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احترت إلى من أهدي عملي هذا، والكل يستحق الإهداء، لكن     
 أختصر وأقول:

 ي . أمنى  ل  ووا  الصح  والاا إلى أغلى إنسان على قلبي، إلى أبي

إلى ضوء حياتي ونور قلبي، إلى أمي أوام  الله تاجا  وق رأسي 
 وأطال الله في عمرك أنت وأبي.

إلى سر سااوتي وووا  بسمتي، إلى إخوتي أوامكم الله بقربي "حمزة، 
يوسف، منير" إلى أخي الكبير "سليم" أمنى  ل  السلام  والاا ي  وعووت  

 من الغرب  القاسي  لتام  رحتنا من جديد.

إلى ر قاء وربي إلى عائلتي وأقربائي وأصدقائي، أهدي لكم ثمرة 
 ل المتواضع، وأمنى  أن يكون في المستوى المطلوب.جهدي وتابي لهذا الام

   خضرة
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 أهدي ثمرة جهدي إلى:

رها ورزقها الله في عم حبيب  قلبي وقدوتي في الحياة أمي الازيزة أطال
 الصح  والاا ي .

 أبي الازيز الذي رباني وسهر على راحتي حفظه الله.

 توأمي وأخي الازيز "محمد" وأختي الحبيب  "ريان" حفظهما الله.

 كل أصدقائي وأهلي وون استثناء.

 

   إلها 
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نشكر الله الذي أنار لنا ورب الالم وأعاننا على أواء هذا الواجب وو قنا في إنجاز 
هذا الامل المتواضع. نحمده حمد الشاكر المقر بفضله والااجز عن الو اء بشكره 
هم اوالثناء عليه، ونصلي ونسلم على سيدنا محمد النبي الأمين وعلى صحبه ومن تب

 إلى يو  الدين. يقول الله عزوجل "لإن شكرتم لأزيدنكم".

 ويقول النبي صلى الله عليه وسلم "من لا يشكر الناس لا يشكره الله".

كما نتقد  بالشكر الجزيل إلى الأستاذة المشر   "ماياش نسرين" التي لم تبخل علينا 
 لميزة الاالي ،  ل  منا كلبنصائحها السديدة وملاحظاتها القيم  وتااملها ذو ا

 الشكر والتقدير على توجيهات  وتواضا  المتواصل لإمنا  الامل المتواضع.

وفي الأخير نشكر كل من ساعدنا من قريب أو بايد على إنجاز هذا الامل، سواء 
 بإرشاو أو نصيح .
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 الملخص:

تماوا على اع الأواء المالي للمؤسسات المدرج  في بورص  الجزائر تهدف هذه الدراس  إلى تقييم     
 ندق  وقد شملت الدراس  مجموع  من المؤسسات:، ROEو ROAباستخدا  كل من المؤشرين  مقارب  تقليدي 

ات مالي  خلال على بيان الدراس  هذه تم الاعتماو فيالأوراسي، شرك  "أليانس للتأمينات" وشرك  "أن.سي.أ" رويب ، 
الي المقارب  التقليدي  تبقى صالح  لتقييم الأواء المإلى أن  الوصولبخلصت الدراس  قد و  (.6102-6102الفترة )

ستخد  الذي يالخصم  في ظل غياب مالومات أساسي  كمادلوذل   ،نشاط المؤسس قطاع للمؤسس  مهما اختلف 
 في المقارب  الحديث  خصوصا طريق  التد قات النقدي  المخصوم .

Abstract : 

     This study aims to evaluate the financial performance for listed companies on the Algerian 

stock exchange using ROA and ROE. It covered set of companies : El Aurassi Hotel , 

Alliance Insurance and Rouiba Company for data set period (2016-2018). It concluded that 

the traditional approach remains valid for evaluating the financial performance of the 

companies looking to the different activity sector, and that the absence of basic information 

such as the discount rate used in modern approaches especially cash flows discounted method. 
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 تمهيد

أن نجاح أي  وباعتبار المؤسس  وحدة اقتصاوي  متجانس  تساى إلى تحقيق مجموع  من الأهداف المتكامل ،إن      
مؤسس  مهما اختلف نشاطها يتوقف على الاامل المالي من خلال حسن التسير عن طريق الاستغلال الأمثل للموارو 

التي تسمح لها بتحقيق أواء مالي ياكس مدى استغلالها للموارو المتاح  لها بشكل  اال مما يكون له الاناكاس المتاح  
 الكبير على خلق ثروة أصحاب المشروع. 

ي  كبيرة كبير بالأواء المالي، الذي له أهم  لموارو المتاح  ومدى  االيتها مرتبط  بشكلولهذا  إن قياس كفاءة ا     
بالنسب  لأي مؤسس  اقتصاوي  كانت أو مالي ، حيث ياتبر تقييم الأواء المالي من بين المواضيع التي تجلب اهتما  

تلف    في المؤسسات لتحديد أوائها باعتماوه على مؤشرات قياس مخالاديد من الباحثين،  هو تقني   اال  مستامل
 منها تقليدي  وأخرى حديث . 

 إشكالية

 ومما سبق نطرح الإشكالي  التالي :     

 بورصةمؤسسات المدرجة في في تقييم الأداء المالي لل ROEو ROA كل من المؤشرينما أهمية استخدام  
 الجزائر؟

 المطروح  نتطرق إلى مجموع  من الأسئل  الفرعي  كالتالي:من خلال الإشكالي  

 ما هو الأواء والأواء المالي؟

 ما المقصوو بتقييم الأواء المالي؟

  يما تتمثل مؤشرات قياس الأواء المالي؟  

 الدراسة  فرضيات

 التالي : الفرضيات يمكننا صياغ والأسئل  الفرعي  من خلال الإشكالي  السابق       

ات مؤسسفي تقييم الأواء المالي لل أهمي  بالغ  له ROEو ROA كل من المؤشرين  إن استخدا . الفرضي  الرئيسي : 0
  بورص  الجزائر.المدرج  في 

 الفرضيات الفرعي :  .6

 مواروها لتحقيق الأهداف المسطرة، الأواء المالي هو قدرة المؤسس  على استغلال -
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وارة قياس النتائج المحقق  باستخدا  مجموع  من الماايير المحدوة وتقديم بيان عن عمل الإتقييم الأواء المالي هو - 
 وكيفي  استغلال مواروها،

 تتمثل مؤشرات قياس الأواء المالي في مؤشرات الربحي ، السيول  ومؤشرات الر ع المالي. -

 أهمية الدراسة

 ROAرين تقييم الأواء المالي والتطرق بشكل مفصل للمؤش تكمن أهمي  الدراس  في التحكم في تقنيات ومفاهيم     

 بورص  الجزائر.لى نوع خاص من المؤسسات المدرج  في ، إضا   إلى ذل  إسقاطها عROEو

 أهداف الدراسة 

ت، "أن.سي.أ" رويب  للمشروبا مؤسس التارف على المؤسسات المدرج  ببورص  الجزائر محل الدراس  وهي      
"أليانس للتأمينات" و ندق الأوراسي، وكذل  تحليل تقييم الأواء المالي لهذه المؤسسات والنسب المابرة عنها  مؤسس 

 للوصول إلى نتائج وتوصيات الدراس .

 سبب اختيار الدراسة

للمؤسسات  ROEو ROAقل  وندرة وجوو وراسات سابق  تخص تقييم الأواء المالي باستخدا  المؤشرين  -
 ،رص  الجزائربو في المدرج  

 المستقبلي ،تحليل وضاي  المؤسسات محل الدراس  وإبرازها من خلال الجانب المالي وأهدا ها  -
 مستقبلي  لمن أراو مواصل  البحث،  تح آ اق -
 ملائم  الموضوع مع شاب  التخصص في الماستر. -

 حدود الدراسة

"أن.سي.أ"  ؤسس متتالق حدوو الدراس  الرئيسي  في وراس  الميزانيات المالي  وجدول حسابات النتائج لكل من      
، أما الحدوو المكاني   هي تتمثل 6102-6102"أليانس للتأمينات" و ندق الأوراسي للفترة الممتدة  مؤسس رويب ، 

أليانس للتأمينات" "  إن مؤسس  المؤسساتبيا  نشاط هذه بورص  الجزائر، و يما يتالق بطفي في مؤسسات مدرج  
 "أن.سي.أ" رويب   هي تقد  منتوج للزبون. مؤسس و ندق الأوراسي يقدمان خدم  للزبون أما 

 المنهجية المستخدمة في الدراسة
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اعتمدنا في وراستنا على المنهج الوصفي التحليلي بخصوص الجانب النظري أما في الجانب التطبيقي  اعتمدنا      
، أما الأووات المستخدم   كانت COSOBعلى المنهج التحليلي والإحصائي للبيانات المقدم  من طرف موقع 
و الخاص  بر المواقع الالكتروني  الخاص  بهم أعبارة عن البيانات والوثائق المقدم  من طرف المؤسسات محل الدراس  ع

 بنشاط البورص .

 صعوبات الدراسة

 في تحليل وضاي  المؤسس ، ROEو ROAقل  وجوو مواضيع مماثل  تاتمد على المؤشرين  -
 صاوب  الحصول على المراجع. -

 حتوى الدراسةم

قسمنا هذا البحث إلى  صلين رئيسيين الفصل الأول يتناول الجزء النظري حول الأواء المالي ومؤشرات التقييم      
"أليانس للتأمينات"   مؤسس"أن.سي.أ" رويب ،  مؤسس التقليدي  والحديث ، والفصل الثاني يدرس الجزء التطبيقي حول 

 .ROEو ROAالمؤشرين بو ندق الأوراسي وحاولنا إسقاط الجزء النظري الخاص 

 

 

 

 

 

 



 

  

الأول:الفصل   
انب النظرية للأداء المالي الجو 

ل تقييمهومداخ  
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 تمهيد:
لقد تزايد الاهتما  بمدى  اعلي  المؤسسات الاقتصاوي  في تأوي  وظائفها وتحقيق الأهداف التي أنشأت من     

لوطني بشكل اأجلها وذل  لأهمي  وورها في الاقتصاو، حيث أصبح أواؤها مؤشرا رئيسيا وهاما لمستوى أواء الاقتصاو 
عا  باعتبار أن الأواء المالي الجيد هدف تساى كل الكيانات الاقتصاوي  لبلوغه لأنه السبيل الأمثل الذي يضمن 

 بقاء واستمراري  المؤسسات الاقتصاوي .

 وتاد عمليات تقييم الأواء المالي من الامليات الأساسي  للمؤسسات الاقتصاوي  عام ، مما  تح مجال واسع في     
 البحث عن أ ضل الأووات والمؤشرات التي تؤوي إلى أواء مالي جيد.

وسنقو  في هذا الفصل بالاطلاع على الجانب النظري الذي يتناول وراس  حول تقييم الأواء المالي ومؤشراته      
ؤشرات التقليدي  لممع التطرق لمفاهيم الأواء والأواء المالي ومكوناته وبخصوص المؤشرات  تم التطرق إلى مجموع  من ا

...الخ، أما بخصوص المؤشرات ROE، والاائد على حقوق الملكي  ROAمثل الاائد على الأصول أو الموجووات 
، وفي الأخير منت وراس  الفرق بين MVA، والقيم  المضا   EVAالحديث   تم التطرق إلى القيم  الاقتصاوي  المضا   

 الي.    المؤشرات التقليدي  والحديث  للأواء الم
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 مدخل للأداء والأداء الماليالمبحث الأول: 
  كبيرة   في مختلف المجالات حيث يحظيان بأهمييياتبر كل من مفهو  الأواء والأواء المالي من المفاهيم الجوهر      

 بالنسب  للمسيرين والمستثمرين، وخلال هذا المبحث سنتطرق لكلا المفهومين بالتفصيل الدقيق. 

 الأداء مفاهيم عامة حول المطلب الأول:

 خلال هذا المطلب سنتناول مفهو  الأواء من جميع مجالاته ونواحيه بشكل تفصيلي.     

 ماهية الأداءالفرع الأول: 

 رع إلى التطرق للنظرة التاريخي  للأواء، مفهومه، خصائصه ومكوناته. نساى في هذا الف     

 نظرة تاريخية للأداء أولا:

االم به وتطوير مؤشرات قياس له قديم  قد  الحضارة الإنساني  والرقي في م والاهتما إن المتتبع التاريخي للأواء 
هذه الحضارة. إن الشواهد كانت تشير إلى أن البابليون والفراعن  وقدامى الصينيون كانوا يهتمون بتقدير غل  الدونم 

لإنجاز. نوعي  الترب  وتو ر المياه وحماس الفلاحون وخبرتهم في الامل وا اعتباراتالواحد من الحاصلات الزراعي ، و ق 
 من حسابات بسيط  بالماايير الحالي  لكنها مفيدة في تقدير الأشياء ومتابا  الإنجاز وتحقيق الأهداف. انطلقوالقد 

مال أو كمنظمات أعإن التطور الحاصل في الأواء وإوارته جاء على مراحل متااقب  سواء في الاالم الصناعي  
المؤشرات  في المجال التطبيقي على انصبمنظمات وولي ، وكذل  في باقي الدول الأخرى. والملاحظ أن هذا التطور 

 والظروف الاجتماعي  والإنساني . وفي إطار الممارسات الحكومي  في بالاشتراطاتتأثرها  اعتباراتالمالي  أولا و ق 
دول الأوروبي  حاولت الإوارة الحكومي  أن تثبت الإجراءات والآليات المؤوي  إلى تكوين الولايات المتحدة أولا ثم في ال

الموازنات الحكومي  من خلال ممارسات محاسبي  يغلب عليها طابع ربط الأنشط  الحكومي  بتكاليف تل  الأنشط . 
ي  الأواء. ا  وأرقى من ناحومثلت هذه الرؤي  أكثر وضوح في حينها لترشيد الإنفاق الحكومي وجاله أكثر منف

وتوالت باد ذل  المحاولات وتراكمت الماارف في هذا المجال تؤطرها  كرة تطوير أواء الامل، بحيث ترتبط الأنشط  
 والامليات وكذل  المخرجات بالتكاليف الخاص  بها. إن الأ كار والطروحات المبكرة للأواء والإنجاز الكلي.

 :1، أهمهاالاتجاهاتحورت حول مجموع  من إن البدايات الأولى للأواء من

 ،الأساليب الفني  والتطبيقات اتجاه  -   ،السياسي الاجتماعي الاتجاه -
 الفكري التطوري. الاتجاه -

                                                           
الطبا   ،سلسلة إدارة الأداء الاستراتيجي: أساسيات الأداء وبطاقة التقييم المتوازنوائل محمد صبحي إوريس، طاهر محسن منصور الغالبي،  1

 .62-66، ص ص 6119الأولى، وار وائل للنشر، ]و.ب[، 
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 مفهوم الأداء  ثانيا:

مفهوما شموليا وهاما بالنسب  لجميع المؤسسات )في جميع المجالات( بشكل عا  ويكاو يكون  الأواءياد مفهو  
الظاهرة الشمولي  لجميع  روع وحقول المار   المحاسبي  والإواري  وعلى الرغم من كثرة البحوث والدراسات التي تناولت 

ناقش  الأواء  للأواء،  لا يزال الباحثون مشغولين بمالأواء وتقييمه، إلا أنه لم يتم التوصل إلى إجماع حول مفهو  محدو 
كمصطلح  ني وبمناقش  المستويات التي يحلل عندها والقواعد الأساسي  لقياسه وياتقد الباض أن الخلاف حول 
مفهو  الأواء ينبع من اختلاف الماايير والمقاييس التي تاتمد في وراس  الأواء وقياسه والتي يستخدمها الباحثون مع 

، ويستمد مصطلح الأواء أصله 1لقول إن هذا الاختلاف إنما ياوو لتنوع أهداف واتجاهات الباحثين في وراستهما
 2" والذي ياني تنفيذ وتأوي  الامل.performمن اللغ  الإنجليزي  وبالذات من الفال "

 وهناك مجموع  من التاريفات للأواء نذكر منها:

 3وقابليتها على تحقيق أهدا ها.الأواء هو: اناكاس لقدرة المنظم   -
يشير الأواء إلى: ورج  تحقيق وإمنا  المها  المكون  لوظيف  الفرو، وهو ياكس الكيفي  التي يحقق أو يشبع بها  -

 4الفرو متطلبات الوظيف .
عر ه بن عبو وبوقسري بأنه: الفال الذي يقو  بتحويل المدخلات إلى مخرجات ذات مواصفات محدوة  -

 5يف.وبأقل التكال
الأواء هو: النشاطات المنظورة والضمني  أي الحقيقي  المحسوس  وغير المحسوس  التي يتركز عليها نشاط وعمل  -

 6الاامل والذي يتحدو باوامل ثلاث  وهي: كمي  الامل، نوعيته ونمطه.

، إوراكي، لوتاوو أسباب تنوع واختلاف التااريف التي أعطيت لمفهو  الأواء إلى كونه مفهو  واسع الاستاما
 7متطور ومتادو المكونات.

                                                           
 .29، ص 6100الطبا  الثاني ، الوراق للنشر والتوزيع، الأرون،  ،التحليل المالي لأغراض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلحمزة محموو الزبيدي،  1
، ص 6112، 12، مجل  الباحث، الجزائر، عدو تحليل أثر التدريب والتحفيز على تنمية الموارد البشرية في البلدان الإسلاميةالشيخ الداوي،  2
00. 

، الطبا  الأولى، وار وائل للنشر، ]و.ب[، الإدارة الاستراتيجية: منظور منهجي متكاملطاهر محسن منصور الغالبي،  بحي إوريس،وائل محمد ص 3
 .422، ص 6112

 .619، ص 6110، ]و.ط[، الدار الجاماي ، الإسكندري ، مصر، إدارة الموارد البشرية: رؤية مستقبليةحسن راوي ،  4
، مجل  أواء المؤسسات ENTPنظام تخطيط موارد المؤسسات في تحسين أداء المؤسسة الوطنية للأشغال في الآبار  دورنور الدين مزهووة،  5

 .660، ص 6102، 19الجزائري ، الجزائر، الادو 
رون، والتوزيع، عمان، الأ، الطبا  الأولى، وار المناهج للنشر موازنة الأداء وآليات استخدامها في وضع وتقييم موازنة الدولةمجيد الكرخي،  6

 .046، ص 6105
 ،الجودة كمدخل لتحسين الأداء الإنتاجي للمؤسسات الصناعية الجزائرية دراسة ميدانية بشركة الإسمنت عين التوتة )باتنة(إلها  يحياوي،  7

 .056، ص 6112، 15مجل  الباحث، الجزائر، عدو 
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وبناءا على ما سبق  إن الأواء هو: تابير عن كيفي  توظيف المؤسس  لمواروها المتاح  و ق ماايير محدوة وبطريق  
  1متوازن  من أجل تحقيق أهدا ها القصيرة الأمد بغي  الاستمرار في مجال الأعمال.

  ثالثا: خصائص الأداء

( أن مفهو  الأواء مكون من مجموع  من الاناصر 6116الأواء اعتبر عبد الفتاح بوخمخم )أثناء توضيح لمفهو  
 :3، وهي كالتالي2( أنها خصائص لمفهو  الأواء6112اعتبرها باحثون آخرون مثل قوي بوحنيف  مع سلمى الإما  )

 الأواء مفهو  واسع الاستامال، -
 ،الأواء مفهو  متطور -
 .الأواء مفهو  ثري بالمكونات -

  الأداءمكونات  رابعا:

غالبا ما يختلط مفهو  الأواء مع باض المفاهيم التي تاتبر قريب  منه ولكن يوجد اختلاف بينهم وهذا ما سنتطرق      
 إليه:

  . الكفاءة1

  تعريف الكفاءة .1.1
 هنال  عدة تاريفات للكفاءة نوجزها  يما يلي:

المتاح  لتحقيق حجم أو مستوى ماين من النواتج أو هي الاستخدا  الأمثل للموارو المالي  والبشري   -
 4المخرجات )سلع أو خدمات(.

 5وهي أيضا عمل الأشياء بشكل صحيح. -

                                                           
، الطبا  الأولى، وار صفاء للنشر ة المؤسسية والأداء المالي الاستراتيجي للمصارفالحوكمعلاء  رحان طالب، إيمان شيحان المشهداني،  1

 .25، ص 6100والتوزيع، عمان، 
أطروح   ،مساهمة التسيير على أساس الأنشطة في تحسين أداء المؤسسات الاقتصادية الجزائرية دراسة الحالة: مجمع صيداللطيف  بكوش،  2

في إطار مدرس  الدكتوراه في الاقتصاو التطبيقي وإوارة المنظمات، تخصص: محاسب  ونظم المالومات، كلي  الالو   وكتوراه علو  في علو  التسيير
 .2، ص 6102-6102الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz. 26-04-2020 20 :30 

وتقييم الأداء الاجتماعي في المنشأة الصناعية: دراسة ميدانية على الإطارات الوسطى والدنيا في منشآت صناعة تحليل عبد الفتاح بوخمخم،  3
 .062-062، ص ص 6116، 02، مجل  الالو  الإنساني ، الجزائر، الادو النسيج بالشرق الجزائري

 .65-64، ص ص 6113ديدة، مصر، ، ]و.ط[، وار الجاما  الجأساسيات التنظيم والإدارةعبد السلا  أبو قحف،  4
 .302، ص 6114، وار وائل للنشر، عمان، الأرون، 0، طبا  الإدارة الاستراتيجية: العولمة والمنافسةكاظم نزار الركابي،   5
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ة تشير استخدامها، كذل   إن الكفاء ربماى  حسن الاستفاوة من الموارو أو حسن استخدا  الموارو التي تقر  -
 1إلى إنجاز عمل ما بالشكل الصحيح.

 قياس الكفاءة .6.1

 :2تقاس الكفاءة عاوة كما يلي         

𝑅𝑚  الكفاءة )نسب ( =

𝑀𝑟
 المخرجات =  

 المدخلات

 : الموارو المستخدم  )الوسائل المستامل (.Mr : النتائج المحقق  )أهداف محقق (.Rm حيث: 
 كما يمكن أن تقاس الكفاءة )نسب ( و قا لما يلي:

𝑅𝑝  الكفاءة )نسب ( =

𝑀𝑝
 

 : الموارو المتنبئ استخدامها لتحقيق النتائج المتنبئ بها.Mp  النتائج المتنبئ بها.: Rp حيث: 

  . الفعالية6

  تعريف الفعالية .1.6

 هنال  عدة تاريفات للفاالي  نوجزها  يما يلي:         

الفاالي  بأنها "القدرة على تحقيق الأهداف مهما كانت الإمكانيات المستخدم   KHEMAKHEMيارف  -
( التي تهدف  قط إلى قياس مدى تحقيق Efficienceمايار" أي )-نحن "الفاالي  هفي ذل "، هذا ما نسمي

 3الأهداف بغض النظر عن الإمكانيات التي استخدمت في تحقيقها.
قيقه المخطط ، وتقاس بقدرتها على بلوغ النتائج مقارن  مع ما ترغب في تحقدرة المنظم  على تحقيق أهدا ها  -

بموجب الخط  الموضوع ، وبذل   إن الفاالي  تتحدث عن كمي  المخرجات النهائي  وون النظر إلى كمي  
 4الموارو المستخدم  في تحقيقها.

ج المقررة. كذل  لائم  لتحقيق النتائبماى  تحقيق النتائج أو الوصول إلى الأهداف وحسن اختيار الاناصر الم -
 5 إن الفاالي  تشير إلى إنجاز الامل المطلوب.

 قياس الفعالية .6.6
 :6طريقتين هما تقاس عاوة باستخدا 

                                                           
 .24، ص 6112، الطبا  الأولى، المجموع  الاربي  للتدريب والنشر، مصر، الأداء الإداري المتميزمحمد أبو النصر مدحت،  1
 .660، ص 6101-6119، مجل  الباحث، الادو السابع، أوت تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداءالشيخ الداوي،  2
 .062، ص 6119، ويوان المطبوعات الجاماي ، الجزائر، 4، طبا  اقتصاد وتسيير المؤسسةعبد الرزاق بن حبيب،  3
 .044، ص وتقييم موازنة الدولة، مرجع سبق ذكرهموازنة الأداء وآليات استخدامها في وضع مجيد الكرخي،  4
 .23، ص مرجع سبق ذكرهمحمد أبو النصر مدحت،  5
 .661، ص تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداء، مرجع سبق ذكرهالشيخ الداوي،  6
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 الطريق  الأولى: تاتمد في القياس على عنصري النتائج المحقق  والنتائج المتوقا  ومن ثم: -
𝑅𝑚الفاالي  )نسب ( =  

𝑅𝑝
 

 : النتائج المتوقا .Rp المحقق .: النتائج Rm حيث: 

 وهي تسمح بالحكم على ورج  تحقيق الأهداف.

الطريق  الثاني : تتبى  هذه الطريق  في القياس عاملي الإمكانيات المستخدم  والإمكانيات المتوقا  لتحقيق  -
 النتائج المتوقا  ومن ثم:

𝑀𝑚الفاالي  )نسب ( =  

𝑀𝑝
 

 : الإمكانيات المتوقا  لتحقيق النتائج المتوقا .Mp : الإمكانيات المستخدم .Mm حيث: 

 وسنبين الالاق  بين الأواء ومكوناته في الشكلين التاليين:

 الأواء من منظور الكفاءة والفاالي . :01الشكل رقم 
 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 

   
 
 
 
 

 .22، ص 6110  الإنساني ، الجزائر، الادو الأول، ، مجل  الالو الأداء بين الكفاءة والفعالية مفهوم وتقييمعبد الملي  مزهووة،  المصدر:
 

 رأس المال

 الامل

 المواو الأولي 

 المالومات

 الثقا  

 التكنولوجيا

 الإنتاج

 الربح

 القيم  المضا  

 رقم الأعمال

 عائد الأسهم

 الفاالي  الكفاءة الأواء

والنمو الاستمراري   
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 مصفو   الفاالي  والكفاءة. :16الشكل رقم 
 

 النمو والازدهار
 إنجاز الأهداف الصحيح 

 الانحدار التدريجي
ة إنجاز الأهداف الصحيح  بصورة خاطئ 

فاء
الك

 

 البقاء
 إنجاز الأهداف الخاطئ  بصورة صحيح 

 الانهيار
فؤة إنجاز الأهداف الخاطئ  بصورة خاطئ 

ير ك
الغ

 

 
 
 

نشر والتوزيع، ، الطبا  الأولى، وار وائل للالإدارة الاستراتيجية: منظور منهجي متكاملوائل محمد صبحي إوريس، طاهر محسن منصور الغالبي،  المصدر:
 .422، ص 6112]و.ب[، 
ة على تستطيع تحقيق عنصري الكفاءة والفاالي  هي وحدها القاور يتضح من الشكل السابق بأن المنظمات التي      

النمو والازوهار وإنجاز الأهداف الصحيح  بصورة صحيح ، بينما المنظمات غير الكفؤة وغير الفاال  يكون مصيرها 
التي لا تتمتع   الانهيار لأنها لم تستطع إنجاز أهدا ها أو أنجزت الأهداف الخاطئ  بصورة خاطئ . أما المنظمات الفاال

بالكفاءة سوف تستطيع البقاء من خلال تحقيق أهدا ها ولكن ليس بالكفاءة المطلوب  وربما لا تستطيع التنا س في 
الأمد البايد، إلا أن المنظمات الكفؤة التي لا تتمتع بالفاالي  يكون الانحدار التدريجي مصيرها لاد  قدرتها على 

 1نجاز الأهداف الصحيح  رغم أنها تستخد  الموارو بصورة كفؤة.تحقيق أهداف أصحاب المصالح أي إ

  . الإنتاجية3

 تعريف الإنتاجية .1.3
 نوجزها  يما يلي: للإنتاجي هنال  عدة تاريفات 

                                                           
قدم  لنيل شهاوة ، أطروح  مالجزائرية مدى استخدام الأساليب الحديثة لمراقبة التسيير في قياس وتقييم أداء البنوك التجاريةناوي  ساووي،  1

وضياف، المسيل ، ب وكتوراه الطور الثالث في الالو  التجاري ، تخصص: بنوك مالي  ومحاسب ، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، جاما  محمد
 .9-2، ص ص 6102-6102الجزائر، 

dspace.univ-msila.dz. 10-04-2020 16 :22 
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هي الالاق  بين الموارو المستخدم  في الاملي  الإنتاجي  )لإنتاج سلا  أو خدم ( وبين الناتج من تل   -
للموارو )الامل، رأس المال، الأر ، المادات، الطاق ، المالومات...(  الاملي ، وهي الاستخدا  الكفؤ
 1.وذل  لإنتاج السلع والخدمات

الناتج  الإنتاجي  =
   الموارو

ف  من عمل   تحويل المدخلات المختليتاتبر الإنتاجي  مقياس الكفاءة التي تتمتع بها الإوارة في عمل -
 2شكل سلع أو خدمات.ومستلزمات إنتاج وغيرها إلى مخرجات تأخذ 

هي كفاءة استخدا  الموارو من ناحي  اعتبارها كميات، وهي تستامل لتبيان مدى النجاح في استخدا   -
 3عناصر الإنتاج المختلف .

الإنتاجي  اقترنت بمفهو  الكفاءة وهو ما ياني بأن الإنتاجي  تهتم بمقارن  كمي  المخرجات بكمي  المدخلات  -
ق بينهما يتضح من خلال شكل النسب ، إذ يتم تقسيم الإنتاجي  بالكميات حيث اللازم  لتحقيقها والفر 

 4منثل النسب  بين كمي  المخرجات إلى كمي  المدخلات، في حين الكفاءة هي تكلف  أو قيم  المدخلات.
 ىالفاالي  هي ورج  تحقيق الأهداف المرغوب  والإنتاجي  هي مؤشر عل: العلاقة بين الإنتاجية والفعالية .6.3

 5ورج  تحقيق المنشأة لأهدا ها في الوقت السليم وبالجووة المطلوب .

 الفرع الثاني: مستويات الأداء وأنواعه

 بالنسب  لهذا الفرع سندرس كل من مستويات الأواء وأنواعه.     

 أولا: مستويات الأداء 

    :6توجد مجموع  من المستويات للأواء وتتمثل في

 الأواء المتأز . -  ،الأواء الجيد  -    الأواء الاستثنائي، -
 ،الأواء الماتدل  -    ،الأواء البارز -
  ،الأواء الضايف  -   ، الأواء الجيد جدا -

                                                           
 .61، ]و.ط[، وار غريب للطباع  والنشر والتوزيع، مصر، ]و.س[، ص إدارة الإنتاجيةسلمي، علي ال 1
 .33، ص 6112، الطبا  الأولى، وار المناهج للنشر والتوزيع، الأرون، تقويم الأداء باستخدام النسب الماليةمجيد الكرخي،  2
 .02وار المامدي  الاام ، الجزائر، ]و.س[، ص  ]و.ط[،، مراقبة التسيير في المؤسسة الاقتصاديةناصر واوي عدون،  3
 .02، ص نفس المرجع 4
 .66، ص مرجع سبق ذكرهعلي السلمي،  5
المي  للنشر ، الطبا  الاربي ، وار اليازوري الالاستراتيجية والتخطيط الاستراتيجي: منهج معاصروائل محمد إوريس، خالد محمد طلال بني حمدان،  6

 .322-325، ص ص 6112الأرون، والتوزيع، عمان، 
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 ثانيا: أنواع الأداء

توجد عدة تصنيفات للأواء ولال هذا ياوو كما أشرنا في البداي  لاختلا ات اتجاهات الباحثين، ويمكن تصنيف      
الأواء استناوا إلى عدة ماايير، ومن أهم هذه الماايير، مايار مصدر الأواء، مايار الشمولي ، المايار الوظيفي ومايار 

 1الطبيا .

المايار، يمكن تقسيم أواء المؤسس  إلى نوعين، الأواء الذاتي أو الداخلي و قا لهذا : حسب معيار المصدر. 1
 والأواء الخارجي.

كذل  يطلق عليه اسم أواء الوحدة أي ينتج بفضل ما منلكه المؤسس  من الموارو  هو   الأداء الداخلي: .0.0
 ينتج أساسا من التوليف  التالي :

يق يمكن اعتبارهم مورو استراتيجي قاور على صنع القيم  وتحقالأواء البشري: وهو أواء أ راو المؤسس  الذين  -
 2لتنا سي  من خلال تسيير مهاراتهم،الأ ضلي  ا

الأواء التقني: ويتمثل في قدرة الشرك  على استخدا  تجهيزات الإنتاج في الاملي  الإنتاجي ، ومن أهم  -
 3ستخدا  الطاق ، الإنتاج والكمي ،مؤشرات الأواء التقني: نسب  ا

 4الأواء المالي: ويكمن في  االي  تابئ  واستخدا  الوسائل المالي  المتاح . -
وهو الأواء الناتج عن تغيرات البيئ  المحيط  بالمؤسس   هو ينتج عن المحيط الخارجي الأداء الخارجي:  .6.1

للمؤسس ، وبالتالي  إن المؤسس  لا يمكنها التحكم في هذا الأواء، حيث قد يظهر هذا الأواء في نتائج 
وضاع لأجيدة تتحصل عليها المؤسس  على سبيل المثال قد يزيد حجم مبياات المؤسس  بسبب تحسين في ا

الاقتصاوي  أو نتائج إعانات تحفيزي  من طرف الدول ، حيث أن هذه التغيرات قد تاكس على الأواء إيجابا 

                                                           
دور التحليل المالي كأداة للرقابة على أداء المؤسسة الاقتصادية دراسة حالة الشركة الجزائرية لتسيير شبكة نقل عبد الصمد بوشايب،  1

  الدكتوراه: تحليل وعلو  التسيير، مدرس، مذكرة مكمل  مقدم  لنيل شهاوة الماجستير في الالو  الاقتصاوي ، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  الكهرباء
 .22، ص 6100-6101، قالم ، الجزائر، 0945ماي  12استراتيجي صناعي، مالي ومحاسبي، تخصص: استراتيجي  مالي ، جاما  

dspace.univ-guelma.dz. 26-04-2020 22 :09 

، مذكرة (6226-6222مؤسسة صناعات الكوابل ببسكرة )الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية: قياس وتقييم دراسة حالة عاول عشي،  2
 متخرج مقدم  ضمن متطلبات نيل شهاوة الماجستير في علو  التسيير، تخصص: تسيير المؤسسات الصناعي ، كلي  الحقوق والالو  الاقتصاوي ، قس

 .02، ص 6116-6110التسيير، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
thesis.univ-biskra.dz.  30-04-2020 15 :43 

التشخيص المالي ودوره في تقييم الأداء في شركة التأمين دراسة حالة الشركة الجزائرية للتأمين وإعادة التأمين خلال الفترة زهرة مختاري،  3
والتجاري  وعلو   قتصاوي ، مذكرة مقدم  ضمن متطلبات نيل شهاوة الماجستير في علو  التسيير،  رع: مالي  المؤسس ، كلي  الالو  الا6225-6223

 . 25، ص 6100-6101الجزائر، -بومرواس-التسيير، جاما  أمحمد بوقرة
dibrary.univ-boumerdes.dz. 03-05-2020 11 :16 

 .02، ص مرجع سبق ذكرهعاول عشي،  4
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على المؤسس  قياس وتحليل هذا الأواء، لأنه يمكن أن يشكل تهديدا لها  هي لا  أو سلبا، وبالتالي يجب
  1تتحكم  يه كما هو الحال بالنسب  للأواء الداخلي.

 :2المنظم  إلى أواء كلي وأواء جزئيحسب هذا المايار يقسم الأواء واخل : ار الشموليةحسب معي. 6

 للمؤسس  في النتائج التي ساهمت جميع عناصر المؤسس  أو المنظم  يتمثل الأواء الكليالأداء الكلي:  .1.6
لمؤسس  ياني لالتحتي  في تكوينها وون انفراو جزء أو عنصر لوحده في تحقيقها.  التار  للأواء الكلي 

الحديث عن قدرة المؤسس  على تحقيق أهدا ها الرئيسي  بأونى التكاليف الممكن . ومثال الأهداف الرئيسي : 
الربحي  التي يمكن لقسم أو وظيف  لوحدها تحقيق ذل  بل تتطلب تضا ر جميع المصالح أو الوظائف، 

ب أن ف وأقل المخاطر، ومصلح  الإنتاج يج مصلح  المالي  يجب أن تو ر الأموال الضروري  بأقل التكالي
ح  أن تحقق أ ضل مرووو، والمصل ف وأحسن جووة، ومصلح  الأ راو يجبتقد  منتوجات بأقل التكالي

 التجاري  يجب عليها تسويق أقصى ما يمكن تسويقه وتو ير المواو لاملي  التصنيع بأقل تكلف  وأحسن جووة.
لي،  إن الأواء الجزئي هو قدرة النظا  التحتي على تحقيق أهدا ه على خلاف الأواء الكالأداء الجزئي:  .6.6

 بأونى التكاليف الممكن .
 النظا  التحتي يساى إلى تحقيق أهدا ه الخاص  به، لا أهداف الأنظم  الأخرى. وبتحقيق مجموع أواءات 

كون المؤسس  يجب أن تالأنظم  التحتي  يتحقق الأواء الكلي للمنظم ، وكما سبق الإشارة إليه، أهداف 
  متكامل  ومتسلسل  تشكل  يما بينها شبك .

 :3سب هذا المايار ينقسم الأواء إلىح: حسب المعيار الوظيفي. 3

يتمثل هذا الأواء في قدرة المؤسس  على بلوغ أهدا ها المالي  بأقل التكاليف الممكن ،  أداء الوظيفة المالية: .1.3
 الأواء المالي يتجسد في قدرتها على تحقيق التوازن المالي وتو ير السيول ، تحقيق مروووي  جيدة وتكاليف 

 منخفض .
لإنتاجي  تحقيق مادلات مرتفا  ليتحقق الأواء الإنتاجي عندما تتمكن المؤسس  من أداء وظيفة الإنتاج:  .6.3

مقارن  بمثيلاتها في القطاع الذي تنتمي إليه، وإنتاج منتجات بجووة عالي  وتكلف  منخفض  تسمح لها بمزاحم  
 منا سيها وتخفيض نسب  توقف الآلات والتأخر في تلبي  الطلبات.

                                                           
إلى  6212مجمع صيدال الفترة: )دور سوق الأوراق المالية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة حالة منير عواوي،  1

  ي، مذكرة مقدم  كجزء من متطلبات نيل شهاوة الماجستير في الالو  الاقتصاوي ، تخصص: الأسواق المالي  والبورصات، كلي  الالو  الاقتصاو(6213
 .53، ص 6105-6104والتجاري  وعلو  التسيير، قسم الالو  الاقتصاوي ، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  06-05-2020 19 :15 

 .54، ص نفس المرجع 2
 .05، ص مرجع سبق ذكرهلطيف  بكوش،  3
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و هدف جيه الموارو الأخرى نحتتجسد أهمي  الموارو البشري  بمدى قدرتها على تو أداء وظيفة الأفراد:  3.3
المؤسس . يتجلى أواء وظيف  الأ راو في: عدو الإجراءات التأويبي  التي تتغير عكسيا مع الأواء الجيد، 

 مادلات الغياب وعلاقات أرباب الامل والنقابات.
ن، والحصول ييتمثل أواؤها في القدرة على تحقيق ورج  عالي  من الاستقلالي  عن الموروأداء وظيفة التموين:  .4.3

على المواو بجووة عالي  وفي الآجال المحدوة وبشروط و ع مرضي  والحصول على آجال تسديد الموروين تفوق 
 الآجال الممنوح  للاملاء، وتحقيق استغلال جيد لأماكن التخزين.

بالمنا سين،   يمكن وراسته بدراس  الجو الملائم للابتكار، وتيرة التجديد مقارنأداء وظيفة البحث والتطوير:  .5.3
نسب  وسرع  تحويل الابتكارات للمؤسس  لتنويع وقدرة المؤسس  على إرسال منتجات جديدة وورج  مواكب  

 التطورات.
يتمثل في قدرة وظيف  التسويق على بلوغ أهدا ها بأقل التكاليف الممكن . يمكن  أداء وظيفة التسويق: .2.3

ص  السوقي ، إرضاء الااملين، السما  ومروووي  كل مار   هذا الأواء بمجموع  من المؤشرات منها: الح
 منتج.

( المساهمين: الحصول على عائد 0الأواء بهذه الوظيف  هو بالنسب  ل: ) أداء وظيفة العلاقات العمومية: .3.3
( الموروين: احترا  المؤسس  3( الموظفين: هو تو ير جو عمل ملائم، )6مرتفع واستقرار في الأرباح الموزع ، )

( الاملاء: هو الحصول على منتجات في الآجال المناسب  وبجووة 4تسديد والاستمرار في التاامل و)آجال ال
 عالي .

تباا لهذا المايار الذي من خلاله تقسم المؤسس  أهدا ها إلى أهداف اقتصاوي ، أهداف : حسب معيار الطبيعة. 4
أواء  ،إلى أواء اقتصاوي، أواء اجتماعي اجتماعي ، أهداف تكنولوجي ، أهداف سياسي ...يمكن تصنيف الأواء

 :1تكنولوجي، أواء سياسي

ياتبر الأواء الاقتصاوي المهم  الأساسي  التي تساى المؤسس  الاقتصاوي  إلى بلوغها الأداء الاقتصادي:  .1.4
ا  ، ضويتمثل في الفوائض الاقتصاوي  التي تجنيها المؤسس  من وراء تاظيم نواتجها )الإنتاج، الربح، القيم  الم

رقم الأعمال، حص  السوق، المروووي ...( وتدني  استخدا  مواروها )رأس المال، الامل، المواو الأولي ، 
 التكنولوجيا...(.

في حقيق  الأمر، الأهداف الاجتماعي  التي ترسمها المؤسس  أثناء عملي  التخطيط  الأداء الاجتماعي:  .6.4
كانت قبل ذل  قيووا أو شروطا  رضها عليها أ راو المؤسس  أولا، وأ راو المجتمع الخارجي ثانيا. وتحقيق 
 هذه الأهداف يجب أن يتزامن مع تحقيق الأهداف الأخرى وخاص  منها الاقتصاوي  كما يقول أحد

                                                           
 .52-52، ص مرجع سبق ذكرهمنير عواوي،  1
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الباحثين "الاجتماع مشروط بالاقتصاو" وفي باض الحالات لا يتحقق الأواء الاقتصاوي إلا بتحقق الأواء 
 الاجتماعي.

يكون للمؤسس  أواء تكنولوجيا عندما تكون قد حدوت أثناء عملي  التخطيط أهدا ا الأداء التكنولوجي:  .3.4
التي  الأحيان تكون الأهداف التكنولوجي تكنولوجي  كالسيطرة على مجال تكنولوجي ماين، وفي أغلب 

 ترسمها المؤسس  أهدا ا استراتيجي  نظرا لأهمي  التكنولوجيا.
يتجسد الأواء السياسي في بلوغ المؤسس  أهدا ها السياسي ، ويمكن للمؤسس  أن تتحصل الأداء السياسي:  .4.4

 .أهدا ها الأخرىعلى مزايا من خلال تحقيق أهدا ها السياسي  التي تاتبر كوسائل لتحقيق 

 الفرع الثالث: مجالات الأداء، ميادينه وأبعاده

 خلال هذا الفرع سنتناول كل من مجالات الأواء، مياوينه وكذل  أبااوه.     

 أولا: مجالات الأداء

 :1تتمثل مجالات الأواء  يما يلي

  ،المسؤولي  الاام   -        ،الربحي  -
 ،الموارو الماوي  والمالي   -       بين أهداف المدى القريب والبايد، الموازن  -
  ،قياوة المنتوج  -                       ،المركز السوقي -
  ،تطوير الأ راو  -               ،الإنتاجي  -
  ،الإبداع  -      ،أواء المديرين وتطويرهم -

 .أواء الااملين وميولهم  -

 ثانيا: ميادين الأداء

 الأواء  يما يلي: يتمثل ميدان     

 

 

 

 

                                                           
ر، عمان، للنش، الطبا  الأولى، وار وائل إدارة البنوك: مدخل كمي واستراتيجي معاصر،  لاح حسن عداي، مؤيد عبد الرحمن عبد الله الدوري 1

 .664-663، ص ص 6111
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 مياوين الأواء. :13الشكل رقم 

            

 ميدان الأواء المالي             

 ميدان الأواء المالي والتشغيلي         

 ميدان الفاعلي  التنظيمي          

 
 

اء للنشر ، الطبا  الأولى، وار صفالمؤسسية والأداء المالي الاستراتيجي للمصارفالحوكمة علاء  رحان طالب، إيمان شيحان المشهداني، : المصدر
 .22-22، ص ص 6100والتوزيع، عمان، 

 ثالثا: أبعاد الأداء

يق يقصد به الطرق والكيفيات التي تاتمدها المؤسس  في المجال التنظيمي بغي  تحق: البعد التنظيمي للأداء. 1
مسيري المؤسس  ماايير يتم على أساسها قياس  االي  الإجراءات التنظيمي  الماتمدة أهدا ها، ومن ثم يكون لدى 

وأثرها على الأواء، مع الإشارة إلى أن هذا القياس يتالق مباشرة بالهيكل  التنظيمي  وليس بالنتائج المتوقا  ذات 
ج عن الماايير ستوى  االي  آخر ناتالطبيا  الاجتماعي  الاقتصاوي ، وهذا ياني أنه بإمكان المؤسس  أن تصل إلى م

 الاجتماعي  والاقتصاوي  يختلف عن ذاك المتالق بالفاالي  التنظيمي .

إذا نستنتج مما سبق أن هذه الماايير الماتمدة في قياس الفاالي  التنظيمي  تلاب وورا هاما في تقويم الأواء، حيث      
 الملائم من خلال مظاهرها الأولى قبل أن يتم إوراكها من تتيح للمؤسس  إوراك الصاوبات التنظيمي  في الوقت

 خلال تأثيراتها الاقتصاوي .

م، لأن مستوى اختلاف مستوياته يشير إلى مدى تحقيق الرضا عند ا راو المؤسس  على: البعد الاجتماعي للأداء. 6
الااملين ياتبر مؤشرا على و اء الأ راو لمؤسستهم. وتتجلى أهمي  ووور هذا الجانب في كون أن الأواء الكلي  رضى

للمؤسس  قد يتأثر سلبا على المدى البايد إذا اقتصرت المؤسس  على تحقيق الجانب الاقتصاوي، وأهملت الجانب 
دى تلاز  سيير أن جووة التسيير في المؤسس  ترتبط بمالاجتماعي لمواروها البشري ،  كما هو ماروف في أوبيات الت

الفاالي  الاقتصاوي  مع الفاالي  الاجتماعي ، لذا ينصح بإعطاء أهمي  ماتبرة للمناخ الاجتماعي السائد واخل المؤسس ، 
 1أي لكل ما له صل  بطبيا  الالاقات الاجتماعي  واخل المؤسس  )صراعات، أزمات...(.

                                                           
 .609-602، ص ص تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداء، مرجع سبق ذكرهالشيخ الداوي،  1
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 ات الأداء، دوافع تحسينه، العوامل المؤثرة فيه ومظاهر ضعفهالفرع الرابع: مقوم

 سنتطرق في هذا الفرع إلى كل من المقومات، ووا ع التحسين، الاوامل المؤثرة ومظاهر ضاف الأواء.     

 أولا: مقومات الأداء

س  بتحديد استراتيجيات المؤسوهي الأسلوب الذي من خلاله تقو  الإوارة الاليا ببناء الإدارة الاستراتيجية: . 1
التوجيهات طويل  الأجل، وتحقيق الأواء من خلال التصميم الدقيق لكيفي  التنفيذ المناسب، والتقييم المستمر 

 التخطيط السليم الذي يقو  على وراس  أواء السابق والتخطيط للمستقبل، ووراس  الواقع للاستراتيجيات الموضوع .
 القائم.

حق كل مواطن في الوصول إلى المالومات ومار   آليات اتخاذ القرار المؤسسي، وحق الشفا ي  هي الشفافية: . 6
 مطلب ضروري لوضع ماايير أخلاقي ، وميثاق عمل مؤسسي لما تؤوي إليه الثق ، والمساعدة في اكتشاف الفساو.

ليات شكل عا  والذي ياطي مسؤو ممارس   اليا من الإوارات الاليا،  الموظف ب إقرار مبدأ المساءلة الفعالة:. 3
وصلاحيات أواء وظيف  محدوة يكون مسؤولا عن أواء مها  تل  الوظيف  طبقا لما هو محدو سلفا،  اند استخدا  
المساءل  كآلي  لتقويم الأواء يكون التركيز على كل من مستوى الأواء الذي تم تحقيقه ومدى  االي  نظا  المساءل  

  ر عناصر تطبيق المساءل  الفاال .الذي تم إتباعه في ظل تو 

إن وجوو نظا  محاسبي سليم ومتطور يمكن من الحصول على البيانات المالي  والمحاسبي   تطوير نظام المحاسبة:. 4
السليم  التي تاتبر إحدى مرتكزات رقاب  الأواء. كما أنه يسهم في بيان مدى تقيد الأجهزة الحكومي  بالقواعد 

انب استخدا  هذه ص ، هذا إلى جالتشرياي  المطبق ، ويسهل عمليات التدقيق والرقاب  التي منارسها الجهات المخت
النظم في إعداو الموازنات الخاص  بتل  الأجهزة، لتزويد متخذي القرار بالبيانات والمالومات اللازم  للحكم على  

 1لتحقيق الأهداف. المتاح كفاءة استخدا  الموارو الماوي  والبشري  

 ثانيا: دوافع تحسين الأداء

 :2حسين أواء المؤسسات  يما يليتكمن أهم القواعد الدا ا  لت     

                                                           
)الالو   ، مجل  جاما  النجاح للأبحاثدراسة تقييمية للأداء الإداري والمالي لجمعيات معاصر الزيتون في محافظة سلفيت ؤاو كروي وآخرون،  1

 .6030-6031، ص ص 6104(، 9) 62 لسطين، المجلد الإنساني (، 

ل  الباحث، ، مجدور الدولة في دعم تطبيق نظم إدارة البيئة لتحسين أداء المؤسسات الاقتصادية دراسة حالة الجزائر اطم  الزهراء عباوي،  2
 .025-024الجزائر، ص ص 
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ثه التغير هو الثابت الوحيد الذي تتاامل ماه المؤسسات، وياوو السبب الرئيسي لحدو معدلات التغير السريعة: . 1
ئي  وعد  استقرارها، عندها البيهو تغير ظروف البيئ  الخارجي ،  كلما منيزت باد  التأكد نتيج  لكثرة عدو المتغيرات 

 على تحسين أوائها من خلال الابتكار. مل المؤسساتتا

اعتاوت الاديد من الدول تو ير الحماي  لمنتجاتها المحلي  من المنا س  الخارجي ، وقد ساو هذا الفكر  المنافسة:. 6
خلال الفترة التي تلت الحرب الاالمي  الثاني ، غير أن تغير موازين القوى المالي  الكبرى عقب انهيار الكتل  الشرقي  

وى إلى نمو  كر الاقتصاو المفتوح وانتشار  كر المنا س  التام ، تل  الظروف الجديدة تفر  على المؤسسات ضرورة أ
 الامل على تحسين أوائها باستمرار.

 الموقع التنا سي للمؤسس  بين بقي  المؤسسات الاامل  في نفس المجال، ن تاكس المكا المكانة:على الحفاظ . 3
ن ميزة تنا سي  عندما تقو  بتطبيق الاستراتيجيات التي تخلق القيم  للمستهل  والتي لا يمكويمكن لها أن تحقق 

 للمنا سين الحاليين أو المرتقبين تطبيقها.

هناك اتجاه متزايد نحو تطبيق المفاهيم المختلف  الخاص  بالجووة كحلقات الجووة والجووة  الاهتمام بالجودة:. 4
تها، رغب  المؤسس  في الر ع من قدرتها التنا سي  بالتركيز على الجووة والامل على ترقي الشامل ، وياكس هذا الاتجاه

وياد الاهتما  بالبيئ  وعد  إهدار مواروها والمحا ظ  عليها أحد مقوماتها، مع ضرورة تجسيد هذه التوجهات من 
 صوص.شاطات المؤسس  بهذا الخخلال وضوح السياسات المطبق  واخل المؤسس  وإعلا  المجتمع عنها وعن مختلف ن

 ثالثا: العوامل المؤثرة في الأداء

يخضع الأواء لتأثير الاديد من الاوامل، منها ما هو ذو طبيا  واخلي  يمكن للمسير أن يتحكم  يها لزياوة      
آثارها الإيجابي  وتخفيض آثارها السلبي ، ومنها ما هو صاور عن المحيط الخارجي يصاب التحكم  يها وبالتالي  هي 

صرها. ولال تي قد تؤثر في الأواء وتفسره تزواو أهمي  عملي  حتقتضي التكيف أكثر ماها. وعلى قدر كثرة الاوامل ال
وهي: الهيكل ، الاملي  الإنتاجي ، الاستراتيجي ، الخيارات التقني ،  Donaldsonأهم هذه الاوامل تل  التي صورها 

 المحيط الذي تنشط  يه المؤسس ، القياوة، الثقا  ، أسلوب الإوارة.

يان أن أواء المؤسس  يتوقف على الاوامل التالي : الجاهزي  للامل، الاستماع  ير  Watermanو Petersأما      
للزبون، الاستقلالي  وروح المباورة، الإنتاجي  بتحفيز الاامل، قانون القيم الجماعي  )ثقا   المؤسس  والقيم المشترك (، 

 التو يق بين المروووي  والمار  .

 مل المؤثرة على الأواء، اتجه أغلب الباحثين نحو تصنيفها و قا لمااييروعلى خلاف هذا المدخل لتحديد الاوا     
 1مختلف  إلى مجموعات متجانس ، واعتمد أكثرهم على مصدر الاوامل  قسموها إلى عوامل خارجي  وأخرى واخلي .

                                                           
، راس(لتسيير في تقييم أداء المنظمات وزيادة فعاليتها )دراسة حالة: ملبنة الأو أهمية التكامل بين أدوات مراقبة االسايد بريش، نايم  يحياوي،  1

 .31-69، ص ص 6106-6100، 10مجل  أواء المؤسسات الجزائري ، الجزائر، الادو 
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م  الداخلي  والتي ظتتمثل الاوامل الداخلي  في مختلف المتغيرات الناتج  عن تفاعل عناصر المنالعوامل الداخلية: . 1
تؤثر على أوائها، ويمكن للمسير أن يتحكم  يها ويحدث  يها تغيرات تسمح بزياوة آثارها الإيجابي  أو التقليل من 

 آثارها السلبي ، وتتميز هذه الاوامل بكثرتها وبالتالي صاوب  حصرها، ومن أبرز هذه الاوامل أو المتغيرات هي:

صوص وهي مختلف القوى والمتغيرات التي ترتبط بالجانب التقني في المنظم . وتضم على الخالعوامل التقنية:  .1.1
ما يلي: نوع التكنولوجيا سواء المستخدم  في الوظائف الفالي  أو المستخدم  في ماالج  المالومات، نسب  

هيزات ورشات، التجالاعتماو على الآلات بالمقارن  مع عدو الامال، تصميم المنظم  من حيث )المخازن، ال
والآلات(، نوعي  المنتوج وشكله ومدى مناسب  التغليف له، التوا ق بين منتجات المنظم  ورغبات طالبيها، 
التناسب بين طاقتي التخزين والإنتاج في المؤسس ، نوعي  المواو المستخدم  في عملي  الإنتاج، مستويات 

 1الأساار، الموقع الجغرافي للمنظم . 
الإطار الرسمي الذي يحدو ورج  التخصص وتقسيم الامل بين الوحدات والأ راو، وعدو نظيمي: الهيكل الت .6.1

المجموعات الوظيفي ، وكذا عدو المستويات الإواري ، ولمن يتبع كل شخص ومن هم الذين يتباون له وما 
 2هي سلطات ومسؤوليات كل منهم، كيف يتم التنسيق بين وحداتهم أو أقسامهم.

مختلف القوى والمتغيرات التي تؤثر على استخدا  المورو البشري في المنظم . وتظم على  شرية:الموارد الب .3.1
الخصوص: هيكل القوى الاامل ، نظا  الاختيار والتايين، التدريب والتأهيل والتنمي ، نظا  الأجور 

 3والمكا آت، نظم الانضباط الوظيفي.

 مجموع  التغيرات والقيوو والمواقف التي هي بمنأى على رقاب يقصد بالاوامل الخارجي  "العوامل الخارجية: . 6
المنظم ". وبالتالي قد تؤثر بشكل مباشر أو غير مباشر في أنشط  وقرارات المنظم  وتخرج عن نطاق سيطرتها، ومن 

 ما يلي: 4(PESTELبين الاوامل التي تؤثر بشكل غير مباشر على المنظم  والتي تشكل الكلم  المختصرة )

تتمثل في: وجوو سياسات حاكم  لأعمال المؤسس ، مدى ملائم  السياسات مع العوامل السياسية:  .1.6
 أعمال المؤسس ، طبيا  النظا  السياسي في الدول  والمناخ السياسي وأثره على المؤسس .

لاقتصاو ا تشمل الموارو الاقتصاوي  للمؤسس ، الامال  والبطال  وآثارها على المنظم ،العوامل الاقتصادية:  .6.6
 المحلي والإقليمي والاالمي وآثاره على المؤسس  والنظا  الاقتصاوي للدول  آثارها على المؤسس .

                                                           
مذكرة مقدم   ،دور استراتيجية التنويع في تحسين أداء المؤسسة الصناعية دراسة حالة مؤسسة كوندور )برج بوعريريج(عمر تيمجغدين،  1

لالو  ا ضمن متطلبات نيل شهاوة الماجستير في الالو  الاقتصاوي ، تخصص: اقتصاو صناعي، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، قسم
 .50، ص 6103-6106الاقتصاوي ، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  05-05-2020 13 :58 

-05، ص ص 6119، ]و.ط[، مصر، قياس وتقييم الأداء كمدخل لتحسين جودة الأداء المؤسسي، القاهرة  الاربي  للتنمي  الإواري ، المنظم 2
02. 

 .61-09، ص ص نفس المرجع 3
 .06، ص مرجع سبق ذكرهناوي  ساووي،  4
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وهي مصالح وقضايا وحاجات المؤسس  والمجتمع، مستوى الأخلاق والقيم والسلوك العوامل الاجتماعية:  .3.6
 الاا  وتوجهات المجتمع ونمط حياته وطبيا  سكانه.

 تتمثل في: مدى المواكب  للتقد  التقني، أثر التقني  على أواء المؤسس .العوامل التكنولوجية:  .4.6
 وهي طبيا  المناخ والبيئ  الداخلي  للمؤسس ، نوعي  السياسات والقيم والماايير للمؤسس ،العوامل البيئية:  .5.6

 والموقع الجغرافي والاستراتيجي للمؤسس .
نها: وجوو الدستور ينظم شؤون الدول  والمجتمع وكذل  وضوح التشرياات متادوة مالعوامل القانونية:  .2.6

 1والقوانين.

أما الاوامل الخاص  أو ذات التأثير المباشر على أواء وقرارات المؤسس  منها: الاملاء، أو المستفيدين من 
مع المحيط لمجتقرارات المؤسس ، الموروين، النقابات، المؤسسات المنا س  وأصحاب المصالح الأخرى في ا

 بالمؤسس . وتتمثل هذه الاوامل حسب بورتر في خمس قوى:

المنا س  بين المؤسسات القائم : وهي المتغير الأول في صياغ  استراتيجي  المؤسس ، إذ أن هذه  -
القوة تابر عن كثا   وحدة المنا س  بين المؤسسات القائم  واخل الصناع ، وتشير المنا س  إلى 

، تتحدو من خلال الاوامل التالي : نمو الصناع ، التكلف  2بين المنظمات القائم  الصراع التنا سي
 3سين، منيز المنتوج، مركز الالام ،الثابت ، التوازن بين المنا 

خطر وخول منا سين محتملين: المنا سون المحتملون هم المنظمات التي لا تتنا س حاليا في الصناع ،  -
 ذل ،ولكن لديها القدرة على ذل  إذا ما رغبت في 

وهي المنظمات التي تو ر المدخلات في الصناع ، مثل: المواو الأولي ،  القوة التفاوضي  للموروين: -
 ،الخدمات والامال ...

م على على أنهم يمثلون تهديدا من خلال قدرته يمكن النظر إلى الزبائن لتفاوضي  للزبائن:القوة ا -
المساوم  لتخفيض الأساار التي تفرضها المنظمات في الصناع ، أو إلى ر ع التكاليف التي تتحملها 
المنظمات في صناع  ما من خلال طلبهم منتجات أ ضل وبجووة عالي .  الزبائن قد يكونون 

 لكين أو منظمات تصنياي  أو خدمي ،عين أو مستهموز 
تهديد المنتجات البديل : منثل المنتجات البديل  تل  السلع التي تبدو مختلف  ولكنها تشبع نفس  -

، وذل  من خلال النقاط التالي : تو ر 4الحاجات،  وجوو بدائل قوي  منثل تهديدا تنا سيا كبيرا

                                                           
 .614-613، ص ص 6116ان، ، الطبا  الأولى، وار ابن حزا ، بيروت، لبنالعمل المؤسسيمحمد أكر  الادلوني،  1
 .53، ص مرجع سبق ذكرهعمر تيمجغدين،  2
، ص 6113، ]و.ط[، وار الجاما  الجديدة، الإسكندري ، مصر، الإدارة الاستراتيجية: تكوين وتنفيذ استراتيجيات التنافسنبيل محمد مرسي،  3

050. 
 .04-03، ص ص مرجع سبق ذكرهناوي  ساووي،  4
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ل  ومدى لمستخد  السلا ، تكاليف مصناي السلا  البدي بدائل قريب ، تكاليف التبديل بالنسب 
 1تشدوهم، سار السلا  البديل .

 رابعا: مظاهر ضعف الأداء

 :2تتمثل مظاهر ضاف الأواء  يما يلي

 نسجا  مع ثقا   المؤسس  السائدة،عد  الا  -      لضايف  وغير الجيدة في مواصفاتها،الإنتاجي  ا -
          المستمر بين الإوارة والموظفين،الصدا  -       المحدو،  إنهاء الأعمال في الوقت عد -
  عد  وجوو الرغب  في النمو،  -      لدى الااملين، ب و قدان وازوياو حال  اللامبالاةتجن -

 تجنب و قدان روح المخاطرة والتأخير في اتخاذ القرارات.  -

 المطلب الثاني: عموميات عن الأداء المالي

 تار نا إلى الأواء بمختلف مفاهيمه سنتوجه في هذا المطلب إلى التاريف بالأواء المالي.بادما      

 الفرع الأول: ماهية الأداء المالي

 هذا الفرع يضم كل من النظرة التاريخي  للأواء المالي، مفهومه، وأسباب تباين وتحديد مفاهيمه.     

 أولا: النظرة التاريخية للأداء المالي

الجانب المالي تاريخيا محور اهتما  المؤسسات، حيث الاهتما  بالأرباح وتراكمها باعتبارها تاطي انطباعا يمثل      
إيجابيا على نمو المؤسسات وتوساها من جانب ونجاح الإوارة وخاص  الإوارة الاليا من جانب آخر، ولقد مثل 

لهذه  ت مؤشراتها وتقارير للإ صاح المستخدم المحاسب  على مر الزمن نظا  للقياس والترجم  بلغ  الأعمال وعرض
 الجوانب بشكل واضح.

لقد جاءت الثورة الصناعي  لتاطي توجها مغايرا، حيث الاهتما  بنظم محاسبي  أكثر حداث  من السابق  لابت      
على  م يها النسب المالي  كمؤشرات وطرق تحليل لتبيان أواء المؤسسات ومقارن  باضها مع الباض الآخر للحك

 االيتها وكفاءة إوارتها، وفي بداي  القرن الاشرين تم تنضيج مؤشرات تاكس الجانب المالي بصورة شمولي ، ويتم من 
خلالها تقييم الأواء للمؤسسات وخاص  الكبيرة منها،  مؤشر مثل الاائد على الاستثمار، أو الاائد على حق الملكي  

سب  لتوسيع يلي  والنقدي  جاءت لتلبي متطلبات الإوارة لاتخاذ القرارات المناونسب التحليل المرتبط  بالموازنات التشغ
 الأعمال أو بقائها أو الانسحاب منها.

                                                           
 .050، ص سبق ذكرهمرجع نبيل محمد مرسي،  1
 .22-22، ص ص 6102، الطبا  الأولى، وار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، إدارة الأداءمصطفى يوسف،  2
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كما انتقلت اهتمامات المستخدمين لمؤشرات الأواء المالي في إطار المحاسب  المالي  التقليدي  إلى نتائج الأواء       
فوي، حيث ياد هذا الأمر انطلاقيه حديث  لتطوير مالومات كمي  يمكن ومخرجات النظا  المحاسبي الإواري والكل
 1الحكم من خلالها على الأواء بصورة أوق.

 ثانيا: مفهوم الأداء المالي

ليس من السهل تحديد مفهو  وقيق للأواء المالي وذل  نظرا لاختلاف وجهات النظر بين الكتاب والباحثين 
 ما يلي: 2لماليومن التاريفات التي قدمت للأواء ا

يمثل الأواء المالي المفهو  الضيق لأواء المؤسس ، حيث يركز على استخدا  مؤشرات مالي  لقياس مدى إنجاز  -
الأهداف كما أنه يساهم في إتاح  الموارو وتزويد المؤسس  بفرص استثماري  في مياوين الأواء المختلف  والتي 

 3قيق أهدا هم.تساعد على تلبي  احتياجات أصحاب المصالح وتح
وعرف الأواء المالي أيضا بأنه "المابر عن أواء الأعمال باستخدا  مؤشرات مالي  كالربحي  مثلا، ويمثل الركيزة  -

 4الأساسي  لما تقو  به المنظمات من أنشط  مختلف .

 :5وأيضا يابر الأواء المالي بتسليط الضوء على الاوامل التالي 

 المالي ،مل المؤثرة في المروووي  الاوا 
 يرين على مروووي  الأموال الخاص ،أثر السياس  المالي  المتبناة من طرف المس 
 س  المالي  وتحقيق  وائض الأرباح،مدى مساهم  مادل نمو المؤسس  في إنجاح السيا 
 . مدى تغطي  مستوى النشاط للمصاريف الاام 

ارو خلق القيم  أو الفاالي  في استخدا  المو ومما سبق يارف الأواء المالي على أنه "مدى مساهم  الأنشط  في 
 6المالي  المتاح ، من خلال بلوغ الأهداف المالي  بأقل التكاليف المالي .

 ثالثا: أسباب تباين وتحديد مفاهيم الأداء المالي

                                                           
 .90-91، ص ص نفس المرجع 1
ي فدراسة قدرة المؤشرات التقليدية والحديثة على تفسير الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية المسعرة عبد النور شنين، محمد زرقون،  2

 .646، ص 6105، 10، مجل  الدراسات الاقتصاوي  الكمي ، الجزائر، عدو(6213-6222دراسة حالة بورصة الجزائر للفترة )-البورصة
، ص 6101، الطبا  الأولى، وار الحامد للنشر والتوزيع، عمان، الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركات المساهمةمحموو محمد خطيب،  3
45. 

 .22، ص مرجع سبق ذكره رحان طالب، إيمان شيحان المشهداني،  علاء 4
 .46-40، ص ص 6112، 14، مجل  الباحث، الجزائر، عدو قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصاديةعبد الغني واون،  5
 والأداء المالي للمؤسسات دراسة لعينة من العلاقة بين الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبيةصا ي  بومصباح، الحسين بلاجوز،  6

 . 624، ص 6102، 10، الادو: 13، مجل  البحوث في الالو  المالي  والمحاسبي ، الجزائر، المجلد: المؤسسات بولاية برج بوعريريج
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 ياوو السبب إلى تباين وتحديد مفهو  الأواء المالي إلى أسباب رئيسي  منها:     

ديد مفهو  تباينت نسبيا رؤى الباحثين حول تح الباحثين حول تحديد مفهوم الوظيفة المالية:. اختلاف رؤى 1
الوظيف   من أساسها،  باض التااريف أسندت الأواء المالي، نظرا لتباين وجهات النظر حول تحديد الوظيف  المالي 

صاعب السياسات المالي ، وأيضا مواجه  الم المالي  إلى القرارات المالي  المتخذة، الاستراتيجيات، الخطط، الأهداف،
والاقبات المالي ... والواقع أن هذه المفاهيم لا تستطيع تحديد وتوضيح والكشف عن طبيا  الوظيف  المالي  الأمر 
الذي يجالها غامض  وعاجزة عن تحديد هوي  الوظيف  المالي ، ويرجع هذا الغمو  إلى عد  الشمول من جه ، وعد  

جه  أخرى، سببه تباين وجهات نظر المهتمين،  هناك "الجماع  النقدي " حيث تنسب للوظيف  المالي ،   التوحيد من
  مهم  الوظيف  المالي   أو آجل ، وهنا يمكن التساؤل حولجلاكل عملي  تأخذ الشكل النقدي خارج  أو واخل  ع

من  يما إن  جه  النظر الاستراتيجي  تكإن كانت هي التابير عن عمليات المؤسس  في شكل وحدات نقدي ، بينما و 
 كانت الوظيف  المالي  تستطيع تهيئ  وإعداو القرارات المؤمن  لفاالي  الأهداف المنشووة ولكفاءة الوسائل المتاح ؟

في حين أن وجه  النظر التشغيلي  يحدوها طرح التساؤل، هل تنشأ الوظيف  المالي  لمواجه  وتجاوز المصاعب      
  بكيفي  الحصول أ  أنها تتالق بكا   التصر ات الخاص-كدعم التوازن المالي، الحد الأونى للربحي ، اليسر المالي-المالي ؟ 

 على الأموال وحسن استخدامها؟

أن للإوارة المالي  ماى  أوسع من صف  "المالي " مثل التخطيط المالي، إوارة  Johnsonوفي هذا الشأن يرى      
 1لمشاكل لضمان السيرورة والبقاء، تحديد أقصى الأرباح والاوائد...إلخ.الموجووات، مجابه  ا

لوظيف  اعتبرت النظري  المالي  الكلاسيكي  بأن ا. تطور النظرة المالية الكلاسيكية إلى نظرية مالية معاصرة: 6
شركات". المؤسسات"، "مالي  الالمالي  الكلاسيكي  في المؤسس  وور المزوو بالأموال وتسيرها وتارف باسم "مالي  

 وتبنت الوظيف  المالي  و ق المنظور الكلاسيكي هدف مضاعف  الربح في ظل مستقبل مؤكد الحدوث.

لكن سرعان ما انهار هذا المفهو  في ظروف اتسمت بالتاقيدات وظروف عد  التأكد والتظليل المالوماتي...،      
ازوياو التدخل الحكومي بشكله المباشر وغير المباشر، التقد    ضلا عن التحديات التي تواجهها المؤسسات،

التكنولوجي، وور النقابات واتحاوات الامال، حدة المنا س ، شروط سوق المال والمؤسسات المصر ي  ندرة الأموال، 
 إلى جانب ارتفاع تكلفتها.

نفصال ظروف غير المؤكدة إلى جانب الم يد  مساى النظري  المالي  الكلاسيكي  طويلا حتى انهارت في ظل ال     
الملكي  عن الإوارة برز هدف مالي تقليدي، مدعم من طرف الملاك هو تاظيم القيم  السوقي  لسار السهم بالرغم 

                                                           
حالة -اليةباستعمال المحاكاة الم قياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية نحو إرساء نموذج للابتكار المبكرعبد الغني واون،  1

، أطروح  مقدم  لنيل شهاوة الدكتوراه في الالو  الاقتصاوي ، كلي  الالو  الاقتصاوي  وعلو  التسيير، جاما  الجزائر، الجزائر، -بورصتي الجزائر وباريس
 .39-32، ص ص 6112-6112

biblio.univ-alger.dz.  14-05-2020 21 :22 
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أن نجاح المالي هو للمؤسس  برمتها وليس للمساهم بمفروه، لكنه أحيانا هو الحكم في تحديد القوة المالي  للمؤسس ، 
هتما  النظري  المالي  شبه تقليدي  الهاو   إلى تاظيم قيم  المؤسس  في البورص  والذي بدوره أوى إلى الاحينئذ كان بزوغ 

 بتاظيم التد ق النقدي المنتظر للاستثمار بالبحث عن أقل تكلف  للتمويل ومن هنا كان ميلاو نظري  تكلف  الأموال.

  المالي  الحديث  )المااصرة(، رغم تباين الأهداف وتادو بزغت النظري 0921إلى  0951وخلال الفترة الممتدة      
أبااو التطبيق إلا أنها في  حواها واقع اقتصاوي ساهم بشكل واضح في نشوء علم التنظيمات...الخ. وو قا لرؤي  

 ، تاد النظري  المالي  المااصرة نموذجا خارجيا للمؤسس  خاضاا لقوانين سوق الأصول، وذل Consonالبرو يسور 
 بالفصل بين رأس المال الاقتصاوي ورأس المال المالي.

عر ت المؤشرات تطورات من حيث الشكل . تطور المؤشرات المحاسبية إلى مؤشرات مالية واقتصادية: 3
اتسمت نوعي  المؤشرات بالطابع المحاسبي والمالي  هي ذات صل  مباشرة بقياس الاوائد  0925والنوع إلى غاي  سن  

أين أصبح الاهتما  بمؤشرات المروووي ، ذل  أن المؤشرات  0995ستمرت هذه النظرة إلى غاي  سن  والأرباح، وا
المحاسبي  ذات الصل  بالأرباح لا تاطي صورة واضح  حول إمكانات المؤسس  ومدى قدرتها في تحقيق نتائج عوائد 

...( في  ترات التضخم لاكترباح، مدة الإهبقدر يفوق قيمتها المحاسبي   ضلا عن عد  نفاي  المؤشرات المحاسبي  )الأ
للمؤشرات المحاسبي  ذات صل  بالمروووي   0995والوهم النقدي. لكن سرعان ما تفطنت النظري  المالي  في سن  

سواء تالق الأمر بالأموال الخاص  أو بالأصول الاقتصاوي  أو بتد قات عوائد الاستثمار، وهذا ما يفسر أن الفترة 
 باد المحاسبي وون إهمال للباد المستقبلي كأسلوب لقياس الأواء وقياس القيم .مزجت بين ال

وقي  مع المؤشرات الس موازي قتصاوي  جنبا و في نفس السياق تداركت المالي  أهمي  ومدلول المؤشرات الا     
التي تحكم المؤسس ، الأمر   )البورصي (، لما تكتسيه هذه المؤشرات من قوة وتفسير للبيئ  الاقتصاوي  والضوابط السوقي

الذي يفسر أن المؤشرات الاقتصاوي  أخذت باين الاعتبار الضوابط والوسائط الخارجي  التي تواجهها المؤسس  في 
رة بسوق الداخلي  ذات صل  مباش الوسائطمحيطها الخارجي وذات تأثير  اال على مركزها الداخلي بالإضا   إلى 

   الناتج  عن الثروة الداخلي  المتراكم .البورص  ألا وهي قيم  المؤسس

" أن المؤسسات الرائدة في الأواء هي تل  التي تستطيع نمذج  مستقبلها بناءا Anastasou poulos.J.Pيرى "     
على أهداف واضح  في ظل توزيع مواروها في المجال والوقت المناسب بشكل يامل على تدني  عد  التأكد في بيئتها 

، ذا ناتقد أنه يازز من موضوع البحث في علاق  القيم  بالأواء الماليلهوقرارات منهجي  وسليم . و بفضل أساليب 
  1باعتبار أن قيم  المؤسس  تتحدو بأساليب التنبؤ بمستقبلها، وذل  باستامال نماذج المحاكاة المالي .

 رابعا: أهمية الأداء المالي

                                                           
 .43-46، ص ص راءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصادية، مرجع سبق ذكرهقعبد الغني واون،  1



 الجوانب النظرية للأداء المالي ومداخل تقييمه                                     الفصل الأول

 
23 

تنبع أهمي  الأواء المالي بشكل عا  في أنه يهدف إلى تقويم أواء الشركات من عدة زوايا وبطريق  تخد  مستخدمي      
البيانات ممن لهم مصالح مالي  في الشرك  لتحديد جوانب القوة والضاف في الشرك  والاستفاوة من البيانات التي 

 مستخدمين.يو رها الأواء المالي لترشيد قرارات المالي  لل

وتنبع أهمي  الأواء المالي أيضا وبشكل خاص في عمليات متابا  أعمال الشركات وتفحص سلوكها ومراقب       
أوضاعها وتقييم مستويات أوائها و االيته وتوجيه الأواء نحو الاتجاه الصحيح والمطلوب من خلال تحديد الماوقات 

اف الاام  رشيد الاستخدامات الاام  للشركات واستثماراتها و قا للأهدوبيان أسبابها واقتراح إجراءاتها التصحيحي  وت
 للشركات والمساهم  في اتخاذ القرارات السليم  للحفاظ على الاستمراري  والبقاء والمنا س .

 حيث إن الأواء المالي يمكن أن يحقق للمستثمرين الأهداف التالي :

وي  وطبياته وكما يساعد على متابا  الظروف الاقتصايمكن للمستثمر من متابا  ومار   نشاط الشرك   -
وزياات على ومديوني  وتوالمالي  المحيط ، وتقدير مدى تأثير أووات الأواء المالي من ربحي  وسيول  ونشاط 

 سار السهم،
لمالي  ايساعد المستثمر في إجراء عملي  التحليل والمقارن  وتفسير البيانات المالي  و هم التفاعل بين البيانات  -

 1لاتخاذ القرار الملائم لأوضاع الشركات.

ومنه  إن الموضوع الأساسي للأواء المالي هو الحصول على مالومات تستخد  لأغرا  التحليل المناسب  لصنع 
 القرارات واختيار السهم الأ ضل من وقت لآخر من خلال مؤشرات الأواء المالي للشركات.

 المالي في أنه يلقي الضوء على الجوانب الآتي :وبشكل عا  يمكن حصر أهمي  الأواء 

 تقييم تطور نشاط الشرك ،  -     تقييم ربحي  الشرك ، -
 تقييم مديوني  الشرك ،  -     تقييم سيول  الشرك ، -
 تقييم تطور حجم الشرك .  -    تقييم تطور توزياات الشرك ، -

يم الربحي  تحليل الأواء المالي، حيث إن الغر  من تقيلذل  يتم تحديد المؤشرات التي تو ر للشرك  أووات وطرق 
وتحسينها هو تاظيم قيم  الشرك  وثروة المساهم، والغر  من تقييم السيول  هو تحسين قدرة الشركات في الو اء 
 نبالالتزامات، أما الغر  من تقييم النشاط هو مار   كيفي  توزيع الشرك  لمصاورها المالي  واستثمارها، والغر  م

تقييم الر ع المالي لمار   مدى اعتماو الشرك  على التمويل الخارجي، والغر  من تقييم التوزياات مار   سياس  الشرك  
في توزيع الأرباح، أما الغر  من تقييم حجم الشرك   هو يزووها بمجموع  من الميزات ذات أبااو اقتصاوي  بالذات 

    2الكلي  للشرك . أبااو اقتصاوي  بالإضا   إلى تحسين القدرة

                                                           
 .42-42، ص ص مرجع سبق ذكرهمحمد محموو خطيب،  1
   . 42-42، ص ص نفس المرجع 2
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 الفرع الثاني: متطلبات الأداء المالي ومعاييره

 خلال هذا الفرع سنتطرق لمتطلبات الأواء المالي ومااييره.     

 أولا: متطلبات الأداء المالي

 :1يتطلب ر ع الأواء المالي ما يلي     

قيق  وائض الاستخدا  الأمثل للسيول  لتح يبرز هنا وور المؤسس  في المجتمع حول. ضرورة تقييم الأداء المالي: 1
إيجابي  من الأرباح في سبيل تشكيل الثروة ومن ثم تاظيم القيم  السوقي ، والتي بدورها تامل على تاظيم عائد حمل  
الأسهم إن كانت المؤسس  مدرج  في البورص  بطبيا  الحال، ولا يأتي ذل  إلا من خلال تحقيق أقصى الإيراوات 

مخاطر ممكن ، وسايا وراء تحقيق أقصى الإيراوات بأقل المخاطر، تامد المؤسس  إلى إحداث نوع من مقابل أقل 
 التوازن الأمثل بين الربحي  والسيول  في تسيير الأصول والخصو .

مما سبق يمكن تلخيص الجوانب المطلوب تقييمها للحكم على مدى كفاءة  . الجوانب الرئيسية لتقييم الأداء:6
 الخصو   يما يلي:إوارة 

 توظيف الكفء للأموال،ال  -   نسب  التغطي  وتحقيق هامش الأمان، -
 قدرة التمويل.   -     مادل المروووي  المحقق، -

 ثانيا: معايير الأداء المالي

 :2توجد أربا  ماايير رئيسي  للأواء المالي وهي     

ساب ذاتها، إذ منكن المحلل المالي الداخلي  يها من حوتكون مستمدة من  االيات المنشأة . المعايير التاريخية: 1
النسب المالي  من الكشو ات المالي  للسنوات السابق  لغر  رقاب  الأواء من قبل الإوارة الاليا والمالي  والكشف عن 
د يموطن الضاف في المنشأة لكي تتم ماالجتها، وعن مواطن القوة لكي يتم وعمها وإسناوها، كذل  يمكن أن يستف

 منها المحلل المالي الخارجي.

ثل هذه يستفيد المحلل المالي بدرج  أكبر من الماايير القطاعي  في رقاب  الأواء، ومن. المعايير القطاعية )الصناعية(: 6
ائصها ووريا وخاص  وأن المنشأة الماني  تتشابه في الاديد من خص يدا لمقارن  أواء المنشأة ومتاباتهالماايير أساسا ج

مع النشاط القطاعي الذي تقارن به على الرغم من وجوو اختلا ات عديدة بين المنشآت موضوع المقارن  في القطاع 
 الواحد، من حيث مجموع  المنتوجات، نسب استخدا  الطاق  الإنتاجي ، ورج  التباعد الجغرافي...الخ.

                                                           
، عدو 16والاقتصاو، الجزائر، مجلد ، مجل  آ اق علو  الإوارة أثر المسؤولية الاجتماعية على الأداء المالي للمؤسسات الاقتصاديةأحمد خليلي،  1
 .561-509، ص ص 6102ويسمبر  31، 16

 .24-23، ص ص مرجع سبق ذكرهعلاء  رحان طالب، إيمان شيحان المشهداني،  2
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  بين جميع ماين  مشترك بوهي تاني وجوو خاصي  متأصل  تأخذ شكل قيم  ثابت  لنس. المعايير المطلقة: 3
 المنشآت تقاس بها النسب  ذات الالاق  في منشأة ماين .

وهي نسب تستهدف إوارة المنشأة تحققها من خلال تنفيذ الموازن  أو الخط ، وبالتالي  إن . المعايير المستهدفة: 4
أة الماني  تبرز وجه الانحرا ات بين الأواء الفالي والمخطط للمنش    النسب المتحقق  بالفال بتل  المستهد مقارن

 وبالتالي اتخاذ الإجراءات التصحيحي  اللازم .

 الفرع الثالث: العوامل المؤثرة على الأداء المالي

 تنقسم الاوامل المؤثرة على الأواء المالي إلى:     

وهي مجموع  من المتغيرات والقيوو والمواقف التي هي بمنأى على رقاب  المؤسس   هي منثل الخارجية:  أولا: العوامل
 :1محيط المؤسس  وهي

 لأخرى الاامل  في نفس نوع النشاط،منا س  الشركات ا -
 والضريبي  التي تطبق على الشركات،القوانين والقواعد والسياسات الجمركي   -
 والسياسات المالي  بالدول ،صاوي  الحال  الاقت -
 ورج  التقد  التكنولوجي المتوقع في إنتاجي  الشرك . -

 :2تتمثل هذه الاوامل فيثانيا: العوامل الداخلية: 

 هو الوعاء أو الإطار الذي تتفاعل  يه جميع المتغيرات المتالق  بالمؤسسات وأعمالها،  فيهالهيكل التنظيمي: . 1
صلاحيات والمسؤوليات وأساليب تباول الأنشط  والمالومات، يؤثر الهيكل التنظيمي تتحدو أساليب الاتصالات وال

على أواء المؤسسات من خلال المساعدة في تنفيذ الخطط بنجاح عن طريق تحديد الأعمال والنشاطات التي ينبغي 
والمساعدة في اتخاذ  لمؤسساتالقيا  بها ومن ثم تخصيص الموارو لها، بالإضا   إلى تسهيل تحديد الأووار للأ راو في ا

 القرارات بأكثر  االي .

وجيه الأواء يقصد به وضوح التنظيم وكيفي  اتخاذ القرار وأسلوب الإوارة وت المناخ التنظيمي )الثقافة التنظيمية(:. 6
وتنمي  الانصر البشري، وياني هذا إوراك الااملين مها  المؤسس  وأهدا ها وعملياتها ونشاطاتها مع ارتباطها بالأواء، 

  وإعطاء مالومات تين الإواري  والماليويقو  المناخ التنظيمي على ضمان سلام  الأواء بصورة إيجابي  وكفاءته من الناحي
 لمتخذي القرارات لرسم صورة للأواء لمار   مدى التزا  الإواريين بتطبيق ماايير الأواء أثناء تصر هم في أموال المؤسس .

                                                           
 .560، ص مرجع سبق ذكرهأحمد خليلي،  1

 .50-42، ص ص مرجع سبق ذكرهمحمد محموو الخطيب،  2
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يقصد بالحجم تصنيف المؤسسات إلى مؤسسات صغيرة أو متوسط  أو كبيرة الحجم، حيث توجد  الحجم:. 3
لمؤسس  منها: إجمالي الموجووات أو إجمالي المبياات أو إجمالي الووائع أو إجمالي القيم  الد تري ، عدة مقاييس لحجم ا

ياتبر الحجم من الاوامل التي تؤثر سلبا على الأواء المالي للمؤسسات، حيث أن بزياوة الحجم  إن عملي  المؤسس  
جم يؤثر الحجم إيجابيا، حيث أنه كلما زاو حتصبح أكثر تاقيدا ومنه يصبح أوائها أقل  االي ، كما يمكن أن 

المؤسس  أوى ذل  إلى زياوة عدو المحللين المهتمين بالشرك ، وقد أجريت عدة وراسات حول علاق  الحجم بأواء 
 الشركات وبينت على وجوو علاق  طروي  بينهما.

نشووة والتي ، لتحقيق الأهداف المهي عبارة عن الأساليب والمهارات والطرف الماتمدة في الشرك  التكنولوجيا:. 4
تامل على ربط المصاور بالاحتياجات، ويندرج تحت التكنولوجيا عدو من الأنواع كتكنولوجيا الإنتاج حسب الطلب 

على يطلبها المستهل ، وتكنولوجيا الإنتاج المستمر التي تلتز  بمبدأ الاستمراري . و  وتكون و قا للمواصفات التي
التكنولوجيا المناسب  لطبيا  أعمالها والمنسجم  مع أهدا ها، وذل  بسبب أن التكنولوجيا من الشركات تحديد نوع 

أبرز التحديات التي تواجه الشركات والتي لابد من التكييف مع التكنولوجيا واستياابها وتاديل أوائها وتطويره بهدف 
 الملائم  بين التقني  والأواء.     

 المالي ومؤشرات قياسه بحث الثاني: تقييم الأداءالم
 بادما تم التطرق لكل من الأواء والأواء المالي سنحاول التطرق لتقييم الأواء المالي ومؤشرات قياسه.     

 المطلب الأول: تقييم الأداء المالي

 بالنسب  لهذا المطلب سنتناول خلاله تقييم الأواء المالي انطلاقا من مفهومه إلى غاي  ماوقاته.     

 الأول: ماهية تقييم الأداء المالي الفرع

 في هذا الفرع تضم مفهو  تقييم الأواء المالي، أهدا ه، أهميته، ضرورته وآخر شيء ركائزه.الماهي       

 أولا: مفهوم تقييم الأداء المالي

 نذكر مجموع  من مفاهيم تقييم الأواء المالي:     

على ، وتقديم حكم 1أو المنتظرة في ضوء ماايير محدوة سلفاتقييم الأواء المالي: هو قياس النتائج المحقق   -
 2إوارة الموارو الطبياي  والمالي  المتاح  وهذا لخدم  أطراف مختلف  لها علاق  بالمنشأة.

                                                           
، ]و.ط[، وار المريخ للنشر، الريا ، المملك  الاربي  الساووي ، مات الأعمال )والتحديات الراهنة(الأداء المالي لمنظالسايد  رحات جما ،  1

 .32، ص 6111
تقييم الأداء المالي باستخدام بعض مؤشرات خلق القيمة )دراسة تحليلية لعينة مختارة من عماو عبد الحسن ولول، محمد  وزي مهدي،  2

 .422ص ، 6102، 99، الادو 63الاقتصاوي  والإواري ، الاراق، المجلد ، مجل  الالو  المصارف العراقية(
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كما ياتبر تقييم الأواء المالي على أنه: مقارن  الأواء الاقلي بمؤشرات سبق وأن تم تحديدها من قبل إوارة  -
اكتشاف الانحرا ات ومن ثم الامل على تصحيحها وعاوة ما تحصل المقارن  بين النتائج المنظم  بهدف 

 1المحقق   الا والمستهد   خلال  ترة زمني  ماين .
يارف على أنه قياس الالاق  بين الاناصر المكون  للمركز المالي للمشروع )الأصول، المطلوبات، حقوق  -

ن  المركز ورج  التوازن بين هذه الاناصر، وبالتالي تحديد مدى متا المساهمين/النشاط التشغيلي( للوقوف على
 2المالي للمشروع.

تقييم الأواء المالي هو: أحد الاناصر الأساسي  للاملي  الإواري  حيث يو ر للإوارة مالومات وبيانات  -
ذا يو ر أساس تستخد  في قياس الانحرا ات وتحقيق أهداف المنشأة والتارف على اتجاهات الأواء  يها وله

 3في تحديد مسيرة المنشأة ونجاحها ومستقبلها.

ومما سبق يمكن القول أن تقييم الأواء المالي هو عملي  رقاب  على مراحل الامليات في المشروع والتي تبدأ من 
لى تبيان  إتحديد الأهداف المرجو تحقيقها في حدوو الموارو المتاح  ثم وضع خط  أو برنامج زمني محدو الماالم يرمي 

كيفي  تحقيق الأهداف ثم إجراء عمليات متابا  وبذل  يتسى  لاملي  تقييم الأواء تحديد الكفاءة التي يجري بها 
  4الامل في كل من هذه المراحل.

 ثانيا: أهداف تقييم الأداء المالي وأهميته

 . أهداف تقييم الأداء المالي1

 :5ا المالي إلى تحقيق جمل  من الأهداف، أهمهاتساى المؤسس  الاقتصاوي  من خلال تقييم أوائه

  البقاء والاستمرار اصلوالفاالي ، وبالتالي تستطيع المؤسس  مو  ةإن النجاح مقياس مركب يجمع بين الكفاء -
 في الامل،

   ،لمؤسس  وتصدر اقتراح الحلول لذلتكشف عن الخلل الذي قد يحصل في عملي  التخطيط المالي ل -
                                                           

 .25، ص مرجع سبق ذكرهعلاء  رحان طالب، إيمان شيحان المشهداني،  1
، 12، مجل  الاقتصاو والمجتمع، الأرون، الادو دور مؤشرات النسب المالية في تقويم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي للشركاتطلال الكسار،  2

 . 01، ص 6106
 .94، ص مرجع سبق ذكرهحمزة محموو الزبيدي،  3
 .63، ص 0995، ]و.ط[، وار الكتب الالمي  للنشر والتوزيع، القاهرة، مصر، التحليل المالي وإدارة الأموالأبو الفتوح علي  ضال ،  4
 ويتم ذكرها: بالاعتماو على مجموع  من المراجع، 5
    6215-6216رة )راسة قياسية للفتتقييم الأداء المالي لمجمع سونطراك بالمقارنة بين أساليب التقييم الحديث والتقليدي دأمين  بوتوات ،   
 .23، ص 6109، 10، الادو 12، المجل  الجزائري  للتنمي  الاقتصاوي ، الجزائر، المجلد (
-6221ئرية)دراسة قياسية على البنوك التجارية الجزا-يل العوامل المؤثرة على الأداء المالي للبنوك التجاريةتحلعبد الباقي بضياف وآخرون،   

 .550، ص 6102، 10 ، الادو02، مجل  الباحث، الجزائر، المجلد (6212
 .36، ص تقويم الأداء باستخدام النسب الماليةمجيد الكرخي،   
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 هداف المدرج  في خطتها الإنتاجي ،إنجاز الوحدات الاقتصاوي  مقارن  بالأالوقوف على مستوى  -
تصحيح الموازنات التخطيطي  ووضع مؤشراتها في المسار الصحيح بما يوازن بين الطموح والإمكانيات المتاح   -

ن عحيث تشكل نتائج تقويم الأواء قاعدة مالوماتي  كبيرة في رسم السياسات والخطط الالمي  البايدة 
 المزاجي  والتقديرات غير الواقاي .

 همية تقييم الأداء الماليأ. 6

يحتل تقويم الأواء أهمي  خاص  في كل المجتماات والنظم الاقتصاوي  نظرا لندرة الموارو وعد  كفايتها لمقابل  
سأل  ضروري  مالاحتياجات الكبيرة للمتنا س عليها لغر  الحصول على أقصى الاوائد من هذه الموارو لذا أصبح 

 :2، وتتمثل أهميته في1وملح  في الجوانب المختلف  في الحياة الاقتصاوي 

 أهدا ها، قياد تقييم الأواء مقياسا لمدى نجاح المؤسس  من خلال سايها لمواصل  نشاطها بغي  تحقي -
در ممكن من قتساهم عملي  تقييم الأواء في عملي  التنمي  الاقتصاوي  الاجتماعي  من خلال تحقيق أكبر  -

 أساار المنتجات، ضالإنتاج بأقل التكاليف مما يؤوي إلى خف
يسمح نظا  تقييم الأواء لمختلف المستويات الإواري  في المؤسس  القيا  باملي  الرقاب ، التخطيط واتخاذ  -

 ناوا إلى الحقائق علمي  وموضوعي ،القرارات است
ن س  في مسيرتها نحو الأ ضل أو نحو الأسوأ وذل  عظهر عمل  تقييم الأواء التطور الذي حققته المؤست -

 فيذ الفالي للأواء زمنيا ومكانيا،طريق نتائج التن
 بين الأقسا  واخل المؤسس  ذاتها، يساعد على إيجاو نوع من المنا س  -
 ها،البيئ  القطاعي  التي تامل  ي توضح عملي  تقييم الأواء المركز الاستراتيجي للمؤسس  ضمن -
 ة في الخطط والبرامج والميزانيات،م الأواء المالي على تحقيق الأهداف المحدويساعد تقيي -
 لمالي  المتاح  تحت نصرف المؤسس ،يوضح تقييم الأواء المالي كفاءة تخصيص واستخدا  الموارو ا -
 المالي،ا لتطوير أوائها   لإحداثهيم الأواء المالي في تحديد التحسينات الضروري  التي تساى المؤسسيساعد تقي -

                                                           
، مجل  الالو  م6214أثر استراتيجية التميز في الأداء المالي للمصارف التجارية وهيب  رمضان محمد حسين، إبراهيم  ضل المولى البشير،  1

 .004، ص 6105(، 16)02الاقتصاوي ، السووان، الادو 
 بالاعتماو على مجموع  من المراجع، ويتم ذكرها: 2
 .563، ص مرجع سبق ذكرهأحمد خليلي،   
                         1محاسبي الدولي المعيار ال-أثر تطبيق معايير التقارير المالية الدولية على تقييم الأداء المالي في المؤسسات الجزائرية محمد رمزي جووي،   

  الالو  صص: علو  التسيير، كلي، رسال  مقدم  كمتطلب لنيل شهاوة وكتوراه علو  تخدراسة حالة لمجموعة من المؤسسات -عرض القوائم المالية
 .95، ص 6104/6105الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  18-05-2020 11 :11 
 .636، ص مرجع سبق ذكره لاح حسن عداي، مؤيد عبد الرحمن عبد الله الدوري،   
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ترشيد الأنفاق عن طريق متابا  كيفي  استخدا  المنشأة لمواروها المتاح ، وهل كان هذا الاستخدا  بدون  -
هدر أو ضياع أو عطل. وهل للمنشأة طموح لتحقيق ما هو أعلى أو أكثر اتساعا، ومدى الأهداف 

 .المرسوم  من خلال الاستغلال الأمثل والأ ضل للموارو الاقتصاوي  المتاح 

 ثالثا: ضرورة تقييم الأداء المالي

 سبيل الأمثل للسيول  لتحقيق  وائض إيجابي  من الأرباح في في المجتمع حول الاستخدا  تبرز هنا وور المؤسس      
تشكيل الثروة ومن ثم تاظيم القيم  السوقي ، والتي بدورها تامل على تاظيم عائد حمل  الأسهم إن كانت المؤسس  

، 1ورص  بطبيا  الحال، ولا يأتي ذل  إلا من خلال تحقيق أقصى الإيراوات مقابل أقل مخاطر ممكن مدرج  في الب
وسايا وراء تحقيق أقصى الإيراوات بأقل مخاطر، تامد المؤسس  إلى إحداث نوع من التوازن الأمثل بين الربحي  والسيول  

دف ومرتبطين لربحي  متغيران متناقضتان من حيث الهفي تسيير الأصول والخصو ، طالما أنه ياتبر كل من التمويل وا
من حيث التأثير.  من جانب تساى المؤسس  إلى تغطي  احتياجات وورة الاستغلال، ومن جه  أخرى تساى إلى 
تحقيق أقصى الأرباح، لذا نجد أن التمويل ياتبر أحد القيوو الجد هام  أما  تنفيذ القرارات المالي . ولكن، ماهي 

 التي منكن من الحكم على كفاءة الأواء؟الجوانب 

ويمكن تلخيص الجوانب المطلوب تقييمها للحكم على مدى كفاءة إوارة الأصول والخصو   يما يلي: قدرة      
التمويل، نسب  التغطي  وتحقيق هامش الأمان، التوظيف الكفء للأموال، مادل المروووي  المحقق. يتوقف مستوى 

ارير ذات الصل   روع المؤسس  بالإضا   إلى القوائم المالي  والتق  و االي  النظا  المالوماتي بين التقييم على مدى سلام
 2بالموضوع.

 رابعا: ركائز تقييم الأداء المالي

 تتمثل ركائز تقيم الأواء المالي  يما يلي:

 3لأهداف الشرك  في مختلف المجالات،التوصيف الدقيق  -
 الات مع مراعاة التنسيق بينهما،وضع الخطط التفصيلي  في كل المج -

                                                           
المحاسبة البيئية في تقييم الأداء المالي في شركات المساهمة "دراسة تحليلية من وجهة نظر موظفي سابك  دورعثمان عبد الله عائده،  1

 .412ص  ،6109 ،14، الادو 12، الجريدة الجديدة، الساووي ، المجلد السعودية"
هاوة ، رسال  مقدم  لنيل شالسوق المالي إنعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي على الأداء المالي للشركات المدرجة فيعقبي،  حمزة 2

ا  محمد خيضر، موكتوراه الطور الثالث في الالو  التجاري  تخصص: محاسب ، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، قسم الالو  التجاري ، جا
 .006-100، ص ص 6102-6102بسكرة، الجزائر، 

thesis.univ-biskra.dz.      16-05-2020 22 :09  
تقييم الأداء المالي باستخدام بعض مؤشرات الربحية والسوق دراسة حالة في عينة من الشركات جدوع مخلد ومحمد عبد الواحد جياس، حمزة  3

 . 312، ص 6102، 39، مجل  كلي  الرا دين الجاما  للالو ، بغداو، الادو المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية



 الجوانب النظرية للأداء المالي ومداخل تقييمه                                     الفصل الأول

 
30 

 1لواضح لمراكز المسؤولي  الإواري ،التحديد ا -
الاختيار السليم لمؤشرات الأواء، وتحديد مادلاتها القياسي  على أسس علمي  وقيق . وهذه المؤشرات هي  -

لأهداف التي احقيق أووات وأساليب إحصائي  يمكن بواسطتها تقدير ورج  نجاح أو مدى قيا  المؤسس  بت
 تامل من أجلها،

إنشاء وتطوير نظم المالومات الإواري  بما يكفل اتخاذ القرارات الصائب ، وتصحيح مسارات الأواء في الوقت  -
  2المناسب.

 الفرع الثاني: مصادر معلومات تقييم الأداء المالي والجهات المستفيدة منه ووظائفه

 الي، الجهات المستفيدة منه وأيضا وظائفه.يضم هذا الفرع مصاور تقييم الأواء الم     

 أولا: مصادر معلومات تقييم الأداء المالي

دي واخلي  في المشروع كالبيانات الناتج  عن القوائم المالي  لقائم  التد ق النقيتم تقسيم البيانات من مصاور      
خارجي  كتل  التقارير الصاورة عن الأسواق ويتم إعداوها لأغرا  إواري  واتخاذ القرار، وهناك مصاور للمالومات 

 3المالي  وهيئات البورص ...الخ.

 . مصادر المعلومات الخارجية1

 :4وتتمثل المصاور الخارجي  للمالومات في

 شأة وسماتها في الأوساط التجاري ،بيانات عن حال  المن -
 ة عن أسواق المال ومكاتب السمسرة،البيانات الصاور  -
 ث،والمؤسسات الحكومي  ومراكز البحالصحف والمجلات والنشرات الاقتصاوي  التي تصدر عن الهيئات  -
 أييدات أرصدة المدينون والدائنون،المراسلات مع الاملاء والمجهزين وت -
 المكاتب الاستثماري . -

 المعلومات الداخلية: مصادر .6

 تتمثل المصاور الداخلي  للمالومات  يما يلي:     

                                                           
 .36، ص 6119، الطبا  الأولى، وار صفاء للنشر والتوزيع، عمان، أثر السياسة الاقتصادية في أداء المصارف التجاريةنصر حموو مزنان الفهد،  1
]و.ط[، وار  ،منظمات الأعمال تقييم أداء البنوك والمخاطر المصرفية الالكترونيةو الرقابة على أعمال البنوك صلاح الدين حسن السيسي،  2
 .352، ص 6100كتاب الحديث، القاهرة، مصر، ال
، ص ص 6119، الطبا  الثاني ، وار المسيرة للنشر والتوزيع والطباع ، الأرون، عمان، مقدمة في الإدارة المالية المعاصرةوريد كمال آل شيب،  3
52-59 . 

 .66-60، ص ص 6115الثاني ، وار وائل للنشر، عمان، ، الطبا  التحليل المالي مدخل صناعة القراراتمنير شاكر محمد وآخرون،  4
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البيانات المحاسبي  الختامي  المنشورة وغير المنشورة وتشمل الميزاني  الامومي ، جدول حسابات النتائج، قائم   .0.6
 1بتل  البيانات. التد قات والإيضاحات المر ق 

الميزاني  الامومي : وهي الجدول المرتب والمقو  لاناصر موجووات ومطالب مؤسس  ما في تاريخ ماين وعند  -
المؤسس  في نشاطها نسمي ميزانيتها الميزاني  الا تتاحي  ونسمي ميزانيتها في نهاي  الدورة التجاري  انطلاق 

، وهي أحد أهم مصاور المالومات، إذ تضم جميع التد قات المتراكم  خلال لحظ  زمني  2الميزاني  الختامي 
 ، وتتمثل الميزاني  الامومي  في:3ماين  وتصنف مجموع التد قات المتراكم  في  ئتين هما الأصول والخصو 

   الميزاني  المحاسبي : وهي صورة  وتوغرا ي  لوضاي  المؤسس  في وقت ما، أي أنها تظهر ذم  المؤسس
 4ل في عناصر الأصول وعناصر الخصو ،التي تتمث

 فالميزاني  الاقتصاوي : تابر عن مجموع الاستخدامات الموجه  لدورة الاستغلال، وعن تحليل لمختل 
 5ة تتمثل في الميزاني  الاقتصاوي .مصاور منويل هذه الاستخدامات تجمع في وثيق  واحد

 ، الغر  يجدول حسابات النتائج: هو كشف محاسبي يستخد  في التحليل المالي كمتمم للميزاني  المحاسب -
 6منه تحليل نتيج  السن ،

الماضي  من أجل مار   استخدامات الأموال قائم  التد قات: تستخد  هذه القائم  لدراس  التد قات  -
والطريق  التي منر بها منويل تل  الاستخدامات  هي بالإضا   إلى كونها مفيدة في وراس  الماضي  هي ضروري  

 7ند التخطيط للمستقبل أيضا.ع

 رير الختامي لأعضاء مجلس الإوارة.تقرير الحسابات والتق.  6.6

  8الداخلي  لأغرا  إواري  مثل: التوقاات والتنبؤات المالي .التقارير المالي   . 3.6

 ثانيا: الجهات المستفيدة من تقييم الأداء المالي

                                                           
ل للنشر، ، الطبا  الثاني ، وار وائالاتجاهات الحديثة في التحليل المالي والائتماني الأساليب والأدوات والاستخدامات العمليةمحمد مطر،  1

  .15]و.س[، ص  عمان،
 .01، ص 0993، ]و.ط[، ويوان المطبوعات الجاماي ، الجزائر، يتقنيات المحاسبة حسب المخطط المحاسبي الوطنسادان شبابكي،  2
التسيير المالي الإدارة المالية دراسة موضحة بأمثلة ومرفقة بتمارين ومسائل محلولة طبقا للمخطط إلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  3

 .060، ص 6100، الجزء الثاني، الطبا  الثاني ، وائل للنشر، عمان، المحاسبي الوطني
 .01، ص 0999، ]و.ط[، ويوان المطبوعات الجاماي ، الجزائر، المحاسبة العامة للمؤسسةمحمد بوتين،  4
التسيير المالي الإدارة المالية دراسة موضحة بأمثلة ومرفقة بتمارين ومسائل محلولة طبقا للمخطط إلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  5

 .055، ص 6100، وائل للنشر، عمان، ، الجزء الأول، الطبا  الثاني المحاسبي الوطني
الطبا  الثاني ،  ،التسيير المالي تحليل نظري مدعم بأمثلة وتمارين محلولة لطلبة العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيرمبارك لسلوس،  6

 .64، ص 6106ويوان المطبوعات الجاماي ، ]و.ب[، 
 . 20، ص 6104، الطبا  الخامس ، وار المسيرة للنشر والتوزيع والطباع ، عمان، النظرية والتطبيقالإدارة المالية عدنان تايه النايمي وآخرون،  7
 .15، ص مرجع سبق ذكرهمحمد مطر،  8
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 :1هناك الاديد من الجهات المستفيدة من تقييم الأواء المالي وهي     

من الطبياي أن يرغب المديرون بمقارن  أوائهم خلال السنوات الماضي  مع أهداف الربحي  والسوق  الإدارة:. 1
المختارة ومع أواء منا سيهم،  الإوارة تقو  بتحديد لأهداف المؤسس  من خلال الحص  السوقي  والنمو في قيم  

الإواري  كل كبير المدراء ضمن المستوىالمبياات أو الوحدات والاائد على الاستثمار، ويهتم بهذه المالومات بش
الأعلى حيث يملكون مصاور عديدة للحصول على هذه المالومات بشكل خاص من تقارير المؤسس  المالي  السنوي  

 )الميزاني  الاام  وحساب الأرباح والخسائر(.

 وهم يقسمون إلى ثلاث  ئات: حملة الأسهم العادية:. 6

 ون وجه  نظر قصيرة الأمد وهم يتطلاون إلى تاظيم الإيراوات الحالي وتوزياهحمل  الأسهم الذين يمتلك.  0.6
       عليهم.

حمل  الأسهم الذين يمتلكون وجه  نظر طويل  الأمد وهم يهتمون باحتجاز الربح لتحقيق النمو المستقبلي،  .6.6
 في الإيراوات وتاظيم رأس المال.

             حمل  الأسهم الذين يمتلكون وجه  نظر مستقبلي  وهم يختبرون قدرة المؤسس  على تحقيق الأرباح، الاوائد .  3.6
 والمخاطر للبدائل الاستثماري .

وهم يتطلاون إلى استقرار الأرباح بمستوى ماين بحيث يو ر تغطي  ملائم  لمقسو   حملة الأسهم الممتازة:. 3
 الأرباح.

مثل: الأ راو، المصارف أو المؤسسات المالي  الذين يركزون على مستوى الأرباح الحالي   لسندات:حملة ا. 4
 والمستقبلي ، مقسو  الأرباح، اقترا  المؤسسات وتقييمها للموجووات لتغطي  ويونهم.

سس  أي أنهم ؤ وهم يتحققون من المتغيرات الرئيسي  التي تطرأ على ممتلكات الم مانحي الائتمان والمصرفيون:. 5
 يتأكدون من مدى كفاي  الموجووات المتاح  في تو ير الضمانات لمطالبهم على المؤسس .

وهؤلاء جمياا ينصب اهتمامهم المضاربون في سوق بورصة الأسهم:  المحللون الماليون، الاستثماريون،. 2
    ق المالي .على مقارن  تقييم أسهم بموجب كشف المركز المالي مع تقييمها في سوق الأورا

 ائف تقييم الأداء الماليوظ: اثالث

 :2ئف تقييم الأواء المالي  يما يليتتمثل وظا     

                                                           
 .29-22، ص ص مرجع سبق ذكرهمنير عواوي،  1
 بالاعتماو على مجموع  من المراجع، ويتم ذكرها: 2
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 س  لمدى تحقيق الخطط التي رسمتها،متابا  المؤس -
 يرين من الإشراف عليها ومراقبتها،قياس هذه الخطط باستامال عدة أساليب لتمكين المس -
للمؤسس  وذل  بالتارف على مدى تحقيقها للأهداف المسطرة مسبقا متابا  تنفيذ الأهداف الاقتصاوي   -

وللفترة المحدوة اعتماوا على البيانات والإحصائيات التي تو رها مختلف أقسا  المؤسس ، لذل  يجب على 
 تحديد الأهداف مسبقا بدق  ووضوح، المسيرين

رج  من   نشاطها وتنفيذ خططها بأعلى ومتابا  الرقاب  على كفاءة الأواء للتأكد من قيا  المؤسس  بممارس -
لى رأس المال المحا ظ  ع الكفاءة الممكن  التي تدر أكبر قدر من الأرباح وتزيد من نسب  الووائع وبالتالي

 وزياوته،
يجب أن تحدو الجهات والمراكز الإواري  المسؤول  عن الانحرا ات التي تحدث وكذل  البحث عن الحلول  -

  ضل،نحرا ات مع ضرورة اختيار البديل الأوالوسائل لماالج  الا
ات در كبير من البيانالحكم على مدى تحقيق الوحدة الإنتاجي  للأهداف الموضوع  بالاستاان  بق -

 والإحصائيات،
 من قبل، اايير والمادلات الموضوع تفسير انحرا ات النتائج تفسيرا واضحا مسبقا مع الاستاان  بالم -
 سؤول  عن الانحرا ات.    تحديد المراكز الإواري  الم -

 الفرع الثالث: مراحل تقييم الأداء المالي، خطواته واتجاهاته

 يحتوي هذا الفرع على مراحل تقييم الأواء المالي، خطواته وكذل  اتجاهاته.     

 أولا: مراحل تقييم الأداء المالي

 :1تقييم الأواء المالي بأربا  مراحل مكمل  لباضها الباض وهي كالتالي منر عملي      

ياته تتطلب تو ر المالومات التي تاد موروا أساسيا في عملي  التسيير بمختلف مستو  . جمع المعلومات الضرورية:1
اسب، وهناك ثلاث نإلا أن تو رها ليس بالشيء الكافي بل يجب أن تتميز بالجووة الاالي  ولأن تكون في الوقت الم

 مصاور تتحصل المؤسس  من خلالها على المالومات وهي: 

 .هالملاحظ  الشخصي : وتتمثل في وجوو الملاحظين في الميدان وملاحظ  ما يجري  ي .0.0
 التقرير أو البيان الشفوي: وتتمثل في سلسل  المحاوثات واللقاءات التي تتم بين الرئيس ومرؤوسيه. .6.0
 وتتمثل في الميزاني  وجدول حسابات النتائج واليومي ...الخ.التقارير الكتابي :  .3.0

                                                           

 .004، ص مرجع سبق ذكرهبشير، وهيب  رمضان محمد حسين، إبراهيم  ضل المولى ال  
 .64، ص مرجع سبق ذكرهعلي  ضال ، أبو الفتوح   

  1 عثمان عبد الله عائده، مرجع سبق ذكره، ص ص 412-412.
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منكن هذه المرحل  المؤسس  من قياس كفاءة وأواء و االيتها، وذل  من خلال اختيارها  . قياس الأداء الفعلي:2
مجموع  من مؤشرات وماايير، ويشمل قياس الأواء بجانبيه الكمي والنوعي وعليه  إن قياس الأواء يهدف إلى 

 لتشخيص ويمكن أن يبين لنا الانحرا ات.ا

في هذه المرحل  تقو  المؤسس  بمقارن  الأواء الفالي )المحقق( بالأواء . مقارنة الأداء الفعلي بالأداء المرغوب: 3
المرغوب تحقيقه  يما إذا كان هناك تطابق بينهما أ  هناك اختلاف وياتمد في عملي  المقارن  على كل من عامل 

 أواء الوحدات والأهداف. الزمن وعلى

هذه الاملي  هي الخطوة الأخيرة في عملي  تحديد الانحراف ونوع هذا . دراسة الانحراف وإصدار الحكم: 4
الانحراف سواء كان انحراف موجب أو سالب، انحراف مادو  وأما إذا كان الانحراف موجب  يكون لصالح المؤسس ، 

المؤسس  أما الانحراف مادو  لا يؤثر على نتائج المؤسس  لذا  الى المسؤولين أما إذا كان الانحراف سالب يكون ضد 
 تحليل الانحراف وتحديد أسباب هذا الانحراف لتشجيع ما هو إيجابي وماالج  ما هو سلبي.

 :1توجد عدة اعتبارات أخرى تساعد المؤسس  على اختيار وسيل   اال  في عملي  تقييم الأواء والمتمثل  في

 التركيز على تدعيم الإيجابيات، -
المواقف على  تستخد  في جميعتقديم مالومات مركزة عن الأواء مرتبط  بالواقع الفالي وليس بنماذج عام   -

 سواء،
  ،ع ووعم الإبداع والقدرات الخلاقالامل على تشجي -
 .     الامل على التوجه نحو الأنظم  الجديدة لتقييم الأواء كاعتماو أنظم  الإعلا  الآلي -

 ثانيا: خطوات تقييم الأداء المالي

 :2منر عملي  تقييم الأواء المالي بالخطوات التالي      

 . الحصول على مجموع  القوائم المالي  السنوي  للمؤسس ، وذل  لحساب مختلف النسب والمؤشرات.0

وتتم  .إلخ،المالي والتوزياات..، الر ع . حساب مختلف مؤشرات تقييم الأواء كنسب الربحي ، السيول ، النشاط6
 بإعداو واختيار الأووات المالي  التي تستخد  في عملي  تقييم الأواء المالي.

. وراس  وتقييم النسب لمار   الانحرا ات والفروقات ومواطن الضاف بالأواء المالي الفالي من خلال مقارن  بالأواء 3
  ذات القطاع.المتوقع، أو مقارن  بأواء المؤسسات التي تامل في

                                                           
 .020، ص 6102، الطبا  الأولى، مكتب  المجتمع الاربي، الأرون، عمان، محاسبة التكاليف ودورها في تقييم الأداءيزيد تقرارت،  1
 .550، ص مرجع سبق ذكرهعبد الباقي بضياف وآخرون،  2
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. وضع التوصيات الملائم  اعتماوا على عملي  تقييم الأواء المالي باد تحديد الفروقات ومار   أسبابها وأثرها على 4
 المؤسسات وذل  للتاامل ماها وماالجتها.    

 لماليثالثا: اتجاهات تقييم الأداء ا

 تتمثل اتجاهات تقييم الأواء المالي  يما يلي:     

يتوا ق مع  يتمتع النموذج المحاسبي بمزايا عدة منها أنه: قييم الأداء )النموذج المحاسبي(الاتجاه التقليدي لت. 1
المباوئ المحاسبي  وسهل الاستخدا  حيث أن هذا الاتجاه يركز على الالاق  بين سار السهم ونصيب السهم من 

طريق هذه الأرباح المتحقق ، يقد  هذا النموذج أساس الأرباح التي حققتها المنشأة، وأن أساار الأسهم تحدو عن 
لقياس أواء المنشأة باستخدا  تحليل النسب المالي  وبالاعتماو على القوائم المالي  التي يتم إعداوها أو عن طريق 

 1مقارنتها مع المنا سين، حيث يمكن بناء عدة مؤشرات كالربحي  والكفاءة والسيول  وغيرها.

 ق الالاق  التالي :ويابر عنه عن طري

P= EPS * P/E 

 : السار الحالي لسهم المنشأة.P  حيث: 

 EPS. نصيب سهم المنشأة الااوي من الأرباح المحقق : 

 P/E.نسب  سار السهم إلى ربحه : 

أشار الاديد من الباحثين أنه من الصاب الاعتماو على هذا النموذج في حال  تقييم أواء المنشأة من وجه       
بتقديم وليل يظهر أن مقاييس الأواء  Leempute, and Kearney)نظر هدف تاظيم ثروة الملاك،  قد قا  )

 ، وأوضح الباحثان أساار الأسهم في السوق الماليالتقليدي  التي تم تفضيلها تاريخيا من قبل المنشآت لا ترتبط مع 
أن النتيج  هذه لم تكن مفاجئ  لأن هذه المقاييس التقليدي  تركز على البنوو الواروة في القوائم المالي  التي لا يوجد 

 2لها علاق  بخلق القيم  للمالكين.

ظهرت الحاج  إلى استخدا  مقاييس أواء جديدة  : ييم الأداء )النموذج الاقتصادي(الاتجاه الحديث لتق .6
لتقد  المالومات حول كيفي  قيا  المنشأة بالإسها  في تاظيم ثروة المالكين وتوليد قيم  لها، إن النموذج الاقتصاوي 
 يبى  على  رضي  أساسي  مفاوها أن المستثمر الرشيد يقو  بتقييم سهم الشرك  التي يريد الاستثمار  يها، بناء على
قيم  التد قات النقدي  المستقبلي  التي يمكن من الحصول عليها من هذا السهم، الأمر الذي أوى إلى زياوة الاهتما  

                                                           
 .422، ص مرجع سبق ذكرهعماو عبد الحسن ولول، محمد  وزي مهدي،  1
لنجاح ، مجل  جاما  االقيمة الاقتصادية المضافة كأداة مكملة لتقييم أداء المصارف التجارية الأردنيةرامي أبو واوي، نهيل سقف الحيط،  2

 .6499، ص 6102، 06، الادو 31الإنساني (، الأرون، المجلد للأبحاث )الالو  
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بالقيم  الاقتصاوي  المضا  ، إن هذه المقاييس توجه الجهوو نحو إحداث تأثير إيجابي على سار السهم في السوق 
  طويل  ذل   إن أهمي  هذا المدخل تكمن في أنه يركز على القيمومن ثم تحقيق هدف تاظيم الثروة وتوليد القيم ، ل
 1الأجل بدلا من الأرباح المحاسبي  قصيرة الأجل.

وو قا لهذا الاتجاه  إن القيم  السوقي  أو الحالي  لسار سهم المنشأة تساوي القيم  المستقبلي  للتد قات النقدي       
ى من لوب من  بل المستثمرين في استثمارات مشابه  لها نفس المستو مخصوم  بسار  ائدة ياكس مادل الاائد المط

 المخاطر، ويمكن التابير عن هذا النموذج بالصيغ  التالي :

PV= ∑ 𝑐𝑓𝑡

(1+k)𝑡
𝑛
t=1 

 : القيم  الحالي  لسار سهم المنشأة في السوق.PVحيث: 

         cf: النقدي  المستقبلي .   التد قات 

         k:  أو مادل الاائد المطلوب.سار الخصم  

 2المال. ت قيم  اقتصاوي  تفوق كلف  رأس قيم  حالي  موجب  ياني أنها خلق المشاريع التي ينجم عنها صافي

 الفرع الرابع: المقاييس التي يرتكز عليها تقييم الأداء المالي ومعوقاته

 بالنسب  لهذا الفرع سنتطرق إلى المقاييس التي يرتكز عليها تقييم الأواء المالي وآخرا ماوقاته.     

 أولا: المقاييس التي يرتكز عليها تقييم الأداء المالي

 :3من أهم المقاييس التي يرتكز عليها تقييم الأواء المالي هي     

  الموارو البشري  والماوي  المتاح  لإنجاز الأواء المطلوب كما يقصد بها القدرة على استخدا. مقاييس الكفاءة: 1
 يجب.

 يقصد بها مستوى تحقيق الإوارة للأهداف التي حدوت لها.. مقاييس الفاعلية: 6

الي  المحاسبي  احتسابها على المالومات الم د بها تل  المؤشرات التي تاتمد فييقص . مقاييس المؤشرات المالية:3
حدة الاقتصاوي  مثل مؤشرات الأواء المالي، ومؤشرات الربحي  وغيرها. وأهم ما يميز هذه المؤشرات هو المتالق  بالو 

سهول  احتسابها وتصور الأحداث بوحدة قياس قابل  للمقارن ، ولكن يؤخذ عليها بأنها مؤشرات تاريخي  بطبياتها، 

                                                           
 .429، ص مرجع سبق ذكرهعماو عبد الحسن ولول، محمد  وزي مهدي،  1
 .6511، ص مرجع سبق ذكرهرامي أبو واوي، نهيل سقف الحيط،  2
المالية  دراسة تطبيقية على قطاع البنوك والخدماتأثر الأداء المالي للبنوك وقيمتها السوقية على المسؤولية الاجتماعية محمد نواف عابد،  3

 .565-564، ص ص 6102، مجل  كلي   لسطين التقني  للأبحاث والدراسات،  لسطين، الادو الخامس، في بورصة فلسطين
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اوامل التي توجه ل ، ولا تساعد المدراء على إوارة الأنها تركز في التقرير عن الأنشط  التي حدثت في الفترة السابق
م الاقتصاوي  ولا تحفز المهارات والكفاءات التي تحاول الوحدة الاقتصاوي  الإبداع  يها،  ضلا عن النجاح في وحداته

 اختلاف طرق احتساب باض هذه المؤشرات مما يؤثر سلبا على ولالتها.

ماي  وهو مقياس يتالق بدمج بين الوحدة الاقتصاوي  والاهتمامات البيئي  والمجت. مقاييس المسؤولية الاجتماعية: 4
 في تااملها مع أصحاب المصلح  والملاك والمساهمين والاملاء في الأسواق المستهد   بشكل طوعي.   

 ثانيا: معوقات تقييم الأداء المالي 

 :1 يما يلي تتمثل ماوقات تقييم الأواء المالي     

والذي ياني ميل المقيم أن يقدر أو يقيم كل أبااو وجوانب الأواء والتي يفتر  أن هذه الجوانب  التعميم:. خطأ 1
 مستقل  عن باضها الباض و ا  واحدة.

تصبح الأساليب الصاوق  غير سليم  نتيج  التحيز من جانب القائمين بالتقييم، قد يحدث هذا التحيز  . التحيز:6
لى النوع أو الجنس أو الثقا   والتاليم، الصراع أو الاضطراب النفسي رغم أنه من الصاب لادة أسباب والتي ترجع إ

م التاامل في ظل هذا التحيز قد يرتبط هذا التحيز باامل الوقت  الانطباع الحالي له تأثير أكبر في التحيز في التقيي
 وقد لا يحدث ذل  في ظروف أو  ترة أخرى.

لتقديرات صر الآخر الذي يحد من التقييم و االيته وهو الاتجاه نحو التضخيم أو تكبير االان. التضخيم في التقدير: 3
 بمرور الزمن.  

 تحدث هذه النزع  عندما يتجنب القائمون بالتقييم من طرفي المقياس المدرج وبماى . الاتجاه نحو مركزية النزعة: 4
 سطى من المقياس.آخر يبدو أنهم يميلون إلى التركيز في التقييم حول نقط  و 

تباين  يفقد القائمون بالتقييم وكذل  المصداقي  نتيج  استخدا  ماايير م . المشكلات الخاصة بالثبات والوثوق:5
 وغير متناسق  ونتيج  الغياب أو الضاف التدريبي على أساليب ووسائل التقييم وياتبر الفشل والتقصير في متابا 

 نتائج مشكل  أخرى.   عملي  التقييم وما يترتب عن ذل  من

 المطلب الثاني: مؤشرات قياس الأداء المالي

مختلف ذا المطلب المؤسس  سنتناول في ه بادما تطرقنا لمفاهيم تقييم الأواء المالي وما يحوزه من أهمي  كبيرة في     
 المؤشرات التي يتم الاعتماو عليها في قياس الأواء المالي.

 الماليالفرع الأول: قياس الأداء 

                                                           
 .022-022، ص ص مرجع سبق ذكرهمحمد أبو النصر مدحت،  1



 الجوانب النظرية للأداء المالي ومداخل تقييمه                                     الفصل الأول

 
38 

 خلال هذا الفرع سنتناول مفهو  قياس الأواء المالي، أهدا ه، مزاياه وعيوبه.      

 أولا: مفهوم قياس الأداء المالي

قياس الأواء المالي تشكل تطورا حديثا في مجال التسيير حيث أصبحت تاد من الضروريات التي يقو   إن عملي 
 ل  من التاريفات وهي:عليها عملي  التقييم، ويتم تاريفه من خلال جم

قياس الأواء المالي ياتبر من أهم المرتكزات الأساسي  في المؤسس ،  يقو  باملي  جمع، تحليل والتقرير لمختلف  -
 1المالومات المالي   ضلا عن مساهمته الفاال  في صنع مختلف القرارات التي تخد  الأهداف الاام .

ير التقد  برامج المنظم  وتوثيقها، ولا سيما مراقب  وتوثيق جوانب سيارف على أنه المراقب  المستمرة لإنجازات  -
 2نحو تحقيق غايات موضوع  مسبقا.

ومما سبق  إن قياس الأواء المالي يمثل أهمي  بالغ  للتقييم الجيد له، من خلال البحث في المقياس والمؤشرات 
 3ؤسس  الاقتصاوي .الملائم  للتوازن الفاال الذي ياكس الاوامل الحاسم  لنجاح الم

 ثانيا: أهداف قياس الأداء المالي

إن الهدف الأساسي من قياس الأواء المالي في المؤسس  الاقتصاوي  هو تو ير المدخلات الدقيق  لاملي  التقييم،      
ل  من جم وبالتالي المساهم  في اتخاذ القرارات المناسب  بما يخد  الأهداف المسطرة ويندرج ضمن هذا الهدف الأساسي

 :4الأهداف الجزئي  التي تصب في مجملها نحوه، حيث تتمثل أهمها في

 ل على تبريرات في مختلف التكاليف،الحصو  -
لح لمالي  لمختلف المصاتحسين الاتصالات الداخلي  والخارجي  للمؤسس ، من خلال جمع المالومات ا -

 وماالجتها،
نه من المؤسس  لواقع أوائها المالي باد القيا  باملي  قياسه،  إالتحسين في الأواء المالي،  من خلال مار    -

 لمسكن  للأواء المالي المستقبلي،السهل عليها أن تقو  بالتحسينات ا
المساهم  بشكل  اال في صياغ  التقارير المتالق  بإجراءات الامل والبرامج من خلال تبيان مختلف الإيجابيات  -

 ا الانحرا ات التي لا بد واتخاذ الإجراءات الملائم  لتصحيحها.التي لا بد وأن يركز عليها، وكذ

 مزايا وعيوب قياس الأداء المالي ثالثا:

                                                           
 .24، ص الاستراتيجية: منظور منهجي متكامل، مرجع سيق ذكره الإدارةوائل محمد صبحي إوريس، طاهر محسن منصور الغالبي،  1
سلسلة إدارة الأداء الاستراتيجي: أساسيات الأداء وبطاقة التقييم المتوازن، مرجع سبق وائل محمد صبحي إوريس، طاهر محسن منصور الغالبي،  2

 .22، ص ذكره
 .21، ص لاستراتيجية: منظور منهجي متكامل، مرجع سيق ذكرهالإدارة اوائل محمد صبحي إوريس، طاهر محسن منصور الغالبي،  3

 .26-20، ص ص نفس المرجع 4
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 تشكل عملي  قياس الأواء المالي في المؤسسات خطوة ذات  ائدة كبيرة لها لأنها:

  وبالتالي البحث في سبل إرضائهم،تساعد في تحديدها إذا كانت تحقق متطلبات الاملاء أ  لا -
 كس نجاح المؤسس  في بيئ  تنا سي ،تقو  على مؤشرات ومقاييس مالي  التي من شأنها أن تا -
 تاني بتو ير قدر كاف من البيانات والمالومات ذات الموضوعات الكبيرة. -

وعلى الرغم من الأهمي  الكبيرة التي تكسبها عملي  قياس الأواء المالي إلا أن هناك من الباحثين شك  في      
 :1ياتها من خلالإيجاب

 لأواء المالي على الآجال الفقيرة،قصور المؤشرات والمقاييس المستخدم  في قياس ا -
يان إثبات السبب حفي حال  وجوو نتائج سلبي  ياد القيا  باملي  القياس  إنه من الصحي في الكثير من الأ -

 وتفسير النتائج،
  أثناء المالي في المؤسس  الاقتصاوي  بالذاتي  خاص غالبا ما تتسم النتائج المنتظرة من عملي  قياس الأواء -

 هذه المقاييس نوعي  وليست كمي .  تكون اختيار المقاييس المستامل ، وأيضا عندما 

 الفرع الثاني: المؤشرات التقليدية لقياس الأداء المالي

 للأواء المالي عدة مؤشرات تقليدي  نذكر منها:     

 ات الربحيةمؤشر  أولا:

إن ربحي  المشروع ما هي إلا نتيج  لادو كبير من السياسات المختلف  التي تتخذ في جميع نواحي المنشأة. ولهذا      
السبب تستخد  عدة مقاييس للربحي  نظرا لأن أي مقياس ماين قد يتأثر إلى حد كبير بخصائص الصناع  أو بالطرق 

ح حتى يمكن نبغي قياس كل من أرباح الامليات وصافي الربالمحاسبي  التي تستخد  في الظروف والأحوال الماين ، وي
 ، نذكر منها:2التمييز بين السياسات التشغيلي  والسياسات المالي 

 . هامش الربح الصافي1

 قاورة على بياات إذا انخفضت النسب   ياني ذل  أن الشرك  غيرتقيس هذه النسب  الالاق  بين صافي الربح والم     
يساعد الشرك  و  وبالتالي تنخفض الاوائد لحمل  الأسهم أما إذا حدث الاكس  إن ذل  مؤشر إيجابيتحقيق الأرباح 

ت المتالق  بنقص السيول  أو انخفا  المبياات في المستقبل وإذا ما أتيحت بيانات تحليلي  على مواجه  التحديا
 3.لمبيااتإضا ي  للمحلل يمكنه من حساب نسب  صافي الربح باد الضريب  إلى صافي ا

                                                           
 .24، ص مرجع سبق ذكره محمد أبو النصر مدحت، 1
 .064-063، ]و.ط[، وار النهض  الاربي  للطباع  والنشر، بيروت، ]و.س[، ص ص أساسيات الإدارة الماليةجميل أحمد تو يق،  2
 .301، ص مرجع سبق ذكرهحمزة جدوع مخلد، محمد عبد الواحد جياس،  3
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 صافي الربح باد الضريب نسب  هامش الربح = 

 011 ×  المبياات

 Return On Assets (ROA). العائد على حق الموجودات: 6

ياد مؤشرا ماليا يكشف قدرة المؤسس  على تحقيق الأرباح من خلال الاستثمار في موجوواتها، وياتمد إلى حد       
كبير على مقدار الأرباح التي تتحقق من هذه الموجووات ويسمى أيضا بالاائد على الاستثمار لأنه مقياس لربحي   

ات اكس كفاءة و اعلي  الإوارة في تشغيل الموجووكا   استثمارات المؤسس  القصيرة والطويل  الأجل، كما أنه ي
تها للأموال وسلام  القرارات الاستثماري  والتشغيلي  المتخذة. يحسب هذا المؤشر بتقسيم صافي وياطي الثق  بإوار 

 :     1الربح إلى إجمالي الموجووات، وعلى النحو الآتي

صافي الربحنسب  الاائد على الموجووات = 
 011 ×  إجمالي الموجووات

 ولقد نال هذا المؤشر أهمي  كبيرة لادة أسباب من أهمها:     

 في الحسبان الأواء الكلي للمؤسس ،يأخذ  -
 روووي  الأصول الموجووة بالمؤسس ،يقد  مالومات تخص م -
يسمح بالمقارن  بين مراكز المسؤولي   يما بينها واخل المؤسس ، وبين المؤسس  والمؤسسات المنا س   -

 لها.

وبالرغم من الأهمي  والمزايا التي يحظى بها هذا المؤشر إلا أنه يكتنفه باض الانتقاوات التي قد تحد من مزاياه من      
 :2خلال

قيق  في و تقييم الأصول على أساس مبدأ التكلف  التاريخي  وليس السوقي  قد يؤوي إلى مقارن  غير -
 المفاضل  بين المشاريع،

لا يؤخذ في الحسبان تكلف  الاستثمار )تكلف  منويل الأصول(، مما لا يمكن ماه المقارن  بين نوعين  -
 من الاستثمار لهما نفس مادل الاائد إلا إذا كان لهما من نفس تكلف  هذا الاستثمار.  

 Return On Equity (ROE)العائد على حقوق الملكية: . 3

                                                           
 ،مؤشر الربحية المصرفية والعوامل المؤثرة فيه دراسة قياسية في عينة من المصارف التجارية العراقيةسامر محمد  خري، بهاء الدين قاور آسو،  1

 051، ص 6102، الكويت، 16، الادو 12مجل  جاما  كركوك للالو  الإواري  والاقتصاوي ، الاراق، المجلد 
قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفسير التغير في القيمة السوقية شابان "محمد عقيل" شابان لولو،  2

ستير في ات الحصول على ورج  الماج، قد  هذا البحث استكمالا لمتطلبللأسهم " دراسة تطبيقية على الشركات المدرجة في بورصة فلسطين"
 . 32، ص 6105المحاسب  والتمويل، كلي  التجارة، الجاما  الإسلامي ، غزة،  لسطين، 

http://search.emarefa.net.  29-05-2020 14 :33 
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كبير من قبل إوارة المؤسس  لكونه يقيس مدى تحقيق الهدف الذي تساى إليه يحظى هذا المؤشر باهتما        
، وياتبر هذا 1المؤسس  ألا وهو مادل الاائد على الأموال المستثمرة من قبل المالكين والذي ياد المايار لتاظيم ثروتهم

ي  باد ق  بين الأرباح الصا المقياس من مؤشرات الأواء المالي الشائا  الاستخدا  إذ يابر هذا المقياس عن الالا
الضرائب وحجم الاستثمارات من جانب الملاك، وبذل   هو يقيس الاائد لكل وينار مستثمر من قبل حمل  الأسهم، 
وياتبر الاائد على حقوق الملكي  مقياس شامل لأواء الشرك  لأنه ياطي مؤشر عن كيفي  استخدا  المدراء لأموال 

 بحي .المالكين في سبيل توليد الر 

هناك نموذج مطور لاحتساب الاائد على حقوق الملكي  وياتبر أحد المؤشرات المهم  لوصف وقياس الالاق       
قيق أقصى عوائد ممكن  تحو تل  الشركات  لشركات  يما يتالق بمحاول  إوارةبين الاائد والمخاطرة وبالتالي يقيس أواء ا

 ي  والتي تناكس بالتأكيد على ثروة أصحاب المشروع.بأقل المخاطر الممكن  من أجل تحقيق أقصى ربح

الإيراواتالاائد على حقوق الملكي  = )  الموجووات( * )⁄صافي الربح ( * ⁄الإيراوات
حقوق الملكي )  (.⁄الموجووات

 ويلاحظ من النموذج أنه مكون من ثلاث مؤشرات أواء مهم  وهي كالتالي:     

الإوارة  إلى إجمالي الإيراوات، والتي منثل مدى كفاءة مؤشر تقييم الربحي : وهي نسب  صافي الربح -
 تحقيق الأرباح ومراقب  التكاليف، في
مؤشر تقييم كفاءة إوارة الأصول: وهي نسب  إجمالي الإيراوات إلى إجمالي الموجووات، والتي منثل  -

 من الموجووات في تحقيق الإيراوات،مدى كفاءة الإوارة في تحقيق المنفا  
حق الملكي : أو الر ع المالي وهي نسب  إجمالي الموجووات إلى حقوق الملكي  والتي مؤشر مضاعف  -

 تقيس المخاطر المتالق  باستخدا  أموال الملكي  ضمن هيكل رأسمال الشرك .

ورغم ما يتميز به هذا المؤشر من أهمي  في تقييم الأواء وقدرته على تحليل نقاط القوة والضاف ورغم ما لحقه      
  2طوير إلا أنه من المآخذ عليه أنه لم يؤخذ في الاعتبار تكلف  رأس المال المتمثل  في حقوق الملكي .من ت

   Return On Investissement (ROI)  العائد على الاستثمار:. 4

الأموال و تابر هذه النسب  على مدى كفاءة المؤسس  في استخدا  وإوارة كل الأموال المتاح  لديها من المساهمين،      
 :3المقترض  طويل  الأجل في تحقيق عائد تل  الأموال وتحسب

                                                           
 .051، ص مرجع سبق ذكرهسامر محمد  خري، بهاء الدين قاور آسو،  1
 .32، ص ق ذكرهمرجع سبشابان "محمد عقيل" شابان لولو،  2
 .643ص مرجع سبق ذكره، عبد النور شنين، محمد زرقون،  3
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النتيج  الصا ي الاائد على الاستثمار = 
 رأس المال المستثمر

 ثانيا: مؤشرات السيولة

 المؤشرات أهمها: تتمثل في مجموع  من     

 : مؤشرات السيول .10الجدول رقم 

 طريق  حسابها النسب 
(الأصول المتداول ) نسب  التداول  الموجووات المتداول 

(الخصو  المتداول )  المطلوبات المتداول 
 

(المخزون) نسب  السيول  السريا  −  الموجووات المتداول 
المطلوبات المتداول 

 

بضق نسب  السيول  الأكثر تحفظا +أوراق  أوراق مالي  +  نقدي 
 المطلوبات المتداول 

 

 النقدي  نسب  النقدي 
 المطلوبات المتداول 

 

نسب   ترة الأمان )الفاصل 
 الزمني الد اعي(

قبض ) − +أ −مالي  +أ  الأصول الد اعي  ( نقدي 
 مصرو ات التشغيل اليومي  المتوقا 

 

 .026-020، ص 6103، الطبا  الثاني ، صنااءـ، ]و.ب[، الإدارة الماليةعبد الله عبد الله السنفي،  المصدر:

 المالي مؤشرات الرفعثالثا: 

 1تشير هذه النسب  إلى أموال الغير لدى الشرك  والمستخدم  في توليد أرباح واخل هذه الشرك .     

 الفرع الثالث: المؤشرات الحديثة لقياس الأداء المالي

 تتمثل المؤشرات الحديث  لقياس الأواء المالي  يما يلي:     
 (EVAأولا: مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة )

                                                           
 .611]و.ط[، وار النشر، القاهرة، ]و.س[، ص ، (1أساسيات الإدارة المالية )عبد الحميد مصطفى أبو ناعم،  1
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هي التغير في صافي الدخل من الأنشط  التشغيلي  باد الضرائب باد استبااو تكلف  رأس المال المستخد  في      
إنتاج هذا الدخل، وهي مايار  اال يدل على نوعي  السياسات الإواري  ومؤشر موثوق به  يما يتالق بتحديد طريق  

 القرار وهما:نمو القيم ، لكونها تاتمد على مبدأين أساسيين في صنع 

  تاظيم الثروة للمساهمين والقيم ، يجب أن يكون الهدف الأساس لكل شرك  هو -

 1قيم  كل شرك  تاتمد على حقيق  أن الأرباح المتوقا  في المستقبل ستكون أكبر من تكلف  رأس المال. -

يع أنواع راس المال ثمن تكلف  جمحيث منثل القيم  الاقتصاوي  المضا   الربح أو الخسارة الذي يتبقى باد طرح      
   .  2المستامل

 (MVA)ثانيا: مؤشر القيمة السوقية المضافة 
  مؤشر القيم  السوقي  المضا   للحكم على الأواء المالي الداخلي للمؤسس ، من خلال تحفيز المسيرين يستخد     

لقيم  البورص ، ويتجلى ذل  من خلال ا لاتخاذ القرارات التي من شأنها أن تؤثر على قيم  المؤسس  المسارة في
 :3السوقي  المضا   والتي تحسب على مجموع  من السنوات وذل  حسب الالاق  التالي 

MVA = ∑ (
𝐸𝑉𝐴𝑡

(1+𝑘)𝑡)𝑛
t=1 

 : القيم  السوقي  المضا  .MVAحيث: 
        k: .التكلف  الوسطي  المرجح  لرأس المال 
        t  .الفترة : 

 (CVAالقيمة النقدية المضافة )ثالثا: مؤشر 
لصافي القيم  الحالي  والذي يقسم احتساب صافي القيم  الحالي  إلى  ترات، وتصنف الاستثمارات  وهي نموذج     

طبقا لهذا المدخل لاستثمارات استراتيجي  واستثمارات غير استراتيجي .  الاستثمارات الاستراتيجي  تل  التي تهدف 
تحا ظ  تثمارات غير الاستراتيجي  هي التيفي أساسها إلى خلق قيم  جديدة للمساهمين مثل التوساات، أما الاس

على القيم  التي تخلقها الاستثمارات الاستراتيجي . والاستثمارات الاستراتيجي  )مثل: منتج جديد أو الاستثمار في 
 :4سوق جديدة( تتبع بالاديد من الاستثمارات غير الاستراتيجي . ويتم حسابها كما يلي

                                                           
، قد  سطينللشركات المدرجة في بورصة فل استخدام مدخل القيمة الاقتصادية المضافة في تقييم الأداء الماليعبد الكريم محمد برهو   ضل،  1

، ص 6102 ،هذا البحث استكمالا لمتطلبات الحصول على ورج  الماجستير، برنامج المحاسب  والتمويل، كلي  التجارة، الجاما  الإسلامي ، غزة،  لسطين
36. 

http://iugspace.iugaza.edu.ps.  29-05-2020 23 :50 
الطبا   ،المالية الحديثة والمتقدمة: بتطبيق منهج البحث العلمي للدراسات العليا في الغدارة المالية المتقدمةالإدارة محمد سرور الحريري،  2

 .03، ص 6105الأولى، الدار المنهجي  للنشر والتوزيع، عمان، 
 .645ص مرجع سبق ذكره، عبد النور شنين، محمد زرقون،  3
 .35-34ص ص  ،مرجع سبق ذكرهعبد الكريم محمد برهو   ضل،  4
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 + المبياات
 التكاليف-

 التشغيلي= الفائض 
 حرك  رأس المال الاامل-+/
 الاستثمارات غير الاستراتيجي -

 (OCF= التد ق النقدي التشغيلي )
 (OCFDالطلب على التد ق النقدي التشغيلي ) -

 (CVA= القيم  النقدي  المضا   )
 الفرع الرابع: الفرق بين المؤشرات التقليدية والحديثة للأداء المالي

التالي أهم الفروقات بين المؤشرات التقليدي  والحديث  للأواء المالي التي تم الاعتماو عليها في يلخص الجدول      
 هذه الدراس  من حيث الهدف، الايوب والمزايا.

 المؤشرات التقليدي  والحديث  لتقييم الأواء المالي. مقارن : 16الجدول رقم 
 ROE ROA EVA MVA 

         
الأهداف   
 

ى الاائد عليوضح -
الأرباح بالنسب  لحقوق 

 الملكي ،
يوضح نسب  توليد -
ح الاستثمار من أربا 

 الملاك في الشرك ،
مهم  جدا بالنسب  -

 للمستثمرين لأنها توضح
نسب  الأرباح المتولدة 
نتيج  استثماراتهم في 
الشرك  والمفاضل  في 
الخيارات من أجل اتخاذ 
 القرار المناسب.

 

يوضح علاق  ربح -
الشرك  بإجمالي 
 ،أصولها

يوضح كيفي  -
الي استخدا  إجم

الأصول بتوليد أرباح 
 الشرك ،

يابر عن الاائد -
على الاستثمارات 
في الشرك   هي 
بذل  توضح الاائد 
على استثمارات 
أصحاب الشرك  
والاائد على 

الالتزامات التي على 

يركز على خلق قيم  -
  للمساهمين مضا 

 والملاك،
سهول  تاديل -

مؤشرات الأواء 
 التقليدي  من خلال تبني
ماايير وطرق محاسبي  
مختلف  ومقبول  عكس 

EVA  إلا من خلال
صميم  نشاطات منس

الهيكل التشغيلي في 
 الشرك ،

التضخم يؤثر على -
حساب القيم  
 الاقتصاوي  المضا  .

لا يأخذ بالاعتبار -
حساب تكلف  الفرص  

لبديل  من رأس المال ا
 المتكامل،

لاعتبار لا تأخذ با-
الاائد النقدي 
 للمساهمين،

لا يمكن حسابه في -
مستوى الأقسا  )وحدة 
عمل استراتيجي ( ولا 
يمكن استخدامه 
لشركات القطاع 
 الخاص.
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الشرك  وتستخد  في 
 عملي  الإنتاج.

المزايا
 

 
 
 

 البساط  وسهول  الحساب.

ر عتباتأخذ باين الا-
التكلف  الكلي  لرأس 

 المال،
 م ،بالربحي  والقييهتم -
تحقق الاتساق بين -
ارات الإواري  وثروة القر 

 حمل  الأسهم،

شاء القيم  تقيس إن-
 المتراكم وليس السنوي،

مقياس حيوي ومهم -
لشرك  تلخص أواء ا

وتاكس مدى نجاحها 
 في إوارة،

الايوب
  

 السطحي  وعد  حساب تكلف  رأس المال.
من الصاب حساب 
 الربح الاقتصاوي.

يمكن تطبيقه إلا في لا 
الشركات المدرج  في 

 البورص .
    من إعداو الطالبتين بالاعتماو على المالومات السابق . المصدر:
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 خلاصة:
المالي بشكل عا  ومفصل من مختلف الجوانب، بحيث يمكننا من مار    لقد تطرقنا في هذا الفصل إلى الأواء      

ترابط ط  المؤسس  والكفاءة الإوارة في الاستخدا  الأمثل لمواروها لتحقيق أهداف المؤسس ، ومن خلال تادو أنش
خارجي   تكون مصاور مالوماتها مختلف  إما واخلي  أو هناك عملي  تقييم الأواء المالي وهي عملي  متكامل بينها  إن 

منر بمجموع  من المراحل وبواسط  مجموع  من المؤشرات التي تسهل من الحكم على وضاي  المؤسس  المالي  حيث أن 
 عملي  التقييم لا تقتصر على المؤسسات ذات وضاي  حرج   قط بل تشمل جميع المؤسسات.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

:الثانيالفصل   
دراسة حالة للمؤسسات المدرجة 

 في بورصة الجزائر
 



 الفصل الثاني                                دراسة حالة للمؤسسات المدرجة في بورصة الجزائر

 

84  

 تمهيد:

بادما تطرقنا في الفصل الأول إلى الإطار النظري للأواء المالي الذي تناولنا خلاله جميع الجوانب المتالق       
ناولناه تبه الأووات التقليدي  والحديث  لتقييم الأواء المالي، سنتطرق الآن إلى الجانب التطبيقي للموضوع والذي 

في  صل واحد، حيث اخترنا ثلاث مؤسسات مدرج  في بورص  الجزائر وسنتار  لها في هذا الفصل وذل  
من خلال تقسيمه إلى مبحثين، تناولنا في المبحث الأول الدراسات السابق  أما في المبحث الثاني  قمنا بدراس  

 الوضاي  المالي  للمؤسسات وإجراء مقارن   يما بينهم.
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 المبحث الأول: الدراسات السابقة

 خلال هذا المبحث سيتم التطرق إلى مجموع  من الدراسات منها وراسات أجنبي  ووراسات وطني .     

 المطلب الأول: الدراسات الأجنبية

 تتمثل الدراسات الأجنبي   يما يلي:     

"العلاقة بين القيمة الاقتصادية المضافة ومقاييس وراس  سمير محمد حسين الرواشدة بانوان : 21الدراسة      
 . 6112قدمت للحصول على ورج  الماجستير في المحاسب  الأرون سن   الأداء التقليدية بعوائد الأسهم"

(، ROA) اائد على الأصولهد ت هذه الدراس  إلى اختيار مدى الالاق  بين مقاييس الأواء التقليدي  وهي ال     
( والتد ق النقدي من الامليات التشغيلي  EPS(، وحص  السهم من الأرباح )ROEوالاائد على حقوق الملكي  )

(CFO.وعوائد الأسهم ،) 

( EVAبالإضا   إلى ذل   قد هد ت هذه الدراس  إلى اختيار مدى الالاق  بين القيم  الاقتصاوي  المضا   )     
م، وذل  وصولا للهدف الأساسي لهذه الدراس  الا وهو مقارن  مدى علاق  كل من مقاييس الأواء وعوائد الأسه

التقليدي  والقيم  الاقتصاوي  المضا   باوائد الأسهم واختبار مدى مساهم  كل من هذه المقاييس في تفسير 
 الاختلا ات في عوائد الأسهم.

( شرك  صناعي  أروني  42هذه الالاقات على عين  شملت ) ولتحقيق أهداف هذه الدراس   قد تم اختبار     
 (.6114-0992مساهم  عام  مدرج  في بورص  عمان المالي  خلال الفترة )

تم استخدا  تحليل الارتباط والانحدار لاختبار  رضيات الدراس . وخلصت نتائج هذه الدراس  إلى أن كل من      
ات في صاوي  المضا   على علاق  باوائد الأسهم وكلاهما يقد  تفسيرا للاختلا مقاييس الأواء التقليدي  والقيم  الاقت

عوائد الأسهم، ولكن كانت مقاييس الأواء التقليدي  هي الأكثر ارتباطا والأكثر تفسيرا لاوائد الأسهم، وأن هناك 
ضافي يذكر للقيم  إ محتوى إضافي للمقاييس التقليدي  في تفسيرها لاوائد الأسهم في حين لا يوجد أي محتوى

 الاقتصاوي  المضا  .

 "تحليل وتقييم الأداء المالي لمؤسسة البترول الكويتية"مشال جهز المطيري بانوان  وراس : 26الدراسة      
 . 6101/6100قدمت للحصول على ورج  الماجستير في المحاسب  الكويت سن  

المناسب  في  اليبهد ت هذه الدراس  إلى التارف على مدى امتلاك مؤسس  البترول الكويتي  للآليات والأس     
أوائها المالي التي تؤهلها للقيا  بواجباتها، إضا   إلى مار   الماوقات التي تحول وون امتلاك تل  الآليات، وذل  

 ديرينؤسس . وذل  من وجه  نظر المبدراس  مقومات وماايير الأواء المالي الجيد والتارف على مدى تو رها في الم
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من المديرين  624الماليين والمحاسبين في المؤسس  وتكون من شركات البترول الكويتي  أما عين  الدراس   تكونت من 
هما البيانات بيانات ال الماليين والمحاسبين في هذه الشركات. ولتحقيق هذا الهدف  إن الباحث تاامل مع نوعين من

والبيانات الأولي  التي تم جماها من خلال الدراس  الميداني  وباستخدا  استبان ، واستخدا  الباحث عدوا من  الثانوي 
(، وقد تم اختبار الفرضيات بواسط  Spssالأساليب الإحصائي  ضمن البرنامج الإحصائي للالو  الاجتماعي  )

 الدراس  إلى عدو من النتائج أبرزها: ت(، وتوصلone sample t-test)t-test استخدا  

ول وجوو علاق  بين المؤهلات والخبرات الفني  التي يمتلكها الكاور المالي والمحاسبي الاامل في مؤسس  البتر  -
 ،الكويتي  وبين الأواء المالي

 ،الكويتي  وللمالي في مؤسس  البتر أن هناك علاق  بين التغيرات التي تطرأ على ماايير الأواء وبين الأواء ا -
 أن هناك علاق  بين التحديث والتطوير التكنولوجي وبين الأواء المالي في مؤسس  البترول الكويتي . -

وراس  موسى عبد الهاوي نو ل، نايم سلام  القاضي، موسى سايد مطر وإسراء علي النسور : 23الدراسة      
-1113نية باستخدام معدل العائد للفترة من "تقييم أداء الشركات الصناعية المساهمة العامة الأردبانوان 

 . 6106 سن  الأروناوي  والإواري  مجل  الجاما  الإسلامي  للدراسات الاقتص "6222

هد ت الدراس  إلى تقييم أواء الشركات الصناعي  المساهم  الاام  المدرج  في بورص  عمان للأوراق المالي       
 تحليل قدرتها على استخدا  مواروها بكفاءة و اعلي . باستخدا  مادلات الاائد وذل  من خلال

كما هد ت هذه الدراس  إلى تحليل قدرة الشركات على توليد التد قات التشغيلي  من أصولها الاامل  ومدى       
 تأثير هذه التد قات على سيولتها.

  ورجات الشركات من خلال وراسوأخيرا هد ت هذه الدراس  إلى تقييم هيكل التكاليف والهيكل المالي لهذه      
 الر ع المالي والتشغيلي وأثر ذل  على مادلات الاائد المحقق .

وبالرغم من أن استخدا  النسب المالي  في تقييم أواء الشركات يااني من باض القصور إلا أنها تاتبر إحدى      
 الأووات المالي  التي يمكن استخدامها في تقييم أواء الشركات

تادو لاختبار  رضيات الدراس  وتوصلت هذه الدراس  إلى النتائج استخدا  أسلوب الانحدار البسيط والمتم      
 التالي :

 ،المالي ومادلات الاائد المختلف  وجوو علاق  ذات ولال  إحصائي  بين الر ع -
 ، الر ع التشغيلي ومادلات الاائدل  إحصائي  بينلاوجوو علاق  ذات و -
 ،الدوران ونصيب السهم من الأرباح   إحصائي  بين مادلوجوو علاق  ذات ولال -
 وجوو علاق  ذات ولال  إحصائي  بين سيول  الشركات ومادلات الاائد. -
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"مدى تأثير الرفع على الأداء المالي للشركات المساهمة وراس  جميل حسن النجار بانوان  :24الدراسة      
طين مجل  جاما  الأزهر بغزة، سلسل  الالو  الإنساني   لس دراسة اختبارية"-العامة المدرجة في بورصة فلسطين

.6103سن  

  إلى اختبار أثر الر ع المالي على الأواء المالي للشركات المدرج  في بورص   لسطين وذل  و قا سالدراهد ت      
(، والاائد على ROE(، والاائد على حقوق الملكي  )ROAلمقاييس الأواء المحاسبي  التقليدي  الاائد على الأصول )

، ومار   أيهما Tobin’s q تم احتسابها و قا لنموذج (، ونمو المبياات والقيم  السوقي  للشرك  التيROSالمبياات )
أكثر تأثرا بالر ع المالي. منثل مجتمع الدراس  بالشركات المساهم  الاام  المدرج  في بورص   لسطين، حيث تم اختيار 

(. تم استخدا  نماذج 6100-6114شرك  باد تحقيقها لشروط ماين  خلال  ترة الدراس  ) 61عين  مكون  من 
نحدارات لتحليل البيانات واختبار الفرضيات على أساس التباطؤ الزمني. توصلت الدراس  إلى وجوو أثر سلبي الا

(، ROE(، والاائد على حقوق الملكي  )ROAللر ع المالي على مقاييس الأواء المحاسبي : الاائد على الأصول )
د لادة سنوات لاحق . وبناء على ذل  توصي (، ونمو المبياات وأن هذا الأثر يمتROSوالاائد على المبياات )

الدراس  بأن تقو  إوارات الشركات المساهم  الاام  الفلسطيني  بدراس  وتقييم مالي للهيكل التمويلي بهدف الوصول 
إلى أ ضل نسب  مثلى للر ع المالي ضمن الهيكل التمويلي وذل  لضمان التأثير الإيجابي للر ع المالي على الأواء المالي 
والقيم  السوقي  لهذه الشركات، وإقرار قوانين اقتصاوي  تتيح المجال للشركات المساهم  الاام  في  لسطين استخدا  
قر  السندات وأووات مالي  أخرى تتيح المجال لبدائل متادوة أما  هذه الشركات أثناء استخدا  الر ع المالي في 

 التمويل.

"العلاقة بين هيكل رأس المال والربحية في وراس  بهيرة محمد سايد عبد الفتاح بانوان : 25الدراسة      
قدمت للحصول على ورج  الماجستير في الحاسب  والتمويل الأرون سن  شركات التأمين العاملة في الأردن" 

6103/6104 . 

تهدف الدراس  إلى استكشاف طبيا  الالاق  بين هيكل رأس المال )المتمثل في نسب  المديوني  إلى مجموع الأصول(      
( وهامش ROE( والاائد على حقوق الملكي  )ROAومجموع  من نسب الربحي  )المتمثل  في الاائد على الأصول )

الأرون، وبيان قوة واتجاه هذه الالاق  خلال الفترة  ( لادو من شركات التأمين الاامل  فيNPMصافي الأرباح )
6119-6106. 

تم استخدا  تحليل الارتباط المتمثل بماامل بيرسون وماامل الانحدار لتقدير الالاق  بين المتغير المستقل )نسب       
ت التأمين الاامل  في من شركاالمديوني  إلى مجموع الأصول( والمتغيرات التابا  )نسب الربحي ( من القوائم المالي  لادو 

 .6106إلى عا   6119الأرون ولفترات زمني  ممتدة من عا  

من أبرز نتائج الدراس  وجوو علاق  إيجابي  ذات ولال  إحصائي  بين هيكل رأس المال ومادل الاائد على الملكي       
ولال   مين ولكن لا توجد علاق  ذاتوبين هيكل رأس المال وهامش صافي الربح كانت الالاق  عكسي  لشركات التأ
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إحصائي  بين هيكل رأس المال ومادل الاائد على الأصول وهذا يدل على أن الأواء الربحي لشركات التأمين في 
 الأرون يتأثر بالهيكل التمويلي و ق استخدامه ضمن شروط محدوة.

على ضوء هذه النتائج توصي الباحث  إوارة الشرك  باد  التركيز على الاائد على حقوق الملكي   قط كمؤشر      
للربحي  لأهمي  نسب الربحي  الأخرى في اتخاذ القرارات وزياوة الكفاءة وأيضا التقليل من الاعتماو عل الديون في 

ر ع   الشركات الخاسرة بدمج باض الأقسا  قدر الإمكان و استثماراتها وتخفيض التكاليف المختلف  وإعاوة هيكل
 جووة الخدمات التأميني  لزياوة ثق  المتااملين والذي يؤوي لزياوة المبياات.

"أثر هيكل راس المال على أداء الشركات الصناعية المساهمة وراس  لتو يق عبد الجليل بانوان : 22دراسة      
 . 6104 إوارة الأعمال سن  الأرون مجل  أروني  فيالعامة الأردنية" 

تفحص هذه الدراس  أثر هيكل رأس المال على الأواء في الشركات الصناعي  المساهم  الاام  الأروني  المسجل       
. استخدمت الدراس  تحليل الانحدار المتادو 6106إلى  6112في سوق عمان المالي لمدة خمس سنوات منتد من 

 ني ، ونسب  الديون إلى حقوق الملكي ، ونسب  التغير السنوي في الأصول، ومادل ووران الأصول،لبيان أثر نسب  المديو 
على كل من الاائد على الاستثمار، والاائد على حقوق الملكي ، كما استخدمت ماامل الارتباط بين متغيرات 

 و لبيانات الدراس :الدراس  لتدعيم نتائج الانحدار المتادو. أظهرت تحليل ماامل الانحدار المتاد

لنسب  المديوني  على الاائد على الاستثمار،  %01وجوو أثر عكسي ذو ولال  إحصائي  عند مستوى مانوي   -
لنسب  الديون إلى حقوق  %01ولم يجد تحليل ماامل الانحدار أثر ذو ولال  إحصائي  عند مستوى مانوي  

 ،لملكي  على الاائد على الاستثمارا
لنسب  الديون إلى حقوق الملكي  على الاائد  %0ولال  إحصائي  عند مستوى مانوي   وجوو أثر عكسي ذو -

لنسب   %01على حقوق الملكي ، ولم يجد تحليل ماامل الانحدار أثر ذو ولال  إحصائي  عند مستوى مانوي  
قل من تكلفته أ المديوني  على الاائد على حقوق الملكي . وتشير هذه النتيج  إلى أن مرووو التمويل الخارجي

 ،لال  ترة الدراس  خلا ا للتوقااتفي الشركات عين  الدراس  خ
لمادل ووران الأصول، ونسب  النمو على  %0وجوو أثر طروي ذو ولال  إحصائي  عند مستوى مانوي   -

على  %0، %5الاائد على الاستثمار، وأثر طروي ذو ولال  إحصائي  لمادل ووران الأصول ونسب  النمو )
 التوالي( على الاائد على حقوق الملكي .

"دور المؤشرات المالية في تقييم الأداء المالي وراس  تو يق سميح محمد الأغوات بانوان : 23الدراسة      
.6104/6105رون سن  المحاسب  الا قدمت للحصول على ورج  الماجستير فيلشركة البوتاس العربية" 
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-6101هد ت هذه الدراس  إلى التارف على المستوى الأواء المالي لشرك  البوتاس الاربي  للسنوات من )     
يسي  للتحليل رئ( باستخدا  النسب المالي  الماتمدة لتقييم الأواء المالي وإبراز وور النسب المالي  كأووات 6104

للوصول إلى نتائج تحقق الهدف من هذه الدراس  لاسيما وان التحليل المالي لا يخد   قط عملي  التخطيط والتنظيم 
  تقييم كفاءة الإوارة فياري  إلىوالتوجيه والرقاب  بحد ذاتها وإنما تساعد نتائجه أيضا إذا ما تم مقارنتها بالنتائج الماي

اهم  في وضع الأسس السليم  لاملي  اتخاذ القرارات الاستثماري  والتمويلي  في المستقبل، الماضي والحاضر والمس
 وبالشكل الذي يناكس إيجابا على نتائج الربحي  والسيول  وبالتالي تاظيم القيم  الاقتصاوي  للشرك .

( 6104-6101ين )ة الواقا  ما بولتحقيق أهداف الدراس  تم تحليل القوائم المالي  لشرك  البوتاس الاربي  للفتر      
واستخراج المؤشرات المالي  المستخدم  في تقييم مستوى الأواء ومقارنتها مع المتوسط الاا  )المايار التاريخي( للسنوات 

 (.6119-6115الخمس  السابق  من )

وتاس الاربي  على الي لشرك  البوقد توصلت الدراس  إلى أنه يمكن الاعتماو على المؤشرات المالي  لتقييم الأواء الم     
أن تتم قراءة وتفسير نتائجها في سياق الفهم الشامل والاميق للظروف والاوامل الموضوعي  المحيط  وتم في ضوئها 
وضع عدو من التوصيات التي من شأنها مساعدة إوارة الشرك  للاعتماو على المؤشرات المالي  في اتخاذ الاديد من 

 . تساهم في تطوير عمل الشرك  وزياوة إنتاجها وأرباحهاالقرارات الهام  التي

"قدرة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة وراس  شابان "محمد عقيل" شابان لولو بانوان : 22الدراسة      
يقية على الشركات دراسة تطب-مقابل مؤشرات الأداء التقليدية على تفسير التغير في القيمة السوقية للأسهم

 .6105قدمت للحصول على ورج  الماجستير في المحاسب  والتمويل  لسطين سن   "-ي بورصة فلسطينالمدرجة ف

( كمؤشر أواء حديث EVAهد ت هذه الدراس  إلى تحليل الالاق  بين مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا   )     
(، وربحي  السهم الواحد ROEي  )(، والاائد على حقوق الملكROAومؤشرات الأواء التقليدي  )الاائد على الأصول )

(EPS من جه  وبين القيم السوقي  لأساار الأسهم في بورص   لسطين من جه  أخرى، واختبار أيهما أكثر قدرة )
 على تفسير التغير في القيم السوقي  لأساار الأسهم.

لاختبار تأثير المؤشرات  (Panel Dataولتحقيق ذل  تم استخدا  تحليل بيانات السلاسل الزمني  المقطاي  )     
( شرك  مدرج  في بورص   لسطين )التي ينطبق عليها شروط الدراس ( 60على متوسط أساار الأسهم السوقي  لادو )

 .6104حتى عا   6101في الفترة الزمني  من عا  

وكان من أهم نتائج الدراس  أن مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا   يتمتع بقدرة تفسيري  عالي  للتغير في القيم       
تل  أعلى يم ، وأن مؤشر ربحي  السهم الواحدلى مادل الاائد على حقوق الملكي السوقي  لأساار الأسهم، ويتفوق ع

ؤشرات لاائد على الأصول ثم مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا  ، وأن مقدرة تفسيري  بين مؤشرات الأواء ثم يليه مادل ا
 التقليدي  مجتما  على أ ضل نموذج لتفسير التغير في القيم  السوقي  لأساار الأسهم.الأواء 
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وعليه  إن أهم ما أوصت به الدراس  ضرورة الاهتما  بمؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا   والإ صاح عنه ضمن      
 الشركات لامل على عقد ورشات عمل وتوعي  المحللين والمدراء الماليين فيالتقارير المالي  أسوة بالمؤشرات التقليدي ، وا

بأهمي  هذا المؤشر وووره في خلق القيم ، إلى جانب الاعتماو على مؤشرات الأواء التقليدي  مجتما  عند تقييم الأواء 
 .لغر  تفسير التغيرات في القيم السوقي  لأساار الأسهم

"العلاقة بين مقاييس الأداء المحاسبية والعوائد  محمد الالاوي حنون بانوان وراس  ماهر: 21الدراسة      
للحصول على  قدمت السوقية للأسهم دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة المدرجة في بورصة فلسطين"

  .6102ورج  الماجستير في المحاسب  سن   لسطين 

)مادل الاائد على السهم اييس الأواء المحاسبي  متمثل  ب هد ت هذه الدراس  تحديد طبيا  الالاق  بين مق     
(EPS( ومادل الاائد على الأصول ،)ROA(  ومادل الاائد على حقوق الملكي ،)ROE ومادل ووران الأصول ،)
(AT والاوائد السوقي  لأسهم الشركات المدرج  في ) وصافي رأس مال الاامل، وحص  السهم من الأرباح الموزع ،)
-6119رص   لسطين، من خلال القوائم المالي  المنشورة لهذه الشركات خلال  ترة الدراس  الممتدة من )بو 

 (، حيث تم اختيار عين  الدراس  باد استثناء قطاع البنوك بالكامل لاختلاف تكوين هيكله المالي وطبيا  6105
ل في   في البورص ، وهناك نشاط متواصأصوله عن باقي القطاعات، كما اشترط في باقي الشركات أن تكون مدرج
( شرك  مدرج  في 49( شرك  من أصل )65تداول أسهمها خلال  ترة الدراس ، وقد تحققت هذه الشروط لدى )

 البورص .

وقد توصلت الدراس  إلى عدة نتائج أهمها وجوو علاق  ذات ولال  إحصائي  بين مقاييس الأواء المحاسبي  متمثل       
بكل من مادل الاائد على السهم، مادل الاائد على الأصول، حص  السهم من الأرباح الموزع  والاائد السوقي 

وكانت أقوى هذه الالاقات لصالح مادل  1.15ل  لأسهم الشركات المدرج  في بورص   لسطين عند مستوى ولا
قاييس الأواء مالاائد على السهم، يليه حص  السهم من الأرباح الموزع . كما توجد علاق  ذات ولال  إحصائي  بين 

المحاسبي  متمثل  بكل من مادل الاائد على السهم، مادل الاائد على الأصول، مادل صافي رأس المال الاامل، 
سهم الشركات المدرج  في بورص   لسطين عند مستوى ولال  لأي  من الأرباح الموزع  والقيم  السوقحص  السهم 

ينما لسهم من الأرباح الموزع ، بوكانت أقوى هذه الالاقات لصالح مادل الاائد على السهم، يليه حص  ا .1.15
امل، مادل مادل صافي رأس المال الا من توجد علاق  ذات ولال  إحصائي  بين مقاييس الأواء المحاسبي  متمثل  بكل

.1.15والاائد السوقي لأسهم الشركات المدرج  في بورص   لسطين عند مستوى ولال   ووران الأصول

"تقييم الأداء المالي باستخدام وراس  عماو عبد الحسين ولول ومحمد  وزي مهدي بانوان : 12الدراسة      
اوي  والإواري  مجل  الالو  الاقتص تحليلية لعينة مختارة من المصارف العراقة("بعض مؤشرات خلق القيمة )دراسة 

 . 6102الاراق سن  

 استند البحث إلى  رضيات مفاوها )يؤوي تادو مؤشرات التقييم إلى تباين نتائج تقييم الشركات(.     
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وقد توصل البحث إلى مجموع  من الاستنتاجات من بينها: أن مؤشرات الأواء التقليدي  تفتقر إلى إمكاني       
لى تحقيق منا ع استراتيجي  نتيج  للتطورات والتغيرات السريا  في بيئ  الأعمال التنا سي  وعليه  قد ظهرت الحاج  إ

رات للأواء تنسجم مع هذه التغيرات وتتيح إمكاني  إعطاء صورة واضح  حيث تستفيد منها إوارة استخدا  مؤش
المنشأة في تقييم أوائها.

كما خرج البحث بمجموع  توصيات من أهمها: ضرورة التنويع في استخدا  المؤشرات المالي  لأنه يزيد من      
ديدة يفضل للمستثمر التوجه إلى استخدا  المؤشرات الاقتصاوي  الجاحتمالي  اختبار الاستثمارات المالي  الناجح ، و 

)مؤشرات خلق القيم ( جنبا إلى جنب مع المؤشرات المالي  التقليدي  لكون أحدهما مكملا لآخر، وكذاك توعي  
وسائل الاملي  لالمستثمر في سوق الاراق للأوراق المالي  بأهمي  الاستفاوة من المؤشرات المالي  الجديدة لكونها أحد ا

الصحيح  في عملي  اتخاذ قراره الاستثماري المناسب والتي تجنبه الأساليب الاشوائي  والحد من المضاربات في قراراته 
 الاستثماري . 

"أثر تبني الشركة الأردنية للمسؤولية الاجتماعية على أدائها وراس  محمد احمد جما  بانوان : 11الدراسة      
  قدمت للحصول على ورج تطبيقية على الشركات المدرجة في سوق عمان للأوراق المالي"المالي دراسة 

 . 6102الماجستير في المحاسب  سن  عمان 

هد ت هذه الدراس  إلى تحري أثر تبني الشركات الأروني  للمسؤولي  الاجتماعي  على أوائها المالي، ومنثل مجتمع      
ق عمان للأوراق المالي ، وتم اختيار عين  الدراس  اعتماوا على مااول  روبرت الدراس  بالشركات الأروني  في سو 

( شرك  مدرج  في سوق عمان للأوراق المالي  موزع  على  ئات مجتمع الدراس  اعتماوا على 049ماسون لتكون )
التحليلي في  صفيطريق  الاين  الطبقي ، ولتحقيق أهداف الدراس  قامت هذه الدراس  بالاعتماو على المنهج الو 

إجراء الدراس ، ولاختبار  رضيات الدراس  تم استخدا  نموذج الانحدار المتادو. تاديل الملخصات حسب النتائج 
 الجديدة.

وقد أظهرت نتائج الدراس  وجوو أثر ذو ولال  إحصائي  لتبني المسؤولي  الاجتماعي  على الأواء المالي مقاسا      
، ووجوو أثر لكل من الأنشط  المتالق  بحماي  البيئ  والأنشط  المتالق  بتنمي  الموارو (ROAبالاائد على الأصول )

(، وعد  وجوو أثر ذو ولال  إحصائي  لتبني الشركات ROAالبشري  على الأواء المالي مقاسا بالاائد على الأصول )
(، ووجوو أثر ذو ولال  إحصائي  ROAصول )للأنشط  المتالق  بخدم  المجتمع على الأواء المالي مقاسا بالاائد على الأ

(، ووجوو أثر لكل من الأنشط  ROEلتبني المسؤولي  الاجتماعي  على الأواء المالي مقاسا بالاائد على حقوق الملكي  )
  يالمتالق  بحماي  البيئ  والأنشط  المتالق  بتنمي  الموارو البشري  على الأواء المالي مقاسا بالاائد على حقوق الملك

(ROE وعد  وجوو أثر ذو ولال  إحصائي  لتبني الشركات للأنشط  المتالق  بخدم  المجتمع على الأواء المالي مقاسا ،)
(، وأوصت الدراس  بحث المسؤولين في سوق عمان للأوراق المالي  والجهات ROEبالاائد على حقوق الملكي  )

ا وتحفيز ات بالإ صاح عن أنشطتها الاجتماعي  التي تقو  بهالأخرى ذات الالاق  بتفايل الرقاب  على التزا  الشرك
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الشركات على القيا  بذل ، وزياوة الوعي حول الآثار والاناكاسات التي تتبع القيا  بالأنشط  الاجتماعي  لما لها 
 من أثر على أوائها المالي.

للمصاف التجارية الخاصة في سورية "تقييم الأداء المالي وراس  أحلا   هد وقاق بانوان  :16الدراسة      
قدمت لنيل ورج  الماجستير في قسم التمويل والمصارف /" EVAباستخدام نموذج القيمة الاقتصادية المضافة /

 .6102سوريا سن  

( بوصفها شكلا مطورا EVAهد ت هذه الدراس  على تحليل الالاق  بين نموذج القيم  الاقتصاوي  المضا   )     
ح المتبقي والذي ياد مؤشر أواء اقتصاوي حديث ومؤشرات تقييم الأواء المالي  التقليدي  )الاائد على لمفهو  الرب
(، مضاعف ربحي  السهم ROA(، الاائد على الأصول )ROE(، الاائد على حقوق الملكي  )ROIالاستثمار )

(P/Eمن جه ، وبين القيم  السوقي  لأساار الأسهم للمصارف عين  البحث في ب )الي  من ورص  ومشق للأوراق الم
جه  أخرى، وتم استخدا  نتائج هذا التحليل لاختبار أيهما أكثر قدرة على تفسير التغيرات الحاصل  في القيم  

 السوقي  للأسهم.

ولتحقيق ذل  تم استخدا  تحليل البيانات المقطاي  الزمني  )نموذج الانحدار المجمع( وهو أحد نماذج التحليل      
صائي لاختبار تأثير المؤشرات في أساار الأسهم السوقي  للمصارف المختارة والمدرج  في بورص  ومشق للأوراق الإح

 .6105حتى الاا   6101المالي  في المدة من عا  

لقيم    الاقتصاوي  المضا   على تفسير التغيرات الحاصل  في امائج الدراس  عد  قدرة نموذج القيوكان من أهم نت     
سوقي  للأسهم، في حين تفوق مادل الاائد على حقوق الملكي  على باقي المؤشرات في تفسير هذه التغيرات، من ال

جه  استطاعت مؤشرات تقييم الأواء المالي  التقليدي  مجتما  قياس التغيرات الحاصل  في القيم  السوقي  للأسهم 
 بشكل أ ضل.

ضرورة الاعتماو على المؤشرات المالي  التقليدي  مجتما  عند تقييم وبذل   إن أهم ما أوصت به هذه الدراس       
الأواء المالي وعد  عدها مؤشرات متقاوم  في ظل التوجه نحو المؤشرات الاقتصاوي  الحديث ، كما أوصت بضرورة 

  خلال مدة لإجراء المزيد من الدراسات التطبيقي  والتي تكشف مدى  اعلي  نموذج القيم  الاقتصاوي  المضا  ، وذ
أطول وفي ظروف طبياي  ومستقرة ومراعاة التوجه المحاسبي لهذا النموذج والذي يناكس على صافي ربح المساهمين 

 بصورة أوق.

"أثر الرفع المالي على الأداء المالي في الشركات وراس  نشأت حكمت عليوي بانوان : 13الدراسة      
قدمت للحصول على ورج  الماجستير في المحاسب  المساهمة العامة الأردنية المدرجة في سوق عمان المالي" 

 .6109عمان سن  

 لى ع هد ت هذه الدراس  إلى البحث في أثر الر ع المالي المقاس من خلال نسب  المطلوبات إلى حقوق الملكي      
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روني  في الشركات المساهم  الاام  الأالأواء المالي المقاس بكل من الاائد على حقوق الملكي  والاائد على الأصول 
المدرج  في سوق عمان المالي، ومار    يما إذا كان هناك  روقات في أثر الر ع المالي على الأواء المالي بين القطاعات 

 ومنثليلي، ا  المنهج الوصفي التحلالمختلف  في سوق عمان المالي. ولتحقيق أهداف الدراس  قا  الباحث باستخد
دراس  بالشركات المساهم  الاام  المدرج  في سوق عمان المالي بجميع قطاعاته المالي والصناعي والخدمي في مجتمع ال

 شرك  منها كاين  للدراس  و ق الاين  الطبق  الاشوائي . 49(، وتم اختيار 6102-6103عامي )الفترة الواقا  بين 

 واء المالي المقاس من خلال الاائد على حقوق الملكي  فيبينت نتائج الدراس  وجوو أثر الر ع المالي على الأ     
الشركات المساهم  الاام  الأروني ، في حين تبين عد  وجوو أثر للر ع المالي على الأواء المالي المقاس من خلال الاائد 

من خلال الاائد  سعلى الأصول، كما بينت نتائج الدراس  وجوو  روقات في أثر الر ع المالي على الأواء المالي المقا
على حقوق الملكي  بين القطاعات المختلف ، في حين تبين عد  وجوو  روقات في أثر الر ع المالي على الأواء المالي 

 المقاس من خلال الاائد على الأصول بين القطاعات المختلف .

 المطلب الثاني: الدراسات الوطنية

 تتمثل في:نذكر مجموع  من الدراسات الوطني  التي      

"قياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية نحو وراس  واون عبد الغاني بانوان : 21الدراسة      
 "-حالة بورصتي الجزائر وباريس-إرساء نموذج إرساء نموذج للإنذار المبكر باستعمال المحاكاة المالية

 . 6112/6112مقدم  لنيل شهاوة الدكتوراه في الالو  الاقتصاوي  سن  

أثير الاوامل في ظل محيط يتميز باد  التأكد وت-ياالج هذا البحث مفهو  الأواء المالي وأسلوب قياسه وتقييمه     
من خلال ثلاث  مناظير، الباد المحاسبي، الباد المالي، الباد الاقتصاوي، يأتي هذا في ظل غياب مفهو  -الاقتصاوي 

 موحد تا  لأواء ومحدواته.

لى هذا الأساس، جاء هذا البحث ليسلط الضوء على تحليل وسلوك الأواء المالي )للمؤسسات المسارة في  وع     
كل من بورص  الجزائر وبورص  باريس( من خلال: قيم  المؤسس ، مادل النمو، الهيكل المالي، بناءا على المؤشرات 

حيث  يف المؤشرات في مجموعات متجانس  منالمالي  والاقتصاوي ، بفضل المحاكاة والنمذج  المالي ، بهدف تصن
ورج  تأثيرها على مقاييس الأواء، حيث تكتسي كل مجموع  ماامل ترجيحي يميزها عن غيرها،  ضلا عن تحديد 
مجالات تغير كل مؤشر و ق ما منليه طريق  "مونتي كارلوا" للتحاكي، الأمر الذي يضع أما  مسيري المؤسس  عدوا 

 يوهات المولدة.لا نهائيا من السينار 

وفي هذا السياق، يمكن إرساء نموذج للإنذار المبكر، تفاويا للخطر والاسر المالي على غرار المار   المسبق  لأواء      
 المؤسس  مقارن  بمثيلاتها من خلال تبني قرارات مالي  صائب .
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في تقييم  EVA"مساهمة مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة وراس  بن مراو زينب بانوان : 26الدراسة      
خلال الفترة  NCA ROUIBAالأداء المالي لمؤسسات القطاع الخاص بالجزائر )دراسة حالة مؤسسة 

 .6103/6104قدمت للحصول على شهاوة ماستر أكاويمي في مالي  المؤسس  سن  (" 6212-6213

في تقييم الأواء المالي  EVAتهدف هذه الدراس  إلى قياس مدى مساهم  مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا        
 للاصائر والمشروبات، بالمقارن  مع باقي المؤشرات NCA Rouibaلمؤسسات القطاع الخاص وراس  حال  مؤسس  

 .ROS، الاائد على المبياات ROE، الاائد على حقوق الملكي  ROAالمتمثل  في: الاائد على الأصول التقليدي  
مع الأخذ في عين الاعتبار وخول المؤسس  حديثا إلى بورص  الجزائر. حيث تم قياس الأواء المالي لهذه المؤسس  

سوقي  المضا  .الارتباط بينهم وبين القيم  الباستخدا  مختلف هاته المؤشرات، وتم تقدير مجموع  من النماذج لقياس 

وبين القيم  السوقي  المضا    ROSتوصلت هذه الدراس  إلى وجوو علاق  طروي  بين مؤشر الاائد على المبياات      
MVA   ن وجوو ارتباط قوي بين القيم  الاقتصاوي  المضا   ، كما كشفت الدراس  ع%5عند مستوى مانويEVA 

 .%99، بقدرة تفسيري  تقدر ب MVAوالقيم  السوقي  المضا   

"تقييم أداء البنوك التجارية باستخدام نموذج العائد على حقوق وراس  رقي  خباز بانوان : 23الدراسة      
قدمت لاستكمال متطلبات شهاوة ماستر (" 6216-6226الملكية دراسة قياسية لعينة من البنوك الجزائرية )

 . 6104/6105أكاويمي في الالو  الاقتصاوي ، علو  التسيير والالو  التجاري  سن  

( 6106-6112لى تقييم أواء البنوك التجاري  الجزائري ، وذل  خلال  ترة زمني  )نهدف من خلال الدراس  إ     
باستخدا  نموذج الاائد على حقوق الملكي ، حيث قمنا بالمقارن  بين أواء هذه البنوك الثلاث ، من حيث مؤشرات 

 الاائد لكل بن  من جه ، ومن حيث المخاطرة من جه  أخرى.

لبنوك متقارب ، وأن بن  البرك  أكثر ربحي  واقل مخاطرة، كما توصلنا من الناحي   توصلت إلى نتائج هذه ا     
 القياسي  أن هناك ارتباط بين المخاطر والاائد على حقوق الملكي  في القر  الشابي الجزائري.

ثة على ي"دراسة قدرة المؤشرات التقليدية والحدوراس  شنين عبد النور وزرقون محمد بانوان  :24الدراسة      
رة دراسة حالة بورصة الجزائر للفت-تفسير الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصة

 . 6105مجل  الدراسات الاقتصاوي  الكمي  سن   "-(6222-6213)

ستي صيدال ستهدف هذه الدراس  إلى قياس ومقارن  القدرة التفسيري  لمؤشرات الأواء المالي التقليدي  والحديث  لمؤ      
 و ندق الأوراسي المسارتين في بورص  الجزائر، حيث تاتبر المؤشرات التقليدي  والحديث  متغيرات مستقل  والأواء المالي

(، تم استخدا  مصفو   الارتباط لإبراز 6103-6111مقاسا بالاوائد على الأسهم متغير تابع وذل  للفترة )
ماو ذج الانحدار الخطي  والغير خطي  لمار   القدرة التفسيري ، وذل  بالاعتالالاق  بين المؤشرات، بالإضا   إلى نما

. توصلت الدراس  إلى وجوو علاق  ذات ولال  إحصائي  بين SPSS20و EVIEWS3.1على البرامج الإحصائي  
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ار، الرا ا  ممؤشرات الأواء المالي التقليدي  )الاائد على حقوق الملكي ، الاائد على الأصول، الاائد على الاستث
المالي ، الاحتياج في رأس مال الاامل للاستغلال( والحديث  )عائد التد ق النقدي على الاستثمار، ما عدا القيم  
الاقتصاوي  المضا   والقيم  السوقي  المضا   التي لم تاطي مانوي  ذات ولال  إحصائي ( وبين عوائد أسهم المؤسسات 

وائد زائر، إلا أن المؤشرات التقليدي  هي الأكثر قدرة على تفسير التغيرات في عالاقتصاوي  المسارة في بورص  الج
في المائ ، وهذا مقارن  بالمؤشرات الحديث  التي  51الأسهم، وخاص  منها نسب الربحي  التي تجاوزت قوة التفسير  يها 

 في المائ . 04لم تتجاوز  يها نسب  التفسير 

"قياس الأداء المالي باستخدام مؤشر القيمة يفي ونوال بن عمارة بانوان وراس  حسني  ص: 25الدراسة      
(" 6213-6222خلال الفترة ) CAC40دراسة حالة المؤسسات المدرجة في مؤشر –الاقتصادية المضافة 
 . 6105وهي مجل  الباحث سن  

ن خلال قياس الأواء المالي م تساى هذه الدراس  إلى تحديد مدى قدرة مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا   على     
تحديد مدى قدرتها على تفسير عوائد الأسهم، وذل  مقارن  بالمؤشرات المحاسبي  التقليدي  للأواء المالي إلى جانب 

 CAC40مؤشر القيم  السوقي  المضا  ، ولتحقيق هدف الدراس  تم اختيار عين  تضم المؤسسات المدرج  بمؤشر 
، ولقد أظهرت نتائج 6103و 6112وراق المالي  خلال الفترة الممتدة بين سن  والتي تنشط بسوق باريس للأ

الدراس  تفوق مقياس القيم  السوقي  المضا   على باقي مؤشرات الأواء في تفسير عوائد الأسهم ومن بينها مؤشر 
 القيم  الاقتصاوي  المضا  .

مؤشرات الأداء المالي التقليدية والحديثة في "دراسة قدرة وراس  صليح  حجاج بانوان  :22الدراسة      
قدمت للحصول على شهاوة ماستر أكاويمي، الطور الثاني في ميدان علو  اقتصاوي  والتسيير  تفسير عوائد الأسهم"
 . 6105/6102وعلو  تجاري  سن  

بالمقارن  مع المؤشرات  (ROA & ROEهد ت هذه الدراس  إلى اختبار قدرة المؤشرات التقليدي  للأواء المالي )     
شرك  مدرج  في  31( في تفسير عوائد الأسهم، حيث شملت عين  الدراس  MVA & EVAالحديث  للأواء المالي )

(، وذل  باستخدا  مصفو   الارتباط ونماذج الانحدار الخطي 6105-6101بورص  قطر للأوراق المالي  للفترة )
لاختبار الكفاءة عند المستوى الضايف، وذل  بالاعتماو  BDSري  واختبار المتادو والبسيط، وكذا اختبارات الاستقرا

 .Eviews9 & Spss23على برنامج 

خلصت الدراس  إلى وجوو علاق  طروي  موجب  بين جميع مؤشرات الأواء المالي التقليدي  والحديث  المدروس  وبين      
المضا  ، كما أظهرت نتائج الدراس  تفوق المؤشرات عوائد الأسهم ما عدى المؤشر الحديث القيم  الاقتصاوي  
في المائ ، بالمقارن  مع المؤشرات الحديث  التي لم  44.2التقليدي  في تفسير عوائد الأسهم حيث بلغت نسب  التفسير 

ى و في المائ  لاوائد الأسهم، كما توصلت الدراس  إلى أن بورص  قطر غير كفئ  عند المست 31تتجاوز نسب  التفسير 
 الضايف.
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اء "قياس الأدوراس  عبد اللطيف أولاو حيمووة، زوبيدة محسن وبن علال بلقاسم بانوان : 23الدراسة      
 BBAو CPAدراسة حالة بنكي -المصرفي للبنوك التجارية باستخدام نموذج العائد على حقوق الملكية

 . 6102مجل  سن   "-(6212-6214للفترة )

كل من ( في  ROEهد ت هذه الدراس  إلى قياس الأواء المصرفي باستخدا  نموذج الاائد على حقوق الملكي  )     
محل الدراس   البنكين من بن  القر  الشابي الجزائري وبن  البرك  الجزائري، كما تم إجراء مقارن  ما بين أواء كلا

حيث الاائد أو المروووي ، والكفاءة في إوارة ومراقب  التكاليف، وإنتاجي  أصول كل بن  من جه ، ومن حيث  من
 توصلت الدراس  إلى جمل  من النتائج أهمها أن بن  البرك  الجزائري المخاطر التي تواجه كل بن  من جه  أخرى، كما

هو أحسن حال مقارن  بالقر  الشابي الجزائري رغم أنه حقق متوسط مادل عائد على حقوق الملكي  أقل نسبيا، 
 تإلا أنه حقق متوسط مادل عائد على الأصول أعلى نسبيا من الذي حققه القر  الشابي الجزائري خلال سنوا

الدراس ، لذل  يمكن القول أنه أحسن إوارة للأصول، كما أنه أقل مخاطرة بالمقارن  مع القر  الشابي الجزائري وهذا 
ما يظهره متوسط مضاعف حق الملكي ، بحيث اعتمد على أموال ومصاور مالي  خارجي  بصورة أقل من القر  

الشابي الجزائري. 

"دراسة قدرة مؤشرات الأداء المالي وراس  محمد زرقون، نفيس  حجاج وصليح  حجاج بانوان : 22دراسة      
-6215التقليدية والحديثة في تفسير عوائد الأسهم 'دراسة حالة الشركات المدرجة في بورصة قطر للفترة )

 . 6102مجل  الامتياز سن  ('" 6212

بالمقارن  مع  (ROA  &ROEرات التقليدي  للأواء المالي )نهدف من خلال وراستنا إلى اختبار قدرة المؤش     
شرك   31( في تفسير عوائد الأسهم، حيث شملت عين  الدراس  MVA & EVAالمؤشرات الحديث  للأواء المالي )

(، وذل  باستخدا  نماذج الانحدار الخطي المتادو 6101-6105مدرج  في بورص  قطر للأوراق المالي  للفترة )
 لاختبار الكفاءة عند المستوى الضايف. BDSوالبسيط، وكذا اختبارات الاستقراري  واختبار 

 وجوو علاق  طروي  موجب  بين جميع مؤشرات الأواء المالي التقليدي  والحديث  المدروس  وبين خلصت الدراس  إلى     
عوائد الأسهم ما عدى المؤشر الحديث القيم  الاقتصاوي  المضا  ، كما أظهرت نتائج الدراس  تفوق المؤشرات 

 بالمقارن  مع المؤشرات الحديث  التي لم في المائ ، 44.2التقليدي  في تفسير عوائد الأسهم حيث بلغت نسب  التفسير 
في المائ  لاوائد الأسهم، كما توصلت الدراس  إلى أ، بورص  قطر غير كفئ  عند المستوى  31تتجاوز نسب  التفسير 

 الضايف.

"تقييم الأداء المالي لمجمع سوناطراك بالمقارنة بين أساليب وراس  أمين  بوتوات  بانوان : 21الدراسة      
المجل  الجزائري  للتنمي  الاقتصاوي  سن  (" 6215-6216ييم الحديث والتقليدي دراسة قياسية للفترة )التق

6109.  
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( في تقييم الأواء المالي EVAمدى مساهم  مؤشر القيم  الاقتصاوي  المضا   ) تهدف هذه الدراس  إلى قياس     
( حيث تم قياس ROI, ROS, ROE, ROAلشرك  سوناطراك بالمقارن  مع باقي المؤشرات التقليدي  ممثل  في: )

الارتباط بينهم  ياسالأواء المالي لهذه الشرك  باستخدا  مختلف هاته المؤشرات، كما تم تقدير مجموع  من النماذج لق
 (. MVAوبين القيم  السوقي  المضا   )

شرك  سوناطراك حققت قيم اقتصاوي  مضا   موجب  خلال الفترة الدراسي   نتوصلت هذه الدراس  إلى أ     
(، مما يدل على أنها تتمتع بأواء اقتصاوي جيد، كما حققت ذات الشرك  أيضا قيم  سوقي  6106-6105)

ذا يدل على نجاح الإوارة في ر ع القيم  السوقي  للمؤسس  إضا   لتحقيق عوائد تساعد على زياوة مضا   موجب ، وه
 رأس المال المستثمر.

"تقييم الأداء المالي لشركات صناعة الأدوية وراس  صايم مصطفى وبوقاويل محمد بانوان : 12الدراسة      
مجل  و اتر اقتصاوي  سن  " -(6213-6214دراسة حالة مجمع صيدال )-المدرجة في بورصة الجزائر

6109 . 

هد ت هذه الدراس  إلى إبراز أهمي  الصناع  الصيدلاني  باعتبارها من أهم الصناعات التحويلي  الاستراتيجي ،       
مؤشر  61( باستخدا  6102-6104إلى تقييم الأواء المالي لمجمع صيدال خلال الفترة ) كما سات الدراس 

مالي أساسي )مؤشرات التشغيل، مؤشرات النمو، مؤشرات السيول ، مؤشرات السوق المالي، مؤشرات الربحي ، 
 مؤشرات المديوني (.

باح خلال الي  وذل  لقدرته على تحقيق الأر بينت نتائج الدراس  أن مجمع صيدال في حال  حسن  من الناحي  الم     
 جميع سنوات الدراس  مع إمكاني  سداو جميع التزاماته وتو ير السيول  وتوزيع الأرباح على المساهمين.
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 ي.أ" رويبة."أن.س مؤسسة"أليانس للتأمينات" و  مؤسسةالمبحث الثاني: دراسة وضعية فندق الأوراسي، 
"أن.سي.أ"  س ومؤس الي لفندق الأوراسي، مؤسس  "أليانس للتأمينات"تقييم الأواء المسندرس في هذا المبحث      

 .المؤسساترويب ، ثم نقو  بالمقارن  بين هذه 

الثلاثة مؤسساتعام لل المطلب الأول: تقديم  

سنتطرق في هذا المطلب إلى تاريف مفصل لكل مؤسس  على حدى.        

 الفرع الأول: فندق الأوراسي

ريف  ندق الأوراسي ومراحل وخوله للبورص  الجزائري .ايتضمن هذا الفرع ت       

 أولا: تعريفه

 عمومي  نشاطه الأساسي الإيواء والإطاا .نجو  مؤسس  اقتصاوي   5 ندق الأوراسي  ندق جزائري من  ئ       

 : بطاق   ني  لفندق الأوراسي.13الجدول رقم 

 الجزائر البلد

 حكومي  نوع الملكي 

 التر يه والسياح  القطاع

 0925 النشأة

 251 عدو الموظفين

 منطق  لي تاغارين الجزائر 6 ندق الأوراسي بيلدينغ  رانتز  انون بوليفارو  الانوان
  www.zawya.com/mena/ar/company. المصدر:      

 هناك مجموع  من المالومات الاام  عن  ندق الأوراسي يتم تلخيصها في الجدول التالي:     

 مالومات عام  عن  ندق الأوراسي. :14الجدول رقم 

وسائل الراح  
الأساسي 
حما   مطاعم وبار/استراح / 4 خدم  تنظيف الغرف يوميا/ غرف الضيا  / من 455 

 ي/ناوي صح حا ل  توصيل من وإلى المطار مجانا/ يتو ر  طور/ سباح  مكشوف/
 حديق / ساع / 64مكتب استقبال مفتوح  شر  / مركز للمؤمنرات/ خدمات سبا/

 واي  اي مجاني وصف السيارات مجانا.

http://www.zawya.com/mena/ar/company
http://www.zawya.com/mena/ar/company
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لمح  سريا 
 

حجم 
الفندق
 طوابق. 9يتكون هذا الفندق من  غر  / 455يحتوي هذا الفندق على  

الوصول/الم
غاورة
 وقت تسجيل المغاورة هو: ظهرا. منتصف الليل/-ظهرا 6أوقات تسجيل الوصول:  

 
الأطفال
 
 لا توجد أسرة أطفال. 

الحيوانات 
الأليف 
 خدم  أصحابها.لا يسمح باصطحاب الحيوانات الأليف  أو المدرب  على  

الإنترنت
 
 اتصال مجاني بشبك  الإنترنت في الغرف، عن طريق واي  اي مجاني في الأماكن الاام / 

 الواي  اي والاتصال السلكي.

خدمات 
التوصيل
 

 ساع (. 64حا ل  ناقل  مكوكي  مجاني  من وإلى المطار )متو رة على مدار 
 

ركن السيارات
 

 موقف سيارات في مكان قريب مجانا. النزيل مجانا/صف السيارات بمار    

واخل الفندق
 

الطاا  
والشراب
 

      

 إمكاني  كا يتيريا/ استراح / بار/ مطاعم/ 4 / طور بو يه يوميا )نظير تكلف  إضا ي ( 
 طلب الطاا  واخل الغرف.

 

أنشط  يمكن ممارستها
 

 

 ملاب تنس خارجي/ ناوي صحي/ حما  سباح  للأطفال/ حما  سباحي خارجي/
 مقاعد تشمس على حما  إسكواش في الموقع/ تنس أرضي/ خدمات سبا في الموقع/
 مظلات على المسبح. تنس واخل الموقع/ السباح /

 

الامل أثناء السفر
 

 

 قاعات اجتماعات. قاع  مؤمنرات/ مركز لرجال الأعمال/-
 /211المؤمنرات )بالمتر(: مساح  قاع   /2200مساح  قاع  المؤمنرات )بالقد (: -

 مركز مؤمنرات.
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الخدمات
 

 ساع . 64مكتب استقبال يامل على مدار -
 خدمات الاستالامات والإرشاو.-
 خدمات الغسيل/ التنظيف الجاف.-

 مرا ق لغسيل الملابس.-
 تخزين الأمتا .-

المرا ق
 .0عدو المباني/ الأبراج: - 

 .0925عا  الإنشاء: -
 مصاد.-

 مخصص  للتدخين/ حديق / شر  .مناطق -

 
تجهيزات لذوي 
الاحتياجات الخاص 
 

 حما  لذوي الاحتياجات الخاص .-
 تجهيزات واخل الغر   لذوي الاحتياجات الخاص .-

 وش لذوي الاحتياجات الخاص .-

اللغات 
المتحدث بها
 

 الإنجليزي .-
 الفرنسي .-

واخل الغر  
 

وسائل الراح 
 

 الغر   )تكييف(.التحكم في حرارة -
 أرواب الحما .-

 مكواة/ لوح كي )حسب الطلب(.-

النو 
 

 ستائر تاتيم/ خدم  ترتيب الأسرة/ أغطي   راش متميزة.

أمور يمكن 
الاستمتاع بها
 

 أثاث مختلف لكل غر  .-
 شر  .-

جدو نشاط 
 

حما  خاص/ مغطس/ حو  استحما  عميق/ مستلزمات للاناي  الشخصي  باسم 
 مجفف الشار. الفندق/

المتا  والتر ي
 تلفزيون بلازما.- ه

 قنوات  ضائي .-

الاتصال 
بالإنترنت
 

 مكتب.-
 صحف مجاني / واي  اي مجاني.-
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الطاا  
والشراب
 

 مياه مادني  مجاني .-
المزيد 

 
 تنظيف الغرف يوميا/ خزان  واخل الغرف )مناسب  للكمبيوتر المحمول(.

إيجار الغرف   
 

  
غر   

 روي
  

 
لمدة ليل  واحدة وبوجب   طور تصبح  €022بمنظر مطل على الحديق  قيمتها 

023€. 

غر   ويلوكس 
للاستخدا  الفروي 
 

 
لمدة ليل  واحدة مع وجب  إ طار تصبح  €099بمنظر مطل على البحر قيمتها 

604€. 

غر   
مزووج 
 

لمدة ليل  واحدة مع وجب  إقطار تصبح  €024بمنظر مطل على الحديق  قيمتها 
604€. 

غر   ويلوك
مزووج  س
لمدة ليل  واحدة مع وجب   طور تصبح  €604بمنظر مطل على البحر قيمتها    

644€. 

جناح 
مريح
 

 .€362لمدة ليل  واحدة مع وجب   طور يصبح  €692قيمته 

   http://ar.hotel.com.  المصدر:  

 للبورصة الجزائرية ثانيا: مراحل دخوله 

لإوراجها في البورص   0992اختيرت مؤسس  الأوراسي بقرار من المجلس الوطني لمساهمات الدول  في  براير      
 من رأس مالها للاكتتاب الاا . %61وطرح ما لا يتجاوز 

ثل من تحت مؤسس  التسيير الفندقي الأوراسي رأس مالها عن طريق الار  الالني للبيع، و  :0999وفي يونيو      
 من رأس المال الاجتماعي. %61مليون وينار جزائري، أو ما يااول  421مبلغ الار  

ج ا : وباد استيفائه شروط القبول المنصوص عليها في القواعد التنظيمي  للبورص ، تم إور 6111 براير  04في      
وينار  411سند رأس المال لمؤسس  التسيير الفندقي الأوراسي في جدول التسايرة الرسمي  )وقدر مبلغ الإوراج ب 

   1جزائري(.

 

 

                                                           
1 http://www.sgbv.dz. 

http://ar.hotel.com/
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 "أليانس للتأمينات" مؤسسةالفرع الثاني: 

لبورص  لوضانا هيكلها التنظيمي وورسنا وخولها خلال هذا الفرع قمنا بتاريف مؤسس  "أليانس للتأمينات"،      
 الجزائري .

 أولا: تعريفها

جانفي  65المؤرخ  في  12-95بموجب الأمر رقم  6115تأسست شرك  "أليانس للتأمينات" في جويلي       
. وهي مجموع  متادوة من منتوجات تأميني  تخص الخواص والمهنيين 61121، وانطلق نشاط الشرك  سن  0995

  6100ولاي  وخلت البورص  سن   44وكال  موزع  على  626 والشركات، كما هي شرك  تجاري  خاص  تضم
ولاي  لأكثر من  43ممثل في شبك  وكلاتها توجد في  024كأول شرك  خاص ، تضم خمس  روع، لديها 

 2مؤمنا. 0596256

 :3تاد شرك  رائدة بين شركات التأمين الخاص ، وتتمثل منتجاتها وخدماتها  يما يلي     

 ثل في مجموع  من التأمينات نذكر باضها: التأمين للخواص: تتم -
  ، التأمين على الكوارث الطبياي  "كات نات")مثل: الزلازل، الفيضانات والانهيارات الطيني

    الأرضيات(،الاواصف والرياح القصوى، حرك
 ماي  تأمين الحماي  القانوني  )مثل: الحماي  القانوني  للحياة الخاص ، الحماي  القانوني  المهني ، الح

 القانوني  الزراعي ...الخ(،
 (،لتاويضات التالي  للحواوث...الختأمين السيارات )مثل: السرق /الحريق، الد اع الجنائي وا  
 زئي ، النقل البري...الخ(،تأمين القوارب )مثل: السرق  الج 
 .)تأمين المسكن )مثل: الأضرار المنزلي ، سقوط الطائرات...الخ 

 ل: تأمين المسؤولي  المدني  الاشري ، تأمين المسؤولي  المدني  على السيارات، تأمينالتأمين للشركات: وتشم -
  مل للمخاطر، تأمين مادات الورشات،شا
لمهنيين، تأمين المخاطر لالتأمين للمهنيين: وهي عبارة عن: تأمين المسؤولي  المدني  المهني ، تأمين متادو  -

 الأسطول،
 ل في: تأمين المسؤولي  المدني ، تأمين أضرار وخسائر الاصطدا ، التأمينوتتمث تأمينات أوطو حسب المقاص: -

 في حال  السرق  والحريق...الخ.

                                                           
1 http://www.elhiwardz.com. 
2 http://allianceassurrance.com.dz. 
3 Ibid. 
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 ثانيا: هيكلها التنظيمي

 " في الشكل الموالي:"أليانس للتأمينات ؤسس الهيكل التنظيمي لميتمثل     

 "أليانس للتأمينات". ؤسس الهيكل التنظيمي لم :41الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

 

 

 
 http://allianceassurrance.com.dz. المصدر:

 للبورصة الجزائريةثالثا: دخولها 

 الرئيس المدير الاا 

 
 مجلس الإوارة الاتصال والتسويق

 المدير التنفيذي

إوارة الخدمات اللوجستي  
 والتنمي  والإستثمار

 المراقب  والتدقيق

 إوارة مخاطر المؤسسات

 نائب المدير الاا 

 إوارة مخاطر السيارات الااوي 
 إوارة أنظم  المالومات

 إوارة الموارو البشري 

ة تأمينات النقلإوار   

 إوارة الشبك  والتسويق

http://allianceassurrance.com.dz/
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بادما استوفى شروط القبول المنصوص عليها في القواعد الاام  لبورص  الجزائر، تم إوراج سند  6100في مارس      
سار الإوراج ب ، وقدر 6100مارس  2رأس المال لشرك  "أليانس للتأمينات" في جدول التسايرة الرسمي  بتاريخ 

 1وينار جزائري. 231

 "أن.سي.أ" رويبة مؤسسةالفرع الثالث: 

 ورسنا في  رعنا هذا تاريف مؤسس  "أن.سي." رويب ، بطاقتها الفني  وهيكلها التنظيمي.     

 أولا: تعريفها

هي شرك  ذات أسهم كما أنها شرك  جزائري  خاص  نشاطها الرئيسي إنتاج وتوزيع  شرك  "أن.سي.أ" رويب      
 : 2المشروبات وعصائر الفاكه ، ومنر بمجموع  من المراحل هي

رك  الجديدة للمصبرات في شكل شرك  ذات مسؤولي  محدووة تحت إسم "الش 0922تأسست في عا   -
 الجزائري "،

 ،غيرت الشرك  شكلها القانوني وأصبحت شرك  ذات أسهم :6113سن   -
 لشرك  إلى "أن.سي.أ" رويب  ش.ذ. ،تم تغيير الإسم السابق ل :6112سن   -
بإوراج الشرك  في البورص  وصاوقت  6100مايو  62صدر قرار مجلس الإوارة في  :6100خلال سن   -

 ،6106يناير  30ومي  للمساهمين في عليه الجماي  الام
شرعت مؤسس  "أن.سي.أ" رويب  في بيع أسهما من خلال الار  الالني للبيع، وأنصب  :6103 أبريل -

ار جزائري موزع  على وين 249095611أي مايااول  ،من رأس المال %65مبلغ الار  على 
 سهم، 2490951

راج سند ووباد استيفائه شروط القبول المنصوص عليها في القواعد التنظيمي  للبورص ، تم إ 6103يونيو  -
، وقدر 6103يونيو  3رأس المال للشرك  ذات الأسهم "أن.سي.أ" رويب  في جدول التسايرة الرسمي  بتاريخ 

 وينار جزائري.     411مبلغ الإوراج ب 

 "أن.سي.أ" رويب  على مجموع  من المنتجات تتمثل في: مؤسس توي تح كما     

 

 

                                                           
1 http://www.sgbv.dz. 
2 http://www.sgbv.dz. 
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 رويب ."أن.سي.أ" مؤسس  منتجات  :15الجدول رقم 

 خصائصها المنتجات
Exotique   ، هذا النوع من المنتجات يوجه للمستهلكين محبي الذوق الر يع والفواكه الاستوائي

 سل. 011متو ر بحجم 
Excellence   يوجه للمستهلكين محبي الاكل الصحي والطام الطبياي، متو ر  %011عصير طبياي

 سل.  25بحجم 
Light   هذا النوع من المنتجات يوجه للمستهلكين الذين يحبون طام الاصير الطبياي الخالي

 سل.  011من السكر، متو ر بحجم 
Pulp  3عصير غني بالحبيبات أو لب الفاكه  يوجه للمستهلكين محبي هذا الطام، متو ر ب 

 سل. 33سل و 011سل و 611أنواع من الأحجا : 
Notre énergie  المنتجات يوجه للمستهلكين محبي الطاق  الحيوي  والنشاط، متو ر بحجم هذا النوع من

 سل. 011سل و 611
Junior  هذا النوع من المنتجات موجه للأطفال الصغار يطور من النمو والنشاط لديهم، متو ر

 سل. 61بحجم 
 www.rouiba.com.dz . المصدر:  

  بطاقتها الفنية: ثانيا

 "أن.سي.أ" رويب  نلخصها في الجدول التالي: مؤسس كما هناك عدة من المالومات عن       

 " رويب ."أن.سي.أ ؤسس بطاق   ني  لم: 12الجدول رقم 

التوزيع  
 

 منتشرة على كا   التراب الوطني.-
 شاحن . 21عامل و 051تتو ر على -

زيارة  341111زيارة لنقاط البيع في أسبوع واحد في الجزائر الااصم  أي  2111-
زبون في الأسبوع الواحد في كامل التراب  61111للزبائن سنويا ما يااول إلى 

 الوطني. 

http://www.rouiba.com.dz/
http://www.rouiba.com.dz/
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التصدير 
 

 .0922" رويب  الرائدة في سوق الاصائر منذ سن  "أن.سي.أ-
مليون لتر سنويا على هذا النحو: الاتجاه نحو السوق  061قدرة إنتاج تصل إلى -

المغاربي وتم تسجيل مؤشرات مشجا  في كل من السوق التونسي والليبي/ توزيع 
المنتجات في السوق الأوروبي  ) رنسا، بلجيكا، إنجلترا( وأمريكا الشمالي  )كندا( في 

 الامل من أجل الوصول إلى سوق غرب إ ريقيا في ئ  ما تارف "بالمنتجات الأصلي "/ 
 مساانا التنموي على المستوى الدولي.  

 

الالتزامات
 

التنمي  
المستدام  
 

إلى أن تصبح الشرك  ماترف بها وطنيا وووليا مع تحقيق المحايدة  6131نطمح حتى 
لحسن  اللبيئ  وتقديم منتوج صحي، وأن نصبح شرك  مواطن  رائدة في مجال الممارسات 

 .RSOل 

الجووة
 

 وهي نظا  إوارة سلام  المواو الغذائي . 66111تم الحصول على شهاوة ايزو 

البيئ 
الحفاظ على البيئ  باستخدا  التكنولوجيات النظيف ، واللجوء إلى عمليات إعاوة  

 الرسكل  والحفاظ على الماء.

المسؤولي  الاجتماعي  
للمؤسسات )

R
S

E
)

 

 
المؤسس / حقوق الإنسان/ علاقات وظروف الامل/ البيئ /  تتمثل في: قياوة

 الممارسات الجيدة في الأعمال/ المسائل الخاص  بالمستهلكين/ الالتزا  الاجتماعي.

 www.rouiba.com.dz . المصدر:  

 : هيكلها التنظيمي ثالثا

 "أن.سي.أ" رويب  في الشكل التالي: ؤسس لمنوضح الهيكل التنظيمي      

 

 

 

 

 

http://www.rouiba.com.dz/
http://www.rouiba.com.dz/
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 ."أن.سي.أ" رويب  ؤسس لمالهيكل التنظيمي  :51الشكل رقم 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

 

 www.rouiba.com.dz. المصدر:

 مؤسساتالمالي للالمطلب الثاني: تقييم الأداء 

 يتضمن هذا المطلب عر  القوائم المالي  للمؤسسات، تقييم وضايتها المالي  وتقييم أوائها المالي.     

 

 مجلس الإوارة

 اللجن  الاستشاري 

 مديري  التجارة

مديري  الموارو 
 البشري 

 التدقيق والرقاب 

مدير 
 المالي 

مديري  
 التسويق

مديري  
 الهندس 

مديري  البحث 
 والتطوير

 الإوارة الاام 

 مديري  الصناع 

 الإنتاج

 إوارة سلس  التوريد

 السلام  والأمان إوارة الاستغلال

 مراقب  التسيير

 إوارة الجووة

 الصيان 

 التسويق التجاري

 المؤثرات

 مناطق البيع

 تطوير الأعمال

http://www.rouiba.com.dz/
http://www.rouiba.com.dz/
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 مؤسساتالفرع الأول: عرض القوائم المالية لل

 الميزانيات المالي  المختصرة لكل مؤسس  على حدى. ار هذا الفرع سنقو  بخلال      

 أولا: فندق الأوراسي      

 .6102-6102-6102الميزاني  المالي  المختصرة )جانب الأصول( لفندق الأوراسي  :12الجدول رقم

 6102 6102 6102 البيان
 2401120509.06 2605424501.52 2355540563.23 الأصول الثابت 
 6956522940.61 3322012152.22 3325142103.96 الأصول المتداول 

 224225415.22 255214222.25 220196261.30 الاستغلال قيم
 0305232041.04 0690436140.52 0632112229.62 قيم قابل  للتحقيق
 226024395.32 0602229349.62 0625945264.33 قيم جاهزة
 00326229421.36 00520591529.64 00231522532.55 المجموع

 

 .6102-6102-6102الميزاني  المالي  المختصرة )جانب الخصو ( لفندق الأوراسي  :12الجدول رقم

 6102 6102 6102 البيان

 9223433226.92 01090205523.44 01642536242.93 الأموال الدائم 

 0429635222.32 0329924995.21 0423155222.26 ويون قصيرة الأجل

 00326229421.36 00520591529.64 00231522532.55 المجموع
 

 "أليانس للتأمينات" مؤسسةثانيا: 

 .6102-6102-6102 "أليانس للتأمينات" ؤسس الميزاني  المالي  المختصرة )جانب الأصول( لم :19الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
 4033222522 3363610213.12 3422460002.53 الأصول الثابت 
 4302532943 4221196225.52 4092022622.30 الأصول المتداول 
 323960026 440242265.04 441222219.30 قيم الاستغلال
 6225520229 6941260662.90 6232411169.49 قيم قابل  للتحقيق
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 0022155926 0492266933.56 909299269.50 قيم جاهزة
 2451402561 2613694522.25 2224592324.24 المجموع

 

 .6102-6102-6102 "أليانس للتأمينات" ؤسس الميزاني  المالي  المختصرة )جانب الخصو ( لم :01الجدول رقم

 6102 6102 6102 البيان

 3206242629 3912260222.42 3222320210.66 الأموال الدائم 

 4232220650 4694526216.02 3292662523.20 ويون قصيرة الأجل

 2451402561 2613694522.25 2224592324.24 المجموع
 

 "أن.سي.أ" رويبة مؤسسةثالثا: 

 .6102-6102-6102 رويب  "أن.سي.أ" ؤسس لمالميزاني  المالي  المختصرة )جانب الأصول(  :00الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
 2521464261 5424461394 5246539235 الأصول الثابت 
 3492212494 3661343311 3532256229 الأصول المتداول 
 201592225 0029331026 920503069 قيم الاستغلال
 6532424012 0912492622 6435002295 ققيم قابل  للتحقي
 651244210 036502226 060660225 قيم جاهزة
 01129630604 2294223294 9621396564 المجموع

 

 .6102-6102-6102 رويب  "أن.سي.أ" لمؤسس الميزاني  المالي  المختصرة )جانب الخصو (  :06 الجدول رقم

 6102 6102 6102 البيان

 4052262222 3226923414 4994252406 الأموال الدائم 

 5906514362 4200221691 4625232006 ويون قصيرة الأجل

 01129630604 2294223294 9621396564 المجموع
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 مؤسساتالفرع الثاني: تقييم الوضعية المالية لل

 بالنسب  لهذا الفرع سنقو  خلاله بحساب المؤشرات المالي  لكل المؤسسات وتفسيرها.     

 أولا: فندق الأوراسي

 .6102-6102-6102المؤشرات المالي  لفندق الأوراسي خلال السنوات  :03الجدول رقم 

 6102 6102 6102 الالاق  البيان
رأس مال 
 الاامل

FRng 

الأموال 
-الدائم 
الأصول 
 الثابت 

 
0290990065.3 

 

 
0922030126.22 

 
0423356623.24 

نسب  
التغير في 

FRng 

- - 1.144 (1.654) 

احتياج 
في رأس 
مال 
 الاامل

BFR 

 

 

)أصول 
م قي-متداول 
 –جاهزة( 
)خصو  
-متداول 

تسبيقات 
 بنكي (

 
 
 

202549624.22 

 
 
 

252599522.69 

 
 
 

213541296.22 

نسب  
 التغير في
BFR 

- 
 

- 1.662 (1.120) 

 

الخزين  
TN 

 
 

 

رأس المال 
-الاامل

احتياج في 
رأس المال 
 الاامل

 
0625440221.56 

 
 
 

 
0602530495.59 

 
229200321.92 
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نسب  
 التغير في

TN 

- - (1.144) (1.322) 

   

 6102 من خلال الجدول نلاحظ أن رأس المال الاامل موجب خلال السنوات الثلاث  حيث أنه قدر التغيير سن  -
 قد شهدت انخفاضا  6102وهو تحسن جيد، أما في سن   6102مقارن  بالنسب  المرجاي  لسن   %4.4ب 

 وهو انخفا  كبير نسبيا. %65.4بمقدار 

بنسب   6102بخصوص الاحتياج في رأس المال الاامل  هو موجب طوال سنوات الدراس  إذ ارتفات قيمته سن   -
الخزين  موجب ، وهذا ما أثر على رصيد %2.0بمقدار  6102وانخفضت في سن   6102مقارن  بسن   66.2%

مقارن  بسن   6102في سن   %4.4حيث لاحظنا أن نسب  التغير قد انخفضت إلى خلال سنوات الدراس ، 
 . %32.2 قد انخفضت بنسب   6102، أما سن  6102

 التفسير     

خلال سنوات الدراس  هذا ياني أن منول الأصول الثابت  بالأموال الدائم   يتحقق هامش رأس المال الاامل موجب  -
أمان يتمثل في رأس المال الاامل ويحدث توازن في الهيكل المالي للمؤسس  وهذا يدل على قدرة المؤسس  على الو اء 

 وهي وضاي  جيدة.

إلا    هذا ياني وجوو عجز منويلي على المدى القصيرالاحتياج في رأس المال الاامل موجب خلال السنوات الثلاث -
أنه لا ياطي النظرة الحقيقي  عن الوضاي  المالي  قصيرة الأجل إلا باد مقارنتها برأس المال الاامل أو الخزين  وذل  

   لإعطاء تحليل أكثر وق .

س  تتجنب اي  حسن  أي أن المؤسالخزين  موجب  وذل  ياني أن رأس المال الاامل أكبر من احتياجاته وتاتبر وض -
 الاسر المالي على المدى القصير وللوصول إلى وضاي  مثالي  يجب على المسؤول استثمار تل  الأموال. 

 "أليانس للتأمينات" مؤسسةثانيا: 

 .6102-6102-6102"أليانس للتأمينات"  ؤسس المؤشرات المالي  لم :04الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
FRng 411951224.29 525561123.39 (360636312) 
 FRng - 1.421 (0.542)التغير في 
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BFR (012942944.26) (26016251.03) (0032622629) 

 BFR - (1.469) 02.369التغير في 
TN  519299269.50 242266933.56 202155926 
 TN - 1.621 1.620التغير في 

 

لكنه سالب السن   6102و 6102من خلال الجدول نلاحظ أن رأس المال الاامل موجب خلال السنتين  -
وهو تحسن جيد، أما  6102مقارن  بالنسب  المرجاي  لسن   %46ب  6102حيث أنه قدر التغيير سن   6102
 هو انخفا  كبير نسبيا.و  % 154.8 دار قد شهدت انخفاضا بمق 6102ن  في س

بنسب   6102بخصوص الاحتياج في رأس المال الاامل  هو سالب طوال سنوات الدراس  وقدرت نسب  تغيره سن   -
 .%0236.9بمقدار  6102وزاوت في سن   6102مقارن  بسن   42.9%

مقارن   %62ب  6102أما الخزين  لاحظنا أنها موجب  خلال سنوات الدراس  حيث أنه قدرت نسب  التغير سن   -
 . %62.0 قدر ب  6102، أما سن  6102ن  المرجاي  بالس

 التفسير     

وهذا ياني أنه منول الأصول الثابت  بالأموال الدائم   6102و 6102رأس المال الاامل موجب في السنتين  -
 يتحقق هامش أمان يتمثل في رأس المال الاامل ويحدث توازن في الهيكل المالي للمؤسس  وهذا يدل على قدرة 

ى أن  رأس المال الاامل سالب وهذا يدل عل 6102المؤسس  على الو اء وهي وضاي  جيدة، أما بالنسب  لسن  
رو  قوجزء آخر من ل الدائم  أي أن الأصول الثابت  مولت بجزء من الأموال الدائم  الأصول الثابت  أقل من الأموا

 لهيكل المالي وخطورة الوضاي  المالي .قصيرة الأجل لا يتحقق هامش أمان وهذا يدل على عد  توازن ا

احتياج رأس المال الاامل سالب طوال السنوات الثلاث  ياني هذا أن احتياجات التمويل أقل من موارو التمويل  -
أي المؤسس  تو رت على قرو  من وائنيها تفوق الاحتياجات الاستغلالي  وهي وضاي  لا يمكن الحكم عليها 

 باد وراس  مجموع  من الاناصر حول ووران عناصر الأصول.بالإيجاب أو السلب إلا 

س المال الاامل أكبر من احتياجاته وتاتبر وضاي  حسن ، لال سنوات الدراس  هذا ياني أن رأالخزين  موجب  خ -
 لكن للوصول إلى الوضاي  المثالي  على المسؤول اتخاذ باض القرارات كالاستثمار في تل  الأموال.

 "أن.سي.أ" رويبة مؤسسةثالثا: 
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 .6102-6102-6102"أن.سي.أ" رويب   ؤسس المؤشرات المالي  لم :05الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
FRng (244462342) (0590432991) (6403292233) 
 FRng - 0.062 1.502التغير في 

BFR (3352122) 924961322 255922013 
 BFR - (694.423) (1.333)التغير في 
TN (244462342) (6522352322) (3129224932) 
 TN - 6.421 1.090التغير في 

 

 6102من خلال الجدول نلاحظ أن رأس المال الاامل سالب خلال السنوات الثلاث  حيث أنه قدر التغيير سن   -
 قد قدر التغير ب  6102وهو تحسن جيد، أما في سن   6102مقارن  بالنسب  المرجاي  لسن   %006.2ب 

50.2%. 

 6102وموجب خلال السنتين  6102بخصوص الاحتياج في رأس المال الاامل نلاحظ بأنه سالب سن   -
، 6102وهو انخفا  كبير مقارن  بالسن  المرجاي   %69442.3ب  6102وقد قدر التغير سن   6102و

سنوات وهذا الانخفا  أوى إلى خزين  سالب  خلال  %33.3وقدر الانخفا  ب  6102وكذل  انخفض سن  
، أما سن  6102بسن  مقارن   6102في سن   %642 بقدرت التغير أن نسب  لاحظنا  الدراس  الثلاث ، حيث

 . %09.0بنسب    قد قدرت 6102

 التفسير     

مال جزء استارأس المال الاامل سالب خلال جميع السنوات وياني ذل  أن الاستحقاقات تفوق الموجووات أي  -
من القرو  قصيرة الأجل وجزء آخر من الأموال الدائم  في منويل الأصول الثابت  وبهذا لا يتحقق هامش أمان 

 المالي .ويؤوي إلى حال  عد  التوازن المالي وخطورة الوضاي  

من موارو التمويل أي  أقلياني ذل  أن احتياجات التمويل  6102احتياج رأس المال الاامل سالب خلال سن   -
أن المؤسس  تو رت على قرو  من وائنيها تفوق احتياجاتها الاستغلالي  وهي وضاي  لا يمكن الحكم عليها بالإيجاب 

 6102و 6102ووران عناصر الأصول، أما خلال السنتين أو السلب إلا باد وراس  مجموع  من الاناصر حول 
 هو موجب هذا ياني أن المؤسس  تحتاج إلى جزء من الأموال الدائم  لتغطي  الاجز إلا أنه لا ياطي النظرة الحقيقي  

  .  قعن الوضاي  المالي  قصيرة الأجل إلا باد مقارنتها برأس المال الاامل أو الخزين  وذل  لإعطاء تحليل أكثر و
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الخزين  سالب  ياني ذل  أن رأس المال الاامل أقل من احتياجاته وهي وضاي  سيئ  للمؤسس  وأصابها حيث أن  -
غطي  وبالتالي تكون المؤسس  مجبرة على الاقترا  من البن  لت لمال الااملالموارو غير كا ي  لتمويل احتياج رأس ا

 عجزها.

 ROEو  ROAبواسطة المؤشرين ؤسسات مالفرع الثالث: تقييم الأداء المالي لل

 .وتحليل هذين المؤشرين ROEو  ROAبواسط  المؤشرين خلال هذا الفرع سنقو  بتقييم الأواء المالي للمؤسسات      

 أولا: فندق الأوراسي

 . ROEو ROAماطيات  ندق الأوراسي لحساب  :02الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
 439200023.43 549022994.22 330223990.29 صافي الربح
 00326229421.36 00520591529.64 00231522532.55 الموجووات
 6260909252.02 6262901251.52 6220522222.54 الإيراوات

 4921165106.31 4222123342 4210025292.06 حقوق الملكي  
 

 .6102-6102-6102لفندق الأوراسي خلال السنوات   ROEو ROAالمؤشرين  :02الجدول رقم 

 6102 6102 6102 الالاق  البيان
ROA  صافي الربح/ اجمالي

 الموجووات
1.1629 1.1420 1.1322 

R
O

E
 

يتقيمؤشر 
)الربحي  م 

R
1

صافي الربح/  (
 الإيراوات

1.0642 
 

1.0940 1.0205 

مؤشر تقييم  
كفاءة إوارة 
)الأصول 

R
2

 1.6395 1.6446 1.6622 الإيراوات/ الموجووات (

مؤشر 
مضاعف 
حق 
)الملكي  

R
3

الموجووات/ حقوق  (
 الملكي 

6.5494 6.3213 6.6912 

 ROE (R3( *)R2( *)R1) 1.1261 1.0063 1.1222قيم  
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 .6102-6102-6102لفندق الأوراسي خلال السنوات   ROEو ROAالمقارن  بين  :12الشكل رقم 

 
 (.02من إعداو الطالبتين بالاعتماو على الجدول رقم ) المصدر:

أن نسب  مادل الاائد على الموجووات نسب  موجب  حيث  14والشكل رقم  19نلاحظ من خلال الجدول رقم  -
 انخفضت  6102أما سن   %4.20إلى  6102وارتفات سن   %6.29قدرت النسب  ب  6102أنه في سن  

 .%3.22إلى 

ب  6102لمادل الاائد على الملكي   هو موجب خلال سنوات الدراس  حيث قدرت قيمته سن  أما بالنسب   -
 .%2.22 قد انخفضت إلى  6102أما خلال سن   %00.63لتصبح  6102وارتفات سن   2.61%

 "أليانس للتأمينات" مؤسسةثانيا: 

 . ROEو ROA"أليانس للتأمينات" لحساب  مؤسس ماطيات  :02الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
 426355200 436041990.95 460930222.12 صافي الربح
 2451402561 2613694522.25 2224592324.24 الموجووات
 4135521156 3259693032 6221102124.59 الإيراوات

 3462521433 3640402202.14 3125429261.19 حقوق الملكي  
   

 .6102-6102-6102"أليانس للتأمينات" خلال السنوات  ؤسس لم  ROEو ROAالمؤشرين  :09الجدول رقم 
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 6102 6102 6102 البيان
ROA 1.1549 1.1562 1.1542 

R
O

E
 

مؤشر تقي
)الربحي  م ي

R
1

) 1.0521 1.0049 1.0045 
مؤشر تقييم  
كفاءة إوارة 
الأصول )

R
2

) 1.3424 1.4526 1.4225 

مؤشر 
مضاعف 
حق 
)الملكي  

R
3

) 6.4915 6.5312 6.4254 

 ROE 1.0322 1.0336 1.0342قيم  
 

-6102-6102"أليانس للتأمينات" خلال السنوات  ؤسس لم  ROEو ROAالمقارن  بين  :12الشكل رقم 
6102. 

 
 (.02من إعداو الطالبتين بالاعتماو على الجدول رقم ) المصدر: 

الاائد على الموجووات عبارة عن نسب  أن نسب  مادل 15والشكل رقم  04نلاحظ من خلال الجدول رقم  -
ثم انخفضت انخفا  لا يكاو يذكر  %5.49قدرت النسب  ب  6102موجب  ومتقارب  للغاي  حيث أنه في سن  
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وهي نسب   %5.42إلى  6102وارتفات هذه النسب  مجدوا بارتفاع طفيف سن   %5.62إلى  6102سن  
 .6102متقارب  جدا لسن  

لى حقوق الملكي   هو موجب خلال سنوات الدراس  ومتقارب للغاي  مثل الاائد على أما بالنسب  لاائد ع -
إلى  6102ثم انخفض انخفا  طفيف سن   %03.22ب  6102الموجووات، حيث قدرت نسبته سن  

   . %03.42ارتفاع لا يكاو يذكر إلى  6102وارتفع سن   03.36%

 "أن.سي.أ" رويبة مؤسسةثالثا: 

 . ROEو ROA"أن.سي.أ" رويب  لحساب  مؤسس ماطيات  :61الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
 (625135922) (216201651) 031225432 صافي الربح
 01129630604 2294223294 9621396564 الموجووات
 5220962520 5909422392 2103255255 الإيراوات

 6535222942 0329452192 6126122342 حقوق الملكي  
 

 .6102-6102-6102"أن.سي.أ" رويب  خلال السنوات  ؤسس لم  ROEو ROAالمؤشرين  :60الجدول رقم 

 6102 6102 6102 البيان
ROA 1.1041 (1.1212) (1.6230) 

R
O

E
 

يتقيمؤشر 
)الربحي  م 

R
1

) 1.1023 (1.0022) (1.1422) 

مؤشر تقييم  
كفاءة إوارة 
)الأصول 

R
2

) 1.2235 1.2212 1.5236 

مؤشر
مضاعف  
حق 
)الملكي  

R
3

) 4.4222 2.3510 3.9201 

 ROE 1.1231 (1.5031) (1.0124)قيم  
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 .6102-6102-6102"أن.سي.أ" رويب  خلال السنوات  ؤسس لم  ROEو ROAالمقارن  بين  :12الشكل رقم 

  
 (.61من إعداو الطالبتين بالاعتماو على الجدول رقم ) المصدر: 

نلاحظ أن نسب  الاائد على الموجووات كانت عبارة عن نسب   12والشكل رقم  61خلال الجدول رقم  من -
وهي نسب  مرتفا ، ثم انخفضت هذه النسب  وأصبحت سالب  لكل من سن   %0.4وقدرت ب  6102موجب  سن  
 على التوالي.%-62.30و %-2.12ب  6102و 6102

، وانخفضت خلال %2.31وقدرت ب  6102حظ أن قيمته موجب  سن  بالنسب  للاائد على حقوق الملكي  نلا -
 .على التوالي %-01.24و %-50.31لتصبح سالب  وقدرت ب  6102و 6102السنتين 
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 خلاصة
 دراسات السابق للار  مجموع  من ا خلالهمن تطرقنا حيث للفصل الأول  وراس  تطبيقي ياتبر هذا الفصل      

 ع، حيثأهم الاناصر التي تناولناها في الفصل النظري على أر  الواقالتي تناولت الموضوع بمحاول  لشرح وتبسيط 
ف كل بتاري ندق الأوراسي، مؤسس  "أليانس للتأمينات" ومؤسس  "أن.سي.أ"  ثلاث مؤسسات: شملت الدراس 

لمؤسسات بتقييم الوضاي  المالي  ليمي، ثم ائري  والهيكل التنظ، مراحل الدخول للبورص  الجز مؤسس  على حدى
 .ROEو ROAبحساب المؤشرات المالي  لكل مؤسس  وأخيرا قمنا بتقييم الأواء المالي للمؤسسات بواسط  المؤشرين 

جيدة بالنسب  لفندق الأوراسي ومؤسس  "أليانس  ROEو ROA لمؤشرينالمحصل عليها باستخدا  اتاتبر النتائج      
 6102لكنها غير جيدة خلال السنتين  6102للتأمينات" أما مؤسس  "أن.سي.أ" رويب   كانت جيدة سن  

.6102و
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 ROA"تقييم الأواء المالي للمؤسسات المدرج  في بورص  الجزائر بواسط  المؤشرين  حاولنا من خلال هذا البحث     

بصف  خاص  والمؤشرات المالي  والمفاهيم الأساسي  لتقييم الأواء  ROEو ROAعلى المؤشرين  حيث اعتمدنا "ROEو
وتطلب ذل  الاعتماو على  صلين الأول ياتمد على الأوبيات النظري  لتقييم الأواء المالي ومختلف بصف  عام  

المؤشرات والثاني التطرق إلى الدراسات السابق  وإلى الدراس  التطبيقي  للمؤسسات المختارة، ومن خلال إسقاط 
توصلنا إلى مجموع   6102إلى سن   6102الدراس  على المؤسسات محل الدراس  خلال الفترة الممتدة من سن  

من النتائج المتمثل  في:

 أولا: نتائج اختبار الدراسة

  ندق الأوراسي حقق ما يلي: .0

 : ROA حسب .0.0

انت سن  أكبر نسب  ك المؤسس  لديها القدرة على تحقيق الأرباح من خلال الاستثمار في الموجووات حيث أن -
كفاءة في تشغيل الأصول ونيل ثق  المساهمين وكسب ثق  الإواريين في ، وتاتبر مؤسس  ذات  %4.20ب  6102

 سلام  اتخاذ القرارات وإوارة الأموال.

 : ROE حسب .6.0

وهذا يدل على كفاءة الإوارة في تحقيق  %09.40حققت أكبر نسب   6102 سن  مؤشر تقييم الربحي : في -
 ،%02.05ض قليلا وكانت نسبته انخف 6102الأرباح ومراقب  التكاليف رغم أنه في سن  

مؤشر تقييم كفاءة إوارة الأصول: كانت جميع نتائج السنوات متقارب  لهذه النسب  وهذا ياكس مدى كفاءة الإوارة  -
 من الموجووات في تحقيق الإيراوات،في تحقيق المنفا  

  حيث  هيكل رأس مال الشرك مؤشر مضاعف حق الملكي : يقيس المخاطر المتالق  باستخدا  أموال الملكي  ضمن -
 .6102و 6102وتناقصت تدريجيا سن   %654.94تسجل أكبر نسب   6102سن   كانت

 ياتبر أواء الشرك  جيد لأن أموال الملاك تستخد  في توليد الربحي  بأقل مخاطر ممكن  من أجل تحقيق أقصى ربحي .* 

  :حسب المؤشرات المالي . 3.0

 تتجنب الاسر المالي على المدى القصير ولديها هامش أمان وقدرتها على الو اء.  إن المؤسس  في وضاي  جيدة -

  . شرك  "أليانس للتأمينات" حققت النتائج التالي :6



 خاتمة عامة

 
80 

 : ROA حسب .0.6

 %5.49 بنسب  6102محقق  كانت سن   قدرة الشرك  في استخدا  أصولها في توليد الأرباح، وأكبر نسب  أرباح -
، وهي تاتبر %5.62وقدرت ب  6102فا  طفيف سن  ، حيث انخفضت انخ%5.42بنسب   6102وسن  

شرك  ذات كفاءة و االي  في تشغيل الأصول، وكسب ثق  الإواريين في سلام  اتخاذ القرارات وإوارة الأموال  كلما 
 ازواو مادل الاائد كان هذا أ ضل بالنسب  للمساهمين.

 : ROE حسب .6.6

مؤشر تقييم الربحي : نتائج السنوات الثلاث  كانت في تناقص على التوالي وهذا يدل على انخفا  طفيف لكفاءة  -
 تحقيق الأرباح ومراقب  التكاليف، الإوارة في

مؤشر تقييم كفاءة إوارة الأصول: نتائج السنوات الثلاث  كانت في تزايد على التوالي وهذا يدل على كفاءة الإوارة  -
 في الموجووات في تحقيق الإيراوات،تحقيق المنفا  في 

مؤشر مضاعف حق الملكي : يقيس المخاطر المتالق  باستخدا  أموال الملكي  ضمن هيكل رأس مال الشرك  حيث  -
 .6102مقارن  بسن   6102وانخفضت سن   6102مقارن  بسن   6102ارتفات النسب  سن  

وعلى الرغم من هذا  إن أموال  6102مقارن  بسن   6102و 6102أواء الشرك  انخفض انخفا  طفيف سن  * 
 الملاك تستخد  في توليد الربحي  بأقل مخاطر ممكن  من أجل تحقيق أقصى ربح ممكن.

 :حسب المؤشرات المالي . 3.6

 لو اء.ا إن المؤسس  في وضاي  حسن  تتجنب الاسر المالي على المدى القصير ولديها هامش أمان وقدرتها على  -

 . شرك  "أن.سي.أ" رويب  تحصلت على النتائج التالي :3

 :ROA حسب .0.3

أما  %0.4 حيث قدرت ب 6102الاستثمار في الأصول من أجل تحقيق الأرباح، تم تحقيق الأرباح  قط سن   -
 ؤسس  حققت خسائر ولم تحقق أرباح،النتيج  كانت سالب  أي أن الم 6102و 6102في سن  

كانت   6102على عكس سن   6102و 6102فاءة والفاالي  في تشغيل الأصول لكل من سن   قدان الك -
سنتين لال الخسالب وهذا أسوء ما يحدث للمساهمين ي ، مادل الاائد يتناقص وأصبح تتميز بالكفاءة والفاعل

 .6102على عكس ما كان سن   6102و 6102

 :ROE حسب .6.3
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 6102عكس سنتي  6102مؤشر تقييم الربحي : الإوارة كانت كفؤة في تحقيق الأرباح ومراقب  التكاليف سن   -
 حققت خسائر وهذا راجع لتراجع كفاءة الإوارة وتقصيرها في مراقب  التكاليف، 6102و

مؤشر تقييم كفاءة إوارة الأصول: نتائج السنوات الثلاث  كانت في انخفا  مستمر على التوالي وهذا يدل على  -
 في تحقيق الإيراوات،نقص في كفاءة الإوارة في تحقيق المنفا  في الموجووات 

المخاطر المتالق  باستخدا  أموال الملكي  ضمن هيكل رأس مال الشرك  مؤشر مضاعف حق الملكي : يقيس  -
 .6102وأقل انخفا  سن   6102سجلت أعلى ارتفاع سن  

وبقيت قيمته بالسالب وهذا  6102وارتفع قليلا سن   6102أواء الشرك  غير جيد حيث تدهور بالكامل سن  * 
 والمخاطر كانت كبيرة.يدل على أموال الملاك التي استخدمت لم تولد ربحي  

 :حسب المؤشرات المالي . 3.3

 إن المؤسس  في وضاي  سيئ  مواروها غير كا ي  لتمويل احتياج رأس المال وهي مجبرة على الاقترا  من البن   -
 لتغطي  عجزها.

لمؤسس  المتواجد االمقارب  التقليدي  تبقى صالح  لتقييم الأواء المالي للمؤسس  مهما اختلف نشاط نتيجة عامة: 
بالسوق المالي وذل  في ظل غياب مالومات أساسي  كطريق  الخصم من التد قات النقدي  باستخدا  المؤشرات 

 الحديث .

 الفرضياتثانيا: اختبار 
 . بالنسب  للفرضي  الرئيسي :0

رج  المالي للشركات المدله أهمي  بالغ  في تقييم الأواء  ROEو ROAالمؤشرين  كل من  : "إن استخدا 10الفرضي   -
ببورص  الجزائر" هي  رضي  صحيح  وذل  لأن المقارب  التقليدي  تبقى صالح  في الوقت الراهن بالنسب  للمؤسسات 

 سار الخصم. اسي  مثلالجزائري  لتقييم الأواء المالي في ظل غياب المالومات الأس

 . بالنسب  للفرضيات الفرعي :6

الي هو قدرة المؤسس  على استغلال مواروها لتحقيق الأهداف المسطرة"  رضي  خاطئ  : "الأواء الم10الفرضي   -
لأهداف المالي  يق الأن الأواء المالي هو المفهو  الضيق للأواء وهو قدرة المؤسس  على استغلال مواروها المالي  لتحق

 المسطرة،
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يان عن ستخدا  مجموع  من الماايير المحدوة وتقديم ب: "تقييم الأواء المالي هو قياس النتائج المحقق  با16الفرضي   -
عمل الإوارة وكيفي  استغلال مواروها" وهي  رضي  صحيح  لأن تقييم الأواء المالي هو عملي  رقاب  على مراحل 

   على مدى تحقيق الأهداف المسطرة،الامليات في المشروع والرقاب

  ي في مؤشرات الربحي ، السيول  ومؤشرات الر ع المالي"  رض: "تتمثل مؤشرات قياس الأواء المالي13الفرضي    -
خاطئ  لأن مؤشرات قياس الأواء المالي لا تكتفي بتل  المؤشرات  قط  هي لديها مؤشرات تقليدي  ومؤشرات 

 حديث .

 ثالثا: المقارنة مع الدراسات السابقة

الدراسات السابق  تركز على المقارن  بين مؤشرات مختلف  من أجل تقييم الأواء المالي أما وراستنا  سلطنا الضوء  -
وتوصلنا إلى أنه يمكن استخدامها في المؤسسات الجزائري   ROEو ROA قط على نوعين من مؤشرات الربحي  وهو 

ق الأرباح للمؤسس  فاعلي  في تشغيل الموجووات لتحقيالكفاءة والالمدرج  ببورص  الجزائر لتقييم الأواء المالي من ناحي  
 دما يحققون أقصى ربح بأقل مخاطرة،بصف  عام  وللملاك بصف  خاص  عن

 الدراسات السابق  نتائجها إيجابي  ووراستنا شبيه  وليست متاارض  مع نتائج الدراسات السابق . -

 التوصيات: رابعا

 بناءا على الدراس  التي قمنا بها نقد  باض التوصيات التالي :     

 ،ROEو ROAإجراء المزيد من الدراسات التطبيقي  التي تكشف عن مدى  االي  استخدا  المؤشرين  -

  أوائها بشكل وائم ومستمر من أجل مار   نقاط الضاف وتجنبها وكذلإوارة المؤسسات بمتابا  مستويات  -
 نقاط القوة وتازيزها،مار   

، سساتلوصول إلى  هم واضح وصورة كامل  عن أواء المؤ ل المالي  على المستثمرين التنويع في استخدا  المؤشرات -
 ،قليدي  ولا غى  لأحدهما عن الآخر المؤشرات الحديث  مكمل  للمؤشرات الت

وقيق  في  ارن لكي تكون المقتقييم الأصول على أساس مبدأ التكلف  التاريخي  وليس السوقي  على المؤسسات  -
 المفاضل  بين المشاريع،

على المؤسسات أن تأخذ في الحسبان تكلف  الاستثمار )تكلف  منويل الأصول(، حتى منكنها من المقارن  بين  -
 الاستثمار لهما نفس مادل الاائد، نوعين من
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يمكن لباض المحللين أن يستخدموا الربح التشغيلي بدلا من صافي الربح والباض يستخد  صافي الربح قبل  -
 الضرائب والفوائد بدلا من صافي الربح،

ابق  للشرك  أو الس عند استخدا  الاائد على الأصول في المقارن  من الأ ضل مقارنته بأرقا  الاائد على الأصول -
 الاائد على الأصول لشرك  مماثل  أي تنشط في نفس القطاع لها نفس النشاط.

 : آفاق الدراسةخامسا

يمكن القول أن تقييم الوضاي  للمؤسس  لا ينحصر  قط على المؤشرين الذين تطرقنا لهما بل بقيت باض  وأخيرا     
نأمل أن يكون هذا البحث  تح مجال للقيا  بدراسات أخرى واسا  المؤشرات التي لم نتطرق لها، وعلى هذا الأساس 

من أجل التامق في هذه المؤشرات وتطبيقها على مؤسسات من مختلف القطاعات والمياوين، ونقترح باض المواضيع 
 التي يمكن اعتماوها في بحوث لاحق :

 في تقييم الأواء المالي للمؤسسات،استخدا  المؤشرات الحديث   -

 مقارن  أواء مؤسسات تامل في نفس المجال باستخدا  مختلف مؤشرات تقييم الأواء المالي. -
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تسيير المؤسسات الصناعي ، كلي  الحقوق والالو  الاقتصاوي ، قسم التسيير، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
6110-6116.

thesis.univ-biskra.dz.  30-04-2020 15 :43 

دور التحليل المالي كأداة للرقابة على أداء المؤسسة الاقتصادية دراسة حالة الشركة عبد الصمد بوشايب، . 5
  ، مذكرة مكمل  مقدم  لنيل شهاوة الماجستير في الالو  الاقتصاوي ، كليالجزائرية لتسيير شبكة نقل الكهرباء

الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، مدرس  الدكتوراه: تحليل استراتيجي صناعي، مالي ومحاسبي، تخصص:  الالو 
 .6100-6101، قالم ، الجزائر، 0945ماي  12استراتيجي  مالي ، جاما  

dspace.univ-guelma.dz. 26-04-2020 22 :09 

بكر ات الاقتصادية نحو إرساء نموذج للابتكار المقياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسعبد الغني واون، . 2
لو  ، أطروح  مقدم  لنيل شهاوة الدكتوراه في الا-حالة بورصتي الجزائر وباريس-باستعمال المحاكاة المالية

 .6112-6112الاقتصاوي ، كلي  الالو  الاقتصاوي  وعلو  التسيير، جاما  الجزائر، الجزائر، 
biblio.univ-alger.dz.  14-05-2020 21 :22 

استخدام مدخل القيمة الاقتصادية المضافة في تقييم الأداء المالي للشركات عبد الكريم محمد برهو   ضل، . 2
، قد  هذا البحث استكمالا لمتطلبات الحصول على ورج  الماجستير، برنامج المحاسب  المدرجة في بورصة فلسطين

 .6102مي ، غزة،  لسطين، والتمويل، كلي  التجارة، الجاما  الإسلا
http://iugspace.iugaza.edu.ps.  29-05-2020 23 :50 

دور استراتيجية التنويع في تحسين أداء المؤسسة الصناعية دراسة حالة مؤسسة كوندور عمر تيمجغدين، . 2
قتصاو ا ، مذكرة مقدم  ضمن متطلبات نيل شهاوة الماجستير في الالو  الاقتصاوي ، تخصص:)برج بوعريريج(

صناعي، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، قسم الالو  الاقتصاوي ، جاما  محمد خيضر، بسكرة، 
 .6103-6106الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  05-05-2020 13 :58 

لجزائرية امساهمة التسيير على أساس الأنشطة في تحسين أداء المؤسسات الاقتصادية لطيف  بكوش، . 9
، أطروح  وكتوراه علو  في علو  التسيير في إطار مدرس  الدكتوراه في الاقتصاو دراسة الحالة: مجمع صيدال

التطبيقي وإوارة المنظمات، تخصص: محاسب  ونظم المالومات، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، 
 .6102-6102جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  26-04-2020 20 :30 
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أثر تطبيق معايير التقارير المالية الدولية على تقييم الأداء المالي في المؤسسات محمد رمزي جووي، . 01
، رسال  دراسة حالة لمجموعة من المؤسسات -عرض القوائم المالية 1بي الدولي المعيار المحاس-الجزائرية 

، ة وكتوراه علو  تخصص: علو  التسيير، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسييرمقدم  كمتطلب لنيل شهاو
 .6105-6104جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

these.univ-biskra.dz.  18-05-2020 11 :11 
الة حدور سوق الأوراق المالية في تحسين الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية دراسة منير عواوي، . 00

، مذكرة مقدم  كجزء من متطلبات نيل شهاوة الماجستير في الالو  (6213إلى  6212مجمع صيدال الفترة: )
الاقتصاوي ، تخصص: الأسواق المالي  والبورصات، كلي  الالو  الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، قسم الالو  

 .6105-6104الاقتصاوي ، جاما  محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 
these.univ-biskra.dz.  06-05-2020 19 :15 

مدى استخدام الأساليب الحديثة لمراقبة التسيير في قياس وتقييم أداء البنوك التجارية ناوي  ساووي، . 06
، أطروح  مقدم  لنيل شهاوة وكتوراه الطور الثالث في الالو  التجاري ، تخصص: بنوك مالي  ومحاسب ، كلي  الجزائرية
 .6102-6102الاقتصاوي  والتجاري  وعلو  التسيير، جاما  محمد بوضياف، المسيل ، الجزائر، الالو  

dspace.univ-msila.dz.  10-04-2020 16 :22 

 ثالثا: الجرائد والمجلات
لو  الإوارة ، مجل  آ اق عأثر المسؤولية الاجتماعية على الأداء المالي للمؤسسات الاقتصاديةأحمد خليلي،  .0

 .6102ويسمبر  31، 16، عدو 16والاقتصاو، الجزائر، مجلد 

أهمية التكامل بين أدوات مراقبة التسيير في تقييم أداء المنظمات وزيادة السايد بريش، نايم  يحياوي، . 6
 .6106-6100، 10، مجل  أواء المؤسسات الجزائري ، الجزائر، الادو فعاليتها )دراسة حالة: ملبنة الأوراس(

مجل   ،تحليل أثر التدريب والتحفيز على تنمية الموارد البشرية في البلدان الإسلاميةيخ الداوي، الش. 3
 .6112، 12الباحث، الجزائر، عدو 

 .6101-6119، مجل  الباحث، الادو السابع، أوت تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداءالشيخ الداوي، . 4

داء الإنتاجي للمؤسسات الصناعية الجزائرية دراسة ميدانية الجودة كمدخل لتحسين الأإلها  يحياوي، . 5
 .6112، 15، مجل  الباحث، الجزائر، عدو بشركة الإسمنت عين التوتة )باتنة(

تقييم الأداء المالي لمجمع سونطراك بالمقارنة بين أساليب التقييم الحديث والتقليدي دراسة أمين  بوتوات ، . 2
 .6109، 10، الادو 12المجل  الجزائري  للتنمي  الاقتصاوي ، الجزائر، المجلد ، (6215-6216قياسية للفترة )
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السوق مؤشرات الربحية و تقييم الأداء المالي باستخدام بعض حمزة جدوع مخلد، محمد عبد الواحد جياس،  .2
لالو ، ، مجل  كلي  الرا دين الجاما  لدراسة حالة في عينة من الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية

 .6102، 39بغداو، الادو 

القيمة الاقتصادية المضافة كأداة مكملة لتقييم أداء المصارف التجارية رامي أبو واوي، نهيل سقف الحيط، . 2
 .6102، 06، الادو 31، مجل  جاما  النجاح للأبحاث )الالو  الإنساني (، الأرون، المجلد الأردنية

مؤشر الربحية المصرفية والعوامل المؤثرة فيه دراسة قياسية في سامر محمد  خري، بهاء الدين قاور آسو، . 9
، الادو 12  والاقتصاوي ، الاراق، المجلد ، مجل  جاما  كركوك للالو  الإواريعينة من المصارف التجارية العراقية

 .6102، الكويت، 16

 العلاقة بين الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية والأداء الماليصا ي  بومصباح، الحسين بلاجوز، . 01
ئر، ي ، الجزا، مجل  البحوث في الالو  المالي  والمحاسبللمؤسسات دراسة لعينة من المؤسسات بولاية برج بوعريريج

 .6102، 10، الادو: 13المجلد: 

مجل   ،دور مؤشرات النسب المالية في تقويم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي للشركاتطلال الكسار، . 00
 .6106، 12الاقتصاو والمجتمع، الأرون، الادو 

دراسة قياسية -التجاريةتحليل العوامل المؤثرة على الأداء المالي للبنوك عبد الباقي بضياف وآخرون،   .06
 .6102، 10، الادو02، مجل  الباحث، الجزائر، المجلد (6212-6221على البنوك التجارية الجزائرية)

ر، عدو ، مجل  الباحث، الجزائقراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصاديةعبد الغني واون، . 03
14 ،6112. 

 يم الأداء الاجتماعي في المنشأة الصناعية: دراسة ميدانية على الإطاراتتحليل وتقيعبد الفتاح بوخمخم، . 04
، 02، مجل  الالو  الإنساني ، الجزائر، الادو الوسطى والدنيا في منشآت صناعة النسيج بالشرق الجزائري

6116. 

ائر، الادو الأول، الإنساني ، الجز ، مجل  الالو  الأداء بين الكفاءة والفعالية مفهوم وتقييمعبد الملي  مزهووة، . 05
دراسة قدرة المؤشرات التقليدية والحديثة على تفسير الأداء عبد النور شنين، محمد زرقون، . 026110.

، (6213-6222دراسة حالة بورصة الجزائر للفترة )-المالي للمؤسسات الاقتصادية المسعرة في البورصة
 .6105، 10ر، عدومجل  الدراسات الاقتصاوي  الكمي ، الجزائ
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دور المحاسبة البيئية في تقييم الأداء المالي في شركات المساهمة "دراسة عثمان عبد الله عائده، . 02
 .6109، 14 ، الادو12، الجريدة الجديدة، الساووي ، المجلد تحليلية من وجهة نظر موظفي سابك السعودية"

تقييم الأداء المالي باستخدام بعض مؤشرات خلق القيمة عماو عبد الحسن ولول، محمد  وزي مهدي، . 02
، الادو 63، مجل  الالو  الاقتصاوي  والإواري ، الاراق، المجلد )دراسة تحليلية لعينة مختارة من المصارف العراقية(

99 ،6102. 

ة في دعم تطبيق نظم إدارة البيئة لتحسين أداء المؤسسات الاقتصادية دور الدول اطم  الزهراء عباوي، . 09
 .، مجل  الباحث، الجزائردراسة حالة الجزائر

 ،دراسة تقييمية للأداء الإداري والمالي لجمعيات معاصر الزيتون في محافظة سلفيت ؤاو كروي وآخرون، . 61
 .6104(، 9) 62 لسطين، المجلد مجل  جاما  النجاح للأبحاث )الالو  الإنساني (، 

أثر الأداء المالي للبنوك وقيمتها السوقية على المسؤولية الاجتماعية دراسة تطبيقية محمد نواف عابد، . 60
ات، ، مجل  كلي   لسطين التقني  للأبحاث والدراسعلى قطاع البنوك والخدمات المالية في بورصة فلسطين

 .6102 لسطين، الادو الخامس، 

دور نظام تخطيط موارد المؤسسات في تحسين أداء المؤسسة الوطنية للأشغال في ور الدين مزهووة، ن. 66
 .6102، 19، مجل  أواء المؤسسات الجزائري ، الجزائر، الادو ENTPالآبار 

 لمصارفأثر استراتيجية التميز في الأداء المالي لوهيب  رمضان محمد حسين، إبراهيم  ضل المولى البشير، . 63
 .6105(، 16)02، مجل  الالو  الاقتصاوي ، السووان، الادو م6214التجارية 

 رابعا: مواقع الأنترنت

1.  http://allianceassurrance.com.dz.  

2.  http://ar.hotel.com. 

3.  http://www.elhiwardz.com. 

4.  http://www.sgbv.dz. 

5.  www.rouiba.com.dz. 

6.  www.zawya.com/mena/ar/company

http://allianceassurrance.com.dz/
http://ar.hotel.com/
http://www.sgbv.dz/
http://www.rouiba.com.dz/
http://www.zawya.com/mena/ar/company
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