآرائهم 

  السديدة

لما فيه خير الدنيا والآخرة إنه سميع مجيب وآخر دعوانا أن وفق االله الجميع 

  الحمد الله رب العالمين
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  :الملخص

مؤشرات لال هذه الدراسة تحليل تأثير أزمة كورونا على ربحية الشركات الاقتصادية في المملكة العربية السعودية، من خ ناولتت          

 شركة  14المتكونة من موعة من الشركات  ربحية والمتمثلة في العائد على حقوق الملكية، العائد على المبيعات، العائد على الأصول ال

توصلت الدراسة إلى عدت  حيث الأزمة قبل وأثناء  2021-2018رأسمالية الخاصة بالفترة التابعة لقطاع السلع الشركة  11وتقلصت إلى 

هناك مجموعة من النسب التي  يمكن الاعتماد عليها للتعرف على أداء ربحية الشركات من بينها العائد على الأصول، العائد على نتائج 

أظهرت الأزمة أن الشركات التي كانت تتمتع  و العائد على حقوق الملكية، هامش الربح التشغيلي، هامش الربح على الضرائبالمبيعات، 

ركات ذات الوضع المالي بمرونة مالية وقدرة على التكيف كانت أكثر قدرة على مواجهة التحديات والتغلب على الصعوبات مقارنة بالش

، في 19خلال فترة جائحة كوفيد الربحية في سوق السلع الرأسمالية السعودية دلالة إحصائية في أداء مؤشرات معنوي ذو  اثرهناك  .الأضعف

بيانات ال ها من اداعتم تم  قدلو  نسبة التغير في العوائدفيما بين  لا توجد فروقأنه  تلاحظخلال الفترتين و  2021-2018الفترة مابين 

 .  EXCEL, SPSS V22وببرنامج الخاصة بفترة الدراسة المالية  والتقارير

   .لى الأصول ، العائد على المبيعاتالعائد على حقوق الملكية، العائد ع كورونا،  أزمةربحية الشركات،  :الكلمات المفتاحية

  

ABSTRACT 

     profitability of economic This study analyzed the impact of the Corona crisis on the           

companies in the Kingdom of Saudi Arabia, through profitability indicators represented by return on 

equity, return on sales, and return on assets for a group of companies consisting of 14 companies, 

ies affiliated with the private capital goods sector. In the period which were reduced to 11 compan

2021 before and during the crisis, the study reached several results. There are a set of ratios that -2018

ng return on assets, can be relied upon to identify the profitability performance of companies, includi

return on sales, return on equity, operating profit margin, profit margin on taxes, and The crisis 

showed that companies that had financial flexibility and adaptability were better able to face 

There  ared to companies with a weaker financial position.challenges and overcome difficulties comp

is a statistically significant effect on the performance of profitability indicators in the Saudi capital 

d 2021, an-goods market during the period of the Covid 19 pandemic, in the period between 2018

during the two periods I noticed that there are no differences between the percentage of change in 

returns and it was adopted from the financial data and reports for the period. Study using EXCEL, 

.SPSS V22 

. crisis, return on equity, return on assets, return on salesCorporate profitability, Corona  :Keywords 
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  :توطئة
ولقد شكلت لطالما شهد العالم العديد من الأزمات بصفة دورية ومتكررة باختلاف أنواعها صحية أم اقتصادية، 

 العالمف من آثارها، كما يعتبر تاريخ يتحديات كبيرة أمام دول العالم من أجل مواجهتها والتصدي لها، وفي بعض الأحيان التخف
بالأوبئة التي كانت لها آثار وخيمة على حياة البشر حتى وصلت في بعض الأحيان إلى ديد الدول بالايار، حيث ازداد  حافلا

الشركات في السنوات الأخيرة، وخاصة بعد الأضرار التي سببتها الأزمات المالية والصحية التي كانت نتيجة انتشار  الاهتمام بحركة
على الحياة البشرية من خلال ما  ابالغ االفساد المالي والإداري والصحي، وهي أخطر الأوبئة وأشدها فتكا، والتي كانت لها أثر 

  .من الشركات العديدقضت على ا ما شهده العالم من عدة موجات منه
إلى  2020ومطلع  2019بظلالها على اقتصاديات معظم دول العالم مع أواخر سنة  19لقد ألقت جائحة كوفيد 

غاية يومنا هذا، حيث تعتبر أسوء أزمة يمر ا العالم وما نتج عنها ديد للعالم ككل نظرا لسرعة وسهولة انتشار الفيروس، 
والموظفين وغيرهم من الأطراف المعنية نتيجة الخسائر البشرية والمادية التي تسبب المواطنين  تصابأفبالإضافة إلى حالة الذعر التي 

وتداعيات على الأسواق المالية،  اثر أفقد أضرت بالمؤسسات الاقتصادية في معظم القطاعات كما كان لها  ،19فيها فيروس كوفيد 
  .شكل الاقتصادي غير المسبوقود والمنتيجة الرك

منفردة لم يشهد لها التاريخ مثيلا، حيث لم يسبق أن اجتمعت مجموعة من الأزمات في  19وفيد وتعتبر أزمة كورونا ك
 الواضح ، والأثراجتماعيةو اقتصادية، الذي تحول من أزمة صحية إلى أزمة  19أزمة واحدة، فأدى انتشار فيروس كورونا كوفيد 

  . في العلاقات الدولية الذي خلفته
جلب واستقطاب سواق دور الرئيسي والفعال في تطوير عجلة الاقتصاد، حيث حاولت هذه الأتميزت الأسواق المالية بال

  .خاطرالمتكاليف و العوائد بأقل على صول الحجل أعدد كبير من المستثمرين القادرين على النهوض بالاقتصاد وإنعاشه، وذلك من 
بين اقتصاديات الدول النامية،  يعتبر اقتصادها من حيثالسعودية  ومن بين الدول التي جت هذا النهج المملكة العربية

الاقتصادية، التي مكنتها من فرض نفسها في  يق التنميةتحقفي كثير من النقاط حول الإجراءات والسبل ل ،تتشابه مع بعض الدولو 
عالمية المستهدفة من طرف ح من الأسواق البمكنها من أن تص مما ،بالنهوضوفي الآونة الأخيرة حاولت جاهدة . الأسواق العالمية

 فعالا االمستثمرين المحلين والأجانب، مما جعل السوق المالي السعودي من ضمن الأسواق التي تحظى بالرواج وهذا ما جعلها عنصر 
  .في الأسواق العالمية المنافسة

ولتقييم ومراجعة هذه الأهداف قد تحتاج إلى عملية  ،الأمور المهمة وهي منالأهداف المالية  تسعى المؤسسات لتحقيق
تحديد الانحرافات ودعم اتخاذ القرارات، وتعد المؤسسة هي اللبنة الأساسية للنهوض ولتطور اقتصاديات هذه الدول فهي تسعى 

لأن القيمة السوقية  ،سوقيةلمعرفة مكانتها السوقية والتنافسية، بالإضافة إلى سعيها لدراسة مختلف العناصر المؤثرة على قيمها ال
  .للمؤسسة تعكس حجم العوائد المحققة وحجم المنافسة، وجلب المستثمرين

 :الإشكالية الأساسية -1
  ؟ 2019السعودية قبل وبعد جائحة كورونا  ما هو واقع ربحية شركات قطاع سوق السلع الرأسمالية -

  :التساؤلات الفرعية -  2
  :يلي كما، هي  ويندرج تحت هذا التساؤل مجموعة من التساؤلات الفرعية 

  ؟ثارها الاقتصاديةآهم أو  الأزمات العالمية التي ضربت العالم وما هي أهممن مؤشرات الأداء المالي،  الربحية هل تعتبر -
  ؟الجائحة آثارق المالي السعودية لتخفيف من ابير التي اعتمدها السو ما هي الإجراءات والتد  -



 

 

  مقدمة    

 ب 

خلال فترة جائحة كوفيد في سوق السلع الرأسمالية السعودية مؤشرات الربحية أداء في  إحصائيةثر معنوي ذو دلالة أهناك هل  -
  ؟2021-2018في الفترة مابين  ،19
  :فرضيات الدراسة – 3

تنص الفرضية  ،على نتائج الدراسات السابقة وعلى واقع الممارسات في الأسواق المالية المدروسة في ظل الأزمات بناءً 
  : يلي على ما

الاهتمام بتقييمها لأا تعكس الأداء المالي للمؤسسة  إلىالمؤشرات المالية التي تسعي المؤسسة  أهممؤشرات الربحية من . 1
وعلى كبريات الشركات العالمية، مما  بالغ على كافة دول العالمالثر الأالعالم عدة أزمات عالمية كان لها  شهدومكانتها السوقية، وقد 

  . يمتها السوقية وحتى إلى ايارهاأدى إلى تراجع في أدائها المالي وانخفاض ق
، 19خلال فترة جائحة كوفيد الربحية في سوق السلع الرأسمالية السعودية معنوي ذو دلالة إحصائية في أداء مؤشرات  ثرأهناك . 2

  .2021-2018في الفترة مابين 
  :أهمية الدراسة  -4

أضخم ركود "يستمد هدا البحث الذي شغل العالم بأسره في الآونة الأخيرة، نتيجة تدهور الأوضاع الاقتصادية العالمية 
العالم بأسره الذي أصبح كأنه قرية صغيرة انتشر فيها مرض معدي  أرهبتبسبب جائحة "منذ الكساد الكبير اقتصادي عالمي 

أن حيث .  أصاب كامل سكاا، الأمر الذي فرض على كل دولة ترغب في حماية مواطنها من جهة واقتصادها من جهة أخرى
  :يتها فيستقبل العلاقات الدولية، وكذلك تكمن أهمانعكاسات على الاقتصاديات العالمية حتى على م ذه الأخيرةله
محاولة تطبيق الأساليب الكمية والإحصائية لقياس هذه المؤشرات وربطها مع القيمة السوقية للسهم من أجل الوصول إلى   -

  .أوسععلية مستقبلا لإعداد دراسات نتائج تزيد من دقة التحليل، مع تقديم إطار معرفي نظري وتطبيقي للاعتماد 
  :أهداف الدراسة -5

  : كما يلي  من الأهداف والتي نوجزها لة جمنسعى من خلال هذا البحث إلى تحقيق 
  .تعرف على الربحية ومؤشرات قياسهاال  -
  .مؤشرات الربحية خلال هذه الأزمة السعي إلى تشخيص  -
  .قبل وأثناء الجائحة) ودرجة تقلبها متوسط المؤشرات اليومية،(تقديم تحليل مقارن يخص عينة الدراسة ومتغيراا   -
  .تقديم تحليل تطوري لمؤشرات الأسواق المالية السعودية المدروسة خلال فترتي الدراسة  -
  .تحديد درجة تذبذب قيم المؤشرات من الأسواق المالية المدروسة خلال الفترتين  -
  .السعودية المدروسة خلال الفترة الثانيةعلى مؤشرات الأسواق المالية  19تحديد درجة تأثير جائحة كوفيد   -
  :حدود الدراسة -6

  :ما يلي تم الاعتماد على جل الإجابة على الإشكالية المطروحة سيأبالنظر إلى الموضوع محل الدراسة ومن 
شركة تنتمي إلى قطاع واحد وهو  11اقتصرت الدراسة على عينة من الشركات المدرجة في بورصة السعودية والمتمثلة في  -

  .ل الإجابة على الإشكالية المطروحةأجسوق السلع الرأسمالية من 
  .2021إلى  2018من  19كوفيد   قبل وأثناء  :المنهج التاريخي -

  :مبررات اختيار الموضوع -7
  :اختيار هذه الدراسة لعدة اعتبارات موضوعية وأخرى ذاتية منها يرجع 



 

 

  مقدمة    

 ج 

  .الاهتمام بالأسواق المالية والرغبة في إثراء المعارف وتعزيز المكتسبات الخاصة بالأوراق المالية -
  .س الربحية في المؤسسات وكوروناالاهتمام والرغبة الشخصية بالبحث في المواضيع التي تم -
  .الية المؤسسة ومالية الأسواقالرغبة في الربط بين م -
  .نا بورصة السعوديةجل الدراسات تتجه نحو الأسواق المتقدمة لذا درس -
  .ب الموضوع مع التخصصاسُ نَ ت ـَ -
  .كونه من المواضيع الحديثة يتطلب البحث والتدقيق -

  :هيكل البحث -8
  :يلي تحتوي الدراسة على فصلين إضافة إلى مقدمة وخاتمة وهي كما

تطرقنا فيه إلى ماهية الربحية والأزمات الاقتصادية وضم مبحثين الأول حول الأدبيات النظرية حول ربحية الشركات الفصل الأول 
ثرها أالثاني الدراسة التطبيقية لمؤشرات الربحية و  لأما الفص. والأزمات الاقتصادية، والمبحث الثاني بعنوان الدراسات السابقة باللغتين

تطرقت والأدوات المستخدمة في الدراسة الميدانية، أما الثاني  نقسم إلى مبحثين الأول حول الطرقوي دي،على أداء الاقتصاد السعو 
  .نختم الدراسة بالخاتمة وإدراج نتائج وتوصياتو  تحليل ومناقشة بيانات ربحية الشركات السعودية خلال أزمة كورونافيه 
  :الدراسة اتصعوب - 9

  .البيانات من بورصة السعوديةوجمع صعوبة الوصول للمعلومات  -
  .صطلحات الاقتصاديةلوقت والاختلاف في المضيق ا -
  .لميزانياتصعوبة تحميل ا -

  
  

  

  



 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  الفصل الأول
والتطبيقية  الأدبيات النظرية

  لربحية والأزمة الصحية
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  :تمهيد
واجه الاقتصاد العالمي حزمة من التحديات والأزمات السياسية والاقتصادية والمالية المتعاقبة التي انعكست بشكل  

الأسواق العالمية سلبي على أسعار الأسهم والعملات والسلع الأساسية، إذ تبلورت تلك الأزمات في اتجاه عدم اليقين في 
والركود الاقتصادي وتباطؤ الإنتاجية من جانب، وعرقلة التجارة الخارجية من جانب أخر، في ظل تصاعد الضغوط الحمائية 

، فأدت بمجملها إلى جملة من العواقب الاقتصادية والاجتماعية، تمثلت في الخسائر )المحلية والأجنبية(وتخفيض الاستثمارات 
  .وتباطؤ النمو الاقتصادي ئف،الكبيرة في الوظا

لبقاء واستمرار المؤسسات وغاية يتطلع إليها المستثمرين ومؤشر يهتم به الدائنون، عند  اضروري اتعد الربحية أمر 
وبغرض قياس ربحية المؤسسة نستخدم مجموعة من المؤشرات والتي تعد من أهم النسب لتقيم أداء  تعاملهم مع المؤسسة،

  .المؤسسة
اهية الربحية بممتعلق  الأولمبحثين  إلىوينقسم  الأزماتالنظرية للربحية في ظل  الأدبيات الأولسنحاول أن ندرس في الفصل 

    .متعلق بالدراسات السابقةأما الثاني  ،الاقتصادية والأزمات
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  ماهية الربحية وأهم الأزمات الاقتصادية : المبحث الأول
لها من عدة جوانب يمكن التطرق  كات لماموضوع الربحية من المواضيع التي تشكل حيزا كبيرا في حقل تحليل الشر      

من في نفس الوقت أزمة كورونا كغيرها و  ،إليها، ومن جهة أخرى الاعتماد على نسب ومؤشرات الربحية لنتمكن من التحليل

أهم الأزمات الاقتصادية مفاهيم حول الربحية والثاني إلى المطلب الأول  في، وسوف نتطرق الأزمات أثرت في أداء الشركات

 .والمالية

  مفاهيم أساسية حول الربحية :المطلب الأول

وغاية يتطلع إليها المساهمون وهو عبارة عن  ،لبقاء عمل الشركة واستمرارها اضروري  اوأمرً  اأساسي  اتعتبر الربحية هدفً 

أساسا إلى الاستخدام  دفحيث  ساهمت في تحقيق هذه الأرباح، و العلاقة بين الأرباح التي تحققها الشركة والاستثمارات التي

الربحية ومحدداا  ريفوحماية أصولها وسيتم التطرق في هذا المطلب إلى تع ،الأمثل للموارد المالية والبشرية المتوفرة للشركة

  .ومؤشراا

  تعريف الربحية  :الفرع الأول
هدفها والمتمثل في بقائها جل الوصول إلى تحقيق أتسعى المؤسسات وتتسابق نحو تحقيق جملة من الأهداف من 

ستمراريتها من خلال اكتساب حصة في السوق تضمن لها مكانة ضمن مناصب الزيادة وتعد الربحية واحدة من أهم اوضمان 

  .  الأهداف التي تضمن ذلك

الربحية هي مفهوم تشغيلي بمعنى أن الربحية تتحقق عندما : EZERAM SOLOMAN)( تعريف ازراسولمان 

  .1من العناصر المستخدمةتكون النتائج الاقتصادية المتحصل عليها اكبر 

والاستثمارات التي ساهمت  علاقة بين الأرباح التي تحققها المؤسسة أو الشركةالوتعرف الربحية أيضا على أا عبارة عن  -

  .2ومقياسا للحكم على كفاءا في تحقيق هذه الأرباح وتعتبر الربحية هدف المؤسسة أو الشركة 

مقياس ماليّ يحسب مقدار الأرباح التي تحققها الشركات بشكل عام، وتنشأ إلى ) Profitability(تُشير الربحية  -

ربحية الشركات عندما يكون إجمالي إيرادات الشركة أكبر من المبلغ الإجمالي للمصروفات في الفترة الماليّة التي يتم فيها 

المدى القصير من خلال بيع الأصول الماليّة إعداد التقارير الماليّة من قِبل محاسبي الشركة، كما يمُكن تحقيق الربحية على 

 .التي تحقق مكاسب ماليّة فوريةّ، وبالتالي رفع مقدار السيولة الماليّة لدى الشركات أيضاً 

تجدر الإشارة إلى أنّ الربحية أحد المقاييس التي يمُكن استخدامها في تقييم الأعمال الاستثماريةّ والتجاريةّ للشركات  -

الأفراد والشركات دف إلى تحقيق الأرباح في المقام الأول، لذا تعُتبر الربحيّة من المقاييس المهمّة بشكل عام، فغالب 

3.والتي غالباً ما ينُظر لها بصورة دائمة من قِبل الجمهور والمستثمرين والمدراء وغيرهم
 

 .الربحية هي المقياس الأساسي للنجاح الشامل للشركة -

                                                           
  182:التمويل، مكتبة عين شمس، القاهرة، ص ، الاستثمار ،سيد الهواري1
  .199: الحديث، القاهرة، ص، الإدارة المالية مدخل تحليلي معاصر، الطبعة الرابعة، المكتب العربي راهيم الهنديمنير إب2

ق ذ�رة 3� �
  .200، ص ���ر إ
راھ�م ا���دي �ر
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 .اءا في توظيف واستغلال مواردهاتحقيق الأرباح وكفهي مقياس لقدرة الشركة على  -

 .فعالية الشركة في إدارة مواردها تستخدم الربحية لقياس قدرة المنشأة على تحقيق الأرباح وتحديد مدى -

 وتقاس الربحية إما من خلال العلاقة بين الأرباح والمبيعات، وأما من خلال العلاقة بين الأرباح وحجم الاستثمارات التي -

  .ساهمت في تحقيقها

وعلى ضوء ما سبق فإن الربحية تعبر على العلاقة ما بين النتائج المحققة والوسائل المستخدمة لتحقيقها خلال فترة 

زمنية معينة، فهي بمثابة المعيار أو المقياس للكفاءة النسبة الناتجة عن مدى تحقيق النتائج من خلال الاستغلال الأمثل للوسائل 

 :مة للربحية وفق المعادلة التاليةة العاوتحدد الصيغ

  الوسائل المستخدمة / النتائج = الربحية 
  محددات الربحية : الفرع الثاني
وتعني المقدرة على توفير السلع والخدمات المتنوعة لعملاء  : )PRODUDIVITY(إنتاجية حجم الشركة  -1

ت على الأصول وذلك بقيمة إجمالي المبيعا الشركة حيث يتم قياس هذا المتغير من خلال حساب معدل دوران

 :إجمالي الأصول وهي كالتالي

  لو صإجمالي الأ/ إجمالي المبيعات =  إنتاجية الشركة
  :المنافع الاقتصادية المتمثلة فيللإنتاج أهمية كبرى تكمن هذه الأهمية في خلق تحقيق عدد 

  .وتحويلها لمادة نفعية سواء سلعة أو خدمةوذلك تعتبر جوهر المادة ): التحويلية(المنفعة الشكلية  -

وهي نقل السلع والخدمات من مكاا إلى أماكن أكثر حاجة إليها وذلك عن طريق النقل الذي يعد : المنفعة المكانية -

 .طريقة اقتصادية فعالة 

 .4الحاجة إليهاوذلك تعبر عن الإدخال والتخزين واختيار الوقت المناسب الذي تتزايد فيه  :المنفعة الزمنية -

 .وذلك عن طريق نقل ملكية السلع أو الخدمة أحيانا من شخص إلى أخر: المنفعة الكلية  -

قيق وهي محصلة المنافع السابقة ويمكن تحقيقها لتكامل النشاط الاقتصادي وذلك عن طريق تح: المنفعة الاجتماعية -

 .الأهداف الفعالة والايجابية

كما تسمى أيضا هيكل التمويل أو الاقتراض أو نسب الرافعة المالية وهي : )debtratio(نسبة المديونية   - 2

، وتقيس هذه النسبة لتزاماا أي مدى التسيير الماليتساعد المحلل على الحكم على مدى قدرة المؤسسة على الوفاء با

تكون نسب هيكل قدرة المؤسسة على سداد كافة ديوا قصيرة الأجل وطويلة الأجل في مواعيد استحقاقها وت

 : نسب التاليةالتمويل من ال

  .إجمالي الديون إلى إجمالي الأصول-      

  .حقوق الملكية إلى إجمالي الأصول -      

  .هيكل رأس المال -      

                                                           
مذكرة ماجستير في العلوم  ،)تاسة حالة مؤسسة رمال بلاستيك تقر در (في المؤسسات الصغيرة والمتوسطة زهواني رضا، تحسين تخطيط الإنتاج  4

   .25 :، ص2006/2007م، جامعة ورقلة،  .الاقتصاديةـ غ
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ويقصد به عدد السنوات التي مرت منذ تأسيس الشركة حيث تم قياسه على أساس ): copany age(عمر الشركة  – 3

  .سيسهاالتي مرت على الشركة منذ تأعدد السنوات 

وتتمثل في مقدرة الشركة على دفع الالتزامات قصيرة الأجل المترتبة عليها وتم قياس ): trading ratio( نسبة التداول - 4

  .5المتغير بنسبة مجموع المتداولة على مجموع الالتزامات المتداولة

  المتداولة خصوممجموع ال/ المتداولة الأصول مجموع = نسبة التداول           
وتعني مقدرة الشركة على قياس تأثير زيادة في  ): dégrée of Financial leverage(درجة الرفع المالي لشركة  – 5

نسبة الاقتراض على هيكل رأس المال من خلال درجة الرفع المالي والتي تعرف بأا التغير في نسبة العائد على السهم إلى نسبة 

على الأرباح قبل الضريبة  ebitالأرباح التشغيلية حيث تم قياس هذا المتغير بقسمة الأرباح قبل الفائدة والضريبة التغير في 

Ebt حيث:  
Del =ebit /ebt 

لمناسبة وتعني مقدرة الشركة على توفير السلع والخدمات ا: )Customer satisfaction(رضاء عملاء الشركة  -6

حيث يتم قياس هذا المتغير من خلال حساب معدل دوران الأصول وذلك بقيمة إجمالي المبيعات  ،والمتنوعة لعملاء الشركة

  .6على إجمالي الأصول

  :مؤشرات الربحية: الفرع الثالث
وهي النسب التي تقاس من خلالها كفاءة إدارة الشركة في استغلال الموارد استغلالا عقلانيا لتحقيق الأرباح ومن 

  : قياس ربحية الشركة ما يليالمقاييس المعتمدة في

تقيس هذه النسبة مدى الربحية التي تحققت على مبيعات الشركة، وبصفة أخرى فهي تعبر على : العائد على المبيعات – 1

  .ات ا من الربح التشغيلي للشركةالنسب المستخدمة لتقيم الكفاءة التشغيلية للشركات كما يعرف العائد على المبيع

عائد على المبيعات إلى أن الشركة تنمو بشكل أكثر كفاءة في حيث أن انخفاض العائد على المبيعات يمكن إلى وتشير زيادة ال

ن أسعار أأن يشير إلى وجود مشاكل مالية تتعرض لها الشركة، سواء الإدارية أو تكاليف البيع والتوزيع أو التكاليف العرضية، و 

وراء ذلك وتقاس  التي كانتومن تم ينبغي دراسة أو إجراء تحليل عن الأسباب  ،هاالبيع كانت غير مرتفعة بالنسبة إلى تكاليف

  7:بالعلاقة التالية

  صافي المبيعات/صافي الربح بعد الضريبة =العائد على المبيعات 
الشركة لا تحقق معدلا  أنويجب عدم استخدام هذه النسبة وحدها لأا بالرغم من ارتفاع النسبة في كثير من الأحيان إلا 

  .د على حقوق الملكيةمناسبا للعائ

                                                           
  218: ، ص 2011، - مصر–الحميد عطية، الاستثمار في البورصة، دار التعليم الجامعي،  الإسكندرية  محمد عبد 5
قتصادية مصطفى عبد االله أحمد القضاة، العوامل المؤثرة على الأداء المالي في شركات المساهمة الصناعية، مجلة الجامعة الإسلامية للدراسات الا 6

  .265- 264ص  2015دارية، الأردن،  والإ
   .161 :، ص2017مصطفى يوسف كافي، إدارة رأس المال العامل، الطبعة الأولى، ألفا للوثائق، قسنطينة،  7
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حيث يعبر عن العلاقة بين الأرباح وحجم الأموال المتاحة للإدارة وهو يقيس القدرة على : العائد على إجمالي الأصول – 2

التشغيلية والاستثمارية للمؤسسة تحقيق الأرباح من الأموال المتاحة للإدارة بغض النظر عن طريق تمويلها فهو يعكس الأنشطة 

  : ة الشركة ويحسب بالعلاقة التاليةولا يعكس الأنشطة التمويلية في ربحي

=العائد على إجمالي الأصول         
صافي الربح بعد الضريبة

متوسط إجمالي الأصول
  

  .جيدةفضل مما يجعلها تحقق أرباحا بحيث كلما كان هذا المعدل مرتفعا كلما كان أداء الشركة أ

يقيس هذا المعدل مدى كفاءة الإدارة في استغلال أموال الأملاك وقدرة هذه الأموال على : العائد على حقوق الملكية –  3

حيث يدل ارتفاع هذا المعدل على كفاءة الإدارة في استغلال  ،ر ربحية الدينار الواحد المستثمرتوليد الأرباح وبالتالي فهو مؤش

ضي للملاك إلا أن هذا المؤشر غير ملائم إذا ارتفعت أسعار الفائدة فقد يؤدي ذلك إلى تحجيم الأموال لضمان عائد مر 

الوعاء الضريبي، ويعكس ذلك مصداقية معدل العائد على حقوق الملكية الذي يكون مرتفعا بسبب تضخمه ويحسب  كما 

  :8يلي

=العائد على حقوق الملكية 
توزيعات الأسهم الممتازة –صافي الربح بعد الضريبة 

متوسط حقوق الملكية العادية
  

ا وفي حالة انخفاض النسبة دل ذلك على الأداء السيئ للشركة وعلى حالة سلبية وعليه على إدارة الشركة مراجعة سياسا 

  .وخططها في الجانب ثم تصحيحها

في مجمل تعاملها مع عناصر تكلفة وتوضيح هذه  وهذه النسبة تستخدم لمعرفة كفاءة الإدارة: نسبة مجمل ربح العمليات -4

  : لمباعة وتكون هذه النسبة كما يليالنسبة العلاقة بين صافي إيرادات المبيعات وتكلفة البضاعة ا

= نسبة مجمل ربح العمليات 
مجمل ربح العمليات

صافي المبيعات
  

  تكلفة العمليات –صافي العمليات = حيث مجمل ربح العمليات

هذه النسبة بمتوسط النسب المحققة في القطاع، حيث يمكن أن يعكس انخفاض النسبة ارتفاع مبالغ فيه في تكلفة ويجب مقارنة 

  9.الخامات المستخدمة في الإنتاج أو في العمالة المباشرة

رة لا وتستخدم هذه النسبة كمقياس عام لكفاءة التشغيل لأن الإدا): قبل الفوائد والضرائب(هامش الربح التشغيلي  – 5

تستطيع السيطرة على الفوائد أو الضرائب أو الإيرادات والمصروفات الأخرى، وبالتالي ينبغي إجراء عملية فحص لجميع عناصر 

  . هها ومن تم تحديد الخلل ومعالجتهالمصروفات من أجل معرفة اتجا

  :يلي ويحسب كما

= هامش الربح التشغيلي        
الفوائد صافي الربح لعمليات قبل الضرائب و 

صافي المبيعات 
   *100  

                                                           
   101:، ص2001أبو نصار محمد، محاسبة الإدارة المتقدمة، المطبعة الأردنية، عمان،  8
  20 :ص، 2017 أيمن على سليمان، أثر الحصة السوقية على ربحية الشركات المساهمة العامة، جامعة الشرق الأوسط، الأردن، 9
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وكلما زادت هذه النسبة كلما كان ذلك أفضل ويمكن تفسير هامش الربح التشغيلي المنخفض على انه يشير إلى أن ربحية 

  .الشركات ليست أمنة للغاية

كنسبة مئوية عن يعتبر هامش الربح قبل الفوائد مقياس لربحية عمليات الشركة  : هامش الربح قبل الفوائد والضرائب  -

إجمالي إيراداا، وعليه فهي تكشف مقدار الأرباح من كل دينار واحد من المبيعات الصافية، وعليه فإن المستثمر أو 

معيار المالك يتمكن من فهم مقدار النقد التشغيلي الذي تم توليده لكل دينار من الإيرادات المحققة والاستخدام الهام ك

  10: ليمرجعي مقارن ويحسب كما ي

=هامش الربح قبل الضرائب 
الأرباح قبل الضرائب

صافي المبيعات 
   *100  

  الأزمات الاقتصادية والصحية : المطلب الثاني
عرف العالم العديد من الأزمات التي كان لها آثار سلبية على مجمل الاقتصاد العالمي، وهددت الاستقرار الاقتصادي،          

للبلدان المعنية المعنية، وقد تضاعف عدد الأزمات بشكل مذهل مع اية الثمانينات القرن العشرين،  والسياسي والاجتماعي 

كما تغيرت طبيعتها تدريجيا مع تطور الاقتصاديات، وتعددت أسباا وآثارها،مما جعلها أكثر المواضيع الاقتصادية تداولا 

لقة بالأزمة فقد تطرقنا إلى جملة من المفاهيم المتع  يبنى عليها أي موضوع،للدراسة،وباعتبار المفهوم النظري الركيزة الأساسية التي

  .   الاقتصادية وأنواعها

  ماهية الأزمات الاقتصادية والصحية  :الفرع الأول
هي حالة حادة من المسار السيئ للحالة الاقتصادية للبلاد أو الإقليم أو العالم بأسره، تبدأ عادة من جراء ايار 

أو تدهور في النشاط الاقتصادي، تتميز بالبطالة والإفلاس وتدهور في ميزان  11المال وترافقها ظاهرة أو جمود،أسواق 

، عرفت كذلك على أا اضطراب مفاجئ يطرأ على 12المدفوعات، انخفاض القدرة الشرائية، التوترات الاجتماعية والسياسة

  .لاقتصادي في بلد ما أو عدة بلدانالتوازن ا
  أهم الأزمات الاقتصادية والصحية في العصر الحديث :الثانيالفرع 

  :تطرق إلى الشق الاقتصادي من خلالسيتم في هذا الفرع استعراض الأزمات في اال الاقتصادي وهذا بال

مليون سهم مما جعل  13حيث تم عرض على لائحة البيع أكثر من  1929أكتوبر  24بدأت يوم  :أزمة الكساد: أولاً 

أعلى من الطلب واتجهت الأسهم نحو القاع وعلى الفور عمت الفوضى في المكان، حيث بدأت أموال المستثمرين العرض 

مليون سهم، الأمر الذي جعل أسعار الأسهم بلا قيمة، وسبب الايار يرجع  30تتبخر، وازداد عدد الأسهم المعروضة إلى 

  .إلى استثمار مبالغ ضخمة في بورصة الأوراق المالية

                                                           
 :، ص2011 الأردن، ،الثانية، الوراق للنشر والتوزيع، عمان حمزة محمود الزبيدي، التحليل المالي لأغراض تقيم الأداء والتنبؤ بالفشل، الطبعة10

220.  
، 2 ، العدد1الد  مسعودة، تخطيط الاستراتيجي إحدى آليات إدارة الأزمات الاقتصادية، مجلة القيمة المضافة لاقتصاديات الأعمال،رادس  11

  .2020جامعة محمد خيضر بسكرة، 
، جامعة وادي النيل، 4العدد ، 3خالد عبد الحفيظ، الشركات متعددة الجنسيات وأثرها في خلق الأزمات الاقتصادية في الدول النامية، الد 12

  . 2020السودان، 
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كانت اية الحرب العالمية الثانية وامتدت إلى منتصف السبعينات، وكان اغرب ما سجلته   :أزمة الركوض التضخمي - ثانيا

هذه الأزمة من ظواهر هو اقتراا بالتضخم وكانت الأزمات من قبل مصحوبة بانخفاض الأسعار، فالظاهرة الغريبة هي اتجاه 

تجارة وانتشار البطالة وهو أمر لا يفسر إلا بقوة الاحتكارات الدولية والشركات المتعددة الأسعار للارتفاع مع ركود الإنتاج وال

 .الجنسية والعابرة للقوميات التي تسعى إلى تحقيق معدلات أرباح مرتفعة مما يؤدي إلى ارتفاع الأسعار

سهم حول العالم في فترة زمنية عندما اارت أسواق الأ 1987أكتوبر  19حدثت يوم  :1987الأزمة الاقتصادية  - ثالثا

قصيرة وبدأ الايار في هونج كونج وانتشر غربا إلى أوروبا ضاربا الولايات المتحدة الأمريكية بعد أن هبطت أسعار الأسواق 

ا، ويرجع تفسير الأزمة إلى أن السوق نفسها قد أصاا الضعف بشكل كبير، حيث طغت أوامر البيع على النظم ذاا، 

إيران تباطؤ الاقتصاد الأمريكي، وارتفاع أسعار الفائدة على السندات، وانخفاض أسعار النفط وتصاعد التوتر بين  وكذلك

 .1997والولايات المتحدة في 

وتسبب في الخوف من  1997هي فترة تأزم مالي أصابت معظم قارة آسيا بدا من يوليو  :الأزمة الاقتصادية الآسيوية - رابعا

ت به ة عالمية، واحتلت جنوب شرق آسيا مركزا مرموقا بين دول العالم خلال السنوات التي سبقت الأزمة، مما تميز تحولها إلى أزم

 .من أداء رائع في اقتصاديتها

تتجسد في التداعيات الناجمة عن أزمة  2008-2007إن الأزمة الاقتصادية  :2008أزمة الرهن العقاري  -خامسا

بسبب فشل ملاين المقترضين لشراء مساكن وعقارات في الولايات  2007لى السطح في الرهون العقارية التي ظهرت ع

المتحدة الأمريكية في تسديد ديوا للبنوك، وأذى ذلك إلى حدوث هزة قوية للاقتصاد الأمريكي، ووصلت تبعيتها إلى 

 .المالية العالميةاقتصاديات أوروبا وآسيا مطيحة في طريقها بعدد كبير من كبريات البنوك والمؤسسات 

وبدأت هذه الأزمة في القطاع العقاري وكان لها جذور سابقة فهي مشكلة تراكمية حدثت عبر سنين سبقت الأزمة، فمنذ عام 

 .أخذت قيم العقارات في الارتفاع بسورة مستثمرة في جميع إنحاء العالم 2000

بداية يمكن أن نعبر عما ألم بنا من  :2020المتوقعة  الأزمة الصحية العالمية كأحد أسباب الأزمة الاقتصادية - سادسا

جائحة الأزمة الصحية العالمية ومصطلح الأزمة الصحية يعتبر مصطلح جديد يمكن إضافته إلى جملة مصطلحاا التي 

غم أن ور ) covid 19(نستخدمها في مجال الأزمات، ونعنى ا ما نزل على العالم أجمع من نازلة فيروس كورونا المستجدة 

الأزمات التي أعتدنا عليها تطال عناصر الإنتاج المختلفة، إلا أن هذه النازلة تطول العنصر البشري ذاته وهو العنصر الذي 

تستخدم وتعمل لأجله كافة العناصر الأخرى ومثلما ينتشر فيروس كورونا المعانات البشرية في كافة أنحاء العالم فإنه ينشر  

  .ة فهو ليس فيروس معديا على المستوى الطبي فقط، ولكنه معديا أيضا على المستوى الاقتصاديكذلك المعاناة الاقتصادي
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الدراسات السابقة حول ربحية الشركات الاقتصادية في ظل الأزمات الاقتصادية : المبحث الثاني
  والصحية أزمة كورونا 

ديد وضعيات المؤسسات، وأيضا تلعب دور فعال تعد مواضيع الربحية وكورونا من البحوث التي لها دور فعال في تح

في البحوث العلمية،فإن ضرورة الاعتماد على دراسات سابقة توضح لنا المسار وطريقة معالجة المعلومات، للوصول إلى النتائج 

  .المرجوة

  الدراسات بالعربية : المطلب الأول
  :لذا سوف نقوم باستعراض بعض منها ) 2019كوفيد (هناك العديد من الدراسات التي تناولت فيروس كورونا 

أكرم عبد الرحمن فلاته قياس العلاقة بين القيمة الاقتصادية المضافة والعائد على الأسهم في شركات المساهمة السعودية   –1

العلاقة بين القيمة الاقتصادية المضافة   اختياروهدفت من خلالها  إلى :  2002-2002دراسة تطبيقية خلال الفترة 

ئد الأسهم المستقبلية، وتضمت هذه كمتغير تابع، وذلك لقياس قدرا على التنبؤ بعوا  الأسهمكمتغير مستقل، والعائد على 

 ,roeقليدية هذه الدراسة تحليلا للعلاقة بين القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة، ومقارنة مقياس الأداء الت

roa  شركة مساهمة مدرجة في سوق  22بالتنبؤ بعوائد الأسهم في المستقبل وقد أجريت الدراسة على عينة  تتكون من

لاختبار فرضيات الدراسة، وتوصلت من   spssالاسهم السعودي باستثناء قطاع التامين، واعتمدت الباحثة على برنامج 

قيمة الاقتصادية المضافة والعائد على الأسهم من خلال القدرة على التنبؤ بقيمة خلالها إلى أن هناك علاقة قوية بين ال

  13.العوائد

   2000- 1996للفترة الممتدة من " تحليل مؤشرات الربحية في مصاريف الرشيد " بدر الحسين الرباحي  2- 

لربحية بالانخفاض أو الزيادة، هدفت الدراسة للوصول إلى تحديد دقيق للعوامل التي ساهمت في اختلال معدلات نمو ا

ولمعالجة الموضوع تم استخدام والاعتماد على المؤشرات التي تساعد الباحث في التحليل، ولقد تم اختيار مصرف الرشيد كعينة 

دراسة لكبر حجم هذا المصرف وباعتباره كمصرف منافس لمصرف الرافدين، ومنه توصلت الدراسة إلى الانخفاض في معدلات 

الربحية تؤثر تأثيرا كبيرا في ربحية مصرف الرشيد، وأيضا من الاستنتاجات المتوصل إليها أن مكونات المحفظة  ومؤشرات

  14.الاستثمارية كانت قليلة الدخل وهذا يؤدي إلى وجود تناقص مستمر في معدل ربحية المصرف

بدروني عيسى، غربي حمزة، تحقيق وتقييم الإعلان عن ربح السهم لعينة من الشركات على المستوى العالمي خلال جائحة  – 3

، تم إجراء تحقيق وتقييم للإعلان عن ربح السهم لعينة من الشركات على المستوى العالمي خلال جائحة كوفيد 19-كوفيد

هو التحقيق مما إذا كان هناك ارتباط بين ربحية السهم الخاص بالشركة  كان الهدف من الدراسة) شركة 1000أكثر من ( 19

للعلوم  الإحصائيةبالإضافة إلى ذلك، تم إجراء دراسة إحصائية باستخدام برنامج الحزمة . وتداعيات الفيروس الناجي

كات خلال الأرباح الفصلية من التأثير على ربحية السهم في الشر لتقييم ما إذا كان هناك مستوى كبير  spssالاجتماعية 

                                                           

2002-2002خلال الفترة أكرم عبد الرحمن فلاته قياس العلاقة بين القيمة الاقتصادية المضافة والعائد على الأسهم في شركات المساهمة السعودية دراسة تطبيقية  13
  

، 31/01/2006نشر  17، العدد 5،مجلة العلوم الاقتصادية،الد 2000-  1996فترة الممتدة من لل"  تحليل مؤشرات الربحية في مصاريف الرشيد" بدر الحسين الرباحي  

  .جامعة البصرة كلية الإدارة والاقتصاد

 14
  



 

 

23 

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ   الأدبيا: الفصل الأول   والتطبيقية لربحية والأزمات الاقتصاديةت النظرية ـــــــــــــــــــــ
يمكن الاستنتاج أن هناك علاقة سلبية قوية جدا بين ربحية السهم الخاصة بالشركة وتداعيات الفيروس . 2020المعلنة لعام 

 .15عن ربحية السهم أقل بكثير مما كان متوقع أعلنتالناجي،حيث لوحظ أن أغلب شركات عينة الدراسة قد 

محمد الجابري، أثر تداعيات فيروس كورونا على أداء الشركات المدرجة في سوق المال السعودي خالد فوزي علي بلحاج و  -4

هدفت الدراسة إلى التعرف على أثر جائحة كورونا على أداء شركات  :)ة تطبيقية على الشركات الصناعيةدراس(، )تداول(

عد قطاعا مهما ومشاركا بنسبة كبيرة في الاقتصاد والذي ي) تداول(القطاع الصناعي والمدرجة في سوق رأس المال السعودي 

شركة مثلت جميع الشركات الصناعية  المدرجة  58السعودي والاقتصاد العالمي على حد السواء،تكون مجتمع الدراسة من 

وية، قطاعات المواد الأساسية ، قطاع الطاقة، قطاع إنتاج الغداء، قطاع الأد:وهي ) تداول(في سوق رأس المال السعودي 

اعتمدت الدراسة على المنهج الوصفي التحليلي والبيانات المالية .م 2019خلال فترة فيروس كورونا والتي بدأت اية عام 

من واقع القوائم والتقارير المالية التي أفصحت عنها تلك الشركات، وأشارت أهم النتائج إلى أن معظم الشركات الصناعية 

بالمائة   15وس كورونا، حيث أظهرت أن الشركات في قطاع المواد الأساسية خسرت قرابة السعودية تأثرت سلبا بوباء فير 

بالمائة وكانت قطاعات شركة الطاقة أكثر تضررا، في حين بلغ معدل التراجع لصافي الربح بين  67وانخفضت ربح السهم ب 

بالمائة، وانخفاض كبير في ربحية  230اربغ بنسبة بالمائة، بينما كان هناك ارتفاع في معدل الخسائر في بترو 106 –بالمائة 81

 –بالمئة 7السهم في معظم الشركات، كما بينت النتائج ارتفاع لصافي ربح بعض الشركات في إنتاج الغداء والذي تراوح بين 

ة إلى تمثلت أهم  توصيات الدراسة في انه يجب على الشركات الصناعية وضع خططا فعالة لسلاسل التوريد، إضاف. 1314

16.الخطط والسياسات المالية وإدارة السيولة لضمان استمرارية أنشطتها  أثناء الجائحة أو مواجهة أي مخاطر مستقبلية 
 

تناولت الدارسة موضوع : على أداء الشركات المدرجة في سوق دبي المالي  19فلاح حسن أحمد، تأثير جائحة كوفيد  -5

المالي في ظل جائحة كورونا، إذ هدفت إلى التحقيق من وجود تأثير من عدمه للجائحة ربحية الشركات المدرجة في سوق دبي 

ثم اعتماد المنهج الوصفي في .في ربحية الشركات من خلال  معرفة مدى تأثر القطاعات المختلفة المدرجة في السوق بالجائحة 

مؤشر للربحية والتي تم استخراجها من القوائم المالية الجانب النظري أما الجانب العملي فقد تم اعتماد ربحية السهم الواحد ك

شركة من القطاعات المختلفة   53للشركات والمنشورة على الموقع الالكتروني لسوق دبي المالي، تمكنت الدراسة من تضمين 

ائج  أعمالها شركات مدرجة لعدم توفر البيانات عنها، إذا أا لم تعلن عن نت 9كانت البيانات متوفرة عنها واستبعدت 

) spss(بعد جمع وتحليل البيانات واختيار فرضيتي الدراسة باستخدام البرنامج الإحصائي . السنوية حين إجراء هذه الدراسة 

 19توصلت الدراسة إلى العديد من الاستنتاجات من أهمها أنه لا توجد أثر ذو دلالة إحصائية لجائحة كوفيد .  24بنسخة 

من حيث الربحية  19درجة في سوق دبي المالي، كما أنة لا يوجد اختلاف في التأثير في جائحة كوفيد على ربحية الشركات الم

وقدمت مجوعة من المقترحات منها أن على المستثمرين في أسواق المال عدم تعميم . بين القطاعات المدرجة في سوق دبي المالي 

وهذا ما . ة كما أنه غالبا ما تتولد الفرص الاستثمارية عند الأزمات ردت فعل ومؤشرات الأسواق المتقدمة علة الأسواق الناشئ

17.وهذا طبعا يكون وفق إتباع استراتيجة إدارة مخاطر مدروسة.أظهره ارتفاع ربحية بعض الشركات رغم الأزمة العاصفة 
 

                                                           

.10/03/2024نشر  ،19-تحقيق وتقييم الإعلان عن ربح السهم لعينة من الشركات على المستوى العالمي خلال جائحة كوفيدبدروني عيسى، غربي حمزة،   15
  

  .23 دراسة تطبيقية على الشركات الصناعية ص) تداول(المدرجة في سوق المال السعودي  فوزي بلحاج، خالد محمود الجابري، أثر تداعيات فيروس كورونا على أداء الشركات16
 على أداء الشركات المدرجة في سوق دبي المالي 19فلاح حسن أحمد، تأثير جائحة كوفيد  -17
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ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ   الأدبيا: الفصل الأول   والتطبيقية لربحية والأزمات الاقتصاديةت النظرية ـــــــــــــــــــــ
ة، وهدفت هذه قياس أداء المؤسسة من منظور خلق القيم 2021خالد سيف الإسلام بوخلخال و علال بن ثابت  -6

مع تحديد مدى قدرا وفعاليتها والمؤشرات الحديثة في  ROE- ROIالمقالة إلى تقييم وقياس الأداء بواسطة المؤشرات التقليدية 

والتي تنشط في بورصة الجزائر مع دراسة إحصائية للعلاقة بين المؤشرات 2019- 2009تفسير أداء مجتمع صيدال خلال 

الدراسة أن هناك بعض المؤشرات التي لها علاقة ذات دلالة إحصائية بينها وبين القيمة  أظهرتوقد  التقليدية والحديثة

  18.الاقتصادية

من  لمتوازن،  يتم تقيم أداء الشركةمحمد نبيل عبد المنعم تقويم أداء بنك فلسطين المحدود باستخدام بطاقة قياس الأداء ا -7

وهو ( خلال استخدام النسب المالية والتحليل المالي المستند إلى القوائم المالية، وترتكز المقاييس على المؤشرات المرتبطة بالربحية 

مثل مؤشرات العائد على رؤوس الأموال، العائد على ) الأساس الذي يقيس به حملة الأسهم مدى نجاحهم في الاستثمار 

  19..) .الملكية، ربحية السهم 

  الدراسات باللغة الأجنبية: المطلب الثاني
1-  )AHMED ABUBAKAR إلى أن هذا الفيروس كانت له العديد من التأثيرات توصلت ): 2020 

الاقتصادية الخطيرة، حيث انخفضت قيم الأسهم في البورصات العالمية السلبية، وخسرت العديد من شركات النقل والسفر 

توصلت إلى ضرورة وضع خطط إستراتيجية صحية داخل المؤسسات والشركات لضمان استمرار والإنتاج الصناعي، كما 

تبحث هذه الدراسة في كيفية تقليل  العمل وتحسبا لظهور حالات مصابة بالفيروس داخل الشركات لأحد أفراد العاملين،

تم : منهجية البحث. ين وتحسين الأداءممارسات حوكمة الشركات الجيدة وإنشاء لجان لإدارة المخاطر من مخاطر المستثمر 

استخدام تدفق البيانات والتقارير السنوية للحصول على بيانات ثانوية لجميع البنوك المدرجة في سوق الأوراق المالية العراقية 

 .شركة 63، ويبلغ مجموعها 2021و 2019بنكاً بين عامي  21والبالغ عددها 

2- SEYED MOJTABA HASANI AND ZADOLLAH FATHI 2012  : من خلال هذه الدراسة حاول

الباحتان دراسة المقارنة بين مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة ونسب الربحية من خلال تحديد علاقتها بالقيمة السوقية للأسهم، 

وراق المالية خلال الفترة الممتدة من مؤسسة مختارة من سوق طهران للأ 70وقد تم إجراء الدراسة  على عينة ضمت 

وقام الباحثان باستخدام مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة، ونسب الربحية ممثلة في العائد على الأصول ،  2011- 2006

ة العائد على حقوق الملكية، ربحية السهم  ولقد أشارت نتائج الدراسة إلى أن الارتباط بين القيمة السوقية المضافة والقيم

الاقتصادية المضافة ونسب الربحية عالية وان هناك علاقة ذو دلالة إحصائية بين مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة ونسب الربحية 

  20.باستثناء مؤشر العائد على الاصول

3- (NGUYEM 2022)the effect of covid 19 pandemicon financial performance 

of firms empirical evidence from vietnamese logistics enterprises 

                                                           

 تقييم وقياس الأداء بواسطة المؤشرات التقليدية  قياس أداء المؤسسة من منظور خلق القيمة، وهدفت هذه المقالة إلى 2021لام بوخلخال و علال بن ثابت خالد سيف الإس
.27/01/2021،مجلة دراسات العدد الاقتصادي، نشر  1العدد 12،مجلد  ROE- ROI ا وفعاليتها والمؤشرات الحديثةفي تفسير أداء مجتمع  مع تحديد مدى قدر

2019-2009صيدال خلال  18
  

19
  .الجامعة الإسلامية–كلية التجارة .ماجستير  رسالة. حمد نبيل عبد المنعم تقويم أداء بنك فلسطين المحدود باستخدام بطاقة قياس الأداء المتوازن  

 SEYED MOJTABA HASANI AND ZADOLLAH FATHI 2012 IBID 
20
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على أداء الشركات  19حاولت هذه الدراسة تحديد عواقب جائحة كوفيد ) على أداء الشركات 19تأثير جائحة كوفيد (

ة بينما ، زادت نسبة الرافع19كوفيد  البيانات إلى انه من خلال جائحة اللوجستية المدرجة في بورصة الفيتنام، أشارت

 .الربحية والكفاءةانخفضت 

 4 - H,JUNYI, SIZHUW,& JISHUANG Y,QING  

الصين، : على أسواق أسهم الدول الأكثر تأثيرا بالجائحة وهي 19ختبار التأثير المباشر لتداعيات جائحة كوفيد حاولت ا

 moumواختبار T استخدام اليابان، كورنا الجنوبية، فرنسا، ايطاليا، اسبانيا، ألمانيا، الولايات المتحدة الأمريكية حيث تم

whitey   مارس  16إلى  2019جوان  1لدراسة الفروق في عوائد السوق قبل وأثناء الجائحة خلال الفترة الممتدة من

في الدول المدروسة كما أن له أثار  توصلت إلى وجود تأثير سلبي لكن قصير الأجل للجائحة على أسواق الأسهم  2020

  .الأمريكية و الأوربية الأسيوية وغير مباشرة بين الدول 

5- kangarlouei et la 2008, 

 determining investion of the explanatory power of preformance 
 evaluation criteeria in determining investion of the the value of acquired 

companies in tehran stock 
 exchage (tse) 

في تحديد القيمة للمؤسسات المسيطرة والمدرجة في بورصة طهران، واشتملت هدفت هذه الدراسة إلى قياس القوة التفسيرية 

مؤسسة، حيث قامت  75والتي بلغت  2011-2007على جميع المؤسسات المسيطرة والمدرجة في بورصة طهران للفترة 

الية التي تم اختيارها، واشتملت المقاييس على القيمة السوقية المضافة، الم سالدراسة على أساس مقارنة العلاقة بين  المقايي

العائد على الاستثمار والربح المتبقي والعائد على المبيعات وربحية السهم ونسبة سعر السهم إلى ربحيته والعائد على الأصول  

ة تحتل المرتبة الأولى في القوة التفسيرية لقيمة والعائد على حقوق الملكية وقد توصلت الدراسة إلى أن القيمة السوقية المضاف

وبعد ذلك القيمة الاقتصادية بالمائة 58.9بالمائة يليها الربح المتبقي بقوة تفسيرية  66.6المؤسسة السوقية والتي بلغت 

  21 .بالمائة 42.0بالمائة وجاءت ربحية السهم في المرتبة الأخيرة بقوة تفسيرية  54.9المضافة 

  وما يميزها عن الدراسة الحاليةالدراسات السابقة  قارنةم :الثالثلمطلب ا
 من خلال الدراسات السابقة التي تمت دراستها والمتعلقة بموضوع الربحية بأن هناك تشابه واختلاف بالنسبة لدراستنا 

  الدراسات السابقة  مقارنة :الفرع الأول
التالي المقارنة بين الدراسات السابقة وذلك بإتباع المنهجية، الحدود الزمنية والمكانية، إظهار سيتم من خلال الجدول 

  .برز النتائجأ

  

                                                           

kangarlouei et la 2008, 
 determining investion of the explanatory power of preformance 

 evaluation criteeria in determining investion of the the value of acquired companies in tehran stock 

 exchage (tse) 
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  ملخص الدراسات السابقة) 1.1(الجدول رقم 

  الهدف  الدراسة 
الزمنية  الحدود
وطريقة  والمكانية

  المعالجة
  إبراز النتائج  متغيرات الدراسة

اختبار العلاقة بين   أكرم عبد الرحمن فلاته
القيمة الاقتصادية 

  والعائد

شركات المساهمة 
السعودية دراسة 
تطبيقية خلال الفترة 

  ل 2002-2002
شركة مساهمة  22

مدرجة في سوق 
السعودي  الأسهم

  باستثناء قطاع التامين

 البرنامج الإحصائي

Spss  

Ros roa   

وصلت من خلالها إلى 
أن هناك علاقة قوية 

الاقتصادية بين القيمة 
المضافة والعائد على 
الأسهم من خلال 
القدرة على التنبؤ 

  بقيمة العوائد

تحديد دقيق للعوامل   بدر الحسين الرباحي
التي ساهمت في 
اختلال معدلات نمو 
الربحية بالانخفاض أو 

  الزيادة

تحليل مؤشرات الربحية 
في مصاريف الرشيد 

للفترة الممتدة من " 
1996 -2000   

  

ومؤشرات معدلات 
  الربحية

توصلت الدراسة إلى 
الانخفاض في معدلات 
ومؤشرات الربحية تؤثر 
تأثيرا كبيرا في ربحية 
مصرف الرشيد، وأيضا 
من الاستنتاجات 
المتوصل إليها أن 
مكونات المحفظة 
الاستثمارية كانت 
قليلة الدخل وهذا 
يؤدي إلى وجود 
تناقص مستمر في 

  .معدل ربحية المصرف
عيسى، غربي بدروني 

  حمزة
التحقيق مما إذا كان 
هناك ارتباط بين ربحية 
السهم الخاص بالشركة 
وتداعيات الفيروس 

  الناجي

لعينة من الشركات 
على المستوى العالمي 
خلال جائحة كوفيد 

أكثر من ( 19
  )شركة 1000

استخدام برنامج 
الحزمة الإحصائية 
للعلوم الاجتماعية 

spss ربحية السهم  

ن هناك لاستنتاج أ
علاقة سلبية قوية جدا 
بين ربحية السهم 
الخاصة بالشركة 
وتداعيات الفيروس 
الناجي،حيث لوحظ 
أن أغلب شركات عينة 

عن  أعلنتالدراسة قد 
ربحية السهم أقل بكثير 
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  مما كان متوقع
فوزي علي بلحاج 

  خالد محمد الجابريو 
التعرف على أثر 
جائحة كورونا على 
أداء شركات القطاع 

اعي والمدرجة في الصن
سوق رأس المال 

  )تداول(السعودي 

أثر تداعيات فيروس  
كورونا على أداء 
الشركات المدرجة في 
سوق المال السعودي 

ة دراس(، )تداول(
تطبيقية على الشركات 

 58، )الصناعية
قطاعات المواد ، شركة

الأساسية ، قطاع 
الطاقة، قطاع إنتاج 
الغداء، قطاع الأدوية، 

فيروس  خلال فترة 
كورونا والتي بدأت 

  م2019اية عام 

المنهج الوصفي 
التحليلي والبيانات 
المالية من واقع القوائم 

، ربحية والتقارير المالية
  السهم 

أن معظم الشركات 
الصناعية السعودية 
تأثرت سلبا بوباء 

  فيروس كورونا

هدفت إلى التحقيق   فلاح حسن أحمد،  
من وجود تأثير من 

للجائحة في عدمه 
ربحية الشركات من 
خلال  معرفة مدى 

تأثر القطاعات 
المختلفة المدرجة في 

  السوق بالجائحة

تأثير جائحة كوفيد 
على أداء  19

الشركات المدرجة في 
  سوق دبي المالي

شركة من  53
  القطاعات المختلفة

تحليل البيانات واختيار 
فرضيتي الدراسة 
باستخدام البرنامج 

  )spss(الإحصائي 

ستنتاجات من أهمها ا
أنه لا توجد أثر ذو 
دلالة إحصائية لجائحة  

على ربحية  19كوفيد 
الشركات المدرجة في 
سوق دبي المالي، كما 
أنة لا يوجد اختلاف 
في التأثير في جائحة  

من حيث  19كوفيد 
الربحية بين القطاعات 
المدرجة في سوق دبي 

  المالي
خالد سيف الإسلام 
 بوخلخال و علال بن

  ثابت

قياس أداء  2021
المؤسسة من منظور 

  خلق القيمة 

أداء مجتمع صيدال 
-2009خلال 

والتي تنشط 2019
  في بورصة الجزائر

 -ROE، خلق القيمة

ROI  
وقد أظهرت الدراسة 
أن هناك بعض 
المؤشرات التي لها 
علاقة ذات دلالة 
إحصائية بينها وبين 

  القيمة الاقتصادية
SEYED 

MOJTABA 

أشارت نتائج الدراسة مؤشر القيمة إجراء الدراسة  على المقارنة بين مؤشر 
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HASANI AND 

ZADOLLAH 

FATHI  

القيمة الاقتصادية 
  المضافة ونسب الربحية

 70عينة ضمت 
مؤسسة مختارة من 
سوق طهران للأوراق 
المالية خلال الفترة 

-2006الممتدة من 
2011  

الاقتصادية المضافة، 
ونسب الربحية ممثلة 
في العائد على 

ائد على الأصول ، الع
حقوق الملكية، ربحية 

  السهم

إلى أن الارتباط بين 
القيمة السوقية المضافة 
والقيمة الاقتصادية 
المضافة ونسب الربحية 
عالية وان هناك علاقة 
ذو دلالة إحصائية بين 
مؤشر القيمة 
الاقتصادية المضافة 
ونسب الربحية باستثناء 
مؤشر العائد على 

  الاصول
(NGUYEM 

2022)the 
effect of 
covid 19 

pandemicon 
financial 

performance 
of firms 

empirical 
evidence 

from 
vietnamese 

logistics 
enterprises 

  

تحديد عواقب جائحة  
على أداء  19كوفيد 

الشركات اللوجستية 
المدرجة في بورصة 

  الفيتنام

الشركات اللوجستية 
المدرجة في بورصة 

  الفيتنام

 الربحية  ،ةنسبة الرافع

  
أشارت البيانات إلى 
 انه من خلال جائحة

، زادت 19كوفيد 
ة بينما نسبة الرافع

انخفضت الربحية 
 .والكفاءة

  

H,JUNYI, 

SIZHUW,& 

JISHUANG 

Y,QING  

اختبار التأثير المباشر 
لتداعيات جائحة  

على  19كوفيد 
أسواق أسهم الدول 

  الأكثر تأثيرا بالجائحة

الصين، اليابان، كورنا 
الجنوبية، فرنسا، 
ايطاليا، اسبانيا، 
ألمانيا، الولايات 
المتحدة الأمريكية، 

 1الفترة الممتدة من 
إلى  2019جوان 

  2020مارس  16

 Tاستخدام 
 moumواختبار

whitey  

توصلت إلى وجود 
تأثير سلبي لكن قصير 
الأجل للجائحة على 

في  أسواق الأسهم 
الدول المدروسة كما 
أن له أثار غير مباشرة 
بين الدول الأسيوية و 

  الأوربية و الأمريكية
kangarlouei 

et la 2008  
قياس القوة التفسيرية 

في تحديد القيمة 
للمؤسسات المسيطرة 

المؤسسات المسيطرة 
والمدرجة في بورصة 

طهران للفترة 

القيمة السوقية 
المضافة، العائد على 

الاستثمار والربح 

توصلت الدراسة إلى 
أن القيمة السوقية 
المضافة تحتل المرتبة 
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والمدرجة في بورصة 
طهران للفترة 

2007 -2011  

2007 -2011 
 75والتي بلغت 

  مؤسسة

المتبقي والعائد على 
المبيعات وربحية السهم 
ونسبة سعر السهم إلى 

ربحيته والعائد على 
الأصول  والعائد على 

  حقوق الملكية

ولى في القوة الأ
التفسيرية لقيمة 

المؤسسة السوقية والتي 
بالمائة  66.6بلغت 

يليها الربح المتبقي بقوة 
بالمائة 58.9تفسيرية 

وبعد ذلك القيمة 
الاقتصادية المضافة 

بالمائة وجاءت  54.9
ربحية السهم في المرتبة 
الأخيرة بقوة تفسيرية 

  بالمائة 42.0
 

  على الدراسات السابقة  اعتمادا المصدر من إعداد الطالبة 
  

  بقةالسا دراساتال ناقشةم: لفرع الثانيا
من خلال تعدد الجوانب التي تم التطرق فيها إلى موضوع دراسة ربحية الشركات، حيث تم تحليله في الدراسات 

 السوق والتي تتمثل في ثرها على، ومعرفة آ معرفة آثر مؤشرات أداء الشركات السابقة، نلاحظ أغلبية الدراسات هدفت إلى

  :الخطوات التالية بإتباعقمنا  الأثرمن أجل معرفة   ROA ,ROE, RCREمؤشرات قياس الربحية 

ها طريقة المربعات الصغرى، القيمة جميع الدراسات على مجموعة من الأساليب الإحصائية لاختيار الفرضيات ومناعتماد -

وذلك بالاعتماد على البرامج الإحصائية ودراستنا اعتمدت على المتوسط الحسابي والانحراف  ،  ةنسبة الرافعالسوقية المضافة، 

  .SPSS V22 , EXCELالمعياري وبرنامج 

  .ة تناولت أحد من متغيرات الدراسةبين متغير الربحية وجائحة كورونا عكس الدراسات السابق ربط  -

التي شملت كل دول العالم وأصبحت أزمة اقتصادية عالمية، فركزت تميزت بدراسة مؤشرات قياس الربحية وجائحة كورونا  -

 .دراستنا على إبراز تأثير هذا العامل على المؤسسات الاقتصادية السعودية

بعد جائحة  و  ة، وزمان الدراسة هو قبل تتميز دراستنا باختلاف مكان الدراسة في تطبيقها، دراسة مؤسسات السعودي -

 .كورونا 

مقارنتهم مع الفترات قبل وأثناء كوفيد  ROE,ROA, RCREسعينا خلال هذه الدراسة لإظهار آثر مؤشرات 

وبالتالي تتميز هذه الدراسة في اختصار  2021- 2018مؤسسات الاقتصادية المسعرة في بورصة السعودية ، لل19

 .على عكس الدراسات التي تناولت جميع المؤشراتبعض المؤشرات 

 

  



 

 

30 

ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ   الأدبيا: الفصل الأول   والتطبيقية لربحية والأزمات الاقتصاديةت النظرية ـــــــــــــــــــــ
  

  

 :الفصلخلاصة 
إلى الأدبيات النظرية  في المبحث الأولتطرقنا بالجوانب النظرية للبحث حيث  الإلمامحاولنا من خلال هذا الفصل 

حول ربحية الشركات والأزمات الاقتصادية والصحية وينقسم إلى مطلبين الأول حول الربحية ومحدداا أما الثاني فكان حول 

 الأزمات الاقتصادية والصحية وأنواعها أما المبحث الثاني فتطرقنا إلى الدراسات السابقة باللغة العربية والأجنبية، التي كانت لها

علاقة بموضوع دراستنا، ومن خلال استعراض أهم الجوانب الأساسية لهذه الدراسة، والعينة المستخدمة وطريقة المعالجة وكذلك 

  .وصل إليهاذكر أهم النتائج المت

  .        وفي الأخير قمنا بمقارنة هذه الدراسات بدراستنا الحالية وذكر أهم ما تميزت به هذه الأخيرة

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  الثاني فصلال
في  أزمة كورونا( لظربحية الشركات الاقتصادية في  واقع

  )الشركات السعودية

  



  
  
 

 

33  

لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  :تمهيد
- جائحة كوفيد لما سببتهوذلك  تزايد الأزمات الاقتصادية والصحية، أصبحت ربحية الشركات محور اهتمام رئيسي مع

  .في تأثيرات عميقة على الاقتصاد العالمي والمحلي، مما دفع الشركات إلى إعادة تقييم استراتيجياا لضمان استمراريتها 19
صادية والصحية، سوف الأزمات الاقتالمتعلقة بالربحية خلال  الأساسيةبعد التطرق في الفصل السابق إلى عرض مختلف المفاهيم 

باختبار ومعرفة مدى تطابق المفاهيم والقواعد النظرية مع الواقع التطبيقي ومن خلال الدراسة التطبيقية موعة فصل نقوم في هذا ال
، 19-إلى تحليل جائحة كوفيد هذا الفصلدف يه، 2021-2018من شركات سوق السلع الرأسمالية السعودية خلال الفترة

  :ة مالية إذ قسم الفصل إلى مبحثيناستدام لتحقيق رات الربحيةاستخدام مؤشفية على ربحية الشركات السعودية وكي
  .الأدوات والطريقة المستخدمة في الدراسة: المبحث الأول  

  .الشركات السعودية خلال أزمة كورونتحليل بيانات ربحية ا: المبحث الثاني  
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  الأدوات والطريقة المستخدمة في الدراسة: المبحث الأول
سنوضح في هذا البحث طريقة جمع معطيات الدراسة وما تتطلبه المعلومات المناسبة وتلخيص المعطيات والإجراءات 

المستخدمة لجمع والطريقة الأدوات : المطلب الثانيو  ةمجتمع ومتغيرات الدراس: لمطلب الأولاوينقسم إلى مطلبين  لمعالجة ذلك
  .المنتهجة في الدراسة الميدانية البيانات

  ةمجتمع ومتغيرات الدراس: المطلب الأول
من أجل الإجابة على إشكالية الدراسة وما تتطلبه المعلومات سنوضح في هذا البحث طريقة جمع معطيات الدراسة 

   .واختيار العينة
  :الدراسة مجتمع  :لأولاالفرع 

- 2018خلا الفترة الممتدة من يتكون مجتمع الدراسة من مجموعة من الشركات المدرجة في سوق المال السعودي 
2021.  

  نظرة عامة حول بورصة السعودية :أولا
حيث أنشئت أول شركة مساهمة في المملكة العربية  1932لسوق الأسهم السعودية إلى عام  ةتعود البدايات التاريخي

عينات، إذ تزايدت إعداد هذه السعودية وهي الشركة العربية للسيارات، وتوالى فيما بعد إنشاء شركات  أخرى خصوصا في السب
مكتب وساطة أسهم ولم تكن خاضعة  32غير رسمي للأسهم من خلال  قالشركات، ومع تطور عدد شركات المساهمة نشأ سو 

 35شركة بحجم رؤوس أموال مستثمرة  40للقوانين والنظم، وكان عدد شركات المساهمة التي تجري تداول أسهمها في السوق 
لقد وضعت بعض الأنظمة والقواعد التي تحكم وتراقب سير عمليات التداول أثرا اللجنة الوزارية المكلفة مليار  سعودي، و 

  1984.22بشأن تنظيم تداول الأسهم في ديسمبر 
  :تطور سوق المال السعودي :ثانيا

السوق المال المنشأة  تتألف السوق المالية السعودية من خدمات التجارة والمقاصة والتسوية ثم نقلت السلطة إلى هيئة
لحماية ثقة المستثمرين وحماية النزاهة وكفاءة السعودية، فتفرض القواعد احديثا، وهي الآن الجهة الرقابية الوحيدة على الأسهم 

فتحت تداول أبواا لمواطني  2007السوق، لسنوات عديدة لم يسمح إلا للمواطنين السعوديين بالاستثمار في تداول، وفي عام 
العرب أقرت هيئة سوق المال لائحة جديدة سمحت للمستثمرين الأجانب غير  2008دول مجلس التعاون الخليجي، وفي عام 
فتحت الجهات الرقابية المالية سوق الأسهم السعودية للمؤسسات الاستثمارية  2015المشاركة في تداول الأسهم، وفي عام 

أنشأت السوق الموازية نمو للتداول والخاصة بالشركات الصغيرة والمتوسطة في عام  2017فبراير  26الأجنبية المؤهلة، واعتبارا من 
بالمائة في  49بة المالية السعودية خطوات إضافية من خلال السماح للمستثمرين الأجانب بتملك لغاية اتخذت هيئة الرقا 2018

الأوراق المالية المدرجة، وقد ساعدت الإجراءات هذه أيضا على جذب المستثمرين الأجانب من خلال تقديم المزيد من الحوافز 
  23المنطقة،وبالتالي يتم ضمان أا مؤهلة للإدراج في الأسواق الناشئة لجعلها واحدة من أكثر أسواق رأس المال ديناميكية في 

  عينة الدراسة : لثانيالفرع ا
على المؤسسات السعودية،  بالإيجاببالسلب أو  19صورة واضحة عن مدى تأثير جائحة كوفيد  واخذمن أجل معرفة 

، ويتكون هذا الأوسطالمالية في الشرق  الأسواقتبر من أنشط قطاع السلع الرأسمالية المدرجة في سوق تداول الذي يع باختيارقمنا 
                                                           

المالي السعودي، رسالة مقدمة لنيل شهادة الدكتوراه الطور الثالث في العلوم الاقتصادية جامعة محمد خيضر حوحو فطوم،سياسات تفعيل الاسواق المالية العربية دراسة السوق  22
  193ص 2015بسكرة سنة  

  .www.tamdfonline.com كة العربية السعودية على الموقعملساقيب شريف، كيف يؤثر المستثمرين الاجانب على اسواق الاسهم؟ تجربة الم  23 
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أن تحقق الشركات المدرجة في هذه السوق تأثيرات متقاربة، ومدى تأثير الجائحة وبناء على شركة، ومن المتوقع  14القطاع من 
بيانات الدراسة من عدة مصادر من  توفير معطيات القوائم المالية للشركات المختارة خلال الفترة المستهدفة، حيث تم الحصول على

  .مواقع السوق الرئيسة ومواقع الشركات
السلع الرأسمالية أيضا المنتجات والأنظمة المعقدة هي سلعة مثبتة تستعمل في أنتاح السلع أو الخدمات،  كما تسمى

يعرف الثلاثة بعوامل الإنتاج الأساسية، نشأ وهي أحد الأنواع الثلاثة لسلع المنتجين، والنوعان الآخران هما الأرض واليد العاملة 
  .كلاسيكيهذا التصنيف خلال فترة الاقتصاد ال

من الناحية الاقتصادية تعتبر السلع الرأسمالية سلع مادية يحصل عليها اتمع من خلال ادخار الثروة من أجل استثمارها 
  24منية معينة في وسائل يستخدمها الناس لإنتاج سلعة أو خدمة أخرى خلال فترة ز 

وتعرف السلع الرأسمالية على أا الآلات وخطوط الإنتاج والمعدات التي تقوم المصانع باستيرادها من الخارج واللازمة لإنتاج السلع 
  25.المراد إنتاجها

  : في السوق المالي السعودي الجدول  التالي يبين لنا مجموعة شركات السلع الرأسمالية
  الرأسماليةالشركات التابعة لقطاع السلع  أهميمثل :) 2.1(رقم الجدول

  الشركة  القطاع  الرقم
  الأنابيب  قطاع السلع الرأسمالية  1
  الصادرات الصناعية  قطاع السلع الرأسمالية  2
  الخزف السعودي   قطاع السلع الرأسمالية  3
  مسك   قطاع السلع الرأسمالية  4
  كابلات الرياض  قطاع السلع الرأسمالية  5
  كابلات السعودية  السلع الرأسمالية قطاع  6
  الصناعة الكهربائية  قطاع السلع الرأسمالية  7
  العمران  قطاع السلع الرأسمالية  8
  البابطين  قطاع السلع الرأسمالية  9

  الخضري  قطاع السلع الرأسمالية  10
  أمانيتت  قطاع السلع الرأسمالية  11
  بوان  قطاع السلع الرأسمالية  12
  استرا الصناعية  السلع الرأسماليةقطاع   13
  شاكر  قطاع السلع الرأسمالية  14

  26المصدر من إعداد الطالبة على بيانات السوق المالي تداول 
  .وهي شاكر والصادرات الصناعية والخضري بسبب عدم وجود البيانات المالية الكافية  حذفتشركات  3هناك :ملاحظة 

                                                           
  .موقع وكيبيديا ، الموسوعة الحرة  24
25

في السوق المالي السعودي، مخبر التطبيقات الكمية في العلوم الاقتصادية  الرأسماليةفي شركات السلع  الأسهمعلى عوائد  الأجنبيةتقلبات سعر صرف العملات  تأثيرمقدم ليلى،  
   .23/02/2020الة الجزائرية للتنمية الاقتصادية،  - الجزائر–والمالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة قاصدي مرباح ورقلة 

26
  .ت وكثرة الملاحق الخاصة بكل شركةالية للشركات المدروسة في الملاحق بسبب تعدد السنوالا يمكن إدراج البيانات الم: ملاحظة -  
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أوقفت عن التداول خلال أي سنة من سنوات الدراسة، وأن ألا تكون قد  :عدة شروط منها الدراسة بناءا علىوتم اختيار عينة 
  ).القوائم المالية، التقارير السنوية(تكون مدرجة في بورصة السعودية، وان تتوفر جميع معلومات الدراسة والمتمثلة في 

  :الدراسةومتغيرات  حدود: الفرع الثالث
  حدود الدراسة -1

  :يلي هذه الحدود فيماتحديد ، تم 19بجائحة كوفيد  مؤشرات الربحية تأثر اجل تحديد مدى من 
 .أتناء الجائحة 2021-2020لجائحة، قبل ا 2019-2018سنوات من  4تم تحديد فترة الدراسة ب  :تي الدراسةفتر  -
  : الدراسة متغيرات -2

في السوق المالي تداول  على ربحية الشركات السعودية 19-جائحة كوفيدالتي سيتم تحليلها لتقييم تأثير تتحدد متغيرات الدراسة  
  :من خلال ما يلي

  .العائد على الأصول -                   
  .العائد على حقوق الملكية -                   
  .العائد على المبيعات -                   

  :المنتهجة في دراسة حالة البياناتالمستخدمة لجمع والطريقة الأدوات : لمطلب الثانيا
ائق قالحالمنهجي قصد تحليل وفهم المعلومات، للوصول إلى  الإطارد الدراسة إلى تحديسوف نتطرق في هذا الجزء من 

    .والنتائج في هذه الدراسة
  الطريقة المستخدمة لجمع البيانات: الأولالفرع 

  .المالية من التقارير السنوية للشركات المدرجة في السوق المالية السعوديةتم جمع البيانات : التقارير المالية المنشورة -
  .استخدمت لتوفير بيانات إضافية عن أداء السوق بشكل عام: التقارير السنوية لهيئة السوق المالية السعودية -
ودقيقة حول أداء  ، لتوفير معلومات محدثةReutersو Bloombergمثل : قواعد البيانات المالية عبر الإنترنت -

  .الشركات خلال فترة الدراسة
  الأساليب والبرامج الإحصائية المستخدمة : الفرع الثاني
، V22  SPSS الإحصائيبرنامج ، Excelأجل معالجة البيانات المالية المتوفرة تم استخدام البرامج الإحصائية  من 

  27:إلى التحليل وفق الأساليب والبرامج الإحصائية الموالية ومن اجل فهم مدى تأثير الجائحة على المؤسسات سوف نتطرق 
هو احد وأهم وأشهر مقاييس النزعة المركزية المستخدمة في الإحصاء، :   ��
	�� �������� المتوسط الحسابي -1

القيم المعطاة مقسوما على عددها، ويمكن من خلاله تحديد النقطة التي تميل نقاط اتمع عندها معا، وهو عبارة عن مجموع 

  :كن حساب المتوسط الحسابي كما يليويم

  عددها/ مجموع القيم =المتوسط الحسابي 

يعتبر الانحراف المعياري أحد أكبر المقاييس   :(Standard Deviation And Variance)الانحراف المعياري  -2
الإحصائية شيوعا واستخداما لقياس المخاطر المتعلقة بالمتغيرات المالية، ويعتبر الانحراف المعياري على أنه انحراف القيم عن وسطها 
الحسابي،ويختلف الانحراف عن المدى في أن المدى يستخدم للحصول على وصف عام للمخاطرة من حيث  انتشارها بين حدها 

                                                           

27 .110ص  ،2011 ،الجزائر ،الهيكل الأدوات والاستراتجيات، الجزائر، الجزء الأول، دار الهدى للطباعة والنشر–جبار محفوظ أسواق رؤوس الأموال 
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قادرة على قياس المخاطرة  أداةالتالي يتأثر بالقيم الشاذة أو المتطرفة، أما الانحراف المعياري فيعتبر الأعلى وحدها الأدنى، وهو ب
لا يبدي تأثيرا له بالقيم بشكل دقيق من خلال اعتماده على درجة تشتت قيم المتغير المالي حول المتوسط الحسابي له أو بالتالي 

  .الشاذة
قيمة   ارتفاع، فإن المتغير المالي وبما أن انحرافها عن الوسط الحسابيمدى تشتت قيم  ف المعياري يقيس الانحراف أنوبما 

  .الانحراف المعياري تعني ارتفاع مستوى المخاطرة، ويتم حساب الانحراف المعياري بناءا على البيانات التاريخية 

Standard Deviation(�) =
∑(�������������� ������)�
���        

 
Standard Deviation(�) :راف المعياريالانح.  

 ��	
  .الوسط الحسابي للقيم:   ��
	�� ��������   .قيمة المتغير:  �

n :عدد السنوات.  

  :معامل الاختلاف -3

) الانحراف المعياري(يعتبر معامل الاختلاف مقياس نسبي أو معياري للمخاطرة لأنه يربط بين نسبة مخاطرة المتغير المالي 
بعين الاعتبار نسبة المخاطرة التي يتضمن  يأخذ، وذلك فإن معامل الاختلاف )الوسط الحسابي(وبين متوسط قيم المتغير المالي 
  .المالي الأصلما ارتفعت قيمة معامل الاختلاف كلما دل ذلك على مستوى مخاطرة عليها المتغير والمتوسطات، وكل

  :ويتم احتساب معامل الاختلاف من خلال قسمة الانحراف المعياري على المتوسط الحسابي للقيم وذلك حسب المعادلة التالية

=  معامل الاختلاف
الانحراف المعياري

المتوسط الحسابي
  

 

Cefficient of variation(CV)= Standard Deviation/Averag Values  
  28:التوزيع الطبيعي -4

وتحديد المتغيرات في مراقبة  إذ يفيد في تعيين خصائص البيانات واتخاذ القرارات الأعمالأداة إحصائية هامة في مجال 
فكلما اقتربت من الواحد الصحيح كان هذا  )p- value(الجودة وإدارة التكاليف، ويتم قياس صحة فرضية الاختبار عن طريق 

  . (Null hypothesis)  دليلا على عدم وجود أدلة كافية ضد الفرضية الأساسية للاختبار
  :للعينتين المرتبطتين tاختبار  -5

الاختبار العينتان المرتبطتان هما عينتان متكونتان من نفس الأفراد، أي أن أفراد العينة غير مستقلين، ويستخدم هذا 
  :ودراسة الفرق بينهما في الحالات لمقارنة متوسطي العينتين المرتبطتين

 .تطبيق اختبار قبلي واختبار بعدي على نفس العينة -                  

                                                           
28

-2018دراسة حالة مؤسستي سيماكو وطيبة خلال نوفمبر  - تداول–على المؤسسات المدرجة في السوق المالي السعودي  19كوفيد   وداد زماني، منيرة قروي، تداعيات جائحة 
   96، 95، 94ص  2020/2021قالمة كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، ماستر علوم مالية  1945ماي  8، جامعة 2020جوان 
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 .تطبيق اختبارين مختلفين على نفس العينة -                 

 .نفس العينةتطبيق اختبار في فترتين مختلفتين على  -                 

  :ام القانون التاليلعينتين مرتبطتين باستخد  Tيتم حساب 

T= ∑ �
 !�  ∑ "# –% (∑ ")� ! (!&')

 

  :  حيث
D        : الفرق بين درجات المتغيرين.  

 n       :حجم العينة. 

هو اختبار معلمي يستخدم للمقارنة بالمتوسطات أو التوصل إلى قرار يتعلق بوجود  :One way ANOVAاختبار  -6
  .توسطاتأو عدم وجود فروق بين الم
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 تحليل ومناقشة بيانات ربحية الشركات السعودية خلال أزمة كورونا: المبحث الثاني

تحليل مؤشرات الربحية للشركات السعودية والثاني سوف طالب الأول يتم فيه الم في هذا المبحث سوف نتطرق إلى مطلبين
  .مناقشة النتائجتحليل و فيه  ندرس

  للشركات السعودية مؤشرات الربحيةتحليل : الأول مطلبال

-2018السلع الرأسمالية خلال فترة قطاع سوق لقد حاولنا خلال الدراسة تحديد آثر مؤشرات الربحية على شركات 
   .التأثيربحيث أن النتائج التي تم التوصل إليها قد بينت انعكاساا في  2021

) سعودي مليون (م 2021- م 2018للأعوام  د على حقوق الملكيةتغير قي العائقائمة ال: )3- 1(رقم الجدول 
  الرأسمالية السلع سوق شركات قطاعل

 التغير 2021 2020 التغير 2019 2018 سساتالمؤ 
 0,0728585 0,067134- 0,0057245 0,182985- 0,068371 0,114614- مسك

 0,029969 0,217904- 0,187935- 0,2765219- 0,0683709 0,208151- كابلات

 0,9932035 0,0602128 1,0534163 0,0205726- 0,1122328 0,0916602 البابطين

 0,1031161- 0,2152976 0,1121815 32,2162139- 0,0312039 32,18501- بوان

 0,036258 0,072307- 0,036049- 0,0131524- 0,0237529 0,0106005 باتك

 0,0798747- 0,0853428 0,0054681 0,334114 0,004419 0,338533 العمران

 0,040796- 0,0830984 0,0423024 0,0846921 0,072814- 0,0118781 الصناعات الكهربائية

 0,0516647- 0,1280025 0,0763378 0,0539901- 0,0288374 0,0251527- استراء الصناعة

 8,0618078- 5,7278918 2,333916- 9,845131 9,521398- 0,323733 امياتتيت

 0,0892827- 0,1353769 0,0460942 0,0715315 0,002397 0,0739285 الخزف السعودي

  المالية ميزانياتالطالب بناءا على معلومات التقارير وال إعدادمن : المصدر

  :ية وهي على التوالي الالسلع الرأسمسوق أن شركات قطاع نلاحظ من خلال الجدول أعلاه 
   . 2020، ولكن تراجع بعدها في عام 2019و  2018تحقق تحسن طفيف في العائد على حقوق الملكية بين  :مسك - 1
  .2021مع استعادة بعض الأداء في  2020، ثم تراجع في 2019و  2018في العائد بين شهدت تحسنًا  :كابلات- 2
 ث أن نسبةيبح، 2021و  2020، واستمرار في التحسن بين 2020و  2019تحسن ملحوظ في العائد بين  :البابطين - 3

وبالتالي حققت أرباحا طفيفة على الفترة السابقة، بينما القطاعات الأخرى شهدت تراجعا سلبيا على الفترة  التغير كانت موجبة
  .2019- 2018 الأولى

، لكن ما زالت 2021و  2020، واستعادة جزئية في الأداء بين 2019و  2018تراجع حاد جدًا في العائد بين : بوان - 4
  .بشكل كبير القيمة سالبة



  
  
 

 

40  

لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  .2021و  2020، واستمرار في التراجع بين 2019و  2018تراجع في العائد بين : باتك -5
   .2021و  2020، ثم استمرار في التحسن بين 2019و  2018تحقق تحسن ملحوظ في العائد بين : العمران -6
  .2021و  2020، واستمرار في التراجع بين 2019و  2018تراجع في العائد بين : الصناعات الكهربائية -7
  .2021و  2020، ولكن تراجع بين 2019و  2018تحقق تحسن في العائد بين : استراء الصناعة -8
  .2021، ثم تراجع كبير في 2020و  2019تحقق تحسن كبير جدًا في العائد بين : امياتتيت -9

  .2021و  2020، ثم تراجع في 2019و  2018تحقق تحسن في العائد بين : الخزف السعودي -10

بينما  أدائهاالشركات قد شهدت تحسنًا في يبدو أن بعض . تظهر البيانات تباينًا كبيراً في أداء الشركات على مدى السنوات الأربعة
خرى، وهذا يمكن أن يرتبط بعوامل اقتصادية عامة أو بعوامل داخلية لكل شركة مثل إدارة الأصول أو التكنولوجيا الأتراجعت 

أكبر خلال  إقبالاشهد طلبا طبيعيا بسبب طبيعة السلع، حيث شهدت بعض السلع  الرأسماليةالسلع  حيث أن قطاع، المستخدمة
  .روق متقاربةبحيث يوجد ف .لأخرى مثل العقارات والاستثماراتاالجائحة بسبب تراجع ربحية الشركات 

  على حقوق الملكية بدلالة العائد للتغيراري يوضح التمثيل الانتش)1- 1 (ل رقمالشك

  
  ) 3-1(رقم  الجدولعلى المصدر من إعداد الطالبة اعتمادا 

 التمثيل الانتشاري للتغير بدلالة العائد على حقوق الملكية يعكس كيفية تباين هذا التغير بين المؤسسات المختلفة على مدى
  :تظهر في البيانات، مثل يساعد في فهم الأنماط العامة التي) 1-1(النظر إلى الشكل رقم ). 2021-2018(السنوات الممثلة 

بالتغير في  يمكن ملاحظة ما إذا كانت الشركات تتحرك باتجاهات متعاكسة أو متجانسة فيما يتعلق: اتجاه الشركات الفردية -1
يوجد اتجاه عام  على سبيل المثال، هل هناك شركات ترتفع في العائد بينما تنخفض أخرى، أو هل .العائد على حقوق الملكية

  للتحسن أو التراجع بين معظم الشركات؟واحد 
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

 بعض. يمكن رؤية مدى التباين بين الشركات في معدلات التغير بدلالة العائد على حقوق الملكية :التباين في الأداء -2
  .الشركات قد تظهر تقلبات كبيرة في الأداء بينما تكون أخرى أكثر استقراراً

يمكن أن  ك فجوات زمنية بين الفترات حيث تحدث تغيرات كبيرة في العائد؟ هذاهل يظهر الشكل أن هنا :الفجوات الزمنية -3
  .يشير إلى أحداث خاصة أو تغيرات اقتصادية تؤثر على أداء الشركات خلال تلك الفترة

أن يوفر هل هناك اتجاه عام للشركات نحو تحسن أو تراجع في العائد على مدى الأعوام الأربعة؟ هذا يمكن  :الاتجاه العام -4
  .فكرة عن كيفية تأثير الظروف الاقتصادية العامة على أداء الشركات في السوق

، ثم 0.33لتصل إلى 9.84خلال الشكل السابق نلاحظ أن التغير في العائد على حقوق الملكية بلغ أعلى نقطة من   
وهذا وعلى العموم مستقر وتارة ينخفض ويرتفع وتميزت بالتذبذب  32.21قيمة لها   أدنىبدأت بالانخفاض بسرعة لتصل إلى 

  .2021-2020خلال فترة 

فإنه كان متقارب فيما بينها وبدأت في  2019-2018أما بالنسبة لتغير في العائد على حقوق الملكية خلال 
  .واتخذت منحنى تنازلي 8.06د قيمة الانخفاض إلى أن وصلت عن

شركات ل) سعودي مليون (م 2021- م 2018للأعوام  على الأصول تغير قي العائدقائمة ال): 4 - 1(رقم الجدول 
  الرأسمالية السلع سوق قطاع

 التغير 2021 2020 التغير 2019 2018 سساتالمؤ 
 0,0371679 0,0341- 0,0030679 0,6766523- 0,0364573 0,640195- مسك

 0,052687- 0,0341 0,018587- 0,1755059- 0,0683709 0,107135- كابلات

 0,0460412 0,04305767 البابطين
-
0,00298353 0,0460412 0,0206054 0,0254358 

 0,0096511 13,06978- بوان
-
13,0794311 0,0380302 0,0526936 -0,0146634 

 0,189824- 0,1736 0,016224- 0,0668994 0,0121981 0,0790975 باتك

 0,5098567- 0,5129623 0,0031056 0,0214333 0,0030273 0,0244606 العمران

الصناعات 
 0,040796- 0,0830984 0,0423024 0,7222922 0,072814- 0,6494782 الكهربائية

 0,030173- 0,066665 0,036492 0,0030103- 0,0123037 0,0092934 استراء الصناعة

 1,250961- 0,174826- 1,425787- 1,345214 1,425787- 0,080573- امياتتيت

 0,0172723- 0,0391383 0,021866 0,0771488 0,039537- 0,0376118 الخزف السعودي

  من إعداد الطالبة بناءا على معلومات التقارير والنشرات الدورية لهيئة السوق المالية: المصدر

 نستطيع استخلاص ،2021و  2018لتحليل قائمة التغير في العائد على الأصول لمؤسسات سوق السلع الرأسمالية بين عامي 
  :بعض النقاط الرئيسية
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

واستمرت  ،2019، ثم حققت تحسناً بسيطاً في عام 2018تراجعت نسبة العائد على الأصول بشكل كبير في عام  :مسك -1
  .2021و  2020في التحسن بين 

الإيجابية  سنت إلىثم تح 2018شهدت تقلبات كبيرة في العائد على الأصول، حيث كانت سلبية بشكل كبير في : كابلات -2
  .، ولكن تراجعت مجدداً في الأعوام اللاحقة2019في 

   مع تحسن طفيف في الأداء بين 2021و  2018حافظت على استقرار نسبي في العائد على الأصول بين  :البابطين -3
  .2021و  2020

 قبل أن تتراجع 2020و  2019بين ، ثم حققت تحسناً 2018شهدت تراجعاً كبيراً في العائد على الأصول في  :بوان -4
  .2021مجدداً في 

  .2021بشكل كبير، ولكن حققت ارتفاعاً كبيراً في  2020تراجعت نسبة العائد على الأصول في عام  :باتك -5

سالبة  بعد أن كانت 2021شهدت تقلبات كبيرة في العائد على الأصول، حيث كانت إيجابية بشكل ملحوظ في  :العمران -6
  .وام السابقةفي الأع

  .2020 مع تحقيق تحسن طفيف في 2021و 2019تراجعت نسبة العائد على الأصول في عام  :الصناعات الكهربائية -7

  .بعد أن كانت إيجابية في الأعوام السابقة 2021تراجعت نسبة العائد على الأصول في عام  : :استراء الصناعة -8

  .2021و 2020، واستمرت في التراجع بين 2019العائد على الأصول في تراجعت بشكل كبير جداً في  :امياتتيت -9

في  حافظت على استقرار نسبي في العائد على الأصول على مدى السنوات الأربعة، مع تراجع طفيف :الخزف السعودي -10
2021.  

عض الشركات تحقق تحسناً مستمراً تظهر البيانات تقلبات كبيرة في أداء الشركات على مدى السنوات الأربعة، مع ب           
يمكن أن تكون هذه التقلبات ناتجة عن عوامل اقتصادية عامة أو عوامل داخلية خاصة بكل . أخرى بشكل ملحوظ بينما تراجعت

  .استراتيجيات الإدارة أو التغيرات في السوق شركة مثل

  الأصول بدلالة العائد على للتغيريوضح التمثيل الانتشاري  )2- 1(الشكل رقم 
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  
  )4- 1(رقم الجدولمن إعداد الطالبة اعتمادا على المصدر 

التمثيل الانتشاري للتغير بدلالة العائد على الأصول يوفر نظرة شاملة حول كيفية تفاوت هذا التغير بين المؤسسات على          
الأنماط العامة التي تظهر في البيانات،  النظر إلى هذا التمثيل يمكن أن يساعد في فهم). 2021-2018(السنوات الممثلة  مدى
  :أن يتضمن التحليل العناصر التالية ويمكن

هل  هل تتجه الشركات نحو تحسن أو تراجع في العائد على الأصول بين الأعوام الممثلة في الجدول؟ :اتجاه الشركات الفردية -1
  هناك اختلافات كبيرة بين الشركات في هذا الصدد؟

استقراراً  هل هناك تقلبات كبيرة في أداء الشركات؟ على سبيل المثال، هل هناك بعض الشركات التي تظهر :الأداءالتباين في  -2
  أو ارتفاعًا مستمراً في العائد بينما تعاني أخرى من تقلبات كبيرة؟

حيث  ناك فترات زمنيةهل يوجد أوقات معينة تظهر فيها تغيرات كبيرة في العائد على الأصول؟ هل ه :الفجوات الزمنية -3
  تتحسن الأداءات بشكل ملحوظ أو تتراجع بشكل ملحوظ؟

هل  هل هناك اتجاه عام للشركات نحو تحسن أو تراجع في العائد على الأصول على مدى السنوات الأربعة؟ :الاتجاه العام -4
  هناك عوامل مشتركة تؤثر على الشركات بشكل عام؟

تشاري، يمكن أن يظهر الرسم البياني مثل هذا التفاوت والتباين بشكل بصري، مما يسهل على عند تحليل التمثيل الان          
هذا التحليل يمكن أن يكون مفيدًا للمستثمرين أو المسؤولين . لشركاتا داءتجاهات الرئيسية في االأنماط والا القارئ فهم

نلاحظ أن التغير في و ، التاريخي والتوقعات المستقبلية للشركات في السوقفي اتخاذ القرارات المستقبلية بناءً على الأداء  الاستراتيجيين
 13.07، ثم بدأت بالانخفاض بسرعة لتصل إلى أدنى قيمة لها  0.077لتصل إلى 1.34العائد على الأصول بلغ أعلى نقطة 

  .2021- 2020خلال فترة  وهذا وتميزت على العموم بالاستقرار وتتجه نحو الارتفاع تارة ونحو الانخفاض تارة أخرى 
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

فإنه كان متقارب فيما بينها وبدأت في الانخفاض إلى  2019-2018خلال  لتغير في العائد على الأصولأما بالنسبة 
  .يمتاز بالاستقرار  تابتمنحنى  واتخذت 1.25أن وصلت عند قيمة 

شركات ل) سعودي مليون (م 2021-م 2018للأعوام  تغير قي العائد على المبيعاتقائمة ال): 6 -1(رقم الجدول 
  الرأسمالية السلع سوققطاع 

 التغير 2021 2020 التغير 2019 2018 سساتالمؤ 
 0,0696196 0,04398- 0,0256396 1,1006964- 0,4605014 0,640195- مسك

 0,020154 0,04398- 0,023826- 1,2151665- 0,0525055 1,162661- كابلات

 0,0287261- 0,0347356 0,0060095 0,0094519 0,0671115 0,0765634 البابطين

 0,0176475- 0,0526936 0,0350461 1,1580674- 0,0097274 1,14834- بوان

 0,062842- 0,035941 0,026901- 0,0173506 0,0147516 0,0321022 باتك

 0,0309295- 0,0727635 0,041834 0,0102388- 0,041227 0,0309882 العمران

الصناعات 
 الكهربائية

0,0100773 -0,072814 0,0828913 0,0423024 0,0830984 -0,040796 

 0,0309252- 0,0826226 0,0516974 0,0039015- 0,0185872 0,0146857 استراء الصناعة

 0,500229- 0,392838- 0,893067- 4,175101 4,419115- 0,244014- امياتتيت

 0,1045139- 0,1510079 0,046494 0,1010423 0,0028103 0,1038526 الخزف السعودي

  على معلومات التقارير والنشرات الدورية لهيئة السوق المالية من إعداد الطالبة بناء: المصدر

-2018(بناءً على البيانات المقدمة، يمكننا تحليل التغير في عائد الأصول للمؤسسات على مدى السنوات الأربعة الممثلة  ٍ◌   
2021(:  

في  ، ولكن حققت تحسناً كبيراً %)64.02-( 2018تراجعت نسبة العائد على الأصول بشكل كبير في عام : مسك -1
  .، مع تسجيل تقلبات طفيفة في الأداء2021و  2020استمرت في التحسن بين ). 46.05%(+ 2019

 ، ثم حققت تحسناً في%)116.27-( 2018كانت نسبة العائد على الأصول سالبة بشكل كبير في عام  :كابلات -2
  .2021تراجعت مجدداً بشكل طفيف في  الأعوام التالية

  .2021حافظت على استقرار نسبي في العائد على الأصول على مدى الأعوام الأربعة، مع تراجع طفيف في: البابطين -3

– 2018شهدت تحسناً ملحوظاً في العائد على الأصول في الأعوام الأخيرة بعد أن كانت سالبة بشكل كبير في: بوان -4
)114.83%.(  

  .2021و  2020ولكن تراجعت مرة أخرى في  2019حققت تحسناً في العائد على الأصول في عام : باتك -5

  .2021ات الأربعة، مع تحسن ملحوظ في شهدت تقلبات في العائد على الأصول على مدى السنو : العمران -6
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  .2021و  2020، ولكن حققت تحسناً في 2019تراجعت نسبة العائد على الأصول في عام : الصناعات الكهربائية -7

  .حافظت على استقرار نسبي في العائد على الأصول مع تقلبات طفيفة على مدى الأعوام الأربعة: استراء الصناعة -8

  .2021و  2020، واستمرت في التراجع بين 2019عت بشكل كبير في العائد على الأصول في عام تراج: امياتتيت -9

 2020، ولكن تراجعت مرة أخرى في 2019و  2018حققت تحسناً في العائد على الأصول بين : الخزف السعودي -10
  .2021و

   :تحليل عام

ملحوظاً  مدى الأعوام الأربعة، مع بعض الشركات تحقق تحسناً يظهر التحليل أن هناك تقلبات كبيرة في أداء الشركات على  -
 .بينما تعاني أخرى من تراجعات

 .عوامل متعددة قد تؤثر في هذا الأداء مثل التغيرات الاقتصادية، وسياسات الشركة، والتحديات السوقية -
 هذه البيانات في الاعتبار عند اتخاذ قرارات الاستثمار أو تخطيط الإستراتيجيون والمسئولونمن المهم أن يأخذ المستثمرون  -

 الأعمال المستقبلية، حيث يمكن أن يساعد هذا التحليل في تحديد الشركات التي تظهر تحسناً متواصلاً أو التي تحتاج إلى
  .استراتيجيات تصحيح لتحسين الأداء

  بدلالة العائد على المبيعاتالتغير يوضح التمثيل الانتشاري  )3- 1(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  )6- 1(رقم الجدولالمصدر من إعداد الطالبة اعتمادا على 

، يمكن )2021-2018(لفهم المنحنى الانتشاري للتغير في عائد الأصول للمؤسسات على مدى الأعوام الأربعة الممثلة         
  :إلى البيانات بشكل شامل وإجراء التحليل التالي النظر
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  : اتجاهات الشركات الفردية -1

استمرت في التحسن  ، ثم2019، ولكن حققت تحسنًا ملحوظاً في 2018بدأت بأداء سلبي بشكل كبير في عام  :مسك -
  .بشكل طفيف في الأعوام التالية

  .أداء الشركةفي  ، لكن شهدت تحسنًا متقطعًا في الأعوام اللاحقة مع تقلبات2018كانت بداية سلبية كذلك في  :كابلات -

  .2021مع تراجع طفيف في  ئهاحافظت على استقرار نسبي في أدا :البابطين -

  .مع تقلبات طفيفة في الأعوام الأخيرة 2018شهدت تحسنًا في الأداء منذ عام  :بوان -

  .تراوحت أداؤها بين التحسن والتراجع على مدى الأعوام الأربعة: باتك -

  .2021في الأداء مع تحسن ملحوظ في شهدت تقلبات كبيرة  :العمران -

  .2021تراوح أداؤها بين التحسن والتراجع مع تراجع في : الصناعات الكهربائية -

  .حافظت على استقرار نسبي مع تقلبات طفيفة على مدى الأعوام الأربعة :استراء الصناعة -

  .التراجع في الأعوام التاليةمع استمرار  2019شهدت تراجعًا كبيراً في الأداء في  :امياتتيت -

  .2021تراوح أداؤها بين التحسن والتراجع مع تراجع في  :الخزف السعودي -

 .يظهر من التحليل أن بعض الشركات تعاني من تقلبات كبيرة في الأداء بينما تحافظ أخرى على استقرار نسبي: الاتجاه العام -2

كبير حسب   الشركات كمجموعة واحدة، بل تختلف الأداءات بشكل لا يوجد اتجاه عام واضح للتحسن أو التراجع بين
  .كل شركة وظروفها الخاصة

يمكن رصد تقلبات كبيرة في الأداء على مدى السنوات الأربعة، مما يشير إلى تأثيرات متعددة تؤثر على  : التقلبات الزمنية -3
  .الشركات بشكل دوري أداء

الشركات تتنوع في استجابتها للتحسن أو التراجع في الأداء على مدى الأعوام، مما  تظهر البيانات أن: التحسن والتراجع -4
  .التغيرات في السوق والاقتصاد بشكل عام يعكس

 الاستراتيجيين استخدام البيانات لاتخاذ قرارات مدروسة تتعلق بالاستثمار أو والمسئولينمن خلال هذا التحليل، يمكن للمستثمرين 
  .، مع التركيز على الشركات التي تظهر استقراراً في الأداء أو التي تظهر إشارات إيجابية للتحسن المستمرالإستراتيجيةالإدارة 

درجة بسوق الأسهم السعودية والبالغة        
ُ
كشف رصد لصحيفة مال ارتفاع الأرباح الصافية لشركات قطاع السلع الرأسمالية الم

ثاني من العام الجاري، وذلك بفعل مجموعة من العوامل أبرزها ارتفاع المبيعات وتنوع المنتجات شركة بنهاية الربع ال 11عددها
باعة

ُ
  .الم
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مليون ،  280.423، بلغت الأرباح الصافية لشركات الأسمنت بنهاية الربع الثاني من العام الجاري “مال”بحسب رصد 
  .%154.77مليون ، بزيادة نسبتها  110.071لبالغة بالمقارنة بأرباح الفترة المماثلة من العام الماضي ا

يلعب قطاع السلع الرأسمالية دوراً مهماً في الاقتصاد اليوم، حيث تُستخدم مكوناته في إنتاج السلع أو الخدمات الأخرى، وتشمل 
. التحتية التي تستخدمها الشركات لإنتاج السلع الاستهلاكية والخدمية يةالأدوات والآلات والمعدات وكل ما يدخل ضمن البُن

  .وتشمل أيضاً الأثاث والمركبات ومباني المكاتب

، ثم بدأت بالانخفاض بسرعة لتصل 0.010لتصل إلى 4.17نلاحظ أن التغير في العائد على المبيعات بلغ أعلى نقطة 
  . 2021-2020ا بينها وهذا خلال فترة وتميزت بالتقارب فيم 1.21إلى أدنى قيمة لها  

فإنه كان متقارب فيما بينها وبدأت في الانخفاض إلى  2019-2018أما بالنسبة لتغير في العائد على المبيعات خلال 
  .تابتواتخذت منحنى  0.50أن وصلت عند قيمة 

لمؤشرات  المقترنT و اختبار ONE-WAY ANOVA  الأحاديتحليل التباين : الثانيالمطلب 
 :ومناقشة النتائج الربحية في سوق السلع الرأسمالية السعودي

  :تحليل الاختبارات:الفرع الأول 

 H1 ,H0:اختبار التوزيع الطبيعي :أولا

يوضح اختبار التوزيع الطبيعي) 7- 1 (جدول رقم  
Tests de normalité 
 

V1 

Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 
 Statistiques Ddl Sig. Statistiques Ddl Sig. 

ROE AVON 

COV 
,498 20 ,000 ,337 20 ,000 

APRE COV ,408 20 ,000 ,513 20 ,000 

ROA AVON 

COV 
,433 20 ,000 ,321 20 ,000 

APRE COV ,389 20 ,000 ,511 20 ,000 

ROS AVON 

COV 
,350 20 ,000 ,511 20 ,000 

APRE COV ,381 20 ,000 ,542 20 ,000 

a. Correction de signification de Lilliefors 

  SPSS V22المصدر من إعداد الطالبة من مستخرجات البرنامج الإحصائي 

وهي  0تساوي       Kolmogorov-SmirnovAهو اختبار) Sig(يظهر من خلال جدول النتائج أن قيمة 
 5اقل من ) Sig(تتبع التوزيع الطبيعي لان مستوى المعنوية متغيرات الدراسة لا وفي هذه الحالة  0.05أقل من مستوى المعنوية 

  .بالمائة
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وهي أقل من مستوى  0تساوي  Shapiro-Wilkهو اختبار ) Sig(يظهر من خلال جدول النتائج أن قيمة 
  .بالمائة 5اقل من ) Sig(متغيرات الدراسة لا تتبع التوزيع الطبيعي لان مستوى المعنوية وفي هذه الحالة  0.05المعنوية 

بيانات التي تنص على أن ال H1ونقبل الفرضية البديلة   H0في هذه الحالة نرفض  تقع في منطقة الرفض و) Sig(وبالتالي قيمة 
  .فهو غير محقق في هذه الحالة.طبيعي توزيع عوز تت لا

  :ملاحظات
قاطع لجميع  الطبيعي مرفوضة بشكلتعني أن التحليلات الإحصائية أظهرت فرضية الانحدار ) 000,(القيم المعروضة  -

 .المتغيرات
هذه البيانات،  هذا يعني أنه من الأفضل استخدام أساليب إحصائية غير معتمدة على فرضية الانحدار الطبيعي عند تحليل -

 .مثل الاختبارات غير البارامترية أو استخدام البيانات كما هي دون تحويل
العديد من الباحثين إلى  ، وقد أشارتغيرات لا تتبع التوزيع الطبيعيالممن خلال نتائج الاختبار، يتضح أن معظم 

من جهة أخرى وحسب نظرية النهاية . و التمويل و الاقتصاد صعوبة تحقيق افتراض التوزيع الطبيعي على الأقل في مجال المحاسبة
ن اعتبار التوزيع طبيعيا بصورة تقريبية عندما يصبح حجم من تباين اتمع ويمك المركزية فإنه كلما زاد عدد العينة كلما اقترب تباينها

29وعليه يمكننا تجاوز هذه المرحلة ونعتبر أن البيانات تتوزع توزيعا طبيعيا .)عدد المشاهدات( فما فوق  30العينة 
.  

  :اختبار التجانس: ثانياً 
التباينات ذا كانت إ وبالتالي أو أكثر،يتحقق اختبار ليفين لتقييم المساواة في التباينات لمتغير محسوب موعتين 

 اختبار و  one-way anova ختبارشرط لتحقق من ا وهو، بيانات شركات سوق السلع الرأسمالية متساويةة للمؤشرات الربحي
t المقترن.  

  .تباين اتمع متساوي :  H0الفرضية الصفرية 

  .تباين اتمع  غير متساوي : H1الفرضية البديلة 

 يوضح اختبار التجانس )8-1(رقمجدول 

 

 

 

 

 

  V22 SPSS المصدر من إعداد الطالبة من مستخرجات البرنامج الإحصائي
العائد على حقوق الملكية والعائد على  للمؤشرين   )6.167(، )4.714(المحسوبة ) F(يتضح أن قيمه  في اختبار ليفيني -

 .على التوالي المبيعات
العائد على حقوق الملكية والعائد على  للمؤشرين ) 0.018، 0.036( ،  0.05أقل من  Sig مستوى معنوية  -

 .على التوالي المبيعات

                                                           
29

أطروحة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه، كلية العلوم الاقتصادية، العلوم  مريخي، الإنذار بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادية بتطبيق مقارنة الشبكات العصبية الاصطناعية،عبد الرزاق  
 .159، ص 2020-2019، الجزائر، 03التجارية و علوم التسيير، جامعة الجزائر

  

Test d'homogénéité des variances 

 

Statistique de 

Levene ddl1 ddl2 Sig. 

ROE 4,714 1 38 ,036 

ROA 3,828 1 38 ,058 

ROS 6,167 1 38 ,018 
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تين قبل وبعد كورونا اموع تباين وجود اختلاف بينبالفرضية البديلة القائلة  إلىرفض الفرض الصفري ونتجه وبالتالي  -
 . العائد على حقوق الملكية والعائد على المبيعاتللمؤشرين 

 )0.058( 0.05من  كبرأ Sig مستوى معنوية، )3.828(المحسوبة ) F( أن قيمه الأصولالعائد على بالنسبة للمؤشر  -
العائد على على عدم وجود تباين في متوسطات اموعتين بالنسبة للمؤشر  صينوبالتالي نقبل الفرض الصفري الذي 

 .قبل وبعد كورونا الأصول
 الإحصاءات الوصفية لمؤشرات الربحية في سوق السلع الرأسمالية السعودي : ثالثاً 

في سوق السلع الرأسمالية السعودي الإحصاءات الوصفية لمؤشرات الربحية يوضح) 9-1(جدول رقم  

Statistiques de groupe 
 

V1 N Moyenne Ecart type 

Moyenne 

erreur standard 

ROE AVON 

COV 
20 -2,046861075 7,4093090429 1,6567718686 

APRE COV 20 ,243075130 1,4216185795 ,3178835782 

ROA AVON 

COV 
20 -,7202386115 

2,9321483673

1 
,65564830694 

APRE COV 20 -,0247877850 ,35322667590 ,07898388588 

ROS AVON 

COV 
20 -,337582385 1,0421420934 ,2330300563 

APRE COV 20 -,033135320 ,2285528271 ,0511059658 

 SPSS V22المصدر من إعداد الطالبة من مستخرجات البرنامج الإحصائي 
المتوسط الحسابي والانحراف المعياري والخطأ المعياري للمتوسط وذلك لكل مجموعات  يظهر الجدول أعلاه حساب

  :الدراسة 

  20يساوي   Nعدد أفراد العينة  -

 N-1ويتم الحصول عليها من خلال  DTدرجة الحرية  -

 7202,-3، 2,046-(على التوالي يساوي   )  ROE,ROA,ROS(ل )  Moyenne(المتوسط الحسابي  -

0،-,33758( 

، 7,4093(على التوالي يساوي  ) ROE,ROA,ROS(ل  )Ecart type(الانحراف المعياري    -
1,4216،1,0421( 

على التوالي يساوي  ) ROE,ROA,ROS( ـل)  Moyenne erreur standard(الخطأ المعياري للمتوسط 
  .جدر  على )Ecart type(الانحراف المعياري   ويتم الحصول عليه من قسمة  ) 3178،2330,،1,656(

 :ملاحظات
أو  t يجب أن يؤخذ في الاعتبار أن تحليل الفروق بين المتوسطات يتطلب استخدام اختبارات إحصائية مثل اختبار -

 .اختبارات الفرضيات للتأكد من مدى أهمية الفروق
الاستقرار أو التباين في الأداء لانحراف المعياري يشير إلى مدى تباين البيانات داخل كل مجموعة، وقد يكون مؤشراً على ا -

 بين اموعات باختصار، البيانات التي قدمتها تظهر اختلافات واضحة في متوسطات وانحرافات المتغيرات بين اموعتين
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AVON COV و APRE COV وهذا يستدعي اتخاذ إجراءات إحصائية مناسبة لتحليل الفروق بينهما وفهم ،
  .لاختلافاتالأسباب المحتملة وراء تلك ا

 ONE- WAY ANOVAاختبار التباين الأحادي : بعاً را -
  ONE- WAY ANOVAاختبار التباين الأحادي يوضح  )10- 1(جدول رقم 

ANOVA  

 

Somme des 

carrés Ddl Carré moyen F Sig. 

ROE Intergroupes 52,438 1 52,438 1,843 ,183 

Intragroupes 1081,458 38 28,459   

Total 1133,896 39    

ROA Intergroupes 4,837 1 4,837 1,109 ,299 

Intragroupes 165,723 38 4,361   

Total 170,560 39    

ROS Intergroupes ,927 1 ,927 1,629 ,210 

Intragroupes 21,628 38 ,569   

Total 22,555 39    

  V22 SPSS الإحصائيالمصدر من إعداد الطالبة من مستخرجات البرنامج 
 : يتضح من خلال الجدول السابق ما يلي -
وبالتالي نقبل   P(SIG)=0.183بالمائة،  5اكبر من مستوى المعنوية   العائد على حقوق الملكيةمستوى المعنوية لمؤشر  -

لجميع الشركات في سوق السلع  العائد على حقوق الملكيةمؤشر  متوسط ه لا يوجد اختلاف فيهي أنو الصفرية الفرضية 
 .قبل وبعد أزمة كورونا الرأسمالية 

وبالتالي نقبل   P(SIG)=0.299بالمائة،  5اكبر من مستوى المعنوية   العائد على الأصولمستوى المعنوية لمؤشر  -
السلع  لجميع الشركات في سوق العائد على الأصولالفرضية الصفرية و هي أنه لا يوجد اختلاف في متوسط مؤشر 

 .الرأسمالية  قبل وبعد أزمة كورونا
وبالتالي نقبل الفرضية  P(SIG)=0.210بالمائة،  5اكبر من مستوى المعنوية   العائد على المبيعاتمستوى المعنوية لمؤشر  -

لجميع الشركات في سوق السلع الرأسمالية  قبل  العائد على المبيعاتالصفرية و هي أنه لا يوجد اختلاف في متوسط مؤشر 
 .وبعد أزمة كورونا
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  : المقترن  tاختبار
  

 المقترن t اختباريوضح ) 11- 1(جدول رقم 

Test des échantillons indépendants 

 

Test t pour égalité des moyennes 

T Ddl 

Sig. 
(bilatéral
) 

Différence 
moyenne 

Différence 
erreur 
standard 

Intervalle de confiance de la 
différence à 95 % 
Inférieur Supérieur 

ROE Hypothè
se de 
variance
s égales 

-
1,357 

38 ,183 -2,289 
1,686992292
2 

-5,7050735559 1,1252011459 

Hypothè
se de 
variance
s 
inégales 

-
1,357 

20,39
7 

,189 
-
2,2
89 

1,686992292
2 

-5,8045544018 1,2246819918 

RO
A 

Hypothè
se de 
variance
s égales 

-
1,053 

38 ,299 -,6954 
,6603886405
9 

-2,03233773643 ,64143608343 

Hypothè
se de 
variance
s 
inégales 

-
1,053 

19,55
1 

,305 -,6954 
,6603886405
9 

-2,07502669450 ,68412504150 

ROS Hypothè
se de 
variance
s égales 

-
1,276 

38 ,210 -,3044 ,2385682856 -,7874033100 ,1785091800 

Hypothè
se de 
variance
s 
inégales 

-
1,276 

20,82
3 

,216 -,3044 ,2385682856 -,8008331922 ,1919390622 

  V22 SPSS المصدر من إعداد الطالبة من مستخرجات البرنامج الإحصائي

 المقترن وهو ينطبق عند مقارنة المتوسطات من نفس اموعة في وقتين مختلفين أو في ظل شرطين مختلفين t لقد تم استخدام اختبار
 .(H1) الفرضية البديلة و (H0) فرضية العدم :على فرضيتين أساسيتين  tاختباريقوم و 

ويشير إلى أن أي اختلافات . ةتفترض هذه الفرضية أنه لا يوجد فرق كبير بين الملاحظات المقترن :(H0) الفرضية الصفرية
  . ملحوظة تعزى إلى الصدفة العشوائية وليس إلى تدخل أو حالة محددة

وهذا يعني أن التدخل . ، تقترح الفرضية البديلة وجود فرق كبير بين الملاحظات المقترنة H0 على عكس :(H1) الفرضية البديلة
 .أو الحالة قد أحدثت تأثيراً قابلاً للقياس

  :لنتائج الجدول السابق بالنسبة 
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إلى وجود فرق ذي دلالة إحصائية بين اموعات ) 0.05عادةً ما يتم تحديدها عند (الأقل من مستوى ألفا  Sig تشير القيمة
، من الجدول السابق نلاحظ المقترنة، مما يشير إلى أنه من غير المرجح أن تكون التغييرات المرصودة قد حدثت عن طريق الصدفة

   :التالي
وبالتالي  0.05وهي اكبر من قيمة ألفا عند  0.183بالنسبة لمؤشر العائد على حقوق الملكية بلغت  Sigقيمة المعنوية  .1

 .لا يوجد فروق بين متوسطات مؤشر العائد على حقوق الملكية يغزى إلى أزمة كورونا
وبالتالي لا  0.05من قيمة ألفا عند وهي اكبر  0.299بالنسبة لمؤشر العائد على الأصول بلغت  Sigقيمة المعنوية  .2

 .يوجد فروق بين متوسطات مؤشر العائد على الأصول يغزى إلى أزمة كورونا
وبالتالي لا  0.05وهي اكبر من قيمة ألفا عند  0.216بلغت  المبيعاتبالنسبة لمؤشر العائد على  Sigقيمة المعنوية  .3

 .يغزى إلى أزمة كورونايوجد فروق بين متوسطات مؤشر العائد على المبيعات 
 .ظهر الجدول أيضًا نتائج للاختبارات باستخدام عينات مستقلة مع فرضية وجود تباين في الانحرافات المعياريةي-
  أزمةالسعودي تعزي إلى  الرأسماليبين مؤشرات الربحية في المؤسسات السوق  إحصائيةيوجد فروق ذات دلالة أنه لا  ومنه نستنتج

  . كورونا
  مناقشة النتائج :  الثانيالفرع 

  العائد على حقوق الملكية :أولا 
 الجدول يقدم بيانات حول تغير في العائد على حقوق الملكية لعدد من الشركات في :تغير في العائد على حقوق الملكية -1  

المالي خلال  في أدائهايلاحظ أن بعض الشركات قد حققت تحسنًا . 2021إلى  2018قطاع السلع الرأسمالية خلال الفترة من 
  ).2019-2018(بينما شهدت القطاعات الأخرى تراجعًا في الفترة الأولى ) 2021-2020(الفترة الثانية 

حيث  19-يظهر أن بعض الشركات في قطاع السلع الرأسمالية قد استفادت من جائحة كوفيد :19-تأثير جائحة كوفيد -2
على أداء  هذا يعكس تأثير الجائحة. الجائحة نتيجة تراجع ربحية الشركات الأخرىشهدت بعض السلع إقبالاً أكبر خلال 

  .الشركات المختلفة في الأسواق المالية
الفترة  يوضح الشكل الانتشاري للتغير في العائد على حقوق الملكية كيفية تباين الأداء المالي للشركات خلال :تمثيل البيانات -3

  .حادة في العائد على حقوق الملكية مع بعض الشركات تسجل ارتفاعات وانخفاضات المحددة، حيث يظهر تذبذباً
   :مناقشة 

على التكيف مع الظروف  خلال الفترة الثانية، مما يشير إلى قدرا نشاطهايبدو أن بعض الشركات قد تمكنت من تحسين  -
 .الاقتصادية المتغيرة واستغلال الفرص المتاحة

في قطاع السلع  نشاط الشركاتيظهر أن الجائحة لعبت دوراً في تشكيل الطلب على السلع، مما أدى إلى تأثير متباين على  -
 . بعض الشركات استفادت من زيادة الطلب على بعض السلع خلال الجائحة. الرأسمالية

حقوق الملكية على المدى  اراً نسبيًا في العائد علىبالرغم من التغيرات في الأداء المالي للشركات، إلا أنه يبدو أن هناك استقر  -
 .الطويل، حيث يتمثل هذا في التقلبات المتقاربة على مدار السنوات المذكورة

تظهر البيانات والتحليلات السابقة كيف أن الشركات في قطاع السلع الرأسمالية تختلف في تأثيرها وتحسن أو           
توضح هذه البيانات أهمية لتكيف الشركات . 19-ظروف الاقتصادية والجائحات مثل كوفيدبسبب ال تراجع أدائها المالي

  .مع التغيرات في السوق واستغلال الفرص المتاحة للنمو والاستدامة
 الأصول العائد على 
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  من خلال تحليل البيانات، يمكن التوصل إلى عدة نقاط:  ����ل -
لاحظنا أن شركات مثل مسك وكابلات كانتا تظهران نسبة تغير منخفضة  : 2019 -2018أداء الشركات في الفترة   -1

  .ة، وهذا يشير إلى استقرار نسبي في أدائهما خلال هذه الفتر 2019-2018ومتقاربة في الفترة 
، شهدت الشركات تغيرات كبيرة في أدائها، حيث ارتفعت قيمة مسك 19-في فترة جائحة كوفيد: 19-دتأثير جائحة كوفي -2

هذا الارتفاع في قيمة مسك قد يكون نتيجة للتحولات في الطلب على منتجاا خلال  انخفضت قيمة كابلات قليلاً بينما
بالنسبة لبعض الشركات الأخرى مثل بوان وباتك، شهدت تغيرات كبيرة  على منتجات التنظيف والتعقيم الجائحة، مثل الطلب

  .سلبية في أدائها خلال الفترة نفسها
لاحظنا أن بعض الشركات مثل البابطين بقيت مستقرة بينما شهدت  : تقرار بعض الشركات وتغير كبير في البعض الآخراس -3

هذا يشير إلى تباين كبير في استجابة الشركات للتحديات الاقتصادية،  كبيرة في أدائه شركات أخرى مثل بوان وباتك تغيرات
  .الشركات واعتمادها على أسواق مختلفة أو منتجات مختلفة في هياكل ويمكن أن يكون ذلك نتيجة لاختلاف

  :التوجيهات المستقبلية -4
الانخفاض في قيمة  كانت تحمل تحديات جديدة، حيث شهدت بعض الشركات استمراراً في  19-يبدو أن الفترة بعد كوفيد -

  .العائد على الأصول
المحتمل على أداءها في  شركات للتحديات الاقتصادية المستمرة وتقييم التأثيرمن المهم على المستثمرين والمحللين مراقبة استجابة ال -

  .المستقبل
  :المبيعات العائد على 

شركات باتك، البابطين، العمران، الصناعات الكهربائية، واستراء الصناعة كانت  : 19-كوفيد أداء الشركات قبل وبعد   -1
 19-أما خلال فترة كوفيد . ، وهذا يشير إلى أداء إيجابي19-الصفر قبل جائحة كوفيدلها أكبر من  نسبة التغير في عائد المبيعات

  .يعكس تحولاً سلبياً في أدائها ، فقد انخفضت نسبة التغير لهذه الشركات أقل من الصفر، مما)2020-2021(
التغير في عائد المبيعات لها لاحظنا أن شركات مثل مسك وكابلات وامياتتيت كانت نسبة  : تغير في أداء بعض الشركات -2

في حين ارتفعت قليلاً نسبة التغير في عائد المبيعات لمسك وكابلات خلال  .19-من الصفر، قبل وبعد كوفيد سالبة، أي أدنى
 التغير سالبة لشركة امياتتيت، مما يشير إلى استمرارية تحسن أداء الشركتين الأوليين وتراجع أداء ، فظلت نسبة19-فترة كوفيد

  .الأخيرة
، وهذا يشير إلى 19-يظهر التحليل أن الشركات كانت تتأثر بشكل مختلف خلال جائحة كوفيد : التوجهات المستقبلية -3

يجب أن يأخذ المستثمرون هذه الاختلافات في  تقييم استجابة كل شركة للظروف الاقتصادية الصعبة وقدرا على التكيف ضرورة
  .تحركات أداء الشركات واستجابتها للتحديات الاقتصادية المتغيرة الاستثمار، وأن يراقبوا عن كثبالاعتبار عند اتخاذ قرارات 

 باختصار، يمكن أن يساعد التحليل في فهم أداء الشركات في قطاع السلع الرأسمالية خلال فترة معينة، ويوفر معلومات مفيدة
التحليل البيانات الفردية والاتجاهات العامة في أداء الشركات في قطاع يوضح  .لاتخاذ القرارات الاستثمارية والتخطيط للمستقبل

  . يجب على المستثمرين أخذ هذه العوامل في الاعتبار عند اتخاذ قرارات الاستثمار السلع الرأسمالية خلال الفترة المشمولة
�����:  

 السلع سوق في الربحية مؤشرات على كورونا جائحة لتأثير واضحًا تفسيراً تعطي عليها حصلت التي النتائج أن يبدو       
  :هي عليها التركيز تم التي الرئيسية النقاط. السعودية الرأسمالية

  :البيانات توزيع تحليل. 1
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

 إتباع عدم النتائج أظهرت حيث البيانات، توزيع لتقييم ويلك-وشابيرو سميرنوف-الكولموجوروف اختبارات استخدام -   
  .طبيعي لتوزيع البيانات

  :التجانس ختبارا. 2
 في إحصائية دلالة ذات فروق وجود النتائج وأظهرت أكثر، أو موعتين التباينات تساوي لتقييم ليفين اختبار استخدام تم -   

  .الآخر البعض في فروق وجود وعدم المؤشرات بعض
  :المقترن t اختبار استخدام. 3
 بين إحصائيًا دالة فروق وجود عدم النتائج وأظهرت مختلفين، وقتين في المتوسطات لمقارنة المقترن t اختبار استخدام تم -   

  .المقارنة اموعات
 عدم إلى استنادًا السعودية، السوق في للشركات الربحية مؤشرات على كورونا تأثير وجود عدم إلى تشير الدراسة نستنتج أن  -   

  .الجائحة وبعد قبل ما مقارنة فترتين بين إحصائيًا دالة فروق وجود
 مثل عوامل إلى يعود الربحية مؤشرات على لكورونا واضح تأثير وجود عدم يكون أن الممكن من: ونفسر ذلك من خلال -   

  .الحكومة اتخذا التي والتدابير المتغيرة الظروف مع وتكييفها الشركات استجابة
 على كورونا لجائحة كبير تأثير وجود عدم وتقترح الدراسة في المقدمة الفرضيات تدعم البيانات أن يبدو النتائج، هذه إلى استنادًا

 هذه على تؤثر قد أخرى عوامل بتحليل المناقشة استكمال الممكن ومن. السعودية الرأسمالية السلع سوق في الربحية مؤشرات
  .الدراسة في معالجتها تتم لم والتي المؤشرات
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لشركات اكورونا،أزمة  (الاقتصادية والصحية  الأزمات ظلواقع  ربحية الشركات الاقتصادية في  ـــــــــــــ: الفصل الثاني

  خلاصة الفصل

ومن خلال التحليل الإحصائي  حاولنا تطبيقها في الفصل الثاني ،الأول  الفصل على ما سبق التعرض له في بناءً 
الرأسمالية موضوع الدراسة، يمكن القول أن الجائحة أثرت على قطاع الشركات من  سوق للبيانات المتعلقة بأسعار أسهم شركات 

لوصول إلى اختبار الفرضيات ونتائج ومن خلال استخدام نماذج الإحصاء ل 2018/2021حيث الربحية، ومقارنة بين الفترة 
  :الدراسة ومناقشتها حيث توصلنا إلى 

 . 2018/2021الفترة وجود علاقة إحصائية بين مؤشرات العوائد للشركات المدرجة في بورصة السعودية خلال عدم  -
 .وجود تقارب في نسبة التغير بين فترتي الجائحة  -
 .تجانس بين الاختبارات المدروسة وجود  -
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  خاتمة

 المالية  بياناا ومواردها  باستخداموذلك على ضوء ما سبق في الدراسة يمكن القول بأن استخدام تحليل مؤشر الربحية        

ودراسة  2021-2018أسمالية في الفترة شركات المدرجة في بورصة السعودية والمتمثلة في قطاع واحد وهو سوق السلع الر ل

في  مختلفةالتغيرات التي تطرأ على نسبة الأرباح وتعد نسب الربحية مهمة لكل الشركات لمعرفة كفاءا، وتوفر نسب العائد طرق 

لطلب على أظهرت النتائج تباينًا كبيراً بين القطاعات المختلفة، حيث استفادت بعض القطاعات من زيادة اكما  .مدى نجاحها 

من خلال تبني استراتيجيات متنوعة، تمكنت العديد من الشركات من . لخسائر كبيرة خدماا، بينما تعرضت قطاعات أخرى

  .تأثير الأزمةمن تقليل الواجهة و الم

  :من خلال الإجابة على الإشكالية الرئيسة الشركات  أداءتقيم تم  

  .صادية في الأسواق السعودية ؟ على المؤسسات الاقت 19كيف أثرت جائحة كوفيد -

  .؟ 2021-2018ما أثر مؤشرات قياس الربحية على القيمة السوقية لأسهم الشركات المدرجة في بورصة السعودية خلال  -

ولمعالجة هذه الإشكاليات تم تقسيم الموضوع إلى فصلين الفصل الأول نظري والثاني تطبيقي لاختيار فرضيات الدراسة على 

  .السلع الرأسمالية حيث تم استخدام عدت عوائد تم افتراضها أا تؤثر على ربحية الشركاتشركات سوق 

  أولا  اختبار الفرضيات 
مؤشرات الربحية من أهم المؤشرات المالية التي تسعي المؤسسة إلى الاهتمام بتقييمها  : والتي تنص على الأولىبالنسبة للفرضية * 

وعلى   شهد العالم عدة أزمات عالمية كان لها أثر بالغ على كافة دول العالمومكانتها السوقية، وقد  نشاط الشركاتلأا تعكس 

 .وانخفاض قيمتها السوقية وحتى إلى ايارها أدى إلى تراجع في نشاطهاكبريات الشركات العالمية، مما 

  :من خلال النتائج التالية 

عليها للتعرف على أداء ربحية الشركات من بينها العائد على الأصول، العائد هناك مجموعة من النسب التي  يمكن الاعتماد  -

على المبيعات، العائد على حقوق الملكية، هامش الربح التشغيلي، هامش الربح على الضرائب هذه النتائج تم التطرق لها في 

 .فصل الأدبيات النظرية  من هذا البحث 

 ...خرى حيث اعتمد الدراسات السابقة على مؤشرات أ اعتماد -

أظهرت الأزمة أن الشركات التي كانت تتمتع بمرونة مالية وقدرة على التكيف كانت أكثر قدرة على مواجهة التحديات  -

 .والتغلب على الصعوبات مقارنة بالشركات ذات الوضع المالي الأضعف

  .الفرضية الأولى محققة -

من خلال استرجاع رادات والربحية و قطاع السياحة من حيث الإيومن جهة أخرى فإن الجائحة أثرت سلبا على شركات  -

 .الثقة بين المستثمرين واستخدام سياسة التنويع من أجل مواجهة المخاطر 

 :من خلالالثاني  كما أبرز الفصل * 
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، 19فترة جائحة كوفيد خلال الربحية في سوق السلع الرأسمالية السعودية معنوي ذو دلالة إحصائية في أداء مؤشرات  اثرهناك  -

  .2021-2018في الفترة مابين 

لا توجد خلال الفترتين أا ) العائد على حقوق الملكية، العائد على الأصول، العائد على المبيعات ( نسبة التغير في العوائد  -

  .فيما بينها  فروق

التي تم التطرق إليها و  فروق ذات دلالة إحصائية بين مؤشرات الربحية، أن هناك: ومن خلال النتائج الإحصائية تم الكشف  -

زيع الطبيعي وتم اختيار والتو  Tالأحادي و اختباراختبار التباين  إجراءساب المتوسط الحسابي، الانحراف المعياري ، وتم بح

  .محققةغير وبالتالي الفرضية الثالثة الفرضيات 

  :التوصيات

 .المخاطر المحتملة والاستعداد لهاينبغي على الشركات إعداد خطط مخاطر فعالة تشمل تنوع في  -

وضع خطط وسياسات مالية تضمن احتفاظ الشركات بالسيولة اللازمة لاستمرار أنشطتها بعد الجائحة أو أي مخاطر  -

 .مستقبلية 

ت العلاقة بموضوع الدراسة من خلال دراسة متغيرات أخرى فتح أفاق للدراسات المستقبلية للباحتين والمهتمين بالجوانب ذا -

 .وفترات مختلفة أثرت فيها جائحة كورونا ضمن القطاع الصناعي أو القطاعات الأخرى 

  :فاق الدراسة آ
ينتهي عند  يحتاج مزيد من التعمق والدراسات المستقبلية بحيث لاالاقتصادية موضوع مهم  والأزمةيعتبر موضوع الربحية 

  :دراسة واحدة أو اثنين بل يتطلب أكثر من ذلك يمكن أن نذكر اقتراح بعض المواضيع 

 .محاولة تطبيق الدراسة على المؤسسات المسعرة في بورصة الجزائر  -

  . دراسة المؤشرات على عدد كبير من الشركات ولمدة أطول  -
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