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  .ماهية تقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية الفصل الأول:

لأنها تعتبر و، هذا الاقتصاديين أبحاثلقد شغلت المؤسسة الاقتصادية حيزا كبيرا في 

من خلال ، فهي ترمي كما سبق الإشارة النواة الرئيسية في النشاط الاقتصادي للمجتمع

 ق معتمدة في ذلك على جميع الوسائل والإمكانياتالاستمرارية في السومزاولة نشاطها إلى 

مدى فعالية أدائها و لغرض التنظيم ومراقبة طرق وتقنيات وتنتهج عدة، المتاحة لها

وتحديد الانحرافات تشخيص الاختلالات ل من طرف مسؤوليهاالمتبعة  الإجراءات

لتي ترمي إلى تشخيص " اتقييم الأداء الماليمن أهم هذه التقنيات "عملية ووتحليلها..الخ، 

 ملائمة. الوضعية المالية للمؤسسة وإعطاء معلومات مفيدة لمستخدميها لاتخاذ قرارات

بصفة  مؤسسة الاقتصاديةالأداء في ال وسنحاول في هذا الفصل التعرف على ماهية

 بالأداء المالي المفاهيم المتعلقةنتطرق بعد ذلك بشيء من التفصيل إلى مختلف ثم  عامة

 . ه كمدخل لدراسة الموضوع ككلقييمت وكيفية

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الأداء في المؤسسة الاقتصادية. المبحث الأول:
الجوهرية المعطيات  على العديد منمفهوم الأداء في المؤسسة الاقتصادية  ينطوي

المتعلقة بنجاح أو فشل أي مؤسسة اقتصادية، لأنه مرتبط بجوانب مهمة في التسيير ومن هنا 
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القيام بتقييمه، والتطرق إليه في البداية بصفة عامة قبل التطرق إلى الأداء المالي  تبرز أهمية

 ضروري للإلمام بالموضوع. 

 .المطلب الأول: مفهوم الأداء

التحليل والدراسة وذلك للأهمية  وافرا من نصيبايعتبر الأداء من المفاهيم التي نالت  

 سسات من جهة، وتداخله مع الاتجاهاتالبالغة التي يلعبها الموضوع على مستوى المؤ

ز الفكرية من جهة أخرى، حيث تطرق إليه أصحاب علم الاجتماع من وجهة نظرهم بالتركي

لال على المسؤولية الاجتماعية للمؤسسة اتجاه المجتمع، وتطرق إليه الاقتصاديون من خ

دارة يه أصحاب إتبني فكرة تعظيم الفائدة عن طريق الاستخدام الأمثل للموارد، وتطرق إل

العمليات من خلال ضرورة تحسين الأداء، واختلفت الآراء باختلاف وجهات النظر 

 والأزمنة، ولكنها تكاملت بالنظر إلى زاوية التحليل بحكم التخصص.

 أصل كلمة الأداء:-1

، التي تعني كلمة إعطاء "PERFOREMARE" إن أصل كلمة "الأداء" هو لاتيني 

 هي التي أعطت له معنى واضحهذه الأخيرة  ،"PERFORMANCE"اللغة الانجليزية وب

 1 ومحدد، بمعنى تأدية عمل أو انجاز نشاط أو تنفيذ مهمة.

 لأداء:امفاهيم مختلفة حول  -2

م يتم لعلى الرغم من تعدد الدراسات والأبحاث التي تناولت موضوع الأداء، إلا انه  

الأداء  لا يزال الباحثون مشغولون بمناقشةف الاتفاق بالإجماع حول مفهوم محدد وموحد له،

قد كمصطلح فني وبمناقشة المستويات التي يحلل عندها والقواعد الأساسية لقياسه ويعت

لتي تعتمد والتي ينبع من اختلاف المعايير والمقاييس ا البعض أن الخلاف حول مفهوم الأداء 

تنوع لإنما يعود  هذا الاختلاف أنفي دراسته وقياسه والتي يستخدمها الباحثون مع القول 

قل علوم حالتعريفات التي تتداول في  أهموفيما يلي  أهداف واتجاهات الباحثين في دراستهم،

 التسيير:

 فهو لذا  2،يقصد بالأداء "المخرجات أو الأهداف التي يسعى النظام إلى تحقيقهـا"

 أوجه بين يربط مفهوم هأن أي لتحقيقها، اللازمة والوسائل الأهداف من كلا يعكس مفهوم

 .المؤسسة داخل تحقيقها إلى تسعى التي الأهداف وبين النشاط

                                                

مذكرة ماجستير غير منشورة في ، المحاسبة التحليلية كأداة مراقبة التسيير واتخاذ القرار، بوزيد سفيان -1

جامعة كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، ، لتسيير، تخصص مالية ومحاسبةعلوم ا

 . 128، ص 2010-2009المدية، 

مطبعة الإخوة الأشقاء للطباعة، القاهرة،  ،عبد المحسن توفيق محمد، تقييم الأداء، دار النهضة العربية -2

 .03، ص1998 ،مصر
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نه: "القدرة على الاقتراب من الأهداف باستخدام الموارد المتاحة أكما يعرف على 

 1بأسلوب يتسم بالكفاءة والفعالية".

 أهدافها يقتحق على المؤسسة يساعد عمل تأدية أو انجاز": وعرف أيضا على أنه         

 التي الأعمالو بالأنشطة القيام على يدل الأداء أن نستنتج التعريف هذا خلال من "،ةالمسطر

  2 ة.للمؤسس الرئيسية الأهداف تحقق

 فني دهقيينده بتعرينف وحيند، بنل تحدينأن الأداء مفهوم لا يمكنن ت بعض الباحثينويرى 

منن  دد الأداءيتح هذا المنظورحسب و ،استمرار وتطور بالإضافة إلى ذلك فهو متعدد الأبعاد

القطب الأول يتعلق بالعميل الذي يفرض على المؤسسة تقديم أفضنل منا  ،خلال أربعة أقطاب

القطنب الثناني يتمثنل   جل  إرضائهم وكسنب ثقنتهم،أمن  يمكن أن توفره من السلع والخدمات،

بأفضل  استخدام  للموارد في المسيرين الذين يلقى على عاتقهم مسؤولية تحقيق النتائج الجيدة 

فننني المهنينننين  أو  أمنننا القطنننب الثالنننث فيتمثنننل ، المتاحنننة وهنننذا يضنننمن اسنننتمرارية المؤسسنننة

الملائننم  للقيننام  بمختلننف  الجننووفهننم بحاجننة إلننى اسننتمرارية العمننل بنندل التوقف، ،المننويفين

ج  جيندة لرفنع نتنائتحقينق   ولة التي  تريد  من المؤسسناتأما القطب  الرابع  فهو الد ،مهامهم

والأداء الكلنني هننو مجمننوع  .ال،المسنناهمة فنني زيننادة  النندخل القننومي..و حصننيلة الضننرائب

 3الأداءات  الأربع. 

رة  ل النظنمنن خنلا هنو إمكانينة تداركنهما يمكن  ملاحظتنه علنى هنذا  المفهنوم لنلأداء  

ن ائفها ملف ويباعتبار  المؤسسة نظام  كلي  يتشكل من أنظمة تحتية  متمثلة في مخت النسقية

اجنة إلنى أفراد، مالية، تجارية، إنتاج، علاقات عمومية والبحث والتطوير فكل نظام تحتني بح

ار الوييفنة سنيدر  فني إطن -العمنلاء-تحقيق أداء  جيند وحسنب هنذه النظنرة فنبن البعند الأول

 –ل الوينائف ككنل أمنا البعند الثالنث سنيدر  منن خنلا -المسنيرين-أمنا البعند الثناني التجارية،

وييفنة  فني إطنارسنيدر  -لدولنةا-يدر  في إطار وييفة الأفراد أما البعد الرابعس-المويفين

 .العلاقات العمومية

أداء المؤسسة يتمثل في قندرتها علنى "  مما سبق ذكره يمكن اقتراح التعريف التالي:  

مننوارد تحقينق  النتننائج  التنني  تتطنابق مننع الخطننط والأهننداف المرسنومة بالاسننتغلال الأمثننل لل

 4".اء إذن هو الكفاءة والفعالية معاالأد الموضوعة  تحت  تصرفها،

                                                

، 2007)منهج حديث معاصر(، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية، مصر،  طه طارق، إدارة الأعمال -1

 .70ص 

، 2009تحليل الأسس النظرية لمفهوم الأداء، مجلة الباحث، العدد السابع، الجزائر،  الشيخ الداوي، -2

 .218ص

وابل دراسة حالة مؤسسة صناعة الك -قيا  وتقييم- الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، عادل عشي -3

ص ، 2002، ببسكرة، مذكرة ماجستير غير منشورة، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر ببسكرة

04. 

  .05مرجع سبق ذكره، ص  ،عادل عشي -1
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فننناهيم  بعنننض  بعننند منننا تنننم  التعنننرض إلنننى مفهنننوم الأداء يتبنننين  ضنننرورة تحديننند م  

 :الأداءصلة  شديدة بمفهوم المصطلحات التي لها 

 عننة منننوالهنندف لننه مجمو هننو وضننعية مسننتقبلية ترينند المؤسسننة الوصننول إليهننا، الهدد: : -أ

 الخصائص هي:  

 :؛الهدف الواضح  هو الهدف  الذي  له نفس  تصور الأفراد الوضوح 

   يجب أو من المفضل  أن يكون في شكل رقمي أي  قابنل  للقينا ، يسنهل عملينة 

 ؛الرقابة

  :؛تعني قابلية  التحقيقالواقعية 

 الهندف المننرن هنو الهندف الننذي يسنتجيب  للتغينرات  التنني تحندث فنني المروندة :

 ؛طالمحي

 أي  التعمد في تحقيقه. ،مقصود  أن يكون الهدف 

 يمكن تقسيم موارد  المؤسسة  إلى ثلاث عناصر:  الموارد: -ب

  : هي الأموال الضرورية لسير  نشاط  المؤسسة.الموارد المالية 

  لمناطنة ا: تتمثنل  فني الأفنراد ومهناراتهم  فني القينام  بالأعمنال  الموارد البشرية

 بهم.

 1الخ.…ل في الآلات، المعدات، الأراضي: تتمثية الموارد الماد 

 .المطلب الثاني: أنواع الأداء ومكوناته

  أنواع الأداء: -1

 نم فمنهم المؤسساتي، الأداء أنواع أهم وحصر تحديد في الباحثين معظم اختلف لقد

 داءالأ مابين الأخر بعضهم ميز حين في الاجتماعي، والأداء الاقتصادي الأداء بين ميز

 يلي اوفيم...الخ، المُستدام الأداء عن تحدث من هناك أن كما الخارجي، والأداء الداخلي

 والمتخصصين الباحثين أبرز طرف من اقُترحت التي المؤسسة أداء أنواع أهم سنستعرض

 وذلك استنادا لمجموعة من المعايير: المجال هذا في

 

  :الشمولية معيار حسب -1-1

 2 ي:جزئ وأداء كلي أداء إلى ؤسسةالم داخل داءالأ يقسم المعيار هذا حسب

لنننى تحقينننق أهدافنننه بنننأدنى إن الأداء الجزئننني هنننو قننندرة النظنننام التحتننني عالأداء الجزئدددي:  -أ

 التكاليف الممكنة.

                                                

 . 05، ص نفس المرجع السابق -1

ص مذكرة ماستر، قسم العلوم التجارية، تخص، في المؤسسة الاقتصادية ، تقييم الأداءعز الدين قاسمي - 2

العلوم المالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة يحي فار  بالمدية، 

 .07ص، 2015الجزائر، 
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صننر يتمثننل الأداء الكلنني للمؤسسننة فنني النتننائج  التنني سنناهمت جميننع عنا الأداء الكلددي: -ب

حقيقهنا. ينهنا  دون  انفنراد جنزء أو عنصنر لوحنده فني تالمؤسسة  أو الأنظمة التحتية  في تكو

ا فننالتعرض لننلأداء الكلنني  للمؤسسننة يعننني الحننديث عننن قنندرة المؤسسننة علننى تحقيننق  أهنندافه

م أو مكنن  لقسنالرئيسية بأدنى التكاليف الممكنة. ومثال  الأهنداف الرئيسنية الربحينة التني  لا ي

لينة المصنالح أو الوينائف، فمصنلحة الما وييفة لوحدها  تحقيق ذلك بل تتطلب تضافر جمينع

أن  يجب أن توفر الأموال الضرورية بأقل التكناليف وأقنل المخناطر، ومصنلحة الإنتناج يجنب

ود، تقدم منتوجات بأقل التكاليف وأحسن  جودة، ومصلحة الأفراد يجب أن تحقق أفضل منرد

لتصنيع المواد لعملية والمصلحة التجارية يجب عليها تسويق أقصى ما يمكن تسويقه وتوفير ا

 بأقل تكلفة وأحسن جودة.

 :حسب  معيار  الطبيعة -1-2

 :يمكن تصنيف الأداء إلىلهذا المعيار وفقا 

 الفورية النتائج من بدوره يتكون فهو الاقتصادي، بالأداء يتعلق فيما: الاقتصاديالأداء  -أ

 1 :الموالي الشكل وضحهيُ  كما وهذا الطويل، المدى علىدرات الق وخلق القصير المدى على

 

 

 

 

 

 

 

 

 .للمؤسسة الاقتصادي الأداء (:01-01) رقم شكل

 الاقتصادي الأداء
= 

 لق الق:راتخ                                                       فورية نتائج                             

 منتجات جديدة. –                 .                        يةالإنتاج -                     

 .                    كنولوجيا جديدةت-             +      .                      ةالفعالي -                     

 كفاءة الأفراد. –                                   .  التنافسية الميزة -                    
Source: Henri Savall, Véronique Zardet: "Maitriser les coûts et les 

performances cachés", éd: ECONOMICA, Paris, 1995, P78. 

 

                                                

مراد كواشي، آليات نجاح عملية تقييم أداء المؤسسة، دراسة تحليلية لأراء عينة من مديري مؤسسات  - 1

تصادية، العدد الثالث والثلاثون، المجلد التاسع، قسم علوم الاسمنت العمومية في الجزائر، مجلة العلوم الاق

 .174، ص 2013التسيير كلية العلوم الاقتصادية، جامعة أم البواقي، 



المؤسسة  ماهية تقييم الأداء المالي في                                                         الفصل الأول: 

 الاقتصادية

 

6 

 بتحسين اهتمامها خلال من يتأتى الاجتماعي المؤسسة أداء إن الأداء الاجتماعي: -ب

 ،العمل تنظيم العمل، يروف :وهي المهنية، الحياة لظروف شكلةالم الستة المجالات

 .تيجيتراالاس العمل ومباشرة التدريب الوقت، إدارة الاتصال،

 أداء من كل بينرابط تو تكامل علاقةهناك  في كتابه على أن H.SAVALLكما يؤكد  

 خلال من إلاا  يتأتى لن الاقتصادي الأداء إن حيث الاجتماعي، وأدائها الاقتصادي المؤسسة

 1 .الاجتماعي بأدائها المؤسسة اهتمام

يقصد به على سبيل المثال سيطرة المؤسسة على مجال تكنولوجي   ::لأداء التكنولوجيلأداء التكنولوجياا  --جج

معين مثلا، ويتحقق ذلك عندما تقوم المؤسسة أثناء عملية التخطيط بتحديد أهداف معينة في 

المؤسسة أهدافا  ، وفي أغلب الأحيان تكون الأهداف التكنولوجية التي ترسمهاهذا الباب

  2  مية  التكنولوجيا.نظرا لأه إستراتيجية

يقصد بالأداء السياسي هو محاولة المؤسسة بلوغ أهدافها عن طريق   ::سياسيسياسيالأداء الالأداء ال  --دد

ويمكن للمؤسسة أن تتحصل على مزايا من خلال تحقيق ممارسات لها صلة بالسياسية، 

بر كوسائل لتحقيق أهدافها الأخرى، ومثال ذلك قيام بعض أهدافها السياسية التي تعت

الحكم أو  لأشخاص معينين من اجل إيصالهم إلىتمويل الحملات الانتخابية ات بالمؤسس

  3. . مناصب سامية لاستغلالهم فيما بعد لصالح  المؤسسة

  حسب معيار المص:ر:حسب معيار المص:ر:  --33--11

4 :يمكن تصنيف الأداء إلىلهذا المعيار وفقا 
 

 الأداء من كل ينب وجةمزالا عنإن الأداء الداخلي للمؤسسة ينجم أساسا  الأداء ال:اخلي: -أ

 أن: حيثي، المال والأداء التقني، الأداء البشري،

 ويريةالتط السياسات وضع عند بالأولوية يحظى أن ينبغي الذي هو :البشري الأداء -1-أ 

 .للمؤسسة

 رات.للاستثما الفعاال بالاستغلال مُرتبط هو :التقني الأداء -2-أ

 .المالية للموارد ثلالأم الاستعمال عن ينجم :المالي الأداء -3-أ

 التعايش، التأثير، على ةالمؤسس قدرة بمدى رجي مرتبطالخا الأداءإن الأداء الخارجي:  -ب

 في تحدث التي التغيرات عن الناتج الأداء "هأي أن، هفي توجد الذي المحيط مع والتفاعل

 5".للمؤسسة الخارجي المحيط

 حسب المعيار الوظيفي: -1-4

                                                

 .174، ص مرجع سبق ذكرهمراد كواشي،  - 1

 .10، ص مرجع سبق ذكره، عز الدين قسامي - 2

 .11، ص مرجع سبق ذكره، عز الدين قسامي - 3

 .177، ص رجع سبق ذكرهممراد كواشي،  - 4

 .100، ص 2007 الأردن، عمان، والتوزيع، للنشر المناهج دار المالية، الإدارة، إبراهيم محمد - 5
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رها الحالة حسب الويائف المسندة إلى المؤسسة التي يمكن حصنينقسم الأداء في هذه 

 ة التسنويق،وييفة المالية، وييفنة الإنتناج، وييفن، وييفة الأفرادفي الويائف الخمس التالية: 

 مية.ويضيف البعض الآخر وييفة البحث والتطوير ووييفة العلاقات العمو وييفة التموين،

د البشرية إلى أهمية المواريتوجب الإشارة ذا الأداء، قبل تحديد ماهية ه وظيفة الأفراد: -أ

نحو  في قدرتها على تحريك الموارد الأخرى وتوجيههااخل المؤسسة، فتكمن هذه الأهمية د

كذلك ، ؤسسة بفعالية لا يتم إلا عن طريق الأفرادهدف المؤسسة. فضمان استخدام موارد الم

 تويفهم نوعية وسلوك الأفراد الذين تبط بستمراريتها أو زوالها مراوجود المؤسسة و

وذوي  يكون معيار التوييف هو الكفاءةتضمن المؤسسة بقاؤها يجب أن المؤسسة فلكي 

كان  ن إلا إذا، وتحقيق  فعالية المورد البشري لا تكوتسييرا فعالاات العالية  وتسيرهم المهار

 .ملهالشخص المناسب في المكان المناسب وفي الوقت المناسب لإنجاز ع

نها ممجموعة من المؤشرات والمعايير يمكن ذكر  تجلى أداء وييفة الأفراد من خلالي

  :المجموعة التالية

  ؛عائد الأفراد 

   لأداء اعدد الحوادث والإجراءات  التأديبية  التي  كلما  قل  عددها  دل  ذلك  على

 ؛الجيد

  :لحضور إلى مكان ويقصد به فقدان الموايبة على العمل الذي يشترط ا التغيب

 وقياسها يتم بمجموعة من المؤشرات هي: ،العمل

 معدل  الخطورة = ساعات الغياب/ الساعات المطلوب عملها. 

 لكل أجير = أيام أو ساعات الغياب/ عدد المأجورين. التغيب

 عدد الغيابات. /ساعات التغيب=  المدة المتوسطة للتغيب 

ا انخفضت نسبة مؤشرات التغيب واتجهت كلموالأداء حسب هذا  المعيار  يتحقق  

  .نحو الصفر

 ويمكن تفسير هذه المعيار بعدد الإضرابات الحاصلة علاقات أرباب العمل والنقابات :

 1 داخل المؤسسة. وانعدام الإضراب يعكس  الجو الملائم الذي توفره المؤسسة لمستخدميها.

سة على بلوغ أهدافها المالية بأقل يتمثل هذا الأداء في قدرة المؤس الوظيفة المالية: -ب

توفير السيولة التكاليف الممكنة، فالأداء المالي يتجسد في قدرتها على تحقيق التوازن المالي و

 2 مردودية جيد وبتكاليف منخفضة.اللازمة  لتسديد ما عليها، وتحقيق معدل  

 تفعةمر إنتاج لاتمعد تحقيق في للمؤسسة الإنتاجي الأداء يتمثل :الإنتاجية الوظيفة -ج

  .التكاليف تدنية مع عالية بجودةو

                                                

 . 19عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 2002 الجزائر، الجامعية، المطبوعات ديوان المؤسسة، وتسيير اقتصاد حسين، بن الرزاق عبد السعيد - 2

 . 14،ص
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 القدرة في أداؤها يتمثلوتعتبر من الويائف المهمة في المؤسسة، حيث  وظيفة التموين:-د

جد  بجودة المواد على والحصول الموردين، عن الاستقلالية من عالية درجة تحقيق على

 تفوق لموردينل تسديد آجال على لوالحصو مرضية دفع وبشروط المحددة الآجال وفي عالية

 1 .التخزين لأماكن جيد استغلال وتحقيق للعملاء، الممنوحة الآجال

 منها عدة مؤشرات على بناءا والتطوير البحث وييفة دراسة يتم  والتطوير البحث وظيفة -ه

 2 .والابتكار الاختراع على ةقدرال وكذلك جديدة منتجات إنتاج على المؤسسة قدرة، التنويع

 

 التكاليف بأقل أهدافها بلوغ على التسويق وييفة قدرة في تمثلت وظيفة التسويق: -و

 لتسويقا بوييفة المتعلقة المؤشرات منل مجموعة خلا من معرفته يمكن الأداء هذا، الممكنة

 وأ لمنتوج التنافسية الوضعية لتحديد بكثرة مستعمل مؤشركمؤشر حصة السوق مثلا، وهو 

  :التالية بالعلاقة ويحسب سسةلمؤ أو لعلامة

 3. الإجمالية المبيعات/ علامة أو منتوج مبيعات  =السوق حصة

الوييفة يأخذ بعين الاعتبار المساهمين، الأداء في هذه  وظيفة العلاقات العمومية: -ك

عندما  الجيد يتحقق الأداء بالنسبة للمساهمين ،العملاء، الموردين وأخيرا الدولةالمويفين، 

بالنسبة  أما ،سهم واستقرار في الأرباح الموزعةعائد مرتفع للأنون من تحقيق تمكي

المويفين، الأداء هو توفير أو خلق جو عمل ملائم ومعنويات مرتفعة، أما الموردين، الأداء 

هة نظر في حين الأداء من وج، لاستمرار في التعاملهو احترام المؤسسة آجال التسديد وا

الجودة بجات في الآجال المناسبة وتسديد ما عليهم ومنتة طويلة لى مدالعملاء هو الحصول عل

 4 العالية.

لى عكما تجدر الإشارة على أن اختيارنا لهذا التقسيم لا يعني بالضرورة اشتماله 

فيما  أهمهاأنواع أخرى نستعرض مفاهيم و جميع الأنواع، فقد تضمنت الدراسات الحديثة عدة

 يلي: 

 : الأداء المست:ام -1

 لهذا ،راريةوالاستم بالديمومة يحظى أن يجب المؤسسة أداء بأن P.PINTO  يعتبر

فه والذي المُستدام، الأداء بفكرة نادوا الذين ظريننالم أكبر من هو الباحث هذا أن نجد  عرا

 ما فقط وليس نسبيا، طويلة مدة خلال أداءاتها تجديد على المؤسسة قدرة مدى" :أنه على

 الأداء أن الباحث هذا يرى ، و"متقطعة زمنية لحظات في استثنائية أداءات من حققته

 والمساهمين، العمال، الزبائن، بين ما وتوزيعها الموارد لتخصيص نظام أحسن هو ستدامالم

 تربطها أساسية ركائز أربع على يقوم وهو ة،للمؤسس بالنسبة مُربح خيار أكبر أنه عن فضلا

                                                

 . 21عشي، مرجع سبق ذكره، ص  عادل - 1

  .06، ص مرجع سبق ذكره مبروكة، معطالله دزايت، خديجة - 2

  .20عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 3

  .21، ص نفس المرجع السابق - 4
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 تعُد ركيزة كل إن حيث الحرف، ،رادالأف الأسواق، القيم، :وهي قوية، جدا   تعاضدية علاقات

 1 .المؤسسة لأداء ي  رئيسا رهانا

  الأداء الشامل: -2

 العمال، :المصالح أصحاب فئات مختلف مطالب الاعتبار بعين يأخذ الذي هو

 رضائهمإ عن يبحث إنه حيث ...الخ،الطبيعي المحيط المُجتمعي، المحيط الزبائن، الموردين،

 كللملا خدمة وتطورها المؤسسة نمو إهمال دون من وذلك وعدالة، توازن ا أكثر طريقةب

 والمساهمين.

، ”Le guide de la performance globale“في كتابه  S.BREVZARDويرى 

 أبعاد ، أربعة خلال من تناوله تم إذا إلاا  معنى له ليس للمؤسسة الشامل الأداء مفهوم أن

 .البيئي والأداء جتمعيالم الاجتماعي، الاقتصادي، داءالأ في تتمثل ،ةمتكامل

 رفط من المؤسسة في وُضعت التي الثقة مقابل في يأتي الذي هو :ديالاقتصا الأداء -أ

 .والزبائن المساهمين

 .المؤسسة داخل العمال وضعية يعكس الذي هو: الاجتماعي لأداءا -ب

عكس إسهام هو الذي ي  LA PERFORMANEC SOCIETALE:الأداء المجتمعي -ت

 توجد الذي المجتمع داخل موقعها تحسين وكذا محيطها، وتطوير تنمية فيالمؤسسة 

 .فيه

 .ليهاع والحفاي البيئة حماية في المؤسسة إسهام مدى يعكس الذي وهو ئي:البي الأداء -ث

 بالأداء يعرف أصبح ما تشُكل الأداء من الأربعة الأنواع هذه مُحصلة فبن وعليه

  2 .للمؤسسة الشامل

غير  نشير إلى أن مختلف أنواع الأداء بعد استعراض معظم معايير تصنيف الأداء  

الأداء  متنافية المفهوم، فقد نجد الأداء الاقتصادي الذي صنف حسب معيار الطبيعة قد يضم

 ينطبق على الأنواع الأخرى. المالي، وكذلك نفس المعنى

 مكونات الأداء: -2

 أي ية،والإنتاج والكفاءة الفعالية هما رئيسية مكونات ثلاث من الأداء مفهوم يتكون 

 يد،ج بشكل اوتسيره العوامل هذه بين تجمع التي هي أفضل بأداء تتميز التي المؤسسة أن

 :العوامل هذه لمفهوم سنتطرق وعليه

 ية:الفعال -2-1

، حيث المصطلح هذا ماهية تحديد حاولت مختلفة بحوث توجد أنه إلى الإشارة تجدر 

 الفعالية وتعتبر ،ةالمؤسس في التسيير مراقبة أدوات من أداة لى أنهع الفعالية الباحثون فيعر

هي "محصلة لتفاعل مكونات الأداء و المسطرة، الأهداف تحقيق درجة يعكس معيار هي

                                                

 .175، ص مرجع سبق ذكرهمراد كواشي،  - 1

 .178، ص مرجع سبق ذكرهمراد كواشي،  - 2
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،  1الكلي للمؤسسة بما يحتويه من أنشطة فنية ووييفية وإدارية،ومدى تأثره بالمحيط"

 2".أهدافها تحقيق على لمؤسسة قدرة مدى أنها:"عرفت الفعالية على و

 والوصول إلى المرتقب النشاط تحقيق على القدرة " أنهاالفعالية على  ينظركما 

 بها:  تقا وباختلاف التعاريف اختلفت النسب التي  ،النتائج المرتقبة"

 Rp/ Rm 3الفعالية= -

 حيث:

Rp :قيمة المخرجات المتوقعة. 

Rm :فعليةقيمة المخرجات ال. 

 المسطرة الفعالية=الأه:ا  المحققة/الأه:ا  -

 الإنتاجية: -2-2

لمستعملة ا "تعظيم فائدة استخدام الموارد البشرية والمادية أنهاتعرف الإنتاجية على  

فع في الإنتاج مع تخفيض التكاليف المصاحبة للإنتاج، مما يساعد على توسيع السوق ور

 .د"مستوى المعيشة لصالح كافة الأفرا

الإنتاجية= المخرجات/المدخلات=الفعالية/الكفاءة=إجمالي النتائج المحققة/إجمالي الموارد 

 4 المستخدمة.

 وتقا  الإنتاجية بالنسبة التالية:

كفاءة استخدام الموارد من ناحية اعتبارها كميات وهي "كما تعرف الإنتاجية بأنها 

 5".تلفةر الإنتاج المختستعمل لتباين مدى نجاح المؤسسة في استخدام عناص

مقيا  للكفاءة التي تسمح بها المؤسسة في عملية "تعتبر الإنتاجية  خر للإنتاجية:آتعريف 

تحويل المدخلات إلى مخرجات وبتالي هي تعبر عن كمية الإنتاج المنسوبة لعنصر أو عدة 

 6."عناصر من الإنتاج خلال فترة زمنية محددة

 

                                                

فاءة والفعالية في مجال الإنتاج والتصنيع، الملتقى الدولي الأول حول قيا  الك ،عبد الحميد برحومة - 1

التسيير الفعال بالمؤسسة الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة 

 .02 ص، 2005محمد بوضياف، المسيلة، ماي 

 ميدانية دراسة الجزائرية، الصناعية لمؤسساتل الإنتاجي الأداء لتحسين كمدخل الجودة يحياوي، إلهام - 2

 .46 ص ،2007 ورقلة، الخامس، العدد الباحث، مجلة، باتنة ،ةالتوت عين الإسمنت بشركة

 .219، ص مرجع سبق ذكره، الشيخ الداوي - 3

م المالي للمؤسسات، مذكرة ماستر، قسم العلو تقييم الأداء بوطريق خوخة، استخدام التحليل المالي في - 4

التجارية، تخصص العلوم المالية، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة يحي 

 .62ص، 2013فار  بالمدية، الجزائر، 

المؤسسة -عبد الله قويدر الواحد، ناصر دادي عدون، مراقبة التسيير والأداء في المؤسسة الاقتصادية - 5

 .16ص  بدون سنة، حمدية، الجزائر،دار الم ،-العمومية الجزائرية

 ، 2007،الأردن ،عالتوزي و للنشر المناهج دار المالية، النسب باستخدام الأداء تقويم الكرخي، مجيد - 6

 .03 ص
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 الكفاءة:  -2-3

 الأهداف الموضوعة مع وجود تحسينات في المدخلاتالوصول إلى "ة تعني الكفاء

 .1كتخفيض التكاليف واختصار مدة الإنجاز"

 2.صطلح يستخدم للدلالة على حسن استخدام الموارد المتاحةكما أنه م

  التالية: ويمكن أن تقا  الكفاءة وفق النسب

 الكفاءة=الموارد الفعلية/الموارد المخططة 

    Rm Mr /3 الكفاءة=

 .: م:خلاتMr       : مخرجات.Rm     :حيث  

و  مال أي أن هذه النسبة تقيس مدى كفاءة الموارد المتوفرة لديها من مواد خام ورأ 

صر بالمقارنة مع الموارد المخطط لها من نفس عناصر المدخلات، وتخضع كافة عناعمالة 

لات، خدام الآستخدام العاملين،كفاءة استالإنتاج لقياسات الكفاءة، إذ من الممكن قيا  كفاءة ا

 كفاءة استخدام المواد الخام ،كفاءة استخدام المعلومات.

 المطلب الثالث:العوامل المؤثرة في الأداء.

 إن الأداء في المؤسسة الاقتصادية يمكن أن يتعرض إلى عدة عوامل، من أهمها:  

 :الأداء الاختلا  الموجود والملحوظ في حجم العمل ق: يؤثر على -1

التي تعالج حجمـا كبيرا من العمل قد تحتاج إلى موارد لكل وحدة عمل أقل  ؤسسةفالم    

 ؛لعملاإليه أخرى لديها حجم أقل من نفس مما تحتاج 

  :وجود أو ع:م وجود الأعمال المتأخرة ق: يؤثر في مع:ل الإنتاج -2

امة أمرا عاديا بل إذ أن القدر الضئيل من الأعمال غير المنجزة يعتبر بصفة ع   

، ويختلف الحجم المرغوب من لمؤسسةدفق العمل المستمر للعاملين في اومتطلبا لتأمين ت

المتأخرات إذ يتوقف عليه ثبات انسياب العمل وكمية ودرجة التقلبات فيه، ويسبب النقص في 

يض، فبن العمل المتاح وقت الانتظار لدى العـــاملين انخفاضا في معدل الإنتاج، وعلى النق

كثرة العمل المتـــأخر عن المعتاد يمكن أن تسبب تـعجلا ومعدلا أعلى للإنتاج، مثل هذا 

 4 .نوعية المنتج النهائي المعدل المتعجل قد لا يمكن تحقيقـه دائمـا، ويتولد عنه انخفاض في

 التحسينات التنظيمية والإجرائية ذات أثر مباشر على الأداء: -3
                                                

دار وائل للنشر، عمان، الثانية،  الطبعةمحفوي أحمد جودة، إدارة الجودة الشاملة مفاهيم وتطبيقات،  -1

 .227، ص2006الأردن، 

 .72، ص2002إدارة الجودة الكلية، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  ،نيا البكريسو -2

 .220، ص مرجع سبق ذكره، الشيخ الداوي -3

 .07عبد المحسن توفيق محمد، تقييم الأداء، مرجع سبق ذكره، ص  - 4
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مة الترتيبات التنظيمية والإجرائية ءعلى عوامل عدة منهـا ملايتوقف معدل الإنتاج    

ي ـغييرا ففالتعديل التنظيمي مثلا: الذي يغير من تدفق وتتابع العمل عادة ما يترتب عليه ت

ا ترتب ارتفاع -)حل الآلة محل الأعمال اليدوية( –معدل الإنجاز، وميكنة العملية اليدوية 

ل فبن اختصار خـطوات العمل في عملية ما يقلل من واضحا في معدل الإنتاج، وبالمث

 الموارد المطلوبة لإنهاء وحدة العمل.

اء الأداء في العمليات المتماثلة ق: يتباين بحسب الموقع الجغرافي للوح:ات من جر -4

  :الظرو  المحلية

فقد تتباين معدلات الإنتاج بسبب الظروف المحلية حتى ولو أداي نفس النشاط في    

مختلفة بنفس درجة الكفاءة من ذلك مثلا: في عمليـة ما يستوجب حصر وتسجيل  مواطن

ين معدل الأفراد الداخلين والمغادرين لدولة ما حيث هؤلاء الأفراد قابلون للعد، قد يتبا

ط كان الحصر يتم في الموانئ البحرية أو الجوية أو فق إذاالحصر والتسجيل بحسب ما 

وانتظام  فدرجة التفتيش المطلوبة عند كل موقع من هذه المواقعالعبور على الحدود البرية، 

 كلها ،ترفق حركة الدخول والمغادرة واختلاف اللغات المستخدمة عند كل موقع....الخ

 متغيرات تؤثر على معدل الإنتاج.

 :ضي إلى مع:لات مختلفة للإنتاجفنوعية وح:ة العمل التام ق: ت -5

، ى متغيرات عن نوعية العمل المنجز، وقد تحتوي علفمعدلات الأداء كمية بطبيعتها    

وقد تظهر عملية ما مثلا معدلا جيدا للإنتاج لكنها من الناحية النوعية قد تتمثل في أداء 

 1 رديء.

 :إلىؤثر في الأداء التي تعوامل ه يمكن تقسيم الهذا ويرى بعض الباحثين أن  

  :نسبيا المؤسسة لتحكم الخاضعة العوامل -1

 ملالعوا لترابط نظرا وهذا نسبي، تحكم هو الداخلية العوامل في المؤسسة تحكم إن

 في مؤسسةال فتحكم، الخارجي المحيط متغيرات أو بعوامل أيضا وتأثرها بينها، فيما الداخلية

 في ليالك التحكم من المؤسسة تتمكن أين الحالات بعض في إلا حدوده له الداخلية عواملها

 ابيةالإيجتها تأثيرا تعظيم هو العوامل هذه ور المسير الناجح اتجاهتها، ودمتغيرا بعض

 ، ويمكن حصر أهم هذه العوامل في:السلبيةتها تأثيرا وتخفيف

  :التحفيز -1-1

 ترتب ام هذا والدارسين، الباحثين من الكثير باهتمام حضت التي العملية التحفيز يعد

 ةالعاملين، نظري نظرية الحاجات، درجت والنظريات،كنظرية التفسيرات من العديد عنه

 Mc Clelland ـــــ ل الحاجات

 أو الحاجة"  المؤسسة في التحفيز ويتمثل ،نفسانيين علماء هم النظريات أصحاب هذه ومعظم

 1".الهدف نحو موجه اتجاه في العمل إلى الفرد تدفع التي الداخلية الطاقة

                                                

 .08، ص نفس المرجع السابق - 1
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 ةثم ومن أهدافها بلوغ من تتمكن قد الالعم لمختلف الجيد التحفيز طريق عن فالمؤسسة

 أو مادية كونت قد التي الحوافز بتوفر إلا التحفيز عملية تتم أن يمكن ولا، الجيد الأداء تحقيق

 .معنوية

  :المهارات -1-2

 2 :مستويات ثلاث في المهارات تنظيم يمكن

 ؛مسبقا محددة ءاتإجرا حسب المتكررة بالنشاطات القيام أو إنجاز من وتمكن التقليد مهارة-

 حد إلى شبيهة أخرى وضعيات بمواجهة معطاة وضعية من انطلاقا تسمح الإسقاط مهارة-

 ؛الأولى الوضعية معين

 ىإل يعود أن مجبر فالفرد، جديد مشكل مواجهة من المهارة هذه وتمكن الإبداع مهارة-

 يكون أن لفردا على يجب الحالة هذه فحسب، الحلول دإيجا في ويستغله المعرفي رصيده

 .مواجهتها له يسبق لم جديدة حالات مع والتعامل التصرف في مبدع

 التكوين: -1-3

 الأداء القيام لتحسين يمكن التي البشري العنصر في الاستثمارات من نوع التكوين يعد   

 ، وذلك من خلال:للمؤسسة الكلي

 ؛العمل في تقنيتهم وتحسين ونشرها الأفراد معارف مستوى رفع 

 ؛المهام وتنسيق التنظيم بتحسين التكوين محيس 

 الاتجاهات كل في المعلومات وتحرك الاتصال عملية يسهل. 

 

 

 المؤسسة: لتحكم الخاضعة غير العوامل -2

 فهي فيها، التحكم المؤسسة تستطيع لا التي والقيود المتغيرات مجموعة في تتمثل

 استغلالها، المؤسسة تحاول التي للفرص مصدر هو يالذ الخارجي المحيط إلى تنتمي بذلك

 الخارجي فالمحيطتها، حد من للتخفيض التأقلم المؤسسة على تفرض التي للمخاطر ومصدر

، بسرعة بالتأقلم يكون الأداء في للمحيط السلبي التأثير من والتخفيف، الأداء في كبير تأثير له

 ،اجتماعية عوامل ية،اقتصاد عوامل إلى الطبيعة معيار حسب العوامل هذه تقسيم ويمكن

 3 :قانونية سياسية وعوامل تكنولوجية عوامل

 :الاقتصادية العوامل -2-1

                                                                                                                                                   

 الأول، ،العدد الإنسانية العلوم ، مجلة-وتقييم ومفهم- يةوالفعال الكفاءة بين ودة، الأداءزهم المليك عبد - 1

 .08ص ،2001 بسكرة، جامعة نوفمبر،

مذكرة ماجستير القرار،  واتخاذ للمؤسسة يالمال الأداء تقييم يف المعلومات جليلة، دور خروف بن - 2

 ،جامعة يرالاقتصادية والتسي العلوم المؤسسة،كلية مالية ، تخصصغير منشورة في علوم التسيير

 .78ص ، 2009بومردا ،

 .93ص ،مرجع سبق ذكرهودة، زهم المليك عبد - 3
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 فالظر المؤسسة، فيه تتواجد الذي الاقتصادي كالنظام العوامل مجموعة في تمثلت 

 فالظرف ، الخارج الطلب ارتفاع الأسعار، تدهورو الاقتصادية كالأزمات الاقتصادي

 صديرالت على نشاطها يرتكز التي تلك كحالة ،للمؤسسة إيجابية صرعنا يتيح قد الاقتصادي

 .الخارجي الطلب ارتفاع من وتستفيد

  :الاجتماعية العوامل -2-2

 ينب بالعلاقات، المستهلكين سلوك بتغيرات المرتبطة الخارجية العناصر في"تتمثل 

 من"مؤسساتال على العناصر تلك تمارسه الذيلمجتمع وبالتأثير ا مجموعات مختلف

 نذكر املالعو هذه ومن البشري، بالعامل الصلة شديدة الاجتماعية العوامل أن يتبين التعريف

 تقدم الاجتماعية العوامل دراسة، والاجتماعية الأقسام العمر، فئات غرافي،والديم النمو

 من حصة واستهداف جديد منتج كبرسال المؤسسة داخل التجارية للوييفة مفيدة معلومات

 .سوقال

   العوامل التكنولوجية: -2-3

 ويللتح جديدة طرق كبيجاد التكنولوجيا تحدثها التي والتطورات التغيرات في تتمثل

صار واخت الإنتاج تكاليف تخفيضنها شأ من جديدة آلات اختراع وخدمات، سلع إلى الموارد

 الجهد والوقت. 

 العوامل السياسية والقانونية: -2-4

 الاستقرار في عموما تتمثل ،فيها التحكم يمكن لا ارجيةخ عناصر الأخرى هي 

 القوانين، الخارجي، العالم مع العلاقات الحكم، نظام للدولة، والأمني السياسي

 لتحسين المؤسسة منها تستفيد فرصا تشكل قد الذكر السابقة العوامل وكلالخ، …القرارات

 1 حدتها. من للتخفيف التأقلم المؤسسة على تفرض مخاطر أو الإجمالي أدائها

 مالي في المؤسسة الاقتصادية.اء الالأدلمبحث الثاني: ا

 من أنواعه جوانبه بعض وتغطية المؤسسة في الأداء مفهوم إلى التعرض تم ما بعد

من خلال  سنحاول التعمق في الدراسة الأول، المبحث في ومكوناته وأهم العوامل المؤثرة فيه

 ةللمؤسس المالي المهمة وهو الأداء الأداءأحد أنواع  ي إلىثانال مبحثالولوج في ال

 كمرحلة ثانية في دراسة الموضوع. الاقتصادية

 .: مفهوم الأداء الماليالأولالمطلب 

 كغيره من المصطلحات عرف الأداء المالي عدة مفاهيم، نذكر أهمها: 

                                                

 .79ص ،مرجع سبق ذكره ،جليلة خروف بن - 1
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لمواردها يعرف الأداء المالي على انه "مدى قدرة المؤسسة على الاستغلال الأمثل 

ومصادرها في الاستخدامات ذات الأجل الطويل وذات الأجل القصير من اجل تشكيل 

 1 الثروة".

كفاءة في تعبئة الموارد المالية وتوييفها الفعالية والمدى "يصف الأداء المالي و

 2 ."المؤشرات التي تعبر عن الأداء الماليوتعتبر النسب المالية من أهم 

 بتدنية ذلك تحققوي المردودية، تحسين خلال من النتائج تعظيم" عنكما يعبر          

 تحقيق بغية لوالطوي المتوسط المدى إلى تمتدو مستمرة بصفة الإيرادات وتعظيم التكاليف

 3".الأداء مستوى في الاستقرارو ةالثرو في التراكم من كل

المتاحة للمؤسسة استغلال الموارد المالية  :"هناك من يعرف الأداء المالي على انه 

بطريقة تمكنها من تحقيق أهداف الوييفة المالية، وهذا ما يتوقف على السياسة المالية التي 

 4 والتي تظهر جليا في:تنتهجها المؤسسة 

يضعف  حجم السيولة المتوفرة لديها، فالعجز في السيولة يؤدي إلى زيادة الديون مما •

ية الاستغلال يسمح بتحقيق فرص ربح إضاف ، والفائض في السيولة مع حسنالأداء المالي

 والرفع من مستوى الأداء؛

 ،موتركيبة ميزانيتها المالية من أصول وخصو مدى قدرتها على تمويل الاستثمارات •

 فالفشل في تمويل استثماراتها سيؤثر على أدائها المالي؛

ون الدي مدى قدرتها على الوفاء بالتزاماتها اتجاه مورديها، ودرجة اعتمادها على •

لأجل الديون قصيرة ا قصيرة الأجل ومعدل دوران الاستغلال، فاعتمادها بدرجة كبيرة على

ا على في يل معدل دوران الاستغلال بطيء سينتج عنه في النهاية عدة مشاكل مما يؤثر سلب

 الأداء المالي.

بتطور ويعود تباين مختلف مفاهيم الأداء المالي إلى عدة أسباب متعلقة أساسا 

اختلاف رؤى الباحثين حول مفهوم لى مؤشرا مالية واقتصادية، وكذا إالمؤشرات المحاسبية 

، حيث معاصرةمالية  نظرةلك تطور النظرة الكلاسيكية إلى أداء الوييفة المالية، ضف إلى ذ

أن النظرة الكلاسيكية ترى أن دور الوييفة المالية في المؤسسة هي تزويد الويائف الأخرى 

                                                

عبد الغني دادان، محمد الأمين كماسي، الأداء المالي من منظور المحاكاة المالية، المؤتمر العلمي  - 1

و  08ية الحقوق والعلوم الاقتصادية، جامعة ورقلة، الدولي حول الأداء المتميز للمنظمات والحكومات، كل

 .304، ص2005مار   09

 .62بوطريق خوخة، مرجع سبق ذكره، ص - 2

 للنشر، وائل دار الثانية، الطبعة ،)المالية الإدارة( المالي التسيير قريشي، يوسف، ساسي بن إليا  - 3

 .06 ص ، 2006،نالأرد

دراسة -سلامي على الأداء المالي للمتوسطات الصغيرة والمتوسطةرفيق قلو، دراسة أثر التمويل الا - 4

مذكرة ماجستير )غير منشورة( في علوم التسيير، تخصص مالية ومحاسبة، كلية العلوم  ،-حالة الجزائر

 ص، 2010-2009، جاكعة يحي فار  بالمدية، الجزائر،  الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير

133. 
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وتسييرها وتبنت فكرة وهدف تعظيم الربح في يل مستقبل مؤكد الحدوث، ولكن بالأموال 

سرعان ما انهار هذا المفهوم في يل يروف اتسمت بالتعقيدات وعدم التأكد والتظليل 

المعلوماتي، وانفصال الملكية عن الإدارة حيث برز هدف تعظيم القيمة السوقية للسهم، ومن 

لذي أدى بدوره إلى الاهتمام بتعظيم التدفق النقدي المنتظر ثم قيمة المؤسسة في البورصة وا

 1 .الأموالومن هنا كان ميلاد نظرية تكلفة  ،تمويلللللاستثمار بالبحث عن اقل تكلفة 

 .الاقتصادية المطلب الثاني: الأه:ا  المالية للمؤسسة

اف أهدوالتي تتمحور أساسا حول تحقيق من خلال التعريفات السابقة للأداء المالي 

ية اف المالثل للموارد المتاحة، أو ما يسمى بالأهدالوييفة المالية عن طريق الاستغلال الأم

 عمليةت للمؤسسة، هذه الأخيرة تعد من بين النقاط الواجب معرفتها والتي تعتبر من متطلبا

 اطنش نمو : يلي ما في الأهداف هذه حصر يمكنو المالي، الأداء مؤشراتو معايير تحديد

 . سةالمؤسقيمة  إنشاء ،المردودية المالي، التوازن، المالي  واليسر السيولة، مؤسسةال

 نشاط المؤسسة:نمو  -1

 النمو قرارات فان ولهذا ،قيمتها تعظيم عوامل من أساسيا عاملا المؤسسة نمو يعتبر 

 للمؤسسة هامة جد إستراتيجية وييفة يعتبر فالنمو إستراتيجية قرارات انهبأ تتميز

 أو الخارجية بالعلاقات تهتم   التي تلك سواء الإستراتيجية، اتهلقرارا نتيجة كونه ،قتصاديةالا

 نجاح مدى تعكس ياهرة يعتبر الاقتصادية المؤسسة في النمو فبن ثم من  البعيدة بالأهداف

 يمكن وبذلك الاستمرار،و البقاء ، التوسعو التطور بجانب لمتعلقة اتهإستراتيجيا ونجاعة

 سياساتو الاستثمارات لحجم المحددة السياسات تشكلها إستراتيجية وييفة النمو اعتبار

 الكلية الطاقات إنماء في النمو نجاحات وتحدد التمويل سياسات وهيكل الأرباح توزيع

 2 .المتاحة

 :المالي واليسر السيولة -2

 –  موجوداتها بجزء من مدى احتفاي إدارة مالية المؤسسة" تعرف السيولة على أنها 

على شكل نقد سائل بيسر وبدون كلفة وذلك في الزمن المطلوب  -أصولها واستثماراتها

وبالسرعة المطلوبة وكذلك يجب أن يكون بمقدار يفي بمواصلة عمليات التشغيل بالمؤسسة 

 3.وطبيعة العمليات التشغيلية" يتفقالظروف المختلفة وبحجم  ومواجهة

                                                

، 04ني دادان، قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصادية، مجلة الباحث، العدد عبد الغ - 1

 .43-42ص  ، ص2006جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 

 .15خديجة دزايت، معطا الله مبروكة، مرجع سبق ذكره، ص  - 2

مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع،  ،-تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل–التحليل المالي  ،حمزة محمود الزبيدي - 3

 .91ص،  2004عمان، الأردن، 
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تفرض على المؤسسة الاهتمام بها  السيولةمترتبة عن نقص ن المشاكل الوتجدر إلى أ

 :إلى يؤدي الكافية السيولة توفير على المؤسسة قدرة عدم عامة وبصفةوتسييرها بشكل جيد، 

1 

 من مثلا لها السماح أو المؤسسة تمكين بعدم : وذلكالح: من تطور ونمو المؤسسة •

 مقارنة منخفضة بأسعار وليةأ مواد كشراء المحيط في تظهر التي الفرص استغلال

 ؛كبير ياتبكم الشراء وأ الدفع تعجيل لقاء تخفيضات من الاستفادة وكذا الحقيقية تهابمستويا

 المرات من الكثير ففي خلق أزمات اتجاه الأطرا  التي لها حقوق على المؤسسة: •

 الخ؛...ردينالمو ديون تسديد ،الأجراء مستحقات دفع الفوائد، تسديد تأخير إلى النقص هذا يؤدي

 ءالعملا تسديد شروط تغيير إلى المشكلة هذه تؤدي قد: تغيير شروط تس:ي: العملاء •

 على جبي التي العلاقة تدهور عنه ينتج الأمر وهذا العسر إلى اليسر من انتقالها وبالتالي

 .الحالي المحيط يروف في وخاصة تحسينها المؤسسة

الأصول بسرعة  التحويل علىتها قدر يسة تقللمؤسس بالنسبة ةالسيولوعليه فبن 

إلى أموال متاحة أو بتعبير آخر قدرة المؤسسة  -المخزونات والقيم القابلة للتحقيق –المتداولة 

 على قدرةال  عدم إلى المؤسسة يقود كفايتها عدم أو صهافنقتها القصيرة، التزاما مواجهةعلى 

  2 ات.تها وتأدية بعض المدفوعالتزاما مواجهة أو الوفاء

فالعسر المالي هو مؤشر حقيقي عن عدم سيولة المؤسسة ولذلك فبن تدهور القابلية 

 على المؤسسة قدرة في فيتمثل المالي اليسر أما 3الإيفائية أو ضعفها يسمى بالعسر المالي،

 الطويل بالاقتراض يتعلق فهو الأجل، والمتوسطة الطويلة نهاديو استحقاق تواريخ مواجهة

 4 .المؤسسة به تقوم الذي لأجلا والمتوسط

  :التوازن المالي -3

 الدائمة والأموال الثابت المال رأ  بين التوازنة معينة "لحظ في المالي التوازنيمثل 

 المدفوعات بين التعادل ذلك يستوجب المالية، الفترة وعبر به بالاحتفاي تسمح التي

 .5"ادرهاومص الأموال استخدامات بين عامة بصفة أو والمتحصلات

 6 :ويساهم التوازن المالي في

 ؛دائمة بأموال الاستثمارات احتياجات تمويل تأمين •

 ؛المالي اليسر وتدعيم القصير الأجل في كلها أو الديون من جزء تسديد ضمان •

                                                

 ،2009، عمان حامد، دار الشركات،أسهم  عوائد على وأثرهي المال الأداء الخطيب، محمود محمد - 1

 .46ص

 .46صمرجع سبق ذكره،  الخطيب، محمود محمد - 2

 .99صمرجع سبق ذكره،  ،الزبيدي محمود محمد - 3

 .36ص سبق ذكره،عادل عشي، مرجع  - 4

، دار المريخ للنشر، -التحديات الراهنة-الأعمالالأداء المالي لمنظمات ، السعيد فرحات جمعة - 5

 .247ص ،2000، السعودية، رياضال

 .69ص مرجع سبق ذكره، الخطيب، محمود محمد - 6
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 ؛الغير اتجاه للمؤسسة المالي الاستقلال •

 .المؤسسة تواجهه الذي المالي الخطر تخفيض •

 الاستثمارات في عادة والمتمثل تالثاب المال الرأ  أن بقالسا لتعريفاويتضح حسب   

 ةالطويل الديون إليه مضافا الخاص المال رأ -الدائمة الأموال طريق عن تمول أن يجب

 ختلفم لمواجهة سيولة إلى منه جزء تحويل إلى اللجوء عدم يضمن وهذا -الأجل والمتوسطة

 بين التعادل يستوجب الثابتة، صولللأ الدائمة الأموال تغطية وتحقيقات، الالتزام

 .والمدفوعات المقبوضات

 المردودية: -4

 في ساهمت التي والوسائل النتائج بين الارتباط ذلك" انهأ على المردودية تعرف 

 ، وهدفها1"المالية النتائج تحقيق في المستثمر المال رأ  مساهمة مدى تحدد حيث تحقيقها

 لا الهدف هذا فتحقيق ككل، للمؤسسة هدف الأمر حقيقة في هوو المالية بالوييفة دائما رتبطي

 هو الهدف هذا لتحقيق المؤسسة نجاح عاملو ف،الويائ جميع جهود بتضافر إلا يتم

 .المتاحة للموارد الأمثل التخصيص

 الأهداف من تعتبرو النتيجة"، تحقيق على الوسائل قدرة" علىالمردودية  لوتد

، للمؤسسة كلي هدف بمثابة فهي لتحقيقها، الموارد وتوجه ةالمؤسس ترسمها التي الأساسية

 المردودية يعكس وهذا الاقتصادي المالي الرأ  في تتمثل المؤسسة تستعملها التي والوسائل

 حيث تهتم بالنشاط الرئيس وتستبعد النشاطات الثانوية وذات الطابع الاستثنائي، الاقتصادية

وتدخل في مكوناتها كافة العناصر  المالي دوديةالمر يعكس وهذا المالي المال والرأ 

 وبصفة المردودية، نوع يتحدد المستخدمة والوسائل النتيجة نوع فحسب، والحركات المالية

 2 .الاقتصادية والمردودية المالية المردودية على ينصب المؤسسة اهتمام عامة

  إنشاء القيمة: -5

 للمؤسسة هدف وهو والحديثة، الأساسية المالية الأهداف من القيمة إنشاء هدف يعتبر

 إلى ينتمون الذين أولئك خاصة، الأولى بالدرجة المسيرين إلى تحقيقه مسؤولية وتعود ككل،

 بنشاء، ويقصد ببتحقيق عائد جيد من وراء الأموال المستثمرةمطالبون  منهلأ المالية الوييفة

 المستثمرة الأموال من كافية بليةمستق مردودية تحقيق على القدرة تعني للمساهمين القيمة

 المساهمين ببمكان التي المردودية عن تقل لا التي تلك هي الكافية والمردوديةة، حالي

 فريق يتمكن لم فبذا ،مماثل خطر مستوى ذات أخرى استثمارات في عليها الحصول

 مما، وديةمرد أكثر أخرى توييفات إلى يتوجهون المستثمرين فبن القيمة إنشاء من المسيرين

 3 ة.المؤسس ملاك أو للمساهمين كبيرة أهمية يمنح القيمة إنشاء هدف أن يتبين سبق

                                                

 .267ص يوسف قريشي، مرجع سبق ذكره، ،اليا  بن ساسي - 1

 .23ص بق ذكره،مرجع س ،عز الدين قاسمي - 2

 .37ص مرجع سبق ذكره، ،عادل عشي - 3



المؤسسة  ماهية تقييم الأداء المالي في                                                         الفصل الأول: 

 الاقتصادية

 

19 

 تح:ي: معايير ومؤشرات الأداء المالي.المطلب الثالث:

والتي  الأداء المالي ومختلف الأهداف المالية للمؤسسة الاقتصادية معرفة معنىبعد  

الباحثون وضع طرق عملية لتحديد  تمثل في مضمونها مكونات الأداء المالي، حاول

 مراحل أساسية:المؤشرات التي تعكس الأداء الفعلي في المؤسسة، ويتم ذلك غالبا وفق ثلاثة 

1 

 .الأساسية والمهام الأهداف تحديد :الأولى المرحلة

 لأهدافا بلوغ جلأ من المسؤولين عليها يرتكز التي النجاح عوامل تحديد :الثانية المرحلة

 اعتبار ويمكن ،المرسومة

 .الأهداف لإنجاز الفعالة الوسائل بمثابة العوامل هذه

  .النجاح عوامل بمراقبة أو بضبط تسمح التي المؤشرات عن البحث  :الثالثة المرحلة

 اف :والجدول الآتي يوضح عملية تحديد المؤشرات بعد تحديد عوامل النجاح لبلوغ الأهد 

 ومؤشرات الأداء المالي وعلاقتها بالأه:ا .(: تح:ي: معايير 0101-الج:ول رقم )

معيار  عامل النجاح اله:  الرقم

تقييم 

 الأداء

 المؤشر

السيولة  01

واليسر 

 المالي

تحقيق مستوى كاف من السيولة لمواجهة 

الالتزامات قصيرة الأجل وتوليد تدفقات نقدية 

 معتبرة لمواجهة الالتزامات طويلة الأجل.

معيار 

السيولة 

واليسر 

 لماليا

المؤشرات التي تعتمد 

في حسابها على 

المقارنة بين الأصول 

السائلة والالتزامات 

قصيرة الأجل، 

والمقارنة بين التدفقات 

النقدية والالتزامات 

 طويلة الأجل.

 التوازن 02

 المالي

تمويل الاستخدامات طويلة الأجل بموارد 

دائمة وتحقيق فائض موجب بين ما تتحصل 

 تدفعه نقدا عليه من نقد وما

معيار 

التوازن 

 المالي

 المال العامل رأ -

احتياجات رأ  المال -

 العامل

 الخزينة-

معيار  التخصيص الأمثل للموارد المتاحة المردودية 03

 المردودية

ت التي تعتمد ؤشراالم

في حسابها على 

المقارنة بين النتيجة 

 والوسائل المستخدمة

إنشاء  04

 القيمة

معيار  اردهاالتسيير الجيد لمو

إنشاء 

 القيمة

مة الاقتصادية القي-

 لمضافة

القيمة السوقية -

                                                

 .38ص ،مرجع سبق ذكره  ،عادل عشي - 1
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 المضافة.

 المص:ر: من إع:اد الطالبين.

 في الفصل الثاني. ؤشرات وعلاقتها بالأهدافهذه الم التفصيل فيوسيتم 

 

 

 

 

 

 اء المالي في المؤسسة الاقتصادية.الأدالمبحث الثالث: تقييم 

تخاذ الأخيرة في العملية الإدارية التي يترتب عليها ا يشكل تقييم الأداء الحلقة

 بما يوفره من بيانات سلفا،القرارات التصحيحية الموجهة لتحقيق الأهداف المحددة 

ومعلومات، وما يسهم به من جهود في تشخيص وتحديد المشكلات ووضع الخطط والحلول 

 ، والأداء المالي جزء لا يتجزأ من هذا المفهوم.والتطوير

 المطلب الأول: مفهوم تقييم الأداء المالي.

أنه  بيد ،واختلفت من مؤلف لآخر ومن باحث لآخرالمالي تعددت تعاريف تقييم الأداء 

عض هذه يجمع بين مختلف هذه الآراء العلمية، وهذا ما تبينـه ب التوصل إلى تعريف لم يتم

قييم تلى مفهوم في البداية سنتطرق إالمالي، ولكن  المفاهيم الأكثر تداولا لمفهوم تقييم الأداء

 الأداء بصفة عامة ومن ثم تقييم الأداء المالي بصفة خاصة:

  مفهوم تقييم الأداء: -1

لأداء االتطرق إلى مفهوم تقييم الأداء يمكن أن يكون مدخلا للتعمق في مفهوم تقييم 

 المالي وبصفة عامة:

نه "قيا  للأداء الفعلي )ما أدي من عمل( ينظر توفيق عبد المحسن إلى تقييم الأداء على أ -

ومقارنة النتائج المحققة بالنتائج المطلوب تحقيقها أو الممكن الوصول إليها حتى تتكون 

صورة حية لما حدث ولما يحدث فعلا ومدى النجاح في تحقيق الأهداف وتنفيذ الخطط 

 1.الموضوعة بما يكفل اتخاذ الإجراءات الملائمة لتحسين الأداء"

عملية لاحقة لعملية اتخاذ "ينظر بعض الباحثين إلى عملية تقييم الأداء على أنـها و-

القرارات، الغرض منها فحص المركز المالي والاقتصادي للمنظمة في تاريخ معين وذلك 

  2 .كما في استخدام أسلوب التحليل المالي و المراجعة الإدارية"

 3 الأداء أنه:تقييم ( erGary Desslفي حين يرى الباحث باري ديسلر )

                                                

 .05عبد المحسن توفيق محمد، تقييم الأداء، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 .03، ص نفس المرج السابق - 2

 . 322ص، 2003ديسلر جاري، إدارة الموارد البشرية، دار المريخ، الرياض، العربية السعودية،  - 3
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ا عملية جد أنـهنوهكذا  "" تقييم للأداء الحالي أو الماضي للفرد بالنسبة لمعدلات أدائه )أدائها(

 تتضمن:

 وضع و إعداد معدلات للعمل. •

 فعلي قياسا بهذه المعدلات.لتقييم أداء المويف ا •

داء أو إضـافة تغذية عكسية للمويف بهدف حث الشخص على التخلص من عيوب الأ •

 .لمواصلة الأداء فوق المعدل المطلوب"

 مما سبق وكتعريف شامل لتقييم الأداء:

نهوض ة على ال" التقييم المنظم للفرد فيما يتعلق بأدائه الحالي لعمله وقدراته المستقبلي

توى بأعباء ويائف ذات مستوى أعلى، وبمعنى آخر، فبن تقييم أداء العامل هو تحديد لمس

لموكلة داء، في محاولة للوصول إلى تحديد مدى مساهمته في إنجاز الأعمال اكفاءة هذا الأ

 إليه، والمحتمل أن توكل إليه في المستقبل، وكذلك سلوكه وتصرفاته في محيط العمل

 .والمتعلقة به، و كذلك قدراته وإمكانيته الذاتية خلال فترة زمنية"

 اء المالي:مفهوم تقييم الأد -2

راسات والأبحاث الإدارية على تقييم الأداء المالي وذلك بسبب ركزت كثير من الد 

الندرة النسبية للموارد المالية التي تعتمدها منشآت الأعمال، قياسا بحجم الاحتياجات المالية 

لذلك فبن عملية تقييم الأداء المالي "تعد أحد العناصر الأساسية الكبيرة لها والمتنافس عليها، 

يث يوفر للإدارة معلومات وبيانات تستخدم في تحقيق أهداف المؤسسة للعملية الإدارية، ح

"تقديم حكم ذو قيمة على إدارة الموارد ، كما تعني 1والتعرف على اتجاهات الأداء فيها"

المتاحة لإدارة المؤسسة وعلى طريقة الاستجابة لرغبات أطرافها  الطبيعية والمادية والمالية

تقييم الأداء المالي قياسا للنتائج المحققة أو المنتظرة في ضوء  المختلفة، وبمعنى حرفي يعتبر

 2."معايير محددة سلفا

استخدام المؤشرات المالية التي يفترض أنها تعكس تحقيق الأهداف كما يقصد به "

، أو ذلك النظام الذي يساعد الإداريين على القيام -كما سبق الإشارة–الاقتصادية للمؤسسة 

فة التقدم الذي تحرزه المؤسسة في تحقيق أهدافها، وفي تحديد بعض بمهامهم بمدى معر

 3 مجالات التنفيذ التي تحتاج إلى عناية واهتمام أكثر.

 المطلب الثاني: أهم مصادر عملية تقييم الأداء المالي.

المعلومات هي  فجمعإن أول مرحلة في عملية التقييم هي مرحلة جمع المعلومات، 

وتقسيم مصادر  ،تكون بالجودة وفي الوقت المناسب ترط للمعلومات أننقطة الانطلاق،  ويش

                                                

 .85، صمرجع سبق ذكره، حمزة محمود الزبيدي - 1

 .38، صمرجع سبق ذكره، السعيد فرحات جمعة - 2

دار وائل للنشر، الطبعة الأولى، الإدارة الاستراتيجية )العولمة والمنافسة(،  ،كايم نزار الركابي - 3

 .318ص ،2004عمان، الأردن، 
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المعلومات يختلف حسب كل باحث، فمنهم من يقسمها إلى مصادر داخلية وأخرى خارجية 

ويقسمها باحث آخر إلى المعلومات العامة، المعلومات القطاعية، المعلومات الخاصة 

هذا  البحث هو: مصادر خارجية وتظم  والتقسيم الذي سيتم انتهاجه في  الخ…بالمؤسسة

 م المعلومات التي  تتعلق بنشاطالمعلومات العامة والمعلومات القطاعية ومصادر داخلية  تظ

  المؤسسة.

 1 :المصادر الخارجية -1

ها الخارجي، وهذه تتحصل المؤسسة على هذا النوع من المعلومات من محيط  

 :معلوماتإلى نوعين من ال تصنيفها المعلومات يمكن

 :المعلومات العامة -1-1

وضعي العامة للاقتصاد في تتعلق هذه المعلومات بالظرف الاقتصادي حيث تبين ال  

لة يعة الحانتائجها بطب ب اهتمام المؤسسة بهذا النوع من المعلومات هو تأثروسب ،فترة معينة

ير نتائجها هذه المعلومات على تفسلمحيط كالتضخم والتدهور، وتساعد الاقتصادية ل

 .والوقوف على حقيقتها

 :المعلومات القطاعية -1-2

صة بالقطاع ونشرها لتستفيد بجمع المعلومات الخانظمات المتخصصة بعض المتقوم   

فمثلا يجمع مركز ، ف الدراسات المالية والاقتصاديةمختلمنها المؤسسات في إجراء 

ي فتنشرها المؤسسات ثم يضعها الميزانيات لبنك فرنسا مختلف الحسابات السنوية التي 

م ومات قطاعية تساعد  المؤسسات في تقييحسابات مجمعة وبعدها يستخلص منها نسب ومعل

 وضعياتها  المالية بالمقارنة مع هذه النسب.

ية: المؤسسة من إحدى الأطراف التالمن المعلومات عموما تتحصل عليه  فهذا النوع 

 ت.نترنيية، المجلات المتخصصة، بعض المواقع على الاالنقابات المهنية، النشرات الاقتصاد

بالتالي لكن هذا النوع من المعلومات يظل غائبا في معظم الدول النامية كالجزائر، و 

 القيام بدراسة اقتصادية أو مالية وافية تعد عملية صعبة جدا.

 :المصادر ال:اخلية -2

ي الأداء المالي عموما ف تتمثل المعلومات الداخلية المستعملة في عملية تقييم

جدول  المعلومات التي  تقدمها  مصلحة المحاسبة، وتتمثل هذه المعلومات في الميزانية ،

 .حسابات النتائج، الملاحق

 :الميزانية-2-1

تقدم مصلحة المحاسبة العامة إلى المسيرين المكلفين ببجراء عملية تقييم الأداء المالي  

زانية المحاسبية ومجموعة من المعلومات التي تمكنهم من وثيقة محاسبية ختامية هي المي

، على تقييم الأداءاد عليها كمعلومات مالية مساعدة إعداد الميزانية المالية التي يمكن الاعتم

                                                

 .28-27 صمرجع سبق ذكره، ص ، عادل عشي - 1
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شكل من إليها المحلل المالي لكونها تتعتبر الميزانية المحاسبية من أهم الوثائق التي يحتاج و

 تحليل المالي.العناصر المستعملة في ال أهم

وتعبر الميزانية عن مجموعة مصادر أموال المؤسسة وتدعى بالخصوم، وأوجه  

استخدامات هذه الأموال وتسمى بالأصول، وذلك بزمن تاريخي معين عادة ما يكون في 

  نهاية السنة.

المحاسبية تبعا لمدة استعمالها، فنجد على رأ  عناصر الأصول  تب الأصولوتر

نتجات ممواد أولية،  عيها المعنوية والمالية وتليها المخزونات )بضائع،الاستثمارات بنو

ندات وفي أسفل الأصول نجد الحقوق )القابلة للتحقيق كالعملاء، أوراق القبض، س…( تامة

 المساهمة والأموال الجاهزة كالبنك والصندوق(.

جة أما الخصوم فتشكل من مجموعة من العناصر يكون ترتيبها تنازليا حسب در

ها إلى استحقاها، أي ابتداء من الأموال التي تستغرق مدة طويلة جدا لإعادتها إلى أصحاب

لديون غاية الأموال التي تعاد إلى أصحابها في أدنى الآجال، فنجد الأموال الخاصة ثم ا

 الطويلة والمتوسطة الأجل ثم الديون الأقصر مدة بوجودها في المؤسسة.

 زاماتالتحاسبية في اعتبارها وسيلة كمية وقانونية تظهر وتكمن قيمة الميزانية الم 

هة الغير من جهة، واستعمالات مواردها المالية وحقوقها على الغير من ج المؤسسة نحو

 .أخرى
واستخداماتها يشكل نظرة أو قراءة اقتصادية على أنها موارد  والنظر إلى الميزانية   

1 .بدراستين قانونية وماليةيمكن أن تكمل 
 

 :ج:ول حسابات النتائج -2 -2

طور هذه الوثيقة المحاسبية لها أهمية بالغة حيث أنها تمكن المحلل من الدراسة ت

يعد  ، حيث.الخمثل رقم الأعمال والمصاريف.. ية،ـابات الأساسـاف الحسـمؤشرات أصن

دول ج جدول حسابات النتائج وثيقة محاسبية نهائية تلخص نشاط المؤسسة دوريا، ويتمثل في

في  نتيجة نشاط المؤسسة التكاليف والإيرادات التي تساهم في تحقيق يجمع مختلف عناصر

ب في دورة معينة، دون تحديد تواريخ تسجيل لها، أي يعبر عن مختلف التدفقات التي تتسب

 تكوين نتيجة المؤسسة خلال فترة معينة.

يد ة من جهة، ولتحدفهو يعد وسيلة جد مهمة للمسيرين لدراسة وتحليل نشاط المؤسس

 مجاميع المحاسبة الوطنية من جهة أخرى. ولقد وضع الجدول ليعطي النتائج على خمسة

 مستويات.

: يعتبر عنصر مهم في تحليل نشاط المؤسسات التجارية، وينتج الهامش الإجمالي-

 : مبيعات البضائع وتكلفة البضائعوهماعن الفرق بين العنصرين الأساسين في هذا النشاط 

 المباعة.
                                                

 ،1991دراسة الحالات  المالية، دار  الآفاق، الجزائر، نواصر  محمد  فتحي، ناصر  دادي عدون، -1

 .13ص
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تعد مفهوما اقتصاديا  أكثر منه محاسبيا، ويعني القيمة التي تم القيمة المضافة: -

إنتاجها بواسطة مختلف عوامل الإنتاج خلال  العملية الإنتاجية. ويمكن النظر إليها من 

زاويتين مختلفتين، فهي الفرق  بين  ما تم إنتاجه والاستهلاك  الوسيط من جهة، وأنها تمثل 

عة عوائد عوامل الإنتاج من جهة أخرى. ويتم حسابها محاسبيا  بموجب العلاقة  مجمو

 التالية:

)مواد ولوازم مستهلكة +  -القيمة  المضافة = الهامش الإجمالي + إنتاج ال:ورة  

 خ:مات(

: وتتمثل في الربح الناتج عن نشاط الاستغلال الذي قامت به نتيجة الاستغلال-

 بالعلاقة: المؤسسة، ويمكن حسابه 

-نتيجة الاستغلال= القيمة المضافة +نواتج مختلفة وتحويل تكاليف الاستغلال

)مصاريف  المستخدمين + ضرائب ورسوم+ مصاريف مالية + مصاريف  مختلفة+ 

 مخصصات  الاهتلاكات والمؤونات(.

وتنتج عن الفرق بين نواتج خارج الاستغلال ومصاريف  :نتيجة خارج الاستغلال-

 ستغلال.خارج الا

: هي نتيجة  الجمع  الجبري  بين  نتيجة الاستغلال ونتيجة خارج نتيجة ال:ورة-

 1الاستغلال.

 :الملاحـــق -2-3

 وهدفه الأساسي هو تكملة وتوضيح فهم ،ها المؤسسةؤق هو وثيقة شاملة تنشالملح

زانية لميالميزانية وجدول حسابات النتائج، فهو يمكن أن يقدم المعلومات التي تحتويها ا

 وجدول النتائج بأسلوب آخر.  

ن جدول النتائج مويجب على الملاحق أن تمكن الأطراف الموجة إليها الميزانية و

 وتقدم هذه الملاحق  نوعين من المعلومات : ،الفهم الجيد لها

لمعلومات المكممة أو الرقمية الموجهة لتكملة وتفصيل بعض عناصر الميزانية وجدول ا-

 ائج.حسابات النت

المعلومات غير المرقمة وتتمثل في التعليقات الموجهة لتسهيل وتوضيح فهم المعلومات -

 2 المرقمة.

 تقييم الأداء المالي.المطلب الثالث:أسس ومراحل عملية 

 :أسس عملية تقييم الأداء -1

 من مجموعة على تتركزباعتبار الأداء المالي أحد أنواع الأداء فبن عملية تقييمه 

  :أهمها العامة الأسس

                                                

 .41ص مرجع سبق ذكره، ،عادل عشي - 1

 .28ص مرجع سبق ذكره، ،عز الدين قاسمي - 2
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 :المؤسسة أه:ا  تح:ي: -1-1

 دراستهاو الأهداف هذه تحديد أولا ينبغي لذلك تحقيقها، إلى تسعى أهداف مؤسسة لكل  

 المؤسسة أهداف وتتحدد أهميتها، حسب الأهداف هذه ترتيب يجب كما واقعيتها، من والتحقق

 في عادة المؤسسة أهداف وتتمثل ،تالوحدا هذه نشاط وأوجه لمجالاتا من عدد أسا  على

 بين التنسيق يجب وكذلك والابتكار التجديد ،والاستمرارية البقاء الربحية، التسويق، الإنتاج

 . تنفيذية أو تكتيكية أو إستراتيجية سواء الأهداف هذه كل

  :الأه:ا  لتحقيق التفصيلية الخطط وضع -1-2

، النشاط مجالات من جالم لكل تفصيلية خطط وضع ضرورة في الأسا  هذا يتمثل  

 المشروع في النشاط مجالات من مجال لكل أكثر أو خطة وضع ةالتفصيلي بالخطط ويقصد

 . له المحددة الفترة وفي معين، مجال في المحددة الأهداف تنفيذ طرق لتحديد

 :المسؤولية مراكز تح:ي: -1-3

 والتي المختلفة يةالمسؤول مراكز تحديد ضرورةالمالي  الأداء تقييم عملية تتطلب  

 بتنفيذ الكفيلة القرارات اتخاذ ولها معين، نشاط بأداء المختصة التنظيمية الوحدات في تتمثل

 تقييم عملية وتتطلب تصرفها تحت الموضوعة الإنتاجية الموارد حدود فيو النشاط هذا

 تربط لتيا التنظيمية العلاقات ونوع المسؤولية، مراكز كل تاختصاصا إيضاح المالي الأداء

 . الأخرى المراكز أنشطة على مركز كل نشاط تأثير ومدى ،ضالبع ببعضها المراكز هذه

  ط:للنشا أداء معايير تح:ي: -1-4

 أو ،ةالمؤسس المالي داءالأ تقييميتم  أساسها على التي المعايير تحديد خطوة تعتبر   

كما سبق  ،مالتقيي عملية في بالجوان أهم من، فيه المسؤولية مراكز مستوى على الأداء تقييم

 المؤشراتو المعايير انتقاء يجب لذا المتاحة المؤشراتو المعايير تتعدد بالتالي الإشارة،

 .المالي على غرار الأداء بصفة عامة الأداء لمستوى المناسبة

  : التنفيذ على للرقابة مناسب جهاز توفر -1-5

 ومراقبة بمتابعة يختص للرقابة جهاز دوجو ضرورة المالي الأداء تقييم عملية تتطلب  

 واتخاذ القرارات المناسبة الإدارية الأغراض في لاستخدامها النتائج وتسجيل الفعلي التنفيذ

 البيانات دقة ومدى الرقابة فعالية بين الوثيق الارتباط من أهميته الرقابة جهاز ويستمد

 .المسجلة

 : الفعلي بالأداء المتعلقة ناتالبيا وحصر لمتابعة معلومات نظام تصميم -1-6

، بهخاص  معلومات نظام توفر ضرورة يتطلب عمل أي نجاح إن فيه لاشك مما  

 وجود الأمر يتطلب المالي الأداء تقييم عملية ولنجاح ،تاوالبيان المعلومات انسياب سهلي

 استخدامها مكني حتى الفعلي التنفيذ بنتائج المتعلقة البيانات تجميع على يعمل للمعلومات نظام

 المؤسسة أعمال بتقييم المتعلقة النتائج إلى الوصول لغرض والتحليل للدراسة كمدخلات

 . بذلك الخاص التقرير إدارةو
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 :تقييم عملية الأداء الماليمراحل  -2

  :مراحل بأربع الأداء تقييم عملية تمر 

 : الضرورية المعلومات جمع -2-1

 مليةع في أساسيا موردا تعد التي المعلومات توفر يالمال الأداء تقييم عملية تتطلب

 ودةبالج تتميز أن يجب بل الكافي بالشيء ليس توفرها أن إلا مستوياته بمختلف التسيير

 ىعل خلالها من المؤسسة تتحصل مصادر ثلث وهناك المناسب الوقت في تكون وأن العالية

 : وهي المعلومات

 يجري ما وملاحظة الميدان في الملاحظين وجود في تتمثل و :الشخصية الملاحظة 

 ؛فيه

 الرئيس نبي تتم التي واللقاءات المحادثات سلسلة في تتمثل: الشفوي البيان أو التقرير 

 ه؛مرؤوسيو

 الخ... و النتائج حسابات وجدول الميزانية في وتتمثل :الكتابية التقارير . 

 : الفعلي الأداء قياس -2-2

 اختيارها خلال من وذلك وفعاليتها، اتهكفاءا قيا  نم المؤسسة المرحلة هذه تمكن

، لنوعياو الكمي بجانبيه الأداء قيا  ويشمل ،كما سبق الإشارة ومعايير مؤشراتلمجموع 

 1  .الانحرافات لنا يبين أن يمكن و التشخيص إلى يهدف الأداء قيا  فان وعليه

 :وبالمرغ بالأداء الفعلي الأداء مقارنة -2-3

 غوبالمر بالأداء (المحقق) الفعلي الأداء بمقارنة المؤسسة تقوم رحلةالم هذه في 

 كل على ةالمقارن عملية في يعتمدو اختلاف هناك أم بينهما تطابق هناك كان إذا فيما تحقيقه

 .والأهداف الوحدات أداء وعلى الزمن عامل من

 : الحكم وإص:ار الانحرا  دراسة -2-4

 الانحراف هذا ونوع الانحراف تحديد عملية في الأخيرة الخطوة هي العملية هذه

 فيكون موجب الانحراف كان إذا أماو معدوم انحراف سالبي، أو موجب انحراف كان سواء

 لا معدوم الانحراف أما المؤسسة ضد يكون سالب الانحراف كان إذا أما المؤسسة، لصالح

 نحرافالا هذا أسباب وتحديد الانحراف تحليل المسؤولين فعلى لذا المؤسسة نتائج على يؤثر

  . سلبي هو ما ومعالجة ايجابي هو ما لتشجيع

 

 :خلاصة الفصل

من أنواع الأداء في  هو نوع  الماليالأداء تطرقنا إليه، توضح لنا أن  من خلال ما

، سواء المختلفةيعد من المواضيع ذات الأهمية الكبيرة في مجالات العمل المؤسسة وتقييمه 

لأنها ذو علاقة وارتباط مباشر ببنتاجية العمل  ،و خدماتية أو حكوميةكانت صناعية، أ
                                                

 تطبيقية، ونماذج مفاهيم الإستراتيجية، الإدارة محمد، الدين جمال المرسي، الرحمان عبد ثابت إدريس - 1

 .48 ص ، 2006،الإسكندرية الجامعية، الدار
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 فنتائج تقييم الأداء ،وفعاليتها التنظيمية التي يتوقف عليها بقاؤها واستمرار نشاطها في السوق

، ؤسسة الاقتصاديةتوفر التغذية العكسية من مستوى الأداء وكفاءة كل من يعمل في الم المالي

فة حقيقة هذا الأداء، إيجابياته وسلبياته، هذه المعرفة تمثل الأسا  الذي ويساعدها على معر

 .الأداء المستقبلي تطوير وتحسينو الانحرافاتلتصحيح اتخاذ القرار الصائب يقوم عليه 
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 .دراسة حالة لدى شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط :لثثاالفصل ال
شركة توزيع الكهرباء والغاز هي المتعامل التاريخي في ميدان الإمداد بالطاقة الكهربائية والغازية 

نها وقانو ، مهامها الرئيسية هي إنتاج الكهرباء ونقلها وتوزيعها وكذلك نقل الغاز وتوزيعه عبر قنوات بالجزائر،
الأساسي الجديد يسمح لها بإمكانية التدخل في قطاعات أخرى من قطاعات الأنشطة ذات الأهمية بالنسبة إلى 

 .المؤسسة ولاسيما في ميدان تسويق الكهرباء والغاز نحو الخارج
د، على الدوام دورا راجحا في التنمية الاقتصادية والاجتماعية للبلاشركة توزيع الكهرباء والغاز لقد لعبت 

تجسيد السياسة الطاقوية الوطنية ترقى إلى مستوى برامج الإنجاز الهامة في مجال الإنارة الريفية والتوزيع  ومساهمتها في
 .العمومي للغاز 

عازمة على فعل المزيد وبشكل أفضل، قد جندت على الدوام تمويلات  شركة توزيع الكهرباء والغازإن 
، وطموحها اليوم هو أن تغدو مؤسسة تنافسية لكي تقوى ةالكهربائية والغازيوتعزيز المنشآت  هامة من أجل تطوير

على مواجهة المنافسة التي تلوح ملامحها في الأفق، وأن تكون في الأمد المنظور من بين أفضل المتعاملين الخمسة 
 في حوض البحر الأبيض المتوسط. التابعين للقطاع

الأم  الشركةالشركات المهنية المنبثقة عن  لإحدىضعية المالية لذا سنعكس دراستنا النظرية في تحليل الو 
، ومعرفة لها من خلال تقييم الأداء المالي وبالضبط مديرية التوزيع بالمدية وهي شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط

 قدرتها على الاستمرارية.قراراتها المالية و مدى توافق طموحها مع 
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  . الشركة الجزائرية للكهرباء والغازالمبحث الأول: تقديم
احتلت الشركة الجزائرية للكهرباء والغاز مكانة مهمة في الاقتصاد الجزائري بفضل الثروة البشرية المكونة 

والمتعلق  2002في فيفري  01-02 منذ صدور القانون رقموالمؤهلة التي تشرف عليها في جميع المستويات، حيث 
 إذ بإعادة هيكلة مصالحها لكي تتكيف مع السياق الجديد، شركةبواسطة القنوات، قامت  بالكهرباء وتوزيع الغاز

 ثمانيةمن ومسؤولة عن توفير أكثر  شركات مساهمة، 05إلى  فرعا إضافة 39أضحت اليوم مجمعا يتكون من 
سبة تغطية بن وأكثر من أربعة ملايين ونصف من الغاز ،%99زبون من الكهرباء بنسبة تغطية  ونصف ملايين
55%. 1 

 .العرض التاريخي لمجمع سونلغاز المطلب الأول:
طورها بعدة مراحل يعتبر المجمع المتعامل التاريخي في مجال توزيع الكهرباء والغاز في الجزائر ومرت الشركة في ت

 2 يلي: نلخصها في ما
 :EGA1947 مرحلة إنشاء شركة كهرباء وغاز الجزائر  -1

 ية الثانية هي الفترة التي بدأ فيها الاهتمام بالتصنيع الجديد للجزائر، وكان الهدفكانت نهاية الحرب العالم
 الاستراتيجي متمثلا في تحويل المستعمرة إلى قاعدة خلفية صناعية حقيقية لفرنسا.

هو ، 1947 /05/06وتبين آنذاك أن الطاقة الكهربائية والغازية أصبحت أكبر من ضرورية وكان مرسوم 
والشركة الجزائرية للإضاءة ، EGAورمزها المختصر  ،الوطنية "كهرباء وغاز الجزائر" المؤسسة العموميةالذي أنشأ 

شركة تتقاسم التنازلات عن الكهرباء في الجزائر، في الشرق  16ذلك الوقت كانت هناك ، في Lebonوالقوة 
، تم تحويل هذه saefبوربوني وفي الغرب شركة  في الوسط Bourbonnaisبقسنطينة وكذا مصانع  Lévyمصانع 

وت أ 61 الحائزة على التنازلات إلى شركة "كهرباء وغاز الجزائر" بمرسوم مؤرخ في 16الشركات البالغ عددها 
 م.1947

 )تحدي الخلافة(:1969-1962الفترة الممتدة مابين  -2
ز ضمان غداة الاستقلال بعد الذهاب الجماعي للإطارات الفرنسيين كان من الحتمي على سونلغا

الأساسية لتحقيق السيادة الوطنية، وبالتوازي مع التزام ضمان استمرار  الاستخلاف والمساهمة في التحكم في الأداة
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الخدمة، تمثلت الأعمال الأكثر استعجالا خلال هذه المرحلة الانتقالية في استرجاع قائمة المشتركين وإعادة تكوين 
التوظيف والتكوين في جميع المجالات مع إعطاء الأولوية للوظيفة مخططات المنشآت والشبكات، والإسراع في 

 .1962التقنية، وكذا العودة بمستوى استهلاك الطاقة إلى ما كان عليه في 
بالفعل على المستوى التجاري كان يجب ضمان تسيير المشتركين الجدد، أما فيما يتعلق بالخرائط كان من 

 .القدماء ورؤساء الأشغال لإعادة تكوين هذه الخرائطالضروري الاعتماد على ذاكرة العمال 
وفيما يخص مجال المورد البشري، بلغ التوظيف أوجه، بالإضافة إلى ذلك كان لا بد من تكوين العمال، وأعوان 

ة المراقبة والإطارات في المجال التقني وفي المجال التجاري والإداري والمالي كذلك، وعلى سبيل الإشارة فإن هذه الفتر 
 .عون 2500ما يفوق  1971إلى  1962هي التي عرفت إنشاء المدرسة التقنية للبليدة التي كونت من 

كلها ونظرا لاختيارات السياسة  1967إلى  1962من جهة أخرى انهار استهلاك الطاقة خلال الفترة الممتدة من 
وبعد المغادرة الجماعية  ،ائر" أجانبمن زبائن شركة "كهرباء وغاز الجز  % 87الطاقوية الاستعمارية، فقد كان 

خلال عامين، ولم يبلغ المستوى الذي كان عليه في  % 33لهؤلاء عرف الاستهلاك المنزلي انخفاضا قدر بحوالي 
الذي سجل بدوره انخفاضا بلغ  إلا بعد سبع سنوات. وكلك الأمر بالنسبة للاستهلاك المرتفع الضغط 1961
دية السيئة آنذاك. وكان انخفاض استهلاك الغاز أكثر حدة، إذ قارب نسبة وذلك بسبب الظروف الاقتصا 22%
 .1968. وتم الإبقاء على هذه الوضعية دون تفاقم إلى غاية  % 88
 :1969 إنشاء شركة سونلغاز -3

)الصادر في الجريدة  1969جويلية  28، المؤرخ في:59 – 69 لقد تم إنشاء سونلغاز وفقا للأمر رقم:
وإنشاء الشركة الجديدة EGA المتضمن حل شركة كهرباء وغاز الجزائر  1969أوت  1بتاريخ: 63:الرسمية رقم

 .المتمثلة في الشركة الوطنية للكهرباء والغاز
يندرج هذا النص في إطار تدابير تأميم القطاعات الحيوية للاقتصاد الوطني وهي العملية التي انطلقت في 

 ض القطاعات.بل قبل هذا التاريخ بالنسبة لبع 1966
لكي تستطيع سونلغاز المساهمة في بناء هياكل اقتصادية وطنية، حدد لها الأمر السالف ذكره مجال تدخل 
 واسع جدا ومنح لها احتكارا كليا لإنتاج الكهرباء والغاز المصنعين ونقلهما وتوزيعهما واستيرادهما وتصديرهما

 .ر" سابقاوحولت لها جميع ممتلكات شركة "كهرباء وغاز الجزائ
عون  6000كانت سونلغاز قد أصبحت مؤسسة ذات حجم كبير بلغ عدد موظفيها حوالي   1969في 

زبون ومنذ تنصيبها اهتمت الشركة، بالإضافة إلى تركيب وصيانة التجهيزات  700000وأصبحت تمون حوالي 
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كهرباء في القطاعات الصناعية المنزلية التي تشتغل بالكهرباء أو بالغاز، بترقية استعمال الغاز الطبيعي وال
 والصناعات التقليدية والاستعمالات المنزلية.

 :1977 المخطط الوطني للكهربة  -4
، وذلك نظرا لضعف وسائل 1969متواضعا إلى غاية 1965بقي نشاط الكهربة الذي تم استرجاعه في   

 .1970سنة الإنجاز، ولم تعرف الكهربة أوجها الحقيقي إلا في 
السبعينات، شرعت الجزائر في تنفيذ مخطط وطني طموح للكهربة، يرمي إلى تحسين ظروف  ومنذ منتصف 

 .معيشة سكان المناطق الريفية بالتوازي مع ضمان تنمية متناسقة للفضاء الريفي
حاليا، في الوقت  % 98وبلغت  1996في  % 96لقد سمح تجسيد هذا المشروع برفع نسبة الكهربة إلى  

 .1970في سنة  % 34ه سوى الذي لم تبلغ في
أعطت الخبرة التي نحتت خلال العقود الثلاثة الأخيرة من الكهربة الريفية، لسونلغاز مهارة أكيدة في مجال  

 .الدراسات والبرمجة والإنجاز، وسمحت لها من الحصول على موظفين أكفاء في هندسة المشاريع وإدارتها
 :1983 ميلاد مؤسسات الأشغال -5

إنجاز الأشغال المتعلقة بالكهربة التامة للبلاد منذ منتصف السبعينات، إن تقدم وتيرة هذه لقد شرع في 
الأشغال يأخذ في الحسبان عملية التوفير التدريجي لكن السريع، للوسائل الضرورية )الهيكلية والبشرية والمادية(، في 

 .انسجام كلي مع أهداف تطوير الهياكل والشبكات المستهدفة
( مؤسسات 05أدت هذه الأخيرة إلى ميلاد خمس )1983د عرفت سونلغاز إعادة هيكلة أولى في وهكذا فق

 :أشغال متخصصة وكذا مؤسسة أخرى للتصنيع هي
 ؛للكهربة كهريف 
 ؛للهياكل والمنشآت الكهربائية كهركيب 
 ؛للهندسة المدنية إينيرغا 
 ؛للتكريب الصناعي التركيب 
 ؛لإنجاز شبكات الغاز كاناغاز 
 AMC صناعة العدادات وأجهزة القياس والمراقبةل. 

وبفضل هذه الشركات صارت سونلغاز تتوفر حاليا على تجهيزات كهربائية وغازية تستجيب لحاجات التنمية 
 .الاقتصادية والاجتماعية للبلاد
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وعلى ضوء إعادة الهيكلة الأخيرة التي مست سونلغاز، انتهى الأمر بالمؤسسات الخمس بالعودة 
 .المجموعةلأحضان 

 :EPIC 1991 ات طابع صناعي وتجاريذمؤسسة عمومية  -6
طبقا للمرسوم  (EPIC) سونلغاز تغير طبيعتها القانونية لتصبح مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري

، المتضمن تحويل الطبيعة القانونية للشركة الوطنية للكهرباء 1991ديسمبر  14المؤرخ في  475 – 91التنفيذي رقم 
 .ازوالغ

الطبيعة القانونية لسونلغاز بصفتها  1995سبتمبر  17المؤرخ في:  280 - 95أكد المرسوم التنفيذي رقم:
مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري، وضعت سونلغاز تحت وصاية الوزير المكلف بالطاقة ومنحت لها 

 .الشخصية المعنوية مع تمتعها بالاستقلال المالي
صلاحات الاقتصادية وآفاق تطوير المؤسسة ذات الطابع الصناعي والاقتصادي،  أخذا بعين الاعتبار الإ

 :( أنواع من المهام هي04وحددت المهام المنوطة بسونلغاز بكيفية واسعة، و في هذا الصدد نجد أربعة )
 ؛مهمة تسمح بممارسة احتكار إنتاج الطاقة الكهربائية ونقلها وتوزيعها وكذا التوزيع العمومي للغاز 
 ؛مهمة صيانة المنشآت والتجهيزات المرتبطة بهذه النشاطات وتجديدها 
 ...؛مهام ذات طابع تجاري كمساعدة الزبون، بيع وتركيب الآلات، أخذ مساهمات، إنشاء فروع  
 .مهام الدراسات الهندسية والتطوير في الجزائر وفي الخارج 

 :1998 إنشاء الفروع المحيطة -7
النشاطات المندمجة داخل سونلغاز إلى فروع اختيارا متعمدا، بل كان بديلا أملاه لم يكن قرار ترقية بعض 

 .الظرف الاقتصادي السائد آنذاك، والمبني على قوانين المنافسة والقدرة التنافسية الجديدة
إن التأقلم مع هذه البيئة الجديدة يتطلب بالضرورة إعادة التمركز حول مهنها القاعدية وإعادة هيكلة 

اطاتها الملحقة، وهكذا بادرت سونلغاز بطرح تفكير يتناول هذا المشكل مكن من التوصل إلى قرار إدخال نش
 .تغييرات بالنسبة لطرق تسيير هذه النشاطات التي يقدر بأنها ليست إستراتيجية

دين أدت هذه الدراسة إلى إنشاء مؤسسات جديدة مستقلة من الناحية القانونية عن سونلغاز، مكلفة بميا
 .النشاطات المحيطة

  :ويتعلق الأمر بما يلي ،، رأت تسعة فروع النور1998في أول جانفي 
 ؛فرع مكلف بصيانة التجهيزات الصناعية 
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 ثلاثة فروع مكلفة بتصليح المحولاتTRANSFO؛: الوسط، الشرق والغرب 
 فرع مكلف بأشغال الطباعةSAT Info ؛ 
 أربعة فروع مكلفة بصيانة وخدمات العربات : MPVالجزائر، قسنطينة، وهران، وورقلة. 

 القانون الجديد المتعلق بالكهرباء والغاز: إصدار 2002فيفري  -8
، المتعلق بالكهرباء وبتوزيع الغاز عن طريق القنوات ليلغي 2002لقد أتى القانون الجديد الصادر في 

ح قطاع الكهرباء والغاز للمنافسة الاحتكار الذي كرسه الواقع الممارس حتى الآن من قبل سونلغاز، وذلك بفت
فإن قسم إنتاج الكهرباء صار مفتوحا  وهكذا، باستثناء ما تعلق بنشاطات النقل الذي له طابع الاحتكار الطبيعي

للاستثمار الخاص الوطني والأجنبي، لذلك منحت رخص لبناء واستغلال محطات توليد الكهرباء لأطراف أخرى، 
 .موجهة للتسويق أو للاستهلاك الذاتي سواء كانت الكهرباء المنتجة

المتضمن القانون الأساسي للشركة  2002يونيو سنة /01المؤرخ في  02/195وبموجب المرسوم الرئاسي 
الجزائرية للكهرباء والغاز المسماة سونلغاز تحولت من مؤسسة عمومية ذات طابع صناعي وتجاري إلي شركة مساهمة 

ألف سهم، قيمة كل سهم واحد  150مليار دينار جزائري موزع على  150ـبقدرة لدولة على راس مالها والمتحوز ا
 1 (مليون دج تكتتبها وتحررها الدولة دون سواها. 01)

لتسيير القطاع  مع القواعد الجديدة الانتقال تمليه ضرورة قيام سونلغاز بتكييف نفسها للتلاؤم إن هذا 
ال والأنشطة وولوج باب المنافسة، وإمكانية اللجوء إلى التساهمية أوجبها القانون ولاسيما انفتاح الأعم التي

فإن هذا القانون الأساسي الجديد يخول المؤسسة استقلالية أكبر ويسمح لها بأن تمارس  الخاصة، ومن ناحية أخرى
 مسؤولياتها كاملة.

الكهرباء ونقل  دة من إنتاجإن تحديد هدفها الاجتماعي ليفتح لها أفاقا جديدة، فزيادة على أنشطتها المعتا 
توفرت لسونلغاز إمكانية العمل والتدخل في قطاع المحروقات والقيام على العموم بممارسة  وتوزيع الكهرباء والغاز،

 أعمال خارج الجزائر.
 
 
 

                                                
 المتضمن القانون الأساسي للشركة الجزائرية للكهربا ء والغاز، الجريدة الرسمية 2002 يونيو 1 مؤرخ في 02/195 مرسوم رئاسي رقم -1

 .39 العدد
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 .فروعه ومبادئه التنظيمية، مجمع سونلغاز أهدافالمطلب الثاني: 
 : وتنظيمه أهداف المجمع -1
يونيو 1المؤرخ  2/195حسب ما نص عليه المرسوم الرئاسي رقم الصادر تحت رقم :: معأهداف المج -1 -1

 1 فان أهداف مجمع سونلغاز تتمثل فيما يلي: 2002
 ؛إنتاج الكهرباء سواء في الجزائر أو في الخارج ونقلها وتوزيعها وتسويقها 
 ؛نقل الغاز لتلبية حاجيات السوق الوطنية  
 ؛وات سواء في الجزائر أو في الخارج و تسويقهتوزيع الغاز عن طريق القن 
 ؛تطوير وتقديم الخدمات الطاقوية بكل أنواعها 
 ؛دراسة كل شكل ومصدر للطاقة وترقيته وتثمينه 
  غير مباشرة بالصناعات الكهربائية، وكل نشاط يمكن أن تترتب عنه  أوتطوير كل نشاط له علاقة مباشرة

ل عملية مهما كانت طبيعتها ترتبط بصفة مباشرة أو غير مباشر بهدف وبصفة عامة ك ،فائدة لسونلغاز ش.ذ.أ
 ؛لا سيما البحث عن المحروقات واستكشافها وإنتاجها وتوزيعها ،الشركة
  ؛في خارج الجزائر أوتطوير كل شكل من الأعمال المشتركة في الجزائر 
  موجودة أو  قولة في كل شركةخذ مساهمات وحيازة كل حقيبة أسهم وغيرها من القيم المنأإنشاء فروع و

 ؛سيتم إنشائها في الجزائر أو في الخارج
 للتشريع والتنظيم المعمول بهما. تضمن سونلغاز ش.ذ. أ. مهمة الخدمة العمومية وفقا 

 2ينظم مجمع سونلغاز كما يلي:تنظيم المجمع:  -1-2
 :تتألف الجمعية العامة لسونلغاز من ممثلي الدولة أي الجمعية العامة: -أ

 ؛الوزير المكلف بالطاقة 
 ؛الوزير المكلف بالمالية 
 ؛المكلف بمساهمات الدولة الوزير 
 ؛ممثل رئاسة الجمهورية 
 ممثل الهيئة المكلفة بالتخطيط. 

                                                
 .39 الجريدة الرسمية، مرجع سبق ذكره، العدد 02/195 مرسوم رئاسي رقم -1
 .97- 94 مولوة مراد، مرجع سبق ذكره، ص ص -2
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  :تجتمع الجمعية العامة التي يرأسها الوزير المكلف بالطاقة مرة واحدة في السنة على الأقل للفصل فيما يلي
 ؛البرامج العامة للأنشطة 
 ؛تقارير مدققي الحسابات 
 ؛حصيلة الشركة وحسابات النتائج 
 ؛تخصيص النتائج 
 ؛فتح رأسمال الشركة ورفعه وخفضه 
 ؛إنشاء شركات وأخذ أسهم فيها سواء داخل الجزائر أم خارجها 
 ؛اقتراحات تعديل القانون الأساسي 
 نقل مقر الشركة وتحويله. 

 .الجمعية العامةيشارك الرئيس المدير العام لسونلغاز في أشغال 
 لجان المجمع: -ب
هي الهيئة العليا للمساعدة على اتخاذ القرار والقيادة وهذه اللجنة التي يرأسها الرئيس  اللجنة التنفيذية: -1-ب

المدير العام لسونلغاز تتألف من إطارات مسيرة مسؤولة عن المهام والوظائف الإستراتيجية على مستوى المديرية 
 ن المتصرفين المنتدبين المكلفين بأقطاب النشاطات الأساسية والأشغال والمهن التابعة.العامة للمجمع وم

 تجتمع اللجنة التنفيذية كل خمسة عشر يوما للقيام بما يأتي: 
 المديريات  هاة بالمهام والأنشطة التي تمارسدراسة وإقرار التوجيهات الإستراتيجية والسياسات العامة المتعلق

 ؛ت التنفيذية في الشركة الأم والتي تطبق على الشركات المتفرعة عنهاالعامة والمديريا
  الموافقة على الميزانيات والمخططات والحصائل المتوسطة والقصيرة المدى الخاصة بالمديريات العامة

 ؛والمديريات التنفيذية لسونلغاز
 المطبقة على  ( … الية والمحاسبةالمصادقة والتقييم وضبط التنظيمات العامة )السوق، الموارد البشرية، الم

 ؛شركات المجمع
 ؛والصيغة الإستراتيجية بحث وإقرار الدراسات العامة أو ذات الطابع الخاص 
 ؛دراسة الملفات التي تتكفل بها الهياكل التابعة للشركة الأم 
 دراسة الملفات قبل عرضها على مجلس الإدارة و/أو الجمعية العامة لسونلغاز. 



 دراسة حالة لدى شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط                                                    : ثالثالفصل ال

 
93 

لجنة ضبط الحسابات هي  عمليات التسيير إرادة وعزم على إضفاء الشفافية في قيق الحسابات:لجنة تد -2-ب
هيئة مستقلة مهمتها الرئيسية إبداء الرأي في نوعية التسيير لدى سونلغاز بصرف النظر عن رأي الرئيس المدير العام 

في عملياتها التسييرية  كون مجمعا شفافاللمجمع، وإنشاء هذه اللجنة تعبير عن عزيمة سونلغاز وإصرارها على أن ت
وفي القرارات التي تتخذها. والهدف المنشود هو عرض حسابات تسيير على مجلس الإدارة تكون يطبعها مسار 

 سمته الرقابة وحسن الإدارة.
، تتأكد من مدى ملاءمة ودوام العمل بالطرق أعضاء يعينهم مجلس الإدارة أربعةهذه اللجنة المتألفة من  

الشركات المثبتة السداسية  وتدرس كذلك حسابات المحاسبية المعتمدة لإعداد الحسابات المثبتة أو الاجتماعية.
السنوية، وكذلك التقديرات والميزانيات الخاصة بالمجمع بهذه الصفة ، فهي تتأكد من أنها تمت بما يوافق و 

الضامنة لموثوقية تلك الحسابات، ومن ناحية أخرى فإن  الداخلية المحددة لجمع ومراقبة المعلومات المالية الإجراءات
 هذه اللجنة تدرس مخطط الضبط والمراجعة للحسابات الداخلية للمجمع وكذلك نمط سير مديرية الضبط.

تتولى لجنة تنسيق المجمع التنسيق العام للأنشطة التي يقوم بها مجموع الشركات المتفرعة  لجنة تنسيق المجمع: -3-ب
ع، وتعقد إجتماعا كل ثلاثة أشهر على الأقل لمعالجة مجموع الأنشطة الثلاثية والتوجيهات الكبرى الخاصة عن المجم

 بالمالية والميزانية والاستثمارات.
وهذه اللجنة التي يرأسها الرئيس المدير العام لسونلغاز تتألف من أعضاء اللجنة التنفيذية ومن جميع الرؤساء 

 عن سونلغاز. ت المتفرعةالمديرين العامين للشركا
 :الآتيةيتألف مجلس إدارة سونلغاز من الأعضاء  مجلس الإدارة: -ج

 ممثل الوزارة المكلفة بالطاقة. 
 المكلفة بالمالية ممثل الوزارة. 
 ممثل الوزارة المكلفة بالتجارة. 
 بمساهمات الدولة ممثل الوزارة المكلفة. 
 ممثلة الوزارة المكلفة بالجماعات المحلية. 
 المكلفة بالبيئة ثل الوزارةمم. 
 ممثلين للعمال. 
 الرئيس المدير العام لسونلغاز. 
 لفرع نقل الكهرباء التابع لسونلغاز المدير العام الرئيس. 
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 الغاز التابع لسونلغاز الرئيس المدير العام لفرع نقل. 
 التابعة لسونلغاز رئيس مدير عام لفروع الإنتاج. 
 لتابعة لسونلغازرئيس مدير عام لفروع التوزيع ا. 

 الاجتماعيتساعد على تحقيق هدفها ومشروعها  على أن تمارس سونلغاز الأعمال التي يسهر مجلس الإدارة
ويجتمع تحت رئاسة الرئيس المدير العام لسونلغاز أربع  المعمول بها، ضمن الاحترام الدقيق للقوانين والتنظيمات

 للأنشطة:  على الخصوص في مشروع البرامج العامةيأتي ما على الأقل لدرس وإقرار مرات في السنة
 الميزانية. 
 النتائج مشاريع حصيلة الشركة وحسابات. 
 مشاريع عقود الشراكة. 
 المساهمات المصرفية والمالية. 
 فتح رأسمالها مشاريع. 
 الخارج أم في الجزائر مشاريع إنشاء شركات وحيازة أسهم سواء في. 
 للشركة عية والنظام الداخليالتنظيم العام، الإتفاقية الجما. 
 مرتبات الإطارات المسيرة. 

هم المبادئ التنظيمية أسنتعرف في هذا المطلب على فروع مجمع سونلغاز و  :ومبادئه التنظيمية فروع المجمع -2 
 .التي ترتكز عليها

 1م مجمع سونلغاز حسب قطب النشاطات ثلاثة فروع وهي :ضيفروع المجمع:  -2-1
 وهي: كهرباء وكذا نقل وتوزيع الغازم فروع إنتاج، نقل وتوزيع الضوت  نية:الفروع المه -أ

شركة إنتاج الكهرباء - SPE؛           
GRTE ؛   الشركة المسيرة لشبكة نقل الكهرباء -      

OS؛   متعامل المنظومة الكهربائية -      
GRTG؛ مسير شبكة نقل الغاز -        

 ؛(SDE) الشرق الغازشركة توزيع الكهرباء و  -      

                                                
 .98 97 ص ص مولوة مراد، مرجع سبق ذكره، -1
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 .(SDOالغرب ) شركة توزيع الكهرباء والغاز -      
 وهي موضوع دراسة الحالة. :(SDC)شركة توزيع الكهرباء والغاز وسط -     

 وتضم شركات التجهيز وإنشاء المنشآت الطاقوية وهي: :فروع الأشغال -ب
  ؛شركة الأشغال الكهربائية "كهريف" -     
  ؛از المنشآت الأساسية "اينرغا"مؤسسات انج -    
  ؛المؤسسة الوطنية لانجاز القنوات الناقلة للغاز "قنا غاز" -     
  ؛مؤسسة الأشغال والتركيبات الكهربائية "كهركيب " -    
  ؛شركة التركيب الصناعي " التركيب " -    
 وتضم الشركات الآتية:الفروع المحيطة:  - ج
 ؛(CREDEGة في الكهرباء والغاز ) مركز البحث والتنمي -    

 ؛(CAMEG) المصرف الجزائري للمعدات الكهربائية والغازية -     
 ؛(IFEGمعهد التكوين في مجال الكهرباء والغاز) -     
 ؛(HMPفندق ماس البلانتور) -     
 ؛(MPVصيانة وخدمات السيارات)  -     
 ؛(SAT INFOالشركة الجزائرية لتقنيات الإعلام ) -     
 ؛(SKMK) شركة خدمات المحولات الكهربائية -     
 ؛(MEI) شركة أعمال الصيانة للتجهيزات الصناعية -    
 ؛(SPAS) شركة الوقاية والعمل في كنف الأمن والسلامة -    

 .(SMTسونلغاز طب العمل) -        
 .(TRANSME)  الكهربائيةشركة النقل والصيانة الاستثنائيين للتجهيزات الصناعية و  -        

 1وتتمثل فيما يلي: المبادئ التنظيمية التي ترتكز عليها هيكلة المجمع: -2-2
 ؛ية والمالية التابعة للشركة الأمالإستراتيجية الصناع 
 ؛الشركات المتفرعة مكلفة بتنفيذ إستراتيجية كل شركة فيما يخصها 

                                                
 .98-97ص ص  مراد، مرجع سبق ذكره،مولوة  1-
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  ؛مة بتحقيق نتائجالشركات الفرعية ذات استقلالية في التسيير وهي ملز 
 الإدارة(. يتم التوجه والتدخل في الشركات المتفرعة عبر الأجهزة الاجتماعية)الجمعية العامة ومجلس 

 -SDC–المطلب الثالث: تقديم شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط
 حيث شركات توزيع التابعة لمجمع سونلغاز، عبأر  أهممن بين للوسط تعد شركة توزيع الكهرباء والغاز 

تطور مجموعة من النشاطات التجارية وكذا الاستغلال وصيانة المنشآت الكهربائية والغازية بغرض تموين تضمن 
 غرار: علىأربعة عشر ولاية مديرية توزيع تغطي إقليم  خمسة عشرشكل من تت، زبائنها في أحسن الظروف الممكنة

تيبازة ، تمنراست سكرة، الوادي، الأغواط، غرداية، إليزي،البليدة، البويرة، المدية، تيزي وزو، الجلفة، ورقلة، ب
 1 .وبومرداس

نشأة شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط جاءت تطبيقا لأحكام  تجدر الإشارة إلى أن النشأة:التعريف و  -1
ت الاقتصادية إن التغيرا، المتعلق بالكهرباء وتوزيع الغاز عبر القنوات 2002فيفري  05المؤرخ في   02/01القانون 

 ، حيث الناتجة عن هذا القانون مكنت سونلغاز من التحول إلى مجمع يتكون من شركات تتخصص في عدة مهن
كشركة ذات أسهم تابعة لمجمع سونلغاز الواقع   2006)ش ت و( في جانفي  فرع سونلغاز توزيع وسط، بإيجاز نشأ

،  إطار سياسة التفرع التي انتهجها مجمع سونلغازمقرها الاجتماعي في شارع محمد بوضياف بالبليدة، يدخل في
آخر محطة في مسار إعادة هيكلة مجمع سونلغاز حيث تمثلت في تغيير شارة أو  2009كان شهر أفريل حيث  

 "ش ت و" وتسمية الشركة، حيث أصبحت تحمل اسم "شركة توزيع الكهرباء و الغاز للوسط" بإيجاز )علامة(
 2 .توزيع الأربعة التابعة لمجمع سونلغازهي شركة من بين شركات الو 

الغاز للوسط ميثاق خطي جديد لتحديد عتمدت شركة توزيع الكهرباء و ا الهوية المرئية والميثاق الخطي:-2
الشارة أو العلامة المعتمدة مستوحاة ، هويتها وموقعها بالنسبة للشركة القابضة وبالنسبة لشركات التوزيع الأخرى

الكاليغرافيا   )الأزرق والبرتقالي( تمثل مهن الكهرباء والغاز قابضة وتحتوي على رموز خطية وألوانمن هوية الشركة ال
 .في الطاقتين، في المهن وفي الزبائن :تعبر عن التنوع

                                                
 http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?rubrique1 14:53  27/04/2017متاح على الموقع الالكتروني                                       -1

 www.sdc.dz/sdcara/spip.php?article1http//:                                          14:55  27/04/2017متاح على الموقع الالكتروني: -2

http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?rubrique1
http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?rubrique1
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اسم "شركة توزيع الكهرباء  (تغيير الهوية المرئية تبعه تعديل في التسمية حيث تم استحداث أو )تجديد
التسمية، التي تعتبر جزء لا يتجزأ من الصورة الجديدة، تعكس مهنة الشركة والإقليم الذي  والغاز للوسط". هذه

 1 .كما هو موشح في الشكل الموالي  تنشط فيه

 (: نموذج عن الهوية المرئية والميثاق الخطي لشركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط04-03الشكل رقم )

 

 
 http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?article163   27/04/2017  15:55 المصدر:

بدأ تطبيق الهوية المرئية الجديدة للشركة ويجري تعميمها على جميع الدعامات ) لافتات مديريات التوزيع، 
بما  ،إلخ ...،الح التقنية كهرباء وغاز، السيارات، الملصقات الإعلانية، المراسلات، الوثائقالوكالات التجارية، المص

 .في ذلك جميع دعامات الاتصال للشركة
 2 المهام والصلاحيات:-3
)في حدود صلاحياتها( بتوزيع الطاقة الكهربائية والغازية عبر القنوات وضمان  مكلفة هي شركة المهام: -3-1

 .بائن مع توفر الشروط المطلوبة من حيث التكلفة، نوعية الخدمة والأمناحتياجات الز 
 وتتمثل في: :الصلاحيات -3-2

 ؛ضمان نوعية واستمرارية الخدمة 
  ؛استغلال وصيانة شبكات توزيع الكهرباء و الغاز 
  ؛تطوير شبكات الكهرباء والغاز من أجل ربط الزبائن الجدد 
  ؛ضمان أمن و فعالية الشبكات 
  ؛ن التوازن بين العرض والطلب على الطاقةضما 
  تسويق الكهرباء والغاز. 

                                                
                                  http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?article163   27/04/2017  15:55متاح على الموقع الالكتروني:  -1

http://www.sdc.dz/sdcara/spip.php?article2                                         15:55  27/04/2017: متاح على الموقع الالكتروني -2
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لشركة توزيع الكهرباء للمديرية الفرعية للتوزيع بالمدية التابعة تقييم الأداء المالي  المبحث الثاني:
 والغاز للوسط

–SDC- 
 "2014- 2016". 

هرباء والغاز بالوسط من بين يع الكتعد مديرية توزيع الكهرباء والغاز بالمدية أحد أهم فروع شركة توز 
 موزعة على نطاق جغرافي واسع يشتمل على أربعة عشر ولاية من مناطق الوطن. عشر مديرية فرعية أخرى خمسة

 تقديم القوائم المالية للشركة وإعداد الميزانية المالية للفتراتالمطلب الأول: 
                                "2014-2015-2016." 

خلال  -مديرية التوزيع بالمدية  – للوسط للشركة الوطنية للكهرباء والغاز اسبيةالمح ةتم إظهار الميزاني قدل
 يلي:سنوات الدراسة كما 
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 :–مديرية التوزيع بالمدية  – الميزانية الموحدة لأصول شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط-1
  للوسط للشركة الوطنية للكهرباء والغازلموحدة لأصول (: الميزانية ا10-03الجدول رقم)

 –مديرية التوزيع بالمدية  –

 المبالغ الأصول
2014 2015 2016 

    :أصول غير جارية -

 0.00 0.00 0.00   (ou goodwill) فارق الشراء أو -

 0.00 0.00 0.00 الغير ماديةتثبيتات -

    اديةالتثبيتات الم -

 098.58 034 10 098.58 034 10 098.58 034 10 الأراضي -

 956.20 158 20 464.20 365 21 972.21 571 22 إعداد وتهيئة أراضي -

 542.50 936 374 780.80 052 248 721.81 892 254 مباني  -

 064.45 901 278 10 696.28 513 685 7 559.57 685 379 6 آلات ومعدات -

 766.94 477 969 431.57 052 889 129.88 775 684 تثبيتات مادية أخرى  -

 404.33 850 704 2 383.71 580 609 3 058.45 953 196 2 الجاري إنجازها التثبيتات -

    ليةالتثبيتات الما -

 833.00 358 358 14 855.14 598 463 12 540.50 912 548 9 مجموع الأصول الغير جارية

    الأصول الجارية -

    يات المماثلةالحسابات الدائنة والعمل -

 424.48 759 341 3 024.66 224 953 2 084.21 310 900 1 الزبائن -

 450.99 214 1 000.00 345  والجاري إنجازهاالمخزونات  -

 255.14 146 22 137.28 830 10 326.67 919 7 مدينون آخرون -

 317.12 099 66 617.48 368 98 229.06 506 161 ضرائب  -                    

    أصول جارية أخرى - 
    المتاحات -            

    التوظيفات والأصول المالية الجارية -
 413.08 639 179 590.16 305 407 787.78 863 217  أموال الجزينة -

 860.81 858 610 3 369.58 073 470 3 427.72 599 287 2 مجموع الأصول الجارية

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 المجموع العام للأصول

، مصلحة المالية والمحاسبة، مديرية توزيع الكهرباء والغاز، -جانب الأصول – المصدر: وثيقة الميزانية
 )أنظر الملاحق(.04/04/2017المدية، 
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 :–بالمدية  مديرية التوزيع – للوسط للشركة الوطنية للكهرباء والغاز لخصومالميزانية الموحدة ل -2
  للوسط للشركة الوطنية للكهرباء والغاز لخصوم(: الميزانية الموحدة ل11-03الجدول رقم)

 –مديرية التوزيع بالمدية  –

 المبالغ الخصوم
2014 2015 2016 

    :الأموال الخاصة -

 0.00 0.00 0.00   رأس المال غير المطلوب -

 0.00 0.00 0.00 العلاوات والاحتياطات-

 902.10 178 609 902.10 178 609 902.10 178 609 فارق إعادة التقييم -

 695.75 342 871- 0.00 0.00 النتيجة الصافية-               

 317.68 446 134 651.61 405 66 651.61 405 66 ترحيل من جديد-رؤوس أموال خاصة أخرى -

 compte de liaison 5 921 032 759.08 7 815 357 487.19 10 488 157 587.57-حساب ربط -

 111.60 440 360 10 040.90 942 490 8 312.79 617 596 6 مجموع الأموال الخاصة

    الخصوم الغير جارية: -

 756.36 608 81 335.20 448 71 230.00 867 63 القروض والديون المالية -

    الضرائب )المؤجلة والمرصود لها( -

    ديون أخرى غير جارية -

 305.60 626 212 3 114.24 877 771 2 674.42 171 472 2  ونات ومنتجات مدرجة في الحسابات سلفامؤ  -

 061.96 235 294 3 449.44 325 843 2 904.42 038 536 2 مجموع الخصوم الغير جارية

    الخصوم الجارية: -

 142.42 056 463 1  843.46 879 635 1 400.65 718 862 الموردون والحسابات الملحقة -

 984.22 450 47 978.62 853 23 405.14 919 22 الضرائب -

 393.61 035 804 2 912.30 670 939 2 945.22 217 818 1 الديون الأخرى -

    خزينة الخصوم -

 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 مجموع الخصوم الجارية

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 المجموع العام الخصوم

، مصلحة المالية والمحاسبة، مديرية توزيع الكهرباء والغاز، -جانب الخصوم -المصدر: وثيقة الميزانية
 )أنظر الملاحق( .04/04/2017المدية، 
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 :"2016-2015-2014"إعداد الميزانية المالية المختصرة المقارنة للفترات  -3
 للفترات إعداد الميزانية المالية المختصرة المقارنة (: 12-03)جدول رقم 

"2014-2015-2016" 
 نحرافالسنوات والا

 
 عناصر الميزانية

2014 2015 
 التغير النسبي

% 
2014-2015 

2016 
 التغير النسبي

% 
2015-2016 

      الأصول:
 %15 833.00 358 358 14 %30 855.14 598 463 12 540.50 912 548 9 الثابتة

 %4.57 860.81 858 610 3 %69,51 369.58 073 470 3 427.72 599 287 2 المتداولة
 %52 450.99 214 1 / 000.00 345 0.00 قيم الاستغلال

 % 12 996.74 004 430 3 %47.96 779.42 422 062 3 639.94 735 069 2 محققة قيم
 %66- 413.08 639 179 %86 590.16 305 407 787.78 863 217 قيم جاهزة

 % 12 693.81 217 969 17 %34 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 مجموع الأصول
      الخصوم:

 %20 173.56 675 654 13 %24 490.34 267 334 11 217.21 656 132 9 أموال دائمة:
 %22 111.60 440 360 10 %28 040.90 942 490 8 312.79 617 596 6 أموال خاصة

 %15 061.96 235 294 3 %12 449.44 325 843 2 904.42 038 536 2 يلة الأجلديون طو 
 %7 520.25 542 314 4 %70 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 ديون قصيرة الأجل

 % 12 693.81 217 969 17 %34 224.72 672 933 15  968.22 511 836 11 صوممجموع الخ
 ماد على الميزانية المحاسبيةالمصدر: من إعداد الطالبين بالاعت

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 ".2016-2015-2014للفترات " تقديم جدول حسابات النتائج للشركة -4
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  للوسط للشركة الوطنية للكهرباء والغاز جدول حسابات النتائج(: 13-03الجدول رقم)
 –مديرية التوزيع بالمدية  –

مديرية مصلحة المالية والمحاسبة،  "2016-2014للفترة " المصدر: وثيقة جدول حسابات النتائج

 )أنظر الملاحق( .04/04/2017توزيع الكهرباء والغاز، المدية، 
 ومؤشرات التوازن المالي. تشخيص الهيكل الماليتقييم الأداء المالي عن طريق المطلب الثاني: 

ـــالبي 2014 2015 2016 ــ ــ ــ ـــ ــ ــ ـــ ــ ــ ــ ـــ ــــــ ـــ ــ  انــ

 رقم الأعمال 719.71 914 103 3 588.94 288 560 3 229.10 861 263 4
 تغيير مخزون السلع التامة الصنع و الغير تامة 0.00 0.00 0.00
 إعانات الاستغلال 0.00 0.00 0.00

 إنتاج السنة المالية         -1 719.71 914 103 3 588.94 288 560 3 229.10 861 263 4
 المشتريات المستهلكة  153.74 288 36- 161.24 385 49- 929.92 286 62-
 الخدمات الخارجية و الاستهلاك الأخرى 619.88 935 291- 498.47 796 388- 148.44 555 454-

 استهلاك السنة المالية. -2 398.11 924 100 3- 630.38 140 486 3-  382.20 435 450 3-
 (2-1)القيمة المضافة  -3       321.60 990 2 958.56 147 74 846.90 425 813

 أعباء المستخدمين 777.80 472 637- 132.34 518 794-  902.26 813 837-
 الضرائب و الرسوم و المدفوعات المماثلة 569.00 170 57- 534.24 643 64- 430.27 831 76-
 لاستغلال ل الفائض الخام -4 025.20 653 691- 708.02 013 785- 485.63 219 101-
 المنتجات العملياتية الأخرى 097.23 735 102 820.20 738 142 771.08 428 138

 الأعباء العملياتية الأخرى 500.00 95- 500.00 147- 751.05 168-
 مخصصات الاستهلاكات و المؤونات 127.17 188 493- 303.98 540 821- 324.51 392 809-

 عن خسائر القيمة و المؤونات ترجاعاس 581.01 190 49 624.55 330 409 689.81 539 6
 النتيجة العملياتية -5 204.06 920 125 1- 089.32 317 164 1- 819.20 109 860-
 الأعباء المالية 636.64 705 2- 622.46 381- 493.91 558 5-
 لماليةتلقي فوائد التكاليف ا 155.27 043 36- 143.02 726 19- 382.64 674 5-
 النتيجة المالية -6 791.91 748 38- 765.48 107 20- 876.55 232 11-
 (6+5النتيجة العادية قبل الضرائب) -7 995.97 668 164 1- 854.80 424 184 1- 695.75 342 871-

 الضرائب الواجب دفعها عن النتائج العادية 0.00 0.00  0.00
 ج العاديةالضرائب المؤجلة عن النتائ 0.00 0.00 0.00

 إجمالي الإيرادات عن  الأنشطة العادية 397.95 840 255 3 033.69 358 112 4 689.99 225 409 4

 إجمالي الأعباء عن الأنشطة العادية 393.92 509 420 4- 888.49 782 296 5- 385.74 568 280 5-
 للأنشطة العادية النتيجة الصافية -8 995.97 668 164 1- 854.80 424 184 1- 695.75 342 871-
 النتيجة الغير عادية -9 229.93 909 92- 022.07 685 109- 718.90 693 94-
 (9+8النتيجة الصافية للسنة المالية ) -10 995.97 668 164 1- 854.80 424 184 1- 695.75 342 871-
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 وتشخيص الهيكل المالي: تحليل الميزانية الماليةتقييم الأداء المالي عن طريق  -1
 ترسمالتي  النسب عن طريق حساب بعض تشخيص الهيكل الماليب نقومس( 12من بيانات الجدول رقم )

 عناصر من عنصر أو الأصول بأجمالي الأصول عناصر من عنصرين بمقارنة وذلك معين وقت في الميزانية هيكل
 م.الخصو  إجمالي إلى الخصوم

 بالنسبة لإجمالي كل منهما الأصول والخصوم بعض عناصر (: نسب هيكلة14-03جدول رقم)
 2016 2015 2014 البيان

 833.00 358 358 14 855.14 598 463 12 540.50 912 548 9 الأصول الثابتة

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الأصول

 %79.90 %78.22 %80 هيكلة الأصول الثابتةنسبة  -1-1

 860.81 858 610 3 369.58 073 470 3 427.72 599 287 2 الأصول المتداولة

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الأصول

 %20 %21.77 %19.32 تداولةهيكلة الأصول المنسبة  -1-1

 173.56 675 654 13 490.34 267 334 11 217.21 656 132 9 الأموال الدائمة
 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الخصوم

%77.15 هيكلة الأموال الدائمةنسبة  -1-1  71.13%  75.98%  

 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 د.ق.أ

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الخصوم

%22.84 هيكلة د.ق.أنسبة  -1-1  28.86%  24.02%  

 ين بالاعتماد على بيانات الميزانية الماليةمن إعداد الطالبصدر: الم
 من خلال تحليل الميزانية المالية ونسب تشخيص الهيكل المالي:نلاحظ  من جانب الأصول:-1-1
، 2014مقارنة بنسبة  2015في سنة % 30ع في تطور مستمر، حيث زادت بنسبة مالأصول الثابتة للمج -

مقارنة بالسنة السابقة، ويعود سبب % 15 ـب حيث شهدت ارتفاعا قدر 2016في سنة واستمرت هذه الزيادة 
، المطلوبين وذلك لضمان التوسع والنمو المديرية هذا الارتفاع إلى انعكاسات السياسة الاستثمارية المنتهجة من قبل

 .لسنوات الثلاثمن إجمالي الأصول على مدار ا %80وهذا ما يظهر جليا في أخذها حصة الأسد في حدود 
لتعرف  2014مقارنة  2015في سنة  %51,69بنسبة  ارتفاعاأما فيما يخص الأصول المتداولة فإنها شهدت  -

أدت إلى  2014ما يبرر هذا الارتفاع ذلك نقص المخزون ابتداء من ، 2016في سنة  %4.57بنسبة ارتفاعا آخر 
، من جهة ناهيك عن التزايد المطرد شبكة الكهرباء والغاز دعم البرامج الاستثمارية كتوسيعتخصيص مبالغ معتبرة ل
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، هذا من جهة، ضف سنتين على التواليفي في الاستثمارات المرافق إلى نقص المخزون أدى إلى زيادة الاحتياجات 
تمثل  والتي تظهر من خلال القيم المحققة التي أخرىإلى ذلك ارتفاع مبالغ الديون غير المحصلة لدى الزبائن من جهة 

 .حقوق المؤسسة لدى الغير وهذا مؤشر غير جيد للمؤسسة
 من خلال تحليل الميزانية المالية ونسب تشخيص الهيكل المالي:نلاحظ  :من جانب الخصوم -1-2
وكانت الأموال الخاصة المساهم الأكبر % 24بنسبة ارتفعت  2015في سنة ف رالأموال الدائمة في تزايد مستم -

ويظهر جليا نسبة مساهمة الديون القصيرة الأجل  2014مقارنة بسنة  %28يث ارتفعت بنسبة ح زيادةفي هذه ال
-2014على مدار السنوات  %24.02ثم  %28.86ثم  %22.84في إجمالي الخصوم حيث ساهمت بنسبة 

موال فنجد أن الأ 2016أما في سنة ، التمويل الذاتي للتقليل من التكاليف رفع المؤسسة على عزم  2015-2016
 ذات درجة الاستحقاق %15ومرد هذه الزيادة ارتفاع الديون الطويلة الأجل بنسبة % 20الدائمة ارتفعت بنسبة 

سنة % 7ثم  2015سنة % 70بنسبة  ارتفعتبينما نجد الديون القصيرة الأجل  ،2015مقارنة بسنة المرتفعة 
2016 . 

 :ليتقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن الما -2
سنقوم بالتحليل  -مديرية التوزيع بالمدية-هرباء والغاز للوسطشركة توزيع الكالتوازن المالي في  لتقييم

 على ثلاثة مؤشرات وهي: الساكن لمعطيات الميزانية المالية بالاعتماد 
 ؛رأس المال العامل  
 ؛احتياجات رأس المال العامل 
 الخزينة. 

 : التاليوهذا ما يوضحه الجدول 
 أصول ثابتة –أموال دائمة  =س المال العامل الدائمرأ-1
 سلفات مصرفية( -)ديون قصيرة الأجل-)قيم الاستغلال+قيم محققة(=احتياجات رأس المال العامل-2
 احتياجات رأس المال العامل - رأس المال العامل الدائمأو   سلفات مصرفية –قيم جاهزة  الخزينة الصافية=-3
 

 ييم الأداء المالي بالاعتماد على مؤشرات التوازن الماليتق (:15-03جدول رقم )
 2016 2015 2014 البيان

 173.56 675 654 13 490.34 267 334 11 217.21 656 132 9 أموال دائمة 
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 833.00 358 358 14 855.14 598 463 12 540.50 912 548 9 أصول ثابتة

 659.44 683 703- 364.80 331 129 1- -323.29 256 416 رأس المال العامل الدائم -1

 447.73 219 431 3 779.42 767 062 3 639.94 735 069 2 قيم الاستغلال+قيم محققة

 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 سلفات مصرفية -ديون قصيرة الأجل

 072.52 323 883- 954.96 636 536 1- 111.07 120 634- احتياجات رأس المال العامل -2

 659.44 683 703- 364.80 331 129 1- -323.29 256 416 رأس المال العامل الدائم
 072.52 323 883- 954.96 636 536 1- 111.07 120 634- احتياجات رأس المال العامل

 413.08 639 179 590.16 305 407 787.78 863 217 الخزينة الصافية -3

 بالاعتماد على الميزانية المالية المصدر: من إعداد الطالبين
 نلاحظ من خلال الجدول أن:

وهذا يدل على أن المؤسسة غير متوازنة ماليا على المدى الطويل، أي  :0>رأس المال العامل للسنوات الثلاث -
هة أنها لا تمتلك هامش أمان يمكنها من مواج بمعنىأنها غير قادرة على تسديد التزاماتها على المدى القصير، 

تعجز عن تمويل استثماراتها وباقي الاحتياجات المالية عن طريق  وأنهاحوادث دورة الاستغلال التي تمس السيولة 
حيث سجلت زيادة معتبرة في الأصول الثابتة دون ، 2016وبدرجة أقل في  2015خاصة في سنة  أموالها الدائمة

المؤسسة في  عجز ارتفاع، كما أنه دليل على ز أكثر حدةزيادة في الموارد ذاتية بنفس النسبة لتغطيتها فكان العج
مواجهة الخسائر التي  ، بالإضافة إلى عدم استطاعتهامواجهة التزامات قصيرة الأجل عن طريق الأصول الجارية

يمكن أن تلحق ببعض عناصر الأصول المتداولة كعدم تسديد العملاء ما عليهم وهذا مشكل كبير تعاني منه 
 ا عليه في هذه الدراسة.المؤسسة وقفن

هذا يدل على أن هناك فائض في الموارد يجب على و : 0>احتياجات رأس المال العامل للسنوات الثلاث -
 المؤسسة استغلاله.

لتعاود الانخفاض بنسبة  %85 بحوالي  2015إلى  2014مع الإشارة إلى أن قيمتها ارتفعت من : 0<الخزينة -
ققت هامش أمان يسمح لها بتغطية كل احتياجاتها من الدورة، مع بقاء فائض وتفسير ذلك أن المؤسسة ح، 66%

توفر المؤسسة على سيولة مفرطة  ،يمثل سيولة مجمدة، يجب على المؤسسة استغلالها عن طريق تعظيم قيم الاستغلال
 ، وهذا ما لوحظ فعلا؛تؤثر سلبا على مردودية المؤسسة إن لم تستغل في استثمارات جديدة

 المال رأس واحتياجات العامل المال رأس من كل أن ،المالي التوازن مؤشرات حساب خلال من نلاحظ
 الثابتة، الأصول من جزء تمول المحققة الموارد بأن يعني هذا، و موجبة الصافية الخزينة وأن سالبة، قيمة ذو العامل
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اءا على تقييم الأداء المالي عن طريق وفي هذا الباب نقترح بن المؤسسة، استثمارات الموردون يمول آخر وبمعنى
 مؤشرات التوازن المالي القرارات المالية التالية:

 :التنازل عن بعض التثبيتات الغير ضرورية والتي لا تؤثر على الإنتاج؛ - في جانب الأصول 
 .بشكل فوري العمل على تحصيل المستحقات من الزبائن -
  :عن طريق رفع رأس المال بواسطة طرح أسهم وسندات أو  تدعيم الموارد الدائمة -في جانب الخصوم

 دعم مالي من الشركة الأم إن أمكن؛
 الحصول على قروض جديدة إن أمكن باعتبار أن استثماراتها مضمونة الربح كليا؛ -
 إعادة جدولة الديون أي تحويل الديون قصيرة الأجل إلى ديون طويلة الأجل. -

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 عن طريق تحليل جدول حسابات النتائج خلال الفترة الأداء المالي تقييم:  لثالمطلب الثا
 النسب المالية.أسلوب  باستخدامو 

سنحاول التطرق إلى تقييم الأداء المالي من خلال مطلبين، نتناول في الأول حساب بعض النسب المالية  
المحلل من تقييم الوضعية المالية للشركة ومدى ومقارنتها بالمعايير والقياسات النظرية للخروج بإحصائيات تمكن 
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ملائمة القرارات المتخذة مع واقع الشركة، ونتناول في المطلب الثاني والثالث تقييما للأداء المالي عن طريق تحليل 
 معطيات جدول حسابات النتائج.

 تقييم الأداء المالي من خلال تحليل جدول حسابات النتائج. -1
بأن  من الوهلة الأولى ، يتضح لناجدول حسابات النتائجلموضحة أعلاه في قائمة من خلال المعطيات ا

 اقدرهمحاسبية  خسارة 2014 من سنة لأخرى، حيث سجلت سنة تدهورفي  شركةالوضعية المالية والمحاسبية لل
دود بقيمة خسائر إضافية تراوحت في ح أي ℅1.69 دهورتلتزداد الوضعية سوءا بنسبة مليار دينار  1.16
أي  ℅26النسبة بحوالي تراجع هذا  2016، بينما سجلت سنة 2014مقارنة بـ   2015سنة  مليون دينار1.97
 دينار. ونملي 871.3بـ: خسارة

زيادة إجمالي أعباء الأنشطة العادية عن إجمالي إيرادات الأنشطة ه الخسارة أساسا إلى هذتسجيل ويرجع 
س إلى زيادة في قيمة جميع الأعباء دون زيادة حقيقية وبنسبة كافية في ، والملاحظ أن ذلك راجع بالأساةالعادي

 قيمة الإيرادات ورقم الأعمال بصفة عامة فمثلا:
 ثم بنسبة، بسبب رفع أجور العمال ،℅24بنسبة تقدر بـ  2015إلى  2014زيادة أعباء المستخدمين من -

 .2016سنة  ℅5.5

 .%26.12ثم بنسبة دينار  مليون 13.09بما يعادل  2015إلى  2014ن م ℅36 المشتريات المستَهلكة ارتفعت بـ: -
، 2016ثم بقائها في هذا المستوى تقريبا في  2015سنة  ℅66 مخصصات الاهتلاكات و المؤونات ارتفعت بـ: -

 في الميزانية المالية لفاهذا ما تم ملاحظته سلهذه السنة و  شركةأساسا إلى زيادة استثمارات ال ذلكويرجع 
بالمقابل، فإن الزيادة في حجم الإيرادات لم تكن بالمستوى المطلوب، حيث نلاحظ مثلا في رقم الأعمال  

هذه الزيادة ، 2016سنة  ℅19 ، ثم في حدود2015إلى  2014من سنة  ℅14 الزيادة كانت في حدودأن 
هذا غير  في قانون المالية، لكن  راجعة إلى الرفع في أسعار الكهرباء والغاز من خلال الزيادة الأخيرة التي سجلت

والواضحة من خلال  لمختلف الاستثمارات المقامة ℅50بحوالي  تطلبات والاحتياجات الماليةتطور المكافي لتغطية 
 . 2016 إلى 2014 الميزانية من

 أسلوب النسب المالية.تقييم الأداء المالي عن طريق  -2
ت التي يتم من خلالها تقييم الأداء المالي والتي تطرقنا إليها يقصد بأسلوب النسب المالية هي مجمل المؤشرا 

 :في المبحث الثاني من الفصل الثاني، وهي
 ؛السيولة والنشاط نسب تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشر -
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 ؛الربحية والمردودية نسب تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشر -
 .مو والرفعتقييم الأداء المالي عن طريق مؤشر نسب الن -

سنقتصر الدراسة على بعض النسب التي نراها مهمة من جهة ونملك المعطيات المختلفة المكونة لطريقة  
 :كما يلي  حسابها
  :والنشاط نسب السيولةمؤشر  -1

 = الأصول الجارية/الخصوم الجاريةالأصول المتداولة/د.ق.أ= التداول )السيولة العامة( -1-1
 .المخزون(/خصوم جارية –رية )أصول جاالسيولة السريعة=  -1-2
 قيم جاهزة/د.ق.أنسبة السيولة الحالية )النقدية(= -3-1

بسبب عدم توفر معدلات  على معدل دوران إجمالي الأصول نسب النشاط سنقتصر في دراسة أحد :ملاحظة
أو  عند حساب معدل دوران الأصول الثابتة سواء معيارية لمقارنة نشاط الشركة مع مثيلاتها من نفس القطاع

جلة للشركة لحساب إضافة إلى عدم توفر المعلومات عن المشتريات والمبيعات الآالمتداولة نسبة إلى صافي المبيعات، 
 دوران الذمم المدينة والذمم الدائنة.و  دوران المخزون معدل

 رقم الأعمال )صافي المبيعات(/مجموع الأصول. =دوران إجمالي الأصولل معد-1-4
 
 
 
 
 
 
 
 

 (: جدول توضيحي يتضمن مختلف النتائج المتعلقة بحساب نسب بالسيولة16-03جدول رقم )
 2016 2015 2014 البيان

 860.81 858 610 3 369.58 073 470 3 427.72 599 287 2 الأصول المتداولة

 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 ديون قصيرة الأجل
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 0.83 0.75 0.84 العامة()السيولة  نسبة التداول -1-1

 409.82 644 609 3 369.58 728 469 3 427.72 599 287 2 المخزون( –)أصول جارية 

 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 خصوم جارية

 0.83 0.75 0.84 نسبة السيولة السريعة -1-2

 413.08 639 179 590.16 305 407 787.78 863 217 قيم جاهزة
 520.25 542 314 4 734.38 404 599 4 751.01 855 703 2 ديون قصيرة الأجل

 0.041 0.085 0.08 نسبة السيولة الحالية -1-3

 229.10 861 263 4 588.94 288 560 3 719.71 914 103 3 رقم الأعمال

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الأصول

 0.23 0.22 0.26 عدل دوران إجمالي الأصولم -1-4

 وجدول حسابات النتائج ين بالاعتماد على بيانات الميزانية الماليةمن إعداد الطالبالمصدر: 
 من خلال النسب المتحصل عليها في الجدول نستخلص ما يلي :

، 2015 سنة في 0.75 إلى انخفضت ثم 2014 سنة في 0.84 التداول نسبة أن الجدول خلال من نجد -1-1
 المقياس من أقل الدراسة محل كل السنوات في النسبة هذه أن وبما،  2016في سنة  0.83لتعيد الارتفاع إلى 

 من تعاني المؤسسة أن على يدل حيث للمؤسسة، بالنسبة سيئ مؤشر يعتبر فهذا ، ( 1:1 ) للتداول المناسب
 الفترات الثلاث. في الجارية الخصوم تغطي لا الجاريةتها  وأن الأصول التزاما سداد مشاكل

 ، ( 1:1 ) للتداول المناسب المقياس من أقل الدراسة محل كل السنوات فيالسيولة السريعة  نسبة أن بما -1-2
الأصول سريعة التحول لا تكفي لتغطية الخصوم  أن على يدل حيث للمؤسسة، بالنسبة سيئ مؤشر يعتبر فهذا

 الجارية.
 المقياس من أقل الدراسة محل كل السنوات فيسيولة الفورية أو النقدية كما يصطلح عليها، ال نسبة أن بما -1-3

، فهذا مؤشر سيئ يدل على عدم وجود سيولة فورية  0.3 >%> 0.2الذي يتفق عليه الماليون وهو بين  المناسب
 كافية لتغطية الديون القصيرة الأجل في حالة الحاجة إليها.

مثلا حقق  2014إجمالي الأصول حسب النتائج المقدمة أن كل دينار مستثمر في يقصد بمعدل دوران -1-4
ليعاود الصعود بشكل  2015دينار في رقم الأعمال، والملاحظ أن هذا المعدل في تدهور طفيف سنة  0.26

سنوات وهذا دليل على تدهور كفاءة إدارة الأموال المتاحة رغم زيادتها مقارنة بال ،طفيف أيضا لكن غير كافي
، وزيادة الأصول نتيجة زيادة الاستثمارات بدون نجاعة الأعمالرقم  من خلاليظهر جليا  السابقة وهذا ما



 دراسة حالة لدى شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط                                                    : ثالثالفصل ال

 
110 

بسعر البيع نتيجة  وكتفيسير لهذا الوضع يمكن أن نرجع ذلك إلى عدم تغطية تكاليف الإنتاج والتوزيعحقيقية، 
  .الذي يفرضه السياسيونفي الأسعار التسقيف 

 : سندرسها من خلال:لربحية والمردوديةمؤشر نسب ا-2
 الأعمال رقم / لاستغلالالخام ل فائضال نسبة فائض الخام للاستغلال= -2-1
 نتيجة الاستغلال)النتيجة العملياتية(/رقم الأعمالنسبة نتيجة الاستغلال=  -2-2
 الالنتيجة الجارية قبل الضرائب/ رقم الأعم نسبة النتيجة الجارية قبل الضرائب=-2-3
 .=صافي الربح/رقم الأعمالهامش صافي الربح-2-4

 بما انه النتيجة قبل الضرائب هي نفسها النتيجة الصافية فنتحصل على نفس النتائج.
 النتيجة الصافية/مجموع الأصولالعائد على الأصول=-2-5

لمحققة وكذا نفس الأمر بما انه النتيجة خسارة فلا فائدة من حساب مدى مساهمة الأموال المستثمرة في النتيجة ا
 وبالتالي فإن ربحية مديرية التوزيع بالمدية معدومة. الخاصة من خلال العلاقة الموالية، للأموالبالنسبة 

 ، النتيجة الصافية/الأموال الخاصة الربحية المالية=-2-6
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 بحية والمردوديةالر (: جدول توضيحي يتضمن مختلف النتائج المتعلقة بحساب نسب 17-03جدول رقم )
 2016 2015 2014 البيان

 485.63 219 101- 708.02 013 785- 025.20 653 691- الفائض الخام للاستغلال

 229.10 861 263 4 588.94 288 560 3 719.71 914 103 3 رقم الأعمال
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 0.02- 0.22- 0.22- الفائض.خ.للاستغلالنسبة  -2-1

 819.20 109 860- 089.32 317 164 1- 204.06 920 125 1- النتيجة العملياتية

 229.10 861 263 4 588.94 288 560 3 719.71 914 103 3 رقم الأعمال

 0.20- 0.32- 0.36- نتيجة الاستغلالنسبة  -2-2

 695.75 342 871- 854.80 424 184 1- 995.97 668 164 1- النتيجة الجارية قبل الضرائب

 229.10 861 263 4 588.94 288 560 3 719.71 914 103 3 رقم الأعمال

 2.05- 0.33- 0.37- نسبة نتيجة الاستغلال -2-3

 ين بالاعتماد على بيانات الميزانية المالية والمحاسبية وجدول حسابات النتائج.من إعداد الطالبالمصدر: 
  :من خلال النسب المتحصل  عليها بالجدول

 لقدرة مقياسا يعد كذلك للمؤسسة، والإنتاجي التجاري داءللأ مقياسا تعد نسبة ف.خ.الاستغلال -2-1
مجموعة  لإشباع الكافي بالقدر مرتفعة النسبة هذه تكون أن يجب، ويستحسن بل الخزينة موارد توليد على المؤسسة

، المؤونات، المصاريف المالية، الخسائر الاقتصادي المال لرأس كمكافأة الاهتلاكات من العوامل أهمها،
مقارنة بالسنوات السابقة إلا أنها تبقى ضعيفة جدا وهذا  2016ثنائية...الخ، ورغم تحسن هذه النسبة في الاست

 .شركةيعتبر مؤشرا سلبيا على أداء ال
 هو آخر بتعبير أو خام، ربح هامش توليد على المبيعات دينار قدرة عن تعبر عليها المتحصل النسبة -2-2

مثلا كل دينار من رقم الأعمال يحقق  2014بمعنى أنه في  ،المبيعات دنانير من دينار كل في الخام الربح مقدار
 يعبر المنخفض الهامش معدلدينار( من نتيجة الاستغلال، ورغم أن النسبة في تحسن إلا أن  0.36-هامش قدره )

 ، وهذا يعني أن المؤسسة تحقق خسارة من نشاطها الاستغلالي.البيع سعر انخفاض عن
ويقل عن ( من النتيجة الجارية قبل الضرائب من كل دينار من رقم الأعمال، 2.05-) لشركةا حققت-2-3

 رغم بقائها سالبة. ، إذ أن نتيجة الاستغلال في تحسنذا نتيجة لانخفاض النتيجةهامش السنة السابقة وه
 
 :سنقتصر الدراسة على نسبتين الرفع:النمو و مؤشر نسب -3
 ج(/إجمالي الأصول.غ.+الخصوم.ج)الخصومإجمالي الديون=الخارجي للأصول( )التمويلنسبة المديونية -3-1

 نسبة نمو الدخل الصافي=-2-3
 النتيجة الصافية للسنة الماضية(/ النتيجة الصافية للسنة الماضية-)النتيجة الصافية للسنة الحالية

 لنمو والرفعا(: جدول توضيحي يتضمن مختلف النتائج المتعلقة بحساب نسب 18-03جدول رقم )
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 2016 2015 2014 البيان
 582.21 777 608 7 183.82 730 442 7 655.43 894 239 5 الخصوم الجارية+الخصوم.غ.جارية

 693.81 217 969 17 224.72 672 933 15 968.22 511 836 11 إجمالي الأصول

 0.42 0.46 0.44 نسبة المديونية -3-1

 540 820 274.12 -19 755 858.83 313 082 159.05- (N-1ن.ص. – Nن.ص.)

 N-1 -623 848 721.85 -1 164 668 995.97 -1 184 424 854.80ن.ص.

 0.26 0.016- 0.86- نمو الدخل الصافينسبة  -3-2

 ين بالاعتماد على بيانات الميزانية المالية والمحاسبية وجدول حسابات النتائج.من إعداد الطالبالمصدر: 
  :ل  عليها بالجدولمن خلال النسب المتحص

في كل السنوات  لم تفق النسبةحيث  داخلية،غلبه من مصادر أهيكل تمويلي  يتضح لنا بأن للشركة  -1-1
 2016-2015-2014خلال سنوات  ℅42،℅46،℅44حيث مثلت هذه الديون  كحد أقصى، 50%

هذه قدرة تسديد على  رتوفت ة جدا لأنها تكاد تلامس الحد الأقصى فهييحإن لم تكن نسبة مر و  على التوالي،
بغض النظر عن التبعية للشركة الأم  عند إدارة الشركة اتخاذ القرارحرية عند الحالات الطارئة، إضافة إلى  ديونال
 ارجي.ويل الخمأكثر من الت لداخليويل امنها تعتمد على التلأ
اسبية، إلا أن رغم أن النتيجة الصافية المسجلة على مدى سنوات محل الدراسة كانت خسارة مح  -2-1

سنة  %86، حيث شهدت منحا تنازليا بنسبة نازلية كما سجلناالملاحظ أيضا أن نسبة نمو الدخل الصافي كانت ت
ـــ  2015سنة  %1.06، ثم نسبة 2013مقارنة بـــ  2014 ، للتدارك الشركة هذه الوضعية ويتجه 2014مقارنة بـــ

ـــ دخلها الصافي نحو الصعود والنمو بعد زيادة مقد رغم تسجيل خسارة محاسبية في جدول حسابات  %26رة بــ
النتائج، ويعود هذا الأمر بالدرجة الأولى إلى الرفع المسجل في قيمة بيع الكهرباء والغاز الذي جاء به قانون المالية 

 لنفس الأسباب.  2017والذي ساهم في رفع قيمة رقم الأعمال، ويرتقب استمرار الانتعاش في  2016
 

على  -مديرية التوزيع المدية –توزيع الكهرباء والغاز للوسط قدرة شركة قياس  بحث الثالث:الم
 .الاستمرارية باستخدام بعض نماذج التنبؤ بالفشل المالي

هناك عدة نماذج لقياس قدرة الشركات على الاستمرارية، أو إعطاء إنذار مبكر لفشلها، غير أن تطابق 
لضرورة أن ينطبق على مشروع آخر، وذلك لاختلاف أهمية المتغيرات التي تعتمد نموذج على مشروع معين ليس با
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عليها هذه النماذج في كل مشروع، لذا سنستخدم في هذه الدراسة نموذجين هامين أثبتا قدرة عالية على التنبؤ 
 .  sherrord جذ ، ونمو kida بالفشل المالي  هما نموذج

 .kidaالأول: نموذج  المطلب
)مؤشر الفشل المالي(  Zلنموذج على خمسة متغيرات بأوزان مختلفة لتحديد قيمة المتغير التابع بني هذا ا

 وذلك بموجب المعادلة التالية:
5+0.271x4+0.463x3+0.42x2+0.42x11.042x=Z 

 حيث أن:
1x إجمالي الأصول. /= صافي الربح بعد الضريبة 
2x مجموع الالتزامات. /= حقوق المساهمين 
3x  الالتزامات المتداولة. /صول المتداولة = الأ 
4x  إجمالي الأصول. /= المبيعات 
5xإجمالي الأصول. /= النقدية 

 للمجمع نجد: 2016و بالرجوع إلى معطيات الميزانية و قائمة الدخل لسنة 
 
 
 
 
 
 
 

 .kidaحسب نموذج  )مؤشر الفشل المالي( Zالمتغير التابع (: حساب قيمة 19-03جدول رقم)

X الوزن×القيمة الأوزان المختلفة القيمة يانالب 
 995.97 668 164 1- صافي الربح بعد الضريبة 

1.042 
-0.067 

 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول
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 .kida: من إعداد الطالبين بالاعتماد على الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج والمعادلة حسب نموذج المصدر
حسب معظم الدراسات التي قمنا  2Xبالأموال الخاصة عند حساب  تم تعويض حقوق المساهمين ملاحظة:

  ميزانيات الشركات المدروسة.بالإطلاع عليها والتي لا تحوي قيمة حقوق المساهمين في
كلما كانت موجبة أكثر كلما زادت قدرة الشركة على الاستمرارية   Zحسب نموذج كيدا فإن قيمة 

التي تحصلنا عليها فإن الشركة قادرة على الاستمرارية ولكن بهامش أمان  Zوالعكس صحيح، و بالنظر إلى قيمة 
ـــ  فقط. ةدرج 0.63 ضئيل، فهي تبعد عن وقوع الخطر المالي بــ

 
 
 .sherrordالثاني: مؤشر  طلبالم

 يقوم هذا النموذج على ستة نسب رئيسية بموجب المعادلة التالية:
6  +0.1x5+1.2x4+20x3+3.5x2+9x1Z=17x 

 حيث أن:
 1xمجموع الأصول /= صافي رأس المال العامل 

1X -0.064 

 111.60 440 360 10 حقوق المساهمين 

0.42 

 693.81 217 969 17 مجموع الالتزامات 0.24

2X 0.57 

 860.81 858 610 3  لةالسائالأصول  

0.42 
 520.25 542 314 4 الالتزامات المتداولة 0.35

3X 0.83 

 229.10 861 263 4 المبيعات  

0.463 
 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول 0.11

4X 0.23 

 413.08 639 179 النقدية  

0.271 
 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول 0.002

5X 0.009 

Z 630. 
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2x مجموع الأصول /= الأصول المتداولة 
3x الأصولمجموع  /= مجموع حقوق المساهمين 
4xمجموع الأصول   /= صافي الربح قبل الضريبة 
5xمجموع الأصول الثابتة /= مجموع الأصول 
6x مجموع الأصول الثابتة /= مجموع حقوق المساهمين 

 نجد: 2016في سنة لشركة الكهرباء والغاز للوسط وبالاعتماد على معطيات الميزانية وقائمة الدخل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 القدرة على الاستمرارية لفشل الماليالتنبؤ بامؤشر  Zالمتغير التابع (: حساب قيمة 20-03م)جدول رق
 .sherrordحسب نموذج 

X الوزن×القيمة الأوزان المختلفة القيمة البيان 
 0.66- 17 659.44 683 703- رأس المال العامل 
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بالاعتماد على الميزانية المالية وجدول حسابات النتائج والمعادلة حسب نموذج : من إعداد الطالبين المصدر

sherrord. 
 
 
 

، وحسب تصنيف شرورد لفئات الشركات حسب قدرتها على 3.43إذن قيمة مؤشر الفشل المالي هي 
لى أن الشركة معرضة أي فئة التي تعبر ع نيةتقع في الفئة الثا توزيع الكهرباء والغاز للوسطالاستمرارية فإن شركة 

 :الأتيكما يوضحه الشكل   لمخاطر الإفلاس
 .ضمن احتمالات الفشل أو الاستمرارية توزيع الكهرباء والغاز للوسط(:تموقع شركة 05-03الشكل رقم )

الشركة الشركة منطقة يصعب احتمال  الشركة 

 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول

1X -0.039 

 860.81 858 610 3 تداولةالأصول الم 

9 

 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول 1.8

2X 0.20 

 111.60 440 360 10 حقوق المساهمين 

3.5 
 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول 2.01

3X 0.57 

 995.97 668 164 1- صافي الربح قبل الضريبة  

20 
 693.81 217 969 17 إجمالي الأصول 1.29-

4X 0.064- 

 693.81 217 969 17 مجموع الأصول 

1.2 
 833.00 358 358 14 مجموع الأصول الثابتة 1.50

5X 1.25 

 111.60 440 360 10 حقوق المساهمينمجموع  

0.1 
 833.00 358 358 14 مجموع الأصول الثابتة 0.072

6X 0.72 

Z 43.3 
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غير معرضة   
 لمخاطر 
 الإفلاس

قليل 
للتعرض 
لمخاطر 
 للإفلاس

التنبؤ فيها بمخاطر 
 الإفلاس

معرضة   
لمخاطر 
 الإفلاس

معرضة 
بشكل  
كبير 

لمخاطر 
  الإفلاس
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 بالاعتماد على تصنيف شيرورد لقدرة الشركات على الاستمرارية. ينمن إعداد الطالبالمصدر:
قريبة جدا من و  الإفلاس التعرض إلى خطرن الشركة واقعة في منطقة الشكل البياني السابق يتبين لنا بأ من :التعليق

 الإجراءاتمان ضئيل جدا حسب ترتيب السلم، لذلك يتعين على إدارة الشركة وضع أ منطقة الفشل المالي بهامش
فشل المالي، لكن نقول هذا بكل تحفظ خاصة التصحيحية في سياستها المالية والاقتصادية مبكرا قبل الوقوع في ال

ر والتي قد تدفي هذه السنة  وأن الشركة تعمل على التوسع والنمو لذلك أنفقت كثيرا على المشاريع الاستثمارية
عوائد مالية مستقبلية من شأنها الارتقاء بالشركة إلى وضع مالي أحسن، لهذا وجب التأكد من جدوى تلك ب

 المشاريع .  
 
 
 
 
 
 
 :اتمة الفصلخ

 –توزيع الكهرباء والغاز للوسط وتشخيص الوضعية المالية لشركة  تقييم الأداء الماليمن خلال قيامنا ب
مختلف الطرق العلمية المتاحة وذلك استنادا إلى المعطيات المتوفرة لدينا من خلال باستخدام  -مديرية التوزيع بالمدية

قاعدة التوازن المالي  لم تحقق، يمكن القول أن الشركة كنا من الحصول عليهاالبحث التطبيقي الميداني والوثائق التي تم
قامت باقتراض ما يفيض عن حاجتها من  لأنها، ذلك ولم تتصف بالرشادة الاقتصاديةخلال السنوات الثلاث، 



 دراسة حالة لدى شركة توزيع الكهرباء والغاز للوسط                                                    : ثالثالفصل ال
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ملت عنها وجمدت هذه الأموال بالصندوق دون أن توسع من دورتها الاستغلالية وبذلك تح الأجلالديون القصيرة 
 أعباء مكلفة.

 مقبولة،للشركة بواسطة النسب خلال الفترة تبين لنا بأن الشركة تتوفر على سيولة  تقييم الأداء الماليوبعد 
،كما غ.جاهزة– وهذا ما يبرز من خلال القيم المحققة لكن معضمها غير مضمون ومتواجد عند الغير بنسب كبيرة

خلال الثلاث  كمتوسط  %66 حوالي بلغت نسبتها داخليةن مصادر تعتمد على هيكل تمويلي أغلبه م أنها
عن الوفاء بالتزاماتها عند جزئيا الأمر الذي يجعلها عاجزة  ورغم أنها نسبة مقبولة إلا أنها غير مريحة،، سنوات

دم ، بسبب عالنتيجة المسجلة كانت خسارةالحالات الطارئة،كما يحد من سلطة اتخاذ القرار لديها خصوصا وأن 
، وقد أثبتت نماذج التنبؤ بالفشل تمكنها من تحصيل كل مستحقاتها لدى الغير وعدم تحكم الشركة في تكاليفها

، لكن بالنظر التعرض لمخاطر الإفلاسالمالي أن الشركة ليست في مأمن من هذا الخطر بسبب تموقعها في منطقة 
 يع تحدد إلى حد بعيد مستقبلجدوى تلك المشار  لتزايد الإنفاق الاستثماري للشركة خلال سنوات الدراسة فإن

 الشركة.
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في  في اتخاذ القرارات الماليةوأهميته تقييم الأداء المالي طرق  :ثانيالفصل ال

 المؤسسة الاقتصادية.
تعتبر وظيفة اتخاذ القرار جوهر العملية الإدارية لأي تخصص وظيفي، بل يمكن  

 تي لا تمارس هذه الوظيفة في منهجها اليومي لا يمكن أن تسند لهاـــــــــالقول أن الإدارة ال

 إذ لا تعدو أن تكون وظيفة في خارطة الهيكل التنظيمي. ،صفة الإدارة

كونها إدارة  ،ن جوهر عملها وفق المنهج الحديثمستوى الإدارة المالية، فإوعلى   

هو تعظيم  قائمة على اتخاذ القرارات المالية ومضمونها يدور حول تحقيق هدف استراتيجي

حد ذاتها على عدة معطيات من أهمها عملية تقييم الأداء  ثروة الملاك، وتستند هذه العملية في

 المالي، هذه الأخيرة تتم بعدة طرق ووفقا لعدة مؤشرات.

عملية اتخاذ القرارات بصفة عامة ثم  إلى سنحاول التعرفوفي هذا الفصل  

لمالي ونفصل في تقييم الأداء االطرق التي يتم بواسطتها ثم القرارات المالية بصفة خاصة 

التعرف على أهم لنحاول بعد ذلك في مبحث خاص،  في اتخاذ القرارات المالية دور كل منها

 الاتجاهات الحديثة التي تصب في هذا الإطار.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مدخل إلى عملية اتخاذ القرارات في المؤسسة الاقتصادية. :وللمبحث الأا

 منافساتها مع قارنةم معتبرة سوقية وحصة جيد أعمال لرقم المؤسسة تحقيق راءو إن

 ثروة كتعظيم للمؤسسة العامة الأهداف تخدم التي والسليمة الصائبة الماليةرارات الق تلك هو

 الشفافية ومبادئ آليات إلى تحتاج التي الأخيرة هذه للأسهم، السوقية القيمة ورفع الملاك

 تحتاجها التي العناصر أهم كأحد نزاهةوال والمسائلة والإفصاح



طرق تقييم الأداء المالي وأهميته في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة                : ثانيالفصل ال

 الاقتصادية

 

32 

 .وكل المعلومات المعتمدة في اتخاذ القرار المالية التقاريرو القوائم

 المطلب الأول: عموميات حول اتخاذ القرارات.

بر احد عدم وجود نموذج واحد لشكل القرار الذي تلجأ إليه الإدارة، إلا أنه يعترغم 

ا لهذ المهام الرئيسية التي يقوم بها أي مسؤول في إدارة المؤسسة الاقتصادية، وكتبسيط

 المفهوم سنتطرق إلى كل ما يتعلق بالقرار بصفة عامة ابتداء من المفهوم والأنواع

ييق وصعوبات التي تواجه أي متخذ القرار على جميع مستويات الإدارة، ليتم بعد ذلك تض

 نطاق البحث واعتبار المطلب كمدخل لدراسة القرارات المالية وخطوات اتخاذها.

  :واعها وصعوباتها، أنمفهوم اتخاذ القرارات -1

بين عدد من البدائل  هي عملية أو أسلوب الاختيار الرشيد" يقصد باتخاذ القرار

المتاحة لتحقيق هدف محدد، فهي نتيجة منطقية لعدد من الإجراءات التي يتم وضعها لاختيار 

وتحديد العوائد المتوقعة لمجموعة من البدائل المتوفرة من أجل اختيار أفضل للإجراءات 

 1لموضوعية، ومن ثم تطبيقها للوصول إلى هدف محدد في وقت معين".ا

كما يقصد باتخاذ القرارات "الاختيار الحذر والدقيق لأحد البدائل من بين اثنين أو 

 2أكثر من مجموعات البدائل السلوكية".

أن القرارات المتعلقة بنشاط المؤسسة يمكن تصنيفها إلى ثلاثة    H.I.ANSOFFيرى كما 

 3 اع:أنو

منتجات التي وهي قرارات اختيار أهداف الشركة وأنواع ال القرارات الإستراتيجية: -1-1

لتي ستتخصص المؤسسة في إنتاجها والأسواق التي سوف يتم خدمتها، ولمواجهة التغيرات ا

 تحدث في بيئة المؤسسة، وهي من اختصاص الإدارة العليا لما لها من تأثير ضخم على

 المستقبل. مركز المؤسسة في

ة تؤدي إلى هي قرارات لوضع  الهيكل التنظيمي بطريقالقرارات الإدارية التنظيمية:  -1-2

يح تعظيم كفاءة الأداء للمؤسسة ويتضمن ذلك تحديد الإدارات والأقسام المختلفة وتوض

 السلطة والمسؤولية لكل مستوى إداري، والتنظيم الإداري الجيد هو الذي يضمن تدفق

ختصاص لإنتاجية لتنفيذ العمليات المختلفة، وهذه القرارات التنظيمية هي من االموارد ا

 الإدارة العليا أيضا.

                                                

 ،1987هات الحديثة في عملية الإدارة، المؤسسة الوطنية للكتاب، الجزائر، عمار بحوش، الاتجا - 1

 .157ص

اتخاذ القرارات الإدارية بين النظرية والتطبيق، دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان،  ،نواف كنعان - 2

 .83ص الأردن، بدون سنة،

، الإسكندريةمعية للنشر والتوزيع، علي أحمد أبو الحسن، المحاسبة الإدارية المتقدمة، الدار الجا - 3

 .19، صبدون سنة، مصر



طرق تقييم الأداء المالي وأهميته في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة                : ثانيالفصل ال

 الاقتصادية

 

33 

على  هي قرارات استغلال الموارد الإنتاجية أو توزيعهاالقرارات التشغيلية:  -1-3

لية الاستخدامات المختلفة لتحقيق الأهداف الموضوعة ،و يقوم باتحاد القرارات التشغي

 إدارية مختلفة في المؤسسة . مستويات 

قصير قرارات الأجل ال كما يمكن تقسيم أنواع القرارات من حيث تأثيرها الزمني إلى

ى وقرارات الأجل الطويل، ويمكن تبويب القرارات من حيث القائمين باتخاذ القرار إل

 قرارات فردية وقرارات جماعية.

هو"عملية الاختيار القائم على كما يرى بعض الباحثين أن المقصود باتخاذ القرار 

أساس بعض المعايير كتوفير الوقت، هدف اكتساب حصة أكبر من السوق، تخفيض 

التكاليف، وهذه المعايير عديدة لأن جميع القرارات تتخذ وفي ذهن متخذيها البعض منها، 

 1ويتأثر اختيار البديل الأفضل إلى حد كبير بواسطة المعايير المستخدمة".

ضا على أنها:" الاختيار بين البدائل المتاحة في موقف معين، أو هو وتعرف أي 

 2المفاضلة بين الحلول البديلة لمواجهة مشكلة معينة، واختيار الحل الأمثل بينها".

وتتم عملية اتخاذ القرار من طرف متخذها وهو الإدارة وهي المسؤول الأول عن 

مطلوبة واستخدامها بكفاءة وفعالية عالية، اتخاذها بشأن صياغة الأهداف وتجميع الموارد ال

 3 وبالتالي نموها واستقرارها من خلال مجموعة الوظائف الإدارية.

 4 ها في:وتعرف عملية اتخاذ القرارات عدة صعوبات يمكن حصر

 :ذ إن طبيعة القرار المتخذ يمكن أن تخضع لطبيعة شخصية متخ شخصية متخذ القرار

لقيود لطة أعلى تحدد الغايات الكبرى الواجب تحقيقها نظرا القرار كخضوع هذا الأخير لسل

لقرار االداخلية التي يفرضها التنظيم الهرمي وما يترتب عنه من ضغوط، وبالتالي انتفاء 

ترتبة المتخذ مع الموضوعية وطبيعة المعطيات المطروحة أمامه للتحليل وكذا النتائج الم

 عنه؛

 ة حيث أن تعقد البيئة الخارجي ها المؤسسة:صعوبة البيئة والمحيط التي تنشط في

يصعب من مهمة اتخاذ القرار من خلال تداخل المعلومات وترابطها وصعوبة الحصول 

 عليها.

  :عند تداخل مسببات المشكلة ونتائجها يتعذر على متخذ عدم التحديد الدقيق للمشكلة

عالجة المشكلة من جانب واحد القرار التمييز وبدقة لطبيعتها وحدودها، وبالتالي قد يتوجه لم

                                                

 .148، ص 1998، دار البازوري العلمية، 1بشير العلاق، أسس الإدارة الحديثة، نظريات ومفاهيم، ط - 1

 .31، ص 1993ابراهيم عبد العزيز شيحا، أصول الإدارة العامة، منشأة المعارف، الإسكندرية،  - 2

ريف، محمد فريد الصحن، مبادئ الإدارة، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر، محمد سلطان، علي ش - 3

 .31، ص 2000

، دار المسيرة، عمان، 1حسن على مشرقي، نظرية القرارات الإدارية، مدخل كمي في الإدارة، ط - 4

 .32ص  ،1997الأردن، 
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أو إلى مسألة ثانوية، وعلى هذا الأساس يكون القرار المتخذ غير كافي أو قد لا يلم كحل 

 نهائي وبديل بكل الحيثيات؛

 :ت إن صحة القرار تبنى على صحة المعلوما عدم دقة المعلومات المقدمة أو نقصها

حفظها وكل الكافي والدقيق وتبويبها المعتمدة في اتخاذه، وجمعها من مصادر مختلفة وبالش

خاذ رة في اتبالشكل اللازم يعتبر أساسيا لاتخاذ القرار المتكامل، والعكس قد يفرز صعوبة كبي

 القرار وقد يحقق قرارا غير مكتمل أو حتى خاطئ؛

 :ي هذا إن الصعوبة ف عدم التحديد الجيد للأهداف التي يجب أن تتحقق باتخاذ القرار

ي في تعارض الأهداف بين مختلف الأقسام والمصالح، ما ينجم عنه صعوبة الإطار تكمن ف

 إحداث التوازن الداخلي لتحمل النتائج المترتبة عنه، وتفادي ذلك صعب جدا.

 أهمية اتخاذ القرارات: -2

تنشأ الحاجة إلى اتخاذ القرارات عندما تواجه الإدارة مشكلة اختيار بديل مناسب بين   

حقيق هدف معين، وهنا تبرز أهميته، ومن هذه الزاوية يمكن توضيح الأهمية بدائل مختلفة لت

 1 من خلال النقاط التالية:

 تصحيح الأداء الفعلي إذا ظهرت انحرافات غير ملائمة عن الأداء المخطط؛ 

 و صياغة وتعديل الأهداف والسياسات الحالية إذا ظهر أنها غير ممكنة التحقق، أ

 جامدة؛

  متوقعة تؤثر في توقعات المنشأة عن المستقبل أو في إجراءات وقوع أحداث غير

 روتين العمل.

كما يمكن أن تظهر أهمية اتخاذ القرارات في التخطيط والتنظيم والتوجيه والرقابة وهي 

 2وظائف الإدارة الأساسية، وهي وسيلة استمرارها وكلها نتاج لاتخاذ مجموعة قرارات،

 زيادة توسع أعمال المؤسسة وتنوعها.وتزداد أهمية اتخاذ القرارات ب

 

 المطلب الثاني: اتخاذ القرارات المالية.

 بين من الأمثل البديل اختيار "نهاأب المالية القرارات تعرف: وأنواعه مفهوم القرار المالي-1

 زمنية فترة خلال للمؤسسة السوقية القيمة زيادة عليه يترتب يذوال المالية المواقف من العديد

 عن والبحث المالية والتقارير القوائم بتحليل )المالي المدير(المالي المحلل يقوم حيث معينة

 3قرارات المالية".ال اتخاذ في لتساعده وتعديلها وتحليلها والمالية المحاسبية المعلومات

                                                

 .22علي أحمد أبو الحسن، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 .103، ص 1986إدارة الأعمال مدخل وظيفي، دار النهضة العربية، بيروت، جميل أحمد توفيق،  - 2

، ص 2002عبد الغفار حنفي، أساسيات التمويل والإدارة المالية، الدار الجامعية، الإسكندرية، مصر،  - 3

207. 
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كما يعرف القرار المالي على انه "ذلك القرار الذي يعتمد في اتخاذه على أسلوب  

ا على المنطق العلمي، موظفا جميع البيانات المتوفرة من أجل الوصول تحليل منظم مرتكز

 1إلى البدائل أو الحلول الممكنة لاتخاذه".

 2 عدة أقسام مختلفة طبقا لمعيارين: القرارات المالية إلىوتنقسم 

 حسب معيار النشاط الاستغلالي: -1-1

موال في يها استثمار الأوهي تلك القرارات التي يترتب علقرارات التخطيط الاستثماري:  -أ

د بدائل ويتطلب اتخاذ هذه القرارات القيام بعديد من الأنشطة من أهمها تحدي أصول ثابتة،

 ية وقياسالاستثمار المختلفة وتقييم البدائل باستخدام العديد من المؤشرات الخاصة بالربح

 مخاطر الاستثمار ومتابعة تنفيذ خطة الاستثمار.

لعامل، اوهي قرارات تتعلق بإدارة رأس المال  ي الأصول المتداولة:قرارات الاستثمار ف -ب

ض وهي تتخذ في ضوء عاملي الربحية والسيولة المطلوبتين لنجنب المشروع مخاطر التعر

 للعسر المالي.

 تموي عليها، الاعتماد يتم سوف التي التمويل مصادر بمزيج وتتعلق: التمويل قرارات -ج

 يلالتمو مصدر توافر ومدى المطلوبة، المالية الاحتياجات جمح ضوء في بينها الاختيار

 .التمويل مصدر على الاعتماد وتكلفة

 ميت التي الأرباح، توزيع بسياسات المتعلقة القرارات وهي: الأرباح توزيع قرارات -د

 يتعلق فيما وخاصة المستقبلي، وسلوكهم المشروع أصحاب على ذلك تأثير ضوء في وضعها

 المشروع قيمة انهيار الأحيان بعض في يعني مما فيه التصرف أو بالمشروع بالاحتفاظ

 .للإفلاس وتعرضه

 

 

 :المدة معيار حسب -1-2

 الاستثمار، راراتق الأولى بالدرجة تخص القرارات هذه :الأجل طويلة المالية قراراتال -أ

دورات  عبر يدنق تدفق بتحقيق يسمح الذي هو الإنتاج مال رأس خلق هدف أن يعني وهذا

 اللجوء يتطلب فإنه راتالاستثما لهذه المخصصة الأموال رؤوس ضخامة وبسبب الاستغلال

قرار  أن كما ،ركاءالش طرف من جديدة مساهمات- ضراتقالا منها جديدة تمويل مصادر إلى

 تكلفة تغطية  وإمكانية جهة من اللازمة لأموالا توفير إمكانية إلى يستند الأجل طويل التمويل

                                                

، 1998، عمان، الأردن، 1منعم زمرير الموسوي، اتخاذ القرارات الإدارية، دار اليازوري العلمية، ط - 1

 .14ص 

بو الجذري صبري، دور آليات الحوكمة في اتخاذ القرار المالي، مذكرة ماجستير غير منشورة، كلية  - 2

، ص 2014/2015العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، 

 .38-37ص 
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 ممكنة مدة أقرب في وهذا أخرى جهة من استثماري عائد أو مردوديةال طريق عن التمويل

 بفترة الاسترداد. يسمى ما وهو

 هذه القرارات تخص دورة الاستغلال، حيث ترتبط القرارات المالية قصيرة الأجل: -ب

 رأسبحجم نشاط المؤسسة، ويتوقف قرار التمويل قصير المدى على مدى تغطية احتياجات 

 المال العامل عن طريق التمويل الطويل الأجل.

 وبناء على مختلف البحوث في مجال القرار المالي يمكن استنتاج التقسيم  التالي: 

 (: أنواع القرارات المالية.02-02الشكل رقم )

 

 
 

 .38بو الجذري صبري، مرجع سبق ذكره، ص المصدر:

 

 

 

 

 

 

 :الاستثمار قرارات -1

 البديل اختيار على يقوم يذال قرارال لكذ هو الرشيد الاستثماري رارالق إن" 

 على والمبني أكثر أو الأقل على بديلين بين من استثماري عائد أكبر يعطي يذال الاستثماري

 باختيار تنتهي مراحل بعدة وتمر الاختيار عملية تسبق التي الجدوى دراسات من مجموعة

  1الاستثماري" المشروع لأهداف وفقا معين منهجي إطار في للتنفيذ البديل اهذ قابلية

 قرارات التمويل: -2

 2"الأموال أشكال مختلف حيازة بين اختيار "أنهيعرف على 

                                                

 دار ،1، طالمالي والأزمة التأكد عدم ظل في الاستثماري القرار بهناس، عباس معراج، هواري - 1

 .64ص ، 2013عمان، الأردن،  المعرفة، كنوز

عبد القادر عيادي، دور أهمية نظام المعلومات المحاسبي في اتخاذ قرارات التمويل، مذكرة ماجستير  - 2

، ص 2007/2008غير منشورة، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة شلف، 
74. 

 القرارات المالية

 قرارات الاستثمار قرارات التمويل

التمويل قصير  قرارات

 الأجل

التمويل طويل قرارات 

 الأجل

قصير  قرارات الاستثمار

 الأجل

طويل  قرارات الاستثمار

 الأجل
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 المطلب الثالث: خطوات اتخاذ القرارات المالية.

 تتمثل مراحل صنع القرار المالي في الشكل التوضيحي التالي:

 (: مراحل صنع القرار المالي02-03الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

      

 المصدر : من إعداد الطالبين  

 

 مراحله ثلاثة على ترتكز التي المالي، القرار اتخاذ عملية مراحل أعلاه الشكل يوضح

 1 أساسية:

 :ساتراوالد البحوث مرحلة -1

 أي الأساسية راراتالق نوعية لتحسين يئارالاستق المنهج أساليب تطبيق أي 

 راتراالق نوعية لتحسين الرسمي التنظيم يحتويها التي المعلومات عن المنظم الاستقصاء

 .المجال هذا في تتخذ التي

 قرار:ال لاتخاذ التحليل مرحلة 2-

 لصةالمستخ البيانات على الأول يطبق الإجراءات من لنوعين يخضع البيانات فتحليل 

 والنوع رقراال لاتخاذ كأساس استخدامها قبل ليلالتح في الكمية الأساليب فتستخدم البحث من

 ةوالمنطقي المعقولة ضاتتراالاف من مجموعة وضع فيتم الاستدلالية البحوث هو الثاني

 على التي النتائج واستخلاص الفرض صحة من للتحقق البحث ويهدف المالية للظاهرة

 رار المالي.الق يتخذ ضوئها

 :والرقابة التخطيط مرحلة 3-

 ةتفصيلي وموازنات واقعية خطة وجود من لابد وفاعليتهرار الق سلامة من دللتأك 

 من عفر لكل الموازنات نظام تطبيق هي قرارال لتشغيل المثلى والطريقةة والرقاب للأداء

 .التنظيمية الخريطة فروع

                                                

 .36 بو الجذري صبري، مرجع سبق ذكره، ص - 1

مرحلة البحوث 

 والدراسات

تحديدالمرحلة   

تخطيط المرحلة 

 والرقابة
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ر القرا وأهمية كل منها في عملية اتخاذ تقييم الأداء المالي: طرق الثانيالمبحث 

 .المالي

كيد جب التأي، من خلالها تقييم الأداء المالي بل التطرق إلى المؤشرات التي يتمق            

، المؤشرات مستوحاة من الميزانية الماليةهذه حساب  على أن العناصر المستعملة في

 ميزانيةويتطلب إعداد الميزانية المالية احترام مجموعة من المبادئ وتعديل بعض عناصر ال

ئ ، وعليه سنتطرق في هذا المبحث إلى مدخل يوضح مبادالمحاسبية في ضوء تلك المبادئ

 الميزانية المالية وطريقة إعدادها قبل التطرق إلى طرق تقييم الأداء المالي.

 المحاسبية طبقا لأغراض تقييم الأداءالميزانية إعادة عرض  مطلب الأول:ال

 المالي.

 لوظيفيةوا الأداء المالي على عناصر الميزانية الماليةيعتمد في دراسة مؤشرات تقييم 

لواجب اليهما كمدخل، قبل توضيح طرق التقييم وعلاقة كل طريقة بالقرار لذا وجب التطرق إ

 . اتخاذه

 إعداد الميزانية المالية: -1

 مبادئ إعداد الميزانية المالية: -1-1

1 بادئ:يتطلب إعداد الميزانية المالية احترام مجموعة من الم  
 

  مبدأ السيولة للأصول: -أ

والذي يتم من خلاله ترتيب عناصر الأصول وفقا لدرجة السيولة من أعلى الميزانية،   

 ويقصد بالسيولة القدرة التي يملكها أصل ما ليصبح نقدا دون انتظار؛

                                                

 .12ص .ذكره سبق مرجع فتحي، محمد نواصر عدون، دادي ناصر - 1
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 مبدأ الاستحقاقية للخصوم: -ب

قا من ية المتزايدة انطلاترتب عناصر الخصوم وفقا لهذا المبدأ حسب درجة الاستحقاق

ع أول عنصر متواجد في أعلى الخصوم هو الأموال الخاصة لأنه يتمتو أعلى الميزانية،
ؤسسة عن بدرجة إستحقاقية كبيرة أي أن الأموال الخاصة لايطلبها المساهمين إلا بتوقف الم

 مزاولة نشاطها أو انسحاب أحد الشركاء؛

  مبدأ السنوية: -ج

لسيولة ي تحديد السيولة والاستحقاقية التي تتعدى السنة وتحديد ايفيد هذا المبدأ ف

ردها والاستحقاقية التي هي أقل من سنة، فهذا المبدأ يمكن المؤسسة فعلا من تحديد موا

يرة الطويلة ومواردها القصيرة الأجل وتحديد الاستخدامات الطويلة والاستخدامات القص

 الأجل؛

  

انية بالقيمة هذا المبدأ أن عناصر الأصول تسجل في الميز يفيد :مبدأ القيمة الحالية -د
 لأصول قدحسب هذا المبدأ فإن عناصر ا ساويه فعلا لا بالقيمة المحاسبية،الحقيقية أي ما ت

 تسجل قيم زائدة أو قيم ناقصة أو قيم معدوم؛

 م عناصرأن تقي   : وفقا لهذا المبدأ، يجب على المؤسسةمبدأ الحذر أو الحيطة في التقييم -ه
أصولها بشكل موضوعي دون مبالغة في التقييم، وإن وجد سعرين مختلفين لعنصر واحد 

أو  فإنه يؤخذ بالسعر الأصغر لتفادي تسجيل قيم زائدة وفي حقيقة الأمر هي قيم ناقصة

 معدومة.

 يزانية المحاسبية:التعديلات الحاصلة على الم -1-2

ة المالية يجب تحويل وتعديل بعض عناصر ة المالية يجب تحويل وتعديل بعض عناصر للحصول على الميزانيللحصول على الميزانيوتجدر الإشارة أنه وتجدر الإشارة أنه 

 1 ..الأصول والخصوم في ظل المبادئ السالفة الذكرالأصول والخصوم في ظل المبادئ السالفة الذكر

لتعديل وتحويل عناصر الأصول، وحسب مبدأ السنوية يتم تقسيم الأصول   ::تحويل الأصولتحويل الأصول  --أأ

إلى قسمين أساسيين، الأول المتمثل في أعلى الميزانية الذي يضم العناصر التي تستعملها 

  تبقي تحت تصرفها لمدة تزيد عن السنة، ويدعى هذا القسم بالأصول الثابتة.المؤسسة أو 

أما القسم الثاني وهو أسفل الميزانية ويضم العناصر التي تستعمل لفترة تقل عن السنة 

.لمتداولةأي تستعمل لدورة واحدة، ويسمى القسم الثاني بالأصول ا
 2

 

الجزأين  ستثمارات وقيم أخرى، وفي كلاتنقسم هي الأخرى إلى الا الأصول الثابتة: -1-أ

يم ترتب العناصر حسب درجة السيولة المتزايدة حيث نجد في أعلى بند الاستثمارات الق

لات و المعنوية والقيم المادية ذات أطول مدة ثم تليها العناصر الأخرى الأقل مدة كالآ

 لية:أما القيم الثابتة الأخرى فتضم بصفة عامة العناصر التا ،المعدات

مخزون العمل، سندات المساهمة، الكفالات المدفوعة، الأوراق التجارية، المصاريف 

الإعدادية، باقي الحقوق يضم إلى الأصول الثابتة إذا بقيت لفترة تزيد عن السنة كاحتجاز أو 

                                                

ناصر دادي عدون، تقنيات مراقبة التسيير: تحليل مالي الجزء الأول، دار المحمدية العامة، الجزائر،  - 1

 .33-29ص  ص ،2001

 .47 ص مرجع سبق ذكره،، عادل عشي - 2
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تجميد مبلغ لدى البنك لفترة سنتين، فالبنك في هذه الحالة يضم ذلك المبلغ إلى الأصول الثابتة 

 لأخرى.ا

هي جميع عناصر الأصول التي تستعملها لدورة واحدة، وتضم  :متداولةالأصول ال -2-أ
ثلاثة بنود مرتبة حسب درجة سيولتها كما يلي: المخزونان، قيم محققة أو قابلة للتحقيق و 

تشمل مجموع حقوق المؤسسة مع الغير من زبائن وسندات توظيف وسندات مساهمة التي 

نة، وأخيرا قيم جاهزة التي تضم البنك والصندوق وبعض العناصر من تقل مدتها عن الس
.الحقوق التي أصبحت تحت تصرف المؤسسة

 1
 

لتحويل عناصر الخصوم يجب احترام مبدأ الاستحقاقية ومبدأ السنوية،  :تحويل الخصوم -ب

روض وتقسم الخصوم إلى قسمين أساسيين الأول هو الأموال الدائمة و الثاني يتمثل في الق
 2 القصيرة الأجل.

سنة،  هي كل الموارد التي تبقى تحت تصرف المؤسسة لأكثر من الأموال الدائمة: -1-ب

 وتقسم إلى أموال خاصة وديون طويلة الأجل وترتب العناصر حسب مدة الاستحقاق لذلك
 نجد في الجزء الأول العناصر التي تمثل الملكية الخاصة للمؤسسة من رأس مال خاص،

الجزء  طات ونتائج قيد التخصيص والمؤونات غير المدفوعة وفرق إعادة التقدير، أماواحتيا

 .الخ.الثاني فيضم الديون الطويلة من حسابات الشركاء للمدى الطويل وديون الاستثمار..
دة لا تتجاوز هي مجموعة الديون التي تستفيد منها المؤسسة لمالديون القصيرة الأجل:  -2-ب

التي  ي الموردين، الضرائب الواجبة الدفع، التسبيقات، جزء من النتيجةالسنة، وتتمثل ف

 ة و التيتوزع على العمال أو الشركاء ذات المدة القصيرة، مؤونة الأعباء والخسائر المبرر
 تدفع في فترة قصيرة بالإضافة إلى عناصر أخرى.

  رة في جانبوعليه قام الباحثين في مجال التحليل المالي باقتراح ميزانية مختص

 .الخصوم تتضمن المجاميع الكبرى حسب المبادئ السابقة الأصول و
 

وفق النظام المحاسبي والمالي وفق النظام المحاسبي والمالي   (: الشكل النهائي للميزانية المالية(: الشكل النهائي للميزانية المالية0022--0022جدول رقم )جدول رقم )

  الجديدالجديد

 الخصوم الأصول

الأصول التي تزيد مدتها عن سنة أصول ثابتة: 

 )طويلة ومتوسطة الأجل( بالقيمة الحقيقة

 ل دائمة:أموا

 أموال خاصة-

ويلة ومتوسطة التي تزيد مدتها عن سنة ط ديونال-

 الأجل

 الأصول التي تقل مدتها عن سنةأصول متداولة: 

 قيم الاستغلال

 قيم محققة

 قيم جاهزة

 ديون قصيرة الأجل:

                                                

 .48 ص مرجع سبق ذكره،، عادل عشي - 1

 .48 ص مرجع سبق ذكره،، عادل عشي - 2
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  جستيرما مذكرةلزعر محمد سامي، التحليل المالي وفق النظام المحاسبي المالي،  المصدر:

وم ل، كلية العلوم الاقتصادية وع-المالية الإدارة-تخصص التسيير علوم فينشورة غير م

 .90، ص 2012، نةالتسيير، جامعة منتوري بقسنطي

 

 

 

 فية:إعداد الميزانية الوظي-2

 تصنيف أساس على تقوم المالي التحليل طرق من طريقة الوظيفي التحليل يعتبر

 المؤسسة فإن التحليل، هذا وحسبف، الوظائ حسب المؤسسة التي تقوم بها العمليات مختلف

 1 .والاستغلال الاستثمار التمويل، وظائف تحقيق تضمن ومالية اقتصادية وحدة عن عبارة

 تعريف الميزانية الوظيفية وأهم مبادئها: -2-1

 على تقوم ميزانيةبأنها:"  الوظيفية الميزانية Hubert de la Bruslerie المؤلف عرف

 الدورات مختلف في مساهمتها وفق المؤسسة في والاستخدامات للموارد إحصاء أساس
 والاستخدامات الموارد صافي عن ما لحظة في المؤسسة خزينة تعبر حيث الاقتصادية،

 ودورة التمويل دورة ،الاستثمار ةدور :الاقتصادية بالدورات ويقصد المتراكمة،

 2.الاستغلال"
 3 ويشمل كل منها:

  :جل ضم حسابات الأموال الخاصة بالإضافة إلى والديون طويلة الأتوظيفة التمويل
 والمؤونات والاهتلاكات.

  :تضم حسابات التثبيتات، وكذلك المصاريف الموزعة على عدة وظيفة الاستثمار

 دورات وعلاوات تسديد السندات.
 :تغلالتضم الحسابات المتبقية سواءا المرتبطة مباشرة بدورة الاس وظيفة الاستغلال 

 أو المتعلقة بالعمليات المختلفة بالإضافة إلى النقديات الموجبة والسالبة.

 كتل إلى الميزانية بنود ترتيب بإعادة المحاسبية الميزانية بناء الوظيفي التحليل يعيد
 الدائمة، والاستخدامات الدائمة الموارد بين تواصلية علاقة عقد و ديمومتها مستوى حسب

 4 ي:يل ما بإظهار تقوم حيث

 ة ولالمتدا الاستخدامات)أعلى الميزانية( والثابتة الاستخداماتل:الأصو من كتلتين
 (؛الميزانية سفل)أ

 سفلأ) المتداولة والموارد (الميزانية أعلى) الثابتة الموارد :الخصوم من كتلتين 

 (؛الميزانية

                                                

 المطبوعات ديوان، الجديد الرسمي البرنامج حسب المالي التسيير بوشنقير، ميلود، زغی مليكة - 1

 .65-64ص  ص  ، 2010ر،ـــــــــــــــالجزائ الجامعية،

 .90، مرجع سبق ذكره، صلزعر محمد سامي - 2

في التحليل المالي المعمق، السنة أولى تخصص ماستر مالية، كلية  03يد محمد، المحاضرة رقم ص - 3

 ص  ،2014-2013 ر،ـــــــــــــــالجزائ العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة المدية، 

01. 

 .91-90ص  ، مرجع سبق ذكره، صلزعر محمد سامي - 4
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 ةللميزاني الأخرى الأربعة الكتل لمقارنة كنتيجة :-سالبة أو موجبة-الخزينة. 

 

 الميزانية الوظيفية (:02-03الجدول رقم )

 دورة التمويل الموارد الثابتة الاستخدامات الثابتة دورة الاستثمار

 دورة الاستغلال

الأصول المتداولة 

 للاستغلال

الخصوم المتداولة 

 للاستغلال

الأصول المتداولة خارج  دورة الاستغلال

 الاستغلال

الخصوم المتداولة خارج 

 لاستغلال

 الخزينة سالبة الخزينة موجبة

 .91، مرجع سبق ذكره، صلزعر محمد سامي: المصدر

 كيفية إعداد الميزانية الوظيفية انطلاقا من الميزانية المحاسبية: -2-2

 الميزانية من انطلاقا الوظيفية الميزانية إعداد كيفية التالي الجدول في ونقدم
 :المحاسبية

 الميزانية من انطلاقا الوظيفية الميزانية إعداد ةكيفي (:02-04الجدول رقم )

 المحاسبية
 الاستخدامات الثابتة

 الأصول الثابتة الصافية

 التثبيتات المادية

 التثبيتات غ مادية

 التثبيتات المالية

 الموارد الثابتة

 رؤوس الأموال الخاصة

 الخصوم غ الجارية

 الأصول المتداولة للاستغلال

 صافية(المخزونات )القيمة ال

 الزبائن)القيمة الصافية(

 التسبيقات والمدفوعات على الحسابات

 الأعباء المعاينة مسبقا

 الضرائب

 الخصوم المتداولة للاستغلال

 التسبيقات المستلمة

 الموردون

 الديونية الجبائية والاجتماعية

 المنتجات المعاينة مسبقا

 الأصول المتداولة خارج الاستغلال

 المدينون الآخرون

 لخصوم المتداولة خارج لاستغلالا

 الديون المدينة الأخرى

 الخزينة موجبة

 الأصول الموظفة وغيرها من الأصول الجارية

 أموال الخزينة

 الخزينة سالبة

 خصوم -أموال الخزينة

 .91، مرجع سبق ذكره، صلزعر محمد سامي: المصدر

 

 

 

 

 لساكن.التحليل اتقييم الأداء المالي عن طريق  المطلب الثاني:
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يمكن حساب عدد هائل من النسب التي تعطي معلومات مختلفة عن الأداء المالي  

للمؤسسة، لكنا سنقتصر على حساب بعض النسب التي نراها مهمة في اتخاذ القرارات 

 الحاسمة في تسيير المؤسسات الاقتصادية.

 :مؤشرات التوازن الماليتقييم الأداء المالي عن طريق  -1

 رباستمرا و تسعى مالي هدف كونه المالي الأداء لتقييم مهم يارمع اعتباره يمكن

 المؤسسة يسلب المالي العجز لأن للمؤسسة، الأمان تحقيق أجل من بلوغه إلى المالية الوظيفة

 نم ثقتهم الحقوق ذوي سحب أو جهة من هذا الاقتراض إلى اللجوء تأثير تحت استقلالها

 .أخرى جهة من اتهبالتزاما وفائها لعدم المؤسسة

 تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن المالي من منظور مالي: -1-1

عمال ما قاعدة التوازن المالي في أن "الموارد المستخدمة لتمويل أصل أو استتتمثل          

)استثمارات، مخزون، حقوق( يجـب أن يبقى تحت تصرف المؤسسة لفترة من الزمن على 
 لك الأصل" وأهم مؤشراتها:الأقل مساوية لفترة ت

يعتبر رأس المال العامل من بين المؤشرات التي تستعين بها : (FR)رأس المال العامل  -أ
 1 وهناك من يطلق عليها اسم هامش أمان المؤسسة. المؤسسة في إبراز توازنها المالي

قية ضعيفة ويعبر رأس المال العامل "عن جزء من الأموال المتميز بدرجة استحقا           

  2".".والذي يستخدم لتمويل عناصر الأصول التي تمتاز بدرجة سيولة مرتفعة

 التي الدائمة الأموال فائض "هو المالي ولتسهيل الفهم أكثر فإن رأس المال العامل                  

  3  ".سنة من الأقل المتداولة الأصول من جزء تمول

مالي حقيق حد أدنى للتوازن الالقاعدة يتبين أن المؤسسة التي ترغب في تهذه حسب ف

أموال بيجب أن تمول أصولها الثابتة بأموال دائمة، أما الأصول المتداولة فيجب أن تمول 

 قصيرة الأجل أي أقل من سنة.

 4 ويتم حساب رأس المال العامل بطريقتين:

  ةالثابت الأصول – الدائمة الأموال  =العامل المال رأس: الأولىالطريقة. 

 .الثابتة لأصولا-(الطويلة الديون + الخاصة الأموال=)                                   

 :لأجلا القصيرة الديون- المتداولة الأصول  =العامل المال رأس الطريقة الثانية 

 قصيرة لديونا -(جاهزة قيم + محققة قيم + المخزونات)=                                 

 .الأجل

 : المؤشر لهذا تحالا ثلاث هناك

                                                

 .31، ص2002لتسيير المالي، ديوان المطبوعات الجامعية، بن عكنون، الجزائر، مبارك لسلوس، ا - 1

 .49عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 2

، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية، مذكرة ماستر )غير منشورة(، معهد العلوم تالي رزيقة - 3

، 2011/2012د آكلي محند أولحاج، البويرة، الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، المركز الجامعي العقي

 .37ص 

 .50عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 4
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  القروض من أكبر المتداولة الأصول )موجب) العامل المال رأس :ىالأول الحالة 

 أصولها باستخدام الأجل قصيرة القروض مواجهة تستطيع المؤسسة أن أي، الأجل قصيرة

 رجةد تلعب حيث العامل، المال رأس هو و أمان هامش يمثل مالي فائض يبقى و المتداولة،

 ؛للمؤسسة المالي التوازن في هام دور ةالسيول تحقيق

  صيرةق القروض تساوي المتداولة الأصول )معدوم) العامل المال رأس :الثانية الحالة 

 ؛الحدوث نادرة مثلى حالة وهي عجز ولا فائض تحقيق ، أي دونالأجل

  قصيرة القروض من أقل المتداولة الأصول )سالب) العامل المال رأس :الثالثة الحالة 

 غير القصير الأجل في للتحصيل القابلة المتداولة الأصول تكون الوضعية هذه في، جلالأ

  .1القصير الأجل في ستسدد التي الاستحقاقات لتغطية كافية

 2  وتكمن أهمية رأس المال العامل في:  

 مواجهة إمكانية انخفاض أو تباطؤ دوران بعض عناصر الأصول المتداولة كانخفاض 

 حجم المبيعات؛

  تلحق ببعض عناصر الأصول المتداولة كعدم تسديد أنمواجهة الخسائر التي يمكن 

 العملاء ما عليهم؛

  مواجهة الخطر المرتبط بإمكانية حدوث سرعة في دوران بعض عناصر الخصوم

 القصيرة الأجل كاستعجال الموردين بطلب تسديد ديونهم.

موضحة في  قص تبعا لمجموعة من العوامل،و التناأويتأثر رأس المال العمل بالتزايد         

 الجدول الآتي:

 

 

 

 

 

(: العناصر المؤثرة في رأس المال العامل(: العناصر المؤثرة في رأس المال العامل0202--0505الجدول رقم )الجدول رقم )   

  العمليات المنقصة من رأس المال العاملالعمليات المنقصة من رأس المال العامل  العمليات التي تزيد في رأس المال العاملالعمليات التي تزيد في رأس المال العامل

                                                

 .69الياس بن ساسي ويوسف قريشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 .50عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 2
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 :. زيادة الأموال الدائمة1

و الاحتياطـات، و الاحتياطـات،   زيـادة الأمـوال الخاصة: زيــادة رأس المـالزيـادة الأمـوال الخاصة: زيــادة رأس المـال--

  إعانات الاستثمار ...إعانات الاستثمار ...

  زيادة القروض الطويلة و المتوسطة الأجلزيادة القروض الطويلة و المتوسطة الأجل--

  . انخفاض الأصول الثابتة. انخفاض الأصول الثابتة22

  التنـازل عن الاستثمـارات المعنوية، الثابتة و الأخرىالتنـازل عن الاستثمـارات المعنوية، الثابتة و الأخرى  --

 زيادة الأصول الثابتة:. 1

  قيم معنويةقيم معنوية  --

  قيم ثابتةقيم ثابتة  --

  قيم أخرىقيم أخرى  --

  . انخفاض الأموال الدائمة:. انخفاض الأموال الدائمة:22

 نقص الأموال الخاصة: -

  توزيع الاحتياطاتتوزيع الاحتياطات  

  توزيع أرباح الأسهمتوزيع أرباح الأسهم  

  اقتطاعات لفائدة المستغلاقتطاعات لفائدة المستغل  

  خسائر الاستغلالخسائر الاستغلال  

  تسديد الأموال المقترضةتسديد الأموال المقترضة  --

 .51عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  :صدرالم

ٌ احتياجات رأس المال العامل:  -ب ديداٌ شيرتبط الاحتياج من رأس المال العامل ارتباطا

ورة تتمثل د ، حيثمه إلا باستعراض هذه الأخيرةبدورة الاستغلال، لذا يصعب إدراك مفهو

سير لالاستغلال في الفترة الزمنية التي تنحصر بين لحظة عمليه شراء المواد الضرورية 

ة تقوم أثناء هذه الفترو ،النشاط ولحظة تحصيل المؤسسة نقدا مالها من حقوق على عملائها

 حصرة بينالفترة الزمنية المن ،لبيعالمؤسسة بمجموعة من الأنشطة هي: التخزين، الإنتاج، ا

ذي قد لحظة الشراء ولحظة التحصيل النقدي تمثل احتياج التمويل أو احتياج الاستغلال ال

 يطول وقد يقصر وهذا حسب طبيعة نشاط المؤسسة.

موردين أما الفترة الزمنية التي تنحصر بين لحظة شراء المواد و لحظة تسديد ديون ال

ؤسسة ومقارنة الموردين يكشف لنا احتياج الم ،و موارد الاستغلالتمثل موارد التمويل أ

 للرأس المال العامل أم لا.

( في الجزء من احتياج التمويل الناجم عن BFRيتمثل احتياج رأس المال العامل )                  

الأصول المتداولة باستثناء القيم الجاهزة )المخزون والقيم محققة( غير مغطى بالديون 

  1 .جل )موارد الدورة(قصيرة الأ

طريقة ويمكن حساب رأس المال العامل من خلال طريقتين: طريقة دراسة الميزانية          

 ا.رأس المال العامل المعياري أو كما يسميها البعض طريقة الخبراء المحاسبين بفرنس

فرق بين بهذه الطريقة يتمثل احتياج رأس مال العامل في ال طريقة دراسة الميزانية: -1-ب

   2الأصول المتداولة عدا الخزينة والديون قصيرة الأجل عدا السلفات المصرفية. 
حتياجا انلاحظ أن الخزينة لم تؤخذ بعين الاعتبار، و هذا لعدم الإمكان اعتبارها        

يون للدورة، وكذلك السلفات المصرفية وهذا لطبيعتها، لأنها في الغالب تكون في شكل د

 قصيرة جدا تمنح للمؤسسة في آخر الدورة للتسوية. سائلة لفترة
 وارد الدورةم –احتياجات الدورة = احتياج رأس المال العامل

      السلفات المصرفية( –)الديون قصيرة الآجل –)قيم الاستغلال+قيم محققة( =                                    

                                                

 .52عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 .25صواصر محمد فتحي، مرجع سبق ذكره، ناصر دادي عدون، ن -2
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لدورة، اية بموارد إذا كان الفرق موجبا فهذا يدل على أن احتياجات التمويل لم تغط كل

رق السالب أما في حالة الف ،فالمؤسسة بحاجة إلى رأس مال عامل لتمويل احتياجاتها بالتاليو

يست بالتالي فالمؤسسة لة، وفهذا يعني أن جميع احتياجات التمويل مغطاة بموارد الدور

تثمار سبحاجة إلى موارد التمويل بل يجب على المؤسسة أن تفكر في استغلال الفائض في الا

 لرفع مردوديتها.

 1الاحتياج في رأس المال العامل كما يلي:ويمكن تفسير 

  = "ة ، يعني احتياجات الدورة مساوية لمواردها وهنا نقول أن المؤسس0"ح ر م ع

 تحقق قاعدة التوازن الأدنى ولا تحتفظ بأي هامش أمان.

   > "دل الدورة وهذا ي هذا يعني أن احتياجات الدورة أكبر من موارد ،0"ح ر م ع

 على أن المؤسسة تعاني عجزا أو عسرا ماليا، وجب عليها البحث عن رأس مال عامل.

   < "هذا يدل على أن الموارد أكبر من الاحتياجات والمؤسسة بذلك0"ح ر م ع ، 

 تحقق فائضا في التمويل، لذا وجب عليها استثمار هذا الفائض المجمد.

من طرف خبراء المحاسبة وضعت هذه الطريقة   ::عياريعياريطريقة رأس مال العامل المطريقة رأس مال العامل الم  --22--بب

نتائج طريقة  تقدم هذه الطريقة نتائج أدق من، وتسمى أيضا بالطريقة المعياريةبفرنسا، و

رق زمنية بين التدفقات الأساس الذي تبنى عليه هذه الطريقة هو وجود فوادراسة الميزانية، و

تدفق له علاقة مع الخزينة يؤخذ بعين  كلليس ، والتدفقات الخارجة من النقديةالداخلة و

الاعتبار لكن تدفقات الخزينة المعنية هي تلك التي في علاقة مع عناصر احتياج رأس مال 

العامل، وتتمثل هذه العناصر بصفة عامة في البضاعة، المواد الأولية، المنتجات التامة، 

 وراق الدفع.المنتجات نصف مصنعة، العملاء و أوراق القبض، الموردون و أ

حسب هذه الطريقة يجب حساب نسبتين لكل عنصر من عناصر احتياج رأس مال العامل و  

 وهما:

 .نسبة مدة دوران أو مدة تسديد، معبر عنهما بالأيام 
 .معامل ترجيح الذي يعبر عنه بنسبة كل عنصر إلى رقم الأعمال خارج الرسم 

ج دقيقة اعتمادا على قيم متوسطة، أما ما كتقييم لهذه الطريقة فهي طريقة تعطي نتائ              

يعاب عليها هو عدم إمكان تطبيقها في المؤسسات ذات النشاط الموسمي، فالطريقة تفترض 

 2 ..انتظام النشاط

ف مجلس خبراء المحاسبة والمحاسبين المعتمدين ) الخزينة: -ج ( بفرنسا O.E.C.C.Aلقد عر 

سيولة الفورية والديون ذات الاستحقاقية الحالية، الخزينة على أنها الفرق بين الأصول ذات ال

                                                

لمؤسسات لالتحليل المالي ودوره في تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي ي عبد الرزاق، خيمر -2

، 03لجزائرفي العلوم التجارية فرع محاسبة وتدقيق، جامعة ا )غير منشورة( الاقتصادية، مذكرة ماجستير

 .82 ص ،2009

 .54-53عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص ص  - 2
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أي أن كل عنصر من الأصول سيتحول إلى سيولة فهو عنصر إيجابي في الخزينة، و أي 

 1 عنصر من الديون بلغ تاريخ استحقاقه فهو يمثل عنصر سلبي لها.

لقيم مثل في احسب التعريف فإن الأصول ذات السيولة الفورية في الميزانية المالية تت         
الخزينة فالجاهزة أما الديون ذات الاستحقاقية الحالية فتتمثل في السلفات المصرفية، إذن 

 تحسب بالعلاقة التالية:

  ..السلفات المصرفيةالسلفات المصرفية  ––الخزينة = القيم الجاهزةالخزينة = القيم الجاهزة

 ة:إذا تم القيام بالحسابات التالي ن إيجاد علاقة أخرى لحساب الخزينةو يمك       

 (1القيم الثابتة+ قيم الاستغلال+ قيم محققة+قيم جاهزة ..... )لدينا: الأصول= 

 القيم الثابتة+قيم الاستغلال+قيم محققة() -القيم الجاهزة= الأصول 

 (2.. ).الخصوم= الأموال الدائمة+الديون القصيرة الأجل+السلفات المصرفية ...

 ة الأجل(الأموال الدائمة+الديون القصير)–السلفات المصرفية = الخصوم 

 (3... ).……………………………….…الأصول=الخصوم 

 بتعويض قيمتي القيم الجاهزة و السلفات بما يكافئهما في الخزينة نجد:

)الأموال  –]الخصوم  –)القيم الثابتة+ قيم الاستغلال + قيم محققة([ –الخزينة = ]الأصول

 الدائمة + الديون القصيرة الأجل([.

 .حتياج رأس مال العاملا –+ رأس مال عامل دائم 0الخزينة =     ومنه نجد أن:

 احتياج رأس مال العامل. –وعليه:                       الخزينة= رأس مال عامل دائم 

فالخزينة هي مجموعة الأموال السائلة التي تحت تصرف المؤسسة، لذلك فهي على 

و يمكن أن تأخذ ثلاث  ،هادرجة كبيرة بالنسبة للمؤسسة للتعبير عن توازنها المالي وسيولت

 2 حالات هي:

 ل و هذا يدل على أن احتياج رأس المال العامل يفوق رأس المال العامو ة:خزينة سالب
الذي  وهذا دليل على عدم التوازن المالي للمؤسسة، ويفرض عليها هذا الاختلال الاقتراض 

اصر نازل عن بعض عنقد يكون مكلفا جدا أو الرفع من قيمة رأس المال العامل وذلك بالت

 ؛سلى الإفلاوفي بعض الأحيان يؤدي هذا الاختلال إ ،القيم الثابتة أو زيادة الأموال الدائمة
 ليل دتعني أن رأس المال العامل يفوق احتياج رأس المال العامل و هذا  :خزينة موجبة

سة على مؤسعلى التوازن المالي للمؤسسة، و لكن كلما كان الفرق كبيرا دل ذلك على توفر ال

 ؛سيولة مفرطة تؤثر سلبا على مردودية المؤسسة إن لم تستغل في استثمارات جديدة
 وتعني أن رأس مال عامل واحتياج رأس مال عامل متساويين، وهذا : خزينة معدومة

 يدل على توازن مالي مثالي لأن المؤسسة تستطيع مواجهة احتياجات التمويل وفي نفس

 سائلة ستجمد إن وجدت. الوقت لا تتوفر على أموال

 :وظيفيتقييم الأداء المالي عن طريق مؤشرات التوازن المالي من منظور  -1-2

                                                

 .55سبق ذكره، ص عادل عشي، مرجع - 1

 .39عزالدين قاسمي، مرجع سبق ذكره، ص  - 2
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 الإجمالي الصافي العامل المال رأسويسمى أيضا : FRNG رأس المال العامل الوظيفي -أ

 الموارد فائض" :بأنه تعريفه يمكن و الوظيفية، الميزانية من انطلاقا حسابه يتم مؤشر هوو

 من الفائض ويمثل ،"الاستغلال دورة تمويل حاجات من جزء لتمويل المخصصة لدائمةا
 1 :التالية بالعلاقة عنه ويعبر ةالثابت الاستخدامات تغطية بعد الثابتة الموارد

 .الثابتة الاستخدامات – الثابتة الموارد=الوظيفي العامل المال رأس

 2 وهنا نكون أمام ثلاث حالات: 

 FRNG>0: سسة متوازنة مالية وتحقق هامش أمان.المؤ 
 FRNG<0 :أو المؤسسة في حالة عجز وعليها البحث عن مصادر تمويل مستقرة ،

 تخفيض استخداماتها المستقرة.

 FRNG=0 :المؤسسة تحقق التوازن المالي الأدنى. 

، تحسب بنفس طريقة المنظور المالي وتأخذ نفس التفسير احتياجات رأس المال العامل: -ب

( BFREعنصرين هما: احتياج رأس المال العامل للاستغلال )يضم هذا الاحتياج  ر أنغي

(، النوع الأول مرتبط بالنشاط BFRHEواحتياج رأس المال العامل خارج الاستغلال )

الاستغلالي للمؤسسة أي يرتبط مباشرة بالنشاط العادي، أما النوع الثاني فهو استثنائي غير 

 ..ط العادي للمؤسسةمتكرر لا يرتبط بالنشا

 و بعلاقة رياضية يمكن التعبير عن الاحتياج من رأس المال العامل كما يلي:

+احتياج (BFRE)=احتياج رأس المال العامل للاستغلال(BFR)احتياج رأس المال العامل

 .(BFRHE)رأس المال العامل خارج الاستغلال 

ديون قصيرة -لال+قيم غير جاهزة= قيم الاستغ(BFRE)احتياج رأس المال العامل للاستغلال
 .الاجل

موارد -استخدامات خارج الاستغلال= (BFRHE)احتياج رأس المال العامل خارج الاستغلال 

 3خارج الاستغلال.

 ويتم حسابها: الخزينة الصافية: -ج

TNإ.ر.م.ع-= ر.م.ع.ص.إ 

 إذا كانت:

 TN>0  :فائض في الموارد، يجب استغلاله جيدا. هناك 

 TN=0: نة المثليالخزي 

 TN<0 اتطريق السلف: الاحتياجات التي لم تستطع المؤسسة تمويلها، يتم تمويلها عن 

 المصرفية.

 :تقييم الأداء المالي عن طريق مؤشر السيولة والنشاط -2

                                                

 .91 ، مرجع سبق ذكره، صلزعر محمد سامي - 1

 .01 محمد صيد، مرجع سبق ذكره، ص - 2

 .01 محمد صيد، مرجع سبق ذكره، ص - 3
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 فينهد مانهكو المالي الأداء لتقييم مهمين معيارين السيولة والنشاط اعتبار يمكن

 ليسرا لأن للمؤسسة، الأمان تحقيق أجل من بلوغهما لىإ وباستمرار المؤسسة تسعى ماليين

 .لحقوقهم الدائنين طلب حالة في الدائنين لدى ثقة المؤسسة يعطي المالي

  مؤشر السيولة: -2-1

 كانت تعني السيولة بالنسبة للمؤسسة قدرتها على مواجهة التزاماتها القصيرة، سواء  

 عاتهاقات النقدية الناتجة عن مبيل التدفمنتظرة أو غير منتظرة، عند استحقاقها من خلا

وتحصيل ذممها بالدرجة الأولى، ومن خلال الحصول على النقد من المصادر الأخرى 

 سيولة منفالمؤسسة الفعالة هي التي تتمكن من الحصول على الأموال أو ال ،بالدرجة الثانية

ى فيما يخلق  مشاكل أخر المصدر الأول لأنه أكثر أمانا من المصدر الثاني والذي يمكن أن

 بعد والسيولة بالمعنى الإيجابي هي:

 الحاجة إليها.وافر الأموال بالقدر الكافي عند ت 

 ا.القدرة على توفير الأموال بكلفة معقولة  لمواجهة  الالتزامات عند استحقاقه 

  القدرة على تحويل بعض الموجودات إلى نقد  جاهز خلال فترة قصيرة دون خسارة

  1 .مهمة

جب يلأهمية السيولة واليسر المالي بالنسبة للمسيرين وأصحاب المؤسسة والمقرضين، و

ة نجاح أو فشل المؤسسة في مواجهة التزاماتها القصيرقياسها لأخذ صورة واضحة تعكس 

 الأجل.

 مقدرة تقيس التي النسب تلك Liquidité Ratio السيولة نسبمؤشرات أو ب يقصدو

 ةنقدي من لديها مما (المتداولة لخصوما )الأجل قصيرة هاتزاماتلبا الوفاء ،على المنشأة

(، المتداولة الأصول) نسبيا قصيرة زمنية فترة في نقدية إلى تحويلها يمكن أخرى أصولو

 للمنشأة يقدمون الذين والمقرضين لملاكاو للإدارة بمكان الأهمية من السيولة نسب وتعد

 2 .الأجل قصير ائتمان

 لتغطية توفرها ينبغي التي المتداولة الأصول مقدار ما إلى النسبة ههذ تشيروعليه   

 قيمته أن أو حالا المخزون بيع يصعب حيث المخزون باستثناء فورا، المتداولة الخصوم

 3 .منها أعلى أو الدفترية قيمته من أقل السوقية قيمته من أقل السوقية

 مواجهة على الشركة قدرة إلى التداول ةنسب تشير نسبة التداول )نسبة السيولة العامة(: -أ

المخزونات والقيم ) المتداولة الأصول بقسمة النسبة هذه حساب ويتم الديون قصيرة الأجل

 1 وفق العلاقة التالية: الديون القصيرة الأجلعلى ( المحققة والقيم الجاهزة
                                                

للنشر  المستقبل دار، الطبعة الثانية ،مفلح محمد عقل، مقدمة في الإدارة المالية والتحليل المالي - 1

 .23-22 ص ، ص2000 ان،ـــــــــــــــــــــــــــعم، والتوزيع

 الحديث، العربي المكتب الخامسة، الطبعة معاصر، تحليلي مدخل المالية الإدارة ندي،ه يمهإبرا منير - 2

 .74ص ، 2003،ةالإسكندري

 الثقافة دارالطبعة الأولى،  ،والعمليات يمهوالمفا المداخل تجيةاالإستر الإدارة الخفاجي، عباس نعمة - 3

 .267ص ، 2004 عمان، ، والتوزيع للنشر
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 الديون قصيرة الأجل /متداولةالأصول ال  نسبة السيولة العامة=

دل المنخفض لهذه النسبة يوحي بحدوث مشكلات في التدفق النقدي على إن المع

المدى القصير قد يؤدي إلى عجز المؤسسة على تسديد ما عليها، أما المعدل المرتفع فيبقي 

  2 ل.قصيري الأجبالنسبة للمقرضين  وضعا أكثر أمانا

 تفترض نهاأ التداول نسبة على يعاب  (:سريعةال سيولةال)نسبة  نسبيةال التداول سبةن -ب

الافتراض  وهذا نقدية، إلى تحويلها يسهل التي المتداولة الأصول من هو السلعي المخزون أن

 وهناك بيعه، يمكن حتى زمنية لفترة يحتاج السلعي الدائنين، فالمخزون من مقبولا يكون لا قد

 فمن لاق، لذاالإط على بيعه من المؤسسة تتمكن لا بخسارة، بل قد بيعه يتم بأن احتمال

 لقياس نسبة جديدة إلى لنصل التداول، نسبة بسط من السلعي المخزون استبعاد المقترح

 الوفاء على المؤسسة لمقدرة مقياسا تعتبر التي النسبة تلك السريعة التداول نسبة وهي السيولة

 3 .نقدية إلى التحول سريعة الأصول من )الخصوم المتداول(الأجل قصيرة بالالتزامات

 الديون قصيرة الأجللمخزونات(/ا -= )الأصول المتداولة سريعةنسبة السيولة ال

 الديون قصرة الأجل= )القيم المحققة+ القيم الجاهزة(/               

 ارهالاقتص العامة، السيولة نسبة من السيولة، لقياس تحفظا أكثر تعتبر النسبة هذه

 والحد الواحد هو النسبة لهذه المقبول لمعدلا أن المحللون ويرى سيولة، أكثر الأصول على

 .0.75 هو الأدنى

 تسييل ةصعوب تفترض السريعة السيولة نسبة كانت إذا نسبة النقدية وشبه النقدية: -ج

 ىلد المنشأة مستحقات تحصيل صعوبة أيضا تفترض النقدية نسبة فان سنة، خلال المخزون

 يف تنحصر سوف للمنشأة السيولة مصادر فان كذلك الأمر كان وإذا ،سنة مضي قبل الغير

 رفية،المص الودائع مثل تسييلها في تذكر صعوبة توجد لا التي الأصول من وغيرها النقدية

 دون ةبسرع نقدية إلى تحويلها يسهل التي المالية الأوراق من غيرها أو الخزانة وأذونات

   :النسبة تلك حساب كيفية يلي وفيما ق،الإطلا على خسائر

 )د.ق.أ( لةاوالقيم الجاهزة/الخصوم المتد بة النقدية وشبه النقدية=نس

 على مؤشرا ذلك يكون فقد الصحيح، الواحد عن تزيد أو مساوية النسبة تلك كانت إذاف

 تزيد أو تساوي سائلة بأصول تحتفظ المؤسسة أن يعني إذ السيولة، توفير في المؤسسة إفراط

 تواريخ في يستحق سوف الالتزامات تلك بعض أن مرغ قصيرة، التزامات من عليها عما

 من كبير جانب فكون ،المرغوبةر غي التصرفات عداد في هو التصرف هذا مثلة، لاحق

                                                                                                                                                   

 ، 2008الإسكندرية، الجامعي، الفكر دار للمؤسسة، المالية والإدارة التمويل أندراوس، وليم عاطف - 1

 .88ص

  .368-367ص.ص ذكره، سبق مرجع جمعة، فرحات السعيد - 2

 .75ص ذكره، سبق مرجع ،منير ابراهيم هندي - 3
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 تترك نوا لابد مسألة هي ضئيل عائد تدر لا أصول وهي نقدية، صورة في الشركة أصول

 . بالتبعية الملاك ثروة وعلى الربحية، مؤشرات على اتهبصما

 

 السائلة الأصول بمقارنة تقوم التي السابقة النسب خلاف على ة مجال الأمان:نسب -د

 عرفةم في المؤسسة تساعد الدفاع بمجال أيضا تسمى والتي النسبة هذه المتداولة، بالخصوم

 فيها تستطيع يالت الزمنية الفترة تحديد أي ية،اليوم النقدية للاحتياجات النقدية التغطية نسبة

 سبةالن هذه وتحسب لديها، المتاحة السيولة على اعتمادا بالاشتغال مرارالاست المؤسسة

 :التالية بالعلاقة

 (اليومية الاستغلال مصاريف/(جاهزة قيم+محققة قيم = الأمان مجال

 لا المصاريف أن أي نقدا، تدفع التي المصاريف جميع في الاستغلال مصاريف تتمثل

 .والمؤونات الإهتلاكات حصص الاعتبارات بعين تأخذ

 :التالية بالعلاقة اليومية الاستغلال مصاريف وتحسب

 .يوم 365 /الاستغلال مصاريف = اليومية الاستغلال مصاريف

 جد قياس على للحصول الجاهزة القيم على الاعتماد النسبة هذه احتساب عند البعض يفضل

 1 .متحفظ

 2 :وتلعب السيولة دورا مهما في

 تغلال من تسديد مصاريف المستخدمين، دفع الضرائب مواجهة متطلبات دورة الاس

 الخ؛…والرسوم، شراء المواد اللوازم

 ؛إمكانية الحصول على خصومات مالية من الموردين لقاء تعجيل الدفع 

 ن فالمتعاملي ،تعزيز الثقة بالمؤسسة من قبل المتعاملين معها ومن قبل مقترضيها

ضمن ات التي قدموها للمؤسسة، والمقرضين تتضمن لهم السيولة تسديد حقوقهم لقاء الخدم

   ؛لهم تسديد أقساط الدين والفوائد

  ل لأن توافر السيولة لدى المؤسسةالحصول على الأمواالمرونة في اختيار مصدر 

المصدر الأفضل عندما ما ترغب في الحصول عليه دون أن تكون ها من البحث عن يمكن

 ؛أمان هامشمقيدة بمصدر معين،  فالسيولة عبارة عن 

 السيولة، وفي  مواجهة وإبعاد خطر العسر المالي عنها، فهذا يفرض عليها التحكم في

بعدم : "عن تحقيق ذلك يؤدي بها ذلك إلى الإعسار المالي ويعرف هذا الأخيرحالة عجزها 

، ويمكن  تقسيم "قدرة المؤسسة على مواجهة التزاماتها المستحقة والطويلة في مواعيدها

 3الي إلى قسمين: العسر الم

                                                

 .370 ص ذكره، سبق مرجع عقل، محمد مفلح - 1

 .67عادل عشي، مرجع سبق ذكره، ص  - 2

 .194 -193 ص فرحات جمعة، مرجع سبق ذكره، ص السعيد - 3
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يكشف عن أزمة مالية وقتية أو مرحلية حيث تعجز و :مؤقتعارض أو عسر مالي  -

اب المؤسسة عن سداد جزء من التزاماتها خلال فترة معينة وطبيعة أسباب العجز هي أسب

يد فترة تجد له حلول كتمد وع من الإعسار يمكن للمؤسسة أنمؤقتة أو عارضة ومثل هذا النــ

لنوع هذا او ضيون مع تحمل أعباء فائدة إضافية مقابل التمديد، أو اللجوء إلى الاقتراسداد الد

بسبب  من الإعسار لا يمكن أن يؤدي بالمؤسسة إلى الإفلاس، لأن سبب التأخر عن  التسديد

 طارئ وغير دائم.

كاملة ماتها تواجه المؤسسة عسرا ماليا فنيا حينما تعجز عن الوفاء بالتزا :عسر مالي فني -

 عند ظهور هذا النوع من الإعسار يجب أن تتحرك المؤسسة بسرعة لمواجهة ،أو أكثرها

 خطر الإفلاس.  

  مؤشر النشاط: -2-2

 الموجودات عناصر بتحليل تقوم أي الأصل إدارة في الكفاءة تقيس التي النسب وهي

  1 .سيولة لىإ ثم من و مبيعات إلى العناصر هذه تحويل في الإدارة كفاءة مدى ومعرفة

 الموارد استخدام في المشروع فاعلية مدى تقيس التي النسب اهوتعرف أيضا على أن

 بين المبيعات بين مناسب توازن وجود ضرورة النسب هذه جميع وتضمن، لديه المتوفرة

 2 .وغيرها الثابتة الأصول ونسب المخزون مثل المختلفة الأصول حسابات

)رقم  المبيعات صافي بقسمة صولالأ دوران معدل ابحس يتم معدل دوران الأصول: -أ

 تلك استغلال في الإدارة كفاءة مدى يقيس فانه ذابهو الأصول مجموع على الأعمال(

 3 .الأصول

 .مجموع الأصول/رقم الأعمالمعدل دوران الأصول= 

رقم  بقسمة الثابتة الأصول دوران معدل حساب ويتم معدل دوران الأصول الثابتة: -ب

 إدارة في الكفاءة لمدى مؤشرا المعدل هذا ويعتبر ة،الثابت الأصول صافي على مالالأع

 على مثيله يفوق للمؤسسة الثابتة الأصول دوران معدل أن وجد فإذا المؤسسة، أصول

 كفاية عدم أو الثابتة الأصول استغلال في عالية كفاءة إما يعني قد ذلك نإف الصناعة، مستوى

 مثيله على الثابتة الأصول دوران معدل انخفاض حالة في أما صول،الأ تلك في الاستثمار

 في المغالاة أو الأصول، استغلال في الكفاءة انخفاض إما يعني قد هذا نإف الصناعة مستوى

 4.فيها الاستثمار

                                                

 موسى، الادارة نوري سلامة، شقيري عزمي الساقي، أسامة مهدي النعيمي، سعدون تايه عدنان - 1

 .104 ص، 2006 عمان، ، الميسرة دار ة،الثاني الطبعةق، التطبي و النظرية المالية

 .76 ص ،2000 ، الإسكندرية الجامعية الدار التمويل، و المالية الإدارة الحناوي، صالح محمد - 2

 .83 صمرجع سبق ذكره،  ،نير ابراهيم هنديم - 3

 .83 صمنير ابراهيم هندي، مرجع سبق ذكره،  - 4
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 (المبيعات) الإيرادات تحقيق على اتهوقدر الثابتة الأصول كفاءة مدى ويقيس

 النشاط زيادة في مساهمتها زيادة و الثابتة للأصول تخداميةالاس الطاقة يادةوز للمشروع

   .1للمشروع الجاري

 مجموع الأصول الثابتة./رقم الأعمال= الثابتة معدل دوران الأصول

 افيص بقسمة المتداولة الأصول دوران معدل حساب يتم معدل دوران الأصول المتداولة: -ج

 إدارة في الكفاءة لمدى مؤشرا المعدل هذا تبرويع ،ةالمتداول الأصول مجموع على المبيعات

 :التالية بالعلاقة يحسب و منه المبيعات وتوليد الأصول من النوع هذا

 مجموع الأصول المتداولة/رقم الأعمال= المتداولة معدل دوران الأصول

 دوران الذمم المدينة: معدل -د

 مم المدينةمعدل دوران الذمم المدينة=صافي المبيعات الآجلة/متوسط الذ

وتستخدم هذه النسبة كمؤشر للحكم على كفاءة الشركة في تحصيل ديونها ويرتبط ذلك 

بعدد مرات تحصيل الديون خلال فترة معينة، فكلما ارتفع المعدل عن السنوات السابقة أو 

الشركات المماثلة، فهو يشير إلى تحسن إدارة الشركة في تحصيل ديونها، بعض الشركات 

ريرها المالية حجم المبيعات الكلي، مما يؤثر على هذه النسبة وفقا لحجم تظهر في تقا

المبيعات النقدية، وضمانا للدقة في حساب هذا المؤشر فإنه يجب اخذ مجموع الحسابات 

المدينة قبل طرح مخصص الديون المشكوك في تحصيليها، كما يتم إضافة قيمة أوراق 

الذمم المدينة، وذلك في حال تم خصم هذه القبض برسم التحصيل إلى مجموع حسابات 

المبالغ مباشرة من حسابات الذمم قبل التأكد من تحصيليها، في حين تتطلب الممارسة 

، بفتح حسابات خاصة بأوراق القبض لكل مورد أو مقترض، السليمة في إدارة الحسابات

  2 ويتم خصمها للتأكد من تحصيلها.

 الاستثمار حجم سلامة لمدى مؤشرا المخزون دوران لمعد يعتبر :المخزون دوران معدل -ه

 الدوران، معدل حساب في المتوسطات استخدام فكرة نوضح لكي و ،السلعي المخزون في

 متوسط على المباعة البضاعة تكلفة بقسمة المخزون دوران معدل حساب يتم سوف

 تعودنا كما يزانيةالم في المخزون رصيد على قسمتها من بدلا ذلك و العام، خلال المخزون

  في المخزون رصيد إلى المدة أول مخزون بإضافة المخزون متوسط إيجاد ويمكن، نفعل أن

  3 :المخزون دوران معدل حساب كيفية يلي فيما و 2 على النتائج وقسمة المدة ايةنه

 = تكلفة البضاعة المباعة /متوسط المخزونالمخزون دوران معدل

  نة:معدل دوران الذمم الدائ -و

 ينمعدل دوران الذمم الدائنة= المشتريات/رصيد الدائنين= تكلفة البضاعة المباعة/رصيد الدائن

                                                

 الطبعة مصر، العربي، الفكر دار المشروعات، تقييمو الجدوى دراسات السيسي، حسن الدين صلاح - 1

 .265، ص2003 ،الأولى
، 2008فينونسيال إنس،  التحليل المالي، الطبعة الأولى،رام الله، فلسطين، ،فهمي مصطفى الشيخ - 2

 .63ص
 .85 84ص  صمرجع سبق ذكره،  ،نير ابراهيم هنديم - 3
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 متوسط فترة الأمان: -ك

 متوسط فترة الأمان=عدد أيام السنة/ معدل دوران الذمم الدائنة

 كلما ذال ء،الشرا و البيع سياستي بين الملائمة تحقيق نجاح مدى المعدلان هذان ويقيس

 على امؤشر ذلك كان كلما الائتمان فترة متوسط عن وزاد الدائنة الذمم دوران معدل فضانخ

 ةالفتر طول من سيزيد مما السيولة زاوية من المنشأة ستواجهها التي الضغوطات تخفيض

 ضغوطات من يخفض ما هذا و المشتريات فواتير لتسديد الموردون يمنحها التي الزمنية

  . السيولة

 هوشب النقدية رصيد على الصافية المبيعات بقسمة حسابه ويتم: النقدية اندور معدل -ن

  1 .النقدية

 = المبيعات/رصيد النقدية+شبه النقديةالنقدية دوران معدل

 :الربحية والمردوديةتقييم الأداء المالي عن طريق مؤشر  -3

 ةمؤسسلل المالي داءالأ لتقييم ةهمالم اييرمعوالربحية من ال  المردودية تعتبر

 ة.جيد نتائج تحقيق على المؤسسة وسائل قدرة عن وتعبر الاقتصادية،

 المردودية:مؤشر  -3-1

 قياسهاف ،ذلك في المستخدمة والوسائل المؤسسة تحققها التي النتائج بين العلاقة هي 

 .مواردها استخدام في المؤسسة ورشد كفاءة معرفةب للمسيرين يسمح

 في ساهمت التي الوسائل النتائج بين الارتباط ذلك هانأ على أيضا المردودية تعرف

 2 .المالية النتائج تحقيق في المستثمرة المال رأس مساهمة مدى تحدد حيث تحقيقها

 

 

 3 :هي أساليب ثلاث على الاعتماد يمكن المؤسسة مردودية دراسة أريد وإذا

 المالية المردودية. 

 النشاط مردودية. 

 الاقتصادية المردودية. 

 اتهمكونا يف وتدخل المؤسسة أنشطة بإجمالي المالية المردودية تمته المردودية المالية: -أ

 ئجالنتا حسابات جدول من الصافية النتيجة نأخذ حيث ،ةالمالي والحركات العناصر كافة

 في صةالخا الأموال مشاركة مستوى العلاقةهذه  تحدد يث، حالميزانية من الخاصة والأموال

 قراءةب يمكن و الخاصة، الأموال حجم رفع و استعادة من المؤسسة تمكن افيةص نتائج تحقيق

 عند الاقتصادية المردودية معدل انهأ على الخاصة، الأموال مردودية تعريف معمقة،

 . معدوم استدانة مستوى

                                                

 .87 صمرجع سبق ذكره،  ،نير ابراهيم هنديم - 1

 .267 ص ذكره سبق مرجع ، قريشي ويوسف الساسي بن إلياس - 2

 .82 صمرجع سبق ذكره،  ،عادل عشي - 3



طرق تقييم الأداء المالي وأهميته في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة                : ثانيالفصل ال

 الاقتصادية

 

55 

 مردودية الأموال الخاصة=النتيجة الصافية/النتيجة الخاصة

 . المالية الرافعةصة    بالخا لأموالا/ الصافية الاستدانة:  العلاقة تدعى

 الأموال/ افيةالص الاستدانة )× (الاستدانة تكلفة - الاقتصادية المردوديةوالعلاقة )

 .المالية الرافعة بأثر صة( تسمىالخا

إجمالي )× )رقم الأعمال/إجمالي الأصول×المردودية المالية=)النتيجة الصافية/رقم الأعمال

 (الأصول /الأموال الخاصة

 النشاطات تستبعدو الرئيس، بالنشاط الاقتصادية المردودية تمته المردودية الاقتصادية: -ب

 ممثلة الاستغلال دورة عناصر اتهمكونا في تحمل حيث الاستثنائي، الطابع وذات الثانوية

 1  .الميزانية من الاقتصادية والأصول النتائج حسابات جدول من الاستغلال بنتيجة

 ة الاقتصادية=نتيجة الاستغلال بعد الضريبة/الأصول الاقتصاديةمعدل المردودي

 حساب أي الاستغلال، نتيجة تكوين في الاقتصادية الأصول مساهمة تقيس أي

  الاستغلال نتيجة تكوين في كأصول مستثمرة نقدية وحدة كل مساهمة

 مجموعو ةالمؤسس تحققها التي الاقتصادية النتيجة بين العلاقة على أنهاوتعرف أيضا 

 أو غلالللاست الإجمالي بالفائض الاقتصادية النتيجة عن يعبر قدو استعملتها التي الأموال

 بأصول عادة عنها فيعبر النتيجة هذه تحقيق في المستخدمة الأموال أما الاستغلال، بنتيجة

 املالع المال رأس احتياج إليها مضافا الثابتة الأصول يستخدم البعض أن إلا المؤسسة،

 .الاقتصادية النتيجة لتحقيق المستعملة الأموال عن للتعبير

 الأرباح تحقيق على اتهقدر بمعرفة للمؤسسة يسمح الاقتصادية المردودية قياسو

 .التمويل تأثير عن بعيدا

 تحقيق في المؤسسة إدارة وفعالية كفاءة المالية وكذا الاقتصادية المردودية مؤشرات وتقيس

 المستثمرين اهتمام مجال هي والاقتصادية المالية المردودية مؤشرات أن نجد لذلك الأرباح

 تثريهم، أن يمكنها التي المؤسسة معرفة يمكنهم فالمستثمرين والمقرضين والمسيرين الجدد

 عند بالأمان يشعرون )والمقرضون المؤسسة، نجاح من التحقق يستطعون المسيرينو

 2 .تحققها لا التي تلك من اكثر أرباحا تحقق التي للمؤسسة أموالهم إقراض

 ونميز هنا بين: 

 تغلالللاس الإجمالي الفائض بين العلاقة هي :الإجمالية الاقتصادية المردودية -1-ب

 .المؤسسة وأصول

 الأصول / للاستغلال الإجمالي الفائض = الإجمالية الاقتصادية المردودية

 وقدرة الاقتصادية رباحالأ تحقيق على المؤسسة قدرة بمعرفة المؤشر هذا يسمح

 تدعيم أو توفير على أصولها

                                                

 .268 ص ،ذكره سبق مرجع قريشي، يوسف و الساسي بن إلياس - 1

 .384 ص، ذكره سبق مرجع ،محمد مفلح عقل - 2
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 سابح أصل هو للاستغلال الإجمالي الفائض أن أشرنا وأن سبق كما لأنه الاستغلال خزينة

 .الاستغلال خزينة فائض

 لمؤسسة،ا وأصول الاستغلال نتيجة بين العلاقة هية: الصافي الاقتصادية المردودية -2-ب

 :بالعلاقة وتحسب

 الأصول/الاستغلال نتيجة = الصافية الاقتصادية المردودية

 مالية،ال المصاريف إليها مضافا الجارية النتيجة هي الحالة هذه في الاستغلال نتيجة

 .المالية المصاريف إليها مضافا الصافية النتيجة أو

 الربح، تحقيق على المؤسسة في المستثمر الواحد الدينار قدرة المؤشر هذا يعني

 لأن ذلك، من أكثر هي الأصل في لكن والاختصار، البساطة العلاقة هذه على ويلاحظ

 نطلاقا، االمؤسسة مردودية تحديد في تشارك التي الرئيسية العوامل تبرز لا السابقة العلاقة

 :نكتب أن نستطيع السابقة العلاقة من

 )المبيعات/المبيعات(x (الأصول / استغلال نتيجة) المردودية الاقتصادية=

 )المبيعات/الأصول(x لمبيعات(ا / استغلال نتيجة)=                    

 معدل دوران الأصول x=الهامش الربحي                      

)الربحية( الربح هامش : هما أساسين عاملين على ترتكز الاقتصادية فالمردودية

 .الأصول دوران ومعدل

 1 .العاملين هذين تعظيم من تمكنت ذاإ جيدة مردودية على تتحصل أن المؤسسة وتستطيع

 تدرس انهلأ التجارية، المردودية اسم الأحيان بعض في عليها يطلقمردودية النشاط:  -ج

 المؤسسات في الأداء لتقييم مهم معيار هية، فللمؤسس البيعي أو التجاري الأداء بتقييم وتسمح

 أو التشغيل من فائض لاصاستخ على المؤسسة قدرة في المردودية هذه وتتمثل التجارية

 وكفاءة فعالية حول قيمة ذو حكم إصدار على تساعد معلومات تقدم بذلك فهي تجاري، هامش

 2 .المؤسسة تمارسه الذي والصناعي التجاري النشاط

 جميع فإن لذلك الرسم، خارج الأعمال رقم هو المؤسسة نشاط عن المعبر والمتغير

 السبب وه الأعمال رقم أن أي الأعمال، رقم مع مقارنتها سيتم المؤسسة تحققها التي النتائج

 عدة على الاعتماد ويمكن ا،توليده في

 :النشاط مردودية لدارسة مؤشرات

 لتجارية،ا المؤسسات في بكثرة يستخدم :)النتيجة العملياتية(نتيجة الاستغلال مؤشر -1-ج

 ورقم ةالتجاري المؤسسة ربحل الأساسي المصدر باعتبارهبمعيار الربحية  المؤشر هذا ويربط

 .الأعمال

 .الرسم خارج الأعمال رقم / )النتيجة العملياتية(نتيجة الاستغلال = نتيجة الاستغلال نسبة

                                                

 .64ص بدون سنة، ت،العربية،بيرو ضةهالن دار المالية، الإدارة أساسيات توفيق، أحمد جميل - 1

 .83ص السعيد فرحات جمعة، مرجع سبق ذكره، - 2
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 أو ،خام ربح هامش توليد على المبيعات دينار قدرة عن تعبر عليها المتحصل والنسبة

 الهامش ومعدل ،عاتالمبي دنانير من دينار كل في الخام الربح مقدار هو آخر بتعبير

 .البيع سعر انخفاض عن يعبر المنخفض

 للمؤسسة، والإنتاجي التجاري للأداء مقياسا يعد :للاستغلال الإجمالي فائضال ؤشرم -2-ج

 :بالعلاقة ويحسب.الخزينة موارد توليد على المؤسسة لقدرة مقياسا يعد كذلك

 .الرسم خارج الأعمال رقم / ماليالإج الاستغلال فائض = للاستغلال الإجمالي فائضال نسبة

1 :التالية العوامل لإشباع الكافي بالقدر مرتفعة النسبة هذه تكون أن ويجب
 

 ؛ةنقدي غير لكنها حقيقية أعباء وهي الاقتصادي، المال لرأس كمكافأة الاهتلاكات 

 وقد النقدية، في زيادة إلى وتؤدي المؤسسة ممتلكات وتأمين حماية أجل من المؤونات 

 ؛بعد فيما مدفوعات تستوجب

 ؛المالية المصاريف 

 ؛بالمؤسسة تلحق أن يمكن استثنائية خسائر 

 كمكافأة موزعة وأرباح ا،تهوأجهز للدولة كمكافأة المحققة الأرباح على ضرائب 

 ؛للمساهمين

 نظمةللم كمكافأة صافي فائض يمثل الذكر السابقة العوامل إشباع بعد المتبقي الجزء 

 .والنم من يمكنها

 ربحال مقارنة أساس على وتقوم بالربحية، أيضا ويسمى :ةالصافي نتيجةمؤشر ال -3-ج

 الاستغلال، عمليات من عليه المتحصل الربح معدل تقيس فهي الأعمال، برقم الصافي

 .الاستثنائية والعمليات المالي الطابع ذات والعمليات

 .الرسم خارج الأعمال رقم / الصافية النتيجة = الصافي نتيجةمؤشر ال

 على اتهوقدر صافية أرباح تحقيق على المؤسسة قدرة على دليل المقياس هذا

 هما نصرينع فيه يتحكم الأخير هذا ،الربح ارتفاع على دليل النسبة هذه ارتفاع لأن التنافس،

 .منافسيها مزاحمة المؤسسة تستطيع ن بهمااللذي والتكاليف السعر

 جتنبن ومنه الجارية بالنتيجة الصافية النتيجة عويضبت النسبة هذه تعديل يمكن كذلك

 أو كاتالاهتلا سياسة عن بعيدا النقدي بالتدفق تعويضها أو الاستثنائية،  العمليات تأثير

 .الاستغلال بنتيجة تعويضها

 .الرسم خارج الأعمال رقم /النقدي التدفق = موجبة نتيجة تحقيق على المؤسسة قدرة

 تغيرات عزل للمؤسسة يسمح الصافية النتيجة بدل النقدي التدفق على فالاعتماد

 .طرفها من المعتمدة الإهتلاك سياسة

 الربحية: مؤشر  -3-2

 نسب و تالقراراو السياسات من العديد عن الناتجة الأعمال نتيجة صافي تمثل          

 انهأ في تكمن النسب هذه وأهمية الشركة، تشغيل كيفية عن المعلومات بعض تقدم الربحية
                                                

 .83ص نفس المرجع السابق، - 1
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 و الائتمان و الأصول إدارة و سيولة من إليها الإشارة السابق للعناصر المشترك الناتج تظهر

  .العامة الميزانية أرقام و الربح قائمة مفردات بين العلاقة على النسب هذه وتركز ،خلافه

 تالمبيعا و ، الصافية الأرباح بين النسبية العلاقة عن يعبر نسبي، مصطلح الربحيةو

 دفهتو ،الصناعية المشاريع في الإنتاج وقيمة الصافية الأرباح وعن ، التجارية المنشآت في

 الصافية الأرباح تحقيق في كفاءته ومدى الكسب على المؤسسة قدرة قياس إلى النسبة هذه

 1  .تمارسه الذي العادي النشاط من

 الرقابة في المنشأة نجاح مدى النسب من موعةلمجا هذه تقيس :المبيعات إلى الربح نسب -أ

 هذه تتضمن، والمبيعات من الأرباح من قدر أكبر توليد دف، بهالتكاليف عناصر على

 وأخيرا العمليات ربح هامش و الربح، مجمل هامش أهمها من النسب من عدد موعةلمجا

  2 الربح. صافي هامش

 على الإجمالي الربح بقسمة الإجمالي الربح هامش حساب يتم :الإجمالي الربح هامش -1-أ

 لمدى مؤشرا تعتبر انهفإ المبيعات، رقم يتضمن النسبة ومقام بسط من كل أن وحيثت المبيعا

 البضاعة تكلفة أي المبيعات تكلفة تكون التي العناصر مع التعامل في الإدارة كفاءة

 حوليت أن قبل المبيعات حصيلة تخفضه أن يمكن الذي المدى عن مؤشرا تعتبر المباعة،كما

 3 .سالبة قيمة إلى الإجمالي الربح

 هامش الربح الإجمالي=الربح الإجمالي/المبيعات

 بعد الربح صافي بقسمة الصافي الربح هامش حساب يتم :الصافي الربح هامش -2-أ

 الربح يخفضه أن يمكن الذي المدى النسبة هذه وتوضح المبيعات صافي على الضريبة

 بعد الربح صافي يتحول أن قبل أي فعلية، لخسائر لمنشأةا تتعرض أن قبل المتولد الصافي

 .سالبة قيمة إلى الضريبة

 هامش الربح الصافي=صافي الربح بعد الضريبة/المبيعات.

 توليد على الإدارة قدرة مدى النسب هذه تقيسنسب الربحية إلى الأموال المستثمرة:  -ب

 والربح ،راديةالاي القوة موعةلمجا هذه نسب أبرز ومن،  المستثمرة الأموال من الأرباح

 على العائد ومعدل بالملكية، المتاجرة على العائد ومعدل الأصول، مجموع إلى الصافي

  .4الملكية حقوق

 مجموع لىع العمليات ربح صافي بقسمة الايرادية القوة حساب يتم :القوة الايرادية -1-ب

 . العمليات في المشتركة الأصول
 ي ربح العمليات/مجموع الأصول المشتركة في العملياتالقوة الايرادية=صاف

                                                

 .148ص ، 2007الدانمارك، في العربية الأكاديمية منشورات المالي، التحليل الحيالي، ناجي وليد - 1

 .96 ص ،ذكره سبق مرجع ،ابراهيم  هندي منير - 2

 .97 96، ص ص نفس المرجع السابق - 3

 .99، ص نفس المرجع السابق - 4



طرق تقييم الأداء المالي وأهميته في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة                : ثانيالفصل ال

 الاقتصادية

 

59 

 اللازمة التكاليف بنود كافة منها مطروح المبيعات العمليات ربح بصافي ويقصد

 سبانالح في الأخذ عدم المبيعات ربح صافي حساب يقتضي آخر بمعنى ،المبيعات هذه لتوليد

 تهاأمثل ومن، للمشروع اديةالع بالعمليات تتعلق لا التي والمصروفات الإيرادات عناصر

 يبةلضراو القروض، فوائد ،للغير مؤجرة أصول إيرادات مالية أوراق في استثمارات أرباح

 عدا الأصول جميع ابه فيقصد العمليات في المشتركة للأصول بالنسبة أما ،المستحقة

 لعملياتبا ترتبط لا فرعية استثمارات تمثل التي الأصولو والعاطلة، للغير المؤجرة الأصول

  .المالية الأوراق في كالاستثمار

 لىع العائد معدل النسبة هذه على يطلق :الأصول مجموع إلى الربح صافي نسبة -2-ب

 لضريبةا بعد الربح صافي بقسمة المعدل هذا ويقاس، ديون نظام عليها يقوم التي الاستثمار

 . الأصول مجموع على

 بعد الضريبة/مجموع الأصولمعدل العائد على الاستثمار=صافي الربح 

 على العائد معدل على أحيانا يطلق ة:الملكي بحقوق المتاجرة على العائد معدل -3-ب

 المالك يحققه يالذ العائد يمثل وهو ،المالي الرفع على المتولدة العائد معدل بالملكية المتاجرة

 بارةبع ،الأموال كتل على الحصول تكلفة يفوق عائد بمعدل الغير أموال استثمار وراء من

 من منشأةال عليها تحصل التي الأموال تكلفة بين الفرق أو الهامش من العائد ذلك ينشأ أخرى

 مرجح بمعدل سلبيا أو ايجابيا الهامش هذا يتأثر و ،استثمارها عن المتولدة العائد وبين الغير

 ام هو و منشأةال مال رأس هيكل في الملاك أموال نسبة إلى الملاك غير أموال نسبة هو

 ة:التالي المعادلة توضحه

 الملكية بحقوق المتاجرة على العائد معدل

= 

 )أموال غير الملاك/حقوق الملكية(x الفوائد/أموال غير الملاك(()-)معدل العائد على الاستثمار

 بقسمة يةالملك حقوق على العائد معدل حساب يتم معدل العائد على حقوق الملكية: -4-ب

 والالأم على العائد معدل يقيس فانه ولذا ،ةالملكي حقوق على الضريبة بعد الربح صافي

 .الملاك بواسطة المستثمرة

 معدل العائد على حقوق الملكية= صافي الربح بعد الضريبة/حقوق الملكية

 فيها طرفا الملكية حق يكون التي المالية النسب شأن في بالاهتمام جديرة نقطة وهناك

 لم الملكية حقوق من جزءا تعد والتي النسبة، عنه تعد الذي العام عن جزةالمحت الأرباح، ف

 الأرباح نصف أخذ الأفضل بلم، العا ايةنه في كلها تتحقق لم كما العام بداية في كلها تتحقق

 1  .توظيفها تم التي المحتجزة الأرباح متوسط تمثل انهأ اعتبار على فقط العام عن المحتجزة

 :المالي عن طريق مؤشر نسب النمو والرفعتقييم الأداء  -4

 المؤسسة، واستقلالية نمو مدى تقيس التي المؤشرات نتناول طلبالم هذا خلال من

 .رجهاخا الدائنين أو المؤسسة داخل المسيرين لدى كبيرة أهمية المؤشرين هذين يكتسي حيث

                                                

 .101 100 ص ، ص ذكره سبق مرجع ،ابراهيم  هندي منير - 1
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  نسب الرفع:مؤشر  -4-1

 تمويل في (الاقتراض ) المديونية على أةالمنش اعتماد مدى تبين المالي الرفع نسب إن

 زادت وكلما سلبية،و إيجابية تأثيرات له المنشأة تستخدمه الذي الدين كميةو ،نشاطها

 المالية، الالتزامات بتلك الإيفاء في صعوبات المنشأة تواجه أن احتمالية زادت كلما المديونية

 حالة حدوث إلى بدوره يؤدي وهذا س،الإفلا احتمالية زادت كلما المديونية زادت كلما لذلك

 المالكين) بالمنشأة(  مدينةو دائنة)إدعاءات لديهم الذين المصالح أصحاب بين الصراع من

 المديونية فإن ذلك رغم(، ثالثة جهة من الشركة وإدارة أخرى جهة من والمقرضين جهة من

 الفوائد أن حيث يةضريب ميزة توفر انهأ ذلك المنشأة نشاط تمويل في رئيس مصدر تعتبر

 أدنى يصاحبها المديونية أن كما،الضريبة حساب قبل تقتطع المديونية لخدمة المدفوعة

 ،الأسهم بإصدار مقارنة المصدر هذا توفير عند أسهل نسبيا أنه كما المبادلات كلفة مستويات

 تقيس التي النسب ومن الأسهم، أسعار تقلب على للمديونية المباشر التأثير ننسى لا أن ويجب

 1 :هي الرفع

 ونميز هنا بين:: المديونية نسبة -أ

 (: مختلف النسب الخاصة بتقدير المديونية06-02جدول رقم )

 تفسير السبب الصيغة الرياضية النسبة

نسبة التمويل الخارجي 

 للأصول

إجمالي الديون )الخصوم 

الجارية +الخصوم غير 

 الجارية(/إجمالي الأصول

 المنشأة اعتماد دىم النسبة هذه تبين

 على اتهموجدا إجمالي تمويل في

 من واحد دينار كل وتبين المطلوبات

 من يقابله كم الموجودات إجمالي

، يعني مدى الاعتماد على الغير ديون

 في تمويل الأصول.

 نسبة التمويل الداخلي للأصول
الأموال الخاصة/إجمالي 

 الأصول

تستخدم هذه النسبة كدليل على مدى 

ار وسلامة المركز المالي على استقر

 المدى الطويل.

 مدى على كمؤشر ةبالنس هذه تستخدم إجمال الديون/الأموال الخاصة نسبة المديوينة الكاملة

 .المقرضون يغامر بها التي المخاطرة

 نسبة المديونية قصيرة الأجل
ديون قصيرة الأجل/الأموال 

 الخاصة

تعبر هذه النسبة العلاقة بين مقدار 

موال المقدمة من طرف أصحاب الأ

المشروع ومقدار الأموال الخارجية 

 قصيرة الأجل.

 .101، ص لزعر محمد سامي، مرجع سبق ذكرهالمصدر: 

 :الملكية حق/الديون نسبة -ب

 = إجمالي الديون /حق الملكيةالملكية حق/الديون نسبة

                                                

 الأولى، ةــــــــــالطبع للنشر، وائل دار ،التطبيقيةو العلمية الأسس المالية الإدارة العلي، حميد أسعد - 1

 .86، ص 2010 ،لأردنعمـــــــــــــــان، ا
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 منا دينار كم النسبة ههذ وتبين الرفع، نسبة أحيانا عليها ويطلقمضاعف حق الملكية:  -ج

 1 :كالآتي تحسب و الملكية حق من واحد دينار كل مقابل تمويلها تم التي الموجودات إجمالي

 مضاعف حق الملكية= إجمالي الموجودات/حق الملكية

 نسب النمو: -4-2

 فالنمو، الزمن مر على الشركة تحققه الذي والتقدم التوسع مدى النمو نسب تقيس 

 ، إنتاجها طرق ،تحسين اتهمنتجا تطوير الشركة، توسيع من يمكن أنه إذ فيه مرغوب هدف

 وظائف وخلق الأعلى إلى المدراء بتدرج يسمح مما عموديا و أفقيا فيها الوظائف عدد زيادة

 زيادة و المكافآت طريق عن الشركة في للعاملين أكبر دخل يوفر مما أرباحها وزيادة جديدة،

 المحلل يمكن أنه حيث خاصة أهمية النمو معدل لحجم و ،ساهمينللم أعلى عائد و الرواتب،

 معدلات مع تتناسب بمعدلات تنمو الشركة كانت فإذا ، الشركة نمو طبيعة تحديد من المالي

 2 .طبيعي نمو يدعى هذا فانه القومي، الاقتصاد نمو

 ذلك فان القومي، الاقتصاد نمو معدلات من أعلى بمعدلات تنمو الشركة كانت إذا أما

 لقوميا الاقتصاد نمو معدلات من أقل الشركة نمو معدلات كانت إذا و السريع بالنمو يدعى

 عتراج على يدل ذلك فان سالبة، النمو معدلات كون حالة وفي راكدة الشركة عن ،فيقال

 . الشركة

 الأهمية ذات للمتغيرات النمو معدلات حساب يجري ا،م المؤسسة نمو ولدراسة

 ويجب، السوق في السهم سعر النقدي، المقسوم الدخل، صافي التكاليف، ت،لمبيعاا، المالية

 تكون ذلك عند الواحدة الفترة من بدلا فترات لعدة الحساب يتم أن النمو معدلات حساب عند

 3 .النمو معدلات عن أوضح الصورة

 ونم مع الشركة نمو مقارنة و عموديا أو أفقيا سواء الشركة نمو معدلات وتقيس

 التكاليف، المبيعات،: منها مجالات عدة في الشركة في النمو قياس يمكن و القومي الاقتصاد

 4 . السهم سعر البيع، سعرح، الأربا

 عينة،م مالية سنة خلال المتحققة الصافية المبيعات تؤشر نسبة وهي نمو المبيعات: نسبة-أ

 : التالية المعادلة ستخدمن المبيعات نمو معدل لقياس و، الماضية السنة مع بالقياس

 الماضية(/مبيعات السنة الماضية. مبيعات السنة-)مبيعات السنة الحالية نمو المبيعات=نسبة 

 العملية من ستتولد التي المضافة القيمة لبيان المعيار هذا يستخدم :المضافة القيمة نمو -ب

 أو الإنتاج عوامل بتكلفة جماليالإ الإنتاج قيمة انهبأ المضافة القيمة تعريف يمكنو ،ةالإنتاجي

                                                

 .87، ص سبق ذكرهمرجع  العلي، حميد أسعد -1
ن، عماولى،ع، الطبعة الأوالتوزي للنشر جاهالمن دار المالية، الإدارة العامري، ماهيإبر علي محمد -2

 .124 ص ، 2007،الأردن
 .125ص ،مرجع سبق ذكره العامري، ماهيإبر علي محمد -3
 ، 2001،لأردنا ،عمانى، الطبعة الأول للنشر، وائل دار ،مالي تحليل و إدارة الشديفات، يماهإبر خلدون -4

 .133 ص
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 القيمة تستخدم و ،الخدمية والمستلزمات السلعية المستلزمات منه مطروحا السوق بسعر

 1 .القومي الدخل في المنظمة مساهمة لتقدير المضافة

 وتقاس بالشكل التالي:نمو الدخل الصافي:  -ج

 نمو الدخل الصافينسبة 

= 

 تيجة الصافية للسنة الماضية(/ النتيجة الصافية للسنة الماضيةنال-)النتيجة الصافية للسنة الحالية

 .تقييم الأداء المالي عن طريق التحليل الديناميكي :ثالثالمطلب ال

وغ هدفه قد لا يصل بالمحلل إلى بل ن )الثابت(إن الاعتماد على التحليل المالي الساك

ينة، ية للمؤسسة في لحظة معمن الدراسة، لأن هذا التحليل يعطي تصور عن الوضعية المال

 حيثليل، ولا يهتم بتطوراتها عبر الزمن، الأمر الذي يؤدي إلى التحفظ على نتائج هذا التح

و لحيانا إلى إصدار أحكام مفادها أن الوضعية المالية للمؤسسة جيدة، في حين يخلص أ

على الخطر، وقورنت بالسنوات السابقة نجد أنها في تناقص مستمر، وحالة المؤسسة تنذر ب

 هذا الأساس جاء التحليل الديناميكي أو المقارن ليكمل التحليل الساكن.

 :تعريف التحليل الديناميكي -1

يعرف على أنه: "ذلك التحليل الذي يهتم بدراسة سلوك كل عنصر من عناصر القائمة 

زمنية  المالية، وفي زمن متغير وذلك لمتابعة حركة هذا العنصر زيادة أو نقصا عبر فترة

 2محددة".

 :المقارنات إجراءالاعتبارات الواجب مراعاتها عند  -2

 3هناك عدة اعتبارات أبرزها ما يلي:

 اب من احتس عدم الاكتفاء عند التحليل وفقا لهذا الأسلوب بالأرقام المطلقة فقط، إذ لابد

 ؛نةمقارالقيم النسبية للتغير من أجل تقديم صورة أكثر وضوحا للتغيرات خلال سنوات ال

 احتساب التغيرات بين عنصرين مختلفين بل يجب أن تتم بين عناصر ذات  لا يجوز

 ؛طبيعة واحدة

 .لابد من تقديم شروحات وتفسيرات للتغيرات الحاصلة بصفة مختصرة وواضحة 

سنحاول من خلال المثال التالي التعرف على شكل  مثال تطبيقي عن التحليل الديناميكي: -3

مأخوذة من مؤشرات النشاط  الآتيةالمعلومات حيث أن  وكيفية إجرائها،جدول المقارنات 

                                                

الطبعة  ،المتوازن التقييم وبطاقة الأداء أساسيات الغالبي، منصور محسن طاهر الصبحي، محمد وائل -1

 .182 ص، 2009 ،الأردن، عمان ،شر والتوزيعللن وائل دارالأولى، 
ار حنين للنشر والتوزيع، التحليل المالي، الطبعة الأولى، د وليد ناجي الحيالي، محمد عمان البطمة، - 2

 .61ص، 1996، عمان، الأردن

 مذكرة ماستر في العلوم التجارية، فعالية التسيير المالي في المؤسسة الاقتصادية، مراد مولوة - 3

 . 68، كلية العلوم الاقتصادية والعلوم التجارية وعلوم التسيير، جامعة المدية، ص تخصص: علوم مالية
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، والمطلوب تقديم 2002-2001 سنتين متتاليتين ولتكن لإحدى الشركات التجارية للفترة بين

 تحليل لواقع الشركة من خلال أسلوب المقارنات.

 لشركاتاى (: نموذج تطبيقي عن جدول مقارنات وكيفية إجراءها لإحد07-02جدول رقم )

 الوحدة المؤشرات

 معدلات معلومات تاريخية

معيارية لسنة 

2002 
2001 2002 

 معدل دوران رأس مال عامل

معدل دوران المخزون 

 السلعي

معدل دوران الأصول 

 المتداولة

 معدل دوران الأصول الثابتة

 معدل دوران المدينين

 معدل دوران الدائنين

 مرة

 مرة

 مرة

 مرة

 مرة

 مرة

2 

2.2 

2.3 

2 

2.6 

2 

2.5 

2.6 

2.7 

2.2 

2.8 

2.7 

2.3 

2.1 

2.2 

2 

2.1 

2.2 

ق مؤسسة الورا، الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي، الطبعة الأولىوليد ناجي الحيالي، المصدر: 

 .124-122ص  ،2004، للنشر والتوزيع، عمان، الأردن

 

 

 

 

 

 

 

 

 :المقارنة -3-1

 التفاصيل

 )المؤشرات(

بيانات 
 تاريخية

معدلا
ت 

معياري
 ة 

2002 

 تغيرات معيارية تغيرات مطلقة

عن  2001 انحرافات 
2002 

 2002انحرافات 

 عن المعدلات المعياية 

2001 2002 
موجب

موجب % سالبة ة
 % سالبة ة

 معدل دوران رم ع د

 معدل دوران المخزون

معدل دوران الأصول 

 المتداولة

معدل دوران الأصول 

 الثابتة

2 

2.2 

2.3 

2 

2.5 

2.6 

2.7 

2.2 

2.3 

2.1 

2.2 

2 

0.5 

0.4 

0.4 

0.2 

 

25 

18 

17 

10 

0.2 

0.5 

0.5 

0.2 

 

8.7 

23.8 

22.7 

10 
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 التحليل :  -3-2

نسب النشاط في سنة  من الجدول السابق يتضح أن الشركة قد حققت تصاعدا في

، حيث أن جميع الانحرافات المطلقة كانت ايجابية، و هذا ما يدل على 2001عن سنة  2002

 تحسن أداء المشروع في السنة الأخيرة بالمقارنة مع سابقتها. 

إن تحسن نسب النشاط لن تقتصر على البيانات الفعلية فقط، وإنما شملت أيضا 

 على الأداء الجيد للشركة. المعدلات المعيارية، وهذا دليل

إن تحسن نسب النشاط بالمقارنة مع السنة السابقة والمعدلات المعيارية يساعد الشركة 

  على زيادة أرباحها.

" القياس يناميكي تتوقف أساسا على تحقق فرض: إن صحة نتائج التحليل الدملاحظة هامة

بأن القوة الشرائية للنقود في تغير  غير أن الواقع الحالي يثبت النقدي و ثبات وحدة النقد "،

الأساسية كمخزن  وظائفها مما يفقد النقود إحدى  ،ضخم عليهامستمر، وذلك لتأثير عامل الت

كون ، لذلك فإن إجراء التحليل المقارن لسلسلة زمنية طويلة  في ظل تغير قيمة النقد تللقيمة

هرة يستحسن أن تكون فترة و لتفادي آثار هذه الظا  ،نتائجه دون جدوى و غير صحيحة

 المقارنة قصيرة ولا تتعدى الثلاث سنوات.

 

 

 والتنبؤ بالفشل المالي. قييمالاتجاهات الحديثة في الت: المبحث الثالث

إن الأساليب المحاسبية التقليدية المستخدمة في تقييم وضعية المؤسسة والتي تعتمد على 

(، والعائد على حقوق الملكية ROAصول )الأرباح المحاسبية المتعددة، كالعائد على الأ

(ROE( وربحية السهم الواحد ،)EPS( والتدفق لنقدي من العمليات التشغيلية )CFO قد ،)

واجهت انتقادات لاعتمادها على التقدير، كما أنها تتأثر بالطرق المحاسبية المستخدمة، حيث 

على قياس الربح الاقتصادي، كما أن أن معدل العائد المحاسبي دائما ما يتم انتقاده لعدم قدرته 

التقارير المالية قد تم انتقادها بسبب الجودة المتدنية ونقص الارتباط في بيئة غنية 

بالمعلومات، لهذا أصبحت الحاجة ملحة لتوفير أدوات أكثر حداثة ودقة في عملية القياس، 

أكثر شيوعا واستخداما وهذا ما سنتناوله في مبحثنا هذا بدراسة مؤشرين هامين باعتبارهما 

ومؤشر القيمة  *(EVAوهما مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة ) المالية في مجال الإدارة

، كما سنتطرق إلى دراسة التنبؤ بالفشل المالي وذلك لما له من  **(MVAالسوقية المضافة )

ضع أهمية كبيرة في حماية المنشأة الاقتصادية من خطر الإفلاس والعجز المالي، وو

 .الإجراءات الكفيلة التي تحول دون وقوعه

 المدينين معدل دوران

 معدل دوران الدائنين

2.6 

2 

2.8 

2.7 

2.1 

2.2 

0.2 

0.7 

7.7 

3.5 

0.7 

0.5 

3.3 

22.7 
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 .القيمة الاقتصادية المضافة المطلب الأول:

 Sterm »ارتبط معيار القيمة الاقتصادية المضافة بمؤسسة الاستشارات الأمريكية

Stewart » بتحديد الصيغة النهائية لكيفية حسابه، ولم  1991، حيث قامت هذه المؤسسة سنة

سات في هذا المجال بل عرفت فيما قبل بمفهوم الربح المتبقي عند تكن هذه أولى الدرا

الكلاسيك، ثم تم صياغته في النموذج الاقتصادي بقيمة المؤسسة الذي قدمه رائدا الإدارة 

، وهكذا كلما حدثت تغيرات في بيئة شركات 1991عام  F.modigilianiو  .H.Millerالمالية  

 .الاحتياجات ير جديد يلبي هذهالأعمال كلما زادت الحاجة إلى تنظ

إن القيمة الاقتصادية المضافة ما هي إلا مؤشر : فهوم القيمة الاقتصادية المضافةم -1

الربح المتبقي الذي تم تطويره بإدخال تكلفة رأس المال، حيث كان الاقتصاديون منذ عهد أدم 

اجب تغطيتها للوصول الوكغيرها من  تكلفةالسميث ينظرون إلى تكلفة رأس المال على أنها 

 1.تمثل إضافة لثروة المساهمينإلى الأرباح الحقيقية، والتي 

"الهامش الذي ينتج عن الفرق بين العائد  :بأنهاوتعرف القيمة الاقتصادية المضافة 

الاقتصادي المحقق من طرف المؤسسة لفترة معينة، وتكلفة الموارد المالية التي 

 2.استخدمتها"

قتصادية المضافة مقياس جيد عن مقدار الإضافة التي حققتها المنشأة وتعتبر القيمة الا

لأصحاب الأسهم، وعلى هذا الأساس فإذا ركز المديرون على القيمة الاقتصادية المضافة 

 *فإن ذلك يعني أظنهم في الطريق الصحيح لتعظيم ثروة الملاك، ويلاحظ أيضا أن "ق إ م"

ية داخل الشركة،وفي هذه الحالة يتم وضع نظام حوافز يمكن استخدامها كذلك للأقسام الرئيس

 3.للمديرين على أساس ما يحققونه من "ق إ م"

، وفي نفس الوقت طريقة المالي ويرى أحد الباحثين بأن "ق إ م" مؤشرا لقياس الأداء

للتسيير كما أنها طريقة للتحفيز، بحيث نجدها تقوم بقياس أداء مسيري المؤسسات أمام 

، فيذلك تصبح وسيلة تدفع المسيرين لبذل جهود نحو تحسين أداء مؤسساتهم، المساهمين

ويصبح الأمر أكثر حينما يتم ربط نظام المكافآت والحوافز بهذا المؤشر ليصبح وسيلة 

للتحفيز، وكونه طريقة للتيسير فيتجسد في قدرته على ترشيد القرارات المتخذة من طرف 

                                                

* EVA : (en english) economic value added. 

**  MVA : The Market Value added. 

ت في أحد الاتجاهاانتقادية لمقياس القيمة الاقتصادية المضافة ك ةهالة عبد الله الخولي،"دراسة تحليليى -1

الناشر جهاز  56مجال قياس وتقييم الأداء في منشآت الأعمال"، مجلة المحاسبة والإدارة والتامين، العدد 

 .101، ص 2000 راسات العليا والبحوث، كلية التجارة، جامعة القاهرة، مصر،الد

هواري السويسي، دراسة تحليلية لمؤشرات قياس أداء المؤسسات من منظور خلق القيمة، مجلة  2-

 .61ص  ،2010، ، جامعة ورقلة07الباحث، العدد 

 ق إ م: نغني بها القيمة الاقتصادية المضافة* 

لحديث، احناوي، نهال فريد مصطفى، سيد الصيفي، الإدارة المالية، المكتب الجامعي حمد صالح الم -2

 .85ص، 2007، الإسكندرية، مصر
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قييم الاستراتيجيات وتقييم المشاريع الاستثمارية ووضع المسيرين حيث يمكن استخدامه في ت

  1.أهداف الأداء التسييري

 حساب القيمة الاقتصادية المضافة: طريقة -2

 2 يتم حساب "ق إ م" وفق العلاقة التالية:

تكلفة رأس  -القيمة الاقتصادية المضافة=صافي ربح العمليات المعدل بعد الضريبة

 لمال المستثمر.ا

 أي:   

             -   NOPATA.صافي أرباح التشغيل بعد الضرائب : 

             -   I .مقدار الاستثمار المستخدم = 

             -   Wacc .نسبة التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال = 

 

        NOPATA: (Net Operating Profit after Taxes)كيفية حساب  -2-1

 3:يتم حساب صافي ربح العمليات المعدل بعد الضريبة كما يلي

 صافي الربح بعد الضريبة )النتيجة في قائمة الدخل(  

 + الفائدة على القروض بعد الضريبة  

 + استهلاك شهرة المحل بعد الضريبة  

 + خسارة بيع موجودات ثابتة بعد الضريبة  

 ت التشغيل بعد الضريبة.صافي الربح المعدل الناتج عن عمليا =  

 + تكاليف البحث والتطوير بعد الضريبة.           

 الاستهلاك السنوي لتكاليف البحث والتطوير.   -

 NOPATAالمعدل  بعد الضريبة  = صافي ربح العمليات  

 4:يحسب رأس المال المستثمر كما يلي حساب رأس المال المستثمر: -2-2

 ل.المال العامل+ الموجودات الثابتة + شهرة المح رأس المال المستثمر = صافي أس

إن أغلب منشآت الأعمال تمتلك هيكل أمثل كلفة الوسطية المرجحة لرأس المال: الت -2-3

لرأس المال أو ما يطلق عليه بالمزيج التمويلي الذي يتكون من المديونية، الأسهم الممتازة ، 

الممتلك الخارجي )أسهم عادية جديدة( حقوق الملكية والتي تتشكل بدورها من التمويل 

والتمويل الممتلك الداخلي )أسهم محتجزة( وتحاول المؤسسة تدنية تكاليف رأسمالها لتعظيم 

                                                

 .61هواري السويسي، مرجع سبق ذكره، ص  -1

 .72 ص، مراد مولوة، مرجع سبق ذكره -4
 .256حمزة محمود الزبيدي، الإدارة المالية المتقدمة، مرجع سبق ذكره، ص  -3

 .259ة محمود الزبيدي، الإدارة المالية المتقدمة، مرجع سبق ذكره، ص حمز -2

EVA = NOPATA- waccx.I 
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قيمة السهم في سوق الأوراق المالية، ويتم حساب التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال كما 

 1:يلي

هم كلفة الأس x]نسبة الأسهم  كلفة الدين بعد الضريبة[ + xك م م ر=]نسبة الدين %

 الممتازة[  

 كلفة حقوق الملكية[ x+ ]نسبة حقوق الملكية                  

 = الكلفة الموزونة للدين بعد الضريبة + الكلفة الموزونة للأسهم الممتازة           

 + الكلفة الموزونة للأسهم العادية.          

 لفة المتوسطة المرجحة لرأس المال.ك م م ر نعني بها الك -  :ملاحظات

ة على معدل الضريب -x (1كلفة الدين بعد الضريبة هي معدل الفائدة عن الدين  -

 الأرباح(

 ز  قيمة العائد المطلوب عن السهم الممتا                                 

 تكلفة الأسهم الممتازة  =  -
  إصدار السهم          كلفة –السهم الممتاز  سعر                  

 كلفة حقوق الملكية تتمثل في العائد الذي يطلبه حملة الأسهم نظير احتجاز

 لأرباحهم. المؤسسة

  – كيفية حساب معدل التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال  :(08-02الجدول رقم )

Wacc- 

وزن كل مصدر بالنسبة  مصدر رأس المال

 لمجموع رأس المال

الكلفة المرجحة  لفة كل مصدرك

 للمصدر

 التكلفة( x)الوزن

 المديونية

الأسهم 

 الممتازة

 حقوق الملكية

% 

% 

% 

- 

- 

- 

- 

- 

- 

  معدل التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال           =

 .ينالمصدر: من إعداد الطالب

، أس المالللإشارة فإننا اعتمدنا أسلوب التدفق النقدي المخصوم في حساب تكلفة ر

ونموذج عائد  ،CAMPوهناك طرق أخرى لحسابها مثل نموذج تسعير الأصول الرأسمالية 

 .السند وعلاوة المخاطرة وتكون النتائج دوما متقاربة

                                                

دار  الطبعة الأولى، الادارة المالية"النظرية والتطبيق"،عدنان تاية النعيم وآخرون، الإدارة المالية،  -1

 .422 ص ،2007 المسيرة للنشر والتوزيع، عمان، الأردن،
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انت ك( يمكن القول بأنه إذا EVAومما سبق ومن خلال العلاقة الرياضية لحساب قيمة )

 ح التشغيلادة ثروة الملاك إما بزيادة أرباالمؤسسة ساهمت في زي أنهذه القيمة موجبة يعني 

تكاليف  بعد الضرائب أو بتخفيض تكلفة رأس المال المستثمر، وإذا كانت سالبة يعني هذا أن

ئرها، رأس المال كبيرة، وأن المؤسسة لا تحقق أرباح وتستهلك من رأسمالها في تغطية خسا

 وهذا ما يؤثر سلبا على ثروة الملاك.

 

 

 

 لمضافة:محددات معيار القيمة الاقتصادية اإيجابيات و -3

 1 إيجابيات معيار القيمة الاقتصادية المضافة: -3-1

 " حيث أنها:EVAهناك مجموعة من المزايا التي يتميز بها معيار "

 يقية لإجمالي رأس المال المستثمر؛تقيس العوائد الاقتصادية الحق 

 ك أو المقترض؛س المال سواء المملوتعترف بصورة صريحة بتكلفة رأ 

 ترتبط بشكل وثيق بالقيمة وبثروة حملة الأسهم، وتوجه نظر إدارة المؤسسة إلى 

ل الوكالة تعمل على تخفيض مشاك أنهايؤدي إلى زيادة العائد لحملة الأسهم،كما  الأداء الذي

 ؛من خلال تحفيز المسيرين وتشجيعهم على التصرف كأنهم ملاك للمؤسسة

 ى ين الجانب الاستراتيجي والجانب المالي، مما يسهل عللها القدرة على الربط ب

ا يحمل المسيرين من تحكمهم في نتائج الاستثمارات، وتسهيل اتخاذ القرارات وترشيدها، كم

  المسئولين على المستوى التشغيلي المسؤولية أكثر.

 :محددات القيمة الاقتصادية المضافة -3-2

 2 :( أنهاEVA)من العيوب الجوهرية التي توجه لمعيار 

  ا يعرف تركز على الأداء لسنة مالية واحدة، أي الأداء القصير الأجل مما ينجر عنه م

ذلك أن الإدارة تحتاج إلى مقاييس  ،Risque du court termismeبخطر الأجل القصير 

اهمين طويلة الأجل خاصة عند تقييم المشاريع الاستثمارية، ومن جهة أخرى فإن أغلب المس

لسهم ون في الأجل الطويل مما يدفعهم للبحث عن معلومات تمكنهم من معرفة قيمة ايستثمر

 ؛على المستوى المتوسط والطويل الأجل

  يرين إلى يتم قياس "ق إ م" من البيانات المعدة في أخر السنة، الأمر الذي يؤدي بالمس

 جانب التشغيلي خلال دورة الإنتاج؛عدم تحديد نواحي القصور في ال

 يث قد حخذ مقياس "ق إ م" بعين الاعتبار الفروقات الموجودة داخل أقسام الشركة لا يأ

 سم.قع في "ق إ م" نتيجة الاختلاف الموجود في حجم الاستثمارات داخل كل ــــيقع تراج

                                                

 .75، مرجع سبق ذكره، ص مولوة مراد -1

 .64 واري السويسي، مرجع سبق ذكره، صه -2
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 .القيمة السوقية المضافة المطلب الثاني:

 "Sterm Stewartالمعيار الثاني الذي سوقته شركة " تعتبر القيمة السوقية المضافة

بها، كأحد المعايير لتقييم الأداء المالي، وسنتعرف فيما يلي على مفهومها، كيفية حسا

 والعوامل المؤثرة فيها.

 :مفهوم القيمة السوقية المضافة وكيفية حسابها -1

" بأنه: "نسبة تقنية تقرب بين الرسملة في سوق الأسهم وبين MVAيعني معيار "

وهي تقيس الفرق بين الرسملة في سوق الأسهم مضافا إليها القيمة  رؤوس الأموال الموظفة،

الحالية للتدفقات النقدية المستقبلية المرتبطة بالاستدانة المالية المحينة بمعدل السوق الخاص 

، و بمعنى آخر فإن هذا المؤشر يطبق 1بالدين المقترض، والأصل الاقتصادي للمؤسسة"

لبورصة، حيث يمكن اعتبار المؤسسة منشأة للقيمة إذا على مستوى المؤسسات المدرجة با

الاقتصادي )الرسملة البورصية مضافا إليها قيمة  كان الفرق بين القيمة السوقية للأصل

الاستدانة الصافية( وبين القيمة المحاسبية له موجبا تماما، ويتم في معظم الحالات افتراض 

حاسبي للاستدانة الصافية، أين تصبح القيمة وجود مساواة بين القيمة السوقية والمبلغ الم

السوقية المضافة عبارة عن الفرق بين الرسملة البورصية، والمبلغ المحاسبي للأموال 

 2.الخاصة

 3يتم حسابها وفق العلاقة التالية:و

     

  

الشركة عدد  السوقية لأسهم ة= الرسملة البورصية )القيمCB -أن:  حيث        

 سعر الأسهم( xالأسهم

MCCB -                 الدفترية لحقوق  ةلأموال الخاصة )القيمل= المبلغ المحاسبي

 الملكية(.

MVA -                ة المضافة.= القيمة السوقي 

ية، يتم ولتفادي فرض المساواة بين القيمة السوقية والمبلغ المحاسبي للاستدانة الصاف

       داث القيمة المضافة السوقية بتكلفة رأس المال وذلك بالعلاقة التالية:عادة استح

                                                

 .76، مرجع سبق ذكره، ص مولوة مراد -1

المؤسسات  أداءمجلة  ،علي بن الضب، سيدي امحمد عياد، تكلفة رأس المال ومؤشرات إنشاء القيمة - 2

 .115 ، ص2012، سنة 02الجزائرية، العدد 

 .115، ص مرجع سبق ذكرهعلي بن الضب، سيدي امحمد عياد،  - 3

MVA    =    CB   -   MCCP 
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…………………………………                        =        MVA 

   ........ +   +  =  MVA                   

ية المضافة تعكس تقييم السوق المالي للقيمة الحالية للمؤسسة بالرغم من أن القيمة السوق

إلا أن ما يؤاخذ عليها أنها تفترض ثبات القيمة السوقية لديون المؤسسة الطويلة الأجل، وهذا 

الاقتراض لا يمكن قبوله خاصة إذا كان للمؤسسة سندات طويلة الأجل بيد الجمهور 

الفائدة السوقية، لأن هناك علاقة عكسية بين هذه  وتتعرض قيمتها للتقلب بسبب تغير معدلات

 1.المعدلات والقيمة السوقية للسند

 :لعوامل المؤثرة في القيمة السوقية المضافةا -2

بعدد من العوامل الرئيسية بعضها يؤثر بالزيادة   MVAتتأثر القيمة السوقية المضافة 

 2العوامل: والآخر بالنقصان، ومن هذه

لتشغيلي ايقصد بها العلاقة بين النمو في الإيرادات وصافي الربح  و:معدلات النم -2-1

رباح ورأس المال المستثمر في الشركة، فيجب أن يكون هناك نموا في الإيرادات وصافي الأ

 ة.التشغيلية تفوق كلفة رأس المال المستثمر لكي تكون القيمة السوقية المضافة موجب

دينار من  صد بها مقدار رأس المال المستثمر للتحقيقيق كثافة رأس المال المستثمر: -2-2

مة ادت القيالإيرادات ، اي كلما قل رأس المال المستثمر للتحقيق دينار من الإيرادات كلما ز

 السوقية المضافة، نظرا لانخفاض كلفة رأس المال.

حقيق لتيقصد بهذه القيمة الحد الأدنى من هامش الربح اللازم ل قيمة هامش الربح: -2-3

ي فق زيادة وزيادة حقوق المساهمين، أي أنه كلما قل الحد الأدنى لهامش الربح اللازم للتحقي

 قيمة حقوق الملكية، كلما زادت القيمة السوقية المضافة.

يتبين بأن هناك علاقة طردية بينها، حيث  "MVA" و "EVAبعد دراستنا لمعياري "

" ملشركة بعد خصم الضرائب، فزيادة "ق إ " يعني الأرباح المشغلة في اEVAأن معيار "

خفضت يدفع "ق س م" للصعود مما يشجع المستثمرين على الاستثمار في الشركة، أما إذا ان

"EVA" فإن رأس المال سيتآكل وهذا ما يبعد المستثمرين ويجعل معيار "MVA لها "

 متدني.

 .التنبؤ بالفشل المالي المطلب الثالث:

فقط بل تتعداه إلى تقييم الأداء التاريخي للمؤسسة  على الأداءتقييم لا تقتصر أدوات 

، نظرا للمخاطر العديدة التي تواجهها المؤسسة في ظل أدائهامحاولة استكشاف مستقبل 

محيط يسوده الغموض والتقلب، ويعتبر الفشل المالي أكبر هذه المخاطر وذلك لما له من آثار 

                                                

 .113 ص، مرجع سبق ذكرهمريخي عبد الرزاق،  -  1

 .263حمزة محمود الزبيدي، الإدارة المالية المتقدمة، مرجع سبق ذكره، ص  -  2
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لفشل المالي باهتمام العديد من الباحثين،وأنجزوا جسيمة على المؤسسة، لهذا عني موضوع ا

 نماذج عدة لاختبار استمرارية المؤسسة أو إعطاء إنذار مبكر لفشلها.

 مفهوم الفشل المالي: -1

حيث عرفه  1986إن الفشل المالي هو مصطلح استخدمه الباحث جون أرجنتي عام 

الطريق الطويل الذي ينتهي بحدوث بأنه العملية التي تكون فيها الشركة قد بدأت بالسير في 

العسر المالي، وقد عرفه الخضيري بأنه العملية التي تنتج عن تفاعل  العديد من الأسباب 

والعوامل عبر مراحل زمنية طويلة وصولا إلى عدم المقدرة على سداد الالتزامات 

 1.والحصول على التزامات جديدة، وفقدان التوازن المالي، والنقدي والتشغيلي

وتعبر المفاهيم السابقة عن درجات نقص السيولة من وضع سيء إلى وضع أسوء، إلى 

أن تصل إلى حالة الفشل  المالي، وعلى هذا الأساس ينظر البعض إلى ظاهرة الفشل المالي 

، حيث يكون المستوى الأول بدخول المؤسسة 2من خلال ثلاثة مستويات  أو مراحل أساسية

ني عجز المؤسسة عن مقابلة التزاماتها المستحقة نتيجة نقص في العسر الفني والذي يع

السيولة، غير أنها يمكن أن تتجاوزها إذا ما أتيح لها الوقت الكافي لتسييل أصولها، أما 

المستوى الثاني فيسمى العسر الحقيقي والذي تكون فيه القيمة السوقية لأصول المؤسسة أقل 

ن للمؤسسة تجاوز هذه الأزمة حتى ولو أعطيت مزيدا من التزاماتها، وهذا يعني أنه لا يمك

 من الوقت، والمستوى الأخير هو الذي تعلن فيه المؤسسة إفلاسها.

 

 :مؤشرات الفشل المالي )ملائمة فرض الاستمرارية( -2

على إثر الجدل والقلق المتزايد حول دور مدقق الحسابات في الإبلاغ عن احتمال 

ت مالية ومحاسبية جوهرية فشل مدققي الحسابات في اكتشافها الفشل المالي، وظهور مخالفا

( بإصدار المعيار الدولي للمراجعة IAASB، قام المجلس الدولي لمعايير المراجعة والتأكيد )

(ISA570 الخاص بفروض الاستمرارية، وحدد المعيار مجموعة من المؤشرات التي )

إمكانية استمرار عمل المنشأة علما  تساعد مدقق الحسابات على اكتشاف حالات الشك حول

من هذه المؤشرات لا يعني أن فرض الاستمرارية موضع تساؤل،  أكثربأن وجود واحد أو 

 3 وتتمثل هذه المؤشرات فيما يلي:

  مؤشرات مالية: -2-1

                                                

الخضيري محسن أحمد، الديون المتعثرة )الظاهرة، الأسباب، العلاج(، إيتراك للنشر والتوزيع،  - 1

 .81، ص 1997 القاهرة، مصر،

مؤسسة الوراق للنشر، عمان،  ،الطبعة الأولى ، أساسيات الإدارة المالية،حمزة محمود الزبيدي - 2

 .51، ص 2006الأردن، 

 .78-77فهمي مصطفى الشيخ، مرجع سبق ذكره، ص  -3
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 وتتمثل فيما يلي:

 ؛زيادة المطلوبات المتداولة على الأصول المتداولة 

 لى ة الأجل أو جدولتها، أو الاعتماد بشكل كبير ععدم إمكانية سداد القروض طويل

 ؛القروض قصيرة الأجل لتمويل الأصول طويلة الأجل

 ؛ظهور النسب المالية الأساسية بشكل سلبي 

 ؛تأخير توزيعات الأرباح أو توقفها 

 ؛عدم القدرة على تسديد استحقاقات الدائنين في موعدها 

 ؛الصعوبات في تطبيق شروط اتفاقيات القروض 

 دم القدرة على تمويل مشاريع تطوير منتجات جديدة أو استثمارات ضرورية ع

 أخرى.

 مؤشرات تشغيلية: -2-2

 ؛فقدان إداريين قياديين وعدم وجود بدائل لهم 

 ؛فقدان سوق رئيسي أو حق امتياز أو ترخيص أو مورد رئيسي 

 .مشاكل عمالية او نقص في تجهيزات مهمة 

  مؤشرات أخرى: -2-3

   ؛متطلبات رأس مال أو متطلبات قانونية أخرىعدم تطبيق 

  ؛هادعاوي قضائية ضد الشركة يمكن أن تنشأ عنها أحكام وتعويضات لا يمكن الوفاء ب 

  .تغير في التشريعات أو السياسات الحكومية 

 نماذج التنبؤ بالفشل المالي: -3

في كثير من الأحيان يقع المحلل المالي أمام مشكل تضارب مؤشرات النسب 

سب واحدة متناقضا مع أخرى، ومثال ذلك ارتفاع ن مالية المالية،فقد يكون تفسير نسبة

لى عالربحية وانخفاض نسب السيولة،لذلك اعتمد التحليل لأغراض التنبؤ بالفشل المالي 

هد صياغتها في شكل نسب مركبة وتحليلها بأسلوب علمي حديث، يقلل قدر الإمكان من الج

 ج أكثر دقة.والوقت، ويصل إلى نتائ

بـأن هناك نماذج متعددة  1،وحول طبيعة نماذج لتنبؤ بالفشل المالي يرى أحد الباحثين

وأغلبها بنيت على معادلة الارتباط والتي تعتمد على مجموعة من المتغيرات، وأعطيت 

أوزان نسبية معينة لكل متغير، وتختلف هذه  المتغيرات من نموذج لآخر، وبالتالي فإن 

لذي ينطبق على مشروع معين ليس بالضرورة أن ينطبق على مشروع آخر وهذه النموذج ا

من ضمن المؤاخذات التي تؤاخذ عليها نماذج التنبؤ بالفشل المالي، لذلك فعلى المحلل المالي 

أن يكون حذرا في تطبيق هذه النماذج، وأن يحاول الأخذ بالنماذج لملائمة وهذا بالاعتماد 

 عملية وفيما يلي أكثر هذه النماذج شيوعا واستخداما:على خبرته العلمية وال

                                                

 .80ص  ، مرجع سبق ذكره،مراد مولوة - 1
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 دراساتهماحثان في أشار البا م:Taffler 1983 و 1977عام  Taffler Tisshawنموذج  -3-1

 مبنية الأساسية في هي والتيوقياس فشلها(  للشركات المالية الملاءة) المديونية قياس حول

، بأن العلاقة تتضح وبشكل واضح في م1968في  Altman الأمريكي الأستاذ دراسة على

 1 :وهي مالية نسب أربعة

 ستقي النسبة وهذه CL/PBL : المتداولة الالتزامات إلى الضريبة قبل الربح نسبة -أ 

 ة،المتداول الالتزامات على الضريبة قبل الربح قسمة خلال من وتحتسب للشركة الربحية

 .%53  للنموذج قوتها ونسبة

 رأس ةحال تقيس النسبة وهذه  TL/CA :الالتزامات إجمالي إلى متداولةال الأصول نسبة -ب
 ت،الالتزاما إجمالي إلى المتداولة الأصول قسم خلال من وتحتسب للشركة العامل المال

 .%13 للنموذج قوتها ونسبة

مخاطر وهذه النسبة تقيس ال TA/CL :ول الأص إجمالي إلى المتداولة الخصوم نسبة -ج

 وتهاق ونسبة ،شأة من خلال قسمة الالتزامات المتداولة على إجمالي الأصولالمالية للمن

 .%18 للنموذج

 في للمنشأة السيولة حالة هذه النسبة وتقيس :NCLنسبة عدم وجود دين خلال الفترات  -د

 المنشأة عتستطي خلالها من والتي بالأيامة( المد) الزمن إلى تشير النسبة وهذه قصيرة فترات

 راداتالإي قطعت إذا( الذاتية) الخاصة  إيراداتها مصادر من عملياتها تمويل  رالاستمرا

 %.16 للنموذج قوتها ونسبة، اهعن

 لاحتساب نموذج ضعوو Altman دراسة تطوير من Tafflerالباحث  واستطاع
  المالي: الفشل Z مقياس يمثل حيث Z المالي الفشل

CNL 4+C(CL/TA)  3(CA/TL)+ C  2Z=PBT/ CL + C 

 .ثابت مقدار يمثل Cحيث أن 
 النسب أوزان تمثل C … C وأن

 المالية النسب يمثل والباقي

 يمكن والتي الشركة تواجه التي المخاطر تقيس سوية الأربعة الماليةنسب ال وأن
 درجة يتضمن كما يفسر وهذا ،Z بمقياس TAFFLER سماها وقد ،واحد برقم تلخيصها

(، س الأفلا) ليالما بالعسر بالخبرة تعريفها يمكن والتي الشركات لكلت المالية للهيكلية التشابه

 أن دنشاه ماليا أدائها تم والتي الدراسة تحت التي للشركات أعلاه النموذج تطبيق وعند
 ةالمختار للنسب وفقا   معالجتها عند الفشل من الشركة موقف جيد وبشكل يعكس النموذج

                                                

والتنبؤ طلال الكسار، استخدام مؤشرات النسب المالية في تقويم الأداء المالي ، محمود جلال أحمد - 1

 والعلوم الاقتصاد كلية ،السابع الدولي العلمي المؤتمر إلى مقدم بحثبالأزمات المالية للشركات، 

 .14ص  ،2009الإدارية، جامعة الزرقاء الخاصة، مصر، 
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 معالجتها ومع النسب فإن وبالتالي، ليالتحل عند حدا لىع نسبة كل مراعاة من بدلا   الأربعة

دخل الشخصي فيها،إضافة إلى ذلك فإن النتيجة تتناسب مع قوة الت وعدم حاسوبيا   بالنموذج

 1 النموذج.

يقوم هذا النموذج على خمسة متغيرات مستقلة  :1968عام  Edward Altmanنموذج  -3-2

ويعبر هذا النموذج  (،Zمتعارف عليها ومتغير تابع )يمثل كل منها نسبة مالية من النسب ال

 2صورة رياضية بالشكل التالي: مخاطر في

Z= 0.012 X1 + 0.014 X2 + 0.033 X3+ 0.006 X4 + 0.01 X5 

 حيث أن:

X1.)صافي رأس المال العامل/ مجموع الأصول )نسب النشاط = 

X2اسة الإدارة في = رصيد الأرباح المحتجزة / مجموع الأصول )نسب ترتبط بسي

 توزيع الأرباح(.

X3)ربح لتشغيل قبل الفوائد والضريبة/ مجموع الأصول )نسب الربحية = 

X4 )القيمة السوقية لحقوق المساهمين/ مجموع المطلوبات )نسبة الرفع المالي =. 

X5.)المبيعات/ مجموع الأصول )نسب النشاط = 

Z.دليل أو مؤشر الاستمرارية = 

تصنف المنشآت محل الدراسة إلى ثلاثة فئات وذلك حسب  بموجب هذا النموذج

 :على النحو التالي 2.99( قدرها Zبموجب نقطة ) قدرتها على الاستمرارية

  ( فئة الشركات الناجحة أو القادرة على الاستمرار، وذلك إذا كانت قيمةZفي ) ها أكبر

 .2.99أو يساوي 

   ،فئة الشركات الفاشلة أي التي يحتمل إفلاسها( وذلك إذا كانت قيمةZ فيها )  عن تقل

1.81. 

   فئة الشركات التي يصعب تحديد وضعها،وبالتالي تخضع لدراسة تفصيلية وذلك

 .2.99واقل من  1.81( أكبر من Zعنما تكون قيمة )

فلاس وقد اثبتت الحالات التي تم فيها تطبيق هذا النموذج أظن قدرته على تنبؤ بالإ

 قبل سنتين من وقوعها. %58نة من تحقق الإفلاس، ونسبة قبل س %82كانت في حدود 

ولعل أكثر الصعوبات التي واجهت المحللين الماليين هي عدم إمكانية تطبيق النموذج 

لصعوبة قياس القيمة السوقية  بصيغته الأصلية على الشركات الغير مدرجة في البورصة

وهو ما يعرف  هذا النموذج بتطوير 1977في عام  Altmanلحقوق المساهمين لذلك قام 

 بنموذج الجيل الثاني للشركات في القطاع الخاص، حيث قام باستبدال القيمة السوقية لحقوق

                                                

 .15ص طلال الكسار، مرجع سبق ذكره، ، محمود جلال أحمد - 1

دار وائل للنشر والتوزيع، عمان،  ،1ئتماني، طمطر، الاتجاهات الحديثة في التحليل المالي والامحمد  - 2

 .369ص، 2003الأردن، 
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المساهمين بالقيمة الدفترية، كما أدت الدراسة إلى تعديل معاملات التمييز حسب الصيغة 

 1 التالية:
Z= 0.717 X1 + 0.847 X2+ 3.107 X3+ 0.420 X4+ 0.998 X5 

 = صافي رأس المال العامل/ مجموع الأصول.  X1 أن :حيث 

X2               .الأرباح المحتجزة / مجموع الأصول = 

X3               .الأرباح قبل الفوائد والضرائب/ مجموع الأصول = 

X4.القيمة الدفترية لحقوق المساهمين/ مجموع المطلوبات = 

X5.المبيعات/ مجموع المطلوبات = 

طر وأكبر، فالمنشأة متميزة في نشاطها وغير معرضة لمخا 2.9( برصيد Zت )فإذا كان

 فإن المنشأة معرضة لمخاطر الإفلاس. 1.23الإفلاس، اما إذا كانت أقل من

ن ولقد اعتمدت الصيغ السابقة على عينة الشركات الصناعية، وعلى سبيل المثال فإ

فعل الشركات الغير صناعية، وبال النماذج المناسبة لأوضاع تلك الشركات قد تختلف على

( أرصدة مختلفة لبعض الشركات الخاصة، والشركات الغير صناعية مما zسجل نموذج )

الخاص  ZETAإلى تبني نموذج  1995عامفي  Peck,  Hartzell, Altmanدفع الباحثين  

 بالشركات الغير الصناعية.

 ,Peckذكرنا سابقا الباحثين ): لقد تبنى هذا النموذج كما 1995عام  Zeta نموذج -3-3

Hartzell, Altman)  وهو خاص بالشركات الغير الصناعية، وصمم هذا النموذج بعدم حذف

معدل دوران الأصول للتقليل من الأثر الصناعي المحتمل، حيث أن معدل دوران الأصول 

ة، وتم في الشركات الغير صناعية أعلى منه في الشركات الصناعية ذات التكلفة الرأسمالي

 2 صياغة هذا النموذج وفق العلاقة التالية:

Z= 6.56 X1 + 3.26 X2 + 6.26 X3+ 1.05 X4 

 = صافي ر المال العامل/ مجموع الأصول الملموسة.     X1  :أنحيث 

X2                .الأرباح المحتجزة / مجموع الأصول الملموسة = 

X3                رائب/ مجموع الأصول الملموسة.= الأرباح قبل الفوائد والض 

X4                لحقوق المساهمين/ مجموع المطلوبات. = القيمة الدفترية 

(Z برصيد )وأكبر فإن الشركة مستمرة وغير معرضة للإفلاس أما إذا كانت  2.6

 واقل فإنها معرضة لمخاطر الإفلاس. 1.1القيمة 

                                                

 .85فهمي مصطفى الشيخ، مرجع سبق ذكره، ص  - 1

 .86فهمي مصطفى الشيخ، مرجع سبق ذكره، ص  - 2
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اذج التي استخدمت في عملية التنبؤ بالفشل هذا النموذج أحد النم : يعتبرKIDAنموذج  -3-4

، وقد بني على خمسة متغيرات مستقلة من النسب المالية وفق معادلة 1981المالي عام 

 1 ( بموجب المعادلة التالية:Zالارتباط، للتحديد قيمة المتغير التابع )

Z= 1.042 X1 + 0.42 X2 + 0.42 X3 + 0463 X4+ 0.271 X5 

  ربح بعد الضريبة/ إجمالي الأصول.= صافي الX1حيث أن: 

            X2.حقوق المساهمين/ مجموع الالتزامات = 

            3X.الأصول السائلة/ الالتزامات المتداولة = 

            X4صول.= المبيعات / إجمالي الأ 

            X5.النقدية/ إجمالي الأصول = 

حالة  ا النموذج إيجابية، يكون المشروع فيفإذا كانت نتيجة اختبار المشروع وفق هذ

د مالي، وقأمان من الفشل المالي، أما إذا كانت النتيجة سالبة فإن المشروع مهدد بالفشل ال

 .%95أثبت هذا النموذج قدرة عالية على التنبؤ بالفشل المالي وصلت إلى 

إلى عملية التنبؤ : يقوم هذا النموذج والذي يستخدم إضافة 1987 (Sherrord)نموذج  -3-5

بالفشل ومعرفة استمرارية المؤسسة في نشاطها الاقتصادي، كأداة لتقييم المخاطر الائتمانية 

 2عند منح القروض على ستة نسب رئيسية على النحو التالي: 

X1)صافي رأس المال العامل/ مجموع الأصول )مؤشر السيولة = 

X2ولة(.= الأصول المتداولة/ مجموع الأصول )مؤشر السي 

X3.)مجموع حقوق المساهمين/ مجموع الصول )مؤشر الرفع المالي = 

X4.)صافي الربح قبل الضريبة/ مجموع الأصول )مؤشر الربحية = 

X5.)مجموع الأصول / مجموع الأصول الثابتة )مؤشر الرفع = 

X6.)مجموع حقوق المساهمين/ مجموع الأصول الثابتة )مؤشر الرفع المالي = 

 هذا النموذج في صورة رياضية كالآتي:ويمكن تمثيل 

Z=17 X1 + 9 X2+ 3.5 X3 + 20 X4 + 1.5 X5 + 0.1 X6 

( يجري تصنيف الشركات إلى خمس فئات حسب قدرتها على Zوبناء على عدد نقاط )

 الاستمرار وهذه الفئات هي كما يوضحه الجدول الآتي:

 

 

 1987 (Sherrord)نموذج الشركات حسب  أصناف :(09-02جدول رقم )

 (Z) درجة المخاطرة الفئة

                                                

 .262وليد ناجي الحيالي، الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي، مرجع سبق ذكره، ص  -1

 .84ذكره، صمراد مولوة، مرجع سبق  -2
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 z≥25 الشركة غير معرضة لمخاطر الإفلاس الأولى

 z≥20<25 احتمال قليل للتعرض لمخاطر الإفلاس الثانية

 z≥5< 20 يصعب التنبؤ بمخاطر الإفلاس الثالثة

 -z≥5<5 الشركة معرضة لمخاطر الإفلاس الرابعة

 -z<5 معرضة بشكل كبير لمخاطر الإفلاس الخامسة

 .102فهمي مصطفى الشيخ، مرجع سبق ذكره، ص المصدر: 

من خلال هذا الجدول يتم قياس مدى قدرة الشركة على الاستمرارية، كما يستخدم أيضا     

في تحليل الائتمان حيث أن درجة مخاطر القروض تتماشى طرديا مع درجة  تعرض 

 الشركة لمخاطر الإفلاس.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 خلاصة الفصل:

ثم بشيء من التفصيل القرارات المالية مدخل إلى القرارات  هذا الفصل تناول

تقييم يير والمؤشرات التي يستند إليها أهم المعاوأنواعها ومراحل اتخاذها، وتم التطرق إلى 

التوازن مؤشرات هو  إليهوأول معيار تم التطرق  ،الأداء المالي للمؤسسات الاقتصادية

نشاط ، مؤشرات الربحية والمردودية، ومؤشرات نسب النمو مؤشرات السيولة والالمالي، 

 والرفع، وتم تحديد علاقة كل منها باتخاذ القرارات المالية وأهميتها في ذلك.

وكخاتمة للفصل تم التطرق من خلال مبحث خاص وأخير إلى بعض الاتجاهات 

 الحديثة في التقييم والتنبؤ بالفشل المالي. 
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يقوم النشاط الاقتصادي على أساس استخدام وتدوير الأموال سواء على مستوى إنشاء المشاريع أو          
توسيع المشاريع الموجودة أصلا، وتهدف مختلف المؤسسات الاقتصادية في هذا الإطار إلى التأقلم مع ظروف السوق 

الذي يفرضه فكر اقتصاد السوق  ن طريق تحسين أدائها خاصة في ظل الانفتاح على العالم الخارجيوالمنافسة ع
توجه تطورات سريعة مست جميع الميادين، ولتحقيق ذلك  يعرف ، هذا الأخير أصبحتحت غطاء ما يسمى بالعولمة

المؤسسات  فاظ على استقرارتطوير مختلف الأساليب والتقنيات التي تمكنهم من الحبذل جهود لالمفكرون إلى 
مع تعاظم  مع مرور الوقتوتعاظم هذا المجهود  ، مناخ الأعمال المعقد والمتطور في آن واحد واستمراريتها في ظل
 ة، فهي أولا بمثابة خلية للإنتاج أيمن جه في الاقتصاد الوطنيالمؤسسة التي أصبحت تلعبها  الأدوار الأساسية 

تحويلها إلى منتوجات جاهزة، وثانيا وحدة لتوزيع الدخل الناجم عن عملية الإنتاج، مكان  مزج عناصر الإنتاج و 
فالدخل الذي  تحققه جزء  منه للمستخدمين، وجزء للدولة، وجزء للمقرضين  والجزء المتبقي لأصحاب المؤسسة، 

التي ستنتجها وكمياتها وثالثا خلية اجتماعية، ورابعا مركزا للقرارات الاقتصادية فيما  يخص طبيعة المنتجات 
لا تستطيع التكيف ومن جهة أخرى إلى المحيط المتقلب والعنيف والذي لا يرضى عن المؤسسات التي  وأسعارها،

 .معه في الوقت المناسب
تبعا  مع المحيطكيفت طورت وتتوالتي من أهمها أفكار التسيير المالي والمحاسبي يب والتقنيات هذه الأسال       

 لتي فرضتها الحاجة إلى تطوير الذات بغرض الحفاظ على الوجود ثم الاستمرارية ومن ثم مواكبة التطورللتغيرات ا
من خلال اتخاذ القرارات السليمة في محاولة  ،بمواكبة الاحتياجات والصمود أمام المنافسة الشديدة والعراقيل
تحدث والتنبؤ بها في الوقت  أنيرات التي يمكن للاستفادة من المزايا التي قد تمنحها ظروف البيئة والاحتياط للتغ

 .أهدافهااحة، والهدف من ذلك كله هو تدعيم قدرتها على تحقيق المناسب وبالطرق المت
تائجها، أو بالأحرى تقييم فإنها بحاجة إلى قياس وتقييم ن ة قدرتها على بلوغ أهدافها،ولتتمكن المؤسسة من معرف

لى أنها مجموعة من الوظائف فإنها حتما بحاجة إلى تقييم أداء كل وظيفة من وإذا اعتبرنا المؤسسة ع أدائها،
 أداءها المالي وأداءها الإنتاجي وفي الأخير أداء وظيفة الأفراد. ، وظائفها، فهي إذن تقيم أداءها التجاري

ير والمؤشرات، يم أداء أي وظيفة من وظائف المؤسسة يواجه المسيرين إشكالية اختيار أو انتقاء المعاييولتق
فهي بطبيعة الحال كثيرة، فنجاح التقييم يعتمد أساسا على قدرة المسيرين على اختيار أفضل وأحسن المعايير 

ت التي تعكس الأداء المراد قياسه، ويأخذ تقييم الأداء المالي حيزا كبيرا في دراسات الفكر الحديث لتنمية والمؤشرا
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نتائجه يتم تحديد الانحرافات وتصحيحها وتشخيص مواطن الضعف والقوة عمل الإدارة المالية، والذي على ضوء 
في البيئة الداخلية وتحديد الفرص والتهديدات في البيئة الخارجية وتتخذ على ضوء كل ذلك مجموعة من الإجراءات 

       ا.نها تصحيح المسار بالشكل الذي يخدم مصلحة المؤسسة ويتوافق مع أهدافهأمن شمالية في شكل قرارات 
 :الانشغال أو التساؤل الرئيسي الذي تتناوله هذه الدراسة هو وعلى هذا الأساس فإن     
 ما هو دور تقييم الأداء المالي في اتخاذ القرارات المالية على مستوى المؤسسات الاقتصادية؟      
 اؤل المحوري نلخصها كالتالي:إن ذلك يقودنا إلى مجموعة من التساؤلات الفرعية التي ترتبط بذلك التس      

  ما المقصود بتقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية؟  -1
 كيف تظهر أهمية تقييم الأداء المالي في ترشيد قرارات المؤسسة؟ -2
إلى أي مدى يبرز دور عملية تقييم الأداء المالي في اتخاذ القرارات المالية في واقع المؤسسات الاقتصادية   -3

 الجزائرية؟
 الفرضيات:
 من أجل الإجابة على الإشكالية الرئيسية ومجمل الإشكاليات الفرعية، ننطلق من الفرضيات التالية:             

يقصد بتقييم الأداء المالي استخدام المؤشرات المالية التي يفترض أنها تعكس تحقيق الأهداف الاقتصادية  -1
 ؛للمؤسسة

  ؛ادة توجيه النشاط بالشكل الذي يسمح بـتحقيق أهداف المؤسسةإن تقييم الأداء المالي يساعد على إع -2
واعتماده كوسيلة في اتخاذ ، الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية هو أداء من ضعيف إلى متوسط -3

 القرارات تكاد تكون منعدمة، خاصة بالنسبة للمؤسسات العمومية.
 :أهداف الدراسة

قييم الأداء المالي بدراسة تقنية تتيح لنا وللمهتمين بالموضوع تبسيطا أكثر للمفاهيم التطرق وبإسهاب لعملية ت -1
 ؛من خلال معالجة الإطار النظري بمختلف توجهاته وتحديد الغرض من العملية أيضا

محاولة تسليط الضوء على واقع تطبيق عملية تقييم الأداء المالي ومدى اعتمادها عمليا في اتخاذ القرارات  -2
 الضرورية لدى المؤسسات العمومية الجزائرية.

 تبرز أهمية الدراسة من خلال:: الدراسة أهمية
را نجاحها نتيجة الدور الكبير الذي محاولة إبراز أحد الجوانب المهمة في تسيير المؤسسة الاقتصادية، وأحد أسرا -1

 ؛تلعبه عملية تقييم الأداء المالي في تصحيح الانحرافات ومعالجة الاختلالات
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التطرق إلى جانب تقني بحكم التخصص يتيح فتح مجال معرفي واسع يحتاج إلى إضافات علمية وتحكم أكبر في  -2
 تقنيات التقييم.

 دوافع الدراسة:
 الموضوعية: دوافعال -1

 افق الموضوع مع تخصص الدراسة.تو  -
 الأهمية البالغة للموضوع وموقعه الهام في دراسات مفهوم الإدارة الحديث لدى المسير الناجح.  -

 الذاتية: دوافعال  -2
 الرغبة الشخصية في استكمال الدراسة المالية بعد الإلمام بالجانب المحاسبي نظريا وتطبيقيا. -
من خلال التركيز على الدراسة التقنية أكثر من الجانب النظري، الأمر  محاولة إعطاء إضافة عملية من الواقع -

 الذي يتيح حسب طموحاتنا فهما معمقا لكل الحيثيات المتعلقة بالموضوع.
 الدراسات  السابقة:

 هناك عدة دراسات سابقة تناولت تقييم الأداء المالي من عدة جوانب على غرار: 
دراسة حالة مؤسسة صناعة -قياس وتقييم –لمؤسسة الاقتصادية دراسة عادل عشي "الأداء المالي ل

مذكرة تخرج مقدمة ضمن متطلبات نيل شهادة الماجستير في علوم التسيير تخصص تسيير الكوابل ببسكرة"، 
، حيث تمحورت إشكاليته حول دور المعايير 2002 ، جامعة محمد خيضر ببسكرة،المؤسسات الصناعية
عملية تقييم  داء المالي للمؤسسة الاقتصادية و توصل من خلال دراسته إلى نتائج أهمها أنوالمؤشرات في تقييم الأ

أداء المؤسسة الاقتصادية يتمثل في تقييم أنشطتها في ضوء ما توصلت إليه من نتائج في نهاية فترة من الزمن، 
وقياس كفاءة الوحدة في  وتهدف هذه العملية بالتحقق من بلوغ الأهداف المخططة والمحددة مقدما من جهة،

لا يمكن أن تقوم قائمة للتقييم الجيد كما توصل إلى انه ، استخدام الموارد البشرية والمادية المتاحة من جهة أخرى
للأداء إذا لم يحسن المسيرين اختيار وانتقاء المعايير والمؤشرات التي تعكس أداء المؤسسة، ومن أجل تخطي هذه 

لى إحدى الطرق التي تساعد على تحديد المعايير والمؤشرات، من بين جملة من الطرق الأشكال يمكن الاعتماد ع
نذكر الطريقة التي مضمونها تحديد الأهداف والمهام الأساسية، تحديد عوامل النجاح، إيجاد المؤشرات التي تسمح 

 بضبط أو مراقبة عوامل النجاح.
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 منهج الدراسة:
انب الموضوع وتحليل أبعاده والإجابة عن الإشكالية المطروحة، المنهج بغية الإلمام والإحاطة بمختلف جو  

الذي سنتبعه في دراستنا هو المنهج الوصفي التحليلي للدراسة النظرية، إضافة لمنهج دراسة الحالة الذي يمكننا من 
 الجزائرية. إسقاط جانب من المعلومات المتوفرة لدينا بخصوص موضوع الدراسة في واقع المؤسسة الاقتصادية

 صعوبات الدراسة:
 يمكن اختصار مجمل الصعوبات في ثلاثة نقاط رئيسية:

 استحالة التوفيق بين دراسة المقاييس والتركيز في المذكرة بالشكل اللازم؛ -1
 قلة المراجع الحديثة في الموضوع المدروس والذي تجمع بين ما استحدثه النظام المحاسبي الجديد والنظام المالي؛ -2
صعوبة إسقاط الدراسة النظرية على القوائم المالية عند دراسة الحالة، ناهيك عن صعوبة الحصول على الوثائق  -3

 المالية الخاصة بالمؤسسة في الجانب التطبيقي. 
 هيكل عام للبحث:

 سنحاول من خلال الدراسة التطرق إلى جانبين:
 من خلال فصلين:وذلك  الجانب النظري: -1

وسنحاول من خلال هذا الفصل الولوج إلى ،  تقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية هيةماالفصل الأول: 
 الموضوع بطريقة ممنهجة من البسيط إلى الأكثر تعقيدا وذلك من خلال ثلاثة مباحث رئيسية وهي:  

 الأداء في المؤسسة الاقتصادية. المبحث الأول:
 ة الاقتصادية.الأداء المالي في المؤسس المبحث الثاني:

 تقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية.المبحث الثالث: 
 اتفي اتخاذ القرار  وأهميته للمؤسسة الاقتصادية تقييم الأداء المالي طرق :فسنتطرق إلىالفصل الثاني  أما في
 وذلك من خلال ثلاثة مباحث رئيسية:، ةالمالي

 ات في المؤسسة الاقتصادية.مدخل إلى عملية اتخاذ القرار المبحث الأول:
 وأهمية كل منها في عملية اتخاذ القرار المالي. تقييم الأداء الماليطرق  :لثانيالمبحث ا

 الاتجاهات الحديثة في التحليل والتنبؤ بالفشل المالي.المبحث الثالث: 
 ل الفصل الثالث:لامن خ الجانب التطبيقي: -2

 .لكهرباء والغاز بالوسطيع اشركة توز الفصل الثالث:دراسة حالة لدى 
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 ة عامةــــــخاتم

 

 د لهاالجي والاستغلالن التحكم أ إذهامة،  ةتعتبر المعلومات في وقتنا الحاضر ثرو

المؤسسة  استمرارومن ثم ضمان بقاء  رباحالأيسمح بنجاح الخطط المستقبيلة وتحقيق 

 .وسيلة لتحقيق ميزاتها التنافسيةمات وعلمن هذه الم ذالاقتصادية في بيئة تنافسية شديدة تتخ

هذه المعلومات، ذلك عن طريق متابعة نشاط  رهاما في توفي ادور تقييم الأداءويلعب 

المستقبلي، فهو يقوم بتشخيص  أدائهاثم استكشاف  مقارنته بمختلف المعايير،والمؤسسة 

تخاذ لاالسياسة المالية المتبعة، ويوجه الانتباه الى النقاط الحساسة التي تستوجب الدراسة 

مة لتحسين الوضع المالي للمؤسسة وبالتالي الأداء الكلي له الذي يفترض ان زلاالالقرارات 

بوجود محلل مالي  لاإ ى ذلكيتسم بالكفاءة والفعالية حتي يتسنى لها تحقيق أهدافها، ولا يتأت

 ها عكس الوضع الحقيقي للمؤسسة.نأقادر على انتقاء معايير وأدوات تحليلية من ش  كفئ

بالتطرق إلى مختلف المفاهيم  تقييم الأداء المالينا هذا موضوع وقد تناولنا في بحث

 دراسة عموميات حول الأداءلكمدخل ل المرتبطة به والأدوات التي يستعملها، حيث عرضنا

ثم بشيء من التعمق الأداء المالي، ثم قمنا بتفصيل في الموضوع الأساس، تقييم الأداء المالي 

 معظمباستعمال  scfالنظام المحاسبي الجديد لية وفق وتحليل القوائم الما بما يتماشى

، ليتم التطرق إلى علاقة ودور في هذا الباب المؤشرات والمعايير التي عرفها الفكر المالي

 كل على حدى.وكذا أهمية كل منها في اتخاذ القرارات المالية في المؤسسة الاقتصادية 

فان الاعتماد عليها  داء الماليتقييم الأبخصوص الأساليب المستخدمة في عملية و

قيه، وعليه وجب دراستها وتحليلها االأحيان نتائج ذات مصدغالب منفردة لا يعطي في 

كل  زم، والتخلص من نواحي القصور التي تلاأكثر قدر ممكنمجتمعة للاستفادة منها ب

القاعدة التحليل الكلاسيكي باعتباره  إلىلذلك عنيت دراستنا بالتطرق ، الآخرأسلوب عن 

عض الحديث بدراسة بالتقييم المعتمد وفق المنهج  إلى إضافة، تقييمفي أي عملية  الأساسية

تقييم الأداء على  والتي أثبتت قدرة عالية (MVA –EVA)من مؤشراته الشائعة الاستعمال

من أهمية كبيرة في حماية له  ا، كما تناولنا موضوع الفشل المالي وذلك لملمؤسساتالمالي ل

عن طريق اتخاذ مؤسسة من خطر الإفلاس ووضع الإجراءات الكفيلة التي تحول دون ذلك ال

 القرارات المالية المناسبة.

 تقييم الأداء الماليأننا تعرضنا إلى مختلف النقائص التي تشوب  إلىوتجدر الإشارة 

معتمد كل معيار أو مؤشر في كل مرحلة من مراحل البحث، هذا لا يعني التشكيك في أهمية  
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وإنما للفت الانتباه لهذه النقائص، وأخذها في الاعتبار قبل إجراء أي عملية تحليل   في التقييم

 ، خاصة ما تعلق منها باستعمالها منفردة.قصد الوصول إلى نتائج أكثر دقة ومصداقية

مختلف توفره أن ما وفيما يتعلق بالمشكلة الأساسية التي تناولتها الدراسة فقد تبين   

وفق حديثة كانت أو  تقليديةمؤشرات والمعايير والنسب المالية وأساليب التحليل المختلفة ال

متناسقة  من معلومات مفيدةنظام محكم لتقييم الأداء المالي يتناسب مع طبيعة نشاط المؤسسة، 

مالية صناعة قرارات  في ،القراراحتياجات مستخدمي المعلومات ومتخذي  غطيي ومتكاملة،

، عن حقق أهدافهايحافظ على استمراريتها ويلمؤسسة وباالتسيير  مستوىفع من تر رشيدة

طريق تجنيبها مختلف الأزمات والعراقيل والصعوبات ومخلفات سوء التسيير الممكن 

حصوله بإتباع التوصيات الضرورية التي تتلائم مع الوضعية المالية القائمة بالمؤسسة، وكل 

وسلطة في تطبيق القرارات التقييم، من كفاءة واستقلالية هذا مرهون بالقائم على عملية 

    المنبثقة.

 نتائج الدراسة: -1

هذا الموضوع توصلنا لنتائج هامة بعضها مرتبط بالدراسة  إلىمن خلال تحليلنا 

 بالجانب التطبيقي.مرتبط  الأخرالنظرية والبعض 

 نتائج اختبار الفرضيات:-أ

يقصد بتقييم الأداء المالي استخدام المؤشرات المالية التي  هأنالفرضية الأولى والتي مؤداها  -

 أثبتتتها حيث تم التأكد من صح يفترض أنها تعكس تحقيق الأهداف الاقتصادية للمؤسسة

نظام تقييم الأداء المالي يوفر للإدارة معلومات وبيانات تستخدم في تحقيق أهداف دراستنا أن 

  المؤسسة.

تقييم الأداء المالي يساعد على إعادة توجيه  أن باعتبارلفرضية الثانية أثبتت دراستنا صحة ا -

من خلال تذليل الصعوبات وتصحيح  النشاط بالشكل الذي يسمح بـتحقيق أهداف المؤسسة

معلومات تعبر عن حقيقة الوضع المالي الانحرافات بقرارات مالية سليمة منبثقة أساسا من 

لقرارات سيؤدي إلى إعادة توجيه النشاط بما يتناسب مع القائم في المؤسسة وتطبيق هذه ا

 أهداف المؤسسة. 

الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية الجزائرية بالنسبة للفرضية الثالثة والتي مؤداها أن  -

واعتماده كوسيلة في اتخاذ القرارات تكاد تكون منعدمة، ، هو أداء من ضعيف إلى متوسط

، هي صحيحة إلى حد كبير، حيث تبين أن استعمال نظام العموميةخاصة بالنسبة للمؤسسات 

لتقييم الأداء المالي اقتصر على المؤسسات الكبرى فقط والمؤسسات الأم دون فروعها، هذا 

ما لوحظ من خلال دراستنا واطلاعنا على مختلف الدراسات الأخرى في نفس الموضوع 

تطبيق الدراسة النظرية في حالتنا على مختلف وقد لجأنا إلى القيام بخاصة التطبيقية منها، 

القوائم المالية المتوفرة لدينا باجتهاد شخصي دون توفرها في المؤسسة، ناهيك أن العملية 

 يقوم بها عادة محافظو حسابات أي أطراف من خارج المؤسسة في أغلب الحالات. 
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  :نتائج الدراسة النظرية -ب

 و نظام قائم بحد ذاته يجب على المؤسسات تقييم الأداء المالي في المؤسسة ه

الاقتصادية القيام به لتجنب الوقوع في الأزمات والرفع من مستوى الأداء والمساعدة على 

 تحقيق الأهداف وتصحيح الانحرافات حال وقوعها؛

  عدم احترام المؤسسة لقواعد التوازن المالي يجعل نشاطها يسير في عشوائية وتصبح

 ؛معرضة أكثر للخطر

   تختلف المؤشرات والمعايير المعتمدة في التقييم بحسب طبيعة نشاط المؤسسة فمنها

في اختيارها وتحليل النتائج  كلاسيكي وحديث، ونجاح العملية مرهون بخبرة القائم عليها

 ؛المنبثقة عنها، ثم إمكانية تطبيقها

 عن إجراء استراتيجيا يجعلها مسؤولة  اتحتل الوظيفة المالية في المؤسسة موقع

 ؛تقييم الأداء الماليم الوضعية المالية من خلال تقنية يتشخيص مالي لتقي

  مرهون بكفاءة القائم على عملية التقييم كون العملية نجاح عملية تقييم الأداء المالي

لمختلف النقائص التي تشوب ، فإدراكه مثلا تتمحور على عدة تعقيدات تتطلب خبرة كبيرة

 قييم ذات جدوى؛في غاية الأهمية حتى تكون عملية الت مرأالتحليل المالي 

 فهي توفر لكل فئة من مرجع الرئيسي في توفير المعلوماتتعد القوائم المالية ال ،

 ؛من المعلومات تمكنها من اتخاذ القرارات نىأدمستخدمي البيانات المالية المنشورة حد 

 د معالم الوضعية المالية تطبيق نماذج التنبؤ بالفشل المالي يساعد على تحدي إن

 ؛المستقبلية وبالتالي المساهمة في اتخاذ القرارات اللازمة

 من خلال تكامل المعلومات التي  متناسقدراسة النسب المالية مجتمعة تخلق نظام  إن

الهيكل المالي...( يساعد على التعرف على نواحي ، الربحية، السيولة ) تنتجها كل النسب 

 ؛سسةالقوة والضعف بالمؤ

  كبر حجم المؤسسات وتعقد نشاطاتها ل القائم بعملية تقييم الأداء المالي إدراكإن

فير معلومات مناسبة واشتداد المنافسة في ما بينها أدى الى عدم قدرة التحليل التقليدي على تو

 التقييم؛، لذا أصبحت الحاجة ملحة باستخدام الأساليب الحديثة في تلهذه المؤسسا

 :راسة التطبيقيةنتائج الد -ج

مديرية  –للوسط بعد إسقاط دراستنا النظرية على الشركة الوطنية للكهرباء والغاز 

مجموعة من الاستنتاجات  إلىتوصلنا  ،2016 -2014خلال الفترة  -التوزيع بالمدية 

 يلي: والملاحظات، وتتمثل في ما

 ث قمنا بالعملية بأنفسنا عدم قيام المؤسسة قيد الدراسة بعملية تقييم الأداء المالي، حي

من خلال تحليل مختلف النسب وحساب المؤشرات وتحليليها ومحاولة اقتراح حلول 

 بما يتناسب مع النتائج التي حصلنا عليها؛ توتوصيا
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  وهذا ما يظهر جليا من رباح كبر للنمو والتوسع على تحقيق الأأتولي الشركة اهتمام

 في الاستثمارات من سنة إلى أخرى رغم ذلك؛ خلال الخسائر المتوالية مع تزايد مطرد

 قاعدة التوازن المالي خلال السنوات الثلاث، ولم  مديرية التوزيع بالمدية لم تحقق

تتصف بالرشادة الاقتصادية، ذلك لأنها قامت باقتراض ما يفيض عن حاجتها من الديون 

ا الاستغلالية وبذلك القصيرة الأجل وجمدت هذه الأموال بالصندوق دون أن توسع من دورته

 ؛تحملت عنها أعباء مكلفة

  66فاقت  ة متوسطة للسنوات الثلاثبنسب الداخلياعتماد الشركة على التمويل %

نسبة مقبولة إلا أنها غير مريحة، الأمر الذي يجعلها عاجزة جزئيا عن الوفاء بالتزاماتها عند 

 ؛الحالات الطارئة

  متواجد عند  أي غير مضمون هغلبألكن  من السيولة، الشركة على كم مقبولتوفر

نات ضخمة لمواجهة ؤوسنوات الدراسة تخصيص مطيلة الغير الأمر الذي حتم على الشركة 

أن أكبر ب، وهذا الطرح يتناسب مع طرح السيد المدير العام لسونلغاز احتمالات عدم التسديد

زبون  100حيث في كل المشاكل الحالية التي تعاني منها المؤسسة هي خطر عدم التسديد، 

 فقط من يقومون بتسديد مستحقاتهم؛  15

  الوضعية الاحتكارية للسوق تجعل المؤسسة في وضعية مرتاحة حيث تراهن على

 الاستمرارية والربح المؤجل عن طريق زيادة الاستثمارات بالرغم من الخسائر المسجلة؛

  اد المنتجة التي أقرتها ارتفاع رقم الأعمال المسجل نتيجة الزيادة في أسعار المو

الحكومة مؤخرا واضح في جدول حسابات النتائج، وينتظر انتعاش أكثر في السنوات القليلة 

القادمة، وتحسن الوضعية المالية مستقبلا مرهون بحصد نتائج الاستثمارات الحالية الذي 

ت عدم سيكون بالتوازي مع انخفاض الأعباء نتيجة الإجراءات الجديدة في متابعة حالا

التسديد والخفض من  قيمة المؤونات المخصصة لمواجهة  خطر عدم التسديد وكذا 

 الاستثمارات؛ 

معرضة لمخاطر الإفلاس، لكن بالنظر أثبتت نماذج التنبؤ بالفشل المالي أن الشركة 

لتزايد الإنفاق الاستثماري للشركة خلال سنوات الدراسة فإن جدوى تلك المشاريع تحدد إلى 

 د مستقبل الشركة.حد بعي

 الاقتراحات والتوصيات:  -2

  تبحث عن مصادر تمويل داخلية وان تقلل من التمويل الخارجي  أنعلى الشركة

  ؛لتحيسن هيكلها المالي

  تتخذ قرار في زيادة الأجور  ألان تخفض من تكاليفها قدر الإمكان و أعلى المؤسسة

 ؛ن يتبع ذلك زيادة في إيراداتهاادون 

 لسيولة المتوفرة بالصندوق في توسيع دورة الاستغلال أو التقليل من الديون استغلال ا

 ؛قصير الأجل لتخفيض من التكاليف
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  التأكد من جدوى المشاريع الاستثمارية التي تقوم بها قبل القيام بأي إنفاق استثماري

 ، لأن استمراريتها في المستقبل القريب مرهون بنجاح تلك الاستثمارات.عليها

 فاق البحث:آ -3

عند قيامنا بتحليل هذا الموضوع تبين لنا ان هناك مواضيع أخرى تستوجب الدراسة 

 :نذكر منها

  اقتراح نظام موحد لتصنيف مؤشرات تقييم الأداء المالي بما يتناسب دراسة تبحث في

 مع طبيعة نشاط المؤسسة؛

  الأداء المالي  آخر ما توصل إليه المفكرون الماليون في باب تقييمدراسة تبحث في

 بالموازاة مع التطور الاقتصادي الحاصل؛

 ة؛دراسة تبحث في كيفية تقييم الأداء المالي بالنسبة للمؤسسات المنخرطة في البورص 

ن نكون قد وفقنا في ونرجو أ في انجاز هذا البحث،وختاما نحمد الله على توفيقه لنا 

 مفتاحا لدراسات لاحقة.ولو بالقدر القليل حتى يكون  معالجة هذا الموضوع 
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 .2013عمان، الأردن، 
المتوازن، الطبعة الأولى،  التقييم وبطاقة الأداء أساسيات الغالبي، منصور محسن طاهر الصبحي، محمد وائل .48
 .2009عمان، الأردن،  وائل للنشر والتوزیع، دار
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 .2007 الدانمارك، في العربية الأكادیمية المالي، منشورات الحيالي، التحليل ناجي وليد .49
لي، الطبعة الأولى، دار حنین للنشر والتوزیع، عمان، وليد ناجي الحيالي، محمد عمان البطمة، التحليل الما .50

 .1996الأردن، 
وليد ناجي الحيالي، الاتجاهات المعاصرة في التحليل المالي، الطبعة الأولى، مؤسسة الوراق للنشر والتوزیع،  .51

 .2004عمان، الأردن، 
 

 :والأطروحات المذكرات -
مذكرة ماجستیر غیر منشورة في القرار،  واتخاذ للمؤسسة المالي الأداء تقييم في المعلومات جليلة، دور خروف بن .1

 .2009 بومرداس، ،جامعة الاقتصادیة والتسيیر العلوم المؤسسة،كلية مالية ، تخصصعلوم التسيیر
التحليلية كأداة مراقبة التسيیر واتخاذ القرار، مذكرة ماجستیر غیر منشورة في علوم  بوزید سفيان، المحاسبة .2

 .2010صص مالية ومحاسبة، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة المدیة، التسيیر، تخ
بو الجذري صبري، دور آليات الحوكمة في اتخاذ القرار المالي، مذكرة ماجستیر غیر منشورة، كلية العلوم  .3

 .2015ر، الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسيیر، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائ
 ،دراسة حالة الجزائر-ة والمتوسطةرفيق قلو، دراسة أثر التمویل الاسلامي على الأداء المالي للمتوسطات الصغیر  .4

مذكرة ماجستیر )غیر منشورة( في علوم التسيیر، تخصص مالية ومحاسبة، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة 
 .2010الجزائر، عة يحي فارس بالمدیة، م، جا وعلوم التسيیر

دراسة حالة مؤسسة صناعة الكوابل ببسكرة، -قياس وتقييم-للمؤسسة الاقتصادیة عادل عشي، الأداء المالي .5
 .2002مذكرة ماجستیر غیر منشورة، كلية العلوم الاقتصادیة، جامعة محمد خيضر ببسكرة، 

التمویل، مذكرة ماجستیر غیر منشورة،   عبد القادر عيادي، دور أهمية نظام المعلومات المحاسبي في اتخاذ قرارات .6
 .2008كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة شلف، 

 الإدارة-تخصص التسيیر علوم في ماجستیرمذكرة لزعر محمد سامي، التحليل المالي وفق النظام المحاسبي المالي،  .7
 .2012، جامعة منتوري بقسنطيننة، ، كلية العلوم الاقتصادیة وعلوم التسيیر-المالية

يخي عبد الرزاق، التحليل المالي ودوره في تقييم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي للمؤسسات الاقتصادیة، مذكرة مر  .8
 2009 ،03رماجستیر في العلوم التجاریة فرع محاسبة وتدقيق، جامعة الجزائ
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المالي للمؤسسات، مذكرة ماستر، قسم العلوم التجاریة،  بوطریق خوخة، استخدام التحليل المالي في تقييم الأداء .9
تخصص العلوم المالية، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة يحي فارس بالمدیة، الجزائر، 

2013. 
التجاریة وعلوم تالي رزیقة، تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة، مذكرة ماستر، معهد العلوم الاقتصادیة و  .10

 .2012التسيیر، المركز الجامعي العقيد آكلي محند أولحاج، البویرة، 
عز الدین قاسمي، تقييم الأداء في المؤسسة الاقتصادیة، مذكرة ماستر، قسم العلوم التجاریة، تخصص العلوم   .11

 .2015بالمدیة، الجزائر،  المالية، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة يحي فارس
فعالية التسيیر المالي في المؤسسة الاقتصادیة، مذكرة مقدمة ضمن متطلبات الحصول على شهادة مراد مولوة،  .12

تخصص: علوم مالية، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة  الماستر في العلوم التجاریة
 .2013، المدیة

 
 :لدورياتوا المجلات -
 .2009النظریة لمفهوم الأداء، مجلة الباحث، العدد السابع، الجزائر،  الشيخ الداوي، تحليل الأسس .1
 بشركة ميدانية دراسة الجزائریة، الصناعية للمؤسسات الإنتاجي الأداء لتحسین كمدخل الجودة يحياوي، إلهام .2

 .2007، لةورق الخامس، العدد الباحث، باتنة، مجلة التوتة، عین الإسمنت
جامعة ، 04عبد الغني دادان، قراءة في الأداء المالي والقيمة في المؤسسات الاقتصادیة، مجلة الباحث، العدد  .3

 .2006قاصدي مرباح، ورقلة، 
 الأول، ،العدد الإنسانية العلوم ، مجلة-وتقييم مفهوم- والفعالية الكفاءة بین مزهودة، الأداء المليك عبد .4

 .2001، بسكرة نوفمبر، جامعة
علي بن الضب، سيدي امحمد عياد، تكلفة رأس المال ومؤشرات إنشاء القيمة مجلة أداء المؤسسات الجزائریة،  .5

 .2012، سنة 02العدد 
مراد كواشي، آليات نجاح عملية تقييم أداء المؤسسة، دراسة تحليلية لأراء عينة من مدیري مؤسسات الاسمنت  .6

الاقتصادیة، العدد الثالث والثلاثون، المجلد التاسع، قسم علوم التسيیر كلية العلوم العمومية في الجزائر، مجلة العلوم 
 .2013الاقتصادیة، جامعة أم البواقي، 
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هالة عبد الله الخولي،"دراسة تحليليىة انتقادیة لمقياس القيمة الاقتصادیة المضافة كأحد الاتجاهات في مجال قياس  .7
الناشر جهاز الدراسات العليا  ،56مجلة المحاسبة والإدارة والتامین، العدد وتقييم الأداء في منشآت الأعمال"، 

 2000والبحوث، كلية التجارة، جامعة القاهرة، مصر، 
هواري السویسي، دراسة تحليلية لمؤشرات قياس أداء المؤسسات من منظور خلق القيمة، مجلة الباحث، العدد  .8

 .2010، جامعة ورقلة، 07
 
 :وثوالبح لتيياتالم -
عبد الحميد برحومة، قياس الكفاءة والفعالية في مجال الإنتاج والتصنيع، الملتقى الدولي الأول حول التسيیر  .1

الفعال بالمؤسسة الاقتصادیة، كلية العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة محمد بوضياف، 
 .2005المسيلة، ماي 

ماسي، الأداء المالي من منظور المحاكاة المالية، المؤتمر العلمي الدولي حول عبد الغني دادان، محمد الأمین ك .2
 .2005مارس  9و  8الأداء المتميز للمنظمات والحكومات، كلية الحقوق والعلوم الاقتصادیة، جامعة ورقلة، 

نبؤ بالأزمات محمود جلال أحمد، طلال الكسار، استخدام مؤشرات النسب المالية في تقويم الأداء المالي والت .3
الإداریة، جامعة الزرقاء  والعلوم الاقتصاد كلية السابع، الدولي العلمي المؤتمر إلى مقدم بحثالمالية للشركات، 

 .2009الخاصة، مصر، 
 
 :المحاضرات -
في التحليل المالي المعمق، السنة أولى تخصص ماستر مالية، كلية العلوم  03صيد محمد، المحاضرة رقم  .1

ــــر،  یة والعلوم التجاریة وعلوم التسيیر، جامعة المدیة، الاقتصاد ـــ ــ ــ ـــ  .2014-2013الجزائـ
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	-القيمة المضافة: تعد مفهوما اقتصاديا  أكثر منه محاسبيا، ويعني القيمة التي تم إنتاجها بواسطة مختلف عوامل الإنتاج خلال  العملية الإنتاجية. ويمكن النظر إليها من زاويتين مختلفتين، فهي الفرق  بين  ما تم إنتاجه والاستهلاك  الوسيط من جهة، وأنها تمثل مجموعة ع...
	-نتيجة الاستغلال: وتتمثل في الربح الناتج عن نشاط الاستغلال الذي قامت به المؤسسة، ويمكن حسابه  بالعلاقة:
	نتيجة الاستغلال= القيمة المضافة +نواتج مختلفة وتحويل تكاليف الاستغلال-(مصاريف  المستخدمين + ضرائب ورسوم+ مصاريف مالية + مصاريف  مختلفة+ مخصصات  الاهتلاكات والمؤونات).
	-نتيجة خارج الاستغلال: وتنتج عن الفرق بين نواتج خارج الاستغلال ومصاريف خارج الاستغلال.
	-نتيجة الدورة: هي نتيجة  الجمع  الجبري  بين  نتيجة الاستغلال ونتيجة خارج الاستغلال.
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