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 أثر الرفع التشغيلي على الربحية في الشركات الصناعية
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 الشهرانيإبراهيم  عبد اللهالهام 

  ماجستير إدارة مالية

Elham.alshahrani@hotmail.com  

 

 ملخص الدراسة
هدفت الدراسة إلى البحث في العلاقة بين الرفع التشغيلي والأداء المالي في الشركات الصناعية 
في المملكة العربية السعودية، وقد تم تطبيق هذه الدراسة على قطاع الإسمنت في المملكة 

مع البينات الكافية العربية السعودية، واستخدمت الباحثة المنهج الوصفي الاستدلالي الذي يقوم بج
والدقيقة عن موضوع الدراسة للوصول إلى المعرفة الواضحة لمشكلة الدراسة، وقامت الباحثة 

م، حيث تكونت 7102بجمع البيانات اللازمة من التقارير المالية لشركات الإسمنت في عام 
ودي عينة الدراسة من أربعة عشر شركة من شركات الإسمنت المدرجة في سوق المال السع

 تداول، وذلك للتعرف على العلاقة بين الرفع التشغيلي وأدائها المالي.
وقد توصلت الدراسة إلى أنه يؤثر الرفع التشغيلي بشكل عكسي على الأداء المالي، وأن هناك 
ارتباط عكسي ضعيف بين الأداء المالي والرفع التشغيلي حيـث بلـغ معامـل الارتباط بيرسـون 

( وبلغ لنسبة ..151-وبلغ للعائد على حقوق الملكية )( 153.0-الأصول )لمعدل العائد على 
( وهـذا يعنـي أنّه كلمـا زاد الرفـع التشغيلي كلمـا أدى ذلـك إلـى تـدني الأداء 15312-هامش الربح )

ي المـالي للـشركة وبالتـالي انخفـاض العوائـد التـي تحققهـا الـشركة حـسب عينـة الدراسـة، وأن إجمال
من إجمالي التأثير في معدل العائد على حقوق المساهمين، %.ما يفسره الرفع التشغيلي هو
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جمالي ما يفسره الرفع التشغيلي هو  من إجمالي التأثير في معدل العائد على الأصول، %50.وا 
من إجمالي التأثير في نسبة هامش %4وأخيراً كان إجمالي ما يفسره الرفع التشغيلي هو 

 المساهمة.
وتوصي الدراسة بضرورة قيام الشركات المساهمة السعودية في قطاع الاسمنت بدراسة وتقييم 
للهيكل التشغيلي وتأثير زيادة التكاليف الثابتة لديها بهدف الوصول إلى أفضل نسبة للرفع 
التشغيلي التي تحقق لها أثر إيجابي للرفع التشغيلي على الأداء المالي، كما أوصت بأنه من 

ري على إدارة الشركات السعودية زيادة نسبة التشغيل اعتماد على زيادة المبيعات، وأكدت الضرو 
الدراسة على إجراء المزيد من الدراسات والأبحاث التي تبحث موضوع الدراسة على قطاعات 

 أخرى داخل المملكة العربية السعودية.
 اعية الكلمات الافتتاحية: الرفع التشغيلي، الربحية، الشركات الصن
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Abstract 
The study aimed to investigate the relationship between the operational 

leverage and the financial performance of industrial companies in the 

Kingdom of Saudi Arabia. This study was conducted on the cement 

sector in Saudi Arabia. The researcher used the descriptive approach, 

which collects sufficient and accurate evidence on the subject of the study 

to arrive at clear knowledge of the problem of study. The researcher 

collected the necessary data from the financial reports of the companies 

Cement in 2017, the study sample comprised fourteen cement companies 

listed in the Saudi Stock Exchange (Tadawul). 

The results of the study revealed that operation leverage negatively 

affected financial performance. The Pearson of coefficient results were 

for the return on assets (-0.351) and return on equity (-0.065) reached the 

profit margin (-0.307). 

 This means that the higher the operational leverage, the lower the 

financial performance of the company and the lower the returns achieved 

by the companies, The total explanation by the operational leverage is 6% 

of the total impact on the rate of return on equity, 5.1% of the total impact 

on the rate of return on assets, and 4% of the total impact on the 

contribution margin ratio.   

The study recommends that the Saudi companies in the cement sector 

should evaluate the  operational  structure and the impact of increasing 

their  

fixed costs in order to achieve the best rate of operational leverage that 

help to achieve a positive impact on the financial performance by 

operational leverage. The study also recommended that the management 

of Saudi companies increase the operating rate based on the increase in 

sales, The study confirm the need to carry out more studies and research, 

on cement sector and other sectors within the Kingdom of Saudi Arabia. 
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 المقدمة:

يعد الهدف الأساسي بالنسبة للإدارة المعاصـرة هـو تعمـيم قيمـة الشـركة مـن خـلال تعمـيم 

قيمة أسهمها في السوق وتعميم أرباحها، لأن ذلـك يعتبـر الأداة التـي مـن خلالهـا يمكـن للمـالكين 

ي الحــــديث يرتكـــــز علـــــى نمريــــة قيمـــــة الشـــــركة تقــــدير كفـــــاءة إدارة الشـــــركة، وكــــون الفكـــــر المـــــال

 (.: 7103الاقتصادية. )ميلودة، 

يشهد العالم اليوم سلسلة متلاحقة من التطورات الاقتصادية والتقنية التي اتسمت بالسـرعة 

والشــمول والتــي أدت إلــى بــروز نمــام عــالمي جديــد مــن أبــرز ســماته تفعيــل الحريــة الاقتصــادية 

زالــة ال حــواجز أمــام حركــة التجــارة الســلعية والخدميــة والاســتثمارات الخارجيــة وتــدفق المعلومــات وا 

والاتجـــاه نحـــو إقامـــة التكـــتلات الاقتصـــادية الدوليـــة فـــي مـــل ســـوق منافســـة عالميـــة. )مرصـــلي، 

7102 :73) 

ولقــد شــهد النشــاط الصــناعي المعاصــر تغيــرات كثيــرة ارتــبط معممهــا بــالتطورات العلميــة 

ة والتركيز على وضع استراتيجيات لدعم التنافسية والاهتمام بالتكـاليف والتقنية والابتكارات الحديث

 مع الالتزام بالمواصفات والمعايير العالمية.

لــذلك فقــد بــات واضــحاً ان بقــاء الشــركات الصــناعية واســتمرارها فــي الإنتــا  يعتمــد علــى 

  إلـى أدنـى حـد مدى قدرتها على المنافسة سعراً ونوعـاً، وذلـك مـن خـلال تخفـيض تكـاليف الإنتـا

 (07: 7107ممكن مع الالتزام والامتثال للمعايير والمواصفات المعتمدة. )الراوي وحميد، 
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إن من أهم المهام الأساسية للإدارة المالية هي تعمـيم ثـروة المسـاهمين، بمـا يكفـل تعمـيم 

يليـــة القيمـــة الســـوقية للشـــركة مـــن خـــلال تطبيـــق صـــحيح للسياســـات الاداريـــة والاســـتثمارية والتمو 

المدروسة، والذي ينعكس على بقاء الشركة والحفام علـى اسـتمرارية أعمالهـا وأنشـطتها المختلفـة. 

 (9: 7107)بركات، 

 مشكلة الدراسة: 

تكثر حالات الفشل المالي لبعض الشـركات الصـناعية فـي المملكـة العربيـة السـعودية والتـي 
ــــي الم ــــد اتخــــاذ القــــرارات، ســــواء ف ــــتج عــــن فشــــل إدارتهــــا عن ــــة أو تن جــــالات التشــــغيلية أو التمويلي

الاسـتثمارية المختلفــة، ويعــزى فشـل الإدارة فــي اتخــاذ القـرارات إلــى عــدم قـدرتها فــي تحقيــق التــوازن 
ــة  بــين توميــف رأس المــال المســتثمر فــي الشــركة ورأس المــال العامــل مــن جانــب، وأصــولها طويل

ء هيكـل التكـاليف الثابتـة والمتغيـرة الأجل من جانب آخر، أي عدم تحقيق التوازن المناسب في بنا
القــائم علــى توزيــع نفقاتهــا الاجماليــة بــين المتغيــرة والثابتــة، وبعبــارة أخــرى عــدم نجاحهــا فــي تحقيــق 

تتلخص مشكلة الدراسة في الإجابـة علـى السـؤال الـرئيس الرفع التشغيلي المناسبة لنشاطها، وعليه 
 التالي:

 ركات الصناعية في المملكة العربية السعودية؟ما أثر الرفع التشغيلي على ربحية الش

 ويتفرع منه الأسئلة الفرعية التالية: 

هل تؤثر درجة الرفـع التشـغيلي علـى نسـبة هـامش الـربح فـي الشـركات الصـناعية فـي المملكـة  .0
 العربية السعودية؟

هــل تـــؤثر درجـــة الرفــع التشـــغيلي علـــى العائــد علـــى الموجـــودات فــي الشـــركات الصـــناعية فـــي  .7
 ملكة العربية السعودية؟الم
هـل تــؤثر درجـة الرفــع التشــغيلي علـى العائــد علــى حقـوق الملكيــة فــي الشـركات الصــناعية فــي  .3

 المملكة العربية السعودية؟
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 أهداف الدراسة:

نمراً لأهمية ربحية الشركة وهو ما تسعى إلى تحقيقه دائماً من حيث تعميم الربح  
كات من قبل الإدارة أولًا والمستثمرين والمقرضين ثانياً وهم وباعتبار الربحية مؤشر لتقييم الشر 

 الأطراف ذات الصلة، فإن الدراسة تسعى لتحقيق الأهداف التالية:
التعرف على أثر درجـة الرفـع التشـغيلي علـى نسـبة هـامش الـربح فـي الشـركات الصـناعية  .0

 في المملكة العربية السعودية.
لــــى العائــــد علــــى الموجــــودات فــــي الشــــركات الكشــــف عــــن أثــــر درجــــة الرفــــع التشــــغيلي ع .7

 الصناعية في المملكة العربية السعودية.
التعــرف علــى أثــر درجــة الرفــع التشــغيلي علــى العائــد علــى حقــوق الملكيــة فــي الشــركات  .3

 الصناعية في المملكة العربية السعودية.
 

 أهمية الدراسة:

علـــى ربحيـــة الشـــركات  تنبـــع أهميـــة هـــذه الدراســـة مـــن أنهـــا ستوضـــح أثـــر الرفـــع التشـــغيلي .0
 الصناعية في المملكة العربية السعودية.

لــى أي مــدى  .7 تبحــث الدراســة موضــوع يايــة فــي الأهميــة وهــو التكــاليف الثابتــة والمتغيــرة وا 
 تغطي المبيعات التكاليف المختلفة للشركة.

رة تنبع أهمية الدراسة في أنها تتناول مؤشر مـن المؤشـرات الماليـة التـي تعتمـد عليهـا الإدا .3
أولًا والأطراف الأخرى ذات الصلة بالشـركة ثانيـاً فـي التعـرف علـى مـدى قـدرة الإدارة علـى ضـبط 

 تكاليفها.
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قــد تعطــي نتــائج الدراســة فــرص كبيــرة للشــركات الصــناعية فــي كيفيــة التعامــل مــع تحديــد  .0
 التكاليف باختلافها.

 
 

 فرضيات الدراسة:

 م صياية الفرضيات التالية: ولكي تحقق الدراسة الأهداف التي وضعت لأجلها ت
تؤثر درجة الرفع التشغيلي على نسبة هامش المساهمة في الشركات الصناعية في  .0

 المملكة العربية السعودية.
تؤثر درجة الرفع التشغيلي على العائد على الموجودات في الشركات الصناعية في  .7

 المملكة العربية السعودية.
ئد على حقوق الملكية في الشركات الصناعية في تؤثر درجة الرفع التشغيلي على العا .3

 المملكة العربية السعودية.
 منهجية الدراسة:

سيتم استخدام المنهج الوصفي التحليلي الذي يعتمد على وصف الماهرة كما هي دون 

تدخلات من الباحثة في ذلك، ويقوم المنهج الوصفي على المقارنة والتفسير في النتائج للوصول 

في النتائج وفي هذه الدراسة سيحاول أن يدرس أثر الرفع التشغيلي على ربحية  إلى التعميم

 الشركات الصناعية في المملكة العربية السعودية.
 

 ( نموذج الدراسة1شكل رقم )  متغيرات الدراسة: 

 المتغير التابع      المتغير المستقل

 

 حدود الدراسة:

 الرفع التشغيلي ربحية الشركة
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 م.7102ة الزمنية الحدود الزمانية: ستطبق الدراسة على الفتر 

الحدود المكانية: سيتم تطبيق الدراسة على شركات صناعة الأسمنت في المملكة العربية 

 السعودية.

 الدراسات السابقة:

تعرض الباحثة في هذا القسم الدراسات السابقة التي تناولت موضوع الدراسة، وقد تم تقسيمها إلى 

 من الأحدث للأقدم. دراسات عربية ودراسات أجنبية، وقد تم ترتيبها

( بعنوان "أثر استخدام رافعتي التشغيل والمالية في تخطيط 7112دراسة )مرصلي،  .1

 GIPLAITدراسة حالة مؤسسة انتاج الحليب ومشتقاته  –ربحية المشاريع الاستثمارية 

 بسعيدة".

حدة الواحدة تهدف هذه الدراسة إلى تحديد أثر كل من الرافعتين التشغيلية والمالية على ربحية الو 

لإنتا  الحليب ومشتقاته بولاية سعيدة، خاصة وأنهما تعتبران  GIPLAITمن رأس المال لمؤسسة 

من الوسائل والأدوات المهمة المستخدمة في مجال التخطيط والرقابة وتقويم الأداء، حيث يشير 

 مفهوم الرافعة إلى قياس أثر التغير في المبيعات على النتائج.

المحصل عليها من هذه الدراسة إلى عدم وجود أثر لرافعتي التشغيل والمالية على وتشير النتائج 

ربحية الوحدة الواحدة من رأس المال، ولعل ذلك راجع لعدم اعتماد المؤسسة على التكاليف الثابتة 

 التشغيلية والتمويلية بدرجة كبيرة في هيكل تكاليفها.
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ين التشغيلية والمالية على مكونات نظام ( بعنوان "أثر الرافعت7112دراسة )العمري،  .7

دراسة اختبارية على الشركات الصناعية المساهمة  –ديوبونت حول العائد على الأصول 

 العامة المدرجة في سوق عمان المالي"، رسالة ماجستير، جامعة الشرق الأوسط ".

ام ديوبونت حول العائد هدفت الدراسة إلى بيان أثر الرافعتين التشغيلية والمالية على مكونات نم

شركات صناعية  .شركة صناعية مساهمة عامة تمثلت في  79على الأصول لعينة مكونة من 

م، واستخدمت الدراسة أساليب .710-7103شركة صناعية تحويلية للفترة  73استخراجية و

 الإحصاء الوصفي وتحليل الانحدار البسيط لتحليل بيانات الدراسة واختبار فرضياتها.

صلت الدراسة لمجموعة من النتائج أهمها عدم وجود تأثير ذي دلالة إحصائية للرافعة تو 

التشغيلية على العائد على الأصول ومعدل دوران الأصول فيما يتعلق بالشركات الصناعية 

الاستخراجية والتحويلية وقطاع الصناعة ككل، وعدم وجود تأثير ذي دلالة إحصائية للرافعة 

مش صافي الربح فيما يتعلق بالشركات الصناعية الاستخراجية وقطاع التشغيلية على ها

الصناعة ككل، خرجت الدراسة بمجموعة من التوصيات أبرزها: حث الشركات على تحقيق 

عوائد أعلى من تكلفة الفوائد على القروض من خلال عدم تنفيذ مشاريع يير مجدية اقتصادياً 

اقة التشغيلية، والاستفادة من استخدام الديون في واستغلال ما تملكه من أصول لزيادة الط

 تحديث الأصول لتصبح ذات انتاجية مرتفعة.
 

( بعنوان "أثر الرافعة التشغيلية على أداء الشركات 7112دراسة )بازينة وبن سليم،  .3

دراسة تطبيقية على عينة من الشركات الصناعية الليبية خلال الفترة  –الصناعية الليبية 

7111-7112". 
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هدفت هذه الدراسة إلى اختبار أثر الرافعة التشغيلية على أداء الشركات الصناعية الليبية، 

( شركات صناعية شملت؛ شركة النجمة لتكرير وتعبئة الزيوت 3بالتطبيق على عينة تضمنت )

( 7104-7110النباتية، والشركة العامة للخرجة، والشركة الليبية للحديد والصلب، خلال الفترة )

م تقدير النماذ  القياسية المتعلقة باختبار فرضيات الدراسة باستخدام تحليل الانحدار المتعدد ت

والتي أعطت تفسيراً للعلاقة المتوقعة بين متغيرات هيكل رأس  OLSبطريقة المربعات الصغرى 

 المالي وأداء الشركات الصناعية الليبية.

لمتغير نسبة النمو في الأصول أداء الشركات  تشير النتائج إلى وجود أثر معنوي موجب الاتجاه

مقاساً بمعدل القوة الإيرادية، كما التقطت نسبة دوران الأصول العلاقة مع مقاييس الأداء بشكل 

قوي نسبياً وأعطت نمرة شاملة على أداء الشركات ومستوى النشاط بها، وبالتالي فالشركات 

جاءت هذه النتيجة منسجمة مع علاقات الأكثر نشاطاً هي الأفضل من حيث الأداء، وقد 

الارتباط التي أمهرتها مصفوفة ارتباط سبيرمان، في حين أشارت النتائج إلى عدم وجود أثر 

معنوي لمتغير نسبة الديون إلى حقوق الملكية على جميع مقاييس الأداء، وهذه النتيجة لا تنسجم 

جبة بين نسبة الديون ومؤشرات الأداء، مع فرضية الرافع المالي التي تفترض وجود العلاقة المو 

وقد ارجعت الدراسة هذه النتيجة لاحتمال استخدام الشركات الصناعية الليبية للرفع المالي 

المحايد، وبالتالي فإن العائد على الأموال المقترضة سيكون مساوياً لتكلفة الاقتراض، وهو ما قلل 

 في تفسير التغيرات الحاصلة في اداء الشركات.من أهمية متغير نسبة الديون إلى حقوق الملكية 
 

( بعنوان "أثر الرفع المالي والتشغيلي على العائد والمخاطرة 7117دراسة )البركات،  .2

 في الشركات الصناعية الأردنية" 
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هدفت هذه الدراسة للتعرف على أثر الرفع المالي والتشغيلي على العائد والمتمثل بالعائد على 

لى الملكية وحصة السهم من الأرباح وكذلك معرفة أثر الرفع المالي الأصول والعائد ع

والتشغيلي على المخاطرة والمتمثلة بالمخاطر النمامية. وقد تم اختيار القطاع الصناعي للدور 

المهم الذي يلعبه هذا القطاع في الاقتصاد الأردني، وتمثلت عينة الدراسة من الشركات 

. استخدمت الدراسة المنهج الوصفي 7100-7111مّان للفترة الصناعية المدرجة في بورصة ع

التحليلي لتحقيق أهداف الدراسة ولتحليل البيانات وتفسيرها للوصول إلى استنتاجات وتوصيات. 

ولاختبار الفرضيات تم استخدام الانحدار البسيط، ولوصف متغيرات الدراسة استخدمت الأساليب 

لحسابي والانحراف المعياري والالتواء والتفلطح. أمهرت الإحصائية المناسبة مثل المتوسط ا

نتائج التحليل الإحصائي واختبار الفرضيات إلى وجود أثر ذو دلالة احصائية للرفع المالي على 

( وعدم وجود أثر ذو دلالة احصائية للرفع المالي على ROA، ROE، EPSالعائد المتمثل بـ )

أيضاً عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية للرفع التشغيلي  المخاطر النمامية. ومن نتائج الدراسة

( والمخاطر النمامية. وقد تم الخرو  بمجموعة ROA، ROE، EPSعلى العائد المتمثل ب )

من التوصيات منها أن تقوم الشركات الصناعية باستغلال الفرص الاستثمارية من خلال 

المالي لتحصل على الهدف  الحصول على القروض طويلة الأجل التي تمنح من القطاع

 الأساسي من استخدام الرفع المالي والتشغيلي.
 

 ما تميزت به الدراسة: 

  اختلفت الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة في أنها تناولت الرفع التشغيلي فقط ولكنها
 ربطت بمتغير آخر وهو الربحية في الشركات الصناعية في المملكة العربية السعودية.

 ت الدراسة الحالية في بيئة التطبيق حيث ستطبق في القطاع الصناعي السعودي.اختلف 
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 الإطار النظري:
 مفهوم الرفع التشغيلي:

إن مفهوم الرافعة مأخوذ من الفيزياء، ويعني امكانية رفع أو تحريك كتلة ثقيلة باستخدام 

هناك رافعتين هما التشغيلية  قوة صغيرة نسبياً وذلك باستخدام الرافعة، وفي مجال الإدارة والمالية

 والمالية.

ويشكل وجود التكلفة الثابتة في عمليات المؤسسة الأساس لوجود فكرة الرفع التشغيلي 

حيث لا وجود لمثل هذه الماهرة في المؤسسات المالية دون أن تتضمن تكاليفها ثابتة )يير 

تعمل في صناعات تغلب عليها التكاليف المالية(، لذا تنطبق هذه الخاصية على الشركات التي 

: .710)سمحان،  .الكثافة الرأسمالية مثل صناعة الإسمنت والحديد والكهرباء والبترول والطيران

.) 

ويعبر عن الرفع التشغيلي بمدى التغير في ربح العمليات )الربح قبل الفائدة والضريبة( 

غير في المبيعات، وتعتبر شركات نتيجة التغير في المبيعات أو بمدى حساسية الربح التشغيلي للت

الطيران من أوضح الأمثلة على فكرة الرفع التشغيلي وذلك لما تتميز به تكاليف هذه الصناعة 

من ثبات الى حد بعيد، فتكاليف الرحلة الواحدة ثابتة في معممها ولا تزيد التكاليف المتغيرة فيها 

ح التشغيل لدى الشركات ترتفع ارتفاعا عن تكاليف طعام الراكب نفسه، وبسبب ذلك نجد أن أربا

سريعا بعد نقطة التعادل مع تزايد عدد الركاب )أي زيادة المبيعات( ويحدث العكس تماما تحت 

 (.0: 7107)القضاة، . مستوى التعادل
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وتعرف الرافعة التشغيلية أيضاً على أنها: مفهوم ومقياس يعبر عن حدوث تغيـرات نسـبية 

 (.: 7100بين المبيعات والأرباح التشغيلية. )العاني، وذلك من خلال المقارنة 

وممـــا ســـبق يمكـــن للباحثـــة أن تســـتخلص تعريـــف مناســـب للرفـــع التشـــغيلي وهـــو مـــدى التغيـــر فـــي 

المبيعـــات يتبعـــه التغيـــر فـــي الأربـــاح التشـــغيلية، وتوضـــح إلـــى أي حـــد تصـــل المنشـــأة إلـــى نقطـــة 

 التعادل.

 

 

 طريقة قياس الرفع التشغيلي:

فــع التشــغيلي أنــه أي تغييــر بســيط فــي مقــدار المبيعــات يــؤدي إلــى تغيــر أكبــر فــي الــربح الر يعتبــر 

(، ويـرتبط مسـتوى الرفـع التشـغيلي بحصـة التكـاليف الثابتـة مـن إجمـالي EBITالتشغيلي للشركة )

التكاليف حيث يكون الرفع التشغيلي أكبر كلما كانت نسبة التكاليف الثابتة إلـى إجمـالي التكـاليف 

حيث أن ارتفاع التكاليف الثابتـة مـرتبط بالكثافـة الرأسـمالية للشـركة حيـث : تسـتخدم تقنيـات أكبر، 

تكنولوجية عالية، ويكون لديها عاملين ذو كفاءة وخبـرة حيـث تكـون الشـركات حريصـة بالمحافمـة 

عطــائهم رواتــب عاليــة حتــى فــي أوقــات الركــود، أيضــاً يكــون لــدى تلــك الشــركات تكــاليف  علــيهم وا 

للابتكار وتطوير للمنتجات حيث تعتبر من التكاليف الثابتة، وتم قياس الرفـع التشـغيلي فـي عالية 

 ( على النحو التالي:731: 7107هذه الدراسة بحسب )نوفل وآخرون، 

 قياس الرفع التشغيلي
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=الرفع التشغيلي
 إجمالي الأصول الثابتة
إجمالي الإصول 

 

 أهمية الرفع التشغيلي:

السابقة والعناصر المختلفة التي تحدد طبيعة الرافعة التشغيلية فإنه في ضوء المفاهيم 

 (72: 7100يمكن الإشارة إلى أهمية الرافعة التشغيلية كما يلي: )العاني، 

دارسة وتحديد طبيعة التكلفة من ثم تعطي مؤشرات رقمية ودلالات عن جدوى التكلفة  .0

 ا ومن ثم كفاءة إدارة رأس المال.الثابتة والمتغيرة ومدى كفاءة الإدارة المالية له

تمهر أهمية الرافعة التشغيلية في كونها تعد أحد المؤشرات المالية الهامة التي تعطي  .7

دلالات رقمية عن مستويات المبيعات التي ينبغي أن تصل إليها المنشأة وذلك لمقابلة التكاليف 

 المختلفة التي ترتبت على الأنشطة التي تمارسها الشركة.

الرافعة التشغيلية مؤشرات هامة أخرى خاصة عن مدى استخدام التكاليف الثابتة  تعطي .3

التي لا يمكن تخفيضها في حالات انخفاض الإنتا  وكذلك لا تزداد في حالة زيادة الإنتا  وهي 

 نقطة هامة لتحديد توجهات الشركة فيما يتعلق بزيادة ورفع كمية الإنتا  والمبيعات.

ية أداة مهمة في تحديد والتنبؤ بالمخاطر المرتبطة بالنواحي المالية والتشغيلية تعد الرافعة التشغيل
والتنبؤ بالآثار التي من الممكن أن تحدث وتؤثر سلبياً على الأنشطة التشغيلية وبالتالي تعمل 
على مساعدة متخذي القرارات في علا  هذه المخاطر من خلال تحديد التأثيرات السلبية على 

 .تشغيلية المتحققةالأرباح ال
 مؤشرات الربحية:
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تعكس نسب الربحية الأداء الكلي للشركة، وتقوم نسب الربحية بفحص مقدرة الشركة على توليد 
الأرباح، والأرباح هي المقياس لكفاءة سياسات إدارة الشركة الاستثمارية، والتشغيلية والتمويلية 

 والقرارات المتخذة المتعلقة بهذه السياسات.
: تحسب نسبة هامش الربح بتقسيم الأرباح الصافية على المبيعات هامش الربحنسبة  -أ

 تحققه الشركة على كل دينار من المبيعات. الربح الذيوتقيس هذه النسبة 

صافي الربح=  نسبة هامش الربح
 المبيعات

 

يحسب العائد على الموجودات بتقسيم الأرباح الصافية على  العائد على الموجودات: -ب
لي الموجودات ولكن بما أن الموجودات الثابتة يجب أن تؤخذ بقيمتها الاجمالية لتعكس إجما

التكلفة الفعلية للاستثمارات الرأسمالي، فإنه يجب إضافة تكلفة الاهتلاك السنوي إلى الأرباح 
 الصافية.

  الأرباح الصافية +الاهلاك السنوي= العائد على الموجودات
 اجمالي الموجودات

 

: يحسب معدل العائد على الملكية بتقسيم الأرباح ئد على الملكية )حقوق المساهمين(العا -ت
الصافية على حقوق المساهمين أو القيمة الصافية وتشمل حقوق المساهمين الرأسمال 

 المدفوع وعلاوات الاصدار الاحتياطيات، الأرباح المحتجزة.

 الأرباح الصافية=  العائد على حقوق الملكية
 حقوق المساهمين

 

 أثر الرفع التشغيلي على ربحية الشركات الصناعية: 

( أنـه أي تغييـر بسـيط فـي Brigham, Ehrhard, 2011، P 604) الرفـع التشـغيلي بحسـب   

(، ويرتبط مستوى الرفع EBITمقدار المبيعات يؤدي إلى تغير أكبر في الربح التشغيلي للشركة )

إجمــالي التكــاليف حيــث يكــون الرفــع التشــغيلي أكبــر كلمــا التشــغيلي بحصــة التكــاليف الثابتــة مــن 
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كانت نسبة التكاليف الثابتة إلـى إجمـالي التكـاليف أكبـر، حيـث أن ارتفـاع التكـاليف الثابتـة مـرتبط 

  حيث:بالكثافة الرأسمالية للشركة 

تســتخدم تقنيــات تكنولوجيــة عاليــة، ويكــون لــديها عــاملين ذو كفــاءة وخبــرة حيــث تكــون الشــركات 

عطائهم رواتب عالية حتـى فـي أوقـات الركـود، أيضـاً يكـون لـدى تلـك ح ريصة بالمحافمة عليهم وا 

الشركات تكاليف عاليـة للابتكـار وتطـوير للمنتجـات حيـث تعتبـر مـن التكـاليف الثابتـة، وتـم قيـاس 

 ( على النحو التالي:731: 7107الرفع التشغيلي في هذه الدراسة بحسب )نوفل، آخرون، 

=الرفع التشغيلي
 إجمالي الأصول الثابتة
إجمالي الإصول 

 

تتوقف الرافعة التشغيلية على طبيعة الأوضاع الاقتصادية للشركة وللسـوق الـذي تعمـل فيـه ، فـإذا 

كانـــت الشـــركة بوضـــع تنافســـي جيـــد، وتعمـــل فـــي ســـوق يســـوده ازدهـــار اقتصـــادي يســـمح للشـــركة 

مؤشــراً جيــداً لأنــه تغيــر بســيط فــي المبيعــات  بالتوســع، فــإن ارتفــاع درجــة الرافعــة التشــغيلية ســتكون

ســينتج عنــه زيــادة كبيــرة فــي مبيعاتهــا، ممــا يســاعد فــي اتخــاذ القــرارات فــي المجــال التشــغيلي وفــي 

ـــه  ـــل، وبالإضـــافة إلـــى أن مفهـــوم درجـــة الرافعـــة التشـــغيلية ل ـــى المـــزيج التكـــاليفي الأمث الوصـــول إل

ســـتطيع الشـــركة التـــي تتميـــز بدرجـــة رافعـــة مضـــامين بسياســـات تســـعير الســـلعة فـــي الشـــركة ،فقـــد ت

تشغيلية مرتفعة وتواجه كساداً في مبيعاتها أن تخفض السعر قليلًا فتزيد من مبيعاتها وتستفيد مـن 

 (.     04: 7100الزيادة الكبيرة في أرباح التشغيل الناتجة عن زيادة المبيعات )ناصر الدين، 

( مفهوم الربحية بأنها 0.3: 7112ضح )آل شبيب، حيث يو وترتبط الرافعة التشغيلية بالربحية: 

وهــو  محــددة،عبــارة عــن مجمــوع المكاســب أو الخســائر الناجمــة عــن الاســتثمار خــلال فتــرة زمنيــة 

مقدار الأموال المضافة إلـى رأس المـال الأصـلي، والعائـد يكـون علـى شـكل عوائـد فعليـة أو عوائـد 
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مطلوبـــة يريـــب المســـتثمر بتحقيقهـــا مســـتقبلًا، متوقعـــة لا تتصـــف بدرجـــة التأكـــد الكامـــل أو عوائـــد 

 إيجابي أو سلبي، ويتكون العائد من:  هذا العائدوينجم عن كل استثمار عائد وقد يكون 

 ( Return On Assets (ROA)العائد على الأصول )
 الـربح وحجـم( هو قياس العلاقة بين صـافي .5: 7104العائد على الأصول بحسب )حداد،     

وبـذلك فإنـه  التشـغيلية.دى قدرة الدينار المسـتثمر فـي الأصـول علـى توليـد الأربـاح الأصول، أي م

يعكــس كفــاءة أنشــطة العمليــات والأنشــطة الاســتثمارية ولــيس الأنشــطة التمويليــة. وتــم قيــاس هــذه 

 النسبة في هذه الدراسة كما يلي: 

𝑅𝑂𝐴=
صافي ربح متاح لحملة أسهم عادية

إجمالي الأصول 
النسبة مؤشراً على نسبة القوة الإيرادية للأصول تعتبر هذه  

مدى كفاءة الإدارة في استثمار الأموال التي  إنها تقيسالمستثمرة في الشركة، أو يمكن القول 

تحصل عليها الشركة من كل مصادر التمويل الخارجية والداخلية لذا هي نسبة لقياس ربحية 

 (. .4: 7101الشركة بشكل عام )مطر، 

( أن هذه النسبة تقيس ربحية المشروع إلى إجمالي 001: 7112ل شبيب ، وأشار )آ
حقيق العائد الاستثمارات في المشروع التي وضعت على شكل أصول، وتقيس قدرة الإدارة على ت
قة بين على الأموال المتاحة للمشروع مهما كان مصدرها، فتهدف هذه النسبة إلى بيان العلا

ال مقترضة أو ع وبين الأموال المستثمرة فيه سواء أكانت هذه الأمو الأرباح التي يحققها المشرو 
ي الربح تعديل صافمملوكة بشكل دائم أو مؤقت، وحتى نستخر  هذه النسبة يتطلب الأمر 

ة التمويلية ، بمقدار الفوائد التي يدفعها المشروع عن الأموال المقترضة، لاستبعاد أثر الأنشط
ل في ولغرض احتساب هذه النسبة بدقة يمكن استخدام متوسط الأصول بدلًا من قيمة الأص

تحقيق  همت فينهاية المدة إذ أن الرقم في النهاية قد لا يعبر عن واقع حال الأصول التي سا
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لى الاستثمار الربح طوال العام، ويمكن اعتماد هذا المؤشر للمقارنة بين كلفة الاقتراض والعائد ع
.شغيليةلغرض اتخاذ قرارات تحديد مصادر أموال للمشروع كما أنها تعكس كفاءة القرارات الت  

التطبيقية:الدراسة   
 مجتمع وعينة الدراسة:

الاسمنت بالمملكة العربية السعودية والتي تتداول أسهمها يتمثل مجتمع الدراسة في قطاع 
في سوق المال السعودية تداول، وقد استخدمت الباحثة أسلوب الحصر الشامل لتلك الشركات 
والتي بلغ عددها خلال الفترة التي تغطيها الدراسة أربع عشر شركة، كما وتم الحصول على 

مع وعينة الدراسة والمنشورة على موقع هيئة سوق المال بيانات الدراسة من التقارير السنوية لمجت
السعودية تداول، وكذلك على الموقع الإلكتروني للشركات محل الدراسة للحصول على البيانات 

 .م7102المطلوبة لعام 

 متغيرات الدراسة:
 المتغير التابع: 

في النموذ  الإحصائي ويتمثل في الأداء المالي للشركات محل الدراسة، وتم قياس هذا المتغير 
المستخدم في الدراسة التطبيقية بمعدل العائد على الأصول باعتباره من مؤشرات قياس الأداء 
المالي، كما تم قياسه بمعدل العائد على حقوق الملكية، معدل هامش الربح، وذلك باعتبار هذه 

ث تمثل المتغيرات التابعة المؤشرات من أهم المؤشرات التي يعتمد عليها لقياس الأداء المالي، حي
 :التالية
Y1.معدل هامش الربح ويقيس قدرة الشركة على تحقيق الأرباح من خلال زيادة المبيعات : 
Y2 : معدل العائد على حقوق الملكية: يشير إلى كفاءة استغلال الشركة لأموال المساهمين، ويعد

بقسمة صافي الربح على  من أفضل مؤشرات الأداء المالي لقياس ربحية الشركة ، ويحسب
 .) .710شوشة ، (الملكيةحقوق 
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Y3 : معدل العائد على الأصول: يهدف للتعرف على مدى ربحية الشركة بالنسبة لمجموع
أصولها ويقيس كفاءة الإدارة في توليد الأرباح، ويحسب بقسمة صافي الربح على إجمالي 

 (0)ملحق هو موضح في  وتم قياس هذه المتغيرات كما، ).710الأصول )عوض الله، 
 المتغير المستقل: 

والتي يتم قياسها كما في المعادلة  : وهي درجة الرفع التشغيليX1ويتمثل المتغير المستقل بـ 
 التالية:

=الرفع التشغيلي
 إجمالي الأصول الثابتة
إجمالي الإصول 

 

 ( الرافعة التشغيلية للشركات عينة الدراسة7جدول رقم )

درجة الرفع  اجمالي الأصول ي الأصول الثابتةاجمال الشركة م
 التشغيلي

 0.819098702 2418230081 1980769121 الجوف 1

 0.044285444 1988883670 88078597 القصيم 2

 0.701990685 2270023 1593535 المدينة 3

 0.805799302 4156662770 3349435957 المنطقة الجنوبية 4

 0.284892083 5504723 1568252 المنطقة الشرقية 5

 1.069889409 2112850765 2260516657 المنطقة الشمالية 6

 0.727204312 4658849150 3387935191 اليمامة 7

 0.826729211 1230981523 1017688383 ام القرى 8

 0.838418723 1893958856 1587930565 تبوك 9

 0.762822678 1222574743 932607739 حائل 10

 0.814883091 2730723 2225220 اننجر 11

 0.773811673 3942403455 3050677812 ينبع 12

 0.711334103 3935768 2799646 السعودية 13

 0.710188832 3934141 2793983 العربية 14

  :النموذج الإحصائي المستخدم في الدراسة
حصائية للعلوم استخدمت الباحثة الأسلوب الاستدلالي المتاح في برنامج الحزمة الإ

بهدف اختبار تأثير المتغير المستقل درجة الرفع التشغيلي على  وذلك SPSS الاجتماعية
 :المتغير التابع المتمثل بالأداء المالي، وذلك من خلال استخدام ما يلي
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الذي يستخدم لمعرفة الاختلاف في المتغير التابع الذي يفسرها بواسطة  معامل التحديد: .0
 .م المتغير المستقلالاختلاف في قي

2Rمعامل التحديد = 
: يستخدم لاختبار تأثير المتغير المستقل على المتغير التابع معادلة الانحدار البسيط .7

 ككل.
Y=α+βx+e 

Yالقيمة المحسوبة لانحدار الماهرة )وتضم :Y1,Y2,Y3 ( كل على حدة )المتغير التابع الأداء
 المالي(

Y1 معدل هامش الربح : 
Y2ائد على حقوق الملكية: معدل الع 
Y3معدل العائد على الأصول : 
α. تمثل الجزء الثابت من النموذ : 
βيشير إلى معاملات الانحدار للمتغير المستقل : 
X.درجة الرفع التشغيلي : 
e.تشير إلى قيمة البواقي : 
 ابعة.: يستخدم لاختبار قوة العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغيرات التمعامل الارتباط .3

 تحليل بيانات الدراسة: 
من خلال الرجوع للتقارير السنوية المنشورة للشركات "قطاع الاسمنت" عن أدائها خلال عام 

 م تبين لنا المؤشرات التالية:7102
 ( يوضح النسب المطلوبة للشركات عينة الدراسة3جدول رقم )

 الشركة
نسبة هامش 

 الربح
معدل العائد على حقوق 

 المساهمين
ل العائد على معد

 الأصول
درجة الرفع 

 التشغيلي
 0.819098702 %3.25 %4.823 %35.79 الجوف
 0.044285444 %12.30 %14.026 %39.08 القصيم
 0.701990685 %4.47 %4.816 %18.94 المدينة
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 0.805799302 %8.98 %11.766 %35.08 المنطقة الجنوبية
 0.284892083 %3.97 %4.486 %15.50 المنطقة الشرقية
 1.069889409 %3.28 %4.995 %22.10 المنطقة الشمالية

 0.727204312 %2.80 %3.785 %17.40 اليمامة
 0.826729211 %4.90 %10.812 %31.22 ام القرى
 0.838418723 %0.51- %0.832- %5.75- تبوك
 0.762822678 %1.90 %2.260 %14.12 حائل
 0.814883091 %0.29 %3.891 %2.28 نجران
 0.773811673 %7.95 %9.159 %34.21 ينبع

 0.711334103 %12.03 %16.454 %39.98 السعودية
 0.710188832 %7.16 %9.292 %31.09 العربية
 0.819098702 %3.25 %4.823 %35.79 الجوف
 0.044285444 %12.30 %14.026 %39.08 القصيم
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 معامل الارتباط بيرسون:

ـصفوفة الارتباط بــين المتغيـرات المتغيـر المــستقلة والمتغيرة خلال سـنة ( مـ4يوضـح الجــدول رقـم )
الدراسـة، حيـث أن المتغيـر المـستقل المتمثـل بدرجـة الرفـع التشغيلي، ارتـبط بالمتغيرات المتغيرة 

 .بدرجات متفاوتة

 ( الارتباط لمتغيرات الدراسة خلال الفترة2جدول رقم )

 المؤشر
درجة الرفع 

 تشغيليال
نسبة هامش 

 الربح
معدل العائد على 
 حقوق المساهمين

معدل العائد 
 على الأصول

    1 درجة الرفع التشغيلي
   1 0.307- نسبة هامش الربح

  1 **0.850 0.065- معدل العائد على حقوق المساهمين
 1 **0.942 **0.854 0.351- معدل العائد على الأصول
 1510ند ** الارتباط دال إحصائيا ع
 .151*الارتباط دال إحصائيا عند 

يتضح من الجدول السابق أن المتغير المستقل الرئيسي وهو الرفع التشغيلي في سنة حدوثـه يـؤثر 
بـشكل سلبي يير مؤثر بدرجة كبيرة علـى الأداء المـالي للـشركات حيـث بلـغ معامـل الارتباط 

( وبلغ ..151-بلغ للعائد على حقوق الملكية )و ( 153.0-بيرسـون لمعدل العائد على الأصول )
( وهـذا يعنـي أنّه كلمـا زاد الرفـع التشغيلي كلمـا أدى ذلـك إلـى تـدني 15312-لنسبة هامش الربح )

 .الأداء المـالي للـشركة وبالتـالي انخفـاض العوائـد التـي تحققهـا الـشركة حـسب عينـة الدراسـة

 اختبار الفرضيات:
 بار الفرضية الأولى:نتائج اخت

ولإثبـات هـذه الفرضـية  توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرفع التشغيلي ونسبة هامش الـربح، 
تم اسـتخدام أسـلوب تحليـل الانحـدار البسـيط لتحليـل العلاقـة بـين المتغيـر المسـتقل والمتغيـر التـابع 

 ويمثله نسبة هامش الربح، وكانت معادلة الانحدار البسيط هي:
Y = 4.688 - 0.727 x 

 :وكانت نتائج التحليل الإحصائي كما هو موضح في الجدول التالي
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 ( اختبار الفرضية الأولى.جدول)

 Betaمؤشر  المتغير المستقل
معامل 
الارتباط 

R 

معامل 
التحديد 

2R 
مستوى  Fقيمة 

مستوى  Tقيمة  الدلالة
 الدلالة

 ..157 -15272 ..157 15.75 15141 15717 15312- الرفع التشغيلي
وهذا يعني قبول الفرض  %.وهي نسبة أكبر من  ..157يتضح من الجدول السابق بأن قيمة مستوى الدلالة 
 الصفري العدمي الذي ينص على عدم وجود علاقة.

وهي ليست ذات دلالة وهذا يعني بأن المتغير ( F=0.528يتضح من نتائج التحليل بأن قيمة )
ش المساهمة لا يتأثر بالمتغيرات المستقلة المتمثلة بدرجة الرفع التابع والمتمثل بنسبة هام

وهذا يعني بأن إجمالي ما يفسره المتغير  15141هو  2Rالتشغيلي، كما كان معامل التحديد
ترجعه  %.9من إجمالي التأثير في نسبة هامش المساهمة، أما الباقي بنسبة  %4المستقل هو 

  نطاق الدراسة، وهذه دلالة على عدم وجود توفيق بين درجة الباحثة إلى متغيرات أخرى تقع خار 
 الرفع التشغيلي ونسبة هامش المساهمة في شركات قطاع الاسمنت.

 نتائج اختبار الفرضية الثانية:
توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرفع التشغيلي ومعدل العائد على الأصول، ولإثبات هذه 

يل الانحدار البسيط لتحليل العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير الفرضية تم استخدام أسلوب تحل
 التابع ويمثله معدل العائد على الأصول، وكانت معادلة الانحدار البسيط هي:

Y = 3.872 – 0.844 

 :وكانت نتائج التحليل الإحصائي كما هو موضح في الجدول التالي
 ( اختبار الفرضية الثانية.جدول)

 Betaمؤشر  لالمتغير المستق
معامل 
الارتباط 

R 

معامل 
التحديد 

2R 
مستوى  Fقيمة 

 الدلالة
مستوى  Tقيمة 

 الدلالة

 .1507 -15544 .1507 .1597 151.7 15731 0.351- الرفع التشغيلي
وهذا يعني قبول الفرض  %.وهي نسبة أكبر من  .1507يتضح من الجدول السابق بأن قيمة مستوى الدلالة 

 لذي ينص على عدم وجود علاقة.الصفري العدمي ا
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وهي ليست ذات دلالة وهذا يعني بأن المتغير ( F=0.925يتضح من نتائج التحليل بأن قيمة )

التابع والمتمثل بمعدل العائد على الأصول لا يتأثر بالمتغيرات المستقلة المتمثلة بدرجة الرفع 
ن إجمالي ما يفسره المتغير وهذا يعني بأ 151.7هو  2Rالتشغيلي، كما كان معامل التحديد

من إجمالي التأثير في معدل العائد على الأصول، أما الباقي بنسبة  %57.المستقل هو 
ترجعه الباحثة إلى متغيرات أخرى تقع خار  نطاق الدراسة، وهذه دلالة على عدم وجود  9455%

 الاسمنت.توفيق بين درجة الرفع التشغيلي ومعدل العائد على الأصول في شركات قطاع 
 نتائج اختبار الفرضية الثالثة:

توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين الرفع التشغيلي ومعدل العائد على حقوق المساهمين، 
ولإثبات هذه الفرضية تم استخدام أسلوب تحليل الانحدار البسيط لتحليل العلاقة بين المتغير 

ق المساهمين، وكانت معادلة الانحدار المستقل والمتغير التابع ويمثله معدل العائد على حقو 
 البسيط كما يلي:

Y = 4.741 – 0.288 

 :وكانت نتائج التحليل الإحصائي كما هو موضح في الجدول التالي
 ( اختبار الفرضية الثالثة2جدول)

 Betaمؤشر  المتغير المستقل
معامل 
الارتباط 

R 

معامل 
التحديد 

2R 
مستوى  Fقيمة 

مستوى  Tقيمة  الدلالة
 لالةالد

 15.25 -15755 15.25 15153 .1511 15153 0.065- الرفع التشغيلي
وهذا يعني قبول الفرض  %.وهي نسبة أكبر من  15.25يتضح من الجدول السابق بأن قيمة مستوى الدلالة 
 الصفري العدمي الذي ينص على عدم وجود علاقة.

لالة وهذا يعني بأن المتغير وهي ليست ذات د( F=0.083يتضح من نتائج التحليل بأن قيمة )
التابع والمتمثل بمعدل العائد على حقوق المساهمين لا يتأثر بالمتغيرات المستقلة المتمثلة بدرجة 

وهذا يعني بأن إجمالي ما يفسره  .1511هو  2Rالرفع التشغيلي، كما كان معامل التحديد 
حقوق المساهمين، أما الباقي  من إجمالي التأثير في معدل العائد على %.المتغير المستقل هو
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ترجعه الباحثة إلى متغيرات أخرى تقع خار  نطاق الدراسة، وهذه دلالة على عدم  %94بنسبة 
وجود توفيق بين درجة الرفع التشغيلي ومعدل العائد على حقوق المساهمين في شركات قطاع 

 الاسمنت.
 نتائج الدراسة التطبيقية:

على الأداء المالي، وأن هناك ارتباط عكسي ضعيف يؤثر الرفع التشغيلي بشكل سلبي  .0
بين الأداء المالي والرفع التشغيلي حيـث بلـغ معامـل الارتباط بيرسـون لمعدل العائد على 

( وبلغ لنسبة هامش الربح ..151-وبلغ للعائد على حقوق الملكية )( 153.0-الأصول )
ي كلمـا أدى ذلـك إلـى تـدني الأداء المـالي ( وهـذا يعنـي أنّه كلمـا زاد الرفـع التشغيل15312-)

 للـشركة وبالتـالي انخفـاض العوائـد التـي تحققهـا الـشركة حـسب عينـة الدراسـة.
من إجمالي التأثير في معدل العائد على حقوق %.إجمالي ما يفسره الرفع التشغيلي هو .7

 المساهمين.
التأثير في معدل العائد على  من إجمالي%57.إجمالي ما يفسره الرفع التشغيلي هو  .3

 الأصول.
 من إجمالي التأثير في نسبة هامش المساهمة.%4إجمالي ما يفسره الرفع التشغيلي هو  .4

 توصيات الدراسة:
 في ضوء ما توصلت إليه الدراسة من نتائج، فتوصي الباحثة بالتالي:

الأداء المالي، ضرورة القيام بعدة أبحاث تتناول الرفع التشغيلي فقط وقياس أثره على  .0
 وعلى متغيرات أخرى.

ضرورة قيام الشركات المساهمة السعودية بدراسة وتقييم للهيكل التشغيلي وتأثير زيادة  .7
التكاليف الثابتة لديها بهدف الوصول إلى أفضل نسبة للرفع التشغيلي التي تحقق لها أثر 

 إيجابي للرفع التشغيلي على الأداء المالي.
ة الشركات السعودية زيادة نسبة التشغيل اعتماد على زيادة من الضروري على إدار  .3

 المبيعات
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إجراء المزيد من الدراسات والأبحاث التي تبحث موضوع الدراسة على قطاعات أخرى  .4
 داخل المملكة العربية السعودية.

زيادة حجم العينة عند إجراء البحوث والدراسات في العلاقة بين الرفع التشغيلي والكلي  ..
 ء المالي.والأدا

 إجراء دراسات متخصصة تبحث في مخاطر الرفع التشغيلي على الشركات. ..
 

 المراجع العربية:
محددات الهيكل المالي وأثرها على هيكل رأس المال ( ".710إسماعيل، أشرف ) .0

"، رسالة ماجستير، جامعة للشركات الصناعية المدرجة في سوق فلسطين للأوراق المالية
 الأزهر.

، دار المسيرة للنشر 0، ط"مقدمة في الإدارة المعاصرة"(، 7112يد، )آل شبيب، در  .7
 والتوزيع والطباعة، عمّان، الأردن .

أهميةةة الرافعةةة التشةةغيلية والماليةةة فةةي تعظةةيم ( "7107الــراوي، عــادل وحميــد، محمــد ) .3
ريـة، "، مجلـة جامعـة الانبـار للعلـوم الاقتصـادية والإداأرباح المشاريع الصةناعية دراسةة تطبيقيةة

 .9، العدد4المجلد 
" العلاقة بين الرفع التشغيلي والمالي والعائد على الاستثمار ( 7107السبيعي، بداح ) .2

، رسالة ماجستير ، جامعة الشرق الأوسط، عمّان، في الشركات المساهمة العامة الكويتية"
 الأردن.

شغيلي وعوائد العلاقة بين الرفع الت ( ، "7107الصبيحي، فائز، والحمدوني، إلياس ) .5
، مجلة جامعة "7112-7115الاسهم دراسة في عينة من الشركات الاردنية المساهمة للفترة 

 . 0.9-042، ص ص  5، ع  4الانبار للعلوم الاقتصادية والادارية ، مج 

استخدام الرفع التشغيلية والتحويلي والكلي لمقياس أداء ( "7100العاني، معاوية ) .2
 نمومة ، الأردن."، مجلة دار المالشركات



 
 

27 
 

"أثر الرافعتين التشغيلية والمالية على مكونات نظام ديوبونت  (7102العمري، ثابت ) .2
دراسة اختبارية على الشركات الصناعية المساهمة العامة  –حول العائد على الأصول 

 رسالة ماجستير، جامعة الشرق الأوسط.المدرجة في سوق عمان المالي"، 
 تحليل الرفع المالي لأغراض تقويم الأداء: دراسة تطبيقية"،( "7100العنزي، عبد الله ) .5

 .20-49، ص 0، ع33الزقازيق: جامعة الزقازيق، مجلة البحوث التجارية، كلية التجارة، مجلد 
"تأثير الرافعة المالية والتشغيلية والمخاطر على قيمة (، 7107القضاة، خالد، ) .9

، عية المدرجة في بورصة عمّان للأوراق المالية"الشركات: حالة تطبيقية على الشركات الصنا
 رسالة ماجستير ، جامعة اليرموك ، إربد ، الأردن .

تحليل العلاقة بين خصوصية السيولة والربحية والمديونية ( "7107المحجان، فهد ) .01
السابقة وبين المزيج التمويلي في الشركات الصناعية المدرجة في سوق الكويت للأوراق 

 رسالة ماجستير، كلية الأعمال، جامعة الشرق الأوسط."، المالية

 : المراجع الاجنبية 
1. Brigham, E. & Ehrhardt, M. (2011) "Financial Management, theory & 

practice", 13th ed., Library of Congress Control, USA. 

2. Dhillon ,A. Vachhrajani ,h.(2012). Impactof Operational Effciency on 

Overall Profability – Acase Study of GIPCL. Amrita School of 

Business Amrita Vishwa Vidyapeetham, University.Amritanagar, 

Ettimadai Coimbatore - 641 112. 

3. Gatsi, etal. (2013). Degree of Financial and Operating Leverage and 

Profitability of Insurance. International Business and  Management 

.Vol. 7, No. 2, 2013, pp. 57-65 

4. Medeiros,etal. (2006) The Impact of the Degree of Operating 

Leverage on Stock Returns: An Empirical Study in the Brazilian 

Market. Available from: 

 https://www.researchgate.net/publication/228292208 _The  _Impact_ 

of_the_Degree_of perating_Leverage_on _Stock_Returns_An_ 

Empirical _Study_ in_the_Brazilian_Market [accessed Nov 26 2018]. 

5. Mohohoo,M. Hall,H.(2018) The impact of operating leverage on the 

capital structure of Johannesburg Stock Exchange-listed firms  after 

https://www.researchgate.net/publication/228292208%20_The%20%20_Impact_%20of_the_Degree_of%20perating_Leverage_on%20_Stock_Returns_An_%20Empirical%20_Study_%20in_the_Brazilian_Market
https://www.researchgate.net/publication/228292208%20_The%20%20_Impact_%20of_the_Degree_of%20perating_Leverage_on%20_Stock_Returns_An_%20Empirical%20_Study_%20in_the_Brazilian_Market
https://www.researchgate.net/publication/228292208%20_The%20%20_Impact_%20of_the_Degree_of%20perating_Leverage_on%20_Stock_Returns_An_%20Empirical%20_Study_%20in_the_Brazilian_Market


 
 

28 
 

global financial crisis. Journal of Economic and Financial Sciences. 

ISSN: (Online) 2312-2803, (Print) 1995-7076 

 

 

مل
حق 
رقم 

(1
 )
ح
سا
ب 
متغ
يرا
ت 

 الدراسة

 حساب درجة الرفع التشغيلي:  .1
 لتشغيلي بقسمة إجمالي الأصول الثابتة/ إجمالي الأصول.يتم قياس درجة الرفع ا

=الرفع التشغيلي
 إجمالي الأصول الثابتة
إجمالي الإصول 

 

 
 
 

 اجمالي الأصول اجمالي الأصول الثابتة الشركة م
درجة الرفع 

 التشغيلي
 0.819098702 2418230081 1980769121 الجوف 1

 0.044285444 1988883670 88078597 القصيم 2

 0.701990685 2270023 1593535 المدينة 3

 0.805799302 4156662770 3349435957 المنطقة الجنوبية 4

 0.284892083 5504723 1568252 المنطقة الشرقية 5

 1.069889409 2112850765 2260516657 المنطقة الشمالية 6

 0.727204312 4658849150 3387935191 اليمامة 7

 0.826729211 1230981523 1017688383 ام القرى 8

 0.838418723 1893958856 1587930565 تبوك 9

 0.762822678 1222574743 932607739 حائل 10

 0.814883091 2730723 2225220 نجران 11

 0.773811673 3942403455 3050677812 ينبع 12

 0.711334103 3935768 2799646 السعودية 13

 0.710188832 3934141 2793983 العربية 14
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 حساب معدل العائد على الأصول: .7
 يتم قياسه من خلال تقسيم صافي الربح على اجمالي الموجودات كما يلي:

صافي الربح
اجمالي الموجودات

 معدل العائد على الأصول=

 معدل العائد على الأصول إجمالي الموجودات صافي الربح الشركة

 %3.25 2418230081.000 78695370 الجوف

 %12.30 1988883670.000 244633832 القصيم

 %4.47 2270023.000 101393 المدينة

 %8.98 4156662770.000 373216625 المنطقة الجنوبية

 %3.97 2504723.000 99314 المنطقة الشرقية

 %3.28 3112850765.000 102232107 المنطقة الشمالية

 %2.80 4658849150.000 130218662 اليمامة

 %4.90 1230981533.000 60331728 ام القرى

 %0.51- 1893958856.000 9575140- تبوك

 %1.90 1222514743.000 23236478 حائل

 %0.29 2730733.000 7895 نجران

 %7.95 3942403455.000 313603181 ينبع

 %12.03 3935768.000 473519 السعودية 

 %7.16 3934141.000 281568 العربية
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 حساب معدل العائد على حقوق الملكية .3
 يتم قياسه من خلال تقسيم صافي الربح على اجمالي حقوق المساهمين
صافي الربح

اجمالي حقوق المساهمين
 معدل العائد على حقوق الملكية=

 
 معدل العائد على حقوق الملكية حقوق المساهمين صافي الربح كةالشر

 %4.823 1631730185.000 78695370 الجوف

 %14.026 1744205322.000 244633832 القصيم

 %4.816 2105465.000 101393 المدينة

 %11.766 3172052825.000 373216625 المنطقة الجنوبية

 %4.486 2213628.000 99314 المنطقة الشرقية

 %4.995 2046777075.000 102232107 المنطقة الشمالية

 %3.785 3439977306.000 130218662 اليمامة

 %10.812 557983266.000 60331728 ام القرى

 %0.832- 1151076734.000 9575140- تبوك

 %2.260 1028114726.000 23236478 حائل

 %3.891 202882.000 7895 نجران

 %9.159 3423994290.000 313603181 ينبع

 %16.454 2877867.000 473519 السعودية 

 %9.292 3030108.000 281568 العربية
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 معدل هامش الربح: .2
 يتم قياسه من خلال تقسيم صافي الربح على المبيعات

صافي الربح
المبيعات

 معدل هامش الربح=

 نسبة هامش الربح صافي الربح كمية المبيعات الشركة

 %35.79 78695370 219890019 الجوف

 %39.08 244633832 625946224 القصيم

 %18.94 101393 535393 المدينة

 %35.08 373216625 1063816610 المنطقة الجنوبية

 %15.50 99314 640607 المنطقة الشرقية

 %22.10 102232107 462669192 المنطقة الشمالية

 %17.40 130218662 748255196 اليمامة

 %31.22 60331728 193240132 ام القرى

 %5.75- 9575140- 166607720 تبوك

 %14.12 23236478 164539945 حائل

 %2.28 7895 346244 نجران

 %34.21 313603181 916617764 ينبع

 %39.98 473519 1184531 السعودية 

 %31.09 281568 905748 العربية

 



 
 

32 
 

 

 النسب المالية

الي الأصول اجم الشركة م
درجة الرفع  اجمالي الأصول الثابتة

 حقوق المساهمين صافي الربح التشغيلي
معدل العائد على 

 حقوق الملكية
 إجمالي الموجودات

معدل العائد 

 على الأصول

نسبة 

هامش 

 الربح

 %35.79 %3.25 2418230081.000 %4.823 1631730185.000 78695370 0.819098702 2418230081 1980769121 الجوف 1

 %39.08 %12.30 1988883670.000 %14.026 1744205322.000 244633832 0.044285444 1988883670 88078597 القصيم 2

 %18.94 %4.47 2270023.000 %4.816 2105465.000 101393 0.701990685 2270023 1593535 المدينة 3

 %35.08 %8.98 4156662770.000 %11.766 3172052825.000 373216625 0.805799302 4156662770 3349435957 المنطقة الجنوبية 4

 %15.50 %3.97 2504723.000 %4.486 2213628.000 99314 0.284892083 5504723 1568252 المنطقة الشرقية 5

 %22.10 %3.28 3112850765.000 %4.995 2046777075.000 102232107 1.069889409 2112850765 2260516657 المنطقة الشمالية 6

 %17.40 %2.80 4658849150.000 %3.785 3439977306.000 130218662 0.727204312 4658849150 3387935191 اليمامة 7

 %31.22 %4.90 1230981533.000 %10.812 557983266.000 60331728 0.826729211 1230981523 1017688383 ام القرى 8

 %5.75- %0.51- 1893958856.000 %0.832- 1151076734.000 9575140- 0.838418723 1893958856 1587930565 تبوك 9

 %14.12 %1.90 1222514743.000 %2.260 1028114726.000 23236478 0.762822678 1222574743 932607739 حائل 10

 %2.28 %0.29 2730733.000 %3.891 202882.000 7895 0.814883091 2730723 2225220 نجران 11

 %34.21 %7.95 3942403455.000 %9.159 3423994290.000 313603181 0.773811673 3942403455 3050677812 ينبع 12

 %39.98 %12.03 3935768.000 %16.454 2877867.000 473519 0.711334103 3935768 2799646 السعودية 13

 %31.09 %7.16 3934141.000 %9.292 3030108.000 281568 0.710188832 3934141 2793983 العربية 14
 


