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 ذِي كُل   وَفَوْقَ “ التنزيل محكم في القائل. والدين العقل بنعمة ناّ عميَ  أنعم الذي القدير العمي الله أشكر
 . العظيم الله صدق…. 76 آية يوسف سورة ”عَمِيمٌ  عِمْمٍ 

أدخمني و ترضاه و أن أعمل صالحا  ناعمى والديو  نار نعمتك التي أنعمت عمينشك أن ا"ربي أوزعن
                                                                                                                  برحمتك في عبادك الصالحين "              

الحمد لله الذي سخر لنا من خمقو ما لم يسخره لغيرنا، و جاد عمينا من فضمو بما لم يجد بو عمى 
 غيرنا لنتمم عممنا ىذا بمشيئتو و إذنو،

كما ينبغي لجلال وجيو و عظيم سمطانو ، و الحمد لله الذي أوزعنا أن نقدر من  سبحانو لو الحمد
 سخر لنا

 أما بعد ........

بجزيل الشكر لأولئك المخمصين الذين لم يألوا جيداً  يل نتقدمبالجم ا من ً واعترافاوفاءً  وتقديراً   وعميو 
 ىي الذي الشكل بيذا ووضعيا تماميالإ  معنا وصبرىم تحمميم وعمى دراستنا ، في مساعدتنا في مجال

” عمر عبدة سامية”الفاضمة:  دكتورة، وأخص بالذكر الإرشاداتيم و أدائيم من كثيرا واستفدنا  عميو
 في تجميع المادة البحثية، فجزاىا الله كل خير.  ناومساعدت ناالفضل في توجيييحفظيا الله صاحبة 

 .شراف عمى ىذا العملالإ القبولي

 والعائمة الأفاضل الأساتذة خاصة دراسةال هىذ إنجاز في ساعدنا من كل إلي لشكربا نتقدم و

 ..... تعميمنا و أجمنا من سير من كل ىإل

 بصيرتنا نور بدعاء ولوىذه الدراسة  إنجاز في ساىم من إلى

 سمم و عمو الله ىصم الرسول قال

 )) عبدا لو أصبحت حرفا عممني من ((

 من ساعدنا في ىذا العمل جميع ىإل الخالصة تحياتنا
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 والصلاة والسلام عمى أشرف المرسمينبسم الله الرحمان الرحيم 
من صنع إليكم معروفاً فكافئوه, فإن لم تجدوا ما تكافئونو بو ”الله عميو وسمم(:  ىقال رسول الله )صم

 رواه أبو داوود (” ” ….. ) فادعوا لو حتى تروا أنكم كافأتموه
 .الذي عمم الإنسان بعد الجيل وىداه بعد الضلالة وميما حمدناه لا نستوفي حمدهأولا الحمد لله 

إلى من بمغ الرسالة وأدى الأمانة و نصح الأمة إلى نبي الرحمة ونور العالمين "سيد الخمق سيدنا 
 محمد صمى الله عميو و سمم "

يعجز المسان عمى الثناء  إلى اعز وأغمى ما أممك في الدنيا "أمي وأبي " المذان اىدي ثمرة جيدي
                                                                                       عمييما وشكرىما والقمم عن وصف فضميما إلى من قال فييما الله سبحانو وتعالى :                                                    

 "ذل من الرحمة وقل رب ارحميما كما ربياني صغيرا " واخفض ليما جناح ال
 "....صدق الله العظيم 24 سورة الاسراء الآية" 

إلى اليد الطاىرة التي أزالت من طريقي أشواك الفشل الى من ساندتني عند ضعفي وىزالي والى من 
الثقة والحب  سقتني الحب في ضعفي الى التي ارتاح ليا قمبي الى من رسمت لي المستقبل بخطوط من

إلى من انحنى ليا العطاء أمام قدمييا وأعطتنا من دميا وروحيا وعمرىا وزىرة شبابيا حبا وتصميما 
الغالية وأغمى من  ودافعا لمستقبل أجمل إلى الغالية التي لا نرى الحب والحنان إلا في عينييا الى أمي

 سكنت قمبي.
اخذ بيدي الى درب الفلاح الى من ذلل لي الصعاب الى من ميد لي طريقي نحو العمم والنجاح الى من 

 بدعواتو الصالحة الى من وقف بجانبي وكان لو الفضل بعد الله لما وصمت اليو الى أبي الغالي.
إلى أزىار النرجس التي تفيض حبا وعطرا إلى من كان دعائيم سر نجاحي وفلاحي إلى من كانوا لي 

 ”.إخوتي وأخواتي الأعزاء” نعم السند والعون في مواصمة تعميمي إلى
 الى من جمبت معيا البيجة الى حياتنا زوجة أخي المصون.

بنات اخوتي ”الى من تزىو الحياة وتبتسم القموب بضحكاتيم الى طفولة تفيض بيجة وضياء الى 
 ”.وابنائيم

 الى كل من ساىم في بموغي ما انا عميو اليوم وان لم يكن بالشيء الجمل.
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 ة السمُم، وفي المحظة الأكثر فخراً ،عندما كان التعب والجيد يغسمنا بماء النجاحفي آخر خطو 
 ...ليبقى الواقع أبيض جميلا

 
ىا أنا اليوم اُىدي تخرجي الى من كمميا الله بالييبة والوقار، إلى التي رفع الله مقاميا و جعل الجنة تحت أقداميا أولى 

لك القمب الكبير وتمك النعمة الغالية الطاىرة صاحبة الفضل عميا التي ميما الناس بصحبتي إلى نبع الحنان الصافي وذ
 .فعمت وقمت لن أوفييا حقيا والدتي حفضيا الله وأطال في عمرىا

 
 .، إلى الذي من لولاه لما وصمت إلى ما أنا عميو اليوم والدي أطال الله في عمرهافتخاربكل  اسموإلى من أحمل 

 
 .شاكر، علاء، باسم باسموقمبي أخوتي كل واحد إلى من ىم اقرب لي من 

 
 إلى أمي الثانية جدتي حفضيا الله وأطال في عمرىا.

 
 .باسموإلى كل الأقارب كل 

 
 .إلى كل من جمعتني بيم مقاعد الدراسة فكانوا خير الرفقة ونعم الأصدقاء عماد، كريم، عائشة، شيماء، زينب

 
 .وكل الأصدقاء المقربين أشرف، مروان

 
 .لى كل الأصدقاء الذين يسعيم القمب ولا تسعيم ىذه الصفحةإ

 
 .إلى كل من كان معي ولو بكممة طيبة

 
 .إلى كل من أحبو قمبي

 
 .فالميم اجعمو نياية خير لبداية طريق اعظم

 
 ابدًا "الحمد الله دائمًا و  آتٍ، ما ىو" الحمد الله عمى ما تبقى، وعمى 
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  مقدمة

 
 ب

 تمييد:
لأي دولة لما ليا مف تأثيرات عمى  بة دورا بارزا في الاقتصاد الوطنيلقد أصبح لمينة المحاس 

نمو الدخؿ، كما  القرارات التي تتخذىا المؤسسات التي تفضؿ بشكؿ عاـ الإفصاح عف اتجاه مستقر في
ترغب في عدـ إظيار تقمباتو وما يمر بو مف ارتفاع في بعض الفترات وىبوط في فترات أخرى، لذلؾ 
تسعى الادارة جاىدة الى تخفيض تمؾ التقمبات مستغمة الثغرات التي توفرىا المعايير المحاسبية، حيث تتبع 

المالية، ويتـ ذلؾ في إطار ما يعرؼ بتمييد أساليب محاسبية مقبولة تمكنيا مف تضميؿ مستخدمي القوائـ 
الدخؿ الذي يعتبر أحد أشكاؿ إدارة الأرباح التي انتشرت في القرف الماضي نتيجة ازدياد حدة المنافسة 

 بيف الشركات.
وتجدر الاشارة الى أف تمييد الدخؿ حظي بأىمية بالغة في الفكر المحاسبي خاصة بعد الأزمة  

أدت الى انييار عديد مف الشركات العالمية الكبرى، وىذا راجع الى كونو سياسة المالية العالمية التي 
إدارية معتمدة، تمكف الادارة مف الاعتماد عمى الأداء النسبي الحالي والمستقبمي لتحقيؽ مجموعة مف 

 الأىداؼ. 
مؤشرا ىاما  مثؿي الذيويؤكد الفكر المالي عمى أىمية تقييـ وتحميؿ كفاءة وفعالية الأداء المالي  

لحسف سير العمؿ وكفاءتو داخؿ المؤسسة، وىذا يتطمب منيا إيجاد آلية تتعمؽ بتقييـ ىذا الأخير بشكؿ 
يمكنيا مف أداء مياميا بكفاءة عالية في ظؿ التغيرات السريعة والمتلاحقة في البيئة المحيطة بيا، ولـ يعد 

والمردودية بؿ توسع ليشمؿ قياس قدرة المؤسسة تقييـ الأداء المالي مقتصرا عمى قياس مؤشرات الربحية 
عمى خمؽ القيمة، أو بعبارة أخرى قياس مدى قدرة المؤسسة عمى توليد ثروة لمساىمييا بأقؿ تكمفة. وقد 
ظير مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة كنتيجة لدراسات سعت لإيجاد مقياس حقيقي لمربح تعكس مدى 

 ة.قدرة المؤسسة عمى خمؽ قيمة إضافي
وتحاوؿ ىذه الدراسة توضيح أثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي مف منظور خمؽ القيمة  

 مقاسا بالقيمة الاقتصادية المضافة. 
 الاشكالية .1

 مما سبؽ نطرح الإشكالية التالية:
من منظور القيمة  لمجمع صيدالتمييد الدخل عمى الأداء المالي ما مدى تأثير ممارسات  

  ؟ية المضافةالاقتصاد
 انطلاقا مف الاشكالية الرئيسية يمكف صياغة التساؤلات الفرعية التالية:

  ىؿ ىناؾ علاقة تكامؿ مشترؾ بيف ممارسات تمييد الدخؿ ومؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في
 مجمع صيداؿ؟

 في  لمضافةما مدى قدرة ممارسات تمييد الدخؿ عمى تفسير التغيرات في مؤشر القيمة الاقتصادية ا
 مجمع صيداؿ؟
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  بيف ممارسات تمييد الدخؿ ومؤشر القيمة الاقتصادية طويمة الأجؿ ىؿ توجد علاقة توازنية
 صيداؿ؟المضافة في مجمع 

 فرضيات الدراسة  .2
 بغرض الاجابة عف الأسئمة الفرعية السابقة تـ وضع الإجابات الاحتمالية التالية: 

ومؤشر القيمة الاقتصادية  رؾ بيف ممارسات تمييد الدخؿمشتلا توجد علاقة تكامؿ الفرضية الأولى: 
 .%5عند مستوى معنوية  المضافة في مجمع صيداؿ

عند  لا تؤثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة في مجمع صيداؿالفرضية الثانية: 
 .%5مستوى معنوية 

بيف تمييد الدخؿ والقيمة الاقتصادية المضافة في  لا توجد علاقة توازنية طويمة الأجؿالفرضية الثالث: 
 .%5عند مستوى معنوية  مجمع صيداؿ

 أىمية الدراسة .3
ر العمؿ في الوحدات الإقتصادية يذات تداعيات في س الدراسة مف تناوليا لقضية مؤثرةتنبع أىمية  

ة لموحدات الإقتصادية لا تكوف باعتبار أف إتباع الإدارة لسياسة تمييد الدخؿ يترتب عمييا أف القوائـ المالي
في معظـ الحالات معبرة بصدؽ وعدالة عف حقيقة نتائج أعماليا ومراكزىا الأمر الذي ينعكس عمى نتائج 

 القيمة التي تسعى المؤسسة إلى خمقيا خاصة القيمة الإقتصادية المضافة.
 أىداف الدراسة .4

لممؤسسات وعميو  لدخؿ بالأداء الماليىدفت الدراسة بشكؿ رئيسي إلى التعرؼ عمى علاقة تمييد ا 
 يتفرغ مف اليدؼ الرئيسي الأىداؼ الفرعية التالية:

 ومحاولة تطبيؽ أحد ىذه النماذج عمى نماذج المتبعة في قياس تمييد الدخؿ الأىـ  التعرؼ عمى
 ؛المؤسسة محؿ الدراسة

  ؛المؤشرات الحديثة المستخدمة في قياسوالتطرؽ إلى مفيوـ الأداء المالي و 
  صيداؿ؛ مجمعتحديد مدى ممارسة تمييد الدخؿ في 
  المضافة؛ عمى خمؽ القيمة مف خلاؿ مؤشر القيمة الاقتصادية مجمع صيداؿدراسة مدى قدرة 
 .تحديد تأثير ممارسة تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة في مجمع صيداؿ 
 الدراسة وحدود منيج .5

مكف مف الاجابة عمى الاشكالية المطروحة سة وحتى نتماـ بجوانب موضوع الدرامف أجؿ الإل 
واختبار مدى صحة الفرضيات، وتبياف مدى تأثير تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي مف المنظور الحديث، 
وكذلؾ الحصوؿ عمى نتائج دقيقة، قمنا بالاعتماد عمى المنيج الوصفي في الجانب النظري وذلؾ مف أجؿ 

مييد الدخؿ والأداء المالي بمؤشراتو التقميدية والحديثة، بالإضافة الى المنيج الإلماـ بكؿ مف ممارسات ت
التحميمي لتحميؿ وتفسير البيانات المتحصؿ عمييا بعد حساب متغيرات الدراسة. كما اعتمدنا في الدراسة 
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 عمى الأسموب الإحصائي القياسي مف أجؿ تحديد النموذج الأنسب لتفسير العلاقة بيف المتغيرات،
والمتمثمة في تمييد الدخؿ كمتغير مستقؿ، والقيمة الاقتصادية المضافة كمتغير تابع، وذلؾ لمجمع 
صيداؿ المتخصص في الصناعة الصيدلانية والمدرج في بورصة الجزائر لتوفره عمى الشروط الضرورية 

 التي  الفترة وىي 2021الى  2003اسة لمفترة مف التي تسمح بتقدير النموذج القياسي، حيث تمت الدر 
 توفرت فييا القوائـ المالية الضرورية لحساب متغيرات الدراسة.

 الأساليب الاحصائية المستخدمة في التحميل .6
بعد التحقؽ مف مدى سكوف السلاسؿ الزمنية لممتغيرات محؿ الدراسة وذلؾ بإجراء اختبار جذر  

لدراسة باستخداـ نموذج الانحدار الذاتي ، تـ تقدير نموذج ا"PP "الوحدة باستخداـ اختبار فيميب بيروف 
جراء اختبار وفر شروط ىذا النموذج الذي يتـ بإ، وذلؾ بعد التأكد مف تARDLلمفجوات الزمنية المتباطئة 

لمتأكد مف وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة وغيرىا مف الاجراءات  ECMالحدود 
 ج تـ الاستعانة بالاختبارات التالية:ولتحقؽ مف جودة النموذالضرورية الأخرى. 

: لاختبار فرضيات الإرتباط التسمسمي اعتمدنا عمى اختبار الارتباط التسمسمي بيف الأخطاء العشوائية -
، حيث يتـ قبوؿ الفرضية الصفرية إذا وفقط إذا كانت Godfrey Serial Correlation-اختبار

 .عدـ وجود ارتباط ذاتي للأخطاءنص عمى التي ت %5مستوى المعنوية احصائية فيشر أكبر مف 
: يتـ اختبار ثبات تبايف حد الخطأ العشوائي بالاعتماد عمى اختبار ثبات تبايف حد الخطأ العشوائي -

عمى ثبات تبايف ـ قبوؿ الفرضية الصفرية التي تنص وسيت  Heteroskedasticity  ARCHاختبار 
 .%5فيشر اكبر مف مستوى المعنوية  إذا كانت احتمالية احصائية  الأخطاء العشوائية

لرفض أو قبوؿ أف الأخطاء تتوزع  Jarque Beraذلؾ باعتماد اختبار اختبار التوزيع الطبيعي: و  -
أكبر مف مستوى  Jarque Beraطبيعيا أـ لا، حيث يتـ قبوؿ الفرض إذا كانت احتمالية احصائية 

 .%5المعنوية 
ف خمو البيانات المستخدمة في ىذه الدراسة مف وجود أي لتأكد مبا وذلؾ استقرار النموذجولإثبات  

غيرات ىيكمية فييا وكذلؾ مدى استقرار وانسجاـ المعممات طويمة الأجؿ مع المعممات قصيرة الأجؿ، يتـ ت
 Cumulative CUSCM Sum of Recursiveلبواقي )اذلؾ بالاعتماد عمى المجموع التراكمي لتكرار 

Residual ). 
 بقةالدراسات السا .7

 :أبرزىا ومف بشكؿ ما، دراستنا موضوع أجنبية أـ كانت عربية سواء السابقة الدراسات مف العديد تناولت
 Anuar AKamarudin, et al (2000): Market Perception of income 

Smoothing Practices Malaysian Evidence 
ة الشركة في ماليزيا وكذلؾ أثر ىدفت الدراسة الى فحص العلاقة بيف ممارسات تمييد الدخؿ، وقيم

شركة مدرجة في بورصة  200تكونت عينة الدراسة مف  حجـ الشركات عمى ممارسة تمييد الدخؿ.
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 "Eckel, 1981". حيث تـ استخداـ نموذج ايكاؿ 1999 – 1993كوالالمبور للأوراؽ المالية لمفترة 
ة متنوعة كالإحصاء الوصفي وتحميؿ لتحديد مدى ممارسة تمييد الدخؿ، وتـ استخداـ أساليب إحصائي

والارتباط لتحقيؽ ىدؼ الدراسة. توصمت الدراسة الى أف ممارسة تمييد الدخؿ منخفضة، وأف الانحدار 
الشركات الصغيرة لدييا دافع لممارسة تمييد الدخؿ أكثر مف الشركات الكبيرة، وأف النتائج التي تـ 

 كات ييتـ أكثر بأثر الأرباح عنو مف تدفؽ الأرباح.الحصوؿ عمييا أشارت أيضا الى أف تقييـ الشر 
  لمشركات مؤشرات الأداء عمى الدخل تمييد أثر: بعنوان )2006 وسميمان، غنيم أبو(دراسة 

  .عمان بورصة في المدرجة الصناعية
مف  كؿ في والمتمثمة الأداء مؤشرات عمى وأثره الدخؿ تمييد عمى التعرؼ إلى الدارسة ىذه ىدفت

 شتمؿاو الصناعية الاردنية،  لمشركات )الممكية حقوؽ وتكمفة التشغيمية، الكفاءة مؤشرات الربحية، مؤشرات(
 شركة 22 الدارسة عينة بمغت حيث عماف، بورصة في المدرجة الصناعية الشركات عمى الدارسة مجتمع

 توصمت وقد .رجوةالم الدارسة لمتوصؿ لنتائج التحميمي الوصفي المنيج عمى الباحث اعتمد وقد صناعية،
 عمى الشركات الدخؿ في تمييد لممارسة أثر وجود أبرزىا مف كاف والتي النتائج مف لمعديد الدارسة

 أثر وجود إلى إضافة وربحية السيـ، الأصوؿ عمى مؤشر العائد مف كؿ في الربحية، والمتمثمة المؤشرات
 .مكيةالم حقوؽ وتكمفة الإنتاجية الكفاءة مؤشرات عمى الدخؿ لتمييد

 Hejazi Rezvan, et al (2011): The Impact Of Earnings quality and 
income smoothing on the preformance of companieslisted in tehran 
stock exchange. 

 المدرجة  الشركات أداء عمى تقييػـ وتمييد الدخؿ الأرباح جودة أثر في البحث إلى الدراسة ىدفت ىذه
 1999 عاـ مف الممتدة شركة خلاؿ الفترة 69 مف تتكوف عينة عمى المالية للأوراؽ سوؽ طيراف في

لمدخؿ  المميدة وغير المميدة لتصنيؼ الشركات " " Eckel نموذج استخدـ حيث 2003 حتى عاـ
نتائج  وأشارت. وقد استخدـ في ىذه الدراسة المنيج الوصفي التحميمي لموصوؿ الى نتائجيا المرجوة

ى أف أداء الشركات لا يتأثر بتمييد الدخؿ أو جودة الأرباح، حيث لـ تجد الدراسة فرقا بيف الدراسة ال
 الأرباح العالية ذات جودة المميدة والشركات الغير مميدة وكذلؾ بيف الشركات الشركات أداء متوسط

 .المنخفضة أو
 Sharma anil k (2013): Economic value added (EVA) –literature and 

relevantIssues.   
وفيما إذا             Infosys Limitedىدفت ىذه الدراسة الى البحث في استراتيجية خمؽ القيمة في شركة 

تعكس بشكؿ أفضؿ القيمة السوقية لمشركة مقارنة بمقاييس  EVAكانت القيمة الاقتصادية المضافة 
عتمدت الدراسة عمى تحميؿ علاقة السبب وقد ا )السيـ العائد عمى الأصوؿ، وربحية (الأداء التقميدي 

ومقاييس أداء الشركة التقميدية مثؿ العائد عمى  EVAوالنتيجة بيف القيمة الاقتصادية المضافة 
فضلا عمى الربح التشغيمي ولقد توصمت الدراسة الى أف  EPSوربحية السيـ الواحد  ROAالأصوؿ 
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اس الأداء المالي كما أنيا تمثؿ القيمة السوقية القيمة الاقتصادية المضافة ىي الوسيمة الأفضؿ لقي
 لمشركة مقارنة بمقاييس الأداء التقميدي. 

   أثر تمييد الدخل عمى الأداء المالي)2016 ،الشمري(دراسة : 
التعػػرؼ و  المالي بشكؿ متكامؿ بالأداء وعلاقتياوصػػؼ ظػػاىرة تمييػػد الػػدخؿ ىدفت ىذه الدراسة الى 

 لمتجػػػارة والتمويؿ لمفترة الإسكافالمػػالي لبنػػػؾ  الأداءارسػػػة عمميػػػة تمييػػػد الػػػدخؿ عمػػى عمػػػى أثػػػر مم
الباحثة تحميؿ  استخدمت De Angelo.حيث اعتمدت الباحثة عمى نموذج  ، )2014 -2010(

ة عند إحصائي دلالةوجود أثر ذو واختبار الارتباط الذاتي، حيث توصمت الى  البسيط الانحدار
 المالي مقاسا بالعائد عمى حقوؽ الممكية الأداءلممارسة تمييد الدخؿ عمى  α = 0.05 الدلالةمستوى 

لممارسة تمييد الدخؿ عمى   α =0.05الدلالة إحصائية عند مستوى  دلالةوجود أثر ذو اضافة الى 
 الأصوؿ.المالي مقاسا بالعائد عمى  الأداء

 تأثير تمييد الدخل في القيمة الاقتصادية المضافة  :بعنوان ) 2018 ،ةوآي القاموسي (  دراسة 
 – 2014)لمفترة  المالية للأوراؽ العراؽ سوؽ في المدرجة المؤسسات مف عينة الدراسة شممت
 ميمر نموذج باستخداـ المضافة الاقتصادية القيمة عمى الدخؿ تمييد سياسة أثر لمعرفة(  2006
سموؾ تمييد الدخؿ في شركات المساىمة العراقية المدرجة في بيدؼ محاولة الكشؼ عف وجود وذلؾ 

سوؽ العراؽ للأوراؽ المالية والتنبؤ بمدى إتباع ىذه الشركات للأساليب المحاسبية المؤدية الى تمييد 
تعرؼ عمى المداخؿ الحديثة باستخداـ القيمة الاقتصادية المضافة وقدرتيا في الالدخؿ اضافة الى 
يحدث في القيـ السوقية للأسيـ، وأخير اختبار العلاقة والتأثير بينيما حيث  تفسير التغير الذي

 القيمة عمى الدخؿ لتمييد أثر وجود عدـ إلى توصمتوقد  اعتمدت عمى نموذج الانحدار البسيط،
 . المضافة الاقتصادية

  ية بعنوان: أثر سياسة تمييد الدخل عمى القيمة الاقتصاد )2022بورديمة وحتحوت، (دراسة
 .المضافة لمجموعة من المؤسسات الاقتصادية

عمى القيمة الاقتصادية المضافة لمجموعة مف الى تحديد أثر سياسة تمييد الدخؿ ىدفت الدراسة 
اضافة الى التعرؼ عمى مفيوـ سياسة تمييد الدخؿ  )2019 – 2012(المؤسسات الجزائرية لمفترة 

وكذلؾ التعرؼ عمى نموذج ايكاؿ الذي يعتبر احد ومختمؼ دوافع المسيريف لممارسة ىذه السياسة 
لوسائؿ المستخدمة في تمييد أحسف النماذج لقياس ىذه السياسة كونو يأخذ بعيف الاعتبار مختمؼ ا

، ومف أجؿ تحديد العلاقة بيف المتغيرات اعتمدت الدراسة عمى نماذج بانؿ الديناميكية باستخداـ الدخؿ
ر، حيث توصمت الى أف ىناؾ أثر سمبي بيف سياسة تمييد الدخؿ طريقة العزوـ المعممة في التقدي

 والقيمة الاقتصادية المضافة باعتبارىا سياسة مظممة للأداء الفعمي لممؤسسة.  
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 :الدراسة توثيق .8
 تتمثؿ الفرنسية، وبالمغة العربية بالمغة مراجعالعديد مف ال عمى الدراسة ىذه إنجاز في الاعتماد تـ 

 في أما ،وىذا في الجانب النظري والممتقيات المجلات إلى إضافة ودكتوراه، ماجستير مذكرات كتب، في
لمحصوؿ  صيداؿ مجمع عف الصادرة السنويةالمالية  التقارير عمى الاعتماد تـ فقد التطبيقية الدراسة جانب

 عمى البيانات الضرورية لحساب متغيرات الدراسة.
 الدراسة: أقسام  .9

وع الدراسة والاجابة عمى التساؤؿ الرئيسي والأسئمة الفرعية وبغية إثبات أو مف أجؿ الاحاطة بموض 
نفي الفرضيات المطروحة قمنا بتقسيـ موضوع دراستنا الى ثلاثة فصوؿ فصميف نظرييف وفصؿ تطبيقي 

 وذلؾ عمى النحو التالي: 
  :مى عموميات حوؿ جاء بعنواف الإطار النظري لتمييد الدخؿ، تـ مف خلالو التعرؼ عالفصل الأول

إدارة الأرباح مف تعريؼ دوافع وأنواع، ثـ أساليب إدارة الأرباح واستراتيجيتيا، كما قمنا بتخصيص 
مبحث تطرقنا فيو الى أساسيات تمييد الدخؿ يشتمؿ عمى ماىية تمييد الدخؿ وأشكالو ثـ العوامؿ التي 

اف ممارسات تمييد الدخؿ حيث تسيؿ ممارستو ومداخمو، أما بخصوص المبحث الثالث فيو تحت عنو 
 وأدواتو وأخيرا طرؽ قياسو. وتعرضنا مف خلالو الى محددات تمييد الدخؿ ثـ وسائم

 :الى ثلاث  وبعنواف قياس الأداء المالي وفؽ القيمة الاقتصادية المضافة، قمنا بتقسيم الفصل الثاني
مفيوـ الأداء وأنواعو ثـ تطرقنا مباحث، تناولنا في المبحث الأوؿ أساسيات الأداء المالي مف خلاؿ 

 اهالى مفيوـ الأداء المالي وأىميتو وأىدافو مف ثـ تقييـ الأداء المالي، أما المبحث الثاني فقد خصصن
متعرؼ عمى المعايير والعوامؿ المؤثرة في الأداء المالي، أما المبحث الثالث فيو تحت عنواف ل

ات التقميدية والمؤشرات الحديثة وخصصنا المطمب مؤشرات الأداء المالي حيث تطرقنا الى المؤشر 
 الثالث لمقيمة الاقتصادية المضافة.

 :مف خلاؿ ىذا الفصؿ قمنا بتطرؽ الى دراسة حالة حيث حاولنا اسقاط الجزء النظري  الفصل الثالث
عمى مؤسسة اقتصادية جزائرية مدرجة في بورصة الجزائر مف خلاؿ تقديـ نبذة عف المؤسسة محؿ 

سة وذلؾ في المبحث الأوؿ، اما في المبحث الثاني فقد تناولنا الاجراءات المنيجية مف خلاؿ الدرا
 التعرؼ عمى نموذج الدراسة ومتغيراتيا في حيف قمنا بتقدير النموذج وذلؾ في المبحث الثالث.

 صعوبات الدراسة .10
 الية:واجيتنا في انجاز ىذا الدراسة بعض الصعوبات والتي سنوجزىا في النقاط الت 

المراجع ذات صمة بالموضوع مع ندرة الكتب بالمغة العربية خاصة المتعمقة بتمييد الدخؿ  نقص -
 والقيمة الاقتصادية المضافة، وىذا راجع الى حداثة مثؿ ىذه المواضيع في الجزائر؛ والأداء المالي

ي لمسنوات المتعمقة عدـ توفر المعمومات الكافية عف المؤسسة محؿ الدراسة خاصة قائمة التدفؽ النقد -
 بالنظاـ المحاسبي القديـ؛



  مقدمة

 
 ح

صعوبة حساب التدفؽ النقدي التشغيمي لسنوات الذي كاف يعتمد فييا عمى النظاـ المحاسبي القديـ   -
 وىذا راجع الى حداثة ىذه القائمة المالية؛

نحدار الذاتي الا قمة المراجع العربية وخاصة الكتب التي تشرح بدقة النماذج القياسية الحديثة كنموذج -
 .ARDLلمفجوات الزمنية المتباطئة 
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 تمييد:
تناوؿ العديد مف الباحثيف موضوع إدارة الأرباح التي أصبحت في السنوات الأخيرة محؿ اىتماـ  

فلا س العديد مف الشركات الكبرى نتيجة خاصة بعد الأزمة المالية العالمية الأخيرة التي أدت الى انييار وا 
التصريحات بأرباح غير حقيقية، وتصنؼ ىذه الأخيرة الى عدة تصنيفات مف أىميا تمييد الدخؿ الذي 
يعتبر أكثر طرؽ إدارة الأرباح شيوعا، وأحد أنواع التلاعب بالأرباح وتدخؿ معتمد مف قبؿ الادارة، فمف 

ت التي تظير في الربح عمى مدار فترات مالية مختمفة وذلؾ خلالو يتـ إزالة الارتفاعات والانخفاضا
بتخفيض واحتجاز الأرباح في السنوات الجيدة لاستخداميا في زيادة الربح خلاؿ سنوات منخفضة الأداء 
وذلؾ بيدؼ جعؿ الربح أكثر استقرارا وتخفيض تقمبات في الربح لجذب المستثمريف، مستخدمة في ذلؾ 

 تاحة.المرونة المحاسبية الم
ىذا الفصؿ عموميات حوؿ موضوع إدارة الأرباح مف خلاؿ المبحث الأوؿ، مف منطمؽ وؿ تنايلذلؾ  

أنيا تشتمؿ عمى موضوع الدراسة والمتمثؿ في تمييد الدخؿ الذي قد تطرقنا لو في المبحث الثاني تحت 
 عنواف أساسيات تمييد الدخؿ، والمبحث الثالث ممارسات تمييد الدخؿ.
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 مبحث الأول: عموميات حول إدارة الأرباحال
تعتبر المؤسسة بمثابة وحدة فنية تجمع بيف مختمؼ عوامؿ الانتاج وذلؾ مف أجؿ تحقيؽ أقصى  

ف المبادئ المحاسبية المقبولة عموما قد تطورت عبر الزمف وتابعيا تطور في معايير ا أربح ممكف، وبم
الادارة تستخدـ نفوذىا لجعؿ القوائـ المالية الى أف  ي أشارتالتدقيؽ الدولية، وبناء عمى عدة دراسات الت

في ىذا المبحث مف  الأرباح وىو ما سيتـ التطرؽ اليوبالمجوء الى ممارسة ادارة وذلؾ  تكوف لصالحيا،
 .    ياتواستراتيجيا يا، دوافعيا، أساليبخلاؿ معرفة مفيوميا

 المطمب الأول: تعريف ودوافع ادارة الأرباح 
ؿ تفويض المساىميف للإدارة سمطة اتخاذ القرارات يمكف للإدارة الاختيار مف بيف البدائؿ في ظ 

المحاسبية الخاصة بالمنشأة، وقد يتولد لدى المديريف دافعا قويا لاختيار الطرؽ والبدائؿ المحاسبية التي 
يسمى بإدارة الأرباح،  مف شأنيا تعظيـ منفعتيـ الشخصية الحالية والمستقبمية، وذلؾ مف خلاؿ ممارسة ما

مف  1976"سنة  Jensen & Meckling" ىذا ما أشارت إليو نظرية الوكالة التي طرحت مف قبؿ
احتمالية وجود تعارض في المصالح مما يترتب عميو قياـ الادارة لتعظيـ منفعتيا عمى حساب الأطراؼ 

نينات مف القرف الماضي، وذلؾ حيث بدأ ىذا الأخير بالظيور في فترة الثما، الأخرى أصحاب المصالح
عندما كانت الشركات تواجو صعوبات كبيرة في تحقيؽ الأرباح، بسبب الركود الاقتصادي في تمؾ الفترة 

بدو حجـ الأرباح أكبر مف الواقع يحقيقي وممتمكات شركات الأعماؿ، لفمجأت الى تحريؼ الدخؿ ال
    .الفعمي

 تعريف إدارة الأرباح :أولا 
 اريؼ التي تطرقت الى إدارة الأرباح نذكر ما يمي:مف بيف التع
عمى الدخؿ الذي في القوائـ  بأنيا أي سموؾ تقوـ بو الادارة ويؤثر" :(Merchant 1989)عرفيا 

 1ضرار بالشركة عمى المدى الطويؿ".أالمالية ولا يحقؽ مزايا اقتصادية حقيقية، وقد يؤدي في الواقع الى 
" بأنيا الاستخداـ المحتمؿ لإدارة الاستحقاؽ مف قبؿ الإدارة بقصد :ويمكف تعريؼ إدارة الأرباح

 2.الحصوؿ عمى بعض المكاسب الخاصة بغرض تحقيؽ مصالح ذاتية، وتضميؿ مستخدمي القوائـ المالية"
كما يمكف تعريفيا:" بأنيا محاولة مف الادارة لتأثير في ادارة الأرباح المفصح عنيا، أو التلاعب 

 3ب محاسبية معينة، كالاعتراؼ ببنود غير متكررة عمى انيا متكررة".باستخداـ أسالي
و أ"بأنيا التلاعب في الارباح لتحقيؽ أىداؼ محددة بشكؿ مسبؽ مف الادارة  :وتعرؼ أيضا

 4و قيـ تتناغـ مع تمطيؼ الدخؿ والتوجو نحو مكاسب ثابتة".أتوقعات تعد مف المحمميف 

                                                           
 .31-30، ص2011، 1، دار جميس الزماف لمنشر والتوزيع، عماف، ط لأرباحادارة ا الفار عبد المجيد الطيب، 1
 .19، ص 2022 ،1دار اليازوري العممية  لمنشر والتوزيع، عماف، ط ادارة الأرباح، صلاح عبدالنبي،  أحمد  لمورليا 2
عموـ المحاسبة والتمويؿ، تخصص محاسبة، جامعة ر في يرسالة ماجيست أثر ممارسات الادارة الأرباح عمى أسعار الأسيم،الموزي محمد خالد،  3

 .10، ص2013الشرؽ الأوسط، عماف، 
 .156ص ،2020، 1ط ، الأكاديمية الحديثة لمكتاب الجامعي لمنشر والتوزيع، القاىرة،حوكمة الشركات ،بشير محمد فاتح محمودالمغربي  4
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 :بأنيا رباحدارة الأتعريؼ لإنستنتج  فأمف خلاؿ التعريفات السابقة يمكف 
محاولة مف الادارة لمتأثير عمى الارباح  شكؿ خاص مف أشكاؿ التلاعب بالأرقاـ المالية وىو 

المفصح عمييا، فمف خلالو يستخدـ المرونة المتاحة في المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا لتوجيو 
 1ا مف قبؿ المديريف، ويكوف ىذا اليدؼ طويؿ الأجؿ.المكاسب الواردة في التقارير نحو ىدؼ محدد مسبق

 دوافع ادارة الارباح :ثانيا
بمأف لكؿ ممارسة مف الحياة العممية والعممية دوافع معينة يسعى مف وراءىا الفرد الى تحقيؽ  

 أىداؼ محددة مسبقا، ويتفؽ ىذا مع ممارسة ادارة الارباح التي يمجأ إلييا المديريف عندما يكوف لدييـ
دوافع معينة لتحقيؽ أىداؼ مختمفة، حيث أبرزت عدة دراسات دوافع المديريف مف ادارة الارباح والتي 

 سنتطرؽ الييا فيما يمي:
 دوافع سوق راس المال .1

، ولا يتـ ايشكؿ سوؽ رأس الماؿ أو البورصة اىتماما كبيرا لشركات التي تسعى لزيادة رأس مالي 
كانت  فإذاأسيميا.  اسعار ىبكفاءة أدائيا والذي ينعكس عم مف خلاؿ إقناع المستثمريف لاإذلؾ 

المعمومات المحاسبية التي تصدرىا الشركات تشكؿ الأساس الذي يعتمد عميو المستثمروف والمحمموف 
عدمو، فقد تمجأ الادارة الى تسيير أرباحيا لمتأثير  أو بالاستثمارالماليوف لتقييـ أداء المؤسسة واتخاذ القرار 

عار أسيميا في المدى القصير لجمب رأس ماؿ اضافي لمشركة، وتزداد احتمالية إدارة الأرباح مف عمى أس
 سوؽ رأس الماؿ قوية.عندما تكوف الدوافع الناتجة عف قبؿ الادارة 

  2ومف ىنا يمكف القوؿ بأف ىناؾ سببيف لإدارة الارباح فيما يتعمؽ بسوؽ رأس الماؿ وىما:
 ء أسيـ ليصبحوا ملاؾ أو شراء سندات ليصبحوا مقرضيف؛تشجيع المستثمريف عمى شرا -
  زيادة قيمة الأسيـ مف أجؿ إرضاء المساىميف الحالييف. -

 المالية الأسواؽ في أسيميا بأسعار المتمثمة المؤسسة قيمة بتحسيف الإدارة اىتماـ فاف الأساس ىذا عمى
 القيمة تحسيف بيدؼ لممؤسسة المعمف حالرب واستقرار تمييد ضماف عمى العمؿ إلى يدفعيا أف مف الممكف

 الى يؤدي الذي الأمر بدخميا، المرتبطة المخاطرة تقميؿ خلاؿ مف المؤسسة في الاستثمار المتوقعة لعوائد
 يعتبر المعمف الدخؿ لأرقاـ التاريخية السمسمة استقرار أف ذلؾ المالية، الأسواؽ أسعار أسيميا في تحسيف
 المتوقعة ولمعوائد لربح المؤسسة مخاطرة أقؿ احتمالات ويعكس ارالاستثم لانخفاض مخاطر مؤشر

 .3فييا للاستثمار
 
 

                                                           
 .435، ص2006 ،ر والتوزيع، الإسكندريةمعية لمنش، الدار الجاالتقارير الماليةحماد عبد العاؿ طارؽ،  1
 .32، ص 2014، 1دار جميس الزماف لمنشر والتوزيع، عماف، ط  ،ادارة الأرباح في شركات القطاع المالي الصرصور معف نعماف، 2
في العموـ  اهدكتور مى درجة لمحصوؿ ع ، أطروحة مقدمةممارسة الادارة لأساليب ادارة الأرباح وأثرىا عمى جودة الأرباح المحاسبيةبريش خالد،  3

 .22، ص2019الجزائر،   ،3التجارية، تخصص دراسات محاسبية وجباية وتدقيؽ، جامعة الجزائر 
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 دوافع تعاقدية .2
لإدارة  ويقصد بيا الحوافز التي تنشأ نتيجة العقود التي تبرميا إدارة المؤسسة مع أطراؼ خارجية 
 :1الأخيرة عمى ما يمي حيث تشتمؿ ىذه الأرباح

  مكافئات وحوافز الإدارة  .أ 
لقد تناولت  العديد مف الدراسات، عقود التعويضات أو المكافآت لمعرفة دوافع إدارة الأرباح عند          

المديريف ويمجأ الييا عندما لا يتحقؽ اليدؼ مف الأرباح حيث أشارت بعض الدراسات الى أف مديري 
ي برنامج مكافآتيـ، الأقساـ في شركات كبيرة عالمية يؤجموف الدخؿ عندما لا يتحقؽ ىدؼ الأرباح ف

ويتمثؿ ىدؼ المديريف  ، 2وعندما يكونوف مرشحيف لأقصى المكافآت المتفؽ عمييا وفقا لمخطة المحددة
وتحسيف صورة الإدارة أماـ  الي لممؤسسة، تحقيؽ مصالح شخصية،مف إدارة أرباحيـ في تحسيف الأداء الم

المحاسبية التي يترتب عمييا نقؿ أو تحويؿ  ، ويتـ ذلؾ مف خلاؿ الاختيار بيف السياسات3مجمس الادارة
 جزء مف أرباح الفترات المستقبمية الى الحالية.

وتجدر الاشارة الى أف عقود الحوافز ومكافئات الادارة تعتمد عمى الأرقاـ المحاسبية مثؿ الأرباح المعمنة 
لأخرى بأرباح الشركة، التي في الأسواؽ المالية والتي تتأثر ىي ا سيـ المؤسسةأو عمى القيمة السوقية لأ

تؤثر عمى سموؾ المديريف عند إعداد القوائـ المالية الخارجية حيث يمثؿ ذلؾ دافعا للإدارة لتعديؿ الأرباح 
عمى مكافآتيـ في الفترات الحالية أو  بما يتوافؽ مع أىدافيا، وذلؾ عف طريؽ إدارة الأرباح بالتأثير

 ؽفالمت المحاسبية لممعايير وفقا المالية البيانات إعداد مافض عف المسؤولة ىي الإدارة إف .4المستقبمية
 الطريقة اختيار للإدارة ويجوز جدا، مرنة المحاسبية المعايير تطبيؽ فأ إلى الإشارة وتجدر .عمييا

لمعايير  الامتثاؿ فإف الصدد ىذا المنشأة، وفي حاجة مع تتناسب التي والمناسبة المقبولة المحاسبية
 .التلاعب مف خالية المالية البيانات أف رورةبالض لا يعني المحاسبة
الى أف مديري الأقساـ في شركات كبيرة  "Healy & Wahlemk,1998"كما أشارت دراسة  

عالمية يؤجموف الدخؿ في حالة ما اذا لـ يتحقؽ ىدؼ الأرباح في برنامج مكافأتيـ وفؽ خطة محددة، كما 
سات لإدارة أرباحيا كي تزيد مف المكافآت وتعمؿ عمى تحسيف الوضع يرى البعض الأخر بأف لجوء المؤس

الوظيفي، إضافة لذلؾ التخفيؼ مف حدة المخالفات المحتممة لمواثيؽ الديف، وبالتالي فإف ىذه التعويضات 

                                                           
دارة والاقتصاد، جامعة محمد مجمة الأفاؽ عموـ الا دور التدقيق الداخمي في الحد من ممارسات ادارة الأرباح،قحموش سمية، خواري سميرة،  1

 .315، ص 2018، 2، العدد 2مجمد ، الالمسيمة، بوضياؼ
ر في عموـ المحاسبة يرسالة ماجيستادارة الأرباح وعلاقتيا بالعوائد الغير المتوقعة لمسيم ومدى تأثر العلاقة بحجم الشركة، الأشقر محمد ىاني،  2

 .25، ص2010خصص محاسبة وتمويؿ، الجامعة الاسلامية، غزة، توالتمويؿ، 
، مجمة استراتيجيات التحقيقات الاقتصادية والمالية، المحاسبة الابداعية ضمن القوائم المالية وطرق اكتشافياممارسة أساليب حافي ىدى، 3

 .94ص ،2019، 1، العدد1، المجمدتيبازة، المركز الجامعي عبد الله مرسمي
خصص محاسبة، جامعة الشرؽ توـ المحاسبة، ر في عميرسالة ماجيستاثر ادارة الأرباح عمى الاسعار السوقية للاسيم،  ،التؿ عمر محمد ىبو 4

 .17-16ص  ،2015الأوسط، عماف، 
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تحدد عمى أساس نسبة مئوية مف صافي الأرباح بعد دفع الضرائب ويسمى ذلؾ بالحوافز النقدية والتي 
 .1ابة اتفاقيات يبرميا المساىموف مع الادارة تتضمف تحقيؽ مقاس معيف للأداءتعتبر بمث

 التوافق عمى شروط الدين .ب 
تكتب عقود الديف بطريقة محددة لمحد مف تصرفات الادارة التي تفيد اصحاب المصالح في الشركة  

سبب تكمفتيا المحتممة عمى حساب الدائنيف حيث يرى البعض بأف ىذه العقود تولد حوافز لإدارة الارباح ب
 (Watts & Zimmeman,1978)يؤكد كؿ مف ،دارةالإحالة عدـ القياـ ب لمجاف التعويضات والدائنيف في

أف المؤسسات التي تكوف فييا نسبة المديونية مرتفعة فيي تكوف أكثر عرضة لعدـ تحقؽ الشروط  
حاسبية التي تؤدي الى تقدـ أرباح الخاصة بعقد الديف، وىذا ما يؤدي بيا الى استخداـ السياسات الم

كما يرى البعض الأخر بأف ىناؾ دليؿ عمى  .لحاليةاالفترات اللاحقة الى الحالية بيدؼ تضخيـ الأرباح 
 .2الأثر الواضح الذي تتركو ادارة الارباح عمى توزيع الموارد وذلؾ لأغراض عقود الديف

 الأمان الوظيفي .ج 
رباح نقدية، أة وراء القياـ بإدارة الأرباح بدافع الحصوؿ عمى سعي الادار في بعض الأحياف لا يكوف  

وانما ىناؾ حوافز غير مالية أخرى غير مباشرة والتي تحاوؿ الادارة مف خلاليا الحصوؿ عمى أكبر قدر 
ممكف منيا، متمثمة في تحديد المدة ليا بالإضافة الى السمعة الحسنة والمركز المرموؽ والوضع 

تسعى  ثيعتبر تأثير إيجابي عمى المؤسسة، حي الذي ،وىذا ما يسمى بالأماف الوظيفيالاجتماعي اللائؽ 
مف خلاليا لممحافظة عمى مركزىا الوظيفي والحصوؿ عمى ثقة الملاؾ وىذا بيدؼ ضماف المدير 

اضافة الى ذلؾ تحسيف القيمة المالية المتعمقة بأداء المؤسسة التي إف لـ تحرؼ ستنعكس سمبا  ،3لمنصبو
  .4ى المؤسسة أماـ منافسييا وكذلؾ تؤثر عمى منصب المديرعم
 الدوافع التنظيمية والتشريعية .3

لقد قامت بعض الدراسات باستطلاع تأثيرات شكميف مف أشكاؿ الدوافع التنظيمية عمى إدارة الارباح  
شاطيا تمارس جميع الشركات ن .5والمتمثمة في تنظيـ خاص بالصناعة وتنظيـ خاص بمكافحة الاحتكار

التجاري أو الصناعي أو الخدمي في إطار العديد مف القواعد القوانيف والمتطمبات التنظيمية والتشريعية 
التي تصدرىا الدولة، والتي يمكف أف تكوف دافع للإدارة لمقياـ بإدارة الارباح، حتى تتمكف مف تحقيؽ تمؾ 

وف ىناؾ اعتقاد للإدارة بأف للأرباح المعمنة القواعد والمتطمبات، وتظير ىذه الدوافع التنظيمية عندما يك

                                                           
 .16-15، صمرجع سبق ذكره التؿ عمر محمد ىبو، 1
 .97، ص2016، 1دار الكتاب الأكاديمي لمنشر والتوزيع، عماف، ط  معايير المحاسبة الدولية والأزمة المالية العالمية، الساكني سعد،  2
ر في عموـ يسالة ماجيستر  ادارة الارباح المحاسبية والعوامل المؤثرة عمييا في الشركات المساىمة الميبية،براىيـ، النعاس محمد أحمد ا 3

 .37، ص2014بنغازي،  ،جامعة بنغازيخصص محاسبة، تالمحاسبة، 
 .93، صهمرجع سبق ذكر حافي ىدى،  4
 .97صمرجع سبق ذكره، الساكني سعد،  5
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عمى عمؿ واضعي القوانيف والتشريعات والمتطمبات التنظيمية، وبالتالي تسعى الادارة لمتأثير عمى  تأثير
 ، ويمكف تقسيـ الدوافع التنظيمية إلى1الارباح المعمنة بما يقمؿ مف الضغوط التي تتعرض ليا الشركة

 ما يمي: 
 دافع الضريبة .أ 
 بيف الطرؽ التي تسعى اليو الادارة لممفاضمة المؤثرة العوامؿ أىـ مف الأرباح عمى الضرائب تعد  

 بشكؿ تعتمد التي الصريحة العقود مف وواحدة المالية القوائـ اعداد في المتبعة المحاسبية والإجراءات
 المحاسبية والإجراءات الطرؽ بيف المفاضمة في الإدارة سموؾ يتأثر المحاسبية، اذ الأرقاـ عمى مباشر
 الضريبية المدفوعات عمى المحاسبية والإجراءات الطرؽ ىذه لتبني المحتممة بالآثار كبير بشكؿ البديمة

. كما عمييا أف تختار 2لممؤسسة، حيث عمى الادارة الأخذ بالحسباف المدفوعات الضريبية المستقبمية
معمف حيث تقوـ بالتلاعب عف طريؽ تخفيض الأرباح الاجراءات المحاسبية التي تؤدي الى تقميؿ الربح ال

، وىذا سموؾ ناتج عف رغبة 3والايرادات وزيادة المصاريؼ بيدؼ تخفيض اليامش الضريبي المترتب عنيا
 ولكف الضريبية، المدفوعات ارتفاع الى يؤدي قد لاف ذلؾ لمربح مرتفع مستوى اظيار تجنب في الإدارة
 الضريبية ولكنو المدفوعات يقمؿ قد طبيعي غير بشكؿ لمربح منخفض مستوى اظيار فاف أخرى جية مف
 أف كما لممؤسسة، المعمف الربح بحقيقة الضريبية السمطات شؾ احتمالات يزيد قد نفسو الوقت في

 وغيرىا الاقتراض تكمفة زيادة اثر الإدارية الحوافز تقميؿ الى يؤدي أف كبير يمكف الربح بشكؿ انخفاض
 Boynton"، كما اشارت الدراسة التي أجريت مف قبؿ4عمى المؤسسة وادارتيا المتوقعة بيةالسم الآثار مف

et al, 1992"  الى أف اثر التعديلات الضريبية الجديدة وتأثيرىا عمى قياـ الشركات بإدارة الأرباح لمتقميؿ
قانوف قد قامت مف العبء الضريبي الذي مف الممكف أف تتعرض لو. تبيف أف الشركات الأكثر تعرضا لم

% مف 90الأرباح مف اجؿ تقميميا أكثر مف الشركات  الأقؿ تعرضا لمقانوف، وانو تـ التخمص مف   بإدارة
العبء الضريبي الذي كاف مف الممكف أف ينتج عف القانوف الجديد مف خلاؿ اظيار خسارة ضمف القوائـ 

 .5المالية
 التكاليف السياسية .ب 

اسية في الأعباء التي تتحمميا المؤسسة نتيجة لمقوانيف والأنظمة التي تتمثؿ الدوافع التشريعية والسي
تفرضيا الدولة كالقوانيف المتعمقة بزيادة أجور العامميف أو تحسيف ظروؼ العمؿ وغيرىا، وبالتالي فيذه 
العوامؿ تدفع الإدارة نحو العمؿ عمى تخفيض الربح وذلؾ بيدؼ تجنب التكاليؼ السياسية التي 

المؤسسة، ويعود السبب في ذلؾ وجود ربح مرتفع غير اعتيادي قد يعرضيا لضغوطات تفرض عمى 
                                                           

 .43-42، صمرجع سبق ذكره النعاس حمد أحمد إبراىيـ، 1
 .20، صمرجع سبق ذكره بريش خالد، 2
، ص 2019 ،1ط ، ، دار العمـ والايماف لمنشر والتوزيع، الجزائرالمحاسبة الإبداعية ،اليمباوي عمواف أحمد محمد، السيد احمد ابراىيـ جابر 3

154. 
 .20صمرجع سبق ذكره، بريش خالد،  4
 .38صكره، ، مرجع سبق ذالصرصور معف نعماف 5
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عمى الأرباح  وتدخلات خارجية في شؤوف المؤسسة، وعندما يرى المحمموف الماليوف وجود تأثير
 السياسية المعمنة فإنيـ سيتبعوف طرؽ محاسبية لتقميؿ مف الربح وذلؾ مف أجؿ تقميؿ الضغوطات

 .1المؤسسة عمى التشريعات أثر تقميؿ إلى بالإضافة
 المطمب الثاني: أنواع إدارة الأرباح

 تنقسـ ادارة الأرباح الى عدة أقساـ والتي يمكف تمخيصيا في الشكؿ التالي:
 : أنواع إدارة الأرباح)1-1(شكل رقم                                  

 
نحو مفاضمة إحصائية بين نماذج قياس التالي: فداوي أمينة، مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى المرجع : المصدر

ص ، 2013، 5، العدد مستغانـ، عبد الحميد بف باديسمجمة الاستراتيجية والتنمية، جامعة  ممارسات إدارة الأرباح،
121-122. 

 
 
 
 
 

                                                           
 .21صمرجع نفسو، الالصرصور معف نعماف،   1

أنواع إدارة 
 الأرباح

 من ناحٌة الإتجاه

إدارة الأرباح 
 بشكل صاعد 

إدارة الأرباح 
 بشكل الهابط

 من ناحٌة الغرض

إدارة أرباح 
 معلوماتٌة

إدارة أرباح 
فرصٌة أو 

 إنتهازٌة

من ناحٌة مدى 
تأثٌرها على 
 التدفق النقدي

إدارة الأرباح 
 الإقتصادٌة

إدارة الأرباح من 
خلال إدارة 
 الإستحقاق

من ناحٌة 
 شرعٌتها

إدارة الأرباح 
 الشرعٌة

إدارة الأرباح غٌر 
 شرعٌة
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، راييمف خلاؿ الشكؿ السابؽ يتضح أنو يمكف التمييز بيف عدة أنواع لإدارة الأرباح حسب عدة مع 
 وىي:

 من ناحية شرعيتيا :أولا
 :1وتنقسـ الى 

المقبولة عموما مف الاختيار وىي التي تكوف وفؽ ما تسمح بو المبادئ المحاسبية  ادارة أرباح شرعية: .1
 البدائؿ والتقديرات المحاسبية وأيضا تكوف موافقة للأنظمة والقوانيف. بيف

القوانيف  ادئ المحاسبية المقبولة عموما أولمبىي التي تخالؼ وتنتيؾ ا ادارة أرباح غير شرعية: .2
 لموصوؿ الى أىداؼ الادارة، وىذا النوع ممكف أف يعتبر غشا. 

  من ناحية مدى تأثيرىا عمى التدفق النقدي :ثانيا
 :2وتنقسـ الى 

 وىي التي تنتج عف القياـ بالأنشطة الحقيقية لمشركة لمتأثير عمى الدخؿ وىذا ادارة أرباح اقتصادية:  .1
 النوع يؤثر عمى التدفؽ النقدي.

وىي التي تستفيد مف المرونة في التقديرات المحاسبية والبدائؿ  ادارة أرباح من خلال ادارة الاستحقاق: .2
 لمتأثير عمى الدخؿ ولكف يقتصر تأثيرىا عمى الدخؿ دوف التدفقات النقدية.

 من حيث غرض الادارة :ثالثا
 :3وتضـ كؿ مف 

ييدؼ مثؿ ىذا النوع الى توفير معمومات لمستخدمي التقارير المالية مف  ة:ادارة أرباح معموماتي .1
 مستثمريف وغيرىـ حوؿ مستقبؿ التدقيؽ النقدي لمشركة وتوقعاتيا المستقبمية.

 تدعيـ أجؿ مف المالية النتائج عمى التأثير ىدفو يكوف النوع وىذا :ادارة أرباح فرضية أو انتيازية .2
 سموكا يمثؿ مما الأخرى الأطراؼ مصالح حساب الخاصة عمى منافعال بعض عمى الإدارة حصوؿ
 انتيازيا.

 من ناحية اتجاىيا :رابعا
 :4وتشتمؿ عمى 

 التي تيدؼ الى زيادة الدخؿ.  ادارة أرباح بشكل صاعد: .1

                                                           
جامعة عبد الحميد بف باديس، مجمة الاستراتيجية والتنمية،  نحو مفاضمة إحصائية بين نماذج قياس ممارسات إدارة الأرباح،فداوي أمينة،  1

 .121، ص 2013، 5العدد  ،مستغانـ
 .121ص مرجع نفسو، ال 2
مجمة الأكاديمية العربية قياس ممارسة ادارة الأرباح في شركات المساىمة المدرجة ببورصة باريس، ، داوي أمينةف بوسنة حمزه، ىواـ جمعة، 3

 .309، ص 2014، 14المفتوحة، الدنمارؾ، العدد 
اسات الاقتصادية، مجمة الدر  قياس اتجاه ممارسات ادارة الارباح في شركات المساىمة الجزائرية،قزاؿ اسماعيؿ، زحاؼ صونيا، قزاؿ أحلاـ،  4

 .147، ص 2019، 4جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، العدد 
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 التي ىدؼ الى تخفيض الدخؿ. ادارة أرباح شكل ىابط: .2
 واستراتيجيتيااساليب ادارة الأرباح  :المطمب الثالث

 . واستراتيجيتيانتطرؽ في ىذا المطمب إلى أساليب إدارة الأرباح س
 أولا: أساليب إدارة الارباح

أف الجانب الأكثر شيوعا مف أساليب إدارة الأرباح ينطوي ببساطة عمى  أشار العديد مف الباحثيف 
وفي بعض  اما،استعماؿ المرونة التي توجد في المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا والمقبولة قبولا ع

 ،لمبادئ المحاسبية المتعارؼ عميياالحالات قد لا تتضمف أساليب إدارة الأرباح تقنيات خارج مجاؿ ا
فغالبا ما تختار إدارة الشركات السياسات التي تزيد مف أرباح الشركات والقيمة السوقية ليا، وىناؾ عدة 

 أساليب لإدارة الأرباح نذكر منيا:
 الكبير( غتسالالاالكبير ) الاستحمام .1

 ىناؾ استخداـ واسع مف الشركات لنفقات إعادة الييكمة مف أجؿ تنظيؼ قائمة المركز المالي، 
فالإغراء بالنسبة لإدارة الشركات ىو مف  الاستحماـ التاـ، وبذلؾ تستعمؿ  مصطمح الاغتساؿ الكبير أو

إف تضخيـ نفقات  رباح المستقبمية،وذلؾ لأف المستثمريف يركزوف عمى الأ أجؿ المبالغة في ىذه التكاليؼ،
وبالتالي تقميؿ المصاريؼ في المستقبؿ سوؼ يؤخذ بعيف  الموجوداتالييكمة ىو مف أجؿ تخفيض 

 . المستقبميةإلا انيـ سيركزوف عمى الأرباح  والمستثمريف في سنة حدوثيا، المحمميفالاعتبار مف 
ولا سيما في الفترات المالية المعروفة  ،وتمجأ الشركات إلى ىذه الإستراتجية في حالات معينة 

فتستغؿ الشركة  أعمنت عف أرباح غير جيدة، قد بالكساد، وتكوف الشركات الاخرى في الصناعة نفسيا
 ىذه الفرصة لمتخمص مف بعض المصاريؼ مف خلاؿ تحميميا وتعظيـ خسارتيا في السنة الحالية،

أىدافيا في بموغ مستوى الأرباح المتوقعة مف وخاصة عندما تكوف الشركة في وضع سيئ، ولـ تحقؽ 
وتحميؿ  ببعض الإيرادات، الاعتراؼفتتخذ قرارات مخفضة للأرباح مف خلاؿ تأجيؿ  المحمييف المالييف،

وىذا ما يعرؼ بالتخمص مف الخسائر في السنة  أو تسريح إعداـ الديوف، المدة بمصاريؼ مستقبمية،
 .1الرديئة

 رالتلاعب بالدفات .2
لتحقيؽ  لشركات بالتلاعب بأرقاـ حساباتيا إلى حد ما مستخدمة العديد مف الأساليب وذلؾتقوـ ا 

موازنة مستيدفة أو ضماف معدؿ معيف مف المكافآت. وفيما يمي بعض الأساليب التي يمكف لمشركات 
  :2استخداميا مف أجؿ التلاعب بحساباتيا وتوليد أرباح وتتمثؿ في

 
 

                                                           
، دار غيداء لمنشر والتوزيع, إدارة الأرباح عوامل نشوئيا  وأساليبيا  وسبل الحد منياعباس حميد يحيى التميمي,  الساعدي حكيـ حمود فميح، 1

 .57ص ،2015 ،1ط عماف،
 .23-22 ، صمرجع سبق ذكره ،عمر محمد ىبة التؿ 2
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 تعجيل الإيرادات .أ 
المبكر بالإيراد وذلؾ عف طريؽ تسجيؿ إيرادات كمبيعات حقيقية في فترة سابقة لمفترة  الاعتراؼ 

التي يجب أف تسجؿ فييا، حيث يتـ تسجيؿ الإيرادات في الدفاتر قبؿ تسمـ العميؿ لمبضاعة أو الخدمة، 
ة ففي بعض الحالات قد يطمب العميؿ اختيار المنتج قبؿ تسممو أو عمؿ بعض الإجراءات الإضافي

كتركيب المنتج في منشأة العميؿ، ففي ىذه الحالات لا يجب الاعتراؼ بالإيرادات إلا بعد تحقؽ كؿ 
 شروط القبوؿ والاستلاـ النيائي لممنتج مف قبؿ العميؿ.

 التلاعب بالمصروفات .ب 
باستخداـ أساليب بغرض زيادة أرباحيا عف طريؽ تخفيض المصروفات بدلا  المنشآتتقوـ بعض  

 يرادات ومف ىذه الأساليب:مف زيادة الإ
 رسممة وتأجيؿ المصروفات لفترات متلاحقة؛  -
 زيادة العمر الإنتاجي للأصؿ لتقميؿ مصروفات الإىلاؾ؛  -
 المغالاة في تقييـ مخزوف آخر الفترة؛   -
 التلاعب في تكويف مخصصات الالتزامات المتوقعة؛ -
 تخفيض قيمة الديوف المشكوؾ في تحصيميا؛  -
 .صوؿ الثابتة وغير الممموسةفاض الدائـ في قيمة الأعدـ تسجيؿ الانخ  -

  سوء استخدام الأىمية النسبية .3
إذ عرفت الأىمية النسبية مف قبؿ مجمس معايير المحاسبة المالية بأنيا ىي مقدار الإغفاؿ أو  

التحريؼ في المعمومات المحاسبية في ضوء الظروؼ المحيطة الذي يمكف أف يؤدي إلى تغيير حكـ الفرد 
 1.المناسب الذي يعتمد عمى ىذه المعمومات أو التأثير فيو مف خلاؿ الإغفاؿ أو التحريؼ

 التغيير في الطرق والتقديرات المحاسبية .4
إف تعدد البدائؿ المحاسبية يمكف الإدارة مف حرية الاختيار فيما بينيا تحقيقا لأىداؼ معينة، وذلؾ  

 :2مف خلاؿ عدة عناصر أىميا
أي تتبنى إدارة المؤسسة سياسة محاسبية تختمؼ عف تمؾ التي  سة المحاسبية:التغيرات في السيا .أ 

 كانت تستخدميا لأغراض التقرير مثؿ: 
 ؛ FIFOالتغيير في طرؽ تسعير المخزوف كالتحوؿ مف طريقة التكمفة الوسطية إلى  -
 .المتزايد لاؾالاىت حوؿ مف القسط الثابت إلىالأصوؿ كالت اىتلاؾالتغيير في طرؽ  -

 أي التغيير في التقديرات التي وضعتيا سابقا، مثؿ تقدير:  غير في التقديرات المحاسبية:الت .ب 
 العمر الاقتصادي للأصوؿ الثابتة؛ -

                                                           
 .21، ص مرجع نفسوال، التؿ عمر محمد ىبة 1
 ،2017 ،47امعة بسكرة، العدد ج مجمة العموـ الإنسانية، ،الاقتصاديةأثر إدارة الأرباح عمى جودة القوائم المالية لممؤسسة زاوي صورية،  2

 .14ص
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 ديوف المشكوؾ فييا؛لمقيمة الأصؿ كخردة في نياية العمر الإنتاجي مخصص  -
 .نسبة انجاز عقود المشاريع طويمة الأجؿ -

 التغيير في طريقة الإفصاح .5
حؽ إلى مساعدة الأطراؼ المستفيدة مف القوائـ المالية في فيـ الطرؽ والسياسات تيدؼ الملا 

المحاسبية التي اتبعتيا المؤسسة في إعدادىا، فضلا عف العمميات والأحداث المالية وغير المالية التي 
لمؤسسة تمارس قامت بيا خلاؿ فترة زمنية معينة، وبالتالي ترشيد قراراتيـ المستقبمية. وىنا نجد أف إدارة ا

إدارة الأرباح عند إعدادىا لمقوائـ المالية خاصة قائمة الدخؿ أو جدوؿ حسابات النتائج بشكؿ مختمؼ عف 
غير عادية والدخؿ قبؿ الضرائب وصافي  الشكؿ الأصمي، فنجد الدخؿ التشغيمي والدخؿ قبؿ العناصر

ير المتكررة أو غير العادية باعتبارىا الدخؿ كميا عناصر يمكف للإدارة أف تضع في التقرير الإيرادات غ
إيرادات أخرى وأف تضع المصاريؼ التشغيمية عمى أنيا مصاريؼ غير تشغيمية، ويترتب عمى ىذه 
الممارسات مستويات ظاىرية لمدخؿ التشغيمي أعمى مف الحقيقي، رغـ أف ذلؾ لا يؤثر عمى صافي الدخؿ 

 .1النيائي
 الإطفاء والاستيلاك والنفاذ .6

ية شطب الأصوؿ طويمة الأجؿ تحتاج إلى مجموعة مف الأحكاـ الكثير منيا يييئ الفرصة إف عمم 
 :2لإدارة الشركة لإدارة الأرباح كما يمي

 تقدير قيمة الخردة في نياية العمر الإنتاجي للأصؿ؛ -
 اختيار طريقة الشطب؛  -
 اختيار فترة الشطب؛  -
 التحوؿ إلى الاستخداـ غير التشغيمي للأصؿ. -

 ادارة الأرباح ستراتيجياتا ثانيا:
، وتستخدـ إدارة الشركات أساليب إدارة ارباح ممارسةعند  تمجأ إلييا الإدارة استراتيجياتىناؾ ثلاث  

 :3يمي وتمثؿ ىذه الاستراتيجيات فيما إدارة الارباح مف أجؿ تحقيؽ الدوافع والحوافز،
 زيادة الربح استراتيجية .1

كما تمجأ  زيادة الربح لكي تصؿ الى المستوى المستيدؼ منو، ةاستراتيجيتمجأ إدارة الشركات إلى  
 فيي تطمح في ذلؾ إلى مقابمة لتجنب ظيور الخسائر في الكشوفات المالية، الاستراتيجيةإلى ىذه 

                                                           
 .15 ص ،مرجع نفسوالزاوي صورية،  1
  .14 ص ،، مرجع سبق ذكرهالدخ محمد الموزي 2
في  اهكتور محصوؿ عمى درجة دأطروحة مقدمة ل ادارة الأرباح عمى الربح الضريبي لممؤسسات الإقتصادية الجزائرية،ر أث ،محي الديفطرفاوي  3

 .16-15ص ،2020 جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، العموـ المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة جباية وتدقيؽ،
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المالييف والحصوؿ عمى زيادة قيمة أسيميا في الاسواؽ المالية أو تحقيؽ منافع  المحمميفتوقعات وتنبؤات 
 خاصة بيا. 

 تخفيض الربح راتيجيةاست .2
تخفيض الربح لأسباب عديدة منيا تحقيؽ مكاسب ضريبية،  استراتيجيةتقوـ إدارة الشركات بإتباع  

أو تجنب التكاليؼ السياسية التي تفرض عمييا مف الحكومات، ومطالب نقابات العماؿ بزيادة أجور 
ح والاحتفاظ بجزء مف الأرباح الحالية العامميف، وتمجأ الشركات إلى إتباع سياسات معينة لتخفيض الأربا

في حالة تغيير الرئيس  الاستراتيجيةمف أجؿ تحسيف مستوى الأرباح المستقبمية. كما تتبع الشركات ىذه 
لقائيا عمى الإدارة السابقة، كما تستخدـ في  التنفيذي ليا، إذ غالبا ما يقوـ بالتخمص مف كؿ الخسائر وا 

الذي لا يكوف ممكنا للإدارة الوصوؿ إلى الحد الأدنى لمحصوؿ عمى  حالات انخفاض الأرباح إلى الحد
حوافز فتجد أنو مف الأفضؿ النزوؿ بالأرباح عمى قدر المستطاع لتمييد الطريؽ أماـ زيادتيا في الفترات 

 المستقبمية.
 تخفيف التقمبات/تمييد الدخل استراتيجية .3

دار تمجأ إدارة الشركات إلى أساليب تمييد الأرباح الم  ة ختمفة كمبدأ تحقؽ الايرادات والمصروفات وا 
غير الاعتيادية في كشؼ الدخؿ، لتحقيؽ أىداؼ مختمفة منيا ما يتعمؽ الالاحتياطات وطرؽ تبويب البنود 

بالأرباح الخاضعة لمضريبة، أو إرساؿ إشارات إلى المستفيديف، بأف أرباح الشركة في حالة مستقرة 
تيـ بخصوص الأرباح المستقبمية لمشركة، مما ينعكس ذلؾ في قيمة الشركة وبالشكؿ الذي يؤثر عمى توقعا

في الأسواؽ المالية، فضلا عف إمكانية الشركة في الحصوؿ عمى الفرص الاستثمارية المتاحة بأقؿ 
 .تكاليؼ
تمييد الدخؿ والذي سنتطرؽ اليو في ىذه الاستراتيجية أي ومف خلاؿ دراستنا ىذه سوؼ نركز عمى  
 الثاني. المبحث
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 المبحث الثاني: أساسيات حول تمييد الدخل   
تعتبر القوائـ المالية والمعمومات الواردة فييا مف الركائز الرئيسية التي يعتمد عمييا الكثير مف  

الأطراؼ ذات العلاقة بالمؤسسة في اتخاذ مختمؼ قراراتيـ الاستثمارية، غالبا ما تكوف ىذه الأخيرة 
ـ ذلؾ بالمجوء الى تة عكسية عف حقيقة المؤسسة، ويتلاعب مف قبؿ معدييا، ما يعطي صور معرضة لم

ممارسات تمييد الدخؿ الذي يعتبر مف أشكاؿ إدارة الأرباح، التي يتـ مف خلاليا تخفيض الأرباح وجعميا 
العديد مف  نا ىذا تقوـ بيالازالت الى يومؿ، وىو أخطر المشاكؿ التي كانت و مستقرة عمى المدى الطوي

المؤسسات، مما تسبب في انييار الكثير منيا وسنتناوؿ في ىذا المبحث ماىية تمييد الدخؿ وأشكالو، 
 العوامؿ الني تسيمو ومداخمو.

 المطمب الأول: ماىية تمييد الدخل 
يعتبر تمييد الدخؿ احد اشكاؿ ادارة الارباح والذي تسعى مف خلالو الادارة الى تحقيؽ العديد مف 

 ىداؼ، وىذا ما سنتناولو في ىذا المطمب مف مفيوـ تمييد الدخؿ، خصائصو وأىدافو.الأ
 أولا: مفيوم تمييد الدخل

بعدىا وبشيء مف التفصيؿ  "Hopworth,1953"ظير مفيوـ تمييد الدخؿ لأوؿ مرة في دراسة 
ييد الدخؿ، لتشيد الاطار الذي يمكف مف خلالو استنتاج دوافع تم 1966عاـ  " "Gordonجاءت دراسة 

ثـ دراسة " 1968عاـ  "Copland, Licastro" فأتت دراسة كؿ مف ثـ توالت الدراسات التجريبية،
"Wojdak"    ودراسةCushing, Simpson" وثـ دراسة  "1969" عاـWhite"   ودراسة  "1970عاـ

"Sadan"  ودراسة كؿ مف" Ronen Sadan Barna"  حيث ىدفت جميعيا الى تصنيؼ 1970عاـ
 .1شركات وتحديد نوع تمييد الدخؿال

 ونظرا لتمييد الدخؿ، تعريؼ وضعوا والمختصيف والكتاب الباحثيف مف ىنا نجد أف العديد مف
 تمؾ بنيت وقد المفيوـ، ليذا التعريفات مف العديد ظيرت فقد والكتاب الباحثيف ىؤلاء توجيات لاختلاؼ
 كالتالي: تعاريؼ عدة بعرض قوـسن يمي وفيما وضعيا، مف نظر وجية حسب كؿ التعريفات

: "عمى أنو التخفيؼ مف التقمبات في الأرباح المعمف عنيا خلاؿ "Ronen and Yaari"يعرفو 
فترة، أي أف الادارة تقوـ بزيادة الأرباح في السنوات التي تكوف فييا الأرباح قميمة نسبيا، وتقوـ بتخفيض 

 2".عة نسبياالأرباح في الأعواـ التي تكوف بيا الأرباح مرتف
بأنو عبارة عف محاولة تقوـ بيا الادارة لنقؿ جزء مف الربح " : "Copleland,1968"كما عرفو 

المحقؽ في سنة أرباحيا مرتفعة الى سنة اخرى أرباحيا منخفضة وذلؾ سعيا منيا الى تخفيض حدة 

                                                           
ر في عموـ يرسالة  ماجيستغير مميدة لمدخل، الفي تصنيف الشركات الى مميدة و  Eckel 1981وذج مدى كفاءة نم الحجاج عمي فرح مثقاؿ، 1

  .11، ص2015المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة جرش، جرش، 
جامعة ، ت العمميةمجمة لمبحوث والدراسا عمى تمييد الدخل، الدولية المالي التقرير معايير بتبني الزام الشركات أثرعيسى ريـ، استامبولي اسيا،  2

 .364، ص2019، 1، العدد 41دمشؽ، المجمد  تشريف،
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جراءات المتعارؼ عمييا التقمبات الكبيرة في رقـ الربح الدوري ويمكف ممارسة ىذه السياسة عف طريؽ الا
 .1في محاسبة الاستحقاؽ"

كما يعرؼ عمى أنو: " ظاىرة التلاعب بالصورة الزمنية لمدخؿ أو الأرباح لتحقيؽ ربح وتصبح أقؿ 
 .2، بينما في الوقت نفسو لا يزيد الدخؿ المبمغ عنو خلاؿ تمؾ الفترة"غيرات

نية تستخدميا الادارة في التأثير عمى " بأنو عبارة عف سموكيات غير القانو  :كما يمكف اف يعرؼ
 .3المعمومات التي تحتوييا القوائـ المالية بغرض الحد مف درجة المخاطرة في استثمارات الشركة"

تمييد الدخؿ: ىو أحد أنواع ادارة الأرباح، وىو  يتضح أف  السابقة التعاريؼ استعراض خلاؿ مف
فيض التقمبات الطارئة عمى الدخؿ وذلؾ مف خلاؿ ذلؾ السموؾ الاداري الذي يسعى مف خلالو الى تخ

استغلاؿ المرونة المتاحة في السياسات والاجراءات المحاسبية، أي اظيار الدخؿ في القوائـ المالية أكثر 
 استقرار.

 ثانيا: خصائص تمييد الدخل المثالي 
لمرونة المعايير  حيث أف ىذا الاخير ليس بضرورة أف يكوف ممارسة سمبية، انما ىو نتيجة منطقية 

 بيف مف الاختيار المحاسبية المتعارؼ عمييا في اعداد وعرض القوائـ المالية، لذا عمى الادارة عند
 التأكد عمييا المتعارؼ المحاسبية المعايير في المتاحة بالممارسات وقياميا المختمفة المحاسبية السياسات

 العلاقة فالإدارة ذات الأطراؼ وجميع الشركة محةمص القانونية والاخلاقية، ويحقؽ الحدود ضمف أنو مف
 لأي ضرر ينجـ عنو أي  أف دوف الدخؿ تمييد مف تمكنيا والميارة التي قدرةال متمؾت التي ىي ةالجيد

طرؼ، بمعنى آخر يتطمب ىذا الاخير ذكاء مف قبؿ الادارة لممارستو، لاف ما تقوـ بو الادارة في الفترة 
رات محاسبية متتالية فأما اف تنجح الادارة في عرض دخؿ مميد لمشركة خلاؿ الحالية يؤثر عمى عدة فت

عدة فترات أو تفشؿ في ذلؾ، وىذا يؤثر سمبا عمى المؤسسة والأطراؼ ذات علاقة، ولكي تمارس الادارة 
تمييد الدخؿ المثالي يجب اف تتوفر الخصائص التالية في الممارسات المحاسبية والتي سنذكر منيا ما 

 :4 يمي
 في ليا تغيير بأي لمقياـ الشركة تضطر فلا الثبات بمبدأ تمتزـ أي واحدة، مرة تستخدـ أف يجب -

 ؛المستقبؿ
 ؛عمييا المتعارؼ المحاسبية لممعايير ووفقاً  المتخصصيف الخبراء أحكاـ عمى مبنية تكوف أف يجب -
 ؛ىأخر  إلى سنة مف الدخؿ تقمبات مستوى في جوىرية تغييرات إلى تؤدي أف يجب -

                                                           
 .36، ص 2019 ،1، دار العمـ والإيماف لمنشر والتوزيع، الجزائر، ط ادارة الأرباحالسيد ابراىيـ جابر أحمد،   1

2 Moh.Benny Alexandri, Income smoothing : Impact factors, Evidence in Indonesia, international journal of 
small business and Entrepreneurship Research, Universitas Padjadjaran, Indonesia, vol 3, No 1, 2014, p 23. 

مجمة لمدراسات الاقتصادية والادرية والمالية، جامعة بابؿ، الحمة، أثر تمييد الدخل عمى مؤشرات عوائد السوق،  الجبوري ميدي، العطية موحي،  3
 .73، ص2016، 19العدد 

ر في العموـ المحاسبة، يرسالة ماجيست تمييد الدخل والعوائد الغير العادية للأسيم في شركات المساىمة السعودية،العتيبي ابتساـ خالد شباب،  4
 .12-11ص  ،2016تخصص محاسبة، كمية الشرؽ العربي لمدراسات العميا، القيرواف، 
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 ؛أخرى أطراؼ مع حقيقية محاسبية عممية تتطمب أف لا يجب -
 .متتالية فترات مدى عمى أخرى ممارسات مع بالاشتراؾ أو بمفردىا تستخدـ أف يجب -

 ثالثا: أىداف تمييد الدخل
فيما  الاىداؼ والتي سنذكرىا مف مجموعة تحقيؽ إلى الدخؿ لتمييد ممارستيا مف تسعى الادارة 
 يمي:
صافي  رقـ أساس عمى الغالب في تبنى التعويضات ىذه إف حقوق المساىمين:تعظيم قيمة  .1

المحاسبية مقياس تمنح وتحدد بموجبو مكافئات  المدة نياية في المتحقؽ الدخؿ ويعد الربح،
 مدى لمعرفة المخطط الدخؿ ذ تتـ مقارنة الدخؿ المتحقؽ معإالمدراء في الكثير مف الشركات، 

 الموارد واستغلاؿ استثمار في وكفؤة الإدارة ناجحة كانت أي مدى الىو  ،ةالموضوع الخطط تحقؽ
 إتباع إلى المديريف أيمج لذلؾ الأداء، في الانحرافات إظيار ثـ الخطط ومف تمؾ لتحقيؽ المتاحة

 لمحصوؿ أو تفوقيا الموضوعة الخطة وفؽ عمى دخؿ عنيا التي ينتج الدخؿ تمييد ممارسات
 لمعمومات المالية الأسواؽ استجابة و بمعنى أخر تكوف مف خلاؿأ .1والحوافز المكافآت عمى
 الحماية توفير في يساىـ حيث تمؾ الشركات لأسيـ السوقيةار وارتفاع الأسع المميد الدخؿ

 .2مف المساىميف المصالح لأصحاب
 اءإرض بيدؼ وذلؾ الإدارة، أىداؼ أىـ مف واستقراره يعد الدخؿ ثبات إفثبات الدخل واستقراره:  .2

استقرار  عمى المحافظة في الإدارة أساليب أحد الدخؿ تمييد يعد إذ الملاؾ والمستثمريف، رغبات
 عمى قادرة إدارة اتجاه أكبر بثقة سيشعروف ما ودائني شركة مالكي أف المؤكد ومف ،الأرباح
 رباحالأ في كبيرة تقمبات حالة وجود في ذلؾ مف العكس وعمى  )مستقرة(ثابتة أرباح عف الإبلاغ
 3. مرتباتيـ وزيادة لممديريف، الوظيفي الأمف زيادة إلى الثقة ىذه تؤدي فقدا، عني المعمف

 تخفيض طريؽ عف ممكف ىو بما الشركة ليا تتعرض التي المخاطر تخفيض تخفيض المخاطر: .3
 في التمييد في الباحثوف إليو أشار ما وىذا ،النقدية التدفقات في والتقمبات في الأرباح الفروقات
 دفع الثمانينات منذ وانتشارىا العالمية الماؿ أسواؽ رأس اتساع أف إلا السبعينات، مطمع

 عمى رئيسي بشكؿ اعتمادىـ مف بدلا السوؽ كفاءة عمى الاعتماد نحو الاتجاه إلى المستثمريف
 ائماق يبقى التمييد ذلؾ مف الرغـ وعمى الدخؿ، تمييد ظاىرة مف تعاني قد التي المالية البيانات
 .4البورصات أو المالية الأسواؽ بكفاءة يثقوف لا الذيف المديروف يمارسو

                                                           
الجامعة  ،والاقتصاد ، مجمة الادارةتأثير تمييد الدخل عمى القيمة الاقتصادية المضافةبراىيـ اية عبد الكريـ، القاموسي ضياء عبد الحسيف، ا 1

 .197، ص2018، 115العدد التقنية الوسطى، بغداد،
جامعة الشرؽ ر في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، يرسالة ماجيستأثر تمييد الدخل عمى الأداء المالي، دىاـ حماد،  الشمري ميسوف 2

 . 23، ص2016الأوسط، عماف، 
المجمة لمكشف عن ممارسات تمييد الدخل عند القياس بالقيمة العادلة،   benfordتطبيق قانونالمسعودي حيدر عمي، مغامس رحاب صالح،  3

 .106، لا توجد السنة، ص65، العدد 16جامعة كربلاء، كربلاء، المجمد، العراقية لمعموـ الادارية
 .106ص نفسو،  عمرجال 4
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 أحياناً  تظير والتي الدخؿ بمميدي الخاصة الأىداؼ لتحقيؽ: تخفيضو أو الأرباح صافي زيادة .4
 أو المالية الأسواؽ في أسيميـ أسعار بارتفاع فيو يرغبوف الذي ففي الوقت ومتقاطعة، متباينة

 .1ضرائب مرتفعة دفع في الرغبة لدييـ ليس نوفإ البورصات،
إلى  تؤدي المعمنة يمكف أف الأرباح في الحادة الزيادة أف تنمية العلاقة بين الادارة والعاممين: .5

 لتجنب المعمف الدخؿ تقميؿ الإدارة إلى تمجأ عندىا العامميف، قبؿ مف الأجور بزيادة المطالبة
في دراستو الى أف  Liberty& & Zimmeramn,1986"الأجور وقد أشار " بزيادة المطالبة

 تحديد فيو يتـ الذي الوقت في المحاسبية البدائؿ باستخداـ المعمف الدخؿ تقميؿ الادارة تميؿ إلى
 بدوره يقمؿ وىذا المحاسبية، والأرباح العماؿ أجور بيف طردية علاقة لوجود العمؿ نظرا عقود قيمة
فيرى أف الادارة تميؿ الى استقرار الدخؿ أكثر مف  Moses 1987"أما " العمؿ، تكاليؼ مف

 تؤدي الى الزيادة  المطالبة الدخؿ في الزيادة لأف وذلؾ العمؿ، عقود تقميؿ في فترة تحديد
 الوظيفي، الأماف بعدـ الموظفيف شعور يؤدي إلى المتوقع غير الدخؿ وتقميؿ الأجور، بتحسيف
أجورىـ، وىذا ما أشار  إلى تخفيض الإدارة لجوء مف الموظفيف خوؼ جراء فاعمية العمؿ وتقؿ

 .الوظيفي الأماف لزيادة الدخؿ لتمييد تتجو في أف الشركة"Gordon 1964"  ليوإ
أي جذب واستقطاب المزيد مف أمواؿ المستثمريف لمشركة ويقصد بذلؾ تعزيز ثقة المستثمرين:  .6

لقناعة المتولدة لدييـ في انخفاض المتمثمة في ا عوامؿ عدة تكوف بتوفر المستثمريف ثقة زيادة
مستقر  نمو لمعدؿ الشركة المخاطر وقدرة المؤسسة عمى الاستمرارية، اضافة الى ذلؾ تحقيؽ

 السيـ ربحية استقرار عمى والمحافظة توزيع الأرباح سياسة واستقرار ،2عبر فترات مالية متلاحقة
 مصمحة تحقيؽ إلى يؤدي كمو منشأة، وىذالم السوقية القيمة استقرار إلى يؤدي بدوره الواحد والذي

 3ثروتو. تعظيـ المستثمر المتمثمة في
 المطمب الثاني: أشكال تمييد الدخل

تمجأ المؤسسات الى أنواع مختمفة مف تمييد الدخؿ وذلؾ لمتقميؿ مف تقمبات الدخؿ الناتجة مف  
صود لتغيير البيانات المالية، وتحقيؽ العمميات التشغيمية العادية لممنشأة، كما قد تتدخؿ الادارة بشكؿ مق

" أف ىناؾ عدة أشكاؿ لتمييد الدخؿ 2001جيمانيغايات معينة لمشركة والتأثير في أدائيا، حيث بيف "
 والتي سنذكرىا فيما يمي:

 أولا: التمييد الدخل الطبيعي
تمد الا انو لا بالرغـ مف أف تمييد الدخؿ نوع مف أنواع ادارة الأرباح التي يتـ تنفيذىا بشكؿ مع 

ينتج تمقائيا عف العمميات والأنشطة العادية الطبيعية لتوليد الدخؿ في  ي، الذييتضمف التمييد الطبيع
                                                           

 .106ص نفسو،  مرجعال ،صالح رحاب مغامس عمي، حيدر المسعودي 1
 .24ص مرجع سبق ذكره،  الشمري ميسوف دىاـ حماد، 2
جامعة الأميرة  ،مجمة أردنية في إدارة الأعماؿمدى استخدام تمييد الدخل في قطاع الخدمات الاردني، الخوري عبير فايز، شخاترة محمد زياد،  3

 .574، ص 2014، 4، العدد 10لمتكنولوجيا، عماف، المجمدسمية 
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، وذلؾ عف طريؽ 1الوحدة الاقتصادية دوف وجود أي تأثير غير طبيعي فييا أو معتمد مف قبؿ الادارة
 رار كأرباح الشركات التي تقدـ خدمات طبيعة أعماؿ المؤسسة التي تكوف في ىذه الحالة تتسـ بالاستق

ويرجع ذلؾ الى طبيعة الاحتكارية أو شبو الاحتكارية لأنشطة ىذه الشركات التي تسبب  ،)كيرباء، المياه(
 .2توازنا نسبيا

 ثانيا: تمييد الدخل المقصود
مف خلاؿ ويسمى أيضا بالتمييد المعتمد ويتـ بتدخؿ الادارة في تمييد الدخؿ بشكؿ مقصود          

تطبيؽ أو تغيير بعض الاجراءات ويمكف تصنيؼ ىذا النوع مف التمييد بدوره الى تمييد حقيقي وتمييد 
وىذا ما (اصطناعي، بحيث يمكف أف يحدث ىذا الاخير إما عف طريؽ توقيت قرارات العمؿ الحقيقية 

ح بمرور الوقت أو عف طريؽ اختيار طرؽ المحاسبة التي تخصص الأربا )يسمى بالتجانس الحقيقي
 ومف ىنا نتطرؽ الى ىذاف النوعيف: 3،)بالتجانس الاصطناعي(بالطريقة المرغوبة وىذا ما يسمى 

 التمييد الحقيقي .1
يركز التمييد الحقيقي بشكؿ أساسي عمى القرارات التشغيمية التي تتخذىا الادارة لممناورة بالإيرادات  

خؿ المعمف لمشركة في تمؾ الفترة حيث يتـ تنفيذ معاممة ومصروفات الفترة بقصد التأثير المباشر عمى الد
معينة أو عدـ تنفيذىا تبعا لأثرىا في تمييد الدخؿ، فالإدارة مثلا يمكف أف يكوف معيارىا في الإنفاؽ عمى 
البحث والتطوير ىو ذلؾ الأثر الذي يتركو عمى الدخؿ المعمف والتي قد ينجر عنو أثار سمبية عمى الشركة 

صتيا السوقية وآثارىا عمى موقعيا التنافسي في السوؽ كتخفيض مصاريؼ الاعلاف ينجـ ح كانخفاض
عنو انخفاض مبيعات الشركة فينعكس سمبا عمى موقعيا التنافسي. وىذا النوع يأخذ بعدا حقيقيا في تأثيره 

ات التشغيمية عمى الدخؿ ذلؾ لأنو يتضمف الالتزاـ بمعاملات فعمية مع الغير مف خلاؿ تركيزه عمى القرار 
، كما أنو يعبر عف التغيير في النتائج المحاسبية مرفؽ بتغير 4المتعمقة بتوقيت حصوؿ المعاملات الفعمي

اقتصادي فعمي في أداء الشركة، حيث تقوـ الادارة بالتأثير عمى التدفقات النقدية في الشركة، ويتـ ىذا مف 
ياـ الادارة بتقديـ تخفيضات أو قبوؿ التعامؿ الائتماني خلاؿ تحكـ الادارة بتوقيت العمميات الاقتصادية، كق

مع زبائف خطريف لا يتمتعوف بالملاءة الكافية وذلؾ لتضخيـ المبيعات في نياية العاـ، أو القياـ بتغيير 

                                                           
جامعة المبنانية المجمة قو لاى زانست العممية، أثر سياسة تمييد الدخل عمى جودة الارباح المحاسبية، سعيد محمد لقماف، مقداد معروؼ حسف،  1

 .367، ص 2019، 4، العدد 4الفرنسية، اربيؿ، كوردستاف، المجمد 
 .105، ص مرجع سبق ذكرهي، مغامس رحاب صالح، السعودي حيدر عم 2
المجمة الجزائرية للأمف الانساني، جامعة باجي مختار، عنابة، أثر ممارسات تمييد الدخل عمى قيمة السوقية، بوخناؼ وردة، حولي محمد،  3

 .516، ص 2021، 2، العدد 6المجمد 
رسالة في الحد من تمييد الدخل في الشركات المساىمة الصناعية العامة الاردنية،  أدوات الحاكمية المؤسسية وأثرىاالعتوـ حناف محمد توفيؽ،  4

 .58، ص2015ر في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة جرش، جرش، يماجيست
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، ويتـ ذلؾ بناء عمى ما يتوفر لدى ىذه الادارة مف معمومات رتوقيت التنفيذ لقرارات انتاج أو استثما
 .1العمؿ، وىذا النوع مف التمييد لا يضمؿ الأطراؼ الأخرى المتعاممة مع الشركة بشكؿ كبيرتدفعيا ليذا 

 تمييد الدخل المصطنع .2
تمييد الناتج عف القرارات المحاسبية، فيو لا يؤثر بشكؿ مباشر عمى التدفقات النقدية وانما الو ى 

المكونة لمقوائـ  )المصروفات، الإيرادات(عمى بعض الأرقاـ المحاسبية، إذ انو عممية نقؿ لمبنود أو عناصر
المالية أو تغيير في الطرؽ المحاسبية المتبعة بالشكؿ الذي يساىـ في تمييد الدخؿ دوف أف يرافؽ ىذا 

 .2تغيير فعمي في الأداء لاقتصادي لمشركة
قبولة حيث يتـ تحقيقو باستخداـ مرونة التقرير المتاحة مف خلاؿ المبادئ المحاسبية المتاحة والم 

 .3عموما، وىي الأداة الرئيسية التي تمجأ الييا الادارة لمقياـ بيذا شكؿ مف التمييد
 :4ويتميز التمييد المصطنع بما يمي

 أف لا يترتب عمى الشركة أي التزاـ مستقبمي؛  -
 أف يستف الى خبرة المينية او يتفؽ مع المبادئ المحاسبية المقبولة عموما؛ -
 ممموس في حدة التقمبات غير المتوقعة في الدخؿ؛ينبغي أف يؤدي الى تقميؿ  -
 أف يستخدـ بمفرده أو بالترابط مع أنشطة أخرى عمى مدار فترات متتابعة؛ -
     أف لا يتطمب معاملات فعمية مع الغير. -

كما أضافت بعض الدراسات شكميف مف الاشكاؿ المستخدمة، في تطبيؽ مفيوـ تمييد الدخؿ،  
وعية القرارات المستخدمة مف قبؿ الإدارة، لخدمة اليدؼ مف اعداد قوائميا يختمؼ كؿ منيما باختلاؼ ن

 : 5المالية كما يمي
 الشكل الأول: أساليب تستخدم قرارات ادارية

تتعمؽ ىذه الاساليب بالقرارات الادارية، المرتبطة بأنشطة الانتاج والاستثمار بيدؼ تعديؿ الايرادات  
ىذا النوع " الأساليب ذات التأثير الموضوعي أو الحقيقي" حيث يمجأ والمصروفات المتوقعة، ويطمؽ عمى 

المحاسب الييا بناء عمى توجييات الادارة، مما يؤدي في النياية الى تغيير حقيقي، في النتائج والمراكز 
المالية والتدفقات النقدية، مف خلاؿ اعادة تخصيص أو تبويب ىذه القيـ، طبقا لمفاىيـ ومعايير مختمقة، 
مثؿ التحوؿ مف طريقة القسط المتناقص الى طريقة القسط الثابت، أو اعادة النظر في طرؽ تقييـ 

                                                           
عموـ في  اهأطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتور أثر إدارة الأرباح لدى الشركات عمى قياس الربح الضريبي، رمضاف عمي محمود،  1

 .69، ص2014 دمشؽ، جامعة دمشؽ،المحاسبة، تخصص محاسبة، 
2

مجلة البحوث فً العلوم المالٌة والمحاسبة، جامعة دور المراجعة المشتركة في الحد من أساليب تمهيد الدخل،  حسن موسى أسعد مبارك، 

 .078ص ،2102، 2، العدد 6النٌلٌن، الخرطوم، المجلد 
 .69ص مرجع سبق ذكره،رمضاف عمي،  3
 .59صمرجع سبق ذكره، العتوـ حناف محمد توفيؽ،  4
بناء نموذج لمحد من ظاىرة سموك تمييد الدخل في الشركات المساىمة المدرجة في سوق فمسطين للأوراق  أبو ىلاؿ مرواف محمد خضر، 5

ي المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة عماف اطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ فمسفة ف المالية مقارنة مع نموذج ماليزيا،
 .21-20، ص 2010العربية، عماف، 
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المخزوف السمعي، بالتحوؿ مف طريقة الوارد أخيرا صادر أولا الى طريقة المتوسط المرجح، الأمر الذي 
 ية الفترة.ينعكس في النياية عمى القيـ الجاري تجييزىا، بيدؼ اعداد القوائـ المالية في نيا

 الشكل الثاني: أساليب تستخدم قرارات تتعمق بالمعايير المحاسبية
تتعمؽ ىذه الاساليب بالمعايير المحاسبية، المرتبطة باختيارات الادارة، مف بيف الطرؽ والاساليب  

لية، المحاسبية، لمتأثير عمى نتيجة النشاط في الفترة المالية، عف طريؽ إعادة تبويب وعرض القوائـ الما
كما ىو الحاؿ عند معالجة بعض العناصر، كعناصر عادية أو غير عادية طبقا لأىميتيا النسبية، لذا 

والتي يمكف  احث أف الأدوات المحتممة لمتمييدويرى الب فإف ىذه الأساليب لا تؤثر عمى التدفقات النقدية،
عف  ج، أوة حوؿ الاستثمار والانتاأف تمجأ إلييا الإدارة تكوف إما عف طريؽ استخداـ القرارات الحقيقي

 طريؽ الاختيار الاستراتيجي لأساليب المحاسبة والتغيير فييا.
 سيل ممارسة تمييد الدخل ومداخموتي تالمطمب الثالث: العوامل ال

مف خلاؿ ىذا المطمب سنتطرؽ الى العوامؿ التي تسيؿ ممارسة سموؾ تمييد الدخؿ ومف تـ  
 التعرؼ عمى مداخمو.

 لعوامل التي تسيل ممارسة تمييد الدخل ا :أولا
ناقش الفكر المحاسبي عدة عوامؿ مختمفة تساعد عند وجودىا إدارة الشركات عمى ممارسة عممية  

مة ئممارسة في بعض الحالات وظروؼ ملاتمييد الدخؿ كونيا توفر غطاء قانونيا لشرعية ىذه ال
ـ توفر ىذه العوامؿ في بيئة الأعماؿ عائقا أماـ للاستفادة مف تمييد الدخؿ أحيانا أخرى، حيث يشكؿ عد

سموؾ الميني دوف الالإدارة وبالتالي عدـ تمكنيا مف ممارسة تمييد الدخؿ والمحافظة عمى حد معيف مف 
 الوصوؿ الى مرحمة الغش والتضميؿ، ويمكف حصر ىذه العوامؿ كما يمي:

 المرونة في تطبيق المبادئ المحاسبية .1
طبيؽ المبادئ المحاسبية أمرا طبيعيا ومقبولا مف مختمؼ الجيات ذات العلاقة، تعتبر المرونة في ت 

حيث تختمؼ الظروؼ البيئية المحيطة بالشركات وبالتالي قد لا تعتبر السياسات المحاسبية المطبقة في 
 لفرصة لممارسةشركة معينة أو قطاع معيف مناسبة لشركة أخرى، وتسمح ىذه المرونة لإدارة الشركات با

نبيت العديد مف الجيات المنظمة لمينة المحاسبة الى السموؾ الإداري تجاه مرونة تتمييد الدخؿ، وقد 
 1تطبيؽ المعايير المحاسبية كما يمي:

التركيز عمى عدـ تحوؿ المنشآت مف خيار محاسبي الى خيار آخر دوف وجود مبررات لذلؾ التحوؿ  -
 وغيرىا مف المبررات المقبولة؛ كصدور معيار محاسبي جديد أو إلغاء بديؿ معيف

الطمب مف الإدارة الإفصاح ضمف الإيضاحات المرفقة مع القوائـ المالية عف عممية التحوؿ مف خيار  -
 صحاب المصالح؛ا التحوؿ بشكؿ يعطي صورة واضحة لأمحاسبي الى آخر وبياف أثر ىذ

                                                           
 .27-26ص مرجع سبق ذكره،  الشمري ميسوف دىاـ حماد، 1
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تكامؿ لممحاسبة المالية ففي البدء بإلغاء بعض البدائؿ المحاسبية بيدؼ الوصوؿ الى نموذج نظري م -
معايير المحاسبة الدولية تـ إلغاء طريقة الوارد أخيرا صادر أولا عند احتساب كمفة المبيعات، وطريقة 
توحيد المصالح عند الاندماج بيف شركتيف وكذلؾ إلغاء طريقة الانجاز الكمي في محاسبة عقود 

  .المقاولات
د مف قدرة الإدارة عمى استغلاؿ الخيارات المحاسبية حت تيف أف ىذه الإجراءاثكما يرى بعض الباح 

وتوجيييا نحو تحقيؽ الدخؿ الذي ترغب بتحقيقو لكف عمى الرغـ مف ذلؾ فإنو ما زاؿ ىناؾ العديد مف 
 البدائؿ التي يحؽ للإدارة الاختيار بينيا خاصة عند بداية المشروع.

 ربحية الشركة .2
يث يعتمد عمييا بشكؿ كبير عند القياـ بتمييد الدخؿ، وىذا تعتبر ربحية الشركة مؤشرا ضروريا، ح 

راجع الى أف مقدرة الإدارة عمى ممارسة ىذا السموؾ تقتصر الى حد كبير عمى إمكانية تحقيؽ أرباح مف 
قبؿ الشركة، ففي حالة وجود ربحية متدنية أو ضعيفة بشكؿ متكرر فإنيا لدييا عدد أقؿ مف الأدوات 

، لذلؾ فيي تستغؿ الأساليب والبدائؿ الممكنة التي توفرىا المرونة المتاحة 1تمييد دخمياوالوسائؿ المتاحة ل
في المبادئ والمعايير المحاسبية مف أجؿ تحقيؽ منافع وامتيازات ذاتية تتمثؿ في حوافزىا وشيرتيا 
ة الإدارية، فإذ ما حققت الشركة ربحية ضمف السياؽ المستيدؼ لمدخؿ أي جعؿ الدخؿ ضمف سمسم

ى وسائؿ تمييد الدخؿ لعدـ الحاجة الييا، أما إذا حققت لإمستقرة عبر فترات محاسبية فإنيا لف تمجأ 
 لىإأرباحا أعمى مف المخطط ليا أو مف توقعات المحمميف في الأسواؽ المالية، فاف ذلؾ يدفع الإدارة 

ح عبر فترات محاسبية العمؿ عمى تمييد الدخؿ واستقراره ضمف المدى المستيدؼ، مف خلاؿ نقؿ الرب
 .2مختمفة، بيدؼ خمؽ انطباع جيد لدى أصحاب المصالح عف أداء الشركة

 ضعف التدقيق الخارجي .3
يعتبر التدقيؽ الخارجي أحد أىـ العوامؿ التي تؤثر عمى سموؾ تمييد الدخؿ، حيث يتـ مف خلالو  

رة سمفا والتقرير عف ذلؾ، ويجب أف جمع وتقييـ الأدلة والمعمومات لتحديد مدى التوافؽ مع المعايير المقر 
يدؼ ىذا الأخير الى التقميؿ مف الأخطاء والتجاوزات حيث ي ،3يكوف الأداء بواسطة شخص كؼء ومستقؿ

حيث كمما تـ تنفيذ التدقيؽ الخارجي  (القوائـ المالية)الني يمكف اف تكوف عمى مستوى البيانات المالية 
بقواعد السموؾ الميني  كمما قمت ىذه التجاوزات، أما إذا كاف ىذا بعناية مينية عالية والتزاـ المدققيف 

الأخير ضعيؼ فإنو يفسح المجاؿ أماـ الإدارة لاستغلاؿ ذلؾ الضعؼ والقياـ بتمييد الدخؿ بالطريقة التي 
ومف ىنا نستنتج أف ىناؾ علاقة عكسية بيف التدقيؽ الخارجي وسموؾ  .4يرونيا مناسبة بما يحقؽ أىدافيا

                                                           
ممارسات تمييد الدخل بالأنشطة الحقيقية وأثرىا عمى القيمة السوقية لمسيم في الشركات الصناعية المدرجة في بورصة  دباس قاسـ أحمد، 1

 .211، ص 2019، 3لمبحوث والدراسات، جامعة  البمقاء التطبيقية، السمط، العدد  مجمة رماحعمان، 
ر في العموـ يرسالة ماجيستدور أليات الحوكمة الداخمية في التيرب الضريبي من خلال ممارسات تمييد الدخل،  الأقدس حسيف اليادي الناصر، 2

 .59، ص 2012المحاسبة والمالية، تخصص ضرائب، جامعة بغداد، بغداد، 
 .11ص مرجع سبق ذكره، أبو ىلاؿ محمد خضر،   3
 .27صمرجع سبق ذكره، الشمري ميسوف دىاـ حماد،   4
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د الدخؿ، أي بمعنى آخر كمما كانت جودة التدقيؽ الخارجي عالية سوؼ تحد مف قياـ الإدارة بتمييد تميي
 1.الدخؿ

 مداخل تمييد الدخل: ثانيا
 تناولت دراسات عديدة مداخؿ تمييد الدخؿ مف زوايا مختمفة يمكف عرضيا فيما يمي:       

 المدخل التقميدي .1
عمى العلاقة بيف جودة القوائـ المالية  يركزالذي ؿ التقميدي إف مف مداخؿ تمييد الدخؿ، المدخ     

وأساليب تمييد الدخؿ، ولا يدرس وجود التمييد المصطنع بسبب نقص المعطيات في تصميـ البحث 
وينفذه البعض لاعتماده عمى أسموب التوقع في تحديد مستوى الأرباح التي تعتبر طبيعية بالنسبة لمشركة، 

كوف عمى أف الدخؿ يعتمد عمى متغير واحد كوسيمة لتمييده فقد ينتج عنو نتائج مشوىة ولأف التركيز فيو ي
وغير دقيقة، فبعض الشركات التي تمجأ لسموؾ تمييد الدخؿ قد تستخدـ ذلؾ المتغير عمى وجو التحديد، 

فقط،  وكذلؾ فإف بعض الدراسات الكلاسيكية تأخذ بعيف الاعتبار تأثير متغير التمييد في فترة واحدة
وتتجاىؿ التأثيرات المؤقتة، وتنتقد ىذه الدراسات أيضا لعدـ استخداميا لمنموذج السموكي لتفسير سموؾ 

 .2التمييد ولمتنبؤ بتوقيت حدوثو
 مدخل الاقتصاد الثنائي .2

إف الشركات تعتمد في تمييد الدخؿ عمى طبيعة  "Bellaoi, 1984"في ظؿ ىذا المدخؿ يرى       
في الدولة، وقد واجو ىذا المدخؿ مجموعة مف الانتقادات والملاحظات مف أىميا عدـ النظاـ الاقتصادي 

امكانية تصنيؼ الشركات تصنيفا وثيقا طبقا لطبيعة النظاـ الاقتصادي وذلؾ لتعدد أنشطة بعض الشركات 
 3مما ينعكس ذلؾ عمى جودة القوائـ المالية

 مدخل تقمبات الدخل .3
يراد المبيعات، حيث يعتبرىذا المدخؿ يوضح العلاقة بيف    "Imhoff , 1977"التقمبات في الدخؿ وا 

وؿ باحث يحاوؿ فصؿ سموؾ الإدارة في التمييد الاصطناعي أو المعتمد عف تأثيرات التمييد الحقيقي أ
والتمييد الطبيعي لمدخؿ فقد أكد عمى أف إيرادات المبيعات تمثؿ نتائج الأداء الاقتصادي الحقيقي لمشركة 

ي تتضمف نشاطات التمييد الحقيقي إف وجدت، وعميو فلا بد عند دراسة وجود سموؾ التمييد لذلؾ في
 .المصطنع مف مقارنة انحراؼ الدخؿ الطبيعي وانحراؼ المبيعات

فقد حاوؿ استقصاء سموؾ التمييد الاصطناعي لمدخؿ، وقد أثمرت جيوده "Eckel, 1981 " اما الباحث
ييد الحقيقي الذي قد تسمكو الإدارة، وقد اختمؼ أسموبو عف الباحث بفصؿ التمييد الاصطناعي عف التم

السابؽ في أنو لـ يستثني الشركات التي قد تظير تقمبات منخفضة في المبيعات، وقد استخداـ قيـ صافي 

                                                           
  .72ص ،مرجع سبق ذكره، ،مد توفيؽحالعتوـ حناف م 1
عموـ رسالة ماجستير في ال، Kustonoو Eckelدراسة مقارنة لكشف ممارسات تمييد الدخل باستخدام نموذجي مرتكوش محمد عمار،  2

 .31، ص 2016المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة تشريف، اللاذقية، 
 .31، ص نفسو مرجعال 3
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" ظاىرة تغيرات الدخؿ والمبيعات مف خلاؿ 2002عسيري،"، حيث تناولت دراسة 1الدخؿ كمقياس لمدخؿ
تغيرات يمكف أف تساعد في   "Alberecht, 1990"شركات السعودية، كما أضافت دراسة تطبيقيا في ال

 .2إيجاد تقمبات في المبيعات والدخؿ
 تمييد الدخل من منظور الإيجابي والسمبي .4

 ويرجع والسيئة، الجيدة التمييد طرؽ بيف واضحة علاقة ىناؾ يكوف لا المواقؼ، مف العديد في  
 الربحية المستويات تختمؼ الاستراتيجية المتخذة بسبب التغيرات في قد وقت،ال مرور مع أنو إلى ذلؾ

 والمتطمبات والاقتراض التمويؿرات وخيا الإدارة وأسموب والاقتصادية والاجتماعية السياسية والرؤية والعقود
 غير التاليوب سمبيا يصبح إيجابيًا را خيا المواقؼ ىذه في راتالتغيي تجعؿ وقد والمحاسبية، القانونية
 القانونية والبيئة الأعماؿ بيئة إلى استنادًا راتالخيا ىذه مراجعة إلى الإدارة تحتاج .أخلاقي وغير قانوني
 وأصحاب الاقتصادية الوحدة يكوف لصالح الإجراءات أف اليدؼ مف ىذه مف والتأكد والمستقبمية، الحالية

 .قيةوالأخلا القانونية الحدود ضمف تكوف وأف ككؿ المصمحة
المرونة تمكف الادارة مف  بعض تعطي عاماً  قبولاً  المقبولة المحاسبة مبادئ الرغـ مف أف عمى 

 القانونية الحدود ضمف تناور أف ياعمي يجب المالية، لكف المعمومات عف الإبلاغ عند التحكـ والتلاعب 
 ومعالجة المالية لقوائـا جودة إضعاؼ أف تؤدي الى يمكفراتيجية است تبني عف تمتنع وأف والأخلاقية
 رارات الق عمى المترتبة النتائج جميع الاعتبار بعيف الإدارة تأخذ أف ويجب .المحاسبية المعمومات

 توافؽ في ككؿ المصمحة وأصحاب المنظمة تفيد راتيجياتللاست النيائية النتائج أف وطالما ،راءاتوالإج
الاستراتيجيات  في قدما المضي الإدارة عمى يجب قي،الأخلا والتفكير المحاسبية والتشريعات القواعد مع

 .3تبنييا قبؿ الإدارة مجمس أعضاء قبؿ مف بدقة راجعتياوالاستراتيجيات م
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .32ص نفسو،  مرجعال، مرتكوش محمد عمار 1
 ريرسالة ماجيست أثر تمييد الدخل في الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية عمى الايرادات العامة لمدولة،سبأ محمود عبدالله عبدالله،  2

 .18ص  ،2015، في العموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط، عماف
 .373 صمرجع سبق ذكره، سعيد محمد لقماف، مقداد معروؼ حسيف،   3
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 ممارسات تمييد الدخل المبحث الثالث:
د ىتماما متزايدا بالأبعاد السموكية لعممية القياس والإبلاغ المالي، تتمثؿ بتعداالاخيرة  الآونةشيدت  

الدراسات والبحوث التي تناولت مختمؼ جوانب السموؾ الإداري تجاه عممية القياس والإبلاغ المالي ومف 
في محاولة لموصوؿ إلى فيـ أفضؿ لطبيعة ىذه الظاىرة والارتقاء بمجموعة مف  .بينيا ظاىرة تمييد الدخؿ

تناولنا في ىذا المبحث  ،دخؿالنماذج والمؤشرات الإحصائية التي يمكف عف طريقيا رصد سموؾ تمييد ال
ظاىرة تمييد الدخؿ مف حيث تحديد مجالات ومحددات التمييد وكذا طرؽ الكشؼ عنو والوسائؿ المتاحة 

 لمتمييد ومف ثـ التطرؽ الى بعض الاساليب الاحصائية المتبعة في رصد سموؾ تمييد الدخؿ.
 الدخل دالمطمب الاول: محددات تميي

 لى محددات سموؾ تمييد الدخؿ إرؽ مف خلاؿ ىذا المطمب سنتط 
 محددات تمييد الدخل أولا:

 1:ىناؾ عدد مف القيود التي تمثؿ محددات تتحكـ بعممية تمييد الدخؿ مف أىميا 
 :ًإف المرونة المتاحة لممديريف التي تتأثر بالقرارات المحاسبية  القرارات المحاسبية المتخذة سابقا

لعممية تمييد الدخؿ، مثؿ استجابة المديريف لقيود التعيدات المرتبطة  المتخذة سابقاً تعتبر محدداً ىاماً 
 .بالديوف المتعاقد عمييا والممتزـ بيا

 :بالإضافة  أف الشركات في القطاعات المختمفة تواجو ظروؼ تشغيمية واقتصادية مختمفة نوع القطاع 
 :2قيود أخرى وىي إلى

 :اسي يستطيع أف يقيد الإدارة باستخداميا الطرؽ أف المستثمر المؤسسي الأس المستثمر المؤسسي
 .والاجراءات المحاسبية لمتأثير في دخؿ الشركة

 وذلؾ بالموازنة بيف تكمفة التمييد وبيف المنفعة المتوقعة منو، بحيث تكوف المنفعة  :تكاليف التمييد
كما توجد  .تفعةأف التمييد يقؿ عندما تكوف تكمفتو مر  (Koch, 1981 أكبر مف التكمفة. وقد بيف )
 أيضا قيود أخرى تتمثؿ في:

 الثبات(Consistency):  يعتبر الثبات في تطبيؽ الطرؽ والإجراءات المحاسبية عمى الأحداث
، وتطبيؽ طرؽ القياس ونفس الإجراءات إلى أخرى ةعبر الزمف مف دور المتماثمة في نفس المشروع 

 .3.مى الإدارة في إجراء تمييد الدخؿ.لكؿ عنصر مف عناصر القوائـ المالية يُعتبر قيداً ع
 يمعب حجـ الشركة دورا ىاما في محدودية الإدارة في تمييد الدخؿ وذلؾ كمما كبر حجـ  :الحجم

 .1الشركة كمما كانت محط أنظار الجميع
                                                           

 .71ص ،مرجع سبق ذكره ،مد توفيؽحالعتوـ حناف م 1
، مجمة دراسات العموـ ة في بورصة عمان للأوراق الماليةأثر تمييد الدخل عمى العوائد السوقية لمشركات المدرجخميس امنو، أبو نصار محمد،  2

 .333، ص2021، 2، العدد 40الادارية، الجامعة الأردنية، عماف، المجمد 
، رسالة القضائية في الحد من ممارسات تمييد الدخل في الشركات المساىمة الأردنية دور المحاسبةالبعجاوي عبد الله نايؼ سميماف،  3

 .80ص ،2015، جرش تخصص محاسبة، جامعة جرش، المحاسبة، موـعستير في يماج
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 :تختمؼ التعميمات والقوانيف حوؿ إعداد القوائـ المالية مف دولة لأخرى لأسباب  القوانين والتشريعات
دية واجتماعية وسياسية وعوامؿ أخرى ناتجة عف حاجة المستفيديف إلى مزيد مف المعمومات اقتصا

الإضافية المتعمقة بالعوامؿ البيئية فضلًا عف ذلؾ ىنالؾ علاقة وثيقة بيف إعداد القوائـ المالية وبيف 
قتصادية الحافز قوانيف الضريبية التي تخضع ليا الوحدة الاقتصادية ويعتقد أنو لدى إدارة الوحدة الا

لتمييد الربح وذلؾ لتقميؿ أثر الضرائب عمى أرباح الوحدة الاقتصادية في الفترات المالية المتتابعة، 
فالإدارة قد تتجنب الدخؿ المرتفع لأنو ينتج عنو دفعات أعمى مف الضرائب، وتتجنب كذلؾ الدخؿ 

  2.المنخفض الذي قد يؤدي إلى الفحص مف قبؿ السمطات الضريبية
 وتتمثؿ أخلاقيات الأعماؿ في مجاؿ تمييد الدخؿ في مجموعة مف القواعد والمبادئ  :أخلاقيات المينة

المحاسبية المتعارؼ عمييا والتي يجب أف تمتزـ بيا إدارة الوحدة الاقتصادية عند القياـ بأعماليا، 
اب المصالح ولكنو قد يصادؼ بعض الأعماؿ التي تستدعي منيا استخداـ مبدأ التوازف بيف أصح

المتعارضة وىذا ما جعؿ البعض يرى أف مسؤولية الإدارة اتجاه تحقيؽ التوازف تقوـ عمى محوريف ىما 
ف الخطوة اللاحقة الأبعد في  تمييد الدخؿ تعد عملًا غير  اعتبارالحكـ الفني والفكر الأخلاقي، وا 

 3:أخلاقي في المجالات الآتية
  ؛عمى تجنب تمييد الدخؿ ولـ تقـ بذلؾأف يكوف لدى الوحدة الاقتصادية قدرة 
  أف تتجنب الوحدة الاقتصادية تمييد الدخؿ في دولة ما ولا تتجنبو في دولة أخرى لوجود أو

  ؾ؛وجود لوائح وقوانيف تعاقب عمى ذلعدـ 
  واضحة لمواجية والحد مف تمييد الدخؿ  استراتيجيةألا تسعى الوحدة الاقتصادية عمى وضع

بإمكانيات تحقيؽ ذلؾ إلا أنيا لا تريد أف تكوف ىي القائد في ىذا  عمى رغـ مف إدراكيا
 .المجاؿ أو لأنيا تدرؾ أف أرباحيا قد تتأثر سمباً بذلؾ

 وسائل وأدوات تمييد الدخل المطمب الثاني:
تميؿ إدارات الشركات التي تتصؼ عممياتيا أو نتائج أعماليا أو كلاىما بأداء عالي التقمب إلى  

ئؿ عديدة لتمييد الدخؿ منيا السياسات والبدائؿ المحاسبية والمخصصات وغالباً ما تمجأ استخداـ وسا
 4:إدارات الشركات إلى استخداـ وسائؿ تمييد دخؿ تتصؼ بالخصائص الآتية

أف لا يترتب عمى تمييد الدخؿ التزاـ المنشأة بتصرؼ معيف في المستقبؿ، كما لا ينبغي لوسائؿ  •
في استخداـ الأساليب  (Consistency) الة الخروج عف مبدأ الاتساؽ أو المماثمةالتمييد وأدواتو الفع
 ؛والطرؽ المحاسبية

                                                           
 
 .71ص ،، مرجع سبق ذكرهمد توفيؽحالعتوـ حناف م 1
  .377ص ، مرجع سبق ذكره،مقداد معروؼ حسيف سعيد لقماف محمد، 2
  .381-380 ص مرجع نفسو،ال 3
 , 333، صمرجع سبق ذكره أبو نصار محمد، ،خميس امنو 4
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أف يكوف التمييد مبنياً في الغالب عمى ممارسة الحكـ الشخصي وممتزماً بالمعايير المحاسبية  •
اـ الإدارة لمكشؼ عف المتعارؼ عمييا محمياً أو دولياً، وأف لا تؤدي الطرؽ المتبعة في التمييد إلى إرغ

 ؛حقيقة تلاعبيا بوضوح مما يقود إلى أف يصدر مدقؽ الحسابات الخارجي تقريراً متحفظاً 
أف تؤدي وسيمة التمييد إلى تحوؿ جوىري لمفروقات ولمتغيرات الحاصمة في الدخؿ مف سنة إلى  •

 ؛مية نسبيةأخرى، وبمعنى آخر حتى يكوف التمييد فعالًا يجب أف يتصؼ بالمادية أي لو أى
ألا تتطمب وسيمة التمييد عممية محاسبية حقيقية وقعت مع أطراؼ ثانية، ولكف تكوف فقط بإعادة  •

 .تصنيؼ أرصدة الحسابات الداخمية
 يمي: وتتمثؿ أىـ وسائؿ تمييد الدخؿ فيما

 التغيرات المحاسبية أولا:
لدخؿ يختمؼ أسموبو باختلاؼ اف استخداـ التغير في الطرؽ المحاسبية مف قبؿ الإدارة لتمييد ا 

الحوافز المؤدية لتمييد الدخؿ، فالإدارة تستخدـ تغيراً محاسبياً محدداً يتـ اختياره عمى أساس الدافع 
الموجود لتمييد الدخؿ، فأنواع مختمفة مف التغيرات المحاسبية يمكف أف يكوف ليا نتائج مختمفة، وبشكؿ 

عمى أرباح الشركة، لذلؾ فإف  بالأخصو  ت النقدية،خاص تأثيرىا بشكؿ غير مباشر عمى التدفقا
مجموعات مختمفة مف الحوافز لتمييد الدخؿ تؤدي بالنتيجة إلى إتباع أساليب مختمفة مف التغير 

 1.المحاسبي
 2: وعمى العموـ فاف التغيرات المحاسبية يمكف تصنيفيا إلى ثلاثة أنواع ىي

 ر في تطبيؽ طريقة محاسبية معينة إلى طريقة التغير في السياسة المحاسبية  ويتضمف أي تغي
أخرى متعارؼ عمييا ومثاؿ ذلؾ التغير في طريقة احتساب الاىتلاؾ أو التغير في طريقة تقويـ 

 ؛اوغيرى المخزوف
  سبؽ وضعيا نتيجة لمحصوؿالتغير في التقديرات المحاسبية ويتضمف أي تغير في تقديرات 

  ؛في تقدير نسبة الديوف المشكوؾ في تحصيميا وغيرىاعمى معمومات جديدة ومثاؿ ذلؾ التغير 
  التغير في الوحدة المحاسبية ذاتيا ويتضمف أي تغير في شكؿ الوحدة المحاسبية التي تعد

شركتيف أو أكثر وما ينتج عنيا مف إعداد  ندماجاعنيا الكشوفات المالية ، ومثاؿ ذلؾ حالات 
 .كشوفات مالية موحدة

 ثانيا: التوقيت
وتوقيت الاعتراؼ بيا  لإدارة بتغيير توقيت وقوع الأحداث الاقتصادية )العمميات المالية (تقوـ ا

بحيث تؤجؿ تنفيذ ىذه العمميات أو تعجؿ مف تنفيذىا لكي تقمؿ مف تقمبات صافي الدخؿ خلاؿ الفترات 
 3:المحاسبية المتتالية، وعمى سبيؿ المثاؿ ما يمي

                                                           
 .333ص ،مرجع نفسوال ،محمدأبو نصار  امنو ،خميس  1
 .66ص ،مرجع سبق ذكره مد توفيؽ،حالعتوـ حناف م 2
  .18ص ،مرجع سبق ذكره العتيبي ابتساـ خالد شباب، 3
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 ة متاحة لمبيع؛قرارات بيع أصؿ ثابت أو أصوؿ مالي -
 ؛ةبغرض المتاجر  مقتناةقرارات شراء أو بيع أصوؿ مالية  -
 تغيير توقيت الاعتراؼ بالإيرادات والمصروفات؛ -
 ي في شروط البيع بالأجؿ؛خمنح خصـ كبير بغرض زيادة المبيعات أو الترا -
 .السداد المبكر لديوف طويمة الأجؿ -

رارات التي تتخذىا الإدارة، وبناء عمى ذلؾ يمكف تصنيفو فالتمييد مف خلاؿ التوقيت يعتمد عمى الق
 . بأنو تمييد حقيقي )اقتصادي( يحدث قبؿ إجراءات التمييد الأخرى المعتمدة عمى التخصيص

  التصنيف ثالثا:
يمكف للإدارة تصنيؼ بنود قائمة الدخؿ لتقميؿ الاختلافات بمرور الوقت. أي تصنيؼ بعض بنود  

ت عند حساب الدخؿ ببنود عادية وغير عادية، إذ إف البنود غير المتكررة والناتجة الإيرادات والمصروفا
 1.عف ظروؼ غير اعتيادية وليس ليا علاقة بنشاط الشركة الاعتيادي يمكف تصنيفيا ببنود غير عادية

 2:بطريقتيفويمكف للإدارة استخداـ البنود غير العادية في التلاعب في الدخؿ 
 كفقرات غير اعتيادية، وبذلؾ يتحقؽ ىدؼ الإدارة والأحداث نيؼ العمميات يمكف استخداميا لتص

في عدـ تأثر صافي الدخؿ التشغيمي مف ىذه الأحداث، وىذا الأسموب في التلاعب لا يؤثر 
 ؛عمى صافي الدخؿ المعمف

  مف خلاؿ التلاعب في التوقيت، حيث يمكف التأثير عمى صافي الدخؿ مف خلاؿ توقيت حصوؿ
 مميات مثؿ: أرباح بيع أصوؿ، أو بيع استثمارات وخسائر شطب مخصصات.ىذه الع

 والاحتياطاتتكوين المخصصات  رابعا:
إف تكويف المخصصات يكوف بيدؼ مقابمة التزاـ أو خسارة يمكف التعرؼ عمييا، ولا يمكف تحديد  

مقابمة النقص الفعمي قيمتيا بدقة، ويعرؼ المخصص بأنو عبء عمى الإيراد الخاص بالفترة يتـ تكوينو ل
ة أو دفي قيـ بعض الأصوؿ أو المقابمة الخسارة المؤكدة، أو المحتممة، أو لمقابمة الالتزامات المؤك

بدقة، والمخصص بيذا التعريؼ يعد إلزاميا وواجب  المحتممة الحدوث، ولكف لا يمكف تحديد قيمتيا
مة عمى المخصصات) مخصص الديوف التكويف قبؿ الوصوؿ إلى صافي الربح أو الخسارة، ومف الأمث

 .3المشكوؾ في تحصيميا، مخصص ىبوط أسعار الاستثمارات مخصص ىبوط أسعار العملات الأجنبية(
دة مف ربح الشركة المتحقؽ في السنوات ذات دنسب مح اقتطاعبيدؼ  استخدامياأما الاحتياطات فيتـ 

 4داء الغير جيد.الأداء الجيد ليتـ عكسيا لاحقا في السنوات الأخرى ذات الأ
 

                                                           
  .107ص  ،مرجع سبق ذكره المسعودي حيدر عمي، مغامس رحاب صالح، 1
  .573ص  سبق ذكره، عمرج لخوري عبير فايز، شخاترة محمد زياد، 2
  .573ص ،نفسو مرجعال 3
  .29ص ،مرجع سبق ذكره ،دىاـ حماد الشمري ميسوف 4
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 طرق قياس تمييد الدخل المطمب الثالث:
أصبح القياس الكمي لتمييد الدخؿ أمرا ضروريا لابد مف القياـ بو عند تقييـ دقة المعمومات  

مكانية الاعتماد عمييا في عممية  تخاذ القرار لما يمتمكو مف أثار إالمحاسبية المعمنة في الكشوفات المالية وا 
يات المستخدمة لممعمومات المحاسبية، ولتحديد تمؾ الأثار المترتبة عمى ممارسة أنشطة عمى مختمؼ الج

تمييد الدخؿ في الواقع  تمييد الدخؿ اىتمت الأدبيات المحاسبية بالتحديد أو القياس الكمي لسموؾ
طبيقية, ذلؾ ف ىذه العممية تعد مف الأمور الصعبة والتي تكتنفيا العديد مف المشاكؿ التإ، خاصة الميداني

لاف ىذا السموؾ يرتبط بميوؿ وأىداؼ الإدارة وكذلؾ بإمكاناتيا المتاحة لتحقيؽ تمؾ الأىداؼ والتي 
خضاعيا لمقياس الكمي بشكؿ دقيؽ   .1يصعب تحديدىا وا 

 تتمثؿ أىـ الاساليب الاحصائية التي يمكف أف تكوف بمثابة مؤشرات لسموؾ تمييد الدخؿ:و 
 "EKCEL:1981" نموذج أولا:

تناولت العديد مف الدراسات مقياس الخمو مف ممارسات تمييد الدخؿ كمؤشر عمى ممارسات إدارة  
" مف النماذج المستخدمة في الكشؼ عف Eckel 1981"الأرباح بالشكؿ السالب، ويعتبر نموذج 

الأسموب ف لقياس تمييد الدخؿ، ويقوـ ىذا ياالذي يعتمد عمى أسموب معامؿ التبممارسات تمييد الدخؿ، و 
 ،2عمى تحميؿ نمط سموؾ الدخؿ مقارنة بنمط سموؾ المبيعات خلاؿ فترة زمنية معينة 

في دراستو عمى معامؿ التبايف كمقياس لمدى التذبذب في الدخؿ مقارنة  Eckel ,1981"حيث اعتمد "
ذب بتذبذب المبيعات عمى افتراض أف الدخؿ ىو دالة خطية لممبيعات، أي أف أي تغير يحدث في تذب

المبيعات ينتج عنو تغير مماثؿ في تذبذب الدخؿ، وعميو تعتبر الشركة مميدة لمدخؿ إذا كاف معامؿ  
 : 3التبايف لمتغير في الدخؿ أقؿ مف معامؿ التبايف لمتغير في المبيعات مف خلاؿ المعادلة التالية 

SB                      
SBممارسة سموؾ تمييد الدخؿ.   : مؤشر     

.T-1وT القيمة المطمقة لمعامؿ تبايف التغير في الدخؿ لمشركة بيف السنة   :  ∆CVI  
.T-1وT   CVS∆ : القيمة المطمقة لمعامؿ تبايف التغير في المبيعات لمشركة بيف السنة   

يتـ تحديد مدى تمييد الشركة لدخميا، حيث تعد الشركة مميدة  SBوفي ضوء حساب قيمة مؤشر التمييد 
نموذج  ويستند ،أقؿ مف واحد، وفي حالة العكس تعد غير مميدة لمدخؿ SBت قيمة مؤشر لمدخؿ إذا كان

Eckel""  4إلى الفرضيات الآتية  : 
 أف الدخؿ ىو دالة خطية لممبيعات؛ -

                                                           

  .72ص  ،مرجع سبق ذكره العتوـ حناف محمد توفيؽ،1 
 دراسة حول العلاقة بين ممارسة التحفظ المحاسبي وممارسة تمييد الدخل في شركات المساىمة ،احلاـ قزاؿ ،فاربف يدير  اسماعيؿ،قزاؿ  2

  .241ص ،2019 ،1العدد ،3 دالمجم ورقمة، ،الاقتصادية، جامعة قاصدي مرباحمجمة شعاع لمدراسات  ،الجزائرية
  .152ص  ،مرجع سبق ذكره قزاؿ احلاـ، قزاؿ اسماعيؿ، زحاؼ صونيا ، 3
  .84ص  ، مرجع سبق ذكره ،العتوـ حناف محمد توفيؽ 4
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 أف نسبة التكاليؼ المتغيرة إلى المبيعات تبقى ثابتة مع الزمف؛ -
 ولكنيا لا يمكف أف تنخفض؛تبقى التكاليؼ الثابتة ثابتة مف فترة إلى أخرى أو تزداد  -
 أف المبيعات لا تخضع لمتمييد المحاسبي مطمقا. -

 " "moses : 1981نموذج  ثانيا:
تقميؿ ل للاختيار بيف البدائؿ المحاسبية،مدى استغلاؿ الإدارة المرونة المتاحة  ""mosesاختبر  

دخؿ، والتغيرات التي اجرتيا الانحرافات بمستويات الدخؿ لمعرفة ما إذا كاف ىناؾ ارتباط بيف تمييد ال
 الشركة.
 1حسب المعادلة التالية: Moses( 1981تمت دراسة تمييد الدخؿ مف قبؿ ) 

SB  [     ]  [     ]      
PE: الدخؿ قبؿ اجراء التغيير المحاسبي. 
RE،في طرؽ  الدخؿ المعمف مف قبؿ الشركات التي أجرت تغييرا : الدخؿ بعد اجراء التغيير المحاسبي
 .معالجة المحاسبيةال

EE:  الدخؿ المتوقع، ويمثؿ أرباح السنة السابقة، مضافاً إليو متوسط النمو، في الأرباح لمخمس سنوات
 السابقة.

SB،مؤشر سموؾ تمييد الدخؿ : 
SALE.المبيعات : 
( SBتعد نتيجة ىذا الاختبار مؤشراً عمى تدخؿ الإدارة، بتمييد دخميا، فإذا كانت قيمة المؤشر ) 

( تكوف غير SB<0( تكوف الشركة مميدة لدخميا، وعندما تكوف قيمة المؤشر )SB> 0بر مف صفر )أك
 مميدة.
 ""jones:1991نموذج ثالثا: 
يقوـ ىذا النموذج عمى أساس الأخذ بالحسباف عند تقدير المستحقات غير الاختيارية الظروؼ  

وقد  ،ة عمى التنبؤ بالمستحقات الاختياريةالتشغيمية الخاصة بكؿ شركة عمى حدة وذلؾ بيدؼ تحسيف القدر 
استند في ذلؾ إلى فكرة مفادىا انو لا يمكف تحديد نموذج موحد لاحتساب المستحقات غير الاختيارية دوف 

 2الأخذ بالحسباف الظروؼ المختمفة لمشركات.
 
 
 
 
 

                                                           
  .77ص  ،مرجع سبق ذكره أبو ىلاؿ مرواف محمد خضر، 1
  .80، ص مرجع سبق ذكره ،العتوـ حناف محمد توفيؽ 2
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 افتراضات النموذج  .1
 :1وتتمثؿ فيما يمي 

 " تتكوف المستحقات الكميةTotal Accruals"  مف مستحقات طبيعية ويعبر عنيا بالمستحقات غير
، ومف مستحقات غير طبيعية ويعبر عنيا ""Non Discretionary Accrualsالاختيارية 
 الاختيارية.بالمستحقات 

 .تمثؿ المستحقات غير الاختيارية المستحقات الناتجة عف النشاط التشغيمي الطبيعي لممنشأة 
 الجزء غير المتوقع عف النشاط التشغيمي لممنشأة وىذا يعود إلى  تمثؿ المستحقات الاختيارية ذلؾ

 تدخؿ الإدارة بعمميات القياس المحاسبي.
  أي تغير يحدث في توازف المستحقات، يفسر مف خلاؿ الفرؽ في الإيرادات بيف السنة الحالية والسنة

 السابقة، والتوازف في الأصوؿ الثابتة الحالية.
 اجراءات النموذج .2

 :2في المعادلات التاليةوتتمثؿ 
 :ة حسب المعادلةيتقدير المستحقات غير الاختيار  (1)

NDAt  =                              

     
 

 حيث أف:
 NDAt المستحقات غير الاختيارية في السنة = (t). 
 (REV  ∆)  =  .الفرؽ في الإيرادات )المبيعات( بيف السنة الحالية والسابقة 
 PPET  =  الحاليةإجمالي الأصوؿ الثابتة في السنة (t). 
 AT -1= إجمالي الأصوؿ في السنة السابقة. 
 a1، B1، B2= .معاملات النموذج 

  :احتساب اجمالي المستحقات وفؽ المعادلة التالية( 2)
TAt = ∆ CAT – ∆cacht – ∆CLt + ∆CLt + ∆stdt – de pt 

 TAT: اجمالي المستحقات.         
 ∆ CATالتغير في الاصوؿ المتداولة :. 
 ∆CLtالتغير في المطموبات المتداولة  :. 
 ∆cacht مكافئات النقد:  التغير في النقد و. 
 ∆stdtالتغير في الديوف قصيرة الاجؿ مف الديوف طويمة الاجؿ  :. 
 de pt:  طفاء الاصوؿ غير الممموسةمصاريؼ الاىتلاؾ و  .ا 

   
                                                           

  .71ص ،مرجع سبق ذكره أبو ىلاؿ مرواف محمد خضر، 1
  .73-72ص  ،مرجع نفسوال 2
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:وتقدر وفؽ المعادلة التالية   (3) 
   

     
=                                   

     
  +    

  : حيث أف
 TA: .)إجمالي المستحقات )الاختيارية وغير الاختيارية 
 Σt:  المتبقيات وتمثؿ ذلؾ الجزء مف إجمالي المستحقات الذي لـ يتـ تفسيره مف خلاؿ متغيرات

( ليمثؿ المستحقات الاختيارية الناجمة عف استغلاؿ Proxyكيؿ )وىو يستخدـ كو  ،الانحدار
 .الإدارة لممرونة المتاحة بالمعايير المحاسبية لتدخميا بعمميات القياس المحاسبي لإدارة الأرباح

 المعدل " "jones :1991نموذج  رابعا:
لمقبوضات نموذج السابؽ بإضافة التغير في امف خلاؿ ىذا النموذج تعديؿ ال Jonesحاوؿ  

النقدية، وذلؾ لتعديؿ التغير في الإيرادات في النموذج السابؽ ليشمؿ فقط التغير غير النقدي في 
الإيرادات ، إذ يفترض النموذج السابؽ أف كؿ التغير الذي يحصؿ في الإيرادات ىو تغير غير نقدي، أي 

أف أي تغير في الإيرادات ىو عبارة عف أف الإيرادات النقدية لمسنة الحالية تساوي إيرادات السنة السابقة و 
 1إيرادات مستحقة ، ووفقا ليذا النموذج يتـ احتساب المستحقات غير الاختيارية بالمعادلة الاتية :

 NDAt                              

     
 

 حيث أن:
 :∆RECt التغير في المقبوضات النقدية 

نفس الطريقة السابقة وذلؾ بطرح المستحقات غير ولاحتساب المستحقات الاختيارية يتـ اتباع  
المعدؿ مف النماذج الشائعة في قياس  Jones نموذج عديو  .جمالي المستحقاتإ الاختيارية مف

 المستحقات الاختيارية.
 " "Herman & inoue: 1991نموذج ىورمان وانوي   خامسا:
الباحثاف النموذج التالي لقياس استخدـ ىذا النموذج بدائؿ وطرؽ احتساب الاىتلاؾ، وقد حدد  

 2تمييد الدخؿ:

   
[           ]  [       ]

     
 

 SB.مؤشر سموؾ تمييد الدخؿ : 
 EBDt: ( الارباح قبؿ الاىتلاؾ لمفترةt.) 
 EBDt–1: .الارباح قبؿ الاىتلاؾ لمفترة السابقة 
 ET: ( الارباح بعد الاىتلاؾ لمفترةt.) 
 ET–1: فترة السابقة.الارباح بعد الاىتلاؾ لم 

                                                           
  .81ص  ،مرجع سبق ذكره العتوـ حناف محمد توفيؽ، 1
  .77-76ص ،مرجع سبق ذكره أبو ىلاؿ مرواف محمد خضر، 2
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 SALESاجمالي المبيعات في الفترة: (t.) 
ذا كانت أقؿ مف صفر (  SB  <0) فإذا كانت قيمة المؤشر موجية   تكوف الشركة مميدة لمدخؿ وا 

 لا تكوف مميدة.
 "FRANCIS et al: 2004نموذج " سادسا:
ح لقياس تمييد الدخؿ نسبة تقمب التدفقات النقدية إلى تقمبات الأربا (francis et al) استخدموا 

(SI ويوضح ىذا التدبير المدى الذي أسيمت فيو المحاسبة عمى أساس )في التقميؿ مف  الاستحقاؽ
. تقمب التدفقات النقدية ىو الانحراؼ المعياري لمتدفقات ساسية لعمميات الوحدة الاقتصاديةالتقمبات الأ

الكبيرة إلى تمييد أقؿ  ة السنة. وتشير القيـالنقدية مف العمميات المقيدة بإجمالي الموجودات في بداي
 1كثير مف الباحثيف يفضموف الطريقة التالية لقياس تمييد الدخؿ:لمدخؿ، و 

                                                               
 𝛅:  الانحراؼ المعياري 
 NI jt الاعتيادية لمفترة. :صافي دخؿ الشركة قبؿ بنود غير 
 CFO jt:صافي التدفقات النقدية التشغيمية ( لمشركة لمفترةt.) 
 Total Assets jtدات السنة السابقة لمشركة.و :اجمالي موج 

بعبارة أخرى اف الشركة و إلى انخفاض مستوى تمييد الدخؿ  (SI)تشير القيـ الأكبر لمؤشر التمييد  
  .داً يميتأقؿ 

 ""Miller :2009نموذج  سابعا:
نسبة لمعلاقة بيف التغير في رأس الماؿ العامؿ كعنصر معرض لمتلاعب  Miller 2007استحدث  

متورطة في  والتدفؽ النقدي مف الأنشطة التشغيمية كعنصر غير معرض لمتلاعب، فإذا لـ تكف المؤسسة
 Miller، فستتصؼ تمؾ العلاقة بالثبات، وقد أطمؽ عمى ىذه النسبة نسبة ميمر )تمييد الدخؿممارسات 
Ration يمكف استخداـ ىذه النسبة لاكتشاؼ التلاعب في الأرباح، إذ تكوف قيمتيا صفر في حالة عدـ ( و

وجود تلاعب أما إذا اختمفت قيمتيا عف الصفر فاف ذلؾ يكوف مؤشرا عمى وجود تلاعب في رقـ الأرباح، 
 2:وتحتسب عمى وفؽ المعادلة الآتية

EM        ⁄           ⁄      
  حيث:
 WC  :∆ر في صافي رأس مال العامل؛التغي 
 CFO .صافي التدفقات التشغيمية مف الأنشطة النقدية: 
 
 

                                                           
  .375ص  ،مرجع سبق ذكره مقداد معروؼ حسيف، سعيد محمد لقماف، 1
 .34-33، صمرجع سبق ذكره بريش خالد، 2



 الاطار النظري لتمييد الدخل   الفصل الأول                                                           

 
33 

 :خلاصة الفصل الأول
حيث تعتبر ، في ىذا الفصؿ إلى الإطار النظري المفاىيمي لإدارة الأرباح وتمييد الدخؿ ؽتـ التطر  

حاسب باستخداـ معرفتو ادارة الارباح شكلا مف أشكاؿ التلاعب المحاسبي، بحيث يقوـ مف خلاليا الم
مة في حسابات الشركات والتلاعب بالقواعد والقوانيف المبادئ والمعايير المحاسبية لمعالجة الارقاـ المسج

يعتبر تمييد الدخؿ مف أكثر  كما ،ومخاطرىا ا نتيجة لعدة دوافع منيا تقديـ انطباع جيد عف أداء الشركةيب
مف خلالو الحفاظ عمى استقرار صافي الدخؿ وذلؾ مف خلاؿ  أشكاؿ إدارة الربح شيوعاً وتحاوؿ الإدارة

ف إ ،يار طرؽ محاسبية معينة أو كلاىماالتأثير عمى توقيت حدوث أحداث مالية معينة أو مف خلاؿ اخت
الشركات بشكؿ عاـ تفضؿ أف تفصح عف اتجاه مستقر في نمو الدخؿ، ولا ترغب في إظيار تذبذب 

في بعض الفترات وىبوط في الفترات الأخرى. ولتحقيؽ ذلؾ فإنيا تقوـ الأرباح وما تمر بو مف ارتفاع 
 بتمييد الدخؿ لتحافظ عمى استقراره.

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الفصل الثاني
قياس الأداء المالي وفؽ القيمة 

 الاقتصادية المضافة
 

 

 

 

 

 

 



 قياس الأداء المالي  وفؽ القيمة الاقتصادية المضافة                              الفصؿ الثاني        

 
35 

 تمهيد:
تماـ كثير مف الباحثيف، لكونو يعتبر واقع المؤسسة يعتبر الأداء مف أىـ المواضيع التي حظيت باى 

 التي تسعى باختلاؼ أشكاليا الى تحقيؽ مجموعة مف الأىداؼ، وضماف استمراريتيا وتميزىا.
ويعتبر الأداء المالي أحد أنواع الأداء، فيو يمعب دورا ىاما في عكس النتيجة المنتظرة مف وراء كؿ  

مرارية المؤسسة الاقتصادية، لكونو يساىـ في إبراز العناصر التي نشاط وىو ما يمثؿ دافع أساسي لاست
تحقؽ مستوى معيف مف الربح ويكوف ذلؾ مف خلاؿ الادارة الرشيدة والمتطورة، والاستغلاؿ الأمثؿ لمموارد 

 .المتاحة
ة ولكي تتمكف الادارة مف معرفة ما حققتو مف نتائج، فإنيا ستمجأ الى تقييـ أدائيا المالي مستخدم 

في ذلؾ بعض المعايير والمؤشرات المالية، سواء كانت التقميدية أو الحديثة التي تعتبر مف أىـ الأسس 
 أف المؤسسة خلاؿ الاالتي يعتمد عمييا المحمؿ المالي في اتخاذ قرارتو المتعمقة بتحقيؽ الأىداؼ المرجوة، 

ا أف تعطي لموضوع العوامؿ المؤثرة قياميا بنشاطيا تواجو مجموعة مف العراقيؿ والصعوبات، لذلؾ عميي
عمى الأداء المالي أىمية بالغة، لأف مواجية ىذه الصعوبات يتطمب معرفة العوامؿ الداخمية والخارجية 

 التي تؤثر عمى المؤسسة ومحاولة التأقمـ معيا ومواجيتيا.
ييره حيث سنتطرؽ في ىذا الفصؿ الى أساسيات حوؿ الأداء المالي ومف تـ نتعرؼ عمى معا 

 .مؤشراتو في الأخيرو  ،والعوامؿ المؤثرة فيو سواء الداخمية أو الخارجية
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 المبحث الأول :أساسيات حول الاداء المالي 
الأداء مف المواضيع الميمة والحديثة بالنسبة للإدارة، لما لو مف أىمية كبرى في تحقيؽ  يعتبر 

الحفاظ عمى معنوية وروح الأفراد بالتحفيز اليدؼ بأقؿ تكمفة وذلؾ مف خلاؿ تحسيف نوعية المنتجات و 
ما يمثؿ  كما يمعب الأداء المالي دورا ىاما في عكس النتيجة المنتظرة مف وراء كؿ نشاط وىو والدافعية.

، لكونو يساىـ في إبراز العناصر التي تحقؽ الاقتصاديةووجود المؤسسات  لاستمراريةدافع أساسي 
 مستوى معيف مف الربح لممؤسسة.

 وأنواعو طمب الأول :مفيوم الأداءالم
 مف خلاؿ ىذا المطمب سيتـ التطرؽ إلى بعض المفاىيـ المرتبطة بالأداء وأنواعو. 

 مفيوم الأداء أولا:
" محصمة قدرة المنظمة في استغلاؿ  الأداء عمى أنو:Bromiley ;1990) ( Miller &عرؼ  

لمنظمة لمواردىا ء ىو انعكاس لكيفية استخداـ افالأدا مواردىا وتوجيييا نحو تحقيؽ الاىداؼ المنشودة،
 .1، واستغلاليا بصورة التي تجعميا قادرة عمى تحقيؽ أىدافيا"ةالمادية والبشري

كما يمكف تعريفو بأنو: "سمسمة مف النشاطات المرتبطة بوظيفة متخصصة أو نشاط جزئي تقوـ بو الادارة 
 .2لتحقيؽ ىدؼ معيف"

تأدية عمؿ أو إنجاز نشاط أو تنفيذ ميمة، بمعنى  "عمى أنو" :(A. kherakhemوعرفو أيضا ) 
   .3القياـ بفعؿ يساعد عمى الوصوؿ إلى الأىداؼ المسطرة"

عمى عدة عناصر في تحديد مفيوـ الأداء يمكف  اعتمدتمف خلاؿ التعريفات المختمفة السابقة والتي 
تحقيؽ المؤسسة لأىدافيا عمى المدى البعيد  بفضميا وانطلاقا مف معطياتيا، القوؿ أف الاداء ىو مدى قدرة

مف خلاؿ رشدىا في استغلاؿ وتوظيؼ مختمؼ مواردىا في اطار الاخذ بعيف الاعتبار تأثيرات البيئة 
 .4الداخمية  والخارجية لأنشطتيا

ىما الفعالية والكفاءة، أي أف المؤسسة التي تتميز  رئيسييفويتكوف مصطمح الأداء مف مكونيف  
ىي التي تجمع بيف عاممي الفعالية والكفاءة في تسييرىا وعميو سنقوـ بتعريؼ ىذيف المصطمحيف بالأداء 
 :5الياميف

                                                           
 ،2009 ،1والتوزيع، عماف، ط  شرندار وائؿ لم ،الاستراتيجي سمسمة إدارة الأداء ، طاىر محسف منصور الغالبي وائؿ محمد ،صبحي إدريس  1

     .38ص
 .89ص ،2011 ،2 ط والتوزيع، عماف،الوراؽ لمنشر  ،التحميل المالي لأغراض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل حمزة محمود ،الزبيدي  2
  . 218ص ،2010، 7عدد مجمة الباحث، جامعة الجزائر، ، تحميل الأسس النظرية لمفيوم الأداء الشيخ الداوي، 3
  .21، ص2016 ،1ط  ،عماف، دار الحامد لمنشر والتوزيع، إدارة الأداء مصطفى يوسؼ، 4
 .   25-24، صالمرجع نفسو 5
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 عمـ التسيير إلى مصطمح الفاعمية عمى أنو أداة مف أدوات مراقبة  ينظر الباحثوف في :الفاعمية
المسطرة،  ىداؼيعكس درجة تحقيؽ الأ المؤسسة، وىذا مف منطمؽ أف الفعالية ىي معيار التسيير في

 إلى النتائج المرتقبة. والوصوؿ وعميو فالفاعمية ىي القدرة عمى تحقيؽ النشاط المرتقب،
 جاتيا، حيث ينبغي مدخلاتيا مف الموارد مقارنة بمخر المؤسسة ل لاستخداـىي صفة ملازمة  :الكفاءة

بأقؿ تكمفة ممكنة، أف يكوف ىناؾ استغلاؿ عقلاني ورشيد، أي القياـ بعممية مزج عوامؿ الإنتاج 
ىو النشاط  الكؼءاءة ىي القدرة عمى القياـ بالعمؿ المطموب بقميؿ مف الامكانيات، والنشاط فوالك

 الأقؿ تكمفة.
 أنواع الأداء  ثانيا:
الخمؿ أو  تتعدد تصنيفات الأداء حسب المعيار الذي يعتمد عميو، ويفيد التصنيؼ في معرفة مصدر 

 يؿ معالجتو، ويصنؼ الأداء حسب المعايير الأتية:القصور في الأداء وىو ما يس
 رحسب معيار المصد .1

 :1وفؽ ليذا المعيار يمكف تقسيـ أداء المؤسسة إلى أداء داخمي وأداء خارجي 
 :وينتج مف تفاعؿ مختمؼ أدوات الأنظمة الفرعية لممؤسسة أي مختمؼ الأداءات  الأداء الداخمي

أداء الموارد البشرية في المنظمة، والأداء التقني الذي يتعمؽ  الجزئية، المتمثمة في الأداء البشري أي
 المالية المستعممة. بالإمكانيات، والأداء المالي الخاص الاستثماراتبجانب 

 :وىو الأداء الناتج عف التغيرات البيئة المحيطة بالمؤسسة، فيو ينتج عف المحيط  الأداء الخارجي
مكنيا التحكـ في ىذا الأداء، حيث قد يظير ىذا الأداء في الخارجي، وبالتالي فإف المؤسسة  لا ي

بسبب تحسف  ،المؤسسة، وعمى سبيؿ المثاؿ قد يزيد حجـ مبيعات المؤسسة نتائج جيدة تتحصؿ عمييا
أو نتيجة لإعانات تحفيزية مف طرؼ الدولة، حيث أف ىذه التغيرات قد تنعكس  الاقتصاديةالأوضاع 

وبالتالي يجب عمى المؤسسة قياس وتحميؿ ىذا الأداء، لأنو يمكف أف عمى الأداء إيجابا أو سمبا، 
 يشكؿ تيديدا ليا فيي لا تتحكـ فيو كما ىو الحاؿ بالنسبة للأداء الداخمي.

 حسب معيار الشمولية .2
 وفقا ليذا المعيار يمكف تقسيمو إلى أداء كمي وجزئي: 

  :ع العناصر والوظائؼ أو الأنظمة وىو الذي يتجسد بالإنجازات التي ساىمت جميالأداء الكمي
أي عنصر دوف مساىمة باقي العناصر،  الفرعية لممؤسسة في تحقيقيا، ولا يمكف نسب إنجازىا إلى

وفي إطار ىذا النوع مف الأداء يمكف الحديث عف مدى وكيفيات بموغ المؤسسة أىدافيا الشاممة 
 .2كالاستمرارية، الشمولية، الأرباح، النمو

                                                           
اه في عموـ التسيير، تخصص أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتور  عيل الأداء المالي لأنشطة المصارف الإسلامية،تفعبد المجيد، ماجي 1

 .92، ص2018 الجزائر، ،3مالية، جامعة الجزائرنقود و 
 .38، ص2009، 1العدد بسكرة،، جامعة محمد خيضر ، مجمة العموـ الإنسانية،الأداء بين الكفاءة والفاعميةعبد المميؾ، مزىوده  2
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 :وىو الذي يتحقؽ عمى مستوى الأنظمة الفرعية لممؤسسة والوظائؼ الأساسية،  الأداء الجزئي
 .1في العمؿ وسموكياتيـ كفاءتيـوالأداء الفردي الذي يتعمؽ بأداء الافراد العامميف ومستوى 

 حسب المعيار الوظيفي .3
ؿ في يذا المعيار حسب أىـ الوظائؼ الموجودة داخؿ المؤسسة، والتي تتمثل وفقا ينقسـ الأداء 
 :2البشرية الموارد المالية، التسويؽ، الإنتاج،
 تتمثؿ وظيفة الإنتاج في المؤسسة بتحويؿ المدخلات )المواد الأولية( إلى  :أداء وظيفة الانتاج

مخرجات )منتجات تامة الصنع أو نصؼ مصنعة(، وبالتالي حتى تكوف ىذه الوظيفة ذات أداء 
 اجية مع مراعاة الجودة اللازمة وبأقؿ تكمفة ممكنة.جيد يجب أف تحقؽ معدلات مرتفعة مف الإنت

 :تتمثؿ الوظيفة المالية في المؤسسة في تحقيؽ الأىداؼ المالية مف خلاؿ  أداء الوظيفة المالية
الاستخداـ الأمثؿ لمموارد المالية، حيث تقوـ ىذه الوظيفة بتوفير احتياجات المؤسسة مف الأمواؿ 

عمى مدى قدرة المؤسسة في  قت المناسب، فالأداء المالي يتوقؼوبكميات وتكمفة مناسبة وفي الو 
تحقيؽ التوازف المالي، وتوفير السيولة اللازمة لتمبية احتياجاتيا وتحقيؽ مردودية جيدة في حدود 

 الوسائؿ المتاحة.
  :يتحقؽ الأداء التسويقي مف خلاؿ قدرة المؤسسة عمى توفير احتياجات أداء وظيفة التسويق

ونقؿ ممكية السمع والخدمات التي تـ إنتاجيا لمزبائف في الوقت المناسب وبالتكمفة المستيمؾ 
الملاءمة، كما يمكف الحكـ عمى الأداء التسويقي لممؤسسة بالجودة مف خلاؿ تحسيف مبيعاتيا، 

 والرفع مف حصتيا السوقية، وكسب سمعة جيدة مف خلاؿ تحقيؽ رضا زبائنيا.
 :ف الحكـ عمى أداء ىذه الوظيفة بالجودة مف خلاؿ إدارة شؤوف يمك أداء وظيفة الموارد البشرية

العماؿ في المؤسسة بالكفاءة والفعالية، ولا يتـ ذلؾ إلا مف خلاؿ الأداء الجيد الذي يبميو العامؿ 
داخؿ المؤسسة مف جية وتصرفات المديريف وأساليب تعامميـ مع العماؿ مف جية أخرى. فالأداء 

 المصدر الحقيقي لتكويف الميزة التنافسية لممؤسسة وتعزيزىا. البشري يعتبر بمثابة
 حسب معيار الطبيعة .4

 :3حسب ىذا المعيار يمكف تصنيفو إلى أداء اقتصادي وأداء اجتماعي وأداء تكنولوجي 
 يعتبر الأداء الاقتصادي الميمة الأساسية التي تسعى المؤسسة الاقتصادية إلى  :يالأداء الاقتصاد

الربح،  ،الاقتصادية التي تجنييا المؤسسة مف وراء تعظيـ نواتجيا)الانتاج في الفوائض بموغيا ويتمثؿ

                                                           
  .93، ص مرجع سبق ذكرهعبد المجيد ، ماجي  1
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ التجارية، مخاطر السيولة غمى الأداء المالي لممصارف الإسلامية ، أثرىاجرزراقي  2

 . 111-110ص ،2019 الجزائر، ،3جامعة الجزائر 
جامعة  المؤسسات الصناعية، تخصص تسيير في عموـ التسيير، رسالة ماجيستير ،الاقتصادية قياس وتقييم الأداء المالي لممؤسسة عادؿ،عشي 3

 .22ص ،2001محمد خيضر، بسكرة،
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 العمؿ، حصة السوؽ، المردودية( وتدنية استخداـ مواردىا )رأس الماؿ، ،القيمة المضافة، رقـ الأعماؿ
 .(المواد الأولية، التكنولوجيا

  :التي ترسميا المؤسسة أثناء عممية التخطيط  ، الأىداؼ الاجتماعيةرفي حقيقة الأمالأداء الاجتماعي
يا عمييا أفراد المؤسسة أولا، وأفراد المجتمع الخارجي ثانيا، تكانت قبؿ ذلؾ قيودا أو شروطا فرض

وتحقيؽ ىذه الأىداؼ يجب أف يتزامف مع تحقيؽ الأىداؼ الأخرى وخاصة منيا الاقتصادية كما يقوؿ 
وفي بعض الحالات لا يتحقؽ الأداء الاقتصادي إلا « ادالاجتماع مشروط بالاقتص»أحد الباحثيف 

 .بتحقؽ الأداء الاجتماعي
 يكوف لممؤسسة أداء تكنولوجياً عندما تكوف قد حددت أثناء عممية التخطيط أىدافا  :الأداء التكنولوجي

 تكنولوجية كالسيطرة عمى مجاؿ تكنولوجي معيف وفي أغمب الأحياف تكوف الأىداؼ التكنولوجية التي
 ترسميا المؤسسة أىدافا استراتيجية نظرا لأىمية التكنولوجيا.

 الأداء المالي المطمب الثاني:
يعد شموليا وىاما وضروريا لأي مؤسسة وىذا يعكس مدى  كما يعد الأداء المالي أحد أنواع الأداء، 

 سة داخؿ المؤسسة.بالجانب المالي، الذي يعتبر مف أكثر الجوانب الحسا لارتباطونجاحيا أو فشميا وىذا 
 مفيوم الأداء المالي أولا:

الأمثؿ لمواردىا ومصادرىا في  الاستغلاؿ"بمدى قدرة المؤسسة عمى  يعرؼ الأداء المالي: 
 .1مف أجؿ تشكيؿ الثروة" ذات الأجؿ الطويؿ والقصير الاستخدامات

في مسيرة الشركة  "أداة لتدارؾ الثغرات والمشاكؿ والمعيقات التي قد تظير كما يعرؼ عمى أنو: 
فالمؤشرات تدؽ ناقوس الخطر إذا كانت الشركة تواجو صعوبات نقدية أو ربحية أو لكثرة الديوف والقروض 

 .2ومشكؿ العسر المالي والنقدي وبذلؾ تنذر ادارتيا لمعمؿ لمعالجة الخمؿ"
داء المالي بأف الأ ، بحيث يؤكدبالتزاماتيا"قدرة المؤسسة عمى الوفاء  عمى أنو: lynchوعرفو  
المجاؿ المحدد لمدى نجاح المؤسسات وأف عدـ تحقيؽ المنظمات للأداء المالي بالمستوى  سيبقى

 .3لمخطر"  واستمرارىاالأساسي المطموب يعرض وجودىا 
 ىيكؿ التمويؿ وانعكاس لكفاءة السياسة "تبياف لأثر: عمى أنو وعرؼ كذلؾ الأداء المالي 

 .4التمويمية"
 

                                                           
تخصص محاسبة  العموـ التجارية، في رسالة ماجيستير ،المالي في المؤسسات الاقتصادية الجبائي عمى الأداء التسيير اثر عباسي صابر، 1

 . 89ص ،2012 ة قاصدي مرباح، ورقمة،وجباية، جامع
 . 45ص ،2010، 1ط ،عماف والتوزيع، لمنشر حامدال دار ،الأداء المالي واثره عمى عوائد أسيم الشركات محمد محمود ،الخطيب  2
، مجمة العموـ ق الماليةأثر تطبيق النظام المحاسبي المالي عمى الأداء المالي لمشركات المدرجة في سوق الأورابف عيشي يشير،  عقبي حمزة، 3

 .108ص ،2017، 49 بسكرة، العدد ،جامعة محمد خيضر ،الإنسانية
عماف،  والتوزيع، رصفاء لمنش دار ،الأداء المالي الاستراتيجي لممصارفالحوكمة المؤسسية و  ايماف شيحاف، المشيداني علاء فرحاف،طالب  4
 .67ص ،2011 ،1ط
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 :1اريؼ السابقة يتضح أف الأداء المالي يعبر عفومف خلاؿ التع 
أداة تحفيز اتخاذ القرارات الاستثمارية وتوجيييا اتجاه الشركات الناجحة وبالتالي فيي تعمؿ عمى  -

 تحفيز المستثمريف لمتوجو إلى  الشركة؛
 كة؛ يعتبر الأداء أداة لتدارؾ الثغرات والمشاكؿ وبياف نقاط الضعؼ والقوة التي تواجييا الشر  -
 أداة لمتعرؼ عمى الوضع المالي القائـ في الشركة في لحظة زمنية معينة؛ -
 أداة لتحفيز المستخدميف والقائميف عمى الشركة لبذؿ المزيد مف الجيد لتحقيؽ الأىداؼ؛ -
يمكف لمشركات التعبير عف أدائيا المالي بعبارات تمثؿ رؤية موضوعية لمستوى الأداء مف خلاؿ  

 .ددية، حتى يتسنى ليا تحديد مستوى الأداء بدقة وفعاليةمعطيات كمية أو ع
 أىمية الأداء المالي ثانيا:
تتمثؿ أىمية الأداء المالي في تقييـ أداء المؤسسات مف عدة زوايا وبطريقة تخدـ مستخدمي التقارير  

لبيانات التي المالية والذيف ليـ مصالح مالية في المؤسسة لتحديد جوانب القوة والضعؼ والاستفادة مف ا
 يوفرىا الأداء المالي مف أجؿ اتخاذ القرارات الرشيدة.

 2أىمية الأداء المالي في أنو يمقي الضوء عمى الجوانب التالية: ويمكف حصر 
 ؤسسة؛متقييـ ربحية ال -
 سة؛ستقييـ سيولة المؤ  -
 تقييـ تطور نشاط المؤسسة؛ -
 تقييـ مديونية المؤسسة؛ -
 تقييـ تطور توزيعات المؤسسة؛ -
 ييـ تطوير حجـ المؤسسة.تق -

وليذا يتـ تحديد معايير ومؤشرات التي توفر لممؤسسة أساليب تحميؿ الأداء المالي، حيث أف    
اليدؼ مف تقييـ الربحية وتحسينيا ىو تعظيـ ثروة المؤسسة أما تقييـ السيولة ىو تحسيف قدرة 

ة التخصيص لممؤسسة لمصادرىا المؤسسة عمى الالتزاـ بديونيا، أما تقييـ النشاط ىو معرفة طريق
المالية واستثماراتيا، والغرض مف تقييـ الرفع المالي ىو معرفة مدى اعتماد المؤسسة عمى التمويؿ 
الخارجي، وتقييـ التوزيعات ىو معرفة سياسة المؤسسة في توزيع الأرباح، أما الغرض مف تقييـ حجـ 

 اقتصادية.المؤسسة فيو يزودىا بمجموعة مف المزايا ذات أغراض 
 
 

                                                           
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى النظام المحاسبي المالي عمى الأداء المالي لشركات التامين في الجزائرمحاولة قياس أثر ، رأولاد سالـ نذي 1

 . 5، ص2022درجة دكتوراه في العموـ المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة ومالية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، 
، ص 2015، 2، الجزائر، العدد 3، مجمة المناجير، جامعة الجزائرلي، دور حوكمة الشركات في تحسين الأداء المازبيدي البشير، حابي أحمد 2

72- 73. 
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 أىداف الأداء المالي ثالثا:
تتمثؿ الأىداؼ العامة للأداء المالي لممؤسسات في اتخاذ القرارات السميمة لمحفاظ عمى الاستمرارية  

 :1والبقاء والمنافسة، حيث أنو يمكف أف يحقؽ لممستثمريف الأىداؼ التالية
البيانات المالية وفيـ التفاعؿ بيف البيانات  يساعد المستثمر في إجراء عممية التحميؿ والمقارنة وتفسير -

 ؛لأوضاع الشركات ةالملائم اتالقرار  المالية لاتخاذ
يمكف لممستثمر مف متابعة ومعرفة نشاط الشركة وطبيعتو، كما يساعد عمى متابعة الظروؼ  -

نشاط والمالية المحيطة، وتقدير مدى تأثير أدوات الأداء المالي مف ربحية وسيولة و  الاقتصادية
 ومديونية وتوزيعات عمى سعر السيـ.

 ييم الأداء الماليقت المطمب الثالث:
سيتـ التطرؽ في ىذا المطمب إلى أىـ التعاريؼ المشار إلييا مف قبؿ الباحثوف فيما يتعمؽ بتقييـ  

 كذلؾ سنتطرؽ إلى أىمية وأىداؼ تقييـ الأداء المالي. الأداء المالي،
 ماليمفيوم تقييم الأداء ال أولا:

 يمي: ىناؾ عدة تعريفات لتقييـ الأداء المالي نذكر أىميا فيما
تقديـ حكما ذو قيمة عمى إدارة الموارد الطبيعية والمادية والمالية " :يقصد بتقييـ الأداء المالي 

المتاحة لإدارة المؤسسة مف أجؿ الاستجابة لمتطمبات التي يحتاجيا أطرافيا المختمفة لإشباع رغباتيـ، أي 
عني تقييـ الأداء المالي في المؤسسة قياس النتائج المحققة والمنتظرة في ضوء معايير محددة سابقا، ي

باستخداـ وسائؿ وطرؽ لمقياس لتحديد ما يمكف قياسو وىذا لما تكتسبو مف أىمية بالغة للإدارة مف خلاؿ 
 .2"حكـ عمى الفعاليةمف خلاؿ قياس ومقارنة النتائج مما يسمح بال ،تحديد مستوى تحقيؽ الأىداؼ

"تشخيص لنقاط القوة والضعؼ، بحيث يساىـ ىذا التشخيص في بناء  :عمى أنو ويعرؼ أيضا 
 .3وصياغة مخطط قرارات إدارة أصوؿ وخصوـ المؤسسة"

 .4والكسبية في المؤسسة" الإراديةويعرؼ أيضا تقييـ الأداء المالي عمى أنو "مدى تحقيؽ القدرة  
ىو قياس النتائج المحققة فعلا أو  الاقتصاديةف تقييـ الأداء المالي في المؤسسة مما سبؽ يمكف القوؿ أ

المنتظرة في ضوء معايير ومؤشرات محددة سابقا، تقدـ إجراءات ووسائؿ وطرؽ وأساليب القياس لمتعريؼ 
 .1عما يمكف قياسو

                                                           
تخصص  التسيير،  ، رسالة ماجيستير في عموـالمالي في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية دور الحوكمة المالية في تحسين الأداءوىبي ليندة،  1

 .47ص ،2015 الجزائر، ،3جامعة الجزائر الإدارة المالية لممؤسسات،
مقدمة لمحصوؿ عمى  أطروحة ، نظام المعمومات المحاسبي ودوره في تفعيل الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية الجزائرية،العثماني مصطفى2

 .86ص ،2014 الجزائر، ،3تخصص مالية ومحاسبة، جامعة الجزائر درجة دكتوراه في عموـ التسيير،
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة حميمية في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصاديةاستخدام أساليب المراجعة التصحراوي فارس،  3

 .81ص ،2021دكتوراه في العموـ المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة وتدقيؽ، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
 .81، صالمرجع نفسو 4
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 : أىمية تقييم الأداء المالينياثا
نو ييدؼ إلى تقييـ أداء الشركات مف عدة نواحي أاـ في تكمف أىمية تقييـ الأداء المالي بشكؿ ع 

وبطريقة تخدـ مستخدمي البيانات ممف ليـ مصالح مالية في الشركة لموقوؼ عمى نقاط القوة والضعؼ في 
الشركة والاستفادة مف البيانات التي يوفرىا الأداء المالي، كما يمكف إظيار أىمية تقييـ الأداء المالي في 

 لية: العناصر التا
  متابعة أعماؿ الشركة وفحص ومراقبة أوضاعيا وتقييـ مستويات أداءىا وفعالية وتوجيو الأداء

نحو الاتجاه الصحيح، وذلؾ مف خلاؿ تحديد المعوقات والعمؿ عمى تصحيحيا وترشيد 
 2؛الاستخدامات العامة لمشركة واستثماراتيا وفقا للأىداؼ العامة

 كانت  ة وطبيعة تمؾ النتائج سواءائج المالية لنشاط المؤسسالمساعدة في متابعة ومعرفة النت
 3؛ايجابية أـ سمبية

  يساعد في معرفة درجة النمو التي تحققيا المؤسسة باتجاه انجاز أىدافيا بنوعييا القصيرة
 4.والبعيدة الأمد

 أىداف تقييم الأداء المالي :ثالثا
 :5يمييوجد عدة أىداؼ لتقييـ الأداء المالي مف أىميا ما  

 الوقوؼ عمى مستوى أداء المؤسسة مقارنة بالأىداؼ المدرجة في خطتيا الإنتاجية؛ -
جراء تحميؿ شامؿ ليا وبياف مسبباتيا وذلؾ بيدؼ  - الكشؼ عف الخمؿ والضعؼ في نشاط المؤسسة وا 

 وضع الحموؿ اللازمة وتصحيحيا؛ 
يضطمع والضعؼ في النشاط الذي تحديد مسؤولية كؿ مركز أو قسـ في المؤسسة عف مواطف الخمؿ  -

بو، وذلؾ مف خلاؿ قياس أعماؿ كؿ قسـ مف أقساـ وتحديد إنجازاتو سمبا أو ايجابا، الأمر الذي مف شأنو 
 خمؽ منافسة بيف الأقساـ مف أجؿ رفع مستوى أداء المؤسسة؛

اليؼ أقؿ بنوعية الوقوؼ عمى مدى كفاءة استخداـ الموارد المتاحة بطريقة رشيدة تحقؽ عائدا أكبر بتك -
 جيدة؛

تسييؿ تحقيؽ تقييـ شامؿ للأداء وذلؾ بالاعتماد عمى نتائج تقييـ الأداء لكؿ مؤسسة في قطاع معيف  -
 وصولا إلى التقييـ الشامؿ.

                                                           
 
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ ة الاقتصاديةاستخدام التحميل المالي في تقييم الاداء المالي لممؤسس منير،عاودي 1

 .90ص ،2019الجزائر،  ،3الاقتصادية، تخصص الاسواؽ المالية والبورصات، جامعة الجزائر
   .6صمرجع سبق ذكره،  نذير، سالـ أولاد 2
 ، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في تصاديةييم الأداء المالي لممؤسسة الاقق، دور نظام المعمومات المحاسبي في تنوي سماح 3

 . 128ص ،2018تخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر، بسكرة،  التجارية، ـالعمو 
  .129، ص المرجع نفسو 4
  .83ص  ،مرجع سبق ذكره ،صحراوي فارس 5
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 العوامل المؤثرة في الأداء الماليمعايير و الالمبحث الثاني: 
عرقمنا في أداء وظائفيا، مما يدفع تواجو المؤسسة خلاؿ قياميا بنشاطيا عدة مشاكؿ وصعوبات قد ت 

بالمسيريف الى البحث عف مصادر ىذه المشاكؿ وتحميميا واتخاذ القرارات التصحيحية بشأنيا، وىذا ما 
تيدؼ إليو عممية تقييـ الأداء المالي لممؤسسة حيث تعمؿ عمى تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة 

اقتراح قرارات تصحيحية. حيث سنسمط الضوء في ىذا  لمعرفة أىـ المشاكؿ والبحث عف أسبابيا ومحاولة
المبحث الى أىـ العوامؿ التي تؤثر عمى الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية والمعايير المستخدمة في 

 متابعة تغير النسب المالية.
 المطمب الأول: معايير الأداء المالي

متابعة تغير النسب المالية لممؤسسة، لأف مف الميـ أف يتـ تحديد النسب المعيارية التي تستخدـ في  
 .الحكـ عمى طبيعة تغيرىا عبر الوقت يعتمد عمى قابمية المستفيديف منيا عمى مقارنتيا مع معيار معيف

 مفيوم المعيار :أولا
وسيمة لمقياس يمكف الاستعانة بيا في اتخاذ قرار حكـ  أية يعرؼ المعيار كمفيوـ عاـ كونو 

نة. وقد يأخذ ىذا المعيار أشكالا مختمفة فقد يكوف قاعدة قانونية أو اقتصادية أو معي موضوعي عمى حالة
اجتماعية أو سياسية وقد يكوف عبارة أو جممة قياسية أو قاعدة رياضية تأخذ شكؿ نسب ومعادلات تغذى 

تستند  بمعمومات احصائية مف واقع المشروع والشركة والوحدة الاقتصادية، حيث ىناؾ عدة اعتبارات التي
 :1عمييا عممية اعداد المعايير نذكر منيا

الاتجاه الانتاجي العاـ لموحدة خلاؿ فترة زمنية معينة حيث يستفاد منو في عممية استخراج  -
 المعيار وموائمتو مع الاتجاه المذكور؛  

 ظروؼ الأداء الاعتيادية لموحدة التي تعبر عف واقع العمؿ الحقيقي؛ -
قبؿ المسؤوليف والمعنييف بالتقويـ كي يخمؽ الحماس لدييـ والجدية  أف يحظى المعيار بقبوؿ مف -

 خلاؿ العمؿ بو؛
اف يوضع أكثر مف معيار لقياس كفاءة نشاط معيف وعدـ الاكتفاء بمعيار واحد قد يعجز عف  -

إعطاء تصور متكامؿ عف الانتاجية ىذا النشاط في حيف يمكف الاحاطة بيذه الانتاجية إذا تـ 
 تمؼ جوانبيا وليس مف جانب دوف سواه؛تناوليا مف مخ

أف يتسـ المعيار بالوضوح والبساطة والابتعاد عف المعايير المعقدة التي يصعب التعامؿ معيا  -
 .مما يفقد المعيار أىميتو التطبيقية

 
 
 

                                                           
 .59 -57، ص2006، 1عماف، طدار المناىج لمنشر والتوزيع، تقويم الأداء باستخدام النسب المالية، الكرخي مجيد،  1



  الفصل الثاني                                     قياس الأداء المالي وفق القيمة الاقتصادية المضافة

 
44 

 معايير الأداء المالي :ثانيا
 تتمثؿ أىـ معايير الأداء المالي فيما يمي: 

وىي المعايير التي تأخذ صفة ثابتة أو مقدار ثابت  :Absolute Standardالمعايير المطمقة  .1
تـ اختياره بناء عمى تجارب ودراسات ميدانية وقد تـ الاتفاؽ عمى ىذا المعيار بيف شركات كثيرة 
وكتاب كثيروف لدراسة حالة معينة ويستخدـ ىذا المعيار مف أجؿ مقارنة ما ىو فعمي أو متحقؽ 

 نت نسبة التداوؿ المستخرجة مف الكشوفات الخاصة بمنشأة معينة ىيمع ىذا المعيار فمثلا لو كا
  1:2.1 فاف المحمؿ سوؼ يقارف ىذه النسبة مع النسبة المعيارية المتفؽ عمييا والبالغة 1:3

تعتمد ىذه المعايير عمى أداء منظمات الأعماؿ  :Historical Standards المعايير التاريخية .2
تستمد  لمحمؿ المالي مف حساب النسب المالية، وأىمية ىذا المعيارلمسنوات السابقة، إذ تمكف ا

وبياف الوضع  العاـ والكشؼ عف مواضع الضعؼ والقوة، مف فائدتو في إعطاء فكرة عف الاتجاه
المالي الحالي مقارنة بالسنوات السابقة وذلؾ لغرض الرقابة عمى السنة المطموبة وتقييـ الأداء مف 

مع معدلات العائد عمى  2000لا تتـ مقارنة نسبة العائد عمى الاستثمار لعاـ ، فمث2الإدارة العميا
الاستثمار للأعواـ الماضية، ويبدي المحمؿ المالي الحكـ عمى ىذا المؤشر مف خلاؿ مقارنتو 

 .3بالمؤشرات الماضية والتاريخية
وحى ىذه تستManagerial (planning) Standards: )معايير التخطيط( المعايير الادارية .3

اف يقارف ما ىو متحقؽ فعمي وما ىو  المعايير مف البيانات التي توضع في الخطة ويمكف لممحمؿ
% فاف نسبة الربحية المتحققة فعلا والتي 20لو عمى سبيؿ المثاؿ )الربحية التجارية(   مخطط

% تعني اف الربحية المتحققة اقؿ مما ىو مخطط لو، أي ىو تمؾ 18نفترض اف تكوف ىي 
لمعايير المصممة مف قبؿ ادارة المشروع والمبنية عمى الموازنات التقديرية المسبقة لأنشطة ا

المشروع والمختمفة كالمبيعات والمشتريات )المواد( والأجور والتكاليؼ الصناعية غير المباشرة 
)الدخؿ( والتكاليؼ التسويقية والادارية وكذلؾ المعايير التي تضعيا الادارة للإيرادات والأرباح 

وفقرات النشاط المختمفة، وىذه المعايير تصمـ بناء عمى الخبرات الفنية والخبرات السابقة للإدارة 
والتي تمثؿ مؤشرا للأداء والتقييـ وتحديد الانحرافات. كذلؾ فاف ىذه المعايير قد تشمؿ تفاصيؿ 

في شتى المجالات أخرى لأداء المنشأة كتحديد النسب التي تجدىا الادارة مناسبة لأنشطتيا 
الاستثمارية والتمويمية والتشغيمية، وفي الوقت الذي تمثؿ ىذه المعايير حالة واقعية لنشاط المشروع 
وتستند الى خبراتو السابقة وامكانياتو، فإنيا تفتقد لكونيا قد لا تمثؿ المعايير المثمى لممقارنة وتقييـ 

                                                           
، 1دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، طالادارة المالية "أطر نظرية وحالات عممية"، الصياح عبد الستار مصطفى، العامري سعود جايد مشكور،  1

 .54 -53، ص 2003
، ممتقى وطني حوؿ" مراقبة التسيير لشركاتأىمية مراقبة التسيير كآلية لتحسين الأداء المالي في ظل تطبيق مبادئ حوكمة اطرشي يخمؼ،  2

 .10، ص 25/04/2017، يوـ 2كآلية لحوكمة المؤسسات وتفعيؿ الإبداع "، جامعة البميدة 
 .54ص  مرجع سبق ذكره، الصياح عبد الستار مصطفى، العامري مشكور جايد سعود،  3
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العاـ في المشاريع الممثمة الداخمية والخارجية  الأداء لأنيا لا تأخذ بعيف الاعتبار واقع الأداء
وبالتالي فاف ىذه المعايير قد تحقؽ عند مقارنتيا بالأداء العاـ لمقطاع العاـ الذي تعمؿ ضمف 

 .1المنشأة أو المنشآت الممثمة في الخارج
تشير ىذه المعايير إلى معدؿ أداء Indusrty Standards: المعايير القطاعية )الصناعية( .4

وعة مف المؤسسات المصرفية في القطاع الواحد، أي مقارنة النسب المالية لممصرؼ بالنسب مجم
المالية لممصارؼ المساوية ليا في الحجـ وفي طبيعة تقديـ الخدمة، ويستفاد وبدرجة كبيرة مف 

وىو القطاع المصرفي  المعايير القطاعية في عممية التحميؿ المالي لأنيا مستمدة مف القطاع ذاتو
والذي تنتمي اليو المصارؼ التجارية، إلا أنو يعاب عمى ىذا المعيار عدـ الدقة بسبب التفاوت 
مف حيث الحجـ وطبيعة الأنشطة خاصة وأف الكثير مف المصارؼ أخذت بمبدأ التنويع في تقديـ 

 . 2الخدمة لمتقميؿ مف المخاطر المحتممة
 ء الماليالمطمب الثاني: العوامل الداخمية المؤثرة في الأدا

سنسمط الضوء في ىذا المطمب عمى أىـ العوامؿ الداخمية المؤثرة عمى الأداء المالي لممؤسسة  
 :وأىميا

 الييكل التنظيميأولا: 
الوعاء أو الإطار الذي تتفاعؿ فيو جميع المتغيرات المتعمقة بالشركات وأعماليا، ففيو تتحدد  ىو 

 .3وأساليب تبادؿ الأنشطة والمعموماتأساليب الاتصالات والصلاحيات والمسؤوليات 
حيث يؤثر الييكؿ التنظيمي عمى الأداء المالي مف خلاؿ تقسيـ المياـ والمسؤوليات المتعمقة 
بالوظيفة المالية ومف ثـ تحديد الأنشطة وتخصيص الموارد اللازمة ليا، فضلا عف تأثير طبيعة الييكؿ 

ءمتيا للأىداؼ المالية المسطرة، ومدى تصحيحيا الطبيعة التنظيمي عمى اتخاذ القرارات المالية ومدى ملا
 .4الانحرافات الموجود

  المناخ التنظيميثانيا: 
ىو شفافية التنظيـ واتخاذ القرار بأسموب الإدارة وتوجيو الأداء وتنمية العنصر البشري، أي إدراؾ  

ب أف يكوف اتخاذ القرار بطريقة العامميف أىداؼ المؤسسة ومياميا ونشاطاتيا مع ارتباطيا بالأداء، ويج
عقلانية وعمى الإدارة أف تشجع الموظفيف عمى المبادرة الذاتية أثناء الأداء، حيث يقوـ المناخ التنظيمي 
عمى ضماف سلامة الأداء بصورة إيجابية وكفاءتو مف الناحيتيف الإدارية والمالية، وتقديـ معمومات 

                                                           
، ص 2008، 1مؤسسة شباب الجامعية لمنشر والتوزيع، الاسكندرية، طالمالي، اقتصاديات الاستثمار والتمويل والتحميل عبد الرحيـ محمد إبراىيـ، 1

135. 
، 1دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، طالحوكمة المؤسسية والأداء المالي الاستراتيجي لممصارف، طالب فرحاف علاء، الشيداني شيحاف ايماف،  2

 .74، ص2011
 .48، ص مرجع سبق ذكرهود ، ممحمد محالخطيب  3 
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه استخدام أدوات المحاسبة الإدارية في تحسين الأداء المالي لممؤسسة الاقتصاديةنجلاء نويمي، 4 

 .80ص ،2015 في العموـ التجارية، تخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
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لتعرؼ عمى مدى تطبيؽ الإدارييف لممعايير الأداء عند التصرؼ لمتخذي القرارات لتحديد صورة للأداء وا
 1في أمواؿ المؤسسة.

 عمر الشركةثالثا: 
يقصد بعمر الشركة عدد السنوات التي مرت منذ تأسيس الشركة، وفيما يخص أثر عمر الشركة  

كات الجديدة مشركات، فيمكف القوؿ أف الشركات التي ليا عمر قد تتفوؽ عمى الشر لعمى الأداء المالي 
ويمكف أف يعود ذلؾ إلى عدد مف العوامؿ فمف ناحية إف قدـ الشركة يبعث لدى الأفراد شعور بالطمأنينة 
عند التعامؿ معيا وذلؾ اعتباراً منيـ أنو إف لـ تكف تتمتع بإدارة جيدة لما بقيت في السوؽ، ومف ناحية 

يسيا في السنوات الأولى لنشأتيا، مما أخرى إف الشركات غالباً تستيمؾ أغمب أصوليا ومصاريؼ تأس
 2يجعميا تتحمؿ مصاريؼ أقؿ في السنوات الأخرى.

 التكنولوجيارابعا: 
ىي عبارة عف الأساليب والميارات والطرؽ المعتمدة في الشركة لتحقيؽ الأىداؼ المنشودة والتي  

ع كتكنولوجيا الإنتاج حسب تعمؿ عمى ربط المصادر بالاحتياجات ويندرج تحت التكنولوجيا عدد مف الأنوا
الطمب وتكوف وفقا لمواصفات التي يطمبيا المستيمؾ، وتكنولوجيا الإنتاج المستمر التي تمتزـ بمبدأ 
الاستمرارية، وتكنولوجيا الدفعات الكبيرة. وعمى الشركات تحديػد نػوع التكنولوجيا المناسبة لطبيعة أعماليا 

كنولوجيا مف أبرز التحديات التي تواجو الشركات والتي لابد ليذه ف التأوالمنسجمة مع أىدافيا وذلؾ بسبب 
التكنولوجيا واستيعابيا وتعديؿ أدائيا وتطويره بيدؼ الموائمة بيف التقنية والأداء، مع التكيؼ  الشركات مف

وتعمؿ مع التكنولوجيا عمى شمولية الأداء لأنيا تغطي جوانب متعددة مف القدرة التنافسية وخفض 
 3إلى زيادة الأرباح والحصة السوقية. بالإضافةيؼ والمخاطرة والتنويع التكال

 الحجمخامسا: 

الحجـ يعني تصنيؼ المؤسسات إلى مؤسسات صغيرة أو متوسطة أو كبيرة الحجـ، وىناؾ عدة  
 4مقاييس لقياس حجـ الشركة منيا:

 إجمالي الموجودات؛ -
 إجمالي الودائع؛ -
 إجمالي المبيعات؛ -

                                                           

الجزائرية لإنتاج  دراسة حالة الشركة لأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية:لوحة القيادة كأداة لتقييم ا شملاؿ أيوب، بف نذير نصر الديف،1 
، يوـ 2وتفعيؿ الإبداع، جامعة البميدة  SPEمداخمة لممشاركة في المؤتمر الوطني الأوؿ حوؿ مراقبة التسيير كألية لحوكمة المؤسسات  ،الكيرباء

 . 9ص ،2017أفريؿ 25
 والمالية، الاقتصادية مجمة البحوث ،العاممة في سورية رة في الأداء المالي لشركات التأمين الخاصةالعوامل المؤثمنى، بيطار  حسيف رفاء،2 

  .164-163ص ،2020 ،2العدد ،7المجمد ،اللاذقية ،جامعة تشريف سورية
 .50، صمرجع سبق ذكرهمحمد محمود ، الخطيب 3 
ماجيستير في العموـ التجارية،  ، رسالةي لممؤسسة دراسة ميدانية في مجمع صيدالدور التقارير المالية في تحسين الأداء المالزبيدي البشير، 4 

 .73ص ،2011البميدة، ،جامعة سعد دحمبتخصص محاسبة وتدقيؽ، 
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 لدفترية.إجمالي القيمة ا -
 ،والحجـ مف العوامؿ التي تؤثر عمى الأداء المالي لممؤسسات سمبا، ويشكؿ عائقا لأداء المؤسسات 

فكمما زاد الحجـ فإف عممية إدارة المؤسسة تصبح أكثر تعقيدا وبالتالي يكوف أدائيا أقؿ فعالية، أما الأثر 
يف المالييف الميتميف بالشركة، لابد مف الإيجابي مف حيث أنو كمما زاد حجـ المؤسسة يزداد عدد المحمم

 زيادة عدد المحمميف المالييف كمما زاد حجـ المؤسسة.
وقد أجريت عدة دراسات حوؿ علاقة الحجـ بأداء المؤسسات وفي الأخير بينت أف العلاقة بيف  

 الحجـ و الأداء علاقة طردية.
 : العوامل الخارجية المؤثرة في الأداء الماليلثالمطمب الثا

تتمثؿ العوامؿ الخارجية في مجموعة المتغيرات والقيود التي تخرج عف نطاؽ التحكـ، وبالتالي فإف  
آثارىا قد تكوف في شكؿ فرص يسمح استغلاليا بتحسيف الأداء، وقد تكوف خطرا يؤثر سمبا عمى أداء 

ثبات والتعقيد، المؤسسة، مما يستدعي ضرورة التكيؼ معيا لتخفيؼ آثارىا. خاصة إذا تميزت بعدـ ال
وتنقسـ ىذه العوامؿ الى عوامؿ اقتصادية، عوامؿ اجتماعية وثقافية، تكنولوجيا، سياسية وقانونية، تتفاوت 

 .1في درجة تأثيرىا عمى أداء المؤسسة
 العوامل الاقتصادية  :أولا

ومف تشير البيئة الاقتصادية الى خصائص وعناصر النظاـ الاقتصادي، الذي تعمؿ فيو المؤسسة،  
أمثمة ذلؾ: معدلات التضخـ، معدلات البطالة، وبعض السياسات الاقتصادية،...الخ. ومف المتغيرات 
الاقتصادية التي تمعب حاليا دورا ممموسا ومؤشرا عمى البيئة الاقتصادية، ىو الاتجاه نحو العولمة، 

جات" الاتفاقية العالمية وتحرير الاقتصاد، في الكثير مف الدوؿ والاتجاه نحو الخصخصة واتفاقية " ال
بتعريفات والتجارة والسوؽ الأوروبية المشتركة، وبدء التعامؿ بالعممة الأوروبية الموحدة، والتكتلات 
الاقتصادية المختمفة. لكؿ ذلؾ أثر، ويؤثر في رسـ وصياغة استراتيجية المؤسسة بما يفرض مف فرص 

اع الخاص، أو ما ينتج عنو مف تيديدات جديدة جديدة للاستثمار، وتشجيع الأعماؿ، وتعزيز دور القط
 .2لشركات الأعماؿ، وتذبذب أسعار السوؽ وتوسيع الأعماؿ في مختمؼ القطاعات الاقتصادية

 الاجتماعية والثقافية ثانيا: العوامل
لا تقؿ ىذه الأخيرة أىمية عف سابقتيا، نظرا لوزف البعد الاجتماعي في محيط المؤسسة ومساىمتو  

مف الأحياف في التأثير عمى العوامؿ الأخرى، وتتضمف العوامؿ الاجتماعية والثقافية نماذج في كثير 
الحياة القيـ الأخلاقية والفنية والتيارات الفكرية لممجتمع الذي توجد فيو المؤسسة وقد تقؼ ىذه العوامؿ في 

                                                           
لجزائرية، مجمة أداء المؤسسات اأىمية التكامل بين ادوات مراقبة التسيير في تقيم أداء المنظمات وزيادة فعاليتيا، بريش السعيد، يحياوي نعيمة،  1

 .29، ص 2011/2012، 1، ورقمة، العدد قاصدي مرباحجامعة 
رسالة ماجيستر في العموـ المحاسبة والتمويؿ، العوامل المؤثرة في تقييم الأداء المالي لشركات التأمين الأردنية، الطراونة أنس مصمح ذياب،  2

 .25 – 24، ص 2015 تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط، عماف،
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مف المتغيرات التي تندرج وىناؾ العديد  .1كثير مف الأحياف عائقا أماـ تحسيف الأداء المالي لممؤسسة
يا: التعدد السكاني ومستوى التعميـ، والعلاقات الاجتماعية كمعدؿ الطلاؽ نتحت ىذه العوامؿ مف بي

والوفيات، البرامج الاجتماعية، القيـ تجاه العماؿ ومستوى الثقافة التي يعتنقيا المجتمع تجاه العلاقات 
 .2الاجتماعية

 التكنولوجية ثالثا: العوامل
مثؿ في المعارؼ العممية، البحث العممي، براءات الاختراع، الإبداع والابتكار، وتساىـ ىذه تت 

العوامؿ الى حد بعيد في تخفيض أو رفع حجـ التكاليؼ، جودة المنتجات وبالتالي تحسيف مستويات الأداء 
نعكس إيجابا عمى المالي، ولتحسيف ىذا الأخير عمى المسيريف أف يشجعوا أعماؿ البحث والتطوير التي ت

 .3أنشطة المؤسسة وبالتالي عمى أدائيا المالي
 العوامل السياسية والقانونية :رابعا

الأداء المالي، تتعمؽ بالنظاـ السياسي وكافة في  ىي أيضا مف بيف العناصر الخارجية التي تؤثر 
السياسي والأمني لمدولة، نظاـ ، وتتمثؿ عموما في الاستقرار 4القوانيف المتعمقة والمؤثرة عمى الأداء المالي

الحكـ، العلاقات مع العالـ الخارجي، القوانيف، القرارات...، وكؿ العوامؿ سابقة الذكر قد تشكؿ فرصا 
و مخاطر تفرض عمى المؤسسة التأقمـ لمتخفيؼ مف أالمؤسسة في تحسيف أدائيا المالي تستفيد منيا 

 .5حدتيا
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 

                                                           
أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخصص تسيير  أدوات مراقبة التسيير بين النظرية والتطبيق،اوي نعيمة، يحي 1

 .221، ص 2009المؤسسات، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
 .51، ص 2016 عماف، ،ر والتوزيعدار الأكاديميوف لمنشأساسيات الادارة الاستراتيجية الحديثة، الأسطة عبد القادر محمد،  2
 .221ص المرجع سبق ذكره، يحياوي نعيمة، 3 
 .50ص مرجع سبق ذكره، الأسطة عبد القادر محمد،  4
 .26ص  مرجع سبق ذكره، عشي عادؿ، 5
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 اء الماليالمبحث الثالث: مؤشرات الأد
والبيانات  المالية القوائـ تحميؿ في الادارة قبؿ مف المعتمدة الأدوات أىـ مف المالية المؤشرات تعتبر 
عند  ميمة جعميا ما وىذا المالي أدائيا ومستوى وضعيتيا تحديد في تساعدىا إذ لممؤسسة، المالية

 .والحديثة التقميدية المالية أىـ المؤشرات المبحث الى معرفة ىذا في سنتطرؽ وعميو المحمميف،
 المطمب الأول: المؤشرات التقميدية للأداء المالي

تتمثؿ المؤشرات التقميدية أساسا في النسب المالية، والتي تستخدـ لقياس وتقييـ الأداء المالي  
يمكف لممؤسسات، وذلؾ مف خلاؿ القياـ بتحميؿ المالي الذي يساعد عمى دراسة الحالة المالية لممؤسسة، و 

تقسيـ المؤشرات التقميدية الى النسب السيولة، نسب النشاط، نسب المديونية، نسب الربحية، نسب السوؽ، 
 اضافة الى مؤشرات التوازف المالي.

 النسب المالية :أولا
 يوجد العديد مف أنواع  النسب المالية، لذلؾ سنتطرؽ الى أىميا، وتتمثؿ ىذه النسب فيما يمي: 

 نسبة السيولة .1
طمؽ عمييا أيضا نسبة الملاءة، والتي تعرؼ عمى أنيا قدرة المؤسسة عمى سداد ديونيا في تاريخ ي 

، اف مقدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا تجاه 1الاستحقاؽ وذلؾ باستخداـ مجموعة الأصوؿ المتداولة
والبنوؾ، فالمورد  الغير في مواعيد استحقاقيا يعتبر اىتماـ العديد مف الأطراؼ، وعمى رأسيا المورديف

الذي يقوـ بتزويد المؤسسة بالبضاعة أو بالمواد الأولية ييمو حصوؿ عمى ثمف بضاعتو في مواعيد 
الاستحقاؽ، وكذلؾ البنؾ المقرض ييتـ بسداد المبالغ التي قاـ بإقراضيا في المواعيد المحددة، أو حتى 

سة مف خلاؿ قدرتيا عمى تحويؿ أصوليا في حاؿ قيامو بأي تمويؿ إضافي لممؤسسة، وتأتي سيولة المؤس
المتداولة كالبضاعة مثلا الى نقد وبالسرعة المناسبة، كما أشرنا سابقا فإنو يتـ ترتيب الميزانية العمومية 
لأي منشأة حسب طبيعة عمميا ونشاطيا الاقتصادي، ويجب ترتيب ىذه الأصوؿ مف خلاؿ سرعة 

 يمي:وتتكوف ىذه النسبة مما  .2تحويميا الى نقد
 نسبة التداول - أ

 :3يتـ حسابيا وفقا لمعلاقة التالية 
 مجموع الأصوؿ المتداولة/مجموع الخصوـ المتداولةنسبة التداوؿ = 

كمما ارتفعت نسبة التداوؿ كمما زادت القدرة عمى توفير السيولة لممؤسسة خاصة إذا زادت القدرة عمى 
 تحويؿ الموجودات المتداولة الى نقد

                                                           
1-Rivet Alain,  Gestion financiére :Analyse et politique financiéres de l entreprise, Ed Ellipses, Paris, 
2003, p 39. 

 .117، ص2012، 1دار البداية لمنشر والتوزيع، عماف، ط، Excelالتحميل المالي باستخدام داوود نمر نعيـ،  2
الدار الجامعية لمنشر والتوزيع، الاسكندرية، لأعراض تقييم ومراجعة الأداء والاستثمار في البورصة، –التحميل المالي أميف أحمد لطفى، السيد  3
 .337 ، ص2005، 1ط
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 لسريعة أو الفوريةنسبة السيولة ا  - ب
 :1يتـ حسابيا وفقا لمعلاقة التالية 

 نسبة السيولة السريعة = )النقدية+ الاستثمارات قصيرة الآجؿ + الذمـ المدينة(/إجمالي الخصوـ المتداولة
تؤشر الى قدرة اصحاب المشروع بالوفاء بالتزاماتيـ في أقصر مدة ممكنة ولا يتعرض مشروعيـ  

 لا يستطيعوف الوفاء بيا عند استحقاقيا.لأية التزامات مالية 
 نسبة النقدية -ج

 :2يتـ حسابيا وفقا لمعلاقة التالية 
 نسبة النقدية = ]النقدية+ شبو النقدية)أوراؽ مالية([/الخصوـ المتداولة

وانخفاض ىذه النسبة قد لا يمثؿ خطرا اذ قد يكوف حجـ الأصوؿ المتداولة الأخرى كبيرا أو قد  
فاؽ بيف المؤسسة وأحد البنوؾ تحصؿ بموجبو عمى تسييؿ ائتماني عمى شكؿ جاري مديف يكوف ىناؾ ات

 مما يوفر النقدية المطموبة.
  نسبة النشاط .2

عيف في الربحية ملقياس مدى مساىمة مجموعة أصؿ  ،activity ratiosاستخدمت نسبة النشاط  
ة المبيعات عف كؿ جنيو مستثمر في ويشير ارتفاع نسب النشاط الى زياد .)تسمى بنسب معدؿ الدوراف(

الأصؿ، وىذا مؤشر عمى الإدارة الجيدة للأصؿ، أما في حالة انخفاض نسب النشاط، كما يظيره 
انخفاض المبيعات عف كؿ جنيو مستثمر في الأصؿ، يدؿ عمى عدـ استغلاؿ الأمواؿ المستثمرة، وبذلؾ 

صوؿ أو مجموعة الأصوؿ، تمكف مف يتضح أف استخداـ العديد مف نسب النشاط لتشمؿ مختمؼ الأ
التعرؼ عمى درجة الاستفادة مف الأصؿ أو مجموعة الأصؿ ويمكف تمخيص مكونات ىذه النسبة في 

 :3الجدوؿ التالي
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
والتوزيع،  المكتب الجامعي الحديث لمنشرالتحميل المالي لمشرعات الاعمال، -الادارة الماليةالحناوي محمد صالح، نياؿ فريد مصطفى،  1

 .69 ، ص2008، 1الاسكندرية، ط
، 1ر البركة لمنشر والتوزيع، عماف، طداالإدارة والتحميل المالي، الشريؼ عمياف، الجعبري أحمد، العصار رشاد، الأخرس عاطؼ، الينيني إيماف،  2

 .193، ص 2007
 – 64، ص 2010، 1دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، ط التحميل المالي والاقتصادي في دراسات تقييم وجدوى المشاريع،الشمري خالد توفيؽ،  3

65. 
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 :  مكونات نسب النشاط وطرق حسابيا)1-2(جدول رقم                    
 التفسير الصيغة الرياضية النسبة
معدؿ 

دوراف رأس 
 الماؿ
 العامؿ

 متوسط رأس الماؿ العامؿ÷ صافي المبيعات 
 حيث أف:     

متوسط رأس الماؿ العامؿ= )الأصوؿ  
المتداولة في أوؿ المدة+ الأصوؿ المتداولة في 

 2÷آخر المدة(

وكمما دار معدؿ رأس الماؿ 
العامؿ أكثر كمما زاد ىامش 

 الربح.

معدؿ 
دوراف الذمـ 

 المدينة:
 

/معدؿ رصيد الحسابات صافي المبيعات الآجمة
 المدينة
أو: صافي الحسابات الآجمة /متوسط      

إجمالي الحسابات المدينة)مدينوف+ أوراؽ 
 )القبض

يؤشر ىذا الى التسيير الجيد 
 لمموارد حيث

كمما كاف معدؿ دوراف الذمـ 
المدينة مرتفع فإف ذلؾ يعكس 
 نجاح المؤسسة في الاستثمار.

معدؿ 
دوراف 

 المخزوف

 معدؿ رصيد البضاعة  /لبضاعة المباعةتكمفة ا
 حيث:   

معدؿ رصيد البضاعة= بضاعة أوؿ المدة + 
 بضاعة آخر المدة

معدؿ (أو: معدؿ دوراف البضاعة بالأياـ=    
أو  360* )كمفة المبيعات /رصيد البضاعة

365 

تعبر ىذه النسبة عف مدى كفاءة 
المؤسسة في إدارة أصوليا مف 

قاء البضاعة وقدرتيا عمى اب
البضاعة ضمف الحد المثالي 

 المتناسب وحجـ عممياتيا.

معدؿ 
دوراف 

الحسابات 
 الدائنة

 رصيد الدائنيف /تكمفة البضاعة المباعة
 رصيد الدائنيف /أو: المشتريات      

  /متوسط فترة الائتماف =  عدد أياـ السنة
 معدؿ دوراف الذمـ الدائنة

كمما انخفض معدؿ دوراف الذمـ 
زاد عف متوسط فترة الدائنة و 

الائتماف كمما كاف مؤشرا عمى 
تخفيض الضغوطات التي 
ستوجييا المؤسسة مف زاوية 

 السيولة.
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معدؿ 
دوراف 
 الأصوؿ

لا يوجد معدؿ نمطي لجميع  مجموع الأصوؿ / صافي المبيعات
المؤسسات فيو يختمؼ مف 
صناعة لأخرى، الا انو يمكف 
مقارنتو مع معدؿ الصناعة التي 

ليو المؤسسة، حيث أنو تنتمي ا
إذا وجد أف معدؿ المؤسسة 
أعمى فإف ذلؾ يشير الى نقص 
الاستثمار في الأصوؿ أو 
 الاستغلاؿ الكبير ليذه الأصوؿ.

التحميل المالي والاقتصادي في دراسات مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى المرجع التالي: الشمري خالد توفيؽ، المصدر: 
 .65 – 64، ص 2010، 1دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، ط تقييم وجدوى المشاريع،

 نسبة الربحية  .3
وىي تشير الى كفاءة الادارة في تحقيؽ الارباح كما اف نسب الربحية تثير اىتماـ المستثمريف  

، وتظير ىذه 1والادارة والمقترضيف فالمقرضوف يشعروف بالأماف بالنسبة لممؤسسات التي تحقؽ ربحا عاليا
قدرة المؤسسة عمى توليد ارباح في مجموعيا وليس لكؿ استثمار عمى حدى وىكذا تغؿ فائض مف  الاخيرة

 ارادات التشغيؿ و ىو ما يسمى بالربح ومف اىـ النسب الربحية النسب الناتجة عف نسبة الربح الى
المبيعات، ىامش صافي الربح، صافي الربح عمى اجمالي الاصوؿ، ومعدؿ العائد عمى حقوؽ 

 ونمخص ىذه النسب في الجدوؿ التالي: 2كية...المم
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .198، ص 2018، 1صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، ط ، دار-أسس، مفاىيم، تطبيقات -الادارة والتحميل الماليالسكراف ياسر، مطر موسى،  1
 .75، ص 2016، 1دار مجدلاوي لمنشر والتوزيع، عماف، طالتسيير المالي، بمعور سميماف محمد،  2
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 :نسب الربحية وطرق حسابيا) 2-2(جدول رقم                      
 التفسير الصيغة الرياضية النسب 

مجمؿ الربح 
 الى المبيعات 

مجمؿ الربح
المبيعات

 
تقيس ىذه النسبة كفاءة الادارة وأدائيا في 

المبيعات وسعر  التعامؿ مع مكونات كمفة
بيعيا، لمعرفة مدى ارتفاع وانخفاض ىذه 
النسبة يتـ مقارنتيا مع السنوات السابقة 

 لممشروع.
ىامش الربح 

 الصافي
صافي الربح
المبيعات

 
تعطينا ىذه النسبة مؤشر عمى إمكانية 
تحديد سعر الوحدة قبؿ أف تتحمؿ المؤسسة 
أية خسائر، أي الى أي مدى يمكف أف يقوـ 

روع بتخفيض سعر بيع الوحدة قبؿ المش
تحمؿ الخسائر الشاممة، ولمعرفة مدى كوف 
ىذه النسبة جيدة يتـ مقارنتيا مع سنوات 

 سابقة أو مع شركات مماثمة.
نسبة الربح 

 التشغيمي
 الربح قبؿ الفوائد و الضرائب

المبيعات
 

تقيس ىذه النسبة مدى امكانية المشروع في 
التشغيمية دوف  تحقيؽ الأرباح مف الأنشطة

أو الاقتطاعات  حساب كمفة التمويؿ
 الضريبية.

معدؿ العائد 
الى مجموع 

 الأصوؿ

صافي الربح الفوائد
إجمالي الأصوؿ

 
تقيس ىذه النسبة ربحية المؤسسة الى 
اجمالي الاستثمارات، كما تقيس قدرة الادارة 
عمى تحقيؽ العائد عمى الأمواؿ المتاحة 

 ىالممشروع ميما كاف مصدر 
نسبة صافي 

الى  الربح
 حقوؽ الممكية

صافي الربح القابؿ لمتوزيع
حؽ الممكية

 
تحدد لنا ىذه النسبة مقدار العائد الذي 
يحققو المشروع الى رأس الماؿ الممموؾ الى 
حقوؽ الممكية، كما تستخدـ لمعرفة العائد 
 مف الأمواؿ المستثمرة مف مالكي المشروع.

القدرة الاجمالية 
 علممشرو 

الربح قبؿ الضربية المبيعات 
المبيعات مجموع الأصوؿ 

 
يستخدـ لمعالجة النقص في المعيار 
السابؽ، أي استخراج القدرة عمى تحقيؽ 

 الأرباح لممشروع.
دار مقدمة في الادارة المالية المعاصرة، دريد كامؿ آؿ شبيب، : : مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى المرجع التاليالمصدر

 .111 -107، ص 2007، 1يرة لمنشر والتوزيع، عماف، طالمس
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 نسب الرفع المالي .4
احتياجاتيا، تقيس مجموعة نسب الرفع المالي مدى اعتماد المؤسسة عمى أمواؿ الغير في تمويؿ  

وييتـ الملاؾ والمقرضوف بيذه المجموعة مف النسب لأف زيادة الاعتماد عمى أمواؿ الاقتراض قد تؤدي 
لا أنيا في نفس الوقت تؤدي الى ازدياد درجة الخطر التي االى تحقيؽ المشروع لحجـ كبير مف الايرادات 

أو أقساط القروض في الموعد المحدد قد  قد تتعرض لو المؤسسة لأف الفشؿ في الوفاء بالفوائد المستحقة
يعرض المؤسسة للإفلاس. أما ادارة المشروع فتيتـ بنسب الاقتراض لأنيا تحدد قدرة المؤسسة عمى 

 .1الحصوؿ عمى أمواؿ اضافية
 وتتضمف مجموعة مف النسب والتي سنمخصيا في الجدوؿ التالي: 

 وطرق حسابيا : نسب المديونية)3-2 (جدول رقم                    
 التفسير الصيغة الرياضية النسب
الديوف  نسبة

 الى حقوؽ
إجمالي الديوف

صافي حقوؽ المساىميف
 

كمما  ارتفعت ىذه النسبة زادت احتمالات عدـ 
قدرة المؤسسة عمى خدمة دينيا وزادت مخاطر 

 المقرضيف والمستثمريف.
نسبة الديوف 

الى 
 الموجودات

إجمالي الديوف
مجموع الموجودات

 
كمما انخفضت ىذه النسبة كمما انخفضت 
المخاطر التي يتعرض ليا المقرضوف 
والمالكوف وىذا راجع الى انخفاض عبء خدمة 
الديف، وكمما انخفضت حقؽ ىامش أماف 

 أفضؿ لمدائنيف.
نسبة الديوف 
قصيرة الأجؿ 
الى حؽ 

 الممكية

الديوف القصيرة الأجؿ
حقوؽ الممكية

 
بالمئة قد  67ة الى ما يقارب ارتفاع ىذه النسب

يكوف مؤشرا باقتراب الخطر، وىو مؤشرا عمى 
اضطرار المؤسسة الى زيادة الاعتماد عمى 
مصادر قصيرة الأجؿ بدؿ مف مصادر طويمة 
الأجؿ بسبب ضعؼ ثقة الدائنيف بوضع 

 المؤسسة.
نسبة ىيكؿ 

 رأس الماؿ
الديوف طويمة الأجؿ

مصادر التمويؿ طويمة الأجؿ
 

نسبة تستخدـ لمحكـ عمى المخاطر  وىي
تبيف ىذه النسبة أىمية الديوف حيث المالية، 

طويمة الأجؿ بالنسبة لمصادر طويمة الأجؿ 
 .لمتمويؿ التي تـ الحصوؿ عمييا مف الغير

                                                           
لادارة ا -ديريةقئم المالية واعداد الموازنة التتحميل وعرض القوا-إدارة الموارد المالية" التحميل الماليالسيد ابراىيـ، أحمد عبد السلاـ محمد،   1

 .95، ص2017، 1دار التعميـ الجامعي لمنشر والتوزيع، الاسكندرية، طالتخطيط الاستراتيجي"،  -المالية تحميل التقارير المالية
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حقوؽ 
المالكيف الى 

الػأصوؿ 
 الثابتة

حقوؽ المالكيف
صافي الموجودات الثابتة

 
ف ىناؾ كمما كاف الدخؿ الشركة مستقرا كا

استعداد عند المحمؿ لقبوؿ نسب مديونية 
مرتفعة، وذلؾ لانخفاض عنصر مخاطر عدـ 
القدرة عمى خدمة الديف في ظؿ استقرار 
الدخؿ، حيث إذا كانت ىذه النسبة أقؿ مف 

بالمئة فيي بحاجة الى نوعيف مف  100
التمويؿ، تمويؿ طويؿ الأجؿ لاستثمارىا في 

الأجؿ قصير الموجودات الثابتة وأخر قصير 
 الأجؿ لاستثمارىا في الموجودات المتداولة.

 دة:عدد مرات تحقؽ الفائ نسب التغطية
الدخؿ قبؿ الفوائد و الضرائب
الفوائد السنوية المدفوعة

 

نسبة خدمة الديف طويؿ 
 الأجؿ:    

 صافي الربح الإستيلاؾ الإعفاءات  

 القصير الأجؿ مف الديف طويؿ الأجؿ
             

 

ىذا يدؿ عمى أف  1.1إذا كانت أكثر مف 
المؤسسة قادرة عمى دفع فوائد قروضيا، أما إذا 

فإف ذلؾ يدؿ عمى عدـ  1.1كانت أقؿ مف 
 قدرة المؤسسة عمى دفع فوائد قروضيا.

ة المجتمع مكتبمقدمة في الادارة المالية والتحميل المالي، مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى: عقؿ محمد مفمح، المصدر: 
 .335 – 332، ص 2009، 1العربي لمنشر والتوزيع، عماف، ط

 نسب السوق .5
تعتبر نسب السوؽ ذات أىمية لحممة الأسيـ، لممستثمريف المحتمميف في الأسيـ، لمحممي الأوراؽ  

 المالية، لبنوؾ الاستثمار، وحتى لممقرضيف. فحممة الأسيـ والمستثمريف ييميـ معرفة تأثير أداء المنشأة
في أسيـ المنشأة، كما ييميـ قياس العائد عمى الاستثمار في الأسيـ،  عمى الدخؿ الناتج عف استثمارىـ

أما محممو الأوراؽ المالية وبنوؾ الاستثمار فييميـ تحميؿ أداء المنشأة وتحديد تأثيره عمى قيمة أسيـ 
المناسب لإصدارات الأسيـ المنشأة بغية عمؿ توصيات الاستثمار المناسبة لعملائو، وتحديد السعر 

العادية الجديدة التي تضمنيا بنوؾ الاستثمار. كذلؾ فاف نسب السوؽ ميمة لممقرضيف الذيف يرغبوف بأف 
تكوف القيمة السوقية لأسيـ المنشأة أكبر ما يمكف لأنيـ يعتبروف حقوؽ الممكية ىامش أماف لتغطية ديوف 

 يمة لإدارة المنشأة لقياس تأثير أداء المنشأة عمى أسعاروأخيرا يمكف الإضافة أف نسب السوؽ م المنشأة
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لإدارة المالية ىو تعظيـ ثروة المساىميف عف طريؽ تعظيـ االأسيـ العادية في السوؽ، لأف اليدؼ في 
 :1وتتكوف ىذه النسبة مف النسب التالية القيمة السوقية لمسيـ

  رق حسابيا: مكونات نسب السوق وط)1-2(شكل رقم                   

مف اعداد الطالبيف بالاعتماد عمى المرجع التالي: الدوري مؤيد عبد الرحمف، أبو زناد نور الديف أديب، المصدر:    
 .99-97، ص2006، 2دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، طالتحميل المالي باستخدام الحاسوب، 

 مؤشرات التوازن المالي :ثانيا
ر ميـ لتقييـ الأداء المالي كونو ىدؼ مالي تسعى الوظيفة المالية لبموغو يعتبر التوازف المالي معيا 

 وعميو ندرس التوازف المالي مف خلاؿ ثلاث مؤشرات أساسية وتتمثؿ في:
 رأس مال العامل الصافي .1

ذا الثابتة، والقيـ الدائمة الموارد بيف الفرؽ   يساىـ ذلؾ فإف الدائمة، الموارد في فائض ىناؾ كاف وا 
 الدائمة الموارد ىذه في عجز أي تغطية ويمكف. متداوؿ ماؿ رأس إلى تحتاج التي العمميات ويؿتم في

ويعرؼ رأس الماؿ العامؿ بأنو المبمغ الفائض مف الأصوؿ المتداولة بعد تغطية  ،2تشغيمية بموارد
 :4ويمكف حسابو بطرقتيف، 3الالتزامات المتداولة

 الأصوؿ الثابتة –لصافي الاجمالي= الأمواؿ الدائمة أعمى الميزانية:  رأس ماؿ العامؿ ا مف
 الخصوـ المتداولة –مف أسفؿ الميزانية:   رأس ماؿ العامؿ الصافي الاجمالي= الأصوؿ المتداولة       

                                                           
، ص 2006، 2دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، طالتحميل المالي باستخدام الحاسوب، الدوري مؤيد عبد الرحمف، أبو زناد نور الديف أديب،   1
96 – 99.  

2 -Brahim Sansri, Analyse financiére, éd. Chihab, Batna,1996, p 13. 
 .198، ص 2009، 1دار المريخ لمنشر والتوزيع، الرياض، طالتحميل المالي" شركات وأسواق مالية"، أبو زيد محمد مبروؾ،  3
اطروحة مقدمة ممية التحميل المالي في المؤسسات الاقتصادية الجزائرية، انعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي عمى ععريؼ عبد الرزاؽ،  4

 .108، ص 2017لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 

 نسب السوؽ

نسبة سعر السيـ الى 
 أرباح السيـ

متوسط سعرالسهم فً السوق

أرباح السهم 
 

نسبة الأرباح الى سعر 
 السيـ

 الارباح بالسهم 

 متوسط سعرالسهم فً السوق  
  

 أرباح السيـ الواحد

 الأرباح الصافٌة بعد الضرائب 

عددالأسهم العادٌة الصادرة 
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 الصافي احتياجات رأس مال العامل .2
 .1ىو مجموع احتياج رأس الماؿ العامؿ للاستغلاؿ واحتياج رأس ماؿ العامؿ خارج الاستغلاؿ 

كما يمكف تعريؼ احتياج رأس الماؿ العامؿ عمى أنو ذلؾ الجزء مف الأمواؿ الدائمة المموؿ لجزء مف 
الأصوؿ المتداولة، والذي يضمف لممؤسسة توازنيا المالي الضروري. وتظير ىذه الاحتياجات عند مقارنة 

 :2ياجات بالعلاقة التاليةالأصوؿ المتداولة مع الموارد المالية قصيرة الأجؿ، ويمكف حساب ىذه الاحت
 )السمفات المصرفية –ديوف قصيرة الاجؿ ( - )النقدية –الاصوؿ المتداولة  (=  إ ر ـ ع

 الخزينة .3
ىي مجموعة الأمواؿ التي ىي في حوزة المؤسسة لمدة تقدر بدورة الاستغلاؿ، بحيث يكوف لدييا  

التي ىي تحت تصرؼ  )المتاحات (الجاىزة القدرة عمى تسديد ديونيا في مواعيد استحقاقيا، وتشمؿ القيـ 
المؤسسة، وتستطيع استخداميا فورا، وىذا ما يجعميا مؤشرا يسمح بمعرفة قدرة المؤسسة عمى تسديد ديونيا 

 .3في آجاؿ استحقاقيا
 :4وتحسب وفقا لمعلاقة 

 خزينة الخصوـ –الخزينة الصافية= خزينة الأصوؿ 
 أو عف طريؽ:

 احتياج رأس ماؿ العامؿ –ة= رأس ماؿ العامؿ الخزينة الصافي          
 المؤشرات الحديثة للأداء المالي المطمب الثاني:

الى أبرز  مطمببعد تطرقنا لأىـ المؤشرات المالية التقميدية  لتقييـ الأداء المالي سنتطرؽ في ىذا ال 
الى عدة فروع  نقسـالتي ت نجد مؤشرات منظور خمؽ قيمةف ،المؤشرات المالية الحديثة لقياس الأداء المالي

، مؤشر عائد التدفؽ النقدي عمى الاستثمار والقيمة القيمة السوقية المضافة مؤشر أىميا، مفوسنتناوؿ 
 النقدية المضافة، أما القيمة الاقتصادية المضافة فقد خصصنا ليا المطمب الثالث كونيا موضوع الدراسة.

 مؤشر القيمة السوقية المضافة: أولا
 .السوقية المضافة وكيفية حسابيا والعوامؿ المؤثرة فييا القيمة العنصر تعريؼؿ في ىذا سنتناو  

 تعريف القيمة السوقية المضافة .1
 ىناؾ عدة تعاريؼ لمقيمة السوقية المضافة مف بينيا: 

تعبر القيمة السوقية المضافة عف القيمة التقديرية الحالية لرأس الماؿ المستثمر في المؤسسة في 
 1ي والحاضر"الماض

                                                           
1 Isabelle Chambost, Thierry Cuyaubére, Gestion financiére, éd. dunod éditeur de savoirs, Paris,5 éd, 2011, 
p 157. 

، 2ديواف المطبوعات الجامعية لمنشر والتوزيع، قسنطينة، طالتسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديد، زغيب مميكة، بوشنقير ميمود،  2
 .52، ص 2010

 .201، ص 2013، 1عماف، ط، دار الجنادرية لمنشر والتوزيعنظرية المنظمة والمؤسسات، عبد ربو رائد محمد،  3
 .53صمرجع سبق ذكره، وشنقرة ميمود، زغيب مميكة، ب4 
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وتعرؼ أيضا بأنيا " مؤشر لتقييـ الأداء الخارجي، أو ىي المقياس التراكمي لعوائد رأس الماؿ 
المساىـ بو، لذا فيي تعكس حسف ادارة الشركة لرؤوس أمواليا عمى المدى الطويؿ فقيمتيا الموجبة تشير 

 2الى زيادة قيمة الشركة"
 طرق حساب القيمة السوقية المضافة .2

لعديد مف الاجتيادات والمحاولات لإيجاد الطريقة الأمثؿ لاحتساب القيمة السوقية المضافة، ىناؾ ا 
كما أف اختيار الطريقة المناسبة يعتمد بشكؿ أساسي عمى أىداؼ المستثمريف ومحممي الأوراؽ المالية، 

 :3ىي MAVومف أكثر الطرؽ شيوعا في حساب القيمة السوقية المضافة 
 لقيمة السوقية لإجمالي حقوق الممكية والقيمة الدفترية لتمك الحقوقطريقة الفرق بين ا - أ

 تحسب وفؽ العلاقة التالية 
MVA = MVE - BVE 

 إذ أف:
MVAالقيمة السوقية المضافة؛ : 
MVE،القيمة السوقية لمحقوؽ الممكية، والتي تمثؿ سعر السيـ في السوؽ مضروبا بعدد الاسيـ القائمة : 
BVEلحقوؽ الممكية، والتي تمثؿ حقوؽ المساىميف في الميزانية العمومية. : القيمة الدفترية 

ة فإف القيمة السوقية المضافة الموجبة تعني أف الشركة قادرة عمى توليد قيمة تساعد غحسب ىذه الصي
 عمى زيادة ثروة المساىميف

 طريقة خصم القيمة الاقتصادية المضافة المستقبمية لمشركة - ب
 تحسب كالاتي:

MVA = BVE - PVEVA 
 إذ أف:
MVEالقيمة السوقية المضافة؛ : 
BVEالقيمة الدفترية لحقوؽ الممكية؛ : 

PVEVA.القيمة الحالية لمقيمة الاقتصادية المضافة : 
 ثانيا: مؤشر عائد التدفق النقدي عمى الاستثمار 

ر يعرؼ بأنو: مقياس محاسبي أكثر مف كونو مالي يتوافؽ في إصداره الأصمي مع متوسط عم 
معدلات العائد الداخمي عمى استثمارات الشركة الحالية، ويقيس معدؿ العائد الداخمي عمى المشاريع القائمة 

                                                           
 
   .108، ص 2020دار التعميـ الجامعي لمنشر والتوزيع، مستغانـ، الادارة الاستراتيجية لممؤسسة من خلال لوحة القيادة، مقدـ وىيبة،  1
اس أداء القطاعي المصرفي استخدام مؤشري القيمة السوقية المضافة والعائد عمى رأس مال المستثمر في قيالنعيمي شياب الديف حمد، 2 

 .73، ص 2012، 68، العدد 18مجمة العموـ الاقتصادية والادارية، جامعة بغداد، بغداد، مجمدالعراقي، 
أطروحة  أثر مشكمة الوكالة لمتدفقات النقدية الحرة وىيكل الممكية عمى كمفة رأس المال والقيمة السوقية المضافة لمشركات،أمجد سالـ،  القويدر3 

 .57 – 56، ص 2013 عماف، ة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التمويؿ، تخصص فمسفة في التمويؿ، جامعة عماف العربية،مقدم
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لمشركة، الذي يساوي إجمالي رأس ماؿ الشركة المستخدـ، أي قبؿ الاستيلاؾ وتعديمو حسب التضخـ 
ؾ والاستيلاؾ عمى مدى عمر وسمسمة ما بعد الضريبة، يتـ حساب الأرباح قبؿ الفوائد والضرائب والاىتلا

 CFROIالأصوؿ الثابتة الحالية، حيث يتـ مقارنتو مع متوسط التكمفة المرجحة لرأس الماؿ فاذا كاف 
، ويعبر ىذا 1فإف الشركة تقوـ بخمؽ قيمة أما إذا كاف عكس ذلؾ فإنيا تدمر قيمة WACCأعمى مف 

الموجودة  TRA، والمالية TRIأو الحقيقية  المؤشر عف معدؿ المردودية الداخمي للاستثمارات العينية
ة مف فائض خزينة الاستغلاؿ بعد الضريبة مبالمؤسسة، بحيث يساوي بيف قيمة الأصؿ الإجمالية وسمس

 :2عمى مدى حياة الأصؿ الاقتصادي، ويحسب وفؽ العلاقة التالية
                                ∑

               

   

 
        CFROI = 

CFROIالتدفؽ النقدي العائد مف الاستثمار؛ : 
CFEtالتدفؽ النقدي الناتج عف الاستغلاؿ؛ : 

CMPCمعدؿ التكمفة المرجحة لرأس الماؿ؛ : 
AEBالأصؿ الاقتصادي بقيمة الإجمالية :.  

 : 3أو
CFROI =                                                        ⁄ 

 والاطفاء والاستيلاؾ والفوائد الضرائب قبؿ رباحالأ : EBITDAحيث
 ثالثا :القيمة النقدية المضافة

وتعرؼ عمى أنيا: نموذج لصافي القيمة الحالية والذي يقسـ احتساب صافي القيمة الحالية لفترات،  
تثمارات وتصنؼ الاستثمارات طبقا ليذا المدخؿ لاستثمارات استراتيجية واستثمارات غير استراتيجية. فالاس

الاستراتيجية تمؾ التي تيدؼ في أساسيا الى خمؽ قيمة جديدة لممساىميف مثؿ التوسعات، أما الاستثمارات 
غير الاستراتيجية ىي التي تحافظ عمى القيمة التي تخمقيا الاستثمارات الاستراتيجية وتتمثؿ الاستثمارات 

ىو مفيوـ مشابو لمقيمة الاقتصادية المضافة الاستراتيجية في منتج جديد أو استثمار في سوؽ جديدة... و 
باستثناء أنو يتضمف البنود النقدية فقط، إضافة لذلؾ فيو يحافظ عمى تكمفة رأس الماؿ ثابتة خلاؿ فترات 
الاستثمار، وىي عبارة عف الفرؽ بيف التدفؽ النقدي التشغيمي وبيف الطمب عمى التدفؽ النقدي التشغيمي، 

لاستراتيجية قيمة إذا تخطى التدفؽ النقدي التشغيمي الطمب عمى التدفؽ النقدي حيث تخمؽ الاستثمارات ا
 . 4التشغيمي

                                                           
1 Pierre Vernimmen, Corporate Finance :Theory And practice, ltd. John Wiley & Sons, britain, 4th éd, 2014, 
p 49. 

أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، قيم في خمق القيمة بالمؤسسة الاقتصادية، دور الإدارة بالأرحاب ىلاؿ وساـ،  2
 .56، ص 2017تخصص دراسات مالية، جامعة غرداية، غرداية، 

3 Pierre Vernimmen, 2014, Op.Cit , p 502. 
 في تقييم الأداء المالي لمشركات المدرجة في بورصة فمسطين،استخدام مدخل القيمة الاقتصادية المضافة برىوـ فضؿ عبد الكريـ محمد،  4

 .35-34، ص 2016رسالة ماجيستير في عموـ برنامج المحاسبة والتمويؿ، تخصص محاسبة وتمويؿ، الجامعة الاسلامية، غزة، 
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 :1اليتلكاوتحسب 
CVA = OCF – OCFD 

CVAالقيمة النقدية المضافة؛ : 
OCFالتدفؽ النقدي التشغيمي؛ : 

OCFD.الطمب عمى التدفؽ النقدي التشغيمي : 
 المطمب الثالث: القيمة الاقتصادية المضافة

مف  1896لأوؿ مرة في عاـ ليس بالحديث، فقد تـ تطويره القيمة الاقتصادية المضافة إف مفيوـ   
تحت اسـ الربح الاقتصادي حيث حاوؿ ىذا الأخير خلاؿ الربح الاقتصادي إثبات أف  Marshallقبؿ 

اب صافي الأنشطة التجارية تكوف مربحة حقا عندما تنشئ ثروة لمساىمييا، وقياسو يتجاوز مجرد حس
الدخؿ، فيو يؤكد عمى أف الشركات يجب أف تخمؽ عوائد بمعدؿ أعمى مف تكمفة رأس الماؿ، وبعدىا 

تـ تسجيميا في أوائؿ  Stem Stewart & Co أصبحت القيمة الاقتصادية المضافة علامة تجارية لشركة
ثمر في الشركة مف الثمانينات لمعرفة الفائض المكتسب بعد فرض رسوـ مناسبة عمى رأس الماؿ المست

قبؿ مساىمييا، إذ حققت ىذه الشركة، أثناء تطبيؽ ىذه الاجراءات نتائج واقعية تتعمؽ بإمكانية تعديؿ 
المقاييس المحاسبية للأرباح ورأس الماؿ لمحصوؿ عمى تقديرات أكثر منطقية لفائض القيمة، كما يساعد 

 .2ابؽ تماما مع تعظيـ القيمة الماليةفي نياية المطاؼ عمى زيادة ثروة المساىميف، وىو ما يتط
 تعريف القيمة الاقتصادية المضافةأولا:  
 ىناؾ عدة تعاريؼ لمقيمة الاقتصادية المضافة نذكر منيا: 
تعرؼ عمى أنيا "تمؾ النتيجة الاقتصادية التي حققتيا المنشأة بعد دفع مجموعة الأعباء عمى  

غلالي بعد الضريبة مطروح منو حسابات المصاريؼ الأمواؿ المستثمرة، أي ىي صافي الربح الاست
 .3المعدلة المناسبة، التي تتعمؽ بتكمفة رأس الماؿ الكمي لدى المنشأة"

وتعرؼ بأنيا: مؤشر يقيس الربح الاقتصادي، وذلؾ بإيجاد الفرؽ بيف الربح الاقتصادي والربح  
 .4المحاسبي وىو تكمفة رأس الماؿ

أنيا تشتؽ مف الارتباط بيف عوائد الشركة وتوليد القيمة، ومف وجية : " بBell, 1988"كما عرفيا " 
نظر اقتصادية فاف الشركة التي تولد قيمة اقتصادية ىي الشركة التي يكوف العائد فييا عمى رأس الماؿ 

 .1" أكبر مف تكمفة الفرصة البديمة
                                                           

1 Arnaud Thauvron, Evaluation d’entreprise, Ed. Economica, Paris, 2eme Ed, 2005, p 205. 
مجمة وارث العممية، جامعة كربلاء،  تأثير القيمة الاقتصادية المضافة في القيمة السوقية المضافة،اف خيضر حيدر، فارس عمي أحمد، جو  2

 .35 – 34، ص 2021، 8، العدد 3كربلاء، المجمد 
، 4سات، جامعة أـ البواقي، اـ البواقي، مجمد ، مجمة دراقيمة المنشأة الاقتصادية وفق القيمة الاقتصادية المضافةبوراس أحمد، بريكة السعيد،  3

 .181، ص 2012، 12العدد 
، 2013، 1دار الجنادرية لمنشر والتوزيع، عماف، طمفاىيم ورؤى في الادارة والقيادة التربوية بين الصمة ولحداثة، أبو العلا ليمى محمد حسني،  4

 .191ص 
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 أىمية القيمة الاقتصادية المضافةثانيا: 
ادية المضافة تعد اليوـ مف الموضوعات اليامة في الفكر المالي قيمة الاقتصالر الى كوف ظبالن 

 :2المعاصر لأغراض تقييـ الأداء الداخمي والخارجي، لذلؾ فإف أىمية ىذا المؤشر تكمف فيما يمي
 يوضح معيار التحسف المستمر والفعمي لثروة المساىميف. 
 مقياس حقيقي للأداء التشغيمي والاداري. 
 التعويضات لمدراء الشركات.معيار لنظـ الحوافز و  
 معيار لقياس النمو الحقيقي لربحية الشركة في الأجؿ الطويؿ. 
 مؤشر حقيقي لتعظيـ سعر السيـ في السوؽ. 
 وسيمة لسد الفجوات التي تحدثيا المبادئ المحاسبية المتعارؼ عمييا دوليا. 
 الأسيـ العادية.وسيمة لمحد مف مشكمة الوكالة مف خلاؿ تقريب اىتمامات المدراء وحممة  
 أداة لممفاضمة بيف الفرص الاستثمارية المتوقعة. 
 أداة لمتقييـ الشامؿ لعممية اتخاذ القرارات الادارية والمالية. 
 معيار يخمؽ لغة مشتركة لجميع العامميف في الشركة في اطار الرقابة والمتابعة. 

 طرق حساب القيمة الاقتصادية المضافةثالثا: 
كف مف خلاليا حساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة في المؤسسات وىي يوجد ثلاث طرؽ يم 
 كالتالي:

 الطريقة الأولى .1
عمى معدؿ العائد عمى  االمضافة وفقا ليذه الطريقة بناء يتـ حساب مقياس القيمة الاقتصادية 

 :3الاستثمار وفقا لممعادلة التالية
المتوسط المرجح لتكمفة  - رأس الماؿ المستثمر عمىمقياس القيمة الاقتصادية المضافة= )معدؿ العائد 

 رأس الماؿ(* رأس الماؿ المستثمر
                                 EVA = (ROCI –WACC)* CI 

 إذ أف:

    =معدؿ العائد عمى الاستثمار
 صافي الربح المعدؿ الناتج عف عمميات التشغيؿ بعد الضرائب 

 رأس الماؿ المستثمر المعدؿ
 

 

                                                           
 
أثر القيمة الاقتصادية المضافة والكمفة الإستبدالية عمى أسعار أسيم الشركات ـ عمي، الشناؽ فادي محمد، عودة حساـ محمد، مطر عبد الكري 1

، العدد 27، المجمد الجامعة الاسلامية، غزةمجمة الجامعة الاسلامية لمدراسات الاقتصادية والادارية، المساىمة العامة المدرجة في سوق عمان، 
 .146، ص 2019، 02

 .109، ص 2008، 1ط دار اليازوري لمنشر والتوزيع، عماف، التحميل والتخطيط المالي،مي أرشد فؤاد، النعيمي عدناف تايو، التمي 2
3 Pierre Vernimmen, Corporate Finance, ltd. John Wiley & Sons, England, 6th ed, 2005, p 354. 
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 الطريقة الثانية  .2
حيث  في ضوء ىذه الطريقة يتـ حساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بناء عمى الدخؿ المتبقي 

 :1يتـ حساب المقياس كالآتي
المتوسط المرجح لتكمفة  –= صافي الربح التشغيمي بعد الضريبة القيمة الاقتصادية المضافة في الفترة 

 t-1في الفترة رأس الماؿ*رأس الماؿ المستثمر 
EVA = (NOPAT-WACC)* CI 

 الطريقة الثالثة .3
 :2يمي في ضوء ىذه الطريقة يتـ حساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة كما 

  -مقياس القيمة الاقتصادية المضافة = صافي الربح الناتج عف عمميات التشغيؿ بعد الفوائد والضرائب 
 تمويؿ حاممي الأسيـ * ت. حقوؽ الممكية

 مزايا استخدام القيمة الاقتصادية المضافةابعا: ر 
 :3يمي ماتتمثؿ مزايا القيمة الاقتصادية المضافة في 

تأخذ في الاعتبار تكمفة رأس الماؿ الممموؾ والمقترض، أي أنو يتـ تحميؿ كافة التكاليؼ التي  -
 تتحمميا الشركة مف الإيرادات المحققة؛

ضات التي تنشأ بسبب استخداـ الشركات لمؤشرات أداء تساىـ في التخمص مف التناقضات والتعار  -
 متعددة؛

تؤثر في تقييـ السوؽ المالي لمشركة، وذلؾ بتوجيو الحكـ عمى الأداء  المالي الداخمي لمشركة مف  -
 خلاؿ تأثيره في قيمة سيميا في اسواؽ التداوؿ؛

 تقيس العوائد الاقتصادية الحقيقية لإجمالي رأس الماؿ المستثمر؛ -
مقياسا جيدا وترتيبا، وىو بذلؾ أفضؿ مف استخداـ رقـ المبيعات كأساس لترتيب أىمية، وحجـ تعطي  -

 الشركة الذي قد يشوه الحقيقة؛
تربط ثروة حممة الأسيـ، وتوجو نظر إدارة المؤسسة إلى الأداء الذي يؤدي إلى زيادة العائد لحممة  -

 الأسيـ.
 
 
 

                                                           
نشر والتوزيع، لمدار ومؤسسة رسلاف لمطباعة ارية والائتمانية، تحميل القوائم المالية: مدخل صناعة القرارات الاستثمالحكيـ سميماف حكيـ،  1

 .325ص  ، 1،2017دمشؽ، ط
المجمة  دور تطبيق مدخل القيمة الاقتصادية المضافة في تقييم الأداء الاستراتيجي كأحد تحقيق التنمية المستدامة،الفودري أحمد اسماعيؿ،  2 

 .1907 ، ص2022، 2، العدد 13جامعة مدينة السادات، القاىرة، المجمد  العممية لمدراسات والبحوث المالية والادارية،
مجمة العموـ أثر مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في مكونات ىيكل تمويل الشركات، الحسف عمر السر، الحسف عبد القادر إدريس،  3

 .89، ص 2020، 13عدد ، ال4الاقتصادية والادارية والقانونية، المركز القومي لمبحوث، غزة، المجمد 
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 عيوب القيمة الاقتصادية المضافةخامسا: 
واستخدامو في مجاؿ  ومع تجريب ىذا المؤشر تقادات مؤشر القيمة الاقتصادية المضافةمف ان 

 :1قياس الأداء المالي مف قبؿ الميتميف ظيرت بعض النقائص والعيوب منيا
  يعتمد ىذا المؤشر في حسابو عمى بيانات محاسبية وبالتالي تشوه صورة الربح الاقتصادي ويظير

 عامؿ التضخـ في الحسباف لأنو أىـ معيار في التفرقة بينيما؛ىذا النقص مف خلاؿ عدـ أخذ 
  تعديؿ لبعض العناصر والبيانات المحاسبية  120صعوبة حساب المؤشر لأف وضع أكثر مف

منيا إضافة إلى إعداد القوائـ المالية وفؽ معايير المحاسبة الدولية  25الى  15ويمكف تطبيؽ 
 ف بمد إلى آخر؛المتعارؼ عمييا والتي بدورىا تختمؼ م

  يتضح لنا مف علاقة حساب المؤشر أنو يعتمد عمى عامؿ المبيعات أو العوائد التي يجب أف
تغطي كافة تكاليؼ إنتاجيا فكمما ارتفعت أكثر ترتفع القيمة الاقتصادية المضافة وىذا إف دؿ 

لأجؿ القصير فإنما يدؿ عمى ضرورة التركيز عمى الاستثمارات والمشاريع التي تحقؽ عوائد في ا
ىماؿ الأنشطة التي ليا عوائد كبيرة في المدى الطويؿ؛  وا 

  نظريا وفؽ ىذا المؤشر يتـ اختيار المشاريع أو الاستثمارات التي تحقؽ قيمة اقتصادية موجبة
لكف في الواقع يصعب صناعة القرار وفقو لأنو يعتمد عمى حجـ المبيعات أو العوائد والتي مف 

المستقبؿ والتنبؤ يبقى احتماؿ قد لا يحدث حتى في الحالات التي يمكف الصعب التنبؤ بيا في 
 ؛قياسو فييا وما يزيد الأمر تعقيدا الحالات التي تتميز بعدـ التأكد

  لا يعتبر ىذا المؤشر شيء جديد كونو يشبو مؤشر الدخؿ المتبقي (RI) وذلؾ مف خلاؿ تطابقيما
الانتقادية   (Al & Biddle) لتشابو مف خلاؿ دراسةفي طريقة الحساب نظريا وتجريبيا أثبت ىذا ا

مقدار  (RI)و  (EVA)حيث فسر كؿ  1999ليذا المؤشر في الولايات المتحدة الأمريكية سنة 
في الولايات المتحدة  1996سنة   (Dodd & Chen)وحتى دراسة  (MVA)% مف تغيرات 7

  (EVA)حيث فسر كؿ   (Stern Stewart)الأمريكية التي أجرىا عمى نفس بيانات دراسة 
 ؛(MVA)% مف تغيرات 20مقدار  (RI)و
  فشؿ المؤشر في تفسير تغيرات (MVA)  بالمقارنة مع(NOPAT)  أي أكثر منو دقة في عكس

حيث الأخير  1997سنة   (Kramer & Pushner)الوضعية الاقتصادية حسب ما أثبتتو دراسة
 % مف التغيرات.90فسر ما مقداره 

 
 
 

                                                           
فاعمية مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في قياس الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية مقارنة بالمؤشرات الفاروؽ عمر، زرقوف محمد،  1

 .40، ص 2014، 2، العدد 5العدد الاقتصادي، جامعة الأغواط، الأغواط، المجمد  دراساتمجمة التقميدية ، 
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 الثاني الفصلخلاصة 
يعتبر الأداء المالي ضروريا لأي مؤسسة لأنو يعكس مدى نجاحيا أو فشميا وىذا لارتباطو  

بالجانب المالي، الذي يعتبر مف أكثر الجوانب التي تيتـ بيا، وبالرغـ مف تعدد تعارفيا توصمنا إلى 
يا لتحقيؽ غايتيا، كما أنو تعريؼ شامؿ للأداء المالي عمى أنو الطريقة التي تنجز بيا المؤسسة أعمال

 يعكس المركز المالي ليا. 
ي الأداء المالي لممؤسسات تتمثؿ فكما أنو يتـ الاعتماد عمى مؤشرات ومعايير اقتصادية لقياس  

ومؤشرات حديثة قائمة عمى خمؽ  ،النسب والتوازنات المالية تعتمد عمى التحميؿ باستخداـ مؤشرات تقميدية
 في المؤسسة، التي تعتبر بمثابة مقياس للأداء الداخميمة الاقتصادية المضافة القي يامف أىم ،القيمة

حديد الربحية الصحيحة المحققة مف طرؼ الوحدة الاقتصادية ولذلؾ لتحقيؽ أفضؿ قيمة لحممة وتستخدـ لت
 نتاجيةلإاتختمؼ مؤشرات المؤسسات حيث تختمؼ ىذه المؤشرات حسب طبيعة كؿ مؤسسة، إذ  الأسيـ،
 .  عية الخدمات التي تقدميا كؿ منيالمالية، وىذا راجع إلى نو عف ا

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

  

  

 

 

 

 

 الفصل الثالث

قياس أثر ممارسات تمييد 
الدخل عمى القيمة الاقتصادية 

 المضافة لمجمع صيدال
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 تمييد:
ا بالقيمة الى تمييد الدخؿ والأداء المالي مف المنظور الحديث مقاس النظريتعرضنا في الجزء  

مف خلاؿ ىذا الفصؿ إسقاط ما تـ تناولو نظريا عمى الواقع العممي وذلؾ وسنحاوؿ الاقتصادية المضافة 
لاستكماؿ محاور الدراسة، عف طريؽ تسميط الضوء عمى إحدى المؤسسات الاقتصادية الجزائرية، وعميو 

اسا بالقيمة الاقتصادية المضافة سنقوـ في ىذا الفصؿ باختبار أثر تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي مق
عمى مجمع صيداؿ باعتباره أحد المؤسسات الكبرى في مجاؿ الصناعة الصيدلانية المدرجة في بورصة 

لتفسير  وذلؾ مف خلاؿ تقدير نموذج قياسيالجزائر، بالإضافة لتوفره عمى المعطيات المطموبة لمدراسة، 
 .  2021الى سنة  2003لدراسة القياسية مف سنة حيث كاف الاطار الزمني  الأثر بيف المتغيرات،

الى ثلاث مباحث حيث تناولنا في المبحث الاوؿ نبذة عف الفصؿ وعمى ىذا الأساس تـ تقسيـ ىذا  
، في حيف المبحث الثالث لمدراسة مجمع صيداؿ، اما المبحث الثاني فقد تطرقنا الى الاجراءات المنيجية

 تقدير نموذج الدراسة. ل خصص
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



     لمجمع صيدالالفصل الثالث        قياس أثر ممارسات تمييد الدخل عمى القيمة الاقتصادية المضافة 

 
67 

  نبذة عن مؤسسة صيدال المبحث الأول:
يداؿ مكانة ىامة في مجاؿ صناعة الدواء، ويعتبر الرائد في ىذه الصناعة عمى صيحتؿ مجمع 

 مستوى الجزائر، حيث يشكؿ قطب صناعي ميـ في السوؽ الجزائرية ويحتؿ مكانة لا بأس بيا عمى
لمجمع مف أوائؿ المؤسسات التي دخمت بورصة الجزائر، إذ يعتبر ا .مستوى دوؿ البحر الأبيض المتوسط

مما يدؿ عمى أنو استطاع أف يحقؽ نتائج كبيرة في فترة وجيزة، مف ىنا دعت الضرورة لدراسة ىذا 
بالإضافة إلى ىيكمو التنظيمي وتطور  المجمع بالتطرؽ إلى التعريؼ بمجمع صيداؿ وتطوره التاريخي،

 نشاطو. 
 جمع صيدالم تقديم المطمب الأول:

إلى  بالإضافةسنتطرؽ في ىذا المطمب إلى التطور التاريخي لمجمع صيداؿ وكذلؾ التعريؼ بو  
 أىميتو وأىدافو.

 أولا: التطور التاريخي لمجمع صيدال  
 1يمي: لقد مر مجمع صيداؿ بعدة مراحؿ يمكف إيجازىا فيما 

 1982-1969مرحمة التأسيس  .1
، بأمر رئاسي أصدره آنذاؾ رئيس 1969الصيدلة المركزية سنة في ىذه المرحمة أنشأت عمى إثرىا  

الجميورية الراحؿ ىواري بومديف وأسندت ليا ميمة الاحتكار التصدير الاستيراد، الإنتاج وتسويؽ الأدوية 
 بوحدة انتاج الحراش وفي اطار نفس الميمة. 1971ودعمت سنة 

 1985-1982مرحمة المؤسسة الوطنية للإنتاج الصيدلاني  .2
عمى اثر اعادة الييكمة التي عرفتيا الصيدلة المركزية الجزائرية أصدر رئيس الجميورية مرسوـ  
، والذي يقتضي تحويؿ فرع الإنتاج ليذه المؤسسة إلى مؤسسة وطنية للإنتاج 1982في أفريؿ  161/82

 الصيدلاني.
 1989-1985مرحمة التسمية الجديدة  .3

مؤسسة الوطنية للإنتاج الصيدلاني إلى صيداؿ. كما تـ دمج في ىذه المرحمة تغيرت التسمية مف ال 
مشروع المضادات الحيوية بمركب المدية الى مؤسسة صيداؿ الذي كاف تابعا لمشركة الوطنية الكيماوية 

SNIC. 
 1997-1989 الاقتصاديةمرحمة الإصلاحات  .4

صادية تتمتع تحوليا الى مؤسسة عمومية اقت ،مف بيف الإصلاحات التي مست مؤسسة صيداؿ 
 كة بالأسيـ.اوتعتبر مف بيف أوؿ الشركات الوطنية التي اعتمدت نظاـ الشر  ،باستقلالية التسيير

 
                                                           

1
دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص لمحصوؿ عمى درجة أطروحة مقدمة ثر النمط القيادي عمى السموك الإبداعي لممرؤوسين، أفرات اسمى،   

 .199-198، ص 2015الجزائر، ، 3إدارة أعماؿ، جامعة الجزائر 
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 إلى يومنا ىذا  -1997مرحمة التنظيم الجديد في اطار مجمع صناعي  .5
عمى اثر مخطط اعادة الييكمة الذي تبنتو مؤسسة صيداؿ تحولت ىذه الأخيرة الى مجمع صناعي  
يبيوتيكاؿ. وىذا التنظيـ الجديد يرتبط بو ثلاث فروع وىي فرع بيوتيؾ، فرماؿ، أنت 1998ري فيف 02يوـ 
 حيث أف : 1998وؿ لممؤسسة أف تبرـ اتفاقيتيف ذات أىمية كبرى مع دولة العراؽ وذلؾ سنة خ

  دولار .  981000وحدة، بقيمة  225000الاتفاقية الأولى: تصدير ما يزيد عف 
 دولار وىذا بوساطة مف ىيئة الأمـ المتحدة. 2000000بمغ قيمتيا الاتفاقية الثانية ت 

اؿ غأبرمت صيداؿ عدة صفقات أجنبية مع دوؿ عربية وافريقية مثؿ العراؽ السين 1999وفي سنة  
 وفي نفس السنة دخمت سوؽ البورصة الجزائرية.

 نتجاتيا.( وىذا لجودة تسيرىا وم2000/9001تحصمت عمى شيادة الإيزو ) 2004وفي سنة  
 مجمع صيدالتعريف  ثانيا:

تأسس المجمع في عاـ ، الجزائر في الجنسيةصيداؿ ىو أوؿ مخبر صيدلاني ينتج الأدوية 
لتمبية حاجة إقامة صناعة صيدلانية محمية قادرة عمى توفير الأدوية لممواطنيف، حاليا صيداؿ  1982

نتاج وتسويؽ  المنتجات الصيدلانية الموجية منظمة عمى شكؿ مجمع صناعي متخصص في تطوير وا 
 للاستيلاؾ البشري.

دينار جزائري تـ إدراج رأسماليا في البورصة سنة  2.500.000.000شركة ذات أسيـ برأسماؿ    
% المتبقية ممؾ لممستثمريف مف المؤسسات 20% مف رأسماؿ صيداؿ ممؾ لمدولة والػ  80، 1999

تطوير، إنتاج وتسويؽ المواد الصيدلانية الموجية حيث تتمثؿ الميمة الرئيسية لو في  ،والأشخاص
 1البشري والبيطري. للاستعماؿ

يمكف تمخيص البيانات  ،صيداؿ بمجمععرضو في الممحة التاريخية والتعريؼ  مف خلاؿ ما تـ 
 الخاصة بمجمع صيداؿ في الجدوؿ الاتي:

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 متاحة عمى الموقع:  23: 55عمى الساعة ،08/05/2023 الاطلاعالموقع الرسمي لمجمع صيداؿ، تاريخ  1

https://www.saidalgroup.dz/saidal 
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 (:البطاقة الفنية الخاصة بمجمع صيدال1-3جدول رقم )
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

أطروحة مقدمة المالية، مساىمة محاسبة المسؤولية الاجتماعية في تحسين جودة القوائم شيخ عبد القادر،  المصدر:
 ،2020سكرة، ب، تخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر، والمحاسبة دكتوراه في عموـ المالية لمحصوؿ عمى درجة

 .113ص
 أىداف مجمع صيدال ثالثا:

 1يمي: لمجمع صيداؿ فيما الاستراتيجيةلأىداؼ تتمثؿ ا
 توسيع تشكيمة منتوجاتو؛ 
 تقديـ أدوية منافسة مف حيث الجودة والسعر؛ 
 منافسة السوؽ الخارجي وخاصة الإفريقي؛ 
 توسيع إطار الشراكة مع المؤسسات والمخابر الأجنبية؛ 
 ة ومراكز البحوث الأجنبية؛ لتركيز عمى الاستفادة مف البحث العممي بالتعاوف مع كميات الصيدلا 
 العمؿ عمى تحقيؽ الأمف الدوائي محمياً؛ 
 الأخذ في الاعتبار انشغالات الصحة العمومية الوطنية؛ 
  تكثيؼ المجيودات في ميداف التسويؽ والإعلاـ الطبي، وفي الميداف التجاري، بيدؼ دفع

 الإنتاجية؛
                                                           

 دكتوراه في عموـ التسيير،لمحصوؿ عمى درجة أطروحة مقدمة ، في تفعيل القدرات الإبداعية لممؤسسة الاستراتيجي، دور التفكير توغيني صبرينة 1
 .143، ص2014، ، بسكرةجامعة محمد خيضر تخصص تسيير المنظمات،

 GROUPE SAIDALمجمع صيداؿ سمالا     
 العلامة التجارية

 
 الجزائر العاصمة الدار البيضاء141( ص ب11الطريق الولائي رقم ) المقر التجاري

 دح 2.500.000.000شركة مساىمة برأس مال قدره  رأس المال

 سيم 2.000.000% من رأس مال 20سعر العرض العام  طبيعة الصفقة

 أسيـ اسمية نوع الأوراق المالية
 مساىم 19.288 عدد المساىمين

 %80صيدلة -عقد عمومي مع الشركة العمومية القابضة كيمياء غالبية المساىمة

 دج 800دج وبسعر اصدار  250سيم بقيمة اسمية  2.000.000طرح  التعاملات

 1998ديسمبر  24بتاريخ : 04-98رقم  تأشيرة المجنة

 1999ة جويمي 17 تاريخ الدخول لمبورصة
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  ،وذلؾ مف خلاؿ توسيع حجـ الاستثمارات الحد مف حجـ الواردات في مجاؿ المنتجات الصيدلانية
 وترقيتيا؛

 خمؽ مناصب شغؿ جديدة مف إنشاء فروع جديدة. 
 المطمب الثاني :الييكل التنظيمي لمجمع صيدال

 يتشكؿ الييكؿ التنظيمي لمجمع صيداؿ مف مجموعة مف المديريات والوحدات والفروع وتتمثؿ في 
 :1 ما يمي

 أولا: مديريات مجمع صيدال  
 لاؿ الييكؿ التنظيمي والذي تنطوي تحتو عدة مديريات تتمثؿ في الآتي:مف خ 

  :تتمثؿ مياـ ىذه المديرية في مراقبة التسيير، كما يشتغؿ بيا عدة إطارات مديرية التدقيق الداخمي
 متكونيف في مجاؿ الرقابة والمراجعة.

  :مف خلاؿ شركائو الجدد، يعمؿ مجمع صيداؿ عمى برنامج طموح لمتوسع في السوؽ مديرية الشراكة
كما يسعى جاىداً في تنمية شراكتو بما يتوافؽ مع احتياجاتو مع شركائو الحالييف، لذلؾ تسير مديرية 

 الشراكة عمى تنقيح مسعى المجمع مف خلاؿ إقامة شراكات جديدة مبنية عمى التكامؿ بيف الشركاء.
 :ة البرامج المالية والاستراتيجية وتطويرىا، وتزويد تقوـ ىذه المديرية بإعداد ومتابع مديرية إدارة البرامج

دارة الأعماؿ المحاسبة، بالإضافة إلى وضع   استراتيجياتالمجمع بمختمؼ البرامج المتعمقة بالتسيير وا 
 لذلؾ مع مراقبة تطبيقيا وتقييـ مدى جودتيا.

  والتنظيم الاستراتيجيةمديرية 
 ية عمى فرؽ عمؿ طبي ذو مستوى عالي يتمتع بميارة تحتوي ىذه المدير  :مديرية التسويق والمبيعات

 في التسويؽ، بالإضافة إلى شبكة مف الممثميف الطبييف تغطي جؿ التراب الوطني.
 :ومف ميامو  1998جويمية سنة  27تـ إنشاء مركز البحث والتطوير بتاريخ  مركز البحث و التطوير 

 ما يمي:    
 عداد سياسة لتطوير محاور البحث لممجمع في  الاستراتيجيةالتي ليا علاقة بالمياـ  تصميـ وا 

 ميداف العموـ الطبية وخصوصاً الإبداع الصيدلاني؛ 
  المشاركة في تخطيط سياسة تطوير منتجات المجمع؛ 
 ترقية وتثميف ونشر الأعماؿ التقنية والعممية ونتائج البحث؛ 

  :وتـ تدشينو في جانفي أكاديمياركة لقد تـ إنشاء ىذا المركز بالتعاوف مع شمركز التكافؤ الحيوي ،
 ةوالمعدات اللازمة، كما تـ تكويف وتدريب الكفاءات البشري التجييزاتويحتوي عمى كؿ  2016

صوصا بمجاؿ تطوير أجيزة التحميؿ لمتأكد مف موافقة الدواء المتجانس مع المعايير خالمنتمية إليو، 
 الدولية.

                                                           
1

دكتوراه فً للحصول على درجة ، أطروحة مقدمة مسؤولية الاجتماعية في تحسين جودة القوائم الماليةمساهمة محاسبة الشٌخ عبد القادر،  

 .020-007، ص2121سكرة، بوالمحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة محمد خٌضر،  علوم المالٌة
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 :المديرية في تسيير عمميات شراء المواد الأولية والتموينات  وتتمثؿ أىـ مياـ ىذه مديرية المشتريات
 الأخرى الخاصة بعمميات التسويؽ والإنتاج والبيع.

 تيتـ ىذه المديرية بمتابعة ومراجعة ممفات صناعة الدواء ومراقبة وحدة البحث  :مديرية ضمان الجودة
رنامج خاص بنظاـ الجودة والتطوير وتوجيييا بخصوص المنتجات المطابقة للأصؿ، وتعمؿ وفؽ ب

 .ISO 9001وفؽ معيار 
 :تتمثؿ مياـ ىذه المديرية التقنية بمراجعة بيانات وممفات صنع الأدوية  مديرية الشؤون الصيدلانية

 ومراقبة وحدة البحث والتطوير وتأطيرىا بخصوص الحصوؿ عمى منتجات مطابقة للأصؿ.
 في عممية التنسيؽ بيف مختمؼ مصالح المجمع تتمثؿ مياـ ىذه المديرية  :مديرية أنظمة الإعلام

 والترويج لمختمؼ منتجاتو.
 :بمياـ البحث عف مصادر التمويؿ الداخمية والخارجية،  وىي التي تقوـ مديرية المالية والمحاسبة

وكؿ العمميات المالية، وتسجيؿ كؿ العمميات المحاسبية المتعمقة بالمعاملات المالية والتجارية 
 والجبائية.

 تقوـ بتسيير ومراقبة التثبيتات العينية والمعنوية الخاصة بالمجمع يرية الممتمكات والوسائل العامة: مد
 مع صيانتيا دوريا وذلؾ لتحقيؽ أعمى نسبة إنتاجية.

  ومف مياميا تفعيؿ الدور الإعلامي مف خلاؿ إصدار المنشورات والمجلات الخاصة  :الاتصالمديرية
 بالصحة والصيدلة.

 حيث تتمثؿ مياميا في إعداد دفاتر الشروط الخاصة بالمشاريع الحديثة، ووضع  :لعممياتمديرية ا
 خطط لرفع تصنيؼ المجمع ومراقبة أشغاؿ إنجاز المشاريع مع تقييـ نسبة الإنجاز.

 ويتمثؿ دورىا في تفعيؿ أدوات التنمية والشراكة مع المؤسسات الأجنبية  الصناعية: مديرية التنمية
منظمات العالمية بالإضافة إلى المخابر مف أجؿ تطوير خبراتيا وتقنياتيا، والسعي إلى والوطنية وال

 ضماف تحقيؽ التنمية الصناعية لممجمع.
 تتمثؿ ميمة ىذه المديرية في استقطاب واختيار وتوظيؼ الكفاءات البشرية  :مديرية المستخدمين

 ؿ المجمع.بالإضافة إلى متابعة المسار الميني لجميع المستخدميف داخ
 تسعى إلى وضع البرامج الخاصة بالتدريب والتكويف لمختمؼ إطارات وموظفي  :مديرية التكوين

المجمع لمرفع مف المستوى الوظيفي والأكاديمي لمستخدمي المجمع، بالإضافة لمتابعة تنفيذ وتقييـ 
 ىذه البرامج والعمؿ عمى تطويرىا.

 :الممفات القانونية لممجمع مع الجيات المعنية، بالإضافة حيث تقوـ بإدارة  مديرية الشؤون القانونية
 إلى تسيير القضايا والمنازعات الخاصة بالمجمع مع الأطراؼ الأخرى.

 مصانع الإنتاج  ثانيا:
مصانع تقع في الجزائر، المدية، قسنطينة وعنابة للإنتاج بقدرة إنتاج إجمالية  07تمتمؾ صيداؿ 

 .مميوف وحدة بيع سنويا 140قدرىا 



     لمجمع صيدالالفصل الثالث        قياس أثر ممارسات تمييد الدخل عمى القيمة الاقتصادية المضافة 

 
72 

 مراكز التوزيع ثالثا:
تممؾ صيداؿ ثلاث مراكز توزيع لضماف توزيع منتجاتيا عبر كافة التراب الوطني وتتمثؿ في 

 الآتي: 
  :وىو أوؿ مركز توزيع لممجمع، حيث كاف ييدؼ  1996تأسس ىذا المركز سنة مركز التوزيع وسط

ة مكنت النتائج المشجعة إلى تسويؽ وتوزيع كافة منتجات المجمع انطلاقا مف نقطة بيع واحد
 .المتحصؿ عمييا مف إنشاء مركزيف لمتوزيع إحداىما بباتنة والآخر بوىراف

  :)بباتنة، حيث يضمف ىذا المركز  1999استحدث ىذا المركز سنة مركز التوزيع شرق )باتنة
 تسويؽ منتجات صيداؿ في المنطقة الشرقية.

 )ء مركز التوزيع بوىراف مف أجؿ ضماف توزيع تـ إنشا 2000: في سنة مركز التوزيع غرب )وىران
 أفضؿ لممنتجات في المنطقة الغربية.

 رابعا: فروع المجمع
 فرع سوميدال (Somedial) :  يقع فرع سوميداؿ في المنطقة الصناعية واد السمار بالجزائر

والمجمع الصيدلاني  59العاصمة، وىو نتاج شراكة بيف مجمع صيداؿ بنسبة مساىمة قدرىا 
% كما 4.55( بنسبة مساىمة قدرىا FINALEPوفيناليب ) 36.45وروبي بنسبة مساىمة قدرىا الأ

 تتضمف وحدة الإنتاج سوميداؿ ثلاثة أقساـ وىي: 
 قسـ مخصص لإنتاج المنتجات اليرمونية؛ -
 قسـ لصناعة السوائؿ )شراب ومحاليؿ عف طريؽ الفـ(؛ -
 .قسـ لصناعة أشكاؿ الجرعات الصمبة )كبسولات وأقراص( -

 فرع ايبيراؿ (Iberal:)  وىي شركة ذات أسيـ نابعة عف شراكة بيف القطاعيف العاـ والخاص، بيف
( التابع للإمارات العربية المتحدة JULPHAR% ومخبر جمفار )40مجموعة صيداؿ بمساىمة قدرىا 

وتكمف  20وفلاش الجزائر المتخصصة في المواد الغذائية بمساىمة قدرىا  40بمساىمة قدرىا %
المياـ الرئيسية لػ ايبيراؿ في إنشاء واستغلاؿ مشروع صناعي لإنتاج المنتجات الصيدلانية الموجية 

 للاستخداـ في الطب البشري، كما ييدؼ المشروع الصناعي ايبيراؿ إلى تحقيؽ ما يمي:
 صناعة الأدوية الجنيسة )حقف وأشكاؿ جافة(؛  -
 تغميؼ الأدوية )الأشكاؿ الصمبة (؛ -
 عمى طمب المنتجيف المحمييف. لتغميؼ ومراقبة الجودة بناءتوفير خدمة ا -

 خامسا: مساىمات المجمع
 يمي: يحوز مجمع صيداؿ عمى عدة مساىمات في شركات أخرى وىي مبينة كما

 (؛WPSوينثروب فارما صيداؿ) -
 ؛(PSM)صيداؿ مانو فكتورينغ فايزر -
 صيداؿ نورث أفريكا ىولدينغ مانو فكتورينغ. -
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 المديريات والفروع مف خلاؿ الشكؿ التالي: و يكمف توضيح ىذه
 (:الييكل التنظيمي لمجمع صيدال1-3) رقم شكل                          

 
 
 
 
 

  

 المديرية العامة

:مساىمات أخرى   
%الجيري كمبرينغ )شركة مالية(6.67  

% نوفر )مؤسسة إنتاج الزجاج(4.46  

 مراكز التوزيع وسط
 

 فرع المجمع 

 فرع سوميدال

 فرع ايبرال

 المساىمات

 شركات صيدلنية قيد النشاط

30(% (wpsوينثروب فارماصيداؿ 

 المشاريع الصيدلانية قيد الإنجاز

نورث افريكا هولدينغ ما –صيدال 

 fni-snm"49%"   نوفكتورينغ 

 مراكز التوزيع 

 مراكز التوزيع شرؽ

 مراكز التوزيع غرب

 مصانع الإنتاج

 مصنع المدية

 مصنع الدار البيضاء

 مصنع جسر قسنطينة

 مصنع الحراش

 مصنع قسنطينة

 مصنع قسنطينة خ.أ

 مصنع عنابة

 مديريات

 مديرية التدقيق الداخمي

 مديرية الشراكة

 مديرية إدارة البرامج

 مديرية الاستراتجية و التنظيم

 مديرية التسويق و المبيعات

 مديرية المشتريات 

 مديرية ضمان

 مديرية الشؤوت الصيدلانية

 مديرية أنظمة الاعلام

 مديرية المالية

وسائل العامةمديرية الممتمكات وال  

 مديرية الإتصال

 مديرية العمميات

 مديرية التنمية الصناعية

 مديرية المستخدمين

 مديرية التكوين

 

 مديرية الشؤون 
 القانونية

مركز البحث و 
 التطوير

مركز التكافؤ 
 الحيوي

 اسبة،والمح الماليةفي عموـ  دكتوراه درجة لمحصوؿ عمى ، أطروحة مقدمةئم الماليةمساىمة محاسبة المسؤولية الاجتماعية في تحسين جودة القواشيخ عبد القادر، المصدر: 

 .)بتصرؼ(116ص ،2020سكرة، بتخصص محاسبة، جامعة محمد خيضر، 
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 تطور نشاط مجمع صيدال المطمب الثالث:
مف شأنيا التي مؤشرات الأداء  بعرض بعض سنقوـمجمع الصناعي صيداؿ لمتعرؼ أكثر عمى ال
لممجمع، والمجمع الصناعي كغيره مف المؤسسات الأخرى التي تعتمد عمى  أف تعكس الوضعية المالية

مجموعة مف المؤشرات مف خلاليا يستطيع تطوير الأداء لديو، ويتـ تتبع ىذا التطور خلاؿ خمسة سنوات 
 ذكر منيا:ن(، وفيما يمي يمكف عرض مجموعة مف المؤشرات 2021إلى سنة  2017)مف سنة 

 تطور رقم الأعمال أولا:
تمكنت صيداؿ بفضؿ سياستيا الجديدة مف الحفاظ وتعزيز مكانتيا في السوؽ كمنتج أوؿ في 

المؤسسة الرائدة في ىذا المجاؿ، فيي تستحوذ عمى نسبة كبيرة في  باعتبارىاالقطاع الصيدلاني بالجزائر، 
قباؿ الكثير مف المؤسسات عمى اقتناء المنتج ات الصيدلانية السوؽ المحمي مف خلاؿ طرح منتجاتيا، وا 

المتنوعة، سواء كاف طالبيا مف داخؿ أو خارج الوطف، وبالتالي فإف رقـ الأعماؿ الذي حققتو في السنوات 
الأخيرة يتغير مف سنة إلى أخرى، حيث يعمؿ المجمع عمى عرض رقـ أعمالو المحقؽ في السنوات 

 لية كما نوضحو في الجدوؿ التالي:( في كشوفو الما2017-2021)
 (2021-2017عمال المجمع لمفترة ) (: تطور رقم أ2-3رقم )جدول 

 
 

 .(2021-2017عمى القوائـ المالية لمجمع صيداؿ لمفترة ) بالاعتمادمف إعداد الطالبيف  المصدر:
 

بيف الزيادة والنقصاف حيث نلاحظ  مف خلاؿ الجدوؿ نلاحظ أف تطور رقـ أعماؿ المجمع في تذبذب ما
ممحوظ في رقـ الأعماؿ في  انخفاضثـ نلاحظ  2018إلى سنة  2017زيادة في رقـ الأعماؿ مف سنة 

 . ويمكف توضيح ذلؾ مف خلاؿ الشكؿ التالي:2021و 2020في سنتي    لارتفاعلثـ يعود  2019سنة 
 
 
 
 

  

 معدؿ النمو% رقم أعمال/ م.دينار السنة
2017 10265897771.06 - 
2018 10317577775.54  %0.5 
2019 9392750935.10  %8.96- 
2020 9809929760.98  %4.44 
2021 10211439983.73  %4.09 
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 (2021-2017خلال الفترة)الصناعي صيدال (: تطور رقم أعمال المجمع 2-3)رقم شكل
 

 
 (2021-2017مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمجمع صيداؿ لمفترة ) المصدر: 

 
( 2021-2017ابؽ الذي يوضح تطور رقـ أعماؿ المجمع خلاؿ الفترة )مف خلاؿ الشكؿ الس

، ويعود ىذا 0.5% مغمعدؿ نمو بب 2017مقارنة بسنة  2018رقـ الأعماؿ في سنة  ارتفاعنلاحظ 
 انخفاضنلاحظ  2019إلى العقود المبرمة مف طرؼ المجمع مع البمداف الأجنبية، اما في سنة  الارتفاع

شدة  المنافسة في السوؽ الجزائرية  ارتفاعإلى  الانخفاضويعود ىذا   8.96ممحوظ قدر بنسبة  %
إلى  2021ليصؿ سنة  2020سنة   للارتفاعوتراجع إقباؿ الزبائف عمى منتجاتو، ليعود 

و ىذا راجع إلى زيادة حجـ المبيعات خاصة المنتوجات المتعمقة بزيادة المناعة  ،10211439983.73
مرت بيا البلاد في ىذه  الفترة والذي كاف ليا أثر إيجابي عمى رقـ أعماؿ ىذا بسبب جائحة كورونا التي 

عمى التوالي  كونو ينشط في إنتاج  4.09، % 4.44المجمع حيث قدر معدؿ النمو في تمؾ الفترة ب % 
 .الأدوية ) نشاط صيدلاني(

 ثانيا: تطور الإنتاج
كبر إنتاج في الفترة الممتدة ما بيف سنة ييدؼ المجمع إلى تعظيـ الإنتاج وزيادتو، لكي يحقؽ أ

  يمكف تمخيصو في الجدوؿ التالي:و  2021وسنة  2017
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 (2021-2017في المجمع خلال الفترة) جتطور الإنتا (:3-3)رقم جدول 
 
 
 
 
 
 
 

   (2021-2017مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى القوائـ المالية لمجمع صيداؿ لمفترة ) المصدر:
بيف الزيادة والنقصاف حيث  مف خلاؿ الجدوؿ نلاحظ أف تطور الإنتاح داخؿ المجمع في تذبذب ما 

ي الإنتاج في فطفيؼ  انخفاضثـ نلاحظ  2018إلى سنة  2017 نلاحظ زيادة في الإنتاج مف سنة
 و مف خلاؿ الشكؿ التالي:حويمكف توضي .2021سنة  للارتفاعثـ يعود  2020و 2019سنتي 

 (2021-2017خلال الفترة )الصناعي صيدال المجمع  جتطور إنتا (:3-3)رقم شكل
 

 
 (2021-2017لمجمع صيداؿ لمفترة ) اليةمف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى القوائـ الم المصدر:

 

كذلؾ و  2018سنة خلاؿ  معتبرتطور أف حجـ الإنتاج شيد ( نلاحظ 3-3مف خلاؿ الشكؿ )
إلى الزيادة في الإنتاج بناء عمى طمب الزبائف، كذلؾ تمتع المجمع بقدرات ويعود ىذا التطور  ،2021

لاليا في الإنتاج، وقدرة امتلاؾ المجمع لسياسة عالية في التخزيف واستعماؿ المواد الأولية وسرعة استغ
 2020إلى سنة  2018 أما في الفترة مف سنة يدة تسعى إلى تحقيؽ اليدؼ المسطر والمتوقع،جإنتاج 

ع في إنتاج المجمع وىذا راجع إلى دخوؿ منافسيف جدد وطرح نفس المنتجات بأسعار أقؿ، جنلاحظ ترا
لضرورية في السوؽ، كذلؾ استيراد بعض المؤسسات أنواع وكذلؾ قمة الطمب عمى بعض المنتجات ا

 مماثمة لممنتجات الصيدلانية المحمية يتسبب في كساد وانتياء صلاحية الكثير مف المنتجات.

2017 2018 2019 2020 2021

970756 تطور الإنتاج 105896 104786 100744 112093
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 دينار الإنتاج/ـ. السنة
2017 9 707 567 809.90 
2018 10 589 699 874.49 
2019 10 478 685 942.18  
2020 10 074 461 229.38  
2021 11 209 340 750.60 
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   مدراسةلالإجراءات المنيجية المبحث الثاني: 
ؿ عمى الأداء تأكيدا لممعمومات الواردة في الجانب النظري ورغبة في الاطلاع عمى أثر تمييد الدخ 

المالي مف المنظور الحديث والمتمثؿ في القيمة الاقتصادية المضافة فإننا سنحاوؿ اختبار ىذا الأثر مف 
ذج الدراسة لا بد مف تحديد مجتمع و ، ولتعييف نمARDLمنيجية  وفؽخلاؿ تقدير نموذج الانحدار الذاتي 

 لمتبعة. وعينة الدراسة، مف ثـ تحديد متغيرات الدراسة والمنيجية ا
 المطمب الأول: مجتمع وعينة الدراسة 

مف خلاؿ ىذا المطمب قمنا بتعييف عينة الدراسة وذلؾ مف خلاؿ التعرؼ عمى مجتمع الذي تنتمي  
 ليو عينة الدراسة.إ

 أولا: مجتمع الدراسة 
ية فقد اخترنا مجتمع يتكوف مف كافة الشركات الجزائر  بمأف موضوع الدراسة مف المواضيع الحديثة 

موزعة عمى  اتشرك 05المدرجة في بورصة الجزائر والذي بمغ عددىا وفؽ ما بينو موقع البورصة ىو 
، حيث اختار الباحث عينة مف ىذا 2022قطاعات مختمفة خدماتية منيا أو انتاجية في نياية عاـ 

 المجتمع لحساب متغيرات الدراسة.
 ثانيا: عينة الدراسة 

عمى الأداء المالي تـ اختيار عينة مستيدفة بطريقة غير عشوائية،  بيدؼ دراسة أثر تمييد الدخؿ 
، وسبب اختيارىا راجع 2021الى  2003والتي تمثمت في شركة صيداؿ الإنتاجية لمفترة الممتدة مف 

لتوفر معظـ متطمبات الدراسة كونيا شركة اقتصادية بامتياز، اضافة لذلؾ توفر معظـ القوائـ مالية لمفترة 
راستيا التي تمكننا مف حساب متغيرات الدراسة مقارنة بالشركات الاخرى المدرجة في ىذه البورصة المراد د

 ولازالت الشركة تزاوؿ نشاطيا الى حد الأف.
 المطمب الثاني: تحديد متغيرات الدراسة

مف خلاؿ ىذا المطمب سيتـ تحديد متغيرات الدراسة التي تـ الاعتماد عمييا في تقدير النموذج  
 قياسي بغرض الاجابة عمى تساؤلات وفرضيات الدراسة، وفيما يمي عرض متغيرات الدراسة.ال

 أولا: المتغير المستقل
يظير أكثر استقرار  حبالر يتمثؿ ىذا الأخير في تمييد الدخؿ الذي تعتمد عميو المؤسسات لجعؿ  

حيث يوجد العديد النماذج ، MRلتحقيؽ مصالح ذاتية ويرمز لو وفقا لنموذج المتبع في الدراسة بالرمز
التي تمكننا مف قياسو، الا أننا اعتمدنا في دراستنا عمى نموذج ميمر كونو يعد نموذج جديد لكشؼ 

يمكننا مف حساب  وكذا مد في عممية قياس الدخؿ الدوري لمشركةعالشركات التي تتدخؿ ادارتيا بشكؿ مت
الدخؿ مف خلاؿ قياس العلاقة بيف التغير في صافي سمسمة زمنية طويمة ليذا المتغير، إذ يتـ قياس تمييد 

 التدفؽ إلى لمتلاعب، معرض كعنصر )المطموبات المتداولة -الأصوؿ المتداولة (رأس الماؿ العامؿ 
لمسنة  النسبة مقارنة طريؽ وعف لمتلاعب، معرض عنصر غير بوصفو التشغيمية الأنشطة مف النقدي
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 الفرؽ فييا يكوف التي الحالة في وجود التمييد الدخؿ إلى التوصؿ ـالسابقة، يت لمسنة النسبة مع الحالية
 ممارسة غير تعد فأف الشركة صفرا الفرؽ كاف اذا أما ، )سالب أو موجب( صفر مف اقؿ أو اكبر عددا

 يتـ حسابو عمى أساس المعادلة التالية: المقياس وىذا لمتمييد الدخؿ،
MR        ⁄           ⁄      

 WCالعامل  رأس مال .1
يعتبر رأس ماؿ العامؿ مؤشر ضروري وىامش أماف لممؤسسة، فيو يمثؿ الجزء مف الأمواؿ الدائمة  

المخصص لتمويؿ الأصوؿ المتداولة بعد تمويؿ الأصوؿ الثابتة حيث يمكف حسابو بعدة طرؽ إلا أننا 
  اعتمدنا في درستنا عمى الطريقة التالية: 

 الخصوـ المتداولة –داولة رأس ماؿ العامؿ = الأصوؿ المت
 أما بالنسبة لمتغير فيتـ حسابو كالتالي: 

WC = WC (n) –WC (n-1) 
 CFOالتدفق النقدي التشغيمي  .2

إف التدفؽ النقدي للأنشطة التشغيمية أو ما يسمى بالتدفؽ النقدي التشغيمي الذي ينشأ مف أنشطة  
إيرادات لممؤسسة، أي أنو يتولد عف أنشطة  الاستغلاؿ، والتي تتمثؿ في الأنشطة الرئيسية التي تولد

الاستغلاؿ وأنشطة خارج الاستغلاؿ حيث تحصمنا عميو مف القوائـ المالية لممؤسسة محؿ الدراسة كما 
 يمكف حسابو وفقا لطريقة المباشرة كما يمي:

لممورديف النفقات المدفوعة  -صافي التدفؽ النقدي للأنشطة التشغيمية= تحصيلات المقبوضة مف العملاء
الضرائب عمى النتائج المدفوعة+ التدفؽ النقدي  –الفوائد ومصاريؼ مالية الأخرى  –والمستخدميف

 للأنشطة التشغيمية غير العادية
 ثانيا: المتغير التابع

أما المتغير التابع فيتمثؿ في الأداء المالي مف منظور الحديث وىو متغير كمي يتطمب لقياسو  
لية والمتمثمة في مخرجات المؤسسة مف القوائـ المالية، حيث قمنا بإسقاط دراستنا معمومات ذات طبيعة ما

، والتي تعتبر مف بيف EVAعمى مؤشر واحد وىو القيمة الاقتصادية المضافة التي يرمز ليا بالرمز 
المالية لإظيار الربح الاقتصادي الحقيقي لمشركة،  مؤشرات خمؽ القيمة ومؤشر مف أفضؿ المعايير

أكبر مف   EVAجع المدراء عمى التركيز عمى مقدار ما ستولده المؤسسة مف عوائد حيث كمما كانت وتش
 الصفر فإف المؤسسة تخمؽ قيمة والعكس، وتحسب وفقا لمعلاقة التالية:

  EVA = (ROCI – WACC) *CI 
 ROCIالعائد عمى رأس المال المستثمر  .1

 المستثمر ويحسب وفقا لمعلاقة التالية:ىو حاصؿ قسمة النتيجة العممياتية ورأس الماؿ  
ROCI =     ⁄ 
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 WACCتكمفة الوسطية المرجحة لرأس المال ال .2
يعرؼ عمى أنو المردودية الأدنى الواجب تحقيقيا مف مشروع استثماري، وتعتبر تكمفة رأس الماؿ  

ارية والمحدد الرئيسي البدائؿ الاستثم ففيي المعيار الأمثؿ لممفاضمة بي عنصر ميـ في مجاؿ المالي
 لمقيمة، ويحسب وفقا لمعلاقة التالية: 

WACC = KCP * CP/(DN+CP) + KD * (1-IS) * DN/(DN + CP) 
 CIرأس المال المستثمر  .3

ىو عبارة عف المجموع بيف مجموع الأصوؿ الغير الجارية واحتياج رأس الماؿ العامؿ ويتـ حسابو  
 كما يمي:

CI = INVE + BFR 
 : عرض وصفي لبيانات متغيرات الدراسة)4-3(رقم  جدول

 
 Mean Median Maximum Minimum Std Dev 

MR 2.728448-  -0.553802 2.286805 -41.41009 9.537948 
EVA 29212565 24617564 3188032595 -1.36E+09 964433669 

 Excel 2010  مف اعداد الطالبيف بالاعتماد عمى مخرجات المصدر: 
 أعلاه تبيف لنا ما يمي:مف الجدوؿ  

في حيف قدر وسيطو بقيمة  ) 2.728448 (قدر المتوسط الحسابي لممتغير المستقؿ تمييد الدخؿ ب  -
،أما (41.41)، أما أصغر قيمة فقد قدرت ب 2.29، حيث بمغت أكبر قيمة ما يعدؿ )0.55(

 9.537948 الانحراؼ المعياري فيساوي 
تابع المتمثؿ في القيمة الاقتصادية المضافة الذي يعتبر المؤشر بينما قدر الوسط الحسابي لممتغير ال -

، وأكبر قيمة 24617564، أما وسيطو فقد بمغ 29212565الذي تمت الدراسة مف منظوره ب 
 ، وانحراؼ معياري)1362681624,38(، في حيف سجمت أصغر قيمة 3188032595,77
964433669,09. 

 : نموذج الدراسةلثالمطمب الثا
ياغة النموذج القياسي عف طريؽ تحويؿ العلاقات الاقتصادية الى صيغة قياسية، لذلؾ تعد يتـ ص 

، كونيا أكثر مرحمة يحدث فييا القياسيىذه المرحمة أي مرحمة تعييف النموذج مف أىـ مراحؿ الاقتصاد 
اسة، الأخطاء مف نسياف متغيرات أو نقص في البيانات، وكذلؾ استخداـ شكؿ رياضي غير مناسب لدر 

 لذلؾ سنتطرؽ في ىذا المطمب الى التعرؼ عمى النموذج المتبع في الدراسة.   
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 توصيف نموذج الدراسةأولا: 
 Pesaran et alالمطورة مف طرؼ  ARDLتستخدـ منيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المتباطئة 

بيف المتغيرات، نظرا لسيولة تطبيقيا، في الكثير مف الدراسات القياسية التي تيدؼ الى دراسة العلاقة ما 
وىذه المنيجية تختمؼ عف باقي منيجيات القياس الاقتصادي في أنيا لا تشترط أف تكوف كؿ المتغيرات 

كما أنو الأسموب الأكثر تطورا وجاء لتجاوز المشكلات المتعمقة بأسموب التكامؿ  مستقرة مف نفس الدرجة،
 :1مادىا إذا كانت المتغيراتالمشترؾ وتصحيح الخطأ، إذ يمكف اعت

  كميا مستقرة عند المستوى؛ 
 أو كميا مستقرة عند الفرؽ الأوؿ؛ 
 قصر السلاسؿ نسبيا؛ 
 .أو بعضيا مستقرة في المستوى والبعض الأخر مستقر في الفرؽ الأوؿ 

، وكؿ 1998سنة  Shinand and Sunو 1997سنة  Pesaranر ىذا النموذج مف قبؿ يحيث تـ تطو 
 سيتـ عرض أىـ مميزات ىذا النموذج.  الإطار. وفي ىذا 2001سنة  Pesaran et al مف
 ARDLمميزات نموذج  -1

إف اختبارات التكامؿ المشترؾ المتعارؼ عمييا يلاحظ اشتراطيا أف تكوف السلاسؿ الزمنية المراد  
ية اختبارىا ذات علاقة متكاممة مف نفس الدرجة وفي غير مستوياتيا الأصمية وىذا يوضح محدود

والذي يقدـ جممة مف المنافع  ARDL في الاختبارات، لكف ىناؾ بديؿ كمنيج لمتكامؿ المشترؾ يتمثؿ
 :2مقارنة بالاختبارات الأخرى والتي سنوجزىا فيما يمي

  لا يشترط أف تكوف السلاسؿ الزمنية مستقرة مف نفس المستوى، وقد تكوف مستقرة عند المستوى
ولى أو خميط مف الاثنيف. الشرط الوحيد لتطبيؽ ىذا الاختبار ىو الأوؿ أو متكاممة مف الدرجة الأ

 أف لا تكوف مستقرة عند المستوى الثاني؛
 تتمتع بخصائص أفضؿ في حالة السلاسؿ الزمنية القصيرة مقارنة بالطرؽ الأخرى؛ 
  يأخذ العدد الكافي مف فترات التخمؼ الزمني لمحصوؿ عمى أفضؿ مجموعة مف البيانات مف نموذج

يقدـ أفضؿ النتائج لممعممات في الأمد الطويؿ وأف اختبارات  ARDLالإطار العاـ كما أف نموذج الػ 
 التشخيص يمكف الاعتماد عمييا بشكؿ كبير؛

   يعتبر نموذج الػARDL  أكثر النماذج ملائمة في دراستنا وكذا لحجـ العينة المستخدمة في ىذا
 البحث؛

                                                           
الممتقى الوطني ات القياس الاقتصادي، كأحد تطبيق ARDLمنيجية الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة جمولي نسيمة، مقراف محمد،  1

 .3-2، ص 2019نوقمبر 14الثاني حوؿ التطبيقات القياس الاقتصادي والنمذجة المالية، جامعة بمحاج بوشعيب، عيف تيموشنت، 
الاستثمار والادخار في دراسة لانتقال رؤوس الأموال الدولية في إطار العلاقة بين دحماني محمد ادريوش، بمقايدي سعدية، بف قانة إسماعيؿ،  2

 .181-180، ص 2016، 2مجمة الدراسات الاقتصادية الكمية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، العدد دول المغرب العربي، 
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 الأجؿ القصير عف الأجؿ الطويؿ حيث نستطيع مف خلاؿ  يمكّف ىذا النموذج مف فصؿ تأثيرات
ىذه المنيجية تحديد العلاقة التكاممية لممتغير التابع والمتغيرات المستقمة في كؿ مف المدى الطويؿ 

كؿ مف المتغيرات المستقمة عمى  والقصير في نفس المعادلة، بالإضافة إلى تحديد حجـ تأثير
لمنيجية نستطيع تقدير معممات المتغيرات المستقمة في المدى وأيضا في ىذه ا ،المتغير التابع

تحديد طوؿ ول ،القصير والطويؿ. وتعد معمماتو المقدرة في المدى القصير والطويؿ أكثر اتساقا
حيث يتـ اختيار طوؿ  SC) و) (AIC)نستخدـ عادة معياريف ىما  n)) فترات الإبطاء الموزعة

 .(SC)و  (AIC)الفترة التي تدني قيمة كؿ مف 
 ARDLخطوات النموذج القياسي  -2

 يمكف إيجاز الخطوات التي يتـ اتباعيا في ىذا نموذج فيما يمي: 
 التأكد مف أف المتغيرات ليست متكاممة مف الرتبة الثانية، وذلؾ عف طريؽ دراسة استقراريو السلاسؿ 

 الزمنية؛
 تحديد فترة التباطؤ المثمى لمنموذج؛ 
 وذج مستقرة ذاتيا؛التأكد مف أف أخطاء النم 
 تنفيذ اختبار الحدود لرؤية ما إذا كاف ىناؾ دليؿ عمى علاقة طويمة الأجؿ بيف المتغيرات؛ 
 صياغة نموذج تصحيح الخطأ غير المقيد، والذي يكوف نوع خاص مف نموذج ARDL؛ 
 ذا كانت النتيجة إجابيو ف ؿ، فضلا قة في الأجؿ القصير والطويلاي الخطوة السادسة، يتـ تقدير العوا 

 عف فصؿ نموذج تصحيح الخطأ الغير مقيد؛
 كد مف أف النموذج مستقر ديناميكاالتأ. 
 الصيغة الرياضية لنموذج -3

وعدد مف المتغيرات التفسيرية عمى الشكؿ  Yمكوف مف متغير تابع  ARDLتكوف الصيغة العامة لمنموذج 
 :1التالي

      ∑              

 

   

∑      

  

   

          ∑       

  

   

        
   ∑     

  

   

       
 

                                                       
 + …  +          

 +   
    الحد الثابت

    الفروؽ مف الدرجة الأولى
   Kعدد المتغيرات 

P   فترة إبطاء المتغير التابعY 
                فترات إبطاء المتغيرات التفسرية عمى التوالي 

                                                           
مجمة التنمية والسياسات الاقتصادية، المعيد ، (ARDL)الحجم الأمثل والنمو الاقتصادي في السودان باستخدام منيجية ىشاـ محمد حسف،  1

 .22، ص 2021، 1، العدد 23لمتخطيط، الكويت، المجمد  العربي
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             معاملات العلاقة قصيرة الأجؿ
تمعاملا العلاقة طويمة الأجؿ        

           
     حد الخطأ العشوائي

 مف خلاؿ فرضيتيف: ARDLويتـ اختبار علاقة التكامؿ المشترؾ وفؽ نموذج  
 H0بيف المتغيرات، والتي  )علاقة توازنيو طويمة الأجؿ(: فرضية العدـ، عدـ وجود تكامؿ مشترؾ

 تتمثؿ في:
                        

 H1 بيف المتغيرات، والتي تتمثؿ  )علاقة توازنيو طويمة الأجؿ(: الفرضية البديمة، وجود تكامؿ مشترؾ
 في: 
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 المبحث الثالث: تحميل متغيرات الدراسة وتقدير النموذج
قدير أثر تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي بناء عمى القيمة مف خلاؿ ىذا المبحث سنقوـ بت 

، وذلؾ ARDLذلؾ باستخداـ نموذج الانحدار الذاتي للإبطاء الزمني الموزع و الاقتصادية المضافة، 
لاختبار فرضيات الدراسة ومعرفة أثر المتغير المستقؿ عمى المتغير التابع، ومف أجؿ القياـ بذلؾ تـ 

 .Eviews10 الاعتماد عمى برمجية
 متغيرات الدراسةالمطمب الأول: تحميل 

 .إلى تحميؿ نتائج تمييد الدخؿ والقيمة الاقتصادية المضافة المطمبسنتطرؽ في ىذا       
 تمييد الدخل لمجمع صيدال  ممارساتأولا: تحميل 

لإعتماد ( تـ حساب تمييد الدخؿ با2021-2003القوائـ المالية لمجمع صيداؿ لمفترة )انطلاقا مف  
تجدر  وفؽ المعادلة التي سبؽ التطرؽ ليا في المبحث السابؽ، وبناء عمى عدة دراساتعمى نموذج ميمر 

التغير في رأس ماؿ العامؿ وصافي تدفؽ الإشارة إلى أنو عند تقدير النموذج سيتـ استخداـ حاصؿ قسمة 
 موالي:في الشكؿ الالخزينة للأنشطة التشغيمية، كانت النتائج كما ىو موضح 

 لمجمع صيدال خلال فترة الدراسة(: نتائج ممارسات تمييد الدخل 4-3)رقمشكل 

 
 2010EXCELمف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى مخرجات  المصدر:

 
 (Miller) نموذج ميمروفؽ نتائج ممارسات تمييد الدخؿ في مجمع صيداؿ الشكؿ السابؽ يمثؿ 

ساوي الصفر ويتضح مف تلا  MRالدخؿ إذا كانت قيمة  مييدتالذي يبيف أف مؤسسة تكوف ممارسة ل
لمتقميؿ مف تذبذب الأرباح مف  خلاؿ الشكؿ أف مجمع صيداؿ قد مارس تمييد الدخؿ طيمة مدة الدراسة

 .سنة إلى أخرى
 -2004ممارسات تمييد الدخؿ كانت بالسالب خلاؿ السنتيف  حيث نلاحظ مف خلاؿ الشكؿ أف

عمى التوالي ويعود ذلؾ الى انخفاض  صافي التدفؽ  (-2.19)و (-0.04)حيث قدرت ب  2005
كما يتضح مف  عمى التوالي 2893911887.58و 7933457842.77النقدي التشغيمي  الذي بمغ 
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، وىذا يدؿ عمى انخفاض في مستوى الإيرادات الناتجة عف أنشطة الاستغلاؿ وخارج 3الممحؽ رقـ خلاؿ 
 الاستغلاؿ.

وىذا راجع الى الارتفاع الممحوظ في  2.20مييد الدخؿ موجب قدر ب كاف ت 2006ة سن أما في
 اضانخفنجـ عنو  2007، ثـ يعود للانخفاض في سنة 1773634.56التدفؽ النقدي التشغيمي بمقدار 

 . (0.499416310-)ي المجاؿ السالب بمقدار في ممارسة تمييد الدخؿ ليصبح ف
تدفؽ النقدي في حالة متذبذبة بيف الارتفاع فقد كاف ال 2009 – 2008ما بالنسبة لسنتي أ

 )42,858107452-(و 1.485231874تمييد دخؿ والذي قدر ب تذبذب والانخفاض حيث نجـ عنو 
 عمى التوالي.

 38.84فنلاحظ أف ممارسة تمييد الدخؿ كانت موجبة بمقدر  )2011 – 2010(بينما في سنتي 
نتيجة الانخفاض  1.9677قدر ب  2011مي وفي سنة وىذا نتيجة الارتفاع في التدفؽ النقدي التشغي

كما ىو موضح مف الطفيؼ الذي واجيو التدفؽ النقدي التشغيمي. وصاحبو ارتفاع في رأس الماؿ العامؿ 
والذي يدؿ عمى قدرة مجمع صيداؿ عمى تغطية أي عجز في الموارد الدائمة. وفي ، 2 خلاؿ الممحؽ رقـ

 (1.36-)ث بمغ فقد كاف بقيمة سالبة حي 2012سنة 
فقد عاد موجب وىذا راجع الى ارتفاع كؿ مف صافي التدفؽ   2014) – 2013  (أما في سنتي

وىذا بسبب الانخفاض  )2016-2015 (النقدي التشغيمي ورأس ماؿ العامؿ، ثـ يصبح سالب في سنتي
 الممحوظ في التغير في رأس الماؿ العامؿ.

كما عرؼ التدفؽ النقدي  فييا تمييد الدخؿ موجب كاف ) 2020 – 2017(أما بالنسبة لمفترة  
ليصبح  ،الذي صاحبيا انخفاض في ممارسة تمييد الدخؿ 2018التشغيمي ارتفاع ممحوظ ما عادا سنة 

نتيجة الارتفاع في صافي التدفؽ النقدي التشغيمي ورأس الماؿ  (-3.78)سالب بمقدار  2021سنة 
 العامؿ.

ب  قدر في الحالة الموجبة أعمى مستوى لتمييد الدخؿ فوكما ىو موضح في الشكؿ أعلاه فإ
وذلؾ  42.86، أما أعمى مستوى لتمييد الدخؿ في الحالة السالبة فقدر ب 2010 ذلؾ سنةكاف و  38.84

 .2009 سنة
قد لجأ لذلؾ  تذبذب مستمرفي مجمع صيداؿ في حالة التشغيمي أف الربح  وعميو يمكف القوؿ

وذلؾ بيدؼ تحقيؽ  اءه الى جعؿ الربح أكثر استقرارا،سعى مف ور الذي ي المجمع لممارسة تمييد الدخؿ
أما بالنسبة  .فز الإدارة أو تحسيف شيرتيااأغراض أىميا جذب المستثمريف، زيادة المكافآت وحو عدة 

لمسنوات الذي كانت فييا نسبة ممارسة تمييد الدخؿ سالبة فإف مجمع صيداؿ يسعى مف وراءىا إلى 
 ؼ السياسية.يلاكتالتجنب و  ةالضريبي بما بدافع تخفيض الأعباءر تخفيض الدخؿ 
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 ثانيا: تحميل تطور القيمة الاقتصادية المضافة لمجمع صيدال
( 2021-2003المضافة لمفترة ) الاقتصاديةمف خلاؿ القوائـ المالية المتوفرة تـ حساب القيمة 

 لإشارة إلى أنو عند تقدير النموذج سيتـلمتعرؼ عمى مدى قدرة المجمع عمى خمؽ قيمة مالية، وتجدر ا
نتائج حساب القيمة والشكؿ التالي يوضح استخداـ التغير في القيمة الاقتصادية مف سنة لأخرى، 

 الاقتصادية المضافة:
 لمجمع صيدال خلال فترة الدراسةالمضافة  الاقتصاديةالقيمة  (:5-3شكل رقم)

 
 2010EXCELمخرجات  مف إعداد الطالبيف بالاعتماد عمى المصدر:

-2003المضافة في الفترة ) الاقتصاديةمف خلاؿ الشكؿ أعلاه الذي يمثؿ تطور مؤشر القيمة 
المضافة في مجمع صيداؿ طيمة مدة  الاقتصادية(، نلاحظ تطور موجب في مؤشر القيمة 2021

 الدراسة. 
يمييا في السنة  المضافة لي الاقتصادية( نلاحظ تطور في القيمة 2006-2004خلاؿ الفترة )

 .2009-2008سنتي  بالارتفاع% ليعود 39.5طفيؼ قدر ب  انخفاضالموالية 
المضافة وىذا راجع  الاقتصاديةممحوظ في القيمة  اضفانخقد شيد المجمع  2010أما في سنة 

%، وفي 27.19ب الانخفاضإلى انخفاض قيمة المشتريات مقارنة بالسنوات السابقة حيث قدرت نسبة 
المؤسسة محؿ الدراسة تذبذب عمى مستوى ىذا المؤشر بيف  تفقد واجي 2016-2010الممتدة مف الفترة 

 طفيؼ مف سنة لأخرى. اضفوانخ الارتفاع
في حالة مستقرة، في  المضافة الاقتصاديةفإف مؤشر القيمة  2020-2017أما في الفترة مف 

إلى زيادة في رقـ الأعماؿ الناتج وىذا راجع  %52ممحوظ والذي قدر ب  ارتفاع 2021حيف نلاحظ سنة
الوسطية المرجحة لرأس الماؿ كمفة تال انخفاضإضافة إلى ذلؾ  ج في تمؾ السنةمعدؿ الإنتا ارتفاععف 

  .4 كما ىو موضح في الممحؽ رقـ
مما في معظـ سنوات الدراسة، المضافة موجب  الاقتصاديةومف ىنا يمكف القوؿ أف مؤشر القيمة 

وىذا ما يجعمنا نستنج أف و ة عمى رأس ماؿ لمجمع صيداؿ أعمى مف تكمفة رأس ماليدؿ عمى أف الربحي
ور ظخمؽ ثروة لممساىميف، كما يحقؽ أداء يفوؽ توقعات السوؽ، ومف منعمى مجمع صيداؿ لو القدرة 
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المضافة مف المقاييس التي تتـ مف خلاليا تقييـ الأداء الداخمي  الاقتصاديةأف القيمة  باعتبارأخر 
المتبعة  الاستراتيجيةمضافة موجبة في ظؿ  اقتصاديةمؤسسة، فإف مجمع صيداؿ بمجرد تحقيقو لقيمة لم

في العديد مف الاسواؽ الجديدة  الاتساعي مكنتو مف تالشراكة ال استراتيجيةدراسة خاصة خلاؿ فترة ال
نقؿ التكنولوجيا وخبرة  نتيجة الجودة العالية لممنتجات المطروحة والاستفادة مف مخابر عالمية نجـ عنيا
 وفعاليتو. التسييرىذه الدوؿ دوف تكاليؼ إضافية مع زيادة في الإيرادات، وكؿ ىذا يدؿ عمى كفاءة 

ومف ىنا يمكف القوؿ أف مجمع صيداؿ تمكف مف خمؽ قيمة وبأنو يتمتع بأداء مالي واقتصادي 
 جيد.

 المطمب الثاني: دراسة استقرارية السلاسل الزمنية
تعيف اختبار استقرارية السلاسؿ الزمنية لمتغيرات الدراسة، يروع في تقدير نموذج الدراسة قبؿ الش 

وذلؾ لمعرفة استقرار السلاسؿ الزمنية موضع الدراسة، وتحديد درجة تكامؿ ىذه السلاسؿ لما ليا مف 
علاقة بيف الزائؼ والذي يعني أف ال دارئج سميمة، وتجنبا لظاىرة الانحأىمية قصوى لموصوؿ الى نتا
لاقة زائفة، ومف بيف أىـ الاختبارات المستعممة لمعرفة مدى استقرارية عمتغيريف أو عدد مف المتغيرات 

، ويتـ اختبار PPويرمز لو بالرمز  Philips and perronبيرون  -فيميبس السلاسؿ الزمنية اختبار
 PPانت القيمة المطمقة فرض العدـ والذي يعني وجود جذر الوحدة أي المتغير غير مستقر إذا ك

وىو ما يتطمب إعادة  )الجدولية PPأي مف (معنوية الالمحسوبة أقؿ مف القيمة الحرجة عند مستوى 
، والفرضية البديمة التي تدؿ عمى استقرار السمسمة وذلؾ إذا كانت اختبار مرة أخرى لكف بعد أخذ الفروؽ

عند مستوى معنوية، وعندما تكوف السمسمة  المحسوبة أكبر مف القيمة الحرجة PPالقيمة المطمقة ؿ 
، أما إذا تطمب الأمر أخذ I(0)الأصمية ساكنة عند مستوى معنوية فإنو يقاؿ أنيا متكاممة مف الدرجة 

، والجدوؿ الموالي يوضح نتائج I(d)لجعميا مستقرة نقوؿ أنيا متكاممة مف الدرجة  (.…,d=1, 2)الفروؽ
 اختبار فيمبس بيروف:
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 لاستقرارية السلاسل الزمنية عند المستوى وعند الفرق الأول PP: اختبار  5)-3(رقم دولج

 Eviews10مخرجات برمجية المصدر: 
بالنسبة لممتغير المستقؿ أي تمييد الدخؿ  tمف خلاؿ الجدوؿ اعلاه نلاحظ أف احتمالية إحصائية  

مستقر عند المستوى وىذا  MRالثلاثة، وعميو فإف المتغير بالنسبة لمنماذج  %5أقؿ مف مستوى المعنوية 
متكاممة مف الدرجة صفر  MRما يؤدي الى قبوؿ الفرض البديؿ ورفض فرض العدـ أي أف المتغيرة 

I(0) أما بالنسبة لممتغير التابع والمتمثؿ في القيمة الاقتصادية المضافة فإف قيمة احتمالية ،t  أكبر مف
وعمى ىذا الأساس سيتـ قبوؿ فرض العدـ ورفض ف بثابت وبثابت واتجاه عاـ، بالنسبة لمنموذجي 5%

الفرض البديؿ، وىذا يدؿ عمى عدـ استقرار السمسمة الزمنية ليذه المتغيرة عند المستوى، مما يتطمب دراسة 
أقؿ مف مستوى   EVAبالنسبة لممتغير  tاستقراريتيا عند الفرؽ الاوؿ، وبما أف احتمالية إحصائية 

مستقرة عند الفرؽ الأوؿ ومتكاممة مف  EVAبالنسبة لمنماذج الثلاثة، وعميو فإف المتغيرة  %5المعنوية 
يمكف تقدير النموذج وىذا في المطمب  I(2)، وبما أنو لا يجد متغيرة متكاممة مف الدرجة I(1)الدرجة 
 اللاحؽ.

  نتائج الدراسة المطمب الثالث:
ؾ بيف تمييد الدخؿ كمتغير تابع والقيمة الاقتصادية المضافة سنقوـ باختبار وجود تكامؿ مشتر  

 .ARDLالذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة ؿ، وذلؾ باستخداـ نموذج الانحدار كمتغير مستق
 
 

UNIT ROOT TEST  RESULTS  TABLE (PP) 

Null Hypothesis: the variable has a unit root 

 At Level   

  EVA MR 

With Constant t-Statistic -2.2244 -4.2298 

 Prob.  0.2050  0.0047 

  n0 *** 

With Constant & Trend  t-Statistic -2.5598 -4.2118 

 Prob.  0.2996  0.0195 

  n0 ** 

Without Constant & Trend  t-Statistic -2.5085 -3.9891 

 Prob.  0.0154  0.0005 

  ** *** 

 At First Difference  

  d(EVA) d(MR) 

With Constant t-Statistic -4.0167 -15.7508 

 Prob.  0.0077  0.0000 

  *** *** 

With Constant & Trend  t-Statistic -3.7470 -16.5010 

 Prob.  0.0470  0.0001 

  ** *** 

Without Constant & Trend  t-Statistic -3.9100 -16.5114 

 Prob.  0.0006  0.0001 

  *** *** 

    

Notes:   

a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at the 1% and (no) Not Significant   
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 أولا: اختبار فترات الإبطاء المثمى لمنموذج
مف نتمكف ليا بعد دراسة استقرارية السلاسؿ الزمنية سنقوـ باختبار فترات الابطاء التي مف خلا 

 ، والشكؿ التالي يوضح ذلؾ. (AIC)اختيار النموذج المناسب لمدراسة، وذلؾ باستخداـ معيار 
 : نتائج اختبار فترات الإبطاء المثمى) 6-3(شكل رقم 
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 Eviews10مخرجات برمجية المصدر: 

وحسب الشكؿ  Akaikeبناء عمى قيـ معيار  يسمح ىذا الاختبار بتحديد فترات الابطاء المثمى، 
لمتغيرات الدراسة،  ARDL(1,1)السابؽ فإف الفجوات الملائمة ليذا النموذج حسب التسمسؿ أو الترتيب 

 الاقتصادية المضافة. بمعنى أخر واحد قترة إبطاء لتمييد الدخؿ، وواحد فترة ابطاء لمقيمة
 ثانيا: الاختبارات التشخيصية لمنموذج

في تقدير مدى وجود علاقة توازنيو طويمة وقصيرة الأجؿ بيف متغيرات  ARDLعتماد نموذج قبؿ ا 
الدراسة، يجب التأكد مف جودة أداء ىذا النموذج مف خلاؿ الاختبارات التشخصية التي تشتمؿ عمى 

الأخطاء  اختبار ثبات تبايف الأخطاء، اختبار الارتباط التسمسمي بيف الأخطاء العشوائية، اختبار توزيع(
 ).العشوائية في نموذج التقدير

 : اختبار ثبات تباين حد الخطأ العشوائي)6-3(جدول 
Heteroskedasticity Test: ARCH   
     
     F-statistic 0.225142     Prob. F(1,15) 0.6420 

Obs*R-squared 0.251387     Prob. Chi-Square(1) 0.6161 
     
     

 Eviews10جات برمجية مخر المصدر: 
 بناء عمى الفرضيات التالية:

 HO :؛بات تبايف الخطاءث  
 H1عدـ ثبات تبايف الخطاء :. 

الخاص باختبار ثبات تبايف حد الخطأ العشوائي نلاحظ أف قيمة  6)-3(مف خلاؿ الجدوؿ  
، مف ىنا %5، وىي أكبر مف المستوى المعنوية 0.64بمستوى احتمالية يبمغ  0.22احصائية فيشر ىي 
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ونرفض الفرضية البديمة في  العشوائية نقبؿ الفرضية الصفرية التي تنص عمى ثبات تبايف الأخطاء
 النموذج المقدر.

 الارتباط التسمسمي بين الأخطاء العشوائية : اختبار7)-3(جدول 
 

Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     
     F-statistic 0.769177     Prob. F(2,12) 0.4849 

Obs*R-squared 2.045327     Prob. Chi-Square(2) 0.3596 
     
     

 Eviews10مخرجات برمجية المصدر: 
 مف الفرضيات التالية:

 H0: عدـ وجود ارتباط ذاتي للأخطاء؛ 
 H1: .وجود ارتباط ذاتي للأخطاء 
لتسمسمي بيف الأخطاء العشوائية الخاص باختبار الارتباط ا -7)3(حيث نلاحظ مف الجدوؿ  

Serial Correlation Lm Test  وىي 0.48بمستوى احتمالية  0.76أف قيمة احصائية فيشر تقدر ،
، وىذا يدؿ عمى قبوؿ الفرضية الصفرية أي عدـ وجود مشكمة ارتباط ذاتي %5أكبر مف مستوى المعنوية 

 تسمسمي بيف الأخطاء.
 طبيعي: اختبار التوزيع ال)7-3(شكل رقم

0
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-2.0e+09 -1.0e+09 5000.00 1.0e+09 2.0e+09 3.0e+09

Series: Residuals

Sample 2004 2021

Observations 18

Mean      -1.06e-07

Median  -1.49e+08

Maximum  2.90e+09

Minimum -1.84e+09

Std. Dev.   1.10e+09

Skewness   0.806655

Kurtosis   4.059477

Jarque-Bera  2.793944

Probability  0.247345


 
 Eviews10مخرجات برمجية المصدر: 

H0الأخطاء تتوزع طبيعيا؛ : 
H1.الأخطاء لا تتوزع طبيعيا : 

الذي يبيف قيمة احصائية  Jarque Beraتبار التوزيع الطبيعي خالخاص با )7-3(يبيف الشكؿ 
Jarque Bera  وعمية نقبؿ الفرضية %5ر مف ، وىي أكب0.24بمستوى احتمالية  2.79تساوي ،

 ونفي الفرضية البديمة. طبيعيا اتوزع الأخطاء الصفرية التي تدؿ عمى اتباع
 الموزعة الزمنية لمفجوات الذاتي ثالثا: اختبار التكامل المشترك بالانحدار

مف بعد إجراء الاختبارات التشخيصية والتأكد مف خمو النموذج مف المشاكؿ القياسية سيتـ التأكد  
مدى تحقؽ العلاقة التوازنية طويمة الأجؿ وأف ىناؾ تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة وفقا لمنيج 
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المحسوبة أكبر مف الحد الأعمى لمقيـ الحرجة، نرفض الفرضية  F، حيث إذا كانت Bounds testالحدود
يؿ بوجود تكامؿ الصفرية التي تنص عمى عدـ وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ ونقبؿ الفرض البد

مشترؾ بيف متغيرات الدراسة، أما في الحالة العكسية أي عندما تكوف القيمة المحسوبة أقؿ مف الحد 
 الأدنى لمقيـ الحرجة فإننا ترفض الفرضية البديمة، ونقبؿ فرضية العدـ. 

 والجدوؿ التالي يوضح نتائج ىذا الاختبار:
 : نتائج اختبار الحدود)8-3(جدول رقم 

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship 
     
     
Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
     
     

   
Asymptotic: 
n=1000  

F-statistic  6.579164 10%   3.02 3.51 

K 1 5%   3.62 4.16 

  2.5%   4.18 4.79 

  1%   4.94 5.58 

     

Actual Sلample Size 18  
Finite Sample: 
n=35  

  10%   3.223 3.757 

  5%   3.957 4.53 

  1%   5.763 6.48 
     

 Eviews10مخرجات برمجية المصدر: 
الاحصائية تساوي  Fيتبيف مف نتائج اختبار الحدود الموضحة في الجدوؿ أعلاه أف قيمة  

، وعمى ىذا الأساس نستطيع 5%ى معنوية وىي أكبر مف القيمة الحرجة القصوى عند مستو  6.579164
رفض الفرضية الصفرية ونقبؿ الفرضية البديمة، وبالتالي ىناؾ علاقة تكامؿ بيف المتغيرات المراد دراستيا 

 في نموذج.
 رابعا: نتائج تقدير العلاقة طويمة الاجل ونموذج تصحيح الخطأ

 الخطأ.تصحيح نموذج لؾ سيتـ في ىذه المرحمة تقدير النموذج طويؿ الأجؿ إضافة لذ 
 تقدير العلاقة طويمة الأجل -1

بعد التأكد مف توفر الشروط الأولية لتطبيؽ النموذج وبمأف ىناؾ علاقة تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات  
 الدراسة أصبح مف الممكف تقدير العلاقة طويمة الأجؿ، والنتائج مبينة في الجدوؿ التالي: 
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 لاقة طويمة الأجل: تقدير الع)9-3 (جدول رقم
 

Levels Equation 

Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     MR 42265582 45876572 0.921289 0.3725 

C 2.44E+08 3.24E+08 0.752645 0.4641 
     
     EC = EVA - (42265582.0464*MR + 244064962.8742 ) 
     
     

 Eviews   10مخرجات برمجية المصدر:
 

 بالنظر لمبيانات الاحصائية في الجدوؿ أعلاه يتضح ما يمي:
  مف أجؿ معممة المتغير المستقؿMR  نلاحظ أف القيمة المطمقة لإحصائيةt  بمستوى  0.92تبمغ

ليس ليا معنوية  MR، وعميو فمعممة المتغير 5%عنوية ، وىي أكبر مف مستوى الم0.37احتمالية 
 .5%احصائية عند المستوى 

  مف أجؿ معممة الثابت نلاحظ أف القيمة المطمقة لإحصائيةt  0.46بمستوى احتمالية  0.75تبمغ ،
ليس ليا معنوية احصائية عند  الثابت، وعميو فمعممة المتغير 5%وىي أكبر مف مستوى المعنوية 

 .5%المستوى 
 مف ىنا نستنتج أنو لا توجد علاقة طويمة الأجؿ بيف متغيرات الدراسة. 

  تقدير نموذج تصحيح الخطأ -2
الذي يمثؿ العلاقة بيف تمييد  ECMنتائج تقدير نموذج تصحيح الخطاء  )10-3(يوضح الجدوؿ 

 الدخؿ والأداء المالي مقاسا بالقيمة الاقتصادية المضافة في الأجؿ القصير.
 : نموذج تصحيح الخطأ)10-3(م جدول رق

ARDL Error Correction Regression  
Dependent Variable: D(EVA)   
Selected Model: ARDL(1, 1)   
Case 2: Restricted Constant and No Trend  
Date: 05/11/23   Time: 18:26   
Sample: 2003 2021   
Included observations: 18   
     
     ECM Regression 
Case 2: Restricted Constant and No Trend 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    
     
     D(MR) 747569.9 15673390 0.000000 0.0000 
CointEq(-1)* -0.926351 0.272154 -3.403778 0.0043 
     
     R-squared 0.710026     Mean dependent var 2.53E+08 
Adjusted R-squared 0.673152     S.D. dependent var 1.11E+09 
S.E. of regression 8.77E+08     Akaike info criterion 44.12741 
Sum squared resid 1.23E+19     Schwarz criterion 44.22634 
Log likelihood -395.1467     Hannan-Quinn criter. 44.14105 
Durbin-Watson stat 1.448672    
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-ECM( يتضح مف خلاؿ اختبار 10-3بالنظر الى البيانات الاحصائية المعروضة في الجدوؿ )
ARDL " أف قيمة معامؿ تصحيح الخطاء"CointEq (-1)ى العودة الى ، والذي يقيس قدرة النموذج عم

ونلاحظ أنيا  92.63التوازف بعد حصوؿ أي خمؿ أو اضطراب نتيجة لأمر طارئ، سالبة تبمغ حوالي %
 ما العلاقة إلى ىذا المعامؿ ويشير )0.0043 (تقدر ب 5ذات معنوية احصائية عند مستوى دلالة %

 متوازنة تبقى حتى قصيرال المدى العلاقة في تعديؿ إلى ييدؼ حيث القصير والمدى المدى الطويؿ بيف
كمتغير تابع يتعدؿ نحو قيمتو  EVA، أي أف 0.9263التعديؿ  ةوقد بمغت سرعالمدى الطويؿ  عمى

 .%92.63التوازنية في كؿ فترة بنسبة 
فترة القصيرة معنوية، في ال MRبأف معامؿ المتغير المستقؿ  tنلاحظ مف خلاؿ احتمالية إحصائية  -

 .EVAر التغير في المتغير يفس ذابمعنى أف ى
مف التغير في القيمة الاقتصادية المضافة مفسر مف قبؿ التغير في  %71وتظير نتائج التقدير أف 

بوحدة واحدة  MRوتمييد الدخؿ، حيث أف تغير  EVAتمييد الدخؿ. حيث تبيف وجود علاقة طردية بيف 
 .747569.9بػ  EVAتؤدي إلى تغير 

 عادلة التاليةوعميو يمكف تمثيؿ العلاقة وفؽ الم
EVA= 747569.9MR 

 خامسا: اختبار الاستقرار الييكمي لمنموذج
يجب أف يتـ التأكد مف الاستقرار الييكمي لمنموذج أي لممعاملات في  " "Pesaran, 1997وفقا ؿ

الأجميف القصير والطويؿ أي خمو البيانات المستخدمة في ىذه الدراسة مف وجود أي تغيرات ىيكمية فييا 
 CUSCMزمف. ولتحقيؽ ذلؾ يتـ الاستعانة باختبار المجموع التراكمي لتكرار البواقي عبر ال

(Cumulative Sum of Recursive Residual) .كما ىو موضح في الشكؿ الموالي 
 CUSUMإذا وقع الشكؿ البياني  ARDLويتحقؽ الاستقرار الييكمي لممعاملات المقدرة لنموذج  

، ومف ثـ تكوف ىذه المعاملات غير مستقرة إذا انتقؿ 5%وى معنوية داخؿ الحدود الحرجة عند مست
 الشكؿ البياني لإحصاء الاختبار المذكور خارج الحدود عند ىذا المستوى.

 : اختبار الاستقرار الييكمي لمنموذج)8-3(شكل رقم 
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مستقرة ىيكميا طيمة مدة الدراسة  ARDLه أف المعاملات المقدرة لمنموذج يتضح مف الشكؿ أعلا 
مما يؤكد وجود استقرار بيف متغيرات الدراسة وانسجاـ في النموذج بيف نتائج تصحيح الخطأ عمى المدى 

.5%القصير، حيث وقع المجموع التراكمي لتكرار البواقي داخؿ الحدود الحرجة عند مستوى معنوية 
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 خلاصة الفصل الثالث
مف خلاؿ ىذا الفصؿ قمنا بإسقاط الجانب النظري عمى مؤسسة صيداؿ المدرجة في بورصة 

ذج قياسي لدراسة أثر تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي مف المنظور الحديث و الجزائر مف خلاؿ تقدير نم
وذلؾ لمكشؼ عمى  ARDLفي ىذه الدراسة نموذج مقاسا ب القيمة الاقتصادية المضافة حيث استخدمنا 

 العلاقة بيف متغيرات الدراسة.
حيث اتضح أف مجمع صيداؿ ممارس لتمييد الدخؿ طواؿ فترة الدراسة، كما استطاعت مؤسسة 

توصمت الدراسة إلى  صيداؿ تحقيؽ خمؽ لمقيمة حيث كاف مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة موجب. كما
 في مجمع صيداؿ.تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة أثر لممارسة وجود 
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 تمييد
تناولت الدراسة أثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية مف منظور  

يعبر عف مدى  كفاءة  يعد الدخؿ مف أىـ عناصر القوائـ المالية فيوالقيمة الاقتصادية المضافة، حيث 
ف التصريح الحقيقي لمدخؿ الذي يعكس إالاقتصادية المتاحة ليا، وعمية فالادارة في تسيير الموارد 

والشفافية الواجب العمؿ بيا مف شأنو إلحاؽ الضرر بالأطراؼ أخرى ذات مصالح مما قد  المصداقية
مف  لضرر بالشركة عمى المدى الطويؿ.ينجـ عنيا الحاؽ اقرارات غير صائبة والتي  يقودىـ الى اتخاذ

خلاؿ ىذه الدراسة توضح أف الشركات تمجأ الى ممارسة ىذا السموؾ بيدؼ التحكـ في تقمبات الأرباح 
ظيارىا في صورة مستقرة، وبذلؾ فيي تضمؿ الأطراؼ ذات المصالح مما قد يؤثر عمى القيمة  وا 

ييـ الأداء المالي مف المنظور الحديث، حيث قمنا الاقتصادية المضافة التي تمعب دورا ميـ في قياس وتق
بإسقاط الدراسة عمى احدى المؤسسات الاقتصادية الرائدة في الجزائر وىي مجمع صيداؿ لمفترة الممتدة 

مف خلاؿ دراسة الأثر الذي يخمفو تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة  2021-2003مف 
المالية لمجمع صيداؿ وكذا تقدير نموذج الانحدار الذاتي لمفجوات  وكاف ذلؾ عف طريؽ تحميؿ البيانات

 مف أجؿ معرفة ىؿ ىناؾ أثر وعلاقة تكامؿ مشترؾ بيف متغيرات الدراسة. ARDLالزمنية المتباطئة 
 أولا: اختبار الفرضيات

تصادية ومؤشر القيمة الاقالدخؿ  ممارسات تمييد رؾ بيفلا توجد علاقة تكامؿ مشت" لفرضية الأولى:ا
مف اختبار  انطلاقاىي فرضية غير صحيحة توجد علاقة تكامؿ مشترؾ  المضافة في مجمع صيداؿ"،
، حيث Bounds test وفقا لمنيج الحدود الذاتي لمفجوات الزمنية الموزعة التكامؿ المشترؾ بالانحدار

 المحسوبة أكبر مف الحد الأعمى لمقيـ الحرجة. Fكانت 
 ثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة في مجمع صيداؿ"،لا تؤ " لفرضية الثانية:ا

ىي فرضية غير صحيحة حيث أظيرت نتائج التقدير عف وجود علاقة طردية بيف تمييد الدخؿ والقيمة 
% مف التغير في القيمة الاقتصادية المضافة 71أف كما أظير معامؿ التحديد  الإقتصادية المضافة،

 التغير في تمييد الدخؿ. مفسر مف قبؿ
طويمة الأجؿ بيف تمييد الدخؿ والقيمة الاقتصادية المضافة في  توازنيةلا توجد علاقة  لفرضية الثالثة:"ا

ليس ليا  تمييد الدخؿمتغيرة معممة ىي فرضية صحيحة حيث أظيرت نتائج التقدير أنا  مجمع صيداؿ"،
بيف  توازنيةوجود علاقة  ECMذج تصحيح الخطأ بينما أظير نمو  .5معنوية احصائية عند المستوى %
 متغيرات الدراسة في الفترة القصيرة.

 نتائج الدراسة ثانيا: 
 مف خلاؿ ىذه الدراسة توصمنا إلى النتائج التالية:

 النتائج النظرية:
 دميا ختخفيض دخميا تبعا لميدؼ الذي ي دخؿ تتيح لإدارة المؤسسة زيادة أوإف ممارسات تمييد ال

يقودنا إلى نتيجة مفادىا أف ممارسات تمييد الدخؿ عبارة عف أنشطة منافية لمحقيقة، أي أنيا وىذا 
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يف مستثمر  وامستعممي المعمومات سواء كانل تضميلا ذلؾيعد و لا تعبر عف الصورة الحقيقية لمدخؿ 
 جيات حكومية وغيرىا. يف أودائن أو

 ى الحكـ عمى مدى كفاءة وفعالية المؤسسة تسعى المؤسسة مف خلاؿ عممية تقييـ الأداء المالي إل
 ة الأولى خمؽ القيمة لممساىميف.جفي تحقيؽ الأىداؼ المسطرة وبالدر 

 .يعتبر مؤشر القيمة الإقتصادية المضافة مؤشرا لمتقييـ الداخمي والخارجي للأداء 
 د بيا في ىو وسيمة لتزويد إدارة المؤسسة بالتغذية العكسية، التي تسترش إف تقييـ أداء المالي

 والنيوض بمستوى أداء شامؿ لممؤسسة. استراتيجيتياصياغة 
  أكدت الكثير مف الدراسات أف مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة أكثر كفاءة في قياس أداء المالي

 لممؤسسة مف المؤشرات التقميدية. 
 النتائج التطبيقية:

 ة مف خلاؿ مؤشر القيمة الإقتصادية خمؽ القيم قادرة عمى أظيرت نتائج الدراسة أف مؤسسة صيداؿ
 المضافة.

 ىذا يعني أف ربحية رأس  الدراسةقيمة موجبة طيمة مدة لخمؽ  استطاعة سسة صيداؿؤ بما أف م
 تكمفة رأس مالو. مف أعمى المجمعالماؿ 

 تمييد الدخؿ طيمة مدة الدراسة. تأظيرت نتائج الدراسة أف مؤسسة صيداؿ مارس 
  لمتغير المستقؿ محؿ بيروف أف ا وفؽ إختبار فميبة لمسلاسؿ الزمنية الإستقراري اختباراتبينت

مستقر عند الفرؽ لمتغير التابع ا، أما I(0)الدراسة مستقرة عند المستوى ومتكامؿ مف الدرجة 
 .I(1)الأوؿ ومتكامؿ مف الدرجة 

  يد الدخؿ التكامؿ المشترؾ بيف تمي بانحدارطويمة الأجؿ أو كما يعرؼ توازنية لا توجد علاقة
 المضافة. الاقتصاديةوالقيمة 

  الاقتصاديةوجود علاقة قصيرة الأجؿ بيف تمييد الدخؿ والقيمة  تصحيح الخطأأظير نموذج 
 المضافة.

  في الفترة القصيرة المضافة لمجمع صيداؿ الاقتصاديةيوجد أثر جيد لتمييد الدخؿ عمى القيمة. 
 الدراسة اقتراحاتثالثا: 
 محاسبية التي يقدميا نظاـاستخداـ المرونة ال SCF  في حدود أخلاقيات مينة المحاسبة عند إعداد

  .القوائـ المالية وذلؾ مف أجؿ إعطاء صورة صادقة لموضعية المالية لمشركات الجزائرية
  عمى الدولة حث المؤسسات الإقتصادية عمى الإفصاح عمى القوائـ المالية ومعايير المحاسبة

 . المتبعة
  عمى الاىتماـ بدراسة ظاىرة تمييد الدخؿ، ومحاولة اقتراح استراتيجيات لمحد منيا.حث الباحثيف 
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  ايجاد طريقة لدراسة ممارسات تمييد الدخؿ في جميع القطاعات الاقتصادية، ومعالجة اختلاؼ
النظاـ المحاسبي بيف ىذه القطاعات. حيث اف طريقة الافصاح عف البيانات المالية تختمؼ مف 

 .قطاع الى اخر
  ضرورة التوسع أكثر في معرفة أسباب لجوء المديريف إلى تمييد الدخؿ خاصة في الشركات

والمقابمة مع كؿ مف المحاسبيف  الاستبيافالجزائرية والعمؿ عمى إجراء دراسات تقوـ عمى أسموب 
 . والمدراء المالييف والإدارة العامة والتدقيؽ

  جنب ممارسة تمييد الدخؿ والعمؿ عمى توجو ت عمىالدعوة إلى إقامة ندوات ومؤتمرات لمحث
الجيات الرسمية إلى الكشؼ عف أساليب ىذه الممارسة والحد منيا مف خلاؿ إصدار قوانيف 

  .لمحاسبة الإدارة التي تمارسيا وتشريعات مناسبة
  إضافة قيمة  ارتفاعياالتي يعكس  المضافةضرورة الإىتماـ أكثر بالمؤشرات الحديثة خاصة القيمة

 . روة حاممي الأسيـلث
  عمى المؤسسة المجوء الى المؤشرات الحديثة لتقييـ ادائيا كونيا تعمؿ عمى دمج مبدئيف مالييف

 أساسييف في عممية اتخاذ القرار.
  دعوة الشركات بصفة عامة بضرورة تغيير المدقؽ الخارجي المتعاقد معو بعد مرور فترة أو كؿ فترة

 ت مع المسيرييف في الشركة.لتكويف علاقا يامعينة وذلؾ تفاد
  رابعا: آفاق الدراسة

لقد تطرقنا في ىذه الدراسة الى أثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى القيمة الاقتصادية المضافة لممؤسسات 
الاقتصادية كونو موضوع ميـ جدا، لذلؾ نوصي إعادة مثؿ ىذه الدراسة ولكف باستخداـ مؤشرات أخرى لـ 

نة الدراسة وقطاعيا وعمى ىذا الأساس نأمؿ أف يكوف موضوع دراستنا فتح نتطرؽ ليا وكذلؾ تغيير عي
المجاؿ لمقياـ بدراسات اخرى واسعة تيدؼ الى تطوير المكتسبات، ومف بيف المواضيع التي نقترحيا في 

 دراسات اللاحقة ما يمي: 
  يمة؛ممؤسسة خدماتية مف منظور خمؽ القلاثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي 
 أثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي لممصارؼ التجارية والاسلامية؛ 
  .اثر ادارة الارباح عمى المؤشرات الحديثة في المؤسسات العمومية 
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دار وائؿ  المالي والاقتصادي في دراسات تقييم وجدوى المشاريع،التحميل الشمري خالد توفيؽ،  .15
 .2010، 1لمنشر والتوزيع، عماف، ط

 الإدارة والتحميلالشريؼ عمياف، الجعبري أحمد، العصار رشاد، الأخرس عاطؼ، الينيني إيماف،  .16
 .2007، 1، دار البركة لمنشر والتوزيع، عماف، طالمالي

 الادارة المالية "أطر نظرية وحالاتامري سعود جايد مشكور، الصياح عبد الستار مصطفى، الع .17
 .2003، 1، دار وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، طعممية"

، دار جميس الزماف لمنشر ادارة الأرباح في شركات القطاع الماليالصرصور معف نعماف،  .18
 .2014، 1والتوزيع، عماف، ط 

 .2011، 1يس الزماف لمنشر والتوزيع، عماف، ط ، دار جمادارة الأرباحالفار عبد المجيد الطيب،  .19
، 1، دار المناىج لمنشر والتوزيع، عماف، طتقويم الأداء باستخدام النسب الماليةالكرخي مجيد،  .20

2006. 
، الأكاديمية الحديثة لمكتاب الجامعي لمنشر حوكمة الشركات المغربي بشير محمد فاتح محمود، .21

 .2020، 1ط والتوزيع، القاىرة،
، دار اليازوري لمنشر والتوزيع، التحميل والتخطيط الماليمي عدناف تايو، التميمي أرشد فؤاد، النعي .22

 .2008، 1ط عماف،
، دار العمـ والايماف المحاسبة الإبداعيةاليمباوي عمواف أحمد محمد، السيد احمد ابراىيـ جابر،  .23

 .2019، 1لمنشر والتوزيع، الجزائر، ط 
  .2016، 1، دار مجدلاوي لمنشر والتوزيع، عماف، طالمالي التسييربمعور سميماف محمد،  .24
 .2006، الدار الجامعية لمنشر والتوزيع، الإسكندرية، التقارير الماليةحماد عبد العاؿ طارؽ،  .25
، الوراؽ لمنشر والتوزيع، التحميل المالي لأغراض تقييم الأداء والتنبؤ بالفشلحمزة محمود الزبيدي،  .26

 .2011، 2عماف، ط 
، دار المسيرة لمنشر والتوزيع، عماف، مقدمة في الادارة المالية المعاصرةد كامؿ آؿ شبيب، دري .27

 .2007، 1ط
، 1، دار البداية لمنشر والتوزيع، عماف، طExcelالتحميل المالي باستخدام داوود نمر نعيـ،  .28

2012. 
ديواف المطبوعات ، التسيير المالي حسب البرنامج الرسمي الجديدزغيب مميكة، بوشنقير ميمود،  .29

 .2010، 2الجامعية لمنشر والتوزيع، قسنطينة، ط
دار  سمسمة إدارة الأداء الاستراتيجي،وائؿ محمد ، طاىر محسف منصور الغالبي، صبحي إدريس  .30

 .   2009، 1وائؿ لمنشر والتوزيع، عماف، ط 
الاستراتيجي الحوكمة المؤسسية والأداء المالي طالب فرحاف علاء، الشيداني شيحاف ايماف،  .31

 .2011، 1، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، طلممصارف
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الاستراتيجي  الحوكمة المؤسسية والأداء الماليطالب علاء فرحاف، المشيداني ايماف شيحاف ،  .32
 .2011، 1، دار صفاء لمنشر والتوزيع، عماف، طلممصارف

، 1منشر والتوزيع، عماف، ط، دار الجنادرية لنظرية المنظمة والمؤسساتعبد ربو رائد محمد،  .33
2013. 

، مؤسسة شباب الجامعية اقتصاديات الاستثمار والتمويل والتحميل الماليعبد الرحيـ محمد إبراىيـ،  .34
 .2008، 1لمنشر والتوزيع، الاسكندرية، ط

، مقدمة في الادارة المالية والتحميؿ المالي، مكتبة المجتمع العربي لمنشر والتوزيع، مفمحعقؿ محمد  .35
 .2009، 1اف، طعم

 .2016، 1، ط عماف، دار الحامد لمنشر والتوزيع، ، إدارة الأداءمصطفى يوسؼ .36
، دار التعميـ الجامعي لمنشر من خلال لوحة القيادة الادارة الاستراتيجية لممؤسسةمقدـ وىيبة،  .37

 .2020والتوزيع، مستغانـ، 
ii. الرسائل العممية 

مؤشرات الأداء لمشركات الصناعية المدرجة في  أثر تمييد الدخل عمىأبو غنيـ، مناؿ سميماف،  .1
أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، بورصة عمان، 

 .2006جامعة العموـ الإسلامية، عماف، 
بناء نموذج لمحد من ظاىرة سموك تمييد الدخل في الشركات أبو ىلاؿ مرواف محمد خضر،  .2

، اطروحة مقدمة سوق فمسطين للأوراق المالية مقارنة مع نموذج ماليزيا المساىمة المدرجة في
لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ فمسفة في المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة عماف العربية، 

 .2010عماف، 
محاولة قياس أثر النظام المحاسبي المالي عمى الأداء المالي لشركات التامين في أولاد سالـ نذير،  .3

، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة جزائرال
 2022ومالية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، 

، أطروحة مقدمة ، دور الإدارة بالقيم في خمق القيمة بالمؤسسة الاقتصاديةأرحاب ىلاؿ وساـ .4
اسات مالية، جامعة غرداية، غرداية، لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص در 

2017، 
ادارة الأرباح وعلاقتيا بالعوائد الغير المتوقعة لمسيم ومدى تأثر العلاقة بحجم الأشقر محمد ىاني،  .5

خصص محاسبة وتمويؿ، الجامعة تر في عموـ المحاسبة والتمويؿ، يرسالة ماجيستالشركة، 
 .2010الاسلامية، غزة، 
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، دور أليات الحوكمة الداخمية في التيرب الضريبي من خلال اصرالأقدس حسيف اليادي الن .6
ر في العموـ المحاسبة والمالية، تخصص ضرائب، جامعة ي، رسالة ماجيستممارسات تمييد الدخل

 ،2012بغداد، بغداد، 
، دور المحاسبة القضائية في الحد من ممارسات تمييد الدخل في البعجاوي عبد الله نايؼ سميماف .7

، رسالة ماجستير في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة جرش، المساىمة الأردنيةالشركات 
 .2015 جرش،

ر في عموـ يرسالة ماجيستاثر ادارة الأرباح عمى الاسعار السوقية للاسيم،  ،التؿ عمر محمد ىبو .8
 .2015خصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط، عماف، تالمحاسبة، 

في تصنيف الشركات الى مميدة  Eckel, 1981 فاءة نموذجمدى كالحجاج عمي فرح مثقاؿ،  .9
جامعة جرش، جرش،  ر في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة،ي، رسالة  ماجيستوغير مميدة لمدخل

2015، 
، رسالة ماجيستر في عموـ أثر تمييد الدخل عمى الأداء الماليدىاـ حماد،  الشمري ميسوف .10

 .2016وسط، عماف، المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأ
، العوامل المؤثرة في تقييم الأداء المالي لشركات التأمين الأردنيةالطراونة أنس مصمح ذياب،  .11

 ر في العموـ المحاسبة والتمويؿ، تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط، عماف،يرسالة ماجيست
2015. 

من تمييد الدخل في  أدوات الحاكمية المؤسسية وأثرىا في الحدالعتوـ حناف محمد توفيؽ،  .12
، رسالة ماجيستر في عموـ المحاسبة، تخصص الشركات المساىمة الصناعية العامة الاردنية

 .2015محاسبة، جامعة جرش، جرش، 
تمييد الدخل والعوائد الغير العادية للأسيم في شركات المساىمة العتيبي ابتساـ خالد شباب،  .13

بة، تخصص محاسبة، كمية الشرؽ العربي لمدراسات ر في العموـ المحاسي، رسالة ماجيستالسعودية
 .2016العميا، القيرواف، 

 المالي لممؤسسات ودوره في تفعيل الأداء نظام المعمومات المحاسبيالعثماني مصطفى،  .14
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص مالية الاقتصادية الجزائرية

 .2014 الجزائر، ،3ومحاسبة، جامعة الجزائر
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، أثر مشكمة الوكالة لمتدفقات النقدية الحرة وىيكل الممكية عمى كمفة رأس القويدر أمجد سالـ .15
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ والقيمة السوقية المضافة لمشركات المال

 .2013عماف، التمويؿ، تخصص فمسفة في التمويؿ، جامعة عماف العربية، 
زي  محمد خالد، أثر ممارسات الادارة الأرباح عمى أسعار الأسيـ، رسالة ماجيستير في عموـ المو  .16

 .2013المحاسبة والتمويؿ، تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ الأوسط، عماف، 
ادارة الارباح المحاسبية والعوامل المؤثرة عمييا في الشركات النعاس محمد أحمد ابراىيـ،  .17

بنغازي،  خصص محاسبة، جامعة بنغازي،تر في عموـ المحاسبة، يماجيسترسالة  المساىمة الميبية،
2014. 

، أطروحة ممارسة الإدارة  لأساليب إدارة الأرباح وأثرىا عمى جودة الأرباح المحاسبية بريش خالد، .18
جامعة  تدقيؽ،و مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ التجارية، تخصص محاسبة وجباية 

 .2019 زائر،الج ،3الجزائر 
استخدام مدخل القيمة الاقتصادية المضافة في تقييم الأداء المالي برىوـ فضؿ عبد الكريـ محمد،  .19

، رسالة ماجيستير في عموـ برنامج المحاسبة والتمويؿ، لمشركات المدرجة في بورصة فمسطين
 .2016تخصص محاسبة وتمويؿ، الجامعة الاسلامية، غزة، 

أطروحة مقدمة  ،كير الإستراتيجي في تفعيل القدرات الإبداعية لممؤسسةدور التفتوغيني صبرينة،  .20
جامعة محمد خيضر، بسكرة،  لنيؿ شيادة دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص تسيير المنظمات،

2014. 
أطروحة مقدمة  ، أثر إدارة الأرباح لدى الشركات عمى قياس الربح الضريبي،رمضاف عمي محمود .21

 .2014 دمشؽ، راه في عموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة دمشؽ،لمحصوؿ عمى درجة دكتو 
، دور التقارير المالية في تحسين الأداء المالي لممؤسسة دراسة ميدانية في مجمع زبيدي البشير .22

، رسالة ماجيستير في العموـ التجارية، تخصص محاسبة وتدقيؽ، جامعة سعد دحمب صيدال
 .2011البميدة،

، أطروحة مقدمة اطر السيولة غمى الأداء المالي لممصارف الإسلاميةمخ ، أثرىاجر زراقي .23
 .2019الجزائر، ، 3لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ التجارية، جامعة الجزائر 

أثر تمييد الدخل في الشركات الصناعية المساىمة العامة الأردنية سبأ محمود عبدالله عبدالله،  .24
ر في العموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة الشرؽ يسالة ماجيست، ر عمى الايرادات العامة لمدولة

  .2015الأوسط، عماف، 
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، مساىمة محاسبة المسؤولية الاجتماعية في تحسين جودة القوائم الماليةشيخ عبد القادر،  .25
تخصص محاسبة، جامعة  دكتوراه في عموـ المالية والمحاسبة، محصوؿ عمى درجةأطروحة مقدمة ل
 .2020سكرة، بمحمد خيضر، 

استخدام أساليب المراجعة التحميمية في تقييم الأداء المالي لممؤسسات صحراوي فارس،  .26
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ المالية والمحاسبة، تخصص الاقتصادية

 .2021 محاسبة وتدقيؽ، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
، رسالة الأداء المالي في المؤسسات الاقتصاديةاثر التسيير الجبائي عمى عباسي صابر،  .27

 . 2012 ماجيستير في العموـ التجارية، تخصص محاسبة وجباية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة،
، أطروحة استخدام التحميل المالي في تقييم الاداء المالي لممؤسسة الاقتصاديةمنير،   عاودي .28

تصادية، تخصص الاسواؽ المالية والبورصات، مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ الاق
 .2019الجزائر،  ، 3جامعة الجزائر

انعكاسات تطبيق النظام المحاسبي المالي عمى عممية التحميل المالي في عريؼ عبد الرزاؽ،  .29
، اطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، المؤسسات الاقتصادية الجزائرية

 .2017بسكرة،  جامعة محمد خيضر،
، رسالة ماجيستير في عموـ ، الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية قياس وتقييمعادؿعشي  .30

 .2001 التسيير، تخصص تسيير المؤسسات الصناعية، جامعة محمد خيضر، بسكرة،
جزائرية، ال الاقتصاديةمحي الديف ، أثر ادارة الأرباح عمى الربح الضريبي لممؤسسات  طرفاوي .31

دكتوراه في العموـ المالية والمحاسبة، تخصص محاسبة جباية  محصوؿ عمى درجةقدمة لأطروحة م
 .2020وتدقيؽ، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، 

لمحصوؿ عمى ، أطروحة مقدمة أثر النمط القيادي عمى السموك الإبداعي لممرؤوسينفرات اسمى،  .32
 .2015 الجزائر، ،3جزائر دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص إدارة أعماؿ، جامعة ال درجة

، أطروحة مقدمة لمحصوؿ ، تفعيل الأداء المالي لأنشطة المصارف الإسلاميةعبد المجيد ماجي .33
 .2018 الجزائر، ،3عمى درجة دكتوراه في عموـ التسيير، تخصص نقود ومالية، جامعة الجزائر

 Eckelموذجي دراسة مقارنة لكشف ممارسات تمييد الدخل باستخدام نمرتكوش محمد عمار،  .34
، رسالة ماجستير في العموـ المحاسبة، تخصص محاسبة، جامعة تشريف، اللاذقية، Kustonoو

2016. 
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، ، دور نظام المعمومات المحاسبي في تقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقتصاديةنوي سماح .35
حمد أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ التجارية، تخصص محاسبة، جامعة م

 .2018خيضر، بسكرة، 
، استخدام أدوات المحاسبة الإدارية في تحسين الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية نجلاء، نويمي .36

أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة دكتوراه في العموـ التجارية، تخصص محاسبة، جامعة محمد 
 .2015خيضر، بسكرة، 

، اء المالي في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية، دور الحوكمة المالية في تحسين الأدوىبي ليندة .37
 الجزائر، ،3رسالة ماجيستير في عموـ  التسيير، تخصص الإدارة المالية لممؤسسات، جامعة الجزائر

2015. 
، أطروحة مقدمة لمحصوؿ عمى درجة أدوات مراقبة التسيير بين النظرية والتطبيقيحياوي نعيمة،  .38

 .2009صص تسيير المؤسسات، جامعة الحاج لخضر، باتنة، دكتوراه في العموـ الاقتصادية، تخ
III. المقالات والممتقيات العممية 

 :المقالات - أ
، مجمة لمدراسات أثر تمييد الدخل عمى مؤشرات عوائد السوقالجبوري ميدي، العطية موحي،  .1

 .2016، 19الاقتصادية والادرية والمالية، جامعة بابؿ، الحمة، العدد 
أثر مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة في مكونات  لحسف عبد القادر إدريس،الحسف عمر السر، ا .2

، مجمة العموـ الاقتصادية والادارية والقانونية، المركز القومي لمبحوث، غزة، ىيكل تمويل الشركات
 .2020، 13، العدد 4المجمد 

، لخدمات الاردنيمدى استخدام تمييد الدخل في قطاع االخوري عبير فايز، شخاترة محمد زياد،   .3
 .2014، 4، العدد 10مجمة أردنية في إدارة الأعماؿ، جامعة الأميرة سمية لمتكنولوجيا، عماف، المجمد

أثر القيمة الاقتصادية المضافة الشناؽ فادي محمد، عودة حساـ محمد، مطر عبد الكريـ عمي،    .4
، مجمة مدرجة في سوق عمانوالكمفة الإستبدالية عمى أسعار أسيم الشركات المساىمة العامة ال

، 02، العدد 27المجمد  الجامعة الاسلامية، غزة،الجامعة الاسلامية لمدراسات الاقتصادية والادارية، 
2019. 

، 7، مجمة الباحث، جامعة الجزائر، عدد ، تحميل الأسس النظرية لمفيوم الأداءالشيخ الداوي   .5
2010، 

يمة الاقتصادية المضافة في قياس الأداء المالي ، فاعمية مؤشر القالفاروؽ عمر، زرقوف محمد .6
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 يرات الدراسةالسلاسل الزمنية لمتغ :1الممحق رقم 

 
 
 
 
 
 

Δ FR / CFO MR EVA Δ EVA
2002           -            - 2704939689.45            -
2003 0.131394389            - 1342258065.06 -1362681624.38
2004 0.090743628 -0.040650760 462031810.40 -880226254.68
2005 -2.097019384 -2.187763012 1090450026 628418216.05
2006 0.102199867 2.199219250 1894749624 804299597.13
2007 -0.397216443 -0.499416310 1145726888 -749022735.22
2008 1.448015431 1.845231874 1576294537 430567648.92
2009 -41.410092021 -42.858107452 1681293754 104999216.33
2010 -2.574091297 38.836000723 -95733088.31 -1229251571.74
2011 -0.606312408 1.967778889 295732299.7 407269787.48
2012 -1.967953019 -1.361640611 362392110.6 60088540.52
2013 0.877287453 2.845240472 450296574.2 -180851980.43
2014 2.286805003 1.409517550 188336972.8 -409226957.59
2015 -2.103291017 -4.390096021 148887979.1 109556657.89
2016 -5.228836097 -3.125545080 3810619.67 148914759.96
2017 -0.767746565 4.461089532 -11685895.79 -495532853.30
2018 -0.553802142 0.213944423 -81718057.04 -54318194.96
2019 0.888259651 1.442061793 -154427893.8 9386279.54
2020 1.911164725 1.022905074 -67539475.81 24617563.76
2021 -1.870023144 -3.781187869 -522261883.1 3188032595.77
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 )2021 – 2004(: منحنى بياني يمثل رأس مال العامل لمفترة 2الممحق رقم   
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 )2021 -2004(: منحنى بياني يمثل التدفق النقدي التشغيمي لمفترة 3الممحق رقم 
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 (2021 -2002) تكمفة رأس المال لمفترةمنحنى بياني يمثل  :4 الممحق رقم
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 :الممخص
تيدؼ ىذه الدراسة الى قياس أثر ممارسات تمييد الدخؿ عمى الأداء المالي مف المنظور الحديث  

مقاسا بالقيمة الاقتصادية المضافة لمجمع صيداؿ المدرج في بورصة الجزائر، وذلؾ باستخداـ نموذج 
ييد الدخؿ مقاسا بنموذج ميمر والتغير في لتقدير العلاقة بيف تم ARDLمنيجية  وفؽالانحدار الذاتي 

 .)2021-2003(القيمة الاقتصادية المضافة خلاؿ الفترة 
حيث توصمنا مف خلاؿ ىذه الدراسة الى وجود علاقة طردية بيف تمييد الدخؿ والقيمة الاقتصادية 

قتصادية مف التغير في القيمة الا %71أف المضافة في الأجؿ القصير، كما أظيرت نتائج التقدير 
 .المضافة مفسر مف قبؿ التغير في تمييد الدخؿ

تمييد الدخؿ، الأداء المالي، القيمة الاقتصادية المضافة، نموذج  الأرباح، إدارةالكممات المفتاحية: 
 .ARDL الانحدار الذاتي لمفجوات الزمنية المتباطئة 

Abstract 
This study aims to measure the impact of income smoothing 

practices on the financial performance from a modern perspective, 

measured by the economic value added of the Saidal Group listed on 

Algeria’s Stock Exchange. The auto gressive model is used according 

to ARDL methodology to estimate the relationship between income 

smoothing and the economic value added during the period (2003-

2021).  

Through this study, we concluded that there is a direct 

relationship between income smoothing and the economic value added 

in the short term. and the estimation results showed that 71%  of the 

change in economic value added is explained by the change in income 

smoothing 

Keywords: earnings management, income smoothing, financial 

performance, economic value added, autoregressive ARDL model 

 


