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أثر إدارة المخاطر المالية في تحسين الأداء المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المقيدة ببورصة النيل 
 دراسة تطبيقية -المصرية 

  1عادل عبدالهادي عبدالله  ،2عادل محمد محمد عبدالرحمن ،  1بثينه محمد عبد الحميد حسن 
 

  اداتجامعة مدينة الس -معهد الدراسات والبحوث البيئية  1
 فرع أسيوط -كاديمية السادات للعلوم الإدارية أ 2
 
 صلخلما

تهددده هددلد الدراسددة تلدد  ال عددره الدد  أخددر تدارل الملدداحر الماليددة الدد  تحسدديا ا دا  المددال  للم ددرواات      
الصغيرل والم وسطة بال طبيق ال  ال ركات المدرجة ببورصة النيل المصرية ، وف  سبيل الوصول لهلا الهده 

م وضددف فددرد الدراسددة، وتدددم اىا مدداد الدد  ال مددارير والمددواتم الماليدددة لل ددركات الصددغيرل والم وسددطة المدرجدددة تدد
شدركة، وللدب بتسد لدام  12لعيندة مووةدة مدا اددد  2121ح د  2112ببورصة النيل المصرية خلال الف رل ما 

احر اىق ددراد كم غيددر مسدد مل ممدداييإ تدارل الملدداحر الماليددة الم م لددة فدد  معدددل ملدداحر الإت مددا  ومعدددل ملدد
وقيدا  ا دا  المددال  بمعددل العاتددد الد  حمددو  الملريدة كم غيددر تدابف، وقددد تدم اسدد لدام أسدلو  تحليددل اىةحدددار 

 البسيط ىخ بار فرد الدراسة.
ومددا خددلال الدراسددة ال طبيصيددة توصددلإ الباح ددة تلدد  رفددل الفددرد الرتيسدد  للدراسددة والماتددل ب ةدد   ى يوجددد      
جدددوهرد لإدارل الملددداحر الماليدددة الددد  تحسددديا ا دا  المدددال  الم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة المدرجدددة  تددد خير

، وبناً  ال  ة اتج الدراسة تمونإ الباح ة ما تم تمديم ادد ما ال وصيات والمم رحات، ببورصة النيل المصرية 
  .وكللب تم تمديم آفا  البحث المس مبلية

 
ملددددداحر الماليدددددة، ا دا  المدددددال ، الم دددددرواات الصدددددغيرل والم وسدددددطة، بورصدددددة النيدددددل تدارل ال: دالاااااةالكلماااااات ال

 .المصرية
 

  ةالمقدم
تلعددا الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة دوراً ى يسدد ها  بدد  فدد  اىق صدداد المحلدد  وخصوصدداً أةهددا ت ميدد       

 نلفضدددددددة ةسدددددددبياً بمددددددددرتها العاليدددددددة الددددددد  تدددددددوفير فدددددددرس العمدددددددل كمدددددددا أةهدددددددا تح دددددددا  تلددددددد  ترلفدددددددة رأسدددددددمالية م
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((Ahmed,.2019,pp.1564-1565 مددددا تجمددددال   %01، وت ددددير بعددددل الإحصدددداتيات أةهددددا تم ددددل ةحددددو
مددا تجمددال  فددرس العمددل، وتسددهم بنسددبة  %01-%01ال ددركات فدد  معقددم اق صدداديات العددالم، وتددوفر مددا بدديا 

النداتج المحلد  فد   مدا تجمدال  %81، %08كبيرل ف  الناتج المحل  للعديد ما الدول فنجدد أةهدا تسداهم بنحدو 
 (.Hussien,2011,p.3كل ما اةجل را والوىيات الم حدل الإمريوية ال  ال رتيا)

تعمل الم رواات الصغيرل والم وسطة ف  بيئة شديد ال ملا وغير مؤكدل بسبا اولمة بيئة ا امال حيث     
اتهم اليومية للا يجا أ  يوو  لدد يوجد العديد ما الملاحر المالية ال   تواج  المنقمات أخنا  قيامهم بعملي

الم رواات الصغيرل والم وسطة خطط لإدارل الملاحر المالية ال   بدورها تعد أمر فعال وحيوى ف  تمويا 
(، في عيا ال  هلد الم رواات أ  تعمل ال  Berrell, 2017,p.12ةمو الم رواات الصغيرل والم وسطة )

  توعية وتدريا العامليا بها بمضايا السو  المالية، لر  تضما تصميم تدارل للملاحر المالية، وتعمل ال
 (. Muriithi, 2016,48ال لفيف ما هلد الملاحر وتحسا أداتها المال  )

ويجدددا أ  تؤخدددل الإدارل الماليدددة فددد  اىا بدددار كددد هم المهدددارات الإداريدددة للم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة      
م ددرواات، فددالإدارل الماليددة تسددااد فدد  تمليددل ال ردداليف وتعقدديم الددرب  ل  خيرهددا الدد  كددل أة ددطة وو ددات  هددلد ال

وتلطدديط ومراقبددة ا صددول الماليددة وتجنددا الف ددل، ولرددا تواجدد  الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة مجمواددة مددا 
ال حددديات ة يجدددة سدددو  حفدددلإ السددجلات، الإسددد لدام غيدددر الفعدددال للمعلومددات المحاسدددبية لإتلدددال المدددرارات الماليدددة 

جددودل وموخوقيددة البياةددات الماليددة، وسددو  ال سددجيل، كددل للددب يددؤدد لصيددا  وضددعها المددال  ب ددول غيددر  وضددع 
 &Tharminiدقيدددددق، وفددددد  أسدددددوأ ا حدددددوال قدددددد تف دددددل معقدددددم هدددددلد الم دددددرواات وى يو دددددا لهدددددا النجدددددا  

Lakshan,2021,p.44).) 

رواات الصددغيرل والم وسددطة لل عددره وبال دال  تقهددر الحاجددة تلدد  أهميدة وجددود تدارل الملدداحر الماليددة بالم د     
الد  ا خطدار وتمددير حجمهدا ومعالج هدا، كمدا  أةهدا تسدااد فد  فهدم الجواةدا الإيجابيدة والسدلبية المح ملدة لردل 
العوامل ال   تؤخر ال  تمييم ا دا  المال  لهلد الم رواات، ىا مادها الد  ال حليدل الدواقع  لهيودل الملداحر 

 (.034ت ا دا  المال )كلاش، وةورالديا، سما خلال الإس عاةة بمؤشرا

وبناً  ال  ما سبق، تسع  الدراسة الحاليدة تلد  ال عدره الد  أخدر تدارل الملداحر الماليدة، وال د  يد م قياسدها     
بمعدددل ملدداحر اىت مددا ، ومعدددل تغطيددة الفواتددد، الدد  تحسدديا مسدد وى ا دا  المددال  والددلد يدد م قياسدد  بمعدددل 

ملريددة، وللددب بددال طبيق الدد  اينددة مددا الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة المميدددل ببورصددة العاتددد الدد  حمددو  ال
 م.2121ح    2112ا ورا  المالية خلال الف رل ما 
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 أهمية الدراسة
 تمثلت أهمية الدراسة في قسمين "نظرية وتطبيقية" على النحو التالي:

  الأهمية العلمية
علمددد  مدددا خدددلال تناولهدددا لم غيدددريا فددد  غايدددة ا هميدددة للم دددرواات ت ضددد  أهميدددة الدراسدددة مدددا الجاةدددا ال     

الصددغيرل والم وسددطة وهمددا تدارل الملدداحر الماليددة وا دا  المددال  حيددث ى يوجددد دراسددات تناولددإ موضددوع تدارل 
بااالتطبيع علااى المشااروعات الصااغيرة الملداحر الماليددة وربطد  بددا دا  المددال  الم درواات الصددغيرل والم وسدطة 

فدد  حددد الددم الباح ددة، وهجددرا  هددلد الدراسددة يعددد  -سااطة المقياادة ببورصااة النياال المصاارية بشاا ل م ا ااروالمتو 
مساهمة ف  حمل المعرفة الإدارية والبيئية حيث يلم  الضو  ال  أهمية دور تدارل الملاحر الماليدة فد  تحسديا 

 .ةالمدرجة ببورصة النيل المصري ا دا  المال  الم رواات الصغيرل والم وسطة
 

 الأهمية العملية
تدد ت  أهميددة ال طبيددق العمليددة الدد  المطدداع محددل الدراسددة لمددا سددوه تم لدد  ة دداتج الدراسددة كمم رحددات هامددة      

لمسددداادل الم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة فددد  معرفدددة مددددى تددد خير تدارل الملددداحر الماليدددة الددد  ا دا  المدددال  
لنيدل المصدرية. والعمدل الد  تدوفير تحدار المد  لددور تدارل للم رواات الصغيرل والم وسدطة المدرجدة ببورصدة ا

الملددددداحر الماليدددددة فددددد  تحسددددديا ا دا  المدددددال  للم دددددرواات الصدددددغيرل والم وسدددددطة ممدددددا يحسدددددا مدددددا أدا  تلدددددب 
 الم رواات.

 
 إ  الية الدراسة وتساؤلاتها

ا  ة دط ها، و   قددرات تواج  الم رواات الصغيرل والم وسطة العديد ما الملاحر الماليدة اندد ممارسداته     
هلد الم رواات ال  تحمل هلد الملاحر قد يوو  منلفضاً بسبا حبيعة خصاتصها الم م لة ف  تف مارها تل  
المهددارات الم علمددة بددتدارل ا امددال، وال دد  قددد ي رتددا الدد  للددب خروجهددا مددا السددو  وف ددلها، لددللب فددت  م ددولة 

تدارل الملاحر المالية ف  أامال وأة طة الم رواات الصغيرل الدراسة الحالية ترما ف  ضرورل وجود وتضميا 
والم وسطة، ويوو  للب ما خلال ال عدره الد  هدلد الملداحر الماليدة وأةوااهدا وتحليلهدا وتمييمهدا والد حوم بهدا، 

، حيث (103-102، س س2123)ميا، وةاصر،وكيفية الإس فادل ما هلد الملاحر ف  تحسيا أداتها المال 
 م ولة الدراسة ما خلال ال ساؤل الرتيس  ال ال :           يموا تحديد 

مدددددا هدددددو أخدددددر وجدددددود تدارل الملددددداحر الماليدددددة بالم دددددرواات الصدددددغيرل والم وسدددددطة الددددد  تحسددددديا أداتهدددددا المدددددال  
 بال طبيق ال  الم رواات المميدل ببورصة النيل المصرية؟

 :  وي فرع ما السؤال الرتيإ السابق بعل ا سئلة الفرعية منها 
 ما الممصود بتدارل الملاحر المالية ف  الم رواات الصغيرل والم وسطة؟ -1
 ما الممصود با دا  المال  للم رواات الصغيرل والم وسطة؟ -2
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مددددددددا هددددددددو أخددددددددر تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة الدددددددد  تحسدددددددديا ا دا  المددددددددال  للم ددددددددرواات الصددددددددغيرل   -3
 والم وسطة؟

 
 أهداف الدراسة

ا  تخدددددددر وجدددددددود تدارل الملددددددداحر الماليدددددددة بالم دددددددرواات الصدددددددغيرل تسددددددد هده الدراسدددددددة الحاليدددددددة قيددددددد     
والم وسددددددددطة الدددددددد  تحسدددددددديا أداتهددددددددا المددددددددال  بددددددددال طبيق الدددددددد  الم ددددددددرواات المميدددددددددل ببورصددددددددة النيددددددددل 

 المصرية، وي م للب ما خلال تحميق بعل ا هداه الفرعية منها:
 ال عريف بتدارل الملاحر المالية ف  الم رواات الصغيرل والم وسطة.  - 1
 ال عريف با دا  المال  للم رواات الصغيرل والم وسطة.  - 2
قيددددددددددا  أخددددددددددر تدارل الملدددددددددداحر الماليددددددددددة الدددددددددد  تحسدددددددددديا ا دا  المددددددددددال  للم ددددددددددرواات الصددددددددددغيرل   - 3

 والم وسطة.
 

 مناهج الدراسة
سددددي م اىا مدددداد الدددد  المددددنهج اىسدددد مرات  مددددا خددددلال الإحددددلاع الدددد  الدراسددددات واىبحدددداث السددددابمة فدددد       

تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة وا دا  المددددددددال  ودور تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة فدددددددد  تحسدددددددديا ا دا  المددددددددال   مجددددددددال
للم دددددرواات الصدددددغيرل والم وسدددددطة، والمدددددنهج اىسددددد نباح  مدددددا خدددددلال ال فريدددددر المنطمددددد   للوصدددددول للعلاقدددددة 

ة ببورصددددددددة بدددددددديا دور تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة وا دا  المددددددددال  بالم ددددددددرواات الصددددددددغيرل والم وسددددددددطة المدرجدددددددد
النيددددددل، وأخيددددددراً المددددددنهج الإحصددددددات  لإجددددددرا  الدراسددددددة ال طبيصيددددددة واا مدددددددت الدراسددددددة الدددددد  تحليددددددل البياةددددددات 

م، وت م دددددددل البياةدددددددات 2121م ح ددددددد  2112سدددددددنوات خدددددددلال الف دددددددرل مدددددددا  8الفعليدددددددة لسلسدددددددلة  منيدددددددة مددددددددتها 
ال دددددركات محدددددل الدراسدددددة  ا ساسدددددية لهدددددا فددددد : ال مدددددارير السدددددنوية لل دددددركات، المدددددواتم الماليدددددة لل دددددركات، مواقدددددف

 ال  شبوة اىة رةإ.
 

 الدراسات السابقة وتنمية فروض الدراسة: 
تعددرد الباح ددة مجمواددة مددا الدراسددات السددابمة وال دد  تناولددإ م غيددرات الدراسددة الحاليددة )الم غيددر المسدد مل      

تدم تمسديم الدراسدات السدابمة تلد  تدارل الملاحر المالية، والم غير ال دابف ا دا  المدال (، ول حميدق أهدداه الدراسدة 
 الآت :

 المحور الأول: دراسات تناولت إدارة المخاطر المالية 
ب حديد أهم ممارسات الإدارل المالية ال   لها الاقة  Wolmarans & Meintjes (2015)أه مإ دراسة      

رسددات الم علمددة بال دددفق بالم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة الناجحددة فدد  جنددو  افريصيددا، وتوصددلإ تلدد  أ  المما
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النمدد وصنف المرار كاةإ أك ر أهمية ما تلب الم علمة بال لطيط وتحليل ال فاصيل، ويفسر للب تل  أ  قضايا 
الإدارل قصدديرل ا جددل كال دددفق النمدددد هدد  ا ك ددر ملا مددة للم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة ، وأ  سددبا ةجددا  

كي هددا الدد  قضددايا الإدارل قصدديرل ا جددل أقددوى مددا ال ركيدد  الدد  الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة ا جددل هددو تر 
المضدددايا الم وسدددطة وحويلدددة ا جدددل، وأوصدددإ الدراسدددة بضدددرورل قيدددام المدددديريا ومدددالر  الم دددرواات الصدددغيرل 

 والم وسطة با خل ف  اىا بار ممارسات الإدارل المالية.  

ر امددل لإدارل الملدداحر الماليددة الدد  وضددف تحددا van den Boom (2020)فدد  حدديا ركدد ت دراسددة     
بالم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة، وتوصددلإ لوضددف ةمددول  جديددد مناسددا لإدارل الملدداحر الماليددة للم ددرواات 
الصغيرل والم وسطة، بما يمونها ما خطوات ملموسة ف  املية تطوير وتحسيا تدارل الملاحر المالية اللاصة 

ير تدارل الملاحر المالية، حيث أ  المدير اللد يم لدب مسد وى تعلديم بها، ولرا ىبد ما وجود مس وى تعليم لمد
 اال يول  اه مام م  ايد للهيول ال نقيم  للم روع.

بددددتدارل الملددداحر الماليددددة للم ددددرواات الصدددغيرل والم وسددددطة، وخصددددات   Tan.,(2022)واه مدددإ دراسددددة      
السدددو  مدددا أك دددر الملددداحر ال ددد  تواجددد  الملددداحر الماليدددة فددد  بيئدددة اىة رةدددإ بالصددديا، وقدددد جدددا ت ملددداحر 

، والملاحر ال  غيلية بنسدبة %22، يليها ملاحر اىت ما  بنسبة %28الم رواات الصغيرل والم وسطة بنسبة 
، حيددث تعدداة  تلددب الم ددرواات مددا اىسددا  ال مندد  الضدد يف وهدارل %12، خددم ملدداحر السدديولة بنسددبة 10%

ت  غيددر مو ملددة، واىسددا  المدداةوة  لإدارل الملدداحر الماليددة يح ددا  الملدداحر بطريمددة م للفددة، والسياسددات واللددوا
لل حسدديا، سياسددة الرقابددة الدد  النمددد اىجنبدد ، و يدددادل خطددورل ال بددادل ال جددارد، وأوصددإ الدراسددة تلدد  تحسددديا 
 ومعالجة تدارل الملاحر الماليدة بالم درواات الصدغيرل والم وسدطة، وتحسديا السياسدات الوحنيدة بالدولدة، وتمويدة
ال  دددريعات وتحسددديا اصدددلاحات النقدددام المدددال  لم يدددد مدددا اىةف دددا  الددد  السدددو  الماليدددة، وجدددود ال ددددريا الددد  
الملاحر لمو ف  الإدارل، ح   تس طيف الم رواات الصغيرل والم وسطة تدارل الملاحر اىق صادية ب ول جيدد 

 ال  اىة رةإ. 

اليف اىسد راتيجيات المب رددرل والمددرل ال نافسدية الدد  تدد خير ترد Ključnikov-etal.,(2022)تناولدإ دراسدة      
تدارل الملددداحر الماليدددة بالم ددددرواات الصدددغيرل والم وسددددطة الددد  اينددددة مدددا الم ددددرواات ال  ددديوية والسددددلوفاكية 
والمجريددة، وتوصددلإ تلدد  أ  اب رددار الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة يددؤخر سددلباً الدد  تدارتهددا للملدداحر الماليددة 

كمددددا ى تددددؤخر ال نافسددددية ب ددددول تيجدددداب  الدددد  تدارل الملدددداحر الماليددددة بالم ددددرواات الصددددغيرل بسددددبا ترلف هددددا، 
 والم وسطة.

ال  اق را  ةهج لو توج  اج ماا  لإدارل الملاحر المالية وقإ  Zhilkina-etal.,(2022)رك ت دراسة      
يموا أ  تدامها ا امدال مدا  (، وتوصلإ تل  أ  أهداه ال نمية المس دامة10اى مات والروارث)جاتحة كوفيد

خلال تدارل الملاحر المالية، ما خلال ةهج موج  اج ماعياً لل مويل وتطوير تدارل الملداحر فد  ريدادل ا امدال 
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ارتفداع ملداحر حددوث اجد   10وارضها للإس لدام أخنا  ا  مات اىق صادية، فمدد ترتدا الد  جاتحدة كوفيدد 
مرود، وارتفداع أسدعار ال درا  )ال رلفدة ا وليدة( وتمليدل حجدم الطلدا الفعدال الموارد المالية وال يادل ف  أصول ال

بسددبا فيددرو  كوروةددا، ويقهددر للددب بصددورل كبيددرل فدد  المج معددات الناميددة، ولمعالجددة للددب يدد م اسدد لدام الددنهج 
الموجددد  اج ماعيددداً الدددلد ي ميددد  ب رسدددي  مصدددال  المج مدددف كمصدددال  رتيسدددية تضدددما تحميدددق مصدددلحة اىق صددداد 

ج مف، وترو  أولوية تدارل الملاحر المالية ه  الحفاظ ال  المعرفة المؤسسية والصورل الإيجابيدة، والحفداظ والم
 ال  اىب رارات وال م ف بسياسة تسعير مرةة والحفاظ ال  جودل المن ج.

لفهددم اسدد راتيجيات تدارل الملدداحر المل لفددة  González Calzadilla etal.,(2023)وقدددمإ دراسددة      
لناتجة اا ال دويل الناتج اا العولمة والمس لدمة ما قبل الم رواات الصغيرل والم وسطة اىسباةية ما أجل ا

تحسيا ا دا ، وتوصلإ تل  أ  الم رواات الصغيرل والم وسطة قدادرل الد  تحسديا ا دا  ب دول كبيدر انددما 
عمددل الم م لددة فدد  ال مدداي  ال دد  تحمددق ال دددويل يدد م تنفيددل أةقمددة تدارل الملدداحر المناسددبة، واسدد لدام اسدد راتيجية ال

الندداج ، وبال ددال  ي حمددق تحسدديا ا دا  والحفدداظ اليدد  الدد  المدددى الطويددل، وهددو مددا ىيموددا تحصيمدد  مددا خددلال 
اس راتيجية قيادل ال رلفة    اق صاديات الحجم س ؤدد تل  الربحية، فالم رواات الصغيرل والم وسطة يجا أ  

جاتها واروضها ما خلال تمديم خدمة ممي ل ودراسة العميدل المسد هده ل حليدل تفضديلات  تعمل ال  تميي  من 
 واتجاهات السو  المس مبلية.

 
 المحور الثاني: دراسات تناولت الأداء المالي

ول وضي  العلاقة بيا خصات  ال ركة والإفصا  اا الملاحر وأخرها ال  ا دا  المال  بدال طبيق الد       
( تلددد  2110، خلصدددإ دراسددة المدددلا )2110-2112درجدددة بالبورصددة المصدددرية خددلال الف دددرل مدداال ددركات الم

ضدددع  الإفصدددا  ادددا ادددا الملددداحر الماليدددة، ووجدددود الاقدددة ارتبددداط ايجابيدددة لدددبعل خصدددات  ال دددركة)حجم 
د ال ركة، الرافعة المالية، الربحية( لهم ت خير معنود ال  الإفصا  اا الملاحر ضما المؤشدر المم در ، ووجدو 

الاقة ارتباط ايجابية لد)ةوع الصنااة، ال سجيل ف  البورصات اىجنبية، حجم مو ا المراجعة( وليإ لهم ت خير 
معنود ال  الإفصا  اا الملاحر، ف  حيا توجد الاقة ارتبداط ايجابيدة ولات دىلدة احصداتية بديا الإفصدا  

ول  وضف م يار للإفصا  اا الملداحر اا الملاحر وا دا  المال ، وأوصإ بضرورل وجود تنقيم  مهن  ي 
 بما يسااد مس لدم  ال مارير لمعرفة وضف ا دا  المال  لل ركات.

العلاقددة بدديا الحوكمددة وا دا  المددال  للم ددرواات  Nasrallah& El Khoury(2023)ةاق ددإ دراسددة      
وا دا  المال )العاتدد الد   الصغيرل والم وسطة ف  لبندا ، وتوصدلإ لوجدود الاقدة ارتبداط ايجابيدة بديا الحوكمدة

ا صول، العاتد ال  حمو  الملرية( للم رواات الصغيرل والم وسطة، حيث يساهم مجلإ الإدارل الفعال ب ول 
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يجاب  ف   يادل العاتد ال  حمو  الملرية، وكفا ل ةقام المحاسبة والرقابة الداخليدة والمراجعدة اللارجيدة يدؤخروا ت
 د ا صول.ب ول ايجاب  ف   يادل العات

ف  ت خير ال مويل الرقم  ال امل ف  تحسيا ا دا  المال  للم درواات  Yu-etal.,(2023)بح إ دراسة      
الصغيرل والم وسطة بالصيا، وتوصلإ تل  أ  ال مويل الرقم  ال امل )ال منيدات الجديددل كالدلكا  اىصدطناا  

لوجيدة( يلعدا دور فد  توسديف ةطدا  اىسد  مار المب رددر، واللددمات الماليدة الرقميدة وغيرهدا مدا اىب ردارات ال رنو 
وخفددددل ترلفددددة الددددديو  وتحسدددديا المدددددرل الدددد  الملدددداحرل، وبال ددددال  تع يدددد  ا دا  المددددال  للم ددددرواات الصددددغيرل 
والم وسددددطة، وأوصددددإ بضددددرورل قيددددام الحوومددددة ب سددددريف بنددددا  البنيددددة ال ح يددددة لل مويددددل الرقمدددد  ال ددددامل، وتع يدددد  

م المال  وتمويا أهداه تطوير ا امال للم رواات الصغيرل والم وسطة، وبال ال  يجا الإصلا  الرقم  للنقا
ال  الحوومة اىس مرار ف  تحسيا قاادل بياةدات اىت مدا  المدال  ا ساسد ، وتع يد  البندا  الم رامدل لمنصدات 

الصنااات، ويجا ال   معلومات اىت ما  المحلية ل حميق تبادل وتماسم ات ما  الم رواات ابر ا قاليم وابر
البندددولإ الإسددد جابة لن ددداط السياسدددة الماليدددة الرقميدددة ال ددداملة ال ددد  دادددإ تليهدددا الحوومدددة وخطدددط الددددام المدددال  
لإح ياجدددات الم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة، وقيدددام الم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة ب ع يددد  وايهدددا المدددال  

مل والإسددد لدام الفعدددال للسياسدددة الماليدددة الرقميدددة ال ددداملة الحدددديث واغ ندددام الفدددرس ل طدددوير ال مويدددل الرقمددد  ال دددا
 ل حميق ال نمية المس دامة.  

الددد  محدددددات ا دا  المدددال  للم دددرواات الصدددغيرل  Ahinful etal.,(2023)فددد  حددديا ركددد ت دراسدددة      
جددد ارتبدداط والم وسددطة الغاةيددة، وتوصددلإ لوجددود الاقددة كبيددرل بدديا ةددوع ملريددة الم ددروع وا دا  المددال ، كمددا يو 

ايجاب  بيا امر الم روع وحجم الم روع وا دا  المال ، وهدو مدا يعند  أةد  الد  مدديرد الم درواات الصدغيرل 
والم وسددطة تع يدد  مهدداراتهم ال سددويصية واللدميددة ل مويددنهم مددا اسدد غلال الميدد ل الصددناعية لصددال  م ددروااتهم، 

خدددريا بالم ددداركة فددد  الملريدددة والمسددداهمة فددد  وت دددجيف المدددالريا للم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة للسدددما  لآ
الموارد ل ع يد  ةمدو الم درواات العاملدة فد  مجدال ال صدنيف، وللدب    الملريدة ا وسدف لهدا تد خير تيجداب  الد  

 ا دا  المال . 
 

 المحور الثالث: دراسات تناولت العلاقة بين إدارة المخاطر المالية والأداء المالي 
( بدراسدددة ال ددد خير الم ددد رلإ للملددداحرل الماليدددة وال  دددغيلية الددد  ا دا  2110ل وحلعدددإ)اه مدددإ دراسدددة الددددب     

المددال  للم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة بمصددر، وتوصددلإ تلدد  أ  الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة ت عددرد 
ل (، ال  اينة لملاحر اديدل منها المرارات الم علمة بهيول ال مويل)الرفف المال ( وهيول ال راليف)الرفف ال  غي

، وتوصلإ لوجدود الاقدة لات دىلدة احصداتية بديا الرافعدة 2114-2113م روع اا الف رل ما 20مووةة ما 
ال  دددغيلية وا دا  المال )العاتدددد الددد  ا صدددول، العاتدددد الددد  حمدددو  الملريدددة(، واددددم وجدددود الاقدددة لات دىلدددة 

صدددول، العاتدددد الددد  حمدددو  الملريدددة(، وكاةدددإ أهدددم تحصددداتية بددديا الرافعدددة الماليدددة وا دا  المال )العاتدددد الددد  ا 



Journal of Environmental Studies and Researches (2023) 
 

 

03 

 

توصدديات الدراسددة قيددام الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة بتسدد غلال أصددولها ل يددادل الطاقددة ال  ددغيلية تلدد  أالدد  
 مس وياتها فه  مصدر اىيرادات وتوليد ا ربا . 

ماليدددددددة الددددددد  أدا  معرفدددددددة تددددددد خير ممارسدددددددات الإدارل ال Tharmini& Lakshan(2021)ةاق دددددددإ دراسدددددددة      
الم رواات الصغيرل والم وسطة ف  سريلاةرا، وأ هرت الن اتج أ  ةقام المعلومات المحاسدبية وال مدارير الماليدة 
وال حليل لها مس وى مع دل، بينما تدارل رأ  المال العامل لدي  مس وى اال  ما ال بند ، بينمدا ال لطديط المدال  

بالم درواات الصدغيرل والم وسدطة، اددلاول الد  للدب ال مدارير الماليددة والرقابدة لهدا مسد وى مدنلفل مددا ال طبيدق 
وال حليل وهدارل رأ  المال العامل ل  ت خير كبير ال  أدا  الم درواات الصدغيرل والم وسدطة، فد  حديا أ  ةقدام 

 وسطة، المعلومات المحاسبية وال لطيط والرقابة المالية ى تؤخر ب ول كبير ال  أدا  الم رواات الصغيرل والم
وأ  تطبيق ممارسات الإدارل المالية بالم رواات الم وسدطة أالد  مدا الم درواات الصدغيرل، وتوصدلإ الدراسدة 
تل  ةم  المعرفة المحاسبية وترلفة تو يف المحاسبيا لود اللبرل والرفا ل ه  ال حديات الرتيسية ال د  تواجد  

 الم رواات الصغيرل والم وسطة.

ال  دراسة ت خير ممارسات تدارل الملاحر ال  أدا  الم درواات  Apaloo-etal.,(2022)رك ت دراسة      
الصدددغيرل والم وسدددطة، وتوصدددلإ تلددد  أ  ممارسدددات تدارل الملددداحر ى يددد م ممارسددد ها ب دددول جيدددد بالم دددرواات 
الصددغيرل والم وسددطة    اصددحا  هددلد الم ددرواات لددديهم مسدد وى مددنلفل مددا المعرفددة فدد  مجدداىت تحديدددد 

مراقبة ملاحر ال  غيل الرتيسية، ووجود الاقدة ايجابيدة بديا ممارسدات تدارل الملداحر وا دا ، وتوصد  وتمييم و 
الدراسدددة ب حسددديا المعرفدددة بدددتدارل الملددداحر  صدددحا  ومدددديرد الم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة، ووجدددود دادددم 

والم وسدطة ل جندا اةهيدار هدلد واتلال قرارات ما الحوومات ل مديم الدام لإدارل الملاحر بالم رواات الصدغيرل 
الم ددددرواات، وقيددددام الم ددددرواات الصددددغيرل والم وسددددطة ب  سدددديإ ا ةقمددددة ال دددد  تموددددنهم مددددا توخيددددق امليدددداتهم 

 ال جارية.

الدد  اس ر دداه العلاقددة بدديا تدارل ملدداحر المؤسسددة وا دا   Syrová& Špička(2023)ةاق ددإ دراسددة      
ل  يب، وأ هدرت الن داتج أ  ال مافدة ال نقيميدة وأدا  رجدل الملداحر المال  للم رواات الصغيرل والم وسطة ف  ا

اىس راتيج  لهم الاقة ايجابية بيا تدارل ملداحر المؤسسدة وا دا  المدال ، حيدث ىبدد مدا وجدود خمافدة تنقيميدة 
ا ةاضدجة ومراقبدة لإدارل الملدداحر اىسد راتيجية بالم درواات الصددغيرل والم وسدطة، ووأوصدإ بضددرورل ال  كدد مدد

   ال نفيل الو يف  لإدارل الملاحر المؤسسية وليإ مجرد ال قاهر ب نفيلها.
 

 التعليع على الدراسات السابقة
توصدددلإ أغلدددا الدراسدددات ال ددد  تناولدددإ تدارل الملددداحر الماليدددة بضدددرورل ا خدددل فددد  اىا بدددار بممارسددداتها،  -

ل ام لالإ مديرد واصحا  هلد وتضمينها ضما الهيول ال نقيم  للم رواات الصغيرل والم وسطة، وضرور 
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 Wolmarans & Meintjes 2015; vanالم درواات ال علديم المناسدا والرداف  لفهدم هدلد الممارسدات )
den Boom,2020.) 

كمدددا ركددد ت تحددددى الدراسدددات الددد  تدارل الملددداحر الماليدددة الم رتبدددة الددد  العمدددل ببيئدددة اىة رةدددإ، وتوصدددلإ  -
ا سا  ال من  الض يف وهدارل الملاحر الماليدة الم رتبدة الد   لمعاةال الم رواات الصغيرل والم وسطة ما

العمل ببيئة اىة رةإ بطريمة م للفة وأوصإ بضرورل وجود ال دريا المناسا ال  هدلد الملداحر لمدو ف  
 .(Tan., 2022)الم رواات الصغيرل والم وسطة 

ال وجددد  اىج مددداا  وتحسددديا  توصددلإ بعدددل الدراسدددات للددددور الإيجدداب  لإدارل الملددداحر الماليدددة فددد  داددم  -
ا دا  للم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة فدد  حالددة ا  مددات والرددوارث والعولمددة ويوددو  للددب ب رسددي  مصددال  
المج مددددددف وال م ددددددف بسياسددددددة تسددددددعير مرةددددددة والمحافقددددددة الدددددد  جددددددودل وتميدددددد  المن جددددددات واللدددددددمات ال دددددد  

 (. (Zhilkina-etal., 2022; González Calzadilla etal., 2023تمدمها
توصددلإ تحدددى الدراسددات للدددور الإيجدداب  لل مويددل ال مندد  ال ددامل كال منيددات الجديدددل كالددلكا  اىصددطناا   -

واللددددمات الماليدددة الرقميدددة الددد  ا دا  المدددال  للم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة مدددا خدددلال خفدددل ترلفدددة 
حوومددددات والم ددددرواات الددددديو  وتوسدددديف ةطددددا  اىسدددد  مار واىب رددددار، ووجددددود مجمواددددة مددددا ال وصدددديات لل

 (.  Yu-etal., 2023الصغيرل والم وسطة والبنولإ لر  ي حمق هلا الدور الإيجاب )
وجدددود بعدددل المحدددددات الإيجابيدددة ل يدددادل ا دا  المدددال  للم دددرواات الصدددغيرل والم وسدددطة كعمدددر الم دددروع  -

 (.Ahinful etal.,2023وملرية الم روع وحجم الم روع)
العلاقددددددددة بدددددددديا تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة وا دا  المددددددددال  للم ددددددددرواات  أوصددددددددإ الدراسددددددددات ال دددددددد  تناولددددددددإ -

الصددددددددغيرل والم وسددددددددطة، بضددددددددرورل تضددددددددميا تدارل الملدددددددداحر الماليددددددددة ضددددددددما الهيوددددددددل ال نقيمدددددددد  لهددددددددلد 
الم ددددددرواات، وتعيدددددديا مددددددو ف  لود خبددددددرل بالمعرفددددددة المحاسددددددبية والملدددددداحر، ووجددددددود أةقمددددددة محاسددددددبية 

واسدددددد غلال اصددددددولها ل يددددددادل حاق هددددددا ال  ددددددغيلية، وللددددددب ل يددددددادل تموددددددنهم مددددددا توخيددددددق امليدددددداتهم ال جاريددددددة، 
-2110Syrová&Špička,2023;Apalooوحلعددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددإ،-ا دا  المددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددال  لها)الدددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددبل

etal.,2022;Tharmini& Lakshan,2021; ) 
سددداادت الدراسدددات السدددابمة الباح دددة فددد  تحديدددد الفجدددول البح يدددة، واخددد لاه دراسددد ها ادددا الدراسدددات السدددابمة،  -

الدراسة، وترويا الإحار النقرد لها، وبنا  أدال الدراسة، واخ يار الطر  الواجا اس لدامها، وتحديد محاور 
 وكيفية تحليل البياةات، وال عليق ال  الن اتج.

تم لددإ الفجددول البح يددة فدد  ادددم تندداول الدراسددات السددابمة لإدارل الملدداحر الماليددة فدد  تحسدديا ا دا  المددال   -
المميدل ببورصة النيل المصرية، حيث تناولإ أغلا هلد الدراسات ملاحر  للم رواات الصغيرل والم وسطة

الإدارل الماليدددة أو ممارسدددات الإدارل الماليدددة وا دا  المدددال  بصدددورل غيدددر مباشدددرل، فددد  حددديا تنددداق  الدراسدددة 
الحاليدددددة بصدددددورل مباشدددددرل أخدددددر تدارل الملددددداحر الماليدددددة الددددد  تحسددددديا ا دا  المدددددال  للم دددددرواات الصدددددغيرل 
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 وسددطة المميدددل ببورصددة النيددل المصددرية، بهددده اسدد للاس مجمواددة مددا الن دداتج ال دد  يموددا اىا مدداد والم
 اليها مس مبلًا ف  منهج تدارل الملاحر المالية بالم رواات الصغيرل والم وسطة المصرية.

 
 الإطار النظري وتنمية فروض الدراسة:

 ال الية: سوه ي م السير ف  هلد الدراسة وفماً للمفاهيم المحددل
( ب   تدارل الملاحر المالية ت ضدما الصيدام Williams Smith & Youngتدارل الملاحر المالية: يرى) .1

با ة دددطة اللاصدددة ب حديدددد الملددداحر ال ددد  ت عدددرد لهدددا المن ددد ت، وقياسدددها، وال عامدددل مدددف مسدددبباتها، 
  تموديا المن د ل مدا ال طدور والآخار الم رتبة اليها، وأ  الغرد الرتيإ لإدارل الملاحرالمالية ي م دل فد

 وتحميق أهدافها بفعالية وكفا ل.
ا دا  المال  : ب ةد  قيدا  مددى كفدا ل الم درواات الصدغيرل والم وسدطة فد  اسد غلال مواردهدا الم احدة  .2

 (.2114,حم ل،(لديها لل  كد ما أ  أهدافها واللطط المعدل لبلوغها يجرد تحصيمها 
الم ددرواات الصددغيرل والم وسددطة: تعددره الم ددرواات الم وسددطة ب ةهددا  كددل م ددروع يبلدد  حجددم أامالدد   .3

مليددو  جنيددة، أو كددل م ددروع صددناا  حددديث ال  سدديإ يبلدد   211مليددو  جنيددة وى يجدداو   81السددنود 
ة مليدو  جنيد 18ملايديا جنيد  وى يجداو   8رأ  مال  المدفوع أو رأ  المال المس  مر بحسا اىحوال 

أو كددل م ددروع غيددر صددناا  حددديث ال  سدديإ يبلدد  رأسددمال  المدددفوع أو رأ  المددال المسدد  مر بحسددا 
ملايددديا جنيدددة )قددداةو  تنميدددة الم دددرواات الم وسدددطة والصدددغيرل  8ملايددديا جنيدددة وى يجددداو   3ا حدددوال 

 ل (. أما الم درواات الصدغيرل ف عدره ب ةهدا كدل شدركة أو من د2121لسنة  182والم ناهية الصغر رقم
ألد  جنيدة، وى  81فردية تمار  أة طة اق صادية تة اجية أو خدمية أو تجارية ى يمدل رأ  مالهدا ادا 

 .(104، س2121ااملًا)غلا  وهاشم، 81يجاو  مليو  جنية، وى ي يد ادد العامليا فيها اا 
فدرود الدراسدة، وف  ضو  م ولة وهده الدراسة وارد وتمييم الدراسدات السدابمة أمودا للباح دة صدياغة      

 حيث ي م ل الفرد الرتيإ للدراسة ف  أة :
لا يوجااد تاا ثير جااوهري لإدارة المخاااطر الماليااة علااى تحسااين الأداء المااالي للمشااروعات الصااغيرة والمتوسااطة 

 وينب ق اا الفرد الرتيإ السابق الفرود الفرعية ال الية:   .المقيدة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة
د ت خير جوهرد لمعدل ملاحر اىت ما  ال  تحسيا معدل العاتدد الد  حمدو  الملريدة للم درواات ى يوج - 1

 الصغيرل والم وسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة.
ى يوجد ت خير جوهرد لمعدل ملاحر اىق راد ال  تحسيا معدل العاتد ال  حمو  الملرية للم رواات  - 2

 المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة.الصغيرل والم وسطة 
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 نموذج الدراسة
 ويموا توضي  ةمول  الدراسة اللد يوض  العلاقة بيا م غيرات الدراسة ما خلال ال ول ال ال :     

 
 
 
 
 
 
 

 (1  ل رقم )
 أثر إدارة المخاطر المالية على تحسين الأداء المالي

 . ةتاداد الباح ما: المصدر   
 
 

 

 منهج الدراسة

تعددددرد منهجيددددة الدراسددددة ال طبيصيددددة كددددل مددددا مج مددددف واينددددة الدراسددددة، م غيددددرات الدراسددددة وحددددر  قياسددددها،    
واىةحددددددددار  سددددددد لدام اىرتبددددددداط واىةحددددددددار اللطددددددد  الم عدددددددددتاخ بدددددددار صدددددددحة العلاقدددددددات بوحددددددددود الدراسدددددددة، و 

 اللط  البسيط.
 

 مجتمع وعينة الدراسة 

 ببورصدددة النيدددل درجدددة والم دددداول أسدددهمهاال دددركات الصدددغيرل والم وسدددطة الم ي ردددو  مج مدددف الدراسدددة مدددا      
وتددم اخ يددار شددركة وفمدداً للبياةددات المعلنددة الدد  موقددف بورصددة النيددل الدد  الإة رةددإ،  31والبددال  اددددها  المصددرية

 :ال الية  المحددات و العينة ف  ض
اىة رةإ اا  –ة المعلومات الدولية أ  ال مارير والمواتم المالية م احة ال  مواقف ال ركات ال  شبو •

 م( وال   تغطيها الدراسة.2121م ح   2112سنوات )ما  8ف رل 
 .2121ح  2112ما  أ  ي م تداول أسهم ال ركة بالبورصة خلال الف رل ال منية ال   تغطيها الدراسة •
بنسدبة  ت المطلوبدة(شدركة )حيدث أمودا تدوفير البياةدا 12ا ادا ايندة ت ردو  مد المحدددات وقد أسفرت تلب     
 (:1ما مج مف الدراسة، وال   يوضحها الجدول رقم ) 01%

 
 
 
 

 الأداء المالي إدارة المخاطر المالية

 ئتتما ارة مخاطر الأ إد

 قتراضمخاطر الإإدارة 
 معدل العائتد على حقوق الملكية
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 .عينة الدراسة (1جدول رقم )
 القطاع اسم الشركة م القطاع اسم الشركة م
المساااااااتودعات المصااااااارية  1

 العامة
 مواد البناء مصر انتركونتننتال 7 خدمات النقل والشحن

المجموعااااااااااة المتكاملااااااااااة  2
 يةللأعمال الهندس

مقاااااااولات وانشاااااااءات 
 هندسية

يوتوبياااااااا للاساااااااتثمار  8
 العقاري 

 عقارات

المصااااااارية الكويتياااااااة  9 تجارة وموزعو   بي أي جي للتجارة 3
 للاستثمار والتجارة

أغذيااااااااة ومشااااااااروبات 
 وت غ

ركااااااااااااائت  القاب ااااااااااااة  11 سياحة وترفية جينيال تورز 4
 للاستثمارات المالية

خااااااااادمات ومنتجاااااااااات 
 صناعية وسيارات

ر للبرمجيااات ونشاار المؤ اا 5
 المعلومات

اتصاااااااااااالات إعااااااااااالام 
 وتكنولوجيا المعلومات

فيركيم مصر للأسامدة  11
 والكيماويات

 موارد أساسية

الدوليااة للصااناعات الطبيااة  6
 إي مي

مقاااااااولات وتنشاااااااءات  الفنار 12 رعاية صحية وأدوية
 هندسية

 : ما تاداد الباح ة.المصدر       
 

 

 امتغيرات الدراسة وطرق قياسه

 (:2يموا تحديد م غيرات الدراسة وحر  قياسها ما خلال الجدول رقم )     
 

 متغيرات الدراسة وطرق قياسها (2جدول رقم )

 المصدر طريقة القياس المتغير رم  المتغير
 إدارة المخاطر المالية

1X  معدل مخاطر
 الائتتما 

مخصص الديو  المش وك في تحصيلها / 
 + اوراق الق ض(حسابات الق ض ) المدينو  

 (2114هندي، )

2X صافي ربح العمليات/ الفوائتد معدل تغطية الفوائتد 
 الأداء المالي

1Y  معدل العائتد على
 حقوق الملكية

 (2114هندي، ) صافي الربح بعد ال ري ة/حقوق الملكية

 : ما تاداد الباح ة.المصدر
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 حدود الدراسة

 ت م ل حدود الدراسة ف  الآت :     
حدود الموضوعية: اقتصرت هذه الدراسة على قياس أثر إدارة المخاطر المالية علي تحسين الإداء ال •

 المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية.

الحدود المكانية: اقتصرت الدراسة علي المشروعات الصغيرة والمتوسطة المقيدة ببورصة النيل  •

 المصرية.  

سنوات( ويرجع اختيار هذه الفترة  2م )4343م حتى عام 4332لزمانية: تتمثل في الفترة من الحدود ا •

إلي أن التقارير والقوائم المالية المتاحة على مواقع الشركات على شبكة المعلومات الدولية للشركات 

 محل الدراسة تغطي هذه الفترة. 

 

 لخطي المتعدداختبار صحة العلاقات بإستخدام الارتباط والانحدار ا

في هذا الجزء سوف يتم دراسة مصفوفة الارتباط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلة، وتحليل الإنحددار     

الخطي المتعدد لقياس تأثير المتغيرات المستقلة، وتحليل الانحدار الخطي البسيط لقياس تأثير كل متغيدر مسدتقل 

 على حده، وذلك كما يبي:

 

 ط بين المتغير التابع والمتغيرات المستقلةمصفوفة الارتبا

تم تحليل علاقات الارتباط بين إدارة المخاطر المالية والأداء المالي من خلال الاعتماد علدى أسدلوت تحليدل      

ارتباط بيرسون الذي يهددف لتحديدد اتجداة وقدوة العلاقدة بدين إدارة المخداطر الماليدة والأداء المدالي، ف دلا  عدن 

( قدديم الارتبدداط والمسدداهمة النسددبية لإدارة 0اهمة النسددبية لتلددك المتغيددرات، ويوضدد  الجدددول رقددم )تقدددير المسدد

 المخاطر المالية والأداء المالي على النحو التالي:
 

 قيم الارتباط بين إدارة المخاطر المالية (3جدول رقم )

رم  
 المتغير

 المتغيرات المستقلة
 (ماليةمخاطر الال)إدارة 

 ليالأداء الما
  1Y(حقوق الملكية)العائتد على 
 مستوى الدلالة معامل الارت اط

1X  0.00 **710. معدل مخاطر الائتتما 
2X 0.00 **560. معدل تغطية الفوائتد 

 .(0.05** دالة اند مس وى معنوية أقل ما)         ر: ما تاداد الباح ة.المصد
 

 

 ومن الجدول السابق يتضح الأتي:

بددين معدددل  %95ج ارتبداط بيرسددون أن هنداق علاقددة ارتبداط ذات دلالددة احصدائية بدرجددة ثقدة أظهدرت نتددائ     

كمتغيدر تدابع مدع المتغيدرات المسدتقلة، وجميدع العلاقدات طرديدة حيدة أن اشدارة  Y1العائد على حقوق الملكيدة 

 معامل الارتباط موجبة.

 

  تحليل الإنحدار الخطي المتعدد لقياس تأثير المتغيرات المستقلة

لا يوجد تأثير جوهري لإدارة المخاطر المالية على تحسين الأداء المالي يمكن اختبار الفرض الرئيسى والقائل" 

" عن طريق تحليدل الانحددار للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة

تغير التابع وكانت النتائج كمدا  يوضدحها الجددول الخطى المتعدد لبيان مدى العلاقة بين المتغيرات المستقلة والم

 (: 2رقم )
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 .نموذج الانحدار الخطى المتعدد  (4جدول رقم )
 المعلمات المتغير المستقل

 المقدرة

i 

t. test F. test معامل 

 التحديد
2R 

 
مستوى  القيمة

 المعنوية

مستوى  القيمة

 المعنوية

 8.88 86..3 8.4.0 الثابت

 8.88 .02.. 8.446 معدل مخاطر الائتمان 8.600 8.88 46.664

 8.88 .02.. 8.844 معدل تغطية الفوائد

  : نتائج التحليل الإحصائي للبياناتالمصدر          
 

 التحليل السابق يتضح الآتى:من 

معدددل تغطيددة  – تمددانمعدددل مخدداطر الائوجددود تددأثير ذو دلالددة إحصددائية لأبعدداد المتغيددر المسددتقل ) -

( حيدة نجدد أن مسدتوى T، وذلك بناء  على معنوية إختبدار ) العائد على حقوق الملكيةعلى ( الفوائد

( والتدي جداءت دالدة F( لهذه الأبعاد، كمدا أكددت علدى ذلدك إحصداءات إختبدار )%2الدلالة أقل من )

 عنوي وذو دلالة عالية. ( ، أي أن النموذج الخاص بالتقدير م%2إحصائيا  عند مستوى معنوية )

أن عناصددر المتغيددر المسددتقل مجتمعددة  ( أي3.222بلغددت ) (2Rمعامددل التحديددد )يلاحددأ أن قيمددة  -

(، وباقي النسدبة ترجدع العائد على حقوق الملكية( من التغير الكلي في المتغير التابع )%22.2تفسر)

 إلى الخطأ العشوائي .

لأولى فى التأثير على المتغير التابع حية سجلت القيمدة  جاء بعد معدل مخاطر الائتمان فى المرتبة ا -

وجاء بعد معدل تغطية الفوائد فى المرتبة الثانية بقيمة معامدل  i 3.232المقدرة لمعامل الانحدار 

 . 3.323انحدار 

     

تددأثير هندداق أن  ، حيددة تلاحددأوبندداء  علددى نتددائج الجدددول السددابق يددتم رفدد  الفددرض الددرئي  للدراسددة 

جوهري لإدارة المخاطر المالية على تحسين الأداء المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة 

 .النيل المصرية محل الدراسة

 

 تحليل الانحدار الخطي البسيط 

وكاندت  وقد قامت الباحثة بقياس تأثير كدل بعدد مدن أبعداد المتغيدر المسدتقل علدى حدده فدى كدل فدرض فرعدى     

 النتيجة كالتالى: 

 

 نتائج اختبار الفرض الأول:

لا يوجد تأثير جوهري لمعدل مخاطر الائتمان على تحسين معدل العائدد علدى ينص هذا الفرض على أنه: "      

 ."حقوق الملكية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة
( نتدائج اختبدار هدذ 2ا الفرض، استخدام تحليل الإنحدار البسيط، ويوضج الجدول رقدم )وقد تطلب اختبار هذ     

 الفرض:
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 تحليل الانحدار الخطى البسيط لمعدل مخاطر الائتمان كمتغير مستقل (6جدول رقم )

 على تحسين معدل العائد على حقوق الملكية كمتغير تابع
 المعلمات المتغير المستقل

 المقدرة

i 

t. test F. test معامل 

 التحديد
2R 

 

مستوى  القيمة

 المعنوية

مستوى  القيمة

 المعنوية

 8.686 8.888 6..... 8.882 3.464 .8.86 الثابت

 8.888 8.... 8.28 معدل مخاطر الائتمان

 P > 001.: نتائج التحليل الإحصائي للبيانات.        ***المصدر            

 

 يتضح من الجدول السابق ما يلي:

وجود تأثير إيجابى ذو دلالة إحصائية لمعدل مخاطر الائتمان على تحسين معدل العائدد علدى حقدوق  -

المدرجدة ببورصدة النيدل المصدرية محدل الدراسدة، وذلدك  الملكية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة

(، واي دا  معنويدة الثابدت %3ل مدن )( حيدة نجدد أن مسدتوى الدلالدة أقدTبناء  على معنوية إختبار )

( والتددي F(، كمددا أكدددت علددى ذلددك إحصدداءات إختبددار )%3حيددة نجددد أن مسددتوى الدلالددة أقددل مددن )

(، أي أن النموذج الخاص بالتقدير معنوي وذو دلالدة %3جاءت دالة إحصائيا  عند مستوى معنوية )

 عالية. 

معددددل مخددداطر أن المتغيدددر المسدددتقل ) ( أي3.232بلغدددت ) (2Rمعامدددل التحديدددد )يلاحدددأ أن قيمدددة  -

(، وبداقي معدل العائد على حقوق الملكية( من التغير الكلي في المتغير التابع )%23يفسر)( الائتمان

 النسبة ترجع إلى الخطأ العشوائي .

      

هندداق يوجددد تددأثير أي  ،نددرف  فددرض العدددم ونقبددل الفددرض البددديل  وبندداء  علددى نتددائج الجدددول السددابق  

لمعددددل مخددداطر الائتمدددان علدددى تحسدددين معددددل العائدددد علدددى حقدددوق الملكيدددة للمشدددروعات الصدددغيرة جددوهري 

 والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة.

 

 نتائج اختبار الفرض الثاني:

لا يوجد تأثير جوهري لمعدل تغطية الفوائدد علدى تحسدين معددل العائدد علدى حقدوق ينص هذا الفرض على أنه" 

 ."كية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسةالمل
( نتائج اختبدار هدذ 2وقد تطلب اختبار هذا الفرض، استخدام تحليل الإنحدار البسيط، ويوضج الجدول رقم )     

 الفرض.

 

 لتحليل الانحدار الخطى البسيط لمعدل مخاطر الائتمان كمتغير مستق (6جدول رقم )

 .على تحسين معدل العائد على حقوق الملكية كمتغير تابع
 المعلمات المتغير المستقل

 المقدرة

i 

t. test F. test معامل 

 التحديد

2R 

 

مستوى  القيمة

 المعنوية

مستوى  القيمة

 المعنوية

 8.343 8.888 44.6.3 8.888 -6.636 -8.300 الثابت

 8.888 6.604 8.860 ئدمعدل تغطية الفوا

 P > 001.: نتائج التحليل الإحصائي للبيانات.        ***المصدر  
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 يتضح من الجدول السابق ما يلي:

وجود تأثير ايجابي ذو دلالة إحصدائية لمعددل تغطيدة الفوائدد علدى تحسدين معددل العائدد علدى حقدوق  -

لنيدل المصدرية محدل الدراسدة، وذلدك الملكية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجدة ببورصدة ا

(، واي دا  معنويدة الثابدت %3( حيدة نجدد أن مسدتوى الدلالدة أقدل مدن )Tبناء  على معنوية إختبار )

( والتددي F(، كمددا أكدددت علددى ذلددك إحصدداءات إختبددار )%3حيددة نجددد أن مسددتوى الدلالددة أقددل مددن )

لخاص بالتقدير معنوي وذو دلالة ( ، أي أن النموذج ا%3جاءت دالة إحصائيا  عند مستوى معنوية )

 عالية. 

( معددل تغطيدة الفوائددأن المتغير المستقل ) ( أي3.030بلغت ) (2Rمعامل التحديد )يلاحأ أن قيمة  -

(، وبداقي النسدبة معدل العائد على حقوق الملكية( من التغير الكلي في المتغير التابع )%03.0يفسر)

 ترجع إلى الخطأ العشوائي .

        

تددأثير جددوهري هندداق أى  ،نددرف  فددرض العدددم ونقبددل الفددرض البددديل وبندداء  علددى نتددائج الجدددول السددابق        

لمعدل تغطية الفوائد على تحسين معدل العائد على حقوق الملكيدة للمشدروعات الصدغيرة والمتوسدطة المدرجدة 

 .ببورصة النيل المصرية

 

 نتائج الدراسة

لا يوجد تأثير جوهري لإدارة المخاطر المالية على تحسين نه" والقائل أ رف  الفرض الرئي  للدراسة -3

" عن الأداء المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية محل الدراسة

طريق تحليل الانحدار الخطى المتعدد لبيان مدى العلاقة بين المتغيرات المستقلة والمتغير التابع، وقد 

( من التغير الكلي في المتغير %22.2أن عناصر المتغير المستقل مجتمعة تفسر)لى أسفرت النتائج  ع

 ( ، وباقي النسبة ترجع إلى الخطأ العشوائي.العائد على حقوق الملكيةالتابع )

لا يوجد تأثير جوهري لمعدل مخاطر رف  الفرض الفرعي الأول للدراسة والذي ينص على أنه"  -4

ائد على حقوق الملكية للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المدرجة الائتمان على تحسين معدل الع

"، ولإختبار هذا الفرض، تم استخدام تحليل الإنحدار البسيط،  ببورصة النيل المصرية محل الدراسة

المتغير المستقل  وقد أسفرت النتائج عن وجود علاقة ارتباط جوهرية موجبة بين المتغيرات، حية أن

معدل العائد على حقوق ( من التغير الكلي في المتغير التابع )%03يفسر)( نمعدل مخاطر الائتما)

 (، وباقي النسبة ترجع إلى الخطأ العشوائي.الملكية

لا يوجدددد تدددأثير جدددوهري لمعددددل رفددد  الفدددرض الفرعدددي الثددداني للدراسدددة والدددذي يدددنص علدددى أنددده"  -0

الصدددغيرة والمتوسدددطة  تغطيدددة الفوائدددد علدددى تحسدددين معددددل العائدددد علدددى حقدددوق الملكيدددة للمشدددروعات

"، ولإختبدددار هدددذا الفدددرض، تدددم اسدددتخدام تحليدددل  المدرجدددة ببورصدددة النيدددل المصدددرية محدددل الدراسدددة

الإنحددددددار البسددددديط، وقدددددد أسدددددفرت النتدددددائج عدددددن وجدددددود علاقدددددة ارتبددددداط جوهريدددددة موجبدددددة بدددددين 

( مدددن التغيدددر الكلدددي %03.0يفسدددر)( معددددل تغطيدددة الفوائددددالمتغيدددر المسدددتقل ) المتغيدددرات، حيدددة أن

(، وبدددداقي النسددددبة ترجددددع إلددددى الخطددددأ معدددددل العائددددد علددددى حقددددوق الملكيددددةفددددي المتغيددددر التددددابع )

 العشوائي.

 

 توصيات الدراسة 

فدددي ضدددوء مدددا خدددرج مدددن الدراسدددة مدددن نتدددائج يمكدددن طدددر  بعددد  المقترحدددات والتوصددديات التدددي تأمدددل      

مدددددالي للمشدددددروعات الباحثدددددة أن تسدددددهم فدددددي تعزيدددددز دور إدارة المخددددداطر الماليدددددة فدددددي تحسدددددين الأداء ال

 الصغيرة والمتوسطة المدرجة ببورصة النيل المصرية، وتتمثل هذه التوصيات في الآتي:
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  توصدددي الباحثدددة بدددأن تقدددوم المشدددروعات الصدددغيرة والمتوسدددطة المدرجدددة ببورصدددة النيدددل المصدددرية

محدددل الدراسدددة بثسدددتحدال إدارة للمخددداطر الماليدددة ضدددمن هيكلهدددا التنىيمدددي وذلدددك لتحسدددين مسدددتوى 

 ئها المالي. أدا

  ضددددرورة وجددددود تدددددريب لمددددوظفي إدارة المخدددداطر الماليددددة بالمشددددروعات الصددددغيرة والمتوسددددطة

 حتى تستطيع إدارة مخاطرها بشكل مناسب وتحويل تلك المخاطر لفرص ومزايا استثمارية.

  إصددددار معيدددار مهندددي يلدددزم المشدددروعات الصدددغيرة والمتوسدددطة بالإفصدددا  عدددن ممارسدددات إدارة

 ة، بما يساعد أصحات المصلحة لمعرفة وضع المخاطر لهذه المشروعات.المخاطر المالي

  العمددددل علددددى ييددددادة وعددددي المشددددروعات الصددددغيرة والمتوسددددطة بالتمويددددل الرقمددددي القددددائم علددددى

 استخدام التقنيات الجديدة في صناعة الخدمات المالية، وذلك لتحسين أدائها المالي.

 روعات الصددددغيرة والمتوسددددطة لإسددددتخدام قيددددام البنددددوق بدددددعم وتمويددددل خطددددط احتياجددددات المشدددد

التقنيدددات الجديددددة كالدددذكاء الاصدددطناعي والابتكدددارات التكنولوجيدددة، مدددن خدددلال تدددوفير الددددعم المدددالي 

 بثجراءات مبسطة ومعدل عائد مخف .

 

 مقترحات بدراسات مستقبلية 

للمشدددروعات الصدددغيرة تناولدددت الدراسدددة الحاليدددة أثدددر إدارة المخددداطر الماليدددة فدددي تحسدددين الأداء المدددالي      

والمتوسدددطة المقيددددة ببورصدددة النيدددل المصدددرية، وفدددي ضدددوء نتدددائج الدراسدددة الحاليدددة يمكدددن تقدددديم بعددد  

 المقترحات لدراسات مستقبلية وذلك على النحو التالي:

  إجددددراء ذات الدراسددددة علددددى المشددددروعات الصددددغيرة والمتوسددددطة، مددددع إدخددددال متغيددددرات تابعددددة

نتدددائج مدددع الدراسدددة الحاليدددة، والتعدددرف علدددى أسدددبات اخدددتلاف أخدددرى كربحيدددة السدددهم، ومقارندددة ال

 النتائج في حال وجودها.

  إجدددراء دراسدددات بعندددوان التمويدددل الرقمدددي كمتغيدددر وسددديط فدددي العلاقدددة بدددين إدارة المخددداطر الماليدددة

 والأداء المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المقيدة ببورصة النيل المصرية.

 جددددود معيددددار مهنددددي لرفصددددا  عددددن إدارة المخدددداطر الماليددددة علددددى إجددددراء دراسددددات بعنددددوان أثددددر و

 الأداء المالي للمشروعات الصغيرة والمتوسطة المقيدة ببورصة النيل المصرية.

  إجدددراء دراسدددات بعندددوان إطدددار مقتدددر  لإدارة المخددداطر الماليدددة لددددعم التوجدددة الإجتمددداعي بدددالتطبيق

 النيل المصرية.على المشروعات الصغيرة والمتوسطة المقيدة ببورصة 
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The impact of financial risk management on improving financial performance 

for small and medium enterprises - an experimental study on projects 

registered in the Egyptian Nile Stock Exchange 

 

Summary: 

     This study aims to identify the effect of Financial risk management on improving Financial 

performance of small and medium enterprises by applying it to the companies listed on the 

Egyptian Nile Stock Exchange. During the period from 2016 to 2020 for a sample of 12 

companies, using the Financial risk management measures represented in credit risk rate, interest 

coverage rate, and the measurement of  Financial performance by rate of return on equity. The 

multiple regression analysis method was used to test the hypotheses of the study. Through An 

Applied study, the researcher reached the rejection of the main hypothesis of the study, which 

states that "there is no significant effect of Financial risk management on improving Financial 

performance of small and medium enterprises listed on the Egyptian Nile Stock Exchange." Based 

on the results of the study, a number of recommendations and proposals were presented. Future 

research horizons were also presented. 

Keywords: Financial risk management, Financial performance, small and medium enterprises, the  

Egyptian Nile Stock Exchange. 

 


