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 : المستخلص
 .السعودية المساهمة الشركات ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر معرفة الى الدراسة هذه هدفت

 الباحثة ؤلتسا في الدراسة مشكلة وتتمثل الأعمال شركات في والربحية العامل المال رأس بين الوثيق للترابط وذلك
 إذا دتحدي خلال من وذلك السعودية المساهمة الشركات ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر ما وهو الرئيسي
 على عائدال الملكية حقوق على العائد من وكلاا  العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد كانت

 لكماليةا السلع تجزئة قطاع من سعودية مساهمة شركات أربع من عينة اختيار تم وقد. المبيعات على العائد الأصول،
 ياراتالس لخدمات السعودية الشركة ،(اكسترا) للإلكترونيات المتحدة الشركة ،(جرير) للتسويق جرير شركة وهي

 ونسبة التغير مقدار لإيجاد أفقي تحليل إجراء تم ولقد(. شاكر) شاكر إبراهيم غازي الحسن شركة ،(ساسكو) والمعدات
 لقوائما استخدام تم حيث سنوات عشر وهي الدراسة مدة خلال وذلك الدراسة هذه في المستخدمة المالية للبيانات التغير

 بين العلاقة معنوي لاختبار خطي انحدار إجراء تم كما. م1132-31-13 إلى م3131-31-13 في المعدة المالية

 قوية علاقة توجد: إلى الدراسة وتوصلت. IBM SPSS 23 الإحصائي التحليل برنامج باستخدام الدراسة متغيرات

 حصائيةإ دلالة ذات قوية علاقة توجد الملكية، حقوق على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات
 المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد الأصول، على والعائد العامل المال رأس في التغير بين

 رأس بإدارة السعودية المساهمة الشـركات تقـوم أن: أهمها بـعدة الدراسة أوصت كما. المبيعات على والعائد العامل

  .الربحية زيادة إلى تؤدى كفاءة أكثر بطرق( المتداولة والخصوم المتداولة الأصول إدارة) خلال من العامل المال
 . لمبيعاتا على العائد الأصول، على العائد الملكية، حقوق على العائد الربحية، العامل، المال رأس :المفتاحية الكلمات

 

The Impact of Change in Working Capital on The Profitability of 

Saudi Joint Stock Companies "An Applied Study on retailing sector" 

 

Abstract: 

The aim of the research is to study the impact of change in working capital on the 

profitability of Saudi joint-stock companies. This is due to the close relationship between 

working capital and profitability in business companies. The main hypothesis was there an 

effect of change in working capital on the profitability of Saudi joint-stock companies. 

Thought testing the secondary hypothesis: there is a statistical relationship between change 

in working capital and both of return on equity, return on assets and return on sales. The 

sample was five joint-stock companies from retailing sector ehich are: Jarir Marketing 

Company (JARIR), United Electronics Company (EXTRA), Saudi Automotive Services 

Company (SASCO), Alhassan Ghazi Ibrahim Shaker Company (SHAKER). The 

horizontal analyses used to measure the magnitude and percent of change in the financial 

data used in this study during a ten years' time period using the financial statements prepare 

in 31-12-2010 to 31-12-2019. A linear regression was performed to test the statistical 

relationship between the study variables using the statistical analysis program IMB SPSS 

23. The study findings show that there is strong significant statistical relationship between 

change in working capital and both of return on equity, return on assets and return on sales. 

Therefore, there was statistical relationship between change in working capital and 



profitability of Saudi joint-stock companies. The study recommends Saudi joint stock 

companies to manage working capital through (managing current assets and current 

liabilities) in more efficient ways, which in turn leads to increase its profitability. 
 

Keywords: Working capital, profitability, return on equity, return on assets and return on 

sales. 

  



 للدراسة العام الإطار: الأول الفصل
 :المقدمة

 تأثير من لها لما وذلك الحديثة المالية للإدارة الأساسية المهام من العامل المال رأس إدارة تعتبر
 وتساعد الشركات، في التشغيلية العمليات استمرارية على للمحافظة مهم وعنصر الشركات، أداء على مباشر
 المال أسر من مناسبة مستويات الى الوصول وبالتالي المتداولة، والتزاماتها أصولها على الرقابة عمليات في

 (.9ص ،9102النابوت،) والربحية السيولة بين التوازن لتحقيق العامل

 فهو ها،تحقيق الى الشركات تسعى التي الرئيسة الأهداف من وتعظيمها الأرباح تحقيق هدف يعتبر
ا اي وهي الدائنون به يهتم ومؤشر المستثمرون اليها يتطلع وغاية وبقائها لاستمراريتها ضروري امر  مؤشر ضا
 الهدف هذا قلتحقي وسيلة النقدية السيولة توفر يعتبر. الموجودة الموارد استخدام في الإدارة كفاءة لقياس هام

 الأرباح تحقيق وهو الاستراتيجي الهدف خدمة في يساهم للمنشأة مرحلي مالي هدف بأنها وصفها يمكن بالتالي

 (.9ص ،9102 العرموطي،)
 وجود أنف ، التمويل تكاليف وبالتالي التمويل بقرارات مباشر ارتباط يرتبط العامل المال رأس ان

 ،9109 ،الساعدي) الربحية على ينعكس مما التمويل تكاليف من التقليل في اهميته تزداد قوي عامل مال رأس

 السيولة حساب على الربحية تعظيم فأن السيولة، إدارة هي العامل المال رأس إدارة وسائل أهم ومن( 5ص

ا  هنـاك يكـون أن يستوجب مما للشركة خطيرة بمشاكل يتسبب أن يمكن  المبادلـة أو المعاوضـة مـن نوعـا
 لـىع المـذكورين الهـدفين أحـد تحقيق يمكــن لا أنــه أي الشـركة، فــي والربحيـة الســيولة هـدفي بــين

ا  الشركة تـول لـم فـإذا الآخـر، حسـاب  منيـةز لمـدة والاسـتمرار البقـاء تسـتطيع لـن فأنهـا بالربحية اهتماما
ا  تبـدي لـم إذا و طويلـة  ري،المص) الإفلاس ربما و المالي الإعسار مشـكلة سـتواجه فإنهـا بالسـيولة اهتمامـا

 ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر معرفة الى الدراسة هذه تتطرق سوف لذا( 3ص ،9105

 .السعودية المساهمة الشركات

  



 الدراسة خطة: الأول المبحث

 الدراسة مشكلة -1-1-1

 رأس مكونات من هي الأعمال شركـة في للأصـول الكلية القيمة في الاستثمار نصف من أكثر إن
 لمتداولةا الأصول إدارة فإن والدوران بالسرعة يتميـز ولكونـه الاستثمار هذا قيمة لارتفاع ونظراا  العامل المال

ا  حيـزاا  تأخـذ وأن بـد لا قـرارات مـن تتطلبـه وما  ،9109 وسلامة، الزبيدي) عام بشكل الإدارة أداء من مهـما

 (.3ص
 لمنشأةا تحققه الذي العائد بعلاقة ترتبط منها كل الربحية، مقاييس من العديد توجد آخر جانب ومن

 أن المالي المحلل يستطيع كمجموعة النسب هذه مع وبالتعامل .الملكية حقوق أو الأصول أو المبيعات مع

 للأصول نمعي ومستوى للمبيعات، معين مستوى ضوء في عائداتها تقييم خلال من المنشأة ربحية موقف يحدد
 .الملاك لاستثمارات معين مستوى أو

 وتتمثل الأعمال شركات في والربحية العامل المال رأس بين الوثيق الترابط في الدراسة مشكلة تظهر
 شركاتال ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر ما وهو الرئيسي الباحثة تساؤل في الدراسة مشكلة

 :التالية الفرعية التساؤلات على الإجابة خلال من السؤال هذا على الإجابة ويمكن. السعودية المساهمة
 الملكية؟ حقوق على العائد على العامل المال رأس في التغير أثر ما 
 الأصول؟ على العائد على العامل المال رأس في للتغير أثر يوجد هل 
 المبيعات؟ على العائد على العامل المال رأس في التغير يوثر كيف 

 الدراسة أهمية -1-1-2

 لكونه العامل، المال لرأس وكبيرة خاصة اهمية والمقرضون الماليون والمحللون المحاسبون اولى
 لىع والحكم والمحاسبي، المالي وموقفها شركة، اي قوة تقييم عند بالاعتبار تؤخذ التي المهمة النقاط أحد

 عفض الى الشركات من العديد فشل يرجع اذ لها، تتعرض قد التي الطارئة الالتزامات مواجهة على قدرتها
 طبيعةب وهذا المتداولة والمطلوبات المتداولة الموجودات على للسيطرة كافي نحو على التخطيط على قدرتها

 ( 3 ص ،9109 الساعدي،) العامل المال راس يتضمن الحال
 ممارسة في المنشأة بقاء أن طالما الربحية لنسب كبير اهتمام والإدارة والدائنون الملاك يعُطي

 لضمان شركةال بمستقبل والدائنون الحاليون الملاك يهتم حيث الأرباح، تحقيق على بمقدرتها يرتبط نشاطها
 .الأموال رؤوس جذب المنشأة تستطيع لا عالية ربحية نسب وبدون. أموالهم تغطية اعادة

 واستقرار سيولة تعزيز في الأساسي ودوره العامل المال رأس أهمية من الدراسة هذا اهمية جاءت لذا

 رأس أن( 049ص ،9103 الشواورة،) وبحسب الطويل، المدى على واستمراريتها بقائها ثم ومن الشركة،

 لتمويل الاقتراض في قدرتها على يؤثر مما الشركة تواجه التي المخاطر مقاييس أحد هو العامل المال

 ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر لتحديد الباحثة تسعى الدراسة هذه خلال ومن .استثماراتها

 لمالا رأس في بالتغير ومقارنتها الربحية نسب في التغير قياس خلال من السعودية، المساهمة الشركات
 .العامل

 الدراسة أهداف -1-1-3

 الشركات ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر دراسة هو الدراسة لهذه الرئيسي الهدف
 على دوالعائ الملكية حقوق على العائد: التالية الربحية نسب على الأثر دراسة خلال من السعودية، المساهمة
 :التالية الفرعية الأهداف تحقيق خلال من وذلك المبيعات على والعائد الأصول

 الملكية حقوق على العائد على العامل المال رأس في التغير أثر تحديد. 
 الأصول على العائد على العامل المال رأس في التغير أثر قياس. 
 المبيعات على العائد على العامل المال رأس في التغير أثر توضيح. 

 الدراسة فرضيات -1-1-4



ا   الرئيسية راسةالد فرضية اختبار على تعتمد الباحثة فإن التساؤلات على وللإجابة الدراسة لأهداف تحقيقا
 خلال من وذلك السعودية، المساهمة الشركات ربحية على العامل المال رأس في للتغير أثر وجود وهي
 :التالية الفرضيات اختبار

 الملكية حقوق على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 
 الأصول على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 
  المبيعات على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 

 الدراسة منهجية -1-1-5

 شركات 8 وعددها الكمالية السلع تجزئة قطاع شركات: الدراسة مجتمع. 
 السلع تجزئة قطاع من سعودية مساهمة شركات 4 من عينة على الدراسة ستكون: الدراسة عينة 

 اتالشرك هذه اختيار تم وقد شاكر وشركة ساسكو شركة اكسترا، شركة جرير، شركة وهي الكمالية
 سنوات عشر وهي الدراسة فترة خلال منشورة مالية وبيانات قوائم لها لأنها الدراسة مجتمع من
 يثح القطاعات، من النوع هذا في العامل المال رأس أهمية بسبب تحديداا  القطاع هذا اختيار تم ولقد
 .كبير بشكل المتداولة والخصوم المتداولة الأصول على التجاري نشاطها بسبب تعتمد

 العينة ضمن للشركات المالية القوائم تحليل خلال من الربحية نسب في التغير قياس: الدراسة أداة 
 .المحددة

 رقامأ وموقع تداول موقع خلال من المالية البيانات جمع: الدراسة في المستخدم الإحصائي الأسلوب 

 .SPSS الإحصائي التحليل وبرنامج الأكسل برنامج باستخدام وتحليلها

 الدراسة حدود: 
 قوائمال تحليل خلال من والربحية العامل المال رأس في التغير قياس سيتم: الزمني البعد -أ

  9102 عام إلى 9101 عام من السابقة سنوات العشر في المصدرة المالية
  السعودية العربية المملكة: الجغرافي البعد -ب

  الدراسة خطة -1-1-6

 :فصول ثلاثة إلى الدراسة تنقسم
 .للدراسة العام الإطار: الأول الفصل
 للدراسة النظري الإطار: الثاني الفصل
 للدراسة العملي الإطار: الثالث الفصل

  الدراسة مصطلحات -1-1-7 

ا  المتداولة الأصول إجمالي عن عبار هو: العامل المال رأس  المتداولة الخصوم إجمالي منه مطروحا

 (03 ص ،9108 النواصرة،)
 الربحية ابحس ويتم المالية، الفترة في المنفذة الأنشطة من الأرباح توليد على الشركة قدرة: الربحية

 (95ص ،9102 ثلجي،) المال رأس أو الأصول أو المبيعات أساس على
 ارةالإد كفـاءة يبيــن وهو الأصول، إجمالـي إلـى الربـح صافـي نسـبة عـن عبـارة هـو: الأصول على العائد

 (25 ص ،9108 طويرش،) الأربـاح توليـد فـي الأصول اسـتخدام فـي

 ؤشراا م ويعتبر الملكية حقوق إجمالي قسمة الربح صافي عن عبارة هو: الملكية حقوق على العائد
 سودهم) الملكية حقوق على المتحقق المالي العائد يقيس كونه الاستثمارات، جذب على الشركة قدرة على

 (022ص ،9102 وخشان،

 صافي قسمةب احتسابه ويتم المبيعات، من الأرباح توليد على الشركة قدرة يقيس: المبيعات على العائد

 (98ص ،9102النابوت،) المبيعات على الربح



 

 السابقة الدراسات: الثاني المبحث

  الدراسة بموضوع العلاقة ذات السابقة الدراسات -1-2-1

 ىعل بالتطبيق: الشركة ربحية تحديد في العامل المال رأس إدارة أهميةUkaegbu (9103 ) دراسة -0

 أفريقيا في النامية الاقتصاديات
 وربحية العامل المال رأس إدارة كفاءة بين العلاقة اختبار إلى أساس بشكل الدراسة هذه سعت

 ذلك في مستخدمة دول، لعدة المختلفة الصناعية المستويات عبر أهميتها لتحديد خاص وبشكل الشركة
 وقد فريقيا،أ وجنوب نيجيريا كينيا، مصر، في الصناعية للشركات المالية القوائم لبيانات الكمي التحليل

 الربحية بين سلبية قوية علاقة وجود إلى الدراسة هذه أشارت م9112 حتى م9115 من الفترة الدراسة شملت

 لتحولا دورة تزيد عندما أن تعني السلبية العلاقة هذه النقدي، التحول ودورة الربح بصافي عنها والمعبر
 .تنخفض الشركة ربحية النقدي

 قطاع حالة دراسة: الشركات أداء على العامل المال رأس أثر( 9104) وآخرون Naveed دراسة -9

 باكستان في والهندسة الكيماوية والمواد الإسمنت
 الإسمنت، قطاع شركات أداء على العامل المال رأس أثر على التعرف الدراسة هذه من الهدف

 السنوية التقارير من البيانات جمع خلال من 9100 حتى 9112 من الفترة خلال والهندسة الكيماوية، والمواد

 البسيط حدارالان تحليل الإحصائي بالأسلوب البيانات تحليل تم للنتائج وللوصول الشركات، لهذه المنشورة

 فترة متوسط من كل بين طردية علاقة وجود الدراسة هذه نتائج أهم من  .المتغيرات بين العلاقة لتحديد

 ينماب أخرى، جهة من الملكية على العائد وبين جهة من النقدي التحول ودورة التشغيلية والدورة التحصيل
 المال رأس ةإدار وبالتالي الدفع، وفترة المخزون تحويل فترة متوسط من كل بين عكسية علاقة تربطه الاخير
 . الشركات ربحية على تأثير لها العامل

 المدرجة الصناعية الشركات وربحية العامل المال رأس إدارة بين العلاقة( 9105) المصري دراسة -3

 (تحليلية دراسة) فلسطين بورصة في
 اعيةالصن الشركات وربحية العامل المال رأس إدارة بين العلاقة على التعرف إلى الدراسة هذه هدفت

 صناعية شركة 09 على بالتطبيق م،9104 -9101 عام من الممتدة الفترة خلال فلسطين بورصة في المدرجة

 لالةد ذات عكسية علاقة وجود: منها النتائج من لمجموعة الدراسة توصلت وقد فلسطين، بورصة في مدرجة
 للعلاقة النسبةب أما النقدي، التحول ودورة التحصيل فترة متوسط من وكٍل التشغيلي العائد معدل بين إحصائية

 وجود لىإ بالإضافة إحصائية، دلالة ذالت ليست فهي الدفع فترة ومتوسط المخزون تحويل فترة متوسط مع
 نم السيولة مخاطر وانخفاض العامل المال رأس في الاستثمار حجم بين إحصائية دلالة ذات طردية علاقة
 على الأجل قصير التمويل تأثير عدم الدراسة أثبتت كما أخرى، جهة من الأصول على العائد ومعدل جهة

  .فلسطين بورصة في المدرجة الصناعية الشركات ربحية
 من دليل: والربحية العامل المال رأس إدارة بين العلاقةSamiloglu & Akgun (9102 ) دراسة -4

 تركيا
 الباحث واستخدم والربحية، العامل المال رأس إدارة بين العلاقة معرفة على الدراسة هذه ركزت

 التحويل دورةو الدائنة، الذمم تسديد فترة ومتوسط المدينة، الذمم تحصيل فترة ومتوسط التخزين، فترة متوسط

 الدراسة عينة وتمثلت م9103-9113 بين ما لفترة اسطنبول بورصة في العامل المال لرأس كمؤشرات النقدية

 المتعدد الخطي الانحدار نموذج الدراسة واستخدمت اسطنبول، بورصة في مدرجة صناعية شركة 09 من

 جودو الدراسة نتائج وبينت. الدراسة موضع الشركات وربحية العامل المال رأس إدارة بين العلاقة لمعرفة
 مساهمين،ال حقوق على والعائد الأصول، على والعائد المدينة الذمم تحصيل فترة بين وسلبية معنوية علاقة
 .التحويلية الصناعة قطاع في الريح صافي وهامش التشغيلي، الريح وهامش



 الصناعية للشركات المالي الأداء على العامل المال رأس إدارة كفاءة أثر( 9102) العرموطي دراسة -5

 عمان بورصة في المدرجة
 الصناعة للشركات المالي الأداء على العامل المال رأس ادارة كفاءة أثر بيان الى الدراسة هذه تهدف

 بورصة في المدرجة الصناعية الشركات كافة على الدراسة هذه أجريت وقد. عمان بورصة في المدرجة

 دلالة ذو أثر وجود: يلي بما الدراسة نتائج تمثلت ،9105-9100 من للفترة شركة 04 عددها بلغ والتي عمان

ا  المالي الأداء على العامل المال رأس إدارة لكفاءة احصائية . بحالر صافي وهامش الأصول على بالعائد مقاسا
ا مقاس المالي الأداء على بالمخزون الاحتفاظ فترة لمتوسط سالبة وبعلاقة إحصائية دالة ذو أثر وجود  من بكل ا
 حصيلت فترة لمتوسط سالبة وبعلاقة احصائية دلالة ذو أثر وجود. الربح صافي وهامش الأصول على العائد
ا  المالي الأداء على المدينة الذمم  لةدلا ذو أثر وجود. الربح صافي وهامش الأصول على العائد من بكل مقاسا

ا  المالي الأداء على الدائنة الذمم تسديد فترة لمتوسط موجبة وبعلاقة إحصائية  الأصول لىع العائد من بكل مقاسا
 . الربح صافي وهامش
 الشركات على تطبيقية دراسة :الربحية على وأثـره العامل المال رأس( 9108) طويرش دراسة -2

 الأردنية الصناعية
 يـةالصناع للشـركات والربحيـة العامـل المـال رأس إدارة بيــن العلاقـة اختبـار إلـى الدراسـة هدفـت

 شـركة 48 مـن مكونـه عينـة وعلـى ،9109-9113 الفتــرة خـال الماليـة عمـان سـوق فـي المدرجـة الأردنيـة

 حصيل،الت فتـرة متوسط النقدي، التحول دورة) العامل المال راس متغيــرات أثــر دراسـة تـم حيـث صناعيـة،
 التداول، ةونسب الديـن، نسـبة) الضابطة المتغيـرات وبعض( السداد فتـرة سطومتو التخزيـن، فتـرة متوسط
 ـوقحق علـى والعائـد الموجودات، على العائد باسـتخدام الصناعية، الشـركات ربحية على( الشـركة وحجم
 والانحدار باطالارت تحليـل اسـتخدام وتـم الطويلة، البيانـات منهجيـة اسـتخدام تـم. للربحيـة كمقاييـس الملكيـة
 المال اسر متغيـرات بيـن إحصائية دلالة وذات سالبة علاقة وجود النتائج بينت المتغيـرات، بيـن المتعدد
 ورةد مدة تقصيـر خلال من الربحية زيادة تستطيع الشركة أن يعني الذي الأمر الشركات، وربحية العامل
 سـبةون الديـن نسـبة مـن كل بيـن دلالـة وذات سـالبة علاقـة هنـاك أن النتائـج بينـت كمـا النقدي، التحول
 .الشـركات وربحيـة الشـركة حجـم بيــن دلالـة وذات موجبـة علاقـة وهناك الشـركات، وربحيـة التـداول

 الأغذية شركات ربحية على العامل المال رأس إدارة استراتيجيات أثر( 9102) النابوت دراسة -2

 عمان بورصة في المدرجة الأردنية
 والمجازفة المتحفظة العامل المال رأس إدارة استراتيجيات أثر معرفة إلى الدراسة هذه هدفت

 الأغذية اتشرك على الدراسة تطبيق وتم الاستثمار، على العائد بمعدل مقاسة الشركات ربحية على والمعتدلة

 عينة اختيار شروط عليها انطبقت شركات( 2) اختيار وتم شركة( 00) وعددها عمان بورصة في المدرجة

 نم مجموعة وجود تبين .الدراسة فرضيات لاختبار البسيط الانحدار نموذج على الاعتماد وتم الدراسة،
 في لمجازفةا والاستراتيجية المتحفظة الاستراتيجية من لكل إحصائية دلالة ذو سلبي أثر وجود: أهمها النتائج
 تبين حين في عمان، بورصة في المدرجة الأردنية الأغذية شركات ربحية على العامل المال رأس إدارة
 ركاتش ربحية على العامل المال رأس إدارة في المعتدلة للاستراتيجية إحصائية دلالة ذو إيجابي أثر وجود
 .عمان بورصة في المدرجة الأردنية الأغذية

 :السابقة الدراسات على التعليق -1-2-2

 والأداء المال راس إدارة بين العلاقة لدراسةNaveed (9104 )و (9102) العرموطي دراسة هدفت

 هدف وهو تحديداا  والربحية المال راس إدارة بين العلاقة لدراسة الدراسات باقي هدفت بينما للشركة المالي
 .الدراسة هذه من الباحثة

 (9105) المصريوUkaegbu (9103 ) دراسةوNaveed (9104 ) دراسة اتفقت النتائج حيث من

Samiloglu & Akgun (9102) بيـن إحصائية دلالة ذات وعلاقة تأثير بوجود (9108) طويرش ودراسة 



 دلالة ذو أثر وجود أثبتت( 9102) العرموطي لدراسة وبالنسبة. الشركات وربحية العامل المال راس إدارة

 ذو سلبي أثر وجود (9102) النابوت دراسة أما. المالي الأداء على العامل المال رأس إدارة لكفاءة احصائية

 لىع العامل المال رأس إدارة في المجازفة والاستراتيجية المتحفظة الاستراتيجية من لكل إحصائية دلالة
 . شركات ربحية

 كوناتم بعض على تركز ولم الإدارة سلوك تدرس لا بانها السابقة الدراسات عن الدراسة هذه تختلف
 في التغير قياس خلال من الكامل التغير مقدار قياس حيث من ككل عليه ركزت بل فقط العامل المال راس
 .العينة الشركات في الربحية نسب تغير مع ومقارنته الدراسة هذه سنوات خلال ككل العامل المال رأس

 

 للدراسة النظري الإطار: الثاني الفصل
 :المقدمة

 اليةالم الإدارة تواجه التي المهام أصعب إحدى العامل المال لرأس الأمثل الحجم تحديد مشكلة تعتبر
ا  كبيراا  جهداا  تأخذ والتي الشركات في  رأسل الأمثل الحجم تحديد أن ذلك الماليين، المدراء من طويلاا  ووقتا

 املالع المال رأس إدارة كفاءة وتعتبر. والمخاطرة العائد بين ما الموازنة إطار في يتم أن يجب العامل المال
 من تأكدت حتى وذلك القروض، بطلب تتقدم التي للمنشآت تقييمها عند للمصارف مهماا  عاملاا  المنشآت لدى

 مويلت على وقدرتها جهة، من للمنشأة الائتماني التصنيف على سيؤثر هذا وبالتالي السداد، على قدرتها

 (0 ص ،9101 كلش،) .أخرى جهة من عملياتها
 إليها يتطلع وغاية واستمرارها، لبقائها ضروري وأمر الشركات لجميع أساسي هدف الربحية تعتبر
 لتيا الأرباح بين العلاقة فهي الإدارة، كفاءة لقياس هامة أداة وهي الدائنون، به يهتم ومؤشر المستثمرين

 ( 90 ،9101 وآخرون، الشنطي) تحقيقها في ساهمت التي والاستثمارات الشركة تحققها

ا  تبدي لم وإذا للـشركة، المالية الاهداف أولويات مقدمة في الربحية تعظيم هدف يأتي  السيولةب اهتماما
ا  الشركة ِ   تول لم فاذا. الإفلاس وربما المالي الإعسار مشكلة ستواجه فأنها  ستطعت لن فأنها بالربحية اهتماما
ا  تبدي لم وإذا طويلـة زمنية لمدة والاستمرار البقاء  وربما ماليال الإعسار مشكلة ستواجه فأنها بالسيولة اهتماما

 (01 ص ،9112راضي،. )الإفلاس
  



 العامل المال رأس: الأول المبحث
  :العامل المال رأس مفهوم -2-1-1

 ةالمتداول والالتزامات المتداولة الأصول بين الفرق إلى العامل المال رأس صافي مصطلح يشير
 الم رأس صافي ذلك عن ينتج المتداولة الخصوم من أكبر المتداولة الأصول قيمة تكون وعندما. للشركة
 مال رأس صافي يعني ذلك فإن المتداولة الخصوم من أقل المتداولة الأصول قيمة تكون عندما أما موجب،

 ( 9ص ،9103 ربابعة،) .سالب عامل
 النشاط في المستخدم المال رأس انه على العامل المال راس( 4ص ،9109 الساعدي،) عرف

 القصير الامد في المالية الاحتياجات لمواجهة الاقتصادي

 الموجودات قدرة في الثقة لدرجة كميا اِ  مقياسا العامل المال رأس( 02ص ،9112 راضي،) ويعتبر

 قبل نم يستخدم مقياس وهـو( المتداولة المطلوبات) الأجل قصيرة المالية بالالتزامات الوفاء على المتداولة
 لتزاماتهابا الوفاء على ومقدرتها للشركة المالي المركز مكانة على للتعرف( التجاريين الموردين) الدائنين
 كمياا  لادلي ذلك كان المتداولة بالمطلوبات مقارنة المتداولة الموجـودات مقدار زاد فكلما الاستحقاق، ميعاد عند
 .صحيح والعكس بسهولة الالتزامات مقابلـة علـى الـشركة قـدرة علـى

 . حالةال الالتزامات لتغطية المتاحة السائلة الأصول مقدار عن يعبر العامل المال رأس أن الباحثة وترى

 : العامل المال رأس أنواع -2-1-2

 (09ص ،9102 النابوت،: )كالتالي اقسام ثلاثة الى العامل المال رأس تقسيم يمكن

 رأس من الأدنى الحد هو أي الثابت، العامل المال برأس أيضا ويعرف: الدائم العامل المال رأس 
 او حجم تغيرب يتغير لا ثابت يبقى بحيث التشغيلية، لعملياتها بالشركة توفره الواجب العامل المال
 .النشاط طبيعة على يعتمد وانما الشركة، النشاط

 الذي العامل المال رأس وهو المتغير، العامل المال برأس ايضا ويعرف: المؤقت العامل المال رأس 
 أجل من هب الاحتفاظ الشركة على ويجب الشركة، ونشاط حجم بزيادة ويتأثر الزمن تغير مع يتغير

  .الطارئة أو الموسمية الاحتياجات بعض

 من محدد لمستوى يكفي الذي العامل المال رأس من المستوى ذلك هو: المتغير شبه المال رأس 

 .التغير لذلك تبعا يزداد فإنه النشاط زاد إذا اما المستوى، ذلك ضمن يتغير لا أي النشاط،
  :العامل المال رأس إدارة أهمية -2-1-3

 قل اذاف التشغيلية، وعملياتها سيولتها إدارة فـي الـشركة فاعليـة على مؤشر العامل المال رأس أن
 دةزيا وبالتالي الأجل قصيرة بالالتزامات الوفاء عل الشركة قدرة ضعف على ذلك دل العامل المال رأس

 شركةال ان على دليل كبير بشكل العامل المال رأس زيادة ان ذلك من وبالعكس. لها المالية المخاطرة مستوى
 راضي) ديونها على تحصل لا أنها او المبيعات، قلة بسبب أما التشغيلية، عملياتهـا أدارة في فعالة غير

 (.02ص ،9112

 أسر إدارة تعد. للخطر السيولة تعريض دون أنشطتها مواصلة على الشركة قدرة العامل المال رأس يثبت
ا جداا مهمة العامل المال  الشركة قيمة على تؤثر وبالتالي الشركة وربحية مخاطر على لتأثيرها نظرا

(Pouraghajan & Emamgholipourarchi ،2102) 

 المالي الأداء لتحليـل الأساسية العناصر أحد العامل المال رأس إدارة تعتبر سبق، ما على بناء
 الربحيةو السيولة بين المواءمة في ولـدوره جهة، من اليومية الشركة بعمليات لارتباطه نظرا وذلك للشركات

 الأساسية الوظائف أهم إحدى العامل المال رأس إدارة جعل ما وهذا أخرى، جهة من الطويل المدى على

 (.9 ص ،9103 ربابعة،) الـشركات في المالي بالمدير المنوطة
 



  الربحية: الثاني المبحث
 الربحية مفهوم -2-2-1

 العمليات ازإنج رافقت التي الكفاية يوضح مؤشر وهي للشركة، الكسبية المقدرة قياس تعني الربحية
 الأرباح لتحقيق القابلية عن تعبر وهي المالية المؤشرات اهم من وهي معينة فترة خلال الشركة بها قامت التي

 (90ص ،9108 النواصرة،) الشركات تمارسها التي التشغيلية الأنشطة من
 تحقيق في ساهمت التي والاستثمارات الشركة تحققها التي الأرباح بين العلاقة بأنها الربحية وتعرف

 رباحالأ بين العلاقة خلال من وإما والمبيعات، الأرباح بين العلاقة خلال من إما الربحية وتقاس الأرباح، هذه

 (90 ص ،9102 عاقولة، أبو) تحقيقها في ساهمت التي والاستثمارات

 ركة،الش شؤون مختلف إدارة في المتخذة السياسات لمختلف المحصلة انها على الربحية تعرف كما
 في هاومساعدت الشركات، واستمرارية لبقاء ركيزة وتعتبر تحقيقه، الى الشركات تسعى أساسي هدف وهي

 (92ص ،9102 النابوت،) والازدهار النمو
 المساهمين وحقوق الشركة أصول من الأرباح تحقيق على القدرة بأنها الربحية الباحثة وتعرف

 .والمبيعات
 الربحية أهمية-2-2-2

 ءبقا في أهميتها وتكمن الشركات، وأصحاب مدراء لجميع الأساسية الأهداف من الربحية تعتبر
ا  واستمراريتها، الشركة  تنميتهـا،و ثـرواتهم لتعظـيم المـستثمرين لكـل المقصد الربحية هدف يمثل وأيـضا
 تحقيق يف الربحية هدف ويرتكز الشركة، لموارد استخدامها في الإدارة كفـاءة عـلى مـؤشرا الربحيـة وتعتـبر

 الربحية تمثل كما (04ص ،9105النعيمات،. )المخاطر من مستوى أقل ضمن العوائد من قدر لأكبر الشركة

 لشركاتل الاستراتيجي بالهدف يرتبط الربحية هدف أن حيث الشركات جميع تحقيقها إلى تسعى التي الغاية
 التشغيلي الـداء كفاءة لمدى مؤشر تعتبر كما الشركة، في المستثمر الواحد الريال ربحية عن التعبير وهو ألا

 سلامة، يبن) الدائنين به يهتم ومؤشر المستثمرين، غاية تمثل والتي الشركة قيمة وتعظيم للشركة لإدارة

 (  99ص ،9102

  الربحية مقاييس -2-2-3

 الدخل، إنتاج في ونجاحها الشركة قدرة ومدى الأعمال نجاح لمدى مقياس عن الربحية نسب تعبر
 تعطي حيةالرب نسب فأن وعليه وتعظيم، الـرباح توليد في المنشأة أداء وفاعلية كفاءة النسب هذه تبين كما

ا  مؤشراا  ( 93ص ،9102 سلامة، بني) الاقتصادية الحياة ضمن الاستمرارية في المنشأة هدف تحقيق على دقيقا

 :للربحية مختلفة ومؤشرات مقاييس وتوجد

 الأصول على العائد 
 درةق النسبة هذه تقيس. المحاسبية الأداء مقاييس اهم من واحده الأصول على العائد نسبة تعتبر

 ؤشراتم من الأصول على العائد نسبة تعد كما الأصول، في استثمارها خلال من العائد تحقيق على الشركة
 على رائبوالض الفوائد بعد الربح صافي قسمة خلال من احتسابها يتم والتي القصير المدى على الأداء قياس

 أحد ولالأص على العائد نسبة تعتبر الشركة أصول تشغيل حول الإدارة مسؤولية وبسبب. الأصول إجمالي
 مراقبةو بحافزيه يعمل النظام كان ما إذا الشركات حوكمة نظام تقييم من المستخدمين تمكن التي المقاييس

 ،9108 النواصرة،. )الربح تحقيق على استثمر ريال كل قدرة قياس من النسبة هذه وتمكن. الإدارة أعمال تجاه

 (  99ص

 الملكية حقوق على العائد: 
 اءةكف مدى يعكس بهذا وهو للشركة الملكية أموال من ريال لكل المحقق الربح المتغير هذا يقيس  

 لشركةا ربح صافي قسمة خلال من احتسابه ويتم الأرباح لتحقيق الملكية أموال استخدام في الشركة إدارة

 نسبة إلى الملكية حقوق على العائد مصطلح يشير كما( 09ص ،9103 ربابعة،) الملكية حقوق إجمالي على



 قبل ربحال صافي اخذ يتم حسابها وعند نسبة شكل على عادة عرضه ويتم المالكين حقوق إلى المتولد الدخل
 من ازةالممت الأسهم استثناء ويتم الممتازة للأسهم الأرباح توزيعات وبعد العادية للأسهم الأرباح توزيعات
ا  الثروة على العائد بنسبة أيضا وتعرف الملكية، حقوق صافي  من لأكبرا الملكية حقوق ذات الشركات وغالبا
 لفترة ملكيةال حقوق على العائد نسبة أن كما الملكية، حقوق على العائد من أعلى نسبة على تحصل أن المتوقع

 ( 90ص ،9108 النواصرة،). للشركة التاريخي النمو عن أفضل فكرة تعطي سنوات 01-5

 المبيعات على العائد  
 الإدارية يفوالمصار المبيعات تكلفة خصم بعد للشركة لمبيعات النسبية الربحية النسبة هذه تقيس

 بشأن اتالقرار اتخاذ على الشركة إدارة وكفاءة فعالية مدى عن تكشف وبذلك للشركة، والتمويلية والبيعية
 نشاطها نم الأرباح تحقيق على الشركة قدرة مدى وتعكس عليها والسيطرة الإنتاج تكاليف ومراقبة التسعير

 ميعج خصم بعد المبيعات من ريال كل من المحقق الربح قيمة تبين حيث ،(98ص ،9102النابوت،) الأساسي

 العرموطي،) المبيعات على الربح صافي قسمة خلال من وتقاس الدخل وضريبة الفوائد فيها بما المصروفات

 (.98ص ،9102
 السهم ربحية 

 ةشرك أسهم على الطلب زيادة على أثر من له لما المالية الأوراق سوق في المصطلحات أهم من يعد
 أرباح نم السهم نصيب يعد كما. السهم من تحققها المتوقع العوائد عن للمستثمر صورة يعكس لأنه أخرى عن

ا  مؤشراا  الشركة  تثمرالمس ويساعد الشركة ربحية قياس خلاله من يتم أنه حيث الشركات، أداء لتقييم ماليا
ا  السليمة القرارات اتخاذ على والمقرض  معينة، اليةم فترة خلال تتحقق التي الأرباح من نصيبه يمثل وأيضا

 للسهم بحيةالر وتعتبر القائمة، الأسهم عدد على العادية الأسهم لحملة المتاحة الأرباح تلك بقسمة حسابها ويتم

 (92 ص ،9102 ثلجي،) المالية القوائم مستخدمي إليها يحتاج التي المهمة المعلومات من الواحد

 

 بالربحية العامل المال رأس علاقة: الثالث المبحث

 للربحية العامل المال رأس أهمية -2-3-1

 هو مدير لكل الأساسي العمل وأن التجارية، الأعمال لكل الحياة شريان العامل المال رأس يعتبر
 لكل فإن ذلك، على وعلاوة. الأرباح لتوليد النقدية التدفقات واستخدام العامل المال رأس تدفق على المحافظة
 المال رأس بإدارة الأمر يتعلق وعندما والمال، الوقت هما بعدان العامل المال رأس عناصر من عنصر
 لتخطيطا عند عميق بشكل تقييمه يتم العامل المال رأس تأثير أن ذلك، على وعلاوة. المال هو فالوقت العامل،
 الفعالة الإدارة على تعتمد الشركات قيمة أن كما النقدية، بالتدفقات يتعلق فيما التوقعات وعمل الأعمال لتطوير

 التمويل فتكالي خفض الشركات تستطيع ذلك، على وعلاوة. الدائنة والحسابات المدينة والحسابات للمخزون،
 الأصول في الموظفة الأموال مقدار من التقليل طريق عن الأعمال في للتوسع المتاحة الأموال وزيادة

 ،9108 طويرش،. )الناجحين للمدراء واضحة العامل المال رأس إدارة وأهمية دور فإن ولذلك .المتداولة

 (21ص

 الربحية على العامل المال رأس إدارة كفاءة أثر -2-3-2

 لمالا رأس لمكونات المستمرة للمراقبة الشركة إدارة من المتبعة بالطرق تتم العامل المال رأس إدارة
 قيمة يمتعظ يضمن بما ممكن ربح أكبر لتحقيق العامل المال رأس من المناسب المستوى على للحفاظ العامل

 اليومية ةالأنشط متطلبات بتغطية تتمثل والتي العامل المال رأس مكونات إدارة منافع تحديد خلال من الشركة،
 سديدت على الشركة قدرة تسريع إلى بالإضافة الشركة تواجه قد التي الطارئة الظروف ومواجهة للشركة،
ا  يؤثر الذي الأمر الدائنة، ذممها  وماتالخص فرص واستغلال المبكر التسديد خلال من الربحية على إيجابيا
 على تنطوي التي التكاليف بالمقابل العملاء، مع المبرمة عقودها شروط على بناء الشركات، تقدمها التي

 تمويل يخص ما ومنها مباشر بشكل التشغيلية العمليات تخص تكاليف هو ما منها المنافع، هذه على الحصول
 النهائية يجةبالنت لتؤدي الربحية من تقلل بدورها التي القروض فوائد تكاليف بتحمل المتمثل الشركة أعمال



 ستوىالم تحقيق يمكن الذي الربحية من الأمثل الحد تحقيق تضمن العامل، المال لرأس كفؤ لإدارة الوصول
 لفرصا تكاليف ولتقليل والربحية، والسيولة والعوائد، المخاطر بين بالموازنة العامل المال رأس من الأمثل

 (.94-93 ص ،9102 عاقولة، أبو. )الشركة تتحملها التي والتكاليف الضائعة
 والربحية السيولة بين التوازن -2-3-3

 من العامل المال رأس إدارة تحقيق يمكن. والربحية السيولة توازان لديها العامل المال رأس إدارة
 المال سلرأ إدارة وأن. دقيقة بطريقة والربحية السيولة بين الموازنة طريق عن للشركة، المالي المدير قبل

 (9109 وآخرون، Bagchi) .الشركات قيمة خلق في إيجابي بشكل تساهم الجيدة العامل

 دارةلإ اللازمـة النقديـة تـوفر بأنهـا العامل المال رأس دورة منظور من السيولة مفهوم تعريف يمكن
 ؤديي بشكل وأيضا عاطلة كبيرة نقدية فوائض وجود عدم إلى يؤدي بشكل المتداولة والالتزامات الأصـول

 الاخرى الأهداف مع متوازن وبشكل المتداولة الالتزامات لسداد اللازمة النقدية في عجز وجود عدم إلى
 قـةعلا له المساهمين لثروة السوقية القيمة تعظيم هدف أن كما. والاستمرارية والنمو الربحيـة مثـل للـشركات

 التزاماتهاب الشركة لوفاء ضرورية فالسيولة بعيـد، حـد الى بهـما ويتـأثر والربحيـة الـسيولة بهـدفي قويـة
 ىال يؤدي سوف للنقد الـشركة حاجـة عـن الـسيولة زيـادة ولكـن المالي، العسر خطر في الوقوع وتجنب
 فإن كـذلك عوائد، لها تجلب استثمارات في أموالها من لجزء الشركة توظيف لعدم نتيجة الأرباح انخفاض
 قـدرة ـدمع يعنـي الأربـاح تحقيـق عـدم ولأن وتـستمر، وتبقى تنمو حتى للشركة ايضا ضرورية الربحية
 لأرباحا تحقيق عدم فإن ذلك، إلى إضافة. مناسبة فائدة وبأسعار جديد تمويل على الحصول عـلى الـشركة
 قيقهتح إلى الشركة تسعى الذي الأساسي للهدف تماما معاكس وهو السوق في الـسهم سـعر انخفاض يعني

 ،9105 النعيمات،) السوق في الشركة سهم سعر طريق عن المـساهمين لـثروة الـسوقية القيمـة تعظيم وهو

 (.04ص

 للدراسة العملي الإطار: الثالث الفصل
 :المقدمة

 الشركات ربحية على العامل المال رأٍس في التغير أثر لمعرفة الدراسة لهذه العملي الإطار يهدف
 ية،الربح نسب في التغير مع ومقارنته العامل المال رأس في التغير قياس خلال من السعودية، المساهمة
 العائدو الأصول على والعائد الملكية حقوق على العائد وهي الدراسة لهذه الرئيسية المتغيرات تمثل والتي
 وهي الكمالية السلع تجزئة قطاع من سعودية مساهمة شركات خمس من عينة على وذلك. المبيعات على
 لسياراتا لخدمات السعودية الشركة ،(اكسترا) للإلكترونيات المتحدة الشركة ،(جرير) للتسويق جرير شركة

 مقدار لإيجاد أفقي تحليل إجراء تم كما(. شاكر) شاكر إبراهيم غازي الحسن شركة ،(ساسكو) والمعدات
 في معدةال المالية القوائم من سنوات عشر وهي الدراسة مدة خلال الدراسة متغيرات قي التغير ونسبة التغير

 العلاقة معنوية لاختبار ANOVA واختبار خطي الانحدار وأجراء. م9102-09-30 إلى م30-09-0101

 . IBM SPSS 23 الإحصائي التحليل برنامج باستخدام الدراسة متغيرات بين

 

 الإحصائية والاختبارات الدراسة، وعينة مجتمع: الأول المبحث
 في المستخدمة المالية للبيانات وعرض الدراسة وعينة لمجتمع بيان على المبحث هذ يشمل: تمهيد

 التغير ةونسب مقدار توضح التي الأفقي التحليل نتائج توضيح ثم لها وصفي إحصاء اجراء مع الدراسة هذه
 بين قةالعلا معنوية لاختبار إحصائية اختبارات المبحث وتناول الدراسة سنوات خلال المالية البيانات في

 . الدراسة متغيرات
 الدراسة وعينة مجتمع -3-1-1

 عددها والبالغة السعودي الأسهم سوق في المدرجة المساهمة الشركات من الدراسة مجتمع يتكون

 لتوفر وذلك المساهمة الشركات ليكون الدراسة مجتمع اختيار تم وذلك ،9102 عام نهاية في شركة 913

 لسلعا تجزئة المواد قطاع من سعودية مساهمة شركات أربع من الدراسة عينة تتكون. المنشورة المالية القوائم



 عوديةالس الشركة ،(اكسترا) للإلكترونيات المتحدة الشركة ،(جرير) للتسويق جرير شركة وهي الكمالية
 قطاع اختيار تم ولقد(. شاكر) شاكر إبراهيم غازي الحسن شركة ،(ساسكو) والمعدات السيارات لخدمات
 بيعةط بسبب تعتمد حيث القطاعات، من النوع هذا في العامل المال رأس أهمية بسبب تحديداا  السلع تجزئة
 .كبير بشكل المتداولة والخصوم المتداولة الأصول على التجاري نشاطها

  الدراسة متغيرات -3-1-2

 م30/09/9101 في المعدة المالية القوائم باستخدام سنوات عشر فترة خلال المالية البيانات جمع تم لقد

  :التالي النحو على الدراسة متغيرات حساب تم ولقد م03/09/9102 إلى

  المتداولة الخصوم اجمالي-المتداولة الأصول إجمالي= العامل المال رأس: المستقل المتغير
 الملكية حقوق إجمالي÷  الربح صافي= الملكية حقوق على العائد: هي التابعة المتغيرات

  الأصول إجمالي÷  الربح صافي= الأصول على العائد
  المبيعات÷  الربح صافي= المبيعات على العائد

 المالية للبيانات الأفقي التحليل -3-1-3

 هذه يف المستخدمة الربحية نسب في والتغير العامل المال رأس في التغير التالية الجداول توضح
 سةالدرا سنوات خلال المبيعات على والعائد الأصول على والعائد الملكية حقوق على العائد وهي الدراسة

 دارمق لإيجاد العينة سنوات خلال للبيانات الأفقي تحليل إجراء طريق عن. م9102 عام إلى م9101 عام من

 :التالية بالمعادلة منها كلٍ  في التغير ونسبة
 السابقة السنة- الحالية السنة= التغير مقدار
 السابقة السنة( ÷ السابقة السنة- الحالية السنة= )النغير نسبة

 جرير شركة -3-1-3-1

 جرير شركة في التغير ونسبة مقدار( 0-3) جدول
 

 338,218- بين تراوح جرير شركة في العامل المال رأس في التغير مقدار أن( 0-3) الجدول يبين 

 العائد في التغير ومقدار ،%029و %4822- بين التغير ونسبة م9109 عام في 925,329 إلى م9105 عام في

 %09,4- نسبة بين أي م9100 عام في 1,123إلى م9102 عام في 1,122- بين تراوح الملكية حقوق على

 عام في 1,198 إلى م9102 عام في 1,124- بين تراوح الأصول على العائد في التغير ومقدار ،%09,2و

 عام في 1,104 – بين تراوح المبيعات على العائد في التغير مقدار ،%2و %08,2- نسبة بين أي م9105

 . %5و %01,4- نسبة بين أي م9104 عام في 1,112 إلى م9102

 نسبة التغير مقدار التغير 

رأس المال  التاريخ
 العامل 

العائد على 
حقوق 

 الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

رأس المال 
 العامل 

العائد على 
حقوق 

 الملكية  

العائد 
على 

 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

1122 236,362 1.136 1.120 -1.110 -6903% 21.3% 3.6% -6.1% 

1121 163,601 -1.122 -1.122 -1.112 261% -2.0% -6.3% -1.3% 

1126 66,196 1.111 1.110 1.111 26% 1.6% 6.1% 2.6% 

1126 162,360 -1.110 1.120 1.113 36% -2.3% 3.1% 3.1% 

1123 -669,913 1.116 1.119 -1.112 -66% 1.3% 0.1% -1.3% 

1123 -96,336 -1.130 -1.136 -1.110 -20% -21.6% -29.3% -6.6% 

1126 66,691 1.132 1.111 1.116 22% 21.3% 6.9% 6.6% 

1129 -2,613 1.162 -1.116 1.113 -1.6% 3.0% -2.1% 6.6% 

1120 -233,906 1.166 -1.136 -1.126 -61% 3.1% -26.3% -21.6% 



 اكسترا شركة -3-1-3-2

 اكسترا شركة في التغير ونسبة مقدار( 9-3) جدول

- بين تراوح اكسترا شركة في العامل المال رأس في التغير مقدار أن( 9-3) الجدول من يتضح

 في التغير مقدار ،%42-و %854 بين التغير ونسبة م9100 عام في 28,924 إلى م9102 عام في 22,328

- نسبة بين أي م9102 عام في 1,944 إلى م9105 عام في 1,049- بين تراوح الملكية حقوق على العائد

 في 1,183 إلى م9104 عام في 1,122- بين تراوح الأصول على العائد في التغير ومقدار ،%2028و 22%

 في 1,19- بين تراوح المبيعات على العائد في التغير مقدار أما ،%4248و %22- نسبة بين أي م9102 عام

 .%5849و %22- نسبة بين أي م9102 عام في 1,133 إلى م9105 عام

 ساسكو شركة -3-1-3-3

 ساسكو شركة في التغير ونسبة مقدار( 3-3) جدول

 

- بين تراوح ساسكو شركة في العامل المال رأس في التغير مقدار أن( 3-3) الجدول من يتضح 

 التغير مقدار ،%002و %090- بين التغير ونسبة م9103 عام في 92,825 إلى م9102 عام في 042,413

- نسبة بين أي م9108 عام في 1,112 إلى م9105 عام في 1,182- بين تراوح الملكية حقوق على العائد في

 في 1,132 إلى م9105 عام في 1,158- بين تراوح الأصول على العائد في التغير ومقدار ،%913و 22%

 عام في 1,053- بين تراوح المبيعات على العائد في التغير مقدار ،%094و %81- نسبة بين أي م9104 عام

 .%085و %84- نسبة بين أي م9104 عام في 1,123 إلى م9105

 
 
 

 نسبة التغير مقدار التغير 

 التاريخ
رأس المال 
 العامل 

العائد على 
 حقوق الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

رأس 
المال 

 العامل 

العائد على 
حقوق 

 الملكية  

العائد 
على 

 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

1122 69,106 -1.131 1.113 -1.112 936% -21% 6% -1% 

1121 10,332 -1.123 -1.116 -1.112 66% -3% -1% -1% 

1126 -60,236 1.116 -1.110 -1.116 -61% 1% -3% -3% 

1126 19,119 -1.210 -1.136 -1.126 62% -61% -61% -66% 

1123 66,169 -1.261 -1.136 -1.111 63% -31% -30% -31% 

1123 6,600 -1.190 -1.163 -1.126 6% -03% -03% -03% 

1126 60,963 1.166 1.196 1.166 66% 3239% 6069% 3961% 

1129 21,033 1.111 -1.116 1.116 6% 2% -6% 21% 

1120 -03,639 1.131 -1.116 1.116 -60% 13% -3% 0% 

 نسبة التغير مقدار التغير 

 التاريخ
رأس المال 
 العامل 

العائد على 
 حقوق الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

رأس 
المال 
 العامل 

العائد على 
 حقوق الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

1122 23,661 1.116 -1.111 -1.113 36% 3% -6% -6% 

1121 20,912 -1.110 -1.122 -1.166 62% -21% -29% -11% 

1126 10,933 -1.121 -1.121 -1.116 66% -23% -16% -26% 

1126 -232 1.139 1.163 1.166 1% 216% 09% 39% 

1123 16,361 -1.196 -1.139 -1.236 13% -66% -91% -96% 

1123 -266,616 1.121 1.116 -1.113 -212% 60% 13% -23% 

1126 -10,103 1.111 1.112 1.112 223% 3% 6% 6% 

1129 -31,693 1.110 1.116 -1.116 06% 16% 26% -61% 

1120 -16,169 1.103 1.116 1.161 13% 116% 216% 293% 



 شاكر شركة -3-1-3-4

 شاكر شركة في التغير ونسبة مقدار( 4-3) جدول

- بين تراوح شاكر شركة في العامل المال رأس في التغير مقدار أن( 4-3) الجدول من يتضح

 التغير مقدار ،%21449و %011- نسبة بين أي م9103 عام في 051,128 إلى م9104 عام في 331,018

 نسبة بين أي م9104 عام في 1,982 إلى م9105 عام في 1,342- بين تراوح الملكية حقوق على العائد في

 1,030 إلى م9105 عام في 1,052- بين تراوح الأصول على العائد في التغير ومقدار ،%533-و 042%

 1,918- بين تراوح المبيعات على العائد في التغير ومقدار ،%052و %504- نسبة بين أي م9104 عام في

 . %920و %222- نسبة بين أي م9104 عام في 1,915 إلى م9105 عام في

 الخطي الانحدار اختبار -3-1-4

 معامل من لاا ك باستخدام الدراسة متغيرات بين للعلاقة الاحصائية الاختبارات لنتائج عرض يلي فيما
 للحكم صولاا و والتابع المستقل المتغير بين العلاقة معنوية لاختبار التحديد ومعامل الارتباط ومعامل الانحدار

 أقل ائيةالإحص الاختبارات إجراء بعد المعنوية مستوى كان إذا الفرضيات قبول يتم الدراسة، فرضيات على

 (  1,15) يساوي أو من

 الملكية حقوق على والعائد العامل المال رأس أثر بين للعلاقة الخطي الانحدار تحليل( 5-3) جدول 

 
 
 
 
 

 رأس بين طردية علاقة وجود على يدل مما موجبة، Bالانحدار معامل قيمة أن( 5-3) جدول يبين 

 حقوق على العائد زاد العامل المال رأس زاد كلما أنه يعني مما الملكية، حقوق على والعائد العامل المال

 التحديد معامل وبلغ. المتغيرين بين ارتباط وجود على يدل مماR (1,532 ) الارتباط معامل وبلغ. الملكية
2R (1,982 )الربحية في تحدث التي التغيرات من %92 تفسير على العامل المال رأس قدرة على يدل مما 

 بلغت حيث معنوية المتغيرين بين العلاقة أن على النتائج توضح كما. الملكية حقوق على العائد بمعدل مقاسة

 التغيرنسبة  مقدار التغير 

 التاريخ
رأس المال 
 العامل 

العائد على 
حقوق 
 الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد 
على 
 المبيعات

رأس المال 
 العامل 

العائد على 
حقوق 
 الملكية  

العائد على 
 الأصول 

العائد على 
 المبيعات

1122 32,911 1.161 -1.126 -1.122 11% 0% -22% -9% 

1121 33,126 -1.111 -1.121 -1.116 23% -3% -6% -3% 

1126 231,169 -1.236 -1.136 -1.161 66% -63% -60% -61% 

1126 -661,219 1.193 1.262 1.113 -31% 260% 233% 162% 

1123 03,662 -1.666 -1.230 -1.119 66% -66% -66% -66% 

1123 -62,316 -1.193 -1.163 -1.166 -26% -33% -33% -31% 

1126 -06,139 -1.162 -1.211 -1.206 -66% -366% -326% -330% 

1129 -296,313 -1.103 -1.169 -1.190 -00.0% 69% 66% 36% 

1120 260,110 1.122 1.193 1.209 01661% -66% -61% -69% 

 Rمعامل الارتباط   Bمعامل الانحدار  بيان
معامل التحديد 

2R  اختبارT الدلالة 

على أثر رأس المال العامل 
 العائد على حقوق الملكية

1,11111133 1,366  1,190 6,013 1,111 

 



 دلالة ذات علاقة توجد وبالتالي( 1,15) من أقل أي( 1,111) إحصائية بدلالةT (3,292 ) اختبار قيمة

 يف الموجودة السعودية المساهمة شركات في الملكية حقوق على والعائد العامل المال رأس بين إحصائية

 (.Naveed، 9104) دراسة مع يتفق مما الكمالية السلع تجزئة قطاع

 الأصول على والعائد العامل المال رأس أثر بين للعلاقة الخطي الانحدار تحليل( 2-3) جدول

 
 
 
 

 رأس بين طردية علاقة وجود على يدل مما موجبة، Bالانحدار معامل قيمة أن( 2-3) جدول يبين 

 وبلغ. الأصول على العائد زاد العامل المال رأس زاد كلما أنه يعني مما الأصول، على والعائد العامل المال

 مما2R (1,392 ) التحديد معامل وبلغ. المتغيرين بين ارتباط وجود على يدل مماR (1,529 ) الارتباط معامل

 العائد بمعدل مقاسة الربحية في تحدث التي التغيرات من %33 تفسير على العامل المال رأس قدرة على يدل

T (4,924 ) اختبار قيمة بلغت حيث معنوية المتغيرين بين العلاقة أن على النتائج توضح كما. الأصول على

 العامل المال رأس بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد وبالتالي( 1,15) من أقل أي( 1,111) إحصائية بدلالة

 مع يتفق مما الكمالية السلع تجزئة قطاع في الموجودة السعودية المساهمة شركات في الأصول على والعائد

 (.9108 طويرش،) دراسة

   المبيعات على والعائد العامل المال رأس أثر بين للعلاقة الخطي الانحدار تحليل( 2-3) جدول

 

 رأس بين طردية علاقة وجود على يدل مما موجبة، Bالانحدار معامل قيمة أن( 2-3) جدول يبين

 بلغو. المبيعات على العائد زاد العامل المال رأس زاد كلما أنه يعني مما المبيعات، على والعائد العامل المال

 نأ إلى يعُزى وذلك المتغيرين بين ضعيف ولكنه ارتباط وجود على يدل مماR (1,302 ) الارتباط معامل

 اتمكون مع مباشر بشكل ترتبط لا( المتداولة والخصوم المتداولة الأصول وهي) العامل المال رأس مكونات

 قدرة على يدل مما( 1,010) التحديد معامل بلغ كما(. المبيعات ÷الدخل صافي) وهي المبيعات على العائد

. عاتالمبي على العائد بمعدل مقاسة الربحية في تحدث التي التغيرات من %00 تفسير على العامل المال رأس

 إحصائية بدلالةT (9,124 ) اختبار قيمة بلغت حيث معنوية المتغيرين بين العلاقة أن على النتائج توضح كما

 على والعائد العامل المال رأس بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد وبالتالي( 1,15) من أقل أي( 1,142)

 ةدراس مع يتفق مما الكمالية السلع تجزئة قطاع في الموجودة السعودية المساهمة شركات في المبيعات

 لتغيرل إحصائية دلالة ذو أثر وجود وهي الرئيسية الدراسة الفرضية قبول يتم وبالتالي(. 9102العرموطي،)

 .السعودية المساهمة الشركات ربحية على العامل المال رأس في
 

 
  العينة شركات بين الفروقات -3-1-5

 Rمعامل الارتباط   Bمعامل الانحدار  بيان
معامل التحديد 

2R 
 الدلالة Tاختبار 

مل أثر رأس المال العا

 على العائد على المبيعات
1,11111123 1,626 1,212 1,136 1,163 

 Rمعامل الارتباط   Bمعامل الانحدار  بيان
معامل التحديد 

2R 
 الدلالة Tاختبار 

أثر رأس المال العامل على 
 العائد على الأصول

1,11111163 1,361 1,616 6,106 1,111 

 



 لمحيطةا الظروف بسبب وذلك لأخرى شركة من الربحية نسب من نسبة كل على العامل المال رأس أثر يختلف 
 اطالارتب معامل اسُتخدام لأخرى، شركة من يختلف الأثر أن إلا واحد قطاع داخل كونهم من وبالرغم شركة، بكل

R العينة شركات بين الفروقات لبيان. 

 العينة شركات بين الفروقات(: 8-3) جدول

 

 شركة من الربحية ونسب العامل المال رأس بين الارتباط معامل اختلاف( 8-3) الجدول من يلاحظ 

 اكرش شركة في كان الملكية حقوق على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط أقوى أن ويتضح. لأخرى

 اكسترا شركة في الأصول على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط أقوى ظهر وكما(. 1,202) بقيمة

 بقيمة شاكر شركة في كان الأصول على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط وأقوى(. 1,585) بقيمة

(1,214  .) 

 

 والخاتمة والتوصيات النتائج: الثاني المبحث

  الدراسة نتائج -3-2-1

 القوائم من المستخرجة المالية بيانات على إجراؤها تم التي الإحصائية الاختبارات على بناء الدراسة توصلت
 :تائجالن إلى سنوات عشر فترة خلال الكمالية السلع تجزئة قطاع من سعودية مساهمة شركات بأربع الخاصة المالية
 الملكية حقوق على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 
 الأصول على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 
 المبيعات على والعائد العامل المال رأس في التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة توجد. 
 ةالمتداول الأصول لأن وذلك. الأصول على العائد معدل على كان العامل المال رأس في للتغير الأعلى الأثر 

 .العامل المال رأس من الأكبر الجزء تشكل
 بشكل تبطتر لا المبيعات لأن وذلك المبيعات على العائد معدل على كان العامل المال رأس في للتغير لأقل الأثر 

 .العامل المال رأس بمكونات مباشر
 التالي النحو على لأخرى شركة من الدراسة متغيرات بين الارتباط مدى اختلاف: 
 1,202 ارتباط بمعامل شاكر شركة في الملكية حقوق على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط أقوى 
 1,585 ارتباط بمعامل اكسترا شركة في الأصول على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط أقوى 
 1,242 ارتباط بمعامل شاكر شركة في كان الأصول على العائد مع العامل المال رأس بين ارتباط أقوى 

 التوصيات -3-2-2

 :يلي بما الباحثة توصي نتائج من عرضه تم ما ضوء على
 والخصوم المتداولة الأصول إدارة) خلال من العامل المال رأس بإدارة السعودية المساهمة الشـركات تقـوم أن 

  .الربحية زيادة إلى تؤدى بدورها والتـي كفاءة أكثر بطرق( المتداولة
 السهم وربحية الاستثمار على العائد مثل للربحية أخرى مقاييس باستخدام الدراسات من مزيد إجراء 
 أخرى اقتصادية قطاعات تشمل بحيث الدراسات من المزيد إجراء. 
 المختلفة القطاعات بين بالمقارنة تقوم مستقبلية دراسات إجراء. 
 الخاتمة -3-2-3

 شركة شاكر شركة ساسكو شركة اكسترا شركة جرير بيان

 1,326 1,196 1,603 1,231 الملكيةعلاقة رأس المال العامل مع العائد على حقوق 

 1,360 1,110 1,393 1,361 علاقة رأس المال العامل على العائد على الأصول

 1,316 1,336 1,611 1,261 علاقة رأس المال العامل على العائد على المبيعات



 السعودية المساهمة الشركات ربحية على العامل المال رأس في التغير أثر قياس إلى الدراسة هذه هدفت

 إلى م9101 من سنوات عشر فترة خلال الكمالية السلع تجزئة قطاع من سعودية مساهمة شركات أربع من عينة على

 نظريةال المفاهيم تحديد فيه تم حيث الاستقرائي المنهج على الدراسة هذه من النظري الإطار في الاعتماد تم م،9102

 والمراجع المتخصصة العلمية الرسائل على الاطلاع خلال من الدراسة بموضوع المتعلقة الأساسية والمصطلحات
 بموضوع المرتبطة المصادر لهذه مسح إجراء تم حيث المجال، هذا في السابقة والدراسات والأبحاث والمقالات
 .  الدراسة

 نسب من ثلاث على العامل المال رأس في التغير أثر تحديد إلى العملي الإطار خلال من الدراسة سعت بينما
 ائيالإحص التحليل خلال ومن المبيعات على والعائد الأصول على والعائد الملكية حقوق على العائد وهي الربحية
 المال رأس يف التغير بين إحصائية دلالة ذات علاقة وجود إثبات إلى التوصل تم المحددة العينة ضمن المالية للبيانات
  . الربحية ونسب العامل
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