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  ب

لقد شهد العالم خلال العقود الأخیرة عدة تغیرات وتطورات مست المجال الاقتصادي، مما جعل المؤسسات      

الاقتصادیة تعمل في محیط یتسم بالانفتاح والتطلع نحو العالم الخارجي وفي بیئة تتمیز بحدة المنافسة مما 

ي لأي مؤسسة مهما كانت هو یضاعف من نسبة المخاطر التي تهدد وجودها، وبالتالي أصبح الهدف الرئیس

لأداء المالي خاصة، ونظرا لأهمیة مرهون بكفاءة أداء المؤسسة عامة وا والاستمراریة، وهذا الأخیر البقاء

موضوع الأداء المالي في المؤسسة فقد تطرق إلیه العدید من المسیرین والباحثین، وذلك لأنه یعكس نتیجة نشاط 

  .المؤسسة

لتحقیق الأداء الجید على المؤسسة أن تكون على درایة ومعرفة دقیقة بالتغیرات الخارجیة وكذا التنبؤ الدقیق      

بالتغیرات المستقبلیة لوضع الخطط المناسبة لمواجهتها، كما یجب تحدید الانحرافات الناتجة عن الخطط 

والأهداف وذلك بقیاس الأداء الفعلي ومقارنته بالأداء المخطط مسبقا ثم العمل على تصحیحها لتحدید مستوى 

تغیرات التي تؤثر على الأداء المالي الأداء الذي توصلت إلیة المؤسسة، وبالتالي یجب التعرف على جمیع الم

  .من أجل التحكم فیها ومواجهتها

نظرا للأهمیة التي یحظى بها الأداء المالي للمؤسسة قام الباحثون بدراسات لمعرفة أهم محددات الأداء      

یمكن أن المالي التي یمكن أن تؤثر علیه سواء بشكل ایجابي أو بشكل سلبي، وعلى اعتبار أن عاملا واحدا لا 

  .یفسر جوانب الأداء ككل في المؤسسة، وجب استخدام العدید من العوامل لإجراء تقییم أفضل للأداء المالي

  إشكالیة الدراسة :أولا

       :على ضوء ما سبق تتجلى معالم إشكالیة دراستنا في السؤال الرئیسي التالي     

- 2010(ل العائد على الأصول خلال الفترة الخصائص المالیة لمجمع صیدال على معد ما مدى تأثیر

   ؟ )2019

  :ویندرج تحت هذا التساؤل الرئیسي التساؤلات الفرعیة التالیة     

  ما مفهوم الأداء المالي؟ - 

  هي أهم العوامل المؤثرة علیه؟ هي أهم مؤشرات الأداء المالي وما ما - 

 المبیعات، والضمانات، ونسب السیولة، والمدیونیة،كیف یؤثر كل من حجم المؤسسة، الإنتاجیة، معدل نمو  - 

  على العائد على الأصول لمجمع صیدال؟

  فرضیات الدراسة: ثانیا

  :للإجابة على إشكالیة الدراسة الرئیسیة وتساؤلاتها الفرعیة یمكن صیاغة مجموعة الفرضیات التالیة     

  على الأصول لمجمع صیدال؛یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة للمدیونیة على معدل العائد  - 

  یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة للضمانات على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال؛ - 

  یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لمعدل نمو المبیعات على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال؛ - 

  ول لمجمع صیدال؛یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لإنتاجیة الشركة على معدل العائد على الأص - 

  یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لحجم المؤسسة على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال؛ - 
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  ت

  .على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال السیولةیوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لنسبة  - 

  أهمیة الدراسة: ثالثا

المؤسسة وذلك بعد قیاس وتقییم الأداء المالي، تتجلى أهمیة هذه الدراسة في كونها تحاول معرفة وضعیة      

وكدا معرفة أهم العوامل الداخلیة والخارجیة التي یمكن أن تؤثر علیه، وهو ما یمكن متخذي القرار من معرفة 

  .نقاط القوة والضعف ومن ثم التحكم في العائد على الأصول

  أهداف الدراسة: رابعا

  :الأهداف التالیةنصبو من وراء هذه الدراسة لتحقیق      

  تحدید أهم المفاهیم المرتبطة بالأداء المالي؛ - 

المالي التقلیدیة والحدیثة، ومعرفة أهم العوامل الداخلیة والخارجیة  لتعرف على معاییر ومؤشرات الأداءا - 

  المحددة للأداء المالي؛

المبیعات، والضمانات، ونسب قیاس واختبار مدى تأثیر كل من حجم المؤسسة، الإنتاجیة، معدل نمو  - 

  .ى العائد على الأصول لمجمع صیدالعل السیولة، والمدیونیة،

  المنهج المتبع وأدوات الدراسة: خامسا

  :من أجل تحقیق أهداف الدراسة والوصول إلى النتائج المرجوة تم الاعتماد على المناهج التالیة     

الجانب النظري من خلال تقدیم الإطار المفاهیمي للأداء تم الاعتماد على هذا المنهج في : المنهج الوصفي

  والأداء المالي وتوضیح مختلف المؤشرات والعوامل المؤثرة علیه؛

المنهج في تحلیل العلاقة بین المتغیرات المستقلة والمتغیر التابع  تم الاعتماد على هذا: المنهج التحلیلي

  إلیها في هذه الدراسة؛بالإضافة إلى تفسیر النتائج التي تم التوصل 

  وقد تم اعتماده لعرض وتبیان التطور التاریخي لمجمع صیدال؛: المنهج التاریخي

تم اعتماد هذا المنهج في الجانب التطبیقي عند دراسة علاقة الارتباط والانحدار الموجودة : المنهج الإحصائي

  .عبین المتغیرات المستقلة فیما بینها، وبینها وبین المتغیر التاب

أما بالنسبة للأدوات المستخدمة في الدراسة فقد تم الاعتماد على الكتب والمذكرات ذات الصلة بموضوع      

،  الدراسة، المقالات والمجلات العلمیة، بالإضافة إلى القوائم المالیة وتقاریر لجنة تنظیم ومراقبة عملیات البورصة

لتقدیر معلمات نموذج الانحدار  EVIEWS 10 الإحصائيج وقد تمت معالجة المعطیات بالاعتماد على البرنام

  .الخطي المتعدد

  أسباب اختیار الموضوع: سادسا

  : تم اختیار هذا الموضوع استنادا لجملة من الاعتبارات الذاتیة والموضوعیة أهمها      

  الرغبة الشخصیة في دراسة هذا الموضوع الذي یندرج ضمن التخصص؛ - 

  البارزة للموضوع محل الدراسة لدى المسیرین والباحثین؛الأهمیة والمكانة  - 

  .توسیع دائرة البحث العلمي - 
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  إطار الدراسة: سابعا

  :لمعالجة إشكالیة البحث قمنا بحصر الدراسة بالشكل التالي      

  الإطار الموضوعي  - 1

نمو المبیعات، نسعى من خلال هذه الدراسة لمعرفة أثر كل من حجم المؤسسة، الضمانات، معدل      

  .الإنتاجیة، نسبة التداول، والمدیونیة على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال

  الإطار المكاني  - 2

  .كانت دراستنا المیدانیة حول مجمع صیدال المدرج في بورصة الجزائر     

  الإطار الزماني - 3

  .2019إلى  2010تغطي فترة الدراسة الحالیة عشر سنوات الممتدة من      

 الدراسات السابقة: ثامنا

لقد تم الاطلاع على العدید من الأبحاث والدراسات السابقة والتي لها علاقة وإن كانت جزئیا بموضوع      

  :دراستنا سواء في الجانب النظري أو الجانب التطبیقي، ومن أهمها ما یلي

  الدراسات بالعربیة -

العوامل المؤثرة على الأداء المالي في "، بعنوان 2015 سنة مصطفى عبد االله احمد القضاة دراسة  - 1

الشركات المساهمة العامة الصناعیة الأردنیة مقاسا بالعائد على الأصول والعائد على حقوق الملكیة للفترة 

، هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على العوامل المؤثرة على الأداء المالي للشركات المساهمة "2005-2011

مقاسا بالعائد على الأصول والعائد على حقوق الملكیة،  2011إلى  2005ناعیة الأردنیة من عام العامة الص

، وتوصلت الدراسة إلى وجود أثر معنوي ایجابي Eviewsولتحقیق ذلك تم استخدام البرنامج الإحصائي 

لشركة، نسبة السیولة، حجم الشركة، المستثمر المؤسسي، نسبة المدیونیة، وعمر ا( للمتغیرات المستقلة مجتمعة

على الأداء المالي للشركة، ووجود علاقة سلبیة ذات دلالة ) ودرجة الرفع المالي ،رضا العملاء، الإنتاجیة

  .إحصائیة بین الأداء المالي والمتغیر المستقل المستثمر المؤسسي

المالي للشركات غیر العوامل المؤثرة على الأداء "، بعنوان 2018سنة سماح عفیف عاشور الفار دراسة  - 2

، هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على العوامل المؤثرة على الأداء المالي "المالیة المدرجة في بورصة فلسطین

، وقد توصلت الدراسة إلى أن 2016إلى 2010للشركات غیر المالیة المدرجة في بورصة فلسطین خلال الفترة 

إنتاجیة الشركة، نسبة توزیعات الأرباح النقدیة، معدل ( ت المستقلةهناك أثر ایجابي وذو دلالة إحصائیة للمتغیرا

على الأداء المالي للشركة، ووجود علاقة سلبیة ذات دلالة إحصائیة بین الأداء المالي ) نمو التدفقات النقدیة

یا لكل ، كما أظهرت أن هناك أثر سلبي وغیر دال إحصائ)حجم الشركة، والربحیة( وكل من المتغیرات المستقلة

من عمر الشركة ونسبة التداول ومعدل دوران المخزون ومعدل نمو المبیعات للشركات على الأداء المالي لتلك 

  .الشركات
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العوامل المؤثرة على الأداء المالي في شركات التأمین "، بعنوان 2019لسنةعمر مازن ذیاب ملحم دراسة  - 3

هدفت هذه الدراسة إلى البحث في العوامل المؤثرة على ، "المساهمة العامة المدرجة في سوق عمان المالي

الأداء المالي في شركات التأمین المساهمة العامة المدرجة في سوق عمان المالي، حیث تم دراسة تأثیر العوامل 

صول، والعائد على حقوق العائد على الأ( والعوامل الداخلیة ) البعد القانوني، والجانب الاقتصادي(الخارجیة 

) البعد القانوني والجانب الاقتصادي( وقد توصلت هذه الدراسة إلى وجود أثر للعوامل الخارجیة ، )لكیةالم

مجتمعة ومنفردة على الأداء المالي مقاسا بكل من العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكیة، ووجود أثر 

) ئد على الأصول والعائد على حقوق الملكیةالعا( للعوامل الداخلیة مجتمعة على الأداء المالي مقاسا بكل من 

ووجود أثر للهیكل التمویلي على الأداء المالي مقاسا بكل من العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكیة، 

في حین تبین عدم وجود أثر للأداء التشغیلي على الأداء المالي مقاسا بكل من العائد على الأصول والعائد على 

  .حقوق الملكیة

العوامل المؤثرة في الأداء المالي لشركات التأمین "، بعنوان 2020سنة رفاه حسن ومنى بیطار دراسة  - 4

، هدفت هذه الدراسة إلى اختبار أثر مجموعة من العوامل المؤثرة في الأداء المالي "الخاصة العاملة في سوریة

شركة تأمین  12م جمع البیانات من ، وقد ت2018- 2009لشركات الـتأمین السوریة الخاصة خلال الفترة 

خاصة تعمل في السوق السوریة للتأمین، وقد توصلت الدراسة إلى أن إجمالي الأقساط المكتتبة، إجمالي 

الاستثمارات، معدل التضخم  تؤثر بشكل ایجابي في الأداء المالي لشركات التأمین المدروسة متمثلة بالعائد على 

في العائد على ) إجمالي الاستثمارات، معدل التضخم(جود أثر ایجابي لكل من حقوق الملكیة كما توصلت إلى و 

فتؤثر بشكل سلبي في الأداء المالي لشركات ) الناتج المحلي الإجمالي، عمر الشركة(الأصول، أما كل من 

  .التأمین المدروسة

رة على الأداء المالي في العوامل المؤث"، بعنوان 2020سنة نجلاء إبراهیم، ألاء ناصر الشریمي دراسة  - 5

دراسة تطبیقیة على أكبر ثلاث شركات تأمین في المملكة العربیة  –شركات التأمین المساهمة السعودیة 

، هدفت هذه الدراسة إلى التعرف على أثر العوامل المستقلة على الأداء المالي لشركات التأمین "السعودیة

وجود أثر للرفع المالي على الأداء المالي : إلى النتائج التالیة، وتوصلت الدراسة 2019-2009السعودیة للفترة 

للشركات المقاس بالعائد على الأصول، بینما لا یوجد أثر للرفع المالي على الأداء المالي المقاس بالعائد على 

ى الأصول حقوق الملكیة، بالإضافة لعم وجود علاقة بین حجم الشركة وأدائها المالي سواء كان مقاس بالعائد عل

  . أو العائد على حقوق الملكیة

 الدراسات بالأجنبیة -

 The Determinants of Financial Performance in»، بعنوان 2015لسنة  Mawagangiدراسة  - 1

General Insurance Companies in kenya »  

حیث تم أخد هدفت الدراسة إلى تحدید العوامل التي تؤثر على الأداء المالي لشركات التأمین في كینیا،      

صافي التأمینات إلى إجمالي ونسبة الاحتفاظ المقاسة من خلال  الرفع المالي،(مجموعة من العوامل هي
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ومؤشر كفاءة الإدارة المقاس من  التأمینات، نسبة السیولة، مخاطر الاكتتاب، رأس مال الأسهم، وحجم الشركة،

في حین ) خلال الربح إلى عدد المهنیین، وهیكل الملكیة المقاس من خلال عدد الملاك الأجانب، وعمر الشركة

شركة تأمین عامة في  23، وتم تطبیق هذه الدراسة على )العائد على الأصول(تم قیاس الأداء المالي من خلال 

، وتوصلت الدراسة إلى وجود أثر إیجابي ذو دلالة إحصائیة لكل من   2012و 2009كینیا خلال الفترة مابین 

على الأداء ) الرفع المالي ورأس مال الأسهم ومؤشر كفاءة الإدارة المقاس من خلال الربح إلى عدد المهنیین( 

ل عدد هیكل الملكیة المقاس من خلا(المالي للشركة، في حین وجود أثر سلبي ذو دلالة إحصائیة لكل من

على الأداء المالي، في حین لم یكن هناك أثر ذي دلالة إحصائیة لباقي ) الملاك الأجانب، وحجم الشركة

  .العوامل

  Firm Specific Characteristics and Financial of »، بعنوان 2015لسنة  Kazeemدراسة  - 2

Performance of Listed Insurance Firms in Nigeria » 

هدفت الدراسة إلى معرفة الخصائص المحددة للأداء المالي لشركات التأمین المدرجة في نیجیریان حیث تم      

) عمر الشركة، نمو التأمینات، نسبة الخسارة، نسبة السیولة والرفع المالي(أخد مجموعة من الخصائص هي 

شركة تأمین مدرجة في سوق  30لدراسة من كمتغیرات مستقلة لمعرفة أثرها على الأداء المالي، وتكون مجتمع ا

  .2013و 2006شركة منها كعینة للدراسة وذلك خلال الفترة مابین  12نیجیریا للأوراق المالیة، وتم اختیار 

هي أهم العوامل المحددة للأداء ) حجم الشركة، نسبة السیولة، والرفع المالي(وتوصلت الدراسة إلى أن كل من 

سلبي ذو دلالة إحصائیة على ) حجم الشركة ونسبة الخسارة والرفع المالي(كل من  المالي، حیث كان تأثیر

الأداء المالي، أما نسبة السیولة فكان تأثیرها ایجابي ذو دلالة إحصائیة على الأداء المالي، ولم یكن لباقي 

  .العوامل أثر ذو دلالة إحصائیة على الأداء المالي

 Determinants of Firm Financial Performance in »وان ، بعن2015لسنة  Nikolausدراسة  - 3

indoonesia and the Netherlands : A comparison » 

هدفت الدراسة إلى توفیر فهم لكیفیة الشركة المالیة، وتأثر الأداء للشركات بالمحددات في كل من إندونیسیا      

ة والهولندیة غیر المالیة، وتم قیاس أداء الشركة من وهولندا، واشتمل مجمع الدراسة على الشركات الإندونیسی

وتم اختبار علاقته بالرافعة المالیة وتركیز الملكیة والتضخم بالإضافة إلى ذلك تم تحلیل تأثیر  Qخلال نموذج 

متغیرات السیطرة وحجمها، وذلك باستخدام نموذج الانحدار الخطي، وقد توصلت الدراسة إلى أن الرافعة المالیة 

أن هناك تأثیرا سلبیا للرافعة المالیة أعلى على العائد في في كلا البلدین، حیث  Qمؤشر قوي على  هي

إندونیسیا، مما كانت علیه في هولندا، وأن تركیز أعلى للملكیة یؤدي لتحسین الأداء، لكن النتائج الهولندیة تشیر 

الشركات ذات الملكیة المنتشرة، وبالنسبة للتضخم إلى سلبیة العلاقة بین التركیز والأداء المالي بالمقارنة مع 

فهناك تأثیر سلبي على الأداء المالي في إندونیسیا، بینما في هولندا كان الأثر إیجابا بسیطا، وذلك لأن معدل 

التضخم الأكثر اعتدالا في هولندا، وقد تبین أن الحجم له تأثیر ایجابي على الأداء في إندونیسیا وتأثیرا سلبیا 

  .یرا في هولندا، بینما النمو لها تأثیر ایجابي على كلا البلدینكب
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  هیكل الدراسة: تاسعا

سعیا منا للإجابة على الإشكالیة الرئیسیة للدراسة والتساؤلات الفرعیة، قمنا بتقسیم دراستنا إلى جانبین،      

   جانب نظري یحتوي على فصلین، وجانب تطبیقي یضم فصلا واحدا، وعلیه یمكن استعراض الهیكل العام

  :للدراسة كما یلي

المالي حیث تم تقسیمه إلى ثلاث مباحث، یضم المبحث تضمن الفصل الأول التأصیل النظري للأداء      

الأول مدخل إلى الأداء في المؤسسة الاقتصادیة، أما المبحث الثاني فعالج المفاهیم العامة حول الأداء المالي، 

  .في حین خصص المبحث الثالث لتبیان ماهیة تقییم الأداء المالي

لعوامل الداخلیة والخارجیة على الأداء المالي للمؤسسة، حیث أما الفصل الثاني فتطرقنا فیه لانعكاسات ا     

یضم هذا الفصل مبحثین، المبحث الأول تضمن معاییر ومؤشرات الأداء المالي، أما المبحث الثاني فتضمن 

  .العوامل المؤثرة على الأداء المالي

حددات الأداء المالي لمجمع وفي الأخیر جاء الجانب التطبیقي في فصل واحد قمنا من خلاله بدراسة م     

صیدال، تطرقنا فیه إلى تقدیم مجمع صیدال في المبحث الأول، أما المبحث الثاني فقمنا بتقدیم نتائج الدراسة 

  .وتحلیل وتفسیر هذه النتائج

  صعوبات الدراسة: عاشرا

  : عند إعدادنا لهذا البحث واجهنا العدید من الصعوبات أهمها     

  الممنوحة لإعداد البحث؛ضیق الفترة  - 

  Eviews10صعوبة معالجة مشكل إحصائي صادفنا في برنامج  - 

  .نقص المراجع فیما یتعلق بالأداء - 

كل هذه العوائق إلى جانب معوقات أخرى لم تثني عزیمتنا وإصرارنا على إنجاز هذا العمل بالشكل الذي هو 

  .علیه والذي لا یخلو من النقائص كأي جهد بشري

      



 

 

  

  

  

 

 

  

  

  

  

  

  

  

 

  

  

     تمهید

  في المؤسسة الاقتصادیة الأداء إلىمدخل  :وللأالمبحث ا

  المالي الأداءمفاهیم عامة حول  :المبحث الثاني

  المالي الأداءماهیة تقییم  :المبحث الثالث

 خلاصة

 

التأصیل النظري للأداء المالي: الفصل الأول   
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  تمهید

یعتبر الأداء من أهم المواضیع التي حظیت باهتمام الكثیر من الباحثین، وهذا لأنه یعتبر واقع المؤسسة      

  .والتمیزالذي تسعى من خلاله إلى تحقیق مجموعة من الأهداف التي تضمن لها الارتقاء 

كما یلعب الأداء المالي دورا هاما في عكس النتیجة المنتظرة من وراء كل نشاط وهو ما یمثل دافع أساسي      

لاستمراریة و وجود المؤسسات الاقتصادیة، لكونه یساهم في إبراز العناصر التي تحقق مستوى معین من الربح 

ن مختلف أنواعها فلا یمكن لها استغلالها إلا عن طریق ومهما كان متاحا لهذه الأخیرة من موارد م للمؤسسة،

إدارة رشیدة ومتطورة، ولا تستطیع هذه الإدارة معرفة ما حققته من نتائج وما ضیعته من فرص لكي تضع 

  .خططها المستقبلیة إلا عن طریق تقییم أدائها خاصة في الأداء المالي

المالي، سنقوم بتقسیم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث، لهذا وبقصد الإحاطة بكل جوانب موضوع الأداء      

المبحث الأول یتضمن مفهوم الأداء، أنواع الأداء، قیاس وتقییم الأداء، أما المبحث الثاني یتضمن مفهوم الأداء 

والمبحث الثالث فسنتطرق فیه إلى مفهوم تقییم  المالي، الأهداف المالیة للمؤسسة، خطوات تحسین الأداء المالي،

  .داء المالي، متطلبات ومراحل تقییم الأداء المالي وأخیرا الأطراف المستفیدة من تقییم الأداء الماليالأ
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  مدخل إلى الأداء في المؤسسة الاقتصادیة: المبحث الأول

یعد الأداء مفهوما هاما بالنسبة للمؤسسة بشكل عام، ویكاد أن یكون الظاهرة الشاملة لجمیع فروع وحقول      

المعرفة الإداریة، فضلا عن كونه البعد الأكثر أهمیة لمختلف المؤسسات، والذي یتمحور حوله وجود المؤسسة 

عدة مداخل وذلك بالبحث عن إدارة متكاملة من عدمه، فالجمیع یبحث عن الارتقاء بأداء مؤسساتهم من خلال 

          . للأداء وعلیه حاولنا في هذا المبحث التطرق للأداء من حیث المفهوم، الأنواع، القیاس والتقییم

  مفهوم الأداء: المطلب الأول

تعرف إلى من خلال هذا المطلب حاولنا الإحاطة بمفهوم الأداء من خلال التطرق إلى أبرز التعاریف ثم ال     

  .الخصائص، الأهمیة والمفاهیم المرتبطة بالأداء

  تعریف الأداء: أولا

كل تنظیم "قبل التطرق إلى تعریف الأداء یجب الإشارة إلى تعریف المؤسسة الاقتصادیة حیث تعرف بأنها      

أهداف اقتصادیة اقتصادي مستقل مالیا في إطاره القانوني والاجتماعي، حیث یقوم بإنتاج سلع أو خدمات وفق 

  .1"مضبوطة معینة

تعددت تعاریف الأداء بین مختلف الباحثین حیث یختلف مفهومه باختلاف نوع النشاط الذي تمارسه      

  .المؤسسة

إستراتیجیة الحصول والمحافظة على میزة تنافسیة تسمح بمعالجة نوعیة لمختلف "یعرف الأداء بأنه      

  .2"المدخلات

مجموعة من النتائج المالیة وغیر المالیة التي تم إنشاؤها لأطراف المصلحة، داء هو الأ"وعرف أیضا      

  .3"فالمؤسسة التي تتمیز بالأداء الجید هي التي تولي الاهتمام للاستثمار الدائم لعملائها، وكذا لمنتجاتها

  لموارد المالیة والبشریة انعكاس لكیفیة استخدام المؤسسة ل"بأنه  Bromily  Miller etكما یعرفه كل من     

 .4"وفعالیة، بصورة تجعلها قادرة على تحقیق أهدافهاواستغلالها بكفاءة 

  .5"قدرة المؤسسة على الاستمراریة والبقاء محققة التوازن بین رضا المساهمین والعمال"یعرف كذلك بأنه و      

 من خلال هذه التعاریف یمكن القول أن الأداء یعد مقیاسا للحكم على مدى تحقیق المؤسسة لهدفها           

  .الرئیسي بكفاءة وفعالیة  والمتمثل في البقاء في سوقها واستمرارها في نشاطها في ظل التنافس

  خصائص الأداء: ثانیا

  

                                                           
1

  . 17: ، ص2013دار هومة، الجزائر، أساسیات في إدارة المؤسسات، یوسف مسعداوي،  -
2
  .261: ، ص2010مجلة المعارف، العدد الثامن، الجزائر، أوجه تحسین الأداء والفعالیة في المنظمات الاقتصادیة، حمید قرومي،  - 

3
  - Saghroun Judith, Yves Eglem-Jeam, Performeuse Globale De L’entreprise les informations Environnementales 

et sociales Sout – elles prise sen compte par les analystes financiens pour leur diagnostic ; https //:  halshs. Archives- 
ouvertes. Fr /document. Consulte le 26/03/2021 a 22 :30.     

4
  .231: ، ص2000الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، عمان، الإدارة الإستراتیجیة،  حسین فلاح حسین عداوي، - 
5

  .218: ، ص2009مجلة الباحث، العدد السابع، الجزائر، تحلیل الأسس النظریة لمفهوم الأداء، الشیخ الداوي،  -
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من خلال عرض أهم التعریفات المتعلقة بمفهوم الأداء نستخلص مجموعة من الخصائص المتعلقة بهذا      

  1:المفهوم وهي كالأتي

  یستخدم مفهوم الأداء على نطاق واسع في میدان الأعمال، لكن یبقى من   :الأداء مفهوم واسع الاستعمال -

  تكون الأداء؛           الصعب إعطاء تعریف محدد له لتعدد الأبعاد التي 

إن مكونات الأداء تتطور عبر الزمن، فمعاییر التقییم الداخلیة هي تلك التي تحددها  :الأداء مفهوم متطور -

ئمة لقیاس البیئة الخارجیة، فالعوامل التي تتحكم في نجاح المؤسسة في مرحلة دخول السوق قد تصبح غیر ملا

النمو أو النضج، هناك تولیفة من العوامل الاجتماعیة والتقنیة والمالیة فبالنسبة لمؤسسة تمر بمرحلة الأداء 

  خر والتولیفات متعددة وتتغیر عبر الزمن؛موقف معین دون أن تكون كذلك في آ والتنظیمیة تكون فعالة في

منها و  ونات منها التي تكمل بعضها البعضالأداء عبارة عن مجموعة من المك :الأداء مفهوم ثري بالمكونات - 

التي تكون متناقضة، یظهر هذا التناقض مثلا عندما یسعى المسئولون إلى تحقیق هدف تخفیض التكالیف 

والسعي في نفس الوقت إلى تحسین جودة المنتجات والحفاظ على الروح المعنویة للإفراد بصفة مستدامة، إن 

  هذه المكونات لیست بنفس الأهمیة؛

یؤثر أداء المؤسسة على سلوكیات القادة الإداریین، فان كانت النتائج المحققة بعیدة عن  :ثرمفهوم ذو أ الأداء - 

الخطط في الخیارات الإستراتیجیة، لذلك فمعرفة مج و الأهداف المسطرة، فانه یتوجب علیهم إعادة النظر في البرا

  .المستهدفمستوى الأداء عن طریق تقییمه بهدف اتخاذ الإجراءات الصحیحة لبلوغ الأداء 

  أهمیة الأداء: ثالثا

  2:تتمثل أهمیة الأداء فیما یلي     

المفاهیم الإداریة على  من الناحیة النظریة یمثل الأداء مركز الإدارة الإستراتجیة، حیث تحتوي جمیع     

دلالات تختص بالأداء سواء بشكل ضمني أو بشكل مباشر، ویرجع السبب في ذلك إلى أن الأداء مضامین و 

  .مثل اختبارا زمنیا للإستراتیجیة المتبعة من قبل الإدارةی

الإدارة التحریریة فان أهمیة الأداء تظهر من خلال استخدام أغلب الدراسات وبحوث ومن الناحیة      

  .الإستراتیجیة لاختیار الاستراتیجیات المختلفة والعملیات الناتجة عنها

الإداریة فإنها تظهر واضحة من خلال حجم الاهتمام الكبیر والمتمیز من قبل المنظمات  ةأما الأهمی     

  .  بالأداء ونتائجه والتحولات التي تجري في هذه المنظمات اعتمادا على نتائج الأداء

  المفاهیم المرتبطة بالأداء :رابعا

      بینها فإنها مؤسسة تمكنت من الجمعیرتكز مفهوم ومصطلح الأداء على مفاهیم أساسیة، بمعنى أن أي       

                                                           
1

رسالة ماجستیر، تخصص محاسبة، كلیة الأعمال، جامعة الشرق الأوسط،  تقییم الأداء المالي استخدام بطاقة الأداء المتوازن، ندیم محمود شكري، -

  .31: ، ص2013عمان، 
2

 - 38: ، ص ص2009الطبعة الأولى، دار وائل للنشر، عمان،  سلسلة إدارة الأداء الاستراتیجي، ووائل محمد صبحي إدریس، طاهر محسن الغالي -

39.  



    التأصیل النظري للأداء المالي     :  الفصل الأول

 

 

12 

  .تتمیز بالأداء الجید ولتوضیح ذلك سنتطرق إلى هذه المفاهیم

  الكفاءة - 1

المصدر الأساسي للقدرات البشریة التي یعمل على تطویرها على المدى الطویل ویقوم النظام "الكفاءة هي      

  .1"ستثمار في التكوینبالحث على تقییم وتطویر الكفاءات، التعلم المستمر، الا

الاستخدام الأمثل للموارد المالیة والبشریة المتاحة لتحقیق حجم أو مستوى معین من "وتعرف الكفاءة بأنها      

  .2"النواتج أو المخرجات

الاستخدام الأمثل للموارد المؤسساتیة بأقل تكلفة ممكنة دون حصول أي هدر "كما تعرف أیضا بأنها      

  .3"یذكر

یمكن التعبیر لمستخدمة لبلوغ الأهداف المحددة یتضح من التعاریف السابقة أن الكفاءة تهتم بكمیة الموارد ا     

 :عن الكفاءة بالعلاقة التالیة

 

  

 الفعالیة - 2

تقلیدیة ركزت على أن الفعالیة تعریفات : لكنها تصنف عموما ضمن ثلاث أنواعاختلفت تعریفات الفعالیة و      

هي قدرة المؤسسة على تحقیق أهدافها دون تحدید لطبیعة هذه الأهداف إن كانت رسمیة أو غیر رسمیة طویلة 

حیث تعتبر الفعالیة التفاعل  سة،وتعریفات نظامیة تنطلق من النظرة النظامیة للمؤس... أو قصیرة المدى

ما المجموعة الثالثة من التعریفات فهي التعریفات المعاصرة التي الایجابي الحاصل بین مكونات المؤسسة أ

ا وسعت نطاق التعریف حیث أصبحت الفعالیة ترتبط بتحقیق الأهداف المسطرة بالنظر إلى البیئة المحیطة به

وضعیة توازن دینامیكي یضمن بقائها واستمرارها، وفیما یلي أمثلة عن بعض لتتمكن المؤسسة من التواجد في 

  :    ریفات الفعالیةتع

  .4"درجة تحقیق الأهداف أي أنها درجة التطابق بین الأهداف المسطرة والنتائج المحققة"الفعالیة هي  - 

القدرة على تحقیق أهداف المؤسسة من خلال تحسین أداء الأنشطة، بمعنى آخر هل یحسن "هي  ةالفعالی - 

  .5"العاملون أداء ما یجب أن یؤدي إلى تحقیق الأهداف، أم أن هناك أنشطة تؤدى دون مبرر

  . ومنه یمكن القول أن الفعالیة هي درجة تحقیق المؤسسة لأهداف الأطراف ذات المصلحة بها     

                                                           
1
رسالة ماجستیر، تخصص إدارة  دور الإدارة الإستراتیجیة للكفاءات البشریة في تطویر الأداء المستدام للمؤسسة الاقتصادیة، محمد صالح دشاش، - 

  .90: ، ص2012یة العلوم الاقتصادیة، جامعة فرحات عباس، سطیف، الأعمال، كل
2
  .  24: ، ص2001دار المعرفة، الطبعة الثالثة، عمان، أساسیات التنظیم والإدارة،  عبد السلام أبو قحف، - 

3
   .240 :، ص2009دار صفاء للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، عمان، الاقتصاد الإداري، طارق الحاج وحسن فلیج، - 

4
الملتقى العلمي الدولي حول أداء وفعالیة المنظمة مقومات تحسین أداء المؤسسات في إطار التنمیة المستدامة،  نیل حمادي وفاطمة الزهراء عبادي، - 

  .3: ، ص2009نوفمبر 11 – 10في ظل التنمیة المستدامة، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، 
5
رسالة ماجستیر، تخصص علوم التسییر، كلیة العلوم الاقتصادیة العملیات في تحسین الأداء للمؤسسة الاقتصادیة، دور الإدارة بمؤمن شرف الدین،  - 

  .51: ، ص2012والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف، 

المدخلات/ المخرجات = الكفاءة   
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  الفعالیةوالكفاءة و  لعلاقة بین الأداءا - 3

من خلال عرض مفهومي الكفاءة والفعالیة یمكن أن نصل إلى أن الفعالیة تتعلق أساسا بتحقیق الأهداف       

والجدول الموالي یوضح ذلك . في ذلك ةالمستخدم ةوالوصول إلى النتائج المرجوة أما الكفاءة فتتعلق بالوسیل

  .أكثر

  الفعالیةموازنة بین الكفاءة و  ):1-1( الجدول

 متهت تعالج تحلل معاییر القیاس

العمل،  :مثل:المدخلات

 المعدات 

 الكفاءة بالوسیلة الموارد كیفیة الوصول

الأرباح،  :مثل:المخرجات

 العائد

 الفعالیة بالهدف النتیجة نقطة الوصول

 أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادیة، جامعةالعمومیة الاقتصادیة،  في المؤسسة، تفعیل نظام تقییم أداء العامل نشنوفي نور الدی: المصدر      

  .171: ، ص2005الجزائر، 

بالوسیلة المستخدمة في استغلال الموارد المتاحة لتحقیق الأهداف  من خلال الجدول نجد أن الكفاءة تهتم     

  . تحلیل كیفیة الوصول إلى الأهداف ولهذا فان معرفة ما إن كانت المؤسسة كفأه أم لا یتم من خلال

قطة الوصول أي أما الفعالیة فتهتم بالهدف المسطر لذلك فان معرفة فعالیة المؤسسة یتم من خلال تحلیل ن     

  .مقارنتها بالأهداف الموضوعةالنتائج المحققة و 

نجد مؤسسة كفأه في مان غیر متلازمان، لأننا یمكن أن الفعالیة مفهو مما سبق نستنتج أن الكفاءة و      

استغلال الموارد  لكنها بالمقابل غیر فعاله إذ أنها لم تحقق الأهداف المسطرة، العكس صحیح من المنطق إن 

  .المؤسسة قد تحقق تقاربا كبیرا بین الأهداف المسطرة والنتائج المحققة ولكن بكفاءة منخفضة

 لفعالیة هي القیام بالأعمال الصحیحة، والكفاءة هي القیام بهذه الأعمال بطریقةمن ناحیة أخرى ا      

ولو مكن من القیام بها بطریقة صحیحة، من معرفة الأعمال الصحیحة وتحدیدها لتصحیحة، وبالتالي لابد 

وتعریف الأداء،  جمعنا بین المفهومین لوجدنا أنهما القیام بالأعمال الصحیحة بالطریقة الصحیحة وهذا ما یتوافق

الفعالیة، ومنه نستنتج أنه بالرغم من أن الكفاءة لا تستلزم الفعالیة حاصل جمع الكفاءة و  بعبارة أخرى الأداء هو

والفعالیة بدورها لا تستلزم الكفاءة إلا أنهما مكملان لبعضهما البعض، حیث تتحقق الفعالیة إذا كان هناك رؤیة 

  ة  أما الكفاءة فتتحقق بوجود التخطیط والتنظیم وإدارة الوقت والرقابة، فإذا واضحة وأهداف واستراتیجیات واضح

  وفي حالة وجود الكفاءةلا تجد من یحققها بصورة صحیحة،  كانت هناك فعالیة دون كفاءة فان الرؤیة والأهداف

  .1ءة والفعالیةدون فعالیة فان الأعمال تنجز دون وضوح الهدف منها، وبالتالي الأداء هو الجمع بین الكفا

                                                           
1
جستیر، تخصص الإدارة الإستراتیجیة، جامعة رسالة مادور التعلم التنظیمي في تحسین أداء المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة، خدیجة بلموهوب،  - 

  .42 -41: ، ص ص2012فرحات عباس، سطیف، 
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  الإنتاجیة - 4

الاستخدام الأمثل لعناصر الإنتاج بما یحقق أكبر قدر ممكن من الإنتاج، وبمستوى "تعرف الإنتاجیة بأنها      

من الربحیة شریطة أن  جودة وبشكلیة معینة وفي وقت محدد، وبأقل تكلفة ممكنة بما یعطي أعلى فائض ممكن

الإنتاج متضافرة مع بعض خاصة العنصر البشري والإدارة الحكیمة القادرة على استغلال هذه تكون عناصر 

  .1"المواد، وتنظیم عملیة الإنتاج، واتخاذ القرارات المناسبة للخروج بمخرجات ذات جودة

نسبة إلى كمیة الموارد المستعملة في إنتاجها كمیة ونوعیة المنتجات المنتجة "كما تعرف كذلك على أنها      

  .2"خلال فترة زمنیة محددة

  :ومما سبق یمكن التعبیر عن الإنتاجیة بالعلاقة التالیة     

  

  

  التنافسیة - 5

  .3"من منافسیها مقیاس لقدرة المنظمة على تحقیق حصة سوقیة أكبر نسبیا"تعرف التنافسیة على أنها      

مستویین    على دخول أسواق منافسة وهي تتطلب قدرة المنظمة "وهناك من یعرف التنافسیة على أنها      

والتي تمكن مجموعة من الطاقات وقواعد اللعب  مختلفین من التسییر، المستوى الاستراتیجي الذي یخلق

   .4"یستغل بطریقة كفأه هذه الطاقات لتحقیق الأهدافلمؤسسة من رسم أهدافها المرجوة، والمستوى العلمي الذي ل

  العوامل المؤثرة علیهو  أنواع الأداء :المطلب الثاني

 أنواع الأداء :أولا

إن تحدید أنواع الأداء یفرض معاییر التقسیم، وهذه المعاییر یمكن تحدیدها إلى أربعة أشكال معیار      

  .معیار الطبیعة ویقدم كل معیار مجموعة من الأداء في المؤسسةالمصدر، معیار الشمولیة، المعیار الوظیفي، 

 حسب معیار المصدر - 1

  5:حسب هذا المعیار یقسم الأداء إلى نوعین     

  يالأداء الداخل  - أ

                                                           
1
دار الجدایة للنشر والتوزیع، عمان،   العمل ورأس المال، –التغییر التقني  –الإنتاجیة والكفاءات : تحلیل المتغیرات الاقتصادیة نیل إبراهیم محمود، - 

  .20: ، ص2008
2
أطروحة دكتوراه في العلوم  التحكم في الأداء الشامل للمؤسسة الاقتصادیة في الجزائر في ظل تحدیات التنمیة المستدامة، عبد الرحمان العایب، - 

  .150: ، ص2011الاقتصادیة، جامعة سطیف، الجزائر، 
3
لة ضمن فعالیات المؤتمر العربي الأول حول مداخ تحسین القدرات التنافسیة العامة والخاصة وفقا لمعاییر الأداء الاستراتیجي، سلطان عطیة صلاح، - 

  .305: ، ص2008إدارة التمیز والتنافسیة في القطاع العام والخاص، عمان، 
4
، 1رسالة ماجستیر، تخصص إدارة الأعمال، جامعة سطیف  دور إدارة المعرفة في تحسین الأداء المستدام في المؤسسة الاقتصادیة، العربي عمران، - 

  .46: ص، 2013الجزائر، 

 
5
 - Bernard martory, Contrôle de gestions social, librairie Wbert, Paris, 1999, P : 237. 

الكفاءة+ الفعالیة = الأداء   

المدخلات/ المخرجات = الإنتاجیة   
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ویطلق علیه اسم أداء الوحدة، أي انه ینتج بفضل ما تملكه المؤسسة من موارد فهو ینتج أساسا من التولیفة      

  : التالیة

هو أداء أفراد المؤسسة الذین یمكن اعتبارهم موردا استراتیجیا قادرا على صنع القیمة وتحقیق  :الأداء البشرى

  .الأفضلیة التنافسیة

  .ویتمثل في قدرة المؤسسة على استعمال استثماراتها بشكل فعال: الأداء التقني

  .المتاحةیكمن في فعالیة تعبئة واستخدام الوسائل المالیة : الأداء المالي

  داء الخارجيالأ - ب 

هو الأداء الناتج عن التغیرات التي حدثت في المحیط الخارجي للمؤسسة، فالمؤسسة لا تتسبب في إحداثه      

یها لولكن المحیط الخارجي هو الذي یولده، فهذا النوع بصفة عامة یظهر في النتائج الجیدة التي تتحصل ع

  .لارتفاع أسعار البیع أو خروج أحد المنافسین المؤسسة كارتفاع رقم الأعمال نتیجة

 حسب معیار الشمولیة - 2

  1:حسب هذا المعیار ینقسم الأداء إلى     

 الأداء الكلي -أ 

یتمثل الأداء الكلي للمؤسسة في النتائج التي ساهمت جمیع عناصر المؤسسة أو الأنظمة التحتیة لتكوینها      

فالتعرض للأداء الكلي للمؤسسة یعني الحدیث عن قدرة المؤسسة على  دون جزء أو عنصر لوحده لتحقیقیها،

  .تحقیق أهدافها الرئیسیة بأدنى التكالیف الممكنة

 الأداء الجزئي - ب

  على خلاف الأداء الكلي فان الأداء الجزئي هو قدرة النظام التحتي على تحقیق أهدافه بأدنى التكالیف     

  وبتحقیق مجموع اصة به لا أهداف الأنظمة الأخرى ى تحقیق الأهداف الخالممكنة، فالنظام التحتي یسعى إل

  .أداء الأنظمة التحتیة یتحقق الأداء الكلي 

  حسب المعیار الوظیفي - 3

    2:وینقسم إلى     

 أداء الوظیفة المالیة -أ

  یتمثل هذا الأداء في قدرة المؤسسة على بلوغ أهدافها المالیة بأقل تكلفة، فالأداء المالي یتجسد في قدرتها     

جید وتكالیف   ةوتحقیق معدل مردودی علیها،لتسدید ما ةعلى تحقیق التوازن المالي وتوفیر السیولة اللازم

  .منخفضة

 أداء وظیفة الإنتاج  -  ب

                                                           
1
 - op.cit, p:238. 

2
 - Morcel Laflame, Le Management :Approche Systémique, Geatan Morin Editeur, 3ed canada., 1981, P : 356.   
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 الإنتاجي للمؤسسة عندما تتمكن من تحقیق معدلات مرتفعة للإنتاجیة مقارنة بمثیلتها أویتحقق الأداء      

بالنسبة للقطاع الذي تنتمي إلیه وإنتاج منتجات بجودة عالیة وبتكالیف منخفضة تسمح لها بمزاحمة منافسیها 

  .وتخفیض نسبة توقف الآلات والتأخر في تلبیة الطلبات

  أداء الموارد البشریة -ج

المؤسسة فتكمن هذه الأهمیة إلى أهمیة الموارد البشریة داخل قبل تحدید ماهیة هذا الأداء یتوجب الإشارة      

في قدرتها على تحریك الموارد الأخرى وتوجیهها نحو هدف المؤسسة فضمان استخدام موارد المؤسسة بفعالیة لا 

أو زوالها مرتبط بنوعیة وسلوك الأفراد الذین توظفهم  یتم إلا عن طریق الأفراد، وكذلك وجود المؤسسة واستمرارها

  .المؤسسة، فلكي تضمن المؤسسة بقائها یجب أن توظف الكفاءات وتحقق فعالیة المورد البشري

  أداء وظیفة التموین -د

الموردین والحصول على موارد بجودة  نیتمثل أداؤها في القدرة على تحقیق درجة عالیة من الاستقلالیة ع     

محددة وبشروط دفع مرضیة والحصول على آجال تسدید الموردین تفوق الآجال الممنوحة الیة وفي آجال ع

  .للعملاء وتحقیق استغلال جید لأماكن التخزین

  أداء وظیفة البحث والتطویر -ه

  :یمكن دراسة أداء وظیفة البحث والتطویر بدراسة المؤشرات التالیة     

  والابتكار والتجدید؛الجو الملائم للاختراع  - 

  وتیرة التجدید مقارنة بالمنافسین؛ - 

  نسبة وسرعة تحویل الابتكارات إلى المؤسسة؛ - 

  التنویع وقدرة المؤسسة على إرسال منتجات جدیدة؛ - 

  درجة التحدیث ومواكبة التطور؛ - 

  أداء وظیفة التسویق - و

تكالیف الممكنة وهذا الأداء یمكن معرفته من خلال یتمثل في قدرة وظیفة التسویق على بلوغ أهدافها بأقل ال     

  .مجموعة من المؤشرات المتعلقة بوظیفة التسویق

  أداء وظیفة العلاقات العامة -ز

فبالنسبة یرا الدولة، المساهمین، العملاء، الموردین وأخ هذه الوظیفة یأخذ بعین الاعتبارالأداء في      

على عائد مرتفع للأسهم والاستقرار في الأرباح الموزعة، أما للموظفین للمساهمین یتحقق الأداء عندما یحصلون 

فالأداء هو توفیر أو خلق جو عمل ملائم ومعنویات مرتفعة، أما للموردین فالأداء یعني احترام المؤسسة لآجال 

د ما التسدید والاستمرار في التعامل، في حین الأداء من وجهة نظر العملاء هو الحصول على فترات تسدی

  .علیهم في الآجال المناسبة وبجودة عالیة

  حسب معیار السلوك - 4
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  1:وهذا المعیار یقسم الأداء إلى أداء المهمة والأداء الضمني     

  أداء المهمة -أ

الأنشطة منتجات سواء سلع أو خدمات، أي هو ویتمثل في مختلف الأنشطة التي تحول الموارد الخام إلى      

  .عملیة تحویل الموارد الخامالتي تساعد في 

  الأداء الضمني - ب

  .ویتمثل في السلوكیات التي تساهم في فعالیة المؤسسة بتقدیم بیئة جدیدة یمكن أن یحدث بها أداء المهمة     

  وامل المؤثرة على الأداءالع: ثانیا

تي تؤثر فیها إیجابا أو سلبا إن الأداء بمختلف أنواعه یعد دالة تابعة لمجموعة من المتغیرات والعوامل ال     

لذلك فقد سعت العدید من الدراسات إلى تحدید هذه العوامل وتصنیفها على النحو الذي یسمح بالعمل على 

  . تعظیم آثاره الایجابیة وتقلیص آثارها السلبیة

  العوامل الخارجیة - 1

ویقصد بالعوامل الخارجیة مجموع المتغیرات والقیود والمواقف التي هي خارجة عن رقابة المؤسسة والتي لا      

تستطیع السیطرة علیها، وینبغي الإشارة إلى أن أثر هذه العوامل قد تكون على شكل فرص یسمح استغلالها 

على أدائها مما یتطلب التكیف معها للتخفیف بتحسین أداء المؤسسة، كما قد تؤثر سلبا على المؤسسة وبالتالي 

  .من حدتها

  2:تنقسم العوامل الخارجیة إلى     

  العوامل الاقتصادیة -أ

ل العوامل الاقتصادیة هي أكثر العوامل تأثیرا على المؤسسات خاصة الإنتاجیة منها ویعود ذلك لطبیعة عم     

المصدر لمختلف موارد المؤسسة والمستقبل  ولكون المحیط الاقتصادي هوونشاط المؤسسات من جهة، 

لمنتجاتها من جهة أخرى، وتنقسم هذه العوامل بدورها إلى عوامل اقتصادیة عامة كالسیاسة المتبعة من طرف 

وعوامل اقتصادیة خاصة كطبیعة وجودة ... الدولة، معدلات التضخم، المعاملات الاقتصادیة، أسعار الفائدة

وتتمیز العوامل الاقتصادیة الخاصة ... ها التنافسیة، متوسط الدخل الفردي للأفرادالمواد الأولیة ومدى قدرت

بتأثیرها المباشر عكس العوامل الاقتصادیة العامة التي یكون تأثیرها غیر مباشر ولا یظهر بشكل واضح إلا بعد 

  .مرور سنوات

  الثقافیةالعوامل الاجتماعیة و  - ب

تتأثر بالعوامل الخارجیة، وأن الأداء هدفا تسعى إلى ا مفتوحا، تأثر و مؤسسات تشكل نسقباعتبار أن ال     

تحقیقه، فهو الآخر یتأثر بهذه العوامل منها العوامل الاجتماعیة  والثقافیة ومن بین هذه العوامل نجد العادات 

  .والتقالید، الدیانة، نمط الحیاة التي تخص المجتمع الذي تتواجد فیه المؤسسة

                                                           
1

  .116: ، ص2011الطبعة الأولى، دار الفكر، عمان،  إدارة الأداء، المطلب عامر،هیر بن أجیس، ترجمة سامح عبد  -
2
  .91: ، ص2001مجلة العلوم الإنسانیة، العدد الأول، جامعة محمد خیضر، بسكرة، الأداء بین الكفاءة والفعالیة،  عبد الملیك مزهودة، - 
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  لقانونیةالعوامل السیاسیة وا -ج

  تعتبر العوامل السیاسیة والقانونیة من العناصر الهامة ذات التأثیر الكبیر على الأداء الاقتصادي للمؤسسة،     

ومن أهم هذه العوامل نجد طبیعة النظام السیاسي في البلد الذي تتواجد فیه المؤسسة ومدى الاستقرار السیاسي، 

كما یتأثر أداء المؤسسة بالسیاسات الخارجیة المتبعة من قبل الدولة والعلاقات ... شریعاتمرونة القوانین والت

  .الدولیة ونوعیتها

  العوامل التكنولوجیة -د

وتتمثل في المعارف العلمیة، البحث العلمي، براءات الاختراع، الإبداع والابتكار، حیث تؤثر هذه العوامل      

  .إیجابا أو سلبا على حجم التكالیف وجودة المنتجات وبالتالي على مستوى الأداء في المؤسسة

  العوامل الداخلیة - 2

لناتجة عن تفاعل عناصر المؤسسة الداخلیة والتي تؤثر على تتمثل العوامل الداخلیة في مختلف المتغیرات ا     

أدائها وعلى عكس العوامل الخارجیة فانه یمكن للمسیر أن یتحكم فیها ویحدث فیها تغییرات تسمح بزیادة آثارها 

بدقة، الایجابیة أو التقلیل من آثارها السلبیة، وتتمیز هذه العوامل بتعددها وتداخلها فیما بینها وصعوبة حصرها 

   1:لذلك فقد تم تجمیعها في

  العوامل البشریة -أ

  :هي مختلف القوى والمتغیرات التي تؤثر على استخدام المورد البشري في المؤسسة وتتضمن ما یلي     

  مستوى تأهیل الأفراد؛ -  

  قدرة التوافق بین مؤهلات العمال والمناصب التي یشغلونها؛ -  

  نظام الأجور والمكافآت؛ -  

  مدى ملائمة مناخ العمل في المؤسسة؛ -   

  العوامل التقنیة - ب

  : وهي مختلف القوى والمتغیرات التي ترتبط بالجانب التقني في المؤسسة وتضم     

  نوع التكنولوجیا المستخدمة في الوظائف الفعلیة وفي معالجة المعلومات؛ -  

  نسبة الاعتماد على الآلات بالمقارنة مع عدد العمال؛ -  

  ؛ت، الآلات، التجهیزاتتصمیم المؤسسة من حیث المخازن، الورشا -  

  نوعیة المواد المستخدمة في العملیة الإنتاجیة؛ -  

  .الموقع الجغرافي للمؤسسة -  

  العوامل التنظیمیة -ج

                                                           
1
مجلة أداء المؤسسات الجزائریة، العدد  راقة التسییر في تقییم أداء المنظمات وزیادة فعالیتها،أهمیة التكامل بین أدوات مالسعید بریبش ونعیمة یحیاوي،  - 

  .30: ، ص2012الأول، 



    التأصیل النظري للأداء المالي     :  الفصل الأول

 

 

19 

تظم العوامل التنظیمیة كل ما یتعلق بالتنظیم والهیكل التنظیمي داخل المؤسسة وكیفیة تحدید الوظائف      

  .والمسؤولیات التي تترتب عنها وفقا للمهارات وإمكانیات العاملین والمسئولین على حد سواء

  

  قیاس و تقییم الأداء: المطلب الثالث

  قیاس الأداء: أولا

ا یاس الأداء في المنظمة عملیة أساسیة لا تختلف عن باقي العملیات الإداریة فیها، ذلك لأنهتعتبر عملیة ق     

البعد عن الهدف المنشود، فالمؤسسات التي تضع خطة عمل لتحقیق تعطي صورة واضحة لمدى القرب أو 

  .أهداف یمكن تحقیقها یتوجب علیها قیاس الأداء لتحدید ذلك بالدقة المطلوبة

  اس الأداءتعریف قی - 1

  .1"جمع معلومات كمیة عن الموضوع المراد قیاسه"عرف القیاس عامة على أنه      

المراقبة المستمرة لانجازات برامج المؤسسة وتسجیلها، وكذا مراقبة وفحص سیر "أما قیاس الأداء فیتمثل في      

  .2"التقدم نحو غایات موضوعة مسبقا

د الكمي للإجراءات والمخرجات باستعمال مقاییس الأداء، وغالبا ما تكون التحدی"وهناك من یعرفه على أنه      

الجهة المسئولة عن قیاس الأداء هي الإدارة التي تضع برامج المؤسسة، حیث تضع وحدات قیاس هادفة وذات 

  . 3"فائدة كبیرة للجهات التي تستخدم أو تتخذ القرارات على أساس تلك المقاییس

للمؤسسة المعلومات الضروریة التي تمكنها من معرفة نتائج لأداء یوفر أن قیاس اومما سبق یتضح      

  العملیات والإجراءات وهذا ما یسمح لها باقتراح الحلول اللازمة واتخاذ القرارات الصحیحة للتغلب على النتائج     

  .السلبیة بهدف الوصول إلى أداء جید في المستقبل

  أهمیة قیاس الأداء - 2

   4:یاس الأداء أهمیة كبیرة في المنظمة وذلك من عدة جوانب، حیث انه یساعدنا على ما یليلق     

  قیاس الأداء یساعد على التقلیل من الانحرافات التي تحدث أثناء العمل؛: الرقابة - 

  حث یستخدم القیاس لتقییم أداء العملیات وتحدید التحسینات المطلوب تنفیذها؛: التقییم الذاتي - 

نع الأخطاء، تحدید كفاءة وفعالیة العیوب، مقیاس الأداء لتحدید مصادر  میستخد: التحسین المستمر - 

  العملیات، فرص التحسین؛

  بدون قیاس الأداء لا یمكن التأكد من أن المؤسسة تحقق القیمة المضافة لأهدافها وأن المؤسسة: تقییم الإدارة - 

  .تعمل بكفاءة وفعالیة

                                                           
1
 - Robert le Duff & Al, Encyclopédie de la Gestion et du management, Editions Dalloz, Paris, 1999, P : 897.  

2
أطروحة دكتوراه، تخصص  تمكین الموارد البشریة في تحسین الأداء المستدام في المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة،أثر إستراتیجیة  مساعدیه عماد، - 

  .71: ، ص2020علوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف، 
3
 - George R. Terry, Stephan. &  G Francelin, Les principes du management, Ed economica,  Paris, P : 493.  

4
  .498: ، ص2008المنظمة العربیة للتنمیة الإداریة، الاسكندریة،  النشأة والتطور التاریخي والأهمیة،: قیاس الأداء عبد الرحیم محمد، - 
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  مقاییس الأداء - 3

  :هناك عدة تصنیفات لمقاییس الأداء     

  التصنیف الأول

لقد صنف وادو وریكاردو مقاییس الأداء إلى مقاییس كمیة ومقاییس نوعیة ویتفق معه في ذلك كل من جواد      

  1:والعدلوني

داء وهي تلك المقاییس التي تكون على أساس علم الریاضیات والحساب، وتكون مقاییس الأ :المقاییس الكمیة - 

الكمیة معدودة، أو نسب مئویة، وغالبا ما تكون على أساس الزمن أو ذات طبیعة مالیة، وكذلك فهي تعتمد على 

  .أرقام إحصائیة وقیاسیة تدل على واقع المؤسسة

عادة ما یطلق علیها مقاییس الأداء الذاتیة لأنها ذات طبیعة ذاتیة، وأكثر هذه المقاییس  :المقاییس النوعیة - 

هي تلك المتعلقة برضا الزبائن والعاملین، حیث یمیل المدیرین إلى استعمال المقاییس الكمیة أكثر من  شیوعا

النوعیة لأن هناك تخوف من أن تقدیرات الزبائن والعاملین یمكن أن تكون غیر موثوقة وثانیا الخوف من الخطأ 

  .في مقاییس رضا الزبائن والعاملین

  التصنیف الثاني

  2:مقاییس حدیثةوالزبیدي إلى مقاییس تقلیدیة و  یناردصنفها ما     

هي المقاییس التي ترتكز على تحلیل النسب المالیة وتقسم إلى ثلاث مجموعات رئیسیة  :المقاییس التقلیدیة - 

  .نسب السیولة، نسب الرفع المالي ونسب النشاط: هي

  .الاقتصادیة المضافة والقیمة السوقیة المضافةهي المقاییس التي ترتكز على معیار القیمة  :المقاییس الحدیثة - 

  نیف الثالثصتال

  3:تقسم مقاییس الأداء بشكل عام إلى خمسة أنواع أساسیة هي     

تستخدم هذه المقاییس لفهم الموارد البشریة والمالیة التي تستخدم لغرض الوصول إلى  :مقاییس المدخلات - 

  .المخرجات والنتائج المطلوبة

تستخدم لفهم الخطوات المباشرة من إنتاج المنتوج أو الخدمة، ففي مجال التدریب مثلا  :ملیاتمقاییس الع - 

  .یكون مقیاس العملیة هو عدد الدورات التدریبیة المنجزة حسب الجدول الموضوع لها

   لىتستخدم لقیاس المنتوج أو الخدمة التي یوفرها النظام أو المنظمة ویتم إیصالها إ :مقاییس المخرجات - 

  .العملاء، والمثال على مخرجات التدریب هو عدد الأفراد الذین یخضعون للتدریب

                                                           
1
وري العلمیة للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، دار الباز تحسین فعالیة الأداء المؤسسي من خلال تكنولوجیا المعلومات، وصفي عبد الكریم الكساسبة، - 

  .81 – 80: ، ص ص2011عمان، 
2
أطروحة دكتوراه، تخصص مالیة البنوك و التأمینات، جامعة فرحات قیاس الأداء المالي للبنوك الإسلامیة في ظل الأزمات المالیة، أنفال بوجلال،  - 

  .102: ، ص2016عباس، سطیف، 
3
  .391: ، ص2009دار البازوري لنشر والتوزیع، عمان، الإستراتیجیة والتخطیط الاستراتیجي، س، خالد محمد بني حمیدان ووائل محمد إدری - 
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یستخدم لقیاس النتائج المتوقعة أو المرغوبة أو الفعلیة، فعلى سبیل المثال إن نتیجة  :مقاییس المحصلات - 

الإصابات والأمراض  التدریب حول السلامة یمكن أن تكون بمثابة التحسین في أداء السلامة متمثلا بقلة عدد

مابین العاملین، وفي بعض الحالات ربما یكون من الصعب بناء علاقة سببیة مباشرة مابین مخرجات النشاط  

  .ونتائجه المقصودة

تستخدم لقیاس الآثار المباشرة وغیر المباشرة التي تنشأ عن تحقیق غایات البرنامج، ومثال  :مقاییس التأثیر -

  .ئج البرنامج الفعلیة مع تقدیرات النتائج التي تحصل في غیاب البرنامجعلى ذلك هو مقارنة نتا

  التصنیف الرابع

النتائج، مقاییس الأسباب والمقاییس داء تحت مسمیات عدیدة مثل مقاییس وهناك من یقسم مقاییس الأ     

  1:السلوكیة كما یلي

تستخدم لقیاس الأداء بعد ظهور الحقیقة، ومثال على ذلك هو مقاییس الإصابات والأمراض  :مقاییس النتائج - 

  .الواقعة

هذه المقاییس تتنبأ بالأداء المستقبلي، مثل مقیاس الكلفة التقدیریة على أساس جملة من  :مقاییس الأسباب - 

  .العوامل ذات العلاقة

ساسیة للأفراد والمنظمة التي یجري قیاسها وأمثلة على ذلك هي هذه المقاییس الثقافة الأ :المقاییس السلوكیة - 

  . تنفیذ السلامة أو استبیانات رضا العاملین

  التصنیف الخامس

الكفاءة، الفعالیة، الجودة، الوقت المحدد : تؤكد جامعة كالیفورنیا أن هناك خمس تصنیفات لقیاس الأداء هي     

  تصنیفات مقاییس الأداء): 2-1(جدول رقم.والإنتاجیة، والجدول الموالي سیوضحها ویوضح كیفیة التعبیر عنها

 المقیاس یقیس یعبر عنه بالنسبة التالیة

إزاء المدخلات  ةالفعلیالمدخلات 

 المخططة

 الكفاءة قدرة المنظمة على استخدام الموارد

المخرجات الفعلیة إزاء المدخلات 

 المخططة

 الفعالیة مستوى قدرة المنظمة على تحقیق الأهداف

عدد الوحدات المنتجة بشكل صحیح 

 إزاء إجمالي عدد الوحدات المنتجة

مدى انجاز وحدة العمل بشكل صحیح وان 

 المعاییر هنا تحدد حسب احتیاجات العملاء

 الجودة

عدد الوحدات المنتجة في الوقت 

المحدد إزاء إجمالي عدد الوحدات 

 المنتجة

مدى انجاز وحدة العمل في الوقت المحدد   

وان معاییر التوقیت تحدد حسب احتیاجات 

 العملاء

 التوقیت

                                                           
1
  .46: صمرجع سبق ذكره،  طاهر محسن الغالي ووائل محمد صبحي إدریس، - 
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لإنتاج وحدة حجم الموارد التي تستخدم  المخرجات إزاء المدخلات

 عمل معینة

 الإنتاجیة

، عمان، دار وائل للنشرالأولى،  الطبعة ،الإدارة الإستراتیجیة منظور منهجي متكامل ،طاهر منصور محسن الغالي و وائل محمد صبحي إدریس :المصدر

 .491: ص، 2007

  

  كیفیة المعالجةو  معوقات قیاس الأداء - 4

  .قیاس الأداء وكیفیة معالجتهاسنتطرق في هذا الجزء إلى معوقات      

    معوقات قیاس الأداء -أ

  1:لا تخلو عملیة قیاس الأداء من مشاكل وتحدیات تتمثل فیما یلي     

  روضوح المعایی عدم - 

یدع مجال لاختلاف التفسیرات التي واضحة للتقییم مما ي نموذج تقییم الأداء على معاییر غیر قد یحتو      

  یمكن أن تعطى لها؛

  التجهیزات الفردیةو  الأخطاء - 

عملیة بطریقة عمدیه أو عفویة مما یجعل  قد یرتكب القائم بتقییم الأداء العدید من الأخطاء والتحیزات     

  التقییم غیر عادلة؛

  التحیز الناتج عن العلاقات الشخصیة - 

  من التحیز في تقییم الأداء،تتسبب العلاقات الشخصیة الجدیدة أو البیئیة بین الرئیس والمرؤوسین نوع      

  فعلاقات الود التي یمكن أن تنشأ بشكل تلقائي بن الرئیس والمرؤوسین قد تأثر بشكل عفوي إیجابا على نتائج

  قد تؤثر سلبا على نتائج التقییم؛  نتقیم الأداء، كما أن العلاقات غیر الطبیعة بین الرئیس والمرؤوسی

  يالأداء الجماعالتركیز على الأداء الفردي أم  - 

  تواجه بعض المنظمات مشكل عدم فعالیة أداء الفرد أو جماعات العمل وذلك بسبب استخدام مقاییس تركز     

على أداء الفرد ولیس الأداء الجماعي، ولكن إذا كان العمل في المنظمة یتم من خلال تشكیل فرق وجماعات 

بتقییم أداء الجماعة ككل، كما یسمح بتقییم الأداء الفردي عمل، فیفضل أن یسمح نظام تقییم الأداء في المنظمة 

  .في نفس الوقت

  كیفیة معالجة معوقات قیاس الأداء - ب

  2:یمكن معالجة هذه المشاكل من خلال ما یلي     

وضع وصف تفصیلي للمعاییر المستخدمة، وتزوید القائم بالتقییم بأمثلة توضیحیة حتى لا تختلف التفسیرات  - 

  لنفس المعیار؛المعطاة 

                                                           
1
  .211 – 210: ، ص ص2000الدار الجامعیة، الإسكندریة،  الرؤیة المستقبلیة،: إدارة الموارد البشریة راویة حسن، - 
2

  .254: ، ص2007المكتب الجامعي الحدیث، الإسكندریة، إدارة الموارد البشریة، صلاح الدین عد الباقي وآخرون،  -
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استخدام وسائل التقییم الرتیبة مثل الترتیب التبادلي، والمقارنة الزوجیة أو عن طریق استخدام طریقة التوزیع  - 

  الإجباري؛

یجب على القائمین بالتقییم أن یعرفوا أولا هذه المصادر، وان یدركوا أن العواطف والمشاعر قد یكون لها تأثیر  - 

  رؤوسیهم؛على نتائج تقییم أداء م

  الاحتفاظ بقوائم التقییم في مذكرات لتسجیل جوانب الأداء والسلوك الذي یقوم به الفرد خلال فترة التقییم أول - 

  بأول، وبالتالي یكون التقییم أكثر موضوعیة وبعیدا عن التحیز؛

كذا قیاس أداء قیاس مدى مساهمة الفرد في أداء الجماعة و : یجب أن یكون تقییم الأداء على مستویین هما - 

جماعة أو فریق عمل ككل، ولا بد أن یكون معروفا مسبقا لأعضاء فریق العمل نوعیة المقاییس التي سوف 

  .تستخدم للأداء الفردي وتلك التي سوف تستخدم لقیاس الأداء الجماعي

  تقییم الأداء: ثانیا

علق بتصحیح الانحرافات من جهة وتحسینها عند دراسة الأداء وجب علینا دراسة عملیة التقییم جیدا لأنها تت     

   .من جهة ثانیة

  تعریف تقییم الأداء - 1

الأداة التي تستخدم للتعرف على نشاط المؤسسة بهدف قیاس النتائج المحققة "یعرف تقییم الأداء بأنه      

  ومقارنتها بالأهداف المرسومة، بغیة الوقوف على الانحرافات وتشخیص مسبباتها مع اتخاذ الخطوات الكفیلة 

  .1"لتجاوز تلك الانحرافات

ء هو جزء من عملیة الرقابة، فهو یعمل على قیاس نتائج المؤسسة باستخدام ومنه یمكن القول أن تقییم الأدا     

  مجموعة من مؤشرات الكفاءة والفعالیة ومقارنتها بالمعاییر المحددة في عملیة التخطیط ومن ثم إصدار أحكام     

  .تقییمیه تساعد في اتخاذ القرارات

  أهمیة تقییم الأداء - 2

مستویات عدة یمكن ء في المؤسسات لها أهمیة كبیرة وبارزة في جوانب و الأدا یمكن القول أن عملة تقییم     

  2:توضحها فیما یلي

تساعد عملیة التقییم على التحقق من قدرة المؤسسة على الوصول إلى أهدافها، لأنه ولكي نستطیع معرفة  - 

تي تقیس ذلك، وعملیة التقییم  توافق الأداء المنجز مع المخطط فانه یجب توفر مجموعة من الأسس والأسالیب ال

 من أهم الأسالیب لمعرفة ذلك، لأنها تسمح بتوفیر تغذیة عكسیة عن مدى تحقق الأهداف، وفي حالة ما إذا 

 كانت النتائج مختلفة عن الأهداف، فان المؤسسة بإمكانها تحلیل الخلل ومن ثم معالجته؛

  ذا من خلال توفیر معلومات وبیانات حقیقیة یمكنعملیة تقییم الأداء تساهم في حل مشاكل المؤسسة، وه - 

                                                           
1
  .92: صمرجع سبق ذكره،  محمد الصالح دشاش، - 

2
تخصص إدارة الموارد البشریة، جامعة أبي أطروحة دكتوراه، أثر دراسة الجودة الشاملة على أداء المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة،  عبد القادر هامي، - 

  .202 – 201: ، ص ص2017، تلمسان، دبكر بلقا ی
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  الرجوع إلیها أثناء اتخاذ قرارات سلبیة حول المؤسسة؛

تعمل على  الأداءتقییم بالتالي عملیة و  ،تركز على كیفیة استغلال الموارد المتاحة للمؤسسة الأداءعملیة تقییم  - 

  ؛ة والتقلیل من النفقاتموارد البشریلل أحسن استغلال ضمان

تحسین  أيبین عملائها و  أفرادهاتطویر الاتصالات الداخلیة للمؤسسة بین تسمح بتحسین و  الأداءعملیة تقییم  - 

  رجیة وتحسین جو مناخ العمل بین جمیع المؤسسات؛الاتصالات الخا

ق عملیة تقییم الأداء تسمح بمعرفة مدى مشاركة الأفراد العاملین في تحقیق أهداف المنظمة وهذا عن طری - 

  .تقییم العاملین وربط أدائهم بتقییم أداء المؤسسة ككل

  شروط التقییم الجید للأداء - 3

من أجل أن تتمكن عملیة تقییم الأداء من تحقیق أهدافها، یجب أن تتوفر أو تتحقق فیها مجموعة من      

  1:الشروط تتمثل فیما یلي

  توفر المعلومات الكافیة -أ

  فالمعلومات هي الأساس في التقییم، فیجب على المؤسسة الحصول علیها بمختلف الطرق المتاحة لدیها     

  وذلك بمعالجة جمیع المعطیات المتوفرة لدیها، ویشترط أن تكون هذه المعلومات كافیة لتتبع الأداء وتطوره،

  ویجب أن تمس جمیع أنشطة المؤسسة؛

  تحدید معدلات الأداء المرغوب - ب

من أجل تسهیل عملة المقارنة یجب على المؤسسة تحدید معدلات معیاریة للأداء تمكنها من تحدید نسبة      

  انجازاتها وتطورات أدائها، وتمكن كذلك معدلات الأداء من تحدید مسؤولیة الانحرافات الموجبة ومسؤولیة

  عاملین لمسیریهم لتكون تحفیزا لهم لبلوغها؛الانحرافات السالبة، ومن المفضل أن تحدد هذه المعدلات بمشاركة ال

  استمراریة عملیة التقییم -ج

على فترة زمنیة معینة، بل یجب أن تمارس على طوال حیاة المؤسسة وعلى ویعني ذلك عدم الاقتصار      

المنتجات فترات دوریة قد تقصر وقد تطول وهذا حسب طبیعة الموضوع المراد قیاسه وتقییمه، فمثلا تقییم جودة 

  .یكون یومي أما تقییم أداء رجال البیع فمن المستحسن أن یكون شهریا

  أهداف تقییم الأداء - 4

تحقق عملیة تقییم الأداء مجموعة من الأهداف المتعددة على مختلف المستویات وفیما یلي عرض لأهم      

  2:هذه الأهداف

                                                           
1
رسالة ماجستیر، تخصص تسییر المؤسسات الصناعیة، جامعة محمد خیضر، بسكرة، قیاس وتقییم، : الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة عادل عشي، - 

  .33: ، ص2002
2
، 2005رسالة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصادیة و علوم التسییر، جامعة الجزائر، أهمیة تقییم أداء العاملین في تدعیم أداء المؤسسة، نعیمة فضیل،  - 

  .38: ص
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احتمال تعدد شكاوي العاملین للمؤسسة والمتعاملین  العمل على إیجاد مناخ ملائم على مستوى المؤسسة، یبعد - 

معها، والعمل على رفع مستوى أداء العاملین واستمرار قدراتهم وإمكانیتهم بما یساعدهم على التقدم والتطور في 

  كافة وحدات المؤسسة؛

إلى تقییم سلیم   الإبداعیة للوصولدفع المدیرین إلى تنمیة مهاراتهم وإمكانیاتهم الفكریة وتعزیز قدراتهم  - 

موضوعي للأداء في مختلف الوظائف والوحدات، وهذا ما یدفع باتجاه تطویر العلاقات الجیدة مع العاملین 

  والتقرب إلیهم، لمعرفة المشاكل التي تعترض العاملین أثناء عملهم؛

العامل جوانب القوة  یعتبر تقییم الأداء خاصة في ما تعلق بالعاملین وسیلة للتطویر الذاتي، فبفضله یعرف  - 

وتعزیزها وجوانب القصور والعمل على تفادیها، وتسهیل عملیة التخطیط فیما یخص ترقیة العاملین لمناصب 

  أعلى؛

كما یعمل تقییم الأداء على تشجیع المنافسة بین الأقسام والفروع المختلفة لزیادة إنتاجیتها، وبالإضافة إلى  - 

  .للإنتاجیة الجیدةالمحافظة على مستوى عال ومستمر 

  مفاهیم عامة حول الأداء المالي: المبحث الثاني

  یحظى موضوع الأداء المالي باهتمام الباحثین والكتاب، الأمر الذي دفع العدید منهم لتناوله بالدراسة      

یوم ومن والتحلیل ولاسیما في الجانب النظري والتطبیقي، حیث یعد من المفاهیم الجوهریة في عالم الأعمال ال

المفاهیم الضیقة لأداء المنظمات بشكل عام، وعلیه حاولنا في هذا المبحث التطرق إلى مفهوم الأداء المالي، 

  .الأهداف المالیة للمؤسسة وأخیرا خطوات تحسین الأداء المالي

  مفهوم الأداء المالي: المطلب الأول

ن خلال التطرق إلى ابرز التعاریف الي ممن خلال هذا المطلب حاولنا الإحاطة بمفهوم الأداء الم     

  .والتعرض لكل من الأهمیة، الخصائص، المجالات

  تعریف الأداء المالي: أولا

  :ختلفت تعاریف الأداء المالي باختلاف الباحثین في هذا المجال حیث سنذكر البعض منهاا     

ظمة من تحدید مستوى الأداء الكلي والمعبر التي تمكن المن ةالأداة الإستراتیجی"یعرف الأداء المالي بأنه      

  .1"عن میادین الأداء المنظمي، الأداء المالي، الأداء التشغیلي، الفاعلیة التنظیمیة

التغیرات المالیة التي تكون الهیكل المالي للشركة لفترة زمنیة سابقة في وظائف المنظمة "كما أنه یعرف بأنه      

المالیة لمعرفة وضع المنظمة ومقارنته مع المنظمات الأخرى العاملة في نفس بالاعتماد على المؤشرات 

  .2"القطاع

                                                           
1
ي عشر، مجلة جامعة الأنبار للعلوم الاقتصادیة و الإداریة، العدد الحاد علاقة وأثر الأداء البیئي بالأداء المالي، عبد الرزاق خضر حسن، - 

  .2017: ، ص2014بغداد،
2
 - S .M . Sohrab Uddin, Yasushi Suzuki, Financial Reform, ownership and performance in banking industry: the 

case of Bangladesh, international journal of business and management, vol. 6, No. 7,2011, P: 28.   



    التأصیل النظري للأداء المالي     :  الفصل الأول

 

 

26 

النتیجة الأساسیة للأنشطة المالیة لفترة زمنیة سابقة، إذ یعطي للمنظمة صورة كاملة "ویعرف كذلك على أنه      

  .1"عن تلك الأنشطة فمن خلاله یمكن للمؤسسة أن تحقق استدامة مالیة

الذي یعكس البیانات التي توصف بشكل رئیسي النتائج المالیة فقط للمنظمة، فهو یعبر "اء المالي هو الأد     

  .2"عن سمعة المنظمة فالأداء القوي للمنظمة یتمثل بأرباحها

ومن خلال هذه التعاریف السابقة یمكن القول أن الأداء المالي أداة للتعرف على الوضع الحالي للمنظمة      

  .زمنیة معینة أو جانب معین من أداء المنظمة أو أداء أسهمها في السوق الماليفي فترة 

  أهمیة الأداء المالي: ثانیا

إن الموضوع الأساسي للأداء المالي هو الحصول على معلومات تستخدم لأغراض التحلیل المناسبة لصنع      

  .داء المالي للمؤسسةالقرارات، واختیار السهم الأفضل من وقت لآخر من خلال مؤشرات الأ

  3:وبشكل عام یمكن حصر أهمیة الأداء المالي في أنه یلقي الضوء على الجوانب التالیة     

  تقییم ربحیة المؤسسة ویكمن الغرض منها تعظیم قیمة المؤسسة وثروة المساهم؛ - 

  تقییم سیولة المؤسسة وذلك لتحسین قدرة المؤسسة على الوفاء بالتزاماتها؛ - 

  تطویر نشاط المؤسسة والغرض منه هو معرفة كیفیة توزیع المؤسسة لمصادرها المالیة واستثماراتها؛ تقییم - 

  تقییم تطویر توزیعات المؤسسة وذلك من أجل معرفة سیاسة المؤسسة في توزیع الأرباح؛ - 

الاقتصادیة،  تقییم تطور حجم المؤسسة أن هذا التقییم یزود المؤسسة بمجموعة من المیزات ذات الأبعاد  - 

  .بالإضافة إلى أنه یحسن القدرة الكلیة لها

  مجالات الأداء المالي: ثالثا

  4:من أهم المجالات للأداء المالي تتمثل فیما یلي     

  الربحیة - 1

هناك مؤشرات عدیدة لقیاس هذا المجال ممثلة بنسب الربحیة والتي تقیس فاعلیة الإدارة في تولید الأرباح      

وتستخدم أیضا للحكم على كیفیة كفاءة استخدام المنظمة لمجوداتها ومن أهم النسب هامش الربح الإجمالي، 

  .ار والعائد على حقوق الملكیةهامش الربح التشغیلي، هامش الربح الصافي، العائد على الاستثم

  المركز السوقي - 2

  .       ویتمثل بالحصة السوقیة التي تشیر إلى نسبة حجم الأعمال المتوفرة لكل سلعة أو خدمة     

  الإنتاجیة - 3

                                                           
1
 - Isaiah Gaabaluae Bojosinyana Masalahae, Financial per fosmance Measure o south Africa’s top companies: AN 

Exploratory Invest ligation, south Africa, dissertation doctor o commerce, university of south Africa, Business 
Management, 2007, P: 5.     
2
 - Noelpatrick Tracey, Corporate reputation and Financial performance: Sustained Financial performance, 

doctor of philosophy Queensland, university of Technology, shool of Management, 2014, P: 127.   
3
  .17: ، ص2002دار فاروق للنشر و التوزیع،الإسكندریة، الطبعة الأولى، طریقة لتطویر أداء الشركات،  101 دونالد ووتز، - 

4
مجمع مداخلات الملتقى الدولي الثاني حول  أثر تبني المسؤولیة الاجتماعیة على الأداء المالي للشركات، عبد الرزاق مولاي لخضر وحسین شنیني، - 

  .238: ، ص2011الأداء المتمیز و لحكومات، الطبعة الثانیة، ورقلة، 
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، وتعد الإنتاجیة مقیاسا لمدى اوتعني العلاقة بین مخرجات المنظمة من السلع والخدمات وبین مدخلا ته     

الاستخدام الأمثل لعناصر الإنتاج بما تتضمنه من موارد وطاقات مادیة وبشریة متاحة بما یكفل لها تحقیق 

  .أهدافها

  قیادة المنتجات - 4

سوقي لكل منتج والمنتجات الحالیة وتمثل بقیام الإدارة الرئیسیة بتقویم التكالیف والجودة والمركز ال     

  .والمنتجات المخطط لها

  لأفراد و اتجاهات العاملینتنمیة ا - 5

یعتبر أحد مجالات الأداء المهمة بالمنظمات ویتم قیاسه عن طریق تجمیع تقاریر متنوعة لتقویم الأسلوب      

الذي تتبعه المنظمة في سد الاحتیاجات الحالیة والمستقبلیة من القوى العاملة، كما یتم قیاسه عن طریق 

  .استقصاءات الأفراد ودورات العمل

  المسؤولیة العامة - 6

في هذا المجال تضع المنظمة مقاییس تلاءم طبیعتها أو بیئتها المحیطة بهدف رسم نجاحها في تحمیل      

  .مسؤولیاتها نحو العاملین والموردین والمجتمع

  المدى الطویلالموازنة بین أهداف المدى القصیر و  - 7

تداخل بین مجالات الأداء الرئیسیة للتأكد من أن الأهداف وهنا تقوم المنظمة بإجراء دراسة معمقة بشأن ال     

  .الحالیة لم یتم تحقیقها على حساب الأرباح والاستقرار الاقتصادي في المستقبل

  الأهداف المالیة للمؤسسة: المطلب الثاني

  ذه الأهداف      یستلزم الإشارة إلى الأهداف المالیة التي تسعى المؤسسة الاقتصادیة إلى تحقیقها وتتمثل ه     

  :في

  السیولة و الیسر المالي - 1

ویقصد بالسیولة قدرة المشروع على توفیر النقد لتسدید الالتزامات قصیرة الأجل المتوقعة وغیر المتوقعة في      

مواعیدها بكلفة مناسبة وبدون خسائر ومواجهة الظروف الطارئة من خلال الحصول على الإیرادات نتیجة 

عي للمشروع، أما الیسر المالي فیمثل بعدا مؤسسیا وخاصیة شاملة، إذ یمكن التعبیر عنه بالعلاقة للنشاط الطبی

بین الاستخدامات أو صافي التدفقات المدیونیة أو حقوق الملكیة والأموال المقترضة، وتحقیق الیسر المالي هو 

بالیسر المالي مع أنها تمتلك سیولة قلیلة  الضمان الوحید لسداد الالتزامات لذا یمكن القول أن المؤسسة قد تتمتع

  .1والعكس غیر صحیح

  التوازن المالي - 2

، "الحالة التي یظل معها رصید النقدیة في كل لحظة موجبا بعد سداد كافة الدیون قصیرة الأجل"یعرف بأنه      

التوازن بین رأس المال الثابت والأموال الدائمة التي تسمح بالاحتفاظ به "ومن ناحیة أخرى یمثل في لحظة معینة 

                                                           
1
  .41: ،ص2006مجلة الباحث، العدد الرابع، قراءة في الأداء المالي والقیمة في المؤسسات الاقتصادیة،  الغني دادن، عبد - 
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ستثمارات التي یجب أن تمول بالأموال الدائمة التي ، ویقصد برأس المال الثابت عادة الا"وعبر الفترة المالیة 

  .1یقصد بها رأس المال الخاص مضاف إلیه الدیون الطویلة والمتوسطة الأجل

  المردودیة - 3

الارتباط بین "تعرف بأنها الأساسیة التي ترسمها المؤسسة وتوجه الموارد لتحقیقها و  تعتبر من الأهداف     

في تحقیقها حیث تحدد مدى مساهمة رأس المال المستثمر في تحقیق النتائج  النتائج والوسائل التي ساهمت

، ونمیز بین المردودیة الاقتصادیة التي تقیس مساهمة الأصول الاقتصادیة في تكوین نتیجة الاستغلال   "المالیة

  .2والمردودیة المالیة التي تحدد مشاركة الأموال الخاصة في تحقیق نتائج صافیة

  القیمة المضافة للمؤسسةتعظیم  -4

تزداد قیمة المؤسسة كلما تمكنت من تحقیق نتائج محاسبیة بشكل مستمر بحیث تتراكم النتائج وتكون      

فوائض مالیة موجبة تشكل ما یسمى بثروة المؤسسة، ولا یكفي أن تحقق المؤسسة نتائج موجبة حالیا بل یجب 

  ل دراسة المردودیة المستقبلیة وتحدید الجدوى من المشاریع  أن تسعى إلى تحقیق نتائج في المستقبل من خلا

  الاستثماریة في المستقبل ومن ثم یمكن توقع حجم الثروة من خلال النتائج المحققة سابقا وحالیا من خلال 

  .3ما یعرف بالقیمة الحالیة للمؤسسة

  خطوات تحسین الأداء المالي: المطلب الثالث

تلجأ المؤسسة إلى تحسین أدائها المالي عندما یكون المنجز أقل من المخطط أو وجد التوازن بینهما، حیث      

  أنه تماشیا مع تطورات المحیط تلجأ المؤسسة إلى التحسین المستمر لأدائها المالي الذي یتم بواسطة العنصر 

ا مبسطة ولیست معقدة، ویعرف التحسین البشري ذي المهارة العالیة والمحفز بشكل جید باستخدام تكنولوجی

المستمر كمسیرة أو كعملیة تقوم بها فرق العمل بهدف تطویر الأداء الشامل للمؤسسة من خلال تحسین الجودة 

وإرضاء الزبائن، وبالتالي ضمان التطور والنجاح على المدى الطویل، وتتمثل مراحل تحسین الأداء المالي فیما 

  4:یلي

  تزام الإدارة بتكوین لجنة قیادة وتعیین مسئول عن العملیة بوضع إستراتیجیة لها؛اتخاذ قرار وال - 

  التخطیط من خلال تعریف الأهداف، وضع هیكلة التحسین والموارد ووضع خطة للتنفیذ؛ - 

 التحضیر والذي یشمل اختیار المشاركین وتكوینهم، وضع وسائل الرقابة وتحدید الرقابة، وتحدید الإدارة لنقاط - 

  ذات الأولویة في التحسین؛

  التطبیق من خلال توجیه مجهودات كل الأفراد نحو تحسین العملیات وتكوینهم؛ - 

                                                           
1
  . 189: ، ص200دار المریخ للنشر، الریاض، الأداء المالي لمنظمات الأعمال،  السعید فرحات جمعة، - 

2
  .267: ، ص2006للنشر والتوزیع، عمان، دار وائل التسییر المالي،  لیاس بن سامي ویوسف قریشي، - 

3
رسالة ماجستیر، تخصص محاسبة، جامعة محمد خیضر، دور المعلومات المحاسبیة في تحسین الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة،  حیاة بزقراوي، - 

  .9: ، ص2011بسكرة، 
4
، 2014مجلة أداء المؤسسة الجزائریة، العدد الخامس،  مؤسسات الجزائریة،الحوكمة ودورها في تحسین الأداء المالي لل الهام یحیاوي ولیلى بوحدید، - 

  .65 – 64: ص ص
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المتابعة والتحسین من خلال متابعة أنشطة ونتائج فرق العمل من طرف لجنة القیادة، تقییم العملیة وكذا  - 

  . تطویر وتكییف عملیات التحسین باستمرار

  تقییم الأداء الماليماهیة : المبحث الثالث

بعد تطرقنا إلى الأداء والأداء المالي تأتي مرحلة تقییم الأداء المالي، والتي تستدعي القیام بها توافر      

نتائج  المعلومات من مصادر مختلفة، كما تتطلب عند تنفیذها المرور بمراحل متسلسلة ومتكاملة للوصول إلى

  .دف تقویم وترشید الأداء المالي، وهذا ما سنتناوله في هذا المبحثتسمح للمؤسسة باتخاذ قرارات سلیمة به

  مفهوم تقییم الأداء المالي :المطلب الأول

مدى نجاح المؤسسة في تحقیق أهدافها  الحكم على تهدف عملیة تقییم الأداء المالي في المؤسسة إلى     

، وسنركز في هذا المطلب على تعریف المالیة وذلك من خلال الاستغلال الأمثل للموارد والإمكانیات المتاحة لها

       .وكذا أركان تقییم الأداء المالي هدافهتقییم الأداء المالي وأهمیته وأ

  تعریف تقییم الأداء المالي وأهمیته: أولا

یعتبر تقییم الأداء المالي وسیلة هامة للحكم على إدارة المؤسسة كما یساعد في عملیة اتخاذ القرار، لدى      

  .  خصصنا هذا الجزء لتطرق إلى تعریف تقییم الأداء المالي مع الإشارة إلى أهمیته

      تعریف تقییم الأداء المالي - 1

تعددت المفاهیم المقدمة لتقییم الأداء المالي كون أن كل باحث یعرفه حسب الزاویة التي ینظر إلیها،      

  .وسوف نعرض أهم تعریف تقییم الأداء المالي على سبیل المثال لا على سبیل الحصر

ستناد على النتائج التي قیاس إدارة أنشطة الوحدة الاقتصادیة مجتمعة بالا"یعرف تقییم الأداء المالي بأنه       

فضلا عن معرفة الأسباب التي أدت . حققها في نهایة الفترة المحاسبیة التي عادة ما تكون سنة تقویمیة واحدة

بیة بهدف الوصول إلى أداء جید في إلى تلك النتائج واقتراح حلول للأزمة للتغلب على تلك النتائج السل

  .1"المستقبل

یص للصحة المالیة للشركة لمعرفة مدى قدرتها على إنشاء قیمة ومجابهة تشخ"على أنه  فكما عر      

المیزانیة، جدول حسابات النتائج، جدول تدفقات (وذلك من خلال الاعتماد على الكشوف المالیة . المستقبل

  .2"مع ضرورة مراعاة الظرف الاقتصادي والقطاع الصناعي الذي تنشط به الشركة) الخزینة والملاحق

عملیة لاحقة لعملیة اتخاذ القرار، والغرض منها "وینظر الباحثین إلى عملیة تقییم الأداء المالي على أنها        

هو فحص المركز المالي والاقتصادي للمؤسسة في تاریخ معین كما في استخدام أسلوب التحلیل المالي 

  .1"والمراجعة الداخلیة

                                                           
1
: ، ص2013الطبعة الأولى، المكتبة الوطنیة دار الكتب والوثائق، بغداد،  تقییم الأداء المصرفي الإطار ألمفاهیمي والتطبیقي، عمر علي كامل الدوري، - 

15.  
2
رسالة ماجستیر، تخصص حوكمة ومالیة  وكمة وأثرها على الأداء المالي للشركات في ظل بیئة الأعمال الجزائریة،كفاءة نظام الح ریمه شیبوب، - 

  .111: ، ص2016، 1المؤسسة، جامعة سطیف
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مجموعة من المقاییس المستخدمة لقیاس كفاءة وفعالیة "أما البعض الأخر فعرف تقییم الأداء المالي بأنه      

  .2"العملیات المالیة في المؤسسة

في ضوء التعریفات السابقة یمكن القول أن تقییم الأداء المالي عبارة عن خطة عمل توضع وفق معاییر      

  الشركة على تحقیق الأهداف الموضوعة كما هو مخطط لها، وبالتالي معرفة محددة مسبقا لمعرفة مدى قدرة

  مدى قدرة الشركة على استغلال ما لدیها من موارد بأفضل صورة، وتحدید نقاط الضعف والقوة في الأداء، 

  .واتخاذ الإجراءات اللازمة لتصحیح الانحرافات

  أهمیة تقییم الأداء المالي - 2

 :یحضا تقییم الأداء المالي بأهمیة بالغة سواء على مستوى القطاع العام، أو الخاص فهو     

    أداة للتعرف على الوضع المالي القائم في المؤسسة في لحظة معینة، وأداة لتدارك الثغرات والمشاكل  - 

  ارات الاستثماریة وتوجیه المؤسسة والمعوقات التي قد تظهر في مسیرة المؤسسة، كما انه أداة تحفیزیة لاتخاذ القر 

  ؛3نحو اتجاه المؤسسات الناجحة

  على مستوى العملیات یؤدي تقییم الأداء المالي إلى إجراء مسح میداني شامل للمؤسسة، لغرض التعرف على - 

سائر عملیاتها الإنتاجیة والوقوف على العلاقات التي تربط بین مختلف مراحل الإنتاج والتوصل إلى خصائص 

  النشاط الإنتاجي الذي تمارسه الوحدة الاقتصادیة وأثر ذلك على إدارتها ودراسة اقتصادیات برامج التشغیل وأثرها 

على كیفیة الإنتاج بعوامل الإنتاج في مستویات التشغیل المختلفة تمهیدا للوصول إلى الإجراءات العلاجیة 

  جاح المؤسسة مستقبلا،اللازمة لتفادي القصور في الأداء والعمل على استمرار ن

على مستوى إدارة الموارد البشریة فان تقییم الأداء المالي للمؤسسة یؤدي إلى خلق مناخ لثقة والتعامل  - 

الأخلاقي عن طریق تأكید الأسس العلمیة في التقییم والنهوض بمستوى العاملین من خلال استثمار طاقاتهم 

تقدم وتحدید تكالیف العمل الإنساني والمساعدة في تحدید سبل الكامنة، وتوظیف طموحاتهم بأسالیب تؤهلهم ل

  ؛4تنمیة الموارد البشریة وتعزیز شعورهم بالمسؤولیة

احتساب مقاییس مختلفة لتقییم الأداء مثل نسب الربحیة والسیولة والنشاط والرفع المالي، ویتم ذلك باختیار  - 

ة تقییم الأداء المالي، من ثم وضع التوصیات الملائمة، بعد الأدوات المالیة المناسبة التي تستخدم في رفع عملی

  ؛5معرفة أسباب هذه الفروق وأثرها على الشركات لتعامل معها ومعالجتها

                                                                                                                                                                                                 
1
المجلة الجزائریة للدراسات المحاسبیة والمالیة،  وحدة سوق أهراس،) ENAP(تحلیل وتقییم الأداء المالي للمؤسسة الجزائریة للدهن نور الدین بهلول، - 

  .74: ، ص2016الجزائر، العدد الثالث، 
2
 - Andy Neely, and all, Performance system design, Littérature review and research agenda, Ijopm, International 

Journal of operations & production Management Cambridge, UK December, Vol25, N1, 2005, P: 1232.  
3
، 2020، جوان01مجلة العلوم الإنسانیة، جامعة قسنطینة، العدد دور تحلیل القوائم المالیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسات، عمیروش بوشلاغم، - 

  .187: ص
4
 - 125: ، ص ص2003الطبعة الأولى، عالم الكتب الحدیث للنشر و التوزیع،  مدخل استراتیجي،: إدارة الموارد البشریة مؤید السالم و صالح عادل، - 

126.  
5
  .52 -51: ، ص ص2010دار الحامد، عمان،  الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركات، محمد محمود الخطیب، - 
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  1:كما تكمن أهمیته في العناصر التالیة - 

 تمكین الشركة من الاستغلال الأمثل لمواردها؛ 

 ءة ممكنة؛یساعد الشركة على التحقق من القیام بوظائفها بأفضل كفا 

 اكتشاف الانحرافات لكل نشاط من أنشطة الشركة، حیث یساعد ذلك على ممارسة الوظیفة الرقابیة 

 الإجراءات التصحیحیة لمنع تكرارها؛ واتخاذ

 تحدید سبیل لتطویر الشركة بالقضاء على نقاط ضعفها؛ 

 المساعدة على اتخاذ القرارات لاسیما الإستراتیجیة منها؛ 

    تقییم الأداء المالي أهداف: ثانیا

یسمح تقییم الأداء المالي بقیاس الفعالیة المالیة للمؤسسة من جهة، كما یسمح بالحكم على الكفاءة في      

  2:وعلیه یمكن القول أن أهداف تقییم الأداء المالي تتمثل في. استغلال مواردها المتاحة من جهة ثانیة

  السیولة من خلال قدرتها على الوفاء بالالتزامات قصیرة الأجل؛ - 

  كفاءة المؤسسة في استخدام رأس المال بحیث لا یكون أقل أو أكثر من اللازم؛ - 

  قدرة المؤسسة على تحقیق أرباح كافیة وقادرة على تغطیة فوائد الأموال المقترضة؛ - 

  بالتمویل الذاتي لانجاز بعض المشاریع؛قدرة المؤسسة على تحقیق فائض مالي یسمح لها  - 

ویقول دادن عبد الغني أن تقییم الأداء المالي یهدف إلى الكشف عن مدى تحقیق القدرة الإرادیة والقدرة      

الكسبیة في المؤسسة، حیث أن الأولى  تعني قدرة المؤسسة على تولید إیرادات سواء من أنشطتها الجاریة أو 

نائیة، بینما تعني الثانیة قدرة المؤسسة على تحقیق فائض من أنشطتها من أجل مكافئة الرأسمالیة أو الاستث

  .3عوامل الإنتاج

  4:كما یهدف تقییم الأداء المالي إلى     

الوقوف على مستوى انجاز الوحدة الاقتصادیة، وتحدید نسبة تحقیق المنجز من الأهداف المحددة مسبقا، بما  - 

  الأهداف و بیان درجة الكفاءة في استغلال الموارد المتاحة؛ یضمن الفاعلیة في تحقیق

تحدید أسباب الانحرافات والعمل على تحسین الأداء من خلال الوصول إلى الوسائل الكفیلة بغرض معالجة  - 

  الانحرافات وتجنب تكرارها؛

قتصادیة عن مواطن ویهدف تقییم الأداء المالي إلى تحدید مسؤولیة كل مركز أو قسم في الوحدة الا     

  الضعف أو الخلل في النشاط الذي یضطلع به، وذلك من خلال قیاس إنتاجیة كل قسم من أقسام العملیة 

                                                           
1
: ، ص2015أطروحة دكتوراه، جامعة الجزائر، ء المالي، فعالیة تطیق مبادئ الحوكمة في دعم مقومات الإفصاح وأثرها على الأدا ضویفي حمزة، - 

123.  
2
  .40: ، ص2007، 63مجلة الإدارة والاقتصاد، بغداد، العدد أهمیة النسب المالیة في تقویم الأداء، زهرة حسن العامري والسید علي حلف الركابي، - 

3
  .41: ص مرجع سبق ذكره، عبد الغني دادن، - 

4
مجلة العلوم الاقتصادیة والإداریة والقانونیة، العوامل المؤثرة على الأداء المالي في شركة التأمین، رحمان وألاء ناصر الشریمي، نجلاء إبراهیم عبد ال - 

  .47: ، ص2020دیسمبر  30، 15جامعة عبد المالك عبد العزیز، السعودیة، العدد
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  الإنتاجیة وتحدید انجازاته سلبا أو إیجابا الأمر الذي من شانه خلق منافسة بین الأقسام باتجاه رفع لمستوى أداء

  .1الوحدة 

  أركان تقییم الأداء المالي: ثالثا

  :على الأركان الأساسیة الآتیةقول إن عملیة تقییم الأداء ترتكز یمكن ال     

  )المعاییر( وجود أهداف محددة مسبقا - 1

 من المؤكد أن عملیة تقییم الأداء لا توجد إلا حیث توجد أهداف محددة مسبقا، وقد تكون في صورة خطة     

المالیة وقوانین ربط الموازنة وما تتضمنه من قواعد  أو سیاسة أو معیار أو نمط أو قرار حاكم، فاللوائح

تقییم ددة مسبقا یتم على أساسها عملیة وضوابط، وكذلك التكالیف النمطیة ومعدلات الأداء المعیاریة، أهداف مح

  .2الأداء

  قیاس الأداء الفعلي - 2

المعاییر والمؤشرات الموافقة  تتمكن المؤسسة في هذه المرحلة من قیاس كفاءتها وفعالیتها، وذلك باختیار     

لطبیعة الأداء المراد قیاسه، ویتمثل قیاس الأداء في العملیة التي تزود مسئولي المؤسسة بقیم رقمیة فیما یخص 

  أدائها بناءا على معاییر الفعالیة والكفاءة، وتجدر الإشارة إلى الفرق الموجود بین المعیار والمؤشر فالمعیار یعني

  الأساس والركیزة التي تستند علیها عملیة تقییم الأداء أما المؤشر فهو أداة للقیاس وتفسر المعیار، أي أن المعیار 

  .3یتم قیاسه وتفسیره من خلال مجموعة من المؤشرات

 مقارنة الأداء الفعلي بالمعاییر - 3

ت ایجابیة أم سلبیة، ولتمكین الإدارة من یتم مقارنة الأداء المحقق بالمعاییر لتحدید الانحرافات سواء كان     

التنبؤ بالنتائج المستقبلیة، وجعلها قادرة على مجابهة الأخطاء قبل وقوعها من أجل اتخاذ الإجراءات اللازمة التي 

  .تحول دون وقوعها

 اتخاذ القرارات المناسبة لتصحیح الانحرافات - 4

البیانات والمعلومات المتاحة عن الأهداف المحددة مسبقا إن اتخاذ القرار لتصحیح انحراف ما یتوقف على      

  .وقیاس الأداء الفعلي، ومقارنة ذلك الأداء المحقق بالهدف المخطط

لذلك فان تحلیل الانحراف وبیان أسبابه یساعدان على تقدیر الموقف واتخاذ القرار المناسب الذي یجب 

    التصحیح المطلوب، آخذا في الاعتبار جمیع الظروفأن یكون في الوقت المناسب، ومحددا بوضوح نوع 

  .1بالقرار المحیطة

                                                           
1
  .32: ، ص2007ولى، دار المناهج للنشر و التوزیع، الأردن، الطبعة الأ تقویم الأداء باستخدام النسب المالیة، مجید الكرخي، - 

2
رسالة ماجستیر،  تقییم الأداء المالي للمصارف الإسلامیة دراسة تطبیقیة على البنك الإسلامي الأردني للتمویل والاستثمار، أمار محمد یحي عاصي، - 

  . 176: ، ص2008تخصص إدارة الأعمال، عمان، 
3
دراسة لعینة من المؤسسات الصناعیة المدرجة في بورصة عمان خلال : تأثیر مؤشرات الأداء المالي على القیمة السوقیة للسهم رشید حفصي، - 

  .204: ، ص2019، 03مجلة الإستراتیجیة و التنمیة، جامعة ورقلة، الجزائر، العدد، 2016 -2014الفترة
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  متطلبات ومراحل تقییم الأداء المالي: المطلب الثاني

قبل الانتقال إلى شرح متطلبات ومراحل تقییم الأداء المالي، یجدر بنا الإشارة إلى مصادر معلومات تقییم      

  .الأداء المالي باعتبار أن عملیة جمع البیانات والمعلومات هي أول مرحلة من مراحل تقییم الأداء المالي

  مصادر معلومات تقییم الأداء المالي: أولا

ة جمع المعلومات أول مرحلة من مراحل تقییم الأداء، ویشترط في المعلومات أن تتمیز تعتبر عملی     

بالمصداقیة والشفافیة وأن تكون في الوقت المناسب، ولقد تعددت مصادر المعلومات تقییم الأداء المالي، وتنقسم 

  .إلى مصادر داخلیة وأخرى خارجیة، عامة وقطاعیة، وأخرى خاصة بالمؤسسة

  ر الخارجیةالمصاد - 1

 2:وتشمل ما یلي     

المعلومات والبیانات التي تصدرها هیئات البورصة والمؤسسات المالیة ومكاتب السماسرة والتي لها علاقة  -

  بمجال نشاط المؤسسة؛

عن الهیئات والمؤسسات الحكومیة ة والنشرات الاقتصادیة التي تصدر الصحف الیومیة والمجلات المتخصص - 

  الأبحاث؛ومراكز 

    :وبهذا تنقسم المعلومات إلى نوعین هما     

  معلومات عامة -أ

 النوع من المعلوماتتبین الوضعیة العامة للاقتصاد في فترة زمنیة معینة وسبب اهتمام المؤسسة بهذا       

د هذه الخ كما تساع...هو تأثر نتائجها بطبیعة الحالة الاقتصادیة للمحیط كالتضخم والتدهور الاقتصادي

  .3المعلومات على تفسیر نتائجها والوقوف على حقیقتها

  معلومات قطاعیة - ب

 الاقتصادیة، بحیثالنشرات الاقتصادیة، المنظمات  :طراف التالیةتتحصل علیها المؤسسة من إحدى الأ     

  .4یتم تجمیع المعلومات وتحلیلها واستخراج نسب قطاعیة وبناء علیها یتم إجراء المقارنة

 المصادر الداخلیة - 2

تتمثل هذه المعلومات في مخرجات النظام المحاسبي وهي المیزانیة، جدول حسابات النتائج، وجدول تدفقات      

  .الخزینة، وجدول تغیرات الأموال الخاصة، والملاحق

  المیزانیة المالیة -أ

                                                                                                                                                                                                 
1
رسالة  دراسة تطبیقیة على مجموعة من البنوك الإسلامیة،: الربحیة في البنوك الإسلامیة لي وتحلیل محدداتاتقییم الأداء المعمر بوجمیعة،  - 

  .106: ، ص2014ماجستیر، تخصص إدارة مالیة، جامعة جیجل، الجزائر، 
2
  .84: صمرجع سبق ذكره،  السعید فرحات جمعة، - 

3
  .17: ، ص2004، الجزائر، الجامعیةدیوان المطبوعات  التسییر المالي، لسوس مبارك، - 

4
- Jossette peyard, Analyse Financière, libraire vubret,8émeèdition, paris, 1990, ¨P : 10- 11.   
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عن الآجال التي ترتب كما تعبر  هي عبارة عن جدول یعبر عن عملیة جرد لعناصر الأصول والخصوم،     

  1:حسب هذه العناصر، أي مبدأ السیولة، یتم هذا الترتیب بناء على المبادئ التالیة

  تصنیف الأصول حسب درجة السیولة تصاعدیا من الأعلى إلى الأسفل؛ - 

  تصنیف الخصوم حسب درجة استحقاقها المتزایدة من الأعلى إلى الأسفل؛ - 

  .حسب المعیارین السابقین نعتمد على معیار السنة الواحدة لتسهیل عملیة الترتیب - 

  تكون في صورة جدول یتكون من قسمین، المالي للمؤسسة في لحظة معینة و  والمیزانیة تعكس الوضع     

  .2الجانب الدائن ویتمثل في الخصوملجانب المدین ویتمثل في الأصول و ا

   جدول حسابات النتائج - ب

الفترة المحاسبیة الواحدة، بحیث هو القائمة التي تظهر تفصیلات الإیرادات عن مجموع المصروفات خلال       

إذا زاد مجموع الإیرادات عن مجموع المصروفات تكون نتیجة المؤسسة الصافیة ربحا، والعكس تكون النتیجة 

وما یقابلها من تكالیف ونفقات لمؤسسة تعرض فیها جمیع إیرادات االصافیة خسارة للدورة المحاسبیة، فهي قائمة 

  .3التي استخدمت لخلق تلك الإیرادات خلال فترة زمنیة معینة

  جدول تدفقات الخزینة -ج

  الأسس المالیة، بما أن كلكما یمكن اعتباره كأحد  یعرف تدفق الخزینة كحركة إدخال أو إخراج السیولة،     

  .4عن هذا السند سند مالي یقیم من خلال تدفق الخزینة الناتج

  جدول تغیرات الأموال الخاصة -د

  .5خلال فترة ما رصید حقوق الملكیةعلى  مقدار الزیادة أو النقص الذي طرأ هو عبارة عن قائمة توضح     

  الملاحق -ه

وجدول هدفه الأساسي هو تكملة وتوضیح فهم المیزانیة  الملحق هو وثیقة شاملة تنشئها المؤسسة،      

  .النتائج، فهو یمكن أن یقدم التي تحتویها المیزانیة وجدول النتائج بأسلوب آخرحسابات 

یجب على الملاحق أن تمكن الأطراف الموجهة إلیها المیزانیة وجدول النتائج من الفهم الجید لها، وتقدم      

  6:هذه الملاحق نوعین من المعلومات

  .ض عناصر المیزانیة وجدول حسابات النتائجمعلومات مكممة أو رقمیة موجهة لتكملة وتفصیل بع - 

  .معلومات غیر رقمیة تتمثل في التعلیقات الموجهة لتسهیل وتوضیح فهم المعلومات المرقمة - 

                                                           
1

: ، ص2007الطبعة الرابعة، الجزء الثاني، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان،  مبادئ المحاسبة المالیة مشاكل الاعتراف والقیاس والإفصاح، محمد مطر، -

317.  
2
- Abdellah Boghaba, Comptabilité générale approfondie, Berti Edition, Alger, 1998, P : 15. 

3
  .76: ، ص2006دار المسیرة، عمان،  الإدارة المالیة بین النظریة والتطبیق، عدنان تایه النعیمي وآخرون، - 

4
  .160: ، ص2013والتوزیع، الجزائر، دار هومة للطباعة والنشر التسییر المالي للمؤسسة، خمیسي شیحة،  - 

5
  .37: ، ص2004الدار الجامعیة، الإسكندریة، مبادئ المحاسبة المالیة نظام المعلومات الخدمة لمتخذي القرارات،  أحمد صلاح العطیة، - 

6
  .75: ، ص1991دار الأفاق، الجزائر، دراسة الحالات المالیة، ناصر دادن عدون ونواصر فتحي،  - 
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  متطلبات تقییم الأداء المالي: ثانیا

  تتطلب عملیة تقییم الأداء المالي بعض المتطلبات الأساسیة التي من شأنها الرفع بدرجة التقییم إلى      

مستوى من الدقة والشفافیة، الذي یساعد على اتخاذ القرارات السلیمة في تصحیح الانحرافات وتحدید  

  1:نذكر ما یلي المسؤولیات والارتقاء بالنتائج إلى المستویات المرغوبة ومن هذه المتطلبات

 مدیر  الصلاحیات لكلفیه المسؤولیات و  تحددتنظیمي للمؤسسة الاقتصادیة واضحا، أن یكون الهیكل ال - 

  .ومشرف بدون أي تداخل بینها، لتحدید مسؤولیاتهم عن النتائج المالیة المحققة

م دون دراسة هذه الأهداف أن تكون أهداف الخطة المالیة بینة وواضحة وواقعیة قابلة للتنفیذ، وهذا لا یت - 

  ومناقشتها مع كل المستویات داخل المؤسسة الاقتصادیة لكي تأتي الأهداف متوازنة تجمع بین الطموح المطلوب

  .والإمكانیات المتاحة للتنفیذ

أن یتوفر للمؤسسة الاقتصادیة مقیما للأداء المالي، یكون متفهما لدوره قادرا على القیام بهذه العملیة بشكل  - 

  .صحیح

أن یتوفر للمؤسسة الاقتصادیة نظاما متكاملا وفعالا للمعلومات والبیانات والتقاریر المالیة اللازمة لتقییم الأداء  - 

  .المالي، بحیث تكون انسیابیة المعلومات سریعة ومنتظمة

لمالي، واضحة عملیة تقییم الأداء اعة من طرف الإدارة المالیة لمسار أن تكون الإجراءات والآلیات الموضو  - 

  .ومنظمة ومتناسقة

  وجود نظام حوافز فعال سواء كانت هذه الحوافز مادیة أو معنویة أو كانت ایجابیة أو سلبیة، بحیث یحقق هذا - 

  . النظام رابطا متینا بین الأهداف المنجزة فعلا وبین المخطط منها

  مراحل تقییم الأداء المالي: ثالثا

  :المالي بعدة مراحل یمكن إیجازها في ما یليتمر عملیة تقییم الأداء      

  جمع البیانات والمعلومات الضروریة - 1

تعد المعلومات موردا من الموارد الأساسیة في عملیة التسییر بمختلف مستویاتها، فلا یمكن أن یكون هناك      

تخطیط دون معلومات، ولا یمكن أن تكون هناك رقابة دون معلومات، فالمعلومات شيء ضروري في التسییر، 

تتحصل علیها بالجودة العالیة وفي ولكن توفر المعلومات لیس بالشيء الكافي، بل یجب على المؤسسة أن 

الأوقات المناسبة، فالمعلومات فضلا عن أهمتها في تقییم الأداء فهي تعد بمختلف أنواعها من الوسائل التي 

تلجأ إلیها المؤسسة لتحسین أدائها الاقتصادي، ویتم احتساب النسب والمعاییر المطلوبة باستخدام تلك البیانات 

الحصول علیها من مجموعة القوائم المالیة السنویة وقائمة الدخل وإعداد الموازنات  ، والتي یتم2والمعلومات

  ؛3والقوائم المالیة والتقاریر السنویة المتعلقة بأداء المؤسسات خلال فترة زمنیة معینة

                                                           
1
  .43 -42: ص ص، مرجع سبق ذكرهمجید الكرخي،  - 

2
- Humber lesca, Elisabeth lessa, Gestion de l’information, édition litec, 1995, P : 20. 

3
صادیة والمالیة، مجلة البحوث الاقت تقییم الأداء المالي باستخدام النسب النقدیة المشتقة من جدول تدفقات الخزینة، زعیبط، ندلال حطاب ونور الدی - 

  .343: ، ص2014، جامعة أم بواقي، الجزائر، 01العدد
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  تحلیل ودراسة المعلومات الإحصائیة المتعلقة بالنشاط - 2

الوقوف على مدى دقة وصلاحیة المعلومات والبیانات التي تدخل في حساب المعاییر والنسب والمؤشرات      

اللازمة لعملیة تقییم الأداء، یحقق مستوى من الموثوقیة في هذه البیانات، وقد یتم الاستعانة ببعض الطرق 

  .الإحصائیة المعروفة بتحدید مدى الموثوقیة بهذه البیانات

  اء عملیة التقییمإجر  - 3

  تتم عملیة التقییم باستخدام المعاییر والنسب الملائمة للنشاط وذلك بهدف التوصل إلى حكم موضوعي         

وذلك باحتساب مقاییس مختلفة . ودقیق یمكن الاعتماد علیه، على أن تشمل عملیة تقییم النشاط العام للمؤسسة

النشاط والرفع المالي والتوزیعات ویتم بإعداد واختیار الأدوات المالیة  نسب الربحیة، السیولة،: لتقییم الأداء مثل

  التي تستخدم في عملیة تقییم الأداء المالي؛

  اتخاذ القرار المناسب عن نتائج التقییم - 4

وذلك بمقارنة نتائج التقییم مع الأهداف المخططة للشركة، والتأكد من أن الانحرافات التي حصلت في      

قد تم حصرها وتحدید أسبابها وأن الحلول اللازمة لمعالجة الانحرافات قد اتخذت، وأن الخطط قد وضعت النشاط 

  .1للسیر بنشاط المؤسسة نحو الأفضل في المستقبل

  تحدید المسؤولیات ومتابعة العملیات التصحیحیة  - 5

  اخل المنشاة أو الوزارة أو الجهازهناك أكثر من جهة مسؤولة عن تقییم الأداء فقد تكون الجهاز الإداري د     

  .المركزي للرقابة أو جمیعهم معا، طالما لا یوجد تعارض بین أهداف هذه الجهات

بحیث تمنح لمراكز المسؤولیة المعلومات والبیانات الناتجة عن عملیة التقییم التي تساهم في رسم الخطط القائمة 

  :ي یوضح مراحل تقییم الأداء الماليوالشكل التال. 2وزیادة فعالیة المتابعة والرقابة

  مراحل تقییم الأداء المالي): 1- 1(الشكل رقم                         

    

  

  

  

   

                                                           
1
، "NCA ROUIBA"دراسة حالة مؤسسة  -دور التحلیل المالي بالمؤشرات المالیة في تقییم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادیة بلال معوج، - 

  .38: ، ص20016الجزائر،  رسالة ماجستیر، قسم علوم التسییر، جامعة محمد الصدیق بن یحي جیجل،
2
 تطبیق بطاقة الأداء المتوازن كأداة مراقبة تسییر حدیثة لقیاس وتقییم الأداء المستدام في المؤسسات الاقتصادیة بالجزائر،رابح بوقرة وآخرون،  - 

  .5: ، ص2013ماي  14 -13الملتقى العلمي الوطني تنظیم كلیة علوم التسییر و العلوم الاقتصاد و تجاریة، جامعة مسیلة، 

  جمع البیانات و المعلومات الإحصائیة

 تحلیل و دراسة المعلومات الإحصائیة المتعلقة بالنشاط

 إجراء عملیة التقییم

 اتخاذ القرار المناسب عن نتائج التقییم

 تحدید المسؤولیات و متابعة العملیات التصحیحیة

1

3 

4 

5 

2 

 من إعداد الطالبتین: المصدر
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  الأطراف المستفیدة من تقییم الأداء المالي: المطلب الثالث

هناك مجموعة من الأطراف تقوم أو تطلب تقییم الأداء المالي وذلك لاستعماله في أغراض مختلفة ولاتخاذ      

  :قرارات مختلفة مبنیة على تلك المعلومات، ومن هذه الأطراف نذكر ما یلي

  إدارة المؤسسة - 1

قدرتها على تحقیق مصالح المالكین یظهر التقییم من خلال التأكد من مدى كفاءة الإدارة في أداء وظائفها و      

والمساهمین، ومن أجل ذلك تحاول إدارة المؤسسة من خلال تقییم الأداء المالي الحصول على المعلومات 

  1:التالیة

 ربحیة المؤسسة والعائد على الاستثمار؛ - 

 تقییم شامل للوضعیة الحالیة والمستقبلیة؛ - 

 بالمقارنة مع المؤسسات المنافسة؛معرفة الوضعیة المالیة للمؤسسة  - 

 معرفة مدى نجاح المؤسسة في تحقیق الربحیة والسیولة؛ - 

 تشخیص المشاكل الحالیة؛ - 

  ویتمیز تقییم إدارة المؤسسة، لأنه تقییم شامل ودقیق ومتعمق لكل الوظائف المالیة والتشغیلیة لإظهار     

  .مجالات الضعف والقوة داخل المؤسسة

  المساهمون - 2

حیث یهتم هؤلاء بالجوانب المرتبطة بالكفاءة التشغیلیة للشركة وربحیتها والحالة المالیة للشركة وبالمعلومات      

المالیة المرتبطة بتوزیعات الأرباح الحالیة والمستقبلیة وتوجهات أسعار أسهم الشركة من أجل اتخاذ القرارات 

  .2المتعلقة بشراء وبیع أسهم الشركة

  3:حملة الأسهم العادیة ینقسمون إلى ثلاث فئات     

   وتوزیعه علیهم؛ حملة الأسهم الذین یمتلكون وجهة نظر قصیرة الأمد وهم یتطلعون إلى تعظیم الإیراد الحالي - 

المستقبلي في حملة الأسهم الذین یمتلكون وجهة نظر طویلة الأمد وهم یهتمون باحتجاز الربح لتحقیق النمو  - 

  ادات وتعظیم رأس المال؛الإیر 

العوائد  حملة الأسهم الذین یمتلكون وجهة نظر مستقبلیة وهم یختبرون قدرة المؤسسة على تحقیق الأرباح، - 

  والمخاطر للبدائل الاستثماریة؛

في حین حملة الأسهم الممتازة فهم یتطلعون إلى استقرار الأرباح بمستوى معین، بحیث یوفر تغطیة ملائمة      

 وم الأرباح؛لمقس

                                                           
1
: ، ص2013، الجزائر، 03، تخصص مالیة المؤسسة، جامعة الجزائررسالة ماجستیراستخدام أدوات التحلیل المالي لتنبؤ بالفشل المالي، أیمن فرید،  - 

23.  
2

دیة و علوم التسییر، جامعة جیجل، الجزائر، رسالة ماجستیر، كلیة العلوم الاقتصاآثار إدراج الشركات في البورصة على أدائها المالي،  زولیخة بلعطار، -

  .83: ، ص2015
3
  .239: ، ص2005دار وائل للنشر، عمان،  مدخل كمي واستراتیجي معاصر،فلاح حسن الحسیني ومؤید عبد الرحمان الدوري،  - 
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  الدائنون - 3

أو المحتمل شراؤه للسندات المصدرة أو الاكتتاب في الدائن هو الشخص المكتتب في سندات المؤسسة     

القرض الجدید أو بصدد إقراض المؤسسة، وقد یكون الدائن بنكا أو مؤسسة مالیة، وتختلف وجهة نظر الدائنین 

بتقییم الأداء المالي سیركز على معرفة القیمة الحالیة للأصول باختلاف مدة القرض، ومن هنا فان اهتمامهم 

الثابتة، الربحیة، كفایتها في تغطیة لفوائد السنویة، أي أن اهتمامهم بالأداء المالي سیركز على رأس المال العامل 

  . 1والمركز النقدي والسیولة في المؤسسة

  الموردون - 4

  من عملائهم، ولكن قبل ذلك یتم التأكد من استقرار الأوضاع المالیة یمنح الموردون آجال لاستیفاء حقوقهم     

وسلامة المركز المالي عندهم، ویتم اتخاذ قرار المنح من عدمه أو التخفیض فیه على ضوء ذلك، ویستفید 

  لك ــــة لتــــه مماثلــــت الآجال التي یمنحها لعملائــــلاء في التحقق ما إذا كانـــالموردون من البیانات التي ینشرها العم

  .2التي یمنحها المنافسون الآخرون

  العملاء - 5

یتطلع العملاء للحصول على أفضل الشروط لأداء التزاماتهم باتجاه الموردین، ومن خلال المعلومات التي      

صل علیه ینشرها المورد یمكن للعمیل معرفة ما إذا كانت الآجال التي یحصل عیها مماثلة أو أفضل من ما یح

  .3الآخرون، ومن ثم بناء تفضیلا ته في التعامل مع أي المصادر

  المحللون المالیون، الاستثماریون، المضاربون في سوق بورصة الأسهم - 6

وهؤلاء جمیعا ینصب اهتمامهم على مقارنة تقییم أسهم المؤسسة بموجب كشف المركز المالي مع تقییمها      

  .4في سوق الأوراق المالیة

  الدولة - 7

ة الأسعار وتحصیل الضرائب ورقابة تستخدم بعض المؤسسات الدولیة مؤشرات تقییم الأداء في رقاب     

المستقبلیة على المستوى الكلي أو المنشات التي تتمتع بدعم حكومي، كما تستخدمها في إعداد الخطط 

  .5القطاعي، وفرض الضرائب

  

  

                                                           
1
  .18: ، ص2005للنشر، عمان، الطبعة الثانیة، دار وائل التحلیل المالي مدخل صناعة القرارات، منیر شاكر محمد وآخرون،  - 

2
رسالة ماجستیر، تخصص  ،)(IGFفعالیة تقییم الأداء المالي للمؤسسة العمومیة الاقتصادیة حسب مقاربة المفتشیة العامة للمالیة  نبیلة شطارة، - 

  .73: ، ص2014، الجزائر، 03إدارة مالیة المؤسسة، جامعة الجزائر
3

  .99: ، ص2007الدار الجامعیة، الإدارة المالیة مدخل لاتخاذ القرارات، اللحلح، جمال الدین المرسي وأحمد عبد االله  -
4
  .67: ، ص2013رسالة ماجستیر، تخصص محاسبة، جامعة بسكرة،  دور قائمة التدفقات النقدیة في تقییم الأداء المالي للمؤسسة،حمزة بن خلیفة،  - 

5
  .77: ، ص2013الثالثة، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان، الطبعة الإدارة المالیة،  أسعد حمید العلي، - 
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  خلاصة

أن الأداء هو الوصول إلى التمیز والتفوق من خلال استغلال موارد من خلال ما سبق، یمكن القول      

المؤسسة بكفاءة وفعالیة، وینقسم إلى أنواع عدیدة حسب عدة معاییر، حسب معیار المصدر، وحسب معیار 

الشمولیة، وحسب المعیار الوظیفي، والمعیار السلوكي، كما یتأثر الأداء في المؤسسة الاقتصادیة بمجموعة من 

وامل؛ عوامل خارجیة وهي خارجة عن رقابة المؤسسة ولا تستطیع السیطرة علیها، قد تكون في شكل فرص الع

یسمح استغلالها بتحسین أداء المؤسسة كما قد تؤثر سلبا على المؤسسة مما یتطلب التكیف معها للتخفیف من 

المؤسسة الداخلیة والتي یمكن  حدتها، وعوامل داخلیة تتمثل في مختلف المتغیرات الناتجة عن تفاعل عناصر

وتقوم المؤسسة بالتحدید الكمي للإجراءات والمخرجات عن طریق قیاس الأداء لإعطاء . للمسیر أن یتحكم فیها

صورة واضحة لمدى القرب أو البعد عن الهدف المنشود، ثم تأتي عملیة تقییم الأداء التي تمكن المؤسسة من 

  .ع الأداء المخطط له، لاكتشاف الانحرافات والعمل على تصحیحهامعرفة سیر الأداء الفعلي مقارنة م

أداة للتعرف على الوضع الحالي  أما الأداء المالي فیعتبر من الأداء المهم في المؤسسة الاقتصادیة، فهو      

التي ترمي للمنظمة خلال فترة زمنیة معینة، فالأداء المالي یستمد أهمیته من الأهداف التي یسعى إلى تحقیقها، و 

إلى ضمان بقاء المؤسسة واستمرارها في النمو، لهذا تسعى المؤسسة جاهدة إلى تحسین أدائها المالي بشتى 

  .الطرق

إن تقییم الأداء المالي الجید یعتبر من أهم الغایات التي تسعى المؤسسة للوصول إلیه، فهو یظهر مدى       

ویرتكز تقییم الأداء المالي على أركان أساسیة . و مخطط لهنجاح المؤسسة في تحقیق أهدافها المالیة كما ه

تشمل ضرورة وجود أهداف محددة مسبقا، وقیاس الأداء الفعلي ومقارنته بالمعاییر الموضوعة له، ثم اتخاذ 

  .القرارات المناسبة لتصحیح الانحرافات آخذا بعین الاعتبار جمیع الظروف المحیطة بالقرار

م الأداء المالي المرور بعدة مراحل بدءا بجمع المعلومات والبیانات الضروریة من تتطلب عملیة تقیی     

المصادر الداخلیة والخارجیة للمؤسسة، ثم تحلیل ودراسة المعلومات الإحصائیة، ثم القیام بالتقییم ومعرفة أسباب 

ذه عدة أطراف على رأسهم الانحرافات ووضع التسویات اللازمة لتصحیح الأخطاء، ویستفید من عملیة التقییم ه

إدارة المؤسسة ومساهمیها والدائنون، والموردون، والعملاء، والمحللون المالیون والمضاربون في سوق بورصة 

  .الأسهم، والدولة التي تستعمله لتأكد من تنفیذ الأنظمة والقوانین، ومعرفة الوعاء الضریبي
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  :تمهید

تعد المعاییر والمؤشرات المالیة من أهم الأسس التي یعتمدها المحلل المالي في اتخاذ قراراته المتعلقة      

بتحقیق أهداف المؤسسة، فنجد أن عملیة التحلیل تعتمد بدرجة كبیرة على درجة ملائمة هذه المؤشرات فهي توفر 

قة وموثوقة تساعد على كشف نقاط القوة والضعف في المركز المالي لهذه المؤسسات مما معلومات كمیة دقی

  .یساعدها في عملیة اتخاذ القرارات

تواجه المؤسسات خلال قیامها بنشاطها عدة مشاكل وصعوبات قد تعرقلها في أداء وظائفها، وهذا ما جعل      

لموضوع العوامل المؤثرة على الأداء المالي أهمیة كبیرة لان مواجهة تلك الصعوبات یتطلب من المؤسسة معرفة  

ومحاولة التأقلم معها، ویجب على المؤسسة أن تكون  العوامل الداخلیة والتحكم فیها وكذا معرفة العوامل الخارجیة

متطلعة بتلك التغیرات عند حدوثها من أجل تشخیص الوضعیة المالیة لها واتخاذ القرارات اللازمة في الوقت 

  .المناسب

لهذا قمنا بتقسیم هذا الفصل إلى مبحثین، المبحث الأول یتناول أهم معاییر ومؤشرات الأداء المالي أما      

  .المبحث الثاني تناول العوامل الداخلیة والخارجیة التي تؤثر على الأداء المالي
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  معاییر ومؤشرات الأداء المالي :المبحث الأول

تعتبر المؤشرات المالیة من أهم الأدوات المعتمدة من قبل الإدارة في تحلیل القوائم والبیانات المالیة      

وعلیه حاولنا من خلال  إذ تساعدها في تحدید وضعیتها ومستوى أدائها المالي وهذا ما جعلها مهمة،للمؤسسة، 

  .هذا المبحث التطرق لمعاییر الأداء المالي ومؤشراته بنوعیها التقلیدیة والحدیثة

  معاییر الأداء المالي :المطلب الأول

طبیعة  النسب المالیة للمؤسسة، لأن الحكم علىمن المهم تحدید نسب معیاریة تستخدم في متابعة تغیر      

  .تغیرها عبر الوقت یعتمد على قابلیة المستفیدین منها على مقارنتها مع معیار معین

  تعریف وخصائص المعاییر: أولا

 مستوى الأداء المحقق والوقوف علىتتطلب عملیة تقییم الأداء مجموعة من المعاییر لغرض حساب      

              .جانب من جوانب النشاطمستوى تطور أي 

  تعریف المعیار - 1

أیة وسیلة للقیاس یمكن الاستعانة بها في اتخاذ قرار حكم موضوعي على حالة "یعرف المعیار على أنه      

معینة، وقد یأخذ هذا المعیار أشكالا مختلفة فقد یكون قاعدة قانونیة، اقتصادیة، اجتماعیة أو سیاسیة وقد یكون 

ة أو جملة قیاسیة أو قاعدة ریاضیة تأخذ شكل نسب ومعدلات تغذى بمعلومات إحصائیة من واقع عبار 

  .1"المؤسسة

  خصائص المعاییر - 2

   2:حتى یكون للمعیار معنى ویكون مقبولا فانه لا بد من أن یتصف بالخصائص التالیة     

، ولیس بالمثالیة التي یتعذر تحقیقها، ولا أن یتصف المعیار بالواقعیة، أي إمكانیة تنفیذه على أرض الواقع - 

  یتصف بالتواضع فیمكن الوصول إلیه بسهولة؛

أن یتصف المعیار بالاستقرار النسبي، وان كان هذا لا یمنع من إدخال تعدیلات علیه إذا دعت الظروف  - 

  لذلك بعد إجراء الدراسات اللازمة؛

  .التركیب وأن لا یحمل أكثر من معنىأن یتصف المعیار بالبساطة والوضوح وسهولة  - 

  أنواع المعاییر: ثانیا

  : تتوزع المعاییر المستخدمة بین الأنواع التالیة

  المعاییر المطلقة  - 1

وهي المعاییر السائدة والمتعارف علیها في حقل التحلیل المالي، والتي یمكن استخدامها بغض النظر     

   هاــــة علیــــن الأمثلـــالسائدة وتعتبر من أضعف المعاییر المستخدمة، مروف ـــعن نوع المنشأة ونوع الصناعة والظ

  

                                                           
1
  .57: ص مرجع سبق ذكره،مجید الكرخي،  - 

2
  .250: ، ص2013الطبعة الأولى، دار المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، مبادئ الإدارة المالیة، فیصل محمود التراورة،  - 
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  .1المعاییر المستخدمة في قیاس السیولة مثل نسبة التداول ونسبة السیولة السریعة

  المعاییر الصناعیة - 2

وهذه المعاییر تعتمد على المؤشرات التي یتفق علیها من قبل الشركات التي تعمل داخل الصناعة الواحدة،      

والمتمثلة عادة في النشاط حیث تقوم معظم الشركات في العالم إن لم یكن كلها بوضع معاییر ومؤشرات أو 

قیقي للشركة مع هذه المعاییر ومن ثم نسب یمكن من خلالها الحكم على وضع الشركة، أو مقارنة الوضع الح

  .2یطلق علیها المعاییر الصناعیة

  المعاییر التاریخیة  - 3

في قیاس مدى  وهي المعاییر المستقاة من فعالیات المنشأة ذاتها للسنوات السابقة، ولذلك فأنها تساعد     

اقع حال المنشأة وطبیعة الذي حدث في نشاط المنشأة، وهي في الوقت الذي تأخذ و التراجع  التطور أو

  .3الخصائص التي تمیزها باستمرار والذي یشیر إلى وضع الصناعات المماثلة

  المعاییر المستهدفة - 4

هذه المعاییر تعتمد على نتائج الماضي مقارنة بالسیاسات والاستراتیجیات والموازنات، كذلك الخطط التي      

التخطیطیة بالمعاییر المحققة فعلا لحقبة زمنیة ماضیة، ویستفاد تقوم المؤسسات بإعدادها أي مقارنة المعاییر 

  .4من هذه المعاییر في تحدید الانحرافات من أجل اتخاذ الإجراءات التصحیحیة لها

  المؤشرات التقلیدیة للأداء المالي: المطلب الثاني

وتقییم الأداء المالي للمؤسسات، تتمثل المؤشرات التقلیدیة أساسا في النسب المالیة، تستخدم لأغراض قیاس      

ویمكن تقسیم المؤشرات التقلیدیة إلى نسب السیولة، نسب النشاط، نسب المدیونیة، نسب الربحیة، نسب السوق 

  .بالإضافة إلى مؤشرات التوازن المالي

  وقبل التطرق لأهم المؤشرات التقلیدیة للأداء المالي سنتطرق أولا إلى تعریف المؤشر     

  عبارة عن أداة اقتصادیة إحصائیة لمراقبة وقیاس ظاهرة معینة، كما یعتبر أداة من "رف المؤشر بأنه یع     

  .5"أدوات مراقبة التسییر التي تسمح بقیاس مستوى الأداء المطلوب وحسب خصائص محددة

  :أما فیما یخص المؤشرات التقلیدیة فتتلخص فیما یلي

  نسب السیولة: أولا

  تقیس مقدرة المنشأة على الوفاء بالتزاماتها الجاریة باستخدام مجموعة الأصولهي تلك النسب التي 

                                                           
1
  .213: ، ص2012، عمانالتوزیع، الرایة للنشر و  دارالمالي، التدریب المحاسبي و سید عطا االله السید،  - 

2
  .54: ، ص203دار وائل للنشر والتوزیع، عمان،  ،)أطر نظریة وحالات علمیة(الإدارة المالیة عبد الستار الصیاح وسعود العامري،  - 

3
  .135: ، ص2008الجامعة، الإسكندریة، مؤسسة شباب اقتصادیات الاستثمار والتمویل والتحلیل المالي، محمد إبراهیم عبد الرحیم،  - 

4
ملتقى وطني حول مراقبة أهمیة مراقبة التسییر كآلیة لتحسین الأداء المالي في ظل تطبیق مبادئ حوكمة الشركات،  محمد طرشي وصفیة یخلف، - 

  .11: ، البلیدة، ص2التسییر كآلیة لحوكمة المؤسسات وتفعیل الإبداع، جامعة البلیدة
5
أطروحة دكتوراه، تخصص محاسبة، جامعة بسكرة، استخدام أدوات المحاسبة الإداریة في تحسین الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة،  ي،نجلاء نوبل - 

  167: ، ص2015بسكرة، 
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بهذه المجموعة من النسب بصفة خاصة، وذلك إلى ) البنوك(الجاریة، ویهتم مقرضو الأموال قصیرة الأجل 

التي تعبر  ولكن على الرغم من دلالة هذه النسب إلا أن مقاییس السیولة. جانب اهتمام كل من الإدارة والملاك

الجاریة ) الخصوم(عنها لا یمكن أن تصبح عدیمة الفائدة ویرجع ذلك إلى أنها تعتمد على الأصول والالتزامات 

  .1التي تتمیز بالتغیرات السریعة في قیمتها

  نسبة التداول - 1

هي نسبة ترتبط بوجود علاقة ذات دلالة مابین الأصول الجاریة والخصوم الجاریة، وهي تعبر بصدق عن      

عدد مرات تغطیة الأصول الجاریة للخصوم الجاریة التي تستحق سدادها خلال سنة مالیة ویتم حساب النسبة 

 :كالآتي

 

  

وتتمیز نسب التداول باستعمالها الشائع لقیاس الیسر المالي في الأمد القصیر، لأنها توضح قدرة الأصول      

  .2الجاریة لتسدید الالتزامات الجاریة عند میعاد استحقاقها

  نسبة السیولة السریعة أو الفوریة - 2

یولة المنشأة ویرجع ذلك إلى أنه تعتمد هذه النسبة على الأصول سریعة التحویل إلى نقدیة لقیاس درجة س     

عادة ما تواجه المنشأة بعض الصعوبات عند قیامها بتصریف المخزون، بل أن البعض یرى أن المشاكل النقدیة 

التي تواجه المشروعات تكون عادة ناتجة عن فشل الشركة في بیع مخزونها من المنتجات تامة الصنع بقیمة 

لهذه الأسباب قد تهتم الإدارة بالنقدیة والأوراق المالیة والذمم فقط، وعلیه یتم . أكبر من تكالیف التصنیع والإنتاج

  3:حساب هذه النسبة كما یلي

  

  

  نسبة النقدیة - 3

  یهتم البعض بهذه النسبة لأن مكوناتها تمثل العنصر الرئیسي والأكثر سیولة ضمن الأصول الجاریة      

  :وتحسب هذه النسبة كما یلي

  

  

                                                           
1
  .67: ، ص2008 كلیة التجارة، الإسكندریة،، )التحلیل المالي لمشروعات الأعمال(الإدارة المالیة محمد صالح الحناوي ونهال فرید مصطفى،  - 

2
، 2005الدار الجامعة لنشر والتوزیع، الإسكندریة، التحلیل المالي لأغراض تقییم ومراجعة الأداء والاستثمار في البورصة،  أمین السید أحمد لطفي، - 

  .337: ص
3
  .87: ، ص2007والتوزیع، عمان، الطبعة الأولى، دار المسیرة للنشر مقدمة في الإدارة المالیة المعاصرة، درید كامل آل شبیب،  - 

الخصوم الجاریة/ الأصول الجاریة = نسبة التداول   

 الخصوم الجاریة) / المخزون –الأصول الجاریة = (نسبة السیولة السریعة   

 الخصوم الجاریة) / شبه النقدیة + النقدیة = (نسبة النقدیة   
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وانخفاض هذه النسبة قد لا یمثل خطرا إذ یكون حجم الأصول الجاریة الأخرى كبیرا أو قد یكون هناك      

  اتفاق بین المؤسسة وأحد البنوك تحصل بموجبه على تسهیل ائتماني على شكل جاري مدین مما یوفر النقدیة

  .1المطلوبة

  نسب النشاط: ثانیا

أو نسب إدارة الموجودات، وهي مجموعة من النسب التي تقیس  ویصطلح على تسمیتها بنسب الدوران     

كفاءة الموظفین والمسئولین في الشركة وقدرتهم على إدارة موجوداتها، كما تقیس مستوى العلاقة بین الموجودات 

 والمبیعات، وقد سمیت بنسب الدوران أو النشاط لأنها تبین السرعة التي یتم من خلالها تحویل الموجودات إلى

  .2مبیعات، وفیما یلي سنتطرق إلى أهم النسب

  معدل دوران الأصول - 1

یشرح معدل دوران الأصول مدى كفاءة الشركة في استخدام أصولها لتولید المبیعات أو الإیرادات، حیث      

تستخدم هذه النسبة لقیاس حجم المبیعات التي تتولد عن كل دینار من قیمة الأصول، وهو یشیر أیضا إلى 

تراتیجیة التسعیر حیث هوامش الربح العالیة تمیل إلى تحقیق معدلات منخفضة، بینما یرتفع معدل دوران إس

  :وتحسب بالصیغة التالیة. 3الأصول مع هوامش الربح المنخفضة

  

  

  معدل دوران رأس المال العامل - 2

  تستخدم هذه النسبة لقیاس كفاءة استخدام رأس المال العامل لتولید المبیعات، حیث یتم تحدید عدد مرات     

استخداماته خلال فترة زمنیة معینة، لمعرفة تشغیل وحدة النقد الواحدة في تمویل العملیات وشراء المخزون 

مال العامل كلما تضاعف صافي المبیعات السلعي وتحویلها إلى مبیعات، وكلما زادت معدلات دوران رأس ال

  :بمقدار عدد مرات الأموال المستخدمة في تمویل هذه المبیعات ویحسب بالطریقة التالیة

  

  

ویمكن احتساب معدل دوران رأس المال العامل بالیوم، وهو ما یسمى بفترة الاحتفاظ برأس المال العامل      

  :حسب الصیغة التالیة

  

  

                                                           
1
  .193: ، ص2007دار البركة للنشر والتوزیع، عمان، الإدارة والتحلیل المالي،  علیان الشریف وآخرون، - 

2
  .83: ، ص2004كلیة التجارة، الإسكندریة، أساسیات التحلیل المالي ودراسات الجدوى، عبد الغفار حنفى،  - 

3
  .59: ، ص2008الطبعة الأولى، فلسطین، لمالي، التحلیل افهمي مصطفى الشیخ،  - 

متوسط الأصول/ صافي المبیعات = معدل دوران الأصول   

متوسط رأس المال العامل/ صافي المبیعات = معدل دوران رأس المال العامل   

معدل دوران رأس المال العامل/  365= فترة الاحتفاظ   
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حیث أن دلیل الاستثمار الجید لرأس المال العامل یتحدد على أساس انخفاض فترة الاحتفاظ برأس المال       

  .1العامل

  معدل دوران المخزون - 3

یستخدم معدل دوران المخزون لمعرفة عدد مرات قیام الشركة ببیع المخزون واستبداله خلال فترة معینة،      

هذا ویشیر انخفاض معدل الدوران إلى انخفاض نسبة . ة في نفس القطاعویجب مقارنته مع شركات مماثل

المبیعات وبالتالي تراكم المخزون السلعي، حیث أن وجود فائض في المخزون یمثل استثمارا بعائد صفر كما أنه 

  2:عنه بالعلاقة التالیة ونعبر. المواد إلى مخاطر انخفاض في مستوى أسعاریعرض الشركة 

  

  

  معدل دوران الذمم المدینة - 4

تستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على كفاءة الشركة في تحصیل دیونها، ویرتبط ذلك بعدد مرات تحصیل      

الدیون خلال فترة معینة، فكلما ارتفع المعدل عن السنوات السابقة أو عن الشركات المماثلة فهو یشیر إلى 

  3:تحسن إدارة الشركة في تحصیل دیونها ویحسب بالصیغة التالیة

 

  

  معدل دوران الذمم الدائنة - 5

تستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على سرعة الشركة في تسدید التزاماتها التجاریة قصیرة الأجل، ویرتبط      

  :ذلك بعدد مرات التسدید خلال فترة معینة، وتحسب هذه النسبة كما یلي

  

  

ویساعد معدل دوران الذمم الدائنة في حساب فترة الذمم الدائنة بالأیام وتسمى أیضا فترة الائتمان، لإعطاء      

  .4فكرة عن الزمن الذي تستغرقه الشركة في تسدید دیونها الجاریة

  

  

  )الرفع المالي(نسب المدیونیة : ثالثا

  تمثل نسب المدیونیة أداة لتحدید احتمالیة عجز الشركة عن تسدید دیونها لاسیما في الأجل الطویل ولذلك    

                                                           
1
  .85: ، ص2008الطبعة الأولى، إثراء للنشر و لتوزیع، عمان، الإدارة المالیة، علي عباس،  - 

2
: ، ص2010الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان،  التحلیل المالي والاقتصادي في دراسات تقییم وجدوى المشاریع،خالد توفیق الشمري،  - 

64.  
3
  . 86: ، ص2008دار البازوري  للنشر والتوزیع، عمان،  اتجاهات معاصرة،: التحلیل والتخطیط المالي عدنان تایه النعیمي وأرشد فؤاد التمیمي، - 

4
  .95: ، ص2008بعة الأولى، دار حامد للنشر والتوزیع، عمان، الطالتمویل وإدارة المؤسسات المالیة،  عبد الوهاب یوسف أحمد، - 

متوسط المخزون/ تكلفة البضاعة المباعة = ن المخزون معدل دورا  

 متوسط الذمم المدینة/ صافي المبیعات الآجلة = عدل دوران الذمم المدینة م

 متوسط الذمم الدائنة/ تكلفة البضاعة المباعة أو المشتریات = معدل دوران الذمم الدائنة 

 معدل دوران الذمم الدائنة/  360= فترة الذمم الدائنة 
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ارتفاع الرفع المالي یزید من احتمالات تعرض الشركة إلى عدم الملاءة والإفلاس المالي، وعلى الرغم من أهمیة 

 یزة ضریبیة للشركة، إلا أنها في نفس الوقت ربمااستخدام الدیون في هیكل التمویل كون فائدة الدیون تحقق م

تسبب تضارب المصالح بین الدائنین والمالكین، كون الدائنون یرغبون في استثمارات أقل مخاطرة لضمان 

  .1حقوقهم قیاسا بتفضیلات المستثمرین في أسهم الشركة الذین یتطلعون إلى مشاریع مربحة

  نسبة الدیون إلى حقوق المساهمین -1

 :تحسب هذه النسبة على النحو التالي     

 

  

یقصد بإجمالي الدیون كافة الأموال التي حصلت علیها المؤسسة من الغیر وتتمثل في القروض القصیرة      

  .والطویلة الأجل أما حقوق الملكیة فیقصد بها رأس المال والاحتیاطات والأرباح المحتجزة

المقدم لنفس الغایة من قبل وتوازن هذه النسبة التمویل المقدم من الدائنین لعملیات المؤسسة مع التمویل      

  أصحابها، كما تعبر عن مدى المخاطر المالیة لكل من الطرفین إذ كلما ارتفعت هذه النسبة زادت احتمالات 

  المقرضین وتزید أیضا مخاطر المستثمرین، لأن عدم ؤسسة على خدمة دینها وزادت مخاطرعدم قدرة الم

  .2القدرة على خدمة الدین قد یؤدي إلى الإفلاس

  نسبة إجمالي الدیون إلى الموجودات - 2

تقیس هذه النسبة المدى الذي ذهبت إلیه المؤسسة في تمویل أصولها من أموال الغیر، كما تقدم معلومات      

وتحسب . عن قدرة المؤسسة لاستیعاب تراجع الأصول الناتجة عن خسارة دون تعریض حقوق الدائنین للخطر

  3:كما یلي

  

  

  نسبة الدیون القصیرة الأجل إلى حق الملكیة - 3

  :تحسب هذه النسبة على النحو التالي     

  

  

لا تلجأ المؤسسة إلى زیادة الاقتراض قصیر الأجل لتمویل عملیاتها الطویلة الأجل إلا بعد استنفاد قدرتها      

  على الاقتراض الطویل الأجل بسبب انخفاض رأسمالها، أو ارتفاع المخاطر التشغیلیة لها، بسبب احتمالات تأثر 

  

                                                           
1
  .101: ، ص2007دار الفكر الجامعي، الإسكندریة،  التمویل والإدارة المالیة للمؤسسات، عاطف ولیم أندراوس، - 

2
  .332: ، ص2009للنشر والتوزیع، عمان، الطبعة الأولى، مكتبة المجتمع العربي  مقدمة في الإدارة المالیة والتحلیل المالي، مفلح محمد عقل، - 

3
  .45: الطبعة الثانیة، دیوان المطبوعات الجامعیة، عمان، صالتسییر المالي حسب البرنامج الرسمي الجدید، ملیكة زغیب ومیلود بوشنقیر،  - 

  صافي حقوق المساهمین/ إجمالي الدیون = نسبة المدیونیة 

 الموجودات/ إجمالي الدیون = یون إلى الموجودات نسبة إجمالي الد

حقوق الملكیة/ الدیون القصیرة الأجل = نسبة الدیون القصیرة إلى حقوق الملكیة   
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  . 1النشاط الاقتصاديحجم نشاطها سریعا بالتغیرات التي قد تطرأ على مستوى 

  نسبة هیكل رأس المال - 4 

الأسهم +الدیون طویلة الأجل= ویلة الأجل مصادر التمویل ط(تبین هذه النسبة أهمیة الدیون طویلة الأجل      

شأن نسب  مخاطر المالیة شأنها في ذلك، وتعتبر هده النسبة مؤشرا للحكم على ال)حقوق المساهمین + الممتازة 

  2:وتحسب هذه النسبة كما یليالتغطیة 

  

  

  نسبة حقوق المالكین إلى الأصول الثابتة - 5

  لمواجهة الاستثمار في الموجودات الثابتة، هذا   ) المساهمین(تبین هذه النسبة مدى كفایة حقوق المالكین     

  :وتتمثل في العلاقة التالیة. هذه النسبة مؤشرا على نوع التمویل الذي ستحتاجه المؤسسة مستقبلاوتعتبر 

  

  

ل، الأول منها ، فان هذا یعني حاجة المؤسسة إلى نوعین من الأموا100%إن كانت هذه النسبة أقل من      

 ف مصادر المؤسسة الذاتیة لمواجهةلاستثمارها في الموجودات الثابتة التي لم تك أموال طویلة الأجل

  .الاستثمارات فیها، والثانیة قصیرة الأجل لاستثمارها في الموجودات المتداولة

فان هذا یعني أن مصدرا طویل الأجل قد أتیح لمواجهة جمیع  %100أما إذا كانت النسبة أكثر من      

الاستثمارات في الموجودات الثابتة مع فائض منه یستثمر في الموجودات المتداولة، وما یبقى من أموال تحتاج 

  .3إلیها المؤسسة یجب أن یأتي من مصادر قصیرة الأجل

  نسب التغطیة - 6

قوف على قدرة المؤسسة على تغطیة النفقات المالیة المرتبطة تستعمل هذه المجموعة من النسب للو      

بالاقتراض لخدمة دینها، وتعد هذه المجموعة من النسب مؤشرا للمخاطر المالیة التي تتعرض لها المؤسسة ومن 

  4ثم تعد ذات أهمیة خاصة للمالكین والمقرضین إلى جانب الإدارة

  :ومن أهم نسب التغطیة ما یلي     

  مرات تحقق الفائدةعدد  -أ

  :تقیس هذه النسبة مدى قدرة المؤسسة على دفع فوائد قروضها من الأرباح المحققة وتحسب كما یلي     

  

                                                           
1
  .38: ، ص2007المسیرة للنشر والتوزیع، عمان، الطبعة الأولى، دار أساسیات في الإدارة المالیة، یاسین كاسب الخرشة وعدنان تایه النعیمي،  - 

2
  .90: ، ص2007مؤسسة شباب الجامعة، الإسكندریة، مدخل اتخاذ القرارات، : الإدارة المالیة عبد الغفار حنفى، - 

3
  .97: ، ص2006الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق للنشر، أساسیات الإدارة المالیة،  حمزة محمود الزبیدي، - 

4
  .111: ، ص2007دار المناهج للنشر والتوزیع، الطبعة الأولى، الإدارة المالیة، العامري،  محمد علي - 

مصادر التمویل الطویلة الأجل/ الدیون الطویلة الأجل = نسبة هیكل رأس المال   

 صافي الموجودات الثابتة/ حقوق المالكین = نسبة حقوق المالكین إلى الأصول الثابتة 

الفوائد السنویة المدفوعة/ الدخل قبل الفوائد والضرائب = عدد مرات تحقق الفائدة   
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بعكس ذلك إذا فیعني ذلك أن المؤسسة قادرة على دفع فوائد قروضها، و  1إذا كانت هذه النسبة أكثر من      

على قدرة المؤسسة على خدمة  ن الاعتماد على هذه النسبة كمؤشر، وإلى جانب ذلك یمك1كانت النسبة أقل من

  .1المزید من الدیون

  نسبة خدمة الدین الطویل الأجل - ب

تقیس هذه النسبة مدى قدرة التدفقات النقدیة العادیة للمؤسسة على مواجهة أقساط القروض الطویلة الأجل      

  التي تستحق، وتكتسب هذه النسبة أهمیتها من كون النقد المتحقق للمؤسسة من عملیاتها هو المصدر الرئیسي     

  2:للوفاء بالتزاماتها، وتحسب كما یلي

  

  

  

  نسب الربحیة: رابعا

تعتبر من أهم المؤشرات التي یعتمد علها المسیرون والمتعاملون لتقییم الأداء المالي في المؤسسات      

حیة للحكم على نجاعة المؤسسة في تعظیم الأرباح وتقلیل الاقتصادیة، ویهدف المحللون إلى حساب مؤشر الرب

  .3التكالیف إلى حد أدنى وذلك بكفاءة وفعالیة

  :تتمثل نسب الربحیة في     

  هامش الربح على المبیعات - 1

. یقصد به هامش الربح على المبیعات أو هامش الربح الصافي ویقصد به ما تحققه المؤسسة من أرباح     

   4:یليویحسب كما 

  

  

  معدل العائد على حقوق الملكیة - 2

یعد معدل العائد على حقوق الملكیة من المؤشرات المالیة الكلاسیكیة، ویستخدم لقیاس الأداء المالي      

  .الأسهم للمؤسسات ناهیك عن دوره الفعال في تحدید التقدیرات المستقبلیة لأرباح

  5:ویحسب وفق العلاقة التالیة     

                                                           
1
  .91: ، ص2006الطبعة السادسة، المكتب العربي الحدیث، الإسكندریة، مدخل تحلیلي معاصر، : الإدارة المالیةمنیر إبراهیم هنري،  - 

2
  .203: ، ص2006الطبعة الثانیة، دار صفاء للنشر والتوزیع، عمان،  أسس، مفاهیم، تطبیقات،: ليالإدارة والتحلیل الما عبد الحلیم كراجه وآخرون، - 

3
المجلة الأردنیة في  دراسة تطبیقیة على المصارف الإسلامیة الأردنیة،: أثر توظیف الودائع الاستثماریة في ربحیة المساهمینسعادة عبد االله وآخرون،  - 

  .280: ، ص2017، 02الدراسات الإسلامیة، العدد
4
 - J.H.V.H. de wet, and E. du Toit, Return on equity: A popular, but flawed measure of corporate financial 

performance, Journal Business and management, 2007, P: 60. 
5
- Joseph E. Murphy, Jr, Return on Equity capital, Dividend payout, and Growth of Earning per shore, Financial 

Analysts Journal, Vol, 23, No03, P: 91. 

الجزء القصیر الأجل )/ الإعفاءات+الاستهلاك+صافي الربح= (ن الطویل الأجل نسبة خدمة الدی

 من الدین الطویل الأجل

المبیعات/ صافي الربح = هامش الربح على المبیعات   
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  معدل العائد التشغیلي على الأصول - 4

مدى قدرة المؤسسة على خلق الأرباح من خلال عملیاتها مستبعدا في ذلك الضرائب "یبین هذا المؤشر      

  "ویعد هذا المؤشر مفیدا للمقارنة بین المؤسسات التي تختلف فیما بینها من حیث المعاملة الضریبیة

  1:ویحسب وفق العلاقة التالیة

  

  

  معدل العائد على إجمالي الأصول -4

 على إجمالي الأصول المستثمرة في الدخل المتحقق"یشیر معدل العائد على إجمالي الأصول إلى      

   .ویهدف إلى التعرف على أثر الاختلاف في ربحیة الشركات على جودة تلك الأرباح ".المؤسسة

  2:العلاقة التالیةویحسب وفق 

  

  

  معدل العائد على الاستثمار - 5

مؤشر یوضح مدى قدرة المؤسسة على تولید أرباح نتیجة لاستخدام "یعرف معدل العائد على الاستثمار بأنه      

  .3"رأس المال المستثمر

أداة لقیاس الأداء یستخدم لتقییم كفاءة الاستثمار أو لمقارنة كفاءة عدد من "فعرفه بأنه أما البعض الأخر      

  .4"الاستثمارات المختلفة

  :ویتم حسابه كما یلي

  

  

 

  نسب السوق: خامسا

                                                           
1
الطبعة  أسس تقییم المشاریع، تقییم الشركات والقرارات التمویلیة والإستراتیجیة،: الإدارة المالیةأجین برغام، ترجمة محمود فتوح وعمر عبد الكریم،  - 

  .327: ، ص2010الأولى، شعاع لنشر والتوزیع، دمشق، 
2
دراسة اختیاریة على الشركات الصناعیة الأردنیة : إدارة الأرباح وأثرها على جودة الأرباح المحاسبیةعبد الناصر إبراهیم نور وحنان العواودة،  - 

  .17: ، جامعة العلوم التطبیقیة، عمان، ص2015أفریل  24 -22الإداریة للفترة ما بین المؤتمر الدولي الخامس لكلیة الاقتصاد والعلوم المساهمة العامة، 
3
 - Mariama Zamfir and all, Return on Investment inaticator for Measuring the profitability of invested capital, 

Valahian Journal of Economic Studies volume 7(21), lessue(2), 2016, P: 80. 
4
 - Botchkarev A lescei, peter André, H Return on investment as a metric for Evaluating information systems: 

Tasconomy and Application, interdis ciplimary Journal of information, Knowledge and management, volume 6, 
2011,P: 246. 

حقوق الملكیة/ صافي الربح = معدل العائد على حقوق الملكیة   

 إجمالي الأصول/ الربح التشغیلي = معدل العائد التشغیلي على الأصول 

 إجمالي الأصول/ الربح الصافي = معدل العائد على إجمالي الأصول 

تكالیف ) / تكالیف الاستثمارات –الأرباح المتأتیة من الاستثمارات = (معدل العائد على الاستثمار 

 الاستثمارات
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تربط هذه النسب سعر سهم الشركة بأرباحه وقیمته الدفتریة وتهم هذه النسب كل من الإدارة والمستثمرین،      

فهي تعطي الإدارة فكرة جیدة عما یدور لدى المستثمرین بشأن الأداء الماضي والأداء المتوقع مستقبلا لسهم 

س هذا بالإیجاب على نسب القیمة السوقیة للسهم، الشركة، فإذا كانت نسب السیولة والنشاط جیدة یتوقع أن ینعك

  .1حیث یتوقع أن تكون هذه النسب مرتفعة ویحتمل أیضا أن تكون قیمة السهم كذلك

  :ونعرض فیما یلي بعض هذه النسب

  )نصیب السهم من الأرباح(العائد على السهم  - 1

تعتبر هذه النسبة إحدى مؤشرات الربحیة وهي تقیس كمیة الأرباح التي تخص كل سهم من أسهم الشركة      

في نهایة الفترة المالیة، ویعتبر العائد على السهم من أكثر مؤشرات الأداء استعمالا لقیاس كفاءة الأداء المالي 

   2:لآتيویحسب كا. للشركات ویلعب دورا هاما في التحلیل الاستثماري

  

  

  

  نسبة سعر السهم إلى عائده - 2

  تعبر هذه النسبة عن المبلغ الذي یرغب المستثمر في دفعه لكل دینار من الربح الذي یحققه سهم معین      

النسبة على العلاقة بین سعر السهم السوقي وعائده من الأرباح ویتم احتسابها بموجب العلاقة حیث تقوم هذه 

  3:التالیة

  

  

  مؤشرات التوازن المالي: سادسا

یعتبر التوازن المالي معیار مهم لتقییم الأداء المالي كونه هدف مالي تسعى الوظیفة المالیة لبلوغه وعلیه      

  :ندرس التوازن المالي من خلال ثلاث مؤشرات أساسیة تتمثل في

  رأس المال العامل - 1

  .یأتي بها سنقوم في هذا الجزء بتعریف رأس المال العامل وذكر أنواعه، والحالات التي     

  تعریف رأس المال العامل  - أ

یعرف رأس المال العامل بأنه الفرق بین الموارد الدائمة والأصول الثابتة وبناءا على هذا یمكن القول أن      

   هامش الأمان، یسمح للمؤسسة بمواجهة الاستحقاقات القصیرة المتمثلة في وصول أجال"رأس المال العامل هو 

                                                           
1
، 2006الطبعة الثانیة، دار وائل للنشر والتوزیع، عمان،  التحلیل المالي باستخدام الحاسوب،مان الدوري ونور الدین أدیب أبو زناد، مؤید عبد الرح - 

  .96: ص
2
للكتاب، الإسكندریة، مركز الإسكندریة مدخل في التحلیل واتخاذ القرارات، : التحلیل المالي -التمویل -اقتصادیات الاستثمارسمیر محمد عبد العزیز،  - 

  .251: ، ص2006
3
  .161: ، ص2007الطبعة الأولى، دار البدایة، عمان،  مقدمة في الإدارة و التحلیل المالي، أیمن الشنطي، - 

عدد الأسهم العادیة في ) / حقوق حملة الأسهم الممتازة(الربح بعد الفوائد = العائد على السهم

 نهایة الفترة

العائد المحقق على السهم/ القیمة السوقیة للسهم = سعر السهم إلى عائده   
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  .1"الدین القصیرة

مجموعة من الأصول الجاریة التي یجب أن تكون أكبر من الدیون القصیرة "كما یمكن تعریفه على أنه      

  .2"الأجل مع تكوین هامش أمان، هذا الأخیر یمول بالأموال الدائمة وهذا ما یكون رأس المال العامل

  :المیزانیةویمكن حساب رأس المال العامل بطریقتین من أعلى المیزانیة ومن أسفل      

  من على المیزانیة: الطریقة الأولى   

  

  

  من أسفل المیزانیة: الطریقة الثانیة

  

  

  أنواع رأس المال العامل - ب

  :هناك عدة أنواع من رأس المال العامل نلخصها فیما یلي     

  رأس المال العامل الخاص -

وهو المقدار الإضافي من الأموال الخاصة عن تمویل الأصول الثابتة، والهدف من دراسته هو البحث عن      

  .استقلالیة المؤسسة اتجاه الغیر ومدى تمكنها من تمویل استثماراتها بأموالها الذاتیة

  3:لیةویحسب بالعلاقة التا

  

  

  

  أو

  

  رأس المال العامل الإجمالي -

هو مجموع عناصر الأصول التي یتكلف بها نشاط استغلال المؤسسة، وهي مجموعة الأصول التي تدور      

  .في مدة سنة أو أكثر تشمل مجموعة الأصول المتداولة

  4:التالیةویحسب بالعلاقة 

                                                           
1
  .147: ، ص2003المطبوعات الجامعیة، الجزائر،  تقنیات البنوك،الطاهر لطرش،  - 

2
- R, Mazads, Roudelli, Principe et pratique de la gestion financière, 1ere édition, Ed, palmas- paris, 1968, P : 12. 

3
: ، ص1998الطبعة الأولى، دار مجداوي، عمان، دراسة معاصرة في الأصول العلمیة وتطبیقاتها، : التحلیل المالي والمحاسبيصادق الحسني،  - 

369.  
4
 دراسة حالة المؤسسة الوطنیة لإنجاز القنوات: لأداء المالي للمؤسسة واتخاذ القراراتدور المعلومات المالیة في تقییم اجلیلة بن خاروف،  - 

KANAGHAZ ، ،90: ، ص2009رسالة ماجستیر، تخصص مالیة المؤسسة، جامعة أحمد بوقرة، بومرداس.  

الأصول الثابتة –الأموال الدائمة = رأس المال العامل   

الخصوم الجاریة –الأصول الجاریة = رأس المال العامل   

الأصول الثابتة -الأموال الخاصة= رأس المال العامل الخاص   

مجموع الدیون –الأصول الجاریة= رأس المال العامل الخاص   
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  أو

  

  

  )الأجنبي(رأس المال العامل الخارجي - 

هو جزء من الدیون الخارجیة التي تمول رأس المال العامل الإجمالي أو الأصول الجاریة، والهدف من      

دراسته هو تحدید مدى التزام المؤسسة بوعودها اتجاه الغیر، وإظهار نسبة المبالغ الخارجیة التي مولت أصولها، 

  .هذا بدوره یحدد لنا مدى ارتباط المؤسسة بالغیر

  1:قة التالیةویحسب بالعلا

  

  

  أو

  

  

  حالات رأس المال العامل -ج

  :یمكن ذكر ما یلي     

  من أعلى المیزانیة  - 

والأصول الثابتة، ویمكن حصر ثلاث حالات لرأس یعبر رأس المال العامل عن العلاقة بین الأموال الدائمة      

  2:المال العامل

  رأس المال العامل موجب: الحالة الأولى

في هذه الحالة یعبر رأس المال العامل عن فائض الأموال الدائمة المتبقي بعد تمویل كل الأصول الثابتة،      

أي أن المؤسسة استطاعت تمویل جمیع استثماراتها بواسطة مواردها المالیة وحققت فائض تمثل في رأس المال 

  .العامل

  رأس المال العامل سالب: الحالة الثانیة

في هذه الحالة الأموال الدائمة غیر كافیة لتمویل جمیع الاحتیاجات المالیة الثابتة، حیث یلي جزء منها هذه      

الأموال الدائمة حیث یلبي جزء من هذه الاحتیاجات فقط، مما یستدعي في البحث عن موارد مالیة أخرى لتغذیة 

  .العجز في التمویل

                                                           
1
  .90: ص، نفس المرجع - 

2
  .69 -68: ص صمرجع سبق ذكره، إلیاس بن سامي ویوسف قریشي،  - 

مجموع الأصول الجاریة= رأس المال العمل الإجمالي   

مجموع الأصول الثابتة –مجموع الأصول = رأس المال العامل الإجمالي   

مجموع الدیون= رأس المال العامل الخارجي   

الأموال الخاصة –مجموع الخصوم = رأس المال العامل الخارجي   
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  معدومرأس المال العامل : الحالة الثالثة

وهي حالة نادرة الحدوث أي تمثل حالة التوافق في هیكل الموارد والاستخدامات وتمثل الوضع الأمثل      

  .لتسییر عملیة تمویل الاحتیاجات المالیة في المؤسسة

  من أسفل المیزانیة - 

  1:یمكن التمییز بین ثلاث حالات     

  رأس المال العامل موجب: الحالة الأولى

لأصول الجاریة أكبر من القروض قصیرة الأجل، بمعنى أن المؤسسة تستطیع مواجهة القروض أي أن ا     

قصیرة الأجل باستخدام أصولها أجاریة ویسمى فائض مالي، یمثل هامش أمان وهو رأس المال العامل حیث 

  .تلعب درجة تحقیق السیولة دور هام في التوازن المالي للمؤسسة

  العامل سالب رأس المال: الحالة الثانیة

أي أن الأصول الجاریة أقل من القروض قصیرة الأجل، في هذه الوضعیة تكون الأصول الجاریة القابلة      

  .لتسییل في الأجل القصیر غیر كافیة لتغطیة الاستحقاقات التي ستسدد في الأجل القصیر

  رأس المال العامل معدوم : الحالة الثالثة

ساوي القروض قصیرة الأجل، في هذه الحالة تتمنى المؤسسة تغطیة القروض أي أن الأصول الجاریة ت     

  .قصیرة الأجل باستخدام الأصول الجاریة دون تحقیق فائض أو عجز وهي حالة مثلى نادرة الحدوث

  :احتیاجات رأس المال العامل - 2

   .     سنتطرق في هذا الجزء إلى تعریف احتیاجات رأس المال العامل وأنواعه     

  تعریف احتیاجات رأس المال العامل -أ

  جزء من الاحتیاجات الضروریة المرتبطة مباشرة بدورة الاستغلال التي لم تغطى من طرف "یعرف بأنه 

  .2"الموارد الدوریة

  :ویمكن حساب هذه الاحتیاجات بالعلاقة التالیة  

  

  

  

  :كما یمكن حساب احتیاجات رأس المال العامل بالعلاقة التالیة

  

  

                                                           
1

  .70 -69: ، ص صالمرجعنفس  -
2
رسالة ماجستیر، كلیة العلوم التجاریة وعلوم التسییر،  استخدام التحلیل المالي في تقییم أداء المؤسسات الاقتصادیة وترشید قراراتها،الیمین سعادة،  - 

  .64: ، ص2009جامعة الحاج لخضر، باتنة، الجزائر، 

السلفیات  - الدیون قصیرة الأجل( -)النقدیة - الأصول الجاریة = (احتیاجات رأس المال العامل 

)المصرفیة  

الموردون -) الزبائن+ المخزون = (احتیاجات رأس المال العامل   
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  أنواع احتیاجات رأس المال العامل - ب

تمثل في الفرق بین أرصدة العناصر المرتبطة وتمثل القسم الأكبر من احتیاجات رأس المال العامل، وی     

  : مباشرة بالنشاط الاستغلالي العادي للمؤسسة، ویعبر عنه بالعلاقة التالیة

  

  

 

  احتیاجات رأس المال العامل خارج الاستغلال - 

  1:تنقسم أنواع احتیاجات رأس المال العامل إلى     

  احتیاجات رأس المال العامل للاستغلال - 

، غیر أن هذا )طارئة أو استثنائیة(یمكن كذلك أن ینشأ عن نشاط المؤسسة ذمم ودیون خارج الاستغلال      

اجات رأس المال العامل، ویعبر النوع من الذمم أو الدیون عادة ما تكون نسبته بسیطة أو ضعیفة في تكوین احتی

  :عنه بالعلاقة التالیة

  

  

  

  الخزینة الصافیة - 3

  .سنقوم في هذا الجزء بتعریف الخزینة والإشارة إلى أهم حالاتها     

  الخزینةتعریف  -أ

 في القیمصا: جمیع الأموال التي بحوزة الشركة لمدة دورة استغلالیة حیث تشمل"تعرف الخزینة بأنها      

  .2"الجاهزة أي ما تستطیع التصرف فیه فعلا من سیولة خلال دورة

  :ویمكن حسابها وفق العلاقة التالیة

  

  

  

  

  

                                                           
1
رسالة ماجستیر في علوم التسییر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة  مالیة وفق النظام المحاسبي المالي،التحلیل المالي للقوائم ال محمد سامي لزعر، - 

  .95: ، ص2012وعلوم التسییر، جامعة منتوري، قسنطینة، 
2
دراسة حالة الشركة الجزائریة للتأمین وإعادة التأمین خلال الفترة : التشخیص المالي ودوره في تقییم الأداء في شركة التأمین زهرة مختاري،  - 

 رسالة ماجستیر، تخصص مالیة المؤسسة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر والعلوم التجاریة، جامعة أحمد بوقرة، بومرداس، الجزائر،، 2007 -2005

  .113: ، ص2011

الخصوم الجاریة  –الأصول الجاریة للاستغلال = احتیاجات رأس المال العامل للاستغلال 

 للاستغلال 

الخصوم  –الأصول الجاریة خارج الاستغلال = احتیاجات رأس المال العامل خارج الاستغلال 

 الجاریة خارج الاستغلال

احتیاجات رأس المال العامل –رأس المال العامل = الخزینة   
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  حالات الخزینة - ب

  1:وتتمثل أهم حالات الخزینة في ما یلي 

  T>0أي  FR>BFR :الحالة الأولى - 

مما یطرح علیها مشكلة الربحیة  FRفي هذه الحالة المؤسسة قامت بتجمید جزء من أموالها الثابتة لتغطیة      

 راء مواد أولیة أو تقدیم تسهیلاتأي تكلفة الفرصة الضائعة، لهذا وجب علینا معالجة الوضعیة عن طریق ش

  .للزبائن

  T<0أي  FR< BFR: الحالة الثانیة - 

  المؤسسة في حالة عجز أي غیر قادرة على تسدید دیونها في آجالها، وهذا یطرح مشكل متمثل في     

 وجود تكالیف إضافیة مما یجعل المؤسسة في هذه الحالة إما تطالب بحقوقها من عند الغیر أو تقترض من

البنوك أو تتنازل عن بعض استثماراتها دون التأثیر على طاقتها الإنتاجیة، وفي بعض الحالات الاستثنائیة تلجا 

  .إلى بیع بعض المواد الأولیة

  T=0أي  FR=BFR: الحالة الثالثة - 

احة للمؤسسة وفق یعني أننا أمام الخزینة المثلى والوصول إلى هذه الحالة یتم بالاستخدام الأمثل للموارد المت     

  .الإمكانیات المتاحة، عن طریق تفادي مشاكل عدم التسدید وبالتالي التحكم في السیولة دون التأثیر على الربحیة

  المؤشرات الحدیثة للأداء المالي: المطلب الثالث

إلى أبرز بعد تطرقنا لأهم المؤشرات المالیة التقلیدیة لتقییم الأداء المالي سنتطرق في هذا المطلب      

  المؤشرات المالیة الحدیثة، ومن أبرزها لقیاس الأداء المالي نجد مؤشرات منظور خلق القیمة والتي تتفرع إلى      

  .عدة فروع وسنتناول فیها مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة ومؤشر القیمة السوقیة المضافة

  )(EVAمؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة: أولا

  . خصصنا هذا الجزء للتطرق إلى تعریف القیمة الاقتصادیة المضافة، وأهمیتها ومزایاها وعیوبها     

  )(EVAتعریف القیمة الاقتصادیة المضافة - 1

معیار لقیاس الأداء من خلال تحدید الأسالیب التي تساهم في "تعرف القیمة الاقتصادیة المضافة على أنها      

  .2"لقضاء علیهارفع قیمة المؤسسة أو ا

الفرق بین صافي الربح التشغیلي بعد الضریبة ومتوسط التكلفة المرجح للموارد "كما أنها تتمثل في      

 .3"المالیة

                                                           
1
مداخلة ضمن ملتقى الدولة حول انعكاسات تطبیق النظام المحاسبي المالي في التشخیص المالي للمؤسسة، مداني بالغیت وعبد القادر دشاش،   - 

  .23: ، ص2001دیسمبر  14 -13النظام المحاسبي في مواجهة المعاییر الدولیة المحاسبیة، یومي 
2
دراسة حالة المؤسسات المدرجة في مؤشر : قیاس الأداء المالي باستخدام مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافةرة، حسینة صیفي ونوال بن عما - 

CAC40  181: ، ص2015، الجزائر، 15مجلة الباحث، العدد ، 2018 -2008خلال الفترة.  
3
الطبعة الأولى، دار جنادریة للطبع والتوزیع، عمان، ة و لحداثة، مفاهیم ورؤى في الإدارة و القیادة التربویة بین الصللیلى محمد حسني أبو العلا،  - 

  .191: ، ص2013
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ومنه یمكن القول أن القیمة الاقتصادیة المضافة لیست الربح الاقتصادي الكلي بمعنى أنها لیست النتیجة      

المحاسبیة الصافیة التقلیدیة ولكنها الفائض الناتج بعد طرح تكلفة الأموال الإجمالیة بما فیها تكلفة الأموال 

  .الخاصة

من خلال التعاریف السابقة یمكننا وضع المعادلة الحسابیة لحساب القیمة الاقتصادیة المضافة والتي تعطى      

  :بالعلاقة التالیة

  

  

  

  )(EVAأهمیة القیمة الاقتصادیة المضافة - 2

  1:برزت أهمیة هذا المؤشر فیما یلي     

  مقیاس حقیقي للأداء التشغیلي والإداري؛ - 

  معیار لنظم الحوافز والتعویضات لمدراء المؤسسات؛ - 

  معیار لقیاس النمو الحقیقي لربحیة المؤسسة في الأجل الطویل؛ - 

  مؤشر حقیقي لتعظیم سعر السهم في السوق؛ - 

  ها المبادئ المحاسبیة المتعارف علیها دولیا؛وسیلة لسد الفجوات التي تحدث - 

  وسیلة للحد من مشكلة الوكالة من خلال اهتمامات المدراء و حملة الأسهم؛ - 

  أداة للمفاضلة بین الفرص الاستثماریة المتوفرة؛ - 

  أداة للتقییم الشامل لعملیة اتخاذ القرارات الإداریة والمالیة؛ - 

  .لعاملین في المؤسسة في إطار الرقابة والمتابعةمعیار ینشىء لغة مشتركة لجمیع ا - 

  )(EVAمزایا استخدام مقیاس القیمة الاقتصادیة المضافة - 3

  2:سنشیر إلى مجموعة من المزایا وإنما على سبیل الذكر وهي     

لمنشآت القیمة الاقتصادیة المضافة تعتبر من أكثر المقاییس المالیة قدرة على التعبیر عن الربح الاقتصادي  - 

  الأعمال وأكثرها ارتباطا بتحقیق الثروة للملاك خلال الفترات المختلفة؛

ربحیة السهم والعائد على : القیمة الاقتصادیة المضافة تتفوق على غیرها من مقاییس الأداء المحاسبیة مثل - 

  في ثروة الملاك؛ في قدرتها على تفسیر التغیرات %50حقوق الملكیة والعائد على حقوق الاستثمار بأكثر من 

  تعمل القیمة الاقتصادیة المضافة على زیادة ثروة الملاك من خلال تحفیز الإدارة على اتخاذ القرارات التي - 

                                                           
1
مجلة العلوم الإنسانیة والاجتماعیة، ، EVAإنشاء القیمة في المؤسسة وفق مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة سعاد معالیم وسمیحة بوحفص،  - 

  .405: ، ص2017، 30العدد
2
  مجلة جامعة النجاح للأبحاثالقیمة الاقتصادیة المضافة كأداة مكملة لتقییم أداء المصارف التجاریة الأردنیة، لحیط، رامي أبو وادي ونهیل سقف ا - 

  .2504: ، ص2016، 12، العدد )العلوم الإنسانیة( 

المتوسط المرجح لتكلفة رأس (  –غیلیة بعد الضریبة النتیجة التش= القیمة الاقتصادیة المضافة 

)رأس المال المستثمر* المال   
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  تؤدي إلى زیادة القیمة المحققة لحملة الأسهم؛

أن  تطبیق نظام القیمة الاقتصادیة المضافة في منشات الأعمال یعتبر تطبیقا لمفهوم حوكمة الشركات، حیث - 

هذا النظام یشجع الإدارة على التوجه نحو الأنشطة والاستثمارات التي من المتوقع أن تعظم القیمة المحققة لحملة 

  .الأسهم

  )(EVA عیوب القیمة الاقتصادیة المضافة - 4

من انتقادات مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة ومع تجریب هذا المؤشر واستخدامه في مجال قیاس الأداء      

  1:المالي من قبل المهتمین ظهرت بعض النقائص والعیوب أهمها

  یعتمد هذا المؤشر في حسابه على بیانات محاسبیة وبالتالي تشوه الربح الاقتصادي ویظهر هذا النقص من - 

  خلال عدم أخد عامل التضخم في الحسبان لأنه أهم معیار في التفرقة بینهما؛

تعدیل لبعض العناصر والبیانات المحاسبیة ویمكن تطبیق  120صعوبة حساب المؤشر لأن وضع أكثر من  - 

  منها إضافة إلى أعداد القوائم المالیة وفق معاییر المحاسبة الدولیة المتعارف علیها والتي بدورها  25إلى  15

  تختلف من بلد إلى آخر؛ 

على عامل المبیعات أو العوائد التي یجب أن تغطي كافة تكالیف یتضح من علاقة حساب المؤشر أنه یعتمد  - 

إنتاجها فكلما ارتفعت أكثر ترتفع القیمة الاقتصادیة المضافة وهذا إن دل فإنما یدل على ضرورة التركیز على 

ى الاستثمارات والمشاریع التي تحقق عوائد في الأجل القصیر وإهمال الأنشطة التي لها عوائد كبیرة في المد

  الطویل؛

نظریا وفق هذا المؤشر یتم اختیار المشاریع أو الاستثمارات التي تحقق قیمة اقتصادیة موجبة لكن في الواقع  - 

یصعب صناعة القرار وفقه لأنه یعتمد على حجم المبیعات أو العوائد وهي من الصعب التنبؤ بها في المستقبل، 

ت التي یمكن قیاسه وما یزید الأمر تعقیدا الحالات التي تتمیز و التنبؤ یبقى احتمال قد لا یحدث حتى في الحالا

  .بعدم التأكد

  )  ( MVAمؤشر القیمة السوقیة المضافة: ثانیا

  .     سنتناول في هذا الجزء تعریف القیمة السوقیة المضافة و كیفیة حسابها، والعوامل المؤثرة علیها     

  )MVA(تعریف القیمة السوقیة المضافة  - 1

الفرق بین القیمة السوقیة والقیمة الدفتریة، وتعطي تقییما شاملا لأداء "تعرف القیمة السوقیة المضافة بأنها      

  .2"المؤسسة منذ نشأتها وحتى تاریخ قیاس قیمتها السوقیة وتعكس مدى قدرة الإدارة على تعظیم ثروة المساهمین

  )MVA(كیفیة حساب القیمة السوقیة المضافة  - 2

                                                           
1
: الاقتصادیة مقارنة بالمؤشرات التقلیدیةفاعلیة مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة في قیاس الأداء المالي للمؤسسات عمر الفاروق ومحمد زرقون،  - 

  .40: ، ص2014، جوان 02مجلة دراسات العدد الاقتصادي، العدد  ،2012 -2009دراسة حالة مجمع المؤسسة الوطنیة لخدمات الآبار للفترة 
2
جلس الخدمات المالیة الإسلامیة ولجنة أثر مخاطر السوق على الأداء المالي للمصارف الإسلامیة وآلیات إدارتها وفق معاییر مرندة جرودي،  - 

أطروحة دكتوراه، تخصص مالیة بنوك وتأمینات، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة فرحات عباس، سطیف، ، )دراسة قیاسیة(بازل

  .167: ، ص2020
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م حساب القیمة السوقیة المضافة من خلال الفرق بین القیمة الاقتصادیة للمؤسسة والقیمة الإجمالیة یت     

للأموال المستثمرة، من خلال ربط الوحدات التي توافق بین قیمة المؤسسة في البورصة والقیمة المحاسبیة لها 

لقیم الحالیة للقیمة الاقتصادیة حیث تحسب لمجموعة من السنوات، وهي تمثل السلسلة التاریخیة لمجموع ا

  1:المضافة وتعطى بالعلاقة التالیة

 
 

  :حیث

EVAt : القیمة الاقتصادیة المضافة للفترةt 

Kt : التكلفة الوسطیة المرجحة لرأس المال للفترةt 

  )(MVAالعوامل المؤثرة على القیمة السوقیة المضافة  - 3

  2:تتلخص العوامل المؤثرة في القیمة السوقیة المضافة فیما یلي     

لكي تكون القیمة السوقیة المضافة موجبة لابد أن تكون معدلات النمو في الإیرادات وصافي ربح التشغیل  - 

  ورأس المال المستثمر تفوق كلفة رأس المال المستثمر؛

ات رأس المال المستثمر أو انخفاضه كلما زادت القیمة السوقیة كلما زادت إنتاجیة الدینار المستثمر في ظل ثب - 

  المضافة، خاصة عند انخفاض أو ثبات تكلفة رأس المال؛

  الحد الأدنى من هامش الربح المطلوب لخلق ثروة إضافیة للمساهمین؛ - 

 العوامل المؤثرة على الأداء المالي : المبحث الثاني

تواجه المؤسسة خلال قیامها بنشاطها عدة مشاكل وصعوبات قد تعرقلها في أداء وظائفها، مما یدفع      

بالمسیرین إلى البحث عن مصادر هذه المشاكل وتحلیلها واتخاذ القرارات التصحیحیة بشأنها، وهذا ما تهدف إلیه 

المالیة للمؤسسة لمعرفة أهم المشاكل  عملیة تقییم الأداء المالي للمؤسسة حیث تعمل على تشخیص الوضعیة

وسنسلط الضوء في هذا المبحث إلى أهم العوامل التي . والبحث عن أسبابها ومحاولة اقتراح قرارات تصحیحیة

  . تؤثر على الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة

  ماهیة العوامل المؤثرة على الأداء المالي     : المطلب الأول

اء المالي لقیمة الأسهم وما یتمخض عنها من رفع القیمة السوقیة للمؤسسة، أو خفضها من أجل رفع الأد     

یتطلب الاستخدام الأمثل للموارد والقدرة على التعامل مع البیئة الداخلیة والخارجیة التي تحیط بالمؤسسة؛ مما 

  .سیؤدي بالتالي إلى رفع كفاءة الأداء المالي

                                                           
1
: ، ص2015، 04مجلة الاقتصاد والتنمیة، جامعة المدیة، العدد ائریة، تحلیل الأداء المالي للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة الجز عبد الوهاب دادن،  - 

52.  
2
أطروحة دكتوراه، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم دور حوكمة الشركات في تحقیق جودة التقاریر المالیة وتحسین الأداء المالي، البشیر زبیدي،  - 

  .155: ، ص2017التسییر، جامعة محمد بوضیاف، المسیلة، 

MVA = ∑ ����
��� t / ( 1+k )t 
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الأداء المالي للشركات وبدرجات متفاوتة، وتقسم تلك العوامل إلى مجموعتین هناك عوامل عدیدة تؤثر على      

  :رئیسیتین وهما

  العوامل الداخلیة: أولا

تواجه المؤسسة مجموعة من العوامل الداخلیة التي تؤثر على أدائها المالي وربحیتها، وهذه العوامل یمكن      

كل الذي یساعد على تعظیم العائد المتوقع وتقلیل التكالیف  لإدارة المؤسسة التحكم فیها والسیطرة علیها بالش

الهیكل التنظیمي والمناخ التنظیمي، حجم وعمر المؤسسة، طبیعة : والمصروفات، ومن أهم هذه العوامل نجد

  . 1الملكیة، إنتاجیة المؤسسة، الرافعة المالیة، نسبة التداول، معدل نمو المبیعات، نسبة توزیعات الأرباح النقدیة

  العوامل الخارجیة: ثانیا

  تواجه المؤسسة مجموعة من التغیرات الخارجیة التي تؤثر على أدائها المالي حیث لا یمكن لإدارة     

المؤسسة السیطرة علیها، وإنما یمكنها فقط توقع النتائج المستقبلیة لهذه التغیرات، محاولة إعطاء خطط لمواجهتها 

العوامل الاقتصادیة، والعوامل الاجتماعیة والثقافیة، والسیاسیة : هذه العواملوالتقلیل من تأثیراتها، وتشمل 

  .2والقانونیة، والعوامل التكنولوجیة وغیرها

وبصفة عامة یمكن القول أن الأداء المالي للمؤسسة یتأثر بعوامل كثیرة جدا منها ما یمكن التحكم فیه ومنها      

ى أن معیار الفصل بین العوامل حسب التحكم فیها یبقى بدوره صعب ما یصعب ویتعذر التحكم فیه، ونشیر إل

الضبط والتدقیق وهو ما یجعل بعض العوامل یصعب إدراجها ضمن هذه المجموعة أو تلك، والتي من بینها ما 

  .3یعرف باقتصادیات الحجم

  العوامل الداخلیة المؤثرة على الأداء المالي : المطلب الثاني

هذا المطلب على أهم العوامل الداخلیة المؤثرة على الأداء المالي للمؤسسة، ولعل أهما  يسنسلط الضوء ف     

   :ما یلي

 الهیكل التنظیمي: أولا

یعد الهیكل التنظیمي وسیلة حیویة لمساعدة المنظمات في انجاز أعمالها وتحقیق أهدافها بكفاءة وفعالیة،      

وقد تركز اهتمام المفكرین . متغیرات والجوانب التنظیمیة لأي منظمةلكونه متغیرا رئیسیا یؤثر في العدید من ال

  .4والباحثین على تحدید أبعاد الهیكل التنظیمي ومدى علاقتها بأداء المنظمة

ویؤثر الهیكل التنظیمي على الأداء المالي من خلال تقسیم المهام والمسؤولیات المتعلقة بالوظیفة المالیة       

  شطة وتخصیص الموارد اللازمة لها، فضلا عن تأثیر طبیعة الهیكل التنظیمي على اتخاذ ومن ثم تحدید الأن

                                                           
1
  .156: ، صالإسكندریة الطبعة الأولى،الإدارة المالیة،  أسامة عبد الخالق الأنصاري، - 

2
  .78: ، صمرجع سبق ذكرهجلیلة بن خروف،  - 

3
، 2017أطروحة دكتوراه، تخصص مالیة ومحاسبة، جامعة ورقلة،  أثر الاستثمار في تكنولوجیا المعلومات و لاتصال على الأداء المالي،نفیسة حجاج،  - 

  .17: ص
4
مجلة الزرقاء للبحوث والدراسات، جامعة العلوم  أثر أبعاد الهیكل التنظیمي في بناء المعرفة التنظیمیة،حسین محمود حریم وشاكر جار االله الخشالي،  - 

  .144: ، ص2006، 01التطبیقیة، عمان، العدد
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  .1القرارات المالیة ومدى ملائمتها للأهداف المالیة المسطرة، ومدى تصحیحها لطبیعة الانحرافات الموجودة

  المناخ التنظیمي : ثانیا

العاملین علاقة أهداف المؤسسة وعملیاتها وأنشطتها ویقصد به مدى وضوح التنظیم في المؤسسة، وإدراك      

بالأداء المالي، حیث إذا كان المناخ التنظیمي مستقر فانه منطقیا نضمن سلامة الأداء المالي بصورة ملحوظة 

وایجابیة، وكذلك جودة المعلومات المالیة وسهولة انتقالها بین مختلف الفروع والمصالح، وهذا ما یضفي الصورة 

  .2للنشاط المالي وبالتالي الأداء المالي الجیدة

  حجم المؤسسة : ثالثا

  یقصد بالحجم هو تصنیف المؤسسات إلى مؤسسات صغیرة أو متوسطة أو كبیرة الحجم، حیث یوجد عدة     

إجمالي الموجودات أو إجمالي الودائع، إجمالي المبیعات، : مقاییس لتصنیف أو قیاس حجم المؤسسة منها

  .ة المضافةإجمالي القیم

ویعتبر الحجم من العوامل المؤثرة على الأداء المالي للمؤسسات، فقد یشكل الحجم عائقا على أداء      

المؤسسة حیث أنه بزیادة الحجم فان عملیة إدارة المؤسسة تصبح أكثر تعقیدا ومنه یصبح أدائها أقل فعالیة 

ن المالیین المهتمین بالمؤسسة، وإن سعر المعلومة وإیجابیة، حیث كلما زاد حجم المؤسسة یزداد عدد المحللی

الواحدة الواردة في التقاریر المالیة یقل بزیادة حجم المؤسسة، وقد أجریت عدة دراسات حول علاقة الحجم بأداء 

  .3المؤسسات تبین من خلالها أن العلاقة بین الحجم والأداء هي علاقة طردیة

   عمر المؤسسة: رابعا

لمؤسسة عدد السنوات التي مرت منذ تأسیسها، وفیما یخص أثر عمر المؤسسة على الأداء یقصد بعمر ا     

المالي، فیمكن القول أن المؤسسات التي لها عمر قد تتفوق على المؤسسات الجدیدة، ویمكن أن یعود ذلك إلى 

عامل معها وذلك اعتبارا عدد من العوامل فمن ناحیة أن قدم المؤسسة یبعث لدى الأفراد شعور بالطمأنینة عند الت

منهم أنه إن لم تتمتع بإدارة جیدة لما بقیت في السوق، ومن ناحیة أخرى إن الشركات غالبا تستهلك أغلب  

  أصولها ومصاریف تأسیسها في السنوات الأولى لإنشائها، مما یجعلها تتحمل مصاریف أقل في السنوات

  .4الأخرى

  طبیعة الملكیة : خامسا

  :إلي وجود أثر ایجابي بین تغییر نمط الملكیة للمؤسسة  والأداء المالي، للأسباب التالیةتم التوصل      

                                                           
1
  ,151: ص مرجع سبق ذكره،بلي، نجلاء نو  - 

2
  .152: صنفس المرجع،  - 

3
دراسة حالة الشركة الجزائریة لإنتاج الكهرباء : لوحة القیادة كأداة لتقییم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیةنصر الدین بن ندیر وأیوب شملال،  - 

SPE،  2017أفریل  25، یوم 2كآلیة لحوكمة المؤسسات و تفعیل الإبداع، جامعة البلیدةمداخلة للمشاركة في المؤتمر الوطني الأول حول مراقبة التسییر ،

  .10: ص
4
مجلة البحوث الاقتصادیة والمالیة، جامعة العوامل المؤثرة في الأداء المالي لشركات التأمین الخاصة العاملة في سوریة، حسن رفاه ومنى بیطار،  - 

  .164 -163: ص، ص 2020، دیسمبر 02تشرین سوریة، العدد 
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لأن المالك الخاص أكفأ من الدولة في إدارته للمؤسسة، مما یساهم في توفیر الموارد وتحسین الأداء المالي  - 

  لهذه المؤسسة؛

  ة الموارد والاستثمار في المشاریع المربحة؛المالك الخاص بما یقدمه من حوافز أقدر من الدولة على تعبئ - 

  .تغییر نمط الملكیة یزیل على كاهل الدولة عبء الخسائر المالیة - 

باستخدام التحلیل ) المیزانیة وجدول حسابات النتائج( وهناك دراسة أخرى قامت بتحلیل الكشوف المالیة     

لتغییر طابع الملكیة في الأداء بمكوناته المتمثلة  الإحصائي وأدوات التحلیل المالي، أظهرت وجود أثر ایجابي

  .1التوازن المالي، زیادة المنافسة والكفاءة، السیولة، ارتفاع الأداء المالي: في

  إنتاجیة المؤسسة: سادسا

تعني الإنتاجیة تحقیق أكبر نسبة من المخرجات من قیمة محددة من المدخلات، والإنتاجیة هي مؤشر      

صر الإنتاج المختلفة على تحقیق مستوى معین من المخرجات قیاسا بالمدخلات التي تم یوضح قدرة عنا

  استثمارها للغرض الإنتاجي، ویتم احتساب الإنتاجیة من خلال احتساب معدل دوران الأصول، حیث یقیس هذا 

هذه النسبة یشیر المؤشر مدى قدرة المؤسسة على استغلال كافة الأصول المتاحة في تحقیق المبیعات، وارتفاع 

        2:إلى أن الشركة تستخدم موجداتها بكفاءة عالیة في تحقیق المبیعات، ویتم احتسابه بالمعادلة التالیة

  

          

توصلت دراسة سماح عفیف عاشور الفار إلى أنه هناك أثر ایجابي للإنتاجیة على أداء المؤسسة، وتعزو      

الباحثة ذلك إلى قدرة المؤسسة على استغلال الطاقات الإنتاجیة العاطلة لدیها وكفاءتها في عملیة تحویل 

مناسبة ومتنوعة لعملائها أي زیادة  المدخلات المختلفة من عمل ومستلزمات إنتاج وغیرها إلى سلع وخدمات

وقد جاءت نتائج . الطاقة الإنتاجیة، والتي من شأنها أن تحقق إیرادات عالیة تعمل على تحسین قیمتها السوقیة

، حیث أن المؤسسات تسعى للحفاظ على )Hossein &Ali(تلك الدراسة متفقة مع نتائج دراسة القضاة ودراسة 

ت ذات جودة عالیة، وبالتالي تكسب رضا العملاء مما یؤدي إلى زیادة نسبة عملائها بعرض و تقدیم منتجا

  .3المبیعات

  الرافعة المالیة: سابعا

  استخدام أموال الغیر مقابل تكالیف ثابتة مالیة تلتزم الشركة بدفعها، فالرفع المالي"یعرف الرفع المالي بأنه     

                                                           
1
أطروحة دكتوراه، تخصص محاسبة مالیة وتدقیق، جامعة دور المعلومات المالیة في تقییم الأداء المالي والتنبؤ بالفشل المالي، صفاء بوضیاف،  - 

  .46: ، ص2018فرحات عباس، سطیف، 
2
، Tobinsqة المدرجة في بورصة فلسطین باستخدام نموذج العوامل المؤثرة على الأداء المالي للشركات غیر المالیسماح عفیف عاشور الفار،  - 

  .15 - 14: ، ص ص2018رسالة ماجستیر، إدارة الأعمال، جامعة الأزهر، غزة، 
3
  .95: صنفس المرجع،  - 

 إجمالي الأصول/ صافي المبیعات = الإنتاجیة 
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  .1"على المصادر الخارجیة للتمویل تزداد درجة الرفع الماليمرتبط بهیكل تمویل الشركة، فكلما زاد الاعتماد 

هناك ارتباط بین الأداء المالي والرفع المالي في المؤسسات، وفي ظل أي هیكل مالي نجد بأن الأرباح لكل      

اض سهم والعائد على حقوق الملكیة للمساهمین تزداد كلما زادت الرافعة المالیة، فعندما تقوم الشركة بالاقتر 

بمعدل ثابت التكلفة لتمویل عملیاتها واستثماراتها فإنها تحقق من ذلك عائدا على الاستثمار یزید على تكلفة 

الدیون فسیؤدي ذلك إلى زیادة العائد الموزع على المساهمین، وهذا من ایجابیات الرفع المالي، أما إذا لم تستطع 

  .2ن فعندئذ یصبح الرفع المالي سالباالمؤسسة من تحقیق عائد یفوق تكلفة التمویل بالدیو 

 إلى وجود الرافعة المالیة والأداء المالي،العلاقة بین " من خلال دراسته بعنوان )Mohammad Ali(وتوصل     

 علاقة ایجابیة بین العائد على الأصول، صافي الربح والعائد على رأس المال العامل مع الرافعة المالیة، وعلاقة

  .3على الأموال الخاصة والرافعة المالیة سلبیة بین العائد

أما بعض الدراسات فقد توصلت إلى وجود علاقة عكسیة بین ربحیة الشركة ونسبة الدین، وتظهر الآثار      

المالیة للرفع المالي على أداء المؤسسات بزیادة حجم التمویل بالدین، حیث یمكن للرفع المالي أن یؤثر إیجابا 

تى حد معین من نسبة المدیونیة ، وبشكل عام فان نتائج التوسع في الرفع المالي تعتمد على أداء المؤسسة ح

لذلك فان الرفع المالي قد . على قدرة إدارة المؤسسة على استغلال الأموال المقترضة لزیادة العوائد المحاسبیة

  .4یحقق عوائد قد تكون اكبر من تكلفة الاقتراض أو مساویة لها أو اقل منها

  فقد توصلت إلى وجود اثر سلبي للرفع المالي على الأداء المالي ویرجع) عبد الرحمان دغوم(أما دراسة      

  5:ذلك إلى العوامل التالیة

  ضعف نسبة الدیون طویلة الأجل في المؤسسات البترولیة بحاسي مسعود؛ - 

  ؛)المصاریف المالیة(ارتفاع تكلفة التمویل - 

  نسبة السیولة: ثامنا

مقدرة المؤسسة على دفع الالتزامات قصیرة الأجل المترتبة علیها، وثم قیاس هذا "ثل نسبة التداول تم     

  .6"المتغیر بقسمة مجموع الأصول المتداولة على مجموع الالتزامات المتداولة

                                                           
1
 ،2016 -2010فترة أثر الرفع المالي على قرارات الاستثمار في الشركات الصناعیة المدرجة في بورصة عمان للكریمة بوكرومة واحسین عثماني،  - 

  .494: ، ص2019، 03مجلة الإستراتیجیة والتنمیة، جامعة أم بواقي، الجزائر، العدد
2
مجلة الإلكترونیة متعددة التخصصات، كلیة ابن رشد للعلوم الإداریة، المملكة  العلاقة بین الرفع المالي والأداء المالي،أسماء محمد عبد االله الشهري،  - 

  ,14: ، ص2020، أفریل 23العربیة السعودیة، العدد
3
 - Mohammad Ali, Relation ship bet wean financial leverage and financial performance, Evidence of listed 

chemical companies of Pakistan, Research Journal of finance and Accounting ISSN 2222- 1697, Vol 5, No 23, 2014. 
4
مجلة جامعة الأزهر، غزة، مدى تأثیر الرفع المالي على الأداء المالي للشركات المساهمة العامة المدرجة في بورصة فلسطین،  جمیل حسن النجار، - 

  .289: ، ص2013، 01العدد 
5
: ، ص2017، جانفي 01مجلة دراسات العدد الاقتصادي، جامعة الأغواط، العدد دراسة أثر الرفع المالي على المردودیة المالیة،دغوم، عبد الرحمان  - 

110.  
6
صول العوامل المؤثرة على الأداء المالي في الشركات المساهمة العامة الصناعیة الأردنیة مقاسا بالعائد على الأمصطفى عبد االله أحمد القضاة،  - 

  .265: ، ص2015، 01مجلة الجامعة الإسلامیة للدراسات الاقتصادیة والإداریة، عمان، العدد، 2011 -2005والعائد على حقوق الملكیة للفترة 
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سبة أما عن أثر نسبة التداول على الأداء المالي فقد توصل مصطفى القضاة إلى وجود اثر ایجابي بین ن     

  .1التداول والأداء المالي

  معدل نمو المبیعات: تاسعا

تعتبر المبیعات عنصرا یتم الاعتماد علیه في إیجاد العدید من المعاییر المالیة التي تعتمد علیها المؤسسات      

المبیعات في تقییم أدائها، إضافة إلى أن معیار نمو المبیعات احد معاییر النجاح للمؤسسة، ومن خلال نمو 

یمكن التنبؤ بالمبیعات، حیث یتم تحدید المتوقع من التدفق النقدي، وتستخدم المؤسسات التنبؤ بالمبیعات من 

  .أجل توقع المتطلبات من التدفق النقدي، وتعزیز إدارة المخزون بفعالیة

  2:ویعبر عن معدل نمو المبیعات بالمعادلة التالیة     

  

  

  

حسب دراسة عاشور الفار هناك أثر سلبي لمعدل نمو المبیعات على الأداء المالي، وتعزو الباحثة ذلك إلى      

سیاسة البیع الآجل  أن الربحیة والمبیعات لا تمثل الأداء المالي لأنه على الأرجح هذه الشركات تتبع

وقد خالفت دراسات سابقة دراسة . والخصومات لتحفیز نمو المبیعات دون إحداث اثر واضح على الأداء المالي

عاشور الفار، حیث أظهرت نتائجها أن هناك أثرا ایجابیا ذو دلالة إحصائیة بین معدل نمو المبیعات والأداء 

 حیث أن كفاءة الأداء التشغیلي ،)Kakani Saha, Reddy (ة، ودراس)Safarova(المالي للمؤسسة مثل دراسة

 على المؤسسة، مما یرفع من قیمتهاوالتسویقي للمؤسسة یؤدي إلى زیادة المبیعات وزیادة إقبال المستثمرین 

  .3السوقیة

  نسبة توزیعات الأرباح النقدیة: عاشرا

تعد الأرباح المحققة في المؤسسة المحدد الرئیسي لمقدار التوزیعات، رغم أن الإدارة تسعى إلى تحقیق      

الاستقرار في هذه النسبة قدر المستطاع، ویكون مجلس الإدارة المسئول الأول في تحدید نسبتها، وهي بمثابة 

  4:وتحسب بالعلاقة التالیةتدفق نقدي داخلي للمساهمین نظیر استثمارهم في أسهم المؤسسة، 

  

                                                           
1
  .272: صنفس المرجع،  - 

2
  .24 -23: ص صمرجع سبق ذكره، سماح عفیف عاشور الفار،  - 

3
  .99: صنفس المرجع،  - 

4
رسالة ماجستیر، دور سیاسة توزیعات الأرباح في تحدید القیمة السوقیة للسهم، : أثر اختیار الهیكل المالي على قیمة المؤسسةعبد الكریم بوحادرة،  - 

  .111: ، ص2012تخصص إدارة مالیة، جامعة قسنطینة، 

صافي ) / 1-صافي المبیعات في السنة ن- المبیعات في السنة نصافي = (معدل نمو المبیعات

1-المبیعات في السنة ن  

الأرباح الصافیة/ الأرباح الموزعة = نسبة التوزیعات  
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فارس ( أجریت العدید من الدراسات حول أثر توزیعات الأرباح النقدیة على الأداء المالي منها دراسة     

الأرباح ونسب ، الذي توصل في دراسته إلى عدم وجود علاقة ذات دلالة معنویة بین نسبة توزیع )حلمي

  . 1السیولة، ووجود علاقة ذات دلالة معنویة بین نسب توزیع الأرباح ونسب النشاط و المدیونیة

فقد توصلت إلى وجود اثر ایجابي لتوزیعات الأرباح النقدیة على الأداء المالي، ) عاشور الفار(أما دراسة      

اهم، والذي یفضل أن یتلقى دخلا جاریا كمردود على وتعزو الباحثة ذلك إلى معرفة إدارة المؤسسة لطبیعة المس

والتي جاءت في ) البطاینة( استثماره في أسهم تلك الشركة؛ وقد جاءت نتائج دراسة عاشور الفار مطابقة لدراسة

  . 2دراستها أن هناك أثرا ایجابیا لتوزیعات الأرباح على أسعار الأسهم المتداولة

  الضمانات: إحدى عشر

  ول المنشأة یؤثر بأشكال مختلفة على قرار اختیار مصادر التمویل، بمعنى أن نوع الأصولطبیعة أص     

المملوكة للمنشأة یؤثر في تحدید بنیت هیكلها التمویلي وبالتالي تأثیرها على الأداء المالي للمؤسسة؛ حیث 

الاعتماد على الدیون ، إلى وجود علاقة طردیة بین (MYERS 1977)& (Jone& Feri 1979)توصلت دراسة 

وتركیبة الأصول، وفي دراسة منیر إبراهیم هندي توصل إلى وجود علاقة طردیة ذات دلالة إحصائیة بین نسبة 

الأصول الثابتة إلى مجموع الأصول و نسبة الاقتراض؛ في حین توصلت شنافة جهرة إلى وجود علاقة عكسیة 

  . 3بین الضمانات والأداء المالي

  العوامل الخارجیة المؤثرة على الأداء المالي :المطلب الثالث

  :ولعل أهم العوامل الخارجیة المؤثرة على الأداء المالي للمؤسسة تتمثل في ما یلي     

  العوامل الاقتصادیة: أولا

  تشیر البیئة الاقتصادیة إلى خصائص وعناصر النظام الاقتصادي، الذي تعمل فیه المؤسسة، ومن الأمثلة      

معدلات التضخم ومعدلات البطالة وخصائص الاستثمار في المجتمع ومعدلات الفائدة السائدة، : ذلكعلى 

الخ، كل ذلك اثر ویؤثر في رسم ...وبعض السیاسات الاقتصادیة، وخاصة السیاسات المالیة والنقدیة للدولة

وتعزیز دور القطاع وصیاغة إستراتیجیة المؤسسة بما یفرض فرص جدیدة للاستثمار، وتشجیع الأعمال، 

  .4الخاص، أو ما ینتج عنه من تهدیدات جدیة مثل تدبدب أسعار السوق

  العوامل الاجتماعیة والثقافیة: ثانیا

  لا تقل هذه الأخیرة عن سابقتها، نظرا لوزن البعد الاجتماعي في محیط المؤسسة ومساهمتها في كثیر     

                                                           
1
رسالة ماجستیر، كلیة  المدرجة في سوق دمشق للأوراق المالیة،تأثیر سیاسة توزیع الأرباح على الأداء المالي للشركات فارس حلمي قلاب،  - 

  .2019الإقتصاد، جامعة تشرین، 
2
  .97: ص مرجع سبق ذكره،سماح عافیف عاشور الفار،  - 

3
الاقتصادیة وعلوم مجلة العلوم اثر محددات هیكل رأس المال على الأداء المالي للبنوك المسجلة في سوق الأوراق المالیة السعودي، جهرة شنافة،  - 

  .179: ، ص2017، 17، الجزائر، العدد1التسییر، جامعة سطیف
4
رسالة ماجستیر، تخصص محاسبة، جامعة الشرق العوامل المؤثرة في تقییم الأداء المالي لشركات التأمین الأردنیة، أنس مصلح ذیاب الطراونة،  - 

  ,25 -24: ، ص ص2015الأوسط، 
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تضمن العوامل الاجتماعیة والثقافیة نماذج الحیاة والقیم من الأحیان في التأثیر على العوامل الأخرى، وت

الأخلاقیة والفنیة والتیارات الفكریة للمجتمع الذي توجد فیه المؤسسة، وقد تقف هذه العوامل في كثیر من الأحیان 

  .1عائقا أمام تحسین الأداء الملي للمؤسسة

  العوامل السیاسیة والقانونیة: ثالثا

العناصر بوضوح في حالات الاستقرار الأمني والسیاسي، متمثلة بالعلاقات مع العالم الخارجي وتتجلى هذه      

فأداء المؤسسة یتأثر بصورة كبیرة بالعلاقات الدولیة ونوعیتها . والقوانین وطبیعة النظام السیاسي للدولة

ل الفائدة الحقیقیة للمؤسسة من أجل والسیاسات الخارجیة التي تتبعها الدولة، ولكنها في النهایة توفر هذه العوام

  .2تحسین أداءها وتطویره

  العوامل التكنولوجیة: رابعا

تشمل هذه العوامل ما تحدثه التكنولوجیا من تطورات وتغیرات، فهو مطلب أساسي لكي تتمكن إدارة       

المؤسسة من القیام بأعمالها بكفاءة وفعالیة، وتظهر العدید من الدراسات السابقة العلاقة بین التكنولوجیا والأداء 

راسته إلى وجود أثر ایجابي للتكنولوجیا حیث توصلت د) سعید علاونة ونصر عبد الكریم( المالي منها دراسة 

) Adam Mahmod(أما دراسة  . على الأداء المالي ویظهر هذا الأثر خلال سنتین على الأقل من سنة الإنفاق

فتوصلت إلى وجود علاقة ایجابیة ذات دلالة إحصائیة معنویة بین التكنولوجیا والأداء المالي، بحیث أنه عند 

  .3في التكنولوجیا سیؤدي ذلك إلى أداء عاليمستوى مرتفع للاستثمار 

  وعلیه على المؤسسات متابعة التطورات التكنولوجیة لما لها أثر فعال على الأداء المالي، ومحاولة مواكبة     

هذا التطور وتسییر حجم الإنفاق على التكنولوجیا، فالمهم لیس حجم المبالغ المنفقة وإنما مدى توافقها مع أعمال 

  .  وأهداف المؤسسة

  

  

  

  

  

  

   

                                                           
1
: ، ص2009أطروحة دكتوراه، تخصص تسییر المؤسسات، جامعة الحاج لخضر باتنة، أدوات مراقبة التسییر بین النظریة والتطبیق، نعیمة یحیاوي،  - 

221.  
2
رسالة ماجستیر، العوامل المؤثرة على الأداء المالي في شركات التأمین المساهمة العامة المدرجة في سوق عمان المالي، عمر مازن ذیاب ملحم،  - 

  .44: ، ص2019محاسبة، جامعة الشرق الأوسط،  تخصص
3
مجلة الباحث، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم أثر الاستثمار في تكنولوجیا المعلومات والاتصال على ربحیة المؤسسات، نفیسة حجاج وأحلام بوعبدلي،  - 

  ,198 - 197: ص ص ،2016، 16التجاریة وعلوم التسییر، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، الجزائر، العدد
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  خلاصة

تمحور هذا الفصل حول انعكاسات العوامل الداخلیة والخارجیة على الأداء المالي، حیث تناولنا فیه أهم      

ي بالإضافة إلى أهم المؤشرات التقلیدیة المتداولة في أغلب المؤسسات والمتمثلة في كل من معاییر الأداء المال

مؤشر السیولة، مؤشر النشاط، مؤشر المدیونیة، مؤشر الربحیة، مؤشر السوق، بالإضافة إلى مؤشرات التوازن 

ة المالیة للمؤسسات، وتناولنا المالي، بحیث تطرقنا إلى هذه المؤشرات بناءا على قدرتهم في تقییم وقیاس الوضعی

كذلك المؤشرات الحدیثة المتمثلة في مؤشر القیمة الاقتصادیة المضافة، ومؤشر القیمة السوقیة المضافة، وهي 

  .من المعاییر الحدیثة لاختیار مدى ربحیة ومردودیة المؤسسات من منظور خلق القیمة

ة من العوامل، تم تصنیفها حسب قدرة المؤسسة على یتأثر الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة بمجموع     

التحكم فیها، فالعوامل الداخلیة هي مجمل العوامل التي یمكن للمؤسسة السیطرة علیها، ومن أهم هذه 

الهیكل التنظیمي والمناخ التنظیمي، حجم وعمر المؤسسة، طبیعة الملكیة، إنتاجیة المؤسسة، الرافعة   :العوامل

تداول، معدل نمو المبیعات، نسبة توزیعات الأرباح النقدیة، في حین العوامل الخارجیة فتتمثل في المالیة، نسبة ال

تلك العوامل التي لا یمكن لإدارة المؤسسة السیطرة علیها، وإنما یمكننها فقط التنبؤ بالنتائج المستقبلیة للتغیرات 

الاقتصادیة، والعوامل الاجتماعیة والثقافیة، العوامل : التي تحدث في بیئتها الخارجیة، وتشمل هذه العوامل

  .والسیاسیة والقانونیة، والعوامل التكنولوجیة وغیرها

  

        

       

       

      

       

       

      

       

 

 

      

 



 

 

 

 

 

 

  تمهید  

  تقدیم مجمع صیدال: المبحث الأول  

  أثر محددات الأداء المالي على مجمع صیدال: المبحث الثاني  

 خلاصة  

لمجمع صیدالمحددات الأداء المالي : الفصل الثالث  
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 تمهید

یعتبر مجمع صیدال الرائد الوطني في مجال إنتاج المنتجات الصیدلانیة والأدویة بمختلف أنواعها، فهي      

منتج صیدلاني الذي تنتجه، بینما  300من الطلب ل %70من السوق الجزائریة وتشبع  %40لوحدها تغطي 

 .القطاع الخاص یشارك في إنتاج الأدویة بحصة قلیلة

تمكن مجمع صیدال من تحقیق هذه المكانة لتبنیه إستراتیجیة محكمة یسعى من ورائها إلى النمو والتوسع      

ریة خاصة وأن قطاع الأدویة یعتبر من ورفع الكفاءة الإنتاجیة وجلب التكنولوجیا المتطورة والمعارف الضرو 

 .القطاعات الحساسة التي تقوم على الدقة وتحتاج إلى تجربة وخبرة عالیة

ولهذا وبقصد معرفة محددات الأداء المالي لمجمع صیدال، وإسقاط الجانب النظري على الجانب       

الأول سنقدم فیه مجمع صیدال؛ أما  المبحث التطبیقي، ارتأینا إلى تقسیم هذا الفصل إلى مبحثین رئیسیین،

  . المبحث الثاني سنتناول فیه أثر محددات الأداء المالي على مجمع صیدال

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 دراسة محددات الأداء المالي لمجمع صیدال        :الفصل الثالث

 

 

70 

  تقدیم مجمع صیدال: المبحث الأول

قبل التطرق إلى دراسة حالة مجمع صیدال، وجب علینا من الناحیة المنهجیة تقدیم لمحة تاریخیة عنه،      

  .والهیكل التنظیمي للمجمع، وهذا بهدف تسهیل وفهم مجریات الدراسة وأهم مهامه وأهدافه

  لمحة تاریخیة عن مجمع صیدال: المطلب الأول

یعتبر مجمع صیدال المؤسسة الوطنیة المنبثقة عن إعادة الهیكلة للصیدلة المركزیة نموذجا لمستقبل      

صناعة الدواء في الجزائر باعتبارها التواجد العمومي الوحید في سوق الدواء الجزائري، فمن هو مجمع صیدال 

  .وكیف نشأ وتطور؛ هذا ما سنتطرق إلیه في هذا المطلب

  وتطور مجمع صیدالنشأة : أولا

عقب إعادة هیكلة الصیدلة المركزیة الجزائریة وقد استفادت في هذا الإطار من 1982صیدال في  أنشأت     

مركب المضادات الحیویة للمدیة 1988في  إلیهانقل مصانع الحراش، الدار البیضاء وجسر قسنطینة، كما حول 

  للصناعات الكیماویة؛ الذي كان على وشك الانتهاء من قبل الشركة الوطنیة

وتبعا لتنفیذ الإصلاحات الاقتصادیة، أصبحت صیدال مؤسسة عمومیة اقتصادیة تتمیز  1989في سنة      

  باستقلالیة التسییر؛

تم إضفاء تعدیلات على القانون الأساسي للشركة، حیث سمح لها بالمشاركة في كل عملیة  1993في سنة      

ون ذات صلة مع موضوعها الاجتماعي من خلال إنشاء شركات جدیدة أو صناعیة أو تجاریة یمكن أن تك

  فروع؛

وضعت شركة صیدال مخطط إعادة هیكلة أسفر على تحویلها إلى مجمع صناعي یضم  1997في سنة      

  فارمال، انتیبیوتیكال و بیوتیك؛: ثلاثة فروع

  ؛%59 رفعت صیدال من حصتها في رأس مال سومیدال إلى حدود 2009في      

من رأس مال شركة ایبیرال كما رفعت من حصتها في رأس مال شركة  %20قامت بشراء  2010وفي سنة     

  ؛%44.51إلى  %38.75تافكو من 

  ؛%60رفعت صیدال حصتها في رأس مال ایبیرال إلى حدود  2011في      

أنتیبیوتیكال، : شرع مجمع صیدال في إدماج فروعه الآتي ذكرها عن طریق الامتصاص 2014في جانفي      

  .1فارمال و بیوتیك

  تعریف مجمع صیدال: ثانیا

من رأس مال شركة  %80دینار جزائري،  2.500.000.000صیدال شركة ذات أسهم برأس مال قدره      

  عن طریق البورصة إلى المستثمرین  1999د تم التنازل عنها في سنة المتبقیة ق %20صیدال ملك للدولة وال

   ة   ـــمواد الصیدلانیة الموجهــــق الــــــــاج وتسویـــــیدال في تطویر وإنتـــــــة صــــــمن المؤسسات والأشخاص، تكمن مهم

  

                                                           
1
- Fille://c:/procd2.blogspot.com.html.consulte le 24/04/2021 à 11 :58. 
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  .1للاستهلاك البشري

  أهداف ومهام مجمع صیدال: المطلب الثاني

  .إلى أهم أهداف ومهام مجمع صیدالسیتم التطرق في هذا المطلب      

  أهداف مجمع صیدال: أولا

  2:تتمثل أهداف المجمع فیما یلي     

  الاهتمام بالبحث والتطویر في مجال الأدویة ذات المصدر النباتي والاستثمار فیه بشكل معلن وصریح؛ - 

  تبني نظام الإدارة بالجودة الشاملة؛ - 

  تشكیلة المنتجات من خلال تحدید سیاسة خاصة بالبحث والتطویر لمنتجات جدیدة؛تنویع  - 

  إنشاء نظام خاص بالیقظة التكنولوجیة والإستراتیجیة والذكاء الصناعي؛ - 

تطویر الشراكة من خلال الاشتراك في مشاریع مع مخابر ذوي شهرة عالمیة، سواء على شكل استثمار مباشر  - 

  التكییف؛أو عن طریق اتفاقیات 

  ضمان استمراریة المجمع عن طریق المحافظة والرفع من حصته السوقیة الوطنیة؛ - 

دخول الأسواق الأجنبیة والبحث المستمر في إمكانیة تطویر الأداء الاقتصادي والاهتمام بانشغالات الصحة  - 

 .العمومیة في الجزائر

  مهام مجمع صیدال: ثانیا 

  3:لمجمع صیدال فيتتمثل المهام الأساسیة      

  إنتاج مواد مخصصة لصناعة الدواء؛ - 

  إنتاج الأساس الفعال للمضادات الحیویة؛ - 

الاهتمام أكثر بالمهام التجاریة، التوزیع والتسویق لمنتجات المجمع عبر كامل التراب الوطني لتغطیة السوق  - 

  الوطنیة والسعي لاختراق الأسواق الدولیة؛

  تحلیل وتركیب الدواء؛تأمین الجودة ومراقبة  - 

  القیام بالبحوث التطبیقیة  تطویر الأدویة؛ - 

  المراقبة الإستراتیجیة لجمیع الفروع والتكیف معها؛ - 

  تسییر المحفظة المالیة الخاصة بالمجمع الصناعي صیدال؛ - 

  تحدید استراتیجیات عملیات الإنتاج، تطویر المنتجات الجدیدة والاتصال الطبي والتسویق؛ - 

  .حضیر وإعداد السیاسات العامة للمجمع الخاصة بمختلف الاستراتیجیات الصناعیة، المالیة والتسویقیةت - 

                                                           
1
 - http://www.saidalgroup.dz/ar/notre_grupehistorique. consulte le 24/04/2021 à 12:20. 

2
، مجلة الدراسات الاقتصادیة والمالیة، العدد التاسع، جامعة الوادي، جودة التقاریر المالیة ودورها في تقییم الأداء الماليالبشیر زیدي وسعیدي یحیى،  - 

  .97: ص
3
اد التطبیقي وإدارة المنظمات، رسالة دكتوراه، تخصص الاقتصالتسییر الحدیث للكفاءات في المؤسسة كمدخل لتحقیق المیزة التنافسیة، حسن بزناق،  - 

  .223: ، ص2020كلیة العلوم الاقتصادیة التجاریة وعلوم التسییر، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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  1: بینما تتمثل المهام الثانویة في     

  إنتاج منتجات التعبئة والتغلیف؛ - 

  عبور ونقل السلع؛ - 

نتاج من أجل ضمان النوعیة صیانة ذاتیة لتجهیزات الإنتاج والعمل على تطویر التقنیات المستعملة في الإ - 

  ورفع الطاقة الإنتاجیة؛

  ).التشكیل أو التركیب والتحلیل(تقدیم الخدمات  - 

  الهیكل التنظیمي لمجمع صیدال: المطلب الثالث

  2: یتكون الهیكل التنظیمي للمجمع مما یلي     

  المؤسسة الأم: أولا

وأهم مساهمات المجمع، والوحدة التجاریة للوسط، مركز  وهي تشمل الإدارة العامة للمجمع، الفروع الإنتاجیة     

  .التوزیع بباتنة ووهران، مركز البحث والتطویر ومركز التكافؤ الحیوي

  الرئیس المدیر العام: ثانیا

یوجد في أعلى هرم المجمع وهو الذي یباشر عملیة تسییره، إذ یقوم بإعطاء اللوائح والقرارات إلى المدیرین      

كما یقوم بالاجتماع معهم للنظر في التطورات الجاریة على مستوى المجمع، كما یجتمع الرئیس   المركزیین

  .والمدیر العام بمجلس الإدارة حسب الضرورة الملحة لدراسة المشاكل والحلول المترتبة عن سیر المجمع

  الأمین العام: ثالثا

مساعدة في عملیة اتخاذ القرارات، تقریبا نفس یمثل الهیئة الاستشاریة التي تتولى مهمة التنسیق وال     

الصلاحیات للرئیس المدیر العام فقط وان الفرق بینهما هو أن الرئیس المدیر العام هو الذي یترأس مجلس 

الإدارة للمجمع في كل قراراته أما الأمین العام فیعتبر كمحرك للمجمع لدیه صلاحیات خاصة بالتسییر الداخلي 

  .للمجمع

  روع ووحدات المجمع الصناعي صیدالف: رابعا

وانتیبیوتیكال كما یشمل وحدات تجاریة  یتكون المجمع من ثلاث فروع إنتاجیة تتمثل في بیوتیك وفارمال     

  :ومركز هام للبحث والتطویر، ویمكن تقدیمها كما یلي

  :فروع المجمع الصناعي صیدال - 1

  :تتمثل فیما یلي     

   Antibioticalفرع انتیبیوتیكال  -أ

  المتواجد في ولایة المدیة  Antibioticalیتمثل هذا الفرع في مركب المضادات الحیویة الذي أصبح یدعى      

                                                           
1
رسالة ماجستیر في العلوم الاقتصادیة، تخصص الاقتصاد الصناعي، كلیة العلوم استراتیجیات التكامل العمودي في قطاع الصناعة، یحیى فریك،  - 

  .110: ، ص2012والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر، بسكرة،  الاقتصادیة
2
 - www.ta3lime.com/showthread.php?t=6100, Consulte le 25/04/2021 à 16 :05. 
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ملیون دینار جزائري، ویتربع على مساحة  950كلم جنوب الجزائر العاصمة، ویقدر رأسماله ب  80على بعد 

ویختص في إنتاج  1988المركب في العمل منذ أفریل  ولقد بدأ. هكتار مبنیة 19هكتار من بینها  25قدرها 

المضادات الحیویة من نوع البنیسیلینیة وغیرها، بالإضافة إلى منتجات تامة الصنع ومواد أولیة، كما تم تجهیزه 

بجمیع التجهیزات اللازمة لصناعة الأدویة ابتداء من الحیازة على المواد الأولیة الفعالة إلى غایة تشكیل النوع 

لصیدلاني للمنتج، ویتمیز المركب بطاقة إنتاجیة معتبرة في إنتاج المواد الأولیة ومهارة عالیة في التركیبات ا

  .الحیویة، وخبرة معتبرة في إنتاج المضادات الحیویة، ومخابر للتحلیل تسمح بالرقابة الكاملة للجودة

  Pharmalفرع فارمال  - ب

دینار جزائري، یتواجد بالدار البیضاء ویتكون من ثلاث مصانع  ملیون 200یقدر رأسمال هذا الفرع ب      

إنتاجیة ومخبر لمراقبة الجودة والنوعیة لمنتجات مصانع الفرع وكذلك بعض المؤسسات العمومیة والخاصة، وقد 

       بعدما كانت تابعة للمؤسسة الوطنیة للتموین بالمواد 1999ألحقت هذه الوحدات بفرع فارمال في جویلیة 

  :الصیدلانیة سابقا وهي كالآتي

  ینتج هذا المصنع أصنافا صیدلانیة متنوعة؛: مصنع الدار البیضاء - 

  یختص في إنتاج الأشكال السائلة من التحالیل؛: مصنع قسنطینة - 

  یختص في إنتاج الأشكال الجافة من أقراص وكبسولات؛: مصنع عنابة - 

ولین للاستعمال البشري، وهو مجهز بعتاد صناعي متطور یختص بصنع الأنس: مصنع الأنسولین بقسنطینة - 

  .یشغله عدد من العمال المؤهلین

    Biotic فرع بیوتیك  -ج

أحد الفروع الثلاثة الناتجة عن إعادة هیكلة صیدال وتحویلها إلى مجمع صناعي في " بیوتیك"یعتبر فرع      

" الحراش"زائري، مقره الاجتماعي حالیا بزمیرلي ملیون دینار ج 250ویقدر رأسمال هذا الفرع ب  1998فیفري 

  :ویتكون من ثلاثة مصانع للإنتاج هي

  واهم منتجاته تتمثل في الأقراص والمحالیل؛ 1971أنشأ سنة : مصنع الحراش - 

  الخ؛...حیث یختص في إنتاج الأقراص والمراهم 1984بدأ نشاطه سنة : مصنع جسر قسنطینة - 

  .جمع مؤخرا لیقوم بإنتاج محلول لتصفیة الدمانضم إلى الم: مصنع شرشال - 

  وحدات المجمع الصناعي صیدال - 2

  :تتمثل وحدات المجمع الصناعي صیدال في     

  )CRD(مركز البحث والتنمیة -أ

  :یقع مقره بالمحمدیة الحراش وهو مدعم بوحدة البحث والتسویق الطبي تتمثل مهامه في     

  تطویر الأدویة؛ - 

  البحث متبوعة بالبحوث الأساسیة في المجال الصیدلاني؛ تحقیق مشاریع - 

  .تقدیم حاجیات السوق المحلي من أدویة ومواد صیدلانیة - 
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  )UCC( الوحدة التجاریة المركزیة - ب

وهي مختصة في تسویق منتجات صیدال، إضافة إلى المنتجات المنتجة  1996أنشأت هذه الوحدة سنة      

  .من طرف شركاته، تعمل هذه الأخیرة إلى توجیه الإنتاج حسب متطلبات السوق بین مراكز التوزیع

  مدیریات مجمع صیدال: خامسا

  مدیریة تسییر المحفظة والاستراتیجیات المالیة - 1

  :تتمثل مهامها الرئیسیة في     

  تسییر الاستراتیجیات المالیة وكذا تسییر المیزانیة؛ - 

  المحاسبة المالیة والتموین على المدى المتوسط والطویل؛ - 

  متابعة محفظة الأوراق المالیة للمجمع في السوق الثانوي؛ - 

  مدیریة التسویق والإعلام الطبي - 2

  :تتمثل أهم مهامها في     

  وتنفیذ إستراتیجیة التسویق والإعلام الطبي؛إقامة  - 

  تطویر دراسات السوق؛ - 

  إعداد مجلة صیدال، النشرة الداخلیة؛ - 

  .إنشاء شبكة المدربین الطبیین عبر كامل التراب الوطني من أطباء، صیادلة، بیاطرة وجراحي الأسنان - 

  مدیریة تأمین الجودة والأعمال الصیدلانیة - 3

تقنیة مكلفة بمرتجعة ملفات صنع الدواء ومراقبة وحدات البحث وتوجیهها بخصوص تشكیل هي مدیریة      

  .المنتجات المطابقة للأصل

  مدیریة الفحص والمراجعة، التحلیل والتركیب - 4

تتمثل مهامها أساسا في مراقبة التسییر، فحص الحسابات وكل النشاطات المتعلقة بالتسویق، التحلیل،      

  .التركیب

 مدیریة التطویر الصناعي والشراكة - 5

تهتم هذه المدیریة بكل النشاطات المرتبطة بالتطور الصناعي، خاصة الاستثمار في مجال الشراكة سواء      

 .مع الوطنیین أو الأجانب وهذا التعزیز مكانه المؤسسة في الأسواق المالیة

  :ویمكن توضیح ذلك في الشكل الموالي     
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  الهیكل التنظیمي للمجمع لصناعي صیدال): 1-3(رقمالشكل 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  من إعداد الطالبتین اعتمادا على المعطیات: المصدر

 

 المؤسسة الأم

 الرئیس المدیر العام

 الأمین العام

 المدیریات الوحدات المصانع الفروع

مدیریة تسییر المحفظة 

 واستراتیجیات المالیة

مدیریة التسویق 

 والإعلام الطبي

مدیریة تأمین الجودة 

 والإعلام الصیدلانیة

مدیریة الفحص 

والمراجعة، التحلیل 

 والتركیب

 مدیریة التطویر الصناعي و الشراكة

  مدیریة البحث والتنمیة

الوحدة التجاریة 

 المركزیة

 مصنع المدیة

 مصنع شرشال

 مصنع قسنطینة

  البیضاء مصنع الدار

 مصنع عنابة

 مصنع باتنة

 انتیبوتیكال

 فارمال

 بیوتیك
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 أثر محددات الأداء المالي على مجمع صیدال :المبحث الثاني

لزاما بعدما تم التعرف على المؤسسة محل الدراسة، وبغرض القیام بدراسة قیاسیة على أكمل وجه فانه كان      

علینا إتباع إطار منهجي من أجل الوصول إلى الأهداف التي حددناها عند الشروع في هذه الدراسة، لهذا سیتم 

إبراز في هذا المبحث عینة ومتغیرات الدراسة، وكذا الأسلوب الإحصائي المعتمد، لنختم هذا المبحث بعرض 

  .وتحلیل نتائج الدراسة

  سة عینة ومتغیرات الدرا: المطلب الأول

لقد خصصنا هذا المطلب للتطرق إلى عینة الدراسة، وتحدید وعرض المتغیرات التي تم اختیارها لتفسیر      

  .الأداء المالي لمجمع صیدال

  عینة الدراسة: أولا

یتمثل مجتمع الدراسة في مجمع صیدال والذي یعد من أهم المؤسسات التي یتم تداول أوراقها المالیة في      

لإجراء هذه  2019إلى  2010ائر بشكل مستمر، حیث تم اختیار الفترة الزمنیة الممتدة ما بین بورصة الجز 

  .الدراسة

  متغیرات الدراسة: ثانیا

  سیتم التطرق في هذا الجزء إلى تحدید وعرض متغیرات الدراسة     

  تحدید متغیرات الدراسة - 1

قمنا باختیار أهم المتغیرات التي تم  داء المالي،التي درست محددات الأبناءا على الدراسات السابقة و      

الاعتماد علیها لتفسیر أثر المدیونیة، نسبة السیولة، معدل نمو المبیعات، الضمانات، الإنتاجیة، حجم المؤسسة 

  .على معدل العائد على الأصول

  المتغیر التابع -أ

اعتمدت الدراسات السابقة في قیاسه على العدید من یتمثل المتغیر التابع للدراسة في الأداء المالي، وقد      

العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكیة الذي تم اعتماده في دراسة مازن ملحم  :المقاییس من بینها

، )2020(، ودراسة نجلاء إبراهیم وألاء ناصر الشریمي)2015(، ودراسة الطراونة )2015(، القضاة )2019(

فقد اعتمدت في قیاس الأداء المالي على العائد على حقوق الملكیة ) 2020(ومنى بیطار أما دراسة رفاه حسن

فقد اعتمدت على العائد على الأصول فقط، أما المردودیة  ) Mawangi & Murgu )2015فقط، في حین دراسة 

ن قبل سماح ، والقیمة السوقیة اعتمدت م)2014(الاقتصادیة فقد تم الاعتماد علیها في دراسة محمد قراش

  .في دراستها) 2018(عفیف عاشور الفار

وقد اعتمدنا في دراستنا الحالیة على العائد على الأصول لقیاس الأداء المالي للمؤسسة، والذي یتم احتسابه      

  :وفق المعادلة التالیة

  إجمالي الأصول/  النتیجة الصافیة=  )ROA(العائد على الأصول  
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  المتغیرات المستقلة - ب

تتمثل أهم المتغیرات المعتمدة في دراستنا والتي رأینا أنها من أهم العوامل المؤثرة على الأداء المالي فیما      

  : یلي

  حجم المؤسسة -

لقد اختلفت الدراسات السابقة حول المقیاس المعتمد لقیاس حجم المؤسسة محل الدراسة، فمنهم من اعتمد      

، في )2015(Nikolaus، ودراسة )2015(اس حجم المؤسسة كدراسة القضاةعلى مقیاس إجمالي المبیعات لقی

، ونجلاء إبراهیم عبد الرحمان وألاء ناصر )2014(، ومحمد قراش)2019(حین اعتمد كل من مازن ملحم

  .، على إجمالي الأصول)2015(Kazeemو ،)2020(الشریمي

عات لقیاس حجم المؤسسة، والذي تم الاعتماد علیه في أما في دراستنا سنعتمد على اللوغاریتم النیبیري للمبی     

  :، ویحسب كما یلي)2018(دراسة سماح عفیف عاشور الفار

  

  

  الإنتاجیة -

قدرة ، ویتم احتساب الإنتاجیة من خلال معدل دوران الأصول، فهي تقیس )PR(یرمز لهذا المتغیر ب      

  :المؤسسة على استغلال كافة الأصول المتاحة في تحقیق المبیعات، ویعبر عنها بالمعادلة التالیة

  

  

  ).2015(القضاة، ودراسة )2018(سماح عفیف عاشور الفار لقد تم الاعتماد علیها في دراسة كل منو      

  المدیونیة -

تقیس المدیونیة الأثر الایجابي أو السلبي للدیون على أداء المالي للمؤسسة، فكلما زاد الاعتماد على      

، وتحسب )ED(المصادر الخارجیة للتمویل أدى ذلك إلى ارتفاع أثر تلك الدیون، ویرمز لهذا المتغیر ب 

  :بالعلاقة التالیة

  

  

  ).2014(، ومحمد قراش)2015(، والقضاة)2019(وتم الاعتماد علیها في دراسة كل من مازن ملحم     

  نسبة السیولة -

، وهو یعبر عن مدى قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها قصیرة الأجل، )TR(یرمز لهذا المتغیر ب     

  :ویحسب بالعلاقة التالیة

  

  

  اللوغاریتم النیبیري للمبیعات)=  ES( حجم المؤسسة

  إجمالي الأصول/ صافي المبیعات =  (PR )الإنتاجیة

  إجمالي الخصوم/ الخصوم الجاریة = )ED(المدیونیة

مجموع الخصوم المتداولة/ الجاریة مجموع الأصول = نسبة السیولة   
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 Murgu  Mawangi &،)2015(، والقضاة )2018(وتم الاعتماد علیه من قبل سماح عفیف عاشور الفار     

        ).2015(Kazeem، و)2015(

  معدل نمو المبیعات -

  :، ویعبر عنه بالمعادلة التالیة)RSG(یرمز لهذا المتغیر ب     

  

  

          

  ).2015(Nikolaus، و)2018(ولقد تم الاعتماد علیه في دراسة سماح عفیف عاشور الفار     

  الضمانات -

  خلال قسمة إجمالي الأصول العینیة على مجموع الأصول، ویتم حسابه من )GR(یرمز لهذا المتغیر ب      

  

  

  .في دراسته) 2014(وتم الاعتماد علیها من قبل محمد قراش     

 عرض متغیرات الدراسة     - 2

تم الاعتماد على الموقع الالكتروني لمجمع صیدال للحصول على البیانات، وكذا الموقع الالكتروني للجنة      

         ). COSOB(تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها 

 2019إلى  2010متغیرات الدراسة لمجمع صیدال خلال الفترة الممتدة من ):  1-3( جدول رقم 

 /لمتغیراتا

  السنوات

ROA ES  PR  RSG  GR  TR  ED2  

2010  0.039014 23.249810  0.442820  0.039199  0.001131  1.916897  0.305137  

2011  0.075536  23.326271  0.495061  0.079460  0.001046  2.082107  0.210492  

2012  0.065459  23.354798  0.462842  0.028937  0.000684  2.078351  0.211231  

2013  0.088311  23.162289  0.380797  0.175113 -  0.000448  2.252304  0.166387  

2014  0.046782  23.004527  0.309899  0.145946 - 0.000380  3.373895  0.268735  

2015  0.032753  23.024254  0.285896  0.019922  0.000618  2.866551  0.222605  

2016  0.032531  23.047946  0.220377  0.023975  0.000363  2.118223  0.245680  

2017  0.028483  23.052093  0.212461  0.004155  0.000282  2.031428  0.275641  

2018  0.029671  23.057114  0.260713  0.005034  0.003530  2.166090  0.327771  

2019  0.019624  22.963204  0.232297  -0.089636  0.004304  2.205805  0.308271  

  الملاحقمن إعداد الطالبتین بالاعتماد على : المصدر

  

صافي ) / 1- صافي المبیعات في السنة ن –صافي المبیعات في السنة ن = (معدل نمو المبیعات 

  1-المبیعات في السنة ن

مجموع الأصول/ الأصول العینیة = الضمانات   
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  الأسلوب المنهجي المتبع في الدراسة: المطلب الثاني

 الإحصائيسلوب المنهجي المتبع في الدراسة من خلال تقدیم النموذج سنقوم في هذا المطلب بتحدید الأ     

 .المستعملة في تحلیل النتائج الإحصائیةالمعتمد وكذلك الاختبارات 

  المعتمد الإحصائيالنموذج : ولاأ

سنعتمد في هذه الدراسة على نموذج الانحدار الخطي المتعدد والذي یستند على افتراض وجود علاقة      

ویعبر عن هذه العلاقة  ��، وحد عشوائي  X1, X2...Xkوعدد من المتغیرات المستقلة  Yiخطیة بین متغیر تابع 

  1:ةمن المتغیرات المستقلة، بالصیغة التالی kمن المشاهدات و nبالنسبة ل 

Yi = β0+ β1Xi1+ β2Xi2+…+ βK XiK +�i 

 المتغیر التابع؛: yi: حیث

β :معاملات المجتمع غیر المعروفة؛  

Xi :المتغیر المستقل؛   

 .الحد العشوائي: ��

  المستعملة الإحصائیةالاختبارات : ثانیا

للمتغیرات المختارة المقدرة على تفسیر هل كان النموذج ذو معنویة، و  إذاتستعمل هذه الاختبارات لدراسة ما      

الارتباط إلى الظاهرة المدروسة، حیث یتم اختبار كل من المعنویة الكلیة للنموذج ومعامل التحدید بالإضافة 

  .الذاتي للأخطاء، بعد ذلك یتم اختبار معنویة المعالم

  اختبار المعنویة للنموذج - 1

  )X1,X2,…..Xk(العلاقة الخطیة بین المتغیرات المستقلة  یستهدف هذا الاختبار معرفة مدى معنویة     

  .)Y(والمتغیر التابع 

  2:ویعتمد هذا الاختبار على نوعین من الفروض

وبین المتغیر ) X1 , X2…Xk(تنص عن انعدام العلاقة بین كل المتغیرات المستقلة : )H0(فرضیة العدم  -

  �=: βk = 0  ......2β=1H0+                   :         يأ )Y(التابع

 :يأتنص على وجود علاقة معنویة بین المتغیرات المستقلة والمتغیر التابع، و  :)1H( الفرضیة البدیلة -

H0 :β1≠β2……..≠βk≠0 

للمقام ولمستوى معنویة ) N-K(للبسط و )k-1(تقارن مع قیمتها الجدولیة بدرجة حریة )F(بعد احتساب قیمة 

  معین؛

ن العلاقة الخطیة المدروسة غیر معنویة ولیس هناك تأثیر لأي متغیر من أي أ )F0(نقبل   Fcal < Ftab:فإذا كان

  .المتغیرات المستقلة على المتغیر التابع

                                                           
1
  .135: ، ص2007العلمیة للنشر والتوزیع، عمان، دار الیازوري الاقتصاد القیاسي، حسین علي بخیت،   - 

2
  .168: ، صنفس المرجع - 
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قل متغیر ن العلاقة المدروسة معنویة وهناك على الأأي أ )H1( ونقبل )H0( نرفض Ftab < Fcal:كان إذاما أ

  .)Y(ذو تأثیر في  )XK(مستقل واحد من المتغیرات 

  )R2( معامل التحدید - 2

وقیاسیة مهمة جدا حیث إحصائیة هو تربیع لمعامل الارتباط، وهو معامل ذو دلالة  )R2 (معامل التحدید     

صغر من قیمة معامل أوتكون قیمته  یدل على النسبة التي یفسرها المتغیر المستقل من التغیر في المتغیر التابع

صغر أن تربیع الكسر هو أكبر من الرقم الأصلي و أن جدر كل كسر هو أ، بسبب )r=1(حالة الارتباط عدا في 

من الكسر الأصلي، ویستخدم معاملي الانحدار والتحدید في اختبار جودة توفیق النماذج القیاسیة والاستدلال 

  .b(1(ن له علاقة وثیقة مع الانحدار ومعامل الانحدار أكما  الإحصائي،

  2:فإذا كان 1و 0محصورة بین ) R2( قیمةوتكون      

R2=1 :والمستقل؛ توجد علاقة معنویة تامة بین المتغیر التابع  

R2=0 :؛لا توجد علاقة بین المتغیر التابع والمستقل  

0<R2<1 :بین المتغیر التابع والمستقل؛ وجود علاقة معنویة غیر تامة  

 Breusch-Godfreyاختبار  - 3

یرتكز هذا الاختبار على مضاعف لاغرانج والذي یسمح باختبار وجود ارتباط ذاتي من درجة أكبر من       

  3:یكتب على الشكل التالي pالواحد، فنموذج الانحدار الذاتي للأخطاء من الدرجة 

έt = P1 έ t-1+P2 έ t-2+…..+Pp έ t-p+Ut  

 :لیكن النموذج العام حیث الأخطاء مرتبطة ذاتیا     

Yt  = β0+ β1 X t1+ βk X tk+ P1 έ t-1+P2 έ t-2+…..+Pp έ t-p+Ut 

  :وهناك خطوات لإجراء هذا الاختبار

  تقدیر معادلة النموذج بطریقة المربعات الصغرى العادیة للحصول على بواقي؛ - 

  تحدید الانحدار المساعد وتقدیره؛ - 

یخضع لتوزیع كاي تربیع  )R2 )n-mمن الانحدار المساعد، حیث لوحظ أن  R2یتم حساب معامل التحدید  - 

X2؛  

  :یتم تحدید الفرض العدمي والفرض البدیل كما یلي - 

                                 H0 : P1 =P2 =P3 =0                                     ذاتي یوجد ارتباط  لا

  P2 ≠ P3 ≠ 0≠H1 : P1                                 یوجد ارتباط ذاتي   

                                                           
1
  .77: ، ص2006الطبعة العربیة الأولى، الأهلیة للنشر والتوزیع، عمان، أساسیات الاقتصاد القیاسي التحلیلي، ولید إسماعیل السیفو وآخرون،  - 

2
  .82: ، ص2009شر والتوزیع، الجزائر، دار الخلدونیة للنالاقتصاد التطبیقي،  جیلالي جیلاطو، - 

3
  .100: ، ص2011، الطبعة الأولى، دار الحامد، ورقلة، طرق الاقتصاد القیاسي محاضرات وتطبیقاتمحمد شیخي،  - 
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عند مستوى معنویة معین، فإذا كانت القیمة  X2مع القیمة الجدولیة كاي تربیع ) R2 )n-mیتم مقارنة قیمة  - 

والذي یقضي وجود ارتباط   H1ونقبل الفرضیة البدیلة H0 المحسوبة أكبر من القیمة الجدولیة نرفض فرضیة العدم

أما إذا كانت القیمة المحسوبة أقل من القیمة الجدولیة فإننا لا نستطیع رفض فرضیة العدم وبالتالي فلا  ذاتي،

  .1یوجد ارتباط ذاتي یبین الأخطاء العشوائیة

  اختبار معنویة المعالم - 4

للتحقق من معنویة معلمات نموذج الانحدار الخطي المتعدد في المجتمع، وذلك  )t(یستخدم اختبار      

ویتم صیاغة  .خطاء المعیاریة المقدرة لها من العینةبالاستعانة بالتقدیرات المتحصل علیها لهذه المعالم والأ

  2: فرضیة العدم والفرضیة البدیلة في الصورة العامة كما یلي

  βi = 0 أنمعناه  )H0( فرضیة العدم - 

  βi ≠ 0 أنمعناه  )H1(الفرضیة البدیلة  - 

و رفض فرضیة العدم عن طریق حساب قیمة أن قبول أقرار بش إلىخرى یمكن الوصول أومن ناحیة      

  ،∝>Pیتم رفض فرضیة العدم اذا كانت  ∝نه بناءا على مقارنة هذه القیمة المعنویة أحیث . )P(الاحتمال 

  .≤P 	∝كانت إذاویتم قبول فرضیة العدم 

  )ARCH(اختبار عدم تجانس التباین  - 5

یستخدم هذا الاختبار لاختبار عشوائیة أخطاء السلسلة الزمنیة، أي اختبار أن الأخطاء تتبع توزیع طبیعي      

من قیم مربعات الأخطاء العشوائیة في نموذج انحدار بحث ثابت، ومن ثم  Tمتماثل مستقل من خلال تمثیل 

  3: اختبار وجود تأثیر للارتباط الذاتي، وتكتب فرضیة الاختبار بالصیغة التالیة

H0 : αi = 0 for(i= 1,2,…,p) 

vsH1 : αi ≠ 0 

  : أما إحصاءات الاختبار فیمكن حسابها باستخدام الصیغة التالیة

Archtest = T× R^2 ~X 2
(p) 

  .تمثل عدد المشاهدات المدروسة ضمن الإزاحة Tحیث أن 

R^2 = 
���

���
 

SSR: یمثل مجموع مربعات الانحدار  

SST: یمثل مجموع مربعات الكلي  

، فإذا كانت αوعند مستوى معنویة ) p(تقارن إحصاءات الاختبار مع القیم الجدولیة لاختبار كاي بدرجة      

  .والعكس صحیح ARCH، أي لا یوجد تأثیر ل H0القیمة المحسوبة أكبر من القیمة الجدولیة نرفض الفرضیة 

                                                           
1
المسیرة للنشر  الطبعة الأولى، دار، Eviews7الاقتصاد القیاسي بین النظریة والتطبیق باستخدام برنامج حسام علي داود وخالد محمد السواعي،  - 

  .156: ، ص2013والتوزیع، عمان، 
2
  .184: ، ص2009دار الجامعیة للنشر والتوزیع، الإسكندریة، التحلیل القیاسي والإحصائي للعلاقات الاقتصادیة، محمد عبد السمیع عناني،  - 

3
  .185: المرجع السابق، ص - 
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  عرض وتحلیل نتائج الدراسة: المطلب الثالث

نسعى من خلال هذا المطلب إلى تحلیل نتائج الانحدار الخطي المتعدد والمتحصل علیها بالاعتماد على      

 لانحدار، ثم تقدیم تفسیر اقتصاديوذلك من خلال تحلیل الارتباط و ا، Eviews10البرنامج الإحصائي 

  .للنموذج

  تحلیل مصفوفة الارتباط: أولا

وجود علاقة تأثیر بین متغیرات الدراسة، سنقوم أولا بدراسة علاقة الارتباط  من أجل إعطاء نظرة أولیة عن     

  .ما بین هذه المتغیرات

، )ES, PR, RSG, TR, ED2, GR(ویوضح الجدول التالي نتائج الارتباط بین متغیرات الدراسة المستقلة منها

  .)ROA(والتابعة 

  الدراسةمصفوفة معاملات الارتباط لمتغیرات ): 2- 3(الجدول رقم

ED2  ES  GR  PR  TR  RSG  ROA    

-0.811298  0.694051  -0.445426  0.755708  -0.311735  -0.188241  1.000000  ROA 

0.133853  0.450529  -0.058348  0.242996  -0.366420  1.000000  -0.188241  RSG  

0.225676  0.700288  0.015458  -0.450892  1.000000  -0.366420  -0.311735  TR  

-0.451853  0.920513  -0.263984  1.000000  -0.450892  0.242996  0.755708  PR  

0.636801  -0.308613  1.000000  -0.263984  0.015458  -0.058348  -0.445426  GR  

-0.440702  1.000000  -0.308613  0.920513  -0.700288  0.450529  0.694051  ES  

1.000000  -0.440702  0.636801  -0.451853  0.225676  0.133853  -0.811298  ED2  

  .Eviews10من إعداد الطالبتین بالاعتماد على برامج : المصدر

  تحلیل الارتباط بین المتغیر التابع والمتغیرات المستقلة - 1

) ES. PR, RSG, GR, TR, ED2(والمتغیرات المستقلة )ROA(أخد معامل الارتباط بین المتغیر التابع      

  : العدید من القیم یمكن تفسیرها كما یلي

لوجود علاقة طردیة بین  )ES(وحجم المؤسسة ) ROA(یشیر معامل الارتباط بین معدل العائد على الأصول  - 

وهذا یعني وجود علاقة ایجابیة أما قوة العلاقة أو الارتباط فهي فوق  )69.40%(المتغیرین، حیث بلغ الارتباط 

  معدل العائد على الأصول وحجم المؤسسة؛المتوسط بین كل من 

والإنتاجیة  )ROA(تشیر كذلك نتائج تحلیل الارتباط إلى وجود علاقة طردیة بین معدل العائد على الأصول  - 

)PR ( حیث بلغ الارتباط)بمعنى قوة الارتباط بین معدل العائد على الأصول والإنتاجیة عالیة نوعا ) %75.57

  ما؛

ومعدل نمو المبیعات  )ROA(تبین نتائج الارتباط وجود علاقة عكسیة بین معدل العائد على الأصول  - 

)RSG(  إلا أن مقدار الارتباط بینهما كان ضعیفا حیث قدر ب)؛) %18.82  
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وجود علاقة عكسیة  )GR(والضمانات  )ROA(تظهر نتائج الارتباط الثنائي بین معدل العائد على الأصول  - 

  ؛)%44.54(ما حیث قدر الارتباط بینهما ب بینه

ونسبة السیولة  )ROA(كما تشیر نتائج تحلیل الارتباط لوجود علاقة عكسیة بن معدل العائد على الأصول  - 

)TR(  حیث بلغ الارتباط بینهما)وهو ما یدل على وجود علاقة ضعیفة بین المتغیرین؛)%31.17 ،  

، )ED2(ونسبة المدیونیة) ROA(عكسیة بین معدل العائد على الأصول وأخیرا تكشف النتائج عن وجود علاقة - 

  .، وهو ما یدل على وجود علاقة قویة بین المتغیرین)%81.12(حیث قدر الارتباط بینهما 

 تحلیل الارتباط بین المتغیرات المستقلة فیما بینها - 2

إلى العدید من ) ES, PR, RSG, GR, TR, ED2(تشیر نتائج تحلیل مصفوفة الارتباط للمتغیرات المستقلة      

  : القیم یمكن تفسیرها كما یلي

) RSG(ومعدل نمو المبیعات ) PR(، وكل من الإنتاجیة )ES(بلغ معامل الارتباط بین حجم المؤسسة  - 

على التوالي حیث كان الارتباط موجب، في حین كان هذا الأخیر عكسیا بین حجم ) 45.05%(، )92.05%(

، )%30.86(حیث بلغ ) ED2(والمدیونیة ) TR(ونسبة السیولة ) GR(والضمانات  )ES(المؤسسة 

  على التوالي؛) 44.07%(، )70.02%(

حیث بلغ الارتباط بینهما ) RSG(ومعدل نمو المبیعات) PR(توضح النتائج وجود علاقة طردیة بین الإنتاجیة  - 

) TR(، نسبة السیولة )GR(الضماناتو ) PR(، في حین كان الارتباط عكسي بین الإنتاجیة )24.29%(

  على التوالي؛) %45.18(، )%45.08(، )%26.39(حیث بلغ ) ED2(والمدیونیة 

، نسبة السیولة )GR(، والضمانات )RSG(تبین نتائج التحلیل وجود ارتباط سالب بین معدل نمو المبیعات  - 

)TR ( حیث بلغ)الارتباط موجب بین معدل نمو المبیعات على التوالي، في حین كان ) %36.64(، )%5.83

)RSG ( والمدیونیة)ED2 (وقدر ب)؛)%13.38  

حیث بلغت ) ED2(والمدیونیة ) TR( ، نسبة السیولة)GR(توضح النتائج وجود ارتباط موجب بین الضمانات  - 

  على التوالي؛) 63.68%(، )1.54%(

  ).%22.56(حیث بلغت )ED2(والمدیونیة  )TR( وأخیرا تكشف النتائج وجود ارتباط موجب بین نسبة السیولة - 

  تحلیل نتائج الانحدار الخطي المتعدد: ثانیا

سنقوم في هذا الجزء بعرض وتحلیل نتائج الانحدار الخطي ) (Eviews10من خلال مخرجات برنامج      

 .المتعدد، وتقدیر معلمات الدراسة

  النموذج الأولي - 1

والمتمثلة في كل من المتغیرات المستقلة ) Eviews10( بعدما قمنا بإدخال جمیع البیانات إلى برنامج     

والجدول التالي . ، تحصلنا على النموذج الأولي للدراسة)ROA( والمتغیر التابع المقاس بالعائد على الأصول

  :یوضح ذلك
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  نتائج النموذج الأولي للدراسة): 3- 3(الجدول رقم 

Dependent Variable: ROA   

Method: Least Squares   

Date: 06/10/21   Time: 22:03   
Sample: 2010 2019   

Included observations: 10   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RSG -0.157354 0.025463 -6.179638 0.0085 

TR 0.017254 0.004205 4.102807 0.0262 
PR -0.190420 0.066439 -2.866074 0.0643 

GR 3.963591 1.475224 2.686773 0.0746 

ES 0.336992 0.069321 4.861294 0.0166 

ED2 -0.232234 0.039817 -5.832513 0.0100 
C -7.669296 1.590768 -4.821129 0.0170 
     
     R-squared 0.989846     Mean dependent var 0.045816 

Adjusted R-squared 0.969538     S.D. dependent var 0.022892 
S.E. of regression 0.003995     Akaike info criterion -8.011305 

Sum squared resid 4.79E-05     Schwarz criterion -7.799496 

Log likelihood 47.05653     Hannan-Quinn criter. -8.243660 

F-statistic 48.74169     Durbin-Watson stat 2.535391 
Prob(F-statistic) 0.004422    

     
                        

  .Eviews10من إعداد الطالبتین بالاعتماد على برامج : المصدر                

  :كتابة معادلة الانحدار الخطي المتعدد كما یليیمكن  )3-3(من خلال الجدول 

ROA= -7.669296- 0.157354RSG+ 0.336992ES- 0.190420PR+ 3.963591GR+ 0.017254TR             
                                     

          - 0.232234ED2+ �i          

 اختبار المعنویة الكلیة للنموذج  -أ

 F)6.3(أي  k-1. n-k)F( الجدولیة" Ficher"المعنویة الكلیة للنموذج یتم مقارنة القیمة الإحصائیة  لاختبار     

  .المحتسبة" Ficher"بقیمة 

وهي أكبر بكثیر  FCal =48.74169نلاحظ أن قیمة فیشر المحتسبة قدرت ب ) 3-3(من خلال الجدول     

 .%5مستوى معنویة عند    Ftab=4.757من القیمة الجدولیة والتي قدرت ب

وهي أقل تماما من ) 0.004422(قدرت ب  prob(F-statistic)كما أن القیمة الاحتمالیة للإحصائیة      

  .%  5مستوى المعنویة

و معنویة وهناك النموذج ذ ، وهذا معناه أنH1وتقبل الفرضیة البدیلة   H0وبالتالي ترفض الفرضیة الصفریة      

  .واحد من المتغیرات یؤثر على المتغیر التابععلى الأقل متغیر مستقل 
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 اختبار جودة النموذج - ب

، والذي یعبر عن قدرة المتغیرات المستقلة )R-squared(یتم اختبار جودة النموذج من خلال معامل التحدید     

  .على تفسیر المتغیر التابع

وهذا معناه أن النسبة التي تفسرها المتغیرات  R2= 0.989846نلاحظ أن ) 3-3(من خلال الجدول      

 %98.98المستقلة من التغیر الحاصل في المتغیر التابع والمتمثل في الأداء المالي لمجمع صیدال قدر ب 

فهي ترجع إلى وجود  1,02وهي نسبة ممتازة تدل على أن النموذج ذو جودة عالیة، أما النسبة المتبقیة وهي 

  .ى النموذج لكنها لم تتضمنهمتغیرات أخرى تؤثر عل

  اختبار معنویة المعالم -ج

فإذا كانت القیمة المحسوبة للمعالم أكبر من  ،)t-statistic(اختبار معنویة المعالم نعتمد على الإحصائیة      

القیمة الجدولیة نرفض الفرضیة الصفریة، أما إذا كانت أقل ترفض الفرضیة البدیلة، كما یمكن الحكم على 

أقل تماما من ) prob(، فتكون ذات معنویة إذا كانت قیمة)prob(معنویة المعالم من خلال مستوى الدلالة 

  .%5مستوى الثقة 

) RSG( معدل نمو المبیعات لكل من المحسوبة )t(نلاحظ أن القیمة الإحصائیة ) 3- 3(من خلال الجدول     

، )6.179638(قدرت بالقیمة المطلقة ) ED2(والمدیونیة ) TR(، ونسبة التداول )ES(وحجم المؤسسة

   على التوالي، وهي أكبر من القیمة الجدولیة المقدرة ب  ) 5.832513(، )4.102807(، )4.861294(

(t= 3.182) أي أن القیم المحسوبة تتمتع بالمعنویة، في حین قدرت احتمالاتها على 5%عند مستوى الثقة ،

، وهو ما یؤكد على 0.05، وهي أقل من )0.0100(، )0.0262(، )0.0166(، )0.0085(التوالي ب 

  .معنویة المعالم

والضمانات ) 2.866074(تساوي بالقیمة المطلقة ) PR(المحسوبة للإنتاجیة )t(أما القیمة الإحصائیة      

)GR  (فقد قدرت ب)0.05وهي أقل من القیمة الجدولیة، كما أن احتمالاتها كانت أكبر من ) 2.686773 

  .وهو ما یدل على أن هذه المتغیرات لا تتمتع بالمعنویة) 0.0746(، )0.0643(تي كانت على التوالي وال

  النموذج النهائي - 2

في هذه المرحلة نقوم بصیاغة النموذج مرة أخرى وذلك بعد استبعاد المتغیرات المستقلة غیر المعنویة       

  : كما هي موضحة في الجدول التاليوالمتمثلة في الضمانات، الإنتاجیة، نسبة التداول 

  مراحل استبعاد المتغیرات المستقلة): 4- 3(الجدول رقم 

 النموذج المتغیر المستبعد probقیمة   المحسوبة Tقیمة 

2.686773 0.0746 GR 01 

1.113893 0.3277 PR 02 

1.705363 0.1488 TR 03 

  من إعداد الطالبتین بالاعتماد على الملاحق: المصدر



 دراسة محددات الأداء المالي لمجمع صیدال        :الفصل الثالث

 

 

86 

، %5وهي أكبر من  prob=0.0746متغیر الضمانات كانت قیمة  : من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن      

، وبالتالي فهو لا یفسر المتغیر )2.686773>3.182(أي  المحسوبة أقل من القیمة الجدولیة  Tوكانت قیمة 

  .التابع

 %5وهي أكبر تماما من  prob= 0.3277أما بالنسبة للإنتاجیة فأصبحت قیمتها بعد استبعاد الضمانات       

  .، وبالتالي فهو لا یفسر المتغیر التابع)1.113893>2.776(أي Tالمحسوبة أقل من القیمة الجدولیة  Tو

 T، و%5وهي أكبر من  prob= 0.1488ونسبة السیولة أصبحت قیمتها بعد استبعاد كذلك للإنتاجیة       

  .، وبالتالي فهو لا یفسر المتغیر التابع)1.705363>2.571(الجدولیة أي Tالمحسوبة أقل من 

  : وبعد استبعاد نسبة السیولة توصلنا إلى النموذج النهائي التالي     

  النموذج النهائي للدراسة): 5- 3(الجدول رقم
Dependent Variable: ROA   

Method: Least Squares   

Date: 06/10/21   Time: 22:08   

Sample: 2010 2019   

Included observations: 10   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     RSG -0.119103 0.036161 -3.293677 0.0165 

ED2 -0.196449 0.059146 -3.321446 0.0160 

ES 0.113918 0.024248 4.698090 0.0033 

C -2.541012 0.569800 -4.459480 0.0043 
     
     R-squared 0.928326     Mean dependent var 0.045816 

Adjusted R-squared 0.892490     S.D. dependent var 0.022892 

S.E. of regression 0.007506     Akaike info criterion -6.657052 

Sum squared resid 0.000338     Schwarz criterion -6.536018 
Log likelihood 37.28526     Hannan-Quinn criter. -6.789826 

F-statistic 25.90431     Durbin-Watson stat 3.155936 

Prob(F-statistic) 0.000783    
     
     

 Eviews من إعداد الطالبتین بالاعتماد على برنامج: المصدر                   

  : من خلال الجدول أعلاه یمكن كتابة معادلة الانحدار المتعدد كما یلي

ROA= -2.541012-0.119103 RSG-0.196449 ED2+0.113618 ES+ �i 

  اختبار المعنویة الكلیة -أ

وهي ) 25.90431(النهائي أن القیمة الإحصائیة فیشر المحتسبة قدرت ب نلاحظ من خلال النموذج       

وهي ) 0.000783(لفیشر تقدر ب prob، كما أن )0.05(عند درجة الثقة ) 8.941(أكبر من القیمة الجدولیة 

  .، وهذا ما یدل على أن النموذج له معنویة كلیة)H1(، أي نقبل الفرضیة البدیلة )0.05(أقل تماما من 

  ختبار جودة النموذجا - ب

ومعنى ) 0.928326(قدرت ب    R-squaredنلاحظ أن قیمة معامل التحدید) 5- 3(من خلال الجدول رقم      

من التغیر الحاصل في الأداء المالي لمجمع صیدال، أما  % 92.83هذا أن جمیع المتغیرات المستقلة تفسر 
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فهي تعود إلى متغیرات مستقلة أخرى تِؤثر على المتغیر التابع لكنها غیر  %7.17القیمة المتبقیة و المقدرة ب 

  .متضمنة في النموذج

  اختبار معنویة المعالم -ج

لكل من المتغیرات معدل نمو  t-statisticأن القیمة الإحصائیة المحسوبة ) 5- 3(الجدول رقم یتضح من      

الجدولیة والتي  t، أكبر بقیمتها المطلقة من قیمة )ED2(، والمدیونیة)ES(، وحجم المؤسسة)RSG( المبیعات

أي أن  H0و نرفض الفرضیة الصفریة  H1، فتقبل الفرضیة البدیلة%5عند مستوى المعنویة) 2.447(قدرت ب

ب ) ES(و) 0.0165( قدرت ب) RSG( بحیث) Prob(المتغیرات تتمتع بمعنویة، ویؤكد على هذا قیم الدلالة 

  .%5وهي أقل تماما من مستوى المعنویة) 0.0160(رت ب فقد) ED2(و) 0.0033(

    Breush-Godfrey الارتباط الذاتي للأخطاء -د

  Breush-Godfrey إختبار للكشف عن وجود ارتباط ذاتي للأخطاء نستعمل     

 للانحدار الخطي المتعدد   Breush-Godfreyنتائج اختبار ): 6- 3(الجدول رقم 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 3.206722     Prob. F(2,4) 0.1475 

Obs*R-squared 6.158812     Prob. Chi-Square(2) 0.0460 
     
          

 .Eviews10من إعداد الطالبتین اعتمادا على برنامج : المصدر                    

أقل ) 0.0460(والمساویة   Prob.Chi-squareأن القیمة الاحتمالیة ) 6- 3(نلاحظ من خلال الجدول رقم      

وبالتالي یوجد ارتباط ذاتي للأخطاء،  H0ونرفض فرضیة العدم  H1أي نقبل الفرضیة البدیلة  0.05من 

  :ولتصحیح ذلك نقوم بما یلي

  عدم تجانس تباین الأخطاء - 

  ARCHللكشف عن وجود تجانس تباین الأخطاء نستعمل      

  للانحدار الخطي المتعدد ARCHنتائج اختبار ): 7- 3(الجدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.204519     Prob. F(1,7) 0.6648 

Obs*R-squared 0.255489     Prob. Chi-Square(1) 0.6132 
     

  .         Eviews10من إعداد الطالبتین اعتمادا على برنامج : المصدر                

أكبر ) 0.6132(والمساویة  Prob.Chi-squareأن القیمة الاحتمالیة ) 7-3(نلاحظ من خلال الجدول رقم      

  .وبالتالي لا یوجد مشكل تجانس تباین الأخطاء H1ونرفض الفرضیة البدیلة H0أي نقبل فرضیة العدم  0.05من 
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  تصحیح الارتباط الذاتي للأخطاء  -

أن هناك مشكل الارتباط الذاتي ) 7- 3(والجدول ) 6- 3(لاحظنا من خلال النتائج الممثلة في الجدول      

 استعمال طریقة   للأخطاء بینما مشكل تجانس التباین لا یوجد، وهذا یعني أنه یمكن تصحیح النموذج من خلال

Huber-White والجدول الموالي یوضح نتائج النموذج . التي تعمل على معالجة مشكل الارتباط الذاتي للأخطاء

  : النهائي بعد التصحیح

 نتائج النموذج النهائي للدراسة المصحح): 8- 3(الجدول رقم 

Dependent Variable: ROA   

Method: Least Squares   
Date: 06/10/21   Time: 22:10   

Sample: 2010 2019   

Included observations: 10   

White-Hinkley (HC1) heteroskedasticity consistent standard errors and 
Covariance   

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     RSG -0.119103 0.022891 -5.203013 0.0020 

ED2 -0.196449 0.051851 -3.788702 0.0091 

ES 0.113918 0.020785 5.480860 0.0015 

C -2.541012 0.480936 -5.283473 0.0019 
     
     R-squared 0.928326 Mean dependent var 0.045816 

Adjusted R-squared 0.892490 S.D. dependent var 0.022892 

S.E. of regression 0.007506 Akaike info criterion -6.657052 
Sum squared resid 0.000338 Schwarz criterion -6.536018 

Log likelihood 37.28526 Hannan-Quinn criter. -6.789826 

F-statistic 25.90431 Durbin-Watson stat 3.155936 

Prob(F-statistic) 0.000783 Wald F-statistic 37.17928 
Prob(Wald F-statistic) 0.000285    

     
  . Eviews10 الطالبتین بالاعتماد على برنامج إعدادمن : المصدر                     ا    

  تفسیر نتائج الدراسة: ثالثا

  :التالیةتوصلنا من خلال النموذج النهائي للانحدار الخطي إلى النتائج       

على الأداء  ل نمو المبیعات، والمدیونیة،المتغیرات المستقلة والمتمثلة في كل من حجم المؤسسة، معدتؤثر  -

من التغیر الحاصل في  %92.83، بحیث تفسر هذه المتغیرات )ROA(المالي المقاس بالعائد على الأصول 

  ؛فهي ترجع إلى عوامل أخرى %7.17 أما النسبة المتبقیة الأداء المالي لمجمع صیدال،

والأداء المالي، أي كلما زاد حجم المؤسسة بوحدة واحدة أدى ) ES( توجد علاقة إیجابیة بین حجم المؤسسة - 

یوجد أثر ذو "وحدة، وعلیه نقبل الفرضیة ) 0.113918(ذلك إلى زیادة الأداء المالي لمجمع صیدال بمقدار 

ویمكن تفسیر ذلك بقدرة  ،"العائد علة الأصول لمجمع صیدالدلالة إحصائیة لحجم المؤسسة على معدل 

المؤسسة على استغلال وتوظیف أصولها بالكفاءة اللازمة مما یعود علیها بالأرباح، وكدا الاستقرار الاقتصادي 

جة الذي تتسم به البیئة التي یعمل فیها مجمع صیدال وهو ما یؤثر إیجابا على الأداء المالي للمجمع، تتوافق نتی
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، )2020(، ودراسة نجلاء إبراهیم عبد الرحمان وآلاء ناصر الشریمي )2019(هذه الدراسة مع دراسة مازن ملحم

، )2015( Mawangi& Murgu، ودراسة)2018(، ومخالفة لدراسة سماح عفیف)Nikolaus )2015ودراسة 

  ، والتي توصلت إلى وجود علاقة سلبیة بین حجم المؤسسة والأداء المالي؛)Kazeem )2015ودراسة

على العائد على الأصول، وقیمة المعامل قدرت ) RSG(وجود أثر دو دلالة إحصائیة لمعدل نمو المبیعات - 

دال، ، وهو ما یدل على وجود أثر سلبي لمعدل نمو المبیعات على الأداء المالي لمجمع صی)- 0.119103(ب

وحدة، ) 0.119103(فكلما زاد معدل نمو المبیعات بوحدة واحدة یؤدي إلى انخفاض الأداء المالي للمجمع ب 

یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لمعدل نمو المبیعات على معدل العائد على الأصول لمجمع  "وعلیه نقبل الفرضیة 

نمو المبیعات أثر إیجابي على الأداء المالي، وهو مخالف للأدبیات المالیة التي یكون فیها لمعدل  ،"صیدال

بحیث أن كفاءة الأداء التشغیلي والتسویقي للمؤسسة یؤدي إلى زیادة المبیعات وزیادة إقبال المستثمرین على 

، )Nikolaus )2015الشركة؛ مما یرفع قیمتها السوقیة وبالتالي ارتفاع أدائها المالي، وهذا ما جاء في دراسة 

ى وجود أثر إیجابي دو دلالة إحصائیة لمعدل نمو المبیعات على الأداء المالي، في حین حیث توصلت إل

لوجود أثر سلبي لمعدل نمو المبیعات على الأداء المالي ولیس له دلالة ) 2018(توصلت دراسة سماح عفیف

  ؛ 0.05إحصائیة عند مستوى الدلالة 

وهي أقل من ) 0.0091(للمدیونیة تساوي ) Prob( احتمالمن خلال النموذج النهائي للدراسة نلاحظ أن قیمة  - 

، وهو ما یدل على وجود أثر سلبي ) -0.196449( ، في حین قدرت قیمة المعامل ب%5مستوى المعنویة 

معنوي للمدیونیة على الأداء المالي لمجمع صیدال، فكلما زادت قیمة المدیونیة بوحدة واحدة یؤدي ذلك إلى 

یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة  "وحدة، وعلیه نقبل الفرضیة ) 0.196449(لمجمع بمقدار خفض الأداء المالي ل

ویمكن تفسیر هذا بانخفاض ثقة المساهمین ، "للمدیونیة على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال

جال والمقرضین بالمؤسسة وخاصة إذا كانت نسبة المدیونیة مرتفعة ولم تتمكن المؤسسة من سدادها في الآ

المحددة الأمر الذي یؤثر سلبا على الأداء المالي، أو أن المؤسسة تعتمد في تمویل نشاطها على قدرتها المالیة 

، ودراسة عمر  )2014(وقد جاءت نتائج الدراسة متشابهة مع دراسة محمد قراش. ولجوئها للاستدانة بنسب أقل

، والتي توصلت إلى وجود أثر إیجابي دو )2015(، في حین جاءت معاكسة لدراسة القضاة )2019(ذیاب 

  دلالة إحصائیة للمدیونیة على الأداء المالي؛

والتي  %5أكبر من مستوى المعنویة ) PR(نلاحظ من خلال النموذج الأولي أن القیمة المعنویة للإنتاجیة  - 

، وهذا یدل على وجود علاقة سلبیة بین الإنتاجیة )- 0.190420( ، وقیمة المعامل تساوي)0.0643(قدرت ب 

ومعدل العائد على الأصول ولكنها لیس ذات دلالة إحصائیة، أي أن الإنتاجیة لیس لها تأثیر معنوي على الأداء 

لة إحصائیة للإنتاجیة على معدل العائد على یوجد أثر ذو دلا " المالي لمجمع صیدال، وعلیه نرفض الفرضیة

فبالرغم من أن قدرة المؤسسة على استغلال كافة الأصول المتاحة لها في تحقیق أكبر  ،"الأصول لمجمع صیدال

قدر ممكن من المبیعات یؤثر بشكل ملحوظ على الأداء المالي إلا أن مجمع صیدال لم تكن فیه للإنتاجیة اثر 
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ویمكن تفسیر هذا بوجود عوامل أخرى أكثر أهمیة تؤثر على الأداء المالي، وقد جاءت نتائج على أدائه المالي، 

  ).  2015(والقضاة ) 2018(هذه الدراسة مخالفة لما توصلت إلیه دراسة كل من سماح عفیف 

تساوي للضمانات ) Prob(، فقد أظهر لنا نموذج الدراسة أن قیمة احتمال )GR(أما في ما یتعلق بالضمانات  - 

، وهذا یعني أنه لا )3.963591(، وقیمة المعامل تساوي %5وهي أكبر من مستوى المعنویة ) 0.0746(

للضمانات على الأداء المالي لمجمع صیدال والمقاس  0.05یوجد أثر دو دلالة إحصائیة عند مستوى معنویة 

للضمانات على معدل الغائد على یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة " بالعائد على الأصول، وعلیه نرفض الفرضیة

وكان تأثیر الضمانات على الأداء المالي تأثیرا إیجابیا لكنه غیر معنوي عند مستوى ، "الأصول لمجمع صیدال

، ویمكن تفسیر هذه النتیجة إلى وجود ارتباط قوي بین هذا المتغیر والمتغیرات المستقلة الأخرى مما %5الدلالة 

  . الضمانات لیس لها تأثیر واضح على الأداء المالي أثر على عملیة التقدیر وأن

وهي أقل من ) 0.0262(تساوي) TR(استنادا لنتائج النموذج الأولي تبین لنا أن القیمة المعنویة لنسبة السیولة - 

، وهذا یدل على وجود أثر )0.017254(، بالإضافة إلى أن قیمة المعامل قدرت ب %5مستوى المعنویة 

إحصائیة بین نسبة السیولة والأداء المالي لمجمع صیدال، ولكن بعد حذف كل من الإنتاجیة  إیجابي ذو دلالة

والضمانات من اجل تعدیل النموذج والوصول إلى النموذج النهائي أصبحت القیمة المعنویة لنسبة السیولة 

عني أنه لا ، وهذا ی)0.006250(، وقیمة المعامل قدرت ب%5وهي أكبر من مستوى المعنویة ) 0.1488(

یوجد أثر  "یوجد أثر ذو دلالة إحصائیة لنسبة السیولة على الأداء المالي لمجمع صیدال، وعلیه نرفض الفرضیة

ویمكن تفسیر هذا بأنه توجد ، "ذو دلالة إحصائیة لنسبة السیولة على معدل العائد على الأصول لمجمع صیدال

مؤسسة لا تتبع سیاسة جریئة، حیث تخصص مستوى محدد عوامل أخرى أكثر أهمیة تفسر الأداء المالي وأن ال

وثابت من السیولة لتغطیة احتیاجاتها قصیرة الأجل، لذلك لم یظهر أثرها واضحا على الأداء المالي، لذا فإن 

 .نسبة السیولة لا تؤثر على الأداء المالي لمجمع صیدال
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    :خلاصة

محددات الأداء المالي على الأداء المالي لمجمع صیدال خلال هدفت هذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثیر      

، حیث تم قیاس الأداء المالي من خلال العائد على الأصول 2019إلى سنة  2010الفترة الممتدة مابین سنة 

)ROA (محددات الأداء المالي في كل من حجم المؤسسة، معدل نمو المبیعات، والمدیونیة،  في حین تمثلت

  .نسبة السیولة، بالإضافة إلى الضماناتالإنتاجیة، 

حیث أظهرت نتائج الانحدار الخطي المتعدد أن المتغیرات المستقلة المعتمدة والمتمثلة في كل من حجم      

من التغیر الحاصل في الأداء المالي  %92.83المؤسسة، ومعدل نمو المبیعات، والمدیونیة، تفسر ما قیمته 

فترجع لعوامل أخرى، وتبین من خلال نتائج اختبار المعنویة أنه  %7.17لمتبقیة لمجمع صیدال، أما النسبة ا

توجد علاقة سلبیة ذات دلالة إحصائیة لكل من معدل نمو المبیعات والضمانات على الأداء المالي، وحجم 

بة السیولة المؤسسة دو علاقة ایجابیة ذات دلالة إحصائیة على الأداء المالي، في حین لم تكن للإنتاجیة ونس

  .    والضمانات دلالة إحصائیة على الأداء المالي لمجمع صیدال

  



 

 

 ةــــخاتم
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المؤسسات إلى تعظیم ثروتها وهذا لن یتحقق إلا من خلال القیاس والتقییم الجید لأدائها المالي، تهدف      

بالإضافة إلى معرفة أهم العوامل الداخلیة والخارجیة المؤثرة على الأداء المالي سواء كان ذلك بشكل إیجابي أو 

رات تنوعت من تقلیدیة إلى الحدیثة، تسترشد بشكل سلبي، ولقیاس وتقییم الأداء المالي جملة من المعاییر والمؤش

  .بها المؤسسة في اتخاذ القرارات الإستراتیجیة للوصول إلى الأهداف المسطرة

ولقد توصلنا من خلال دراستنا هذه إلى مجموعة من النتائج تم تقسیمها إلى نتائج نظریة وأخرى تطبیقیة،      

  .تراحات والتوصیاتكما سنستعرض بالإضافة إلى هذا مجموعة من الاق

  نتائج الدراسة: أولا

  :خلصت هذه الدراسة إلى جملة من النتائج النظریة وأخرى تطبیقیة لعل أهمها ما یلي     

  النظریةالنتائج - 1

یعتبر الأداء مقیاسا للحكم على مدى تحقیق المؤسسة لهدفها الرئیسي بكفاءة وفعالیة والمتمثل في البقاء في  - 

  في نشاطها في ظل التنافس؛ سوقها واستمرارها

إن تحدید أنواع الأداء یفرض معاییر التقسیم، وهذه المعاییر یمكن تحدیدها إلى أربعة أشكال معیار المصدر،  - 

  معیار الشمولیة، المعیار الوظیفي، معیار الطبیعة ویقدم كل معیار مجموعة من الأداء في المؤسسة؛

تمرة لانجازات برامج المؤسسة وتسجیلها، وكذا مراقبة وفحص سیر التقدم یعرف قیاس الأداء بأنه المراقبة المس - 

  نحو غایات موضوعة مسبقا؛

بدون قیاس الأداء لا یمكن التأكد من أن المؤسسة تحقق القیمة المضافة لأهدافها وأن المؤسسة تعمل بكفاءة  - 

  وفعالیة؛

الیسر المالي، التوازن ل من أهمها السیولة و المالیة لع تسعى المؤسسة الاقتصادیة إلى جملة من الأهداف - 

  المالي، المردودیة، وتعظیم القیمة المضافة للمؤسسة؛

أداة للتعرف على الوضع المالي القائم في المؤسسة في لحظة معینة، وأداة لتدارك تقییم الأداء المالي هو  - 

ه أداة تحفیزیة لاتخاذ القرارات الثغرات والمشاكل والمعوقات التي قد تظهر في مسیرة المؤسسة، كما ان

  الاستثماریة وتوجیه المؤسسة نحو اتجاه المؤسسات الناجحة؛

من المهم تحدید نسب معیاریة تستخدم في متابعة تغیر النسب المالیة للمؤسسة، لان الحكم على طبیعة تغیرها - 

  عبر الوقت یعتمد على قابلیة المستفیدین منها على مقارنتها مع معیار معین؛

تتنوع مؤشرات الأداء المالي بین المؤشرات التقلیدیة والمؤشرات الحدیثة، تسعى المؤسسة من خلالها إلى  - 

  كشف عن الانحرافات والأخطاء ومراجعتها للوصول إلى الأهداف المسطرة؛

التحكم  یتعذرومنها ما یصعب و  االأداء المالي للمؤسسة بعوامل كثیرة جدا منها ما یمكن التحكم فیهیتأثر  - 

  .افیه

  النتائج التطبیقیة - 2

  :من خلال دراسة محددات الأداء المالي لمجمع صیدال توصلنا إلى للاستنتاجات التالیة     
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من التغیر %92.83معدل نمو المبیعات، وحجم المؤسسة، والمدیونیة، ما نسبته : تفسر المتغیرات المستقلة - 

الأداء المالي والمقاس بالعائد على الأصول، أما النسبة المتبقیة الحاصل في المتغیر التابع والمتمثل في 

  فترجع إلى عوامل أخرى؛ 7.17%

وجود أثر سلبي ذو دلالة إحصائیة لمعدل نمو المبیعات على العائد على الأصول للمجمع، أي كلما زاد  - 

وحدة، وهو ) 0.119103( معدل نمو المبیعات بوحدة واحدة یؤدي ذلك إلى انخفاض الأداء المالي للمجمع ب

مخالف للأدبیات المالیة التي یكون فیها لمعدل نمو المبیعات أثر إیجابي على الأداء المالي، بحیث أن كفاءة 

الأداء التشغیلي والتسویقي للمؤسسة یؤدي إلى زیادة المبیعات وزیادة إقبال المستثمرین على الشركة، مما یرفع 

  أدائها المالي؛ قیمتها السوقیة وبالتالي ارتفاع

توجد علاقة إیجابیة بین حجم المؤسسة والأداء المالي لمجمع صیدال، فقدرت المؤسسة على استغلال  - 

، وهو ما یؤدي إلى ارتفاع )زیادة حجم المؤسسة( وتوظیف أصولها بكفاءة اللازمة یعود علیها بزیادة الأرباح

  الذي تتمیز به البیئة التي یعمل فیها مجمع صیدال؛ أدائها المالي، ویساعدها في ذلك الاستقرار الاقتصادي

أثبتت النتائج أنه یوجد أثر سلبي معنوي للمدیونیة على الأداء المالي لمجمع صیدال، فكلما ارتفعت نسبة  - 

الدیون أدى ذلك إلى انخفاض العائد على الأصول لمجمع صیدال، أي أن المؤسسة تعجز عن سداد دیونها في 

  وأن المردودیة الاقتصادیة أقل من الدیون المالیة، وهو ما یؤدي إلى انخفاض الأداء المالي؛   الآجال المحددة

أثبتت نتائج الانحدار لعدم وجود أثر معنوي للإنتاجیة على الأداء المالي لمجمع صیدال، وبالرغم من أن قدرة  - 

كن من المبیعات یؤثر بشكل ملحوظ المؤسسة على استغلال كافة الأصول المتاحة لها في تحقیق أكبر قدر مم

على الأداء المالي إلا أن مجمع صیدال لم تكن فیه للإنتاجیة اثر على أدائه المالي، ویمكن تفسیر هذا بوجود 

  عوامل أخرى أكثر أهمیة تؤثر على الأداء المالي؛

لمجمع صیدال، للضمانات على الأداء المالي  %5لا یجود أثر ذو دلالة إحصائیة عند مستوى معنویة  - 

، ویمكن %5وتأثیر الضمانات على الأداء المالي كان تأثیرا إیجابیا، لكنه غیر معنوي عند مستوى الدلالة 

تفسیر هذه النتیجة إلى وجود ارتباط قوي بین هذا المتغیر والمتغیرات المستقلة الأخرى مما أثر على عملیة 

  التقدیر؛

لنسبة السیولة على الأداء المالي لمجمع صیدال،  %5وى معنویة و دلالة إحصائیة عند مستلا یوجد أثر ذ - 

وذلك بعد استبعاد كل من الضمانات و الإنتاجیة من أجل تعدیل النموذج والوصول إلى النموذج النهائي، ویمكن 

  .تفسیر هذا بأنه توجد عوامل أخرى أكثر أهمیة تفسر الأداء المالي

  الاقتراحات والتوصیات: ثانیا

نادا للنتائج المتوصل إلیها استخلصنا مجموعة من الاقتراحات والتي یمكن أن تؤدي إلى تحسین الأداء است     

  :المالي لمجمع صیدال نذكر ما یلي

إیجاد التولیفة ستغلال الأمثل لعوامل الإنتاج و زیادة الطاقة الإنتاجیة وزیادة كمیات الإنتاج وذلك من خلال الا - 

  الأداء المالي لمجمع صیدال؛المناسبة، للرفع من 
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  زیادة الأصول العینیة كضمنان للرفع من القدرة الاقتراضیة لمجمع صیدال؛ - 

على المؤسسة محل الدراسة العمل على استثمار الدیون بكفاءة من أجل تحقیق أداء مالي جید من خلال  - 

بأقل تكلفة ممكنة وتوظیف تلك  قرارات استثماریة سلیمة، وذلك من خلال إیجاد مصادر تمویلیة تعطي قروض

  القروض في استثمارات یكون فیها معدل العائد على الاستثمار أكبر من الدیون المالیة؛

على مجمع صیدال الرفع من حجم مبیعاتها باختراق أسواق جدیدة والتنویع في منتجاتها، والعمل على تسییر  - 

  .علاقتها مع الزبائن والموردین عملیات الاستغلال والمرتبطة بتسییر المخزون، وتسییر

  أفاق الدراسة: ثالثا

نشیر في الأخیر إلى أن مجال هذا البحث واسع وعمیق ویمكن دراسته من جوانب أخرى، لذا فإننا نقترح      

  :بعض المواضیع ذات الصلة بموضوع البحث والتي یمكن أن تكون عناوین لدراسات مستقبلیة تتمثل فیما یلي

  الخارجیة على الأداء المالي للمؤسسات؛ العواملأثر  - 

  مدى تأثیر المؤشرات المالیة الحدیثة على الأداء المالي للمؤسسات؛ - 

  .دراسة محددات الأداء المالي في مؤسسات اقتصادیة أخرى - 
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  2010 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم: )04(الملحق رقم 

 : Actif du Bilan : 
 

 U:DA 

 
 

DESIGNATIONS 
31/12/2010  

31/12/2009 MONTANTS 

BRUTS 

AMORTS OU 

PROVISIONS 

MONTANTS 

NETS 

 
ACTIFS NON COURANTS 

     

Écart d'acquisition (ou goodwill)      

Immobilisations incorporelles  183 932 041,61 151 954 925,96 31 977 115,65 37 284 640,71 

Immobilisations corporelles      

Terrains  7 208 256 149,96  7 208 256 149,96 2 750 188 480,92 

Bâtiments  7 323 221 848,82 4 647 102 396,41 2 676 119 452,41 1 550 814 289,16 

Autres immobilisations corporelles  14 206 128 771,69 11 622 294 076,10 2 583 834 695,59 2 476 366 616,27 

Immobilisations en concession      

Immobilisations en cours  413 652 826,73  413 652 826,73 1 454 638 573,71 

Immobilisations financières      

Titres mis en équivalences -     

entreprises associées      

Autres participations et créances      

rattachées  114 898 125,00 38 777 706,78 76 120 418,22 12 575 884,73 

Autres titres immobilisés  104 583,33  104 583,33 334 666,67 

Prêts et autres actifs financiers non      

courants  35 036 204,18  35 036 204,18 28 073 796,63 

Impôts différés actif  187 722 185,64  187 722 185,64 187 722 185,64 

TOTAL ACTIFS NON COURANTS 29 672 952 736,96 16 460 129 105,25 13 212 823 631,71 8 497 999 134,44 

 
ACTIFS COURANTS 

    

Stocks et encours 7 196 284 806,15 535 640 260,79 6 660 644 545,36 7 693 391 067,65 

Créances et emplois assimilés     

Clients 5 988 206 332,35 1 575 695 832,73 4 412 510 499,62 4 269 831 281,08 

Autres débiteurs 304 789 906,44 14 745 561,20 290 044 345,24 217 184 420,22 

Impôts 445 364 472,17 210 591 786,15 234 772 686,02 272 276 779,32 

Autres actif courant 170 718 068,32  170 718 068,32  

Disponibilités et assimilés     

Placements et autres actifs financiers     

courants 18 559 989,19  18 559 989,19 18 559 989,19 

Trésorerie 3 370 089 732,41 118 975 535,19 3 251 114 197,22 2 207 441 432,24 

TOTAL ACTIFS COURANTS 17 494 013 307,03 2 455 648 976,06 15 038 364 330,97 14 678 684 969,70 

 
TOTAL GENERAL ACTIF 

 
47 166 966 043,99 

 
18 915 778 081,31 

 
28 251 187 962,68 

 
23 176 684 104,14 

 

 



 

 

 2010ةلسن صیدال لمجمع میزانیة الخصوم): 05(الملحق رقم 

 : Passif du Bilan : 
 

 
 

DESIGNATIONS 

 
 

31/12/2010 

 
 

31/12/2009 

 

CAPITAUX PROPRES 

  

Capital émis 2 500 000 000,00 2 500 000 000,00 

Capital non appelé   

Primes et réserves -(réserves consolidées) 7 245 587 393,87 4 991 039 758,17 

Ecarts de réévaluation 375 839 601,41 457 264 505,16 

Écart d'équivalence   

Résultat Net 1 102 191 923,00 2 871 813 551,05 

Autres capitaux propres -report à nouveau -163 180 692,73 -280 371 061,06 

Intérêts minoritaires 725 087 222,50 721 558 023,18 

TOTAL I 11 785 525 448,05 11 261 304 776,50 

 

PASSIFS NON COURANTS 

Emprunts et dettes financières 

Impôts (différés et provisionnés) 

Autres dettes non courantes 

 
 

 
1 622 608 040,67 

219 000 183,14 

 
 

 
1 678 218 688,27 

219 000 183,14 

Provisions et produits comptabilisés d'avance 6 778 896 457,66 1 221 630 032,47 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS II 8 620 504 681,47 3 118 848 903,88 

 

PASSIFS COURANTS 

  

Fournisseurs et comptes rattachés 3 456 110 747,86 5 015 796 912,70 

Impôts 298 511 166,93 686 363 758,09 

Autres dettes 3 005 203 307,15 2 059 056 189,45 

Trésorerie passif 1 085 332 611,22 1 035 313 563,52 

TOTAL PASSIF COURANT III 7 845 157 833,16 8 796 530 423,76 

 

TOTAL GENERAL PASSIF 

 
 

28 251 187 962,68 

 
 

23 176 684 104,14 



 2010لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 06(الملحق رقم 
 

a. . : Tableau des Comptes de Résultats 
 

 

  

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

  2011 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم): 07(الملحق رقم 

 

DESIGNATIONS 

 

31/12/2010 

 

31/12/2009 

Chiffre d'affaires 

Variation stocks produits finis et en cours 

Production immobilisée 

Subvention d'exploitation 

12 510 199 865,69 

-938 730 875,65 

12 038 305 678,28 

2 198 210 641,66 

I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 11 571 468 990,04 14 236 516 319,94 

Achats consommés -4 972 752 469,23 -5 202 503 548,03 

Services extérieurs et autres consommations -914 365 387,55 -943 734 235,02 

II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -5 887 117 856,78 -6 146 237 783,05 

III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II ) 5 684 351 133,26 8 090 278 536,89 

Charges de personnel -3 439 806 440,86 -3 078 975 081,59 

Impôts, taxes et versements assimilés -308 873 342,92 -315 548 872,83 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 1 935 671 349,48 4 695 754 582,47 

Autres produits opérationnels 586 740 850,00 377 945 963,06 

Autres charges opérationnelles -327 275 482,25 -318 957 687,57 

Dotations aux amortissements ,provisions et pertes de valeur -1 962 879 560,27 -3 322 709 630,78 

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 1 417 710 036,21 1 489 948 522,19 

V - RESULTAT OPERATIONNEL 1 649 967 193,17 2 921 981 749,37 

Produits financiers 131 245 824,40 1 007 190 732,66 

Charges financiers -261 601 048,77 -433 506 361,60 

VI - RESULTAT FINANCIER -130 355 224,37 573 684 371,06 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V + VI) 1 519 611 968,80 3 495 666 120,43 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -410 899 297,47 -622 213 829,58 

Impôts différés ( variation ) sur résultat ordinaires   

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 13 707 165 700,65 17 111 601 537,85 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -12 598 453 029,32 -14 238 149 247,00 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1 108 712 671,33 2 873 452 290,85 

Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser ) 

Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) 

  

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE   

X - RESULTAT DE L'EXERCICE 1 108 712 671,33 2 873 452 290,85 

Résultats minoritaires -6 520 748,33 -1 638 739,80 

XI - RESULTAT NET DE L'EXERCICE 1 102 191 923,00 2 871 813 551,05 



 

 

1201 لسنة صیدال لمجمع خصومال یزانیةم): 08(الملحق رقم 



 

 

 1201 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 09(الملحق رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

 1220 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم): 10(الملحق رقم 

GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL SPA 

Direction des Finances et du Portefeuille 

 
DATE DE CLOTURE : 31/12/2012 

N°  
DESIGNATIONS 

31/12/2012  
31/12/2011 DE MONTANTS AMORTS OU MONTANTS 

COMPTES BRUTS PROVISIONS NETS 

  
ACTIFS NON COURANTS 

    

Écart d'acquisition (ou godwill)     

Immobilisations incorporelles 197 288 659,28 176 738 016,15 20 550 643,13 28 549 179,29

Immobilisations corporelles     

Terrains 4 583 697 150,84  4 583 697 150,84 4 574 051 920,08

Bâtiments 7 397 747 023,53 5 179 180 249,38 2 218 566 774,15 2 207 555 194,66

Autres immobilisations corporelles 15 623 113 611,00 12 782 105 785,39 2 841 007 825,61 3 154 758 633,07

Immobilisations en concession 11 014 278,00 333 766,00 10 680 512,00  

Immobilisations en cours 1 203 233 977,48  1 203 233 977,48 629 850 609,89

Immobilisations financiers     

Titres mis en équivalences - entreprises associées     

Autres participations et créances rattachées 184 936 125,00 25 798 499,82 159 137 625,18 355 434 398,22

Autres titres immobilizes     

Prêts et autres actifs financiers non courants 30 169 720,32  30 169 720,32 22 578 706,97

Impôts différés actif 387 701 216,20  387 701 216,20 188 252 038,52

 TOTAL ACTIFS NON COURANTS 29 618 901 761,66 18 164 156 316,74 11 454 745 444,93 11 161 030 680,69

  
ACTIFS COURANTS 

    

Stocks et encours 7 584 873 527,50 1 409 488 300,45 6 175 385 227,05 6 250 258 341,88

Créances et emplois assimilés     

Clients 6 348 332 441,30 1 653 374 493,16 4 694 957 948,14 3 858 127 846,70

Autres débiteurs 353 452 406,86 16 366,61 353 436 040,24 54 920 016,67

Impôts 516 413 807,36 345 955 271,32 170 458 536,04 115 389 530,12

Autres actif courant     

Disponibilités et assimilés     

Placements et autres actifs financiers courants 18 642 816,89  18 642 816,89 18 636 212,26

Trésorerie 7 275 589 341,58 122 069 860,32 7 153 519 481,26 5 819 608 239,40

 TOTAL ACTIFS COURANTS 22 097 304 341,48 3 530 904 291,86 18 566 400 049,63 16 116 940 187,04

  
TOTAL GENERAL ACTIF 

 
51 716 206 103,15

 
21 695 060 608,59

 
30 021 145 494,54 

 
27 277 970 867,73



 

 

 1220 لسنة صیدال لمجمعخصوم ال یزانیةم): 11(الملحق رقم 

GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL SPA 

Direction des Finances et du Portefeuille 

 
DATE DE CLOTURE : 31/12/2012 

N°  
DESIGNATIONS 

 
31/12/2012 

 
31/12/2011 DE 

COMPTES 

  
CAPITAUX PROPRES 

  

Capital émis 2 500 000 000,00 2 500 000 000,00

Capital non appelé   

Primes et réserves -(réserves consolidées) 8 767 303 972,03 7 452 913 713,45

Ecarts de reevaluation 645 898 091,73 900 905 964,74

Écart d'équivalence 0,00  

Résultat Net 1 965 160 951,44 2 060 480 315,80

Autres capitaux propres -report à nouveau 28 874 721,33 116 850 810,38

Intérêts minoritaires 839 268 275,80 764 331 738,25

 TOTAL I 14 746 506 012,32 13 795 482 542,61

 
 
PASSIFS NON COURANTS 

  

Emprunts et dettes financiers 1 851 741 010,35 1 595 341 088,53

Impots (différés et provisionnés) 359 962 619,95 264 218 542,42

Autres dettes non courantes 0,00  

Provisions et produits comptabilisés d'avance 4 129 700 666,41 3 882 241 343,10

 TOTAL PASSIFS NON COURANTS II 6 341 404 296,71 5 741 800 974,06

  
PASSIFS COURANTS 

  

Fournisseurs et comptes rattachés 3 250 392 942,41 3 168 135 431,44

Impôts 551 586 033,66 473 910 601,06

Autres dettes 3 662 731 669,91 2 943 656 219,19

Trésorerie passif 1 468 524 539,53 1 154 985 099,37

 TOTAL PASSIF COURANT III 8 933 235 185,51 7 740 687 351,05

  
TOTAL GENERAL PASSIF 

 
30 021 145 494,54

 
27 277 970 867,73



 

 

 1220 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 12(الملحق رقم 

GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL SPA 

Direction des Finances et du Portefeuille 

 
DATE DE CLOTURE : 31/12/2012 

N°  
DESIGNATIONS 

 
31/12/2012 

 
31/12/2011 DE 

COMPTES 

 Chiffre d'affaires 13 895 054 472,57 13 504 270 700,95

Variation stocks produits finis et en cours 229 626 444,54 -814 751 265,22

Production immobilisée   

Subvention d'exploitation   

 I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 14 124 680 917,11 12 689 519 435,74

 Achats consommés -5 246 886 845,95 -4 699 658 292,69

Services extérieurs et autres consommations -914 334 046,84 -905 122 461,07

 II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -6 161 220 892,79 -5 604 780 753,76

 III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II ) 7 963 460 024,32 7 084 738 681,98

 Charges de personnel -3 809 104 894,13 -3 342 926 582,67

Impôts, taxes et versements assimilés -228 139 765,88 -282 932 101,17

 IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 3 926 215 364,31 3 458 879 998,13

 Autres produits opérationnels 372 976 278,55 250 864 778,47

Autres charges opérationnelles -207 496 681,94 -327 946 833,72

Dotations aux amortissements,provisions et pertes de valeur -2 144 929 104,62 -1 488 030 462,38

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 575 024 462,41 730 292 504,92

 V - RESULTAT OPERATIONNEL 2 521 790 318,71 2 624 059 985,42

 Produits financiers 100 796 850,14 102 440 136,94

Charges financiers -225 135 653,69 -201 298 040,78

 VI - RESULTAT FINANCIER -124 338 803,55 -98 857 903,84 

 VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V + VI) 2 397 451 515,15 2 525 202 081,58

 Impôts exigibles sur résultats ordinaires -489 506 617,86 -431 623 267,03

Impôts différés ( variation ) sur résultat ordinaires 105 369 639,88 3 128 993,10 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 15 264 646 326,18 13 776 767 416,26

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -13 267 975 918,89 -11 679 016 474,41

 VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1 996 670 407,30 2 097 750 941,85

 Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser ) 0,00  
-90,06Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) -3 985 277,20

 IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE -3 985 277,20 -90,06

 X - RESULTAT   DE L'EXERCICE 1 992 685 130,10 2 097 750 851,79

 Résultat  minoritaires 27 524 178,66 37 270 535,99 

 XI - RESULTAT NET  DE L'EXERCICE 1 965 160 951,44 2 060 480 315,80

 

  

  

  

  

  

  



 

 

  2013 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم): 13(الملحق رقم

 

 

 
DESIGNATIONS 

31/12/2013  
31/12/2012 MONTANTS AMORTS OU MONTANTS 

BRUT
S 

PROVISIONS NET
S 

 
ACTIFS NON COURANTS 

    

Écart d'acquisition (ou goodwill) 58 268 550,00  58 268 550,00  

immobilisations incorporelles 198 535 044,63 185 023 704,17 13 511 340,46 20 550 643,13 

immobilisations corporelles     

Terrains 4 525 499 753,87  4 525 499 753,87 4 583 697 150,84 

Bâtiments 7 053 924 525,64 5 144 639 355,17 1 909 285 170,47 2 218 566 774,15 

Autres immobilisations corporelles 15 034 995 143,67 13 031 820 034,20 2 003 175 109,47 2 841 007 825,61 

immobilisations en concession 11 014 278,00 667 498,62 10 346 779,38 10 680 512,00 

Immobilisations en cours 470 133 457,73  470 133 457,73 1 203 233 977,48 

Immobilisations financières     

Titres mis en équivalences - 
entreprises associées 

1 776 264 616,78 
 

1 776 264 616,78 0,00 

Autres participations et créances 
rattachées 

129 167 575,00 53 886 445,21 75 281 129,79 159 137 625,18 

Autres titres immobilisés     

prêts et autres actifs financiers 
non courants 

109 092 099,30 
 

109 092 099,30 30 169 720,32 

Impôts différés actif 357 881 232,62  357 881 232,62 387 701 216,20 

TOTAL ACTIFS NON COURANTS 29 724 776 277,24 18 416 037 037,37 11 308 739 239,87 11 454 745 444,91 

ACTIFS COURANTS     

Stocks et encours 6 969 082 810,68 1 434 727 755,37 5 534 355 055,31 6 175 385 227,05 

Créances et emplois assimilés     

Clients 5 529 998 546,61 1 699 037 690,24 3 830 960 856,37 4 694 957 948,14 

Autres débiteurs 1 865 186 534,90  1 865 186 534,90 353 436 040,24 

Impôts 460 376 148,07 344 477 438,32 115 898 709,75 170 458 536,03 

Autres actif courant 12 500 000,00  12 500 000,00  

Disponibilités et assimilés     

Placements et autres actifs 
financiers courants 

2 018 559 989,19 
 

2 018 559 989,19 18 642 816,89 

Trésorerie 5 495 438 158,83 82 065 171,53 5 413 372 987,30 7 153 519 481,26 

TOTAL ACTIFS COURANTS 22 351 142 188,28 3 560 308 055,46 18 790 834 132,82 18 566 400 049,61 

 

TOTAL GENERAL ACTIF 

 

52 075 918 465,52 

 

21 976 345 092,83 

 

30 099 573 372,69 

 

30 021 145 494,52 



 

 

 3201 لسنة صیدال لمجمع خصومال یزانیةم): 14(الملحق رقم 

 Passif 
 

DESIGNA
TIONS 

 

31/12/2013 

 

31/12/2012 

CAPITAUX PROPRES   

Capital émis 2 500 000 000,00 2 500 000 000,00 

Capital non appelé   

Primes et réserves -(réserves consolidées) 9 421 690 281,30 8 767 303 972,03 

Ecarts de reevaluation 435 055 761,63 645 898 091,73 

Écart d'équivalence 556 004 893,04 0,00 

Résultat Net 2 658 147 326,76 1 965 160 951,44 

Autres capitaux propres -report à nouveau 319 161 089,57 28 874 721,33 

Intérêts minoritaires 858 376 750,19 839 268 275,80 

TOTAL I 16 748 436 102,49 14 746 506 012,33 

PASSIFS NON COURANTS   

Emprunts et dettes financiers 2 911 046 961,36 1 851 741 010,35 

Impôts (différés et provisionnés) 252 388 287,15 359 962 619,95 

Autres dettes non courantes 493 645 268,24  

Provisions et produits comptabilisés d'avance 1 351 120 085,82 4 129 700 666,41 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS II 5 008 200 602,57 6 341 404 296,71 

PASSIFS COURANTS   

Fournisseurs et comptes rattachés 1 227 878 706,58 3 250 392 942,41 

Impôts 564 464 142,35 551 586 033,66 

Autres dettes 5 818 577 282,18 3 662 731 669,91 

Trésorerie passif 732 016 536,52 1 468 524 539,53 

TOTAL PASSIF COURANT III 8 342 936 667,63 8 933 235 185,51 

 

TOTAL GENERAL PASSIF 

 

30 099 573 372,69 

 

30 021 145 494,55 



  3201 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول ):15(الملحق رقم 

 Tableau de comptes de résultat 
 

 

DESIGNATIO
NS 

31/12/2013 31/12/2012 

Chiffre d'affaires 11 461 847 581,90 13 895 054 472,57 

Variation stocks produits finis et en cours 782 030 567,10 229 626 444,54 

Production immobilisée  379 032,26 

Subvention d'exploitation   

I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 12 243 878 149,00 14 125 059 949,37 

Achats consommés -3 556 475 260,95 -5 246 886 845,95 

Services extérieurs et autres consommations -740 255 739,42 -914 334 046,84 

II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -4 296 731 000,37 -6 161 220 892,79 

III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II 
) 

7 947 147 148,63 7 963 839 056,58 

Charges de personnel -3 848 442 866,21 -3 809 104 894,13 

Impôts, taxes et versements assimilés -211 018 083,50 -228 139 765,88 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 3 887 686 198,92 3 926 594 396,57 

Autres produits opérationnels 123 256 224,16 372 976 278,55 

Autres charges opérationnelles -135 200 827,62 -207 496 681,94 

Dotations aux amorts,provisions et pertes de valeur -1 431 299 339,58 -2 144 929 104,62 

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 501 957 026,14 575 024 462,14 

V - RESULTAT OPERATIONNEL 2 946 399 282,02 2 522 169 350,70 

Produits financiers 73 629 153,44 100 796 850,14 

Charges financiers -221 326 017,88 -225 135 653,69 

VI - RESULTAT FINANCIER -147 696 864,44 -124 338 803,55 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V 
+ VI) 

2 798 702 417,58 2 397 830 547,15 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -500 440 495,49 -489 506 617,86 

Impôts différés ( variation ) sur résultat ordinaires -4 662 574,50 105 369 639,88 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES 
ORDINAIRES 

12 952 479 688,40 15 264 646 326,18 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES 
ORDINAIRES 

-10 658 880 340,81 -13 267 975 918,88 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES 
ORDINAIRES 

2 293 599 347,59 1 996 670 407,30 

Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser ) 0,00 0,00 

Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) -21 476,75 -3 985 277,20 

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE -21 476,75 -3 985 277,20 

X - RESULTAT DE L'EXERCICE 2 293 577 870,84 1 992 685 130,10 

RESULTAT MINORITAIRES 70 792 332,18 27 524 178,66 

Part dans le résultat dans stes mises en 
équivalence 

293 777 123,74 0,00 

X - RESULTAT NET DE L'EXERCICE 2 658 147 326,76 1 965 160 951,44 

 



 

 



 

 

   



 

 

 



 

 

 

  2015 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم): 19(الملحق رقم

GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL SPA     

Direction des Finances et Comptabilité     

DATE DE CLOTURE : 31/12/2015     

BILAN GROUPE 
 

 
ACTIF 

31/12/2015  
31/12/2014 MONTANTS AMORTS OU MONTANTS 

BRUTS PROVISIONS NETS 

ACTIFS NON COURANTS     

Écart d'acquisition (ou godwill) 87 341 040,00 0,00 87 341 040,00 58 268 550,00 

Immobilisations incorporelles 212 279 501,73 190 691 351,71 21 588 150,02 12 030 521,60 

Immobilisations corporelles 0,00 0,00 0,00 0,00 

Terrains 4 514 492 953,87 0,00 4 514 492 953,87 4 514 492 953,87 

Bâtiments 7 022 975 679,20 5 373 367 146,94 1 649 608 532,26 1 762 997 822,76 

Autres immobilisations corporelles 14 957 589 225,86 13 768 091 990,45 1 189 497 235,41 1 604 049 468,87 

Immobilisations en concession 280 023 210,00 1 919 226,32 278 103 983,68 86 261 341,26 

Immobilisations en cours 5 363 985 192,51 0,00 5 363 985 192,51 2 502 907 388,68 

Immobilisations financières 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres mis en équivalences - entreprises associées 1 465 132 799,40 0,00 1 465 132 799,40 1 846 291 841,31 

Autres participations et créances rattachées 641 518 175,00 56 659 098,99 584 859 076,01 49 030 988,72 

Autres titres immobilisés 0,00 0,00 0,00 0,00 

Prêts et autres actifs financiers non courants 140 479 615,20 0,00 140 479 615,20 103 321 318,61 

Impôts différés actif 472 097 555,36 0,00 472 097 555,36 463 577 177,79 

TOTAL ACTIFS NON COURANTS 35 157 914 948,13 19 390 728 814,41 15 767 186 133,72 13 003 229 373,47 

ACTIFS COURANTS 0,00 0,00   

Stocks et encours 5 450 251 412,46 484 351 393,33 4 965 900 019,13 5 606 916 340,97 

Créances et emplois assimilés 0,00 0,00 0,00 0,00 

Clients 5 536 082 569,71 1 713 402 532,20 3 822 680 037,51 3 448 794 401,79 

Autres débiteurs 1 139 842 768,95 0,00 1 139 842 768,95 1 036 790 150,80 

Impôts 524 768 402,40 345 347 828,24 179 420 574,16 256 042 010,23 

Autres actif courant 40 666 666,67 0,00 40 666 666,67 18 795 412,47 

Disponibilités et assimilés 0,00 0,00 0,00 0,00 

Placements et autres actifs financiers courants 3 018 559 989,19 0,00 3 018 559 989,19 3 018 559 989,19 

Trésorerie 6 070 920 199,42 83 275 568,07 5 987 644 631,35 5 198 576 727,01 

TOTAL ACTIFS COURANTS 21 781 092 008,80 2 626 377 321,84 19 154 714 686,96 18 584 475 032,46 

     

TOTAL GENERAL ACTIF 56 939 006 956,93 22 017 106 136,25 34 921 900 820,68 31 587 704 405,93 

 

 

 

 



 

 

 2015میزانیة الخصوم لمجمع صیدال لسنة ): 20(الملحق رقم 
 
GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL  SPA 

 
 

 Direction des Finances et  Comptabilité   

DATE DE CLOTURE   :   31/12/2015   

BILAN GROUPE 
 

PASSIF 31/12/2015 31/12/2014 

CAPITAUX PROPRES   

Capital émis 2 500 000 000,00 2 500 000 000,00 

Capital non appelé 0,00 0,00 

Dotation de l'état 2 586 812 201,59 0,00 

Primes et réserves -(réserves consolidées) 12 251 816 341,17 11 282 665 927,33 

Ecarts de reevaluation 145 245 635,13 218 627 945,68 

Écart d'équivalence 1 025 006 852,16 778 627 191,02 

Résultat Net 1 143 817 990,89 1 477 751 553,22 

Autres capitaux propres -report à nouveau -166 052 299,51 371 301 688,91 

Intérêts minoritaires 979 287 855,72 961 690 080,29 

TOTAL I 20 465 934 577,15 17 590 664 386,45 

PASSIFS NON COURANTS 0,00  

Emprunts et dettes financiers 4 821 513 005,59 3 383 163 695,36 

Impots (différés et provisionnés) 285 333 000,95 267 823 005,95 

Autres dettes non courantes 1 061 401 552,48 3 456 705 764,33 

Provisions et produits comptabilisés d'avance 1 605 571 934,62 1 381 034 485,26 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS II 7 773 819 493,64 8 488 726 950,90 

PASSIFS COURANTS 0,00  

Fournisseurs et comptes rattachés 1 931 770 182,61 1 460 434 895,94 

Impôts 402 507 323,51 363 939 782,75 

Autres dettes 3 619 036 497,36 3 055 762 788,63 

Trésorerie passif 728 832 746,41 628 175 601,26 

TOTAL PASSIF COURANT III 6 682 146 749,89 5 508 313 068,58 

TOTAL GENERAL PASSIF 34 921 900 820,68 31 587 704 405,93 



 

 

  1520 ةلسن لصیدا لمجمع النتائج حسابات جدول): 21(الملحق رقم 

  
GROUPE INDUSTRIEL SAIDAL SPA 

                  

Direction des Finances et Comptabilité   

DATE DE CLOTURE : 31/12/2015   

BILAN GROUPE 
 

TABLEAU DES COMPTES DE RESULTAT 31/12/2015 31/12/2014 

Chiffre d'affaires 9 984 043 757,71 9 789 025 905,91 

Variation stocks produits finis et en cours -11 893 123,70 47 596 284,29 

Production immobilisée 0,00 0,00 

Subvention d'exploitation 0,00 0,00 

I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 9 972 150 634,01 9 836 622 190,20 

Achats consommés -3 470 479 457,80 -3 017 970 352,54 

Services extérieurs et autres consommations -996 298 147,20 -815 279 475,31 

II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -4 466 777 605,00 -3 833 249 827,85 

III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II ) 5 505 373 029,01 6 003 372 362,35 

Charges de personnel -3 056 024 245,03 -3 222 199 202,24 

Impôts, taxes et versements assimilés -166 639 675,94 -205 064 473,74 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 2 282 709 108,04 2 576 108 686,37 

Autres produits opérationnels 202 735 842,16 85 434 154,80 

Autres charges opérationnelles -143 865 838,16 -204 467 978,10 

Dotations aux amortissements,provisions et pertes de valeur -1 328 939 749,35 -1 130 374 262,15 

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 421 168 878,85 292 035 551,31 

V - RESULTAT OPERATIONNEL 1 433 808 241,54 1 618 736 152,23 

Produits financiers 142 454 921,27 106 709 251,37 

Charges financiers -132 453 560,20 -157 011 457,30 

VI - RESULTAT FINANCIER 10 001 361,07 -50 302 205,93 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V + VI) 1 443 809 602,61 1 568 433 946,30 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -328 709 218,00 -309 812 391,00 

Impôts différés ( variation ) sur résultat ordinaires 15 393 711,92 -90 261 226,37 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 10 738 510 276,29 10 320 801 147,68 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -9 638 803 603,60 -8 971 918 366,01 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1 099 706 672,69 1 348 882 781,67 

Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser )   

Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) 

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0,00 0,00 

X - RESULTAT NET DE LEXERCICE 1 099 706 672,69 1 348 882 781,67 

Résultat minoritaires 18 117 370,96 14 686 721,26 

part dans le Résutat dans Stes mises en équivalence 25 993 947,24 114 182 050,29 

RESULTAT NET DE LEXERCICE 1 143 817 990,89 1 477 751 553,22 



 

 

 

  1620 لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم): 22( الملحق رقم

Groupe Saidal Bilan et TCR –Exercice 2016- 
 

1. Actif Bilan consolidé 
 

 
 

ACTI
F 

31/12/2016 
 

MONTANTS AMORTS OU MONTANTS 31/12/2015 

BRUT
S 

PROVISIONS NET
S 

ACTIF NON COURANT     

Écart d'acquisition (ou goodwill) 115 414 200,00 0,00 115 414 200,00 87 341 040,00 

Immobilisations incorporelles 212 104 001,73 195 224 374,97 16 879 626,76 21 588 150,02 

Immobilisations corporelles 0,00 0,00 0,00 0,00 

Terrains 10 383 338 837,77 0,00 10 383 338 837,774 514 492 953,87 

Bâtiments 7 329 947 475,94 5 637 047 200,46 1 692 900 275,48 1 649 608 532,26 

Autres immobilisations corporelles 15 098 007 460,68 13 798 654 169,79 1 299 353 290,89 1 189 497 235,41 

Immobilisations en concession 280 023 210,00 2 252 958,94 277 770 251,06 278 103 983,68 

Immobilisations en cours 11 189 299 772,01 0,00 11 189 299 772,015 363 985 192,51 

Immobilisations financières 0,00 0,00 0,00 0,00 

Titres mis en équivalences - 
entreprises associées 

1 388 910 621,59 0,00 1 388 910 621,59 1 465 132 799,40 

Autres participations et créances 
rattachées 

691 518 175,00 58 940 054,97 632 578 120,03 584 859 076,01 

Autres titres immobilisés 3 000 000 000,00 0,00 3 000 000 000,00 0,00 

Prêts et autres actifs financiers non 
courants 

154 332 649,23 0,00 154 332 649,23 140 479 615,20 

Impôts différés actif 291 018 838,11 0,00 291 018 838,11 472 097 555,36 

TOTAL ACTIF NON COURANT 50 133 915 242,06 19 692 118 759,13 30 441 796 482,9315 767 186 133,72 

ACTIF COURANT     

Stocks et encours 6 358 574 088,97 629 232 318,65 5 729 341 770,32 4 965 900 019,13 

Créances et emplois assimilés     

Clients 5 547 718 023,80 1 906 769 106,35 3 640 948 917,45 3 822 680 037,51 

Autres débiteurs 1 255 466 985,99 377 579,41 1 255 089 406,58 1 139 842 768,95 

Impôts 185 798 351,63 11 998 649,03 173 799 702,60 179 420 574,16 

Autres actif courant 0,00 0,00 0,00 40 666 666,67 

Disponibilités et assimilés     

Placements et autres actifs 
financiers courants 

18 559 989,19 0,00 18 559 989,19 3 018 559 989,19 

Trésorerie 5 214 275 956,41 83 275 568,07 5 131 000 388,34 5 987 644 631,35 

TOTAL ACTIF COURANT 18 580 393 395,99 2 631 653 221,51 15 948 740 174,4819 154 714 686,96 

TOTAL GENERAL ACTIF 68 714 308 638,05 22 323 771 980,64 46 390 536 657,4134   921 900 820,68 



 

 

  1620 لسنة صیدال لمجمعلخصوم ا یزانیةم): 23( الملحق رقم

Passif du Bilan consolidé 

UM : DA 

 

PASSI
F 

31/12/2016 31/12/2015 

CAPITAUX PROPRES   

Capital émis 2 500 000 000,00 2 500 000 000,00 

Dotations de l’état 0,00 2 586 812 201,59 

Autres fonds propres 8 721 856 492,20  

Primes et réserves -(réserves consolidées) 12 861 813 853,88 12 251 816 341,17 

Ecarts de réévaluation 1 585 712 860,28 145 245 635,13 

Écart d'équivalence 1 037 081 287,61 1 025 006 852,16 

Résultat Net 1 509 161 605,06 1 143 817 990,89 

Autres capitaux propres -report à nouveau -1 766 796 831,10 -166 052 299,51 

Intérêts minoritaires 1 015 179 929,35 979 287 855,72 

TOTAL I 27 464 009 197,27 20 465 934 577,15 

PASSIF NON COURANT   

Emprunts et dettes financières 8 973 229 626,56 4 821 513 005,59 

Impôts (différés et provisionnés) 17 509 995,00 285 333 000,95 

Autres dettes non courantes 1 061 401 552,48 1 061 401 552,48 

Provisions et produits comptabilisés d'avance 1 345 087 321,65 1 605 571 934,62 

TOTAL PASSIF NON COURANT II 11 397 228 495,69 7 773 819 493,64 

PASSIF COURANT   

Fournisseurs et comptes rattachés 2 430 054 019,90 1 931 770 182,61 

Impôts 776 153 641,37 402 507 323,51 

Autres dettes 3 512 927 858,77 3 619 036 497,36 

Trésorerie passif 810 163 444,41 728 832 746,41 

TOTAL PASSIF COURANT III 7 529 298 964,45 6 682 146 749,89 

TOTAL GENERAL PASSIF 46 390 536 657,41 34 921 900 820,68 



 

 

  2016 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 24(الملحق رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

TABLEAU DES COMPTES DE RESULTAT 31/12/2016 31/12/2015 R/O 
Evolution 

2016/2015 

Chiffre d’affaires 10 223 411 484,28 9 984 043 757,71 86,31% 2,40% 

Variation stocks produits finis et en cours 265 663 623,51 -11 893 123,70 458,59% -2333,76% 

Production immobilisée 0,00 0,00   

Subvention d'exploitation 0,00 0,00   

I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 10 489 075 107,79 9 972 150 634,01 88,13% 5,18% 

Achats consommés -3 663 777 474,24 -3 470 479 457,80 94,99% 5,57% 

Services extérieurs et autres consommations -928 780 089,72 -996 298 147,20 105,49% -6,78% 

II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -4 592 557 563,96 -4 466 777 605,00 96,94% 2,82% 

III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II ) 5 896 517 543,83 5 505 373 029,01 82,30% 7,10% 

Charges de personnel -3 023 474 168,42 -3 056 024 245,03 95,38% -1,07% 

Impôts, taxes et versements assimilés -173 817 524,53 -166 639 675,94 124,52% 4,31% 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 2 699 225 850,88 2 282 709 108,04 70,01% 18,25% 

Autres produits opérationnels 72 651 701,08 202 735 842,16 59,17% -64,16% 

Autres charges opérationnelles -99 258 043,60 -143 865 838,16 54,72% -31,01% 

Dotations aux amortissements provisions et pertes de 
valeur 

-1 299 102 638,36 -1 328 939 749,35 125,64% -2,25% 

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 719 627 105,07 421 168 878,85 1195,39% 70,86% 

V - RESULTAT OPERATIONNEL 2 093 143 975,07 1 433 808 241,54 74,14% 45,98% 

Produits financiers 183 271 195,24 142 454 921,27 225,48% 28,65% 

Charges financiers -177 710 456,40 -132 453 560,20 118,08% 34,17% 

VI - RESULTAT FINANCIER 5 560 738,84 10 001 361,07 -8,03% -44,40% 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V + VI) 2 098 704 713,91 1 443 809 602,61 76,21% 45,36% 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -628 653 272,00 -328 709 218,00 117,17% 91,25% 

Impôts différés (variation) sur résultat ordinaires -96 986 328,41 15 393 711,92  -730,04% 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 11 464 625 109,18 10 738 510 
276,29 

94,23% 6,76% 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -9 897 587 338,86 -9 638 803 603,60 99,48% 2,68% 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 1 567 037 770,32 1 099 706 672,69 70,67% 42,50% 

Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser )     

Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) 

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE 0,00 0,00   

X - RESULTAT NET DE LEXERCICE 1 567 037 770,32 1 099 706 672,69 70,67% 42,50% 

Résultats minoritaires 4 426 500,76 18 117 370,96 78,32% -75,57% 

Part dans le Résultat des Sociétés mises en équivalence -62 302 666,02 25 993 947,24  -339,68% 

 
RESULTAT NET DE LEXERCICE 

 
1 509 161 605,06 

 
1 143 817 990,89 

 
67,88% 

 
31,94% 



 

 

  

  



 

 

  

  

  

  



 

 

    



 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 8201 لسنة صیدال لمجمع الأصولمیزانیة ): 82( الملحق رقم



 

 

  8201 لسنة صیدال لمجمع خصومالمیزانیة : )29( الملحق رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 

 

 8201 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 30(  الملحق رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

  



 

 

  2019لسنة صیدال لمجمع الأصول یزانیةم: )31( الملحق رقم

 
 

ACTIF 

31/12/19  
 

31/12/18 MONTANTS AMORTS OU MONTANTS 

BRUTS PROVISIONS NETS 

ACTIFS NON COURANTS     

Écart d'acquisition (ou goodwill) 141 648 564.00  141 648 564.00 115 414 200.00 

Immobilisations incorporelles 465 669 052.05 291 611 807.29 174 057 244.76 139 733 986.51 

Immobilisations corporelles     

Terrains 3 805 721 423.42  3 805 721 423.42 2 391 687 791.42 

Bâtiments 13 199 283 086.61 5 707 118 136.67 7 492 164 949.94 2 312 989 288.09 

Autres immobilisations corporelles 20 621 201 809.67 14 989 073 641.21 5 632 128 168.46 3 976 090 139.77 

Immobilisations en concession     

Immobilisations en cours 3 580 260 802.98  3 580 260 802.98 10 759 890 495.72 

Immobilisations financières     

Titres mis en équivalences - entreprises 
associées 2 960 993 718.84 

 
2 960 993 718.84 1 433 217 458.23 

Autres participations et créances 
rattachées 

102 167 575.00 53 407 519.13 48 760 055.87 223 859 928.10 

Autres titres immobilisés 2 500 000 000.00  2 500 000 000.00 3 000 000 000.00 

Prêts et autres actifs financiers non 
courants 

107 512 187.56 
 

107 512 187.56 152 869 240.73 

Impôts différés actif 329 960 563.53  329 960 563.53 324 860 044.51 

TOTAL ACTIFS NON COURANTS 47 814 418 783.66 21 041 211 104.30 26 773 207 679.36 24 830 612 573.08 

ACTIFS COURANTS     

Stocks et encours 7 449 789 735.69 562 259 114.50 6 887 530 621.19 6 288 271 950.21 

Créances et emplois assimilés     

Clients 5 073 699 027.73 1 896 165 287.33 3 177 533 740.40 3 681 013 225.61 

Autres débiteurs 1 436 866 591.79 7 500.00 1 436 859 091.79 1 391 490 814.49 

Impôts 222 336 344.63  222 336 344.63 228 705 651.05 

Autres actif courant     

Disponibilités et assimilés     

Placements et autres actifs financiers 
courants 

18 559 989.19 
 

18 559 989.19 18 559 989.19 

Trésorerie 2 000 587 077.07 82 435 666.36 1 918 151 410.71 3 135 689 758.29 

TOTAL ACTIFS COURANTS 16 201 838 766.10 2 540 867 568.19 13 660 971 197.91 14 743 731 388.84 

TOTAL GENERAL ACTIF 64 016 257 549.76 23 582 078 672.49 40 434 178 877.27 39 574 343 961.92 



 

 

  1920 لسنة صیدال لمجمع خصومالزانیة می): 32( الملحق رقم

 

 

PASSIF 31/12/2019 31/12/2018 

 
CAPITAUX PROPRES 

  

Capital émis 2 500 000 000.00  
2 500 000 000.00 

Dotation de l'état   

Autres fonds propres 411 677 000.00 
 

411 677 000.00 

Primes et réserves -(réserves consolidées) 14 047 153 641.65  

13 461 406 696.77 

Ecarts de reevaluation 2 686 777 592.57  

1 272 192 408.65 

Écart d'équivalence 1 905 284 336.88  

1 016 986 928.55 

Résultat Net 793 514 004.08  

1 174 214 390.98 

Autres capitaux propres -report à nouveau -1 178 074 235.34  

-866 679 031.92 

Intérêts minoritaires 609 971 657.90  
826 612 003.56 

TOTAL I 21 776 278 416.42  
19 796 410 396.58 

PASSIFS NON COURANTS 
  

Emprunts et dettes financiers 10 403 266 267.81 
 

10 923 905 958.66 

Impôts (différés et provisionnés) 21 011 203.32  

19 887 217.01 

Autres dettes non courantes 593 645 268.24  

593 645 268.24 

Provisions et produits comptabilisés d'avance 1 446 788 017.73  
1 433 885 167.65 

TOTAL PASSIFS NON COURANTS II 12 464 710 757.10  
12 971 323 611.56 

PASSIFS COURANTS 
  

Fournisseurs et comptes rattachés 1 556 885 668.31 
 

2 249 615 538.04 

Impôts 116 625 268.50  

201 334 246.61 

Autres dettes 3 708 972 235.69  

3 734 753 856.30 

Trésorerie passif 810 706 531.25  
620 906 312.83 

TOTAL PASSIF COURANT III 6 193 189 703.75  
6 806 609 953.78 

TOTAL GENERAL PASSIF 40 434 178 877.27  
39 574 343 961.92 

Bilan consolidé des filiales du Groupe et Participation Minoritaires au 31/12/2019 – 
PASSIF 



  1920 لسنة صیدال لمجمع النتائج حسابات جدول): 33( الملحق رقم
 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

TABLEAU DES COMPTES DE RESULTAT 31/12/2019 31/12/2018 

Chiffre d'affaires 9 392 750 935.10 10 317 577 775.54 

Variation stocks produits finis et en cours 1 085 935 007.08 272 122 098.95 

Production immobilisée   

Subvention d'exploitation   

I - PRODUCTION DE L'EXERCICE 10 478 685 942.18 10 589 699 874.49 

Achats consommés -4 577 729 592.68 -4 624 142 242.57 

Services extérieurs et autres consommations -1 113 922 480.89 -1 067 499 186.54 

II - CONSOMMATIONS DE L'EXERCICE -5 691 652 073.57 -5 691 641 429.11 

III - VALEUR AJOUTTEE D'EXPLOITATION ( I - II ) 4 787 033 868.61 4 898 058 445.38 

Charges de personnel -3 514 951 683.35 -3 329 762 210.93 

Impôts, taxes et versements assimilés -154 310 399.06 -169 982 582.04 

IV - EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION 1 117 771 786.20 1 398 313 652.41 

Autres produits opérationnels 687 941 345.57 1 159 167 515.64 

Autres charges opérationnelles -75 628 723.04 -188 852 963.84 

Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeur -1 399 508 839.03 -1 454 793 798.08 

Reprises sur pertes de valeurs et provisions 664 533 494.03 380 039 983.32 

V - RESULTAT OPERATIONNEL 995 270 118.85 1 293 874 389.45 

Produits financiers 152 968 301.58 200 013 164.65 

Charges financières -343 123 098.91 -254 951 764.57 

VI - RESULTAT FINANCIER -190 154 797.33 -54 938 599.92 

VII - RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOT ( V + VI) 805 954 266.41 1 238 935 789.53 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -77 823 533.00 -127 206 062.00 

Impôts différés ( variation ) sur résultat ordinaires 5 579 922.73 -21 232 781.46 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES 11 984 129 083.37 12 328 920 538.10 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES -11 262 578 272.69 -11 195 958 029.11 

VIII - RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES 721 550 810.68 1 132 962 508.99 

Eléments extraordinaires (produits) ( à préciser ) 
  

Eléments extraordinaires (charges) ( à préciser ) 

IX - RESULTAT EXTRAORDINAIRE 
  

X - RESULTAT NET DE LEXERCICE 721 550 810.68 1 132 962 508.99 

Résultat minoritaires 19 736 411.44 44 778 352.30 

part dans les Résultats nets des sociétés mises en équivalence 52 226 781.96 -3 526 470.31 

RESULTAT NET DE LEXERCICE 793 514 004.08 1 174 214 390.98 

 



 

 

       ملخص

أثر مجموعة من العوامل المحددة للأداء المالي لمجمع صیدال خلال الفترة  هدفت هذه الدراسة إلى دراسة     

، وقد تم استخدام مجموعة من الأسالیب الإحصائیة والاستعانة بالقوائم 2019إلى غایة  2010الممتدة من 

برنامج المالیة، ومن أجل اختبار فرضیات الدراسة تم الاعتماد على نموذج الانحدار الخطي المتعدد باستخدام 

(Eviews10)وتم تقدیر النموذج باستخدام طریقة المربعات  الصغرى ،.  

تفسر ما ) حجم المؤسسة، معدل نمو المبیعات، والمدیونیة( توصلت الدراسة إلى أن المتغیرات المستقلة      

جابیة من التغیر الحاصل في الأداء المالي لمجمع صیدال، كما توصلت إلى وجود علاقة ای %92.83نسبته 

ذات معنویة بین معدل العائد على الأصول وحجم المؤسسة، ووجود علاقة سلبیة ذات معنویة بین كل من معدل 

نمو المبیعات، والمدیونیة، ومعدل العائد على الأصول، وأشارت نتائج الدراسة إلى عدم وجود أثر ذو دلالة 

  .صولإحصائیة بین الإنتاجیة، السیولة، الضمانات، والعائد على الأ

  .الأداء المالي، العوامل المحددة، نموذج الانحدار الخطي المتعدد، مجمع صیدال: الكلمات المفتاحیة

 

SUMMARY 
     This research paper aimed at studying the impact of a group of factors which determine the 
financial performance of Saidal Complex, from 2010 till 2020. Obviously, a set of statistical 
methods and financial statements were used. In order to test the hypotheses of the study, the linear 
regession model was relied on using the Eviews 10 prgram, and the model was estimated using the 
least squares method. 
     The study found that the indepndend variables (enterprise size, sales growth rate and 
indebtedness) explain 92.83% of the change in the financial performance of Saidal Complex. 
     It als00concluded that there is positive significant relationship between the rate of return on 
assets and the size of the institution, and the existence of a negative significant relationship between 
each of the sales growth rate, indebtedness and the of return on assets. As well, the results indicated 
that there was no statistically significant effect between productivity, liquidity, collateral and return 
on assets. 
Keywords : financial performance, limiting factors, multiple linear regression model, Saidal 
complex.       
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