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أول من يُشكر ويُحمد أناء الليل وأطراف النهار، العلي القهار، الأول والآخر،  
الظاهر والباطن، الذي أغرقنا بنعمه التي لا تحصى وأغدق علينا برزقه الذي لا 
يفنى، وأنار دروبنا حتى لا نشقى، فله الحمد والشكر والثناء العظيم، هو الذي 
أرسل فينا رسولا منا ما إن اتبعناه لن نضلَّ أبدا، أرسله إلينا بقرآن مبين فعلّمنا  

 ما لم نعلم، وحثنا على طلب العلم، عليه أفضل الصلاة وأزكى التسليم. 

لله الحمد كله والشكر كله أن وفقنا وألهمنا الصبر على المشاق التي واجهتنا 
 لإعداد وإنجاز هذا العمل المتواضع. 

على جميل   ،صرصار فاطمة الزهراء  :ةوالشكر موصول إلى أستاذنا الفاضل
صبرها وتفانيها في مسايرتها لنا خطوة بخطوة في إعداد مذكرتنا، ونحييها على  

 حسها العلمي المتميز. 

كما لا يسعنا أن نوصل الشكر إلى كل من كان له الفضل في تعليمنا من 
 معلمين وأساتذة عبر كل مراحل التعليم الذي مررنا بها. 

شكرا على ما قدمتوه لنا من  المالية والمحاسبةكما نقول لأساتذة كلية العلوم 
معلومات ونصائح فكنتم في مرتبة التميز بكل ما تحملهم الكلمة، خاصة أنتم  

 . محاسبة وتدقيقالأساتذة الذين أشرفتم على تخصص 

كما نصل التحية إلى الطاقم الإداري للكلية على ما بذلوه ويبذلوه لفائدة طلبة 
الإقتصاد، وعلى رأسهم السيد العميد الذي لم يتوانى في المد والعطاء خدمة 

 للعلم.



 

 

 

 أهدي جهدي المتواضع: 

ذخــر وتــاى علــى  هحفظــه و وأدام ــ" أبـــيالكــريم،    دإلـــى الوال ــ ❖
 رأسي وأطال و في أعماره.

 خي نصر الدين رحمهما وأمي و أ ❖
ــائلتي الكريمـــــة، إلـــــى مـــــن ترعرعـــــت بيـــــنهم، إخـــــوتي  ❖ ـــى عـــ إلـــ

 وأخواتي، إلى كتاكيت العائلة الكبيرة.
 إلـى سندي ورفيقة دربي وسر حياتي ❖
إلـــى مــن تــننس الــنفس لــذكرهم ويرتــاه الفــلأاد لضــمهم وتــت لأ  ❖

ــاتي:  ــاتي، بنـــ ــق حيـــ ــي ورونـــ ــى أحبتـــ ــايهم إلـــ ــا للقـــ ــين فرحـــ العـــ
 ." .........." والكتكوتة" ........." 

 نــــــــوال 



 

 

 
 الملخص
تُ الّ   EVAالمضافة    قيمة دراسة ال  إلى  ث هذا البح  فيهد  وات التحليل المالي  أد من    داة  عتبر أتي 

رباه  افي الأصمثل    ةدي قليرات التّ شّ اء المالي للملأسسات مقارنة بالملأ يم الأد س الأكثر دقة وحداثة في تق
 ار. ستثمالعائد على الاو  

  قيمة   لخلقمر  ثالمست  المال  رأس  كلفةتفوق ت  أرباهتحقيق    بدأعلى منا م  EVAالمضافة    قيمةد التعتم
 . مضافة للمساهمين

خلال شره كيفية    ن  م    EVA  المضافة  يمةلمفهوم الق   يّ ظر في هذا البحث عرض الإطار النّ   تمّ 
الصافي  ح الرئيسية  عناصرها  بعد    للرّبحسابها،  المال    بتكلفةرائب  ضّ الالتشغيلي  المال )رأس  رأس 
بالملأشرات  مُ   مّ ثُ   (تثمرسمال تمّ ،  ةقليديّ تّ لا  بيّةحاسالمقارنتها  دراسة    كما  على  التحليلي  المنهج  تطبيق 
  فة اضمال  قيمةاستخدام التقييم أدائها ب    جلمن أ  -ة ولاية سعيد -بالحساسنة    في شركة الاسمنت حالة  ال

EVA   م.2024-2010خلال فترة زمنية محددة من سنة 
Abstract : 

 

This research aims to study the added value (EVA), which is considered one of the 

most accurate and modern financial analysis tools for assessing the financial performance 

of institutions compared to traditional indicators such as net profit and return on 

investment. 

EVA is based on the principle of achieving profits that exceed the cost of invested 

capital to create added value for shareholders . 

This research presents the theoretical framework of the EVA concept, explaining 

how it is calculated and its main components—net operating profit after taxes at the cost of 

capital (invested capital). The study then compares these components with traditional 

accounting indicators. The analytical approach was also applied to a case study of the Al-

Hasasna Cement Company in Saida Governorate, to evaluate its performance using EVA 

over a specific period from 2010 to 2024. 
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مقدمة 



 مقدمة 

 

 

 أ 

بدايـة  خـلال مطلـع الثلاثينيـات ومـعفي فترة الكساد الكبيـر الـذي سـاد الولايـات المتحـدة الأمريكيـة 
التــي كــان ســبب إفــلاس الشــركات كثيــرة فــي العــالم بســبب الغــ  والخــداع،  التحــولات الاقتصــادية أفــرزت 

ها، ومنـذ تلـ  وضـع السـيولة لـديها لأنهـا لـم تسـتطع تسـديد التزاماتهـا الماليـة عنـد تـاري  اسـتحقاق  إفلاسها
ويفـة على الشركات نشر المعلومات والبيانات عن القوائم المالية، وهكـذا تـم وهـور و   إلزاماالفترة أصبح  

 وويفة التحليل العالي.جديدة للإدارة المالية هي  

يعتبر التحليل المالي أداة لتشخيص الوضعية المالية للملأسسة من خلال تحويـل الكـم الهائـل مـن 
البيانـات الماليـة التاريخيــة المدونـة بـالقوائم الماليــة إلـى كـم أقــل مـن المعلومـات أكثــر فائـدة العمليـة اتخــاذ 
القــرارات، ومــن خلالــه أيضــا يمكـــن التنكــد مــن ملأشــرات الأداء الرئيســـية مثــل الســيولة والربحيــة وكفـــاءة 
عمليــة الكيــان، أمــا الســيولة فهــي تعبــر عــن قــدرة الملأسســة علــى الوفــاء بالتزماتهــا، والربحيــة تعبــر عــن 
الأداء السـابق والوضــع الحــالي للملأسســة، أمـا كفــاءة عمليــة الكيــان فتتمثــل فـي بقــاء التكلفــة فــي حــدودها 
الدنيا والأرباه في حدودها القصوى، ولم يعد التحليـل المـالي يقتصـر علـى اسـتخدام البيانـات المحاسـبية 

 للكيان فقط بل يستخدم بيانات خارجية تتعلق بالوحدة.

مدى سلامة القرارات الاستثمارية المتخذة ويرجع هـذا إلـى ب  مرهون إن نجاه المشروع الاستثماري  
القـرارات التشـغيلية التـي تجعلهـا أكثـر خطـورة خصـائص تتميز عن التي  القرارات الاستثمارية  خصائص  

فالقرارات الاستثمارية يترتب عليها مجموعة من الأعباء الثابتة ليس من السـهل تعـديلها أو الرجـوع فيهـا 
إذا مـا تبــين عـدم ســلامة هــذه القـرارات، وهــذا تظهـر أهميــة التحليــل المـالي الــذي يعتبـر مــن أهــم الأدوات 
التــي يســتعين بهــا متخــذو القــرارات فــي اكتشــاف الفــرد الاســتثمارية الجديــدة وتشــخيص الحالــة الماليــة 
للملأسســة وتحديــد الاحتياجــات الماليــة وتقيــيم الأداء المــالي للملأسســة، حيــث أصــبح هــذا الأخيــر يســاهم 
بشكل فعـال فـي عسـير مجريـات الأحـداا وصـياغة التوصـيات المسـتخدمي المعلومـات لاتخـاذ القـرارات 

التــي تحقــق نجاحــا للملأسســة فمــن المناســب أن  الأســسالمناســبة، وبمــا أن الأداء الاســتثماري هــو أحــد 
تكــون قــرارات الاســـتثمار مســتحقة إلـــى أقصــي درجـــة مــن اليقــين، حيـــث تعتمــد قـــرارات الاســتثمار علـــى 
ــية التـــي تشـــكل مصـــدر ذلـــ  القـــرار الاســـتثماري، ممـــا يتطلـــب  الاعتمـــاد علـــى قيمـــة المعلومـــات الأساسـ

علـى تحليـل بياناتهـا الماليـة مـن خـلال اسـتعمال  الوضـع المـالي للمنشـنة بنـاء  تكـوين رأي عـن    بالضرورة
 مجموعة متنوعة من التقنيات والأساليب.

 :ةراسالدّ   فيةخل  -/1

ي ح المتبق ــّبرّ الــخــلال  ن  ركات مــ  لش ــّالي ل  مــقيــاس الأداء ال أبــد ة علــى مفاضــالم القيمــة EVA ترتكــز
ت ليحليل مـاتداة نك EVAمر بحيث وهرت ثلمستلمال لس اأر  فةلكبعد خصم ت اخلي فـي يم الأداء الـدّ يـقو 
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 ة  قـيقد  ورة  إلـى إعطـاء صـُ هـدف ت  STERN STEWART & CO  شـركة بـلق   ن  سـعينات مـ  التّ ات و  نـانيثّمال
 .ساهميهامُ ل   ةفعلي قيمةد ولّ ركة تُ انت الشّ كما إذا ن ع

 :ةراسالدّ   إشكاليّة  -/2

ائــد علــى عالمثــل ات كر شــّ ة الءفــاكم يد ملأشــرات الأداء المــالي المســتخدمة فــي تقيــتعــدّ  ن  غم مــ  رّ البــ  
 هنـا تبـرز مـن  دقيـق و   بشـكل  ر المسـتثمس المال أر  تكلفةه غفل عن احتساب  أنّ   ية إلاّ بحرّ الاستثمار أو ال

مُلأشّرمفهوم القيمة المضافة   ةيهمّ أ  لأال المطـروه:  ك  أكثر أهمّية لقياس الأداء المالي للشّركة، ويبقـى السـّ
 قارنــة  ات مُ كر ش ــّلل يّ حقيقــال فعالــة فــي تقيــيم الأداء المــالي ة أداة  فاضــالم قيمــةملأشــر ال مــدى يعــدّ  لــى أيّ إ

 . ؟ةقليديبالملأشرات التّ 

 :تتمثل في ة سئلة الفرعيهذا السلأال مجموعة من الأعن   عتفرّ ي ث يح

 ؟ تجلى حدود الاتجاهات التقليدية فيما ت  -
 ؟م الأداءي قيرات الحديثة لتشّ للملأ  اة وفق  نتقييم أداة المنش مّ يت  كيف -

 : راسةالدّ  اترضيف -/3

 ليّ  أوّ   عطاء ردّ  إ   ب ه يتوجّ ، فإنّ شكاليةر في منظور الإلذّكا  ةابقسّ الجابة عن التساؤلات  حصر الإل  
 : اليةات التّ ضي الفر  ةاغي صب   مناي فرضيات ولهذا قنّ عن التساؤلات من خلال تب

اء لا تصلح للتنبلأ على مستوى قصير المدى وتهتم  د يم الأي لتق  ةجاهات التقليديّ : الاتّ ىولرضية الأ فال  -
 . بالجانب المحاسبي فقط وهذا يمثل تشويه للقيمة

مد على القيم المضافة تكون  عتت  المنشآت وفقا للملأشرات الحديثة التي  نتائج تقييم:  انيةثّ ية الضالفر   -
الب    مقارنة  أحسن الملأشتّ الرات  ملأشّ نتائج  وأهم  والأقليدية  الحديثة  شُ رات  القيمكثر  معيار  هو    ة يوعا 

 .EVAافة ضالم ةالاقتصادي 

 : راسةالدّ  ةيمّ أه -/4

الدّ همّ أ ل  ثّ م تت أدا ية  تقديم  في  م   ة راسة  للملأستُ ة  دّمقتتحليلية  المالي  الأداء  تقييم  في  ات  سساعد 
 ة. واقعيّ و   قّةأكثر د  بشكل  

 : راسةالدّ هداف أ -/5

 .حسابها أسسو   EVAتحليل مفهوم القيمة المضافة  -
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 . مع الملأشرات المالية التقليدية ةافمضالاقتصادية ال ةمقيقارنة المُ  -
الإ  - شركة  على  النظرية  الدراسة  التنكّ أ  ن  م     SCIS  سمنت  تطبيق  صجل  من  راسة  الدّ   ةحّ د 

 . ظرية السابقةلنّ ل

 :الموضوعسباب اختيار أ -/6

  ةهمّ سباب مُ أة  عدّ   ن  م    ايكون نابع    مكن أن  يُ   راسةلدّ موضوع ااختيار  إلى  ت  تي أدّ ع الّ فواالدّ   لثّ تتم 
 : منها

 .لقياس الأداء المالي ةٌ دقيق اةٌ د أ EVAالمعاقة  القيمة -
دقة في   أكثرة  جييراتعلى اتخاذ قرارات است  الإدارة   EVAة  فاضالقيمة الاقتصادية الم  ساعد تُ  -

 ع أو تقليل النفقات. ي توسار، لستثمالا
فــي تحقيــق  كةجــاه الشــر نا لقيــاس ا يجعلهــا ملأشــرا مهمــ  م ــّحقــوقهم متحســين قيمــة المســاهمين و   -

 .جلالأ ةهدافها طويلأ 
 .اءد ر رئيسي لتقييم الألأشّ مُ كستخدامها في الملأسسات العالمية د ايتزا -
ا يجعــل البحــث فيـــه م ــّمالي التقليـــدي مــرات الأداء الشــّ مــع ملأ  ةالمقارنـــا ب  ســبي  ن موضــوع حــديثٌ ال -

 ة.ميياد كالأة و  طبيقيّ تّ اللإثراء المعرفة  ة  رصفُ 

 :راسةدود الدّ حُ   -/7

الماليــة والتقــارير  لبيانــات اعلــى  EVAفــي حســاب معيــار القيمــة المضــافة  ةراســدّ دود اللــت ح ــُتمثّ 
 إلــى 2010 ن  اليــة مــ  التّ علــى الســنوات ة راســقــد اقتصــرت الدّ و   نةاســحسالب  ســمنت الإ كةر شــالمتــوفرة مــن 

 م.2024

 :  منهج البحث  -/8

وتحليلهـا الماليـة ل شـركة الإسـمنت جمع البيانـات  حيث تمّ ، حليليالمنهج الوصفي التّ على   نااعتمد 
 .EVA رلأشّ استخدام مُ ب  

 :ابقةراسات السّ الدّ   -/9

 :EVAضافة المالاقتصادية  ةميالق قفي و لحليل الماتّ لحول ا

ة قيـاس تـنثير سـرااسـتهدفت الدّ  :ردنلأ اAL. SAKINI( "2019 )وَ  AL - AWAWDEHة "دراسـ -
EVA - MNA   يـّةقليد تّ لة ايبعـض الملأشـرات المحاسـبو  ROA, EPS, ROA   علـى قيمـة المسـاهمين فـي
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لهمــا تــنثير  ROAو  EVA تـائج أنّ أوهــرت النّ  2016 - 2010البنـو  التجاريــة الأردنيــة خـلال الفتــرة 
صـائية، ح  إ ة  رات الأخـرى تـنثيرا  ذا دلالـملأش ـّتظهـر ال ا لـم  مـعلى تعظيم قيمة المساهمين بين  قوي  يجابي و  إ
 .م الأداء المالي للبنو يتقيل  مع الملأشرات التقليدية  EVA جدمب ةراسوصت الدّ أ

 :اأندونيسيNINGSIH( "2020  )و  NOVYARNI ة "دراس -

كة    شــر لالمــالي  ءفــي تقيـيم الأدا EVAلنســب الماليـة واســتخدام لبـين تحليــل  ةقامـت الدراســة بمقارنــ
 PT. GARUDA INDONESIA TBK   ليــل تح نّ أتــائج وهــرت النّ م، أ2017-2013خــلال الفتــرة
لـــم  ةركشـــّ ال أنّ  ىلـــإشـــير ا يُ م ـــّ، مســـلبية EVAدا بينمـــا أوهـــرت حســـابات جي ـــّ ســـب الماليـــة يظهـــر أداء  النّ 

 فــةلكاب تســحتاعــدم  ىلــإالفــرق يعــود  راســة أنّ وضــحت الدّ ن، ألمســاهميلافة ضــم ةيمــن مــن خلــق قتــتمكّ 
 ة.اليممال في تحليل اللارأس 

 عوبات: الصّ  -/10

تــي تصــريحات الملأسســات الّ مراجــع و  ال ةل ــّقهــي  ةراســدّ نجــاز هــذه الإتــي واجهتنــا فــي قــات الّ لمعوّ ا
 .ىتغالمب لىصول إلوُ ر كافية ل  كانت غي   EVA ةافضتستخدم القيمة الم

 تقسيم الدّراسة:  -/11

 :ثلاثة فصولحيث قسمنا البحث إلى  

 مدخل إلى التحليل الماليالفصل الأول: 

لدراسة   خصص  والذي  الأول:  حول  المبحث  المالي  عموميات  الأهداف، التحليل  الماهية،  )النشنة، 
المالي  الأنواع،   التحليل  استعمالات  إلى  فتطرّقنا  الثّاني  المبحث  أما  والخطوات(،  المراحل  المقومات، 

 )المجالات، الأدوات، الأطراف المستفيدة(.

 الإطار النظري للقيمة الاقتصادية المضافة وتقييم الأداء المالي الفصل الثّاني: 

)أداء الملأسسة الاقتصادية، ماهية الأداء  المالي    ماهية الأداءالمبحث الأول: والذي خصص لدراسة  
ت إلى  فتطرّقنا  الثّاني  المبحث  أما  والملأشّرات(،  المراحل  المالي،  الأداء  تقييم  ماهية  أداء المالي،  قييم 

الأسس النظرية للقيمة الاقتصادية  )  الملأسسة الاقتصادية باستخدام ملأشر القيمة الاقتصادية المضافة
 ة، العموميات وخطوات حسابها(. المضاف
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 دراسة حالة مُؤسسة الإسمنت وَمُشتقّاته بسعيدة  :الثّالثالفصل 

اسمنت   مستوى شركة  على  حالة  الدراسة  الفصل  هذا  الجانب    سعيدةخصص  إسقاط  تم  فمن خلاله 
عام لملأسسة    عرض النظري على الواقع العملي كما قسم هذا الفصل إلى مبحثين المبحث الأول تناول  

 عرض نتائج الدراسة وتفسيرها ومناقشتها. الدّراسة الميدانية و والمبحث الثاني تناول  الإسمنت ومشتقاتها
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 : تمهيد
من  إذ  والمحاسبية  المالية  الإدارة  في حقل  المهمة  المواضيع  أحد  المالي  التّحليل  يُعدّ موضوع 
قراراتها   وتقويم  الداخلية  بيئتها  من  والضعف  القوة  نقاط  تشخيص  من  الملأسسة  إدارة  تتمكن  خلاله 
المهمة في تحديد خياراتها الاستراتيجية   التمويلية والاستثمارية، كما يمكن أن تستخدمه كنحد الأسس 
بالإضافة   واستعمالاته،  منه  المرجوة  والأهداف  تطوّره  و  الماليّ  التّحليل  مفهوم  الأوّل  الفصل  يتضمّن  و 

 إلى مقوماته الأساسية والمنهجية المتبعة قصد الوصول إلى نتائجه، وكذل  مختلف آلياته. 
يُمكن أن  نُقسّم هذا الفصل إلى مبحثين: المبحث  ، أما  عُمّوميات حول التّحليل المالي:  المبحث الأوّل  و 

 الثّاني: استعمالات التّحليل الماليّ 
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 المبحث الأوّل: عموميات حول التّحليل الماليّ 
عبر   تطوّره  و  نشنته  و  الماليّ  التّحليل  عن  تاريخيّة   لمحة   إعطاء  المبحث  هذا  في  سنحاول 
م ن  تمّ سنتطرّق   ا الإلمام ب كافّة المفاهيم الخاصّة به ل نستنتج تعريف  مُوحّد  ل ي سهل لنا فهمه، و  الزّمنو أيض 
إلى الركّائز أ و  المقوّمات الّتي لابدّ م ن  مُراعاتها لنجاه عملية التحليل، وفي الأخير نوضح أهميته في 

 الملأسسات الاقتصادية لأنه يعتبر أداة من أدوات الرقابة الفعالة.
 المطلب الأوّل: نشأة وَماهية التّحليل الماليّ. 
 الفرع الأوّل: نظرةٌ تاريخيّةٌ عن التّحليل الماليّ 

، اذ استعملت البنو  و الملأسسات المصرفيّة النّسب  19لقد نشن التّحليل الماليّ في نهاية القرن  
الماليّة الّتي تُبيّن مدى قدرة الملأسسة على الوفاء بديونها استنادا إلى الكشوف المحاسبية، إضافة إلى  

فقد كان لها أثر معتبر    1933إلى سنة    1929ذل  فإن الأزمة الاقتصادية التاريخية الممتدة من سنة  
ففي سنة   المالي،  التسيير والتحليل  تقنيات  تطوير  الأمريكية    1933في  المتحدة  الولايات  أسست في 

ل كُلّ  الماليّة  ب النّسب  المتعلّقة  و الإحصائيّات  التّقديرات  نشر  في  ساهمت  و الّتي  و الصّرف  ل من  لجنة 
 .1قطاع  اقتصادي 

قد كان ل فترة  ما بعد الحرب العالميّة الثّانية دورٌ هام  في تطوير التّحليل الماليّ في    فرنسا حيث و 
تطور   دقيقة ومعأوهر المصرفيّون و المقرضون الهامّون اهتمامهم ب تحديد خطر  استعمال أموالهم ب صفة  

تكوّنت في فرنسا   الملأسسة وعليه الاهتمام على نوعيّة    الستينات انصب الملأسّسات ل وسائل التّمويل في  
الماليّة   1967سنة   العمليّات  تنمين  و  الجيد  الاختيار  تنمين  أهدافها  م ن   الّتي  البورصة  عمليّات  لجنةُ 

تحسين    العمومي كماالّتي تنشرها الشّركات المحتاجة إلى مُساهمة الادّخار   أنّ تزايد حجم العمليّات و 
ل لتّحليل   نظرة  جديدة   كبير  في خلق  ب شكل   )لفترة    المالي حيث نوعيّتها ساهم  تحليل ساكن  تحول من 

أقلها متعاقبة  سنوات  لعدة  للملأسسة  المالية  الحالة  )دراسة  ديناميكي  تحليل  إلى  سنة(  أو    3)   معينة 
سنوات( و المقارنة بين نتائجها و استنتاى تطوير سي ر الملأسّسة الماليّة، و أدّى إلى تعميم التّحليل الماليّ  

تحقيقها إلى قفزات  جدُّ مُهمّة  في الإنتاى والإنتاجيّة.   في الملأسّسات إلى تطور نشاطاتها و 
 الفرع الثّاني: تعريف التّحليل الماليّ 

 هُنا  عدّة  تعريفات  ل لتّحليل الماليّ م ن  أهمّها ما يلي: 
زمنيّة    فترة   خلال  ل لملأسّسة  الماليّة  الحالة  أ و   الوضعيّة  دراسة  عن  »عبارةٌ  هُو  الماليّ  التّحليل 
التجارية   الملأسسات  أداء  وتقييم  القرارات  اتخاذ  في  تستعمل  معلومات  على  ل لحصول  ذل   و  مُعيّنة  

 والصناعية في الماضي والحاضر«. 

 

 . 2، د2009الأردن،   –ل لنّشر و التّوزيع، عمّان  ، مُلأسّسةالوارق التّحليلالماليّ: تقييم الأداء وتنبّؤ بِالفشلحمزة محمود الزبيدي،   -1
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والمردودية   النّشاط  تحليل  أي   ل لملأسّسة  الحالة  تشخيص   و  دراسة   »مرحلةُ  أنّه  ا  أي ض  يُعرّف  و 
تفصيلية   دراسة  أي  الماضية  التاريخية  المعطيات  تحليل  الملأسّسة عن طريق  تمويل  و  الماليّ  و التّوازن 
إجراءات  اقتراه  يتم  أساسها  وعلى  الملأسسة  مستقبل  تخص  وتنبلأات  بتقديرات  والقيام  المالية  للبيانات 

 لتحسين هذه الوضعية«. 
الرّياضيّة و الطّرق  الأساليب  »مجموعةُ  هو  مُبسّطة   ب صُورة   الماليّ  و الفنّية    التّحليل  و الإحصائيّة 

الملأسسة  أداء  تقييم  المالية من أجل  والتقارير والكشوفات  البيانات  الماليّ على  المحلّل  يقوم بها  الّتي 
 . 1والمنظمات في الماضي والحاضر وتوقع ما ستكون عليه مستقبلا« 

: التّحليل الماليّ هو فحصُ القوائم الماليّة و البيانات المنشورة  التّحليل الماليّ هو دراسةٌ مُحاسبيّةٌ 
 .2ل مُلأسّسة مُعيّنة ل فترة أو فترات ماضية قصد تقديم المعلومات التي تفيد الملأسسة

إنّ التّحليل الماليّ هو عبارةٌ عن مجموعة م ن  الدّراسات الّتي   التّحليل الماليّ هو دراسة تنبؤيه:
تجري على البيانات المالية بهدف بلورة المعلومات وتوضيح مداولتها، وتركيز الاهتمام على الحقائق  
يساهم في الاستطلاع على   الماضي كما  تقييم  الأرقام، وهو يساعد في  كبيرة وراء زحمة  تكون  التي 

 .3المستقبل وتشخيص المشكلات وكذا الخطوط الواجب اتّباعها 
بِدراسة تخطيطيّة   لِلقيام  الماليّ خُطو ة تمهيديّة  ضروريّة   التّحليل الماليّ وسيلةٌ  يُعتبر التّحليل   :

المالي والسياسات المختلفة التي تلأثر على   الماليّ، إذ ا م ن  الضروري التعرف على المركز  ل لتّخطيط 
 الربح.

 ف م ن  خلال التّعاريف السّابقة ذكرها نستخلص ب ننّ: 
حسابات   جدول  )الميزانيّة،  الماليّة  القوائم  أهمّ  عرض  م ن   تنطلق  عمليّةٌ  هو  الماليّ  التّحليل 
عن   الكشف  بغرض  المالي  التحليل  في  المعتمدة  الأدوات  باستعمال  تحليلها  ثم  دراستها  و  النّتائج...( 
للنقائص من جهة   التصحيحات الضرورية  دقيق  من أجل وصف  ب شكل   و إبرازها  القوة والضعف  نقاط 
م ن    الملأسّسة  تمكين  ثمّ  م ن   و  أخرى  جهة  من  الملأسسة  لصالح  توويفها  وتحسين  القوة  نقاط  وتعزيز 

تحقيق أهدافها.   تجاوز صُعوباتها و 
 
 
 
 

 

 . 79، د2000الأردن،   –، دار المستقبل ل لنّشر، عمّانمُقدّمة في التّحليل الماليّ مفلح عقل،  -1
ةأحمــد محمــد العداســي،  -2 ا لمعــا ير المحاســبة الدّوليــّ ة وفقــ  ــيّ ل لنّشــر و التّوزيــع، التّحليــل المــاليّ لِلقــوائم الماليــّ ، 2010، مكتبــة المجتمــع العرب
 . 49د
 . 35، د2012،  مصر  ، والتوزيع  لنّشرلإسكندرية  دار ا،  التّحليل الماليّ حسن محمد كامل،  -3
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 المطلب الثّاني: أهمّية وَأهداف وَأنواع وَمُقوّمات التّحليل الماليّ. 
 سنتطرّق في هذا المطلب إلى أهمّية و أهداف التّحليل الماليّ:

 وَأهداف التّحليل الماليّ:  الأول: أهميةالفرع 
 التّحليل الماليّ:  أهمّية-أوّلا  

مُنطلق العملية ونقطة    للملأسسة فهويُعتبر التّحليل الماليّ ذُو أهمّية قُصوى ل عمليّة التّخطيط الماليّ  
فحتى الماليّ    بدايتها  المركز  معرفة  م ن   لابدّ  الماليّة  الخطط  وضع  م ن   المدير  فهو يتمكّن    لملأسسته 

يحتاى لمعرفة موقعه قبل أن يحدد سير   الذي  فالخططكالرّبّان  تتناسب مع    السفينة  أن   الماليّة يجب 
و المتوقّعة   الحاليّة  والتحليلالقدرات  مُلأسّسة    للملأسسة  قُدرات  ل معرفة  الماليّ  المدير  وسيلةُ  هو  الماليّ 

  ككل الحكم إلى ذل  أصبح التحليل المالي يستعمل كوسيلة لتقييم أداء الملأسسة    وإدارية بالإضافةماليّة   
القوة  ونواحي  الضعف  ونواحي  المالية  قوائمها  دراسة  م ن   تبرز  ب حي ث  و إدارتها  الماليّ  مركزها  على 

ب شكل  عامّ  فإنّ أهمّية التّحليل الماليّ في الملأسّسة تتّبع م ن  حقيقة أنه يساعد في تحقيق ما يلي  فيهاو 
1 : 

 معرفة الوضع الماليّ السّائد في الملأسّسة. -
 تحديد قُدرة الملأسّسة على الاقتراض و الوفاء ب الدّيون.  -
 الوصول إلى القيمة الاستثماريّة ل لملأسّسة و جدوى الاستثمار في أسهمها. -
 الحكم على مدى صلاحية السّياسات الماليّة و التّشغيليّة و التّخطيط لها.  -
 الإفادة منه اتّخاذ القرارات لأغراض أحكام الرّقابة الدّاخليّة. -
يعمل على المساعدة على رسم الأهداف المستقبليّة. -  يُعتبر م ن  أدوات التّخطيط الماليّ و 
 اكتشاف الفرد الاستثماريّة الجديدة.  -
 يُعدّ أداة  فعّالة  ل زيادة فعّاليّة عمليّة التّدقيق. -
 مُلأشّرٌ على مدى نجاعة الملأسّسة في تحقيق أهدافها. -
 أداةٌ م ن  أدوات الرّقابة الفعّالة. -
تقييم الأداء - يُساعد في عملية تقييم الجدوى الاقتصاديّة لإقامة المشاريع و 

2. 
هكذا فإنّ الاهتمام ب التّحليل الماليّ يتعدّى اكتشاف العلاقة بي ن الأرقام إلى التّحرّي عن أسباب  
قيام هذه العلاقات، فهذا الحجم وهذا الاتجاه مما يساعد في النهاية على العثور على أفضل الحلول 
للمشكلات المختلفة، فالتحليل المالي يوفر للمدير المالي أدوات قياسية يستعملها في التخطيط المالي  

 والرقابة المالية.
 

 

ة العلــوم الاقتصــاديّة و عُلــوم التّســيير،جامعة  ذكــرةالمــالي مالنّظــام المحاســبيّ مصــطفى كاضــمير و آخــرون،  -1 ص إدارة ماليّة،كُليــّ ماجســتير، تخصــّ
 . 74،د2011منثوري قسنطينة، 

 . 28، د2021، مطبوعة موجهة لطلبة السنة الثّالثة ليسانس، تخصّص ماليّة الملأسّسة، التّسيير الماليّ بسدات كريمة،   -2
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 أهداف التّحليل الماليّ:-ثانيًّا 
م ن  بي ن هذه الأهداف ما يلي و 

1: 
 الحكم على مدى كفاءة الإدارة، و الاستفادة م ن  المعلومات المتاحة.  -
معرفة وضع الشّركة في قطاعها.  -  تقييم جدوى الاستثمار الماليّة و التّشغيليّة، و 
تقييم هيكل الأموال.  -  تحليل مُسبّبات الأرباه و الخسائر، و 
تشخيص أسبابها.  - تحديد الانحرافات في الأداء، و   التّنبّلأ ب احتمالات الفشل الّذي يُواجه الشرّكة، و 
 يُعتبر التّحليل الماليّ مصدر ا ل لمعلومات الكمّية، و النّوعية ل مُتّخذي القرار. -
الرّبحية  الاستثمار  على  المناسبة  العوائد   تحقيق - حدّ     ك  على  و الجديدة  القائمة  ل لمشاريع  التّجارية 

 .  سواء 
السّيولة   - ل لمحافظة على  طويلة الأجل،  مُتوسّطة و  و  توقّعات  خلال فترة  زمنيّة  قصيرة  الأجل،  بناء 

تحقيق فوائض مالية .   اللّازمة، و 
تقييم الرّبحية و السّيولة. -  اتّخاذ القرار بما يخصّ الرّقابة و التّخطيط و 
 الاستفادة م ن  نتائج التّحليل لإعداد الميزانيات و الخطط المستقبلية.  -
 .2تحديد الفرد المتاحة أمام الملأسّسة الّتي يُمكن استثمارها -

 . الفرع الثّاني: أنواع وَمُقوّمات التّحليل الماليّ 
 أنواع التّحليل الماليّ:-أوّلا  

ا إلى أسس  مُختلفة    :3ينقسم التّحليل الماليّ إلى أنواع  مُتعدّدة استناد 
 : بناء  على الجهة المنفذّة لِلتّحليل-أ/

 يتضمّن التّحليل الماليّ نوعان رئيسيّان لهذا التّصنيف و هي التّحليل الداخليّ و الخارجيّ.
 : التّحليل الماليّ الدّاخليّ -/1

سجلات  إلى  الوصول  إمكانية  لديهم  أشخاد   طريق  عن  المعنية  داخل  تحفيزه  يتمّ  و الّتي 
ما ينفذ هذا التّحليل م ن  ق ب ل المدراء التّنفيذيين أ و  المسلأولين في قسم الماليّة    الداخلية وعادةالمحاسبة  

إلى الوكالات الحكوميّة الّتي لديها سُلطات قانونيّة تحول لها إجراء هذا النّوع   المحاسبة بالإضافةأ و   
 م ن  التّحليل. 

 الخارجي: المالي التّحليل-/2
خارى   من  جهات   أ و   أشخاد   طريق  عن  تنفيذه  يتمّ  هنا  فالتّحليل  الأوّل؛  النّوع  عكس  على 

المالية   البيانات  على  الخارجية  الجهات  تعتمد  ما  وغالبا  لذاالمنظمة،  الحكوميّة    المنثورة  اللّوائح  فإنّ 
 

ة فــي مُحافظــة محمــود عــزت اللحــام،  -1 ــّ رفات التّجاري دور التّحليــل المــاليّ فــي تحد ــد مســار المؤسّســة الاقتصــاديّة، دراســة ميدانيــة فــي الشــّ
 . 305-304، د.د2016، مجلّة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية،  نابلس

 . 6، د2016ساجي فاطمة، مطبوعة في مقياس التحليل المالي، موجهة لسنة ثالثة ليسانس، تخصص إدارة ومالية التنمينات والبنو ،  -2
3- http//www.meemapps.com.le 22/03/2023.13 :50 
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ب شكل  كبير  موقف التّحليل الماليّ الخارجيّ   المالية تخدمتطلب م ن  المنظمات الإفصاه عن معلوماتها  
في   تُساهم  ويعد و  الجهات    تحيينه  على  الأمثلة  من  المحتملين  المستثمرين  أو  الحاليين  المستثمرين 

من   النوع  بهذا  تقوم  التي  بالإضافة الخارجية  الائتمان    التحليل  وكالات  و  الحكوميّة  الوكالات  إلى 
 و الجمهور العام.

 : بناء  على الفترة الزّمنيّة-ب/
يتضمّن التّحليل الماليّ نوعان رئيسيّان طبق هذا التّصنيف و هما التّحليل الماليّ قصير الأجل  

 و التّحليل الماليّ طويل الأجل.
 : التّحليل الماليّ قصير الأجل-/1

أنه  أي  الأجل،  قصيرة  الزّمنيّة  الفترة  تخصّ  الّتي  القرارات  ب اتّخاذ  التّحليل  م ن   النّوع  هذا  يتمّ 
السيولة   مركز  وإدارة  قياس  على  ومعرفةيساعد  الحالية    للمنظمة  ب التزاماتها  الوفاء  على  قُدرتها  مدى 

 قصيرة الأجل، و على هذا الأساس يتمّ اتّخاذ الإجراءات و السّياسات المناسبة. 
 : الماليّ طويل الأجل التحليل-/2

أمّا في هذا النّوع فيرتكز الاهتمام القائم ب التّحليل الماليّ على الفترات الزّمنيّة المستقبلية طويلة  
الأجل، فيقوم بدراسة قدرة المنظمة على الوفاء بكلا من تكاليف الفوائد التي تتحملها مقابل الحصول 
هذا   قياس  يتم  ما  وغالبا  الأجل،  الالتزام طويل  لهذا  السداد  إلى جداول  بالإضافة  معين،  تمديد  على 

 النوع من التحليل باللجوء إلى أدوات محددة، كالملاءة المالية والاستقرار والربحية.
 بناء  على الثّبات والحرفة:-ج/

يتضمّن التّحليل الماليّ ل لاتجاهات نوعان رئيسيّان و هما التّحليل الماليّ الأفقيّ و التّحليل الماليّ 
 الرّأسيّ.

 : 1-المتحرّك –الماليّ الأفقيّ   التّحليل-/1
لابدّ من مقارنة أرقام السنوات   سنوات حيث و الّذي يُقارن البيانات المالية ل لمنظّمة المعنية ب عدّة  

يُسمّى بالتحليل الديناميكي   نُقطة البداية و  المختلفة بالسنة القياسية ،أ و  السّنة الأساس الّتي يتمّ اختيارها ك 
يعتمد على البيانات المالية م ن  سنة  لأخرى بدلا  م ن  اقتصاره على سنة  واحدة   المتحر  لأنهأو التحليل  
و السّنوات الأخرى    فقط ومن بي ن سنة الأساس  الكبيرة في الأرقام  الفروقات  الضّروريّ توضيحُ أسباب 

يُساعد التّحليل الأفقيّ على معرفة مدى النّموّ    المالية حيث عند المقارنة بين البنود الأساسية في القوائم  
اكتشاف   من  القرار  يتسنى لأصحاب  حتى  الزمن  عبر  تحليلها  المراد  العناصر  في  و التّراجع  و الثّبات 

م ن  ثمّ تقييم مدى نشاطها و إنجازاتها عبر السّنوات.   سلو  المنظمة و 
 
 

 

 . 29، د2009،  02دار المري ، القاهرة،، مصر، ط  الماليّ: شرفات وَأسواق مالية،   التّحليلمُحمّد المبرو ،    أبو زيد-1
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 : الرّأسيّ أَوِ العموديّ  التّحليل-/2
المالية،  البيانات  في  المختلفة  العناصر  بي ن  العلاقة  ب دراسة  فيهتمّ  الرّأسيّ  ل لتّحليل  ب النّسبة  أمّا 

مالية    مُحاسبيّة   ل فترة  لكن  علىو  مُحاسبية     واحدة  ل فترات   العلاقات  يدرس  الّذي  الأفقيّ  التّحليل  عكس 
فيقدم العام    متعددة  بيان  مُختارة  م ن   ب قاعدة  ل لسّنة  المالية  البيانات  ب مُقارنة الأرقام م ن   الرّأسيّ  التّحليل 
ضُعفها،   الثابت يعمليسمى بالتحليل الساكن أو    نفسه لذل  على مُساعدة المنظّمة ل معرفة نقاط قوتّها و 

لكن نظر ا لاقتصاره على فترة زمنية   يكون في الغالب غيرُ كاف  ل لحكم على أداء المنظّمة   واحدة فقد و 
ب التّالي م ن  الأفضل دمجه في التحليل الأفقي لجعله أكثر قوة وفعالية.  و 

 :  الأسواق المالية في-د/
بشكل   المالية  الأسواق  في  المستخدمة  ل  نواع  طبق ا  رئيسيّان  نوعان  الماليّ  التّحليل  يتضمّن 

 خاد، هما التحليل الفني والأساسي: 
 :  التّحليل الفنّيّ -/1

يهتمّ التّحليل الفنّيّ ب دراسة حركة الأسعار ل  وراق المالية م ن  خلال الاستعانة ب تحليل البيانات  
ل لقائم   يُمكن  ثمّ  م ن   و  الأخرى  الفنية  والملأشرات  البيانية  الرسوم  على  واضحة  تكون  التي  التاريخية 
العوامل  إلى  ينظر  أن  دون  من  المستقبل  في  الأسعار  اتجاه  لحركة  يتنبن  أن   الفنّيّ  الماليّ  ب التّحليل 
الملأثرة في هذه الحركة، و غالب ا ما يُستخدم التّحليل الفني من قبل المضاربين في الأسواق المالية الذين 

 يهتمون بتحديد سعر الورقة المالية من خلال المدى القصير. 
 :  الأساسيّ  التّحليل-/2

التّحليل   فالتحليلعكس  ب معرفة    الفني  يهتمّ  فهوالأساسيّ  الظروف   المسببات  ب دراسة  بقوم 
سوق   في  الأسعار  تحركات  في  الملأثرة  يدرسالمحيطة  العوامل   العملات  جميع  الأساسيّ  المحلّل 

سُوق الأسهم   المستقبلي وفييتمكّن م ن  تحديد السّعر    العملة لكيالسّياسية و الاقتصادية للدولة صاحبة  
العائد ونسبة السيولة المديونية والتشغيل   المالية لشركة معنية ومستويات  القوائم  الماليّ  يدرس المحلّل 

التّحليل    مالي ويستخدمحتى يتمكن من تكوين صورة شاملة عن قوة سهم هذه الشركة باعتبارها أصل  
يحتفظون بالسهم أو بالورقة المالية فترة زمنية طويلة    الطويل الذينالأساسيّ م ن  ق ب ل مُستثمر ي المدى  

 قد تصل إلى بضع سنوات.
 :  التّحليل مِنْ وجهة نظر الشّمولية-هـ/

تحليل  ماليّ  جُزئيّ   فإنّه ينقسم إلى تحليل  شامل  و 
1: 

 التّحليل الماليّ الشّامل: -/1
بهدف  ذل   و  كُلّ،  ك  ل لشرّكة  الأعمال  نتائج  و  الماليّ  المركز  تحليل  و  ب دراسة   يتعلّق  الغالب  في 

 الحصول على معلومات وملأشرات تفيد المهتمين بننشطة الشركة وذل  الغرض ترشيد قراراتهم. 
 

 . 29، دالمرجع السابقمُحمّد المبرو ،    أبو زيد -1
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 : التّحليل الماليّ الجزئيّ -/2
أجله  م ن   تمّ  الّذي  ل لغرض  مُحدّدة   الحصول على معلومات   منه  الغرضُ  يكون  ما  غالب ا  ف هُو 
القيام بعملية التحليل، وبالتالي قد يكون التحليل جزئيا بمعالجة واهرة أو مشكلة معينة بالشركة مثل  

 أسباب تدني مستوى الربحية أو تجنب العسر المالي.

 مُقوّمات التّحليل الماليّ: -ثانيًّا

عليها م ن  أجل تحقيق الأهداف    والمقومات يعتمد يستند التّحليل الماليّ إلى مجموعة  م ن  المبادئ  
 :1تتلخّص في  المرجوة حيث 

 تحديد أهداف التحليل المالي بشكل واضح.  -
 توفير البيانات المالية الّتي يُمكن الاعتماد عليها.   المالي معتحديد الفترة التي يشملها التحليل  -
- . ب نسرع وقت  ب نقلّ  تكلفة  و   تحديد الملأشرات المناسبة للوصول إلى أحسن النتائج و 
التّحليل   - ل نتائج  السّليم  ب طُرق     المالي حتىالتّفسير  التّحليل    سليمة بمعنىيتمّ استخدامها  أن  يُلأدّي 

 الماليّ إلى نتيجة غير قابلة للتنويل أو إعطاء تفسيرات متباينة.
ب الملأسّسة،   - المحيطة  و الخارجية  الدّاخلية  ب البيئة  الكاملة  و الدّراية  ب المعرفة  الماليّ  المحلّل  يتمتّع 

العلمية   الناحية  المالي ملأهلا من  المحلل  يكون  ذل  لابد أن  إلى  على    والعملية وقادراب الإضافة 
 إلى تمكنه من التّنبّلأ ب المستقبل.   عليها إضافةتفسير النّتائج المتحصّل  

 كما يُمكن الإشارة إلى مُقومات التحليل المالي في النقاط التالية: 
 إنّ أهمّ أهداف التّحليل الماليّ هو المساعدة الفعّالة في ترشيد القرارات المتعلّقة ب المستقبل.  -
ب التّالي فإنّ فعّالية التّحليل الماليّ   - إنّ التّحليل الماليّ هُو عمليةٌ لاحقةٌ ل عمليتي  القياس و التّوصيل  و 

 تتوقّف إلى حدّ  كبير على فعالية وسلامة الخطوتين السابقتين. 
ل لتّحليل الماليّ ينبغي أن  لا تكون القوائم المالية المنشورة فقط و إنّما لابدّ  - إنّ مصادر المعلومات 

الملأسسة  داخل  من  منشورة  وغير  منشورة  محاسبية  أخرى  معلومات  من  القصوى  الاستفادة  م ن  
 وخارجها.

ب التّالي لابّد م ن  استخدام الأداة   - درجة تعقيدها تختلف م ن  حالة  لأخرى و  إنّ أدوات التّحليل الماليّ و 
 أ و  الأدوات المناسبة للهدف الأساسي و الأهداف الفرعيّة. 

 . المطلب الثّالث: مراحل وَخُطوات التّحليل الماليّ 
أساسية    و خُطوات   ب مراحل   المرور  الماليّ  المحلّل  م ن   الماليّ  التّحليل  انجاز  عملية  تستوجب 
مُتعدّدة ، يُمكن لهذه الخطوات والمراحل أن تختلف من تحليل لآخر حيث يعتمد ذل  على الهدف من   و 

 

، أُطروحـــة دُكتـــوراه مُقدّمـــة لاســـتكمال مُتطلّبـــات نيـــل شـــهادة اســـتخدام أدوات التّحليـــل المـــاليّ فـــي تقـــيم أداء البنـــوك التّجاريـــةمـــرول بلـــدي،  -1
 . 20، د202-32014الدّكتوراه، عُلوم اقتصادية،  
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التحليل وبعض الاعتبارات الأخرى كالفترة الممنوحة للمحلل ونطاق التحليل ويمكننا أن نوجز مراحل 
 :1التحليل المالي بالمراحل الثلاا التالية 

 الفرع الأوّل: مرحلة الإعداد وَالتّحضير:
ل مُجرّد إسناد   بها  العمل  المحلّل  يبدأ  أ و  استلامه    مهمة إجراءو هي مرحلةٌ أساسيّةٌ  إلي ه  التّحليل 

التّكليف سواء كان ذل  من أطراف خارجية أو أطراف داخلية، وتكتسب هذه المرحلة أهميتها   لكتاب 
من أن الإعداد و التّحضير الجيدين سيلأثر إيجابيا على عملية تنفيذ التحليل المالي ومخرجاتها، ويقوم  

 المحلل خلال هذه المرحلة بالخطوات التالية:
 تحد د الهدف مِنَ التّحليل:-أوّلا  

الكثير م ن  الخطوات اللّاحقة مثل   ب مُوجبها  يتقرّر  و هي م ن  أهمّ خُطوات المرحلة الأولى، حي ث 
تحديد أُسلوب التحليل، والمعلومات الواجب جمعها ويقوم المحلل من هنا بتحديد الغرض من التحليل 
بالتعرف   الفئات المستفيدة فالمستثمر المرتقب على سبيل المثال يرغب  حيث تختلف الأهداف حسب 
على ربحية المنشآت المتوفرة فيها فرد الاستثمار، ويهتم كذل  بسياسات توزيع الأرباه المتبعة في  
وقدرتها  المنشآت  بالتعرف على سيولة  أساسي  بشكل  يهتمون  والمقرضون  البنو   بينما  المنشآت  هذه 

 على سداد ديونها. 
 مدى وَنطاق التحّليل: -ثانيًّا 

نطاق التّحليل، هل يشمل تحليله  بعد تحديد الهدف يتوجّب على المحلّل الماليّ أن  يُقرّر مدى و 
 مُنشنة  واحدة ؟ أم  سيتعدّاها ل مُنشآت أُخرى؟ 

 المعلومات وَالبيانات اللّازمة لِلتّحليل: تحد د وجمع-ثالث ا 
لأهداف   و الملائمة  الكافية  المعلومات  يجمع  و  يُحدّد  أن   المحلّل  على  حيث يجب  كُلّما    تحليله 

استطاع انجاز  تحليل  شامل  يتحقّق منه    بجمعها كلماهذه الخصائص بالمعلومات التي سيقوم    توفّرت 
يجب على المحلل المالي أن يجمع أكبر قدر من المعلومات المالية وغير    الموجودة لذاكُلّ الأهداف  

يجب أن    المالية والإحصائيّة و الكمّية ...ال ، تعطي هذه المعلومات الفترة أ و  الخيارات الّتي سيغطّيها    و 
 يجب أن  تتوافر المعلومات المتعلّقة ب المنشنة أ و  المنشآت التي سيستهدفها التحليل.  التحليل كما

 الفرع الثّاني: مرحلة التّحليل
و هي مرحلةٌ أساسيةٌ الّتي يبدأ المحلّل م ن  خلالها ب مُعالجة المتوفّر م ن  المعلومات و البيانات بما  

تتكوّن هذه المرحلة م ن  الخطوات التّالية:   يخدم أهداف التّحليل،و 
 
 

 

د راضــــــي خنفــــــر، ،يـــــان فــــــاه المطارنــــــة،  -1 ــوائم الماليـــــةمُلأيـــــّ ان تحليـــــل القـــ ، 1الأردن،ط-، دار المســــــيرة ل لنّشـــــر و التّوزيــــــع و الطّباعــــــة، عمــــــّ
 . 78-76،د2006
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 تبويب وَتصنيف المعلومات:  إعادة–أوّلا  
بالغةُ   خُطوةٌ  حيث و هي  المحلّل    الأهمية  مُهمّة  تسهيل  خلالها  م ن   ومساعدتهيتمّ  على    المالي 

الترّكيز في تحليله للوصول إلى نتائج دقيقة تحقق الفائدة والأهداف المنشودة، وقد يقوم المحلل المالي 
من خلال هذه الخطوة بالعديد من الإجراءات كإعادة ترتيب البنود ومجموعاتها ودمج بعض منها في  

التّبويب    أخرى ولعلتصنيفها في حالات    أخرى وإعادةبعضها الآخر في أحيان   يُحقّق إعادة  أهمّ ما 
المقارنة   إمكانية  وبالتالي  المالية  القوائم  في عرض  الإثبات  هو  المالية  و القوائم  ل لمعلومات  و التّصنيف 
خاصة عندما يتمثل التحليل المالي أكثر من منشنة أو أكبر من فترة مالية،و هذا ما يجعل أسواق المال  
والهيئات المسلأولة عندما تصدر نماذى موحدة للقوائم المالية ويطلب من الشركات الالتزام بها ويجب  

أشكال إعادة التّبويب    شكلا  م ن  القائمة يشكلالإشارة هنا إلى إعداد المعلومات المالية ب استخدام نموذى   
تصنيف المعلومات ويسهل مهمة المحلل المالي.  و 

 اختيار الأداة الملائمة لِلتّحليل:-ثانيًّا 
يُشكّله ذل  م ن  أثر  هامّ  على    المحلل لمايتطلّب اختيارُ أداة  و أسلوب التّحليل عناية  خاصّة  م ن   

بي ن أهداف التّحليل م ن     التحليل حيث نجاه   يجب أن  يكون هُنا  توافقٌ و انسجامٌ بي ن الأداة المختارة و 
بي ن الأداء و المعلومات المتوفّرة م ن  جهة  أُخرى.   جهة  و 

 :تحد د الانحرافات وَأسبابها-ثالث ا 
و هي الدّلالات و الفروقات الّتي يجدها المحلّل نتيجة  ل مُقارنة الأرقام أ و  الملأشّرات أ و  نسب  أُخرى  

أهمّية رصد هذه   القطاع وتكمنتخصّ المنشنة نفسها لأعوام مختلفة أو تخص منشآت منافسة في نفس  
المالي من التعرف على أداة المنشنة التي يستهدفها   تكون    التحليل وقد الانحرافات في تمكين المحلّل 

إيجاد الانحرافات وتحديدها بطرق متعددة   ل لمحلل من  يُمكن  و  إيجابيّة  أو سلبيّة ،  فقط  هذه الانحرافات 
 بإيجادها م ن  خلال مُقارنته ل لقوائم المالية المتوفّرة للمنشنة نفسها.   يقوم

 الفرع الثّالث: مرحلة الاستنتاجات وَالتّوصيات )كتابة التّقرير( 
لعلّها لا تقلّ أهمّية  عن الخطوات   يتمّ م ن  خلالها   السابقة حيث و هي آخرُ مراحل التّحليل الماليّ و 

يتمّ م ن  خلال هذه المرحلة وضع  تحليل  و  تحضير  و  جنيُ ثمار الخطوات والإجراءات السابقة من إعداد و 
الجهة صاحبة التّكليف بنجزاء التحليل أمام أهم الاستنتاجات والحقائق التي تم التوصل إلي ها م ن  ق ب ل 
يتبّع   أن   التّقرير  ل هذا  كتابته  المحلّل عند  يُحاول  و  بذل ،  تقرير  خاد  كتابة  ذل  عبر  يكون  و  المحلّل 

 الإرشادات التّالية:
 البساطة و الوضوه في عرض الحقائق و الاستنتاجات الّتي توصّل إلي ها التّحليل. -
 الإيجاز و التّركيز على ما يتعلّق ب نهداف التّحليل.  -
 اقتراه الحلول و التّوصيات اللّازمة. -
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 مدخل إلى التّحليل المالي:                                                             الفصل الأول

 

 

13 

 المبحث الثّاني: استعمالات التّحليل الماليّ 
تستفيد منه عدّة جهات  داخل الملأسّسة   يُمكن مُتعدّدة  و  الماليّ ل خدمة أغراض   التّحليل  استعمال 
مُعالجتها ب استعمال  وسائل  مُعيّنة     وخارجها إذ  يعد إجراء الفحص الدّقيق ل لمعلومات المالية ل لملأسّسة و 

 نستخلص نتائج تختلف حسب وويفة المحلل بالنسبة للملأسسة خارجي أو داخلي. 
 المطلب الأوّل: مجالات وَأدوات التّحليل الماليّ 

 الفرع الأوّل: مجالات التّحليل الماليّ 
تتشعّب أجزاءه وفق ا ل وجه المحلّل الماليّ و أغراض إدارة المنشنة،  تتّسع مجالات التّحليل الماليّ و 
المالي  التحليل  لمضمون  التخصص  مجالات  تعددت  فقد  لذل   التحليل،  ذل   من  المرجوّة  و الأهداف 

 :1ليشمل مجالات متعددة مثل
 التّحليل الائتمانيّ: -أوّلا  

يهدف هذا النّوع م ن  التّحليل إلى التّعرّف على الأخطاء المتوقّع  المقرض في علاقته   أن يوجههاو 
 مع المقترض وتقييمها وبناء قراره بخصود هذه العلاقة استنادا إلى نتيجة هذا التقييم.

 التّحليل الاستثماريّ:-ثانيًّا 
، و الّذين ينصبّ   شركات  يُعدّ هذا التّحليل ذا أهمّية  بالغة  ب النّسبة ل جُمهور المستثمرين م ن  أفراد  و  و 
ب التّالي فإنّ الهدف م ن  هذا التّحليل هو الحصول   اهتمامهم على سلامة استثماراتهم وكفاية عوائدهم، و 
فيها   المتوقّع  النّموّ  مُعدّلات  و  الوحدة  استمرارية  فرض  و  ل لوحدة  الإراديّة  القوّة  على  معلومات   على 

مُلأشّرات  عن المخاطر الّتي تُحيط ب استثماراتها.   و 
 تحليل الاندماج وَالشّراء:-ثالث ا 

إلى  الوصول  ب هدف  الاقتصاديّة  الوحدة  مطلوبات  و  موجودات  ل تقويم  الاندماى  تحليل  يُستخدم 
الحقيقيّة نتيجة    القيمة  واحدة  اقتصادية  وحدة  تكوين  والشراء  الاندماى  عملية  على  يترتب  إذ  للوحدة، 

تقوم   أخرى  وحدة  بشراء  الاقتصادية  الوحدة  ر،بة  حالة  وفي  أكثر،  أو  اقتصاديتين  وحدتين  لانضمام 
تقييم لكل من   )البائعة( بعملية  الوحدة الاقتصادية )المشترية( والوحدة الاقتصادية  الإدارة في كل من 
 .2الوحدات الاقتصادية التي ينوي شراءها وبيعها لأجل تقييم العرض المقدم والحكم على مدى مناسبتها 

 
 
 

 

ان التّحليـــل المـــاليّ لأقـــراض تقيـــيم الأداء وَالتّنبـــؤ بِالفشـــلحمـــزة محمـــود الزبيـــدي،  -1 ــّ ، 2010، 2الأردن، ط-،دار الـــوراق ل لنّشـــر و التّوزيع،عمـ
 . 28-26د.د

نا ية، وحيــد محمــود رمو،ســيف الــرّزاق محمــد الوتــار،  -2 ؤ  بِفشــل شــرفات المســاهمة الصــّ ة تنميــة  اســتخدام أســاليب التّحليــل المــاليّ بِتنبــّ ــّ مجل
 . 17، د2009-05-28، 100  ، العدد32الرّافدين، كلّية الإدارة والاقتصاد، المجلّد  
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 التّحليل مِنْ أجل التّخطيط:-رابع ا 
أسواق   يعتبرها لها  تتعرّض  الّتي  المستمرّة  التّقلّبات  مُواجهة  في  ضروري ا  التّخطيط  م ن   النّوع 

المنتجات المختلفة م ن  سلع  و خدمات ب حي ث أصبح من الضروري لكل منشنة أن تقوم بعملية تخطيط  
 منظم في مواجهة المستقبل ووضع ل داء استنادا إلى الأداء الذي كان سائدا سابقا. 

ا   التّحليل الماليّ لِلأداء:-خامس 
المالية   تقييم الملاءة  ل م ا لها م ن  قُدرة  على  الغاية  ل تحقيق هذه  الماليّ أداة  مثالية   التّحليل  يُعتبر 
كفاءة الإدارة، واتجاهات النمو في منشآت الأعمار إضافة إلى تحديد قيمتها وقيمة أسهمها   و الرّبحية و 

 في سوق الأوراق المالية، وإمكانية التنبلأ بمستقبل المنشنة.
 " Tools of Financiall Analysaisالفرع الثّاني: أدوات التّحليل الماليّ "

على   أهدافها،  تحقيق  و   نح  المنظّمة  مسيرة  على  تُحافظ  عقلانيّة   قرارات   إلى  الوصول  أجل  م ن  
الإدارة المالية للمنظمة أن تستعمل الأدوات التي تمكنها من الحصول على المعلومات اللازمة للقرار، 

 . 1ومن أهم الأدوات التحليلية الممكن استعمالها لهذه الغاية 
 ":Comparative Financial" مُقارنة القوائم المالية لِسنوات  مُختلفة  -أوّلا  

تُبيّن هذه الأداة التّحليلية التّغيّرات الّتي تطرأ على كُلّ بند  م ن  بُنود القوائم المالية م ن  سنة  ل سنة    و 
خلال سنوات  عديدة، وذل  من خلال المقارنة بين بنود القوائم المالية للسنوات المختلفة، إذ تساعد هذه  

 .2المقارنة في تعرف مدى التقدم أو التراجع الذي تحققه الملأسسة على مدى سنوات حياتها 
 " Index Nimber trendمُقارنة الاتّجاهات بِالاستناد إلى رقم قياسها "-ثانيًّا 

تُساعد هذه الأداة في التّعرّف على التّغيّرات على مدى أكثر م ن  سنتي ن ل تفادي عُيوب المقارنة  و 
 م ن  سنة  لأخرى. 

الهيكليّ( -ثالث ا   )التّحليل  وَالمطويات  الموجودات  بُنود  مِنْ  بند   لِكُلِّ  النّسبيّة  الأهمّية  على  التّعرّف 
"Structura Analysis /Common Size Balance  " 

تركيزها   م ن  خلال  ذل   و  المالية  ل لقوائم  الدّاخليّ  التّركيب  هامّة  عن  معلومات   الأداة  هذه  تُقدّم  و 
 على عُنصري ن رئيسي ي ن هُما: 

طويلة  الأجل   -أ كيفية توزيعها بي ن مُختلف البنود م ن  قصيرة  الأجل و  مصادر الأموال في المنظّمة و 
حُقوق المساهمين.   و 

ثابتة  و أُخرى.  -ب   كيفية توزيع المصادر بي ن مُختلف الاستخدامات م ن  مُتداولة  و 
 
 

 

 . 254، د2013،  1الأردن، ط –دار المسيرة ل لتّوزيع و النّشر، عمّان  مبادئ الإدارة المالية، فيصل محمود الشوارة،   -1
 . 255المرجع نفسه، د -2
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 ": Cash-Flow statementقائمة التّدفق النّقديّ" -رابع ا 
أساس   على  يقوم  و هو  و استخداماتها  الأموال  مصادر  قائمة  لتحليل  بديلا   التّحليل  هذا  يُعتبر  و 
تحديد التّدفّقات النقدية التي تمت في المنظمة خلال الفترة السابقة التي يستلمها التحليل وذل  بتقسيم  

 هذه التدفقات النقدية إلى ثلاا مجموعات هي:  
 م ن  عمليات التّشغيل.  التدفقات النقدية -
 التّدفّقات النّقديّة م ن  عمليات الاستثمار. -
أساس   - على  تُركّز  الّتي  الأخرى  التّحليل  و أدوات  المالية  القوائم  عكس  على  النّقديّة  التّدفّقات 

 الاستحقاق. 
ا   ": Radio Analysisالتّحليل الماليّ بِالنّسب "-خامس 

يقوم هذا التّحليل على أساس تقييم مُكوّنات القوائم المالية م ن  خلال علاقتهما بعضهما البعض،  
أ و  ب الاستناد إلى معايير محددة بهدف الخروى بمعلومات عن ملأشرات وأغراض الظروف السائدة في 

 المنظمة.
ا   ":Cash Budgeting"الموازنات النّقدية التّقد ريّة  -سادس 

تُقدّم هذه الإدارة التّحليليّة معلومات  مُفيدة  عن دُخول و خُروى النّقد م ن  المنظّمة و إلي ها، كما تُحدّد  و 
كمّية ونوعية الأموال التي تحتاجها المنظمة خلال فترة زمنية مستقبلية وكذل  موعد الحاجة إلى هذه  

 الأموال إذا كان هنا  عجز. 
 ":  Budgeting"القوائم المالية التّقد ريّة  -سابع ا 

حُقوق  تهدف هذه القوائم ل ت عرف الحجم التّقديريّ المتوقّع المختلف بنود الموجودات و المطلوبات و  و 
 المساهمين والاحتياجات المالية عند مستوى نشاط معين، بالإضافة إلى تعرف حجم الأرباه المتوقعة. 

 ": Break EvenAnalysis"تحليل التّعادل -ثامن ا 
هدف هذه الأداة التّحليلية هو تحديد حجم المبيعات أ و  عدد الوحدات اللّازم ب ي عها ب سعر  مُعيّن   
، أ و  تحديد عدد الوحدات الّتي يجب ب ي عها،   ل تصل المنظّمة إلى ربح قبل الفوائد والضرائب مقدار  صفر 

 أ و  مُستوى المبيعات اللّازمة لتحقيق حجم معين من المبيعات.
 ": Specialized Analysis"التّحليل المتخصّص -تاسع ا 

علاوةٌ على الأدوات السّابقة فإنّ في تناول المحلّل مجموعةٌ أُخرى م ن  الأدوات الكمّية الخاصّة  
بصناعة   الخاصة  التشغيلية  الظروف  على  أو  منها،  أجزاء  أو  محددة  مالية  قوائم  على  تُركّز  و الّتي 

 معينة، مثل استعمال نسب الأشغال كنداة التحليل الفنادق والمستشفيات وخطوط الطيران.
 المطلب الثّاني: الأطراف المستفيدة مِنَ التّحليل الماليّ 

م ن    أنّ كُلّ جهة  تسعى   خارجها حيث يستخدم التّحليل الماليّ عدّة أطراف  م ن  داخل الملأسّسة و 
التحليل   نتائج  قراءة  تتطلبها  التي  الكفاءات  أغراضها وحسب  المالي حسب  التحليل  بعملية  القيام  إلى 
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ب النّسبة   موقعها  و  لها،  تتوفر  التي  المعلومات  فإذاالمالي وحسب  داخلي ا    للملأسسة  الماليّ  المحلّل  كان 
يجمع المحلّل الخارجيّ   أهدافه بينماف يُمكنه الحصول على المعلومات الأساسية الّتي تساعده في تحقيق  

الداخلي  المحلل  عليها  التي يحصل  تل   م ن   دقَّة   أقلُّ  هذه  تكون  قد  و  مُتعدّدة   م ن  مصادر  المعلومات 
ولكنهما يتساويان فيما يتعلق بالحصول على البيانات والمعلومات المتعلقة بالصناعة أو النشاط الذي 

 تنتمي إليه الملأسسة و يمكننا التعريف بالأطراف المستفيدة من التحليل المالي كما يلي:
 الفرع الأوّل: إدارة المؤسّسة وَالمساهمون 

 أوّلا : إدارة المؤسّسة 
مجلس   رئيس  م ن   ابتداء   الملأسّسة  في  الإداريّة  المستويات  مُختلف  في  الملأسّسة  إدارة  تتمثّل 

رُؤساء الأقسام... مدير ي  الإدارات  و  ب الذّكر أنّ   ال  والجديرالإدارة مُرور ا ب مجلس الإدارة و المدير العام،و 
اهتمام كُلَّ مُستوى م ن  المستويات الإدارية يختلف من مستوى لآخر نظرا لاختلاف المسلأوليات الملقاة 
ضمان   على  تعمل  فهي  المالي  المركز  جوانب  بكل  تهتم  الإدارة  أن  والمهم  منها،  كل  عاتق  على 
مصلحة الملأسسة ومصلحة كل الأطراف الأخرى ذات العلاقة. و الإدارة ممثلة في الإدارة المالية يمكنها  
متناول   في  منشورة  غير  دقيقة  معلومات  لتوفر  وذل   الخارجية  الفئات  من  وأدق  أشمل  بتحليل  القيام 

لا الملأسسة  عن  قيامه    يدها  م ن   الماليّ  المدير  يهدف  و  عليها،  الحصول  الأخرى  الفئات  تستطيع 
 : 1ب التّحليل الماليّ إلى 

 التّنكّد م ن  مدى نجاه الملأسّسة في مجال تحقيق السّيولة. -
 التنكد من مدى نجاه الملأسسة في مجال تحقيق الربحية. -
طريق   - عن  مثيلاتها  عن  الملأسسة  انحراف  ومدى  موضوع  واكتشاف  عام  بشكل  الملأسسة  تقييم 

 الدراسات المقارنة.
 تقييم استثمارات الملأسسة في أصولها المختلفة.  -
 تقييم إنجازات الملأسسة في مجال النشاطات الإنتاجية والتسويقية والبيعية. -
 تقييم إنجازات الملأسسة في مجال إدارة الخصوم والفائض. -
 التنبلأ بالمستقبل فيما يتعلق بالأمور المالية في الملأسسة. -
 القيام بالتخطيط المالي بما فيه إعداد الميزانيات التّقديريّة. -
 القيام بالرقابة المالية.  -

والتحليل المالي عموما يظهر مدى كفاءة الإدارات التنفيذية في أداء وويفتها كما يمكن من تقييم أداء 
كذل  السّياسات الإدارية، يُساعد في التّخطيط السّليم ل لمستقبل.  الإدارات وا لأقسام و الأفراد و   و 
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 ثانيًّا: المساهمون 
مُباشرة    ترتبط مصالحهم  المستثمرين،هلألاء  أ و   الملّا   أ و   ب الشّركاء  المساهمين كذل   بَّرُ عن  يُع 
العام   المالي  الهيكل  تحليل  على  ينصب  الذي  المالي  التحليل  بنتائج  يعتمون  أنهم  حي ث  ب الملأسّسة، 
وطبيعة التمويل الداخلي )الذاتي( أو الخارجيّ،و الأهمّ م ن  ذل  ب النّسبة ل لمساهمين هو العائد على المال 

ف هُو يبحث عمّا    بالملأسسة لذل المستثمر و القيمة المضافة و المخاطر الّتي تنطوي عليها الاستثمارات  
إذا كان م ن  الأفضل الاحتفاظ ب الأسهم الّتي يمتلكها أ و  يتخلى عنها،لذل  يُفيد التّحليل الماليّ المساهم  
قد يختلف قليلا  عن المستثمر المرتقب،هذا الأخير الذي يحاول معرفة هل من   في تقييم هذه الجوانب،و 
الأفضل بالنسبة له شراء أسهم الملأسسة أم لا؟،ف كُل  منهما )المساهم الحاليّ و المرتقب( يهتم بماضي  

في   اتبع  الذي  والأسلوب  واجهتها  التي  الحرجة  والمواقف  ثمالملأسسة  في    معالجتها  ذل   بعد  البحث 
النّموّ المتوقع في الأجل القصير والطويل وكذل  مقدرة الملأسسة على سداد التزاماتها المالية الجارية  
الأرباه   لدفع حصص  النقدية  السيولة  توفير  على  قدرتها  بمدى  الملأسسة  أصحاب  يهتم  كما  بانتظام 

 .1المستحقة لهم 
 وَبُيوت الخبرة المالية  الثّاني: الدّائنون الفرع 

 أوّلا : الدّائنون 
 يتمّ التّفريق بين نوعي ن م ن  الدّائنين:

 الدّائنون لآجال  قصيرة : -أ
الدّائنون   منهم  و  و القصيرة،  الملأقّتة  احتياجاتها  ل تمويل  اللّازمة  ب الأموال  الملأسّسات  زو  مُجهّ  و هُم 
التّجاريّون والمصارف، وهذه الجهات تهتم خاصة بالسيولة المالية في الملأسسة، ويركزون على التنكد 

على   الدالة  النسب  بواسطة  التحليل  خلال  من  القصير  المدى  في  السداد  على  قدرتها  السيولة  من 
ا    الاستحقاق ومنإمكانيةُ ق يام الملأسّسة ب تسديد مبلغ  القرض وفوائده في تاري     وبالتالي  اهتماماتهم أي ض 

 .2تحليل الرّبحيّة في الأجل القصير ضمن ا ل حُقوقهم 
 : 3أصحاب الدّ ون طويلة الأجل -ب

و البنو   الأجل  طويلة   القروض  و أصحاب  الملأسّسة  تُصدرها  الّتي  السّندات  ل ةُ  م  ح  منهم  نجد  و 
وهيكلها الرأسمالي والاستخدامات الرئيسية ل موال    ربحتهاالمتخصّصة ف يُركّزون بالدرجة الأولى على  

في الحاضر والتوقعات عن هذه الأمور في المستقبل القريب والبعيد وذل  للتنكد من قدرة الملأسسة في  
الأقساط أي  مقدرتها    الفوائد وسداد المدى القصير والطويل على النهوض بنعباء التزاماتها الثابتة من  

 

 . 57، د2002،  1،مكتبة الإشعاع الفنّيّة، الإسكندريّة،مصر، طالإدارة المالية مدخل اتّخاذ القراراتعبد الغفّار حنفي،   -1
ان الإدارة الماليــة الحد ثــة مــنهجٌ علمــيٌّ تحليلــيٌّ فــي اتّخــاذ القــرارات الجــزراوي،  إبـــراهيم حمــزة الشــمخي، -2 فاء ل لنّشــر و التّوزيع،عمـــّ -،دار الصـــّ

 . 46د ، 1998،  1الأردن، ط
 . 20-19،المرجع سبق ذكره، د.دأساسيّات التّحليل الماليّ رمضان زياد،  -3
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فعّال  إذ  أنّ الدّائنين ب غضّ  النّظر عن نوعهم يركزون على تحليل ر،بة   على خدمة دُيونها ب شكل  جيّ د  و 
 الملأسسة في السداد وقدرتها عليه. 

 ثاني ا: بُيوت الخبرة المالية
ب مُبادرتها   المختلفة  ب تحليلاتها  المالية  الخبرة  بُيوت  أوتقوم  م نإحدى    الخاصة  تكليف   على  بناء  

خدماتها في هذه الحالات مُقابل     خارجها وتقدمالفئات المهتمّة بنمر الملأسسة سواء من داخلها أو من  
تُركّز في تحليلاتها على الناحية التي ترغب فيها الجهة المشترية لتل  الخدمات أجور  تتقاضاها و 

1. 
 العاملين الفرع الثّالث: العملاء وَ 

 العملاءأوّلا : 
تفيد  السّوق  في  مُنافسيه  كذل   و  المورّد  ينشرها  الّتي  التّحليليّة  و المعلومات  البيانات  شكل  إنّ 

المتعاملين   إذ مجموعة  حُدود   معه  و  عليها  يحصلون  الّتي  الشّروط  يعرفوا  أن   يستطيعون  خلالها  م ن  
بي ن كافّة المتعاملين  الّتي 2الاختلاف في هذه الشّروط فيما  ، حي ث يهتمّ العميل ب البيانات و المعلومات 

بمقارنة البيانات التي ينشرها المورد بتل    تجهيزه وذل تُقدّمها مُختلف الملأسّسات الّتي يعتمد عليها في  
يسمح التحليل أيضا للعميل بوضع   الشروط كمايتمكن م ن  المفاضلة بي ن    المنافسون حتى التي ينشرها  

بمتابعة   العميل  يهتم  أخرى  جهة  ومن  مصلحته،  يضيع  لا  الذي  بالشكل  لعملائه  بدوره  هو  شروطه 
الموّرد الرّئيسيّ ل لتّنكّد م ن  ضمان استمرار و انتظام تموينه ب المواد الأوّلية    لمورديه خاصةالمراكز المالية  

 تكلفتها.  والسلع وطرق تخفيض 
 ثانيًّا: العاملين 

المالكون   هُما  الملأسّسة  المشتركة في  المصلحة  الجهات ذات  أهمّ  أنّ  ب صفة  عامّة   القول  يُمكن 
العاملين فيها، ويتم ذل  من خلال  م ن  المعروف أن أحد أهم أهداف الإدارة هو إرضاء  و العاملون؛ و 
نشاطها   وكفاءة  ربحيتها  ومستوى  النقدي  ووضعها  للملأسسة  المالي  الوضع  حقيقة  على  اطلاعهم 
وفاعلية سياساتها وقراراتها، وغيرها من جوانب القوة والتي تعد سندا قويا لاستمرارية الملأسسة والنمو،  

 .3مما يعزز من ارتباط العاملين فيها ويقلل من معدل دوران العمل
 
 
 
 
 

 

 . 20، المرجع سبق ذكره، دأساسيّات التّحليل الماليّ رمضان زياد،  -1
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 . 55،د2000
 . 46، المرجع سبق ذكره، دالإدارة المالية الحد ثة منهجٌ علميٌّ تحليليٌّ في اتّخاذ القرارات  الجزراوي،   إبراهيم  حمزة الشمخي، -3
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 خُلاصة الفصل:

بالغة، كونه أداة تقدم صورة    ية  ن لنا أن تقييم الأداء المالي يكتسي أهمّ خلال هذا الفصل يتبيّ   ن  م  
واضحة عن وضعية الملأسسة، وتساهم في الحكم على مدى نجاحها في تحقيق الأهداف المخططة،  
من خلال تحديد مواطن القوة والضعف واقتراه الحلول المناسبة لها، فهو يساعد المسيرين على اتخاذ  

 القرارات الرشيدة.

الأكثر    EVAملأشر القيمة الاقتصادية المضافة    عدّ ومن بين أهم ملأشرات تقييم الأداء المالي يُ 
أداةٌ و  ذل  ك  ، و  استعمالا  ا و  انتشار   الرّ   إلىتهدف    نه  للملأسسة ومدى قدرتها على خلق  تقييم  الحقيقي  بح 

لل طريقة  تعد  كما  للمساهمين،  لبالقيمة  المسيرين  تدفع  نجدها  إذ  مجهود  ذ تحفيز  ساتهم،  لأسّ مُ   و  نح    ل 
المسيرين،   من طرف  المتخذة  القرارات  ترشيد  على  قدرتها  من خلال  للتسيير  طريقة  اعتبارها  ويمكن 

المضافة   الاقتصادية  القيمة  ملأشر  أن  الدراسات  أثبتت  جعلته    EVAحيث  عالية  تفسير  بقدرة  يتمتع 
التقليدية، إلا أنه رغم ذل  يعاني من بعض السلبيات والانتقادات  المالي  يتفوق على ملأشرات الأداء 

 التي قد تلأدي إلى إضعاف فعاليته. 
 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثاني  
الإطار النظري للقيمة الاقتصادية 
المضافة وتقييم الأداء المالي 
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 :تمهيد
الآونة   الذي حظي في  المالي  الأداء  نجد  الاقتصادية  الملأسسة  أهمية في  الجوانب  أكثر  من 
الاستغلال  على  الملأسسة  قدرة  مدى  على  يعبر  المالي  فالأداء  الباحثين.  من  العديد  باهتمام  الأخيرة 
تحقيق الأهداف، ومن أجل  لديها من موارد مادية ومعنوية أفضل استغلال مع  المتاحة  للمواد  الجيد 
القيام   يجب  تواجهها،  أن  يمكن  التي  والتهديدات  والفرد  والضعف  القوة  نقاط  على  الملأسسة  وقوف 
ويفترض  المالي  التوازن  وملأشرات  المالي  التحليل  ملأشرات  تستخدم  التي  المالي  الأداء  تقييم  بعملية 
 تعكس إنجاز الأهداف الاقتصادية للملأسسة، وملأشر القيمة الاقتصادية الذي يمثل للربح الاقتصادي.

سنحاول في هذا الفصل تقديم صورة واضـحة عـن تقيـيم الأداء المـالي للملأسسـة ضـمن مبحثـين  
 أساسيين هما:

 الـمبحث الأول: ماهية الأداء المالي وأساليب تقييمه. ▪
 الـمبحث الثاني: تقييم أداء الملأسسة الاقتصادية باستخدام ملأشر القيمة الاقتصادية المضافة. ▪
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 المالي. الأداء  الأول: ماهية  المبحث
ــدف إن ــة الإدارة هـ ــو الماليـ ــل هـ ــ العمـ ــقى علـ ــام تحقيـ ــة المهـ ــا الموكلـ ــى إليهـ ــع تتماشـ ــالح مـ  مصـ
 الهــدف بلــو  مــن يمكنهــا جيــد  أداء تحقيــق طريــق عــن ذلــ  ويكــون  الملأسســة، فــي  الأساســية الأطــراف
 المبحــث  هــذا خــلال ومــن المناســب، والوقــت  المجــال فــي مواردهــا توزيــع فيظــل أجلــه، مــن أنشــنت  الــذي
 المــلأثرة والعوامــل المــالي الأداء إلــى كــذل  التقيــيم أســاليب  و ومقاييســه الأداء مفهــوم إلــى نتطــرق  ســوف
 فيه. 

 الاقتصادية.  المؤسسة الأول: أداء  المطلب
 القاســــم يمثـــل وهــــو عـــام، بشــــكل الأعمـــال لمنظمـــات  بالنســــبة وهامـــا جــــوهري  مفهـــوم الأداء يعـــد 
 .الإدارة علم لاهتمام المشتر 

 الاسـتراتيجية، الإدارة بماما الإدارية المعرفة وحقول فروع لجميع الشمولية الظاهرة يكون   أن  ويكاد 
 أهميـة الأكثـر البعـد  كونـه عـن فضـلا الإداريـة، المعرفـة وحقـول  فروع  لجميع  محوريا  عنصرا  يعد   أنه  كما

 (1)عدمه. من المنظمة وجود  حوله يتمحور والذي الأعمال منظمات  لمختلف
 الأداء تعريفالفرع الأوّل: 
 الشـــكل كليـــة إعطـــاء تعنـــي التـــي performarer اللاتينيـــة اللفظـــة يقابـــل لغـــة الأداء أن إلـــى نشـــير

 التـي الكيفيـة أو العمـل إنجـاز تعنـي التي performanceالإنجليزية  اللفظة منها اشتقت  والتي  ما،  لشيء
 (2)أهدافه. التنظيم بها يبلغ

 أسـس وفـق إمكانيـات  اسـتغلال علـى الملأسسـة قـدرة يعكس مستمر شمولي  نشاط  عن  الأداء  يعبر
 (3)الأجل. طويلة أهدافها على بناءا   تضعها معينة ومعايير

 أنواعهــــا اخــــتلاف علــــى-الداخليــــة لعوامــــل تفــــاعلا نتيجــــة المتحققــــة النتــــائج هــــو الأداء أن حيــــث 
 أهدافها. تحقيق في المنظمة قبل من واستغلالها الخارجية والتنثيرات 

ــلة الأداء ووضـــح: ــة قـــدرة محصـ ــا اســـتغلال فـــي المنظمـ ــا مواردهـ  الأهـــداف تحقيـــق نحـــو وتوجيههـ
 بالصـورة واسـتغلالها والبشـرية، الماديـة لمواردهـا المنظمـة اسـتخدام لكيفيـة انعكاس هو فالأداء  المنشودة،

 (4)أهدافها. تحقيق على قادرة تجعلها التي
 

 
 الأردن،  للنشــر،  وائــل دار ، 1 ط ، المتــوازن  التقيــيم وبطاقــة الأداء أساســيات إدريــس،  صــبعي محمــد وائــل الغــالبي،  منصــور محســن طــاهر –)1(

 . 37د
 . 86د    ، 2001بسكرة،    جامعة  الأول،   العدد  الإنسانية،   العلوم  مجلة ، وتقييم  مفهوم  والفعالية  الكفاءة بين  الأداء  مزهودة،   الملي  عبد  –)2(
 . 160، د2008الأردن،    والتوزيع،   للنشر  النفائس  دار  ، 1ط  الإسلامية،   البنو   في  الأداء  ملأشرات  عباده،   العليم  عبد  إبراهيم  –)3(
 . 38طاهر محسن منصور الغالبي، وائل محمد صبحي إدريس، مرجع سبق ذكره، د  –)4(
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 أهـدافها الأخيـرة هذه بلو  بمدى الأداء الباحثون  يربط للملأسسة الشمولية المعالجة منطلق من  أما
 يسـتخدم أخرى  وبعبارة النسبية بالندرة المتميزة مواردها استخدام  في  الاقتصاد   بمدى  أخرى   وأحيانا  أحيانا
 (1)الملأسسة. تحققها التي والفعالية الكفاءة مستويات  عن للتعبير

  الأداء أنواعالفرع الثّاني:  
 معيــار أشــكال: أربعــة ضــمن اعتياديــا تصــنف معــايير حســب  وذلــ  لــ داء تقســيمات  عــدة هنــا 
 الطبيعة.  معيار وويفي، معيار الأداء، مصدر ومعيار الشمولية،
 : (2)كالتالي الأداء ويقسم الشمولية: معيار أولا: حسب

 فلي:  أداء-أ
 الفرعيــــة الأنظمـــة أو والووـــائف العناصـــر جميـــع ســـاهمت  التـــي بالإنجـــازات  يتجســـد  الـــذي وهـــو
 إطـار وفـي العناصـر، بـاق مساهمة دون  عنصر أي  إلى  إنجازها  نسب   يمكن  ولا  تحقيقها،  في  للملأسسة

 كالاســتمرارية، الشــاملة أهــدافها الملأسســة بلــو  وكيفيــات  مــدى عــن الحــديث  يمكــن الأداء مــن النــوع هــذا
 ... النمو الأرباه، الشمولية،

 جزئي:  أداء-ب
 تختلــف أنــواع عــدة إلــى بــدوره وينقســم للملأسســة الفرعيــة الأنظمــة مســتوى  علــى يتحقــق الــذي وهــو
إلى:   الوويفي المعيار  حسب   ينقسم أن  يمكن  حيث   الملأسسة،  عناصر  لتقسيم المعتمد   المعيار  باختلاف

 وويفـــــة أداء الإنتـــــاى، وويفـــــة أداء الأفـــــراد، وويفـــــة أداء التمـــــوين، وويفـــــة أداء الماليـــــة، وويفيـــــة أداء
 التسويق.

 : (3)المصدر معيار ثانيا: حسب
 خارجي.  ذاتي )داخلي( وأداء أداء إلى الملأسسة أداء يقسم المعيار  لهذاا وفق

 الداخلي:   الأداء-أ
 مـن أساسـا ينـتج فهـو المـوارد  من تملكه ما بفضل ينتج أنه أي الوحدة أداء  اسم  عليه  لقطي  كذل 

 التالية: التوليفة
 صـنع على قادر استراتيجي مورد  اعتبارهم يمكن الذين الملأسسة أفراد  أداء  وهو  البشري:  الأداء .1

 مهاراتهم.  تسيير خلال من التنافسية الأفضلية وتحقيق القيمة
 فعال.  بشكل استثماراتها استعمالى عل الملأسسة قدرة في ويتمثل التقني: الأداء .2
 المتاحة.  المالية الوسائل واستخدام تعبئة فعالية في ويكمن المالي: الأداء .3

 
 

 . 21د  مرجع سبق ذكره،   مزهودة،   الملي  عبد  –)1(
 . 81د    نفس المرجع،   مزهودة،   الملي  عبد  –)2(
 (، 2002-2000ببســكرة )  الكوابــل صــناعات مؤسســة حالــة دراســة وتقيــيم،  الاقتصــادية: قيــاس للمؤسســة المــالي الأداء عشــي،  عــادل –)3(

 . 18-17، د2002بسكرة،    خيضر محمد  جامعة  الصناعية،   الملأسسات  تسيير  تخصص  التسيير،  علوم  في  الماجستير  شهادة  لنيل  مذكرة
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 الخارجي:  الأداء-ب
 لا الملأسســة فهنــا للملأسســة، الخــارجي المحــيط فــي تحــدا  التــي التغيــرات  عــن النــاتج الأداء وهــو

 النتــائج فـي يظهــر عامـة بصـفة النــوع وهـذا يولـده، الــذي هـو الخــارجي المحـيط ولكـن إحداثــه فـي تتسـبب 
 المنافسين.  أحد  خروى أو البيع سعر الأعمال رقم كارتفاع عليها تتحصل التي الجيدة

 التالي:  الشكل خلال من النوعين هذين توضيح يمكننا
 والخارجي. الداخلي بنو يه الأداء :02 شكل
 
 
 
 
 
 
 

 .Bernanrd Mastory, contrôle de gestion social, librairie vuilert, 1999, p237الـمصدر:

 (1)ثالثا: حسب معيار الطبيعة:
 أهـداف اقتصـادية، أهـداف إلـى أهـدافها الملأسسـة تقسـم خلالـه مـن الـذي المعيـار لهـذا تبعـا
 أداء اقتصـادي، أداء إلـى الأداء تصـنيف يمكـن ...سياسـية أهـداف تكنولوجيـة، أهـداف اجتماعيـة،
 سياسي. أداء تكنولوجي، أداء اجتماعي،
 الاقتصادي: أ. الأداء

 ويتمثـل بلوغهـا إلـى الاقتصـادية الملأسسـة تسـعى التي الأساسية المهمة الاقتصادي الأداء يعتبر
القيمـة  الـربح، الإنتـاى،) نواتجهـا تعظـيم وراء مـن الملأسسـة تجنبهـا التـي الاقتصـادية الفـوائض  فـي

 العمـل، المـال، رأس) مواردهـا اسـتخدام ...( وتدنيـةالمردوديـة السـوق، حصـة الأعمـال، رقـم ،المضـافة
 التكنولوجيا ...(. الأولية، المواد 

 الاجتماعي: ب. الأداء
 قبـل كانـت  التخطـيط عمليـة أثنـاء  الملأسسـة  ترسـمها  التـي  الاجتماعيـة  الأهـداف  الأمـر،  حقيقة  في

 هــذه وتحقيــق ثانيــا، الخــارجي المجتمــع وأفــراد  أولا، الملأسســة أفــراد  عليهــا فرضــها شــروطا أو قيــودا ذلــ 
الباحثين  أحد  يقول كما الاقتصادية منها وخاصة الأخرى  الأهداف تحقيق  مع  يتزامن  أن  يجب   الأهداف

ــاع» ــروط الاجتمـ ــي مشـ ــاد  وفـ ــالات  بعـــض  بالاقتصـ ــق لا الحـ ــادي الأداء يتحقـ ــق إلا الاقتصـ  الأداء بتحقـ
 . «الاجتماعي

 
 . 22مرجع نفسه، د  عشي،   عادل–)1(

 الـمحيط

 
 

 الأداء الخارجي

 أداء المنظمة البشرية
 

 الأداء التقني              الأداء المالي

 الأداء المقاس

 المخرجات 
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 التكنولوجي: ت. الأداء
 تكنولوجيــة أهــدافا التخطــيط عمليــة أثنــاء حــددت  قــد  تكــون  عنــدما تكنولوجيــا أداء للملأسســة يكــون 
 ترســمها التــي التكنولوجيــة الأهــداف تكــون  الأحيــان وفــي أغلــب  معــين، تكنولــوجي مجــال علــى كالســيطرة
 التكنولوجيا.  لأهمية نظرا استراتيجية أهدافا الملأسسة
 السياسي: ث. الأداء

 علــى تتحصــل أن للملأسســة السياســية. ويمكــن أهــدافها الملأسســة بلــو  فــي السياســي الأداء يتجســد 
 هـذا فـي الأخـرى. والأمثلـة أهـدافها لتحقيـق كوسـائل  تعتبـر  التـي  السياسية  أهدافها  تحقيق  خلال  من  مزايا

 العمـــلات  الملأسســـات: تمويـــل لـــبعض  السياســـية الأهـــداف أهميـــة يوضـــح التـــالي والمثـــال عديـــدة المجـــال
 بعــد  مــا فــي لاســتغلالهم ســامية مناصــب  أو الحكــم إلــى معينــين أشــخاد  إيصــال جــلأ مــن الانتخابيــة
 الـملأسسة. لصالح

 (1)الوظيفي: المعيار رابعا: حسب
 الوويفـــة فــي: حصـــرها يمكــن والتـــي المنظمــة تمارســها التـــي الووــائف حســـب  الأداء تقيــيم يمكــن
 العامة.  العلاقات  ووويفة التموين، ووويفة بالأفراد، الخاصة والوويفة الإنتاجية،
 المالية: الوظيفة أ. أداء

 فــي أداءهــا ويتجســد  الممنوحــة للاعتمــادات  والعقلانــي والســليم الحســن الســير ضــمان فــي يتجســد 
 العامــة الأمــوال اســتخدام والاخــتلاس...( حســن الماليــة )مثــل: التزويــر العمليــات  وصــحة شــرعية مــدى
 الميزانية.  بتنفيذ  الخاصة والتنظيمية القانونية القواعد  احترام استعمالها، وترشيد 

 ولكــن العــام، ثمنهــا أو الخدمــة رســوم زيــادة إلــى العموميــة الملأسســات  بعــض  تلجــن أن يحــدا  فقــد 
 مــوارد  لتــوفير وإنمــا الــربح لتعظــيم فلــيس فائضــا حققــت  أن فهــي ثروتهــا، زيــادة تحــاول أنهــا يعنــي لا ذلــ 

 لجمهــور العامــة المصــلحة لتحقيــق خــدماتها جــودة وتحســين العــام نشــاطها دائــرة توســيع علــى تســاعدها
 تحقيــق أجــل مــن العموميــة الملأسســات  تقــديمها تتــولى الخــدمات  كــبعض  خــدماتها. وهنــا مــن المنتفعــين
 قــوانين وجــود  ولعــدم الطــرق، وتعبيــد  للســكان، الصــحية الرعايــة التعلــيم، مثــل: خــدمات  اجتماعيــة أهــداف
 بســعر أو بالـــمجان بتقــديمها الدولــة تقــوم بهــا، للقيـام الخــاد  للقطــاع القــدرة أو الصــلاحية تمــنح واضـحة

 السوق. سعر من أقل
 الإنتاج:  وظائف ب. أداء

 مـــع للإنتاجيـــة، مرتفعـــة معـــدلات  تحقيـــق مـــن الملأسســـة تـــتمكن عنـــدما الوويفـــة هـــذه أداء يتحقـــق
أو  الســـلعي الإنتـــاى ونوعيـــة المتاحـــة. فحجـــم الإمكانيـــات  حــدود  وفـــي الجـــودة مـــن معـــين مســـتوى  مراعــاة

 هـذه وجـدت  وقـد  العموميـة الملأسسـة فـي الأداء مسـتوى  تبـين التـي الهامـة الملأشرات  من  تعتبر  الخدماتي
 مصـلحة لتحقيـق محـددة سلع إنتاى أو عامة مجتمعية  حاجات   وإشباع  محددة  خدمات   لتقديم  الملأسسات 
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ــة، ــوفر عامـ ــدمات  فتـ ــتوى  الخـ ــافي بالمسـ ــالجودة الكـ ــة وبـ ــي المطلوبـ ــاس هـ ــدى انعكـ ــاه لمـ ــات  نجـ  الملأسسـ
 عاتقها. على الـملقاة المسلأوليات  تحمل على وقدرتها العمومية
 التسويق:  وظيفة ت. أداء

 وتقـــديم فإنتـــاى بهـــد  بـــه المنـــتج لقـــاء وتســـهيل بالخدمـــة المتعامـــل تعريـــف فـــي عـــام بشـــكل ويتمثـــل
 لا أو الــربح إلــى تهــدف كانــت  ســواء الخدماتيــة المنظمــات  أن اليــوم عليهــا. ونجــد  الحصــول أو الخدمــة
ــا تعطـــي ــةا كبيـــر  اهتمامـ ــد  لوويفـ ــويق. فقـ ــدأ التسـ ــد  بـ ــا العديـ ــل منهـ ــفيات ا مثـ ــة لمستشـ ــات  أو العامـ  المنظمـ

ــة ــلأمن التعليميـ ــويق بنهميـــة تـ ــق التسـ ــال لتحقيـ ــى الاقبـ ــدماتها علـ ــق خـ ــاع وتحقيـ ــن والرضـــا الاقتنـ ــذه عـ  هـ
 الملأسسـات  هـذه الاجتمـاعي  لأن باسـم  التسـويق يعـرف أصـبح الـذي التسـويق  مـن  النـوع  الخدمات. هـذا

 لتعريـــف الملأسســـاتي الإعـــلان اســـتخدام فـــي بـــدأت  كمـــا اجتماعيـــة خـــدمات  بتســـويق عامـــة بصـــفة تقـــوم
 وأسعارها.  بخدماتها الجمهور
 الأفراد:  وظيفة ث. أداء

 وكفــاءة قــدرة بتحســن مردوديتهــا فتحســن للمنظمــة بالنســبة كبيــرة أهميــة ذات  البشــرية المــوارد  تعتبــر
 منظمـين مـن بالمنظمـة يعمـل من كل يبذله الذي المجهود  في الوويفة هذه أداء البشرية. ويتمثل  الموارد 

 منها: عديدة معايير باستخدام عادة الأفراد  أداء ويقاس وغيرهم، مهندسين ومسيرين،
 .كمية الإنتاى والجودة -
 .الخدمات المقدمة للعملاء -
 للتطور. والاستعداد  للعمليات  الجيدة  المعرفة -
 العملاء. شكاوى معالجة  -
 عنه. للتعبير كملأشر التغيب  معدل عادة ويستخدم العمل على المواوبة -
 التعاون مع الزملاء. -

 الأداء  وتقييم قياس  مفهومالفرع الثّالث:  
 معنيــــين تحمــــلان ولكنهمــــا واحــــد  بمفهــــوم الرقابــــة عمليــــة فــــي والتقيــــيم القيــــاس كلمتــــي اســــتعملت 

 مختلفين.
  الأداء أولا: قياس
 بيانـات  يـوفر القياس أن المشاكل. حيث  حل نحو بناء بشكل  التوجه  على  يشجع  الأداء  قياس  إن
 المنظمة. عمليات  حول سليمة قرارات  اتخاذ  في إليها الاستناد  يمكن ملموسة حقيقية

 ولاســـيما وتوثيقهـــا، المنظمــة بـــرامج لإنجـــازات  المســتمرة لمراقبـــةا» أنـــه علــى الأداء قيـــاس ويعــرف
 (1).«مسبقا موضوعة غايات  تحقيق نحو التقدم سير جوانب  وتوثيق مراقبة
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 الوقــت  تــوفير علــى المنظمــات  ويحفــز إنجــازه يجــب  مــا علــى الاهتمــام تركيــز مــن القيــاس يمكــن
 سـير مجريـات  حـول العكسـية التغذيـة يـوفر القيـاس أن الأهـداف. كمـا لتحقيق  اللازمة  والطاقات   والموارد 
 علـى تعمـل أن المنظمـة بمقدور يكون  الأهداف، عن تختلف النتائج ما كانت  الأهداف. وإذا  نحو  التقدم
 (1)المنشود. مسارها إلى تعيدها التي التعديلات   وإجراء الأداء في الموجودة الفجوات  تحليل

 الأداء:  ثانيا: مقا يس
 لفـــرض  تســـتخدم التـــي والماليـــة البشـــرية، المـــوارد  لفهـــم المقـــاييس هـــذه وتســـتخدم المـــدخلات: قـــا يسم-أ

 المطلوبة.  والنتائج  المخرجات  إلى الوصول
ــا يس-ب ــات: مقـ ــتخدم العمليـ ــم تسـ ــوات  لفهـ ــرة الخطـ ــي المباشـ ــاى فـ ــتج إنتـ ــي أو المنـ ــة. ففـ ــال الخدمـ  مجـ

 الموضـوع الجـدول حسـب  المنجزة التدريبية الدورات  عدد  هو العملية مقياس يكون  يمكنان مثلا،  التدريب 
 لها. 
 أن المثـال سـبيل فعـل الفعليـة، أو المرغوبـة  أو  المتوقعـة  النتـائج  لتقييم  تستخدم  المحصلات:  مقا يس-ج

ــة ــدريب  نتيجـ ــول التـ ــن الســـلامة حـ ــون  أن يمكـ ــة تكـ ــين بمثابـ ــي التحسـ ــل وذلـــ  الســـلامة أداء فـ ــدد  بتقليـ  عـ
 العاملين.  بين والأمراض الإصابات 

 غايــات  تحقيــق عــن تنشــن التــي المباشــرة غيــر أو المباشــرة الآثــار لقيــاس وتســتخدم التــأثير: قــا يسم-د
 عدم حال في تحصل التي النتائج تقديرات  مع الفعلية البرامج  نتائج  مقارنة  المثال  سبيل وعلى  البرنامج،
 البرنامج.  تطبيق
الإصـــابات  مقـــاييس مثـــل الحقيقـــة، وهـــور بعـــد  الأداء تقـــيس المقـــاييس وهـــذه النتــــائج: مقــــا يس-هـــــ

 الواقعة.   والأمراض 
 أساس على التقديرية التكلفة مقاييس مثل الـمستقبلي، بالأداء تتنبن  الـمقاييس وهذه الأسباب:  مقا يس-و

 العلاقة.  ذات  العوامل من جملة
 قياســها، يجــري  التــي والـــمنظمة ل فــراد  الأساسـية الثقافــة تقــيس الـــمقاييس وهــذه الســلوفية: المقــا يس-ز

 (2)العاملين. رضا استبانات  أو السلامة برنامج تنفيذ  مثل
 والوقــت  والجــودة، والفاعليــة، وهــي: الكفــاءة، الأداء لـــمقاييس تصــنيفات  كخمســة هنــا أن يلأكــد  كمــا
 والإنتاجية.  الـمحدد،
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 : تصنيفات مقا يس الأداء01جدول رقم 
 عنه بالوحدات التعبير يقيس  المقياس

 .المدخلات الفعلية إزاء المدخلات الـمخططة قدرة الـمنظمة على أداء الـمهام.  الكفاءة 

 المخرجات الفعلية إزاء المخرجات المخططة. قدرة الـمنظمة على التخطيط لمخرجات عملياتها  الفاعلية

صحيح، وأن  بشكل العمل وحدة إنجاز مسنلة الجودة
 معايير الصحة هنا تحدد حسب احتياجات العملاء.

صحيح إزاء   بشكل  الـمنتجة الوحدات  عدد 
 الـمنتجة. الوحدات  عدد  إجمالي

 التوقيت 
  وأن المحدد  الوقت  في  العمل وحدة إنجاز مسنلة
 احتياجات العملاء. حسب  تحدد  التوقيت  معايير

  إزاء الـمحدد  الوقت  في المنتجة الوحدات  عدد 
 الوحدات الـمنتجة. عدد  إجمالي

 الـمخرجات إزاء الـمدخلات.  حجم الموارد التي تستخدم لإنتاى وحدة عمل.  الإنتاجية 

د  ذكره،  سبق مرجع إدريس، صبحي  محمد  وائل الغالبي، منصور محسن طاهر المصدر:
78 . 

 غيـر التاليـة، العامـة السـتة التصـنيفات  مـن واحـد  ضـمن الأداء مقـاييس  معظم  تصنيف  يمكن  كما
رسـالة  علـى اعتمـادا عملياتهـا يلائـم مـا حسـب  الخاصـة تصـنيفاتها تطـور أن يمكن الـمنظمات   بعض   أن

 الـمنظمة:
 مستوى تحقيق الأهداف. مقا يس الفاعلية: .1
 حسن استخدام الموارد. مقا يس الكفاءة: .2
 العملاء. وتوقعات  لمتطلبات  الخدمة أو المنتج تلبية مستوى  هي الجودة: مقا يس .3
 حيـث  لـه، المحـدد  الوقـت  وفـي صـحيح بشـكل العمـل إنجـاز مدى تقيس  وهي  التوقيت:  مقا يس .4

 المعــايير هــذه مثــل مــا تســتند  وعــادة الأعمــال، توقيتــات  لضــبط خاصــة معــايير وضــع مــن لابــد 
 العملاء.  متطلبات  على

ــا يس .5 ــة: مق  ورأس العمــل قيمــة علــى مقســومة العمليــة قبــل مــن المضــافة القيمــة وهــي الإنتاجي
 المستهل .  المال

 (1)العمل. في السلامةوإجراءات  العامة الصحية بالمعايير الالتزام مدى السلامة: مقا يس .6
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 الأداء. قياس : هيكل03قم ر  شكل
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
  دار ،1ط  المتوازن، التقييم وبطاقة الأداء أساسيات يإدريس، صبح محمد وائل  الغالبي، منصور محسن طاهرالمصدر: 

 . 68د   الأردن، للنشر، وائل
 الأداء. تقييم  ثالثا:

 يستحقها التي القيمة أعطاه الشيء( أي التقييم )قيم تعريف قاموس في ورد  لغة:الأداء   تقييم تعريف-أ
 مستقيما. جعله الشيء( أي و)قوم
 الأفـراد  وسـلو  أداء وتقسـيم قيـاس أجـل مـن مصـمم رسـمي نظـاماصـطلاحا: الأداء  تقيـيم تعريـف -ب

 وخـلال ونتائجهمـا، والسـلو  الأداء لهـذا والمنتظمـة المسـتمرة الملاحظـة طريـق عـن وذلـ  العمـل، أثنـاء
 كل كفاءة وبالتالي وسلو  ونشاط جهد  تقدير الملاحظة نهاية في يجرى  ومعروفة، محددة زمنية فترات 
 وينـتج يعمـل مـا بقـدر الفـرد  مكافـنة النهايـة فـي لتجـري  تحـين، دون  موضـوعي وبشـكل حـدة، علـى فـرد 

 وذل  أكبر بفعالية عمله أداء من وتمكينه مستقبلا، تفاديها على للعمل أدائه في الضعف نقاط ولتحديد 
 عامة.  والمجتمع بها يعمل التي الملأسسة ومصلحة مصلحته أجل من

 (1)القوة. جوانب  وتعزيز وتدعيم الضعف جوانب  معالجة لفرض  التقييم ويقدم
 نشـاط تقيـيم عـن أنهـا  تعبـر علـى الأداء تقيـيم عملية إلى تنظر التي التعاريف من الكثير وردت 

 أولا تهـتم وهـي معينـة، ماليـة فتـرة نهايـة فـي نتـائج مـن إليـه مـا توصـلت  ضـوء فـي الاقتصـادية الوحـدة
 المـوارد  اسـتخدام فـي الوحـدة كفـاءة بقيـاس وثانيـا مقـدما والمحـددة المخططـة الأهـداف بلو  من بالتحقق
 النتـائج ومقارنـة الفعلـي الأداء عـن  قيـاس عبارة هي أو رأسمالية ، أو بشرية موارد  كانت  سواء المتاحة

 
 . 10-9د ، 2017،  الأردن والتوزيع،  للنشر الجنادرية ، الأداء وتقييم إدارة عواد،  حسن و عبد –)1(

 الكفاءة الخارجية الكفاءة الداخلية

الرّؤية 
 المستقبلية  

 السّوق  المالية 

 رضاء العملاء   المرونة  الإنتاجية  

 الجودة   التوصيل   دورة الوقت  الضّياع  

  العمليات

 المقا يس

 وحدات الأعمال الاستراتيجية 

 أنظمة تشغيل الأعمال 

 الأقسام ومراكز العمل 
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 ومـدى فعـلا، ويحـدا  حـدا  لمـا حيـة صـورة تكـون  حتـى إليهـا الوصـول الممكـن أو تحقيقهـا، المطلـوب 
 لتحسـين الملائمـة الإجـراءات  اتخـاذ  يكفـل بمـا المصـنوعة الخطـط وتنفيـذ  الأهـداف تحقيـق فـي النجـاه
 الأداء .

 معلومـات  على بناء قرارات  اتخاذ  عملية هو الأداء تقييم  أن البعض  يرى  صراحة أكثر وبعبارة
 الحقيقـة قبـل  وفـي  مـن محـددة أهـدافا يحقـق بالمشروع )الملأسسة( بمـا الأنشطة، مسارات  توجيه لإعادة

 معلوماتيــة قاعــدة مــن يضــمنه بمــا هــو وإنمــا قــرار اتخــاذ  عمليــة ذاتــه فيحــد  الأداء تقيــيم اعتبــار يمكــن لا
 (1)فقط. مساعدة عملية يعتبر

 في:  ويتمثل الأداء: تقييم رابعا: أساليب
 المضافة:  الاقتصادية القيمة أ. أسلوب

 بمعلومـــات  الملأسســـة يـــزود  وهـــو المـــالي الأداء ملأشـــرات  مـــن مركـــب  مقيـــاس الأســـلوب  هـــذا يمثـــل
 رأس علــى العائــد  المحاسـبي، )الــربح مثـل  لــ داء المحاسـبية المقــاييس لأكثـر العمليــات  قيمـة عــن مفيـدة

 الخطــــط فمــــثلا الماليــــة، الأهــــداف عــــن للتعبيــــر مختلفــــة معــــايير تســــتخدم الملأسســــات  ومعظــــم المــــال(،
 وخطـــوط المنتجـــات  بينمـــا الســـوق، وحصـــة الأربـــاه فـــي النمـــو بواســـطة عنهـــا التعبيـــر يـــتم الاســـتراتيجية

 أن نجد  حين في النقدية، تدفقاتها أو الأرباه بهوام  المالي أدائها عن التعبير يتم  العمل  داخل  الإنتاى
 فــي المتوقــع الــربح بمســتوى  بالمقاربــة أو المــال رأس علــى العائــد  بواســطة تقييمهــا يــتم الأعمــال وحــدات 

 الموازنة.  
 فـــي التفكـــ  تكـــون  مـــا غالبـــا والمفـــاهيم والأهـــداف القياســـات  فـــي الاتســـاق لعـــدم الحتميـــة النتيجـــة

 والتشـوي  التفك  هذا مثل تجنبا  المضافة     الاقتصادية  ولكن  القيمة  والقرارات،  والاستراتيجية  التخطيط
 فـي يتمثـل واحـد  شـيء علـى مركـزة ويجعلهـا القـرارات  أنـواع  جميـع  بـين  يـربط  واحـد   مالي  معيار  باستخدام

 (2)المضافة . الاقتصادية تحسين  القيمة
 المؤسسات: أداء لتقييم أداة الموازنات ب. مراقبة

 لعملية النهاية نقطة سابقا أشرنا كما فهي ،1912سنة  مرة لأول  للرقابة  كنداة   الموازنة  استخدمت 
 بــين الانحرافــات  حســاب  فــي يتمثــل الموازنــات  مراقبــة منطــق إن الرقابــة، لعمليــة البدايــة ونقطــة التخطــيط
  الأســـعار( أو المردوديـــة المـــنهج، الانحرافـــات )الحجـــم، هـــذه أســـباب  عـــن البحـــث  والتحقيقـــات، الأهـــداف

 الأهـداف، تحقيـق فـي التقـدم مـدى بمعرفـة يسـمح وهـذا الأقسـام(.  أو سواء)الأشـخاد   عنها  والمسلأولين
 قواعــد  وتحســين الأداء تقيــيم وكــذل  فيهــا، المرغــوب  غيــر الأحــداا  تجــاه المناســب  الوقــت  فــي والتصــرف

 الاستراتيجية.  الاختيارات  وجودة التنبلأ
 

 . 95د  ذكره،   سبق  مرجع  مزهودة،   الـملي  عبد  –)1(
 مقاربــة دراســة الغذائيــة،  للصــناعات المتوســطة بالـــمؤسسات الـــمستدام الأداء وتقيــيم قيــاس فــي الـــمتوازن  الأداء بطاقــة دور محــاد،  عريــوة–)2(

 عبــاس،  فرحــات جامعــة التســيير،  وعلــوم الاقتصادية العلوم في الـماجستير شهادة لنيل مذكرة ، بسطيف التل  وملبنة  بالـمسيلة  الحضنة  بين: ملبنة
 . 16د ، 2011سطيف،  
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  المقارنــة. عنــد  لتحليــل أســلوبا تســتعمل لأنهــا التكــاليف بمحاســبة كبيــرا ارتباطــا الأداة  هــذه تــرتبط
 بالفائـدة تعـود  لا قـد  حسـابات  فـي الكثيـر الوقـت   تضـييع  وكـذا  حسـابها،  وصـعوبة  الانحرافـات   لكثرة  ونظرا
 فــي الرقابــة قــدرة بمضــاعفة ســمح الــذي بالاســتثناء التســيير أســلوب   1950تطــوير  تــم الملأسســة، علــى

 ذل  في الأمريكية الجنسيات  المتعددة الشركات  بتطوير سمحت   التي  الشروط  أحد   من  وكان  الملأسسات 
 (1)العهد.

 :  (2)القيادة لوحة ح. أسلوب
 مــــن لمجموعــــة ودينــــاميكي، وبســــيط ســــريع بشــــكل بعــــرض، تســــمح مرنــــة أداة  هــــي القيــــادة لوحـــة
 المعلومــات  لتجميــع وســيلة إذن فهــي أهــدافها، أســاس علــى الملأسســة طــرف مــن المنتقــاة الأداء ملأشــرات 
 قيـادة بلوحـة التسـيير قيـادة لوحـة مـا تقـارن  وعـادة المناسـب، القـرار  لاتخـاذ   المسـير  يحتاجهـا  التي  المهمة
 ويقودنـا السـيارة تشـغيل عـن اللازمـة المعلومـات  كـل خاطفـة نظـرة خـلال  مـن  يعطينـا  الأخيـر  هـذا  السيارة
 أعـوان كـل مـن القـرار لاتخـاذ  الضـرورية الأداء قيـاس  بننهـا  وسـيلة  يضـاأ  وتعـرف  الصـحيح،  الاتجـاه  في

 الملأسسة . 
 شــاملة نظــرة بتقــديم تســمح أساســية ومعلومــات  ملأشــرات  مجموعــة عــن عبــارة هــي القيــادة ولوحــة
 كمـــا المســـطرة الأهـــداف تحقيـــق بفـــرض  التســـيير لعمليـــة توجيهيـــة قـــرارات  واتخـــاذ  الضـــغوطات  واكتشـــاف
 . أعضاء الملأسسة لمختلف مشتركة لغة بإعطاء أيضا يسمح

 المصالح: أصحاب خ. أسلوب
 مـــن مجموعـــة لكـــل الأداء مقـــاييس مـــن أكثـــر أو واحـــدا تضـــع أن للملأسســـات  العليـــا الإدارة علـــى
ــحاب  ــالح أصـ ــي المصـ ــة فـ ــي الملأسسـ ــب  والتـ ــل أن يجـ ــدافهم تقابـ ــا، أهـ ــة فيهـ ــابكة فالطبيعـ ــداف المتشـ  لأهـ

ــا المرتبطـــة الأطـــراف وحاجـــات  الملأسســـات  ــة علـــى تنســـحب  بهـ  تلـــ  تغطـــي التـــي الأداء مجـــالات  طبيعـ
ــداف ــابكة، الأهـ ــى وتفـــرض  المتشـ ــات  علـ ــق الملأسسـ ــد  تحقيـ ــى الحـ ــن الأدنـ ــيق مـ ــتلاؤم التنسـ ــين والـ ــ  بـ  تلـ
 الأهداف. 
 يــدعم الــذي بالشــكل ومتجاوبــة الأصــعدة جميــع تشــمل الأداء وتقيــيم قيــاس نتــائج تكــون  أن يجــب 

 أداء مقاييس لها توضع أن يجب  كنهداف المصلحة ذات  الأطراف أهمية ويبرز للملأسسة، الكلي  الأداء
 رئيسية. 

 لهـذه الجيدة الإدارة عن ومسلأول الملأسسة عن وخارجي داخليا طرف كل هو  المصلحة  فصاحب 
 أصـحاب  مـن مجموعـة بـين مختلفـة  لعلاقات   نتاى  الملأسسة  تعتبر  المصالح  أصحاب   ونظرية  الملأسسة،
 بــين التمييــز ويمكــن الملأسســة وقــرارات  بنشــاطات  المهتمــين كــل وإنمــا المســاهمين، فقــط ليســوا المصــالح

 
 الاقتصــادية،  العلــوم فــي دكتــوراه  رســالة الحليــب،  صــناعة قطــاع حالــة دراســة والتطبيــق،  النظريــة بــين التســيير مراقبــة أدوات يحيــاوي،  نعيمــة–)1(

 . 232د ، 2009باتنة،    ضر، خل  الحاى  جامعة
 . 15د  ذكره،   سبق  مرجع  محاد،   عريوة–)2(
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 مـع وـاهر عقـد  ولهـم الاقتصـادي بالنشـاط مباشـرة علاقـة لهـم والـذين  المصالح  أصحاب   من  الأول  النوع
 الموردون.  الزبائن، العاملون، المصارف، المساهمون،  الشركة:

 يــنهم الثــانوي  الثانيــة( أي الدرجــة مــن المصــلحة )أصــحاب  المصــالح أصــحاب  مــن الثــاني والنــوع
 (1)البيئة. حماية كملأسسات  تعاقدي غير اطار في الملأسسة مع لا أو طوعية سواء علاقة لهم الذين

 الملأسســة مــع وتــربطهم متباينــة تفاعليــة علاقــات  لــديهم التــي والجماعــات  الأفــراد  مــن مجموعــة هــم
 (2)مشتركة. مصلحة

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 . 13-12د  ذكره،   سبق  مرجع  عريوة،   محاد–)1(
ــد والإداريــة،  الاقتصــادية العلــوم مجلــة الأعمــال،  إدارة دراســات فــي المصــالح أصــحاب نظريــة لتــأطير جــادة محاولــة العنــزي،  ســعد–)2(  ، 13المجل

 . 2د ، 2007بغداد،    جامعة  ، 48العدد
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 والحقوق. المصالح أصحاب فئة يمثل :02رقم  جدول
أصحاب   فئة

 المصالح والحقوق 
 البعيد المدى على الأداء قياسات القريب المدى على الأداء قياسات

 الـمستهلكون 
 
 
 
 

 والحجم(  )القيمة مبيعات -
 المستهلكون الجدد -
 الجدد التي تم إشباعها  المستهلكين  احتياجات  عدد -

 المبيعات  في النمو-
 المستهلكين دوران معدل-
 على الأسعار السيطرة على المقدرة-
 
 

 الـموردون 

 الأولية الموارد  كلفة-
 التسليم زمن-
 المخزون -
 توفير المواد الأولية-

 من:  كل في النمو معدلات 
 وليةالأ الموارد  كلفة-
 التسليم  زمن-
 المخزون -
 الجديدة الموردون  أفكار-

الــــــــــمجتمع المــــــــــالي 
 )الـمساهمون(

 العائد على السهم-
 القيمة سوقية للسهم-
 العائد على حق الملكية-

ــدرة- ــوق  إقنـــــاع علـــــى القـــ  الماليـــــة الأوراق ســـ
 المتبعة. بالاستراتيجية

 النمو في العائد على حق الملكية.-

 الـمتعاملون 
 عدد الاقتراحات -
 الشكاوى عدد -الإنتاجية-

 عدد الترقيات من الداخل -
 معدل الدوران-

 الجهات التشريعية
 عدد التشريعات الجديدة التي تلأثر على الملأسسة-
 العلاقات مع الأعضاء والطاقم-

ــدد القــــــوانين الجديــــــدة التـــــي تــــــلأثر علــــــى - عـــ
 الصناعة.

 مستوى التعاون في المواجهات التنافسية.-

جمعيـــــــــات حمايــــــــــة 
 المستهل 

 عدد الاجتماعات -
 عدد المواجهات الغير الودية-
 عدد مرات تكوين الائتلافات -
 عدد القضايا المرفوعة.-

عــــدد مــــرات التغييــــر فــــي السياســــات نتيجــــة -
 ضغوط الجمعيات.

عــــدد مــــرات المطالبــــة بالمســــاعدة مــــن قبــــل -
 الجمعيات.

الـــــــــــــمدافعون عــــــــــــن 
 البيئة

 عدد اللقاءات -
 عدد المواجهات غير الودية.-
 عدد مرّات تكوين الائتلافات  -
 لدى الجهات المختصة. الشكاوى عدد -
 عدد القضايا المرفوعة.-

ــاعدة مــــــــن قبــــــــل - ـــمطالبات بالمســــــ ــدد الــــــ عــــــ
 المدافعين عن البيئة.

 . 14محاد، مرجع سبق ذكره، د  عريوةالمصدر: 
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 المتوازن: الأداء بطاقة د. أسلوب
ــة تعـــرف ــا  المتـــوازن  الأداء بطاقـ ــيلة بننهـ ــة  وسـ ــالة لترجمـ ــة الرسـ ــتراتيجية والرؤيـ ــداف أي والاسـ  أهـ
 منفــذ  لتزويــد  وســيلة أنهــا كمــا المختلفــة، والأقســام والإداريــة التنظيميــة المســتويات  عبــر إنجــاز وملأشــرات 
 الملأسسـات  أداء لقيـاس بننها  نظام أيضا تعرف والحقيقي،  كما  الفعلي  الانجاز  عن  بمعلومات   القرارات 
 مـــع تـــتلاءم التـــي الماليـــة وغيـــر الماليـــة المقـــاييس مـــن مجموعـــة وتتضـــمن الاســـتراتيجية رؤيتهـــا وترجمـــة
 الملأسسة . واستراتيجية أهداف

 مـن مجموعـة وتتضـمن متعـددة جوانب  يشمل  نظام  عبارة  هي  المتوازن   الأداء  بطاقة  فإن  وبالتالي
ــة المقـــاييس ــا لـــلإدارة تعطـــي التـــي الماليـــة وغيـــر الماليـ ــة نظـــرة العليـ ــة الكلـــي الأداء عـــن متكاملـ  للملأسسـ
 (1)محددة. أهداف إلى الملأسسة واستراتيجية رسالة ترجمة على وتساعد 

 الماليــة وغيــر الماليــة الأداء مقــاييس تجمــع رئيســية أبعــاد  أربعــة علــى المتــوازن  الأداء بطاقــة تقــود 
 يلي: كما وهو
ــد .1 ــالي: البعــ ــد  يعتبــــر المــ ــالي البعــ ــو المــ ــد  هــ ــة فــــي الأول البعــ ــاس المتــــوازن  الأداء بطاقــ  داءالأ لقيــ

 مســـتوى  علـــى والوقـــوف الأهـــداف، لتحقيـــق موجهـــة مقـــاييس البعـــد  هـــذا نتـــائج وتمثـــل الاســـتراتيجي،
 بمســتوى  مقارنــة التكــاليف مســتوى  تخفــيض  علــى والعمــل الملأسســة، لاســتراتيجية المتحققــة الأربــاه
 المســـاهمات  أحـــد  يعـــد  الـــذي النمـــو هـــدف جانـــب  إلـــى نســـبي وبشـــكل أخـــرى  ملأسســـة فـــي التكـــاليف
ــادرات  ــز الأساســـية، الاســـتراتيجية والمبـ ــد  ويركـ ــالي البعـ ــم علـــى المـ ــد  حجـ ــيض  العائـ ــاليف وتخفـ  التكـ

 (2)التشغيل. أنشطة من المتولدة الإيرادات  ونمو المضافة، الاقتصادية والقيمة
 طريـــق عـــن ر،بـــاتهم تحقيـــق مثـــل الزبـــائن بإرضـــاء تتعلـــق أهـــدافا البعـــد  هـــذا ويشـــمل الزبـــائن: بعـــد .2

 المقدمـة الخدمـة وتحسـين الزبـائن، لشـكاوى  الاسـتجابة كـذل  لهـم، تقـدم   ةجديد   خدمات   أو  منتجات 
 الزبـائن، طلبـات  تتـابع لا التي الملأسسة فإن فيه ش  لا  ومما به، لهم تقدم  التي  الأسلوب   أو  لهم،

 أخرى.  ملأسسات  إلى الزبائن هلألاء بذهاب  مهددة هي وشكواهم واقتراحاتهم،
 تتميز التي الحيوية الداخلية والفعاليات  الأنشطة، جميع البعد  بهذا ويقصد  الداخلية:  العمليات بعد .3

 وغايــات  الزبــائن، حاجــات  مقابلــة يــتم خلالهــا مــن التــي الملأسســات  مــن غيرهــا عــن الملأسســة بهــا
 الملأسسة.  هذه مع المصالح أصحاب  وأهداف

 كمـا المـواطن، رضـا علـى المباشـر الأثـر له يكون  ما الداخلية العمليات  بعد  من  ينبثق  نأ  ويفترض  .4
 الملأسسة. ا فيه تتفوق  أن الضروري  من التي الجديدة العمليات  المتوازن  الأداء بطاقة تحدد 

 
(1)–Abdelkarim ELMOUMEN, Abdelkader MOUSSA, Abdelhamid MESSAOUDI, The importance of balancedscorecard in assessing 

the general, performance of Companies, A Case study, Journal of EconomicGrowth and Entreprenuership JEGE, VoL4, University of  

Adrar, 2021, P173. 
 للدراســات الإســلامية الجامعــة مجلــة ، الـــمتوازن  الأداء بطاقــة باســتخدام قــزة قطــاع فــي القطــاع مؤسســات أداء قيــاس ، و آخــرون  الفــرا ماجــد–)2(

 . 6د ، 2017فلسطين،    غزة،   الإسلامية  الجامعة  ، 1العدد  ،   25المجلد    والإدارية،   الاقتصادية
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 كما جديدة، وخدمات  منتجات  تطوير على البعد  هذا خلال من الملأسسة تعمل والتعليم:  النمو بعد .5
 يشـمل أن يمكـن كمـا  حديثـة. إداريـة سياسـات  وتطبيـق متقدمـة، تكنولوجيـا  وابتكار  تعلم  على  تعمل
 الخـدمات  وتطـوير جديـدة، تكنولوجيـا وتعلم جديد، إداري  أسلوب  تطبيق  مثل  أخرى   أهدافا  البعد   هذا

 والتطــوير الإبــداع روه دعــم أجــل مــن للمــووفين الكافيــة الحــوافز لتقــديم إضــافة للجمهــور، المقدمــة
 والابتكار. 

 الملأسسـات  أداء تقيـيم يـتم التـي ل بعاد  إضافته يمكن خامس بعد  وهي الاجتما ية: المؤسسة  بعد .6
 عنهـا الحـديث  كثـر الملأسسـة. وقـد  أداء علـى المباشـر وتـنثيره البعـد  هذا  لأهمية  نظرا  أساسها،  على
 والشـعور الإحسـاس تمثل وهي العامة، المصلحة تدعم التي  الأبعاد   إحدى  فهي  الأخيرة،  الآونة  في

ــذل  الخــارجي، المجتمــع مســاعدة نحــو بــالالتزام  كبعــد  إضــافته الضــروري  مــن أنــه الباحــث  وجــد  ول
 أن يعتبـــر الــذي كــارولو نمــوذى علــى الباحــث  وســيعتمد  المتــوازن، الأداء بطاقــة أبعــاد  مــن خــامس

 والمســـــلأولية القانونيـــــة، والمســـــلأولية الاقتصـــــادية، المســـــلأولية مـــــن تتكـــــون  الاجتماعيـــــة المســـــلأولية
 (1)التطوعية. أو الإنسانية والمسلأولية الأخلاقية،

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 فــي دكتــوراه  أطروحــة ، المتـوازن  الأداء بطاقـة باسـتخدام قـزة قطـاع فـي العـام القطـاع مؤسسـات أداء قيـاس ماضــي،  أبــو إبراهيم  أحمد  كامل–)1(

 . 29د   ، 2015لبنان،  ،  الجنان جامعة  الأعمال،   إدارة
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 المتوازن. الأداء لبطاقة الأساسية المؤشرات : يمثل03رقم  الجدول

الأداء  المؤشرات  الأهداف 
 المستهدفة 

الأداء 
 الفعلي

ــالي   المحــــــور-1 المــــ
 خلق قيمة للمساهمين

 معدل  الجديدة،  للمنتجات   الأعمال   رقم  الأعمال،  رقم   نمو   الاستغلال،  نتيجة
 الاستثمار.  على العائد  معدل الاقتصادية، المضافة القيمة جمالي،الإ الهام 

  

ــائن  محــــــــــور-2 الزبــــــــ
ــوق  ــة الســ ــادة حصــ زيــ

 ورضا الزبائن

  طلبية   لتنفيذ   الضروري   الوقت   للزبائن  الوفاء  معدل  الزبون،   رضا  السوق،  حصة
 الجدد. الزبائن عدد  الزبون،

  

العمليــــــات  محــــــور-3
 الداخلية

 عــدد  جديــدة، منتجــات  تطــوير آجــال الجديــدة، المنتجــات  عــدد  :الإبــداع *عمليــة
 المودعة.   الرخص 

 للزبـائن، المنـتج تسـليم  آجـال  المعيب،  معدل  الإنتاى،  مردودية  معدل  *العمليات:
 عـدم الفتـرات  مدة الطلبية،  لتصنيع  المتوسط  الأجل  التسليم،  في  الانضباط  معدل

 النشاط. 
 ســـاعات  المعيبـــة، المنتجـــات  تصـــليح أو تعـــويض  مـــدة  :البيـــع بعـــد مـــا قســـم* 

 المنتج. استعمال حول الزبائن تكوين

  

الـــــــــــــتعلم  محـــــــــــــور-4
 والنمو

  نظام   توفر  المغادرين(،  )عدد     العمال  دوران  معدل  العمال،  لدى  الرضا  ملأشرات 
 معدل  متابعة،  لاقت   والتي  العمال  قدمها  التي  الاقتراحات   معدل  المعلومات،

 المكونين. العمال معدل مكافآت، على  المحتوية الأجور

  

 صــناعة قطــاع حالـة دراســة والتطبيــق، النظريـة بــين التسـيير مراقبــة أدوات يحيـاوي، نعيمــة المصـدر:
 . 269د  ،2009باتنة،  لخضر، الحاى جامعة الاقتصادية، العلوم في دكتوراه  أطروحة  الحليب،
 المالي.   الأداء  ماهيةالثاني:    المطلب

 يـــث حب الآن، ةنالمنشـــ الوضـــع وصـــف ويعـــد  الأعمـــال لأداء الضـــيق المفهـــوم المـــالي الأداء يمثـــل
 أهــدافها بلــو  علــى الملأسســة قــدرة أيضــا ويعكــس المتاحــة الماليــة الوســائل واســتخدام تعبئــة فعاليــة يعكــس
 (1)الـممكنة. التكاليف بنقل المالية أهدافها بلو  على الملأسسة قدرة أيضا ويعكس المتاحة المالية

 

 

 
 

 حالـة دراسـة فلسـطين،  فـي المسـاهمة للشـرفات المـالي الأداء لتقييم فأداة المالي التعليل حسان،  عيسى عادل السرفاوي،  سعيد  الفتاه  عبد  –)1(
العــدد  ،  4المجلــد  والمحاســبية،  الماليــة العلــوم فــي البحــوا مجلــة، ( 2017-2010بين )   ما  للفترة  فلسطين  بورصة  في  المدرجة  الأدوية  شرفات

 . 151د  ، 2009فلسطين،    ، 2
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 وخصائصهي  المال الأداء  تعريف  الفرع الأوّل:
 المتفـوق  المـالي الأداء بـنن يشـير حيـث  المنظمـات  نجـاه لمـدى المحـدد  المجـال المالي الأداء  يعد 

 احتياجـات  تلبيـة على ويساعد  المختلفة، الاستثمار فرد  لاقتناد  اللازمة  المالية  الموارد   للمنظمة  يتيح
 (1)أهدافهم. وتحقيق والحقوق، المصالح أصحاب 

 معرفــة فــي يســاعد  وأنــه المنظمــة، موقــف عــن يكشــف بننــه:  مقيــاس المــالي الأداء وصــف يمكــن
 (2)خدماتها . لتقديم نتيجة ربحيتها حيث  من جيد  بشكل المنظمة تحسين مدى

 جوانبهـــا مختلـــف فـــي نشـــاطاتها إدارة علـــى الشـــركة وكفـــاءة قـــدرة  بننـــه  المـــالي الأداء عـــرف وقـــد 
 المـدخلات  تحويـل فـي ومهارتهـا محـددة زمنيـة فتـرة خـلال ... الـ ،والتسويقية والتقنية  والإنتاجية  الإدارية

 (3)المطلوبة . والكمية بالنوعية مخرجات  إلى
 خلالهـــا مـــن التـــي للكيفيـــة انعكـــاس أنـــه علـــى المـــالي الأداء  Bromily و  Miller  مـــنكل ويعــرف

 (4)الأهداف. تحقيق جلأ من وفعالية بكفاءة تستغلها والتي والبشرية، المالية الموارد  الملأسسة تستخدم
 خلـق فـي الأنشـطة مسـاهمة  مـدى  هـو المـالي  الأداء  أن  فيـرى   جمعـه  فرحـات   السعيد   الباحث   أما
 الماليـة، التكـاليف بنقـل الماليـة الأهـداف بلـو  خـلال مـن الــمتاحة الــموارد  استخدام في الفعالية  أو  القيمة
 اتخـاذ  لعمليـة فائـدة أكثـر المعلومـات  مـن أقـل كـم إلـى الماليـة البيانـات  مـن هائـل كم تحويل  أيضا  ويعني
 (5)القرار.

 نجاحهــــا ومــــدى الملأسســــة، موقــــف عــــن يكشــــف مقيــــاس الـــــمالي فــــالأداء الشــــمولية منطلــــق مــــن
 تحقيـق فـي والفعاليـة المـوارد  اسـتغلال فـي كفاءتهـا كـذل  مخرجـات، إلـى  المـدخلات   تحويل  في  ومهارتها
 وخلق القيمة. الأهداف

   المالي الأداء  خصائصالفرع الثّاني:  
 (6)بـ: يتسم الـمالي فالأداء وعليه

 الاقتصادية.  الملأسسة في القائم الـمالي الوضع على واضحة صورة يعطي  الـمالي الأداء -
 

 . 43د  ذكره،   سبق  مرجع  إدريس،   صبعي معمد  وائل  الغالبي،   منصور  محسن  طاهر  –)1(
ــر حســان،  أمــين محمــد –)2( ــا فــي الاســتثمار أث ــى المعلومــات تكنولوجي ــة دراســة المــالي،  الأداء عل ــى تطبيقي ــوك عل  بورصــة فــي المدرجــة البن

 . 88د ، 2021فلسطين،    ، 1العدد  ، 20مجلد    والإدارية،   الاقتصادية  للدراسات  الإسلامية  الجامعة  مجلة  ، فلسطين
 علـى بالعائـد مقـاس الأردنيـة الصـنا ية العامـة المسـاهمة الشـرفات في المالي الأداء على المؤثرة العوامل القضاة،  أحمد و  عبد  مصطفى–)3(

 ، 1العــدد ،  23المجلــد  ، والإداريــة الاقتصــادية للدراســات الإســلامية الجامعــة  مجلــة  ، 2011-2005للفتـرة    الــملكيةق  حقـو  علـى  والعائـد  الأصول
 . 259د  ، 2015الأردن،  

الفتـرة  خـلال البائـل بيانـات باسـتخدام قياسـية دراسـة المؤسسـة،  قيمـة علـى المـالي الأداء مؤشـرات ثـرأ، نعيمــة برودي   حابي،   شوقي  محمد–)4(
 . 61د ، 2023الجزائر،    ، 1العدد  ، 6المجلد    والبيئة،   الاقتصاد مجلة ، 2009-2020

 فـي المدرجـة الصـنا ية المؤسسـات مـن لعينـة دراسـة للسـهم،  السـوقية القيمـة علـى المـالي الأداء مؤشـرات تأثير  ، و آخرون   حفصي  رشيد  -)5(
 . 203د  ، 2019الجزائر،    ، 3العدد    ، 9المجلد    والتنمية،   الاستراتيجية مجلة ، 2016-2014الفترة    خلال  عمان  بورصة

 الكبـرى  المطـاحن مؤسسـة حالـة دراسـة الاقتصـادية،  للمؤسسـة المـالي الأداء تحسـين فـيالإداريـة  المحاسـبة  أدوات  استخدام  نوبلي،   نجلاء–)6(
 . 88د ، 2015الجزائر،    بسكرة،   خيضر محمد  جامعة  التجارية،   العلوم في  دكتوراه   شهادة  لنيل  مقدمة  رسالة  بسكرة،   للجنوب
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 سابقته. من أفضل مستقبلي أداء لتحقيق الجهد  من الـمزيد  لبذل الإدارة يحفز  الـمالي الأداء -
 القــوة مــواطن وتحديــد  الملأسســة تواجــه قــد  التــي والمشــاكل الانحرافــات  تــدار  أداة  المــالي الأداء -

 والضعف.
 الملأسسة.  في للاستثمار للتوجه المستثمرين جذب  وسيلة المالي الأداء -
 الملأسسة.  أهداف لتحقيق وفعالة أساسية آلية المالي الأداء -

 وأهدافهي  المال  الأداء  أهميةالفرع الثّالث:  
 (1)الأداء المالي أولا: أهمية
 مســتخدمي تخــدم وبطريقــة زوايــا عــدة مــن الملأسســات  أداء تقيــيم فــي المــالي الأداء أهميــة تتمثــل

 مــن والاســتفادة والضــعف القــوة جوانــب  لتحديــد  الملأسســة فــي ماليــة مصــالح لهــم والــذين الماليــة، التقــارير
 الرشيدة.  القرارات  اتخاذ  أجل من المالي، الأداء يوفرها التي البيانات 

 وتقيـيم أوضـاعها ومراقبـة الملأسسـات  أعمـال متابعـة عنـد  خاصـة أيضـا  المـالي  الأداء  أهمية  وتنبع
 التصـحيحية، الإجراءات  واقتراه المعوقات  واستخلاد   الصحيح،  الاتجاه  نحو  وتوجيهه  أدائها  مستويات 
 والبقـــــاء الاســــتمرارية علــــى للحفـــــاظ للملأسســــة، ةمــــالعا الأهــــداف حســـــب  الاســــتثمارات  قــــرارات  وترشــــيد 

 يلي:  ما للمستثمرين يحقق أن يمكن المالي الأداء أن والمنافسة. حيث 
 والماليـــة، الاقتصـــادية الظـــروف ومتابعـــة وطبيعتـــه، الشـــركة نشـــاط متابعـــة مـــن المســـتثمر يســـتطيع -

 ... مديونية سيولة، ربحية، من المالي الأداء أدوات  تنثير مدى وتقدير
 الملائم.  القرار لاتخاذ  المالية البيانات  وتفسير والمقارنة التحليل بعملية بالقيام المستثمر يمكن -
ــتخدم معلومـــات  يـــوفر هـــو المـــالي لـــ داء الأساســـي والـــدور - ــبة التحليـــل لأغـــراض  تسـ ــنع المناسـ  لصـ

 للملأسسة.  المالي الأداء ملأشرات  خلال من الأفضل السهم واختيار القرارات 
 التالية: الجوانب  على الضوء يلقي أنه في المالي الأداء أهمية حصر ويمكن

 الملأسســة، مديونيــة تقيــيم الملأسســة، نشــاط تطــور تقيــيم الملأسســة، ســيولة وتقيــيم الملأسســة ربحيــة تقيــيم
 الملأسسة.  حجم تطور تقييم الملأسسة، توزيعات  تطور تقييم

 المالي:  الأداء ثانيا: أهداف
 (2)الآتي: في المالي الأداء خلال من تحقيقها إلى الملأسسة تسعى التي الأهداف حصر ويمكن

 فعليهـا لهـا، والرشـيدة الفعالـة  الإدارة  إلـى  تشـير  الأربـاه  توليـد   علـى  لملأسسـةا  قـدوة  إن  الأرباح:  تحقيق-أ
 المشاركة.  الأطراف لكل العادلة المكافنة ويضمن احتياجاتها يغطى الذي حبالر  من الأدنى الحد  توفير

 
 . 73د   ، 2015الجزائر،    ، 2العدد    الـمناجير،   مجلة  ، الـمالي  الأداء  تحسين  في  الشرفات  حوفمة  دور  زبيدي،   البشير  حابي،   أحمد–)1(
 الأداء تطـوير فـي المحاسـبية المعلومـات نظـام مخرجـات فإحـدى  للخزينـة النقديـة التـدفقات قائمة دور الدين،  نور  قايد  أحمد  هلايلي،   إسلام–)2(

 ، 3العــدد ، 14المجلــد  وإداريــة،  قتصــاديةا أبحــاا مجلــة (، EGTBبسـكرة )  السـياحي التسـيير  مؤسسـة  حالة  دراسة  الاقتصادية،   للمؤسسة  المالي
 . 225-224د  ، 2020الجزائر،  
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ــوازن  -ب ــالي: التـ ــر المـ ــوازن  يعتبـ ــالي التـ ــدفا المـ ــعى ماليـــا هـ ــة تسـ ــه، الماليـــة الوويفـ ــه لبلوغـ ــس لأنـ  يمـ
 الاقتراض.  إلى اللجوء تنثير تحت  استقلالها الملأسسة يسلب  المالي فالعجز للملأسسة المالي بالاستقرار

 لتحقيقهــا، المــوارد  وتوجــه الملأسســة تزعمهــا التــي الأساســية الأهــداف مــن تعتبــر المردوديــة: تحقيــق-ت
 النتيجة.  تحقيق المالي( المال والرأس الاقتصادي المال الوسائل )الرأس قدرة على يدل عام وكمفهوم

 لتســديد  واللازمــة الكافيــة الســيولة تــوفير إلــى اقتصــادية ملأسســة أيّ  تهــدف المــالي: والســير الســيولة-ث
ــدم لأن اســـتحقاقها موعـــد  فـــي الأجـــل قصـــيرة الالتزامـــات   علـــى مباشـــر تـــنثير لـــه بالالتزامـــات  الوفـــاء عـ
 فالملأسسـة المـالي، السـير مسـتوى  بلو  إلى الملأسسة تهدف كما للملأسسة، والمستقبلية  الحالية  الأوضاع

 توزيـع وكذا والاستثمار والدفع التحصيل تلأمن أن بإمكانها فعال بشكل المالي والسير السيولة  تدير  التي
 بها. والاحتفاظ الأرباه

 المالي الأداء في المؤثرة العواملالفرع الرّابع:  
 يلي:  ما في وتتمثل المالي الأداء على تلأثر وخارجية داخلية عوامل عدة هنا 

 في:  أهمها تتلخص  الداخلية: : العوامللا  أوّ 
 التنظيمي:  الهيكل-أ

 ثـم ومـن الماليـة، بالوويفـة المتعلقـة والمسـلأوليات  المهام تقسيم خلال  من  المالي  الأداء  على  يلأثر
 اتخـاذ  علـى التنظيمـي الهيكـل طبيعـة تـنثير عـن  فضـلا  لهـا،  اللازمـة  المـوارد   وتخصـيص   الأنشطة  تحديد 

 الانحرافــــات  لطبيعـــة تصــــحيحها ومـــدى المســـطرة، الماليــــة ل هـــداف ملاءمتهـــا ومــــدى الماليـــة القـــرارات 
 الموجودة.

 التنظيمي:  المناخ-ب
 وعملياتهـا الملأسسـة أهـداف علاقـة العـاملين وإدرا  الملأسسـة  فـي  التنظـيم  وضوه  مدى  به  ويقصد 

 لأداءا ســـلامة نضـــمن منطقيــا فإنـــه مســـتقر التنظيمــي المنـــا  كـــان إذا حيــث  المـــالي، بـــالأداء وأنشــطتها
 الفــروع مختلــف بــين ســريانها وســهولة الماليــة المعلومــات  كجــودة كــذل وإيجابيــة ملحووــة بصــورة المــالي

 المالي.  الأداء وبالتالي المالي للنشاط الجيدة الصورة يضفي ما وهذا والمصالح
 : التكنولوجيا-ت

 الإنتــاى كتكنولوجيــا المرجــوة، الأهــداف تخــدم التــي الحديثــة والمهــارات  الأســاليب  تلــ  بهــا يقصــد 
ــذا ... الــ ،المســتمر التحســين وتكنولوجيــا الطلــب، حســب   تــولي أن الاقتصــادية الملأسســة علــى وجــب  ل

 عــن وذلــ  لهــا، الرئيســية الأهــداف مــع تنســجم أن يجــب  والتــي المســتخدمة، بتكنولوجيــا الكبيــر اهتمامهــا
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 أمــام يضــعها ممــا المــالي، والأداء التقنيــة بــين الموائمــة بهــدف لمســتجداتها والاســتيعاب  التكيــف طريــق
 (1)المستخدمة. التكنولوجيا يلاءم بما الأخير هذا تطوير حتمية
 المؤسسة:  حجم-ث

 يشــكل الملأسسـة حجـم فكبـر سـلبي، بشـكل المــالي الأداء علـى وتصـنيفها الملأسسـة حجـم يـلأثر قـد 
 ناحية من إيجابا  يلأثر  وقد   وتشابكا،  تعقيدا، أكثر  الإدارة  تصبح  الحالة هذه في  لأن المالي،  ل داء  عائقا
 المـالي الأداء جـودة رفـع فـي يسـاهم مما الماليين المحللين من كبير عدد  يتطلب  الملأسسة حجم كبر  أن
 (2)واقعية. أكثر هي الحالة وهذه لها

 الخارجية:  ثانيا: العوامل
ــالي الأداء فــــي يــــلأثر  تحكمــــه نطــــاق عــــن تخــــرى التــــي أي الخارجيــــة العوامــــل مــــن مجموعــــة المــ
ــة الاقتصـــادية كالأوضـــاع ــم تتمثـــل عمومـــا الاقتصـــادية ... الـــ  والسياســـات  العامـ ــة العوامـــل أهـ  الخارجيـ

 : (3)في الـمالي الأداء في الملأثرة
 :السوق -أ

 وكثــرة بالانتعــا  الســوق  تميــز فــإن والطلــب  العــرض  قــانوني ناحيــة مــن المــالي الأداء علــى يــلأثر
 المالي. الأداء في تراجع فسنلاحظ العكسية الحالة في أما المالي، الأداء على بإيجابية سيلأثر  الطلب 

 المنافسة:-ب
 تعتبـر قـد  فنراهـا الاقتصـادية، الملأسسـة فـي المـالي ل داء بالنسبة  حدين  ذو  سلاه  المنافسة  تلعب 

 ووضــعها صــورتها لتحســين جاهــدة فتحــاول المنافســة تــداعيات  الملأسســة تواجــه عنــدما لتعزيــزه الـــمحفز
 المـــالي وضـــعها فـــإن المنافســـة مواجهــة الملأسســـة تســـتطيع لا التـــداعيات  تــدار  عـــدم حالـــة وفـــي المــالي
 يسوء.  المالي الأداء وبالتالي يتدهور

 الاقتصادية: الأوضاع-ت
 حــالات  أو الاقتصــادية الأزمــات  حالــة ففــي إيجابيــة أو ســلبية بطــريقتين الـــمالي الأداء علــى تــلأثر
 قد  ما لإنتاى الدولة دعم أو الكلي  الطلب   ارتفاع حالة في أما المالي، الأداء  على بالسلب   تلأثر  التضخم
 الـمالي. الأداء على بإيجابية يلأثر

 
 

 
ــأمين لشــرفات المــالي الأداء تقيــيم مليــاني،  فتيحــة حمــادي،  نســيمة –)1( ــأمين الجزائريــة الشــرفة حالــة دراســة الماليــة،  النســب باســتخدام الت  للت

ــادة ــأمين )  وإعـ ــة ( الشـــرفةCAARالتـ ــة الجزائريـــة،  المرفزيـ ــي البحـــوا مجلـ ــوم فـ ــة العلـ ــبة،  الماليـ ــد والمحاسـ ــدد ، 7المجلـ ــر،  ، 1العـ  ، 2022الجزائـ
 . 262د

 مـن والحـد المـالي بالفشـل التنبـؤ فـي ودورهـا الماليـة المؤشـرات باسـتخدام للمصـارف المـالي الأداء تقـويم ، محمــد المول فضل طه اشتعال  –)2(
 المحاســـبة فــي الفلســـفة دكتــوراه  درجـــة لنيــل مقدمـــة رســالة، بــالخرطوم التجاريــة المصــارف مــن عينــة علــى تطبيقيــة دراســة بــالخرطوم،  مخــاطر 
 . 262د    ، 2022السودان،    والتكنولوجيا،   للعلوم  السودان  جامعة  والتمويل، 

 . 81د  ،  ذكره  سبق  مرجع  نوبلي،   نجلاء–)3(
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 الأداء في المؤثرة العوامل :04الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .56مدخل تحليلي ، مرجع سبق ذكره، د  –ناوم حسن عبد الباسط،  محاسبة الجودة  المصدر:
 
 

 الأداء الـمالي: ❖
التميز.  -  

الكلفة الـمخفضة. -  
الاستجابة السريعة. -  

 

 تنفيذ العملية:
تطوير المنتج.  -  
إدارة الطلب.-  
إنجاز الأمر. -  

 مشارفة الشرفة:
القدرة المميزة. -  
قوة السوق. -  

البنية التحتية للشركة -  
الـمزايا العالـمية.  -  

 القدرة التنظيمية: 
القيادة.-  
التعليم. -  

الاستجابة للمتغيرات -  

 هيكل المنافسة: 
المنافسة.  -  
الداخلون الجدد.  -  

البدائل.  -  
العملاء. -  
الـمجهزون. -  

 

 الأداء الـمالي: ❖
القيمة الاقتصادية المضافة. -  

الربحية.  -  
النمو  -  
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 تقييمه.  ومؤشرات ومراحل  المالي  داءالأ  تقييم  الثالث: ماهية  المطلب
 )التّعريف، الأهمّية، المصادر(  المالي الأداء  تقييم مفهومالفرع الأوّل:  

  المالي الأداء تقييم تعريفأوّلا : 
 القــوة جوانــب  دراســة أجــل مــن بــالخطط ومقارنــة الفعلــي الأداء قيــاس هــو المــالي الأداء تقيــيم إن

 أهـداف إلـى وتقـوده الجـاري  الأداء تقـيس التي  العمليات   تل   المالي  الأداء  بتقييم  يقصد   والضعف. كذل 
 مسبقا. محددة معينة

 الطبيعيـة المـوارد  إدارة حـول قيمـة ذو حكمـا  تقـديم  أنـه  علـى  للملأسسـة  المـالي  الأداء  تقييم  يعرف 
 ضــوء علــى المنتظــرة أو المحققــة النتــائج قيــاس هــو المــالي الأداء تقــويم أي المتخــذة، والماليــة والماديــة
 الفعاليــة، مســتوى  لمعرفــة الأهــداف تحقيــق مــدى ثــم ومــن قياســه يمكــن مــا لتحديــد  ســلفا محــددة معــايير
 الكفاءة.  درجة على بالحكم يسمح مما المستخدمة والموارد  النتائج بين النسبية الأهمية وتحديد 

 والماليــة الماديــة المــوارد  إدارة حــول قيمــة ذو حكمــا تقــديم يعنــي المــالي الأداء فتقيــيم الأخيــر وفــي
 محــددة معــايير ضــوء علــى المنتظــرة أو المحققــة النتــائج قيــاس هــو المــالي الأداء تقيــيم أن أي المتحــدة،

 الأهميــة وتحديــد  الفعاليــة مســتوى  لمعرفــة الأهــداف تحقيــق مــدى ثــم ومــن قياســه يمكــن مــا لتحديــد  ســلفا
 (1)الكفاءة. درجة على بالحكم يسمح مما المستخدمة والموارد  النتائج النسبية

 أهمية تقييم الأداء الماليثانيًّا: 
 :2عموما على تحقيق الأغراض التالية تكمن أهمية تقييم الأداء المالي 

 تقييم نشاط الملأسسة الاقتصادية بشكل عام من خلال:أ. 
 تقييم نتيجة نشاط الملأسسة من حيث الربح أو الخسارة خلال فترات مالية معينة؛  -
 تقييم المركز المالي للملأسسة الاقتصادية في تاري  معين؛ -
 مقارنة البيانات والمعلومات الفعلية مع المخطط لها. -
 . يساعد تقييم الأداء المالي الإدارة المالية في إعداد الخطط السنوية اللازمةب. 
اللازمت القرارات  واتخاذ  الرقابة  عملية  في  المالية  الإدارة  المالي  الأداء  تقييم  يساعد  لتصحيح  .  ة 

 . الانحرافات عند وقوعها
 . . يساعد تقييم الأداء المالي الملأسسة في إعطاء صورة عن علاقتها مع الملأسسات الأخرى ث
 . يساعد تقييم الأداء المالي على اكتشاف الفرد الاستثمارية ج.
تتعرض الكثير من الملأسسات إلى الفشل وهذا نتيجة لسوء تسيير الإدارة المالية، وينتي دور تقييم    .ح

 الأداء المالي الدراسة هذه المشاكل وتقديم النصح والاستشارة لمعالجتها. 

 
 خـلال التـأمين وإعـادة للتـأمين الجزائريـة الشـرفة حالـة دراسـة التـأمين،  شـرفة فـي الأداء تقييم في ودور  المالي التشخيص  مختــاري،   زهرة  –)1(

 . 95د ، 2011-2010بومرداس،    جامعة  التسيير،   علوم  في  الماجستير  لنيل شهادة  مقدمة مذكرة ، 2007-2005الفترة  
 .1998، دار الصفاء للنشر والتوزيع، الإدارة المالية الحد ثة منهج علمي تحليلي في اتخاذ القراراتحمزة الشمخي، إبراهيم الجزراوي،  -2
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 مصادر معلومات تقييم الأداء المالي  ثالث ا:
تنقســـم مصـــادر المعلومـــات التـــي يعتمـــد عليهـــا تقيـــيم الأداء المـــالي إلـــى مصـــادر داخليـــة متعلقـــة 
بالملأسســــة تتمثــــل فــــي مخرجــــات النظــــام المحاســــبي ومصــــادر خارجيــــة تحصــــل عليهــــا الملأسســــة مــــن 

 وسيتم التطرق إليها فيما يلي: ،محيطها
 :وتتمثل فيما يلي  :1المصادر الخارجية -أ/
 . المعلومات العامة:1

تتعلق هذه المعلومات بالحالة الاقتصادية، حيث تبين الوضـعية القائمـة للاقتصـاد فـي فتـرة زمنيـة 
معينة، وسبب اهتمام الملأسسة بهـذا النـوع مـن المعلومـات هـو تـنثير نتائجهـا بطبيعـة الحالـة الاقتصـادية 
للمحيط كالتضخم والتدهور الاقتصادي كما تسـاعد هـذه المعلومـات علـى تفسـير نتائجهـا والوقـوف علـى 

 .حقيقتها
 . المعلومات القطا ية:2

فهذا النوع من المعلومات على العموم تتحصـل عليـه الملأسسـة مـن أحـد الأطـراف التاليـة: تقـارير 
ــة بهــــدف إجــــراء مختلــــف  ــادية المجــــلات المتخصصــ ــادية والدوليــــة النشــــرات الاقتصــ المنظمــــات الاقتصــ
الدراســـات الماليـــة والاقتصـــادية، حيـــث يـــتم تجميـــع المعلومـــات وتحليلهـــا، واســـتخدام نســـب قطاعيـــة بنـــاء  

 عليها يتم إجراء المقارنة.
 :2يالنتائج وأخيرا  الملاحق كما يلوتتمثل في الميزانية وجدول حساب  :المصادر الداخلية -ب/
 . الميزانية: 1

وتنخذ  معين،  تاري   أو  معينة  لحظة  في  للملأسسة  المالية  المعلومات  من  مختصرة  قائمة  هي 
 .من كل عام ميلادي 12/31أن تكون  دائما نهاية السنة المالية للملأسسة أو الشركة وجرت العادة

المالي وثيقة   التقييم الأداء  بإجراء عملية  المكلفين  المسيرين  إلى  العامة  المحاسبة  تقدم مصلحة  حيث 
الميزانية   إعداد  من  تمكنهم  التي  المعلومات  من  ومجموعة  المحاسبية  الميزانية  وهي  ختامية  محاسبية 

 المالية التي يمكن الاعتماد عليها كمعلومات مالية مساعدة على تقييم الأداء.
هذه   استخدامات  وأوجه  بالخصوم،  وتدعى  الملأسسة  أموال  مصادر  مجموعة  عن  الميزانية  وتعبر 
الأموال وتسمى الأصول، وذل  في زمن تاريخي معين وعادة ما تكون في نهاية السنة وترتب الأصول  

 
أطروحة دكتوراه، تخصص بنو ، كلية    تقييم الأداء المالي في البنوك التجارية الجزائرية في ظل قيدي السيولة والربحية، لعراف زاهية،    -1

 .41، د2020والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد بوضياف، المسيلة، الجزائر،  الاقتصاديةالعلوم  

عشي،    -2 وتقييم،  عادل  قياس  الاقتصادية  للمؤسسة  المالي  العلوم  الأداء  كلية  الصناعية،  الملأسسات  تسيير  تخصص  ماجستير،  رسالة 
 40، د2002جامعة محمد خيضر، بسكرة الجزائر،  الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير،
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المحاسبية تبعا لمدة استعمالها، فنجد على رأس عناصر الأصول الاستثمارات بنوعيها المعنوية والمالية  
 .1بضائع مواد أولية منتجات تامة...( في أسفل الأصول )وتليها المخزونات 

 جدول حسابات النتائج:. 2
في   وتتمثل  دوريا،  الملأسسة  نشاط  تلخص  نهائية  محاسبية  وثيقة  النتائج  حسابات  جدول  يعد 
جدول يجمع مختلف عناصر التكاليف والإرادات التي تساهم في تحقيق نتيجة نشاط الملأسسة في دورة 
التدفقات التي تتسبب في تكوين نتيجة   معينة، دون تحديد تواري  تسجيل لها، أي يعبر عن مختلف 

 الملأسسة خلال فترة معينة. 
فهو يعد وسيلة جد مهمة للمسيرين لدراسة وتحليل نشاط الملأسسة من جهة، ولتحديد مجاميع  

 المحاسبة الوطنية من جهة أخرى. ولقد وضع الجدول ليعطي النتائج على خمسة مستويات هي: 
يعتبر عنصر مهم في تحليل نشاط الملأسسات التجارية، وينتج عن الفرق    الهامش الإجمالي: -

 بين العنصرين الأساسين في هذا النشاط وهما مبيعات البضائع وتكلفة البضائع المباعة. 
المضافة: - إنتاجها    القيمة  تم  التي  القيمة  ويعني  محاسبيا ،  منه  أكثر  اقتصاديا   مفهوما   تعد 

زاويتين   من  إليها  النظر  ويمكن  الإنتاجية.  العملية  خلال  الإنتاى  عوامل  مختلف  بواسطة 
إنتاجه تم  ما  بين  الفرق  فهي  مجموعة   مختلفتين  تمثل  وأنها  جهة،  من  الوسيط  والاستهلا  
 عوائد عوامل الإنتاى من جهة أخرى.  

 .الذي قامت به الملأسسة الاستغلالوتتمثل في الربح الناتج عن نشاط  :الاستغلالنتيجة  -
 .الاستغلالومصاريف  الاستغلالوتنتج عن الفرق بين نواتج خارى  :الاستغلالنتيجة خارج  -
 .الاستغلالوالنتيجة خارى  الاستغلالهي نتيجة الجمع الجبري بين نتيجة  :نتيجة الدورة -

 : . الملاحق3
الميزانية   فهم  وتوضيح  تكملة  هو  الأساسي  وهدفه  الملأسسة،  تنشئها  شاملة  وثيقة  هو  الملحق 
وجدول حسابات النتائج، فهو يمكن أن يقدم المعلومات التي تحتويها الميزانية وجدول النتائج بنسلوب  
آخر، ويجب على الملاحق أن تمكن الأطراف الموجهة إليها الميزانية وجدول النتائج من الفهم الجيد  

 :2هذه الملاحق نوعين من المعلومات  لها. وتقدم
المعلومات المكممة والرقمية الموجهة لتكملة وتفصيل بعض عناصر الميزانية وجدول حسابات   -

 النتائج. 
المعلومات  الغير  المعلومات   - فهم  وتوضيح  لتسهيل  الموجهة  التعليقات  في  وتتمثل  مرقمة 

 المرقمة. 
 

 
،  2010دار وائل للنشر، عمّان، الأردن،    ، 1ط    التحليل المالي والاقتصادي في دراسات تقييم وجدوى المشاريع، خالد توفيق الشمري،    -1

 .68د
 . 41عادل عشي، مرجع سبق ذكره، د -2
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 المالي الأداء  تقييم  عملية  مراحلالفرع الثّاني:  
 وإلا تجاوزهـا، يمكـن لا أساسـية بمراحـل يمـر وإنما واحدة دفعة هكذا يتحقق  لا  المالي  الأداء  تقييم

 بـنربع يمـر المالي الأداء تقييم إن وعليهف منها، الموجودة الأهداف تحقيق إلى  التقييم  عملية  تلأدي  فلن
 أساسية: مراحل
 والبيانات: المعلومات جمع مرحلة -

 يمكــن لا ماليــة وبيانـات  معلومــات  بــدون  لأنـه التقيــيم عمليـة فــي والأساســية الأولـى لــةحالمر  تعتبـر
 المـالي، ومركزهـا الملأسسـة لوضـعية تحليليـة دراسـات  بـإجراء تسـمح البيانـات   هـذه  لأن  خطـوة  بـني  القيام
 مصــادر أهــم مــن الماليــة القــوائم وتعتبــر ككــل، الملأسســة نشــاط حــول معلومــات  مــن تــوفره مــا خــلال مــن

 التـدفقات  وقائمـة الـدخل، قائمـة المـالي، المركـز كقائمـة المـالي الأداء تقيـيم عملية  في  المهمة  المعلومات 
 النقدية. 

 والبيانات: المعلومات تحليل مرحلة -
ــالي التحليــــل يســــمح حيــــث  تحليلهــــا، مرحلــــة تــــنتي والمعلومــــات  البيانــــات  جمــــع بعــــد   بتحويــــل المــ
 نســب  فيشــكل أقــل، معلومــات  إلــى الماليــة القــوائم مــن اســتخراجها تــم التــي الماليــة والبيانــات  المعلومــات 

 أجـل مـن للملأسسـة الماليـة الوضـعية بتقيـيم يسمح بذل   المناسبة. وهو  القرارات   اتخاذ   على  تساعد   مالية
 هـذه فـي والاعتماديـة الموثوقيـة مـن معـين حد  توفير  يتعين  حيث   ومردوديتها،  المالي  توازنها  على  الحكم

 البيانات.
 النتائج: على  الحكم مرحلة -

ــد  ــل النتـــائج علـــى الحكـــم مرحلـــة تـــنتي ليلهـــاتحو  المعلومـــات  جمـــع بعـ ــا، المتوصـ ــن إليهـ  خـــلال مـ
 الانحرافــات  تحديــد  يــتم حيــث  فعــلا، تحقــق ومــا مخطــط هــو بينمــا والمقاربــة الملأسســة وضــعية تشــخيص 

 لتســيير وضــعت  التــي المثلــى بالطريقــة ومعالجتهــا أســبابها وتحديــد  وحصــرها النشــاط فــي حصــلت  التــي
 (1)ووضعيتها. الملأسسة على الحكم عملية ذل  بعد  لتنتي المستقبل في نشاطها

 المالي  الأداء  تقييم  مؤشرات  الفرع الثّالث:
 التقليدية المؤشراتأوّلا : 

 يــتم حيـث  ومعلومــات  بيانـات  مــن الماليـة لقـوائم توفرهــا مـا علــى بالاعتمـاد  المــالي الأداء تقيـيم يـتم
 المالي.  التوازن  وملأشرات  المالية النسب  منها أدوات  عدة خلال من المعلومات  تل  تحليل

 المالي:  التوازن  مؤشرات -أ
 والخزينة.ل العام المال رأس واحتياىل العام المال رأس في المالي التوازن  ملأشرات  تتمثل
 

 
 للشـرق،  الصـيانة مؤسسـة حالـة دراسة للمؤسسات المالي الأداء تقييم في الـمالية القوائم تحليل دور بوشــلاغم،  عميرو  شرفي،   منصف  –)1(

 . 189د ، 2020قسنطينة،   جامعة  ، 1عدد   ، 31المجلد    الإنسانية،   العلوم  مجلة
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  العامل: المال رأس -/1
 دون  طبيعيـة بصـورة نشاطها بمتابعة للملأسسة يسمح الذي السيولة هام  هو العامل  المال  رأس
 الملأسســة داخــل موجــب  عامــلال مــال رأس فتحقــق الخزينــة، مســتوى  علــى ماليــة ضــغوطات  أو صــعوبات 

 (1)المالي. هيكلها توازن  استمرار  وضمان  الصعوبات  مواجهة  على  يساعدها  أمان لهام   امتلاكها يلأكد 
 وأسفلها: الميزانية أعلى في العامل المال رأس حساب  يمكن العامل: المال رأس حساب/ 1-1
 الميزانية: أعلى من -
 
 الميزانية: أسفل من -
 
 

 
 العامل.  المال عليها يكون  التي الحالات  بدراسة نقوم العامل: سوف المال رأس حالات 

 التالية:  الحالات  في وتكون  الميزانية: أعلى من/ 1-1-1
 يعبـر الحالـة هـذه فـي الثابتـة الأصـول مـن أكبـر الدائمـة الأمـوال موجـب:  0˂العامل  المال  رأس ▪

 بواســطة اســتثماراتها جميــع تمويــل بعــد  المتبقــي الدائمــة الأمــوال فــائض  عــن العامــل المــال رأس
 العامل.  المال رأس في تمثل فائض  وحققت  الدائمة المالية  موارد 

 الدائمـة الأمـوال الحالـة هـذه فـي الثابتـة الأصـول مـن أقل الدائمة  الأموال  سالب:  0˃المال  رأس ▪
 فقـط الاحتياجـات  هـذه منها جزء يلبي حيث  الثابتة المالية الاحتياجات   جميع  لتمويل  كافية  غير
 التمويل.  في العجز لتغطية أخرى  موارد  عن البحث  يستدعي مما

 الحــدوا  نــادرة حالــة وهــي الثابتــة الأصــول تســاوي  الدائمــة الأمــوال أي معــدوم: 0المــال   رأس ▪
ــم أي ــة تــ ــام التوافــــق حالــ ــوارد  هيكــــل فــــي التــ ــتخدامات  المــ ــيير وتمثــــل والاســ ــة لتســ  تمويــــل عمليــ

 الملأسسة.  في المالية الاحتياجات 
 التالية:  الحالات  في وتكون  الميزانية: أدنى من /1-1-2

 أن أي الأجـــل قصـــيرة القـــروض  مـــن أكبـــر المتداولـــة الأصـــول موجـــب: 0˂العامـــل المـــال رأس ▪
 فــائض  ويبقــى المتداولــة أصــولها باســتخدام الأجــل قصــيرة القــروض  مواجهــة تســتطيع الملأسســة

 العامل.  لمالا رأس وهو أمان هام  يمثل مالي

 
 الاقتصـادية العلـوم فليـة ماجسـتير،  رسـالة حالـة"،  الـمالي "دراسة الـمحاسبي لنظام وفقا المالية للقوائم الـمالي التحليل لزعــر،  سامي  محمد  –)1(

 . 92د ، 2012-2011قسنطينة،    منتوري،   جامعة  التسيير،   وعلوم

الأصول الثابتة  -رأس المال العامل   الأموال الدائمة   

القروض قصيرة  -رأس المال العامل   الأصول المتداولة  
 الأجل
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 الوضــعية هــذه فــي الأجــل قصــيرة القــروض  مــن أقــل المتداولــة الأصــول :0˃العامــل المــال رأس ▪
 الاسـتحقاقات  لتغطيـة كافيـة غيـر القصـيرة الأجـل فـي للتحصـيل  القابلـة  المتداولة  الأصول  تكون 
 القصير.  الأجل في تسدد  التي

 هـــذه فـــي الأجـــل قصــيرة القـــروض  تســـاوي  المتداولــة الأصـــول معـــدوم: 0العامـــل   المـــال رأس ▪
 دون  المتداولــة الأصــول باســتخدام الأجــل قصــيرة القــروض  تغطيــة مــن الملأسســة تــتمكن الحالــة
 (1)الحدوا. نادرة مثلى حالة وهي عجز ولا فائض  تحقيق

 (2)العاملة: الأموال رؤوس أنواع/ 1-2
 أخـــرى  عاملـــة أمـــوال رؤوس حســـاب  الملأسســـة تســـتطيع الصـــافي العامـــل المـــال رأس إلـــى إضـــافة

 نجد: الـمالية لهياكلها اللاتوازن  أو التوازن  مصادر بدقة معرفة من تمكنها
 الخاصــة الأمــوال مــن الثابتــة الأصــول بطــره يحســب  )رمعــ:(: الخــا  العامــل المــال رأس/ 1-2-1

 تمويلها.  في كليا أو جزئيا ساهمت  التي
 الثابتة.  الأصول –الخاصة  الخا    الأموال العامل المال رأس

 علـى الاعتمـاد  دون  الخاصـة، الأموال  بواسطة  الثابتة  الأصول  تمويل  مدى  يسمح  رمع   بمعرفة
 والمتوسط.  الطويل  المدى ذات  الديون 

 الخاصة الأموال على المتداولة الأصول فائض  يمثل جنبي )رمعا(:الأ العامل المال رأس/ 1-2-2
 الخاصة الأموال –المتداولة  رمعا = الأصول

 الأجنبية. الأموال مجموع أو
 مجموع الديون =ا رمع
 أي:  المتداولة، الأصول مجموع إلى يساوي  الإجمالي )رمعا(: العامل المال رأس/ 1-2-3

 الأصول رمعا = المتداولة
 أي: الأجنبي، العامل المال ورأس الخاد  العامل رأسمال مجموع أو

 رمعا = رمع  + رمعا
  :BFR العامل المال رأس احتياجات -/2

 تسـتطيع لا الحـالات  مـن كثيـر وفـى خارجـة وأخرى  داخلة نقدية تدفقات   الاستغلال  دورة  عن  ينتج
 الاستغلال بين زمنية فوارق  وجود  نتيجة ومخزوناتها  حقوقها  بواسطة  للاستغلال  ديونها  تغطية  الملأسسة
 رأس مـن بالاحتياجـات  عنهـا يعبـر والتـي احتياجهـا لتغطيـة أموال على للحصول  بحاجة  الملأسسة  تجعل
 .BFR العامل المال
 

 
 . 191د  ذكره،   سبق  مرجع  شرفي،   منصف–)1(
 . 85-84د ، 2013الجزائر،    والتوزيع،   والنشر  للطباعة  هومة  دار  للمؤسسة،   المالي  التسيير  خميسي،   شيحة–)2(
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 العامل:  المال رأس احتياج أنواع/ 2-1
 :exBFR للاستغلال العامل المال راس احتياج /2-1-1

 الاســتغلال بمــوارد  تمويلهــا الملأسســة تســتطيع لا التــي الاســتغلال خــارى الـــمتداولة الأصــول يمثــل
 التالية: بالعلاقة وتحسب  الأجل قصيرة المالية

 
 
 
 :exBFR الاستغلال خارج العامل المال رأس احتياج /2-1-2

يمثــل الأصــول المتداولــة للاســتغلال التــي لا تســتطيع الملأسســة تمويلهــا بمــوارد الاســتغلال الماليــة 
 . (1)قصيرة المدى

 العامل : المال رأس احتياج يأخذها أن يمكن التي الحالات/ 2-2
 خـارى ديون  –الاستغلال  خارى المتداولة الاستغلال = الأصول  خارى  العامل  الـمال  رأس  احتياى
 الاستغلال.

0˂BFR 

 الكافيـة الأجـل قصـيرة المـوارد  لمتـلأمن الحالـة هـذه فـي الملأسسة  فإن  وموجبة  كبيرة  قيمة  كانت   إذا
 اختلال(. الاستغلال )حالة دورة احتياجات  مختلف لتغطية منخفض  تكلفتها غالبا تكون  والتي

BFR˂0 

 المـوارد  تلـ  خدمتسـلم الحالـة هـذه فـي الـدورة موارد  من أقل الدورة احتياجات  تكون  الحالة  هذه  في
 المتاحـة المـوارد  اسـتغلال فـي اخـتلال وجـود  أيالإنتاجيـة  الطاقـة في والزيادة الاستغلال دورة  توسيع  في
 اختلال(. الأرباه )حالة من والتقليل التكلفة زيادة على يلأثر بما

BFR = 0 

 موارد الدورة = احتياجات الدورة.
 
 
 

 
 ، على الموقع التالي:  07، دتحليل الميزانية الوظيفية،  الديوان الوطني للتعليم والتكوين عن بُعد  –)1(

 https://eddirasa.com/wp-content/uploads/ONEFD%203AS/Gestion-Econ/gestion%20compt-finan/envoi1/ges-fina-07.pdf  لاع ــّ ــمّ الاطــــ تــــ
 . 20:24على الساعة   2025/ 04/ 24عليه يوم  

 موارد الدورة -احتياجات الدورة  BFRاحتياى رأس المال العامل =  ❖
 المخزونات + مدينو الاستغلال +  BFRاحتياى رأس المال العامل =  ❖

 )ديون الاستغلال + ديون خارى  –و خارى الاستغلال(  مدين

احتياى رأس المال العامل للاستغلال = الأصول  ❖
 ديون الاستغلال. -المتداولة للاستغلال 
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 : TN الخزينة -/3
 واحدة، استغلالية دورة المدة حوزته في التي الأموال مجموعة بننها الملأسسة خزينة  تعريف  يمكن

 الـــدورة خـــلال ســـائلة مبـــالغ مـــن فعـــلا فيـــه التصـــرف تســـتطيع مـــا أي الجـــاهزة القـــيم صـــافي تشـــمل وهـــي
 التالية: بالعلاقة وتحسب 
 

 
 الخزينة: تغير حالات

BFR = ˂FR = 0 = TR-  ماديـة مـوارد  عـن البحـث  مـن لابـد  أي معـدوم، أو ثابـت  مـالي تـوازن  حققـت 
 المستقبلية. احتياجاتها تغطية لضمان جديدة

FRBFR = 0 ˃ TR-˂˃ أجــل مــن ماليــة مــوارد  إلــى بحاجــة الملأسســة تكــون  هنــا التــوازن، عــدم حالــة 
 استمرارية. ضمان

BFR ˂ FR ˂ = 0 ˂ TR- الدائمـة المـوارد  أن يعنـي النقـود  مـن دائـم هـام  حققـت  الملأسسـة تـوازن  حالة 
 (1)موجبة. خزينة يشكل الذي الصافي المال رأس في فائض  يوجد  لذا الثابتة، الأصول من لحبر
 المالية:  النسب-ب

 والمـلاءة والسـيولة الربحيـة مجـالات  فـي المنشـنة أداء تقييم في  المالي  المحلل  المالية  النسب   تخدم
 (2)والاستثمارية. التمويلية سياساتها وتنفيذ  فيرسم إدارتها كفاءة مدى  وكذل 

 بنسـبة قـورن  إذا إلا لـه قيمـة لا المقارنـة هـذه ونـاتج رقمـين بين  علاقة  بننها  المالية  النسبة  وتعرف
 (3)الموقف. تقييم يمكن المقارنة عملية ضوء وعلى المرجعية بالنسبة وتسمى مماثلة، أخرى 

 السيولة: نسب •
ـــملاءة النســب  هــذه تقــيس  علــى المنشــنة مقــدرة آخــر بمعنــى أو القصــير بالأمــد  للمنشــنة الماليــة ال

 تغطيـة مـدى تبـين القصـير الأمـد  فـي  للمنشـنة  الماليـة  الأجـل. والمـلاءة  القصـيرة  المالية  الالتزامات   تسديد 
 إلـى الــموجودات  هـذه تحويـل مـن المنشـنة لهـذه ويمكـن المتداولـة المنشـنة بموجودات  المتداولة  المطلوبات 

 المالية القدرة تقييم إلى السيولة نسب  المتداولة. وتهدف المطلوبات  لاستحقاق مساوية زمنية فترة في نقد 
 (4)القصير. الـمدى على للملأسسة

 
 

 التـل ملبنـة مؤسسـة حالـة دراسـة ، SCF المـالي المحاسبي النظام تطبيق ظل في الجزائرية للمؤسسة  المالي  الأداء  تقييم  سبتي، إسماعيل    –)1(
-423د ، 2017بالجلفـــة،  عاشـــور زيـــان جامعـــة ، 34الاقتصـــادي  العـــدد الإنســـانية،  والعلـــوم الحقـــوق  مجلـــة ، 2016/ 2014للفتـــرة  بســـطيف
424 . 

 . 43د    ، 2003الأردن،    ، 01ط  للنشر،   وائل دار  ، العملية  والاستخدامات  والأدوات  الأساليب  والائتماني  المالي  التحليل  مطر،  محمد  –)2(
 . 51د ، 2009مصر،    الجامعية،   الدار  ، الجدوى   ودراسات  المالي  الأداء تقييم  حنفي،   الغفار عبد  –)3(
 النفطيــة(،  المشــاريع شــرفة فــي ميدانيــة الأداء )دراســة تقــويم فــي الماليــة النســب أهميــة الركــابي،  خلــف علــي الســيد العــامري،  حســن زهــرة –)4(

 . 115د ، 2007،  33العدد    والاقتصاد،   الإدارة  مجلة

❖ TR  احتياجات رأس الـمال العامل–= رأس المال العامل 

 السلفات الـمصرفية. –الخزينة = القيم الجاهزة 
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 السيولة. نسب : يمثل04رقم  جدول
 النسبة المعيارية الصيغة الرياضية النسبة

 نسبة التداول
 المتداولة الأصول
 المتداولة الالتزامات 

 

 

تقــــيس هــــذه النســــبة مــــدى قــــدرة الشــــركة علــــى ســــداد 
ــولها المتداولـــــة،  ــن أصـــ ــل مـــ ــا قصـــــيرة الأجـــ التزاماتهـــ
وتعتبــر الزيــادة فــي هــذه النســبة ملأشــر إيجــابي علــى 

 قدرة السداد في الأجل القصير.
 

نســــــــــــــــبة الســــــــــــــــيولة 
 السريعة

المخزونات  −  المتداولة الأصول
 المتداولة الالتزامات 

 

 

تقــــيس هــــذه النســــبة مــــدى قــــدرة الشــــركة علــــى ســــداد 
التزاماتهــا قصــيرة الأجــل مــن أصــولها المتداولــة التــي 
تمتــاز بســرعة تحولهـــا إلــى النقديـــة )الأســرع ســـيولة(، 
بحيـــث تســـتبعد المخـــزون لبطـــيء تحولـــه إلـــى نقديـــة، 

 وكذل  تستبعد الـمصروفات الـمدفوعة مقدما.

 نسبة النقدية
 يعادلها  وما النقدية 
المتداولة الالتزامات 

 

تقــــيس هــــذه النســــبة مــــدى قــــدرة الشــــركة علــــى ســــداد 
ــط،  ــة فقـ ــولها النقديـ ــن أصـ ــل مـ ــيرة الأجـ ــا قصـ التزاماتهـ
وذلـــــ  باســـــتبعاد حســـــابات المـــــدينون وأوراق القـــــبض 

 والمخزون السلعي والـمصروفات الـمدفوعة مقدما.

ــة الركــابي، خلــف علــي الســيد  العــامري، حســن زهــرةالمصــدر:  ــة النســب أهمي ــي المالي الأداء  تقــويم ف
 .224د  ،2007، 33العدد  والاقتصاد، الإدارة مجلة النفطية(، المشاريع شرفة في ميدانية )دراسة

 الســيولة نســبة إمــا المتداولــة، للخصــوم المتداولــة الأصــول تغطيــة مــرات  عــدد  تبــين التــداول نســبة
 (1)المتداولة. الالتزامات  أداء على القدرة لقياس متشددا مقياسا تعتبر السريعة

 المالي:  الهيكل نسب ➢
 والتغطية(:  الرفع )نسب المد ونية نسب ✓

 عــن النظــر وبغــض  اســتحقاقها، ميعــاد  يحــين عنــدما الــديون، كافــة ســداد  علــى المنشــنة قــدرة تقســيم
 الأجل.  طويلة أو الأجل قصيرة الديون  تل  كون 

 هي:  شيوعا وأكثرها المجموعة هذه نسب  أهم ومن
 الموجودات:  الإجمالي الد ون  نسبة-أ

 تمويـل فـي الغيـر أمـوال علـى الاعتمـاد  فـي الملأسسـة  إليـه  ذهبـت   الـذي  المدى  النسبة  هذه   وتقيس
 احتياجاتها . 
 الموجودات  إجمالي –الديون  الموجودات = إجمالي الإجمالي الديون  نسب 

 
 . 56د    المرجع،   نفس  حنفي،   الغفار عبد  –)1(
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 الملكية:  حقوق  إلى الد ون  نسبة-ب
الملكيــة ق حقـو  الأجــل( علـى والطويلـة الــديون )القصـيرة إجمـالي قسـمة طريــق عـن حسـابها ويـتم

 المحتجزة(.  والأرباه والاحتياطات  المال )رأس
 تمويـل فـي تمـويلي مصـدر كـل مسـاهمة مدى وتحليل  دراسة  في  النسب   هذه  تساعد   التمويل:  نسب ✓

 :(1)يلي ما في النسب  أهم إلى التطرق  يمكن خاصة بصفة الثابتة والأصول عامة بصفة الأصول
 التمويل. نسب : ـمثل5الجدول 

 تفسير النسبة  العلاقة البيان
نسبة التمويل  

 الدائم
الأموال الدائمة / 

 الأصول غير جارية 
ل صول  الدائمة  الأموال  تغطية  مستوى  على  النسبة  هذه  تعتبر 

 غير جارية. 

نسبة التمويل  
 الخاد 

 الأموال الخاصة/
 الأصول الثابتة 

  الثابتة   لاستخداماتها  الملأسسة  تغطية  مدى   على  النسبة  هذه  تعبر
 التي   الآجال  طويلة  القروض   حجم  وتبين  الخاصة  بنموالها
 للملأسسة.  الأمان لتوفير الملأسسة تحتاجها

نسبة  
الاستقلالية  

 المالية 

 الأموال الخاصة/
 مجموع الخصوم 

ــد  ــذه وتفيــ ــبة هــ ــة فــــي النســ ــين المقارنــ ــوال بــ ــة أمــ ــوال الملأسســ  والأمــ
ــة ــن المقترضـ ــر مـ ــف الغيـ ــا، بمختلـ ــد  أنهـــا أي آجالهـ  تبيـــان فـــي تقيـ

 الــملأسسة لأمـوال بالنسـبة الغير من الأجنبية الديون  إجمالي  أهمية
 الخاصة.

 الأجراء للعمال الاجتما ية للتأمينات الوطني  للصندوق  الـمالي الأداء تقييم شهبوب، أمينةالمصدر: 
  ،2022الجزائر،  ،2العدد  ،10الـمجلد  ،2020-2016الفترة  -19-فوفيد   جائحة ظل في

 . 97د 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 . 97د    ، مرجع سبق ذكره  شهبوب،   أمينة  –)1(
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 نسبة الربحية:  ✓
 : يمثل نسب الربحية 6جدول رقم 

 التفسير العلاقة اختصار الاسم المؤشر
 على العائد  معدل
 الملكية.  حقوق 

ROE 
 الصافية  النتيجة 
الأموال الخاصة 

 
  استغلال   في  المالية  الإدارة  كفاءة  عن  تعبر
 الـملا   أموال

العائد على  
 الاستثمار. 

ROI 

النتيجة  الاستغلال  الصافية 
رأس المال المستثمر 

 

 

 وإدارة   استخدام   في  الملأسسة   كفاءة  عن  تعبر
 لديها  المتاحة الأموال

العائد على  
 الـمبيعات.

ROS 
 الدخل  قبل الضرائب  والفوائد

المبيعات 
 

الرئيسي   النشاط  وفعالية  أداء  يقيس 
 للملأسسة والمكانة التنافسية 

معدل العائد على 
 الأصول

ROA 
 النتيجة  الصافية 
مجموع  الأصول

 
 الواحد   الدينار  استغلال  كفاءة  يقيس  وهو
 من نتيجة صافية ه يحقق   وما الأصول من

 باستخدام  المالي الأداء وتقييم قياس ثابت،  بن  علال بوخلال، الإسلام سيف خالد  المصدر:
الفترة   لخلال صيدا  مجمع  حالة القيمة: دراسة خلق في فعاليتها ودراسة والتقليدية  الحد ثة المؤشرات

 .5د  ،2021، 1العدد  ،12المجلد  الاقتصادي، العدد  دراسات  مجلة ،2009-2019

 نسب النشاط أو نسب الأداء: ✓
 أنهــا والمطلوبــات. أي الموجــودات  إدارة فــي المنشــنة إدارة نجــاه مــدى لتقيــيم النســب  هــذه تســتخدم

 فـي قـدرتها مـدى ثـم ومن الموجودات  اقتناء في للمنشنة المتاحة الموارد  استخدام  في  كفاءتها  مدى  تقيس
 الموجودات.  لهذه الأمثل الاستخدام
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 النشاط.   سبن يمثل:  07رقم  جدول
 النسبة المعيارية  الصيغة الرياضية النسبة 
إجمـــالي  معــدل دوران 

 الأصول
ــال/ ــم الأعمـ ــالي  رقـ   إجمـ

 الأصول
ــذه توضـــح ــبة هـ ــدد  النسـ ــا تتحـــول التـــي المـــرات  عـ ــم إلـــى الأصـــول فيهـ  رقـ
 الأعمال.

معـــدل دوران الأصـــول  
 غير الجارية

ــول  ــال/ الأصـ ــم الأعمـ رقـ
 غير الجارية

 فـي الملأسسـة كفـاءة مـدى إلـى الجاريـة غيـر الأصـول دوران معـدل  يشير
 الأعمال. رقم لتوليد  بالملأسسة الخاصة الثابتة الأصول استخدام

معـــدل دوران الأصـــول 
 الجارية

ــول  ــال/ الأصـ ــم الأعمـ رقـ
 الجارية

 فــــي الملأسســــة كفــــاءة مــــدى إلــــى الجاريــــة الأصــــول دوران معــــدل يشــــير
 الأعمال. رقم توليد  في الجارية الأصول استخدام

 المــالي "دراســة المحاســبي النظــام وفــق الماليــة للقـوائم المــالي ليــلحالت لزعــر، سـامي محمــد المصـدر: 
-2011 قســنطينة، منتــوري، جامعــة التســيير، وعلــوم الاقتصــادية العلــوم كليــة ماجســتير، رســالة حالــة"،
 .100د  ،2012

 الحد ثة:  المؤشراتثاني ا: 
 : MVA المضافة السوقية القيمة-أ

ــة بـــين الفـــرق  بهـــا يقصـــد  ــة المســـتخدم )حقـــوق  المـــال لـــرأس الدفتريـــة والقيمـــة الســـوقية القيمـ  الملكيـ
 محــدودا، الماليــة الــديون  مســتوى  علــى القيمــة فــي الاخــتلاف يكــون  مــا الماليــة( للملأسســة. غالبــا والــديون 
 والقيمــة الســوقية القيمــة بــين الفــرق  مــن يــنتي المضــافة الســوقية القيمــة مــن الرئيســي الجــزء فــإن وبالتــالي
 الشركات. في التشغيلية للفاعلية مقياس وكذل  الثروة خلق في معيار وتعد  ل سهم، الدفترية

 :MVA الـمضافة السوقية القيمة حساب  طريقة
MVA = ∑

𝐸𝑉𝐴

(1+𝐶𝑀𝑃𝐶)𝑡

𝑛
𝑡=1 

EVA : المضافة.ة الاقتصادية القيم 
CMPC : المال.  لرأس المرجحة الوسيطية التكلفة 

 : EVA المضافة الاقتصادية القيمة -ب
 الأخيـرة، السنوات  في أهمية أكثر أصبح ملأشر هي المتبقي الربح  أو  المضافة  الاقتصادية  القيمة

 القيمـة تقيـيم يحـاول وهـو Stern Stewart and Co الاستشـارات  شـركة قبـل مـن الملأشـر هـذا تطـوير تـم
 مــن يتــنلف وهــو النشــاط فــي المســتثمر المــال رأس بتكلفــة المــديرين وتوعيــة للمســاهمين أنشــاؤها تــم التــي
 مـا تتجـاوز للشـركة دمـرت( قيمـة ذلـ  مـن العكـس علـى ضـافت )أوأ قـد  الشركة إدارة  كانت   إذا  ما  تعديد 
 المال. ورأس مقدم يطلبه

 
 

 

❖ EVA = NOPAT – (cost of capital* capital) 
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NOPAT :  الضريبة بعد  الربح صافي 
cost of capital : المال رأس تكلفة 

Capital : المال. رأس 
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 الاقتصــادية القيمــة مؤشــر باســتخدام الاقتصــادية المؤسســة أداء الثــاني: تقيــيم المبحــث
 المضافة.
 الملأسســة قــدرة مــدى قيــاس علــى يقــوم حــديث  ملأشــر المضــافة الاقتصــادية القيمــة ملأشــر يعتبــر
 تفوقـه ومـدى صـحته مدى بتحديد  الباحثين من العديد  قام وقد  للمساهمين،  القيمة  خلق  على  الاقتصادية

 إلى: نتطرق  المبحث  هذا الأداء. وفي تقييم ملأشرات  باقي على
 ونشنته.  المضافة الاقتصادية القيمة مفهوم -
 حسابه.  وطرق  استخدامه أسباب  -
 وعيوبها.  الـمضافة الاقتصادية القيمة مزايا -
 الاقتصادية. القيمة أهمية -

 المطلب الأول: الأسس النظرية للقيمة الاقتصادية المضافة.  
 EVA  الـمضافة الاقتصادية  القيمة مفهومالفرع الأوّل:  

، بننــه مقيــاس لــ داء المــالي لتقــدير (EVA)المضــافة  الاقتصــاديةيحتســب عــرف ملأشــر القيمــة 
رأس المـال  نكلفـهالربح الحقيقي المرتبط بتعظيم ثروة المالكين لفترة محاسبية ويحتسب عن طريق طـره 

 1المملو  والمقترض من صافي الربح التشغيلي المعدل بعد الضريبة.
تعــرف بننهــا  نــوع خــاد مــن حســاب الــدخل المتبقــي إذ تمثــل مقياســا محاســبيا للــدخل مطروحــا 

 .  الاستثمارمنه العائد المحاسبي المطلوب لقياس 
لمفهوم الدخل المتبقـي إذ أنهـا تسـتند أيضـا إلـى  امتداد يعتبر مفهوم القيمة الاقتصادية المضافة 

 مفهــوم تكــوين الثــورة، مــن خــلال زيــادة قيمــة الشــركة، وهــي تختلــف عــن الــدخل المتبقــي مــن حيــث أنهــا
تعمل علـى إدخـال بعـض التعـديلات عـل البيانـات المحاسـبية، وذلـ  لتجـاوز المفـاهيم المحاسـبية، وبنـاء 

، وتحويـل رأس المــال مــن المفهــوم اقتصــاديعلـى هــذه التعــديلات يـتم تحويــل الــربح المحاســبي إلـى ربــح 
، وبما يساهم في إزالة التشوهات المرتبطة بالنموذى المحاسبي للقيمة الاقتصاديالمحاسبي إلى المفهوم  

لـربح المنشـنة بعـد أن  المضـافة مقياسـا عامـا  الاقتصادية، أي الدخل المتبقي، وتعتبر القيمة  الاقتصادية
 الاقتصاديةلتوليد هذا الربح، ويمكن التعبير عن القيمة  استخدامهتكلفة رأس المال الذي تم    اقتطاعيتم  

 :2المضافة حسب الصيغة التالية
 
 

 
الفوردي،    -1 إسماعيل  التنمية  أحمد  تحقيق  متطلبات  فأحد  الاستراتيجي  الأداء  تقييم  في  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مدخل  تطبيق  دور 

، جامعة مدينة  2، العدد  13، المجلة العلمية والبحوا المالية والإدارية، المجلد  دراسة تطبيقية عل سوق الأوراق المالية الكويتية–المستدامة  
 .  1905، د 2022السادات، الكويت، 

الحيط،    -2 أبو وادي، ونهيل سقف  الأردنيةرامي  التجارية  المصاريف  أداء  لتقييم  فأداة مكملة  المضافة  ، مجلة جامعة  القيمة الاقتصادية 
 . 2503، د 2016، 12، العدد، 30النجاه ل بحاا )العلوم الإنسانية(، المجلد 

 

❖ EVA = Adjusted NOPAT – (Adjusted cost of capital 
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EVA:  القيمة الاقتصادية المضافة 
AdjustedNOPAT:  صافي الربح التشغيلي المعدل بعد الضريبة 

AdjustedCost of Capital: التكلفة الكلية المعدلة لرأس المال المستثمر 
 :EVA1التطور التاريخي لمفهوم القيمة الاقتصادية المضافة  الفرع الثّاني:  

تعـــــد القيمـــــة الاقتصـــــادية المضـــــافة ن أبـــــرز الملأشـــــرات الحديثـــــة فـــــي مجـــــال تقـــــيم أداء الوحـــــدة 
المحاسـبية، وأن هــذا الملأشـر نــاتج عـن تعــديلات علـى الــربح المتبقــي  المعطيــات الاقتصـادية بنــاءا علـى 

 وهي شركة استشارية أمريكية في نيويور  والتي أسسها كل من، Stern Stewart et Coقامت بها شركة 
JoelStern وBennett Stewart ، وأصـــدرته بمســـمى جديـــد كعلامـــة تجاريـــة(EVA).نهايـــة الثمانيـــات ، 

، ويتضـح Evaluationبإعداد تقـارير ماليـة دوريـة فـي مجلـة تصـدر بعنـوان  Stern Stewartوتقوم شركة 
من عنوان المجلة محاولة الـربط بـين اسـم مقيـاس القيمـة الاقتصـادية المضـافة ومصـطلح التقيـيم، ووفقـا 

أن تخلـــق قيمـــة لمســـاهميها )أي  ، يمكـــن للوحـــدة الاقتصـــاديةEVAللمفهـــوم الأساســـي الـــذي تقـــوم عليـــه 
 إضافة قيمة اقتصادية(، إذا كانت تحقق عائدا على رأس مالها يزيد عن تكلفة رأس المال.

هذا المفهـوم كـان جـزءا مـن النظريـة الاقتصـادية لسـنوات عديـدة ووهـر فـي الأدبيـات ويرجـع ذلـ  
الــذي   Alfred Marshall 1980والــذي ألــف كتــاب  مقدمــة المبيعــات ، و  Hamilton 1977لكــل مــن 
مبادئ الاقتصاد ، ويعرف فيه الـربح الاقتصـادي بننـه صـافي الأربـاه مخصـوما منهـا الفائـدة قدم كتاب  

 المعدل الجاري.على رأس المال المستثمر ب
علـــى تســـويات الأربـــاه المحاســـبية لـــتعكس تكلفـــة الفرصـــة البديلـــة لـــرأس  Marshallوكـــان تركيـــز 

المال وذل  لأن المقياس بدون هذه التسويات ممكن أن يكون ملأشرا مضللا ل داء في كل من النظرية 
إلـى النظريـة الاقتصـادية الكلاسـيكية فـي القـرن العشـرين قـام  EVAوالتطبيق، ويكن أيضا إرجاع جـذور 

 Irving Fisher 1930 ،Francoثلاثة اقتصاديين بـارزين بتعـريفهم ثـم صـقلهم معنـى الـربح الاقتصـادي 
، وقــدمت أوائــل الســتينات وناقشــت معنــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة فــي ســياق تقيــيم الوحــدات 1950

والتـدفق المخصـوم للوحـدة (NPV)  الاقتصـادية اسـتنادا إلـى العلاقـة المحـددة بـين صـافي القيمـة الحاليـة
، أنــه المحــر  الأساســي لقيمــة Millerو Modigliniالاقتصــادية، مــن التــدفق النقــدي المتوقــع، وأوضــح 

الإيجـــابي بــدلا مـــن  (NPV)الوحــدة الاقتصـــادية، وأن ســعر الســـهم الصــافي هـــو صــافي القيمـــة الحاليــة 
 ملأشر القيمة الاقتصادية المضافة. استخدامهيكل رأس المال وسندات الدين والأسهم، وأسباب 

إن مــن أهــم الأســباب التــي دفعــت الكثيــرين بالمطالبــة باســتخدام هــذا الملأشــر كــان نتيجــة الخلــل 
والقصور في مقاييس الأداء المحاسبي التقليدية التي أصبح ن غير الممكن الاعتماد عليها أساسـي فـي 

 معظم منظمات الأعمال الحديثة لأغراض قياس وتقييم إلا أهم جوانب القصور بالتالي: 

 
الحمداني،    -1 بهاء حسين  المضافة  زينب جمعة مطر،  الاقتصادية  القيمة  مؤشر  باستخدام  الاقتصادية  الوحدة  أداء  المجلة    ، EVAتقييم 

 .147، د 2021، جامعة بغداد، العراق، 68العراقية الاقتصادية، العدد 
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عـــدم المقـــدرة علـــى تحديـــد القيمـــة الاقتصـــادية الحقيقيـــة لثـــروة المـــلا  والتـــي تـــنعكس علـــى القيمـــة  -
 السوقية لأسه الشركة.

الـربح المحاسـبي إذ أنـه مـن المتعـارف عليـه أن  احتسـاب تجاهل عن طريق الملكيـة أو الأسـهم فـي  -
الربح المحاسبي خذ في الحسـبان كلفـة فقـط عـن طريـق القـروض والسـندات ويتجاهـل كلفـة التمويـل 
بالملكية تمما مما قد يعطي الانطباع في كثير من الأحيان بنن أداء الشركة كان مرضيا مع العلـم 

 بننه لو تم أحذ هذه التكلفة في الحسبان لتغيرت نتيجة التقييم.
د بصيغة أساسية على المعلومـات المحاسـبية التاريخيـة القائمـة علـى مبـدأ الاسـتحقاق إذ قـ  الاعتماد  -

تصـبح هــذه المعلومـات قديمــة وغيــر ذات قيمـة فــي حالــة التضـخم وأنهــا تعتمــد علـى قيــاس الأربــاه 
ولــيس التــدفقات النقديــة الأهــم بالنســبة لبقــاء الوحــدة الاقتصــادية ونجاحهــا والاســتمرار فــي أعمالهــا 

 وتحقيق أهدافها الاستراتيجية.
عــدم فاعليتهــا فــي كشــف حــالات التعثــر والإفــلاس التــي قــد تتعــرض لهــا المنظمــة فضــلا عــن عــدم  -

قدرتها على مساعدة المستثمرين الحاليين والمرتقبين في تحديـد قـرارتهم الاسـتثمارية السـليمة، وذلـ  
بسبب ارتكاز المقاييس التقليدية ل داء علـى المعلومـات المحاسـبية المعـدة علـى أسـاس الاسـتحقاق 

 .1والقيم التاريخية والطرائق المحاسبية البديلة
 المطلب الثاني: عموميات القيمة الاقتصادية المضافة وخطوات حسابها.

 ةالقيمة الاقتصادية المضاف  وانتقاداتإيجابيات  الفرع الأول:  
 أولا: إيجابيات القيمة الاقتصادية المضافة: 

ينخذ هـذا الملأشـر فـي اعتبـاره تكلفـة رأس المـال المملـو  والمقتـرض، أي تخصـيص كافـة التكـاليف  -
 التي تحملتها الملأسسة من الإيرادات المحققة وبالتالي فإن الربح المتبقي لحملة الأسهم.

 يقيس العوائد الاقتصادية الحقيقية لإجمالي رأس المال المستثمر. -
مقدرتــه توجيــه الملأسســة إلــى الأداء الــذي يــلأدي إلــى العائــد لحملــة الأســهم بســبب ارتباطــه الوثيــق  -

 بالقيمة وبثروة حملة الأسهم.
نقطة  806من خلال أبحاثها أن الملأسسات المنافسة لها بما يقرب  Stem et Stewartأثبت شركة  -

ســنويا فيمــا يتعلــق بإجمــالي العائــد المحقــق لحملــة الأســهم فــي الخمــس الســنوات الأولــى بعــد بدايــة 
 .2تطبيق هذا الملأشر

المسيرين مع أهـداف حملـة أهـداف الأسـهم والملأسسـة ككـل، حيـث أن أي بق أهداف  اتلأدي إلى تط -
اقتراه استثماري يحقق قيمة اقتصادية مضافة موجبة يحقق مصلحة القسم والملأسسـة أيضـا، بينمـا 

 
  دراسة تطبيقية على شرفة آسيا،–استخدام مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في تقويم نتائج ممارسات الأرباح  وآخرون،    خوار سالار  -1

 .18، د 2017، جامعة صلاه الدين، العراق 21، العدد 4مجلة الإنسانية، المجلد 
كشميري،    -2 و  عبد  قطاع  عابد  حالة  دراسة  السعودي،  الأسهم  سوق  في  المدرجة  الشرفات  لتقييم  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مؤشر 

 .210، د 2020، المملكة العربية السعودية، 23المجلة العربية للنشر العلمي، العدد  شرفات المواد الأساسية،
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الاقتراحــات الاســتثمارية ذات القيمـــة الاقتصــادية المضــافة الســـالبة فهــي غيــر مرغوبـــة ســواء علـــى 
مســتوى القســم أو الملأسســة ككــل. علــى العكــس مــن بعــض المقــاييس الماليــة الأخــرى كالعائــد علــى 

 الاستثمارات والذي قد يلأدي إلى خلق نوع من التعارض بين مصلحة القسم والملأسسة ككل.
تعمــل علــى تخفــيض مشــاكل الوكالــة مــن خــلال تحفيــز المســيرين وتشــجيعه علــى التصــرف كــننهم  -

 ملا  للملأسسة.
 1عيوب القيمة الاقتصادية المضافةثاني ا: 

، ومــع تجريــب هــذا الملأشــر واســتخدامه (EVA)مــن انتقــادات ملأشــر القيمــة الاقتصــادية المضــافة 
 في مجال قياس الأداء المالي من قبل المهتمين وهرت بعض النقائص والعيوب منها:

هذا الملأشر في حسابه على بيانات محاسبية وبالتالي تشوه صورة الربح الاقتصادي ويظهر د  يعتم -
 هذا النقص من خلال عدم أخذ عامل التضخم في الحسبان لأنه أهم معيار في التفرقة بينهما.

تعــديل لــبعض العناصــر والبيانــات المحاســبية ويمكــن  120صــعوبة حســاب الملأشــر لأن أكثــر مــن  -
منها إضافة إلى إعداد القوائم المالية وفـق معـايير المحاسـبة الدوليـة المتعـارف   25إلى    15تطبيق  

 عليها والتي بدورها تختلف من بلد إلى آخر.
يتضــح لنــا مــن علاقــة حســاب الملأشــر أنــه يعتمــد علــى عامــل المبيعــات أو العوائــد التــي يجــب أن  -

تغطــى كافــة تكــاليف انتاجهــا فكلمــا ارتفعــت أكثــر ترتفــع القيمــة الاقتصــادية المضــافة، وهــذا إن دل 
فإنما يدل على ضرورة التركيز على الاسـتثمارات والمشـاريع التـي تحقـق عوائـد فـي الأجـل القصـير 

 وإهمال الأنشطة التي لها عوائد كبيرة في المدى الطويل.
التــي تحقــق قيمــة اقتصــادية موجبــة نظريــا وفــق هــذا الملأشــر يــتم اختيــار المشــاريع أو الاســتثمارات  -

لكــن فــي الواقــع يصــعب صــناعة القــرار وفقــه لأنــه يعتمــد علــى حجــم المبيعــات أو العوائــد وهــي مــن 
الصعب التنبـلأ بهـا فـي المسـتقبل والتنبـلأ يبقـى احتمـال قـد لا يحـدا حتـى فـي الحـالات التـي يمكـن 

 قياسه وما يزيد الأمر تعقيدا الحالات التي تتميز بعدم التنكد.
 خـلال تطابقهمـاوذل  من  (RI)لا يعتب هذا الملأشر شيء جديد كونه يشبه ملأشر الدخل المتبقي  -

الانتقاديـة لهـذا  (Al Biddle)في طريقة الحساب نظريا وتجريبيا اثبت هذا التشابه من خلال دراسـة 
مقــدار  (RI)و  (EVA)حيــث فســر كــل مــن  1999الملأشــر فــي الولايــات المتحــدة الأمريكيــة ســنة 

فــي الولايــات المتحـــدة  1996ســنة  (Dodd et Chen)وحتــى دراســة  (MVA)مــن تغيــرات  7%
 (EVA) حيـث فسـر كـل مـن  (Stern et Stewart)الأمريكية التي أجراها علـى نفـس بيانـات دراسـة 

 .(MVA)من تغيرات  %20مقدار   (RI)و

 
زرقون،    -1 الفاروق  بالمؤشرات  عمر  مقارنة  الاقتصادية  للمؤسسات  المالي  الأداء  قياس  في  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مؤشر  فاعلية 

، العدد  5دراسات العدد الاقتصادي، المجلد    ، 2012-2009، للفترة  (ENSP)التقليدية، دراسة حالة مجمع المؤسسة الوطنية لخدمات الآبار
 . 41-40، د2014، جامعة الأغواط، 2
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أي أكثــر منــه دقــة فــي عكــس  (NOPAT)بالمقارنــة مــع  (MVA)فشــل الملأشــر فــي تفســير تغيــرات  -
حيـث الأخيـر فسـر مـا  1997سـنة  (Kramer et Pushner)الوضـعية الاقتصـادية حسـب مـا ابتتـه 

 من التغيرات. %90مقداره 
 EVAطرق حساب القيمة الاقتصادية المضافة   الفرع الثّاني:

: يستخدم مقياس القيمة الاقتصادية المضافة لتحديد الربحية 1حساب القيمة الاقتصادية المضافة
الصحيحة التي تحققها الوحدة من أجل تحقيق أفضل قيمة لحملـة الأسـهم، ولحسـاب القيمـة الاقتصـادية 

 المضافة هنا  خمس خطوات رئيسية: 
علـى  بالاعتمـاد ومعاينة البيانات المالية للوحدات: ونستطيع الحصـول علـى هـذه البيانـات   الاطلاع -

 القوائم المالية وفي أغلب الأحيان يتم أخذ البيانات المالية لسنتين لإجراء عملية القياس.
تحديـد رأس مـال الملأسسـة: إن المبـادئ المحاسـبية المقبولـة قبـولا عامـا كثيـرا مـا تضـلل فـي وصـف  -

 الوضع المالي الحقيقي للملأسسة.
: هـي المتوسـط المـرجح لتكلفـة رأس المـال، حيـث (CMPC)التكلفة الوسطية المرجحـة لـرأس المـال   -

الأدنــى الواجــب تحقيقهــا مــن مشــروع اســتثماري والــذي يســمح بتغطيــة تعــرف علــى أنهــا المردوديــة 
ــدائنين  ــة( والـ ــاهمين )الأمـــوال الخاصـ ــة المسـ ــة المفـــروض مـــن قبـــل ممـــولي الملأسسـ معـــدل المردوديـ
)تكلفة الاستدانة(، وتعتبر تكلفة رأس المال عنصـر مهـم فـي المجـال المـالي، فهـي المعيـار الأمثـل 

 للمفاضلة بين البدائل الاستثمارية والمحدد الرئيسي لقيمة الملأسسة.
 ويتم حساب التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال كما يلي: 

 
 حيث: 

CMPC: .التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال 
CD : .)تكلفة الديون )الاستدانة 

 حيث تكلفة الاستدانة تحسب وفق العلاقة التالية: 
 
 

 
D :  الديون 

KP : الديون الخاصة 
CKP : .تكلفة الأموال الخاصة 

 
  ، 2015-2012تقييم الأداء المالي لمجمع سونطراك بالمقارنة بين أساليب التقييم الحد ث والتقليدي، دراسة قياسية للفترة  أمين بتواتة،    -1

 .86-85، د 2019، جامعة الوادي، 1، العدد6المجلة الجزائرية للتنمية الاقتصادية، المجلد 

CMPC = Ckp x (KP/D + KP) + CD x (1-TIBS) x (D/D + KP) 

 .(DN) الاستدانة الصافية /(RF)= النتيجة المالية  (CD)تكلفة الاستدانة 
التوويفات  –الاستدانة الصافية = الخصوم غير الجارية + خزينة الخصوم 

 خزينة الأصول  –المالية 
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 حيث تكلفة الأموال الخاصة تحسب وفقا للعلاقة الآتية: 
 

ــربح التشــغيلي بعــد الضــريبة  - : يقصــد بــه الاســتغلال بعــد الضــريبة أو NOPATحســاب صــافي ال
 النتيجة المالية الحالية من أثر الاستثمار أو التمويل.

 هنا  طريقتين لحساب القيمة الاقتصادية المضافة:: EVAالاقتصادية المضافة  حساب القيمة -

  الطريقة الأولىأوّلا : 

 حيث:

ROI :  ملأشر العائد على الاستثمار 

CMPC :  تكلفة رأس المال 

CI : رأس المال المستثمر 

 الطريقة الثانية ثاني ا: 

 

 في قياس الأداء  EVAالمطلب الثاني: أهمية مؤشر القيمة المضافة  

ــدما قامـــت شـــركة  ــافة كمقيـــاس عنـ ــادية المضـ ــة القيمـــة الاقتصـ  Stern et Stewartبـــرزت أهميـ
باســتخدام الملأشــر لأول مــرة بالاعتمــاد علــى الــربح الاقتصــادي بــدل مــن الــربح المحاســبي، وذلــ  بســبب 

المحاسـبية التقليديـة وعـدم ملائمتهـا لاقتصـاديات  المعـاييرعدم جودة الحسابات الختامية التي تقوم وفق 
التشــغيل فــي شــركات الأعمــال، حيــث أن الأمــر الــذي كــان يجعــل صــافي ربــح العمليــات بعــد الضــرائب، 

ر مشوهة وغير معبرة لاقتصاد التشغيل الحقيقي في شركات الأعمال، أما القيمـة يوكلفة الاستثمار مقاد 
الاقتصـــادية المضــــافة تنخـــذ فــــي الاعتبـــار التعــــديل الـــذي يحصــــل علـــى صــــافي الـــدخل بعــــد الأنشــــطة 
التشغيلية ورأس المال العامل، مما يجعلها أكثر توافقا مع الأهداف الأساسية للشركات المساهمة العامة 

 فهي تقو على قياس نسبة الإنجاز في الشركة ومقارنتها بالسوق ككل.

كما أنها أيضا تعتمد علـى القيمـة الحاليـة التـي تكـون أكثـر ارتباطـا بـالواقع مـن غيرهـا عنـد القيـام 
بالتخطيط لمشاريعها المستقبلي، وبالتالي فإن القيمة الاقتصادية المضافة هي الأرباه المتولدة من رأس 
المال العامل بعد القيام بطرحها من تكلفة الحصول عليها، وتـزداد قيمتهـا بزيـادة الأربـاه التشـغيلية دون 

 .(KP)الأموال الخاصة  /(RN)= النتيجة الصافية  (CKp)تكلفة الأموال الخاصة 

Eva = (ROI – CMPC) x CI 

Eva = NOPAT – (cost of capital x capital) 
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الزيادة في رأس المال العامل، وفي حالة قامت الشركة علـى زادة الاسـتثمار فإنـه فـي نفـس الوقـت لا بـد 
بعـد الاسـتثمار الحـديث، وعنـد التخطـيط لزيـادة رأس المـال أن تكون الأرباه أكبـر مـن تكلفـة رأس المـال 

باستخدام ملأشر القيمة الاقتصادية المضافة يـم قبـول جميـع القـيم الحاليـة الموجبـة ورفـض القـيم الحاليـة 
السالبة للاستثمار، وذل  لحين الوصول إلى أرباه المشروع بعد الضرائب بقة أكثر مـن الفائـدة والالتـزام 
التي تتحملها الشركة للحصول على رأس المال، يعتمد احتساب القيمة الاقتصادية المضافة على ثلاا 

 متغيرات أساسية هي: 

 صافي الربح التشغيل قبل الفوائد وبعد الضرائب  -1
 مقدار الاستثمار المستخدم  -2
 التكلفة المرجحة للتمويل. -3

م علـى تحقيـق أربـاه تسـاوي علـى يمكن الاسـتنتاى ممـا سـبق أن الشـركات الناجحـة هـي التـي تقـو 
تكلفة الاستثمار فيها )أي تكلفة الأموال( وعلى ضـوء ذلـ  يصـبح الاعتمـاد بشـكل أساسـي علـى الـربح ال

الاقتصادي معبرا عن قيمة الأرباه الاقتصادية أكثر من الربح المحاسبي، فهي في الأساس فكرة ليست 
 Marshallحديثة في حقـل الإدارة الماليـة، فقـد قـام بـاقتراه الفكـرة الاقتصـادي المعـروف ألفـردي مارشـال 

منذ وقت طويل، أي يجب على الشركات أن تعمل دائما في ول حقيقـة أنـه يجـب تحقيـق الأربـاه التـي 
تغطي كلفة الاستثمار على الأقل، وبذل  جاءت فكرة الربح الاقتصادي لغرض تطبيق التكلفـة الحقيقيـة 

 1لرأس المال.

  

 
قدومي،    -1 المضافة ثائر  الاقتصادية  المالي      القيمة  الأداء  لتقييم  فمعيار  المالية  مقارنة،–والمؤشرات  لاستكمال    دراسة  مقدمة  رسالة 

يا،  متطلبات الحصول على درجة الماجستير في المالية وإدارة المخاطر، جامعة العلوم التطبيقية الخاصة، عمادة البحث العلمي والدراسات العل
 . 33-32، د د 2018عمان الأردن، 
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 خلاصة الفصل:  

في هذا الفصل تطرقنا إلى الأداء المالي فهو محورا أساسيا وفعـالا للنمـو والاسـتمرارية، فهـو آليـة 
تمكن من نجاه الملأسسة في الاستخدام الأمثل للوسائل المالية بكفاءة وفعالية من أجل تحقيق أهـدافها، 
لــذا يتوجــب تقيــيم الأداء المــالي فــي الملأسســة الاقتصــادية لإعطــاء الصــورة الحقيقيــة لهــا، وعمليــة تقيــيم 
الأداء المالي عبارة عن مقارنة الأداء المخطط والأداء الفعلي، ويتيح للملأسسـة امكانيـة تحديـد الأخطـاء 
والانحرافات وكذل  تحديـد أسـبابها والبحـث عـن الطريقـة أو الكيفيـة لمعالجتهـا، ويـتم تقيـيم الأداء المـالي 
بالاعتماد على ما توفره القوائم المالية وملأشرات التوازن المالي )رأس المـال العامـل، احتيـاى رأس المـال 

وبفضـلها يمكـن الحكـم علـى الملأسسـة وتحديـد مسـارها المسـتقبلي، أمـا  العامل، الخزينـة(، وهـي ملأشـرات 
 الملأشرات الحديثة المتمثلة في القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية تقيس الأداء وتخلق قيمة.

وهــرت القيمــة الاقتصــادية المضــافة عقــب ضــعف المقــاييس التقليديــة فــي قيــاس الــربح الحقيقــي 
والقيمــة الحقيقيــة للملأسســة، وتتميــز القيمــة الاقتصــادية المضــافة بننهــا تنخــذ بعــين الاعتبــار تكلفــة رأس 
المال، مجموعة من التعديلات عند الحساب، ويتمثل دورها الأساسي في خلـق قيمـة للمسـاهمين وكـذل  

 تعظيم ثروتهم.

 



 

 

 

 

 

 الثّالث:الفصل 

دراسة حالة مُؤسسة الإسمنت 
 وَمُشتقّاته بسعيدة
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 تمهيد

التّحليــل المــالي بعــدما الانتهــاء مــن الجانــب النظــري الــذي تطرقنــا فيــه إلــى مفــاهيم عامــة حــول 
ــة و   ــن جهـ ــتعمالاته مـ ــالياواسـ ــيم الأداء المـ ــافة وتقيـ ــة الاقتصـــادية المضـ ــالي و   لقيمـ ــيم أداء )الأداء المـ تقيـ

سنحاول في هذا الفصل الربط بـين ، (الملأسسة الاقتصادية باستخدام ملأشر القيمة الاقتصادية المضافة
لمـا هـو معـا  فـي  إسقاطاالجانب النظري والجانب التطبيقي، من خلال الدراسة الميدانية بحيث تعتبر 

الواقـع وفــي إحـدى الملأسســات الجزائريــة، ولقـد وقــع اختيارنــا فـي هــذا علــى الملأسسـة الاســمنت ومشــتقاته 
 كما يلي. مبحثينولاية سعيدة، وللقيام بهذه الدراسة يتم تقسيم الفصل إلى 

 المبحث الأول: مدخل عام لملأسسة الإسمنت ومشتقاتها

 سـعيدة مـن ةسـمنت لولايـالإلملأسّسـة ة فالقيمـة الاقتصـادية المضـا فـقالتحليـل المـالي و المبحث الثاني :  
 م2024إلى  2010
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 عام لمؤسسة الإسمنت ومشتقاتها  عرضالمبحث الأول:  

من بين الملأسسات الرائدة في مجال صـناعة الاسـمنت  بسعيدةتعتبر ملأسسة الاسمنت ومشتقاته 
منذ نشنتها في الجزائر، سنحاول مـن خـلال هـذا المبحـث إلـى عـرض عـام لملأسسـة الاسـمنت ومشـتقاته 

، وذل  من خلال التعريف بالملأسسـة محـل الدراسـة، ثـم تقـديم عـرض حـول نشـاط الملأسسـة ولاية سعيدة
 وتطورها، وبعده نتناول بنية الهيكل التنظيمي للملأسسة.

 scisتاريخية عن مصنع الإسمنت    نبذة تاريخيةالمطلب الأول:  

 لمحة تاريخية حول الشرفة الوطنية لمواد البناءالفرع الأوّل:  

ديسـمبر  20المـلأر  فـي  280/67( بموجـب الأمـر SNMCت الشركة الوطنيـة لمـواد البنـاء )ئنشأ
مجموعـة مـن الشـركات  ، وهي مقسمة إلى أربع ملأسسـات جهويـة وكـل وحـدة مقسـمة بـدورها إلـى1967
 كالتالي:

 ( SNMCالشركة الوطنية لمواد البناء )مُلأسّسات (: يمثّل 05الشّكل رقم )

 

 

 

 

. 

 

 من إعداد الطالبة المصدر: 

قــد تـم تحويــل شـركة تســيير مسـاهمة الدولــة لمـواد البنــاء إلـى مجمــع  2009وفـي شــهر نـوفمبر مــن سـنة 
                                                     . (GICA)شركة  12صناعي للإسمنت الجزائر، والذي يضم 

(group industriel des ciments d'Algérie) 

 

 

 (SNMCالشركة الوطنية لمواد البناء )

 

الملأسسة الجهوية 
 للإسمنت ومشتقاته للشرق 

الملأسسة الجهوية 
 للإسمنت ومشتقاته للوسط  

الملأسسة الجهوية 
 للإسمنت ومشتقاته للغرب 

 بحيث يعد مصنع الاسمنت بسعيدة من الشركات التابعة لها وهو محل دراستنا 

       ملأسسة الاسمنت 
 شلف
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 scisلمحة تاريخية عن مصنع الإسمنت سعيدة الفرع الثّاني:  

 1974سـنة  SNMCمشروع بناء مصنع الإسمنت بسـعيدة أوكـل إلـى شـركة الوطنيـة لمـواد البنـاء 
وبعــد دراســة هــذا المشــروع الــذي  1975مــن أجــل تجســيده فــي دائــرة الحساســنة ولايــة ســعيدة وفــي ســنة 

عقــود دوليــة مــع شــركة أجنبيــة مــن أجــل  SNMCمليــار ســنتم وقعــت شــركة  652بلغــت تكلفتــه حــوالي 
 الشروع في عملية البناء وتمثلت هذه الشركة الأجنبية في:

 .المتخصصة في مجال بناء مشروع المصنع ومتابعة الأعمال KAWASAKIالشركة اليابانية  -
 المتخصصة في إنجاز المعدات الكهربائية ACECالشركة الإيطالية  -
في الفاتح  ، بدأ الإنتاى وكان خروى أول كيس إسمنت 1979بعد انتهاء من بناء المصنع سنة   -

 .من شهر أبريل
 :انقسم مركب الإسمنت والجير إلى وحدتين 1991وفي سنة  -

 ( وحدة الإسمنت 1)                                                                 

 ( وحدة الجير2)                                                                  

مــع تحديــد  1997ديســمبر  28وبعــد التفــرع اســتقرت كــل واحــدة منهمــا بقــانون خــاد وذلــ  فــي 
 دى. 1050000000رأس مال الشركة وأصبحت شركة برأسمال يقدر ب 

تحت  تم ضم جميع شركات الاسمنت ومشتقاتها بالجزائر  2010وفي الفاتح من شهر يناير سنة  
 .G.I.C.Aوصاية المجمع الصناعي للإسمنت الجزائر 

كلـم  20كلـم أي  3بولاية سعيدة بدائرة الحساسـنة تبعـد عنهـا حـوالي   S.C.ISتقع شركة الاسمنت  
هكتـار  31متـر فـوق سـطح البحـر. وتقـدر المسـاحة الكليـة حـوالي  1100عن ولاية سعيدة على ارتفاع 

بالإضــافة  ةوغيـر مغطـا ةومسـتودعات مغطـا أر نصـفها مشـغول بوسـائل الإنتـاى معـدات المبــاني 40و 
 :الخضراء، بحث تحتوي على منجمين لجزء كبير مخصص للمساحات 

 م 1500منجم تستخرى منه الكلس ويبعد عن الملأسسة ب  -
كلم والذي يقع جنوب الملأسسة بـدائرة  27منجم تستخرى منه مادة الطين يبعد عن المصنع ب  -

 عين الحجر ولاية سعيدة.

 :الطاقة الاستهلاكية

احتيــاطي  كيلــو متــر عــن الملأسســة كمــا يبلــغ 2: المحجــرة الخاصــة بهــذه المــادة تقــع علــى بعــد الكلــس
 مليون طن. 140الموجود في هذه المحجرة حوالي 
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 طن. 521700تحتاى الملأسسة في السنة من هذه المادة حوالي 

يتم تزويـد الشـركة مـن ميـاه جوفيـة موجـودة بـالقرب مـن محجـرة الكلـس القريبـة مـن الملأسسـة عـن   الماء:
 سنويا 3م  180000طريق الآبار. ويستهل  حولي 

يتواجد الصلصال في الطبقات السفلى في المحجرة الطين المتواجدة في عـين الحجـر ويقـدر   الصلصال:
 مليون طن. 2.4احتياطي بحوالي 

 كلم عن الملأسسة. 200: مصدره من عقاز ولاية معسكر وفلوريس ولاية وهران يبعد حوالي الجبس

كلم من الملأسسة بالقرب من دائرة عين الحجر  25تقع محجرة خاصة بالطين على بعد حوالي   الطين:
 مليون طن. 20يقدر احتاطي الطين في هذه المحجرة حوالي 

كلم احتياجات السـنة  300مصدره منجم الروينة في عين الدفلة يبعد عن الملأسسة حوالي  :خام الحد د
 طن. 6956من هذه المادة حوالي 

كلـم أمـا الثانيـة فـي مركـز الضـغط العـالي بسـعيدة  1: تواجد نقطتين للكهرباء الأولـى علـى بعـد الكهرباء
 .1978/05/03الذي أنجز في 

 : يبيّن أنواع الاستهلاكات للكهرباء08الجدول رقم 

 ( الاستهلاك السنوي حسب الورشات2) استهلاكات الورشات بالساعات  -( 1)
 اكلواط س 2040000التكسير والتخزين  كلواط سا 1700التكسير والتخزين 
 كلواط سا 23712000ورشة الطحن اللين  كلواط سا 200ورشة الطحن اللين 

 كلواط / سا 17280000لطهي ا اكلواط س 2400الطهي 
 كلواط سا 25530000طحن الإسمنت  كلواط سا 5000طحن الإسمنت 

 من إعداد الطّالبة بالاستناد إلى وثائق الملأسسة المصدر: 

غليزان  الغاز )  مليون في السنة من نقطة أنبوب   50تستهل  الوحدة الواحدة ما يقدر ب الغاز الطبيعي:  
 .1978تاري  الربط جوان  (سعيدة –

 / سا  3م 5653:  الاستهلا  النظري 

 / يوم  3م 132692

 / السنة  3مليون م 50

 



 دراسة حالة مؤسسة الإسمنت ومشتقاته بسعيدة                                      الثالثالفصل 

 

 

68 

 : يمثّل الاستهلاكات الوسطية للشركة وطاقتها الإنتاجية.  09الجدول رقم 

 ( الطاقة الإنتاجية 4) ( الاستهلاكات الوسطية 3)
الأدنى  لتر في السنة  50000زيت الغاز:  بالحد  للمصنع  الإنتاجية  الطاقة  تقدر 

 ة طن في السن 100: الحديديةالكرات  طن يوميا من مادة الكلس 1700
العادي   طن في السنة  50000: الجبس الرقم  موازي  طن    500.000إنتاى 

 طن في السنة  20000الحديد:  إسمنت في السنة 
  طن في السنة  300: المادة المقاومة )بري (

 من إعداد الطّالبة بالاستناد إلى وثائق الملأسسة المصدر: 

 سلم الإنتاج:

مصنع الاسمنت بسعيدة ومركباته يسمح بالانتقال من نوع المنتوى إلى نوع المنتوى إلى نوع آخر هذا  
حيث  ومن  الإسمنت،  من  الفرع  لهذا  السوق  احتياجات  مع  الإنتاى  بتنقلم  المركبات صمم  من  النوع 

 IIA /Cpg CEM32.5           المصنع نجد: الأنواع التي ينتجها

الاسمنت   من  أخر  نوع  توفير  مستقبلا  الشركة  تحاول  ذل    CPG CEM IIA/42.5كما  في  مراعية 
 طلبات الزبائن.

 تقبلة. سالهيكل التنظيمي لمؤسسة المدراسة : المطلب الثاني 

 مع فمية الإنتاج   الإسمنت الهيكل التنظيمي لمؤسسةالفرع الأوّل: 

 الإسمنت  الهيكل التنظيمي لمؤسسةأولا: 

الأمانة من:  التنظيمي  الهيكل  العامو العامة    يتكون  المدير  ميديريات  رئيس  خمس  وبعدها   ،
 المدقق الّذي يندرى تحته باقي الإدارات وخاصة  مساعد المدير العامو 
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  وضح الهيكل التنظيمي للمؤسسة.   : 06الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 العامة المديرية

 العامة  الأمانة رئيس المدير العام 

مساعد المدير 
 العام 

        مديرية
 التجارية 

مديرية الموارد  
 البشرية 

مديرية التطور   مديرية التقنية 
 والاستثمار 

مديرية المحاسبة  
 والمالية

 المدقق 

 

دارة  لإمسلأول ا
 والجودة 

 

مساعد الأمن  
الداخلي مسلأول 

 دارة والجودة لإا

 

رئيس دائرة  
القضايا القانونية  

دارة  لإمسلأول ا
 والجودة 

رئيس دائرة مراقبة   
 الجودة  

 

: من إعداد الطّالبة  المصدر
 انطلاق ا من وثائق الملأسسة 
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الإنتاج

الإنتاج

 2021-2010فمية الإنتاج من سنة : ثاني ا

 2021-2010يوضح كمية الإنتاى من سنة  : 10جدول رقم 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
 535100 515000 564000 515200 362800 470100 504140 الإنتاج 
 

   2021 2020 2019 2018 2017 السنوات
   187010 230165 266810 404940 528400 الإنتاج 
 المصدر: من وثائق من المؤسسة.  

 (2021-2010يمثل منحنى بياني لتطور إنتاى الإسمنت خلال السنوات ) : 07الشكل رقم 

 المصدر: من إعداد الطالبة 

 

( ثُمّ نلاحظ أنّ  2017-2010نلاحظ من خلال المخطط أنّ كمية الإنتاى عرفت تذبذب ا بين السنوات )
( للسنوات  تراجعا  سجّلت  الإنتاى  المقدرة  2021-2018كمية  للإنتاى  ذروة  أعلى  بلغت  حيث   ،)

سنة    564000 سنة    2014خلال  خلال  ذروة  أدنى  الإنتاى  كمية  شهدت  المقدرة    2021بينما 
187010 . 
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 : التعرف بالمصلحة المستقبلة. الفرع الثاني 

هنا  العديد من المصالح والأقسام والورشات التي تتفرع من مديريات تقوم بالعمل مع بعضها  
البعض لتسيير شلأون الملأسسة لإعطاء أحسن النتائج وتطويرها من تحقيق البرامج المسطرة والمدروسة  

 من طرف الإدارة وسوف نتعرض لذكر ووائفهم 

 المد رية العامة أوّلا: 

تهتم بتسيير الوحدة والربط بين مختلف المصالح والتنسيق بينها حيث تصلها يوميا تقارير حول 
من   بالملأسسة  المتعلقة  الوثائق  بجميع  بالعناية  تقوم  التي  المديرية  أمانة  وتساعدها  الشركة  عمليات 
البريد  واستقبال  الرسائل  وبعث  والتلاكس  والفاكس  الهاتف  بعمليات  القيام  وأيضا  والخارى  الداخل 

 الخاد بالمدير العام والمقابلات ومختلف الطلبات.

 :ومن مهام المدير العام

 يبرم كل العقود والصفقات التي تقوم بها مصالح الملأسسة  -أ
 الإمضاء على الشيكات   -ب 
   يستعمل كل المبالغ الموجهة إلى الملأسسة ويقوم بالسحب في إطار كل ما يسمح به القانون   -ت 
 له الحق في اللجوء إلى العدالة في قضية تخص الشركة.  -ا 

ويجتمع هذا   ،كما للشركة مجلس إدارة يرأسه مديرها العام الذي يعين من طرف أعضاء مجلسها
المجلس بدعوة من رئيسه كلما اقتضت الضرورة لذل  لدراسة مواضيع هامة والمصادقة على مشاريع 

 لصالح الشركة.

 . وهذه المديرية تنقسم إلى عدة مديريات فرعية تتفرع إلى دوائر ومصالح

 المد رية التقنية ثاني ا: 

الإنتاجي   النشاط  وضعية  وتحسين  به  والقيام  المسطر  العمل  برامج  بتنفيذ  المديرية  هذه  تقوم 
وإعطاء التوجيهات للمصالح الأخرى وتوفير الشروط اللازمة لمواصلة الأشغال الدائمة وبتقنيات حديثة  

 كذا توزيع منتوجاتها في وروف ملائمة و  مع إبقاء الوحدة في نشاط مستمر

   وهي تجمع أربع دوائر وكل دائرة تجمع عدة مصالح:

الأولية  -أ/ المواد  الأولية    :دائرة  بالمواد  الملأسسة  تموين  بمهمة  وبها مصلحتين  تقوم  الإنتاى  لعملية 
 : هما
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المنجمي -1 الاستغلال  رافعات مصلحة  بواسطة  المنجم  من  الكلس  مادة  جلب  عن  مسلأولة   :
 وجرافات بحضور مختصين.

العتاد -2 تسير  مصلحة صيانة  التي  الشاحنات والآلات  الصناعي ومراقبة  العتاد  تقوم بصيانة   :
 الإنتاى. 

والإنتاج  -ب/ التصنيع  حتى   :دائرة  مراحله  جميع  في  الإنتاى  سير  مراقبة  وبها    توزيعه  مهمتها 
 :مصلحتين هما

من    بتداء  ا و مسلأول عن مراحل التصنيع  يلعب دور أساسي وه  :تصنيع المواد الأولية  مصلحة -1
تقارير حول كمية  جلب المادة الأولية إلى غاية وضع الإسمنت في الخزانات وتقوم بإعطاء 

 الإنتاى يوميا. 
: تقوم بتوزيع الإسمنت بكميات محدودة وكذا إفادة رئيس المصلحة بالتقارير التوزيع  مصلحة -2

 حول كمية التوزيع. 

ت فتقوم بعملية الإصلاه على  لاهمتها في حالة حدوا أي عطب في الآ تكمن م  :الصيانة  دائرة  -ج/
 أحسن حالة وضمان صيانة المعدات وتشغيلها جيدا وبها عدة مصالح: 

الغيار    :الميكانيكية  المصلحة -1 الميكانيكية ل لأت وكذا صنع قطع  مهمتها إصلاه الأعطاب 
 داخل ورشاته.

 . تقوم بإصلاه الأجهزة الكهربائية المعطلة ومراقبتها :الكهربائية المصلحة -2
بعملية مراقبة سير الإنتاى مع ضبط كميات    :المراقبة وقياس وضبط الأجهزة  مصلحة -3 تقوم 

 الفرن.  مقادير المواد الأولية والسير الحسن لتجهيزات الوحدة وقياس درجة حرارة
المنفعية -4 الإنتاىالمصلحة  بعملية  المرتبط  الصناعي  العتاد  باستمرار  تراقب  كل    :  عن  ويبلغ 

 عطب يمكن أن يحدا.
 .: هنا  أربع مناطق كل منطقة مسلأولة عن مرحلة من مراحل سير الإنتاى المناطق -5

 وتنقسم إلى ثلاا مصالح هي:  :دائرة الدراسات والتخطيط -د/

التي يلزم شراؤها    : تقوم هذه المصلحة بإعداد دراسات للمشتريات مصلحة الدراسة والتخطيط -1
لعملية المناسبة  والوضعيات  الحلول  وإيجاد  لها  مختلفة   والتخطيط  قرارات  إعداد  وكذا  الشراء 

 . ال كالترقية، إنهاء عقد عمل ....... 
المخزون  -2 تسير  والمحافظة   :مصلحة  تسييرها  على  يعملون  أمناء  المخازن  أعمال  على  يقوم 

العمليات  هذه  وكل  أو سرقة  تلف  كل  من  ومراقبتها  وإحصائها  داخلها  الموجودة  السلع  على 
 تسجل وتعالج.  
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 أما بالنسبة للإجراءات التي تقدم عليها حركة المواد في المخزن هي: 

 الاستلام عملية تعتمد على مراقبة الكم والنوع بين الطلب والتسليم. -
 الترتيب ترتيب المواد المسلمة في أماكن مخصصة لها.  -
 الحفظ حسب خصائص ومميزات المواد التلف، سرعة الالتهاب ...(.  -
 التوزيع وضع المواد في منازل المستعمل مع المراقبة والخروى -
والتموين -3 المشتريات  وقطع  مصلحة  الاستهلاكية  بالمواد  الوحدة  بتموين  تقوم  مصلحة  هي   :

والميكانيكية   الصناعية  المعدات  وكذا  الإنتاى  عملية  في  تساعد  التي  واللوازم  والمواد  الغيار 
 والكهربائية.  

المخزن   في  المتوفرة  أو  الناقصة  المتطلبات  وكل  المشتريات  على  الطلب  سندات  بإعداد  تقوم  كما 
والمطلوبة بوثيقة تسمى طلبية شراء والمصادقة عليها قد تكون هذه المشتريات داخلية أو خارجية زيادة  
دخولها  عند  السلع  ومراقبة  والنوعية  الثمن  لمراعاة  الموردين  مع  الفاكس  بنعمال  قيامها  ذل     على 

 المخزن.

  المد رية التجارية ثالث ا:

بعد  النهائي  المنتوى  بيع  أو  بتسويق  المديرية  هذه  له،  تقوم  مرحلة  أخر  في  التصنيع  عملية 
 وتضم: 

البرمجة -1 التجاري    :مصلحة  السجل  من  يتكون  الذي  الزبون  ملف  بدراسة  المصلحة  هذه  تقوم 
 البطاقة الجبائية، وصل الطلب، نسخة من بطاقة التعريف.

بالكمية المسموه    بعد قبول ملف الزبون تقوم هذه المصلحة بإنجاز الفاتورة  :مصلحة الفواتير  -2
بها وتقدم إلى الزبون مع الكمية التي اشتراها، كما تسجل الكمية المتبقية عندها لتردها لاحقا، 

 المحاسبة العامّة.  كما تبعث الشيكات إلى مكتب الخزينة والفواتير إلى

   مد رية الموارد البشريةرابع ا: 

تنهيلهم   حسب  والتوويف  المستخدمين  وشلأون  بالعمال  يتعلق  ما  بكل  المديرية  هذه  تتكفل 
ومستواهم الفكري والبدني وتوفير وروف العمل الأفضل وتكوينهم وتنمينهم وتضم هذه المديرية دائرة  

 الإعلام الآلي ودائرة الإدارة العامة.

 : التي يعمل تحت إطارها أربع مصالح دائرة الإدارة العامة: -أ
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المستخدمين -1 التي    :مصلحة  الوثائق  وإعداد  أجرته  كتحضير  للعامل،  المادي  بالجانب  تتكفل 
على   الإمضاء  العمل  علاقة  إنهاء  المناصب،  تغيير  العمل،  كشهادات  سندات  من  يحتاجها 

 العطل ...... إل .
الاجتما ية -2 الشؤون  كتعويض    :مصلحة  الاجتماعي  الضمان  ناحية  من  بالعامل  تتكفل 

% إلى جانب متابعة  100% والمستشفى 50% والعطل المرضية 80مصاريف الأدوية بنسبة 
 ملف التقاعد وما ينجر عنه من تعويضات. 

كما نجد عيادة تابعة لهذه المصلحة تقوم بتقديم إسعافات إلى العمال في حالة حدوا أي حادا أو أي  
القطاع   إلى  المصاب  أو  المريض  نقل  يستلزم  وقد  الملأسسة،  داخل  العامل  يصيب  طارئ  مرض 

 الصحي بالحساسنة أو مستشفى أحمد مدغري بسعيدة إذا اقتضى الأمر.

العامة -3 الوسائل  شراء    :مصلحة  وكذا  الخفيف  والنقل  النظافة  بمهنة  مختصة  مصلحة  هي 
 المكاتب والتجهيزات. وتحرير أمر بالمهمات بالنسبة للسائقين للقيام بمهمات يومية أو شهرية. 

: يتمثل بالتكفل بتكوين إطارات الملأسسة وبعض العمال الأكفاء لرفع مستواهم  مصلحة التكوين -4
 وأيضا للمتمهنين والمتربصين من تكوين مهني لتوجيههم على حسب التخصص المرغوب فيه. 

 وتوجد بها مصلحتين وهما:  دائرة الإعلام الألي: -ب/

: تقوم هذه المصلحة بدور هام في عملية تسيير الإنتاى حيث يتمثل عملها مصلحة المراقبة -1
في مراقبة الآلات والتحكم في طريقة عملها آلة الطحن والتبريد والفرن وأي عطب يعني ذل  

المعنية لإصلاه بالمصلحة  بالاتصال  فورا  إصلاحه  يجب  خلل  هذه    وجود  وتتوفر  العطب، 
 المصلحة على أجهزة إعلامية جد متطورة.

يتمثل دورها في تسجيل المعلومات وطبعها وتسجيلها وبرمجتها إلى    :مصلحة تسجيل البيانات -2
المحاسبة والفواتير  تقوم بإخراى بطاقات الأجور وطبع الميزانيات وجداول  أرقام ورموز حيث 

 ....... إل .

ا:  المحاسبة: مد رية المالية و  خامس 

هذه المديرية كما يدل عليها اسمها تقوم بالحسابات و تسيير ميزانية الشركة لسنة كاملة تتكرر 
من أجل دفع ثمن خدمتهم أو  الصكو  للعملاء  الشيكات )  باستمرار, وتقوم بالعمليات البنكية وتحضير

( وتضم دائرة المالية و المحاسبة التي بدورها تجمع مصلحة المالية, مصلحة المحاسبة العامة  سلعتهم
مصلحة المحاسبة التحليلية, وكلها تقوم بنعمال مكملة لبعضها البعض تصب في وعاء يسمى التسيير  

 المالي للشركة في ول ميزانية محددة خلال سنة ميلادية معينة. 
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ومديرية المالية لا يقتصر دورها على هذه النشاطات فحسب بل تقوم أيضا بإخطار المسير في  
حالة الاقتراب من تجاوزات الميزانية وإيقاف عمليات الاستثمار أو الشراء إن وجد خطر المساس أو  

 عدم احترام الميزانية المصادق عليها. 

 الأجهزة التابعة للمديرية العامة : يُبينّ 11الجدول رقم 

 للمديرية العامة وهي:  هنا  عدة مصالح ودوائر تابعة مباشرة
(1 )

مصلحة  
الأمن 
 الداخلي 

على  والمحافظة  المعمل  أمن  على  للسهر  الأولى  العامة  المديرية  إطار  ضمن  تدخل 
عمال  تسير  أصبحت  المصلحة  هذه  أن  غير  العمال،  أمن  و  المعدات  ومراقبة  ممتلكاته 

عامل في أربع فرق   150القطاع الخاد الذي يعرف باسم اليقظة التي يعمل بها حوالي  
نهارية و ثلاا فرق ليلية يعملون على مراقبة أوراقها و كذل  تسجيل الشاحنات والبيانات  
الخاصة بالشحن ويتم تسجيلها في السحل الخاد, وكذل  تحرير محاضر حول الحوادا  

 و مراقبة العمال والتعرف على أي دخيل أجنبي 
( دائرة 2)

مراقبة  
النو ية  
 )المخبر(

تعمل هذه المصلحة على المتابعة اليومية للمنتوى كل ساعة أو ساعات وذل  لضبط نسبة  
المادة الأولية فيه وأيضا على تحليل نوعية الإسمنت المنتجة ومطابقتها للمعايير القانونية  

المعايير    450وشدة مقاومتها للضغط حيث أن نوعية الإسمنت )أسي بي جي   بات ذو 
 في الوطن  الوطنية الذي يلائم المنا  وأعمال البناء

(3 )
 المدقق 

 مراقبة دورية وفقا لبرنامج على حساب الهيئات التي ينبغي التحقيق فيها  -
 إعداد تقارير خاصة بهذه المراقبة ترسل إلى المدير العام  -
 التوجيه في إطار القوانين  -

(4 )
مصلحة  
الأمن 
 الصناعي

تهتم هذه المصلحة بنمن العمال من خلال توفير الأجهزة اللازمة لذل  كالألبسة الواقية من  
تقوم بمراقبة التجهيزات والمعدات   العالية والنظارات والقبعات والأحذية، كما  درجة الحرارة 
أسرع وقت   الإنقاذ في  بعمليات  والقيام  فيه  والتحكم  وكذا مواجهة أي حادا طارئ  يوميا 

 وتقديم الخسائر 
(5 )

مصلحة  
حماية  
 البيئة 

الأوسا    من  الوحدة  وتنظيف  الأشجار  من خلال غرس  المحيط  نظافة  في  دورها  يتمثل 
 والزيوت ........ إل  

الحبيبات   تعمل على جلب  أو مصفاة  التصفية  بنجهزة  تعرف  إلى وجود أجهزة  بالإضافة 
أمراض  يسبب  الحبيبات  هذه  بقاء  لأن  الجو،  تنقية  ذل   في  محاولة  للإسمنت  المتطايرة 

 كثيرة أهمها مرض الربو 
(6 )

مصلحة  
نوعية بمراقبة  المصلحة  هذه  حسب   تقوم  كانت  إذا  الإسمنت  مادة  نوعية  أي  الإنتاى 
في عليها  المنصود  وضع    المعايير  على  وتسهر  تراعي  هذا  جانب  إلى  التنظيمات، 
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الجودة 
 والنو ية 

الفئات  كل  وتمس  تطبق  الإجراءات  وهذه  الإدارة  تسيير  وتسهل  تضبط  التي  الإجراءات 
 سواء كانت إدارية أو تقنية أو تجارية 

(7 )
 السائق

هنا  سائق تابع للمديرية العامة يقوم بنقل مدير الملأسسة لأداء مهامه عن طريق تحرير  
 . أمر بمهمات للسائق سواء كانت يومية أو شهرية
 المصدر: من إعداد الطالبة بالاستناد على وثائق الملأسسة 
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  سعيدة من   ةلايسمنت لو الإلملأسّسة  ة  فة الاقتصادية المضاالقيم  فقالتحليل المالي و المبحث الثّاني:  
 م 2024إلى  2010

 ":NOPAT" يلي بعد الضرائبغ : حساب الربح التشالمطلب الأول

 :تاليالحسابه ك يتمّ و  سةسيا لقياس الأداء التشغيلي للملأسالتشغيلي ملأثرا أسا ربحعتبر اليُ 

 الضرائب  -اليف التشغيلية كتلا -يرادات الإ = ح التشغيليبالر 
وق  سّ السمنت في  وتقلبات الطلب على الإ  (الكهرباء والغاز)بحيث يتنثر هذا الملأشر بتكاليف الطاقة  

 المحلية.

 ب ينوات بالتقر سّ ر الايرادات والتكاليف التشغيلية لبعض ال: تطوّ (12)الجدول رقم 

 الضرائب شغيليةلتّ ا فيلاكتال  راداتالإ واتسّنال
2010 
2011 
2015 
2020 
2021 
2022 
2023 
2024 

 مليون دينار  1200
2114572737,64 

 مليون  1500
1795478752,01 
848429042,17 
184328997,52 
1483061353,63 
2071440303,37 

 مليون دينار  800
88783390.27 

 ار ن ديمليون  950
842098625,98 
498124535,85 
770859530,79 
938438424,49 
37432967,03 

 ار ن ديمليون  100
-76313457 

 مليون دينار  130
5460658,9 
6256061,24 
8515645,08 
4838390.08 
24513840.5 

 ة سسمعلومات مقدمة من الملأ  :المصدر

 : (01التعليق )

تطور  نُ  لها  كان  التشغيلية  والتكاليف  الايرادات  أن  الجدول  من خلال  في  تدريجي    اونمو    الاحظ  ا 
ية  ميك ان يهذا د   سكع ث يحي  م،  2024إلى    2010ن  بي  هذا من خلال الفترة الممتدة ما  و    ،الأداء المالي

 . وقيةالسّ ية و  د رات الاقتصاغيّ تّ ل لتها بتجاساو   سةالملأسّ 

ا يدل على  دى ممّ   2071440303,37مليون دينار بالتقريب إلى    1200يرادات فقد ارتفعت من  الإ
النشاط   تفوق  بس نبتوسع  زيادة  و  66ة  التّ %  القدرة  للملأ تحسين  حجم    خلالمن    سةسّ سويقية  زيادة 

 .المستهدفة قسواتنويع الأ سعار أو  ين الأحست  و  المبيعات أ  
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ا  بي  سهذا مما يعكس نو    يرادات من الإ  أقلّ   ارتفعت التكاليف التشغيلية خلال نفس الفترة في نموّ  
التّ ءفاكفي   و ة  القُد شغيل  ال  ملأسّسةرة  النّ حكّ تّ على  في  الغفقات ر م  و  ي  خمّ لتّضا  طو ضّغم  سعار  أارتفاع  ة 
  ه بدور   سعكيملحوظ في ارتفاع نسبته وهذا ما    رائب كان له أثرللضّ   ةسبا بالنّ أمّ   ،ية والطاقةمواد الأولّ ال

 زينة العمومية. خفي ال لأسّسةالم مةاهسارتفاع الأرباه المحققة ويعزز من مُ 

سعيدة مع   ةسمنت بولايالإسة  سّ لأ مُ ل    اليّ  ما في الأداء الي  رات تطورا صحّ  شّ هذه الملأ   حتوضّ   عامّ    شكل  ب
أجل الحفاظ    ن  نتاجية م  كاليف وتعزيز الإتّ لم في احكّ تّ لات مرتبطة بضرورة الاستمرار في اجود تحديوُ 

 . امة في السوق الوطنية والإقليميةتحقيق تنافسية مستد و  موّ  نّ على مسار ال

  .NOPAT  التشغيليّ  حساب الرّبح: (13)الجدول رقم 

   -  2010سنة   - 

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
1911806011.80 777425,506,96 51693,597,88 2082686906,96 

 البةعداد الطّ إ من  :المصدر

 -  2011سنة   -

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
214576737.64 88.783.390,27 76,313,457 1949475.890,37 

 -  2015سنة   -   

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
 مليون  420 مليون  130 دينار  مليون  1500 مليون  1500
 2020لسنة   NOPAT  التشغيليّ  حساب الرّبح

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
1795478752.01 842098625,98 5460658,9 947,919,467,00 

 ةبالعداد الطّ إ من  :المصدر

 -  2021سنة   -   

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
848429042.17 498124535,85 6256061.24 34484845,08 
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 -  2022سنة   -

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
1184328997,52 770859530,79       8515645,08 404953827.65 

 -  2023سنة   -

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
4483061353,63 938438124,49       4838390,08      539,784,839,06      

 -  2024سنة   -

 "NOPAT "شغيليّ تّ لح ابالرّ  رائبالضّ  شغيليّةتّ لاليف اكتّ لا راداتالإ 
2071440303,37 937432967,03 24543840,5 1109493495,84 

 : (02) التعليق

ابلرّ ل  ي  فاالصّ  الخا  غيليّ شلتّ ح  الضرائب  أربع  ب  سمنت  لإا  بملأسّسة  صّةبعد  خلال  سعيدة  ولاية 
  ة عاليفوال شغيليّ لتّ ا ء اد لات في الأتحوّ   كستع ةرات ماليحظنا تطوّ لا  2024 إلى  2020خيرة نوات الأسّ ال

 سة. سّ لأ لملريبية الضّ 

سنوات السواء عبر   قد شهدت نموا في الايرادات والتكاليف على حدّ    ةالملأسس  كما تشير الأرقام إلى أنّ 
ا يدل على توسع النشاط  شغيلية ممّ تّ لا  فاليكتّ لزادت ا  عومع هذا الارتفا  ،يرادات حيث ارتفعت فيها الإ

ا  نتاجيّ الإ في  زيادة  بالطّ مر لا  فاليكتّ ل وربما  أو  تبطة  الأولجالأ  اقة  المواد  أو  ول    صّة  اخية  ور  في 
 .التغيرات الاقتصادية في الجزائر

  الّتي كورونا    ةانخفض بسبب موجباقي الأداء و    تُفيد   م2021سنة    شغيليّ التّ   بحرّ الل  من بعد أخرى سجّ 
 . صابت العالمأ

 2024و   2020  لسنةناعي مع المتوسط الصّ   NOPAT  التشغيليّ  مُقارنة الرّبح: (14)الجدول رقم 

 ناعي المتوسط الصّ  " لمؤسسة الإسمنت NOPAT "التشغيليّ  الرّبح نواتالسّ 
 مليون دينار  500 دى 947,919,467,00 2020
 مليون دينار  480 دى 1109493495,84 2024
 عتماد على وثائق من الملأسسة الا من إعداد الطالبة ب :المصدر
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  (:03)ليق عالتّ 

سمنت الإ  ةملأسسل  ناعي  المتوسط الصّ التشغيلي و    حبرّ ل تحليل معطيات الجدول مقارنة الخلا  ن  م  
بين   ما  للفترة  سعيدة  نُ 2024و   2020لولاية  ارتفع    NOPAT  غيليّ شلتّ ابح  رّ للي  فاالصّ   أنّ   حظلام، 

 . %17بنسبة ى وهو ما يشكل نمو  د  161574028,00شكل محسوس بفارق  بخلال أربع سنوات 

مليون دينار وهذا راجع الى   50ما يعكس فجوة قدرها    %04سبة  ا المتوسط الصناعي انخفض بنأمّ 
ت هنا لنتاى  الإ   فليكاارتفاع  أنّ   ،تضارب   كن  ال  حيث  صافي  تحسن  التّ   حبرّ زيادة  يمثل  في  شغيلي  ا 

 . غيليةشلتّ إلى زيادة معتبرة في الايرادات مقارنة بالمصاريف ا ا يدلّ ممّ  ةكر للشّ  داء الأساسيّ الأ

حقق الذي  الانخفاض  أن  الفترة  تكما  في  الملأسسة  النموّ م  2024و    2020ه  القطاع  ا  رغم  في  لمتوقع 
استغلال   ىمد و    سعيرالتّ   اتيجيةر ستهيكل التكاليف وال  أعمق    ب تحليلا  تطلّ يا  سلبي    ار  شّ الصناعي يعد ملأ 

للعمليات    لة جراء مراجعة شامإب  ةالملأسس  صىو يُ ير هذا الانخفاض  فس ومن خلال ت  ،نتاجيةاقة الإطّ ال
 .أعلى داخل السوق الوطني ةيس غيلية والمالية بهدف رفع الأداء وتحقيق تنافشلتّ ا

 (:WACCالمال ) أسر  فة لكلت  حاني: حساب المتوسط المرج المطلب الثّ 

كية في  ملقوق الحُ يون و  الدّ   ر نشطة عبتمويل الأ  فةل تكمال  لس اأة ر ف لكتل  ل المتوسط المرجع  ثّ ميُ 
الإ بالحساسةقطاع  ويعتبر    ، سمنت  عالية  الاستثمارات  تكون  يم  يتق لا  حاسم    عاملا    "WACC"حيث 

 . الجدوى الاقتصادية

 .هيكل رأس المال ومخلفه المكونات  :(15)الجدول رقم 

 %الملكية  تكلفة   ةسبن %حُقوق الملكية  ةسبن %  ون تكلفة الدّ   ةسبن %   ون الدّ  ةسبن سّنةال
2020 60   % 08   % 40   % 12   % 
2024 65   % 09   % 35   % 14   % 
 (: 04التّعليق )

في إطار تحليل هيكل رأس المال وتكلفة مكوناته في ملأسسة الإسمنت لولاية سعيدة، يتضح من  
لسنتي   المسجلة  بالدين    أنّ م  2024و  2020  البيانات  التمويل  متزايدة على  بدرجة  اعتمدت  الملأسسة 

عام   ففي  الملكية.  بحقوق  الديون  شكّ ؛  2020مقارنة  مقابل  60لت  المال  رأس  هيكل  من   %40  %
%، مقابل تراجع نسبة حقوق  65إلى    2024لحقوق الملكية، في حين ارتفعت نسبة الديون في عام  

ر يعكس توجه الملأسسة نحو تعزيز التمويل بالاقتراض، والذي قد يكون غيّ هذا التّ .  %35الملكية إلى  
الاستفاناتج   في  نسبي  ا عن رغبتها  المنخفضة  الدين  تكلفة  من  خاصّ دة  قابلة   ة  ا،  المدفوعة  الفوائد  وأن 

 للخصم الضريبي، مما يقلل من العبء الضريبي الكلي. 
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أنّ  وحقوق    غير  الديون  من  كل  تكلفة  في  ارتفاع ا  نلاحظ  إذ  تكلفة،  دون  يكن  لم  التوجه  هذا 
، وهو ما قد يعكس تراجع ا 2024% في  9إلى    2020% في  8الملكية. فقد ارتفعت تكلفة الديون من  

صنيف الائتماني أو ارتفاع ا في معدلات الفائدة في السوق، أو ربما زيادة في المخاطر المرتبطة  في التّ 
ا من  بالملأسسة نفسها. أما تكلفة حقوق الملكية فقد سجلت ارتفاع   ، ما  %14إلى    %12ا أكثر وضوح 

على تزايد توقعات المستثمرين للعائد لتعويضهم عن مستوى المخاطرة المرتفع الناتج عن اعتماد   يدلّ 
 الملأسسة المتزايد على الديون.

هذا التغير في هيكل التمويل يشير إلى سياسة تمويلية أكثر عدوانية، حيث   فإنّ  ؛من زاوية أخرى 
تتجه الملأسسة نحو الاستدانة بشكل أكبر. وعلى الرغم من أن هذه الاستراتيجية قد تعزز من العائد  
على حقوق المساهمين إذا تم استخدام التمويل بكفاءة، إلا أنها ترفع في المقابل من المخاطر المالية، 

 خاصة في ول ارتفاع تكاليف التمويل.

ذي يتطلب استثمارات رأسمالية ضخمة ويمتاز بدورات الّ   ؛ظر إلى طبيعة قطاع صناعة الإسمنت وبالنّ 
تدفقات   تحقيق  الملأسسة على  بقدرة  مرتبطة  تحديات  في طياته  يحمل  التوجه  هذا  فإن  إنتاى طويلة، 

 نقدية كافية لتغطية الالتزامات المستقبلية.

رة مع ضرورة متابعة  ط امخلاوازن بين العائد و التّ   ءويل في ضو  لتّمل    سةياسّ اليم  ي عادة تقإ وصى ب  ل  يُ لذ 
 . رينثمتسالم ةق ثتعزيز لضمان الاستدامة المالية و   ريّ  دو   شكل  ب  رات المالية شّ الملأ 

 (WACCالمال ) أسر   فةلكلت حالمتوسط المرج (: 16)الجدول 

 يون × تكلفة الديون بعد الضريبة( + )نسبة الملكية × تكلفة الملكية()نسبة الدّ  WACC=  نة السّ 
2020 7.56%   =x 8% × 0.7) + (0.4 × 12%) 0.6) 
2024 = 8.12%  x 9% × 0.7) + (0.35 × 14%)  0.65) 

   م ن  إعداد الطّالة حسب وثائق الملأسسةالمصدر: 

 (: 05) عليقالتّ 

في إطار التحليل المالي لملأسسة الإسمنت بولاية سعيدة، يعتبر حساب المتوسط المرجح لتكلفة  
( المال  م  WACCرأس  المختلفة    ن  (  مصادرها  من  الملأسسة  تمويل  تكلفة  لتقييم  الأساسية  الملأشرات 

تغيرات واضحة في    2024و    2020  الديون وحقوق الملكية(. يُظهر تطور هذا الملأشر بين سنتي  )
 هيكل رأس المال وتكلفة التمويل، وهو ما يعكس ديناميكية السياسة المالية للملأسسة.

% على التمويل  60، نتيجة اعتماد الملأسسة بنسبة  %7.56نسبة     WACCـ ، بلغ ال2020في سنة  
، (0.7×  %8% )أي  5.6مع تكلفة دين بعد الضريبة تقدر بـ    ،% على التمويل الذاتي40بالديون، و  
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نسبة الديون    ، رغم أنّ م2024في سنة    %8.12نما ارتفعت هذه النسبة إلى  بي  ،  %12وتكلفة ملكية  
بالنظر إلى أن تكلفة الديون أقل من    WACC    %، ما يفترض أن يلأدي إلى خفض 65ازدادت إلى  

ى إلى زيادة التكلفة  أدّ   %14% وتكلفة الملكية إلى  9تكلفة الملكية. غير أن ارتفاع تكلفة الديون إلى  
 العامة للتمويل.

التمويل، سواء  يُشير إلى أن الملأسسة أصبحت تتحمل تكاليف أعلى في الحصول على  هذا التطور 
الائتماني تصنيفها  في  تراجع ا  يعكس  قد  ما  المساهمين،  من  أو  البنو   المخاطر    أو    من  في  زيادة 

المرتبطة بها. كما يمكن أن يُعزى ارتفاع تكلفة حقوق الملكية إلى توقعات المساهمين بتحقيق عوائد  
 أعلى لتعويضهم عن المخاطر المرتفعة.

الـ ارتفع  كلما  إذ  والمالية،  الاستثمارية  القرارات  اتخاذ  يُعد ضروري ا في  الملأشر  ،  "WACC تحليل هذا 
الملأسسة مطالبة بإعادة النظر    فإنّ   ؛انخفضت جدوى المشاريع الاستثمارية، والعكس صحيح. ومن هنا

في سياسة التمويل لتحقيق توازن أمثل بين الديون وحقوق الملكية، بما يسمح بتقليل تكلفة رأس المال 
 وتحسين قدرتها التنافسية وربحيتها على المدى الطويل. 

 يّ عا لصّنمع المتوسط ا( WACCالمال ) أسر   فةلكلت حالمتوسط المرجقارنة مُ  (: 17)الجدول 

 ناعي المتوسط الصّ  (WACCالمؤسسة ) نةالسّ 
2020 7.56% 7.0% 
2024 8.12% 7.5% 

 م ن  إعداد الطّالبة حسب وثائق الملأسسة المصدر: 

 (: 06) عليقالتّ 

سعيدة مع   ( لملأسسة الإسمنت بولاية WACCشير مقارنة تكلفة رأس المال المتوسط المرجح ) تُ 
الصّ  للملأسسة ومستوى    ناعيّ المتوسط  المالية  الهيكلة  كفاءة  مالية مهمة تعكس  إلى معطيات  للقطاع 

عام   ففي  الـ  ؛2020مخاطرها.  البالغ  7.56للملأسسة     WACC بلغ  الصناعي  المتوسط  متجاوزا   %
%، وهو ما قد يعكس ارتفاع تكلفة التمويل مقارنة بالمنافسين، نتيجة احتمالية اعتماد أكبر على  7.0

الديون ذات التكلفة المرتفعة أو تمويلات رأس المال الخاد ذات عوائد مطلوبة عالية، ما يشير إلى  
 تصور أعلى للمخاطر من قبل المستثمرين.

% كمعدل  7.5مقابل    8.12للملأسسة     WACC   فقد استمرت الفجوة، حيث بلغ  ؛2024أما في سنة  
، ما يعني استمرار الملأسسة في مواجهة تحديات تمويلية أو مالية قد تكون مرتبطة بمستوى  صناعيّ  

 .جد وُ  ن  إ الائتماني التّصنيف  المديونية أو تقلبات الأرباه أو حتى ضعف في
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المستمر   تي  ب سنالارتفاع  في  ا  فةلكا  مُ لمرأس  قال  الصناعي  بالمعدل  التنافسية  قارنة  القدرة  يضعف  د 
الف  ةللملأسس الاست مي  قرارات  على  ويلأثر  البعيد  لأنّ ثدى  تحقق  مشاال  مار  أن  يجب  الاستثمارية  ريع 

 .جديةل لتكون مُ عدّ مهذا ال  ن  ا أعلى م  ائد  ع

 : "EVA"ة الاقتصادية المضافة المطلب الثالث: حساب القيم

 : يلاتّ ال حسابها ك يتمّ  كةر لشّ ل داء المالي ل هي مقياسٌ   EVA  المضافة مةيقال

EVA  =س المال( أر  فةلتك × رثمالمال المست )رأس–  (NOPAT  ( التّشغيليّ بعد الضّرائب )الربح 

 مر )بمليون دينار(ثتلمسمال الا أسر  :(18رقم ) الجدول

 مر ثتلمسمال الا أسر  السّنوات
 ر ديناميلون  3000 2020
 ر ديناميلون  3500 2024

 البة. عداد الطّ إ  ن  م   :المصدر

 : (07)التعليق 

ر  تطوّ   إلىسعيدة    ةي منت الحساسة ولاسالإ   سةمر في ملأسّ ثهذه البيانات رأس المال المست  نبيّ تُ 
بين   الي  مليو   3000  ن  م  م  2024و    2020  ي  تنس ملحوظ  دينار جزائري  د   3500ن   أي    ران يمليون 

 .مليون دينار خلال فترة أربع سنوات  500زيادة قدرها  ب  

نتاجية  ماراتها الإثة نحو تعزيز استلأسّستوجه الم  على  رٌ شّ هو ملأ و    %16,7يمثل نسبة ارتفاع    موّ هذا النّ 
 النقدية. وتحديث بنيتها التحتية و 

سيما  ب المتزايد على مادة الإسمنت، لافي رأس المال ر،بة الملأسسة في مواكبة الطل  زايد س هذا التّ عكي
في ول المشاريع السكنية والبنى التحتية التي تعرفها المنطقة والبلاد ككل. كما يُحتمل أن يكون جزء  
تقنيات   إدماى  خلال  من  التكاليف،  وتقليل  الإنتاجية  الكفاءة  تحسين  نحو  موجها  الاستثمار  هذا  من 

ا إلى    ؛من جهة أخرى   .ة أو تطوير خطوط الإنتاى القائمةإنتاى أكثر حداث قد يُشير هذا التطور أيض 
النمو   توجهات  مع  يتماشى  ما  وهو  جديدة،  أسواق  دخول  أو  منتجاتها  تنويع  في  الملأسسة  ر،بة 

 . ات العمومية الصناعية في الجزائرالاستراتيجي للملأسس

العائد على الاستثمار   بملأشرات أخرى مثل  تقارن  إلى أن  تحتاى  الزيادة، رغم أهميتها،  غير أن هذه 
ومعدلات الإنتاجية وتكاليف التشغيل، من أجل تقييم مدى فعالية هذه الاستثمارات في تحقيق أهدافها 

 الاقتصادية.
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  EVA  ةف امضال مةيقحساب ال :(19رقم ) الجدول

   EVA = NOPAT - (WACC×  رأس المال) السّنوات
2020 223.2    =226.8  –  450 ( =3000   ×7.56% )- 450 
2024 135.8    =284.2  –  420 ( =3500   ×8.12% )- 420 

 . حسب وثائق الملأسسة  البةعداد الطّ إ  ن  م   :المصدر

 : (08)التعليق 

سة الإسمنت بولاية سعيدة خلال السنتين  لأسّ مُ ( ل  EVAيُظهر تحليل القيمة الاقتصادية المضافة )
تعكس    يستحقّ   اتطوّر  م  2024و    2020 حيث  عنده،  الاقتصاديّ    EVA التوقف  الحقيقي    الأداء 

  223.2ما قيمته     EVA بلغت  ؛  2020في سنة    .للملأسسة بعد احتساب تكلفة رأس المال المستثمر
د نار يدلّ مليون  ما  من    ،  المتحققة  العوائد  أن  تظهر  إيجابية  مضافة  قيمة  الملأسسة  تحقيق  على 

( التشغيلية  آنذا  NOPATالأنشطة  يعكس  الملأشر  هذا  بنسبة مرضية.  المال  رأس  تكلفة  تجاوزت   )
 كفاءة استخدام الموارد الاستثمارية وتحقيق عائد اقتصادي للمساهمين. 

سنة   في  جيّ   ؛2024أما  تشغيلية  أرباه  تسجيل  دينار    420)  دةورغم  إلاّ (NOPAT  =مليون        أنّ   ، 
 EVA     ويرجع هذا التراجع إلى ارتفاع تكلفة رأس  مليون د نار،    135.8انخفضت بشكل ملحوظ إلى

( إلى  WACCالمال  إضافة  8.12%(  من    ،  المستثمر  المال  في حجم رأس  الزيادة  إلى    3000إلى 
ر بتوسع استثماري لم يقابله نفس المستوى  فسّ قد يُ    EVA مليون دينار. هذا التراجع النسبي في    3500

 من الكفاءة التشغيلية، أو بتغيرات في البيئة الاقتصادية أثرت على تكلفة التمويل. 

سة لا تزال تحقق قيمة اقتصادية مضافة، لكن الانخفاض  الملأسّ   نّ أيمكن القول    ؛على ذل   بناء  
م الإدارة  على  يفرض  الفترتين  بين  القيمة  هذه  والاستثمار  في  التمويل  سياسة  الحفاظ  ل  راجعة  ضمان 

تُ  الاقتصادي. كما  العائد  وتعظيم  الموارد  كفاءة توويف  بنهمية مراقبة تطور  على  النتائج  هذه  وصي 
 WACC    توليد على  قدرتها  على ضوء  الجديدة  المشاريع  جدوى  تكلفة     NOPAT   وتقييم  من  أعلى 

 رأس المال.

 بح مع صافي الرّ   EVA  مقارنة (:20الجدول )

 بحصافي الرّ  "EVA" السّنة
2020 223 300 
2024 136 250 

   سةسّ لأ وثائق الم حسب   البةعداد الطّ م ن  إ  :المصدر
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 (: 09التّعليق )

التّ  إطار  القيمة  في  بين  المقارن  التحليل  يُظهر  سعيدة،  بولاية  الإسمنت  لملأسسة  المالي  قييم 
( المضافة  الربحEVAالاقتصادية  وصافي  سنتي    (  هامة  م  2024و    2020خلال  مالية  ملأشرات 

،  2020مليون دى في سنة    300تستدعي الوقوف عندها. فرغم تسجيل الملأسسة لصافي ربح قدره  
كانت أدنى من صافي الربح في    القيمة الاقتصادية المضافة، فإن  2024مليون دى في سنة    250و  

 . 2024مليون دى في  136وانخفضت إلى   2020مليون دى في   223كلتا السنتين، حيث بلغت 

هذا التباين يكشف عن فجوة بين الأداء المحاسبي والأداء الاقتصادي للملأسسة. فبينما يعكس  
والمصاريف، التكاليف  خصم  بعد  للملأسسة  الظاهري  الأداء  الربح  قدرة     EVA   ظهر تُ   صافي  مدى 

 الملأسسة على تحقيق عوائد تفوق تكلفة رأس المال المستثمر.

فييُ و   الملحوظ  الانخفاض  المالية، رغم    2024سنة     EVA   شير  الموارد  استخدام  فعالية  تراجع  إلى 
 بقاء الملأسسة رابحة من الناحية المحاسبية. 

ويُحتمل أن يكون هذا التراجع ناتجا عن ارتفاع تكلفة رأس المال أو انخفاض كفاءة الاستثمار،  
اعتماد  أهمية  يُبرز  المضافة     EVA    مما  الحقيقية  القيمة  تقييم  في  دقة  أكثر  تكميلي  كملأشر 

يوصى بإعادة النظر في السياسات الاستثمارية والتمويلية للملأسسة وتعزيز الرقابة    ؛ بالتالي  .للمساهمين
 على كفاءة استخدام رؤوس الأموال لتقليص الفجوة بين الربح المحاسبي والربح الاقتصادي.
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 خُلاصة الفصل: 

تم تحليل الأداء المالي لملأسسة إنتاى الإسمنت بولاية سعيدة باستخدام القيمة   ؛راسةخلال الدّ   ن  م  
( المضافة  من  EVAالاقتصادية  الفترة  خلال  الربح    تمّ م،  2024إلى    2010(  حساب  على  التركيز 

لقياس أداء الملأسسة من خلال    ا هم  ا مُ ر  لأشّ ( الذي يعتبر مُ NOPATالتشغيلي الصافي بعد الضرائب )
 طره التكاليف التشغيلية والضرائب من الإيرادات. 

تطوّ  النتائج  ارتفاع    اإيجابي    ار  أوهرت  مثل  التحديات  رغم  التشغيلية،  والتكاليف  الإيرادات  في 
( المال  رأس  لتكلفة  المرجح  المتوسط  حساب  تم  كما  الطاقة.  اعتماد WACCتكاليف  أوهر  الذي   ،)

 الملأسسة المتزايد على التمويل بالديون مما زاد من التكاليف. 

حساب   ؛اأخير   قيمة EVA   أجري  في  تراجع ا  النتائج  أوهرت  حيث   ،   EVA     2020ن  بي  
إلى  م2024و   تشير  النتائج  هذه  المال.  رأس  استثمار  كفاءة  انخفاض  يعكس  ما  مُ ،  راجعة  ضرورة 

 العوائد الاقتصادية المتوقعة.  السياسات التمويلية والاستثمارية لضمان استدامة الأداء المالي وتحقيق 
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داخليا أو خارجيا أوجدت الحاجة إلى ضرورة إحداا    رات التي حدثت في المنشنة سواء  غيّ التّ   إنّ 
تغيرات في أساليب المحاسبية تستجيب لتل  التغيرات، كما أن هذه الأخيرة قد أثرت على نوعية وكمية  
المعلومات التي تحتاى لها المنشنة في قياس وتقييم الأداء، وهذا ما أدى إلى البحث المستمر عن طرق  

 . مناسبة للتقييم وهذا لإعطاء أرقام أكثر مصداقية لقيمة المنشنة

المنش في  الأداء  تقييم  الثّ نيعمل  إيجاد  على  و  ة  في مُ غرات  الأداء  تقييم  عملية  وتتمثل  عالجتها 
معرفة  يقوم على  المالي  الأداء  وتقييم  وتطورها،  المنشنة  نجاه  مدى  تعكس  التي  الملأشرات  مجموعة 

 . المستوى المالي داخل المنشنة أو بالأحرى المركز المالي للمنشنة

المحاسبي على    فارتكاز تقييم الأداء،   اعتبارالفكر  يعتمد عليه في  الذي  الوحيد  المعيار  الربح 
هود الوحدة  إلى تركيز جُ   ،المستثمرين من المعلومات   احتياجات وحصر هدف التقارير المالية في تلبية  

الرّ   و  نح   المتعارف عليها أصبحت غير فعالة  تعظيم  القصير، كما أن مقاييس الأداء  بحية في الأجل 
لأنها تركز على النتائج دون الوقوف على مسبباتها فهي تكاد تكون بعيدة عن أنشطة تحقيق القيمة،  

القرارات المناسبة ومن    اتخاذ وملأشرات تقييم الأداء في المنشنة تهدف إلى رفع أداءها والمساعدة على  
أهم هذه الملأشرات هو تل  المقاييس المبنية على خلق القيمة، فخلق القيمة هو الهدف الذي يرضي 

  .الأطراف المهتمة بالمنشنة عامة والمساهمين خاصة

 والاقتراحات:التوصيات 

 على ما سبق فمن الضروري على أي منشنة تسعى لتحقيق ربح وخلق قيمة أن:  بناء  و  

و  ب    الاهتمام  - الأداء  دائم  مقاييس  ب  ربطها  الأجل المتغيّ ا  في  الأداء  نتائج  في  تلأثر  التي  رات 
والمتوسط الأجل  حفّ تُ   إذ    ،الطويل  قصيرة  التشغيلية  الأهداف  بين  التوازن  تحقيق  على  المديرين  ز 

 والأهداف الإستراتيجية طويلة الأجل. 

ذل  لزيادة مقدرة المحاسبة على  المضافة في تقييم وقياس الأداء و   الاقتصاديةتستخدم القيمة    -
 .روف التنافسية الظّ البيئة المحيطة و   لاحتياجات ستجابة  الا
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 أوّلا: الكتب
  والتوزيع،   للنشر  النفائس  دار  ،الإسلامية  البنوك   في  الأداء  مؤشرات  عباده،  العليم  عبد   إبراهيم .1

 . 2008، 1ط ،الأردن

زيد  .2 المبرو ،    أبو  مالية،  التّحليلمُحمّد  وَأسواق  القاهرة،، مصر،    الماليّ: شرفات  المري ،  دار 
 . 2009،  02ط

العداسي،   .3 محمد  الدّوليّةأحمد  المحاسبة  لمعا ير  ا  وفق  الماليّة  لِلقوائم  الماليّ  مكتبة  التّحليل   ،
 . 2010المجتمع العربيّ ل لنّشر و التّوزيع، 

 .2012 مصر، ،والتوزيع لنّشرلإسكندرية ، دار االتّحليل الماليّ  حسن محمد كامل، .4
،  الإدارة المالية الحد ثة منهج علمي تحليلي في اتخاذ القرارات حمزة الشمخي، إبراهيم الجزراوي،   .5

 .1998دار الصفاء للنشر والتوزيع،  
 ،الإدارة المالية الحد ثة منهجٌ علميٌّ تحليليٌّ في اتّخاذ القـرارات  الجزراوي،  إبراهيم  حمزة الشمخي، .6

 .1998، 1الأردن، ط-دار الصّفاء ل لنّشر و التّوزيع،عمّان 
مُلأسّسة الوراق ل لنّشر  ،التّحليل الماليّ لأقراض تقييم الأداء وَالتّنبّؤ بِالفشل  حمزة محمود الزّبيدي، .7

 .2000، 1الأردن، ط-عمّان و التّوزيع،
دار الــوراق ل لنّشــر  ،التّحليــل المــاليّ لأقــراض تقيــيم الأداء وَالتّنبــؤ بِالفشــلحمــزة محمــود الزبيــدي،  .8

 .2010، 2الأردن، ط-عمّان  و التّوزيع،
الوارق ل لنّشر و التّوزيع،  ، مُلأسّسةالماليّ: تقييم الأداء وتنبّؤ بِالفشل التّحليلحمزة محمود الزبيدي،  .9

 .2009الأردن،  –عمّان
الشمري،   .10 توفيق  المشاريع،خالد  تقييم وجدوى  في دراسات  المالي والاقتصادي  دار    التحليل 

 . 2010، 1ط  وائل للنشر، عمّان، الأردن،
 .1997 ،4الأردن، ط-وائل ل لنّشر، عمّان  ارالمالي دأساسيات التّحليل رمضان زياد،  .11
الجزائـــر،  والتوزيـــع، والنشـــر للطباعـــة هومـــة دار للمؤسســـة، المـــالي التســـيير خميســـي، شـــيحة .12

2013. 
 التقيــيم وبطاقــة الأداء أساســيات إدريــس، صــبعي محمــد  وائــل الغــالبي، منصــور محســن طــاهر .13

 .1ط  الأردن، للنشر، وائل دار ،المتوازن 
حنفي،   .14 الغفّار  القراراتعبد  اتّخاذ  مدخل  المالية  الإسكندريّة،   ،الإدارة  الفنّيّة،  الإشعاع    مكتبة 

 . 2002، 1مصر، ط
 .2009مصر،  الجامعية، الدار ،الجدوى  ودراسات المالي الأداء تقييم حنفي، الغفار عبد  .15
 .2017، الأردن والتوزيع، للنشر الجنادرية ،الأداء وتقييم إدارة عواد، حسن و عبد  .16
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ــة،فيصــل محمــود الشــوارة،  .17 ــادئ الإدارة المالي ان مب الأردن،  –دار المســيرة ل لتّوزيــع و النّشــر، عمــّ
 .2013، 1ط

 وقيـر الحكوميـة المؤسسـات لأداء تقييم فأداة  المتوازن   الأداء  بطاقة  ماضي،  أبو  أحمد   كامل .18
 .2018فلسطين،  والتوزيع، للطباعة نيسان مكتبة ،الحكومية

 وائـل دار ،العمليـة والاسـتخدامات والأدوات الأسـاليب والائتمـاني المـالي التحليـل  مطر،  محمد  .19
 .2003الأردن،  ،01ط للنشر،

 .2000الأردن،   –، دار المستقبل ل لنّشر، عمّان مُقدّمة في التّحليل الماليّ مفلح عقل،  .20
المطارنة،   .21 فاه  ،يان  خنفر،  الماليةمُلأيّد راضي  القوائم  و التّوزيع  تحليل  ل لنّشر  المسيرة  دار   ،

 . 2006، 1ط  الأردن،-و الطّباعة، عمّان  
 

 ثاني ا: الجرائد والمجلّات
الفوردي،   .1 إسماعيل  الأداء أحمد  تقييم  في  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مدخل  تطبيق  دور 

المستدامة   التنمية  تحقيق  متطلبات  فأحد  الأوراق  –الاستراتيجي  سوق  عل  تطبيقية  دراسة 
المالية والإدارية، المجلد  المالية الكويتية ، جامعة مدينة  2، العدد  13، المجلة العلمية والبحوا 

 . 2022السادات، الكويت، 
 الـــمناجير، مجلــة ،الـــمالي الأداء تحســين فــي الشــرفات حوفمــة دور زبيــدي، البشــير حــابي، أحمـد  .2

 .2015الجزائر،  ،2العدد  
 نظـام مخرجـات فإحدى للخزينة النقدية التدفقات قائمة دور الدين، نور قايد   أحمد   هلايلي،  إسلام .3

ــة دراســة الاقتصــادية، للمؤسســة المــالي الأداء تطــوير فــي المحاســبية المعلومــات  مؤسســة حال
 ،3العــــدد  ،14المجلــــد  وإداريــــة، قتصــــاديةا أبحــــاا  مجلــــة (،EGTBبســــكرة ) الســــياحي التســــيير
 .2020الجزائر، 

 المالي المحاسبي النظام تطبيق ظل في الجزائرية للمؤسسة المالي الأداء تقييم سـبتي،إسماعيل   .4
SCF، والعلــوم الحقــوق  مجلــة ،2014/2016للفتــرة  بســطيف التــل ملبنــة مؤسســة حالــة دراســة 

 .2017بالجلفة،  عاشور زيان جامعة ،34الاقتصادي  العدد  الإنسانية،
بتواتة،   .5 الحد ث أمين  التقييم  أساليب  بين  بالمقارنة  سونطراك  لمجمع  المالي  الأداء  تقييم 

للفترة   قياسية  دراسة  المجل  ،2015-2012والتقليدي،  الاقتصادية،  للتنمية  الجزائرية  د المجلة 
 .2019، جامعة الوادي،  1، العدد 6

 فـي الأجـراء للعمـال الاجتما يـة للتأمينـات  الـوطني  للصندوق   الـمالي  الأداء  تقييم  شهبوب،  أمينة .6
 .2022الجزائر،  ،2العدد  ،10الـمجلد  ،2020-2016الفترة  -19-فوفيد  جائحة ظل
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ممارسات  وآخرون،    خوار سالار .7 نتائج  تقويم  في  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مؤشر  استخدام 
، جامعة صلاه  21، العدد  4مجلة الإنسانية، المجلد    دراسة تطبيقية على شرفة آسيا،–الأرباح  

 . 2017الدين، العراق 
الحيط،   .8 سقف  ونهيل  وادي،  أبو  أداء رامي  لتقييم  مكملة  فأداة  المضافة  الاقتصادية  القيمة 

الأردنية التجارية  المجلد  المصاريف  الإنسانية(،  )العلوم  ل بحاا  النجاه  جامعة  مجلة   ،30 ،
 . 2016، 12العدد، 

 لعينـة دراسـة للسـهم، السـوقية القيمـة علـى المـالي الأداء مؤشرات تأثير ،و آخرون   حفصي  رشيد  .9
ــي المدرجــة الصــنا ية المؤسســات مــن ــان بورصــة ف  مجلــة ،2016-2014الفتــرة  خــلال عم

 .2019الجزائر،  ،3العدد  ،9المجلد  والتنمية، الاستراتيجية
 الأداء )دراسـة تقـويم في المالية النسب أهمية الركابي، خلف علي السيد  العامري، حسن  زهرة .10

 .2007، 33العدد  والاقتصاد، الإدارة مجلة النفطية(، المشاريع شرفة في ميدانية
الحمداني،   .11 حسين  بهاء  مطر،  جمعة  مؤشر  زينب  باستخدام  الاقتصادية  الوحدة  أداء  تقييم 

المضافة   الاقتصادية  العدد   ،EVAالقيمة  الاقتصادية،  العراقية  بغداد، 68  المجلة  جامعة   ،
 .2021العراق، 

 مجلـة الأعمـال، إدارة دراسـات في المصالح أصحاب نظرية لتأطير جادة  محاولة  العنـزي،  سعد  .12
 .2007بغداد،  جامعة ،48العدد  ،13المجلد  والإدارية، الاقتصادية العلوم

مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة لتقييم الشرفات المدرجة في سوق  عابد عبد و كشميري،  .13
الأساسية، المواد  شرفات  قطاع  حالة  دراسة  السعودي،  العلمي،   الأسهم  للنشر  العربية  المجلة 

 .2020، المملكة العربية السعودية، 23العدد 

 المــالي الأداء لتقيــيم فــأداة المــالي التعليــل حســان، عيســى عــادل الســرفاوي، ســعيد  الفتــاه عبــد  .14
 فلســطين بورصــة فــي المدرجــة الأدويــة شــرفات حالــة دراســة فلســطين، فــي المســاهمة للشــرفات
العـدد  ، 4المجلـد  والمحاسـبية، الماليـة العلـوم في البحوا  مجلة،  (2017-2010بين )  ما  للفترة
 .2009فلسطين،  ،2

 العـدد  الإنسـانية، العلـوم مجلة ،وتقييم  مفهوم  والفعالية  الكفاءة  بين  الأداء  مزهودة،  الملي   عبد  .15
 .2001بسكرة،  جامعة الأول،

زرقون،   .16 الفاروق  المالي  عمر  الأداء  قياس  في  المضافة  الاقتصادية  القيمة  مؤشر  فاعلية 
الوطنية   المؤسسة  مجمع  حالة  دراسة  التقليدية،  بالمؤشرات  مقارنة  الاقتصادية  للمؤسسات 

، العدد  5دراسات العدد الاقتصادي، المجلد    ،2012-2009، للفترة  (ENSP)  لخدمات الآبار
 .2014، جامعة الأغواط، 2
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ــة باســتخدام قــزة قطــاع فــي القطــاع مؤسســات أداء قيــاس ،و آخــرون  الفــرا ماجــد  .17  الأداء بطاق
ـــمتوازن  ــة ،الــ ــة مجلــ ــات  الإســــلامية الجامعــ ــادية للدراســ ــة، الاقتصــ ــد  والإداريــ ــدد  ، 25المجلــ  ،1العــ
 .2017فلسطين،  غزة، الإسلامية الجامعة

 دراســـة المـــالي، الأداء علـــى المعلومـــات تكنولوجيـــا فـــي الاســـتثمار أثـــر حســـان، أمـــين محمــد  .18
 للدراســـات  الإســـلامية الجامعـــة مجلـــة ،فلســــطين بورصــــة فــــي المدرجــــة البنــــوك علــــى تطبيقيــــة
 .2021فلسطين،  ،1العدد  ،20مجلد  والإدارية، الاقتصادية

، 2017، الجزائـر، 3، العـدد 1الــمجلد  مجلـة سوسـيولوجيا،الأداء في المنظمـة، محمد زرنوه،   .19
 .35د 

 دراسـة المؤسسـة، قيمـة علـى المـالي الأداء مؤشـرات ثـرأ،  نعيمـة  برودي  حابي،  شوقي  محمد  .20
 ،6المجلـد  والبيئـة، الاقتصاد  مجلة ،2020-2009الفترة  خلال  البائل  بيانات  باستخدام  قياسية
 .2023الجزائر،   ،1العدد 

دور التّحليــل المــاليّ فــي تحد ــد مســار المؤسّســة الاقتصــاديّة، دراســة  محمــود عــزت اللحــام، .21
 .2016، مجلّة كلية بغداد للعلوم الاقتصادية، ميدانية في الشّرفات التّجاريّة في مُحافظة نابلس

  المساهمة   الشرفات  في  المالي  الأداء  على  المؤثرة  العوامل  القضاة،  أحمد   و  عبد   مصطفى .22
للفترة   الـملكيةق  حقو  على  والعائد  الأصول  على  بالعائد  مقاس  الأردنية   الصنا ية  العامة
  ،1العدد   ،  23المجلد    ،والإدارية  الاقتصادية  للدراسات   الإسلامية  الجامعة  مجلة  ،2005-2011
 .2015الأردن، 

ــل دور بوشـــلاغم، عميـــرو  شـــرفي، منصـــف .23 ــوائم تحليـ ـــمالية القـ ــيم فـــي الـ ــالي الأداء تقيـ  المـ
 ،1عـدد  ،31المجلـد  الإنسـانية، العلـوم مجلـة للشـرق، الصـيانة  مؤسسـة  حالة  دراسة  للمؤسسات

 .2020قسنطينة،  جامعة
 الماليـة، النسـب باستخدام التأمين لشرفات المالي الأداء  تقييم  مليـاني،  فتيحة  حمادي،  نسيمة .24

 الجزائريــة، المرفزيــة ( الشــرفةCAARالتــأمين ) وإعــادة للتــأمين الجزائريــة الشــرفة حالــة دراســة
 .2022الجزائر،  ،1العدد  ،7المجلد  والمحاسبة، المالية العلوم في البحوا  مجلة

ؤ  بِفشــل  اســتخداموحيــد محمــود رمو،ســيف الــرّزاق محمــد الوتــار، .25 أســاليب التّحليــل المــاليّ بِتنبــّ
نا ية، د  شــرفات المســاهمة الصــّ ة تنميــة الرّافــدين، كلّيــة الإدارة والاقتصــاد، المجلــّ  ، العــدد 32مجلــّ

100 ،28-05-2009. 
 

 ثالث ا: الرسائل والأطروحات 
 الماليـــة المؤشـــرات باســـتخدام للمصـــارف المــالي الأداء تقـــويم ،محمـــد  المــول فضـــل طــه اشــتعال .1

 مـن عينـة علـى تطبيقيـة دراسـة بـالخرطوم، مخـاطر  مـن والحـد  المالي  بالفشل  التنبؤ  في  ودورها
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 والتمويــل، المحاســبة فــي الفلســفة دكتــوراه  درجــة لنيــل مقدمــة رســالة، بــالخرطوم التجاريــة المصــارف
 .2022السودان،  والتكنولوجيا، للعلوم السودان جامعة

قدومي،   .2 المضافةثائر  الاقتصادية  المالي      القيمة  الأداء  لتقييم  فمعيار  المالية  –والمؤشرات 
رسالة مقدمة لاستكمال متطلبات الحصول على درجة الماجستير في المالية وإدارة    دراسة مقارنة،

المخاطر، جامعة العلوم التطبيقية الخاصة، عمادة البحث العلمي والدراسات العليا، عمان الأردن، 
2018. 

 الشـرفة حالـة دراسـة التـأمين، شرفة في الأداء تقييم في ودور  المالي التشخيص  مختـاري،  زهرة .3
ــة ــأمين الجزائريـ ــادة للتـ ــأمين وإعـ ــلال التـ ــرة  خـ ــذكرة ،2007-2005الفتـ ــة مـ ــهادة  مقدمـ ــل شـ لنيـ
 .2011-2010بومرداس،  جامعة التسيير، علوم في الماجستير

عشي،   .4 وتقييم،  عادل  قياس  الاقتصادية  للمؤسسة  المالي  تخصص الأداء  ماجستير،  رسالة 
التسيير،  وعلوم  والتجارية  الاقتصادية  العلوم  كلية  الصناعية،  الملأسسات  محمد   تسيير  جامعة 

 . 2002خيضر، بسكرة الجزائر، 
 صـناعات مؤسسـة حالة دراسة وتقييم، الاقتصادية: قياس للمؤسسة المالي  الأداء  عشـي،  عادل .5

 تخصــص  التســيير، علــوم فــي الماجســتير شــهادة لنيــل مــذكرة (،2002-2000ببســكرة ) الكوابــل
 .2002بسكرة،  خيضر محمد  جامعة الصناعية، الملأسسات  تسيير

ــوة .6 ــاد، عريـ ــة دور محـ ـــمتوازن  الأداء بطاقـ ــي الـ ــاس فـ ــيم قيـ ـــمستدام الأداء وتقيـ ـــمؤسسات الـ  بالـ
 التـــل وملبنـــة بالــــمسيلة الحضـــنة بـــين: ملبنـــة مقاربـــة دراســـة الغذائيـــة، للصـــناعات المتوســـطة
 فرحـــات  جامعــة التســيير، وعلــوم الاقتصــادية العلــوم فــي الـــماجستير شــهادة لنيــل مــذكرة ،بســطيف
 .2011سطيف،  عباس،

 باســتخدام قــزة قطــاع فــي العــام القطــاع مؤسســات أداء قيــاس ماضــي، أبــو إبــراهيم أحمــد  كامــل .7
 .2015لبنان، ، الجنان جامعة الأعمال، إدارة في دكتوراه  أطروحة ،المتوازن  الأداء بطاقة

  تقييم الأداء المالي في البنوك التجارية الجزائرية في ظل قيدي السيولة والربحية، لعراف زاهية،   .8
والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد    الاقتصاديةأطروحة دكتوراه، تخصص بنو ، كلية العلوم  

 .2020بوضياف، المسيلة، الجزائر، 
 حالـة"، الــمالي "دراسـة الــمحاسبي لنظـام  وفقا  المالية  للقوائم  الـمالي  التحليل  لزعر،  سامي  محمد  .9

-2011قســـنطينة،  منتـــوري، جامعـــة التســـيير، وعلـــوم الاقتصـــادية العلـــوم كليـــة ماجســـتير، رســـالة
2012. 

، أُطروحـة دُكتـوراه استخدام أدوات التّحليل الماليّ فـي تقـيم أداء البنـوك التّجاريـةمرول بلـدي،   .10
 .202-32014مُقدّمة لاستكمال مُتطلّبات نيل شهادة الدّكتوراه، عُلوم اقتصادية، 
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ص إدارة ماليـّة، ذكرةمـالمـالي النّظام المحاسبيّ  مصطفى كاضمير و آخـرون، .11  ماجسـتير، تخصـّ
 .2011 جامعة منثوري قسنطينة، كُليّة العلوم الاقتصاديّة و عُلوم التّسيير،

ــلاء .12 ــوبلي، نجـ  للمؤسســــة المـــالي الأداء تحســــين فـــيالإداريــــة  المحاســـبة أدوات اســــتخدام نـ
 شــهادة لنيــل مقدمــة رســالة بســكرة، للجنــوب الكبــرى  المطــاحن مؤسســة حالــة دراســة الاقتصــادية،

 .2015الجزائر،  بسكرة، خيضر محمد  جامعة التجارية، العلوم في دكتوراه 
ــة دراســة والتطبيــق، النظريــة بــين التســيير مراقبــة أدوات  يحيــاوي، نعيمــة .13  صــناعة قطــاع حال

 .2009باتنة،  ضر،خل الحاى جامعة الاقتصادية، العلوم في دكتوراه  رسالة  الحليب،
 

 رابع ا: التّوثيق الإلكتروني 
، علــى الموقــع 07، د تحليــل الميزانيــة الوظيفيــة، الــديوان الــوطني للتعلــيم والتكــوين عــن بُعــد  .1

ــالي:   content/uploads/ONEFD%203AS/Gestion-https://eddirasa.com/wp-التـــــــــــ

07.pdf-fina-finan/envoi1/ges-Econ/gestion%20compt   لاع عليـــــــــــــه يـــــــــــــوم تـــــــــــــمّ الاطـــــــــــــّ
 20:24على الساعة  24/04/2025

2. 1- http//www.meemapps.com.le 22/03/2023.13 :50 
 

ا: النّدوات والملتقيات  خامس 
كريمة،   .1 الماليّ بسدات  ماليّة  التّسيير  تخصّص  ليسانس،  الثّالثة  السنة  لطلبة  موجهة  مطبوعة   ،

 . 2021 الملأسّسة،
إدارة  .2 ليسانس، تخصص  ثالثة  لسنة  المالي، موجهة  التحليل  فاطمة، مطبوعة في مقياس  ساجي 

 . 2016  ومالية التنمينات والبنو ،
 

ا: المراجع باللغة الأجنبية   سادس 
1. Abdelkarim ELMOUMEN, Abdelkader MOUSSA, Abdelhamid MESSAOUDI, 

The importance of balancedscorecard in assessing the general, performance of 

Companies, A Case study, Journal of EconomicGrowth and Entreprenuership 

JEGE, VoL4, University of Adrar, 2021. 

 

https://eddirasa.com/wp-content/uploads/ONEFD%203AS/Gestion-Econ/gestion%20compt-finan/envoi1/ges-fina-07.pdf
https://eddirasa.com/wp-content/uploads/ONEFD%203AS/Gestion-Econ/gestion%20compt-finan/envoi1/ges-fina-07.pdf
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SOCIETE DES CIMENTS DE SAIDA EDITION DU: 08/05/2025  9:53  
CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/21 AU  31/12/21  
N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/21 AU 31/12/21  

 BILAN (ACTIF)  

 LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2020  

 ACTIFS NON COURANTS       

 Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif       

 Immobilisations incorporelles  29 437 226,78 20 641 843,39 8 795 383,39 647 190,08  

 Immobilisations corporelles       

 Terrainsx  2 713 979,50  2 713 979,50 2 713 979,50  

 Bâtiments  1 082 456 622,04 963 023 228,03 119 433 394,01 126 846 704,17  

 Autres immobilisations corporelles  8 064 731 332,58 5 660 341 233,65 2 404 390 098,93 2 577 303 405,00  

 Immobilisations en concession       

 Immobilisations encours  252 429 105,13  252 429 105,13 159 100 434,81  

 Immobilisations financières       

 Titres mis en équivalence       

 Autres participations et créances rattachées       

 Autres titres immobilisés       

 Prêts et autres actifs financiers non courants  1 268 319 842,98  1 268 319 842,98 1 269 911 104,53  

 Impôts différés actif  81 924 129,49  81 924 129,49 75 668 068,25  

 TOTAL ACTIF NON COURANT  10 782 012 238,50 6 644 006 305,07 4 138 005 933,43 4 212 190 886,34  

 ACTIF COURANT       

 Stocks et encours  1 821 540 327,15  1 821 540 327,15 1 854 440 637,57  

 Créances et emplois assimilés       

 Clients  93 499 015,89 10 407 136,27 83 091 879,62 178 996 480,49  

 Autres débiteurs  9 086 904,00  9 086 904,00 10 421 604,17  

 Impôts et assimilés  33 464 889,30  33 464 889,30   

 Autres créances et emplois assimilés       

 Disponibilités et assimilés       
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 Placements et autres actifs financiers courants       

 Trésorerie  191 269 784,55  191 269 784,55 297 644 903,87  

 TOTAL ACTIF  COURANT  2 148 860 920,89 10 407 136,27 
2 138 453 

784,62 
2 341 503 

626,10  

 TOTAL GENERAL ACTIF  

12 930 873 
159,39 

6 654 413 
441,34 

6 276 459 
718,05 

6 553 694 
512,44  
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 10: 8 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/22 AU  31/12/22 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/22 AU 31/12/22 

 BILAN (ACTIF) 

 LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2021 

       

       

 ACTIFS NON COURANTS      

 Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif      

 Immobilisations incorporelles  29 437 226,78 22 839 483,43 6 597 743,35 8 795 383,39 

 Immobilisations corporelles      

 Terrainsx R1S3L1 2 713 979,50  2 713 979,50 2 713 979,50 

 Bâtiments  1 082 456 622,04 970 161 160,61 112 295 461,43 119 433 394,01 

 Autres immobilisations corporelles  7 872 255 344,47 5 716 133 606,37 2 156 121 738,10 2 404 390 098,93 

 Immobilisations en concession      

 Immobilisations encours  347 345 351,29  347 345 351,29 252 429 105,13 

 Immobilisations financières      

 Titres mis en équivalence      

 Autres participations et créances rattachées      

 Autres titres immobilisés      

 Prêts et autres actifs financiers non courants  1 297 815 512,98  1 297 815 512,98 1 268 319 842,98 

 Impôts différés actif  90 439 774,57  90 439 774,57 81 924 129,49 

 TOTAL ACTIF NON COURANT  10 722 463 811,63 6 709 134 250,41 4 013 329 561,22 4 138 005 933,43 

 ACTIF COURANT      

 Stocks et encours  1 306 223 801,44  1 306 223 801,44 1 821 540 327,15 

 Créances et emplois assimilés      

 Clients  120 844 923,71 10 407 136,27 110 437 787,44 83 091 879,62 

 Autres débiteurs  9 089 884,60  9 089 884,60 9 086 904,00 

 Impôts et assimilés  113 012 182,00  113 012 182,00 33 464 889,30 

 Autres créances et emplois assimilés      
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 14:10 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/23 AU  31/12/23 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/23 AU 31/12/23 

 BILAN (ACTIF) 

 LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2022 

 ACTIFS NON COURANTS      

 Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif      

 Immobilisations incorporelles  29 437 226,78 24 821 393,47 4 615 833,31 6 597 743,35 

 Immobilisations corporelles      

 Terrainsx  2 713 979,50  2 713 979,50 2 713 979,50 

 Bâtiments  1 082 456 622,04 977 284 397,07 105 172 224,97 112 295 461,43 

 Autres immobilisations corporelles  8 388 296 373,86 
6 023 090 

756,71 
2 365 205 

617,15 2 156 121 738,10 

 Immobilisations en concession      

 Immobilisations encours  18 298 859,92  18 298 859,92 347 345 351,29 

 Immobilisations financières      

 Titres mis en équivalence      

 Autres participations et créances rattachées      

 Autres titres immobilisés      

 Prêts et autres actifs financiers non courants  1 288 628 948,81  1 288 628 948,81 1 297 815 512,98 

 Impôts différés actif  95 278 164,65  95 278 164,65 90 439 774,57 

 TOTAL ACTIF NON COURANT  ############## 7 025 196 547,25 3 879 913 628,31 4 013 329 561,22 

 ACTIF COURANT      

 Stocks et encours  1 213 128 047,16  1 213 128 047,16 1 306 223 801,44 

 Créances et emplois assimilés      

 Clients  48 391 970,63 2 520 877,00 45 871 093,63 110 437 787,44 

 Autres débiteurs  11 108 557,68  11 108 557,68 9 089 884,60 

 Impôts et assimilés  101 741 907,38  101 741 907,38 113 012 182,00 

 Autres créances et emplois assimilés      

 Disponibilités et assimilés      
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 Placements et autres actifs financiers courants      

 Trésorerie  365 086 633,07  365 086 633,07 411 020 293,89 

 TOTAL ACTIF  COURANT  1 739 457 115,92 2 520 877,00 1 736 936 238,92 1 949 783 949,37 

 TOTAL GENERAL ACTIF  ############## 7 027 717 424,25 5 616 849 867,23 5 963 113 510,59 
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 14: 5 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/24 AU  31/12/24 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/24 AU 31/12/24 

 BILAN (ACTIF) 

 LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET NET 2023 

 ACTIFS NON COURANTS      

 Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif      

 Immobilisations incorporelles  29 437 226,78 26 731 393,51 2 705 833,27 4 615 833,31 

 Immobilisations corporelles      

 Terrainsx  2 713 979,50  2 713 979,50 2 713 979,50 

 Bâtiments  1 082 456 622,04 984 390 979,44 98 065 642,60 105 172 224,97 

 Autres immobilisations corporelles  8 487 261 585,65 6 333 881 895,23 2 153 379 690,42 2 365 205 617,15 

 Immobilisations en concession      

 Immobilisations encours  14 528 859,92  14 528 859,92 18 298 859,92 

 Immobilisations financières      

 Titres mis en équivalence      

 Autres participations et créances rattachées      

 Autres titres immobilisés      

 Prêts et autres actifs financiers non courants  1 585 463 610,71  1 585 463 610,71 1 288 628 948,81 

 Impôts différés actif  96 131 030,11  96 131 030,11 95 278 164,65 

 TOTAL ACTIF NON COURANT  ############## 7 345 004 268,18 3 952 988 646,53 3 879 913 628,31 

 ACTIF COURANT      

 Stocks et encours  1 057 828 309,51 16 509 469,90 1 041 318 839,61 1 213 128 047,16 

 Créances et emplois assimilés      

 Clients  32 486 847,41 2 776 984,31 29 709 863,10 45 871 093,63 

 Autres débiteurs  27 685 911,57  27 685 911,57 11 108 557,68 

 Impôts et assimilés     101 741 907,38 

 Autres créances et emplois assimilés      

 Disponibilités et assimilés      
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 Placements et autres actifs financiers courants      

 Trésorerie  779 696 257,97  779 696 257,97 365 086 633,07 

 TOTAL ACTIF  COURANT  1 897 697 326,46 19 286 454,21 1 878 410 872,25 1 736 936 238,92 

 TOTAL GENERAL ACTIF  ############## 7 364 290 722,39 5 831 399 518,78 5 616 849 867,23 
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SOCIETE DES CIMENTS DE SAIDA EDITION DU: 08/05/2025  9:54 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/21 AU  31/12/21 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/21 AU 31/12/21 

 BILAN (PASSIF)   

 LIBELLE NOTE 2021 2020   

 CAPITAUX PROPRES      

 Capital émis  1 050 000 000,00 1 050 000 000,00   

 Capital non appelé      

 Primes et réserves -  Réserves consolidées (1)  4 256 896 660,69 4 078 387 506,63   

 Ecart de réévaluationx      

 Ecart d'équivalence (1)      

 Résultat net - Résultat net part du groupe (1)  -297 380 500,86 204 884 154,06   

 Autres capitaux propores - Report à nouveau   25 200 000,00   

 Part de la société consolidante (1)      

 Part des minoritaires (1)      

 TOTAL I  5 009 516 159,83 5 358 471 660,69   

 PASSIFS NON-COURANTS      

 Emprunts et dettes financières  549 577 146,90 526 501 541,27   

 Impôts (différés et provisionnés)      

 Autres dettes non courantes      

 Provisions et produits constatés d'avance  413 091 121,28 391 456 373,34   

 TOTAL II  962 668 268,18 917 957 914,61   

 PASSIFS COURANTS:      

 Fournisseurs et comptes rattachés  168 754 125,53 125 678 853,34   

 Impôts  7 251 355,09 19 451 392,65   

 Autres dettes  124 210 619,26 128 845 979,18   

 Trésorerie passif  4 059 190,16 3 288 711,97   

 TOTAL III  304 275 290,04 277 264 937,14   

 TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)  6 276 459 718,05 6 553 694 512,44   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 10: 8 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/22 AU  31/12/22 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/22 AU 31/12/22 

 BILAN (PASSIF)   

 LIBELLE NOTE 2022 2021   

 CAPITAUX PROPRES      

 Capital émis  1 050 000 000,00 1 050 000 000,00   

 Capital non appelé      

 Primes et réserves -  Réserves consolidées (1)  4 256 896 660,69 4 256 896 660,69   

 Ecart de réévaluationx      

 Ecart d'équivalence (1)      

 Résultat net - Résultat net part du groupe (1)  -323 553 466,24 -297 380 500,86   

 Autres capitaux propores - Report à nouveau  -297 380 500,86    

 Part de la société consolidante (1)      

 Part des minoritaires (1)      

 TOTAL I  4 685 962 693,59 5 009 516 159,83   

 PASSIFS NON-COURANTS      

 Emprunts et dettes financières  447 548 213,83 549 577 146,90   

 Impôts (différés et provisionnés)      

 Autres dettes non courantes      

 Provisions et produits constatés d'avance  453 797 762,21 413 091 121,28   

 TOTAL II  901 345 976,04 962 668 268,18   

 PASSIFS COURANTS:      

 Fournisseurs et comptes rattachés  198 902 482,34 168 754 125,53   

 Impôts  11 243 655,72 7 251 355,09   

 Autres dettes  161 504 869,58 124 210 619,26   

 Trésorerie passif  4 153 833,32 4 059 190,16   

 TOTAL III  375 804 840,96 304 275 290,04   

 TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)  5 963 113 510,59 6 276 459 718,05   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 14:11 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/23 AU  31/12/23 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/23 AU 31/12/23 

 BILAN (PASSIF)   

 LIBELLE NOTE 2023 2022   

 CAPITAUX PROPRES      

 Capital émis  1 050 000 000,00 1 050 000 000,00   

 Capital non appelé      

 Primes et réserves -  Réserves consolidées (1)  4 256 896 660,69 4 256 896 660,69   

 Ecart de réévaluationx      

 Ecart d'équivalence (1)      

 Résultat net - Résultat net part du groupe (1)  -188 094 222,08 -323 553 466,24   

 Autres capitaux propores - Report à nouveau  -620 933 967,10 -297 380 500,86   

 Part de la société consolidante (1)      

 Part des minoritaires (1)      

 TOTAL I  4 497 868 471,51 4 685 962 693,59   

 PASSIFS NON-COURANTS      

 Emprunts et dettes financières  232 917 231,80 447 548 213,83   

 Impôts (différés et provisionnés)      

 Autres dettes non courantes      

 Provisions et produits constatés d'avance  476 352 909,36 453 797 762,21   

 TOTAL II  709 270 141,16 901 345 976,04   

 PASSIFS COURANTS:      

 Fournisseurs et comptes rattachés  194 020 946,62 198 902 482,34   

 Impôts  14 498 488,00 11 243 655,72   

 Autres dettes  198 595 311,74 161 504 869,58   

 Trésorerie passif  2 596 508,20 4 153 833,32   

 TOTAL III  409 711 254,56 375 804 840,96   

 TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)  5 616 849 867,23 5 963 113 510,59   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 10:37 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/24 AU  31/12/24 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/24 AU 31/12/24 

 BILAN (PASSIF)   

 LIBELLE NOTE 2024 2023   

 CAPITAUX PROPRES      

 Capital émis  1 050 000 000,00 1 050 000 000,00   

 Capital non appelé      

 Primes et réserves -  Réserves consolidées (1)  4 256 896 660,69 4 256 896 660,69   

 Ecart de réévaluationx      

 Ecart d'équivalence (1)      

 Résultat net - Résultat net part du groupe (1)  272 984 727,35 -188 094 222,08   

 Autres capitaux propores - Report à nouveau  -809 028 189,18 -620 933 967,10   

 Part de la société consolidante (1)      

 Part des minoritaires (1)      

 TOTAL I  4 770 853 198,86 4 497 868 471,51   

 PASSIFS NON-COURANTS      

 Emprunts et dettes financières  116 904 081,16 232 917 231,80   

 Impôts (différés et provisionnés)      

 Autres dettes non courantes      

 Provisions et produits constatés d'avance  496 830 273,73 476 352 909,36   

 TOTAL II  613 734 354,89 709 270 141,16   

 PASSIFS COURANTS:      

 Fournisseurs et comptes rattachés  173 803 790,32 194 020 946,62   

 Impôts  30 219 353,39 14 498 488,00   

 Autres dettes  241 382 156,73 198 595 311,74   

 Trésorerie passif  1 406 664,59 2 596 508,20   

 TOTAL III  446 811 965,03 409 711 254,56   

 TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III)  5 831 399 518,78 5 616 849 867,23   
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SOCIETE DES CIMENTS DE SAIDA EDITION DU: 08/05/2025  9:51 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/21 AU  31/12/21 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/21 AU 31/12/21 

 COMPTE DE RESULTAT/NATURE   

 LIBELLE NOTE 2021 2020   

 Ventes et produits annexes  996 301 437,06 1 365 055 830,59   

 Variation stocks produits finis et en cours  -148 066 576,71 430 134 921,42   

 Production immobilisée      

 Subventions d'exploitation  194 181,82 288 000,00   

 I-PRODUCTION DE L'EXERCICE  848 429 042,17 1 795 478 752,01   

 Achats consommés  -288 947 461,50 -573 894 977,95   

 Services extérieurs et autres consommations  -209 177 074,35 -268 203 648,03   

 II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE  -498 124 535,85 -842 098 625,98   

 III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  350 304 506,32 953 380 126,03   

 Charges de personnel  -388 190 358,11 -375 758 332,85   

 Impôts, taxes et versements assimilés  -14 640 009,31 -35 736 425,08   

 IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  -52 525 861,10 541 885 368,10   

 Autres produits opérationnels  29 478 454,29 25 559 344,66   

 Autres charges opérationnelles  -18 405 145,41 -21 411 025,07   

 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs  -307 718 849,11 -365 611 227,03   

 Reprise sur pertes de valeur et provisions  3 447 207,06 14 026 146,15   

 ???? Comptes de charge non classés  ????   20 000 000,00   

 V- RESULTAT OPERATIONNEL  -345 724 194,27 214 448 606,81   

 Produits financiers  62 090 120,50 52 382 927,58   

 Charges financières  -20 002 488,33 -16 486 721,43   

 VI-RESULTAT FINANCIER  42 087 632,17 35 896 206,15   

 VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)  -303 636 562,10 250 344 812,96   

 Impôts exigibles sur résultats ordinaires   -4 656 093,00   

 Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires  6 256 061,24 -804 565,90   
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 TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  943 444 824,02 1 887 447 170,40   

 TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  -1 240 825 324,88 -1 682 563 016,34   

 VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  -297 380 500,86 204 884 154,06   

 Eléments extraordinaires (produits) (à préciser)      

 Eléments extraordinaires (charges) (à préciser)      

 IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE      

 X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE  -297 380 500,86 204 884 154,06   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 10: 7 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/22 AU  31/12/22 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/22 AU 31/12/22 

 COMPTE DE RESULTAT/NATURE   

 LIBELLE NOTE 2022 2021   

 Ventes et produits annexes  1 683 598 735,15 996 301 437,06   

 Variation stocks produits finis et en cours  -499 269 737,63 -148 066 576,71   

 Production immobilisée      

 Subventions d'exploitation   194 181,82   

 I-PRODUCTION DE L'EXERCICE  1 184 328 997,52 848 429 042,17   

 Achats consommés  -553 065 844,26 -288 947 461,50   

 Services extérieurs et autres consommations  -217 793 686,53 -209 177 074,35   

 II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE  -770 859 530,79 -498 124 535,85   

 III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  413 469 466,73 350 304 506,32   

 Charges de personnel  -450 076 089,68 -388 190 358,11   

 Impôts, taxes et versements assimilés  -11 812 676,09 -14 640 009,31   

 IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  -48 419 299,04 -52 525 861,10   

 Autres produits opérationnels  46 860 502,85 29 478 454,29   

 Autres charges opérationnelles  -3 950 236,22 -18 405 145,41   

 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs  -369 628 884,46 -307 718 849,11   

 Reprise sur pertes de valeur et provisions  226 800,00 3 447 207,06   

 V- RESULTAT OPERATIONNEL  -374 911 116,87 -345 724 194,27   

 Produits financiers  62 195 725,06 62 090 120,50   

 Charges financières  -19 353 719,51 -20 002 488,33   

 VI-RESULTAT FINANCIER  42 842 005,55 42 087 632,17   

 VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)  -332 069 111,32 -303 636 562,10   

 Impôts exigibles sur résultats ordinaires      

 Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires  8 515 645,08 6 256 061,24   

 TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  1 293 612 025,43 943 444 824,02   
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 TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  -1 617 165 491,67 -1 240 825 324,88   

 VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  -323 553 466,24 -297 380 500,86   

 Eléments extraordinaires (produits) (à préciser)      

 Eléments extraordinaires (charges) (à préciser)      

 IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE      

 X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE  -323 553 466,24 -297 380 500,86   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 10:20 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/23 AU  31/12/23 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/23 AU 31/12/23 

 COMPTE DE RESULTAT/NATURE   

 LIBELLE NOTE 2023 2022   

 Ventes et produits annexes  1 589 464 567,17 1 683 598 735,15   

 Variation stocks produits finis et en cours  -106 403 213,54 -499 269 737,63   

 Production immobilisée      

 Subventions d'exploitation      

 I-PRODUCTION DE L'EXERCICE  1 483 061 353,63 1 184 328 997,52   

 Achats consommés  -690 295 017,71 -553 065 844,26   

 Services extérieurs et autres consommations  -248 143 106,78 -217 793 686,53   

 II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE  -938 438 124,49 -770 859 530,79   

 III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  544 623 229,14 413 469 466,73   

 Charges de personnel  -460 294 544,38 -450 076 089,68   

 Impôts, taxes et versements assimilés  -16 253 410,76 -11 812 676,09   

 IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  68 075 274,00 -48 419 299,04   

 Autres produits opérationnels  47 837 009,30 46 860 502,85   

 Autres charges opérationnelles  -4 898 055,09 -3 950 236,22   

 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs  -353 961 549,47 -369 628 884,46   

 Reprise sur pertes de valeur et provisions  449 472,18 226 800,00   

 V- RESULTAT OPERATIONNEL  -242 497 849,08 -374 911 116,87   

 Produits financiers  62 229 569,60 62 195 725,06   

 Charges financières  -12 664 332,68 -19 353 719,51   

 VI-RESULTAT FINANCIER  49 565 236,92 42 842 005,55   

 VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)  -192 932 612,16 -332 069 111,32   

 Impôts exigibles sur résultats ordinaires      

 Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires  4 838 390,08 8 515 645,08   

 TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  1 593 577 404,71 1 293 612 025,43   
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 TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  -1 781 671 626,79 -1 617 165 491,67   

 VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  -188 094 222,08 -323 553 466,24   

 Eléments extraordinaires (produits) (à préciser)      

 Eléments extraordinaires (charges) (à préciser)      

 IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE      

 X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE  -188 094 222,08 -323 553 466,24   
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SOCIETE DES CIMENT  DE SAIDA  EDITION DU: 08/05/2025 14: 4 

CODE:E03/PS3    REVISION:01 DATE:15.01.2018  EXERCICE: 01/01/24 AU  31/12/24 

N° D'IDENTIFICATION:                      PERIODE DU: 01/01/24 AU 31/12/24 

 COMPTE DE RESULTAT/NATURE   

 LIBELLE NOTE 2024 2023   

 Ventes et produits annexes  2 189 420 424,43 1 589 464 567,17   

 Variation stocks produits finis et en cours  -117 980 121,06 -106 403 213,54   

 Production immobilisée      

 Subventions d'exploitation      

 I-PRODUCTION DE L'EXERCICE  2 071 440 303,37 1 483 061 353,63   

 Achats consommés  -700 957 635,47 -690 295 017,71   

 Services extérieurs et autres consommations  -236 475 331,56 -248 143 106,78   

 II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE  -937 432 967,03 -938 438 124,49   

 III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II)  1 134 007 336,34 544 623 229,14   

 Charges de personnel  -517 863 135,12 -460 294 544,38   

 Impôts, taxes et versements assimilés  -27 736 691,88 -16 253 410,76   

 IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION  588 407 509,34 68 075 274,00   

 Autres produits opérationnels  31 795 288,81 47 837 009,30   

 Autres charges opérationnelles  -4 804 643,35 -4 898 055,09   

 Dotations aux amortissements, provisions et pertes de valeurs  -382 889 734,86 -353 961 549,47   

 Reprise sur pertes de valeur et provisions  4 839 092,23 449 472,18   

 V- RESULTAT OPERATIONNEL  237 347 512,17 -242 497 849,08   

 Produits financiers  65 994 867,19 62 229 569,60   

 Charges financières  -5 843 811,47 -12 664 332,68   

 VI-RESULTAT FINANCIER  60 151 055,72 49 565 236,92   

 VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI)  297 498 567,89 -192 932 612,16   

 Impôts exigibles sur résultats ordinaires  -25 366 706,00    
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 Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires  852 865,46 4 838 390,08   

 TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES ORDINAIRES  2 174 069 551,60 1 593 577 404,71   

 TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES ORDINAIRES  ############## ##############   

 VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES  272 984 727,35 -188 094 222,08   

 Eléments extraordinaires (produits) (à préciser)      

 Eléments extraordinaires (charges) (à préciser)      

 IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE      

 X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE  272 984 727,35 -188 094 222,08   
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