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 شكر وامتنان

أعوام  إلى خطواتنا الأخيرة في الحياة الجامعية من وقفة نعود فيها الابد لنا ونحن نخطو

ا لك جهودبذ ذلينقضيناها في رحاب الجامعة، مع أساتذتنا الكرام الذين قدموا لنا الكثير با

 كبيرة في بناء جيل الغد....

قدس أملوا لتقدير والمحبة إلى الذين حوا متنانوالان نمضي أقدم أسمى آيات الشكر وقبل أ

 رسالة في الحياة...

ر ص بالذكالأخو... إلى الذين مهدوا لنا طريق العلم والمعرفة... إلى جميع أساتذتنا الأفاضل

جبه ة واشراف على هذا العمل، والذي وجهني وحرص على تأديأولا الأستاذ الذي تفضل بالإ

قدموا وكما أتقدم بالشكر لكل من ساعدوني رشيد حفصي، بكل رحابة صدر الأستاذ الكريم 

و ريب أمن ساعدني من ق لي العون وزودوني بالمعلومات اللازمة لهذا البحث.. وأشكر كل

 بعيد ولو بكلمة طيبة 
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 : ملخصال

ت ي للمؤسساإلى محاولة قياس مدى مساهمة نسب السيولة في تقييم الأداء المالتهدف هذه الدراسة    

 اتمتغيركقدية( نسبة التداول، نسبة السيولة السريعة ونسب الن( فينسب هذه ال  تالاقتصادية. حيث تمثل

المالية(  الرافعة وأثر ي يتكون من )المردودية الاقتصادية، المردودية المالية. أما الأداء المالي الذةمستقل

مالي لأداء الاعلى  فهو متغير تابع. ومن أجل معرفة وتحديد أي من نسب السيولة الذي يمتلك التأثير الأكبر

 للأشغال يةوطنوبهدف الحصول على نتائج أدق حول بناء علاقة بين المتغيرين، قمنا باختيار المؤسسة ال

-2014المتواجدة في منطقة حاسي مسعود محلاً للدراسة على مدى عشر سنوات )(ENTP) في الآبار 

 ( مستخدمين في ذلك الأسلوب الإحصائي المتمثل في الانحدار المتعدد. 2023

من  لؤثر على كتداء المالي حيث أنها النقدية هي أكثر تأثيراً على الأ أن نسبة إلى توصلت الدراسة   

 .لاقتصاديةردودية اى المالمردودية المالية وأثر الرافعة المالية بشكل إيجابي. إلا أننا لم نلمس أي تأثير عل

  

 ر.، جزائيةفعة مالمردودية مالية، أثر را،نسب سيولة، اداء مالي، مردودية اقتصادية الكلمات المفتاحية: 

:  Abstract 

In this study, we aim to measure the extent to which liquidity ratios contribute to 

the assessment of the financial performance of economic institutions. The 

liquidity ratios (comprising the current ratio, the quick ratio, and the cash ratio) 

represent the independent variable, whereas financial performance (comprising 

economic profitability, financial profitability, and the effect of financial 

leverage) represents the dependent variable. In order to identify which of the 

liquidity ratios has the greatest impact on financial performance, and to obtain 

more accurate results in establishing a relationship between the two variables, 

we selected the National Well Works Company (ENTP), located in Hassi 

Messaoud, as the subject of our study over a ten-year period (2014–2023), using 

the statistical method of multiple regression analysis. The main findings 

revealed that the cash ratio has the most significant effect on financial 

performance, as it positively influences both financial profitability and the effect 

of financial leverage. However, no impact was observed on economic 

profitability. 

 

Keywords: Liquidity ratios, financial performance, economic return, financial 

return, impact of financial leverage, Algeria.. 
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 :توطئة

لية وتها الماقمالي للمؤسسات الاقتصادية عملية ضرورية لتحديد مدى ال الأداءيعد تقييم     
لى وقدرتها على مواجهة التحديات التي قد تعترضها، والعمل على معالجتها وتغلب ع

 عبه هذهي تلمعوقاتها المختلفة. وتزداد أهمية هذا التقييم بالنظر إلى الدور المحوري الذ

ي لماللذا وجب علينا نحن كباحثين في المجال ا المؤسسات في معظم اقتصاديات العالم.
ن ها موالاقتصادي أن نعرف أكثر عن هذه المؤسسات ونحاول الإلمام بجميع ما يؤثر علي

 .خلال إجراء عديد من الدراسات ومن مختلف النواحي

ل ة من خلابناء على ذلك قمنا في هذه الدراسة بتسليط الضوء على المؤسسات الاقتصادي    
ييم ت من تقمؤسساالمالي باستعانة بنماذج قياسية تمكن ال أدائهاتأثير نسب السيولة على  تحليل

 .المالي بشكل عادل وصحيح أدائها
هي تعطي فمن بين أهم النسب المعبرة عن الوضعية المالية للمؤسسة هي نسب السيولة،     

 بذلك كالبنوكدلالات لكل من إدارة المؤسسة والأطراف الخارجية التي لها مصلحة 

  .والمؤسسات المالية
حسين ار توكغيرها من المؤسسات الاقتصادية العاملة في الجزائر تحاول شركة لوطنية للأب

 ف فيها.الضعالأداء المالي  من خلال مؤشرات المتعلقة بالسيولة والوقوف على نقاط القوة و

اهمة مدى مس مائيسي التالي: في التساؤل الر الإشكالية الرئيسية ومن خلال ما سبق تتمثل   
 ار خلالللآب في الشركة الوطنية المالي للمؤسسات الاقتصادية الأداءنسب السيولة في تقييم 

 ؟2023-2014الفترة 

 التالية:  الفرعيةوتتفرع تحت هذه الإشكالية التساؤلات 
 سةلمؤسافي هي النسبة الأكثر تأثيرا على الأداء المالي  من بين نسب السيولة، ما .1

 ؟محل الدراسة

 ؟ ة في المؤسسة محل الدراسكيف تؤثر نسب السيولة على المردودية الاقتصادية  .2
  ؟ في المؤسسة محل الدراسة  كيف تؤثر نسب السيولة على المردودية المالية .3

في ة كيف تؤثر نسب السيولة على كلا المردوديتين من خلال أثر الرافعة المالي .4

 ؟  المؤسسة محل الدراسة
 

 ضيات الدراسة فر 

 من خلال ما سبق وضع الباحث في مستهل دراسته جملة من الفرضيات ملخصة في
 مايلي:

ة السيول نسبة نسبة التداول هي النسبة الأكثر تحديدا للأداء المالي وبنسبة أقل تعتبر .1
 السريعة ونسبة النقدية.

ية( لنقدانسبة يمكن قياس أثر نسب السيولة )نسبة التداول، نسبة السيولة السريعة و .2

 على المردودية الاقتصادية، حيث تؤثر نسبة التداول طرديا على المردودية
 ي.الاقتصادية، بينما تؤثر كل من السيولة السريعة ونسبة النقدية بشكل عكس

 لأصولاتوجد علاقة طردية بين نسبة التداول والمردودية المالية، حيث كلما غطت  .3

ل لأموادي ذلك إلى زيادة النتيجة الصافية عن االمتداولة الخصوم المتداولة سيؤ
 الخاصة. 
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سبة نيرتبط أثر الرافعة بشكل موجب بجميع نسب السيولة، حيث كلما زادت كل من  .4

لمالية دية االتداول، نسبة السيولة السريعة ونسبة النقدية في المؤسسات زادت المردو

 عن المردودية الاقتصادية. 

 مبررات اختيار الموضوع : 

 صاديةلأهمية البالغة التي يحضى بها موضوع الأداء المالي في المؤسسات الاقتا. 

 .إثراء المعارف والمكتسبات التي تخص موضوع السيولة 
 .تماشي الموضوع مع طبيعة تخصص مالية مؤسسة 

 .الرغبة الشخصية في تناول الموضوع 

 :  أهمية الدراسة وأهدافها

 أهمية الدراسة : .1

وقوف ل الراسة في تحليل الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية من خلاتبرز أهمية هذه الد

لتي الية على مدى تأثير نسب السيولة عليه. وتسعى الدراسة إلى تحديد النسب الأكثر فاع
ب خدام نساست يمكن أن تعتمد عليها المؤسسات والبنوك أثناء تحليل أوضاعها المالية. كما أن

ؤشرات برز المين أبعد ذا أهمية بالغة، بالنظر إلى كونها من مالي يسيولة في عملية التقييم الال

  .المالية المعتمدة في قياس كفاءة الأداء المالي للمؤسسات

 أهداف الدراسة : .2

 نسعى من خلال هذه الدراسة إلى : 

 هما.تحليل نسب السيولة وقياس الأداء المالي وضبط المفاهيم المتعلقة بكل من 

  لاله ع من خالسيولة على الأداء المالي من خلال بناء نموذج نستطياختبار تأثير نسب
 التوصل إلى معرفة أي من نسب السيولة يمكنها تقييم الأداء المالي.

 ة.تصاديبناء نموذج ذو علاقة بين نسب السيولة والأداء المالي في المؤسسات الاق 

 حدود الدراسة : 

هذه  ز فيلداخلية والخارجية، قمنا بالتركيلأن مصادر المعلومات المالية متعددة منها ا

ة ) للمؤسس اليةالدراسة على المصادر الداخلية للمعلومات المالية، والمتمثلة في القوائم الم

. هذا 2023حتى  2014الميزانية العامة وجدول حسابات النتائج( لمدة عشر سنوات تمتد من 
لأشغال لنية لمكانية فهي المؤسسة الوطفيما يخص الحدود الزمنية للدراسة. أما عن الحدود ا

 والمتواجدة تحديدا في منطقة حاسي مسعود. (ENTP) في الآبار 

  : منهجية البحث والأدوات المستعملة 

للتوصل إلى النتائج المرجوة، وقصد الإجابة عن الأسئلة المطروحة، اعتمدنا على المنهج 

نسب السيولة والأداء المالي من خلال الجانب النظري المتعلق بكل من  يلاءمالوصفي الذي 
تحديد المفاهيم وقياس المؤشرات، وكذا استخلاص النتائج من الدراسات ذات الصلة 

في نمذجة العلاقات بين  تحليليبالموضوع، أما في الجانب التطبيقي فقد اعتمدنا المنهج ال

لبرنامج الإحصائي  متغيرات الدراسة على شكل المعادلات الخطية وغير الخطية، باستخدام ا

Eviews . 
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 مرجعية الدراسة :

ت، تقياعتمدنا في هذه الدراسة على مجموعة من الكتب، وكذلك الرسائل الجامعية، الملا

راجع الم رات الدراسة، اعتمدنا علىمواقع الانترنت. فمن أجل فهم تغيالمجلات العلمية و

أما في  ري .مالية في الجانب النظالتي تخص النظرية المالية والتسيير المالي والإدارة ال
رية الجانب التطبيقي، احتجنا إلى المراجع التي توضح الطرق الرياضية والكمية لنظ

 .الاقتصاد القياسي بالإضافة إلى القوائم المالية الخاصة بعينة الدراسة

 صعوبات الدراسة :

 .راسةمحل الد ة واجهت الدراسة صعوبة الحصول على القوائم المالية المتعلقة بالمؤسس

 هيكل الدراسة :

امة عتمت هذه الدراسة وفقا لما تقتضيه البحوث في هذا المجال وجاءت في شكل مقدمة 

كمدخل للموضوع، وفصلين الأول يحتوي على الأسس النظرية لكل من نسب السيولة 

 .عتماد عليها في البحثوالأداء المالي، وكذلك الدراسات السابقة التي تم الا

ذلك اسة وكالفصل الثاني فيتعلق بالدراسة الميدانية والتي تتضمن عينة ومجتمع الدرأما  

تحليل والي الأساليب الإحصائية المناسبة للكشف عن العلاقة بين نسب السيولة والأداء الم

 .النتائج

 .وختمت الدراسة بخاتمة تتضمن جملة من النتائج والتوصيات وجملة من المقترحات 
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 تمهيد

 تلف هذاين، ويخيعد تقييم أداء المؤسسات الاقتصادية من المهام الجوهرية للمحللين المالي   

و نوع سة أالتقييم باختلاف طبيعة المؤسسة ونشاطها. إذ لا يقتصر التقييم على حجم المؤس

ختلف مجة بر معالنشاطها، بل يتعداه إلى مدى مساهمتها الفعلية في الاقتصاد. ويتم ذلك ع

كين لماللالإشكالات باستخدام أدوات التحليل المالي، التي تهدف إلى تقديم صورة واضحة 

 .والمستثمرين عن الوضعية المالية للمؤسسة، مما يساعد في اتخاذ قرارات رشيدة

لأدوات ذه اهتتنوع الأساليب المعتمدة في التقييم حسب الحاجة والأهداف المرجوة ومن أبرز 

اء د النسب المالية، التي توفر مؤشرات كمية يمكن الاعتماد عليها في تشخيص أدنج

ء ة الأداتعلقالمؤسسة، بناءً عليه، يسعى هذا الفصل إلى استعراض أهم المفاهيم النظرية الم

ع. موضونسب السيولة ، مع التركيز على الدراسات السابقة التي تناولت هذا الو المالي

ييم ل تقثلاث مباحث: المبحث الأول سيتناول المفاهيم النظرية حو وسيتضمن الفصل الأول

ناول ها ، وتنواعالأداء المالي، أما المبحث الثاني فيتضمن الإطار المفاهيمي لنسب السيولة وأ

ثون المبحث الثالث الأدبيات التطبيقية وهي عبارة عن بحوث ودراسات سبقنا بها باح

ير الي، وعليه سنحاول ختام هذا الفصل بمطلب أخمختصون في المجال الاقتصادي والم

 ة. نعرض فيه أهم الفروقات والتشابهات التي كانت بين دراستنا و الدراسات السابق
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 المبحث الأول: المفاهيم النظرية حول تقييم الأداء المالي 

قياسه رق لالطسنقوم في هذا المبحث بتقديم المفاهيم الأساسية لتقييم الأداء المالي، مع 

ة دوديباستخدام المؤشرات المالية والتركيز على أهمها وهي المردودية بنوعيها: المر

 الاقتصادية والمردودية المالية، بالإضافة إلى أثر الرافعة المالية.

 المطلب الأول: نظرة حول الأداء المالي

ختلفت ن واالاقتصاديياختلفت التعاريف المقدمة للأداء المالي بين الباحثين والمتعاملين 

 باختلاف وجهات النظر ومن بين هذه التعاريف نجد:  

  يعرف الأداء المالي على أنه " قدرة المؤسسة على تحقيق أهدافها المالية وتوفير

 1السيولة اللازمة لتسديد ما عليها وتحقيق عائد أكبر وبأقل التكاليف".

 ستغلال الأمثل لمواردها و يعرف أيضاً على أنه "مدى قدرة المؤسسة على الا

ومصادرها في الاستخدامات ذات الأجل الطويل وذات الأجل القصير من أجل 

 2تشكيل الثروة".

  كما يعرف أيضا: "هو تشخيص الوضع المالي للمؤسسة لمعرفة مدى قدرتها على

إنشاء قيمة، ومواجهة المستقبل وذلك باعتمادها على الميزانيات، جدول حسابات 

جداول الملحقة. ولكن لا جدوى من ذلك إذا لم يؤخذ بعين الاعتبار الظرف النتائج، ال

 3."الاقتصادي والصناعي الذي تنتمي إليه المؤسسة

افها أهد من خلال التعاريف السابقة، يتضح أن الأداء المالي هو قدرة المؤسسة على بلوغ

ئل ل الوساغلا، وذلك باستالمالية، وتحقيق هامش أمان يجنبها الوقوع في حالة الإعسار المالي

 المالية المتاحة بفعالية.

 المطلب الثاني: المفاهيم الأساسية لتقييم الأداء المالي 

 الفرع الأول: تعريف تقييم الأداء المالي 

لمالي لأداء ااييم باختلاف التعاريف المقدمة للأداء المالي اختلفت كذلك التعاريف المقدمة لتق 

 قدمت لتقييم الأداء المالي ما يلي: ومن بين التعريفات التي

                                     
مذكرة ماستر غير منشورة، جامعة قاصدي مرباح دور نسب المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، حليمة خويلدي،  1

 . 4، ص2015-2014ورقلة،
قاصدي مرباح ورقلة،  مذكرة ماجستير منشورة، جامعةالمعلومات المحاسبية في الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية،  فعالية نظامعجيلة حنان،  2

 .70، ص2013
 .47، دار عمان، الأردن، ص2010طبعة الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركات، محمد محمود خطيب،  3
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  يعرف تقييم الأداء المالي بأنه "تقديم حكم ذو قيمة حول إدارة الموارد الطبيعية

والمادية والمالية المتحدة ومدى قدرة إدارة المؤسسة على إشباع منافع ورغبات 

 4أطرافها المختلفة".

  للمقارنة بين الأهداف يعرف أيضا "هو مرحلة من مراحل الرقابة الفعالة تستخدم

المسطرة وما تم تحقيقه فعلا لمعرفة الانحرافات وأسبابها وطرق معالجتها علميا 

وعمليا لتحقيق الأهداف بكفاءة وفاعلية وفق نظام معلومات متطور يخدم الإدارة 

 5والتخطيط ورفع كفاءة العاملين".

 وعة من ويعرف بأنه "جزء من العمل الإداري المتواصل والذي يشمل مجم

الإجراءات التي تتخذها الإدارة للتأكد من أن الموارد المتاحة تستخدم بكفاءة وفعالية 

 6وطبقا للمعايير الاقتصادية المحددة سابقا".

عد تسا وبناءا على ما سبق، يمكننا تعريف تقييم الأداء المالي على أنه أداة تشخيصية

 ة.المالي لاتخاذ قرارات سليم المؤسسة على معرفة نقاط القوة والضعف في تسييرها

 الفرع الثاني: أهداف تقييم الأداء المالي 

 7تهدف عملية تقييم الأداء المالي إلى تحقيق ما يلي:

 الوقوف على مستوى إنجاز الوحدة الاقتصادية؛ 

 الكشف على مواضيع الخلل والضعف في نشاط المؤسسة مع بيان مسبباتها ووضع 

 الحلول اللازمة لتصحيحها؛

 يد وتحد حديد مسؤولية كل مركز أو قسم في المؤسسة من خلال قياس إنتاجية كل قسمت

 إنجازاته سلبا أو إيجابا؛

 ر ا أكبالوقوف على مدى كفاءة استخدام الموارد المتاحة بطريقة رشيدة تحقق عائد

 بتكاليف أقل؛

 

 المطلب الثالث: مؤشرات تقييم الأداء المالي

ة للمؤسس ماليالي أدوات تحليلية هامة تمكن من دراسة الوضع التعد مؤشرات تقييم الاداء الم

 وقياس مدى كفاءتها حيث نجد: 

 :تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن المالي-1

                                     
 .41، ص2006 ، مجلة الباحث، الجزائر، العدد الرابع،القيمة في المؤسسة الاقتصاديةقراءة في الأداء المالي ودادن عبد الغاني،  4
، دار صفاء للنشر والتوزيع، 1طالحوكمة المؤسسية والأداء المالي الاستراتيجي للمصارف، علاء فرحان طالب، إيمان شيحان المشهداني،  5

 .75، ص2011عمان،
6 Michel gervais, CONTROLE DE GESTION, Edition Economica, Paris ,2005,p:104 

 .32، ص2008 ، دار المناهج للنشر والتوزيع، عمان الأردن،1طتقويم الأداء المالي باستخدام النسب المالية، مجيد الكرخي،  7
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  .اإن التوازن المالي يعتبر من الأهداف المالية التي تسعى المؤسسة إلى تحقيقه 

  :تعريف التوازن المالي 

 تها منعمالاوالزمني بين الموارد المالية في الميزانية من جهة، واست هو "التفاعل القيمي

وكذلك  جهة أخرى، حيث تختلف عناصر الموارد في مدة استعمالها التي ترافق استحقاقها،

 ."تختلف عناصر الاستعمالات في مدة تحقيقها التي توافق درجة ثبوتها

ية للاستثمارات الصافية مضاف لها بمعنى الأموال الدائمة للمؤسسة يجب أن تكون مساو 

 8رأس المال المعياري.

 أهم مؤشرات التوازن المالي:  

 :WC) رأس المال العامل ) -أ

يعبر عن مقدار الزيادة في الأصول المتداولة عن الالتزامات المتداولة، ويدعى برأس المال 

م على قدرة المؤسسة العامل الدائم أو الصافي. يستفيد المحلل المالي من هذا المؤشر في الحك

 .9على مواجهة الالتزامات المتداولة

ويعرف بأنه "عبارة عن جزء من الأموال التي تمتاز بدرجة استحقاق ضعيفة والذي  

 10يستخدم لتمويل عناصر الأصول التي تتميز بدرجة سيولة مرتفعة".

 :  (RWC)الاحتياج في رأس المال العامل -ب

عندما لا تستطيع المؤسسة مواجهة ديونها المترتبة عن يتولد الاحتياج المالي للاستغلال 

نشاطها بواسطة حقوقها لدى متعاملين ومخزوناتها، حيث يعتبر المؤشر الأساسي الذي من 

 .11خلاله يمكن معرفة احتياجات دورة الاستغلال

: "هو النقد الذي تتوقف عليه المؤسسة وليس الذي تحتاجه المؤسسة من  vizzavonaيعرفه 

 12تغطية استحقاقاتها".أجل 

 :  (TR)الخزينة -ت

تعبر الخزينة عن القيم المالية التي تكون تحت تصرف المؤسسة خلال دورة الاستغلال، فهي 

تنتج إما عن صافي القيم الجاهزة، أو عن الفرق بين رأس المال العامل والاحتياج في رأس 

                                     
 .  22دار الافاق، صدراسة الحالات المالية، ناصر دادي عدون، نواصر محمد فتحي،  8
 .130، ص2009، در المريخ للنشر، 2طيل المالي بشركات وأسواق مالية، التحلمحمد المبارك بوزيد،  9

مذكرة غ منشورة، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية باستخدام جدول تدفقات الخزينة، آمال بالحمو،  10

 .8ص
 .84، ص2006، دار وائل للنشر، الأردن، 1طالتسيير المالي للإدارة المالية، إلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  11

12 Visa nova, pratique de gestion, analyse prévisionnelle, berti édition, tome2, alger, 1991, p151. 
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سسة فعلا بعد طرح احتياجات المال العامل و يعني القيم السائلة التي تبقى تحت صرف المؤ

 .13رأس المال العامل من رأس المال العامل

 تقييم الأداء المالي عن طريق النسب المالية: -2

 :تصنف النسب المالية إلى خمس مجموعات هي 

 : (liquidity ratios) السيولة مؤاشرات -أ

ية وهي مجموعة من المؤشرات المالية التي تستهدف قياس قدرة المؤسسة على تغط

ر، أي لقصيالتزاماتها قصيرة الأجل، ويقصد بها مواجهة المؤسسة لالتزاماتها على المدى ا

م تجنب عدية ومدى كفاية التدفقات النقدية التي يتمكن المؤسسة من مواجهة التزاماتها المال

 ذاهسيولة  عدم الملاءة الفنية ومضمونها أن المؤسسة لديها المال الكافي لتسديد ديونها ولكن

 .المال عند نقطة زمنية محددة قد يعرض المؤسسة إلى مخاطر السيولة

 :Activity ratios) النشاط ) مؤاشرات -ب

ل، لأصواتقاس هذه النسبة بمدى كفاءة المؤسسة في استخدام مواردها المتاحة في اقتناء 

أكبر ا وكذ ومدى قدرتها على الاستخدام الأمثل لهذه الأصول وتحقيق أكبر حجم من المبيعات

 .ربح ممكن

 : Profitability ratios)الربحية ) مؤاشرات -ت

ية شغيلمقياس نسبي للنجاح فهي تؤشر مستوى الموجودات المطلوبة لإسناد العمليات الت 

ية وتحقيق المبيعات، لذلك مؤشرات هذه المجموعة دالة لكفاءة القرارات الاستثمار

 .والتمويلية

،حيث تمكن هذه المجموعة من النسب Market ratios) بالإضافة كذلك لمجموعة السوق )

المالية في المزج بين البيانات المحاسبية والمعلومات المالية الخاصة بسوق الأوراق المالية، 

 .14حيث تساعد إدارة المشروع على التعرف على اتجاهات المستثمرين

 :(Financial leverage ratios) الرافعة المالية )المديونية(  مؤشرات -ث

يقصد بها مدى اعتماد المؤسسة على الديون في تمويل استثماراتها. لذلك مؤشراتها دالة و

لملاءة المؤسسة في الأجل الطويل، أي احتمالية عجز المؤسسة عن تسديد ديونها. كما تعتبر 

مؤشراتها مقياسا مناسبا للمخاطر المالية، وعليه فإن الاستخدام المفرط للرافعة المالية قد 

مؤسسة أمام عدم ملاءة حقيقية ومضمونها أن القيمة السوقية لموجودات المؤسسة يجعل ال

 .غير كافية للوفاء بالتزاماتها المالية عند التصفية

                                     
13 -Jean-Michel delaveau, Guide de la gestion financière des établissements sociaux et midéco-sociaux, DUNOD, 
paris, 1991, p101. 

 . 78محمد صالح الحناوي، مرجع سبق ذكره، ص 14
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 على ومن بين هذه المؤشرات، تبرز مؤشرات المردودية، كونها تظهر مدى قدرة المؤسسة

ن طلح المردودية ميعد مصتحقيق نتائج إيجابية من خلال استغلالها لمواردها حيث 

 مدلوله فسيرتالمصطلحات الأكثر استعمالا في الميدان المالي، ولقد تباينت وجهات النظر في 

ر في عتباوذلك لاختلاف الأنظمة الاقتصادية من جهة واختلاف العناصر المأخوذة بعين الا

حساب المردودية من جهة أخرى، لهذا سوف نحاول سرد أهم تعريف الواردة عن 

 ودية.المرد

تعتبر المردودية معيار مهم لتقييم أداء المؤسسة من خلال تقييم مختلف الأنشطة والعمليات 

الاقتصادية التي تقوم بها المؤسسة وهي تعتبر عن قدرة وسائل المؤسسة على تحقيق نتائج 

جيدة، فقياسها يسمح للمسيرين بمعرفة كفاءة ورشد المؤسسة في استخدام مواردها، ولدراسة 

  15ودية المؤسسة يمكن الاعتماد على نوعين رئيسيين للمردودية:مرد

 المردودية الاقتصادية: .1

تقيس المردودية الاقتصادية فعالية وسائل الإنتاج المستخدمة في إطار نشاطها، وتتمثل تلك 

في استثمار الاستغلال والاحتياج لرأس المال  -التي تسمى أيضا الأصل الاقتصادي -الوسائل

 16ستغلال، ويقارن هذا الأصل بنتيجة الاستغلال.العامل للا

ري وتعرف أيضا على أنها: قدرة الأصل الاقتصادي على إفراز فائض يضمن مكافأة مؤج

قتصادي الا الأموال )المساهمين والمقرضين( حيث يهتم المحلل المالي أولا بمردودية الأصل

 والتي تقاس بنسبة نتيجة الاستغلال إلى الأصل الاقتصادي.

 17ويتم حسابها بالعلاقة التالية:

 

 

 

دة ل وحتقيس مساهمة الأصول الاقتصادية في تكوين نتيجة الاستغلال، أي حساب مساهمة ك

 نقدية مستثمرة كأصول في تكوين نتيجة الاستغلال.

 المردودية المالية: .2

                                     
، مذكرة ماستر غ منشورة، جامعة ورقلة، 2009-2005حالة ليند غاز  أثر تسيير الخزينة على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية،حدة بخالد،  15

 .35-34،ص2011الجزائر، سنة
16 Pierre Ramage, Analyse et Diagnostique Financière ,2ème  Tirage, Eyrolles, Paris, 2001, p52. 

 .48، ص3200مذكرة ماجستير غ منشورة، جامعة ورقلة، الجزائر، تمويل احتياجات النمو الداخلي للمؤسسة،إلياس بن ساسي،  17

المردودية الاقتصادية  = نتيجة الاستغلال بعد الضريبة على الأرباح / الأصل 

 الاقتصادي
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اصر تهتم المردودية المالية بإجمالي أنشطة المؤسسة وتدخل في مكوناتها كافة العن

خاصة ل الوالحركات المالية حيث تؤخذ النتيجة الصافية من جدول حسابات النتائج والأموا

 من الميزانية ويمكن حساب مردودية الأموال الخاصة بالعلاقة التالية: 

 

 

 

حيث تحدد العلاقة أعلاه مستوى مشاركة الأموال الخاصة في تحقيق نتائج صافية تمكن 

 18الأموال الخاصة.المؤسسة من استعادة ورفع حجم 

في إطار اقتصاد السوق، على المؤسسة تحقيق مردودية مرتفعة حتى تستطيع أن تمنح 

للمساهمين أرباحا كافية، تمكنهم من تعويض المخاطر المحتملة التي يمكن أن يتعرضوا لها 

نتيجة مساهمتهم في رأس مال المؤسسة. وتبين النتيجة مقدار الربح الصافي الذي يعود على 

لمستثمرين عن كل دينار مستثمر في رأس مال المؤسسة. وكلما كان هذا المعدل مرتفعا كلما ا

  19كان أفضل للمؤسسة. وتعتبر هذه المردودية الممثل الرئيسي للمردودية العامة للمؤسسة.

 ية، ذلكحاسبإجمالا يمكن القول بأن كل من المردودية الاقتصادية أو المالية هي مردودية م

نة بين مقارما يعتمد على معطيات محاسبية فعند استعمال كلا المردوديتين لغرض الأن حسابه

 عدة مؤسسات، فإنه لابد أن تكون هذه المؤسسات لها نفس طبيعة النشاط.

 أثر الرافعة المالية: .3

ا ية، فإنلماللتوضيح كيفية تأثير كل من المردودية الاقتصادية والمديونية على المردودية ا

عاريف الت لتطرق بدراسة تحليلية لأثر الرافعة المالية، وفيما يلي سنقدم بعضنعمد إلى ا

 للرافعة المالية:

 نة على ستداالتعريف الأول: يقيس أثر الرافعة المالية الأثر الإيجابي أو السلبي للا

 دية؛ قتصاالمردودية المالية، وهذا بمقارنة تكلفة الاستدانة بمعدل المردودية الا

 دودية لى مرعاني: أثر الرافعة المالية هو تأثير الهيكل المالي للمؤسسة التعريف الث

لى عبي( أموالها الخاصة ويسمح أثر الرافعة بتقسيم أثر الاستدانة )سلبي أو إيجا

 مردودية الأموال الخاصة )المردودية المالية(.

ر الممارس من ومن التعاريف السابقة نستخلص أن تعبير الرافعة المالية، يشير إلى التأثي

طرف المديونية على مردودية الأموال الخاصة وبالتالي يتناول أثر الرافعة المالية العلاقة 

                                     
18 PATRICE VIZZAVONA, Gestion Financière et Marchés Financière, Atolédition, 10ème édition, Paris 1996, p413. 

 .88، ص2017بوشنقير ميلود، زغيب مليكة، التسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديد، الطبعة الثالثة، ديوان المطبوعات الجامعية،   19

 مردودية الأموال الخاصة = النتيجة الصافية / الأموال الخاصة
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بين المردودية المالية وهيكلة رأس المالي للمؤسسة وإمكانية الرفع من مردودية الأموال 

 الخاصة نتيجة استخدام الديون في هيكل رأس المالي مع الأخذ بعين الاعتبار لمستوى

 المردودية الاقتصادية المحقق من قبل المؤسسة.

وتعبر المردودية الاقتصادية على مدى الأداء الاقتصادي للمؤسسة بينما تعكس صيغة أثر 

الرافعة المالية مدى الأداء المالي لها، وبالتالي فإن المردودية المالية هي نتيجة الأداء المالي 

 20والاقتصادي للمؤسسة.

ردودية معدل مثر الرافعة المالية بمعدل مردودية الأموال الخاصة بدلالة إذ يمكننا تفسير أ

  الأصول الاقتصادية وتكلفة الدين

 ويقاس أثر الرافعة المالية بالعلاقة التالية: 

 

 

                                     
، دراسة حالة مجمع صيدال، مذكرة ماجستير غ أهمية اعتماد البورصة كوسيلة تقييم مردودية المؤسسة وتمويل تطورهاالجوزي غنية،  20

  .98، جامعة الجزائر، ص2011/2012رة، سنة منشو

 المردودية الاقتصادية –أثر الرافعة المالية = المردودية المالية 
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 (  يوضح بشكل موجز العملية السابقة:1.1والشكل رقم )

 

DALLOZ, Paris, èdition èmeEenterprise, 6’P Vernimmen, Finance d,المصدر:

2005,p294 

 

 المبحث الثاني:  الإطار المفاهيمي لنسب السيولة وأنواعها.

وفر تلتي سنتناول في هذا المطلب واحدة من أهم النسب المستخدمة في التحليل المالي، وا

 ذلك دلالات هامة للمحلل المالي وهي نسب السيولة. سنستعرض مختلف أنواعها، بما في

 سبة السيولة السريعة ونسبة السيولة النقدية. نسبة التداول، ن

  المطلب الأول: مفاهيم حول نسب السيولة

فت اختلوقدمت العديد من التعاريف لنسب السيولة قدمتها العديد من الهيئات والباحثين 

 وجهات النظر باختلاف زوايا التي ينظر إليها ومن بين هذه التعاريف نجد:

إبراهيم هندي: " هي تلك النسب التي تقيس مقدرة  تعرف نسب السيولة حسب منير-

المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل )الخصوم المتداولة( بما لديها من نقدية 

صول المتداولة( " وأصول أخرى يمكن تحويلها إلى نقدية في فترة زمنية قصيرة نسبيا )الأ
21 . 

                                     
 .74، ص0320الطبعة الخامسة، المكتب العربي الحديث، الإسكندرية، الإدارة المالية مدخل تحليلي المعاصر، منير براهيم هندي،  21
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لنسب المالية تهتم بتقييم الوضعية المالية تعرف كذلك على أنه: "هي مجموعة من ا و -

للمؤسسة من خلال دراسة وتحليل قدرة الإدارة على الوفاء بتسديد الالتزامات المستحقة في 

  22تاريخ استحقاقها".

ويعرف باحثون  آخرون  نسب السيولة بأنه: "هي النسب التي تقيس مدى قدرة الشركة على -

د استحقاقها باستخدام أصولها السائلة و الشبه السائلة مواجهة التزاماتها قصيرة الأجل عن

)الأصول المتداولة( دون تحقيق خسائر، أي السهولة والسرعة في التحويل إلى نقد جاهز 

 23دون خسائر".

درة اس قمن خلال التعاريف السابقة، يتضح أن نسب السيولة هي مؤشرات مالية تستخدم لقي

دى معكس ترة الأجل باستخدام أصولها المتداولة، وهي المؤسسة على تغطية التزاماتها قصي

 الاستقرار المالي على المدى القصير.

 المطلب الثاني: أنواع نسب السيولة 

 لقياس نسب السيولة يقوم المحلل المالي بحساب جملة من النسب وهي كالآتي:

 نسبة التداول )السيولة العامة( : .1

متداولة على المطلوبات المتداولة، وتقيس تحسب نسبة التداول بتقسيم الموجودات ال

قدرة الشركة على تسديد التزاماتها قصيرة الأجل من خلال الموجودات المتداولة. إن 

انخفاض النسبة يدل على صعوبة دفع الشركة لالتزاماتها، في حين يشير ارتفاع 

ات النسبة إلى تضحية الشركة بالعوائد بسبب تقييدها لرأسمال كبير في الموجود

المتداولة، إن القيمة المقبولة لهذه النسبة هي تغطية الموجودات المتداولة للمطلوبات 

 24(.2:1مرتين أي)

 

                                     
  .71، ص2016، دار مجد لاوي للنشر، عمان الأردن، طبعة التسيير المالي، محاضرات وتطبيقاتبلعور سليمان،  22
، أجوبة وتمارين وحلول، الجزء الثاني، الطبعة الثانية، دار وائل للنشر، عمان التسيير المالي للإدارة الماليةإلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  23

 .52،ص2011الأردن،
 .79-87ص، 2013، دار وائل للنشر، عمان الأردن، الطبعة الأولى، الإدارة المالية الحديثةمحمد علي إبراهيم العامري،   24
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 : 25وتحسب بالعلاقة التالية

 

 

 

 : حيث

  :دة ونجدتستعملها المؤسسة في دورة واحالأصول المتداولة )المطلوبات المتداولة(:  

إن يولة فة التي تستغرقها للوصول إلى السنظرا للمد قيم الاستغلال أو المخزونات: -

 المخزونات تأتي في المركز الأول للأصول المتداولة؛

ى الغير وتشمل مجموع حقوق المؤسسة لد :قيم غير جاهزة أو القيم القابلة للتحقيق -

 نة؛ا السمن الزبائن، سندات التوظيف وسندات المساهمة التي لا تتجاوز مدة استثماره

لحساب هي القيم التي تحت تصرف المؤسسة وتشمل الصندوق، ا و سائلة:قيم جاهزة أ -

 الجاري البريدي والبنكي؛

فتتمثل في الديون قصيرة الأجل التي على المنشأة  الخصوم المتداولة:أما فيما يخص 

كالحسابات الدائنة، أوراق الدفع، الضرائب المستحقة، الأرباح المعلن عن توزيعها، 

 26جل؛القروض قصيرة الأ

ل لاستغلااهي كل أصل تتوقع المؤسسة إنجازها أو بيعها أو استهلاكها في إطار دورة  -

 .قيودمالها لاستع العادية أو هي النقدية وما يعادل النقدية من أموال الخزينة التي لا يخضع

ين على لدائنتعتبر نسبة التداول المؤشر الرئيسي والأمثل للتنبؤ بمدى تغطية مطالبات ا

ة لطريقاى القصير بموجودات يتوقع تحويلها إلى نقد وبسرعة معقولة، ولذلك فهي المد

  .الأكثر استخداما لقياس قدرة الشركة على الوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل

ودات فإذا كانت نتيجة نسبة التداول أكبر من واحد صحيح، فإن ذلك يعني أن الموج

امات لالتزاأي أن هناك هامش أمان يغطي تلك  المتداولة تزيد عن المطلوبات المتداولة،

 مقدرتهاوالية المالية قصيرة الأجل، كما أن النسبة العالية تدل على أن سيولة المنشأة ع

داول ة التعلى سداد التزاماتها قصيرة الأجل تعتبر أيضا كبيرة. وهكذا كلما كانت نسب

 .عالية كان ذلك أفضل

                                     
25 ACSBE, Analyse Financière les ratios, Acadia Centre For Social & busines entrepreneurshipe, 2007, p12. 

 .9، ص2008، مذكرة ماجستير، جامعة دمشق، سوريا، سنة السيولة والربحيةضياء الدين الغنيم،   26

التداول )نسبة السيولة العامة( = الموجودات المطلوبة / نسبة 

 المطلوبات المتداولة
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دا لسيولة الشركة، حيث أنها تأخذ في الحسبان جميع إن نسبة التداول تعتبر مقياسا جي 

الموجودات المتداولة، إلا أن هذه الموجودات تختلف في درجة سيولتها، فالنقدية تعتبر 

سيولة جاهزة في حين يكون المخزون السلعي أقل سيولة من النقدية، بسبب كون الثانية 

يولة جاهزة، وهكذا عند استخدام تحتاج إلى وقت أطول لتحويلها إلى ذمم مدينه ثم إلى س

نسب التداول نجد أنها لا تفرق بين السيولة الجاهزة وغير الجاهزة، مثل المخزون 

والأوراق النقدية والذمم، لذلك يمكن النظر إلى نسبة التداول على أنها مقياس كمي وليس 

 .27نوعي

 :نسبة السيولة السريعة .1

نها ولة مبعد تنزيل الموجودات الأقل سي تقيس هذه النسبة سيولة الشركة قصيرة الأجل

على  وهي المخزون، أي تحسب من تقسيم الموجودات المتداولة مطروحا منها المخزون

 (1:1أن القيمة المقبولة للنسبة هي مرة واحدة أي ) المطلوبات المتداولة. و

 : 28وتحسب هذه النسبة على النحو التالي

 

 

عي من مكونات الأصول المتداولة وذلك ليس لعدم أهميته نلاحظ أنه تم استبعاد المخزون السل

 .29وإنما بسبب بطئ تحويله إلى نقدية أو بسبب عدم التأكد من بيعه

 : 30ومن أجل الوصول إلى نسبة دقيقة يجب القيام بما يلي

 تخفيض الديون قصيرة الأجل بقسمة تسبيقات العملاء على الطلبيات الجارية. 

 إلى  تتحولسبقيمة التسبيقات المقدمة للموردين، حيث أنها  تخفيض القيم غير الجاهزة

 مخزونات عند تسليم المشتريات. 

  نسبة النقدية )نسبة السيولة الجاهزة(:  .2

لحظة  جل فيوتظهر هذه النسبة مقدرة المنشأة على تسديد التزاماتها النقدية قصيرة الأ

 لاقاتهافي ع وهي النقدية وذلك معينة، وهي النسبة التي تهتم بأكثر أصول المنشأة سيولة

 .بالتزامات المنشأة قصيرة الأجل

 :31وتحسب كما يلي

                                     
 .82-81، ص2008ارقة، طبعة ، إثراء للنشر والتوزيع، الشالإدارة الماليةعلي عباس،   27
 .82علي عباس، نفس المرجع السابق، ص 28
، 2002، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع، عمان الأردن، طبعة إدارة الائتمان المصرفي والتحليل الماليحمزة محمود الهيدي،  29

 . 270-265ص
30 GEORGE DEPPALLENS,J.P JOBARD, Gestion financière l’entreprise, Edition Sirey,ed Paris, 1990, P135 

المخزون( / الخصوم  –نسبة السيولة السريعة = )الأصول المتداولة 

 المتداولة  
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  :32أو بعلاقة أخرى

 

 

 

تحصر هذه النسبة قدرة الوحدة الاقتصادية على الوفاء بالمدى القصير بمطلوباتها 

سرعة. المتداولة من النقد لديها فقط وليس النقد وما يمكن تحويله من الموجودات إلى نقد ب

فكلما كانت النسبة مرتفعة فهذا يعد مؤشر إيجابي عن سيولة المؤسسة لأنها دليل على 

واعتمادها سياسة البيع النقدي  .انخفاض مخزونها السلعي وذلك بسبب ارتفاع الطلب

ولذلك يكون عنصر المدينين منخفض أيضا وكذلك الأمر قد تكون الخصوم المتداولة 

 . 33الشراء النقدي للسلع والخدمات منخفضة بسبب اعتماد سياسة

 : 34إن ارتفاع هذه النسبة عن الواحد صحيح فهذا يعني أحد الاحتمالات التالية

 .تراجع نشاط المؤسسة 

 .نقص تجديد الاستثمارات 

 .فائض في النقديات غير مستغل ومعروض للتدهور في القيمة 

 

  المطلب الثالث: نسب السيولة كوسيلة لتقييم الأداء المالي

ها ل تطبيقلأج نسعى في هذا المطلب لإيجاد العلاقة من الناحية النظرية بين متغيرات الدراسة

 عمليا في الفصل الثاني.

 الفرع الأول: علاقة نسب السيولة بتقييم الأداء المالي 

يمثل تحليل سيولة المؤسسة مؤشرا مهما لتقييم أدائها المالي وقابليتها في مواجهة التزاماتها 

جلة وديونها المالية المستحقة من خلال تحديد مقدار ما توفر لديها من نقد سائل ومن العا

أصول قابلة للتحول إلى نقد في مدة قصيرة وبأقل خسارة ممكنة قياسا بتكلفة شرائها. كما 

                                                                                                                 
 .75، ص2001، جامعة الإسكندرية للنشر والتوزيع، مصر، طبعة أساسيات الإدارة الماليةمحمد صالح الحناوي وآخرون،  31
 .48ص ،2012يير،، ديوان المطبوعات الجامعية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التس2، طالتسيير الماليمبارك لسلوس،  32
 . 75-47، ص2008، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان الأردن، 3، طالتحليل المالي مدخل صناعة القرارمنير شاكر وآخرون،  33

34 GEORGE DEPPALLENS, Op. cit , p253 

 نسبة النقدية = النقدية / إجمالي الخصوم المتداولة

 نسبة السيولة الجاهزة = القيم الجاهزة / الخصوم المتداولة
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يستخدم تحليل السيولة كأداة لقياس قدرة الإدارة في تمويل فعاليتها الجارية من خلال وقوفها 

كز المالي الحقيقي للمؤسسة، أو معرفة مقدرة المؤسسة في مقابلة التزاماتها الجارية على المر

بموجوداتها المتداولة، وتعتبر السيولة المحور الأساسي في كل سياسة مالية، إذ يمكن أن 

يؤدي الأمر إلى تصفية المؤسسة إذ لم تواجه ديونها الفورية حتى وإن كانت تحقق أرباحا 

 35الطويل. عالية في الأجل

 الفرع الثاني: أهمية نسب السيولة في تقييم الأداء المالي

دائها يم أإن النتائج المتحصل عليها من جراء حساب نسب السيولة يساعد أي مؤسسة على تقي

 المالي وبشكل فعال لذلك فإن أهمية نسب السيولة تتمثل في:

 املينرضيها، فالمتعتعزيز الثقة بالمؤسسة من قبل المتعاملين معها ومن قبل مق 

ن مقرضيتضمن لهم السيولة تحديد حقوقهم لقاء الخدمات التي قدموها للمؤسسة، وال

 تضمن لهم تسديد أقساط الدين والفوائد.

 .الوفاء بالالتزامات عند حلول تواريخ استحقاقها وتفادي خطر الإفلاس 

 ب الضرائ مواجهة متطلبات دورة الاستغلال من تسديد مصاريف المستخدمين، دفع

 والرسوم، شراء المواد واللوازم.

 .مواجهة الانحرافات غير المنتظرة في التدفقات النقدية 

 .مواجهة الأزمات عند وقوعها 

 .36إمكانية الحصول على خصومات مالية من الموردين لقاء تعجيل الدفع 

 مما سبق ذكره يتبين أن الغاية من نسب السيولة هي هدف مالي أساسي تسعى المؤسسة

 لتحقيقه.

                                     
، دراسة قياسية لعينة في الجزائرأهمية نسب السيولة في تقييم الأداء المالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في أبو بكر الصديق شربي،  35

 .12، ص2016في العلوم الاقتصادية والتجارية، جامعة قاصدي مرباح ورقلة،  مذكرة ماسترالقطاع الخدمي بورقلة، 
 .13أبو بكر الصديق شربي، نفس المرجع السابق، ص 36
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 : الدراسات السابقة لثالمبحث الثا

 ، معفي هذا المبحث، سنقوم بعرض أهم الدراسات والأبحاث ذات الصلة بموضوع دراستنا

ص تقديم ملخص لكل منها. وسيتم تصنيف هذه الدراسات وفقا لمصدرها حيث سيتم تخصي

ين ة بصيصه للمقارنمطلبين للدراسات العربية والأجنبية. أما المطلب الثالث فسيتم تخ

 الدراسات السابقة والدراسة الحالية.

 المطلب الأول: الدراسات باللغة العربية

الي ( بعنوان: "أثر مخاطر السيولة على الأداء الم2024دراسة هرمازة مريم: ) -1

رة للفت للبنوك الإسلامية، دراسة عينة من البنوك الإسلامية التقليدية السعودية

 قالمة، الجزائر.  1945ماي  08دكتوراه، جامعة " أطروحة 2021- 2015

بنوك ي للتتناول هذه الدراسة بالتحليل والمناقشة أثر مخاطر السيولة على الأداء المال

ينة من ك لعالإسلامية السعودية، من خلال تحليل البيانات المالية لمتغيرات الدراسة، وذل

رف لمتمثلة في أربع بنوك: مصالبنوك التي تعمل وفق أحكام الشريعة الإسلامية، وا

 .2021لى إ 2015الراجحي، بنك الجزيرة، مصرف الإنماء، وبنك البلاد، للفترة الممتدة من 

ي نصّت الت توصلت الدراسة إلى أن البنوك الإسلامية السعودية قد استوفت متطلبات السيولة

بل المهلة فروضة، وق، وحققت نسباً تفوق بكثير الحدود الدنيا المIII عليها اتفاقية بازل

ؤسسة مفي  المحددة للتغطية. غير أن أبرز التحديات التي واجهت البنك المركزي، والمتمثل

 ريعةالنقد العربي السعودي، هو عدم توفر أصول عالية الجودة متوافقة مع مبادئ الش

ريف الإسلامية، خاصةً من نوع الصكوك السيادية المطروحة من قبل الدولة، وفق التع

 .وارد ضمن متطلبات بازلال

 بنوكولتجاوز هذا التحدي، عملت مؤسسة النقد العربي السعودي على توفير تسهيلات لل

وك المتوافقة مع الشريعة بصيغة المرابحة، كما أصدرت الحكومة السعودية بعض الصك

 .المتوافقة مع الشريعة للمساعدة على تطوير السوق الثانوي

ط رتبااعلاقة ذات دلالة إحصائية، حيث تبين وجود علاقة  كما توصلت الدراسة إلى وجود

 سلبية متوسطة

 (r = -0.450534) بين معدل العائد على الأصول (ROA) ونسبة تغطية السيولة 

(LCR).  في المقابل، لم تسُجّل علاقة ذات دلالة إحصائية بين مؤشرات الأداء المالي للبنوك

، ومعدل العائد على حقوق ROA عائد على الأصولالإسلامية السعودية بنوعيها )معدل ال

، وذلك ((LAR) الممثل بنسبة الأصول السائلة)، ومؤشر مخاطر السيولة (ROE الملكية

 .عند مستوى معنوية
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 ( بعنوان :" تقييم الأداء المالي للبنوك2021دراسة قريشي عيسى وآخرون ) -2

ة زائرينوك التجارية الجدراسة مجموعة من الب-التجارية باستخدام النسب المالية

" مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم 2019حتى  2015خلال الفترة 

 (. 27)01، العدد14التجارية، المجلد 

على  لاعتمادل اتهدف هذه الدراسة إلى تقييم الأداء المالي للبنوك التجارية الجزائرية من خلا

شخيص تفي  دوات التحليل المالي المستخدمةمجموعة من النسب المالية، التي تعد من أبرز أ

، وتشمل هذه النسب مؤشرات الربحية، السيولة، المخاطرة .الوضع المالي للمؤسسات

( 05مس )الكفاءة، وكفاية رأس المال. وقد تم تطبيق هذه الدراسة على عينة مكوّنة من خ

ع تبني ، م2019نة إلى س 2015بنوك تجارية جزائرية، وذلك خلال الفترة الممتدة من سنة 

 .المنهج الوصفي التحليلي في تحليل القوائم المالية لتلك البنوك

ية مكن لمالتوصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج المهمة، من أبرزها أن استخدام النسب ا

ظهر أمن الكشف عن مكامن القوة والضعف في الأداء المالي للبنوك محل الدراسة، كما 

ة ماليتويات الأداء بين بنك وآخر، مما يعكس اختلاف السياسات التباينا واضحا في مس

ل قيقة حوة ودوالإدارية المتبعة من قبل كل بنك. وقد ساهم هذا التحليل في تقديم صورة شامل

مستوى  حسينالوضعية المالية لهذه البنوك، ما يتيح إمكانية اتخاذ قرارات مالية رشيدة وت

 .الأداء العام

سسات اء المؤم أدائج الأهمية البالغة لتحليل النسب المالية كأداة فعالة لتقييوتبرز هذه النت

ت المالية، ليس فقط من خلال تشخيص الواقع المالي، بل أيضا من خلال تحديد مجالا

 .التحسين واتخاذ الإجراءات التصحيحية المناسبة

ارية في ك التج( بعنوان: "تقييم الأداء المالي في البنو2020دراسة لعراف زاهية ) -3

 (BADR) دراسة حالة بنك الفلاحة والتنمية الريفية-ظل قيدي السيولة والربحية

 ئر." أطروحة دكتوراه، جامعة محمد بوضياف المسيلة، الجزا2021- 2011للفترة 

يز ع التركمئر، تهدف هذه المذكرة إلى تحليل وتقييم الأداء المالي للبنوك التجارية في الجزا

لال دراسة ، وذلك من خ2021إلى  2011حة والتنمية الريفية خلال الفترة من على بنك الفلا

لأولى ن: االعلاقة بين نسب السيولة والربحية والأداء المالي. اعتمد البحث على منهجيتي

الة حدراسة  عبر تحليلية باستخدام النسب المالية لتحليل البيانات المحاسبية، والثانية وصفية

 ئية. حصاستبيان موجه للعينة، بالإضافة إلى الاعتماد على البرامج الإالبنك المذكور وا

أظهرت النتائج أهمية تحقيق توازن فعاّل بين السيولة والربحية لتعزيز الكفاءة المالية، كما 

سلطت الضوء على الصعوبات التي تواجه الباحثين في الحصول على البيانات الدقيقة. 

إلى تعزيز الشفافية وتطوير أدوات تحليلية متطورة وإتباع  وانتهت المذكرة بتوصيات تدعو

  .سياسات مالية مستدامة لتحسين أداء البنوك في المستقبل
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ولة ( بعنوان :" أثر مؤشرات السي2019دراسة محمد نواف عابد و إياد زملاط )  -4

، والربحية على مؤشرات الأداء السوقية للمصارف المدرجة في بورصة فلسطين"

 توسطةعلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، كلية الدراسات الممجلة ال

 .01، العدد 12جامعة الأزهر، المجلد 

تهدف الدراسة إلى معرفة أثر مؤشرات السيولة النقدية المصرفية، ومؤشرات الربحية على 

-2010مؤشرات القيمة السوقية للمصارف المدرجة في بورصة فلسطين في الفترة )

، وتحديد أي المؤشرات الأكثر تأثيرا، واعتمدت الدراسة على المنهج الاستنباطي (2017

 التحليلي لاختبارات الفروض. 

عدل اء مأظهرت النتائج وجود أثر لمؤشرات الربحية على مؤشرات الأداء السوقية، باستثن

، يةوقدوران السهم، وعدم وجود أثر لمؤشرات السيولة النقدية على مؤشرات الأداء الس

نما ية (، بيالقيمة الدفتر÷ ، و) القيمة السوقية   Tobin’s Qباستثناء نسبة الاحتياطي مع

باستثناء  كانت العلاقة )طردية( شبه قوية بين مؤشرات الربحية ومؤشرات الأداء السوقية،

ثير ن تأحجم الشركة، وضعيفة بين مؤشرات السيولة النقدية ومؤشرات الأداء السوقية. وأ

 الربحية على مؤشرات الأداء السوقية كانت أكبر من مؤشرات السيولة.  مؤشرات

لأداء ( بعنوان : تقييم ا2016دراسة مخلد حمزة جدوع ومحمد عبد الواحد جياس )  -5

المالي باستخدام بعض مؤشرات الربحية والسوق، دراسة حالة في عينة من 

ة لجامعلية الرافدين االشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، مجلة ك

 ، العراق. 39للعلوم، العدد 

هدفت هذه الدراسة إلى تحليل وقياس عدد من مؤشرات الربحية والمؤشرات السوقية لعينة 

مكونة من عشرين شركة مدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، وذلك بهدف الوقوف 

والتشغيلي لتلك الشركات. وقد على مدى تأثير هذه المؤشرات على رفع كفاءة الأداء المالي 

ركّز الباحثان على اختبار العلاقة بين ربحية الشركات ومستوى أدائها العام في السوق 

المالية، من خلال مقاربة كمية تستند إلى بيانات فعلية وتحليل مقارن بين الشركات 

بتلك  وقد توصلت الدراسة إلى أن عدم استقرار البيئة الاقتصادية المحيطة.المدروسة

الشركات يعُد من العوامل المؤثرة سلباً على استقرار ربحيتها، ما قد يعُرّضها في بعض 

الأحيان إلى تقلبات حادة في الأداء، قد تنتهي بالخسارة أو حتى الإفلاس. كما خلصُ الباحثان 

إلى أن تقييم الأداء المالي يعُد وظيفة محورية داخل المؤسسات، خصوصًا في الشركات 

رى، بالنظر إلى ما ينتج عنه من قرارات استراتيجية تتعلق بالربحية وتوزيع الأرباح الكب

ومن أبرز النتائج التي تم التوصل إليها أن الاختلاف الملحوظ في مؤشرات مثل .والاستثمار

ربحية السهم ومضاعف القيمة الدفترية بين الشركات المبحوثة يمُكن أن يفُسّر جزئياً تباين 
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داء المالي، الأمر الذي يشُير إلى تأثير الأبعاد الربحية، لا سيما عندما يقُاس مستويات الأ

وقد أكدت الدراسة، في مجملها، على ضرورة إيلاء عناية .الأداء وفق مقاييس كمية دقيقة

أكبر لعوامل الربحية والسوق، وتضمينها بشكل أساسي في عمليات التخطيط المالي والتقييم 

لها من أثر مباشر على استقرار الشركة ونجاحها في بيئة اقتصادية متقلبة الاستراتيجي، لما 

 .وتنافسية

( بعنوان: "استخدام نسب السيولة 2015دراسة معاذ محمد شعبان علوان ) -6

عة مجمو ومقاييس التدفقات النقدية للتنبؤ بالربحية ،دراسة تحليلية تطبيقية على

"، مذكرة ماجستير، الجامعة 2013حتى  2002الاتصالات الفلسطينية للفترة 

 الإسلامية غزة.

وقوف وال هدفت الدراسة إلى تحليل نسب السيولة )نسبة التداول، ونسبة السيولة السريعة(

تدفق س العلى دلالاتها الفنية، وكذلك الوقوف على دلالات مقاييس التدفقات نقدية )مقيا

لتدفق اياس لنشاط  الاستثماري، مقالنقدي من النشاط التشغيلي، مقياس التدفق النقدي من ا

ئد دل العاومع النقدي من النشاط  التمويلي(، واستخدامهما في التنبؤ بمعدل القوة الإيرادية

 على الاستثمار للشركة.

ه ر هذولتطبيق ذلك تم استخدام العديد من الأساليب الإحصائية اللازمة لاختبار تأثي

ت تصالال العائد على الاستثمار لمجموعة الاالمؤشرات على معدل القوة الإيرادية ومعد

 .2013حتى عام  2002الفلسطينية في الفترة المالية من عام 

 ر يتأثرتثماوكان من أهم نتائج الدراسة أن معدل القوة الإيرادية ومعدل العائد على الاس 

لسريعة( السيولة بة اإيجابا بمقاييس التدفقات النقدية بينما نسبتي السيولة )نسبة التداول إلى نس

قعة لمتوكان تأثرهما سلبا. كما توصلت الدراسة إلى نموذج تنبؤي لقياس ربحية الشركة ا

 مستقبلا.

نات ى البياد علوعليه فقد أوصت الدراسة بضرورة الاهتمام بقائمة التدفقات النقدية والاعتما 

راء إج مع ضرورة الواردة فيها لدى اتخاذ القرارات الاستثمارية والتمويلية في الشركة

لى لعائد عة واالتحليلات اللازمة لتقييم ربحية الشركة من خلال تقييم كل من القوة الإيرادي

كل من بؤ بالاستثمار. كما وأوصت الدراسة بضرورة الاعتماد على النموذجين المقدرين للتن

 معدل القوة الإيرادية والعائد على الاستثمار.
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 لأجنبية المطلب الثاني: الدراسات ا

 : Faizah Alsulami  (2025)دراسة   -1

ASSESSING AIRLINE COMPANIES’ FINANCIAL PERFORMANCE 

THOUGH LIQUIDITY ANF DEBT RATIOS: AN ACCOUNTING 

APPROACH. Preprints.org. 

لمالي اء اتحلل هذه الدراسة العلاقة بين نسب السيولة وإدارة الديون وتأثيرها على الأد

طبيق . يكشف ت2022إلى  2011لطيران في جنوب آسيا خلال الفترة الممتدة من لشركات ا

عن علاقة دقيقة ومعقدة بين هذه العوامل. ويعد "المال  TARCHو GARCH نماذج

لى عالعائد لة والمفتوح"، الذي يتجلى في العلاقات الإيجابية المتأخرة والقوية مع نسب السيو

 ن ارتفاعا في تحقيق الازدهار المالي. في المقابل، فإ، عنصرا حاسم(ROE) حقوق الملكية

 لى حقوقئد عمستويات الديون، والذي يعبر عنه من خلال العلاقات السلبية المتأخرة مع العا

طها لى ترابإامل الملكية، له تأثير سلبي. وتشير العلاقة التوازنية طويلة الأجل بين هذه العو

س دم تجانثل عئمة. ومع ذلك، فإن بعض القيود المحتملة مواستقرار الديناميكية المالية القا

لإدارة امية التباين والعوامل المهملة، تدعو إلى المزيد من البحث. وتبرز هذه الدراسة أه

ان الي وضمالم الفعالة للسيولة والاستراتيجيات الحكيمة لإدارة الديون من أجل تعزيز الأداء

لية ستقبان في جنوب آسيا. وقد تتناول البحوث المالاستدامة طويلة الأمد لشركات الطير

ن مة، مما ارجيالفروقات في التأثير بين أنواع شركات الطيران المختلفة، وتأثير العوامل الخ

 .شأنه أن يساهم في تحسين الممارسات المالية وتعزيز قطاع الطيران في المنطقة

 : Rico Nur Ilham (2024)و   Mangasi Sinuratدراسة  -2

LIQUIDITY RATIO ANALYSIS AS AN ASSESSMENT TOOL FOR 

MEASURING FINANCIAL PERFORMANCE AT. PT ARCHI 

INDONESIA. TBK. Journal of Global Econimics and Business • vol. 03• 

No.01. 

 PT تهدف هذه الدراسة إلى معرفة نتائج تحليل نسبة السيولة على الأداء المالي لشركة

Archi Indonesia Tbk.  حيث الطريقة التحليلية المستخدمة في هذا البحث هي الطريقة

 .الكمية

، كما PT Archi Indonesia تشير نتائج هذا البحث إلى أن تحليل نسبة السيولة لشركة 

% 39.30بلغت النسبة الجارية  2021يظهر من قيمة "النسبة الجارية"، يظُهر أنه في عام 

%. وهذا يظهر أن النسبة الجارية 43.26لتصل إلى  2022ي عام % ف3.96وارتفعت بنسبة 
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تعد منخفضة وغير آمنة أو أن لها تأثيرا على الأداء المالي للشركة،  2022للشركة في عام 

 .لأن الإنفاق من رأس المال يتطلب من الشركة الاقتراض من أطراف أخرى

وفي  ،%19.91كانت  2021عام كما تظهر "النسبة السريعة" أن قيمة النسبة السريعة في 

يدة ج. بشكل عام، تعتبر هذه النسبة غير 2021% عن عام 1.93انخفضت بنسبة  2022عام 

كة لا تمتلك %، مما يظهر أن الشر200ولها تأثير على الأداء المالي للشركة، لأنها أقل من 

 .أصولا كافية لتغطية التزاماتها قصيرة الأجل

 : Fera Lufhidarani Pranitaو    Ahmad Nur Budi Utamaدراسة  -3

THE IMPACT OF RISK MANAGEMENT, LIQUIDITY, AND 

LEVERAGE ON THE FINANCIAL PERFORMANCE OF 

MANUFACTURING COMPANIES LISTED ON INDONESIA STOCK 

لمالي اء اتتناول هذه الدراسة تأثير إدارة المخاطر، والسيولة، والرفع المالي على الأد

مع جباستخدام منهج كمي، تم   .(IDX) ت التصنيع المدرجة في بورصة إندونيسيالشركا

اسة على شركة من خلال استبيان منظم وبيانات مالية ثانوية. تعتمد الدر 160بيانات من 

 (SEM-PLS) نمذجة المعادلات الهيكلية باستخدام طريقة المربعات الصغرى الجزئية

 .لتحليل العلاقات بين هذه العوامل

ا تأثير له  تكشف النتائج أن العوامل الثلاثة )إدارة المخاطر، والسيولة، والرفع المالي(

ي فقوى أإيجابي كبير على الأداء المالي. تحديدا، تظهر الشركات التي تتمتع بممارسات 

 .إدارة المخاطر، وسيولة أعلى، ومستويات رفع مالي مثلى، نتائج مالية أفضل

تبرز وات، قيمة للمديرين الماليين، والمستثمرين، وواضعي السياس  توفر هذه النتائج رؤى

هم هذه ع. وتساتصنيأهمية الإدارة المالية الفعالة في تعزيز النمو المستدام للأعمال في قطاع ال

ملية ات عالدراسة في تعزيز فهم محددات الأداء المالي في الأسواق الناشئة، وتقدم توصي

 .لتحسين أداء الأعمال

 :  (2023)وآخرون   Muhamad Qadir Sofi Husseinراسة د  -4

FINANCIAL RATIOS ANALYSIS AND COMPANIES’ LIQUIDITY 

EVALUATION. Journal of Global Econimics and Business • vol. 04• 

No.14. 

ك تهدف هذه الدراسة إلى استخدام تحليل النسب المالية لتقييم السيولة المالية للشركات، وذل

 (SMEs) ضمن السياق الأساسي لنشاطها. تم اختيار إحدى الشركات الصغيرة والمتوسطة

كعينة للدراسة، وقد استند التقييم إلى البيانات المستخلصة من القوائم المالية الخاصة بهذه 
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الشركة. ونظرا لاحتواء قائمة التدفقات النقدية على النسبة الأكبر من البيانات الضرورية لهذا 

 .نوع من التحليل، فقد تم اقتراح الاعتماد عليها كمرجع رئيسي في التقييمال

بجذب  لأمرأظهرت النتائج أن السيولة تعد عاملا لا يقل أهمية عن الربحية عندما يتعلق ا

عا نطبااالمستثمرين نحو شراء أسهم الشركة. ويعود ذلك إلى أن وجود سيولة كافية يعطي 

ر لاستقرالى اعى الوفاء بالتزاماتها المالية، وهو ما يعد مؤشرا إيجابيا عن قدرة الشركة عل

شركة، ة للالمالي. كما أن هذه القوائم توفر مستوى معينا من السرية أو الخصوصية بالنسب

 .مما يعزز ثقة المستثمرين فيها

تي سة، واللدراوبناءا على هذه المعطيات، دعمت النتائج الفرضية الأساسية التي تنطلق منها ا

الة ة فعتشير إلى أن تحليل النسب المالية، وبخاصة نسب السيولة، يمكن أن يستخدم كأدا

إلى  راسةلمساعدة المستثمرين في اتخاذ قراراتهم حول شراء أسهم الشركات. وقد خلصت الد

 معلوماتن الضرورة الاهتمام الكبير بهذا الجانب في التحليل المالي، وتم اقتراح المزيد م

 .لتطوير هذا المجال البحثي مستقبلا والأفكار

 ( :2023وآخرون ) Viranda,E.Y دراسة  -5

THE EFFECT OF LIQUIDITY RATIOS, PROFITABILITY RATIOS, 

AND SOLVENCY TO VALUE RATIO COMPANY, Studies on sector 

Companies Consumer Goods Industry Listed on IDX Period (2018-2021), 

International Journal of Review Management Business and 

Entrepreneurship • vol. 3 • No. 1  

لشركات ايمة قتتناول هذه الدراسة تحليل أثر نسب السيولة، الربحية، والملاءة المالية على 

اع كيانا تجاريا ينشطون في قط 184مع اعتماد حجم الشركة كمتغير ضابط حيث اختير 

 .2021إلى  2018ستهلاكية بإندونيسيا، خلال الفترة الممتدة من صناعة السلع الا

رنامج ة ببتم إجراء تحليل البيانات باستخدام أسلوب الانحدار الخطي المتعدد، بالاستعان

SPSS ،ما بذلك و، أظهرت النتائج أن نسبة السيولة لا تؤثر بشكل معنوي على قيمة الشركة

 تأثيرا شركةه الدراسة، كما أثبتت النتائج أن لحجم اليتماشى مع الفرضيات المقترحة في هذ

 معنويا على قيمة الشركة.

لنسب اليل وتتمثل أهم دلالات  هذه النتائج في أن المستثمرين بإمكانهم الاعتماد على تح

لمالي ائها المالية لاتخاذ قرارات استثمارية مستنيرة، كما ينبغي على الشركات تحسين أدا

 ا تمتلكبا ممارات. وتشير النتائج إلى أن الشركات ذات الحجم الكبير غاللضمان جذب الاستث

 أصولا ضخمة تمكنها من تحقيق أرباح أعلى، مما يعزز من قيمتها السوقية.   

 (: 2016) وآخرون  Omar Durrahدراسة   -6
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 Exploring the Relationship between Liquidity Ratios and Indicators of 

Financial Performance: An Analytical Study on Food Industrial Companies 

Listed in Amman Bursa. • vol.6 • No. 2. 

سب ي )نتهدف هذه الدراسة إلى تحليل العلاقة بين نسب السيولة و مؤشرات الأداء المال

 قدو( 2014-2012الربحية(  لشركات الأغذية المدرجة في البورصة عمان خلال الفترة )

ي فشركات صناعية تعمل في مجال الصناعات الغذائية المدرجة  8شملت عينة الدراسة 

الية الح بورصة عمان. حيث توصلت الدراسة إلى أنه يوجد علاقة ايجابية ضعيفة بين النسب

مثل )ولة وكل من هامش الربح التشغيلي وصافي الربح، ووجود علاقة ايجابية بين نسب السي

 امش التدفق النقدي التشغيلي.النسبة السريعة( وه

كنها للية استنتجت الدراسة بأن نسب السيولة لا تؤثر بشكل مباشر على بعض المؤشرات الما

 على ترتبط بشكل إيجابي مع مؤشرات أخرى مثل هامش التدفق النقدي التشغيلي والعائد

 لتلبية حيةالربالأصول، وبضرورة تحقيق الشركات الغذائية الصناعية التوازن بين السيولة و

 احتياجات التشغيل والتوسع وزيادة ثروة المساهمين.

 المطلب الثالث: ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة 

 يرة اختلاف في الفترة الزمنية، حيث بعض الدراسات كانت تمتاز بمدة زمنية قص

-2014 الفترةسنوات امتدت خلال  10أخرى فترة طويلة، بينما دراستنا تمت في مدة 

2023 . 

 مية اتفقت دراستنا مع الدراسات السابقة من حيث المضمون والهدف في توضيح أه

 تقييم الأداء المالية .

 ويولة تعددت أساليب الدراسات السابقة عن دراستنا هذه، فمنها من جمعت بين الس 

ب سنالربحية و أخرى قيمت الأداء والسيولة بشكل منفصلين، ومنها من استخدمت 

ين بلاقة السيولة في التنبؤ بفشل الشركات على عكس دراستنا التي قامت بدراسة الع

 نسب السيولة و الأداء المالي.

  .) تميزت دراستنا بالتركيز على عينة واحدة ) المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار

ها المدروسة. عكس الدراسات السابقة التي تعددت في عينات
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  :خلاصة الفصل

لا لمالي أاء اهذا الفصل استعراضا شاملا لأهم النسب المالية المستخدمة في تقييم الأد تضمن

ة لمستخدمير اوهي نسب السيولة ، حيث حاولنا حاولنا الإلمام بشتى أنواع هذه النسب والمعاي

ذي عرف وال في تقييم الأداء المالي فقد عرجنا في المبحث الأول إلى ماهية الأداء المالي

 على ه تشخيص الوضع المالي للمؤسسة من خلال مجموعة من المؤشرات والتي تبنىعلى أن

 أساس المردودية بنوعيها المالية والاقتصادية وكذا أثر الرافعة المالية. 

لمؤسسة رة اتم التطرق أيضا في المبحث الثاني لمفهوم نسب السيولة و التي تعبر عن مدى قد

نسبة وريعة وأنواعها )نسبة التداول، نسبة السيولة السبالوفاء بالتزاماتها قصيرة الأجل 

ء م الأداتقييالنقدية( كل حسب دلالتها، وحاولنا بعدها استنتاج العلاقة بين نسب السيولة و

هم ما أتبر المالي ، حيث تلعب نسب السيولة دورا محوريا  في تقييم الأداء المالي فهي تع

 تغلالها.تمتلكه المؤسسة لتلبية متطلبات دورة اس

تلف ي مخفأما فيما يخص المبحث الثالث، فقد حاولنا تقديم ملخص مفيد للدراسات السابقة 

يه في ا إلمراحل التعليم، مع الإشارة إلى محاولتنا في المطلب الأخير لمقارنة ما توصلن

 دراستنا و بين نتائج وتوصيات الدراسات السابقة. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 :ثانيلفصل الا

الدراسة التطبيقية في المؤسسة 

  الوطنية لأشغال في الآبار 
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 هيدتم

ى ل إلمن خلال دراسة مجموعة من المؤشرات التي بالإمكان الاعتماد عليها بغية الوصو

 رباحأيق مكان مرموقة بين المؤسسات من حيث القدرة التنافسية والاستقرار المالي، وتحق

بعين  هاأخذن المؤشرات التي يمك أهممعتبرة كفيلة بتغطية تكاليفها وتحقيق فوائد. ومن بين 

 إلىعرج ن أن نجد نسب السيولة والمردودية بنوعها الاقتصادية والمالية. ولا ننسى الاعتبار

  .اثر الرافعة المالية

 شكاليةالإعلى  الإجابة إلىنتناول في هذا الفصل  أنارتأينا  أكثرولتوضيح هذه الفكرة 

ينة ع بنيتالمالي. من خلال  الأداءالدراسة وذلك من خلال دراسة تأثير نسب السيولة على 

وب ي الجنالمتواجدة ف الآبارفي  للأشغالمن المؤسسات الاقتصادية وهي المؤسسة الوطنية 

ج براموال الأساليبالشرقي للجزائر في مدينة حاسي مسعود. نعتمد في هذه الدراسة على 

 ماليال لأداءلتابع تعطينا نموذجا يدرس لنا العلاقة بين المتغير ال أن بالإمكانالتي  الإحصائية

 .والمتغير المستقل نسب السيولة

ة وكذا دراسسيحوي هذا الفصل مبحثين، المبحث الأول سيكون بمثابة تقديم للمجتمع وعينة ال

 تحليلالمبحث الثاني فيتضمن تفسيرات لنتائج ال أماالأدوات المستخدمة في التحليل، 

  .ومخرجاته

 

 

 

 

 

 

 



 ENTPللمؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار  الدراسة التطبيقية في الفصل الثاني: 

 

31 
 

 المبحث الأول: الطريقة والأدوات 

 ريقةة على الإشكالية وما تطلبه من معلومات، سنوضح في هذا المبحث طمن أجل الإجاب

ص تلخيوجمع معطيات الدراسة واختيار العينة المناسبة وتحديد طبيعة متغيرات الموضوع 

 المعطيات المجمعة، والإجراءات لمعالجتها.

 المطلب الأول: عينة الدراسة والمتغيرات المستخدمة 

ت يرامتغ لابد من الإلمام بطبيعة وعينة الدراسة وكذا تحديد للوصول إلى أهداف الدراسة

 .الدراسة  التي تتماشى مع بحثنا

 الفرع الأول: نظرة وجيزة عن المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار 

بموجب المرسوم رقم  1981أوت  01نشأت المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار في 

ركة شمؤسسة عن  13الصناعي للمحروقات وانفصال ، نتيجة إعادة هيكلة القطاع  81/171

 01 ج فيسوناطراك، ومن بينها المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار لتصبح جاهزة للإنتا

منذ  ENTP، وبعد صدور قانون إصلاح المؤسسات الوطنية أصبحت مؤسسة 1983جانفي 

طراك والتي شركة ذات أسهم، والممول الرئيسي لها هي مؤسسة سونا 1989جوان  21

ر، لآبااتعتبر حاليا من المؤسسات الكبرى الناجحة محليا وعالميا في مجال حفر وصيانة 

ة حاسي بدائر 1995أوت  20ومقر المؤسسة الرئيسي متواجد في قاعدة الاستغلال المسماة 

ا دج، كم  000,00 000 000 67مسعود بولاية ورقلة، وتنشط حاليا برأس مال يقدر ب 

غبر  عاملا في مختلف المستويات الإدارية والورشات المنتشرة 9268الها يبلغ عدد عم

يكل ربوع التراب الوطني، حيث تتكون المؤسسة من عدة مصالح ومديريات مبينة في اله

 التنظيمي التالي: 
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 : الهيكل التنظيمي للمؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار(1.2)الشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 : وثائق المؤسسةالمصدر

 (المدير العام)الرئيس 

 المساعدون والمستشارون 

 خلية الأمن الداخلي

 الأمانة الدائمة للمناقصات 

مديرية الصحة والسلامة 

 المهنية 

 مديرية المراجعة

 المديرية القانونية

مراقبة ومديرية التخطيط  دائرة التسويق

  التسيير

المديرية العامة 

 للإدارة والمالية

مديرية المالية 

 والمحاسبة

الموارد مديرية 

 البشرية

الإدارة مديرية 

 العامة 

مديرية تكنولوجيا 

المعلومات 

 والاتصالات 
 مركز التكوين

المديرية العامة 

 التقنية

المديرية العامة 

 للإمداد

 الحفرمديرية 

 صيانة الآبارمديرية 

معدات مديرية 

 الأنابيب

 الهندسةمديرية 

 لنقلامديرية 

التموين مديرية 

 وتسيير المخزون

الصيانة مديرية 

 البترولية

الفندقة مديرية 

 والوسائل المشتركة
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 الدراسة مجتمع الفرع الثاني: عينة و

في  تمثليتمثل مجتمع الدراسة في المؤسسات العاملة في الجزائر   أما عينة الدراسة في

ث البححتى نصل إلى نتائج عملية حول إشكالية المؤسسة الوطنية لأشغال في الأبار 

 حتله منما تلالمقترحة تم تمثيل مجتمع الدراسة في المؤسسات الاقتصادية البترولية، ونظرا 

ؤسسة الم أهمية في الاقتصاد الجزائري. ومن خلال هذا المجتمع وقع اختيار العينة على )

 الوطنية للأشغال في الآبار ( المتواجدة في مدينة حاسي مسعود.

شرة علال خنات مالية لهذه المؤسسة، فإنه سيتم دراسة العينة وحسب ما توفر لدينا من بيا

 .2023إلى غاية  2014سنوات في المدة الممتدة من 

 الفرع الثالث: متغيرات الدراسة

اوي التسباعتمدنا في دراستنا على متغيرات مالية )كمية( تمثلت في ست نسب مالية موزعة 

ا اصة بمؤشرات الأداء المالي. قمنعلى نسبتين، ثلاث نسب خاصة بالسيولة وأخرى خ

رف طوفقا للمعطيات المقدمة من  EXEL07بحساب هذه النسب بواسطة البرنامج الحسابي 

 القوائم المالية الخاصة بالمؤسسة. 

 الجدول الموالي يوضح باختصار النسب المالية المعروضة في الفصل الأول: 

 شرات الأداء المالي((: متغيرات الدراسة )نسب السيولة، مؤ1.2الجدول )

 النسبة الرمز التصنيف

 

 نسب السيولة

 

CR الموجودات المطلوبة / المطلوبات المتداولة نسبة التداول = 

LR المخزون( / الخصوم  –= )الأصول المتداولة  نسبة السيولة السريعة

 المتداولة  

RT القيم الجاهزة / الخصوم المتداولة نسبة السيولة الجاهزة = 

 

مؤشرات الأداء 

 المالي

RE لأصل / ا = نتيجة الاستغلال بعد الضريبة على الأرباح المردودية الاقتصادية

 الاقتصادي

RF النتيجة الصافية / الأموال الخاصة المردودية المالية = 

LE  المردودية الاقتصادية –= المردودية المالية أثر الرافعة المالية 

 بناءا على معلومات الجزء النظري ةبمن إعداد الطال المصدر:
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 المطلب الثاني: الأدوات والأساليب المستعملة في الدراسة 

 من أجل الوصول إلى أهداف البحث ولتقدير نموذج الانحدار الخطي المتعدد الخاص

سسة بالظاهرة المدروسة وهي تأثير نسب السيولة على الأداء المالي على مستوى المؤ

مثل  ة فيانة بالدراسات السابقة، سنعتمد على أحد الأساليب الإحصائيالمدروسة وبالاستع

لبرنامج اوكذا  Eviews 7هكذا دراسات ألا وهي أسلوب الانحدار المتعدد باستعمال برنامج 

دراسة لمعرفة أثر المتغيرات أو العوامل المستقلة على متغيرات ال Excel2007الحسابي

 التابعة.

 المالي وفقا لعينة الدراسة تحليل النتائج من الجانب

 خلال العشر سنوات  ENTP(: نسبة التداول للمؤسسة 2.2جدول )

2023 
 السنوات  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

                                

2,7968    

 

                             

2,9809    

 

                                

3,6952    

 

                               

2,7288    

 

                               

3,7283    

 

                              

4,4912    

 

                             

4,0863    

 

                             

3,2650    

 

                               

3,2802    

 

                                

2,4367    

 

 

نسبة 

 التداول

 

 من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة. المصدر:

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور نسب التداول لمؤسسة 2.2الشكل )

 

EXCEL 2007ة بناءا على مخرجات برنامج من إعداد الطالب المصدر:
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ماتها لتزاا ةة على تخطيخلال سنوات العشر قادرلاحظ من خلال تمثيل البياني أن المؤسسة ن

هذا و 4.4912نذاك آحيث بلغت نسبة التداول  2018ة كبيرة خاصة في سن المتداولة بنسب

 جوداتهال بموتزاماتها قصيرة الأجلر في قدرة المؤسسة على الوفاء باتحسن الكبيالراجع إلى 

ول لأصااع وهذا يعود إلى تضحية هذه المؤسسة بعوائدها وزيادة في ارتف ض،مع تحقيق فائ

 .المتداولة كالمخزون والحسابات المدينة

رت بـ قد 2014وكون المؤسسة لن تواجه أي مشاكل مستقبلية إلا أن نسبة التداول سنة  

ا لى نسبيالأدنى خلال فترة الدراسة بسبب المستوى الأع دالحتمثل وكانت قيمتها  2.4367

 .نتوازل قصير الأجل لكن بشكل مللخصوم المتداولة مما يدور اعتماد المؤسسة على تموي

 خلال العشر سنوات  ENTP(: نسبة السيولة السريعة للمؤسسة 2.3جدول )

2023 
 السنوات  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

                                

1,9848    

 

                             

2,0892    

 

                                

2,3048    

 

                               

1,6338    

 

                               

2,7026    

 

                              

4,4655 

 

                             

3,1059    

 

                              

2,6041     

  

                               

2,5661 

 

                                

1,9938    

 

 

 نسبة السيولة

 السريعة

 

 من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة. لمصدر:ا

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور نسب السيولة السريعة لمؤسسة 2.3الشكل )

 

 EXCEL 2007 ة بناءا على مخرجات برنامجمن إعداد الطالب المصدر:
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ت، سنوافي الشكل المدون أعلاه والذي يوضح تطور نسبة السيولة السريعة خلال العشر ال

ت حقق نلاحظ أن نسبة السيولة السريعة شهدت تذبذبا ملحوظا خلال سنوات الدراسة، حيث

 .2018خلال سنة  3.4655ت بـ المؤسسة أعلى قيمة قدر

يرة في يدل على وفرة كب 2018ارتفاعها سنة  خزون لذالا تشمل م السريعة السيولةنسبة 

  الأصول السائلة وهو مؤشر على كفاءة عالية في الإدارة المالية

بب كان س 1.6338بقيمة  2018في المقابل، الانخفاض الذي طرأ على هذه النسبة سنة 

رات أثيتأو  انخفاض التحصيل أو انخفاض النقد المتاح وهو ما قد يرتبط بالأزمة الاقتصادية

 .19-خارجية مثل جائحة كوفيد

 خلال العشر سنوات  ENTP(: نسبة السيولة الجاهزة للمؤسسة 2.4جدول )

 السنوات  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

                                

0,8044    

 

                             

0,7540    

 

                                

0,5335    

 

                               

0,1442    

 

                               

0,9671    

 

                              

0,4763 

 

                             

0,6254 

 

                              

0,3744     

  

                               

0,0971 

 

                                

0,1409    

 

 

نسبة 

لسيولة ا

 الجاهزة

 

 من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة المصدر:

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور نسب السيولة الجاهزة لمؤسسة 2.4الشكل )

 

 EXCEL 2007ة بناءا على مخرجات برنامج من إعداد الطالب المصدر:

. نلاحظ تباينا 2023إلى  2014من خلال شكل تطور نسب السيولة الجاهزة في الفترة من 

حيث قدرت بـ  2015كبيرا حيث كانت خلال سنتين الأوليتين تمثلان أدنى نسبة خاصة سنة 
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ن قيمة التزاماتها م   %9.71حيث تشير هذه النسبة إلى أن المؤسسة لم تملك سوى  0.0971

جل على شكل نقد جاهز ما يدل على ضعف السيولة النقدية المتوفرة واعتماد قصيرة الأ

المؤسسة على عناصر أخرى من الأصول المتداولة كالزبائن والمخزون. لكن النسبة بلغت 

حيث ظهرت هذه النسبة أن المؤسسة كانت قادرة تقريبا   0.9671بقيمة  2019ذروتها سنة 

يعكس التحسن الملحوظ في السيولة  الأجل بالنقد فقط ما على تغطية كامل التزاماتها قصيرة

 .النقدية

 خلال العشر سنوات  ENTP(: نسبة المردودية الاقتصادية للمؤسسة 2.5جدول )

 من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة المصدر:

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور المردودية الاقتصادية لمؤسسة 2.5الشكل )

 

 .EXCEL 2007ة بناءا على مخرجات برنامج لبامن إعداد الط المصدر:

2023 
 السنوات  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

                                

0,0261   

 

                             

0,0217    

 

                                

-0,0042  

 

                               

-0,0335  

 

                               

0,0174    

 

                              

0,0355 

 

                             

0,0483 

 

                              

0,0542   

  

                               

0,0851 

 

                                    

0,1140 
 

المردودية 

 الاقتصادية
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ل. ستغلاتعبر المردودية الاقتصادية عن مساهمة الأصول الاقتصادية في تكوين نتيجة الا

ات فمن خلال الشكل الذي يمثل تطور نسبة المردودية الاقتصادية للمؤسسة خلال سنو

ية في تصادلمردودية الاقالدراسة، نلاحظ تراجع خلال السنوات الستة الأولى بعدما كانت ا

ستغلال . حيث تدل القيمة للسنة الأولى للدراسة على الا0.1140بقيمة  2014ذروتها سنة 

م تبقى لسبة الجيد للأصول وتحقيق أرباح جيدة مقارنة بحجم الأصول المستعملة. لكن هذه الن

ى إل اديةعلى حالها واستمرت في الانخفاض خلال السنوات حيث تحولت المردودية الاقتص

ة على مما يعني أن المؤسسة لم تعد قادر  -0.0345حيث قدرت سلبيتها  2020سلبية سنة 

نشطة ة للأتوليد أرباح بل سجلت خسائر. ويرجع هذا بسبب النتيجة السالبة للنتيجة الصافي

 .العادية والتي لها علاقة مباشرة مع هذا الانخفاض

 خلال العشر سنوات  ENTPسسة (: نسبة المردودية المالية للمؤ2.6جدول )

 .من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة المصدر:

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور المردودية المالية لمؤسسة 2.6الشكل )

 

EXCEL 2007ة بناءا على مخرجات برنامج من إعداد الطالب المصدر:

 السنوات  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

                                

0,0474   

 

                             

0,0405   

 

                                

-0,0077  

 

                               

-0,0701  

 

                               

0,0303    

 

                              

0,0615 

 

                             

0,0789 

 

                              

0,0933   

  

                               

0,1414 

 

                                    

0,1985 
 المردودية 

 المالية 
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ضا في خفالت انمن خلال الشكل أعلاه، نلاحظ أن المردودية المالية خلال فترة الدراسة شك

د ، حيث بلغت الح2020و 2014الست سنوات الأولى وتحديدا في الفترة الممتدة بين 

موالها حيث أن المؤسسة حققت أرباحا معتبرة مقارنة بأ 2014سنة  0.1985الأقصى بمعدل 

لنسبة ذه االخاصة، وهذا يدل على فعالية مالية جيدة وإدارة حسنة للموارد. لكنها بدأت ه

 ة قدرت بـحيث بلغت النسبة المردودية المالية آنذاك قيمة سلبي 2020اض حتى سنة بالانخف

دل سلبية تبة الوهذا لأن الأموال الخاصة لم تستثمر بفعالية بل تآكلت القيمة. فالنس -0.0701

 .19-جائحة كوفيد على مشاكل مالية قد ترجع إلى تأثير أزمات خارجية مثل

 

 العشر سنواتخلال   ENTP(: أثر الرافعة المالية للمؤسسة 2.7جدول )

 من إعداد الطالبة بناءا على القوائم المالية للمؤسسة مصدر:ال

 خلال العشر سنواتENTP (: تطور أثر الرافعة المالية لمؤسسة 2.7الشكل )

 

 EXCEL 2007ة بناءا على مخرجات برنامج من إعداد الطالب المصدر:

2023 2022 2021 2020 2019 0182  السنوات  2014 2015 2016 2017 

                                

0,0213   

 

                             

0,0188    

 

                                

-0,0035  

 

                               

-0,0356 

 

                               

0,0129   

 

                              

0,0260 

 

                             

0,0306 

 

                              

0,0391   

  

                               

0,0563 

 

                                    

0,0845 
 أثر الرافعة 

 المالية 
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يضا عن أعبر كلة رأس المال، ويوضح أثر رافع المالية العلاقة بين المردودية المالية وهيي

ردودية الم نتيجة الأداء المالي والاقتصادي للمؤسسة. من هذا الشكل نلاحظ أن انخفاض قيم

ا افعة لمثر رالاقتصادية والمالية خلال السنوات الأولى أدى أيضا مباشرة إلى انخفاض قيم أ

انت ك، حيث 0.0356 بقيمة 2020لها علاقة بالمردوديتين. حتى بلغت حدها الأدنى سنة 

ا ملمالية اافع رمردوديتها الاقتصادية هذه السنة أكبر من مردوديتها المالية. ومنه فأن تأثر 

 .هو إلا تأثر بالمردودية الاقتصادية والمالية

الأداء لة والمبحث الثاني: نتائج تطبيق الانحدار المتعدد في رسم العلاقة بين نسب السيو

 المالي 

حاولة ملال لمبحث معرفة تأثير نسب السيولة على الأداء المالي وذلك من خسنحاول في هذا ا

 بناء نموذج للانحدار الخطي المتعدد. 

 المطلب الأول: الدراسة القياسية لمتغيرات الدراسة 

لخطي ار االانحد نقوم بتقدير نموذج ،الفرضيات الأوليةلتحقق من وا متغيراتبعد توصيف ال

تها مناقشعرض النتائج إحصائيا وقياسيا وات الصغرى العادية، ثم المتعدد بطريقة المربع

 اقتصاديا.

 الفرع الأول: تقدير النموذج 

، حيث (OLS)في هذه المرحلة نقدر النموذج بطريقة المربعات الصغرى العادية 

التي نمثلها  ENTPالمعادلات تبين العلاقة الدالية التي تربط متغيرات الأداء المالي لمؤسسة 

 ـ:ب

 ( مقاس بالنسبة المئوية.REالمردودية الاقتصادية ) -

 مقاس بالنسب المئوية. (RF)المردودية المالية  -

 مقاس بالنسب المئوية. (LE)الرافعة المالية  -

 لي: نربط هذه المتغيرات بالمتغيرات المستقلة التي تمثل نسب السيولة وهي كالتا

 ة.مقاس بالنسب المئوي (CR)نسبة التداول  -

 ( مقاس بالنسب المئوية.LRنسبة السيولة السريعة ) -

 ( مقاس بالنسب المئوية.RTنسبة السيولة الجاهزة ) -

 ابعة فيت التتفترض الأدبيات أن تكون للمتغيرات المستقلة تأثيرات إيجابية على المتغيرا

 .2023-2014للفترة  ENTPمؤسسة 
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اهدات( مش 10يل المتغيرات السنوية )ولأغراض دقة وجودة النماذج القياسية، يتم تحو

يعي على مشاهدة( بطريقة إحصائية تتمثل في الانحدار الترب 40إلى متغيرات ربع سنوية )

 الزمن.

 لموالي:( وملخص التقدير في الجدول ا12( إلى )1النتائج مبينة في الملاحق رقم من )

 المتعدد الانحدار الخطي ت(: نتائج تقدير معادلا2.8الجدول )

 المعادلات

 المتغيرات

 LEمعادلة  RFمعادلة  REمعادلة 

 Pقيمة  المعاملات Pقيمة  المعاملات Pقيمة  المعاملات

 0.0001 1.933871 0.0001 0.167152 0.0001 0.096232 الحد الثابت

CR -0.132084 0.0001 -0.236405 0.0001 0.259323 0.4492 

LR 0.160308 0.0001 0.285181 0.0001 -0.644322 0.1029 

RT -0.019304 0.0844 -0.023048 0.2487 0.816398 0.0100 

القيم الاحتمالية 

 للاختبارات

معامل 

 التحديد

إحصائية 

 فيشر

اختبار جاك 

 بيرا

اختبار 
LM 

اختبار  اختبار وايت
RESET 

 RE 0.809068 0.0001 0.5819 0.0001 0.0004 0.0001معادلة 

 RF 0.799272 0.0001 0.7300 0.0001 0.0001 0.0001معادلة 

 LE 0.271694 0.0001 0.0104 0.0001 0.0001 0.0001معادلة 

 Eviews 13خرجات إعداد الباحث اعتمادا على م المصدر:

 %79و %80يظهر من النتائج أن التقدير جيد عموما، حيث بلغت معاملات التحديد 

اذج الثلاثة بالنظر للقيمة الاحتمالية على الترتيب، مع معنوية كلية للنم RFو REلمعادلات 

، لكن نلاحظ وجود ارتباط ذاتي بين الأخطاء في 0.0001لإحصائية فيشر التي لم تتجاوز 

وبالتالي أقل من  0.0001لم تتجاوز  LMالنماذج الثلاثة لأن القيمة الاحتمالية لإحصائية 

لنظر للقيمة الاحتمالية ، إضافة إلى مشكلة اختلاف تباين الأخطاء با%5درجة المعنوية 

كما أن  ،%5وهي أقل بكثير من درجة المعنوية  0.0001لإحصائية وايت التي حامت حول 

اختبار التوصيف رامسي يثبت بما لا يدع مجالا للشك عدم صلاحية النموذج وذلك بسبب 

 قياسية.، لأجل ذلك لابد من إزالة هذه المشاكل ال%5قيمة الاحتمال للاختبار التي لم تتجاوز 
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 الفرع الثاني: تقدير النماذج المحسن

نعيد تقدير المعادلات بعد تحسين النماذج بطريقة الانتقال من العام إلى 

بإضافة بعض  والفواصل الهيكلية التي تكشف عن القيم المتطرفة(GETS)الخاص

 للاتجاه العام مركبات ثلاث ، بعد التقدير تم الكشف عن37(IIS, SIS, TISالمؤشرات )

(TIS)  لمعادلةRE ( وسبع مركبات للاتجاه العام 14مثلما هو موضح في الملحق رقم ،)

(، وإحدى عشرة مركبة لفواصل هيكلية 21كما هو مبين في الملحق رقم ) RFلمعادلة 

 (.28مثلما هو مبين في الملحق رقم ) LEلمعادلة 

ي يلخص لجدول الموالوا (،33-13نتائج تقدير النموذج المحسن مبينة في الملاحق رقم )

 النتائج.

 النموذج بعد التحسين نتائج تقدير :(2.9الجدول )

 المعادلات

 المتغيرات

 LEمعادلة  RFمعادلة  REمعادلة 

 Pقيمة  المعاملات Pقيمة  المعاملات Pقيمة  المعاملات

0.06393 الحد الثابت

8 

0.0001 0.12608

9 

0.000

1 

3.26598

6 

0.0001 

CR -

0.040801 

0.0001 -

0.089807 

0.000

1 

-

0.031028 

0.3882 

LR 0.07760

3 

0.0001 0.14997

9 

0.000

1 

-

0.085728 

0.0359 

RT 0.02362

8 

0.0001 0.05143

1 

0.000

1 

-

0.205993 

0.0001 

X1 -

0.010633 

0.0001 -

0.018398 

0.000

1 

-

0.962964 

0.0001 

X2 0.00594

3 

0.0001 0.01152

7 

0.000

1 

-

0.767714 

0.0001 

X3 0.00691

1 

0.0001 0.00640

8 

0.014

1 

-

0.572464 

0.0001 

X4 -

0.001309 

0.0028 0.00382

9 

0.297

8 

-

0.377214 

0.0001 

X5 - - 0.00249

8 

0.588

3 

-

0.175322 

0.001 

X6 - - 0.01264

9 

0.086

5 

0.21517

8 

0.0001 

X7 - - -

0.017352 

0.008

2 

1.13922

3 

0.0001 

X8 - - - - 0.30486

1 

0.0001 

X9 - - - - 0.25944

1 

0.0001 

X10 - - - - -

0.173592 

0.0001 

X11 - - - - 0.11603

8 

0.0001 

                                     
37 Castle, Jennifer L., Doornik, Jurgen A., Hendry, David F., and Felix Pretis (2015). “Detecting location shifts 
during model selection by step-indicator saturation.” Econometrics, 3, 240–264. 
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القيم 

الاحتمالية 

 للاختبارات

معامل 

 التحديد

إحصائية 

 فيشر

اختبار جاك 

 بيرا

اختبار 
LM 

اختبار 

 وايت

اختبار 
RESET 

RE 0.99827معادلة 

7 

0.0001 0.5184 0.454

7 

0.0562 0.4376 

RF 0.99849معادلة 

1 

0.0001 0.1285 0.538

8 

0.0584 0.0524 

LE 0.99837معادلة 

9 

0.0001 0.1858 0.171

9 

0.3488 0.0892 

 Eviews 13خرجات اعتمادا على م الطالبةإعداد  المصدر:

 

 الاختبارات التشخيصية: .1

 :اختبار التوزيع الطبيعي للأخطاء 

فرضية  قبول ع طبيعيا أم لا؟ حيثيقرر اختبار جاك بيرا ما إذا كانت بواقي التقدير تتوز

 ظ فيالعدم يعني أن البواقي تتوزع طبيعيا وهو شرط ضروري في العينات الصغيرة،نلاح

 0.185 ،0.128، 0.518(أن القيمة الاحتمالية لإحصائية الاختبار تساوي 2الجدول رقم )

 نويةدرجة المع تجاوزت على الترتيب، هذه الإحصائيات RE ،RF ،LEلكل من معادلة 

المبين  خطاءالشكل الجرسي لتوزيع الأ وبالتالي فبواقي التقدير تتوزع طبيعيا كما يؤكده5%

 (.29، 22، 15في الملاحق رقم )

 :اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء 

لعدم الذي تنص فرضية ا LMلأجل اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء نجري اختبار

لال الجدول مشكلة الارتباط الذاتي بين بواقي التقدير، من خعدم وجود  الاختبار لإحصائية

ربيع ( نرى أن القيم الاحتمالية لإحصائية كاي ت30، 23، 16( والملاحق رقم )2رقم )

رجة د %5للمعادلات الثلاثة على الترتيب، وهي أكبر من  0.171، 0.538، 0.454تساوي 

بل نماذج قي الي بين الأخطاء التي لوحظت فالمعنوية وبالتالي لا وجود مشكلة الارتباط الذات

 التحسين.

 :اختبارات ثبات تباين الأخطاء 

حقق تيتحقق اختبار وايتمن ثبات أو اختلاف تباين الأخطاء، حيث تنص فرضية العدم 

( أن 31، 24، 17( والملاحق رقم )2فرضية ثبات تباين الأخطاء،يظهر من الجدول رقم )

، 0.056لقيم الاحتمالية لإحصائية كاي تربيع التي تساوي تباين الأخطاء متجانس حسب ا

 درجة المعنوية %5للمعادلات الثلاثة على الترتيب، وهي أكبر من  0.348، 0.058

 ا.وبالتالي لا وجود لمشكلة اختلاف التباين بين بواقي التقدير التي لوحظت سابق

 اختبارات الحصانة والحساسية: .2

 يف:صناختبار جودة الت 



 ENTPللمؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار  الدراسة التطبيقية في الفصل الثاني: 

 

45 
 

و حذف أما إذا كان النموذج المقدر محدد بصفة جيدة، دون إضافة  RESETختبار يقرر ا

جيدة  النماذج متغيرات مهمة ضمن المتغيرات المستقلة، حيث قبول فرضية العدم يعني أن

 (2) التوصيف مما يزيد من صدقية الاعتماد على نتائج التقدير،نلاحظ في الجدول رقم

لى عالتي تساوي  القيم الاحتمالية لإحصائية ستودنت( أن 32، 25، 18والملاحق رقم )

فة وبالتالي النماذج موص%5،أكبر من درجة المعنوية 0.089، 0.052، 0.437الترتيب 

 بدقة عالية خلافا للنماذج المقدرة قبل التحسين.

 :اختبار استقرارية المعالم 

ري اختبار لأجل اختبار مدى استقرار معالم النموذج على طول فترة الدراسة نج

CUSUM of Squares( أن الرسم البياني 33، 26، 19، حيث يظهر من الملاحق رقم )

 لثقةالممثل بالخط الأزرق والذي يعبر عن مربع البواقي المعاودة يقع داخل فترات ا

 ة.دراس)الخطوط الحمراء(، وبالتالي النماذج مستقرة والمعالم ثابتة على طول فترة ال

شغال ة للأير نسب السيولة على مؤشرات الأداء المالي للمؤسسة الوطنيالمطلب الثاني: تأث

 في الآبار

ال في لأشغلتأثير نسب السيولة على المردودية الاقتصادية للمؤسسة الوطنية  الفرع الأول:

 الآبار 

ع رصد مناه من خلال ما سبق يمكن كتابة معادلة المردودية الاقتصادية المقدرة بالصيغة أد

 ت التالية:الملاحظا

RE = 0.0639379754014 - 0.0408009874418*CR + 0.0776026180456*LR + 0.0236281225018*RT - 

0.0106333171668*@TRENDBR("2014Q2") + 0.00594290654353*@TRENDBR("2016Q2") + 

0.00691114619089*@TRENDBR("2018Q4") - 0.00130880489103*@TRENDBR("2022Q2") 

 

 لإحصائي:التحليل ا .1

 جودة التوفيق وجودة النموذج: 

مفسر  REتابعمن التغيرات في المتغير ال %99النموذج المقدر يمتاز بجودة التوفيق إذ أن 

وهذا  عام،السيولة الثلاثة المدرجة في الدراسة مع متغيرات الاتجاه ال بتغيرات متغيرات

 0.0001فيشر التي تساوي بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية إحصائيا المؤشر معنوي 

ه معنوية النموذج لفوبالتالي المعتمدة في دراستنا، %5وهي أقل بكثير من درجة المعنوية 

 .جدا عالية

 :المعنوية الإحصائية للمعالم 
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دية قتصاالمردودية الابالنسبة للمعنوية الجزئية فإن معلمة الحد الثابت تشير إلى أن 

نا أن إذا افترضكمتوسط لفترة الدراسة، %6.39والي تساوي حأن  اله يتوقع ENTPلمؤسسة 

ة حتماليقيمة الادلالة إحصائية بالنظر لل لهوهذا التوقع ،غير مؤثرةالسيولة الثلاثة متغيرات 

 .%5ن درجة المعنوية م قلوهي أ 0.0001تساوي لإحصائية ستودنت التي 

لمردودية اانخفاض ي إلى تؤد %1 بنسبة التداول فإن زيادة  ،بالنسبة للمتغيرات المفسرة

عنوي موهذا الأثر  ،بافتراض ثبات العوامل الأخرى %4.08بـ  ENTPالاقتصادية لمؤسسة 

رجة دوالتي تقل عن  0.0001بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5المعنوية 

ة مردوديزيادة التؤدي إلى 1% ـ بنسبة السيولة السريعة أن زيادة  ،نلاحظ أيضا

نوي هذا الأثر مع،وبافتراض ثبات العوامل الأخرى %7.76بـ  ENTPالاقتصادية لمؤسسة 

رجة د تقل عنوالتي  0.0001بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5المعنوية 

زيادة  تؤدي إلى%1نفس الأمر بالنسبة لمتغير نسبة السيولة الجاهزة، حيث زيادته بـ 

 هذا،وبافتراض ثبات العوامل الأخرى %2.36بـ ENTPردودية الاقتصادية لمؤسسة الم

تقل لتي وا 0.0001الأثر معنوي بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5درجة المعنوية  عن

 

   : محاولة بناء نموذج لتاثير نسب السيولة على المردودية الماليةالفرع الثاني

صد ره مع أدنا صيغةالمقدرة بال المردودية المالية ما سبق يمكن كتابة معادلة من خلال

 :الملاحظات التالية

RF = 0.126088642726 - 0.0898065611945*CR + 0.149979252246*LR + 0.0514306171068*RT - 

0.0183978634107*@TRENDBR("2014Q2") + 0.0115272246026*@TRENDBR("2016Q2") + 

0.00640822704326*@TRENDBR("2018Q4") + 0.00382885257457*@TRENDBR("2019Q3") + 

0.00249752915893*@TRENDBR("2020Q2") + 0.012648693851*@TRENDBR("2020Q4") - 

0.0173515473228*@TRENDBR("2021Q1") 

 التحليل الإحصائي .1

 جودة التوفيق وجودة النموذج 

مفسر  RFمن التغيرات في المتغير التابع %99ق إذ أن النموذج المقدر يمتاز بجودة التوفي

بتغيرات متغيرات السيولة الثلاثة المدرجة في الدراسة مع متغيرات الاتجاه العام، وهذا 

 0.0001المؤشر معنوي إحصائيا بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية فيشر التي تساوي 
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استنا، وبالتالي فالنموذج له معنوية المعتمدة في در%5وهي أقل بكثير من درجة المعنوية 

 عالية جدا.

  المعنوية الإحصائية للمعالم 

ة ة لمؤسسلماليبالنسبة للمعنوية الجزئية فإن معلمة الحد الثابت تشير إلى أن المردودية ا

ENTP  كمتوسط لفترة الدراسة، إذا افترضنا أن%12.60يتوقع لها أن تساوي حوالي 

مالية ة الاحتلقيمير مؤثرة، وهذا التوقع له دلالة إحصائية بالنظر لمتغيرات السيولة الثلاثة غ

 .%5وهي أقل من درجة المعنوية  0.0001لإحصائية ستودنت التي تساوي 

ض المردودية تؤدي إلى انخفا %1بالنسبة للمتغيرات المفسرة، فإن زيادة نسبة التداول بـ 

وي مل الأخرى، وهذا الأثر معنبافتراض ثبات العوا %8.98بـ  ENTPالمالية لمؤسسة 

رجة دوالتي تقل عن  0.0001بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5المعنوية 

ة المالية تؤدي إلى زيادة المردودي%1نلاحظ أيضا، أن زيادة نسبة السيولة السريعة بـ 

 ر معنوي بالنظربافتراض ثبات العوامل الأخرى،وهذا الأث %14.99بـ ENTPلمؤسسة 

معنوية والتي تقل عن درجة ال 0.0001للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

5%. 

زيادة  تؤدي إلى%1نفس الأمر بالنسبة لمتغير نسبة السيولة الجاهزة، حيث زيادته بـ 

لأثر بافتراض ثبات العوامل الأخرى،وهذا ا %5.14بـ ENTPالمردودية المالية لمؤسسة 

قل عن والتي ت 0.0001وي بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي معن

 .%5درجة المعنوية 

 

 الفرع الثالث: قياس العلاقة بين أثر الرافعة المالية ونسب السيولة 

ع رصد ناه مأد صيغةالمقدرة بال أثر الرافعة المالية من خلال ما سبق يمكن كتابة معادلة

 :يةالملاحظات التال

LE = 3.26598607541 - 0.0310284442826*CR - 0.085728345916*LR - 0.205993206334*RT - 

0.962964039796*@AFTER("2014Q2") - 0.767714111551*@AFTER("2014Q3") - 

0.572464183307*@AFTER("2014Q4") - 0.377214255062*@AFTER("2015Q1") - 

0.175321526105*@AFTER("2015Q2") + 0.215178330384*@AFTER("2015Q4") + 

1.13922251287*@AFTER("2016Q1") + 0.304860564177*@AFTER("2016Q2") + 

0.25944105879*@AFTER("2016Q3") - 0.173592138588*@AFTER("2017Q1") + 

0.116037695255*@AFTER("2018Q1") 

 التحليل الإحصائي .1
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 جودة التوفيق وجودة النموذج 

مفسر  REتابعمن التغيرات في المتغير ال %99در يمتاز بجودة التوفيق إذ أن النموذج المق

وهذا  عام،بتغيرات متغيرات السيولة الثلاثة المدرجة في الدراسة مع متغيرات الاتجاه ال

 0.0001المؤشر معنوي إحصائيا بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية فيشر التي تساوي 

ه معنوية لالمعتمدة في دراستنا، وبالتالي فالنموذج %5نوية وهي أقل بكثير من درجة المع

 عالية جدا.

  المعنوية الإحصائية للمعالم 

مؤسسة لالية بالنسبة للمعنوية الجزئية فإن معلمة الحد الثابت تشير إلى أن الرافعة الم

ENTP  ن كمتوسط لفترة الدراسة، إذا افترضنا أ%326.59يتوقع لها أن تساوي حوالي

مالية ة الاحتلقيمات السيولة الثلاثة غير مؤثرة، وهذا التوقع له دلالة إحصائية بالنظر لمتغير

 .%5وهي أقل من درجة المعنوية  0.0001لإحصائية ستودنت التي تساوي 

ض الرافعة تؤدي إلى انخفا %1بالنسبة للمتغيرات المفسرة، فإن زيادة نسبة التداول بـ 

ير بافتراض ثبات العوامل الأخرى،لكن هذا الأثر غ %3.10بـ  ENTPالمالية لمؤسسة 

تجاوز والتي ت 0.3882معنوي بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5درجة المعنوية 

المالية  تؤدي إلى انخفاض الرافعة%1نلاحظ أيضا، أن زيادة نسبة السيولة السريعة بـ 

عوامل الأخرى،وهذا الأثر معنوي بالنظر بافتراض ثبات ال %8.57بـ ENTPلمؤسسة 

معنوية والتي تقل عن درجة ال 0.0359للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

5%. 

انخفاض  تؤدي إلى%1نفس الأمر بالنسبة لمتغير نسبة السيولة الجاهزة، حيث زيادته بـ 

ثر الأخرى،وهذا الأ بافتراض ثبات العوامل %20.59بـ ENTPالرافعة المالية لمؤسسة 

قل عن والتي ت 0.0001معنوي بالنظر للقيمة الاحتمالية لإحصائية ستودنت التي تساوي 

 .%5درجة المعنوية 

 المطلب الثالث: عرض ومناقشة النتائج.

 أولا: العلاقة بين نسب السيولة والمردودية الاقتصادية

 لتداول سبة انية لأن ارتفاع توجد علاقة عكسية بين نسبة التداول والمردودية الاقتصاد

 .سسةقد يشير إلى وجود أصول متداولة غير مستغلة بكفاءة، مما يضعف أداء المؤ

د ما يحمفهي تعتمد أكثر على إمكانياتها الذاتية وليس على القروض قصيرة الأجل، 

 .من قدرتها على التوسع
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 سة لا لمؤسدية ، فاتوجد علاقة طردية بين نسبة السيولة السريعة والمردودية الاقتصا

مويل تيزيد من قدرة تمنح آجالا طويلة للعملاء، مما يحسن سرعة تحصيل الديون و

 .صاديةهذا يدعم نشاط الاستغلال ويرفع من المردودية الاقت .الأصول الاقتصادية

 ثانيًا: العلاقة بين نسب السيولة والمردودية المالية

 ل يعني لتداواودية المالية، فارتفاع نسبة توجد علاقة عكسية بين نسبة التداول والمرد

يجة تكاليف أكبر لإدارة الأصول المتداولة )مثل التخزين(، مما يقلل من النت

 .انخفاض النتيجة الصافية يؤدي إلى تراجع المردودية المالية .الصافية

 لمؤسسة درة اتوجد علاقة طردية بين نسبة النقدية والمردودية المالية. النسبة تعكس ق

دي. النق على السداد الفوري، مما يدل على سرعة دوران المخزون واعتماد على البيع

 .ةهذا يؤدي إلى ارتفاع النتيجة الصافية وبالتالي زيادة المردودية المالي

 لية. الما لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين نسبة السيولة السريعة والمردودية

ي فهمًا لنسبة، رغم أن المخزون يلعب دورًا مالسبب هو استبعاد المخزون من هذه ا

 .النسبة لا تعكس الصورة الكاملة لأداء المؤسسة .تحقيق المردودية

 

 ثالثاً: العلاقة بين نسب السيولة وأثر الرافعة المالية

 سسات ذات المؤ .توجد علاقة عكسية بين نسبة السيولة السريعة وأثر الرافعة المالية

 لمالية،اافعة ة لا تحتاج إلى تمويل خارجي، أي لا تلجأ إلى الرالسيولة السريعة الجيد

 .وهذا يدل على اعتمادها على أموالها الخاصة في تغطية النشاط

 متداولةوم التوجد علاقة طردية بين نسبة النقدية وأثر الرافعة المالية. انخفاض الخص 

و ال أدة رأس الميؤدي إلى نقص في موارد الاستغلال. وهذا يدفع المؤسسة إلى زيا

 .اللجوء إلى الاستدانة، ما يؤدي إلى ارتفاع أثر الرافعة المالية

 ذا دليل ه .يةلا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين نسبة التداول وأثر الرافعة المال

أس رإلى  على أن المؤسسات لا تعتبر نسبة التداول مؤشرًا حاسمًا في تحديد حاجتها

  .تعكس بدقة اعتماد المؤسسة على التمويل الخارجي مال عامل. النسبة قد لا
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 خلاصة الفصل

بحاسي  بارمن خلال الدراسة القياسية التي أجريناها على المؤسسة الوطنية للأشغال في الآ

جموعة لى ممسعود، والتي استهدفت تحليل تأثير نسب السيولة على الأداء المالي، توصلنا إ

 .ساسيةة الأالتي تسهم في فهم طبيعة العلاقة بين هذه المؤشرات الماليمن النتائج الهامة 

من  ختلفتأظهرت النتائج أن العلاقة بين نسب السيولة والمردودية الاقتصادية والمالية 

 اديةمؤشر لآخر، حيث سجلت علاقة عكسية بين نسبة التداول وكل من المردودية الاقتص

غلال ي استنسبة التداول قد لا يعكس بالضرورة كفاءة فوالمالية، مما يدل على أن ارتفاع 

 .الموارد، بل قد يشير إلى تراكم أصول غير منتجة تؤثر سلبا على ربحية المؤسسة

ا دية، ممقتصافي المقابل، برزت العلاقة الطردية بين نسبة السيولة السريعة والمردودية الا

ما وظيف مواردها بشكل مثمر. كيعكس فعالية المؤسسة في تحصيل مستحقاتها بسرعة وت

ها ل قدرتن خلامبينت النتائج أن نسبة النقدية لها دور إيجابي في تحسين المردودية المالية، 

 .على تغطية الالتزامات الفورية وزيادة سرعة دوران المخزون

ت د علاقاوجو أما فيما يتعلق بأثر نسب السيولة على الرافعة المالية، فقد أظهرت التحليلات

ية، في لنقدامتفاوتة، حيث كانت العلاقة عكسية مع نسبة السيولة السريعة، وطردية مع نسبة 

دل هو ما ية، وحين لم تسجل علاقة ذات دلالة إحصائية بين نسبة التداول وأثر الرافعة المالي

 .جيعلى أن المؤسسات قد لا تعتمد على هذا المؤشر في تقييم حاجتها للتمويل الخار

سة ء المؤسأدا ا سبق، يمكن القول إن نسب السيولة تمثل أدوات تحليلية فعالة لفهمبناء على م

 ية داخللمالاالمالي، لكنها تختلف في تأثيرها بحسب نوع المردودية المدروسة ونمط الإدارة 

يعد  خرى،أالمؤسسة. وبالتالي، فإن الاعتماد المتوازن على هذه النسب، إلى جانب مؤشرات 

 .ؤسسةقرارات مالية أكثر دقة تدعم التنافسية والاستقرار المالي للم ضروريا لاتخاذ
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ي لمالامنا في هذه الدراسة بتسليط ضوء على العلاقة بين كل من نسب السيول والأداء ق

 لشكلاللمؤسسات الاقتصادية. حيث حاولنا الإجابة على إشكالية الدراسة المطروحة من 

 دية؟ما مدى مساهمة نسب السيولة في تقييم الأداء المالي لمؤسسات الاقتصا التالي:

التي  لماليولة بأنواعها على مؤشرات تقييم الأداء اينسب سمركزين فيها على كيفية تأثير 

راستها دلال تعرف بالمردودية المالية، المردودية الاقتصادية، وأثر الرافعة المالية من خ

لخطية اقات اولنا بناء نموذج إحصائي متمثل في بناء العديد من العلادراسة قياسية. حيث ح

موذج ضل نوغير الخطية، من نماذج الانحدار المتعدد والبسيط التي ساعدتنا في اختيار أف

شغال ة للألإثبات هذا التأثير من عدمه، وهذا من خلال المعطيات الخاصة بالمؤسسة الوطني

 .ة هذه الدراسة إلى النتائج التالية. ولقد خلصنا في نهايالآبارفي 

 لة ة السيوونسب نسبة النقدية هي الأكثر تحديدا للأداء المالي وبنسبة أقل نسبة التداول

 .تداولالسريعة وهذا ما ينفي صحة الفرضية الأولى التي افترضناها بشأن نسبة ال

 ية عكس قةترتبط نسبة التداول بالمردودية الاقتصادية في المؤسسة محل دراسة بعلا

ا أن حيث أنه كلما زادت نسبة التداول انخفضت المردودية الاقتصادية ويعني هذ

ا هذا موالمؤسسة تعتمد على إمكانيتها أكثر من اعتمادها على القروض قصيرة لأجل 

 .ينفي صحة الفرضية الثانية

 لما زادكأنه  ترتبط نسبة التداول بالمردودية المالية بعلاقة عكسية ويرجع في ذلك إلى 

الحال  طبيعةتمويل الأصول المتداولة للخصوم المتداولة تزيد التكلفة وهذا ما يؤدي ب

ة لماليإلى انخفاض النتيجة الصافية والتي بدورها تؤدي إلى انخفاض المردودية ا

 .وهذا ما ينفي صحة الفرضية الثالثة

 ي رأس اج فالاحتي يرتبط أثر الرافعة المالية بنسبة النقدية بشكل طردي نتيجة زيادة

تدانة الاس المال العامل الذي يجبر المؤسسة على الرفع من رأس مالها أو اللجوء إلى

 .وهذا ما لا يتوافق مع الفرضية الرابعة

 التوصيات:

 من خلال الدراسة التي قمنا بها نقدم بعض المقترحات نوجزها فيما يلي: 

 نماذجطها أن تعتمد على العلى المؤسسات الاقتصادية بصفة عامة مهما كان نشا 

 الرياضية والإحصائية في تقييم أدائها المالي ودراسة وضعيتها المالية

  على المؤسسات الاقتصادية تجنب التضخم غير الضروري في الأصول

ى ا علسلب المتداولة، خاصة عندما لا تكون مدرة للعائد، لأن ذلك قد يؤثر

 .المردودية الاقتصادية والمالية

 راسة: آفاق الد

المالي في المؤسسة  الأداءعالجنا في هذه الدراسة مدى مساهمة نسب السيولة في تقييم 

لمدة عشر سنوات. حاولنا من خلالها الإجابة على الأسئلة  الآبارالوطنية للأشغال في 
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المطروحة باستعمال نماذج الانحدار المتعدد بعلاقاته الخطية وغير الخطية، اعتمادا على 

المالي،  الأداءمية. تبين من خلال الدراسة أن بعض النسب فقط يمكنها تقييم متغيرات ك

المالي في المؤسسات أخرى. ذات نشاط  الأداءوربما تؤثر جميع النسب السيولة على 

مختلف. وفي ختام هذه الدراسة تبين لنا أن هناك بعض المحاور التي تستحق مزيد من 

 .البحث. نذكر منها ما يلي

 لسيولة في اتخاذ قرار منح الائتمان في البنوك التجاريةدور نسب ا . 

 ة تصادياختبار دور نسب السيولة في تقييم الوضعية المالية لكبرى المؤسسات الاق

 . الجزائرية

  صةالمالي للمؤسسات المدرجة في البور الأداءدراسة تأثير نسب السيولة على. 
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 RE( نتائج تقدير نموذج 1الملحق رقم )
 

DependentVariable: RE   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/25   Time:09:27   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.096232 0.016088 5.981799 0.0000 

CR -0.132084 0.012275 -10.76077 0.0000 

LR 0.160308 0.013943 11.49727 0.0000 

RT -0.019304 0.010877 -1.774765 0.0844 
     
     R-squared 0.809068     Meandependent var 0.036360 

Adjusted R-squared 0.793157     S.D. dependent var 0.041256 

S.E. of regression 0.018763     Akaike info criterion -5.019184 

Sumsquaredresid 0.012674     Schwarz criterion -4.850296 

Log likelihood 104.3837     Hannan-Quinn criter. -4.958119 

F-statistic 50.84952     Durbin-Watson stat 0.404129 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 RE( اختبار التوزيع الطبيعي لنموذج 2الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 2014Q1 2023Q4

Observations 40

Mean      -2.76e-17

Median   0.000331

Maximum  0.032961

Minimum -0.033995

Std. Dev.   0.018027

Skewness   0.005016

Kurtosis   2.194089

Jarque-Bera  1.082655

Probability  0.581975

 

 RE( اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج 3الملحق رقم )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 56.22143     Prob. F(1,35) 0.0000 

Obs*R-squared 24.65273     Prob. Chi-Square(1) 0.0000 
     
     

 REلنموذج ( نتائج اختبار ثبات التباين 4الملحق رقم )
 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 10.14882     Prob. F(9,30) 0.0000 

Obs*R-squared 30.11038     Prob. Chi-Square(9) 0.0004 

Scaled explained SS 14.56157     Prob. Chi-Square(9) 0.1037 
     
     

 RF( نتائج تقدير نموذج 5الملحق رقم )
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DependentVariable: RF   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/25   Time:09:28   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.167152 0.029076 5.748821 0.0000 

CR -0.236405 0.022184 -10.65635 0.0000 

LR 0.285181 0.025200 11.31664 0.0000 

RT -0.023048 0.019658 -1.172420 0.2487 
     
     R-squared 0.799272     Meandependent var 0.061392 

Adjusted R-squared 0.782545     S.D. dependent var 0.072722 

S.E. of regression 0.033912     Akaike info criterion -3.835459 

Sumsquaredresid 0.041401     Schwarz criterion -3.666571 

Log likelihood 80.70918     Hannan-Quinn criter. -3.774395 

F-statistic 47.78247     Durbin-Watson stat 0.379693 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 RFبيعي لنموذج ( اختبار التوزيع الط6الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 2014Q1 2023Q4

Observations 40

Mean       1.72e-17

Median   0.000253

Maximum  0.062180

Minimum -0.063296

Std. Dev.   0.032582

Skewness   0.063937

Kurtosis   2.398978

Jarque-Bera  0.629300

Probability  0.730044

 

 RF( اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج 7الملحق رقم )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 59.43725     Prob. F(1,35) 0.0000 

Obs*R-squared 25.17534     Prob. Chi-Square(1) 0.0000 
     
     

 RFلنموذج ( نتائج اختبار ثبات التباين 8الملحق رقم )

 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 11.39160     Prob. F(9,30) 0.0000 

Obs*R-squared 30.94506     Prob. Chi-Square(9) 0.0003 

Scaled explained SS 17.53304     Prob. Chi-Square(9) 0.0410 
     
     

 LE( نتائج تقدير نموذج 9الملحق رقم )
 

DependentVariable: LE   
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Method: Least Squares   

Date: 05/20/25   Time:09:28   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 1.933871 0.444262 4.352999 0.0001 

CR 0.259323 0.338966 0.765043 0.4492 

LR -0.644322 0.385044 -1.673373 0.1029 

RT 0.816398 0.300366 2.718007 0.0100 
     
     R-squared 0.271694     Meandependent var 1.628377 

Adjusted R-squared 0.211002     S.D. dependent var 0.583340 

S.E. of regression 0.518155     Akaike info criterion 1.617556 

Sumsquaredresid 9.665453     Schwarz criterion 1.786444 

Log likelihood -28.35111     Hannan-Quinn criter. 1.678620 

F-statistic 4.476590     Durbin-Watson stat 0.374436 

Prob(F-statistic) 0.009029    
     
     

 LE( اختبار التوزيع الطبيعي لنموذج 10الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 2014Q1 2023Q4

Observations 40

Mean      -1.07e-16

Median   1.47e-14

Maximum  0.053505

Minimum -0.073366

Std. Dev.   0.023490

Skewness  -0.864424

Kurtosis   4.577975

Jarque-Bera  9.131534

Probability  0.010402

 

 LE( اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج 11الملحق رقم )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 34.59692     Prob. F(1,35) 0.0000 

Obs*R-squared 19.88417     Prob. Chi-Square(1) 0.0000 
     
     

 LEلنموذج  ( نتائج اختبار ثبات التباين12الملحق رقم )
 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 6.490663     Prob. F(9,30) 0.0000 

Obs*R-squared 26.42779     Prob. Chi-Square(9) 0.0017 

Scaled explained SS 36.23154     Prob. Chi-Square(9) 0.0000 
     
     

 بعد التحسين RE( نتائج تقدير نموذج 13الملحق رقم )
 

DependentVariable: RE   

Method: Least Squares   



 قائمة الملاحق 

 

63 
 

Date: 05/20/25   Time:09:32   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   

Indicator Saturation: TIS, 38 indicatorssearched over 2 blocks 

4 TIS variables detected   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.063938 0.002118 30.18397 0.0000 

CR -0.040801 0.002606 -15.65375 0.0000 

LR 0.077603 0.003154 24.60701 0.0000 

RT 0.023628 0.001793 13.17762 0.0000 

@TRENDBR("2014Q2") -0.010633 0.000219 -48.44711 0.0000 

@TRENDBR("2016Q2") 0.005943 0.000290 20.52629 0.0000 

@TRENDBR("2018Q4") 0.006911 0.000224 30.87216 0.0000 

@TRENDBR("2022Q2") -0.001309 0.000404 -3.243451 0.0028 
     
     R-squared 0.998277     Meandependent var 0.036360 

Adjusted R-squared 0.997900     S.D. dependent var 0.041256 

S.E. of regression 0.001891     Akaike info criterion -9.526904 

Sumsquaredresid 0.000114     Schwarz criterion -9.189129 

Log likelihood 198.5381     Hannan-Quinn criter. -9.404775 

F-statistic 2648.261     Durbin-Watson stat 1.547324 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 المحسن RE( بواقي تقدير نموذج 14الملحق رقم )
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 المحسن RE( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لنموذج 15الملحق رقم )
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Sample 2014Q1 2023Q4

Observations  40

Mean       1.54e-17

Median   0.000123

Maximum  0.004963

Minimum -0.003925

Std. Dev.   0.001713

Skewness    0.158615

Kurtos is    3.829241

Jarque-Bera  1.313794

Probabi l i ty  0.518458


 

 المحسن REرتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج ( نتائج اختبار الا16الملحق رقم )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 0.439200     Prob. F(1,31) 0.5124 

Obs*R-squared 0.558793     Prob. Chi-Square(1) 0.4547 
     
     

 المحسنREلنموذج( نتائج اختبار ثبات التباين 17الملحق رقم )
 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 40.41663     Prob. F(27,12) 0.0000 

Obs*R-squared 39.56492     Prob. Chi-Square(27) 0.0562 

Scaled explained SS 35.82039     Prob. Chi-Square(27) 0.1193 
     
     

 المحسن RE( نتائج اختبار جودة توصيف نموذج 18الملحق رقم )
 

Ramsey RESET Test   

Equation: EQ01   

Omitted Variables: Squares of fitted values  

Specification: RE C CR LR RT @TRENDBR("2014Q2") 

        @TRENDBR("2016Q2") @TRENDBR("2018Q4") @TRENDBR("2022 

        Q2")     
     
      Value df Probability  

t-statistic  0.786462  31  0.4376  

F-statistic  0.618523 (1, 31)  0.4376  

Likelihood ratio  0.790237  1  0.3740  
     
     

 المحسن REلنموذج  CUSUM( اختبار مربعات 19ق رقم )الملح



 قائمة الملاحق 

 

65 
 

-0.4

0.0

0.4

0.8

1.2

1.6

IV I II III IV

2022 2023

CUSUM of Squares 5% Significance
 

 بعد التحسين RF( نتائج تقدير نموذج 20الملحق رقم )
 

DependentVariable: RF   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/25   Time:09:35   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   

Indicator Saturation: TIS, 38 indicatorssearched over 2 blocks 

7 TIS variables detected   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 0.126089 0.010798 11.67717 0.0000 

CR -0.089807 0.007875 -11.40367 0.0000 

LR 0.149979 0.012918 11.60997 0.0000 

RT 0.051431 0.005761 8.926616 0.0000 

@TRENDBR("2014Q2") -0.018398 0.000634 -29.03827 0.0000 

@TRENDBR("2016Q2") 0.011527 0.000515 22.36814 0.0000 

@TRENDBR("2018Q4") 0.006408 0.002454 2.611263 0.0141 

@TRENDBR("2019Q3") 0.003829 0.003611 1.060289 0.2978 

@TRENDBR("2020Q2") 0.002498 0.004562 0.547415 0.5883 

@TRENDBR("2020Q4") 0.012649 0.007129 1.774305 0.0865 

@TRENDBR("2021Q1") -0.017352 0.006117 -2.836745 0.0082 
     
     R-squared 0.998491     Meandependent var 0.061392 

Adjusted R-squared 0.997970     S.D. dependent var 0.072722 

S.E. of regression 0.003276     Akaike info criterion -8.375709 

Sumsquaredresid 0.000311     Schwarz criterion -7.911267 

Log likelihood 178.5142     Hannan-Quinn criter. -8.207782 

F-statistic 1918.418     Durbin-Watson stat 1.580769 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 المحسن RF( بواقي تقدير نموذج 21الملحق رقم )



 قائمة الملاحق 

 

66 
 

-.008

-.004

.000

.004

.008

.012

-.1 

.0 

.1 

.2 

.3 

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23

Residual Actual Fitted
 

 المحسن RF( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لنموذج 22الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 2014Q1 2023Q4

Observations 40

Mean       3.11e-18

Median   9.38e-06

Maximum  0.008418

Minimum -0.007006

Std. Dev.   0.002825

Skewness   0.161094

Kurtosis   4.535662

Jarque-Bera  4.103437

Probability  0.128514
 

 المحسن RF( نتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج 23الملحق رقم )
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 0.266981     Prob. F(1,28) 0.6094 

Obs*R-squared 0.377799     Prob. Chi-Square(1) 0.5388 
     
     

 المحسنRFلنموذجين ( نتائج اختبار ثبات التبا24الملحق رقم )
 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 2.925902     Prob. F(10,29) 0.0116 

Obs*R-squared 20.08892     Prob. Chi-Square(10) 0.0584 

Scaled explained SS 18.66695     Prob. Chi-Square(10) 0.0447 
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 المحسن RF( نتائج اختبار جودة توصيف نموذج 25الملحق رقم )
 

Ramsey RESET Test   

Equation: EQ02   

Omitted Variables: Squares of fitted values  

Specification: RF C CR LR RT @TRENDBR("2014Q2") 

        @TRENDBR("2016Q2") @TRENDBR("2018Q4") @TRENDBR("2019 

        Q3") @TRENDBR("2020Q2") @TRENDBR("2020Q4") 

        @TRENDBR("2021Q1")    
     
      Value df Probability  

t-statistic  2.126847  28  0.0524  

F-statistic  4.523479 (1, 28)  0.0424  

Likelihood ratio  5.990310  1  0.0144  
     
     

 المحسن RFلنموذج  CUSUM( اختبار مربعات 26الملحق رقم )
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 بعد التحسين LE( نتائج تقدير نموذج 27الملحق رقم )
 

DependentVariable: LE   

Method: Least Squares   

Date: 05/20/25   Time:09:43   

Sample: 2014Q1 2023Q4   

Includedobservations: 40   

Indicator Saturation: SIS, 39 indicatorssearched over 2 blocks 

11 SIS variables detected   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 3.265986 0.034823 93.78707 0.0000 

CR -0.031028 0.035333 -0.878163 0.3882 

LR -0.085728 0.038658 -2.217602 0.0359 

RT -0.205993 0.025114 -8.202203 0.0000 

@AFTER("2014Q2") -0.962964 0.041747 -23.06688 0.0000 

@AFTER("2014Q3") -0.767714 0.041673 -18.42225 0.0000 
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@AFTER("2014Q4") -0.572464 0.041613 -13.75672 0.0000 

@AFTER("2015Q1") -0.377214 0.041567 -9.074774 0.0000 

@AFTER("2015Q2") -0.175322 0.036026 -4.866500 0.0001 

@AFTER("2015Q4") 0.215178 0.035986 5.979524 0.0000 

@AFTER("2016Q1") 1.139223 0.041718 27.30741 0.0000 

@AFTER("2016Q2") 0.304861 0.041530 7.340644 0.0000 

@AFTER("2016Q3") 0.259441 0.036132 7.180443 0.0000 

@AFTER("2017Q1") -0.173592 0.028326 -6.128348 0.0000 

@AFTER("2018Q1") 0.116038 0.017867 6.494619 0.0000 
     
     R-squared 0.998379     Meandependent var 1.628377 

Adjusted R-squared 0.997470     S.D. dependent var 0.583340 

S.E. of regression 0.029339     Akaike info criterion -3.939824 

Sumsquaredresid 0.021519     Schwarz criterion -3.306494 

Log likelihood 93.79648     Hannan-Quinn criter. -3.710832 

F-statistic 1099.498     Durbin-Watson stat 1.416201 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 المحسن LE( بواقي تقدير نموذج 28الملحق رقم )
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 المحسن LE( نتائج اختبار التوزيع الطبيعي لنموذج 29الملحق رقم )
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Series: Residuals

Sample 2014Q1 2023Q4

Observations 40

Mean      -2.78e-17

Median  -0.016635

Maximum  1.466902

Minimum -1.132045

Std. Dev.   0.497827

Skewness  -0.159065

Kurtosis   4.385095

Jarque-Bera  3.366158

Probability  0.185801


 المحسن LE( نتائج اختبار الارتباط الذاتي بين الأخطاء لنموذج 30الملحق رقم )

 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  

Nullhypothesis: No serial correlation at up to 1 lag 
     
     F-statistic 1.174633     Prob. F(1,24) 0.2892 

Obs*R-squared 1.866375     Prob. Chi-Square(1) 0.1719 
     
     

 المحسنLEلنموذج( نتائج اختبار ثبات التباين 31الملحق رقم )
 

HeteroskedasticityTest: White  

Nullhypothesis:Homoskedasticity  
     
     F-statistic 1.122498     Prob. F(14,25) 0.3869 

Obs*R-squared 15.43901     Prob. Chi-Square(14) 0.3488 

Scaled explained SS 10.78914     Prob. Chi-Square(14) 0.7025 
     
     

 المحسن LEئج اختبار جودة توصيف نموذج ( نتا32الملحق رقم )
 

Ramsey RESET Test   

Equation: EQ03   

Omitted Variables: Squares of fitted values  

Specification: LE C CR LR RT @AFTER("2014Q2") @AFTER("2014Q3") 

        @AFTER("2014Q4") @AFTER("2015Q1") @AFTER("2015Q2") 

        @AFTER("2015Q4") @AFTER("2016Q1") @AFTER("2016Q2") 

        @AFTER("2016Q3") @AFTER("2017Q1") @AFTER("2018Q1")  
     
      Value df Probability  

t-statistic  1.771251  24  0.0892  

F-statistic  3.137329 (1, 24)  0.0892  

Likelihood ratio  4.914256  1  0.0266  
     
     

 المحسن LEلنموذج  CUSUM( اختبار مربعات 33الملحق رقم )
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 I العنوان 

 II الإهداء 

 III الشكر 

 IV الملخص

 V قائمة المحتويات 

 VI قائمة الجداول 

 VII الملاحققائمة 

 أ المقدمة العامة 

 1 قة لسابالسيولة والأداء المالي، الإطار النظري والدراسات الفصل الأول: نسب ا

 2 تمهيد 

 3 المبحث الأول: المفاهيم النظرية حول تقييم الأداء المالي 

 3 المطلب الأول: نظرة حول الأداء المالي

 3 المطلب الثاني: المفاهيم الأساسية لتقييم الأداء المالي 

 3 ء المالي الفرع الأول: تعريف تقييم الأدا

 4 الفرع الثاني: أهداف تقييم الأداء المالي 

 5 المطلب الثالث: مؤشرات تقييم الأداء المالي

 11 المبحث الثاني:  الإطار المفاهيمي لنسب السيولة وأنواعها

 11 المطلب الأول: مفاهيم حول نسب السيولة 

 12 المطلب الثاني: أنواع نسب السيولة 

 16 نسب السيولة كوسيلة لتقييم الأداء المالي المطلب الثالث: 

 16 الفرع الأول: علاقة نسب السيولة بتقييم الأداء المالي 

 17 الفرع الثاني: أهمية نسب السيولة في تقييم الأداء المالي

 18 : الدراسات السابقة المبحث الثالث

 18 المطلب الأول: الدراسات باللغة العربية

 23 لدراسات باللغة الأجنبية المطلب الثاني: ا

 27 المطلب الثالث: ما يميز الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة

 28 خلاصة الفصل 

ية لوطنالفصل الثاني: مساهمة نسب السيولة في تقييم الأداء المالي للمؤسسة ا

 للأشغال في الآبار 

29 

 30 تمهيد

 31 المبحث الأول: الطريقة والأدوات 

 31 الأول: عينة الدراسة والمتغيرات المستخدمة  المطلب

 31 الفرع الأول: نظرة وجيزة عن المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار 
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 33 الفرع الثاني: عينة وحدود الدراسة 

 33 الفرع الثالث: متغيرات الدراسة

 34 المطلب الثاني: الأدوات والأساليب المستعملة في الدراسة 

سيولة ب الي: نتائج تطبيق الانحدار المتعدد في رسم العلاقة بين نسالمبحث الثان

 والأداء المالي 

40 

 40 المطلب الأول: الدراسة القياسية لمتغيرات الدراسة 

 40 الفرع الأول: تقدير النموذج 

 43 الفرع الثاني: تقدير النماذج المحسن

طنية الو ء المالي للمؤسسةالمطلب الثاني: تأثير نسب السيولة على مؤشرات الأدا

 للأشغال في الآبار

45 

ية لوطنتأثير نسب السيولة على المردودية الاقتصادية للمؤسسة ا الفرع الأول:

 للأشغال في الآبار 

45 

 46 ية  لمالاالفرع الثاني: محاولة بناء نموذج لتاثير نسب السيولة على المردودية 
 49 المطلب الثالث: عرض ومناقشة النتائج.

 51 خلاصة الفصل
 52 الخاتمة العامة

 55 قائمة المراجع 
 59 قائمة الملاحق 

 71 الفهرس
 

 

 


