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 :ملخص
هدفت هذه الدراسة إلى بيان أثر مخطر السيولة على القيمة السوقية للأسهم البنوك التجارية المدرجة في سوق الأسهم       

، باستخدام نموذج البيانات 2020إلى  2010بنوك تجارية خلال الفترة  10"تداول"، وقد أجريت الدراسة على السعودية 
(، وتوصلت الدراسة لوجود علاقة عكسية بين مخاطر السيولة والقيمة السوقية لأسهم في البنوك Panelالمقطعية بانل )

لمواجهة المسحوبات، لتفادي فقدان التقه من طرف المتعاملين محل الدراسة، وقد اقترح ضرورة الاحتفاظ بسيولة الكافية 
حجم المستثمرين على الاستثمار في وهذا ما قد ينعكس سلبا على القيمة السوقية لأسهم ويؤدي لانخفاض قيمتها، وبذلك ي  

 .هذه البنوك
 .بنوك تجارية ؛أسهم  ؛قيمة سوقية ؛مخاطر سيولة ؛سيولة الكلمات المفتاحية:

 XNN؛  JEL  :XNNتصنيف 
Abstract:  

      This study aimed to demonstarte the impact of liquidity risk on the market value of the shares of 

commercial banks listed in the Saudi stok market tadaw . The study was conducted on 10 commercial 

banks during the period 2010 to 2020,using the Panal data model, the study concluded that thers is an 

inverse relationship between liquidity risks and the market value of shares in the banks under study. 

Invest in these banks 

Keywords: liquidity; liquidity Risk; Market Value; Shares; Commercial Banks. 
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  مقدمة: .1
ارات التي يعد القرار التمويلي بين المؤسسسسسسسسسسسسسسات المالية و لا سسسسسسسيما القطال المصسسسسسسرفي من أهم القر 

للبحت عن السيولة، سواء كان عن طريق معاملاتها اليومية كاستقبال الودائع  اتسعى المصارف من خلاله
المالية )البورصسسسسسة( بالدخول كبائع أو م سسسسستري   الأوراق سسسسسسوق أو من خلال الاسسسسسستثمار في، القروض   ومنح
 .لها

 ونظرا لدور الذي يؤديه القطال المصسسسسسسسسسسرفي في هذه الأسسسسسسسسسسسواق أوجع عليه أخذ كافة أنوال الحيطة والحذر
تجساه المخساطر الموجود فيسه، ولعلى من أبرز هسذه المخساطر نجسذ مخساطر السسسسسسسسسسسسسسسيولسة، والتي تعتبر المحرك  

عرضة لخطر فقدان زبائنه في حالة نقصها أو في حالة التأخر في   البنكالأساسي لكل أن طته، فقد يكون  
ايير دقيقة تتحكم فيها حركة لاسسسيما الأسسسهم يخضسسع لمعا، ف سسراء وبيع الأوراق المالية و توفير متطلباتهم منه

والسسسسؤال المطروح  ،هو ما يعرف بالقيمة السسسسوقية لسسسسهمالأسسسسواق ومعدلات التداول وسسسسعر الاغلاق للسسسسهم و 
 لبنوك التجارية السعودية ؟اسيولة على القيمة السوقية لأسهم هل تؤثر مخاطر ال :هنا

 التاليتين:وللإجابة عن هذا السؤال نقترح الفرضتين 
0H ( بين مؤ سسسسسسسسسرات مخاطر السسسسسسسسسسيولة والقيمة 0.05:لا توجد علاقة ذات دلالة إحصسسسسسسسسسائية عند مسسسسسسسسسستو )

 السوقية لأسهم البنوك التجارية السعودية المدرجة في سوق التداول.
H1 بين مؤ سسسسسسسسرات مخاطر السسسسسسسسسيولة والقيمة   (0.05علاقة ذات دلالة إحصسسسسسسسسائية عند مسسسسسسسسستو )  :  وجود

 البنوك التجارية السعودية المدرجة في سوق التداول. السوقية لأسهم
 أهمية الدراسة: 1.1
رية تكمن أهمية الدراسسسسسة في البحى على مد  تأثير مخاطر السسسسسيولة على القيمة السسسسسوقية للبنوك التجا    

القيمة السسسسسوقية   نسسسسسبةو ل تناول أهم نسسسسسع مخاطر السسسسسيولة ، وهذا من خلاالسسسسسعودية المدرجة في البورصسسسسة
، وهذا للمكانة التي تحظى بها هاته رية المدرجة في البورصسة السسعوديةوتطبيقها على البنوك التجا ،للأسسهم

وما  ،عربيا في ال سرق الأوسسط والأولى  المرتبة السسابعة عالميا  ي الأسسواق العالمية ولكونها تحتلالبورصسة ف
يميز هذه البنوك هو الافصسسسسسسسساح عن القوائم المالية للبنوك المدرجة بها وتوفر كافة البيانات المتعلقة بتداول 

 .فيها
 منهجية الدراسة:  2.1

 مجتمع وعينة الدراسة: 1.2.1
البنوك التجارية المدرجة في البورصسسسة السسسسعودية والبالا عددها من    مجموعةيمثل مجتمع الدراسسسسة  

يسارهسا لتوفر البيسانسات لفترة زمنيسة طويلسة  وتتمثسل الفترة الزمنيسة التي  سسسسسسسسسسسسسسملتهسا بنوك وقسد ثم اخت 10
 .2020إلى  2010سنوات من  10الدراسة 

 مصادر جمع البيانات: 2.2.1
ثم الاعتماد في جمع البيانات على الدراسسسسات السسسسابقة العربية والأجنبية وعلى التقارير المالية   2.2.2

السسسنوية الصسسادر عن البنوك محل الدراسسسة والمن سسورة في موقع تداول للسسسوق المالي السسسعودي 
 وكذلك الن رات والاحصائيات الدورية لصندوق النقد العربي.
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  الدراسة: منهج 3.2.1
راسسسسسسسسسة على المنه  الوصسسسسسسسسفي ، وهذا بوصسسسسسسسسف متقيرات الدراسسسسسسسسسة و تحليل القوائم اعتمدت هذه الد 

تداول، كما تم الاعتماد في تحليل واختبار الفرضسسسسيات في سسسسسوق المدرجة المالية للبنوك السسسسسعودية 
( من خلال مصسفوفة Eviews10على الاختبارات الاحصسائية القياسسية وفق البرنام  الاحصسائي )

(، وذلك لتحديد أثر مخاطر السسسسسسسسيولة على القيمة Panel Dataبانل)  - القطاعية-الزمنيةالبيانات  
 السوقية للأسهم.   

 متغيرات البحث: 3.1
 : MVالمتغير التابع: القيمة السوقية  1.3.1

 وهي قيمة السهم في السوق والنات  عن تداول الأسهم حسع حالة السوق، إذا كان صاعدا أو  
ع القيمة احسسسسسسسسس م وت  .العرض والطلع في السسسسسسسسسوق وحسسسسسسسسسع توقعات المسسسسسسسسستثمريننازلا و محددات 

 (.2019السوقية بعدد الأسهم المتداولة في سعر السهم عند الإغلاق  )زملط و عابد، 
 مخاطر السيولة :المتغير المستقل:  2.3.1

بالتزاماتها المالية عند هي المخاطر الحالية و المسسسسستقبلية الناتجة عن عدم قدرة البنوك على الوفاء 
اسسسسستحقاقها. ويتعرض البنك أيضسسسسا لمخاطر السسسسسيولة إذا الأسسسسسواق التي تعتمد عليها تخضسسسسع لفقدان 
السسسسسسيولة، ومخاطر السسسسسسيولة لها تأثير متصسسسسساعد حيت أنها غالبا ما تؤدي إلى تفاقم مخاطر أخر  

 (.2017مثل مخاطر الائتمان ومخاطر السوق )يعقوع، 
 سابقة:الدراسات ال 4.1

هدفت هذه الدراسسة إلى معرفة أثر مؤ سرات السسيولة النقدية  دراسـة ممحمد نواف عابد و اياد زملطم -
المصسسسرفية، ومؤ سسسرات الربحية على مؤ سسسرات القيمة السسسسوقية للمصسسسارف المدرجة في بورصسسسة فلسسسسطين في 

(، وتحديد أي المؤ سسسسسرات الأكثر تأثيرا. واعتمدت الدراسسسسسسة على المنه  الاسسسسسستنباطي 2017-2010الفترة )
روض أظهرت النتائ : وجود أثر لمؤ سسسسسرات الربحية على مؤ سسسسسرات الأداء السسسسسسوقية، التحليلي لاختبارات الف

باسسسسسستثناء معدل دوران السسسسسسهم، وعدم وجود أثر لمؤ سسسسسرات السسسسسسيولة النقدية على مؤ سسسسسرات الأداء السسسسسسوقية، 
نت القيمة الدفترية(، بينما كا و ، و)القيمة السسسسسوقيةTobin's Q باسسسسستثناء نسسسسسبة الاحتياطي النقدي مع كل

العلاقة )طردية(  سبة قوية بين مؤ سرات الربحية ومؤ سرات الأداء السسوقية، باسستثناء حجم ال سركة، وضسعيفة 
ن تأثير مؤ سسسرات الربحية على مؤ سسسرات الأداء  بين مؤ سسسرات السسسسيولة النقدية ومؤ سسسرات الأداء السسسسوقية. وار

  (2019و عابد،  )زلمط .السوقية كانت أكبر من مؤ رات السيولة
ا ومصسادرها، تهدف هذه الدراسسة إلى تحليل مفهوم السسيولة المصسرفية ومكوناته  دراسـة مرر  يعقو"م -

مخاطرها على العمل المصسسرفي ، و تقييم كفاية السسسيولة المصسسرفية من خلال مؤ سسراتها ، وأهمية السسسيولة و 
. كما تهدف إلى التحقق من مد  تطبيق بنك بيمو السسسسسسسعودي الفرنسسسسسسسي عوائدهاو تقييم الربحية من خلال 

اح تحقيقه أربرارات مصسسسسسسسرف سسسسسسسسورية المركزي من جهة، و تقيده بقع السسسسسسسسيولة الواجع الاحتفاظ بها و النسسسسسسسس 
مجتمع   .عوائد مناسسسسسسسسسسسسبة لأصسسسسسسسسسسسحاع حقوق الملكية من خلال الاسسسسسسسسسسسستثمار الأمثل للموارد من جهة اخر و 

من بنك بيمو السسسسسعودي الفرنسسسسسي و هو أول مصسسسسرف سسسسسوري خا  يؤسسسسسس على أراضسسسسي يتألف  الدراسسسسسة 
 .2004قد با ر عمله عام الجمهورية العربية السورية منذ أربعين عاما ، و 
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الدراسسسة إلى أن إدارة مخاطر السسسيولة في بنك بيمو تتم بدراسسسة و تحليل المؤ سسرات المالية و خلصسست 
أن البنك حقق نسسسع سسسيولة مرتفعة و تزيد عن نسسسع السسسيولة القانونية ، كما تمكن من تحقيق نسسسع ربحية 

   (2017)يعقوب،   .مقبولة بالرغم من الظروف الاستثنائية التي تمر بها الجمهورية العربية السورية
تهدف هذه الدراسسسسسة إلى تحديد أثر المخاطر المالية في  دراســة معبد العزيز بم محمد الســهلاو م -

، ولتحقيق ذلسسك تم جمع البيسسانسسات 2013 2017-ربحيسسة بنوك المملكسسة العربيسسة السسسسسسسسسسسسسسسعوديسسة، وذلسسك للفترة 
بنك سسعودي. وتم 12اللازمة عن البنوك المدرجة في سسوق الأسسهم السسعودي "تداول".  سملت عينة الدراسسة 

تسابع المتمثسل في العسائسد على حقوق الملكيسة، والمتقيرات المسسسسسسسسسسسسسسستقلسة المتمثلسة في قيساس الربحيسة بسالمتقير ال
مؤ سسسسسسر مخاطر الائتمان و مؤ سسسسسسر مخاطر السسسسسسسيولة ومؤ سسسسسسر مخاطر رأس المال. واختبر نموذج الدراسسسسسسسة 
بيانات سسسسسلسسسسسلة وقطاعية للبنوك المدروسسسسسة، وتم ذلك باسسسسستخدام نموذج الانحدار وفق الأثر الثابت ونموذج 

وتوصسسسسسسسلت الدراسسسسسسسسة إلى وجود علاقة سسسسسسسسلبية ضسسسسسسسعيفة بين مخاطر الائتمان  .حدار وفق الأثر المتقيرالان
والعائد على حقوق الملكية ووجود علاقة طردية ضسسسسسسسسسسعيفة لمخاطر السسسسسسسسسسسيولة و العائد على حقوق الملكية، 

 (2021)السهلاوي،   ووجود علاقة عكسية قوية لمخاطر رأس المال والعائد على حقوق الملكية.
 Qingxia Li  دراسة -

The Impact of Liquidity Risk of Commercial Banks on Systematic Risk of 

Banking Industry: Study of 16 Listed Commercial Banks  

هدفت هذه الدراسسسسسسسسسسة إلى تأثير مخاطر السسسسسسسسسسيولة على المخاطر النظامية للبنوك الصسسسسسسسسسناعية وأجريت 
نت سسسسار السسسسسريع بنك في الصسسسسين، والتي عانت من نضسسسسوع سسسسسيولة الوسسسسساطة المالية و الا  16الدراسسسسسة على 
لك تعرضسسسسست المؤسسسسسسسسسسسسات لذ   ،2007بأزمة الرهن العقاري في الولايات المتحدة عام    رأثوالتلأزمة السسسسسسيولة  
وتقوم هذه الدراسسسة على  ثم تطورت مخاطر السسسيولة النهائية إلى مخاطر نظامية، ت انهار و  لمخاطر مفرطة

الدراسسة نموذج تناولت  ، يولة ونظرية ادارة سسلوك المخاطرةو نظرية ادارة السس  دراسسة ادارة المخاطر النظامية
الذي يأخذ مؤ ر و   ،بنك تجاريا، ثم يتم بناء النموذج انحدار اللوحة الديناميكي  16الانحدار الديناميكي لسسسسسسسسسسسسسس 

 مؤ سسسسرالتفاعل بين مؤ سسسسرات السسسسسيولة لد  البنوك التجارية الفردية و بنك التجار الفردي و مخاطر السسسسسيولة لل
التعديل إلى أنه كلما زادت نسسبة  امية للبنك. ي سيريل المخاطر النظلتحل ضسعيف  المخاطرة كمتقير تفسسيري

  (Li, 2019) السيولة للبنوك التجارية الفردية، زادت مساهمة ربحية رأس المال النظامي.
 المحور الأول: الاطار النظر  لمخاطر السيولة و القيمة السوقية للأسهم  .2

 : السيولةمفهوم مخاطر  1.2
ــيولة بالبنوك - عند   بالالتزامات  مويل الزيادات في الأصسسسسسسسسسول والوفاءبقدرة البنك على ت :طبيعة الســــ

إن الدور الأسسساسسسي للبنوك في تحويل اسسستحقاق الودائع قصسسيرة الأجل   .اسسستحقاقها، دون تكبد خسسسائر كبيرة
الظروف  اطر السسسسسسسسسسسيولة على سسسسسسسسسسسبيل المثال، فيإلى قروض طويلة الأجل يجعلها عرضسسسسسسسسسسة بطبيعتها لمخ

الطبيعية يرغع البنك في الاسسسسسسستثمار بأعلى عائد متاح وتمويل هذا الاسسسسسسستثمار بأقل تكلفة ممكنة. غالبا ما 
تراض على المد  القصسسسير جدا )على سسسسبيل المثال، عن طريق أخذ الودائع( والإقراض لمدة هذا الاقيكون  

 .(2020)قندوز،  أطول )على سبيل المثال، عن طريق اكتتاع الرهون العقارية(.

https://www.scirp.org/journal/articles.aspx?searchcode=Qingxia+Li&searchfield=authors&page=1&skid=0


 مجلـة الامتياز لبحوث الاقتصاد والإدارة  ISSN 2572-0171 116 -99(، ص 2022) 02: العـــدد ،06المجلد 
 

103 

 

ــيول -  على  والمسسسسسسسسسسسستقبلية التي لها تأثير هي المخاطر الحالية : (Liquidity Risk) ةمخاطر الســـــ
النا سسسسئة عن عدم مقدرة البنك لمقابلة التزاماته عند اسسسسستحقاقها بدون تكبد خسسسسسائر   إيرادات البنك ورأس ماله

غير مقبولة. وتظهر مخاطر السسسسسسسسسسسسسيولة عندما لا يكون حجم السسسسسسسسسسسسسيولة لد  البنك كافية لمقابلة الالتزامات 
 (2012حداد، ابراهيم، و موسى، )ذيع، ال

هامش الضمان للمصرف، ويمكن في القالع تعريف مخاطر بأنها  : أيضـا  مخاطر السـيولةوتعرف   -
  :السيولة بطرق مختلفة

 مخاطر السيولة تعني اللاسيولة ال ديدة؛ -أ
 احتياطي الأمان الذي توفره محفظة الأصول السائلة؛  -ع 
ينت  عن حالة اللاسسسيولة ال سسديدة الإفلاس ومن ثم فخن مخاطر السسسيولة هي من أصسسعع   - ج

، ومع ذلك فخن هذه الأحوال ال سسسسسسديدة غالبا ما تكون ناتجة عن اخطار اخر  البنكالمخاطر التي قد تمس  
على سسسسسسسسبيل المثال: الخسسسسسسسسائر الهامة بسسسسسسسسبع عجز عميل كبير عن الدفع يمكن أن تثير قضسسسسسسسايا متصسسسسسسسلة 

حالات سحع ودائع على نطاق واسع  الحدى  وينجر عن هذا، البنكسيولة و كوكا فيما يتصل بمستقبل  بال
أو إغلاق حدود التسسهيلات الائتمانية بواسسطة المؤسسسسات الأخر  السساعية لحماية نفسسها من حدوى عجز 

 .محتمل عن الدفع ويمكن الاثنين معا أن يحدثا ازمة سيولة  ديدة تنتهي بالإفلاس
ياطي الأمان الذي يساعد على كسع الوقت في الظروف الصعبة وهي أن قيم الأصول قصيرة احت -د 

)حبار،  الأجل غير كافية لمقابلة المطلوبات قصسسسسسسسسسيرة الجال أو التدفقات النقدية غير المتوقعة إلى الخارج
  .(2013قندوز، و بلعزوز، 

ذلك النول من المخاطر الذي تتعرض له المؤسسسسسسات  على أنها  الســيولة:مخاطر   رفعي  وهناك مم  -
المالية، لما تكون أجال الاسسسسستحقاق لمواردها أقصسسسسر من أجال الاسسسسستحقاق اسسسسستخداماتها )القروض(، وبذلك 
تصسسسسسسسسسسسبح غير قادرة على مواجهة طلبات السسسسسسسسسسسسحع من طرف المودعين، أو غير قادرة على تلبية الطلبات 

الائتمانية أي منح القروض، فهذا الخطر يكون أسسسسسساسسسسسسا عند  تعهداته  نفيذ غير العادية التي يوجهها البنك لت
بتمويل   البنك  عدم كفاية الأصسسسسسسسسول المتداولة لد  البنك لتقطية الديون قصسسسسسسسسيرة الأجل، أي الحالة أين يقوم

احتياجات طويلة الأجل عن طريق الموارد قصيرة الأجل، ويكون غير قادر في نفس الوقت على الاقتراض 
لسسسسوق وهذا لضسسسعف ثقة المقرضسسسين فيه. وعندما تكون سسسسيولة البنك غير كافية يتعذر عليه الحصسسسول من ا

زيادة التزاماته أو تحمل تكلفة معقولة بتحويل أصسسسسسسسسسسسسوله بسسسسسسسسسسسسسرعة إلى  على أموال كافية سسسسسسسسسسسسسواء عن طريق
 .(2019)ناصر،  موجودات سائلة مما يؤثر في ربحيته.

تقاس مؤ رات مخاطر السيولة اعتمادا على البيانات المالية للتقارير  قياس مخاطر السيولة:  .2.2
 :(2012)الستار،  السنوية للمصارف وهي كالتالي

 مخاطر السيولة =  النقد و الأرصدة لدى المصارف / إجمالي الموجودات  -
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انخفاض مخاطر السيولة على اعتبار ذلك يعكس زيادة إذ ي ير ارتفال هذا المؤ ر  إلى 
الأرصدة النقدية سواء كانت في الصندوق أو لد  المصارف و التي يواجه المصرف التزاماته  

 المختلفة. 
 مخاطر السيولة =  النقد و الاستثمارات قصيرة الأجل / إجمالي الموجودات -

السيولة على اعتبار ذلك يمكن زيادة النقد ي ير ارتفال هذا المؤ ر إلى انخفاض مخاطر 
 التي يواجه المصرف التزاماته المختلفة.  ت والاستثمارا

 مخاطر السيولة =  إجمالي القروض / إجمالي الودائع -
ي ير ارتفال هذا المؤ ر إلى ارتفال مخاطر السيولة على اعتبار ذلك يزيد من نسبة القروض 

جة إلى السيولة على الصعيد آخر إن زيادة نسبة القروض التي يتعذر تصفيتها بسهولة عند الحا
 إلى الودائع تؤ ر حاجة المصرف إلى زيادة مصادر نقدية جديدة لتلبية طلبات الاقراض الجديدة.

 (2013)حاكم و حمد،   مخاطر السيولة =  الموجودات المتداولة / إجمالي الودائع -
ي ير ارتفال هذا المؤ ر إلى انخفاض مخاطر السيولة لأن ذلك يعكس زيادة الموجودات  

 المتداولة التي يواجه المصرف التزاماته الأخر .  
 وتتمثل في:  : أنواع مخاطر السيولة 3.2
 نك غير قادر على مقابلة التدفقات تن أ عندما يكون البمخاطر السيولة التمويلية:   -1.3.2  

المتوقعة وغير المتوقعة سواء الحالية أو المستقبلية بكفاءة و بدون أن يؤثر ذلك على 
 العمليات اليومية أو الوضع المالي للبنك.

 رهن أحد أصوله و فق  : تن أ عندما يتعذر على البنك بيع أومخاطر السيولة السوقية -2.3.2
 نتيجة لعدم إمكانية تسييلها بالسوق.  سعر السوق السائد 

تن أ من الاستخدام المفاجئ لبعض الحدود الائتمانية الممنوحة  مخاطر السيولة العرضية: -3.3.2
 . (2017)يعقوع،  للأطراف المقابلة أو السحع المفاجئ لودائع العملاء.

    القيمة السوقية للأسهم .3
 تعريف القيمة السوقية لأسهم: 1.3

  الاستثمارية الأدوات ميز  ،لتعريف القيمة السوقية للأسهم ن ير إلى أدوات أسواق رأس المالقبل التطرق 
أسهم   كان الاستثمار في ملكية إذا حقفي أسواق رأس المال أو سوق الائتمان الطويل الأجل أنها تتمتع ب

اضافة إلى السندات ( تازةالعادية والمم ). والأسهم بنوعهاالسندات( ) المن أة المصدرة لها أو بحق مديونية
  باستعراض هذه الأدوات الاستثمارية  يوعا في الأسواق المالية في اقتصاديات العالم وسنقوم هي أكثر
 : فيما يلي بخيجاز الأدوات 

  :الأسهم العادية -أ
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 وهي عبارة عن صك يمثل حصة في رأس مال المن أة قابل للتداول في السوق الثانوية وله ثلاثة قيم
 : ويتحدد الفرق بين هذه القيم الثلاى بالتالي

  منصو  عليها في عقد  يكونالقيمة المدونة على قيمة السهم، وعادة ما  وهي: القيمة الاسمية* 
 التأسيس. 

ضمن الاسهم الممتازة ولكنها تتخص   تلا ت التي  -الملكية   حقوق: وتتمثل في قيمة  القيمة الدرترية* 
 مقسومة على عدد الأسهم العادية المصدرة.  -الأرباح المحتجزة في الاحتياطات و 

يبال فيها السسسسسسهم في سسسسسسوق المال، وقد تكون القيمة السسسسسسوقية : وتتمثل في القيمة التي    الســــوقيةالقيمة  *  
 أكبر أو أصقر من القيمة الاسمية أو الدفترية، حسع قو  العرض و الطلع في السوق..

مجمول الأسسسسسهم المدرجة لل سسسسركات في السسسسسوق بمتوسسسسسط أسسسسسعارها في نهاية الفترة؛ كما ينظر إليها بأنها    -
، فيعتمد هذا المؤ سسسسسسسر من قبل ت قياس كفاءة السسسسسسسسوق وتطور ن سسسسسسساطهاوبذلك يمكن عدها من أهم مؤ سسسسسسسرا

ت ي سسير إلى كفاءة ال سسركا لسسسهمل، فارتفال القيمة السسسوقية ن والمقيمين والمراقبين الماليينالكثير من المحللي
لى زيادة حجم التعاملات في الأسواق المالية وعدد ال ركات المدرجة فيها وكفاءة السوق المالية  من جهة وار

 (2016)الحجلة،   .من جهة ثانية
هي أوراق مالية قابلة للتداول وتمثل دينا مع فائدة ثابتة تصسسسسسسسسسسسدرها الم سسسسسسسسسسسروعات ويكون الســـــــندات:   -"

 . ( 2014)السعد ، رأفت، و عبد الوهاع،    الم رول ملزم برد أصل المبلا و الفوائد حتى في حالة الخسائر
الأسهم حق ملكية و أيضا حق مديونية لكون السهم الممتاز ي ترك في أرباح   تعتبرسهم الممتازة: الأ -ج ــ

المن سسسسسسسسسأة المحققة مثل السسسسسسسسسسهم العادي، ويضسسسسسسسسساف إلى ذلك أنه يتفق على الأدنى أو الأعلى للربح كما في 
نها السسسند، إلا أن هذا النول من السسسهم يعتبر محدود التعامل بل منعدم تقريبا، كما ي سسار إلى هذه الأسسسهم بأ

أسسهم هجينة لأنها تحمل صسفات الأسسهم العادية وبعض صسفات سسندات الاقتراض، فهي تعتبر حق الملكية 
)مسسعداوي،  وأيضسا حق مديونية لكون السسهم الممتاز ي سترك في أرباح المن سأة المحققة مثل السسهم العادي.

2016)       
)حمودي،     وتحتسع القيمة السوقية للسهم وفق الصيقة التية: :السوقيةطرق قياس القيمة  -2.3

2020) 
 . سعر الأقفال  X القيمة السوقية = عدد الأسهم المتداولة 
 وتقاس القيمة السوقية أيضا:    
فهي ،  هو الذي يحددهاسسسوق الأسسسهم   لأنسسسميت بهذا الاسسسم   :(سـعر الإلالاقالقيمة السـوقية ) -1.2.3
 أو  صساعد إذا كان اتجاهه   السسوقفي السسوق، الناتجة من تداول الأسسهم حسسع حالة   السسهمقيمة    عن  عبارة
وأرباحها  الحاليعوامل العرض والطلع، وحسسسسسسع التوقعات المبنية على أداء المؤسسسسسسسسسسسسة  تأثيرتحت    هابط

البورصسسة  و هي  عند البيع في السسسوق الثانوي    لأسسسهمهة وخسسسائرها. ويحصسسل المسسستثمر على القيمة السسسوقي
 :التالي بالمعادلة أو القيمة الدفترية. وتحسع  الأسميةأو سوق المال، وتكون أكبر أو أقل من القيمة 

 الإلالاق(السهم )سعر  قيمة xعدد الأسهم المتداولة  = القيمة السوقية
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 ستركة لجميع الوحدات الاقتصسادية في مالنسسبة أن القيمة السسوقية   تفترض   :Tobin´s Qمؤشـر  -2.2.3
على أنها القيمة السسسسوقية  Qتكاليف اسسسستبدالها ويتم حسسسساع نسسسسبة  لالسسسسوق المالي، ويجع أن تكون مسسسساوية  

للمؤسسسسسسسسة الاقتصسسسادية مقسسسسومة على قيمة اسسسستبدال موجودات المؤسسسسسسسسة الاقتصسسسادية. وهو مقياس يسسسستخدم 
فهذا يدل على أن القيمة السسسوقية للمؤسسسسسسة  الواحد سسستثمار أي كلما كانت القيمة أكبر من  للت سسجيع على الا

 و تحسسسسع الفعلية وهذا ي سسسجع على الاسسسستثمار فيها والعكس صسسسحيح.   المسسسسجلةأكبر من قيمتها    الاقتصاااادية
 :بالمعادلة التالية

Tobin´s Q  =  القيمة  السوقية 
×  الموجودات  إجمال  𝟏𝟎𝟎 

تعكس قيمة المؤسسسسسسة الاقتصسسادية ودليل على ارتفال أو  :حقوق المســاهميم /  القيمة الســوقية  -3.2.3
 على زيسادة الثقسة من عملست ( 1أكبر من ) القيمسةكسانست  كلمسا و ، كفساءةانخفساض قيمتهسا، وهي تعسد مقيساس 

 :التالية، وتحسع بالمعادلة الاقتصاديةتوقعاتهم بقيمة المؤسسة  ارتفعت و المساهمين قبل 

 القيمةالسوقية = حقوق المساهمين / القيمة السوقية
  حقوق امساهمين

 × 𝟏𝟎𝟎 

 يتم و أو مضساعف الأرباح،    السسهم يطلق عليها احيانا أسسم "مضساعف  :(P/E) الساعر الى الرح   نسابة-4.2.3
قياسسسا   السسسسهمربحية السسسسهم، وت سسسير هذه النسسسسبة إلى مد  جاذبية   على  لسسسسهمالقيمة السسسسوقية    بقسسسسمة  حسسسسابه

إلى الربح كما زادت المبالا التي يود المسساهمين اسستثمارها  السسعرأي كلما ارتفعت نسسبة    بالأسسهم الأخر ،
 : بالمعادلة التالية  و تحسع في المؤسسة الاقتصادية. 

  القيمة  السوقية =  (P/E) السعر الى الرح  نسبة           
  صاف  ربح  السهم 

 × 𝟏𝟎𝟎 

ــغيلي:   -5.2.3 ــاري التدرق النقد  التشـ ــوقية/ صـ ت سسسسسير هذه النسسسسسسبة الى مد  تأثير الأرباح القيمة السـ
الت سسسسسقيلية على القيمة السسسسسسوقية، حيى تمكن هذه النسسسسسسبة المسسسسسستثمرين من معرفة حجم الأرباح الت سسسسسقيلية. 

مرتفعة كلما كانت أفضسسسل للمسسسستثمرين. و يقبل المسسسستثمرين على الاسسسستثمار بمثل فكلما  كانت هذه النسسسسبة  
 هذه المؤسسات، وتحسع بالمعادلة التالية:

  القيمة السوقيةنسبة القيمة السوقية إلى صاري التدرق النقد  التشغيلي=          
 صافي التدفق النقدي االت قيلي

 × 100 
 

تكمن هذه النسبة المستثمر من ة ) القيمة السوقية/ القيمة الدرترية(:السعر إلى القيمة  الدرتري  -6.2.3
معرفة الفرصسسسسة الجديدة ل سسسسراء السسسسسهم، فكلما  كانت هذه النسسسسسبة أقل كلما كانت أفضسسسسل لحماية الاسسسسستثمار 

 :(2019)عابد،  بالمعادلة التالية: موال المستثمرين في ال ركة وتحسع الخا  بأ

  القيمة السوقيةنسبة السعر إلى القيمة الدرترية =          
  القيمة الدفترية

 × 100 
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 التطبيقي: الاطار الثانيالمحور   .3
 نموذج الدراسة وجمع البيانات: 1.3

تقوم هذه الدراسسسسسة على دراسسسسسة تأثير مخاطر السسسسسيولة على القيمة السسسسسوقية لأسسسسسهم البنوك المدرجة في     
 panelبانل  المقطعيةسوق تداول لبورصة السعودية ولمعرفة هذا التأثير تم استخدام نماذج البيانات 

 مصادر جمع البيانات: 2.3
بنك وتم   11دية المدرجة في سسسوق تداول والمقدرة بسسسسسسسسسسسسسسسسس:تناولت الدراسسسة البيانات السسسنوية للبنوك السسسعو     

اسسسستبعاد بنك واحد هو بنك الأهلي باعتباره حديى الن سسسأة وغياع إحصسسساءاته في العديد من التقارير مما قد 
، وهذا من خلال 2020إلى   2010سنوات من   10يطرح لنا م كل في الحساع، وتقدر فترة الدراسة بسسسسسسسسسسسسس 

خاصة بالقيمة السوقية من سوق تداول للبورصة السعودية، أما بالنسبة لمخاطر جمع التقارير الاحصائية ال
 السيولة فقد تم حسابها من القوائم المالية للبنوك المصرح بيها في البنك المركزي السعودي.

 المتغيرات: 3.3
 : هو مخاطر السيولة وتحسع وفق لما يلي:أ. المتغير المستقل

 النقد و الاستثمارات قصيرة الأجل / إجمالي الموجوداتمخاطر السيولة =      
: هو القيمة السوقية للأسهم  وقد تم استخراجها محسوبة من الاحصاءات الرسمية المتغير التابع -"

 السنوية المعلن عنها في منصة تداول و التي تم احتسابها وفق لما يلي: 
 قفالسعر الأ X القيمة السوقية = عدد الأسهم المتداولة   
 تقدير النموذج باستخدام نماذج  البانل:  4.3
حيت نقوم بتقدير نموذج البانل بالنسسسسسسسسسبة للبنوك المدرجة في سسسسسسسسسوق تداول للمملكة العربية السسسسسسسسسعودية      

بهدف قياس تأثير مخاطر السسسسسسيولة على القيمة السسسسسسوقية للأسسسسسسهم، ثم تقدير نماذج البانل المقطعية بأنواعه 
 Fixedو نموذج التسأثيرات الثسابتسة    Pooled Regression Modelالانحسدار التجميعي  الثلاثسة : نموذج 

Effects Model   و نموذج التسأثيرات الع سسسسسسسسسسسسسسوائيسة ،Rondom Effects Model و للمفساضسسسسسسسسسسسسسسلسة بين ،
، و يستخدم هذا الأخير Hausmanنموذجي التأثيرات الع وائية ونموذج الثابت نستعمل اختبار هوسمان  

عدد المقاطع أو المفردات أكبر من عدد المقدرات ) ففي حالتنا  هذه لدينا متقيرين مفسسسسسسسسسسسسسسسرين و لما تكون  
 (.eviews 10بنوك(، يتم تقدير هذه النماذج الثلاثة بالاعتماد على البرنام  الاحصائي ) 10
نموذج السلاسل الزمنية المقطعية المناس" للدراسة يتم الاستعانة ري هذه الدراسة بأسالي"   اختبار  5.3

 : (Panel Data ) تحليل بيانات المقطعية
نتائ  تقدير نماذج بيانات البانل الثلاى. في الجدول الموالي سسسسسسسسيتم عرض نتائ  تقدير النموذج المدروس  

 باستخدام نماذج البيانات للبانل 
(: نتائج الانحدارات باستخدام نماذج بانل الثلاثة  لعينة مم البنوك السعودية  01رقم )جدول 

 المدرجة ري بورصة تداول 
 نموذج تأثيرات عشوائي  نموذج التأتيرات الثابثة  النموذج التجميعي المتغيرات التفسيرية

 C 
 100267.4 1003.159 97595.97 قيمة
prob 0.0000 0.0000 0.0692 

 X 
- 20.542512 11.08992 قيمة  19.98987 -  
prob 0.8713 0.5048 0.5153 
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 110 110 110 عدد المشاهدات
R- squared 0.000244 0.859501 0.003963 
Adjusted R-

squared 
0.009013 -  0.845309 0.005259 -  

Prob((F-
statistic 

0.871253 0.0000 0.513500 

 ( eviews 10الباحثين اعتماد على مخرجات )من اعداد المصدر:  
 

( السذي عرض لنتسائ  بساسسسسسسسسسسسسسسستخسدام نمساذج بيسانسات البسانسل لعينسة من البنوك 01من خلال الجسدول رقم )
" في النموذج Fالسسسسسسسسسسسسسسسعوديسسة المسسدرجسسة في بورصسسسسسسسسسسسسسسسة تسسداول تبين أن قيمسسة إحصسسسسسسسسسسسسسسسائيسسة في سسسسسسسسسسسسسسير" 

( و قيمسسة في سسسسسسسسسسسسسسر في  F>5%% أي )5أكبر من  Pooled Regression Model)التجميعي) 
( مع وجود معنويسسة  F<5%%  أي )5أقسسل من   Model  (Fixed Effectsالنموذج الثسسابسست ) 

احصسسسسسسائية لنموذجين ، لذلك نسسسسسسستنت  أن النموذج الثابت هو الأصسسسسسسح ، لذلك ننتقل لحسسسسسسساع نموذج 
( F>5%% أي )5وكانت قيمة في سسر أكبر من   Effect Modl Randlon) (التأثيرات الع سسوائية  

ع سسسسسسسوائي  ت سسسسسسسير إلى وجود أثر  H0نقول أن الفرضسسسسسسسية الصسسسسسسسفرية  وعدم وجود معنوية للنموذج لذلك
 يكون الأثر الثابت منسق وفعال. H1منسق وفعال بينما الفرضية البديلة 

وللمفاضسسسسلة بين النماذج الثلاثة ننتقل إلى اسسسسستخدام أسسسسساليع الاختبار من بين هذه النماذج من خلال 
 .Housmanاختباري في ر و اختبار 

 :اختبار النموذج الملائم للدراسة1.5.3 
 (F-TESTيل الملائم لبيانات الدراسسسسسسسة ثم اسسسسسسستخدام اختبار  في سسسسسسر )لقرض تحديد أسسسسسسسلوع التحل

لإجراء اختبار المفاضسسسلة بين أسسسسلوع التجميعي و الأسسسسلوع الثابت لتقدير النموذج المطلوع حيت 
 أن :

 : النموذج التجميعي هو الملائمH0الفرضية الصفرية  -
 هو الملائم  ت ابث: النموذج الH1 البديلةالفرضية  -
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 ( FICHERنموذج إختبار ريشر)  (:02الجدول رقم )
 

Redundant Fixed Effects Tests   

Equation: Untitled   

Test cross-section fixed effects  

     
     Effects Test Statistic   d.f.  Prob.  

     
     Cross-section F 67.273008 (9,99) 0.0000 

Cross-section Chi-square 215.853830 9 0.0000 

     
          

Cross-section fixed effects test equation:  

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 01/19/22   Time: 14:59   

Sample: 2010 2020   

Periods included: 11   

Cross-sections included: 10   

Total panel (balanced) observations: 110  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C 97535.97 17161.03 5.683572 0.0000 

X 11.08992 68.26575 0.162452 0.8713 

     
     R-squared 0.000244     Mean dependent var 98510.59 

Adjusted R-squared -0.009013     S.D. dependent var 167874.5 

S.E. of regression 168629.3     Akaike info criterion 26.92681 

Sum squared resid 3.07E+12     Schwarz criterion 26.97591 

Log likelihood -1478.974     Hannan-Quinn criter. 26.94672 

F-statistic 0.026391     Durbin-Watson stat 0.098381 

Prob(F-statistic) 0.871253    

     
     
     

 

 ( eviews 10من اعداد الباحثين اعتماد على مخرجات )المصدر: 
 

و القيمسة الجسدوليسة     =67.27Fمن الجسذول أعلاه نجسد أن :القيمسة المحسسسسسسسسسسسسسسسوبسة لإحصسسسسسسسسسسسسسسائيسة في سسسسسسسسسسسسسسير هي
 F(9.98)= 1.977هي

، فخننا نسسسسسسسسسستنت  أنه احتمال أن نموذج >Fcal  Ftabوبما أن القيمة المحسسسسسسسسسسوبة أكبر من القيمة الجدولية 
التأثيرات الثابتة هو النموذج الملائم لبيانات الدراسسسسة وبالتالي نرفض الفرضسسسية الصسسسفرية التي ت سسسير إلى أن 

ل، ونقبل الفرضسسسسسسية البديلة التي ت سسسسسسير إلى أن النموذج الثابت  هو الأنسسسسسسسع ، النموذج التجميعي هو الأمث
 (.Housmanللمفاضلة بين النموذجين الثار الثابت و الع وائي ، نستخدم اختبار هوسمان )

 (:  Housman)اختبار هوسمام 3.2.5
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التأثيرات الع سسسسسسسسسسسوائية ويسسسسسسسسسسسستند على يقوم هذا الاختبار بالمفاضسسسسسسسسسسسلة بين نموذج التأثيرات الثابتة و نموذج  
 الفرضتين التاليتين:

 : نموذج التأثيرات الع وائية هو الملائمH0الفرضية الصفرية  -
 .: النموذج التأثيرات الثابتة هو الملائمH1الفرضية البديلة  -

 ( Housman)(: اختبار  03)الجدول
Correlated Random Effects - Hausman Test  

Equation: Untitled   

Test cross-section random effects  
     
     

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

     
     Cross-section random 0.076897 1 0.7815 
     
          

Cross-section random effects test comparisons: 

     

Variable Fixed   Random  Var(Diff.)  Prob.  
     
     X -20.542524 -19.989869 3.971886 0.7815 
     
          

Cross-section random effects test equation:  

Dependent Variable: Y   

Method: Panel Least Squares   

Date: 01/19/22   Time: 15:07   

Sample: 2010 2020   

Periods included: 11   

Cross-sections included: 10   

Total panel (balanced) observations: 110  
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 100315.9 6848.772 14.64729 0.0000 

X -20.54252 30.68868 -0.669384 0.5048 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.859501     Mean dependent var 98510.59 

Adjusted R-squared 0.845309     S.D. dependent var 167874.5 

S.E. of regression 66026.42     Akaike info criterion 25.12814 

Sum squared resid 4.32E+11     Schwarz criterion 25.39819 

Log likelihood -1371.048     Hannan-Quinn criter. 25.23767 

F-statistic 60.56292     Durbin-Watson stat 0.700158 

Prob(F-statistic) 0.000000    
     
     

 

 ( eviews 10الباحثين اعتماد على مخرجات )من اعداد المصدر:
 التسأثيرات الثسابتسة و نموذج   التسأثيرات للمفساضسسسسسسسسسسسسسسلسة بين نموذج   Housmanمن خلال الجسدول أعلاه اختبسار   

 %.5فهي غير معنوية عند مستو  المعنوية  Prob =0.000الع وائية وجدنا قيمة 
 .هو الملائم الثابتةالتي تقول أن نموذج التأثيرات  H1وعليه  نقبل الفرضية البديلة 
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ومنه يمكن صسسسسسياغة المعادلة  التي تربط بين مخاطر السسسسسسيولة و القيمة السسسسسسوقية لأسسسسسسهم البنوك السسسسسسعودية 
  Y = 100315.9-20.54252 X1  المدرجة في بورصة محل الدراسة وفق النموذج التالي:

نجذ أن احصسسسسسائية في سسسسسر للمعنوية الكلية  الثابت (  نتائ  التقدير لنموذج الأثر  01ل الجدول رقم )ومن خلا
% من التقير في القيمة 85( أي أن النموذج يفسسسسسسسسسسر  0.859501( هي)R-squaredو)   0.0000هي

كد قبول معنوية إحصسسسائية كلية وهو ما يؤ   للنموذجالسسسسوقية للأسسسسهم والتي تعتبر نسسسسبة جيدة مما يعني أن  
 الفرضية البديلة.

، نجسسد قيمسسة  الثسسابسست و الممثلسسة في الحسسد  C( نلاحظ أن المعلمسسة المقسسدرة 01وبسسالرجول إلى جسسدول رقم )
Prob =0.000  فخن للمعلمة معنوية إحصائية.5وهي أقل من % 

لى سسالبة و التي تمثل مخاطر السسيولة كما هو موضسح في المعادلة أعلاه فهي ت سير إ Xوبما أن قيمة  
وجدود علاقة عكسسسية بين مخاطر السسسيولة والقيمة السسسوقية للأسسسهم ومما سسسبق نسسستنت  أن هناك عوامل 

 أو متقيرات اقتصادية أخر  تؤثر على القيمة السوقية لأسهم. 
 الخاتمـــــــــــــــــة: .4

المدرجة تطرقت الدراسة إلى قياس أثر مخاطر السيولة على القيمة السوقية للبنوك التجارية    
في سوق الأوراق المالية السعودية تداول، و من خلال المعالجة الاحصائية  و اختبار للفرضيات  
وبناء على ما تقدم من دراسة و تحليل للبيانات تم توصل لعدم وجود أي تأثير لمخاطر السيولة 

دية من ضخ مبالا  على القيمة السوقية للأسهم وهذا راجع لسياسة التي تبنتها البنك المركزي السعو 
ضخمة للبنوك من أجل تعزيز السيولة لتمكينه من تقديم كافة التسهيلات الائتمانية لعملائه، إضافة  

لسياسة الاحترازية المطبقة خاصة وقت الأزمات جعلها في منأ عن التعرض لصدمات نق  
سهم بنوكها وهو ما  السيولة وهذا ما أظهر عدم وجود تأثير لمخاطر السيولة على القيمة السوقية للأ

 حيت أسفرت نتائ  الدراسة على ما يلي:  توافق مع نتائ  الدراسات السابقة
أظهرت نتائ  التحليل الاحصائي وجود علاقة عكسية، بين مؤ ر مخاطر السيولة والقيمة  ✓

 السوقية لأسهم البنوك السعودية المدرجة في البورصة تداول؛
(بين مؤ رات مخاطر السيولة والقيمة  0.05وجود لعلاقة ذات دلالة إحصائية عند مستو  ) ✓

صحة الفرضية   ى يتلبالسوقية لأسهم البنوك التجارية السعودية المدرجة في سوق التداول وهو ما 
 البديلة؛

ن أي  عدم وجود أثر لمخاطر السيولة للبنوك محل الدراسة على القيمة السوقية ، وها يدل على أ ✓
 تقير في قيمة مخاطر السيولة لا يؤثر على القيمة السوقية لسهم؛ 

عدم صحة الفرضية الصفرية وصحة الفرضية البديلة التي تن  على: لاوجود لعلاقة ذات دلالة  ✓
 (بين مؤ رات مخاطر السيولة والقيمة السوقية لأسهم؛0.05إحصائية عند مستو  )

زيادة القيمة السوقية في البنوك السعودية المدرجة في سوق يؤدي انخفاض مخاطر السيولة الى  ✓
تداول وذلك بسبع زيادة النقدية على تقطية سحوبات المودعين وذلك بمواجهة طلبات 
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المفترضين مما يقلل من المخاطر ويزيد من قدرة البنك على منح القروض ، عدا ذلك لم يتضح  
 السيولة على القيمة السوقية للأسهم. وجود تأثير ذو دلالة احصائية بالنسبة لمخاطر 

 : بناء على ما سبق يمكن أن نقدم المقترحات التالية: مقترحات 
على البنوك الاحتفاظ بالسيولة الكافية لمواجهة السحوبات المتوقعة، لأن فقدان السيولة يؤدي   ✓

سوقية للأسهم إلى فقدان الثقة لد  المتعاملين مع البنوك، وهذا ما قد يؤثر سلبا على القيم ال
 و يودي إلى انخفاضها، مما يساهم في احجام المستثمرين من الاستثمار في هذه البنوك؛

على مسيري هذه البنوك الاهتمام أكثر بالعلاقة بين السيولة والقيمة السوقية لما لها من أثر   ✓
 في جذع الاستثمار لهذه البنوك؛

الافصاح في البيانات المالية عن   ضرورة تطبيق نظام احترازي قوي، وتوجيه البنوك إلى ✓
 مؤ رات السيولة والتي تعكس بدورها القوة المالية للبنك، وقوة السهم في السوق المالية. 
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 قائمة المراجع:.  5

 المؤلفات:
 للن ر و التوزيع.: دار المعتز -الجزائر-(. التسيير البنكي )إدارة البنوك(. ورقلة2019سليمان ناصر. ) •
(. إدارة 2012سوزان سمير ذيع، وسيم محمد الحداد، محمود ابراهيم، و  رقي نوري موسى. ) •

 المخاطر. عمان: دار المسيرة لن ر و التوزيع.
 المخاطر إدارة –إدارة المخاطر (. 2013عبد الرزاق حبار، عبد الكري قندوز، و بن علي بلعزوز. ) •

 دم ق: الوراق للن ر والتوزيع. لمالية.الم تقات المالية.الهندسة ا

دراسات معهد التدريع (. المخاطر المصرفية و أساليع قياسها. 2020, 5عبد الكريم أحمد قندوز. ) •
 .107، صفحة وبناء القدرات

وكمة البنوك و أترها في الأداء (. ح2013محسن الربيعي حاكم، و عبد الحسين راضي حمد. ) •
 .المخاطر . عمان: اليازوريو 

(. الاستثمار و التمويل سيكولوجية المتاعملين 2014منال السعد ، عمل رأفت، و احمد عبد الوهاع. ) •
 في أسواق المال استخدام منه  التحليل الفنى. الاسكندرية: من أت المعارف.

 الخلدونية.(. أساسيات في الأسواق المالية و إدارة المحافظ. الجزائر : دار 2016يوسف مسعداوي. ) •
 الأطروحات:

(. تأثير المخاطر المالية على ربحية البنوك المدرجة 2021, 12 30عبد العزيز بن محمد السهلاوي. ) •
 في سوق الأسهم السعودية دراسة قياسية . السعودية، جامعة الملك فيصل، المملكة العربية السعودية.

مصرفي دراسة عملية لادارة مخاطر السيولة (. ادارة مخاطر السيولة في القطال ال2017فرح يعقوع. ) •
 في بنك بيمو السعودي الفرنسي. سورية، الجامعة الافتراضية السورية، سورية.

مد  انعكاس مؤ رات الأداء المالي على أسعار الأسهم للمصارف (. 2016مجد سامي الحجلة. ) •
م ق الجمهورية العربية دم ق: كلية الاقتصاد جامعة د المدرجة في سوق دم ق للأوراق المالية.

 السورية.
 المقالات:

(. تحليل الأسهم العادية و 2020أحمد حسين بتال،بسام أمين صبري،مروان عبد الرسول حمودي. ) •
أثرها في القيمة السوقية للأسهم دراسة تطبيقية على  ركات القطال المصرفي المدرج في سوق العراق 

 .262، صفحة مجلة تكريت للعلوم الادارية و الاقتصادية للأوراق المالية. 
(. أثر مؤ رات السيولة و الربحية على مؤ رات الأداء السوقية 2019اياد زلمط، و محمد نواف عابد. )  •

، الصفحات مجلة العلوم الاقتصادية و التسيير والعلوم التجاريةللمصارف المدرجة في بورصة فلسطين. 
114-131. 
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تقويم الأداء المالي لمصرف الر يد و أهمية في ياس مخاطر السيولة (. 2012عبد الستار. )رجاء ر يد  •
 .31بقداد:  المصرفية.

• Li, Q. (2019, 03 09). The Impact of Liquidity Risk of Commercial Banks on 
Systematic Risk of Banking Industry: Study of 16 Listed Commercial Banks. 
Modern Economy, p. 645. 

 
 
 :ملاحق . 6

 Pooled Regression Model)  نموذج الانحدار التجميعي)(: 04جدول رقم )
 

 
 

 ( eviews 10من اعداد الباحثين اعتماد على مخرجات )المصدر: 
 
 

Dependent Variable: Y   
Method: Panel Least Squares   
Date: 01/19/22   Time: 14:50   
Sample: 2010 2020   
Periods included: 11   
Cross-sections included: 10   
Total panel (balanced) observations: 110  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 97535.97 17161.03 5.683572 0.0000 

X 11.08992 68.26575 0.162452 0.8713 
     
     R-squared 0.000244     Mean dependent var 98510.59 

Adjusted R-squared -0.009013     S.D. dependent var 167874.5 
S.E. of regression 168629.3     Akaike info criterion 26.92681 
Sum squared resid 3.07E+12     Schwarz criterion 26.97591 
Log likelihood -1478.974     Hannan-Quinn criter. 26.94672 
F-statistic 0.026391     Durbin-Watson stat 0.098381 
Prob(F-statistic) 0.871253    
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 ( Model  Fixed Effectsنموذج التأثيرات الثابت) (:05الجدول رقم )
 
 

 

 
 ( eviews 10الباحثين اعتماد على مخرجات )من اعداد  المصدر:

 
 
 
 
 
 

Dependent Variable: Y   
Method: Panel Least Squares   
Date: 01/19/22   Time: 14:56   
Sample: 2010 2020   
Periods included: 11   
Cross-sections included: 10   
Total panel (balanced) observations: 110  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 100315.9 6848.772 14.64729 0.0000 

X -20.54252 30.68868 -0.669384 0.5048 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.859501     Mean dependent var 98510.59 

Adjusted R-squared 0.845309     S.D. dependent var 167874.5 
S.E. of regression 66026.42     Akaike info criterion 25.12814 
Sum squared resid 4.32E+11     Schwarz criterion 25.39819 
Log likelihood -1371.048     Hannan-Quinn criter. 25.23767 
F-statistic 60.56292     Durbin-Watson stat 0.700158 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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 (Randlon Effects Model) نموذج التأثيرات الع وائية(: 06جدول)

 
 

 
 

 ( eviews 10من اعداد الباحثين اعتماد على مخرجات ) المصدر:
 
 

 

Dependent Variable: Y    
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)  
Date: 01/19/22   Time: 15:05    
Sample: 2010 2020    
Periods included: 11    
Cross-sections included: 10    
Total panel (balanced) observations: 110   
Swamy and Arora estimator of component variances  

      
      Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
      
      C 100267.4 54633.80 1.835263 0.0692  

X -19.98987 30.62390 -0.652754 0.5153  
      
       Effects Specification    
   S.D.   Rho    
      
      Cross-section random 171405.3 0.8708  

Idiosyncratic random 66026.42 0.1292  
      
       Weighted Statistics    
      
      R-squared 0.003963     Mean dependent var 11365.03  

Adjusted R-squared -0.005259     S.D. dependent var 65571.45  
S.E. of regression 65743.65     Sum squared resid 4.67E+11  
F-statistic 0.429761     Durbin-Watson stat 0.646940  
Prob(F-statistic) 0.513500     

      
       Unweighted Statistics    
      
      R-squared -0.001674     Mean dependent var 98510.59  

Sum squared resid 3.08E+12     Durbin-Watson stat 0.098146  
            

 


