
 

 
 

 
 وزارة التعميم العالي والبحث العممي 

 جيجل –ن يحيى بجامعة محمد الصديق 

 
 كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير

 قسم العموم المالية
 

 :العنوان
 
  

 
 
 
 

 والمحاسبة ؿ شيادة ماستر في العموـ الماليةلني مذكرة مقدمة استكمالاً 
 تخصص: محاسبة وجباية معمقة

 
 
 

 
 وقشت عمنا أمام المجنة المكونة من:ن
 

 رئيسا جامعة جيجل -ب  -محاضرأستاذ  : لعريوي عبد الرزاقالدكتور
 مشرفا ومقرار جامعة جيجل محاضر _أ_أستاذة  ة: شتوان صونيةالدكتور 

 مناقشا جامعة جيجل _ب_ة محاضر أستاذة  : يفور وسام الدكتورة
 

 من إعداد الطالبتين:

 رميسة عابدي

 مروة بوحشيشة

 

 :الدكتورةتحت إشراف 

 شتوان ةصوني    

 2023/  2022السنة الجامعية: 

  EVA ة اسطة القيمة الاقتصادية المضافتقييم الأداء المالي بو 
 -بلارة  -دراسة تطبيقية لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب 



 

 
 

 

 



 ميوزارة التعميم العالي والبحث العم
 جيجل –جامعة محمد الصديق بن يحيى 

 
 كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير

 قسم العموم المالية
 

 :العنوان
 
  

 
 
 
 

 والمحاسبة ؿ شيادة ماستر في العموـ الماليةلني مذكرة مقدمة استكمالاً 
 تخصص: محاسبة وجباية معمقة

 
 
 

 
 نوقشت عمنا أمام المجنة المكونة من:

 رئيسا جامعة جيجل -ب  -أستاذ محاضر الدكتور: لعريوي عبد الرزاق
 مشرفا ومقرار جامعة جيجل أستاذة محاضر _أ_ الدكتورة: شتوان صونية
 مناقشا جامعة جيجل أستاذة محاضرة _ب_ الدكتورة: يفور وسام 

 

 

 من إعداد الطالبتين:

 رميسة عابدي

 مروة بوحشيشة

 

 :الدكتورةتحت إشراف 

 شتوان ةصوني    

 2023/  2022السنة الجامعية: 

  EVA ة ية المضافتقييم الأداء المالي بواسطة القيمة الاقتصاد
 -بلارة  -دراسة تطبيقية لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب 



I 
 

 

 

 وعمى آلو وصحبو-سيدنا محمد-الحمد لله والصلبة والسلبـ عمى رسوؿ الله

 بداية الحمد لله الذي بفضمو تتـ الصالحات
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مذكرتنا وعمى دعميا وتشجيعيا الكبير لنا. ونشكر كؿ شخص ساعدنا ووجينا ومف عمينا 
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إلى تقييـ الأداء المالي لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب باستخداـ  بحثؼ ىذه اليدي ممخص الدراسة:
أداة مالية حديثة تستخدـ  EVA ر القيمة الاقتصادية المضافةعتبوت. EVAمؤشر القيمة الاقتصادية المضافة

منيج في الجانب النظري، و  المنيج الوصفيوقد تـ الاعتماد عمى لتحميؿ أداء الشركات وتقدير قيمتيا المضافة. 
في الجانب التطبيقي، كما تـ اختيار الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب كمجاؿ لمدراسة في دراسة حالة 

. ـ المالية لمشركة كأدوات لمدراسةالاعتماد عمى الكتب والمقالات العممية والقوائوتـ . (2022-2021الفترة )
انيا تمكنت مالي جيد حيث  بأداءكة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب تتمتع توصمت نتائج البحث الى اف الشر 

  .مف خمؽ قيمة مضافة خلبؿ سنتي الدراسة

 .الشركة الجزائرية لمحديد والصمبالقيمة الاقتصادية المضافة، تقييـ الأداء المالي،  الكممات المفتاحية:

 

ABSTRACT: This research aims to evaluate the financial performance of the Algerian-Qatari Steel 

Company using the Economic Value Added (EVA) indicator. EVA is a modern financial tool used to 

analyse company performance and estimate its added value. The descriptive method was adopted in 

the theoretical aspect, and a case study approach was used in the applied aspect. The Algerian-Qatari 

Steel Company was selected as the study area for the period (2021-2022). Books, scientific articles, 

and financial statements of the company were used as study tools. The research findings indicate 

that the Algerian-Qatari Steel Company demonstrates good financial performance, as it was able to 

create added value during the study period. 

Keywords: Economic Value Added, financial performance evaluation, Algerian-Qatari Steel 

Company. 
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 مقدمة:
تعتبر المؤسسة الاقتصادية الخمية الأساسية التي يقوـ عمييا الاقتصاد الوطني، ويتوقؼ تطور الاقتصاد 

التركيز فقط عمى تحقيؽ  الوطني عمى قدرة ىذه المؤسسات عمى خمؽ القيمة لشركائيا وحاممي الأسيـ، بدلًا مف
الربحية. ويتعرض المديروف التنفيذيوف في الوقت الحاضر في شركات جميع القطاعات الاقتصادية لضغوط 
كبيرة لتحقيؽ نمو في ثروة الملبؾ. ىذه الميمة لا مفر منيا ويجب تحقيقيا مف خلبؿ الاستثمار في مشاريع 

 .لماؿ لممشروع المعيفتعمؿ عمى تحقيؽ تدفقات نقدية تفوؽ تكمفة رأس ا

ليذا السبب، ظير مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة كأداة حديثة لقياس وتقييـ الأداء المالي، نظرًا و 
للبنتقادات التي وجيت لممؤشرات التقميدية بسبب اعتمادىا عمى التقدير وتأثرىا بالاختلبفات في الطرؽ 

أفضؿ  يعتبر EVA كاف مؤشر القيمة الاقتصادية المضافةالمحاسبية. ومف ىنا، زادت التساؤلات حوؿ ما إذا 
 .مقياس للؤداء المالي بالمقارنة مع المؤشرات التقميدية أو المحاسبية

إلى أنيا أداة مفيدة في تحميؿ  (EVA) وتشير العديد مف الدراسات حوؿ القيمة الاقتصادية المضافة
إيجابية تتمتع بتقدير أعمى مف قبؿ  EVA لتي تحقؽوتقييـ أداء الشركات. تبيف بعض النتائج أف الشركات ا

لتحفيز الشركات عمى تحسيف أدائيا  EVA المستثمريف والأسواؽ المالية. بالإضافة إلى ذلؾ، يمكف استخداـ
 EVA أيضًا مؤشرًا لأداء الإدارة، حيث يعكس تحقيؽ EVA المالي وتحقيؽ مستويات أعمى مف الربحية. ويعتبر

 .دارة في استخداـ رأس الماؿ وتحقيؽ أرباح مستدامةإيجابية كفاءة الإ

شركة ميمة في صناعة الصمب، حيث تجمع بيف  (AQS) وتعد الشركة الجزائرية القطرية لمصمب
الاستثمار الجزائري والقطري، وتمتمؾ تكنولوجيا حديثة ورأس ماؿ قوي، مما يعد بالمساىمة في تعزيز القدرة 

 ما يدعو لضرورة الحرص عمى رفع مستوى الأداء المالي ليذه الشركة. .الجزائرالتنافسية وتنمية الصناعة في 

 :إشكالية البحث 

 بناء عمى ما ذكر سابقا يمكننا طرح التساؤؿ الرئيسي التالي: 

في تقييـ الأداء المالي لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد  EVAما مدى مساىمة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة 
 والصمب؟

 :التساؤلات الفرعية 

 مف التساؤؿ السابؽ يمكف طرح التساؤلات الفرعية التالية: 
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 ما المقصود بالقيمة الاقتصادية المضافة؟ -
 كيؼ يتـ حساب القيمة الاقتصادية المضافة؟ -
 ما ىي مكونات القيمة الاقتصادية المضافة؟ -
 لدراسة؟ىؿ الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب حققت قيمة خلبؿ فترة ا -
 ما مدى سيولة تقييـ الأداء المالي لمشركة الجزائرية القطرية لمصمب عف طريؽ القيمة الاقتصادية المضافة؟ -
 :فرضيات الدراسة 

 يمكننا وضع الفرضيتيف التاليتيف كإجابة مؤقتة عف التساؤلات السابقة:

 .ضافية خلبؿ فترة الدراسةحققت الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب قيمة إ الفرضية الأولى:

عمى الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب نظرًا  EVA يوجد تحدي في تطبيؽ مؤشر الفرضية الثانية:
 .لمصعوبات الخاصة بتحديد وحساب المكونات الرئيسية لمقيمة الاقتصادية المضافة

 :أهمية الموضوع 

يتـ بو الكثير مف الباحثيف ومسيروا المؤسسات يكتسي ىذا الموضوع أىمية بالغة كونو يعالج موضوع ي
الاقتصادية عمى حد سواء، حيث تعتبر القيمة الاقتصادية المضافة مف اىـ الأدوات المالية المستخدمة في 
التقييـ، وذلؾ مف خلبؿ التعرؼ عمى مدى إمكانية المؤسسة عمى خمؽ القيمة وذلؾ مف خلبؿ إيجاد طريقة 

 رباح الاقتصادية بدلا مف المؤشرات التقميدية.جديدة لمتقييـ مف حيث الأ

 هداف الدراسة:أ 

 :تيدؼ ىذه الدراسة إلى
 اختبار مدى قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة (EVA) عمى تقييـ الأداء المالي لمشركات. 
 إبراز أىمية القيمة الاقتصادية المضافة كأداة تقييـ للؤداء المالي. 
 خدمة في دراسة القيمة الاقتصادية المضافةالتعرؼ عمى الأدوات المست. 

 :المنهج والأدوات المستخدمة 

جؿ دراسة ىذا الموضوع والإجابة عمى الإشكالية المطروحة، اعتمدنا عمى المنيج الوصفي في الجزء الأوؿ أمف 
مف خلبؿ مف الدراسة مف اجؿ وصؼ مكوناتو، اما في الجزء الثاني مف الدراسة فقد اتبعنا منيج دراسة حالة 

ما بالنسبة للؤدوات المستخدمة فقد أالشركة الجزائرية القطرية لمصمب"،  " في   EVAتقييـ الأداء المالي بواسطة 



 مقدمة:
 

  ت
 

ما الجزء التطبيقي فاعتمدنا عمى القوائـ أتـ الاعتماد في الجزء الأوؿ عمى الكتب والمقالات العممية والمدخلبت، 
 يد والصمب.المالية لمشركة الجزائرية القطرية لمحد

 :أسباب اختيار الموضوع 

 :يمي فيماتتمثؿ الأسباب التي دفعت الطالبتيف لاختيار ىذا الموضوع 

 .الرغبة في تسميط الضوء عمى أىمية القيمة الاقتصادية المضافة في مجاؿ تقييـ الأداء المالي -

 .الموضوع حديث ويستحؽ الدراسة والتحميؿ العميؽ -

 .لأداء المالي لمشركة مف خلبؿ استخداـ القيمة الاقتصادية المضافةإمكانية قياس الربح وتقييـ ا -

يندرج الموضوع ضمف تخصص الدراسة ومف الممكف الاستفادة منو في المستقبؿ في حياة العمؿ والمجالات  -
 .المينية ذات الصمة

 .يتمتع الموضوع بأىمية كبيرة، خاصة في ضوء التحولات الاقتصادية وتطورات السوؽ -

 المكاني والزمني لمدراسة:طار الإ 
تتعمؽ ىذه الدراسة باستخداـ القيمة الاقتصادية المضافة كأداة لتقييـ الأداء المالي وقد تـ  المكاني: الإطار -

 " التي تقع بمنطقة بلبرة بولاية جيجؿ كمجاؿ لمدراسة.الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمباختيار" 
طبيقي عمى حساب القيمة الاقتصادية المضافة لسنتيف متتاليتيف : اقتصر الجانب التالزمني الإطار -
(2021/2022). 

 :هيكل الدراسة  

 للؤدبيات النظريةمف أجؿ تحقيؽ أىداؼ ىذه الدراسة، تـ تقسيميا إلى فصميف. خصص الفصؿ الأوؿ 
والذي يتضمف المفاىيـ  والتطبيقية، وتـ تقسيمو إلى مبحثيف. في المبحث الأوؿ، تـ تقديـ الإطار النظري لمدراسة،

الأساسية المتعمقة بتقييـ الأداء المالي والقيمة الاقتصادية المضافة. أما في المبحث الثاني، فقد تـ تناوؿ 
الدراسات التطبيقية السابقة ذات الصمة، حيث تمت مراجعة بعض الدراسات السابقة، سواء بالمغة العربية أو 

 .ه الدراسات وموضوع الدراسة الحاليةالأجنبية، مع ابراز الفروقات بيف ىذ
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  ث
 

أما الفصؿ الثاني، فقد تـ تخصيصو لمجانب التطبيقي لمموضوع. ففي المبحث الأوؿ، تـ تقديـ معمومات 
حوؿ الشركة المدروسة، بينما في المبحث الثاني، فقد تمت عممية حساب القيمة الاقتصادية المضافة لمشركة 

 مييا.وتحميؿ النتائج التي تـ الحصوؿ ع

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الفصللللللللللللللللل الأول: الأساسلللللللللللللللليات النظريللللللللللللللللة 
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 تمهيد:
يحظى تقييـ الأداء المالي بأىمية كبيرة في الاقتصادات، حيث تركز الدراسات والأبحاث المحاسبية 
والإدارية عمى ىذا المجاؿ. ويعود ذلؾ إلى أف المؤسسات الاقتصادية تعتمد بشكؿ كبير عمى الموارد المالية 

مالية الكبيرة التي تواجييا. ومف ىذا المنطمؽ، يعد الحصوؿ عمى الموارد وتحقيؽ حتياجات الالمحدودة مقارنة بالا
 .أقصى عوائدىا واستمرارية ونمو المؤسسة واستغلبليا بشكؿ أمثؿ ىدفًا أساسيًا

ويعتبر تقييـ الأداء المالي أحد العناصر الأساسية في العممية الإدارية، حيث يوفر معمومات وبيانات 
ا في قياس مدى تحقيؽ المؤسسة لأىدافيا وتحديد اتجاىات الأداء فييا. يساىـ ذلؾ في تحديد للئدارة تساعدى

 .مسار المؤسسة ونجاحيا ومستقبميا

ولتقييـ الأداء المالي بشكؿ جيد، يجب أف تتوفر أساليب حديثة تساعد في تسميط الضوء عمى عمؿ 
ثة ضرورية في ىذا السياؽ، حيث تغطي مجالًا المؤسسات وتوضيح نقاط القوة والضعؼ. تعد المؤشرات الحدي

واسعًا مف أداء المؤسسة. ومف بيف ىذه المؤشرات الحديثة يأتي دور القيمة الاقتصادية المضافة، والتي تعتبر 
 .أحد المؤشرات الرئيسية لحساب الربح الاقتصادي

لأداء المالي والقيمة لذا، سيتـ في ىذا الفصؿ التطرؽ للؤدب النظري والتطبيقي المتعمؽ بتقييـ ا
 الاقتصادية المضافة كمؤشر ميـ لقياس الأداء المالي لممؤسسات.
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 :المبحث الأول: الإطار النظري لمدراسة
كتشاؼ الثغرات والنقائص الموجودة في ايساىـ تقييـ الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية في 

، ويتـ متابعة تنفيذ التوصيات والمقترحات المقدمة لذلؾ. يعتمد المؤسسة وتحديد الإجراءات اللبزمة لمعالجتيا
نجاح المؤسسات الاقتصادية عمى وجود معايير تقييـ عالية، حيث يساعد ذلؾ عمى قياس نشاط المؤسسة 
وتحسيف أدائيا. في ىذا السياؽ، سنناقش مفيوـ تقييـ الأداء المالي وأىدافو، وسنستعرض خطوات تقييـ الأداء 

 والجيات المستفيدة منو، بالإضافة إلى مصادر المعمومات المتاحة لتقييـ الأداء المالي.  المالي

 :. مفاهيم أساسية حول تقييم الأداء المالي1

 :. تعريف تقييم الأداء المالي1.1

و المنتظرة عمى ضوء معايير محددة سمفا لتحديد ما يمكف أتقييـ الأداء المالي ىو قياس النتائج المحققة 
ياسو، ومف ثـ مدى تحقيؽ الأىداؼ لمعرفة مستوى الفعالية، وتحديد الأىمية النسبية بيف النتائج والموارد ق

 .(222، صفحة 2021)بومصباح، المستخدمة مما يسمح بالحكـ عمى درجة الكفاءة.

الطبيعية والمادية والمالية، أي قياس  ويعرؼ أيضا عمى انو تقديـ حكـ ذو قيمة حوؿ تسيير الموارد
النتائج المحققة او المنتظرة ومف ثـ مدى تحقيؽ الأىداؼ لمعرفة مستوى الفعالية والحكـ عمى درجة 

 .(222، صفحة 2021)بومصباح، الكفاءة.

زمة لممنظمة، واختيار أفضؿ كما يتضمف تقييـ الأداء المالي تحديد أفضؿ مزيج مف الأصوؿ اللب
المصادر لتمويؿ تمؾ الأصوؿ، والاستخداـ الأمثؿ ليذه الأمواؿ مف خلبؿ التخطيط والرقابة عمى الأمواؿ 
المستثمرة. وتستخدـ الإدارة المالية التحميؿ المالي باعتباره وسيمة يمكف مف خلبليا تحويؿ البيانات المحاسبية الى 

عمى معمومات مفيدة لتخطيط التمويؿ المستقبمي، كما يرى بانو قد حصؿ تغيير شكؿ يمكف استخدامو لمحصوؿ 
أساليب ىذا  أكثرفي الدور الذي تمعبو الإدارة المالية في تقييـ الأداء وذلؾ بتوجييا نحو التقييـ الاقتصادي، ومف 

 .(86، صفحة 2011الكساسبة، )التقييـ شيوعا معيار القيمة الاقتصادية المضافة.

ومما سبؽ يمكف القوؿ باف تقييـ الأداء المالي ىو عممية يتـ مف خلبليا معرفة مدى قدرة الشركة عمى 
تحقيؽ الأىداؼ الموضوعة كما ىو مخطط ليا، وبالتالي معرفة مدى قدرة الشركة عمى استغلبؿ ما لدييا مف 

 وة في الأداء واتخاد الإجراءات اللبزمة لتصحيح الانحرافات.موارد بأفضؿ صورة، وتحديد نقاط الضعؼ والق
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 . أهمية تقييم الأداء المالي: 2.1

نظرًا لمتوسع الكبير لأنشطة المؤسسات وجذبيا لعدد كبير مف المتعامميف واستخداميا لموسائؿ 
قوائـ المالية وحدىا لا تكفي الاستثمارية، يصبح تقييـ أداء تمؾ الوسائؿ أمرًا ضروريًا. ومف الجدير بالذكر أف ال

لمراقبة الأداء بواسطة صناع القرار وأصحاب الإدارة. ولكف بعد تحميميا وصياغتيا في مؤشرات ونسب مالية ذات 
دلالة، يمكف استخداميا لتحميؿ سمات ومتغيرات الأداء. وىناؾ العديد مف الجيات التي تحتاج إلى التحميؿ 

وتتبع أىمية الأداء المالي أيضًا وبشكؿ خاص في عممية متابعة  لأداء المالي.المالي، مما يبرز أىمية تقييـ ا
أعماؿ المؤسسة وفحص سموكيا ومراقبة أوضاعيا وتقييـ مستويات أدائيا وفعاليتيا. ييدؼ ذلؾ إلى توجيو الأداء 

واقتراح إجراءات تصحيحية. ويساىـ  نحو الاتجاه الصحيح والمطموب، مف خلبؿ تحديد المعوقات وبياف أسبابيا
في ترشيد الاستخدامات العامة لممؤسسة واستثمارىا وفقًا للؤىداؼ العامة لممؤسسة، ويسيـ في اتخاذ القرارات 

 .(08، صفحة 2017)شملبؿ،  السميمة لمحفاظ عمى استمرارية وبقاء المؤسسة

 .(209، صفحة 2021)سمير،  :ما سبؽ يمكف تمخيص أىمية تقييـ الأداء المالي في النقاط التاليةوم

  عممية تقييـ الأداء المالي تساعد في تحديد المسؤوليف عف الانحرافات بيف الأداء المالي المخطط لو
 .والأداء المالي المحقؽ

  المعمومات لمختمؼ المستويات الإدارية في المؤسسة، لأغراض التخطيط والرقابة يوفر نظاـ التقييـ
 .واتخاذ القرارات المستندة إلى حقائؽ عممية وموضوعية

 يظير تقييـ الأداء المالي التطور الذي حققتو المؤسسة خلبؿ مسيرتيا، سواء نحو التحسيف أو التدىور. 

 ر عمى أنشطة المؤسسة، وكذلؾ اكتشاؼ القرارات الخاطئة فورًا يساعد في اكتشاؼ التغييرات التي ليا تأثي
 .لاتخاذ الإجراءات التصحيحية في الوقت المناسب

  ترتبط عممية تقييـ الأداء المالي بالتخطيط، حيث توضح مدى كفاءة التخطيط عندما يطبؽ الأفراد
 .مياميـ عمى أكمؿ وجو

 هداف تقييم الأداء المالي:أ. متطمبات و 3.1

 . متطمبات تقييم الأداء المالي:1.3.1

)موصو، نجاح عممية تقييـ الأداء المالي يتطمب توفر مجموعة مف الشروط الأساسية، ومف بينيا: إ 
 (111، صفحة 2022/2021



 الأساسيات النظرية والتطبيقية                                                                                  الفصل الأول: 
 

9 
 

 أىدافيا  : لضماف تقييـ فعاؿ وموثوؽ للؤداء المالي، يجب أف تحدد المؤسسةضرورة توضيح الأهداف
 .بدقة ووضوح

 :يعد تحديد المعايير أساسيا في عممية تقييـ الأداء المالي. يتمثؿ دور  وجود معايير واضحة للؤداء
الخطط والأىداؼ في تحديد المعايير، ويجب أف تكوف ىذه المعايير واضحة ولا تسمح بأي تفسيرات 

كفاءة وتحديد مستوى الأداء المطموب متعددة. إف وضوح المعايير يساعد الأفراد عمى أداء مياميـ ب
 .منيـ، كما يساعد المسؤوليف في عممية الرقابة والتقييـ بناءً عمى معايير محددة

 :يعتمد تقييـ الأداء المالي عمى توفر البيانات التفصيمية والصحيحة  توافر نظام سميم وفعال لممعمومات
عند مقارنة الأداء الفعمي بالأىداؼ المحددة. لذا، في الوقت المناسب. يستند المدراء إلى ىذه المعمومات 

 .يتطمب تقييـ الأداء المالي الموثوؽ توفر نظاـ سميـ وفعاؿ لجميع المعمومات المطموبة
 :يجب أف يتـ تقييـ الأداء بشكؿ مستمر، وذلؾ لتحديد الانحرافات واتخاذ التدابير  استمرارية تقييم الأداء

بعض المراكز ذات الحساسية العالية تتطمب تقييمًا منتظمًا ومتكررًا التصحيحية في الوقت المناسب. 
 .بفترات قصيرة لتتبع التغييرات السريعة التي تؤثر عمى أنشطتيا

 :يمعب دورًا حاسمًا في فعالية نظاـ التقييـ. فكرة التكامؿ تستند إلى أنو يجب  التكامل مع العممية الإدارية
توافؽ بيف نظـ التخطيط والرقابة واتخاذ القرارات. يعتبر التكامؿ بيف التخطيط والتقييـ أمرًا  أف يكوف ىناؾ

أساسيًا، حيث يتـ توفير الأىداؼ التي تعتبر معايير لمتقييـ عمى مختمؼ مستويات الخطط. بالإضافة 
اتخاذ القرار، وليس  إلى ذلؾ، يعني التكامؿ مع اتخاذ القرارات توفير المعمومات الضرورية لممدير قبؿ

 .بعده
 يجب أن يؤدي تقييم الأداء المالي لتحسينه: 

مف الضروري أف يؤدي تقييـ الأداء المالي إلى نتائج إيجابية مف ناحية تحسيف الأداء. ولتحقيؽ ذلؾ، يتطمب 
 :الاقتناع بأىمية تقييـ الأداء المالي وتوافر بعض الشروط، منيا

  داء المالي ليس فقط كشؼ أوجو الخمؿ والانحرافات، بؿ يجب أف ف يكوف اليدؼ مف تقييـ الأأيجب
 .يؤدي أيضًا لمعرفة أسبابيا وسبؿ علبجيا

 يجب أف يتكامؿ عممية تقييـ الأداء مع أنواع الرقابة الأخرى مثؿ الرقابة الخارجية والرقابة الداخمية. 

  مف النماذج وبأقؿ عدد مف المعايير يجب أف يكوف نظاـ تقييـ الأداء بسيطًا، والاكتفاء بأقؿ عدد ممكف
 .والمؤشرات التي تُستخدـ لمعرفة الأداء الفعمي
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 هداف تقييم الأداء المالي:أ. 2.3.1

 :(08، صفحة 2017)شملبؿ،  إف الأداء المالي يمكف أف يحقؽ لممستثمريف الأىداؼ التالية

  نشاط المؤسسة وطبيعتو، كما يساعد عمى متابعة الظروؼ الاقتصادية يمكف لممستثمر متابعة ومعرفة
والمالية المحيطة وتقدير تأثير أدوات الأداء المالي مف حيث الربحية والسيولة ونشاط المديونية عمى 

 .سعر السيـ

 ذه يساعد المستثمر في إجراء عممية التحميؿ والمقارنة وتفسير البيانات المالية وفيـ التفاعؿ بيف ى
 .البيانات لاتخاذ القرار الملبئـ بناءً عمى أوضاع المؤسسة

 :(17-16، الصفحات 2021)سالمي،  وتستيدؼ أيضًا عممية تقييـ الأداء المالي ما يمي

  أىدافيا. إف يوفر تقييـ الأداء مقياسًا لمدى نجاح المنشأة مف خلبؿ سعييا لمواصمة نشاطيا بغية تحقيؽ
النجاح ىو مقياس مركب يجمع بيف الفعالية والكفاءة، وبالتالي فيو أشمؿ مف أي منيما. في كلب 

 .الحالتيف، يستطيع المنشأة الاستمرار في العمؿ

  يوفر نظاـ تقييـ الأداء معمومات لمختمؼ المستويات الإدارية في المنشأة لأغراض التخطيط والرقابة
 .تندة إلى حقائؽ عممية وموضوعيةواتخاذ القرارات المس

  يساعد عمى إيجاد نوع مف المنافسة بيف أقساـ الإدارة والمنشأة المختمفة، وىذا بدوره يدفع المنشأة لتحسيف
 .مستوى أدائيا

  الوقوؼ عمى مدى كفاءة استخداـ الموارد المتاحة بطريقة رشيدة، لتحقيؽ عائدٍ أكبر بتكاليؼ أقؿ وبنوعية
 .جيدة

 قيؽ تقييـ شامؿ لأداء الاقتصاد الوطني، وذلؾ بالاعتماد عمى نتائج تقييـ الأداء لكؿ مشروعتسييؿ تح. 

 تحقيؽ التعاوف بيف الوحدات والأقساـ والمشاركة في التنفيذ. 

 توجيو الجيود اللبزمة لتنفيذ الخطط. 

 ض معدؿ المخاطرالتأكد مف سيرورة التطورات الاقتصادية والاجتماعية وفقًا للؤىداؼ المرسومة وتخفي. 

 . خطوات تقييم الأداء المالي والجهات المستفيدة منه:3.3.1

 :أولا: خطوات تقييم الأداء المالي
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 :(223،222، صفحة 2021)بومصباح،  تتضمف عممية تقييـ الأداء المالي الخطوات التالية

 قوائـ المالية السنوية مثؿ قائمة الدخؿ. يتطمب ذلؾ إعداد الموازنات أولًا، الحصوؿ عمى مجموعة ال
 .والقوائـ المالية والتقارير السنوية المتعمقة بأداء الشركات خلبؿ فترة زمنية معينة

  احتساب مقاييس مختمفة لتقييـ الأداء، مثؿ نسب الربحية والسيولة والنشاط والتوزيعات. يتـ ذلؾ مف
 .الإدارات المالية التي ستستخدـ في عممية تقييـ الأداء المالي خلبؿ إعداد واختيار

  دراسة وتقييـ النسب المالية. يتـ استخراج النتائج ومعرفة الانحرافات ونقاط الضعؼ في الأداء المالي
 .الفعمي عف طريؽ مقارنتو بالأداء المتوقع أو مقارنتو بأداء الشركات التي تعمؿ في نفس القطاع

 ت الملبئمة بناءً عمى عممية تقييـ الأداء المالي واستنادًا إلى النسب المالية. تتطمب وضع التوصيا
 .التوصيات معرفة أسباب العقبات وتأثيرىا عمى الشركات، ومف ثـ التعامؿ معيا ومعالجتيا

  :ثانيا: الجهات المستفيدة من تقييم الأداء المالي

 :يدة مف التقييـالجيات المستف الشكؿ في الصفحة الموالية يوضح
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 ة:الأطراف الخارجي

 المؤسسات
 المالية

الموردون 
 الجهات

 الحكومية
المنافسون 
 سماسرة

الأوراق 
 المالية

  الأطراف الداخلية:

الإدارة 
الموظفون 
المساهمون 

 الشركة

 محلل داخلي

 محلل خارجي

 يوضح الجهات المستفيدة من التقييم :01الشكل رقم 

مكملت لنيل شهادة  المظذر: بلعطار سوليخت، أثز إدراج الشزكاث في البىرطت على أدائها المالي دراست حالت شزكت رويبت، مذكزة

. 82، ص 2015الماجيستيز في علىم التسييز، تخظض إدارة ماليت، جامعت محمذ الظذيق بن يحيى، جيجل،   



 الأساسيات النظرية والتطبيقية                                                                                  الفصل الأول: 
 

13 
 

مف خلبؿ الشكؿ السابؽ، نلبحظ أف الجيات التي يمكف أف تستفيد مف تقييـ الأداء المالي لمشركة يمكف 
 .تصنيفيا إلى مجموعتيف: الأطراؼ الداخمية والأطراؼ الخارجية

 الأطراف الداخمية تشمل: 
المستخرجة مف القوائـ المالية لمشركة، مثؿ نسب السيولة  تيتـ الإدارة بجميع النسب المالية الإدارة: .1

 .والربحية، وذلؾ لمعرفة نواحي القوة والضعؼ في الشركة والعمؿ عمى تحسيف أدائيا المالي

: ييتـ المساىموف بالجوانب المرتبطة بالكفاءة التشغيمية والربحية لمشركة، وكذلؾ الحالة المالية المساهمون .2
الأرباح الحالية والمستقبمية وتوجييات أسعار أسيـ الشركة. ييدفوف إلى اتخاذ القرارات المرتبطة بتوزيعات 

 .المتعمقة بشراء أو بيع أسيـ الشركة

 .: ييميـ الاطمئناف عمى مستقبؿ الشركة وضماف استقرارىـ الوظيفيالموظفون .3

 الأطراف الخارجية تشمل: 
 المالي لمشركة لدراسة ملبءمتيا وقدرتيا عمى سداد الديوف : مثؿ البنوؾ التي تيتـ بالأداء المؤسسات المالية

والفوائد المستحقة في أوقاتيا. يعتبر تقدير نسبة الديوف إلى حقوؽ الممكية معيارًا لمنح الشركة القروض 
 .المصرفية

 تجاىيـ في الآجاؿ : يحتاج الموردوف إلى معمومات حوؿ قدرة الشركة عمى الوفاء بالتزاماتيا الموردون
 .المستحقة، وذلؾ لمحفاظ عمى الشركة كعميؿ ليـ

 يبحث المنافس في نتائج تقييـ الأداء المالي لمشركة عف تكاليؼ المنتجات وجودتيا، خاصة إذا المنافسون :
التي  كاف المنافس منافسًا مباشرًا. أما المنافس غير المباشر، فقد ييتـ بمختمؼ القيـ المالية ومؤشرات الأداء

 .ستكوف محؿ مقارنة مع أداءه

 تشمؿ السمطات الضريبية، وتيتـ بتقييـ الأداء المالي لمشركة مف أجؿ حساب نسب الجهات الحكومية :
 .الضرائب التي يتحمميا الوعاء الضريبي لمشركة

 أسيـ : ييميـ التوقع حوؿ مستقبؿ الشركة وتوجيو المستثمريف نحو بيع أو شراء سماسرة الأوراق المالية
 .(83، صفحة 2015/2014)زوليخة، ة الشرك
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 . معايير ومصادر معمومات تقييم الأداء المالي:4.1

 . معايير تقييم الأداء المالي:1.4.1

يتـ مقارنتيا مع معيار  مف الضروري تحديد نسب معيارية تستخدـ في متابعة تغير النسب المالية لممؤسسة حتى
 (113، صفحة 2022/2021)موصو،  :معيف، وعموما يمكف تمخيص ىذه المعايير عمى النحو التالي

تعتمد عمى تحميؿ الأداء المالي السابؽ لممؤسسة مف خلبؿ البيانات المالية السابقة.  المعايير التاريخية: .1
 .ر عمى رصد نقاط القوة والضعؼ في الأداء المالي وتحديد المجالات التي تحتاج إلى تحسيفتساعد ىذه المعايي

: تشمؿ النسب والمعدلات التي تستخدـ عمى نطاؽ واسع في التحميؿ المالي بغض النظر المعايير المطمقة .2
 .يولة السريعةعف نوع المؤسسة. تعتبر ىذه المعايير مفيدة لممقارنة وتحديد مؤشرات مثؿ التداوؿ والس

: تعتمد عمى متوسط النسب المالية لمجموعة مف المؤسسات التي تنتمي إلى نفس المعايير الصناعية .3
الصناعة ولفترة زمنية محددة. تساعد ىذه المعايير عمى مقارنة أداء المؤسسة بالمتوسط الصناعي وتحديد 

 .موقعيا المالي

تي ييدؼ القيادة إلى تحقيقيا مف خلبؿ تنفيذ الموازنات : تتضمف النسب المستيدفة الالمعايير المستهدفة .4
 .والخطط. يتـ مقارنة الأداء الفعمي بالأداء المستيدؼ لتحديد الاختلبفات واتخاذ التدابير التصحيحية

تشمؿ المعايير المصممة مف قبؿ إدارة المؤسسة وتستند إلى الموازنات  المعايير الإدارية )معايير التخطيط(: .5
ت المسبقة لأنشطة المؤسسة المختمفة. تساعد ىذه المعايير في تحديد الأىداؼ وتقييـ الأداء ورصد والتقديرا

 .الانحرافات

 مصادر معمومات تقييم الأداء المالي: . 1.4.1

يمكف تقسيـ مصادر الحصوؿ عمى البيانات والمعمومات المطموبة لتقييـ الأداء المالي لمشركة إلى مصادر 
خمية، ويعتمد استخداـ أي منيا عمى طبيعة المعمومات المطموبة. ىنا ىي بعض المصادر خارجية ومصادر دا

 .(84،83، صفحة 2015/2014)زوليخة،  الخارجية والداخمية المشار إلييا

 :ولا: المصادر الخارجيةأ   

 اسرة: تقدـ معمومات وبيانات ميمة حوؿ الأداء المالي ىيئات البورصة والمؤسسات المالية ومكاتب السم
 .لمشركات وتحركات السوؽ المالية
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  الصحؼ والمجلبت المتخصصة: توفر تقارير ومقالات تحميمية حوؿ الأداء المالي لمشركات والتطورات
 .الاقتصادية ذات الصمة

 ادية ومالية توفر معمومات مفيدة الييئات والمؤسسات الحكومية ومراكز البحث: تصدر نشرات وتقارير اقتص
 .لتقييـ الأداء المالي

 المكاتب الاستشارية: توفر خدمات استشارية تحميمية وتقييـ للؤداء المالي وتقديـ توصيات. 

 :ثانيا: المصادر الداخمية

  التقرير السنوي الصادر عف مدقؽ الحسابات: يحتوي عمى تقييـ مستقؿ للؤداء المالي والتقارير المالية
 .المعتمدة

  القوائـ المالية لمشركة: تتضمف الميزانية وجدوؿ حسابات النتائج وجدوؿ تدفقات النقدية وجدوؿ تغيرات حقوؽ
 .الممكية، وتعد ىذه القوائـ الرئيسية لتقييـ الأداء المالي

 الملبحؽ: تتضمف معمومات إضافية وتوضيحات تساىـ في فيـ البيانات المالية الأساسية. 
 

 المضافة كأداة لتقييم الأداء المالي لممؤسسة: قتصاديةالا . القيمة2

يحتؿ موضوع خمؽ القيمة مكانة ىامة في مراكز القيادة والإدارة داخؿ المؤسسات الاقتصادية. فقد 
أصبحت إدارة القيمة ميزة مرتبطة بالشركات الكبيرة، حيث تسعى لتحويؿ وظيفة المالية مف نشاط محاسبي إلى 

يؤدي إلى خمؽ القيمة. وقد أصبحت المؤسسات تعتبر ىذا المفيوـ مؤشرًا نمطيًا بعد التقييـ نشاط اقتصادي 
ومقياسًا شاملًب يساىـ في اتخاذ القرارات الاستراتيجية الشاممة والمستدامة. وقد زاد الاىتماـ الآف بالقيمة 

 المضافة وكيفية حسابيا. الاقتصادية المضافة، وفي ىذا المبحث سنحاوؿ شرح طبيعة القيمة الاقتصادية

 . مفهوم القيمة الاقتصادية المضافة: 1.2

 . السياق التاريخي لتطور القيمة الاقتصادية المضافة:1.1.2

 

 

 



 الأساسيات النظرية والتطبيقية                                                                                  الفصل الأول: 
 

16 
 

يُعَدّ الربح الاقتصادي أو الدخؿ المتبقي مف أكثر المفاىيـ شيوعًا لمقيمة الاقتصادية المضافة، والتي 
اد لأكثر مف قرنيف مضت، خاصةً ما ذُكره ىاميمتوف في كتابو "مقدمة يُنسب مفاىيميا الفكرية إلى عمـ الاقتص

ـ. ومنذ بداية التسعينيات مف القرف 1890ـ، ومارشاؿ في كتابو "مبادئ الاقتصاد" عاـ 1777في المبيعات" عاـ 
لا تقتصر الماضي، تـ إحياء ىذه المفاىيـ تحت مسميات القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة. و 

ىذه المفاىيـ فقط عمى كونيا مقاييس للؤداء المالي لمشركات ونظاـ مكافأة الإدارة، بؿ تعد أيضًا مؤشرات لخمؽ 
التي يسترشد بيا المستثمروف وحممة الأسيـ لمحكـ عمى قدرة الإدارة في تعظيـ القيمة  (Value Created) القيمة

لى جانب ذلؾ، قد حؿ معيار القيمة الاقتصادية المضافة محؿ المؤشرات التقميدية، مثؿ معدؿ  السوقية لمشركة. وا 
العائد عمى حؽ الممكية ومعدؿ العائد عمى الموجودات وخصـ التدفقات النقدية وصافي القيمة الحالية... الخ. 

أصبحت وعلبوةً عمى ذلؾ، قد أزالت القيمة الاقتصادية المضافة كؿ الغموض المتعمؽ بربط القرارات المالية، بؿ 
)التميمي،  .لغة عامة تُستخدـ في جميع الوظائؼ التشغيمية والإدارية في الشركة لأغراض الرقابة والمتابعة والتقويـ

 .(135، صفحة 2008

الشركة ( في الولايات المتحدة الأمريكية. بدأت Stewart Sternبالعلبمة التجارية ) EVAلقد ارتبط معيار 
بعد إجراء عدد كبير مف التعديلبت والتسويات  1980تنفيذ ىذا المعيار كمدخؿ لقياس الأداء منذ منتصؼ عاـ 

التي تؤثر بشكؿ غير مباشر عمى صافي الربح وتكمفة الاستثمار. منذ ذلؾ الحيف، بدأ ىذا المعيار يحظى 
ية لممؤسسة. بالإضافة إلى ذلؾ، بدأت بعض عمى القيمة السوق EVAباىتماـ الباحثيف في قياس تأثير معيار 
في عاـ  Inofsys Technologiesفي تقاريرىا السنوية، مثؿ شركة  EVAالشركات الأمريكية في تضميف نتائج 

، وشركة أليكاف في كندا في عاـ 1997في عاـ  BPL، وشركة 1996اليندية في عاـ  HLL، وشركة 1994
 .(135/136، صفحة 2008)التميمي،  ."2005

ويعتبر مفيوـ القيمة الاقتصادية المضافة امتدادًا لمفيوـ تكويف الثروة مف خلبؿ زيادة قيمة الشركة، 
وتختمؼ عف الدخؿ المتبقي مف حيث أنيا تعمؿ عمى إدخاؿ بعض التعديلبت عمى البيانات المحاسبية. تيدؼ 

المفاىيـ المحاسبية وتحويؿ الربح المحاسبي إلى الربح الاقتصادي، وتحويؿ رأس الماؿ ىذه التعديلبت إلى تجاوز 
مف المفيوـ المحاسبي إلى المفيوـ الاقتصادي. ومف خلبؿ ىذه التحويلبت، يساىـ في إزالة التشوىات المرتبطة 

  (11، صفحة 2016)نييؿ،  المتبقي أي الدخؿبالنموذج المحاسبي لمقيمة الاقتصادية المضافة، 

ىناؾ العديد مف التعاريؼ المرتبطة بمفيوـ القيمة الاقتصادية المضافة، فقد عرفت مف قبؿ شركة 
STERN STEWART& CO  مف أي مقياس آخر لتقدير الربح  أقرببأنيا: ''مقياس للئنجاز المالي، وتعتبر

ظيـ ثروة المساىميف عمى مدى الوقت، وىو الفرؽ بيف صافي الربح الحقيقي حيث اف ىذا المقياس مرتبط بتع
 .(188، صفحة 2021)مغنـ، التشغيمي المعدؿ بعد الضرائب وتكمفة رأس الماؿ الممموؾ والمقترض. '
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وبيف تكمفتو.  بأنيا الفرؽ بيف الربح بعد الضريبة عمى رأس ماؿ الشركة Ahmedو Ramanaرفيا ويع"
وبمعنى آخر، ىي القيمة الدفترية الاقتصادية لرأس الماؿ في بداية العاـ، مضافًا إليو الفرؽ بيف عوائد رأس الماؿ 

، فيي مقدار القيمة المضافة Amaravathi & Rajaيراىا وتكمفتو. وبالنسبة لمقيمة الاقتصادية المضافة كما 
مة الاقتصادية المضافة تساوي المبالغ التي تـ الحصوؿ عمييا مف خلبؿ لممساىميف مف خلبؿ الإدارة. وتكوف القي

، "التدفقات النقدية المخصومة أو القيمة الحالية الصافية  .(40ـ، صفحة 2016)برىوـ

قة لمتسيير، وعميو تعرؼ القيمة الاقتصادية المضافة عمى انيا مؤشر لقياس الأداء وفي نفس الوقت طري
كما انو طريقة لمتحفيز، بحيث نجده يقوـ بقياس أداء مسيري المسيريف اماـ المساىميف، فبذلؾ تصبح وسيمة تدفع 
المسيريف لبذؿ جيود نحو تحسيف أداء مؤسساتيـ ويتـ وفؽ ىذا المؤشر ربط المسيريف بالمؤسسة وتحسيسيـ بيا 

لنتائج بالأمواؿ التي تحت تصرؼ كؿ مسير مف جية، ووفؽ وفؽ منطؽ النتائج مف خلبؿ العلبقة التي تربط ا
 .(405، صفحة 2017)سعاد،  تكمفة راس الماؿ التي تمثؿ التعويض الذي يحصؿ عميو أصحاب الأمواؿ.

ميدية، ولكنيا كما عرفت أنيا الربح الاقتصادي الكمي بمعنى انيا ليست النتيجة المحاسبية الصافية التق
 (214، صفحة 2021)قاشي،  الفائض الناتج بعد طرح تكمفة الأمواؿ الاجمالية بما فييا الأمواؿ الخاصة.

كما تعرؼ بانيا الصورة الحقيقية لخمؽ الثروة لممساىميف وتساعد المديريف عمى اتخاذ قرارات الاستثمار 
احة. وبعبارة أخرى، فيي معيار فعّاؿ يدؿ عمى جودة السياسات الإدارية ومؤشر قابؿ لمثقة وتحديد الفرص المت

)كريمة،  :وىمافيما يتعمؽ بتحديد طريقة نمو القيمة، حيث تعتمد عمى مبدأيف أساسييف في صنع القرار، 
 .(99، صفحة 2022/2021ـ

 سي لكؿ مؤسسة ىو تعظيـ الثروة لممساىميف والقيمة؛يجب أف يكوف اليدؼ الأسا 
 تعتمد قيمة كؿ مؤسسة عمى حقيقة أف الأرباح المتوقعة في المستقبؿ ستكوف أقؿ مف تكمفة رأس الماؿ." 

لذلؾ، يُعرؼ مؤشر القيمة الاقتصادية كمؤشر ييدؼ إلى قياس الثروة الفائضة عف تكمفة جميع الموارد 
موارد تكمفة الفرصة الضائعة مف توظيؼ الأمواؿ في المؤسسة بدلًا مف تخصيصيا المستخدمة. تعتبر تمؾ ال

لمحصوؿ عمى عائد مف استثمارات بديمة. يكمف الاختلبؼ الأساسي ليذا المؤشر في مراعاة المخاطر التمويمية 
ليا المصاحبة لمختمؼ مصادر التمويؿ المستخدمة. يقيس المؤشر قدرة المؤسسة عمى تعويض كؿ مف أموا

الخاصة والديوف الخارجية التي استخدمتيا. لذا، تُعتبر القيمة الاقتصادية المضافة فكرة أف المؤشرات المحاسبية 
التقميدية غير كافية عندما يتعمؽ الأمر بعممية خمؽ القيمة. ومف خلبؿ مقارنة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة 

تـ بالربح الصافي، وحسابيا يتطمب إجراء مجموعة مف التعديلبت مع المؤشرات التقميدية الأخرى، نلبحظ أنيا تي
المحاسبية وحساب الربح التشغيمي بعد الضرائب. بالإضافة إلى ذلؾ، يجب حساب متوسط التكمفة المرجحة لرأس 

 .(99، صفحة 2022/2021)كريمة، ـ ".الماؿ لتقدير حجـ التكاليؼ
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 10: صائص القيمة الاقتصادية المضافة. خ2.1.2

 .(101، صفحة 2022/2021)كريمة، ـ: بينيايتميز مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بعدة خصائص بارزة، ومف 

  تحقيؽ أفضؿ يعتبر مقياسًا داخميًا لفترة زمنية واحدة، مما يحفز المديريف والموظفيف عمى التعاوف مف أجؿ
 .أداء ممكف

  يسمح بتحديد مكافآت المديريف وضماف تناسبيا مع القيمة التي يحققونيا لممساىميف، مما يحث المديريف عمى
 .السعي لتحقيؽ تطمعات المساىميف

  يتميز برؤية تاريخية بدلًا مف التركيز عمى المستقبؿ، حيث يعتمد بشكؿ أساسي عمى رأس الماؿ التاريخي
 .قعات سوؽ الأسيـ بشأف أداء المؤسسة في المستقبؿويتجاىؿ تو 

  يعتمد مقياس القيمة الاقتصادية المضافة عمى حجـ المؤسسة، وىذا الاعتماد يمكف أف يؤدي إلى عدة
مشاكؿ، بما في ذلؾ استخداـ ىذا المقياس في تحديد قيمة المكافآت أو مقارنة الأداء بيف المؤسسات أو أقساـ 

 .المؤسسة

 ية القيمة الاقتصادية المضافة:. أهم3.1.2

لأغراض تقييـ الأداء  عند النظر في القيمة الاقتصادية المضافة كمعيار في الفكر المالي المعاصر
 (141،140، صفحة 2008)التميمي،  :لممؤسسة الاقتصادية، تبرز أىميتيا في النقاط التالية الداخمي والخارجي

 يعكس المعيار تأثير الأنشطة التشغيمية يوضح المعيار التحسن المستمر والفعمي لثروة المساهمين :
والإدارية عمى قيمة المساىميف في الشركة. يمكف استخدامو لقياس تطور الأداء المالي وتحديد مدى تحقيؽ 

 .الشركة لمعائد الملبئـ لممساىميف

  يمكف لمقيمة الاقتصادية المضافة أف تكشؼ عف الأداء الفعمي  الإداري:مقياس حقيقي للؤداء التشغيمي و
 .لمشركة مف خلبؿ تحميؿ الفوائد الاقتصادية الصافية التي تـ إنشاؤىا مف الأنشطة الأساسية لمشركة

 :يمكف استخداـ المعيار في تصميـ نظـ المكافآت  معيار لنظم الحوافز والتعويضات لمدراء الشركات
لممدراء، حيث يتـ ربط المكافآت بتحقيؽ القيمة الاقتصادية المضافة وتعزيز الأداء الشخصي  والتعويضات
 .والتشغيمي
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 يعكس المعيار قدرة الشركة عمى تحقيؽ معيار لقياس النمو الحقيقي لربحية الشركة في الأجل الطويل :
داء بيف الفترات المختمفة وتحديد نمو مستداـ وزيادة الربحية عمى المدى الطويؿ. يمكف استخدامو لمقارنة الأ

 .التغيرات في القيمة المضافة عمى مر الزمف

 :يعكس المعيار قيمة الشركة في السوؽ وتأثير الأداء  مؤشر حقيقي لتعظيم سعر السهم في السوق
ات الاقتصادي عمى سعر السيـ. يمكف لممستثمريف استخدامو لتقييـ جاذبية الشركة كاستثمار ومقارنتيا بالشرك

 .المنافسة

 توفر القيمة الاقتصادية وسيمة لسد الفجوات التي تحدثها المبادئ المحاسبية المتعارف عميها دوليًا :
المضافة وسيمة لتعويض بعض القيود التي قد تكوف موجودة في المبادئ المحاسبية القائمة. فعمى سبيؿ المثاؿ، 

تكاليؼ الفرص المفقودة، في حيف يمكف لمقيمة الاقتصادية  أو اللبسمكيةقد تتجاىؿ المبادئ المحاسبية التكاليؼ 
 .المضافة أف تأخذ ىذه العوامؿ في الاعتبار وتقيس الأثر الاقتصادي الكامؿ لمنشاط الشركات

 يمكف استخداـ وسيمة لمحد من مشكمة الوكالة من خلال تقريب اهتمامات المدراء وحممة الأسهم العادية :
فة كمؤشر لأداء الشركة وتحقيؽ القيمة لحممة الأسيـ. بالتالي، يمكف أف يتحوؿ اىتماـ القيمة الاقتصادية المضا

 .المدراء مف تحقيؽ أىدافيـ الشخصية إلى تحقيؽ العائد الملبئـ لحممة الأسيـ وزيادة القيمة الاقتصادية المضافة

 صادية المضافة لتقييـ الفرص : يمكف استخداـ القيمة الاقتداة لممفاضمة بين الفرص الاستثمارية المتوقعةأ
الاستثمارية المختمفة واختيار الأكثر جاذبية منيا. عف طريؽ حساب القيمة الاقتصادية المضافة المتوقعة لكؿ 

 .فرصة، يمكف لمشركة اتخاذ قرارات استثمارية مستنيرة وتحقيؽ أعمى قيمة ممكنة لممساىميف

 يمكف استخداـ القيمة الاقتصادية المضافة  دارية والمالية:أداة لمتقييم الشامل لعممية اتخاذ القرارات الإ
لتقييـ جميع القرارات الإدارية والمالية المتعمقة بالشركة. سواء كانت قرارات استثمارية، توسعية، تقميؿ التكاليؼ، 

عمى القيمة  أو تحسيف العمميات، يمكف استخداـ القيمة الاقتصادية المضافة لتحميؿ الأثر المتوقع ليذه القرارات
الشاممة لمشركة. يوفر ىذا التقييـ الشامؿ لمقرارات معمومات قيمة لممديريف والمساىميف لاتخاذ قرارات مستنيرة 

 .وتحقيؽ أىدافيـ

 :يوفر الاعتماد عمى  معيار يخمق لغة مشتركة لجميع العاممين في الشركة في إطار الرقابة والمتابعة
تركة ومفيومًا مشتركًا بيف جميع أفراد الشركة. يتيح ىذا التواصؿ والتفاىـ القيمة الاقتصادية المضافة لغة مش

 .الأفضؿ بيف المديريف والموظفيف ويساىـ في زيادة فعالية الرقابة والمتابعة لتحقيؽ أىداؼ الشركة
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مكف باختصار، يعتبر الاىتماـ بالقيمة الاقتصادية المضافة أمرًا ىامًا في الفكر المالي المعاصر، حيث ي
استخدامو في تقييـ الأداء واتخاذ القرارات الإدارية والمالية وتحقيؽ العائد الملبئـ لممساىميف وتعزيز الشفافية 

 والتواصؿ داخؿ الشركة.

 

 . محددات القيمة الاقتصادية المضافة: 2.2

، صفحة 2008)التميمي،  :تستخدـ بعض المحددات لقياس مدى نجاح التقييـ في الشركات ونذكر منيا
141_142). 

 :يعد حجـ الشركة عاملًب ميمًا في تحديد مدى نجاح استخداـ معيار القيمة  فروقات حجم الشركات
، حيث قد يواجو بعض الشركات صعوبة في تطبيؽ ىذا المعيار، خاصة الشركات (EVA) الاقتصادية المضافة

 .المالية والحديثة التأسيس

 يعتمد حسابالاتجاهات المالية : EVA  عمى المداخؿ المحاسبية المالية للئيرادات والنفقات. في ىذه
الحالة، يمكف لممدراء التلبعب بالأرقاـ المحاسبية بطرؽ تؤثر عمى عمميات اتخاذ القرارات. يمكف تحويؿ ىذه 

لثقة لدى المستثمريف وحممة الأسيـ في أداء الفترات المحاسبية بيف الفترات وتطبيؽ سيناريوىات مختمفة لزيادة ا
 .الشركة

 :ينظر معيار الاتجاهات في الأجل القصير EVA  إلى الفترات السابقة، وبالتالي فإنو يعتمد عمى النتائج
الحالية دوف مراعاة دور الإبداع والابتكار في تكنولوجيا المنتج والعمميات. قد يستغرؽ الأمر وقتًا طويلًب لخمؽ 

 لػمف خلبؿ ىذه العوامؿ، وبالتالي يجب أف يتـ إدخاؿ نفقات الابتكار والإبداع ضمف الفترة المحاسبية  القيمة
EVAحيث يمكف أف يؤثر ذلؾ عمى دقة نتائج أداء الشركة ،. 

 . مزايا وسمبيات القيمة الاقتصادية المضافة:3.2

 لي لممؤسسات الاقتصادية مزايا وعيوب:لاستخداـ مدخؿ القيمة الاقتصادية المضافة في تقييـ الأداء الما 

 . مزايا القيمة الاقتصادية المضافة:1.3.2

ىناؾ عدة مزايا لمقيمة الاقتصادية المضافة مقارنة بالمؤشرات التقميدية يمكف تمخيص أىميا فيما يمي 
 :(08، صفحة 2021)مغنـ، 
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 رح تكاليؼ رأس الماؿ الممموؾ وتكاليؼ الاقتراض، ويمثؿ الربح الفعمي احتساب الربح المتبقي يتـ بعد ط
 .لحممة الأسيـ

  يساىـ في التخمص مف التناقضات التي تنشأ بسبب استخداـ الشركات لمؤشرات أداء متعددة مثؿ عائد
 .الاستثمار، ربحية السيـ، وعائد حقوؽ الممكية

 أظيرت شركة Stern Stewart ات التي تعتمد عمى مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في بحوثيا أف المؤسس
 .تحقؽ أداءً أفضؿ مف المؤسسات التي لا تعتمد عمى ىذا المؤشر

 تقيس القيمة الاقتصادية المضافة العوائد الاقتصادية الفعمية لرأس الماؿ المستثمر. 
  يوجو اىتماـ الإدارة نحو تحسيف يركز قياس القيمة الاقتصادية المضافة عمى مبدأ تعظيـ الثروة لممساىميف، و

 .عائد الأسيـ
 يساىـ في تقميؿ مشاكؿ الحوكمة، حيث يحفز الإدارة عمى التصرؼ وكأنيا مساىموف. 
 وؽ الماليةسيربط بشكؿ وثيؽ بقيمة السيـ في ال. 
 يوفر بيئة مناسبة لنظاـ المساءلة ومحاسبة المسؤوليف عف النتائج الاقتصادية المحققة. 
 تكمفة راس الماؿ في معادلتو كونيا تكمفة يجب اف تطرح كباقي تكاليؼ عوامؿ الإنتاج الأخرى  إدخالو لمتغير

 .(39، صفحة 2014)زرقوف،  وبالتالي يقدـ صورة عف الربح الاقتصادي وليس المحاسبي.

المزايا السالفة الذكر إلى أف استخداـ مؤشر القيمة  رغـ كؿ سمبيات القيمة الاقتصادية المضافة: .2.3.2
 .(12 صفحة، 2016 ر.، )الحيط الاقتصادية المضافة لديو عدة سمبيات نذكر منيا:

 :يُنتقد ىذا المقياس بسبب عدـ ملبئمتو لجميع أنواع الشركات. فيو يُعتبر مناسبًا لمشركات  عدم الملائمة
القديمة والمستقرة التي تحتاج إلى قميؿ مف الإنفاؽ الرأسمالي، بينما ليس مناسبًا لمشركات الحديثة والمتطمبات 

 .الرأسمالية العالية
 :يرتبط تكمفة رأس الماؿ الاستثماري الخاصة بتكمفة أعمى مف تكمفة الاقتراض. لذلؾ، قد  ارتفاع المخاطر

مويؿ مف خلبؿ الاقتراض بدلًا مف طمب تمويؿ خاص مف المساىميف. تمجأ الإدارة لمحصوؿ عمى مزيد مف الت
وىذا قد يؤدي إلى استخداـ غير متكافئ للؤمواؿ وتشويو في ىيكؿ التمويؿ، مما يؤدي إلى زيادة المخاطر 

 .ورفض المشاريع ذات العوائد المنخفضة عمى الرغـ مف تحمؿ مخاطر أقؿ
 يتطمب حساب القيمة الاقتصادية المضافة  فة وتكمفة تطبيقها:تعقيدات احتساب القيمة الاقتصادية المضا

إجراءات متعددة لتوافر البيانات وطرؽ الحساب الصحيحة. وىذا يزيد مف التكاليؼ المصاحبة لتطبيؽ المقياس، 
 .ويتطمب مزيدًا مف الفيـ لمفوائد التي يمكف تحقيقيا وتأثيرىا الإيجابي عمى الموظفيف والمديريف والمستثمريف
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 :يعتمد قياس القيمة الاقتصادية المضافة عمى الربح ورأس الماؿ المستثمر،  قصور المقياس لممدى الطويل
وىما يتغيراف في المدى القصير )عادةً لمدة سنة واحدة(، مما قد يدفع الإدارة لمتركيز عمى الأنشطة التي تزيد مف 

ؾ قد يكوف لو تأثير سمبي عمى المدى الطويؿ، مثؿ أف ذلالقيمة المضافة في الفترة القصيرة. وعمى الرغـ مف 
إلغاء برامج الصيانة والتدريب أو تخفيضيا، حيث قد يؤدي ذلؾ إلى زيادة القيمة الاقتصادية المضافة في السنة 

 .الحالية، ولكنو قد يؤدي في النياية إلى نتائج سيئة تؤثر عمى القيمة عمى المدى الطويؿ
 يُشير ىذا المقياس إلى "الاقتصادية" مما يوحي بأنو يحتسب القيـ الحالية بعد  :تجاهل أثر الزمن عمى القيم

مراعاة التوقعات المستقبمية لتدفقات النقدية وتأثيرىا عمى القيـ الحالية. ومع ذلؾ، فإف القيمة الاقتصادية المضافة 
 تقيس القيمة المضافة لثروة المساىميف في فترة محددة

مكونات ىذا المقياس تعتمد عمى البيانات المستندة إلى أساس الاستحقاؽ، مما قد يمكف  بالإضافة إلى ذلؾ، فإف
 مف التلبعب بالنتائج دوف احتراـ توقيت تدفؽ التدفقات النقدية.

 (210 ، صفحة2021)كشميري،  ويمكف استخلبص عيوب القيمة الاقتصادية المضافة في النقاط التالية:
يقيس ىذا المؤشر الربحية فقط وبالتالي يجب تدعيمو بمؤشرات أخرى تقيس مستوى الجودة، درجة مرونة 

 العمميات الإنتاجية، كفاءة العمميات، رضا العملبء وغيرىا.
ىذا المؤشر يقيس الأداء في الاجؿ القصير اذ يقيس راس الماؿ عمى أساس التكمفة التاريخية للؤصوؿ المشتراة 

 نذ سنوات طويمة وتعتبر كمفة الشراء ككمفة غارقة وغير ملبئمة لاتخاذ أي قرار.م
إف ىذا المؤشر لا يعد مناسبا لاتخاذ القرارات المتعمقة بالموازنة الرأسمالية في حالة استخدامو كمقياس وحيد انو 

 ة بطريقة أكثر دقة.يجب اف يقترف مع مقاييس مكممة بيدؼ تقييـ مشروعات الموازنة الرأسمالية المقترح
 . طريقة احتساب القيمة الاقتصادية والتعديلات المقترحة عميها:4.2

 . طرق حساب القيمة الاقتصادية المضافة: 1.4.2

 :(212، صفحة 2021)سمير ي.،  ىناؾ طريقتيف لحساب القيمة الاقتصادية المضافة

 - (NOPAT) الضريبةصافي الأرباح الناتجة عف عمميات التشغيؿ بعد  = (EVA) فةالقيمة الاقتصادية المضا
 .رأس الماؿ المستثمر× رأس الماؿ  تكمفة

رأس × معدؿ تكمفة رأس الماؿ  -معدؿ العائد عمى رأس الماؿ المستثمر  = (EVA) القيمة الاقتصادية المضافة
 .الماؿ المستثمر
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 اب القيمة الاقتصادية المضافة:.  التعديلات المقترحة لاحتس2.4.2

تعديلًب وتسوية يتـ إجراؤىا عمى الأرباح المحاسبية ورأس الماؿ  160أكثر مف  Stern & Stewart اقترح
المستثمر، وذلؾ تحقيقاً لمجموعة مف الأىداؼ لتقريب القيـ المحاسبية مف القيـ الاقتصادية الحقيقية. يعد 

لأقرب للؤساس النقدي مف مقياس الربح المحاسبي، وذلؾ لمتغمب عمى مقياس القيمة الاقتصادية المضافة ا
التشوىات التي تتعمؽ بالمحاسبة عمى أساس الاستحقاؽ. ومف بيف الأىداؼ التي تسعى إلى تحقيقيا ىذه 

 :(08، صفحة 2016)عمي،  التعديلبت

 ر يعكس التكمفة الكمية للبستثمار في أصوؿ التشغيؿالتأكد مف أف رأس الماؿ المسجؿ في الدفات. 
 الحد مف اتباع الاتجاه المتحفظ في المحاسبة وما يطمؽ عميو بسياسة الحيطة والحذر. 
  الإدارة لمواجية تحكميا بالأرباح لمساءلةتوفير الأساس السميـ. 
 س المحاسبيةيساعد عمى تجنب مقاييس الأداء للآثار المترتبة عمى تطبيؽ بعض طرؽ القيا. 
  وعمى الرغـ مف أف معظـ الوحدات لا تقوـ بتطبيؽ كؿ ىذه التعديلبت بسبب تعقيدىا وزيادة التكاليؼ

-5المرتبطة بيا، خاصة عند إعداد التقارير، إلا أنيا في الواقع الميداني التطبيقي يتـ تنفيذىا بنسبة تتراوح بيف 
 .تعديلبت 10

 (09، صفحة 2016)عمي،  :أربعة أنواع لمقياس القيمة الاقتصادية المضافة وىيوتشمؿ ىذه التعديلبت 

 القيمة الاقتصادية المضافة الأساسية (Basic EVA). 
 القيمة الاقتصادية المفصحة عنيا (Disclosed EVA). 
 القيمة الاقتصادية الملبئمة لموحدة (Tailored EVA). 
  الحقيقيةالاقتصادية القيمة. 

ساس التمييز بيف ىذه الأنواع ىو عدد التعديلبت أو التسويات عمى صافي الربح التشغيمي بعد أو 
الضرائب ورأس الماؿ. تيدؼ ىذه التعديلبت إلى سد الفجوة التي تحدثيا المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا بيف 

 .القيمة المحاسبية والقيمة الاقتصادية

المذكورة أعلبه. تُحسب القيمة الاقتصادية  EVA الأساسية نقطة البداية لسمسمة EVA مةقي"وتمثؿ 
المفصح  EVA المضافة الأساسية بناءً عمى البيانات المالية المُعمنة، ولا تحتوي عمى أي تعديلبت. أما قيمة

 EVA لية. بينما تُمثؿ قيمةتعديلًب عمى البيانات الما 13، فتشمؿ Stern & Stewart عنيا، التي تستخدميا شركة
الحقيقية القيمة الأكثر دقة وصحة، حيث تتضمف جميع التعديلبت عمى البيانات المستخرجة مف القوائـ المالية، 

 .بالإضافة إلى استخداـ تكمفة رأس الماؿ الحقيقية لكؿ قسـ مف أقساـ الوحدة



 الأساسيات النظرية والتطبيقية                                                                                  الفصل الأول: 
 

24 
 

المضافة، ويجب عمى كؿ وحدة  بناءً عمى ذلؾ، لا يوجد مفيوـ محدد لمقياس القيمة الاقتصادية
اقتصادية أف تقوـ بتطبيؽ التعديلبت التي تناسبيا وتتفؽ مع ىيكميا التنظيمي وخططيا الاستراتيجية وأنشطتيا 

 .وسياساتيا المحاسبية

وعمى الإدارة أف تعمؿ عمى تشكيؿ لجنة تضـ أعضاء مف داخؿ الوحدة مف مختمؼ الأقساـ، بالإضافة 
مينية خارج الوحدة، وذلؾ لمساعدتيا عمى اختيار التعديلبت المناسبة والملبئمة لتطبيؽ  إلى استشارييف وجيات

 .مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بنجاح

 :ومف ىذه التعديلبت والتسويات نذكر منيا 
 .مخصص ضرائب الدخؿ المؤجمة 
 .مخصص تقادـ المخزوف 
 .اىتلبؾ شيرة المحؿ 
  ثؿ نفقات البحث والتطوير والإعلبف.رسممة الموجودات الغير ممموسة م 
 .نفقات إعادة الييكمة 
 .المنح الحكومية ومكافآت نياية الخدمة وتقييـ الالتزامات الطارئة 

وىناؾ تعديلبت أخرى تخص التضخـ والمشروعات المشتركة وترجمة العممة ونماذج السداد المؤجمة والتأجير 
 .(06)عمي، صفحة الضمافالتشغيمي ومخصص الديوف المشكوؾ فييا ومخصصات 

تحسيف الأداء المالي وتطويره أمر أساسي لضماف استمرارية الشركة. يتطمب ذلؾ تحسيف مردودية 
الشركة مف خلبؿ تقميؿ التكاليؼ وزيادة الإيرادات بشكؿ مستمر. ىدفنا ىو تحقيؽ تراكـ الثروة واستقرار مستوى 

مثؿ طريقة تقييـ الأداء المالي لمشركة في استخداـ مؤشرات تقميدية ومؤشرات حديثة، بما في ذلؾ القيمة الأداء. تت
 .الاقتصادية المضافة التي تمعب دورًا ىامًا في تحديد نقاط قوة وضعؼ المؤسسة وتعزيزىا وتحسينيا

 :المبحث الثاني: الأدبيات التطبيقية لمدراسة
لمالي لممؤسسات الاقتصادية أىمية كبيرة في الآونة الأخيرة نظراً لمتغيرات اكتسب مصطمح تقييـ الأداء ا

المتسارعة التي يشيدىا العالـ. وييدؼ تقييـ الاداء المالي إلى قياس مدى كفاءة استخداـ الموارد المتاحة لدييا، 
 Economic)مضافة وذلؾ مف خلبؿ مجموعة مف المؤشرات التقميدية والحديثة. وتعتبر القيمة الاقتصادية ال

Value Added - EVA) مقياسًا لقدرة الشركة عمى  أىـ المداخؿ الحديثة في تقييـ الأداء المالي؛ حيث تمثؿ مف
إنتاج قيمة اقتصادية لمساىمييا. ولذلؾ فاف قياس الاداء المالي لممؤسسات بشكؿ عاـ قد عرؼ اىتماما كبيرا مف 

المؤسسة، كما اف الابحاث التي تناولت مدخؿ القيمة الاقتصادية قبؿ الباحثيف والمتخصصيف في مجاؿ مالية 



 الأساسيات النظرية والتطبيقية                                                                                  الفصل الأول: 
 

25 
 

. وسنتناوؿ في 1993مرة سنة المضافة كأداة لقياس الاداء المالي قد شيدت اىتماما متسارعا منذ ظيوره لأوؿ 
 ىذا المبحث بعض الدراسات التي عالجت ىذا الموضوع. 

 مضافة:. دراسات عربية تناولت موضوع القيمة الاقتصادية ال1

 منيا: EVAىناؾ عدد معتبر مف الدراسات العربية التي تناولت موضوع الاقتصادية المضافة  

 يف ”EVA" مدى مساهمة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة( بعنواف "2021دراسة لػػ )عبد الكريـ خيري، -
ذه الدراسة إلى تحميؿ مدى ىدفت ى. وقد "تحديد القيمة السوقية لممؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصة

في تحديد القيمة السوقية لممؤسسات الاقتصادية المسعرة في  "EVA" مساىمة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة
 البورصة. تـ تنفيذ الدراسة باستخداـ حالة مجمّع صيداؿ، حيث تـ تحميؿ الأداء المالي لممجمع باستخداـ مؤشر

"EVA". 

قدـ نتائج جيدة في تقييـ الأداء  "EVA" شر القيمة الاقتصادية المضافةوتوصمت الدراسة إلى أف مؤ 
المالي لمجمّع صيداؿ. ومع ذلؾ، أظيرت الدراسة الإحصائية وجود علبقة ضعيفة جدًا بيف متغيرات الدراسة، 

جمّع محددًا لمقيمة السوقية لم "EVA" مما يشير إلى أنو لا يمكف اعتبار مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة
بالاستناد إلى ىذه النتائج، يتعيف عمى المؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصة أف تأخذ في و  .صيداؿ

 .الاعتبار عدة مؤشرات أخرى لتقييـ قيمتيا السوقية بشكؿ شامؿ

ويعكس ىذا البحث أىمية دراسة وتحميؿ المؤشرات المالية الحديثة وتطبيقيا في تقييـ الأداء المالي 
القيمة السوقية لممؤسسات الاقتصادية، ويساىـ في توسيع فيمنا لكيفية تحديد القيمة واتخاذ القرارات  وتحديد

 المالية الاستراتيجية.

فاعمية مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في قياس  ( تحت عنواف "2014دراسة لػ )عمر الفاروؽ زرقوف،  -
 مؤشرات التقميدية: دراسة حالة مجمع المؤسسة الوطنية للآبارالأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية مقارنة بال

(ENSP) حيث ىدفت ىذه الدراسة إلى إبراز فاعمية مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة "(2009/2012) لمفترة ،
 في قياس الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية مقابؿ المؤشرات التقميدية أو المحاسبية مثؿ العائد عمى الأصوؿ،
العائد عمى حقوؽ الممكية، والعائد عمى المبيعات. وىدفت الدراسة أيضًا إلى التعرؼ عمى أفضؿ مؤشرات قياس 
الأداء المالي ومزايا وعيوب كؿ مؤشر، وتحديد نوع العلبقة بيف القيمة الاقتصادية المضافة والمؤشرات التقميدية 

 .ت الآباروالقيمة السوقية المضافة لمجمع المؤسسة الوطنية لخدما
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توصمت الدراسة إلى تبايف نتائج التحميؿ بيف المؤشرات المذكورة. وفقًا لمؤشر التوازف المالي، يُعتبر 
الأداء المالي جيدًا. ومع ذلؾ، يشير مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة إلى أف الأداء المالي غير مقبوؿ وذلؾ 

تثناء السنة الأخيرة مف الدراسة. مف وجية نظر بسبب تحقيؽ المؤسسة قيـ اقتصادية مضافة سالبة، باس
وبذلؾ فقد سمطت ىذه  .أكثر فعالية في تقييـ الأداء مقارنةً بالمؤشرات التقميدية EVA اقتصادية، يُعتبر مؤشر

الدراسة الضوء عمى أىمية تحميؿ المؤشرات المالية الحديثة وتطبيقيا في تقييـ الأداء المالي وتحديد القيمة 
 السوقية.

دراسة قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية عمى تفسير ( بعنواف "2021دراسة لػ )ناصر بف سنة ويوسؼ قاشي، -
التغيرات الحاصمة في القيمة السوقية لأسهم المؤسسة الاقتصادية: دراسة حالة مؤسسة أليانس لمتأمينات 

لاقتصادية المضافة عمى تفسير ىدفت ىذه الدراسة إلى تحديد مدى قدرة القيمة ا ."2014/2018خلال الفترة 
التغيرات الحاصمة في القيمة السوقية لمسيـ. تـ ذلؾ مف خلبؿ دراسة حالة مؤسسة أليانس لمتأمينات. تـ حساب 

. ولدراسة 2018إلى  2014مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة باستخداـ القوائـ المالية لممؤسسة خلبؿ الفترة مف 
ة السوقية لأسيـ المؤسسة، تـ استخداـ التحميؿ الإحصائي بأسموب الانحدار الخطي تأثير ىذا المؤشر عمى القيم

توصمت نتائج الدراسة إلى أف ليس لمقيمة الاقتصادية المضافة وقد  .البسيط بناءً عمى طريقة المربعات الصغرى
تأمينات المدرجة في تأثير أو قدرة عمى تفسير التغيرات الحاصمة في القيمة السوقية لأسيـ مؤسسة أليانس لم

 .بورصة الجزائر

لتقييم الشركات المدرجة في سوق  EVA "مؤشر( بعنواف 2021دراسة لمباحث )عابد عبد الله كشميري،  -
 EVA ىدؼ البحث إلى التعريؼ بمؤشروقد  ."الأسهم السعودي: دراسة حالة قطاع شركات المواد الأساسية

السوقية لأسيـ شركات الصناعة المدرجة في سوؽ الأسيـ السعودي. ومدى قدرتو عمى تفسير التغيرات في القيـ 
وقد تـ مقارنتو مع المؤشرات المالية التقميدية مثؿ مؤشر العائد عمى الاستثمار ومؤشر الربح المتبقي. شممت 

 .2018إلى  2015شركة صناعية لمفترة مف  38الدراسة 

تأثير أكبر عمى الأسعار السوقية للؤسيـ مف  نتج عف الدراسة أف مؤشر العائد عمى الاستثمار لديو
 EVA الدراسة بتعزيز الدراسات الأكاديمية والبحثية في تقييـ أداء الشركات واستخداـ مؤشر توصي EVA مؤشر

بشكؿ أوسع. كما شجعت الدراسة عمى رفع كفاءة القوائـ المالية لمشركات المدرجة في السوؽ المالية مف خلبؿ 
بسيولة ومرونة، وذلؾ لتحقيؽ نتائج أفضؿ. وتدعـ الدراسة  EVA ات اللبزمة لحساب قيمةتوفير جميع البيان

سواء كانت أكاديمية أو بحثية لتطويره واستكشاؼ طرؽ جديدة لزيادة  EVA أيضًا البحوث المختصة في مؤشر
 .الربح
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في مكونات  EVA شرأثر مؤ ( تحت عنواف "2020دراسة لػ )عمر السر الحسف وعبد القادر إدريس الحسف،  -
عمى مكونات ىيكؿ تمويؿ  EVA . ىدفت الدراسة إلى بياف أثر مؤشرهيكل تمويل الشركات: دراسة تطبيقية"

ـ. ومف خلبؿ التحميؿ الإحصائي، 2017إلى  2008( خلبؿ الفترة مف ؿت داسو شركة الاتصالات السودانية )
كمؤشر حديث لتقييـ  EVA ة بشكؿ عاـ بمؤشرتوصمت الدراسة إلى وجود ضعؼ في اىتماـ الشركات السوداني
 .الأداء. وذلؾ نظرًا لتركيز معظـ الدراسات عمى المؤشرات التقميدية

في تقييـ التمويؿ الذاتي والغير ذاتي لشركة  EVA وكشفت الدراسة وجود تأثير ذو دلالة إحصائية لمؤشر
ودمجو مع  EVA بإيلبء اىتماـ لمؤشر (. وكنتيجة اساسية، اوصت الدراسةؿسودا تالاتصالات السودانية )

جراء مقارنة بيف المؤشرات المالية الحديثة والتقميدية لموصوؿ إلى  المؤشرات التقميدية عند تقييـ أداء الشركة وا 
 تقييـ أفضؿ للؤداء المالي لمشركات.

-  ، الأداء المالي في تقييم  EVA استخدام مدخل( تحت عنواف "2016دراسة لػ )فضؿ عبد الكريـ محمد برىوـ
. ىدفت ىذه الدراسة إلى اختبار فعالية استخداـ نموذج القيمة الاقتصادية لمشركات المدرجة في بورصة فمسطين"

المضافة كمقياس حديث لتقييـ الأداء المالي لمشركات الفمسطينية المدرجة في بورصة فمسطيف. كما ىدفت 
كة ودوافع التحوؿ مف المقاييس التقميدية إلى مقياس القيمة الدراسة إلى تحديد قدرتو في خمؽ وتحسيف قيمة الشر 

 .الاقتصادية المضافة

وزيادة الحصة السوقية ونمو  EVA ومف قد توصمت الدراسة إلى وجود ارتباط طردي قوي بيف استخداـ
أداة تقييـ ك EVA سعر السيـ والعوائد المحاسبية. وبناءً عمى ىذه النتائج، أوصت الدراسة بضرورة استخداـ مؤشر

 .مالية فعالة

 :. دراسات اجنبية تناولت موضوع القيمة الاقتصادية المضافة2

يمي مجموعة مف الدراسات الأجنبية بالمغة الإنكميزية تناولت موضوع القيمة الاقتصادية  فيماانتقينا  
 المضافة:

 THE RELATIONSHIP BETWEENتحت عنواف "( JOHAN, 2018) SUWINTOدراسة لػ  -

ECONOMIC VALUE ADDED, MARKET VALUE ADDED AND RETURN ON COST OF 

CAPITAL IN MEASURING CORPORATE PERFORMANCE ،"  ىدفت ىذه الدراسة إلى تقييـ
والنسب المالية التقميدية في قياس  MVAوالقيمة السوقية المضافة  EVAالعلبقة بيف القيمة الاقتصادية المضافة 

عينة مف الشركات القابضة في أندونيسيا، وىي واحدة مف أكبر التكتلبت خلبؿ الفترة أداء الاستثمار عمى 
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، واستخدمت الدراسة القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة والعائد عمى المتوسط (2009/2016)
 المرجح لتكمفة راس الماؿ كأدوات قياس مالي. 

قيمة الاقتصادية المضافة والعائد عمى متوسط التكمفة المرجحة وتوصمت الدراسة الى وجود علبقة بيف ال
لراس الماؿ، كما توصمت الدراسة الى عدـ وجود علبقة بيف القيمة السوقية المضافة وبيف العائد عمى متوسط 

 التكمفة المرجح لراس الماؿ.

 ECONOMIC VALUEتحت عنواف "  (SURTIKANTI, DEAN SUBHAN SALEH, 2018لػ )دراسة  -
ADDED  ." ىدفت ىذه الدراسة إلى تحميؿ القيمة الاقتصادية المضافة كمقياس لنجاح أداء إدارة الشركة وتحديد

العلبقة بيف القيمة الاقتصادية المضافة وقياس أداء الشركة. تـ استخداـ منيجية وصفية في البحث، وتـ 
 .ية السنوية لشركات العينةالحصوؿ عمى بيانات البحث مف بورصة إندونيسيا والبيانات المال

وخمصت نتائج الدراسة إلى أف القيمة الاقتصادية المضافة يمكف أف تكوف مقياسًا للئنجاز الإداري بناءً 
التي تـ إنشاؤىا مف قبؿ الشركة نتيجة للؤنشطة التي تـ تنفيذىا خلبؿ فترة  المضافةعمى حجـ القيمة الاقتصادية 

قتصادية المضافة مقياسًا للؤداء المالي بناءً عمى قيمة حساب تكمفة رأس الماؿ معينة. يمكف أف تكوف القيمة الا
لحقوؽ الممكية. ويجب أف يؤخذ في الاعتبار تأثير القيمة الاقتصادية المضافة في الشركة ككؿ عند وضع 

 .استراتيجية الشركة

 ECONOMIC VALUE ADDED: APRIMER( تحت عنواف " DAVID YOUNG (1997 ,دراسة لػػ -

FOR EUROPEAN MANAGERS ." ناقش موضوع استعماؿ القيمة الاقتصادية المضافة مف طرؼ وقد
المديريف كمقياس للؤداء وكيفية تطبيقيا في الشركات والمشاكؿ التي تنشأ عادة في تنفيذىا. ما يميز ىذا العمؿ 

صادية المضافة بيدؼ تقييـ الأداء عف الدراسات السابقة ىو اعتماده عمى الصيغة المعدلة لحساب القيمة الاقت
 .أسيـالمالي لمؤسسة خاصة ذات 

تحت  (HANAN ALI AL AWAWDEH, Sa’aD  ABDUL KAREEM AL SAKINI, 2018دراسة لػ ) -
 THE IMPACT OF ECONOMIC VALUE ADDED MARKET AND TRADITIONAL"  عنوان

ACCOUNTING MEASURES ON SHAREHOLDERSI VALUE EVIDENCE FROM 

JORDANIAN COMMERCIAL BANKS   ." ىدؼ ىذا البحث إلى اختبار تأثير القيمة الاقتصادية
المضافة والقيمة السوقية المضافة والمقاييس المحاسبية التقميدية عمى قيمة المساىميف في البنوؾ التجارية 

تخداـ قيمة المساىميف كمتغير . تـ اس2016إلى  2010بنكًا خلبؿ الفترة مف  13الأردنية. تـ استخداـ عينة مف 
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تابع، بينما تـ استخداـ خمس متغيرات مستقمة، بما في ذلؾ القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة 
 .وثلبث مقاييس محاسبية تقميدية )معدؿ العائد عمى الأصوؿ، معدؿ العائد عمى حقوؽ الممكية، وربح السيـ(

ؿ الانحدار المشترؾ إلى أف معدؿ العائد عمى الأصوؿ والقيمة توصمت الدراسة باستخداـ تحمي
الاقتصادية المضافة يؤثراف بشكؿ إيجابي وبشكؿ معنوي عمى تعظيـ قيمة المساىميف. كما خمصت الدراسة إلى 

نب أف المؤشرات المحاسبية التقميدية لا تزاؿ تمعب دورًا ىامًا في تقييـ الأسيـ وتعظيـ قيمة المساىميف، إلى جا
مقاييس التقييـ الحديثة وخاصة القيمة الاقتصادية المضافة. وأوصت الدراسة بأف يعتمد تقييـ أداء البنوؾ عمى 

 معياريف ىما معدؿ العائد عمى الأصوؿ والقيمة الاقتصادية المضافة.

 :.  الفرق بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية3

والدراسات السابقة في "دراسة الحالة"، حيث اف ىذا البحث يكمف الفرؽ الأساسي بيف الدراسة الحالية 
الشركة الجزائرية القطرية لمحديد حاوؿ قياس الأداء المالي مف خلبؿ القيمة الاقتصادية المضافة في " 

وىي عبارة عف شركة تنشط في مجاؿ مختمؼ عف نشاط المؤسسات السابقة التي تـ اختبار عمى والصمب"، 
في قياس مستوى الأداء المالي، كما انيا شركة ذات شراكة اجنبية  EVAقيمة الاقتصادية مستواىا فعالية ال

 في قياس مستوى الأداء المالي. EVAوتنشط منذ فترة قصيرة. وبالتالي فاف ىذا البحث مف شانو اف يعزز أىمية 
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 خلاصة:
داء المالي، حيث تعكس قدرة الشركة مدخلًب ىاماً في تقييـ الأ (EVA) تعتبر القيمة الاقتصادية المضافة

عمى إنتاج قيمة اقتصادية لمساىمييا. وقد تناولت العديد مف الدراسات العربية والاجنبية ىذا الموضوع وقامت 
بتحميؿ فاعمية مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابؿ المؤشرات التقميدية في قياس الأداء المالي. وقد اكدت 

 حساب القيمة الاقتصادية المضافة لقياس الاداء المالي لممؤسسات.  اغمب الدراسات بضرورة

 

 



 

 
 

 

 

 الفصل الثاني: الدراسة الميدانية
:التعريػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػؼ بالمؤسسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة  المبحللللللللللللللللللللث الأول

 وقطاعيا الاقتصادي.
:تقيػػػػػػػػػػػػػػيـ الأداء المػػػػػػػػػػػػػػالي  المبحللللللللللللللث الثللللللللللللللاني

ـ لمؤسسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػة الحديػػػػػػػػػػػػػػػػػػػد والصػػػػػػػػػػػػػػػػػػػمب باسػػػػػػػػػػػػػػػػػػػتخدا
 القيمة الاقتصادية المضافة.
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 :تمهيد
بعد اف تطرقنا في الفصؿ السابؽ إلى المفاىيـ النظرية والتطبيقية المتعمقة بتقييـ الأداء المالي والقيمة 

سنحاوؿ في ىذا الفصؿ  الاقتصادية المضافة وكيفية تقييـ الأداء المالي بواسطة القيمة الاقتصادية المضافة،
اختبار مدى تطابؽ الجانب النظري لتقييـ الأداء المالي لمشركة الجزائرية القطرية لمصمب بواسطة القيمة 

 الاقتصادية المضافة.

 تـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى مبحثيف بحيث:

 المبحث الأوؿ: التعريؼ بالمؤسسة الجزائرية لمحديد والصمب. 
 ء المالي لمؤسسة الحديد والصمب باستخداـ القيمة الاقتصادية المضافة.المبحث الثاني: تقييـ الأدا 
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 :المبحث الأول: تقديم المؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب
براز ىيكميا التنظيمي  في ىذا المبحث سيتـ تقديـ المؤسسة محؿ الدراسة مف خلبؿ تقديـ لمحة عنيا وا 

 مع شرحو وعرض مختمؼ أىدافيا الأساسية.

  :حة عن المؤسسة الجزائرية القطرية لمصمبلم . 1

 :تقديم المؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب . 1-1

سيـ بموجب القانوف أالمؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب ىي مؤسسة مختمطة في شكؿ مؤسسة ذات 
 .(21/4/2014)الجزائري، تـ تشكيميا وفقا لموائح 

 .دج( 58710000000) وأصبح 2015سنة وقد زاد خلبؿ دج(،  58610000000ماليا )رأس  -

وتـ تسجيؿ سجميا  (044335741)تحت رقـ ( 04/03/2014)تـ تسجيؿ المؤسسة في السجؿ التجاري بتاريخ 
 .(12/01/2016) التجاري )تعييف أعضاء مجمس الإدارة الجديدة( بتاريخ

 يجؿ.يقع المكتب الرئيسي لممؤسسة في المنطقة الصناعية بلبرة بالميمية ولاية ج -

، تـ الموافقة عمى تحويؿ (24/05/2017)بموجب قرار الجمعية العمومية غير العادية المنعقدة بتاريخ 
 SIDERفي رأس ماؿ المؤسسة إلى مجموعة المالؾ الوحيد لجميع أسيـ مؤسسة  SIDERالأسيـ التي يمتمكيا 

 لؼ دينار جزائري لمسيـ.أ 100سمية إسيـ بقيمة ( 269606) والبالغة

 دينار جزائري. ألؼ 100سيـ بقيمة  (586100)ماؿ المؤسسة  رأس يبمغ -

 تحت رقـ: (18/05/2015)وقعت المؤسسة إعلبف الوجود الضريبي مع إدارة المؤسسة الكبرى بتاريخ 

 001418044335786معرؼ الضريبة:  -
 18090313860بند الضريبة:  -

، تـ تسجيميا تحت CNASِ  الاجتماعي  أكممت المؤسسة إجراءات التسجيؿ لدى الصندوؽ الوطني لمتأميف
 .1859846929رقـ صاحب العمؿ: 

 موظؼ. 370، قامت المؤسسة بتوظيؼ طاقـ مف (31/12/2017)اعتبارا مف  -

أعضاء يتـ تعيينيـ بطريقة تنظيمية مف قبؿ الاجتماع العاـ  9يدير المؤسسة مجمس إدارة يتألؼ مف 
 يتـ تعيينيـ بناء عمى اقتراح القسـ القطري. 4تراح جزائري وأعضاء يتـ تعيينيـ بناء عمى اق 5لممساىميف، 
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 IMETL :  مجمع صناعي حكومي يضـ عدة مؤسسات في مجاؿ الحديد الصمب والتعديف والصناعات
 المماثمة ليا يساىـ في رأس ماؿ ىذه المؤسسة ويشرؼ عمى إدارتيا وتسييرىا.

 SIDER : .ىي المؤسسة الوطنية لمحديد والصمب بالحجار 
 AQS : .المؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب 

 :تصنيف المؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب . 1-2

 معايير إلى:4تصنؼ المؤسسة حسب 

 مميار دولار وطاقة إنتاجية مميوف طف سنويا؛2_ معيار الحجـ: ىي مؤسسة كبيرة الحجـ باستثمار يفوؽ 

 ب بأنواعو؛_ معيار النشاط: مؤسسة صناعية مختصة في صناعة الصم

مجمع إميثاؿ /سيدار/الصندوؽ الوطني ) %51_ معيار الممكية: ىي مؤسسة مختمطة جزائرية بنسبة 
 ؛ناشيوناؿ()قطر ستيؿ انتار  %49(، القطرية بنسبة للبستثمار

 سيـ.أ_ الشكؿ القانوني: مؤسسة ذات 

 :منتجات المؤسسة . 1-3

 تختص المؤسسة في إنتاج ما يمي:

 مـ؛10مـ إلى 5مـ ولفائدة الأسلبؾ الحديدية 40مـ إلى  8مختمؼ الأقطار_ حديد الخرسانة 

 و موجية لمبيع والتصدير؛أ_ منتجات ومخمفات صناعية توجد لإعادة الاستعماؿ مف التدوير والرسكمة 

 _ منتجات نصؼ مصنعة )خشيبات الصمب وكريات الاختزاؿ المباشر(؛

 اعية، الجير(._ منتجات ممحقة قيد الإنجاز )الغازات الصن

 :الهيكل التنظيمي لممؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب . 2

 حتى تحقؽ المؤسسة أىدافيا لابد مف ىيكمة تنظيمية معينة، والشكؿ الموالي يوضح ذلؾ:
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 لشركة الحديد والصمب بلارة الميمية تماد عمى الوثائق الداخميةالمصدر: بالإع

 مجلس إدارة الشركة

 مديرية التموين مديرية التجارة مديرية الإنتاج
مديرية الموارد 

 البشرية
مديرية 
 الوسائل

مديرية 
 المحاسبة

 مديرية التسيير

لجنة الموارد 
 البشرية

 اللجنة

 لجنة التدقيق

 المدير العام

  اتصالات
عامة وعلاقات  

 نائب المدير

 تدقيق داخلي نظافة وحماية

 الشؤون القانونية أمن داخلي

 : الهيكل التنظيمي للشركة الجزائرية القطرية02الشكل رقم 
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 :تحميؿ الييكؿ 

 التنظيمي لممؤسسة مف مجموعة مف المديريات والتي تضطمع بالمياـ التالية:يتكوف الييكؿ 

  :المديرية العامة . 2-1

 _ تسير عمى تحسيف تنظيـ المؤسسة وضماف سير نشاطيا؛

 _ مراقبة مختمؼ أنشطة المؤسسة.

 القياـ بمختمؼ اجتماعات التنسيقية بيف مختمؼ مسيري المؤسسة، تتفرع منيا عدة مديريات ىي:

 

 

 

  قسم المالية و المحاسبة
  

 مساعد تنفيذي

 المحاسب

زينةخخدمة ال  

 امين الصندوق

 الخدمات المالية

 المحاسب خبير مالي

المحاسبة 
 والخدمات العامة

الخدمات  و المحاسبة
 المساعدة

 أخصائي ضرائب

 قسم المحاسبة قسم المالية دائرة الضرائب

   

: الهيكل التنظيمي لمصلحة المالية والمحاسبة03الشكل رقم   
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 مصمحة المالية والمحاسبة لشركة الحديد والصمب بلارة الميمية المصدر: بالاعتماد عمى الوثائق 

 :أولا: مديرية المحاسبة المالية

 عداد نتيجة الدورة المحاسبية؛إ_ 

 _ تجميع مختمؼ الإجراءات والعمميات المحاسبية التي تقوـ بيا الوحدات؛

 اسبية؛_ متابعة الخزينة والكشوفات المح

 _ التخطيط المركزي لمموارد المالية وطرؽ توزيعيا عمى الوحدات.

 :ثانيا: مديرية الموارد البشرية

 _ دراسة ممفات توظيؼ العماؿ وترقيتيـ؛

 _ تتولى الإجراءات التدريبية لمعماؿ؛

 عداد مخطط العمؿ السنوي؛إ_ 

 _ متابعة غياب العماؿ؛

 :ثالثا: مديرية التجارة/التسويق

 سة السوؽ والبحث عف الأسواؽ الخارجية؛_ درا

 شيارية؛_ القياـ بالحملبت الإ

 _ تقدير الكميات المباعة وتحدد الأسعار والتخفيضات.

  :علامرابعا: مديرية التسيير والإ

 _ التنسيؽ وتحضير الخطة السنوية؛

 عماؿ المخطط؛أ_ تنظيـ 

 _ جمع المعمومات المتعمقة بكؿ أنشطة المؤسسة؛

 علبـ الآلي في مختمؼ الأقساـ؛ستعماؿ الإ_ تعميـ ا

 _ متابعة كؿ القرارات والإجراءات المتخذة.
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 :خامسا: مديرية التموين

 _ شراء المواد الأولية وكؿ ما تحتاجو المؤسسة؛

 _ تسيير المخزوف؛

 )عبور السمع المستوردة؛ نقؿ البضاعة المشتراة(. وجستيةمال_ الخدمات 

 :امةسادسا: مديرية الوسائل الع

 _ شراء مختمؼ معدات المكتب؛

 _ صيانة مختمؼ الأعطاؿ المتسببة في المؤسسة.

 :سابعا: مديرية الإنتاج

تعتبر ىذه المديرية الركيزة الأساسية لممؤسسة فيي تيدؼ أساسا الى انتاج الحديد بمختمؼ انواعو وفقا لمبرنامج 
 نتاج عف طريؽ الأقساـ التالية:المعد سابقا، والعمؿ عمى تحسيف ىذا الإنتاج، بحيث يتـ الإ

 _ وحدة تخفيؼ مباشرة

 _ مصنع الحديد الكيربائي 

  ._ وحدات الدرفمة

 ._ وحدات مساعدة

 صورة حقيقية لممركب.

ؼ المباشر( ىو مجموعة وحدات لإنتاج القضيب يمركب الحديد بلبرة الذي يعتمد عمى تكنولوجية )التخف
 وحدات صناعية أساسية. 3 ػبابتداء مف معدف الحديد المستورد مرورا مميوف طف منتج تاـ لسنة( 2الخرساني )

  وحدة تخفيؼ مباشرةDRI):) 

 Fe203ouفي ىذه الوحدة يبدا المسار لمتخفيؼ مباشرة حبيبات أكسيد الحديد المعدني إلى الحالة الصمبة )
Fe204.عف طريؽ غاز التخفيؼ مصنوع بإصلبح لمغاز الطبيعي ) 

(، ىذا الأخير يكوف جاىزا والتحميؿ ساخنا في الفرف HDRIو ساخنا )أ( CDRIمفرغ باردا )ومف ىذا المنتج ال
 بالقوس الكيربائي 
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 ( مصنع الحديد الكيربائيSMS:) 

أداة لإنتاج الحديد السائؿ ابتداء وانطلبقا مف عممية التخفيؼ المباشر الذي يضاؼ اليو قطع الخردة، 
 التدفؽ، فرف التدفؽ، مرافؽ العلبج في الجيوب، تدفؽ مستمر لمقضباف. فراف صير، حبوبأ 2بػ تصميميا يتميز 

  وحدات الدرفمة )الرحى(: المتداوؿ الساخف التصفيح الساخف يحتوي عمى إعادة التسخيف، إزالة الترسبات
 مف كتؿ ووضع في شكؿ المنتج الجاىز.

دنية التي تقوـ بتغيرىـ وتحويميـ عف في الدرفمة الساخنة، الحجـ، الشكؿ، الخصائص المعدنية لمقضباف المع
درجة( بيف أسطوانات 1300و 1050طريؽ الضغط المستمر المعاد لممعدف الساخف )درجة الحرارة تتراوح بيف 

 الدفع المباشر.
 درفلبت:لدييا ثلبث  AQSالجزائرية القطرية لمصمب 

 .(مـ16/25/32/44)_ الدرفمة الأولى: لإنتاج القضيب الخرساني القطر 
 .(مـ08/10/12/14/16)الدرفمة الثانية: لإنتاج القضيب الخرساني القطر  _

 .(مـ12/14/5.5/6/8/10)_ الدرفمة الثالثة: لإنتاج قضباف سمكية سمسة مضمع القطر 
 وحدات المساعدة: 

 ، ازوت، ارجوف(؛)أكسجيف_ وحدة الإنتاج الغاز الصناعي 
 الحديد؛ _ وحدة الإنتاج الجير تكوف موجية لممسار لإنتاج

 _ وحدة إنتاج الماء الصناعي مف الماء الخاـ؛
 _ وحدة معالجة مياه الصرؼ؛
 _ ورشة الصيانة المركزية؛

 _ مخازف التخزيف قطع الغيار والمستيمكات؛
 _ محولات كيربائية ومحطات التوزيع؛
 محطة فصؿ رئيسية لمغاز الطبيعي؛

  :مجمس الإدارة . 2-2
 سياسات وأىداؼ عامة؛ _ تنظيـ المؤسسة مف خلبؿ وضع

 _ اختيار وتعييف ودعـ ومراجعة أداء الرئيس التنفيذي؛
 _ ضماف توافر الموارد المالية الكافية؛

 _ إقرار الموازنات السنوية؛
 _ تحديد الرواتب والتعويضات لإدارة المؤسسة؛
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 _ المراجعة لأصحاب المصمحة لإدارة المؤسسة.
  :المجنة الإستراتيجية . 2-3

 اح التوجييات الإستراتيجية لممؤسسة؛_ اقتر 
 _ تشخيص وتثبيت المشاريع الأوفؽ لمتنمية؛

 المستقبمية؛ أو_تشخيص أوجو الشراكة الخارجية مف اجؿ تنمية الأنشطة القائمة 
 الخاصة لصرفيا. لتزاماتالا_ تحديد حاجيات التمويؿ لدى المؤسسة والبث في 

 :لجنة الموارد البشرية . 2-4
 لمياـ وصلبحيات الممنوحة ليا؛_ ممارسة ا

عارة الموظفيف؛  _ النظر والتوصية في تعييف وترقية ونقؿ وا 
 ية مياـ تتصؿ بشؤوف الموارد البشرية تكمؼ بيا مف قبؿ رئيس الجية الحكومية.أ_ 
  :لجنة التدقيق . 2-5

ا استنادا إلى مرسوـ _ يتمثؿ دورىا في تقديـ المشورة والتوصيات الى مجمس الإدارة ضمف نطاؽ اختصاصاتي
 تأسيس المؤسسة.

 :المدير العام . 2-6
_ مكمؼ بإدارة جميع شؤوف المؤسسة وتنسيؽ بيف مختمؼ لمصالح المتواجدة بيا وكذلؾ التنسيؽ بيف المؤسسة 

 ومثميتيا في نفس القطاع؛
 _ الاتصاؿ بجميع السمطات المعنية بنشاط المؤسسة.

 :اتصال علاقات عامة . 2-7
وجيو الرأي العاـ نحو منتج المؤسسة مف خلبؿ مشاريع إلكترونية او غير إلكترونية، وخمؽ حالة إيجابية _ تقوـ بت
 حولو.

 :الشؤون القانونية . 2-8
 المناسبة لحسف سير العماؿ؛ قتراحاتالا_ تقديـ 

 عداد القرارات الإدارية في حدود الصلبحيات وعرضيا عمى المدير العاـ؛إ_ 
 الإدارية في موضوعات تحاؿ مف المدير العاـ؛ _ إجراء التحقيقات

 _ مباشرة القضايا التي تكوف المؤسسة طرفا فييا واتخاد الإجراءات القضائية لاستفاء حقوؽ المؤسسة مف الغير.
 :نائب المدير. 2-9

 _ مراجعة نوعية المعمومات وطرؽ السير ومدى مطابقتيا للئجراءات المعموؿ بيا في المؤسسة؛
 بالتدخلبت مباشرة في حالة حدوث خمؿ في التسيير؛_ القياـ 
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 جؿ تحسيف الرقابة الداخمية لممؤسسة؛أ_ تقديـ اقتراحات مف 
 _ السير عمى احتراـ القوانيف المعموؿ بيا؛

 _ القياـ بكؿ عمميات المراجعة التي تطمبيا مف المديرية العامة؛
 دير العاـ شيريا._ القياـ شيريا بكؿ العمميات السائدة وتقديـ تقرير لمم

 :(HES) نظافة وحماية المحيط . 2-10
 _ الأمف الصناعي؛

 _ البيئة؛
 _ المحيط.

 :الأمن الداخمي . 2-11
 مف المؤسسة ماديا وبشريا.أ_ السير عمى سلبمة و 

 :التدقيق الداخمي . 2-12
 قسـ مستقؿ يعمؿ مباشرة مع المدير مف ميامو:

 اسات المؤسسة لضماف عدـ ضياع أمواؿ المؤسسة؛_ اكتشاؼ أي انحراؼ في تنفيذ خطط وسي
 _ تدقيؽ جميع المعمومات المالية التي تعرض عمى الإدارة العميا لتأكد مف صحتيا ودقتيا؛

 و تحريؼ تتعرض لو البيانات المالية؛أ_ منع أي غش 
 ؛_ تقييـ أداء العامميف الإداري والمالي بالمؤسسة، ومدى تحمميـ لممسؤوليات الموكمة ليـ
 _ الاستعانة بالبيانات والمعمومات المحاسبية الصحيحة فقط في اتخاد القرارات الإدارية.

 :AQSأهداف المؤسسة الجزائرية لمصمب. 3
إف اليدؼ الأساسي والرئيسي عند إنجاز أي مؤسسة ىو بطبيعة الحاؿ تحقيؽ الربح وكذلؾ الشأف 

ىداؼ أف تقسـ أىداؼ المؤسسة إلى أىداؼ داخمية و أويمكف  AQSبالنسبة لممؤسسة الجزائرية القطرية لمصمب
 خارجية:

 :الأهداف الداخمية . 3-1
 _ تسعى المؤسسة إلى تحقيؽ أكبر ربح ممكف؛

 _ تحقيؽ النمو بزيادة رأس ماليا؛
 _ استمرارية النشاط وكذلؾ بتحسيف الخدمات وفؽ المقاييس العممية المعموؿ بيا؛

 _ الزيادة في حجـ التعاملبت.
 :الأهداف الخارجية  .3-2

 _ زيادة الدخؿ الوطني؛
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 _ توفير العممة الصعبة؛
 _ توفير مناصب الشغؿ مما يؤدي إلى تقميؿ حدة البطالة؛

 _ دخوؿ المنتج إلى الأسواؽ الخارجية؛
 _ السيطرة عمى الأسواؽ العالمية والبروز كقوة اقتصادية كبرى.

 

لحديد الصمب باستخدام القيمة الاقتصادية المبحث الثاني: تقييم الأداء المالي لمؤسسة ا
 :المضافة

داءىا المالي أتيتـ المؤسسة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب كغيرىا مف المؤسسات الاقتصادية بتقييـ 
عف طريؽ القيمة الاقتصادية المضافة حتى تستطيع تحقيؽ أىدافيا. وفيما يمي دراسة تطبيقية نقوـ مف خلبليا 

 الاقتصادية المضافة بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمشركة لتقييـ مدى قدرتيا عمى خمؽ الثروة.بحساب القيمة 

 :. حساب القيمة الاقتصادية المضافة1

لحساب القيمة الاقتصادية المضافة بيذه الطريقة يتـ الاعتماد عمى مجموعة مف الخطوات الموضحة 
 أدناه:

 :حساب العائد عمى رأس المستثمر .1.1

 ىذا العنصر نقوـ بحساب كؿ مف رأس الماؿ المستثمر والنتيجة العممياتية حيث: لحساب 

  ات العينية + الاحتياج في رأس الماؿ العامؿ.تس الماؿ المستثمر = التثبيأر 
  = (.-الخصوـ الجارية ) -الأصوؿ( خزينة -)الأصوؿ الجاريةالاحتياج في رأس العامؿ  خزينة الخصوـ
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 في رأس المال العامل لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب  حتياجالا(: 01)الجدول 

 2022 2021 البيان
 71788748364.97 47042204595.21 الأصوؿ الجارية

 9735732830.50 10325339175.02 الأصوؿخزينة 
 43937509952.39 28901785832.25 الخصوـ الجارية
 24222620826.89 17701149527.05 خزينة الخصوـ

 42338126408.97 25516229114.99 الاحتياج في راس الماؿ العامؿ 
 الوحدة دج                                                                                            

 عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة الحديد والصمب بلبرةإ: المصدر

وىذا  (2022-2021)ف قيمة الاحتياج في رأس الماؿ العامؿ موجبة خلبؿ السنتي أجدوؿ نلبحظ مف خلبؿ ال
 ف تغطي الخصوـ الجارية بواسطة أصوليا الجارية.أف المؤسسة استطاعت ألى إراجع 

 رحساب رأس المال المستثم :CI سب وفؽ العلبقة التاليةيح: 
 (BFR) العامؿ+ الاحتياج في رأس الماؿ (ICROP) العينية=الاستثمارات  CI ررأس الماؿ المستثم

خلال الفترة  س المال المستثمر لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمبأر  يوضح (:02)رقم الجدول 
(2021_2022) 

 البياف 2021 2022
42338126408.97 25516229114.99 BFR 

206325461930.31 208113766570.53 ICROP 

248663588339.28 233629995685.52 CI 

 عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لشركة الحديد الصمب بلبرة إ: لمصدرا

يتبيف لنا مف خلبؿ الجدوؿ أعلبه أف رأس الماؿ المستثمر لمشركة في ارتفاع مف سنة إلى أخرى، وىذا 
 لى أخرى.إالاستثمارات مف سنة  لى نموإس الماؿ العامؿ إضافة أفي الاحتياج في ر  ةالحاصمزيادة يعود لم
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  س المال المستثمرأالعائد عمى ر حساب: 

حد عناصر القيمة الاقتصادية المضافة أس الماؿ المستثمر سوؼ نتمكف مف حساب أبعد ما تـ حساب ر 
 س الماؿ المستثمر كما يوضح في العلبقة التالية:أوىو العائد عمى ر 

  (CI) المستثمر/راس الماؿ (RO)النتيجة العممياتية  = (ROCI) المستثمرالعائد عمى رأس الماؿ 

نستخرج النتيجة العممياتية مف جدوؿ حساب النتائج وفقا لسنوات الدراسة والجدوؿ التالي يمخص قيـ العناصر 
 ا:المذكورة سابق

الفترة  خلال س المال المستثمر لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمبأالعائد عمى ر  (:03الجدول رقم )
(2021_2022) 

 2022 2021 البياف
RO 2272782429.64- 3839964453.13 
CI 233629995685.52 248663588339.28 

ROCI 0.0097281277 0.0154424075 
 : عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لشركة الحديد الصمب بلبرةالمصدر

ويعود سبب ذلؾ  2022س الماؿ المستثمر حقؽ ارتفاعا سنة أى ر مف خلبؿ الجدوؿ أعلبه نلبحظ اف العائد عم
رأس الماؿ وكذلؾ النمو في  2022الى سنة  2021لى الارتفاع الحاصؿ في النتيجة العممياتية مف سنة إ

 المستثمر.

  :س المال لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمبأحساب التكمفة المتوسطة المرجحة لر . 2.1
لماؿ تعكس مجموع موارد التمويؿ التي حصمت عمييا المؤسسة بغرض تمويؿ مختمؼ تكمفة راس ا

كمما سمح بتدنية تكمفة  المثاليةلى إاستخداماتيا تسمى ىذه الموارد بالييكؿ المالي وكمما كاف ىذا الأخير يميؿ 
ية القطرية لمحديد والصمب راس الماؿ والجداوؿ الآتية تبيف تكمفة الييكؿ المالي الذي حصمت عميو الشركة الجزائر 

 باستعماؿ العلبقة:

𝑲𝑶 = 𝑲𝑫 ( 
𝑫

𝑫 + 𝑪𝑷
 ) (𝟏 − 𝑰𝑺) + 𝑲𝑪𝑷( 

𝑪𝑷

𝑫 + 𝑪𝑷
 ) 

 نقوـ بحساب تكمفة الاستدانة وفؽ العلبقة التالية:

 (DN) الصافية/الاستدانة (CF)= المصاريف المالية (KD) الاستدانةتكمفة 
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 التوظيفات المالية –خزينة الأصول  –ارية +خزينة الخصوم جال= الخصوم غير (DN)الاستدانة الصافية 

الفترة خلال  الاستدانة الصافية لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب يوضح قيم (:04)رقم الجدول 
(2021_2022) 

 2022 2021 البيان
 178655945603.73 179561124942.41 الخصوـ الغير جارية

 24222620826.89 17701149527.05 خزينة الخصوـ
 0 0 التوظيفات المالية
 9735732830.5 10325339175.02 خزينة الأصوؿ

 186936935294.44 193142833600.12 (DN)الاستدانة الصافية 
 عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لشرطة الحديد والصمبإ المصدر:

فية في تزايد، ويعود ىذا التزايد لتناقص قيـ خزينة نلبحظ مف خلبؿ الجدوؿ اف قيـ الاستدانة الصا
 لى أخرى إالأصوؿ مف سنة 

 ومنو فإف تكمفة الاستدانة موضحة في الجدوؿ الموالي:

 (DN) الصافية/الاستدانة (CF)= النتيجة المالية  (KD) الاستدانةتكمفة 

 
 (2022_2021)خلال  والصمب(: تكمفة الاستدانة لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد 05الجدول رقم )

 
 2022 2021 البيان

 -1470542405.04 -491586404.41 النتيجة المالية
 193142833600.12 186936935294.44 الاستدانة الصافية
 -0.007613756 -0.0026296912 تكمفة الاستدانة

 لقطرية لمحديد والصمبعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمشركة الجزائرية اإ المصدر:

 الانخفاض فيف تكمفة الاستدانة خلبؿ فترة الدراسة كانت سالبة، ويعود ىذا أمف خلبؿ الجدوؿ نلبحظ 
 لى الارتفاع الكبير لقيـ الاستدانة الصافية خلبؿ السنتيف.إتكمفة الاستدانة 
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صة، وىي تعبير آخر عف نقوـ بحساب تكمفة الأمواؿ الخاصة وفؽ العلبقة التالية تكمفة الأمواؿ الخا
 أدنى معدؿ مردودية يقبؿ بو المستثمر ومنو فحساب تكمفة الأمواؿ الخاصة يكوف وفؽ علبقة المردودية. 

 (CP) الخاصة/ الأموال  (RN) الصافية= النتيجة (KCP)تكمفة الأموال الخاصة 

 (2022_2021)خلال  مب(: تكمفة الأموال الخاصة لمشركة الجزائرية القطرية لمحديد والص06الجدول )
 

 2022 2021 البياف
 2369412053.09 -2764378834.05 النتيجة الصافية
 55520754739.16 46693060391.08 الأمواؿ الخاصة

 0.0426761499 -0.0592032052 تكمفة الأمواؿ الخاصة
 ية لمحديد والصمبعداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمشركة الجزائرية القطر إ المصدر:

عكس سنة  2022نلبحظ مف خلبؿ الجدوؿ أعلبه اف تكمفة الأمواؿ الخاصة شيدت زيادة في سنة 
 الانخفاض في النتيجة الصافية. 2021ىذا الانخفاض في سنة كانت سالبة ويرجع سبب  2021

 كما يوضح: (KO)مما سبؽ يمكف حساب التكمفة المتوسطة المرجحة 

 حيث:

𝑲𝑶 = 𝑲𝑫 ( 
𝑫

𝑫 + 𝑪𝑷
 ) (𝟏 − 𝑰𝑺) + 𝑲𝑪𝑷( 

𝑪𝑷

𝑫 + 𝑪𝑷
 ) 

 KO :  س الماؿ أالمرجحة لر  التكمفة المتوسطة 
 KD :  تكمفة الديوف 
 D : الديوف 
 CP : الأمواؿ الخاصة 
 KCP : تكمفة الأمواؿ الخاصة 
 IS : الضرائب 
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 س المالأ(: التكمفة الوسطية المرجحة لر 07الجدول رقم )

 2022 2021 البيان
KD 0.0026296912- 0.007613756- 
1-IS 0.81 0.81 

D 186936935294.44 193142833600.12 
CP 46693060391.08 55520754739.16 

D+CP 233629995685.52 248663588339.28 
D/D+CP 0.8001409868 0.7767234234 

KD*D/D+CP*1-
IS 

0.0017043402- 0.0047901639- 

KCP 

 
0.0592032052- 0.0426761499 

CP/D+CP 0.1998590132 0.2232765766 
KCP*CP/D+CP 0.0118322942- 0.0095285847 

KO 0.0135366344- 0.0047384208 
 ب  عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمشركة الحديد والصمإ المصدر:

ة لرأس الماؿ فإف قيمة بعد حساب كؿ مف العائد عمى راس الماؿ المستثمر والتكمفة المتوسطة المرجح
 مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة تكوف موضحة كالآتي:

EVA =) ROCI – CMPC  ( CI 

 

 (: القيمة الاقتصادية المضافة08)رقم الجدول 

 2022 2021 البيان
ROCI 0.0097281277 0.0154424075 

CMPC 0.0135366344- 0.0047384208 
CI 233629995685.52 248663588339.28 

EVA 5435346269.0476 2661691742.3579 
 عداد الطالبتيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمؤسسة الحديد والصمب بلبرةإ المصدر: 
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     تحميل النتائج ومناقشتها: . 2

و أمف خلبؿ ىذه الدراسة حاولنا تحديد مدى قدرة المؤسسة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب في خمؽ 
ىـ أوة لمساىمييا وذلؾ باعتمادنا عمى مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في قياسيا، والذي يعتبر مف تيديـ الثر 

وقد تـ التوصؿ إلى النتائج المدونة في  2022_2021المؤشرات الحديثة لقياس الأداء المالي لمفترة الممتدة مف 
ة موجبة محققة بذلؾ قيـ موجبة لسنوات ف المؤسسة تمكنت مف خمؽ قيـ اقتصاديأ، حيث نلبحظ (8رقـ )الجدوؿ 
 .نشاء قيمة أي قدرتيا عمى خمؽ ثروة لممساىميفإ(، حيث تعبر ىذه القيـ الموجبة 2022_2021الدراسة )
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  :خلاصة

يعتبر ىذا الفصؿ محاولة لتبسيط اىـ ما تـ التطرؽ اليو في الفصؿ النظري عمى أرض الواقع, حيث قمنا 
التقييـ عف طريؽ مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة حيث، استطاعت الشركة اف في ىذا الجزء مف الدراسة ب

تخمؽ قيمة اقتصادية موجبة  خلبؿ سنتي الدراسة حيث حققت قيـ موجبة وىذا ما يدؿ عمى اف المؤسسة تتمتع 
 بأداء مالي جيد.



 

 
 

 

 الخاتمة
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 خاتمة:ال
لمؤسسة الاقتصادية، بما في ذلؾ أمرًا بالغ الأىمية في ا (EVA) تعتبر القيمة الاقتصادية المضافة

الشركة عمى قياس أدائيا المالي الشامؿ وتحقيؽ العائد عمى  قدرة   EVA الـالشركة الجزائرية القطرية، حيث تُعزز 
الاستثمار، وتوجييا لاتخاذ القرارات الاستراتيجية المناسبة وتحفيز الابتكار والتطوير، وتوفير إرشادات ىامة 

 ـ الشركة واتخاذ قرارات الاستثمار المستنيرة. لممساىميف في تقيي

ولاية -وقد تمت الدراسة التطبيقية ليذا البحث عمى مستوى الشركة الجزائرية لمحديد والصمب ببلبرة 
 تمخضت عنيا اختبار فرضيات البحث ومجموعة مف النتائج النظرية والتطبيقية. -جيجؿ

 نتائج اختبار الفرضيات:. 1

حققت الشركة الجزائرية القطرية لمحديد والصمب قيمة إضافية خلبؿ سنتي  لأولى:بالنسبة لمفرضية ا -
 ، وىذا ما يثبت صحة الفرضية الأولى.(2021/2022)
نعـ يوجد العديد مف التحديات والصعوبات الخاصة بتحديد وحساب المكونات  بالنسبة لمفرضية الثانية: -

 ة الثانية.  كد صحة الفرضيؤ الرئيسية المكونة ليا، وىذا ما ي

 :النظريةنتائج . ال2

 لى بعض النتائج فيما يخص دراستنا والتي تتمثؿ فيما يمي:إمف خلبؿ ما سبؽ يمكف الوصوؿ 

  يعتبر تقييـ الأداء المالي أداة لمحكـ عمى كفاءة الشركات، والحكـ عمى مستوى نشاطيا ومدى تحقيقيا
  .ف تمس استقرار الشركاتأ لأىدافيا وبالتالي الحكـ عمى الاختلبلات التي يمكف

  بعد مف مجرد تحقيؽ الأرباح المحاسبية لممؤسسة، بؿ تنظر في ألى إتذىب مؤشرات خمؽ القيمة الحديثة
 .س الماؿأس الماؿ المستثمر والتكمفة الوسطية المرجحة لر أضرورة تجاوز ر 

 الأداء المالي. ف استعماؿ مختمؼ الأساليب الحديثة تساعد بشكؿ كبير في قياس وتحسيف مستوىإ 

 النتائج التطبيقية:. 3

 كد عمى عدـ ضعؼ الأداء أف تطبيؽ نموذج القيمة الاقتصادية المضافة خلبؿ السنوات المدروسة إ
 ف الوضع المالي لممؤسسة جيد.أالمالي لممؤسسة مما يعني 

  تممؾ القدرة  الشركة الجزائرية القطرية لمصمبف أمف خلبؿ تطبيؽ القيمة الاقتصادية المضافة يتضح
 عمى خمؽ القيمة وىذا يعني عدـ وقوعيا في الفشؿ المالي.
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  مؤشر القيمة الاقتصادية بالمؤسسة اذ عرؼ تذبذب خلبؿ فترة الدراسة لكف سجؿ قيـ موجة في كمتا
 السنتيف المدروسة مما يعني انشاء قيمة لممساىميف.

  عامة حيث تمكنت مف توفير قيمة متبقية الأداء المالي لممؤسسة خلبؿ فترة الدراسة كاف مرضيا بصفة
 لممساىميف.

 اقتراحات الدراسة:. 4

المتعمقة بتقييـ الأداء المالي لممؤسسة بواسطة القيمة و الدراسة  اتوىمف  المتحصؿ عمييامف خلبؿ المعمومات 
 تية:الاقتصادية المضافة وضعنا التوصيات الآ

  ييـ الأداء المالي لمشركات بما فييا لقالمالية الحديثة  الأدواتالاعتماد عمى ضرورةEVA  مف طرؼ
 .جؿ خمؽ قيمةأالدور التقميدي وذلؾ مف  جانب الىالمديريات 

  أي الإفصاح عف كافة المعمومات في القوائـ  عمى المؤسسة الاىتماـ والتركيز عمى شفافية التصريحات
 .المالية وتجنب التلبعب بالأرقاـ
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-8 

197 

676 

200,43 

-464 639 880,56 953 987 688,47 

V-EXCEDENT BRUT D'EXPLoITATION 
Impi%ts, 

taxes 

et 
versements 

assimilihs 

Charges de personnel 
II-VALEUR 

AJOUTEE 

D'EXPLOITATION 

(1-) 

I|-CONSOMMATION DEL'EXERCICE 
Services 

extirieurs 

et 
autres 

Consommations 

Achats consommi½s 
-PRODUCTION DE L'EXERCICE 

11 231 427 

772,32 

-182 281 639,68 
-3 

399 

276 

108,74 

14 
812 

985 

520,74 

109 

564 

788 

092,77 

-4 
848 

468 

320,97 

Subventions Production immobilisike Variation 

stocks 

produits 

finis 

et 
en 

cours 

16 
477 

773 

613,25 

Vedtes 

et produits 

annexes 

107 

900 

000 

000,26 

LLBELLE 

NOTE 

2022 

2021 

COMPTE DE RESULTAT/NATURE 

N° D'IDENTIFICATION: X ZI 
BELLARA 

EL-MILIA 

-JKE: 

ds 

ALGERIAN 

QATARI 

STEEL 

SPA 

PERIODE 

DU: 

01/01/22 

AU 
31/12/22 

EXERCICE: 

01/01/22 

AU 

31/12/22 

EDITION 

DU: 

21/05/2023 

14:47 

ordinaires 

RESULTAT OPERATIONNEL 

914,11 

376 784 509,07 
3 

839 

964 

458,13 

-104 

716 

319 

771,80 

124 377 773 

613,51 

d'exploitation 



ESPA 

ALO GERI� 

Solde 

au 
31 

décembre 

2022 

C-004 

58 
600 

000 

000,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Résultat 

net 

de 

l'exercice 

2022 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-9 
547 

527 

555,83 

2 369 

412 

053,09 

Augmentation 

de 
capital 

2022 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Dividendes payés 2022 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Profits 

ou 
pertes 

non 

comptabilisés 

dans 

le 
compte 

de 
résultat 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Réévaluation 

des 

immobilisations 

2022 

Correction 

d'erreurs 

significatives 

2022 

Changement méthode 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

C-004 

58 
600 

000 

000,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-11916 939 608,92 

Résultat 

net 

de 

'exercice 

2021 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-2 
764 

378 

834,05 

Augmentation 

de 
capital 

2021 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Dividendes payés 2021 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Profits 

ou 
pertes 

non 

comptabilisés 

dans 

le 
compte 

de 
résultat 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Réévaluation 

des 

immobilisations 

2021 

Correction 

d'erreurs 

significatives 

2021 

Changement 

méthode 

comptable 

2021 

Solde 

au 
31 

décembre 

2020 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

C-004 

58 
600 

000 

000,00 

0,00 

0,00 

0,00 

-9 152 560 

social Capital 

d'emission 
Prime 

d'évaluation 

NOTE 

réévaluation 

et résultat 

Ecart 

Ecart de 

Réserves 

UM DA 

IV-
TABLEAU 

DE 
VARIATION 

DES 

CAPITAUX 

PROPRES 

comptable 2022 

Solde 

au 

31 

décembre 

2021 

774,87 


