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تقديرو شكر  
واسالو جل شانو ان يجعل عممي سبيلا  الحمد لله حمدا مباركا فيو يميق بجلال وجيو وجزيل عطائو....

 في رضاه والصلاة والسلام عمى امام المرسمين وسيد الخلائق محمد صمى الله عميو وسمم

 بعد... اما

نتقدم بالشكر الجزيل الى استاذنا الفاضل " مييوب مسعود "الذي صابر وصبر معنا في مسيرة ىذا 
البحث وكان خير ناصح ومرشد لنا ...ولم يبخل عمينا باي شيء من عممو ووقتو، وجزاه الله عنا وعن 

 العمم بأحسن ما جازى انبيائو ورسمو عمى اقواميم.

كما يسعدنا ان نتقدم ان نتقدم بالشكر والتقدير والامتنان والعرفان بالجميل الى الاستاذ الفاضل عميد 
 الكمية زنكري الميمود.

والشكر موصول الى كل من ساىم في انجاز ىذه المذكرة ولو بكممة طيبة او ابتسامة او دعاء نسأل 
يتقبمو في ميزان الحسنات.الله العمي القدير أن ينفع بيذا العمل قارئو وان   
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 اهداء
ربي ومولاي والاىي لك عظيم الشكر على سمو المكان الذي اىلتني اليو وعلى رفعة ما انا فيو فلا يطيب 

شكر قبل شكرك ولا ثناء فوق ثنائك واني من سخاء فضلك لفي خجل وامتنان فيا رب اوسعني على 
 ذكرك كما يليق بجلالك ....

 اىدي زىرة جهودي:

 .... الى من كلل العلم وخاتم الرسل الى سيد الامة وصاحب الفضل

 حبيبي انت يا رسول الله عليك ازكى الصلوات.

الى سر واساس وجودي حبيبتي "امي" لك ىذا النجاح كزىرة وعربون محية وأتمنى ان يكون عمري كلو 
 عرابين سعادة لكي دمتي امي نعمتا.

فهذا ثمرة نجاحي فلتفخر بو يا ابي. الى أغلي كنوز حياتي سندي صديقي انيسي انت يا ابي ان اشقيتك 
 اطمان فنصائحك كانت قاعدة لي دمت تاجا.

الى خالتي انت صديقتي روحي ام اخت غالية أتمنى ان تتحقق كل امانيك وان يزرع في داخلك سعادة لا 
نبع الحنان جدتي  الجنان. الىالى جدي الغالي ابي الثاني رحمة الله عليك وجعلك من اىل بعدىا حزن 

 تمنى لكي دوام الصحة والعافية....أ

أتمنى لكما التوفيق في حياتكما...الى خاليي الغوال وزوجاتهما وكل  ونزارالعزيزين محفوظ  أخويالى 
ميهوب استاذنا الفاضل "  .... الىالعصافير الصغار...الى صديقاتي رفيقة دربي وشريكتي بالبحث سارة 

 أساتذتنا الكرام.... وكل»مسعود 

من تفضل بحمل بحثنا نتمنى لك مشوارا موفقا وان نكون حلقة وصل لك جزاءىا عند رب  الى كل
 العالمين والسلام عليكم ورحمة الله وبركاتو......

 شيماء
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ىداا ءلاا  
اوزعني ان اشكر نعمتك التي انعمت علي وعلى والدي وان اعمل صالحا ترضاه والحقني يا رب رب 

 بالصالحين

 الحمد لله الذي وفقنا لهذا

اتقدم بتحياتي الى والدي الكريمين اتمنى ان يطيل الله في عمرىما والى اخواتي والى جميع الاصدقاء 
كل من قام بمساعدتي بالتوجيو والإرشاد.وخاصة   0202ودفعة التخرج تخصص ادارة مالية سنة   

مسعود الذي رافقنا فترة انجاز ىذا  كما اتوجو بالشكر والتقدير الى استاذنا الفاضل المشرف ميهوب
العمل الى السيد عميد كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير الى السيد رئيس قسم العلوم تسيير 

 والى كل الاساتذة الكرام والى كل من ساندنا في مشوارنا الدراسي ولو بكلمة طيبة.

 سارة
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   ممخص:   

عمدنا مف خلاؿ ىذه الدراسة عمى انشاء نموذج ىيكمي مكوف مف حزـ متكاممة مف        
النسب المالية معتمدة بصفة واسعة لدى أصحاب وصناع القرارات المالية، مف خلاؿ الوقوؼ 
عمى تمؾ المؤشرات المالية باستخداـ التحميؿ العاممي التوكيدي، حيث كانت العينة ىي 

ريكية البارزة في الاقتصاد الأمريكي والعالمي بصفة خاصة خلاؿ المؤسسات الاقتصادية الام
ف أزمة كورونا أثرت بشكؿ كبير عمى مجمؿ المؤسسات خمصنا الى أ جائحة كورونا. حيث

ؿ الذاتي مع ملاحظة أف يتمؾ التي تعتمد عمى التمو  سواء التي تعتمد الرافعة المالية أو
 عمى تمويميا الذاتي. تعتمد المؤسسات الأكثر تأثرا ىي تمؾ التي

 

    In this study, we set out to create a structural model consisting of integrated 
packages of Financial ratios are widely adopted by owners and financial 
decision-makers, by standing These financial indicators using confirmatory 
factor analysis, where the sample is The prominent American economic 
institutions in the American and global economy in particular during the Corona 
pandemic, where we concluded that the Corona crisis greatly affected all 
institutions Whether it depends on the financial leverage or the one that 
depends on self-financing, noting that The institutions most affected are those 
that rely on their own financing. 
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 تمييد:

 الباحثيفمف قبؿ  ومتزايد اىتماـ كبيربلقد حظيت دراسة المؤسسات الاقتصادية في السنوات الماضية      
وخاصة أف استخداـ الأداء المالي بصفة دقيقة ومنتظمة بدوره أف يعمؿ عمى تقديـ الحكـ السميـ، بحيث يمثؿ 
الاداء المالي بكافة أنواعو مركز واىتماـ الباحثيف وكافة الميتميف، لأف الأداء المالي الأمثؿ ىو بمثابة 

 السبيؿ الوحيد لمحفاظ عمى البقاء والاستمرارية.

تمكف المؤسسة مف معرفة قدرتيا عمى بموغ أىدافيا وفيما إذا كانت حققتيا بوسائؿ معقولة فإنيا بحاجة إلى ولت
 تقييـ أدائيا المالي بواسطة أساليب وأدوات محددة والتي تتركز أساسا عمى النسب المالية.

حقيقية حوؿ ما ىي اىـ  إشكالاتأماـ المحمؿ المالي الداخمة في التقييـ يطرح النسب المالية تعدد إف   
يعتمد في دراستو وتحميمو وتقييمو واتخاذ القرارات المالية، وفيما إذا كانت توليفة النسب التي يمكف اف  النسب

 المعتمد عمييا متناسبة فيما بينيا.

يعتبر التحميؿ العاممي مف أفضؿ الطرؽ الإحصائية التي تتماشى مع مبدأ حصر النسب المالية في عدد    
يؿ لمساعدة المحمؿ المالي في تقييـ الأداء واتخاذ قرارات أكثر دقة، خاصة مع وجود نوعيف مف التحميؿ قم

العاممي متمثمة في التحميؿ العاممي الاستكشافي والتوكيدي، ىذا التنوع يسمح لممحمؿ المالي مف تسميط 
طة العوامؿ المشتركة بعدد أقؿ مف الضوء عمى العناصر الكامنة وراء العلاقات بيف المتغيرات الناتجة بواس

 المتغيرات الأصمية.

 _ انطلاقا مما سبؽ نسوؽ الإشكالية التالية كمنطمؽ لمبحث:

في ظل ازمة  مؤسسات الامريكيةالكيف يتجسد دور التحميل العاممي التوكيدي في تقييم اداء       
 ؟كورونا

 :التساؤلات الفرعية 

 ؟الى تقميص عدد النسب المالية وبناء ىيكؿ لمتقييـىؿ يمكف لمتحميؿ العاممي اف يؤدي _ 

 ؟كيؼ اثرت ازمة كورونا عمى منظومة الاداء المالي في الاقتصاد الامريكي_ 

 :الفرضيات 

 يوغر امكانيات لتقميص عدد النسب وبناء توليفة مناسبة تسمح بعممية التقييـ._ التحميؿ العاممي التوكيدي 
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ر في منظومة عمؿ المؤسسات، وغيرت مف شكؿ منظومة الاداء في ادت ازمة كورونا الى تشوه كبي_
 .الاقتصاد الامريكي

  الموضوع:اىمية 

التي  ماليةالمؤشرات التوليفة مف يعطي الدراسة في بناء نموذج ىيكمي  بياذه تحظىتكمف الاىمية التي     
الاقتصادية خصوصا في ظؿ لتقييـ الأداء المالي لممؤسسات  الاقتصادييفميف معونا لمباحثيف والمح تكوف

 .ازمة كورونا

 :أىداف الدراسة 

 التالية:تتمثؿ الاىداؼ التي يسعى اليا موضوع بحثنا في النقاط   

 .الاقتصاديةتصميـ نموذج ىيكمي يسيؿ عممية تقييـ الأداء مالي في المؤسسات  -

 .التقييـة لتبسيط عممية يات المالمجموعة مف المؤشر  اختيار_ معرفة كيفية     

كوف عوف تعمى مجموعة مف الأساليب الإحصائية  بالاعتمادتكويف حزـ متكاممة مف النسب المالية  -
 لممحؿ ؿ المالي في تقييـ الأداء.

  الدراسة: اختيارأسباب 

 :يكالتالموضوع البحث لو أسباب موضوعية وأخرى ذاتية، وىي  اختيارإف    

 الالماـ بجوانب الموضوع كونو ضمف اىـ مقاييس التخصص.القدرة عمى  -
 الرغبة في التعمؽ في الأساليب الاحصائية وتكييفيا وفؽ طبيعة التخصص. -
 تسطير اىداؼ عمى الامد البعيد للاستفادة مف ىذه الدراسة. -
 الأمريكية. تالمالية المؤسساالوقوؼ عمى نقاط القوة ونقاط الضعؼ داخؿ الانظمة  -
 داخؿ اذىاف الطمبة لمولوج في موضوع الدراسة والاكماؿ فيو. خمؽ تحفيز -
 :منيج الدراسة 

بغية الإلماـ والإحاطة بمختمؼ جوانب الموضوع والإجابة عف الإشكالية المطروحة اعتمدنا في دراستنا   
نيج المعمى  اعتمدنافقد  التطبيقيعمى المنيج الوصفي الموافؽ لمدراسة النظرية، أما بالنسبة لمجانب 

الدراسة وتقييـ الأداء المالي لممؤسسات المدروسة  متغيرةساعد عمى تفسير العلاقة بيف يي ذالالاستقرائي 
 .Anos24و Spss22البرامج الإحصائية  باستخداـ

  الدراسة:حدود 
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 ت

الأمريكية  اقتصاديةتتمثؿ حدود الدراسة في إطاريف المكاني والزماني، الحدود المكانية تتمثؿ في مؤسسات    
 .2020الى غاية سنة  2012مف السنة  تدهمأما الحدود الزمانية تتمثؿ في الفترة الم

  الدراسة:ىيكل 

 :فرضيات الدراسة تـ التطرؽ إلى فصميف، يمكف ذكرىا كالتالي واختبارللإجابة عف الإشكالية    

 الجانب النظري:  

التعرؼ  يتـ فيوالاداء المالي في مؤسسة اقتصادية يضـ الجانب النظري مبحثيف، المبحث الأوؿ تحت   
بالنسبة  وتقييمو بواسطة مجوعة مف النسب المالية، أما، مؤشراتو، معاييرهمف حيث مفيومو،  رىذا الأخيعمى 

حيث فيو يتـ التعرؼ عمى التحميؿ العاممي مفيومو،  مفالتحميؿ العاممي التوكيدي  لممبحث الثاني فيتناوؿ
 .قة بيف التحميؿ العاممي التوكيدي والاستكشافيانواعو، العلا

  التطبيقي:الجانب 

فقد تمت دراسة الأداء المالي لبعض المؤسسات الأمريكية، حيث قمنا بإسقاط الدراسة  التطبيقيأما الجانب 
النظرية عمى الجانب التطبيقي فضـ فصلا واحدا تطرقنا فيو لبعض المفاىيـ حوؿ التحميؿ العاممي لمتمكف 

ية التي تـ باستخداـ المؤشرات المال 2020-2012مف قياس وتقييـ أداءىا المالي خلاؿ الفترة المدروسة 
 .التطرؽ إلييا سابقا

 كحوصمة لاىـ نتائج الدراسة. نحاوؿ تقديـ خاتمة في اخر ىذه الدراسة  

 سابقة:الدراسات ال 

أحلاـ وبف الزيد نعيمة بعنواف نحو بناء  كدراسة سابقة لمموضوع محؿ الدراسة تناولنا دراسة عماروش   
مذكرة  الامريكية،نموذج ىيكمي لتقييـ الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية دراسة حالة عينة مف المؤسسات 

ماستر في العموـ المالية والمحاسبية تخصص محاسبة وجباية معمقة جامعة محمد البشير الابراىيمي 
2019. 

 الدراسة:ىذه  يتمثؿ اليدؼ الأساسي مف

 الاقتصادية؟كيؼ نستطيع بناء نموذج ىيكمي لتقييـ الأداء المالي في المؤسسة 

 التالية:وتناولت ىذه الدراسة الجوانب 

 _ دراسة مالية تشمؿ المؤشرات والنسب المالية الأكثر استخداما في ميداف التحميؿ المالي.



 يقذيح عايح    
 

 

 ث

 .الدلالة_ تكويف حزـ مف النسب المالية المعبرة وذات 

 الدراسة._ بناء نموذج ىيكمي يفسر العلاقة بيف متغيرات 

 منيا:توصمت ىذه الدراسة الى مجموعة مف النتائج 

_ اقتراح طريقة عممية نحو بناء نموذج ىيكمي يضـ توليفة مف النسب المالية المختارة عمميا وذو مقدرة 
 عالية.تفسيرية 
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 تمييد: 

يمثؿ الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادية وسيمة لتقييـ باستخداـ مؤشرات مالية متعددة قمنا بإيجازىا    
في المبحث الأوؿ، ووفؽ أسموب احصائي المتمثؿ في التحميؿ العاممي والذي سيدمج بيف ىاتو المؤشرات في 

 شكؿ عوامؿ ما نقدمو في المبحث الثاني.

 :عمى النحو التالي نظرية دراسةيـ سنحاوؿ تقد في ىذا الفصؿ

 _ المبحث الأوؿ: الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية

 _ المبحث الثاني: التحميؿ العاممي التوكيدي
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 المبحث الأول: الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية

 تمييد
 بغرض الباحثيف طرؼ مف كثيرا تطرح والتي المالي، الجانب في الميمة المواضيع مف المالي الأداء يعتبر   

 وتحسيف. تعديؿ في دائما نجدىا التي قياسو طرؽ إلى إضافة فييا والتوسع أكثر فيميا
 المفيوـ حيث مف لممؤسسة الأداء الأوؿ المطمب في سنتناوؿ إلى ثلاث مطالب، المبحث ىذا بتقسيـ قمنا

لى والأنواع  المالية الأىداؼ حيث مف المالي نتناوؿ تقييـ الأداء الثالثالمطمب  في أما الأداء، تقييـ وا 
 .المالي الأداء ومؤشرات معايير وتحديد لممؤسسة

 المطمب الأول: ماىية الأداء المالي

 أولا: مفيوم الأداء 
تعددت تعاريؼ ومفاىيـ الاداء والاتفاؽ عمييا يعد مف الأىداؼ التي يصعب تحقيقيا وخاصة في العموـ     

الإنسانية والاجتماعية، ومف بيف المصطمحات التي لـ تمقى تعريفا وحيدا وشاملا مصطمح الأداء، بؿ ىناؾ 
مف يستخدـ مصطمحات عدة كالكفاءة، الفعالية الإنتاجية لتعتبر كمرادفات لو ولكف ىذا غير صحيح في عموـ 

معنى الأداء بالنسبة لممسير يختمؼ  التسيير، وقبؿ التطرؽ إلى مختمؼ التعاريؼ التي تناولتو نشير إلى أف
 عنو بالنسبة لرجؿ الاقتصاد، فضلا عف ىذا فالاختلاؼ قائـ حتى داخؿ المؤسسة.

 "قبميا ىذا المركز الأىداؼ التي  الأداء مركز ذو مسؤولية ما يعني الفعالية والإنتاجية التي يبمغ بيما
تحدد في أي مستوى تتحقؽ فيو الأىداؼ، الإنتاجية تقارف النتائج المتحصؿ عمييا بالوسائؿ  الفعالية

 1."المستخدمة في ذلؾ
 انو: " المنظومة المتكاممة  يمكف تعريؼ الأداء حسب المنظمة العربية لمتنمية الإدارية الأداء المؤسسي

 " خمية والخارجيةلنتائج أعماؿ المؤسسة في ضوء تفاعميا مع عناصر بيئتيا الدا
  .2 " كما عرؼ عمى أنو " النجاح الذي تحققو المؤسسة في تحقيؽ أىدافو 

مف خلاؿ التعريفيف السابقيف نستنتج اف الاداء ىو مزيج الانتاجية والفعالية داخؿ مؤسسة اقتصادية الذي    
 تـ تسطيرىا. يمكنيا مف الوصوؿ الى اىدافيا، ثـ مقارنة النتائج التي تـ تحقيقيا بتمؾ التي

 

                                                           
1
الالتظادٌت وانتجاسٌت  انعهىو ، يعهذالاقتصاديحيقذيح ننيم شهادج انًاستش تقييى الاداء انًاني نهًؤسسح  يزكشجسصٌمت، تانً   

  .5ص3123_3122, اولاج، انبىٌشةاعًال انًشكض انجايعً اكهً يحُذ  تغٍٍش، اداسةوعهىو 

2
 ،وانتىصٌع، داس وائم نهُشش يعاصشإداسج انثنىك كًذخم كًي واستشاتيجي  انشحًاٌ،انذوسي يؤٌذ عبذ  لاح،ط انحغًُ  

 .332 ، ص3114، 3ط
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أنواع الأداء ثانيا:  

الأداء  بعد ما تـ التعرض إلى مفيوـ الأداء ننتقؿ إلى عرض أنواع الأداء في المؤسسة وتحديد أنواع  
الشمولية،  يفرض اختيار معايير التقسيـ، يمكف تحديدىا في أربعة أشكاؿ ىي: معيار مصدر الأداء، معيار

 1.أنواع الأداءات في المؤسسة عمى حدة يقدـ مجموعة مف الطبيعة، كؿ معيار المعيار الوظيفي ومعيار

 حسب معيار المصدر-1

 .إلى نوعيف وىما: الأداء الذاتي أو الداخمي والأداء الخارجي وفقا ليذا المعيار يمكف تقسيـ أداء المؤسسة 

كذلؾ يطمؽ عميو اسـ أداء الوحدة أي أنو ينتج بفضؿ ما تممكو المؤسسة مف الموارد  :الداخميالأداء  1--1
 فيو ينتج أساسا مف التوليفة التالية: 

مورد استراتيجي قادر عمى صنع القيمة : وىو أداء أفراد المؤسسة الذيف يمكف اعتبارىـ  الأداء البشري -
 .وتحقيؽ الأفضمية التنافسية مف خلاؿ تسيير مياراتيـ

 .الأداء التقني : ويتمثؿ في قدرة المؤسسة عمى استعماؿ استثماراتيا بشكؿ فعاؿ -

 الأداء المالي: ويكمف في فعالية تعبئة واستخداـ الوسائؿ المالية المتاحة. -

ىو « الناتج عف التغيرات التي تحدث في المحيط الخارجي لممؤسسة لأداءا :الخارجيالأداء  2--1
فالمؤسسة لا تتسبب في إحداثو ولكف المحيط الخارجي ىو الذي يولده، فيذا النوع بصفة عامة يظير في 
النتائج الجيدة التي تتحصؿ عمييا المؤسسة كارتفاع رقـ الأعماؿ نتيجة لارتفاع سعر البيع أو خروج أحد 

نافسيف، ارتفاع القيمة المضافة مقارنة بالسنة الماضية نتيجة انخفاض أسعار المواد والموازـ والخدمات، الم
 .بالإيجاب أو بالسمب فكؿ ىذه التغيرات تنعكس عمى الأداء سواء

إف ىذا النوع مف الأداء يفرض عمى المؤسسة تحميؿ نتائجيا وىذا سيؿ إذا تعمؽ الأمر بمتغيرات كمية أيف   
 كف قياسيا وتحديد أثرىا، ويمكف توضيح النوعيف السابقيف في الشكؿ التالي:يم

 

 

 

 
                                                           

1. Bernard Matoury, contrôle de gestion social, librairie Vuibert, Paris 1999, p236. 
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 اداء المنظمة

 (: الأداء الذاتي والأداء الخارجي01شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

librairie Vuibert, Paris 1999, , contrôle de gestion socialBernard Matoury , المصدر:

p236 
أو مف الشكؿ يتضح أف تقييـ الأداء عممية ضرورية لمعرفة عوامؿ الفائض المحقؽ أيعود لممنظمة وحدىا   

وحده، ففكرة تقييـ الأداء تسمح لممؤسسة بمعرفة وضعيتيا الحقيقية وبقاء المؤسسة مرىوف بالأداء  لممحيط
الداخمي الذي يمكف الحفاظ عميو وتطويره عكس الأداء الخارجي الذي يمكف أف يصبح خطر عمى المنظمة 

 .بعد أف كاف فرصة

 حسب معيار الشمولية-2

 1منظمة إلى أداء كمي وأداء جزئيحسب ىذا المعيار يقسـ الأداء داخؿ ال 

 :الكميالأداء  1--2

يتمثؿ الأداء الكمي لممؤسسة في النتائج التي ساىمت جميع عناصر المؤسسة في تكوينيا دوف انفراد جزء    
أو عنصر لوحده في تحقيقيا، فالتعرض للأداء الكمي لممؤسسة يعني الحديث عف قدرة المؤسسة عمى تحقيؽ 

 .بأدنى التكاليؼ الممكنة أىدافيا الرئيسية

ومثاؿ الأىداؼ الرئيسية الربحية التي لا يمكف لقسـ أو وظيفة لوحدىا تحقيؽ ذلؾ بؿ تتطمب تظافر جميع   
 المصالح أو الوظائؼ، فمصمحة المالية يجب أف توفر الأمواؿ الضرورية بأقؿ التكاليؼ وأقؿ المخاطر

كاليؼ وأحسف جودة، ومصمحة الأفراد يجب أف تحقؽ ومصمحة الإنتاج يجب أف تقدـ منتوجات بأقؿ الت

                                                           
1
 Bernard Martory, OP, cit236. 

 

 المحيط

 اداء بشري

 اداء تقني اداء مالي

 الاداء الخارجي

 اداء مقاس

 فائض اجمالي
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والمصمحة التجارية يجب عمييا تسويؽ أقصى ما يمكف تسويقو وتوفير المواد لعممية التصنيع  أفضؿ مردود
 .بأقؿ تكمفة وأحسف جودة

 :الجزئيالأداء 2--2

أىدافو بأدنى التكاليؼ  عمى خلاؼ الأداء الكمي فإف الأداء الجزئي ىو قدرة النظاـ التحتي عمى تحقيؽ    
 .الممكنة

فالنظاـ التحتي يسعى إلى تحقيؽ أىدافو الخاصة بو، لا أىداؼ الأنظمة الأخرى، وبتحقيؽ مجموع أداءات   
الأنظمة التحتية يتحقؽ الأداء الكمي لممنظمة، وكما سبؽ الإشارة إليو أىداؼ المؤسسة يجب أف تكوف 

 .ةمتكاممة ومتسمسمة تشكؿ فيما بينيا شبك

 حسب المعيار الوظيفي-3

يرتبط ىذا المعيار وبشده بالتنظيـ، لأف ىذا الأخير ىو الذي يحدد الوظائؼ والنشاطات التي تمارسيا   
 .المؤسسة

إذف ينقسـ الأداء في ىذه الحالة حسب الوظائؼ المسندة إلى المؤسسة التي يمكف حصرىا في الوظائؼ    
الإنتاج، وظيفة الأفراد، وظيفة التسويؽ، وظيفة التمويف، ويضيؼ البعض التالية: وظيفة المالية، وظيفة 

 الآخر وظيفة البحث والتطوير ووظيفة العلاقات العمومية.

 :الماليةأداء الوظيفة -3-1

يتمثؿ ىذا الأداء في قدرة المؤسسة عمى بموغ أىدافيا المالية بأقؿ التكاليؼ الممكنة فالأداء المالي يتجسد   
قدرتيا عمى تحقيؽ التوازف المالي وتوفير السيولة اللازمة لتسديد ما عمييا، وتحقيؽ معدؿ مردودية جيد في 

 وتكاليؼ منخفضة.

 :الإنتاجأداء وظيفة  2--3

يتحقؽ الأداء الإنتاجي لممؤسسة عندما تتمكف مف تحقيؽ معدلات مرتفعة للإنتاجية مقارنة بمثيلاتيا أو   
نتاج منتجات بجودة عالية وبتكاليؼ منخفضة تسمح ليا بمزاحمة منافسييا بنسبة القطاع الذي تنتم ي إليو، وا 

 1.وتخفيض نسبة توقؼ الآلات والتأخر في تمبية الطمبيات

 : أداء وظيفة الأفراد-3 3-

                                                           
1
 .6ص ذكره، سابق ، مرجعرزيقة تالي  
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قبؿ تحديد ماىية ىذا الأداء، يتوجب الإشارة إلى أىمية الموارد البشرية داخؿ المؤسسة فتكمف ىذه الأىمية    
في قدرتيا عمى تحريؾ الموارد الأخرى وتوجيييا نحو ىدؼ المؤسسة فضماف استخداـ موارد المؤسسة بفعالية 

زواليا مرتبط بنوعية وسموؾ الأفراد الذيف  أو واستمراريتيالا يتـ إلا عف طريؽ الأفراد، كذلؾ وجود المؤسسة 
توظفيـ، فمكي تضمف المؤسسة بقائيا يجب أف توظؼ أفراد أكفاء وذوي الميارات العالية وتسيرىـ تسييرا 

وتحقيؽ فعالية المورد البشري لا تكوف إلا إذا كاف الشخص المناسب في المكاف المناسب وفي الوقت  فعالا
 1.المناسب لإنجاز عممو

 :مى أداء وظيفة الأفراد مف خلاؿ مجموعة مف المؤشرات والمعايير يمكف ذكر منيا المجموعة التاليةيتج

 .عائد الأفراد -

 .عدد الحوادث والإجراءات التأديبية التي كمما قؿ عددىا دؿ ذلؾ عمى الأداء الجيد -

 .عمى العمؿ الذي يشترط الحضور إلى مكاف العمؿ المواظبة: ويقصد بيا فقداف  الغيبية -

 علاقات أرباب العمؿ والنقابات : ويمكف تفسير ىذا المعيار بعدد الإضرابات الحاصمة داخؿ المؤسسة -
 وانعداـ الإضراب يعكس الجو الملائـ الذي توفره المؤسسة لمستخدمييا.

 :التموينأداء وظيفة  4--3

تحقيؽ درجة عالية مف الاستقلالية عف المورديف والحصوؿ عمى المواد بجودة  يتمثؿ أداؤىا في القدرة عمى  
المورديف تفوؽ الآجاؿ  عالية وفي الآجاؿ المحددة وبشروط دفع مرضية والحصوؿ عمى آجاؿ تسديد

 الممنوحة لمعملاء، وتحقيؽ استغلاؿ جيد لأماكف التخزيف. 

 :والتطويرأداء وظيفة البحث  5--3

 :أداء وظيفة البحث والتطوير بدراسة المؤشرات التاليةيمكف دراسة   

 .الجو الملائـ للاختراع والابتكار والتجديد -

 .نسبة وسرعة تحويؿ الابتكارات إلى المؤسسة -

 .التنويع وقدرة المؤسسة عمى إرساؿ منتوجات جديدة -

 :التسويقأداء وظيفة  6--3

                                                           

 علوم في الماجستير شهادة متطلبات لاستكمال مقدمة مذكرة ،المؤسسة أداء على وأثره التسويقي الابتكار ،سليماني محمد 1 
 .111-111ص  ،2007 ،، المسيلةجامعة تسويق، تخصص التسيير



 انذساسح اننظشيح                                   الاول              انفصم 
 

 

8 

يمكف معرفتو مف خلاؿ  أىدافيا بأقؿ التكاليؼ الممكنة، ىذا الأداءيتمثؿ في قدرة وظيفة التسويؽ عمى بموغ   
 :مجموعة مف المؤشرات المتعمقة بوظيفة التسويؽ التي يمكف ذكر منيا

 أو لعلامة أو لمؤسسة حصة السوؽ: مؤشر مستعمؿ بكثرة لتحديد الوضعية التنافسية لمنتوج

 :ويحسب بالعلاقة التالية

 .أو علامة/ المبيعات الإجماليةحصة السوق = مبيعات منتوج 

مقدار  : يمكف حساب ىذا المؤشر مف خلاؿ حساب عدد شكاوى العملاء أو تحديد إرضاء العملاء -
 1.مردودات المبيعات

 .: وتقيس حضور أو تواجد اسـ العلامة لدى ذىف الأفراد السمعة -

 .مردودية كؿ منتوج -

 :العموميةأداء وظيفة العلاقات 7- -3

فالأداء في ىذه  ىذه الوظيفة يمكف أف يتجسد بعض أبعاد مفيوـ الأداء التي تـ التطرؽ ليا سابقافي    
الدولة، بالنسبة لممساىميف،  الوظيفة يأخذ بعيف الاعتبار المساىميف، الموظفيف، العملاء، المورديف وأخيرا

ح الموزعة، أما بالنسبة لمموظفيف الأربا يتحقؽ الأداء عندما يتحصموا عمى عائد مرتفع للأسيـ واستقرار في
مرتفعة، أما المورديف فالأداء ىو احتراـ المؤسسة آجاؿ  عمؿ ملائـ ومعنويات أو خمؽ جو الأداء ىو توفير

التسديد والاستمرار في التعامؿ في حيف الأداء مف وجية نظر العملاء ىو الحصوؿ عمى مدة تسديد ما 
 .سبة والجودة العاليةعمييـ طويمة ومنتوجات في الآجاؿ المنا

 :حسب معيار الطبيعة-4

حسب ىذا المعيار الذي مف خلالو تقسـ المؤسسة أىدافيا إلى أىداؼ اقتصادية، أىداؼ اجتماعية، أىداؼ   
الخ يمكف تصنيؼ الأداء إلى أداء اقتصادي، أداء اجتماعي، أداء تكنولوجي، …تكنولوجية، أىداؼ سياسية

 أداء سياسي. 

 :الاقتصاديالأداء - -41

يعتبر الأداء الاقتصادي الميمة الأساسية التي تسعى المؤسسة الاقتصادية إلى بموغيا ويتمثؿ في الفوائض   
الاقتصادية التي تجنييا المؤسسة مف وراء تعظيـ نواتجيا )الانتاج، الربح القيمة المضافة، رقـ الأعماؿ، 

                                                           
 .1صتالي رزيقة، مرجع سابق ذكره,  1
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)رأس الماؿ، العمؿ، المواد الأولية،  الخ( وتدنية استخداـ مواردىا…حصة السوؽ، المردودية
 (.  الخ…التكنولوجيا

 :الاجتماعيالأداء 2- -4

أو  في حقيقة الأمر الأىداؼ الاجتماعية التي ترسميا المؤسسة أثناء عممية التخطيط كانت قبؿ ذلؾ قيودا  
الأىداؼ يجب أف يتزامف عمييا أفراد المؤسسة أولا وأفراد المجتمع الخارجي ثاني وتحقيؽ ىذه  فرضيا شروطا

مع تحقيؽ الأىداؼ الأخرى وخاصة منيا الاقتصادية، كما يقوؿ وفي بعض الحالات لا يتحقؽ الأداء 
 1.أحد الباحثيف بتحقؽ الأداء الاجتماعي« الاجتماع مشروط بالاقتصاد»الاقتصادي إلا 

 :التكنولوجيالأداء  3--4

افا تكنولوجية أثناء عممية التخطيط كالسيطرة عمى مجاؿ يكوف لممؤسسة أداء تكنولوجي عندما تحدد أىد  
نظرا  استراتيجيةتكنولوجي معيف وفي أغمب الأحياف تكوف الأىداؼ التكنولوجية التي ترسميا المؤسسة أىدافا 

 لأىمية التكنولوجيا.

 : الأداء السياسي-4-4
لممؤسسة أف تتحصؿ عمى مزايا مف يتجسد الأداء السياسي في بموغ المؤسسة أىدافيا السياسية ويمكف   

خلاؿ تحقيؽ أىدافيا السياسية التي تعتبر كوسائؿ لتحقيؽ أىدافيا الأخرى والأمثمة في ىذا المجاؿ عديدة 
والمثاؿ التالي يوضح أىمية الأىداؼ السياسية لبعض المؤسسات: تمويؿ الحملات الانتخابية مف اجؿ 

 .امية لاستغلاليـ فيما بعد لصالح المؤسسةإيصاؿ أشخاص معينيف إلى الحكـ أو مناصب س

، فقد    بعد استعراض معظـ معايير تصنيؼ الأداء نشير إلى أف مختمؼ أنواع الأداء غير متنافية المفيوـ
نجد الأداء الاقتصادي الذي صنؼ حسب معيار الطبيعة قد يضـ الأداء المالي وكذلؾ نفس المعنى ينطبؽ 

 .عمى الأنواع

 الأداء المالي: مفيوم الثاث

  يعرؼ عمى أنو " قدرة المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثؿ لمواردىا في الاستخدامات ذات الأجؿ الطويؿ
 2.والقصير مف أجؿ تشكيؿ ثروة

  الأداء المالي ما ىو إلا: "مدى قدرة المؤسسة عمى الاستغلاؿ الأمثؿ لمواردىا ومصادرىا في
 1  "القصير مف أجؿ تشكيؿ ثروة.  الاستخدامات ذات الأجؿ الطويؿ وذات الأجؿ

                                                           
1
 .9تانً سصٌمت، يشجع عابك ركشِ، ص   

2
، يزكشة يمذيت لاعتكًال يتطهباث تقييى الأداء انًاني نهًؤسسح الاقتصاديح ستخادو جذول تذفقاخ انخزينح أيال،نحًى   

 .14، ص 3124- 3123شهادة انًاجغتٍش، تخظض يانٍت يؤعغت، جايعت لاطذي يش ح، وسلهت، كهٍت انعهىو الالتظادٌت، 
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 قيمة  يعرؼ الأداء المالي عمى أنو تشخيص الصحة لمالية لممؤسسة لمعرفة مدى قدرتيا عمى إنشاء
، الجداوؿ الممحقة، ولكف جالنتائومجابية لممستقبؿ مف خلاؿ الاعتماد عمى الميزانيات، جدوؿ حسابات 

والقطاع الصناعي الذي تتنمي إليو لمؤسسة النشطة مف ذلؾ إف لـ يأخذ الظرؼ الاقتصادي  لا جدوی
الأساس فإف تشخيص الأداء يتـ معاينة لمردودية الاقتصادية لممؤسسة ومعدؿ  وعمى ىنا في الدراسة،

 النمو والأرياح.

 تقييم الأداء المالي المطمب الثاني: 

 تقييم الاداء الماليمفيوم أولا: 

 "   اف تقييـ الاداء المالي ما ىو الا عممية تقييـ انشطة المنظمة في ضوء ما توصمت اليو مف نتائج في
نياية فترة مالية معينة وذالؾ بيدؼ التعرؼ عمى العوامؿ المؤثرة في ىذه النتائج وتحديد الصعوبات التي 

 2. "تعيؽ التنفيذ وتحديد المسؤوليات وتفادي اسباب الخطأ في المستقبؿ 
 ما يمكف سمفا لتحديد محددة معايير ضوء عمى المنتظرة أو المحققة النتائج قياس ىو المالي الأداء تقييـ 

او  بيف النتائج النسبية الأىمية وتحديد الفعالية، مستوى لمعرفة الأىداؼ تحقيؽ مدى ثـ ومف قياسو
 3الكفاءة. درجة عمى بالحكـ يسمح مما المستخدمة الموارد

 "  تقييـ الأداء ىو الصفة النظامية أو الرسمية التي تعبر عف جوانب القوى وجوانب الضعؼ في
المؤسسات و ىو قياس إنتاجية المنشأة خلاؿ فترة معينة وبياف مدى تحقيؽ الأىداؼ الاستراتيجية 

 4." لممؤسسات
 الأداء تقييم ثانيا: أىداف

 الأداء عف واضحة صورة لإعطاء المقيـ يسعى حيثتسييري  ىدؼ الأداء تقييـ مف اليدؼ يكوف قد    
 لنشاط سوآءا المتبعة للاستراتيجية والكؼء الفعاؿ التسيير لضماف طريقة عف والبحث لممؤسسة الكمي

 .معيف مسؤولية مركز أو خاصة بصفة المنتوج أو ككؿ المؤسسة
  :يمي فيما التقييـ أىداؼتتمثؿ 

                                                                                                                                                                                           
1
"، جايعت وسلهت، يٍ انًىلع الإنكتشوًَ نًؤسسح الاقتصاديحيحاضشج في "الأداء انًاني وانقيًح في ا انغًُ،دادًَ عبذ   

www.startimes.com.  11:18، عهى انغاعت 2021_ 04_20تاسٌخ. 
2
 نهُشش،داس انجايعٍت انجذٌذة  الاعكُذسٌت،جايعت  انتجاسة،كهٍت  ،انًانيحيثادئ واساسياخ الاداسج  َهال،فشٌذ  يظطفى  

 .29 ص ،2003, يظش، الاعكُذسٌت

 
3

 وانًتىسطح انصغيشج تانًؤسساخ انًاني الأداء تقييى في انًاني انًحاسثي اننظاو دوس "،طاسقلذوسي  يحًذ، َجٍب 

 فً انًانً انًحاعبً انُظاو وآفاق والع حىل انىطًُ انًهتمى ،"تسكشج جنىب انكثشي انًطاحن نًؤسسح تطثيقيحدساسح 

 .6ص بغكشة، جايعت انجضائش، فً وانًتىعطت انظغٍشة انًؤعغاث
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 الأىداؼ وفؽ فعاؿ بشكؿ المؤسسة داخؿ والمتوفرة المتاحة الموارد استغلاؿ مدى باختيار تسمح تقنية -
  .المسطرة

 التسيير في التوازف سوء مف مستقبلا الناتجة الفوارؽ تفادي أجؿ مف اللازمة والإجراءات القياسات اتخاذ -
 الحدث في لمتحكـ أساسا ييدؼ الأدائي فالتقييـ المرتقبة النتائج مع الفعمية النتائج بمقارنة تظير والتي عموما
 .وقوعو قبؿ
 المؤسسة أعضاء ويشجع يساعد فيو المرونة و الاستمرارية و بالشمولية يتميز لمتقييـ سميـ نظاـ وجود إف -

 .الضعؼ نقاط تفادي ومحاولة القوة نقاط إبراز خلاؿ مف وذلؾ مستقبلا بجدية العمؿ عمى
 الأداء سوء أصؿ تكوف قد والتي المؤسسة أعضاء منيا يعاني التي الضعؼ مواطف تشجيع عمى يساعد -

 .الخ...متطورة، عمؿ وسائؿ توفر عدـ التكويف، في نقص مثلا المقدـ،
 عممية تقييم الأداء مراحل ثالثا:

طبيعة الموضوع لم لـ تحظى عممية تقييـ الأداء بالمؤسسات الاقتصادية بالاتفاؽ التاـ حوؿ مراحميا نظرا   
 عممية تقييـ الأداء الإنتاجي فعممية تقي يـ أداء الأفراد مثلا تختمؼ في بعض مراحميا عفالمراد تقييمو، 

نشتقيا مف عممية الرقابة والتي تصمح لتقييـ  سيتـ التطرؽ في ىذا العنصر إلى عممية التقييـ التي     لذلؾ 
 النتائج المتحصؿ عمييا في شكؿ رقمي.

فغياب واحدة منيا  ي خمسة مراحؿ أساسية مكممة لبعضيا البعضعموما يمكف حصر مراحؿ عممية التقييـ ف
، ثانيا التقييـلعممية  الضروريةوالمعمومات كما يمي: أولا جمع البيانات  بالترتيبتعرقؿ العممية ككؿ وىي 
 عممية التقييـ، رابعا اتخاذ القرار المناسب عف ، ثالثا إجراءوالمعمومات الإحصائيةتحميؿ ودراسة البيانات 

 نحرافات.للاالعمميات التصحيحية  نتائج التقييـ، خامسا تحديد المسؤوليات ومتابعة

 1جمع المعمومات الضرورية أولا:

الحساب النسب  والمؤشرات اللازمة والتقاريرحيث تتطمب عممية تقييـ الأداء توفير البيانات والمعمومات    
حسابات الإنتاج والأرباح  كف الحصوؿ عمييا مفسة، حيث يمالمؤسوالمعايير المطموبة لعممية عف نشاط 

الإنتاجية ورأس الماؿ وعدد العامميف، إف  العمومية، المعمومات المتوفرة عف الطاقات والميزانيةوالخسائر 
السنة المعنية، إضافة ؿ لمعمومات المتعمقة بالسنوات  جميع ىذه المعمومات تخدـ عادة عممية التقييـ خلاؿ

بعض المشابية في القطاع نفسو أو في الاقتصاد الوطني أو مع  ت عف أنشطة المؤسساتالسابقة والبيانا
 .في إجراء المقارنات المؤسسات في الخارج لأىميتيا

 تحميل ودراسة البيانات والمعمومات الإحصائية ثانيا:

                                                           
1
 .:4، ص3118داس انًُاهج نهُشش وانتىصٌع، عًاٌ، الأسدٌ , ،تقىيى الأداء ًجٍذ،عبذ انانكشخً  
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 تقييـ الأداء النسب والمؤشرات اؿ لازمة لعمميةلموقوؼ عمى مدی دقتيا وصلاحيتيا لحساب المعايير و     
الاستعانة ببعض الطرؽ  عتمادية في ىذه البيانات وقد يتـمستوى مف الموثوقية والا توفيرحيث يتعيف 

 الإحصائية المعروفة لتحديد مدى الموثوقية بيذه البيانات.

 التقييمإجراء عممية  ثالثا:

عممية تقييـ  صادية عمى أف تشمؿو الوحدة الاقتوالنسب الملائمة لمنشاط الذي تمارس المعاييرباستخداـ    
موضوعي ودقيؽ يمكف  كـالنشاط العاـ لموحدة أي جميع أنشطة مراكز المسؤولية فييا بيدؼ التوصؿ إلى ح

 .الاعتماد عميو

 اتخاذ القرار المناسب عن نتائج التقييم رابعا:

ف الانحرافات التي حصمت    النشاط قد  في إف نشاط الوحدة يرتكز عمى ضماف الأىداؼ المخططة وا 
وضعت  والخطط قداتخذت  لازمة لمعالجة ىذه الانحرافات قدحصرت جميعيا وبتحديد أسبابيا فإف الحموؿ ال

 المستقبؿ.لمسير بنشاط الوحدة نحو الأفضؿ في 

 تحديد المسؤوليات ومتابعة العمميات التصحيحية ل لانحرافات خامسا:

وتغذية  ات التي حدثت في الخطة الإنتاجيةتصحيحية للانحرافإف تحديد المسؤوليات ومتابعة العمميات ال   
بالمعمومات والبيانات  ية والجيات المسؤولة عف المتابعةنظاـ الحوافز بنتائج التقييـ وتزويد الإدارات التخطيط

 والرقابة.يادة فعالية المتابعة وز  فادة منيا في رسـ الخطط القادمةالتي تمخضت عف عممية التقي يـ للاست

 النسب المالية كمؤشرات للأداء المالي المطمب الثالث:
في  يعتمد أف يجب المؤسسة رسمتيا التي للأىداؼ المطابقة القرارات في عممية اتخاذ المالي يعتمد المحمؿ  

 شيوعا الأكثر الأدوات والمردودية ومف بيف السيولة مؤشرات النشاط، وتعتبر فييا موثوؽ أدوات عمى تحميمو
 تمنح لممؤسسة وبالتالي المالية لموضعية صحيحة قراءة تعطي لأنيا وذلؾ المالي، الأداء تقييـ في واستخداما

 .لممؤسسة المناسبة القرارات المعنية باتخاذ للأطراؼ واسعا مجالا
 .في ىذا المطمب الذي سنتطرؽ الى مختمؼ جوانب النسب المالية المستخدمة في عممية تقييـ الأداء المالي

 المالية:مفيوم النسب -1
  :لقد وردت عدة تعاريؼ لمنسب المالية نذكر منيا ما يمي

تتضمنيا  التي المالية الأرقاـتحويؿ  خلاؿلمقاييس معيارية لمبيانات المالية مف  التوحيد»يمكف تعريفيا بأنيا: 
 ؛«نسبقائمة المركز المالي وجدوؿ حسابات النتائج إلى 
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 التحميؿ فيقياس وتحكـ في التطور في الزماف والمكاف لمظاىرة المدروسة  أدوات»وأنيا:  عرفت عمى 
 1؛«المالي

 أو  تكوف بينيما عالقة منطقية، ذات طبيعة اقتصادية متغيريف،بيف كمييف  نسبة»كما ت بأنيا:  عرؼ
 2«.مالية

 أو  بندا منيمابيف بسط ومقاـ، يمثؿ كؿ  عالقة»المالية ىي:  إف النسب ومما سبؽ نخمص إلى القوؿ
رقاـ المطمقة الواردة في قائمة المركز المالي قد تعني شيئاً، لأفامجموعة بنود مف قائمة المركز المالي، 

بشكؿ  البعض ببعضيابيا، مما يستدعي ربطيا  لأداءاوقد توضح الوضع المالي لممنشأة، واؿ مستوى 
 .«ييـالتقلمحصوؿ عمى نتائج ذات مضموف محدد يفيد في عممية  نسبي

 التاريخي لمنسب المالية كأداة لمتحميل المالي التطور-2

 3 التالية: يمكف أف نوجز التطور التاريخي الذي سمكتو النسب المالية، كأداة لمتحميؿ المالي، وفقاً لممراحؿ 

 (1900)سنة  قبل :الأولىالمرحمة 

وبتطور  التاسع عشر، بتقدـ الإدارة العمميةاقترف استخداـ النسب في الدراسات التمويمية، في نياية القرف   
أف  إلىالمالية،  التحميؿ الائتماني، وبالرغـ مف أف كاؿ العامميف كاف ليما أثرىما الواضح في تطور النسب

ابتدأت البنوؾ في 1870 التحميؿ الائتماني كاف لو الفضؿ الأوؿ في تطوير استخداـ ىذه النسب، ففي سنة
أصبحت القوائـ ضمف 1890 المالية لممقترضيف قبؿ منحيـ القروض، وفي سنةأمريكا في طمب القوائـ 
  .مرفقات أي طمب إقراض

الخصوـ  وقد قاـ مسؤولو الاقراض في البنوؾ بدراسة العالقات بيف عناصر الأصوؿ المتداولة وعناصر
  .1891سنة في المتداولة لممنشآت المقترضة، وكمحصمة ليذه الدراسة استخدمت نسبة التداوؿ لأوؿ مرة

 ) 1919-1900( :الثانيةالمرحمة 

  :اتسمت ىذه الفترة بثالث سمات ىي

  نسب  عشر 1905ظيور بعض الدراسات التي استخدمت أكثر مف نسبة مالية، إذ انتشرت في سنة
  مختمفة، يمكف استخداميا في التحميؿ الائتماني؛

                                                           
  .211، 3118، داس انًُاهج نهُشش وانتىصٌع، عًاٌ، الأونى، انطبعت انًانيح الإداسجانعايشي يحًذ عهً ،   1

on Gualino, , 5 ème édition, éditiAnalyse Financière Béatrice et Francis GRANDGUILLOT, 
2

Paris, 2001, p 135. 

3
_دراسة مقارنة بين بنك التنمية المحلية، بنك البركة الجزائري،  تحليل المركز المالي للبنوك باستخدام النسب المالية سلطاني احلام فضيلة ،   

استر، قسم علوم اقتصادية _تخصص مالية وبنوك_، جامعة العربي بن وسيتي جنرال الجزائر وبي ان باربيا الجزائر، مذكرة مقدمة لنيل شهادة م

 .3مهيدي _ام البواقي_، ص



 انذساسح اننظشيح                                   الاول              انفصم 
 

 

14 

 ظيور بعض المؤشرات لمعايير النسب؛  
  الإدارية  غراضولأظيور أىـ دراستيف متعمقتيف باستخداـ النسب المالية أغراض التحميؿ الائتماني

  .1919سنة

غير محددة،  منشأة، لفترة زمنية 870وقد قاـ المحمؿ المالي ألكسندر والي بدراسة سبع نسب مختمفة لحوالي 
جغرافية معينة، عف  معينة، أو منطقةكاف مف نتائجيا وجود اختلاؼ واضح بيف النسب المتعمقة بصناعة 

  .مثيلاتيا لصناعات أخرى أو لنفس الصناعات لكف في مناطؽ جغرافية أخرى

وجو اختلاؼ أ وقد اعتبرت ىذه الدراسة مف الدراسات اليامة التي ركزت عمى أىمية النسب المالية، كمؤشرات
 .معينة بيف المنشآت

 ( 1929-1920) :الثالثة المرحمة

 مف بالكثير الخاصة البيانات بتجميع والمالية التجارية والييئات الجامعات بعض بقياـ الفترة ىذه تميزت   
 أحد قاـ وقد معينة، لنسب الحسابي المتوسط بحساب قامت كما المالية، النسب إعداد غراضأ المنشآت،
 يتكوف مؤشر بإعداد الآخر البعض قاـ كما نسبة، 40 واستخداـ إعداد عف دراسة بنشر1925 سنة الكتاب

 الترجيح معامؿ وكاف لممنشآت، المالي المركز تقييـ عند النسب لبعض المرجح الحسابي المتوسط مف
  .النسبة ىذه لأىمية المحمؿ يراه الذي الشخصي، التقدير ىو المستخدـ

 نحو واضحا كاف الاتجاه أف كما النسب، لتطور ممموسا نشاطا شيدت الفترة ىذه فإف القوؿ وخلاصة 
  .التحميؿ نتائج عمى الفائدة مف المزيد إضفاء في العممية، الأساليب بعض استخداـ

 (1939-1930) :الرابعة المرحمة

 تأسيس ذلؾ عمى ساعد وقد المالية، بالنسب المتعمقة العممية الدراسات بانتشار تميزت فقد الفترة ىذه اأم  
 الأىمية المتعمقة النسب مف الكثير ونشر بتجميع قامت التي الأمريكية المالية السوؽ عمى الرقابة ىيئة

 نتائج تحسيف إلى بالتالي متباينة، صناعات إلى تنتمي مختمفة منشآت في كاف الييئة ىذه لوجود الحقيقية
 ؿلاخ حدثت وقد بالنسب، تحسيف أف ىإل  ى أد الذي الأمر المنشورة، المالية البيانات نوعية المالي التحميؿ

 1 :ىما ىامتاف ظاىرتاف الفترة ىذه

 التي المالية النسب مف مجموعة أشير لتكوف نسبة، 14ب نشر (FOLK) فولؾ الأمريكي المحمؿ قياـ_ 1
  فائقة؛ شيرة المجموعة ىذه اكتسبت وقد المالي، التحميؿ مجاؿ في الطويمة لخبرتو وفقا أعدىا،

 بعض تصادفيا التي المالية بالصعوبات التنبؤ ألجؿ المالية النسب أىمية عف الدراسات مف العديد نشر_ 2
 المالي، بالفشؿ التنبؤ في بكفاءة المالية النسب استخداـ إمكانية الدراسات ىذه نتائج أوضحت وقد المنشآت،

                                                           
1
 .4سلطاني احلام فضيلة، مرجع سابق، ص 
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 مف المستخرجة بالنسب مقارنتيا عند متباينة قيـ ليا الفاشمة، المنشآت في المالية النسب أف اتضح إذ
 .العمؿ في حظاً  الأحسف المنشآت

(1940-1945) الخامسة المرحمة :  

ا بي قاـ التي الدراسة اعتبرت وقد لمنسب، العممي التحميؿ تطوير نحو الخطوات مف مزيدا الفترة ىذه شيدت  
 في ولىالأ العممية الدراسة بأنيا مختمفة، صناعية أنشطة خمسة في الصغيرة المنشآت تمويؿ مرويف عف

 داخؿ يسود لما انعكاسا إلى ليست المالية النسب أف عميو المتعارؼ ومف المالية، لمنسب التنبؤية القوة مجاؿ
 موضع المنشأة ستصادؼ معينة مشاكؿ ىناؾ بأف التنبؤ عمى قدرة لممحمؿ النسب ىذه تعطي لذا المنشأة،
  .المقبمة السنوات مف عدد ؿخلا الدراسة

  ) اىذ يومنا إلى 1946 من) :السادسة المرحمة

 ىذه نمخص أف ويمكف متعددة، مجالات في المالية النسب استخداـ في ؿىائ تطورا المرحمة ىذه تشيد
 1:التالي النحو عمى المجالات

 أىمية الأذىاف إلى أعيدت فقد وبالتالي الإدارة، لخدمة كأداة المالي التحميؿ باستخداـ الاىتماـ زيادة 
 مف مجموعة بدراسة نشاطيا نتائج وتفسير المنشآت، أداء لتقييـ كأداة الماؿ رأس عمى العائد استخداـ
  المستثمر؛ الماؿ رأس عمى العائد معدؿ عمى النياية في تؤثر التي النسب

 المعدؿ ىذا استخداـ وكيفية المستثمر، الماؿ رأس عمى بالعائد التنبؤ إلى اليادفة الدراسات بعض ظيرت 
 لضماف إجراءات مف يمزـ ما واتخاذ السياسات، ورسـ التخطيط، خلاؿ مف المستقبمي الأداء لترشيد كأداة
  المستثمر؛ الماؿ رأس عمى معيف عائد تحقيؽ

 النسب تعرضت كذلؾ المالية، لمنسب التنبؤية القوة اختبار في الإحصائية والأساليب الكمبيوتر استخداـ 
 منشآت مف استخراجيا يتـ التي النسب بيف الاختلاؼ مدى توضح لكي إحصائية الاختبارات المالية
 الزمنية الفترة أو الصناعة أثر توضيح يتـ لكي محددة زمنية فترات خلاؿ أو معينة صناعة إلى تنتمي
  المالية؛ النسب عمى الدراسة موضع

 تركيب أمكف بؿ الدخؿ، وقائمة المالي المركز قائمة مف المستخرجة تمؾ عمى المالية النسب تقتصر لـ 
  المالية؛ الأوراؽ سوؽ في المتوفرة البيانات ومف النقدي التدفؽ قوائـ مف أخرى نسب

 المثاؿ سبيؿ فعمى المالية، النسب في عمييا المتعارؼ المحاسبية القواعد أثر بدراسة الفترة ىذه تميزت 
 البضاعة تقييـ طريقة باختلاؼ عمميا تختمؼ المخزوف دوراف بمعدلات الخاصة المالية النسب أف اتضح
 2.المستخدمة المحاسبية السياسة عمى اعتمادا

 : أنواع النسب المالية المستخدمة -3
                                                           

1
 .4سلطاني احلام فضيلة، مرجع سابق، ص 

 



 انذساسح اننظشيح                                   الاول              انفصم 
 

 

16 

 التالية:لمقياـ بعممية تقييـ الأداء المالي قمنا باختيار توليفة النسب المالية 
  السيولةنسب 
 لاجتناب وىذا تحقيقو إلى المالية الوظيفة تسعى ماليا ىدفا وتعتبر المؤسسة في ميما دورا السيولة تمعب   

 .عمييا تترب أف يمكف التي المخاطر جميع
 عند غير منتظرة أو منتظرة كانت سواء القصيرة التزاماتيا مواجية عمى قدرتيا لممؤسسة بالنسبة تمثؿ السيولة

 بالمعنى والسيولة الأولى بالدرجة ذمميا وتحصيؿ مبيعاتيا عف الناتجة النقدية التدفقات خلاؿ مف استحقاقيا
 1الإيجابي.

 سيولة درجة عمى والتعرؼ العامؿ، الماؿ رأس وتقييـ تحميؿ إلى أو تيدؼ تقيس التي النسب تمؾ وىي
 .القصير عمى المدى المؤسسة

 :ىي النسب ىذه وأىـ
نسبة  وىي الأجؿ القصيرة الديوف تسديد في المؤسسة إمكانية تقيس التي النسبة تمؾ وىي : التداول نسبة1 .

 2.الانتشار واسعة
 :التالية بالعلاقة وتحسب

 
 الخصوم. /المتداولة الأصول = العامة السيولة نسبة  
 
 في فتتمثؿ المتداولة الخصوـ أما الجاىزة، والقيـ المحققة والقيـ المخزونات في المتداولة الأصوؿ تتمثؿ  

 .الأجؿ القصيرة الديوف
 يؤدي قد القصير المدى عمى النقدي التدفؽ في مشكلات بحدوث يوحي النسبة ليذه المنخفض المعدؿ إف
 لممقرضيف بالنسبة أمانا أكثر وضع فيبقي المرتفع المعدؿ أما عمييا، ما تسديد عمى المؤسسة عجز إلى

  .الأجؿ قصيري
 كما وىذا لممقارنة كنسبة المعدؿ اعتبار يمكف كما القطاع، بنسبة مقارنتيا يستحسف النسبة ىذه عمى لمحكـ
 3.الواحد ىو ليا الأدنى والحد الممارسات أثبتتو

 : النسبية الخزينة نسبة .2

                                                           
1
 .44تانً سصٌمت، يشجع عابك، ص   

 
2
 .237، ص3119، عًاٌ، 3وانتىصٌع، ط ، يؤعغت انىساق نهُششالإداسج انًانيح انًتقذيححًضة يحًىد صبٍذي،  

 
3
 الالتظادٌت نهعهىو بغذاد كهٍت يجهت الأداء، كفاءة ،نتقيى كأداج انًانيح اننسة استخذاو ،انعانً حُظم عبذ أحًذ، عباط عًٍع 

 .254ص ،2012 بغذاد، جايعت32 انعذد
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 إلى تحويمو يسيؿ الذي المتداولة الأصوؿ مف المخزوف أف تفترض أنيا العامة السيولة نسبة عمى يؤخذ ما   
 لفترة الحالات بعض في تحتاج فالمخزونات دائما محققا يكوف لا قد الافتراض وىذا قصير وقت في نقدية
 لذا الإطلاؽ عمى بيعيا مف المؤسسة تتمكف لا قد بؿ بخسارة، بيعيا احتماؿ وىناؾ بيعيا يمكف حتى زمنية
 السيولة نسبة ىي جديدة نسبة إلى لموصوؿ العامة السيولة نسبة بسط مف المخزوف استبعاد المناسب مف

 التحويؿ سريع الأصوؿ مف الأجؿ القصيرة بالتزاماتيا الوفاء عمى المؤسسة لقدرة مؤشرا تعتبر التي النسبية
 1.نقدية إلى

 المتداولة الخصوم / المخزونات(-المتداولة )الأصول = النسبية السيولة نسبة           
 

 المتداولة الخصوم/الجاىزة(  القيم +المحققة )القيم =         
 أكثر سيولة الأصوؿ عمى لاقتصارىا العامة، السيولة نسبة مف السيولة لقياس تحفظا أكثر تعتبر النسبة ىذه
 .0.75 ىو الأدنى والحد الواحد ىو النسبة ليذه المقبوؿ المعدؿ أف المحمموف ويرى
 : النقدية الفورية نسبة 3.
 ىذا ويستند المؤسسة، سيولة تقييـ في دقة السيولة نسب أكثر النسبة ىذه تعتبر طريقة عمى متأكيدل     
 عمى تعتمد التي النسبة ىذه حساب الأخرى الجارية الأصوؿ كؿ مستبعدة تأكيد عمى طريقة حساب فقطبال

 عمى المستحقة الالتزامات تعتبر الفورية السيولة نسبة فإف وعميو الجارية، خصوـال النقد النقدية الأصوؿ
 الأجؿ قصيرة الالتزامات تسديد في المالية الإدارة قدرة لمعرفة مقياسا علاقتيا لبياف الممثمة المؤسسة

 2النسبة. ىذه حساب ويتـ المستحقة،
 :التالية لعلاقة

 
 مجموع المطموبات المتداولة ÷= النقديات  المتداولة الفوريات نسب           

 
مراعاة  بوجوب أيضا نذكر كما] 0.3  [ 0.2_ضمف المجا محصورة النسبة ىذه تكوف أف ويستحسف  

 متلازماف ىدفاف والربحية السيولة أف ىي الملاحظة وىذه السيولة، مؤشرات دراسة لدى ىامة ملاحظة
 مف الآخر حساب عمى ستكوف أحدىما تحسيف مراعاة بمعنى متضاديف، نفسو الوقت في لكنيما لممؤسسة

 و بينيما، التوازف توفير مراعاة أىمية تي أنو دائما المؤسسة في السيولة نسبة ارتفاع يؤخذ لا أف يجب لتالي
 إدارة كفاءة لعدـ مؤشرا المفرطة السيولة تكوف قد إذ المؤسسة أداء في صحة علامة في سببا لتالي ىنا

 ربحية مؤشرات لتحقيؽ الإدارة جيود تكريس أف كما المؤسسة، لدى الربحية مؤشرات انخفاض و الاستثمار
 . السيولة مؤشرات عمى سمبا ستنعكس عالية

                                                           
1
 .82، ص 3116، عًاٌ، 3داس وائم نهُشش، ط يذخم يذخم صناعح انقشاساخ، ،يٍُششاكش  

2
 .255ص ،يشجع ساتق ،انعانً حُظم عبذ ،أحًذ عباط عًٍع  
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 التشغيمية( )الكفاءة النشاط نسب ثانيا:
 موجوداتيا مواردىا إدارة استغلاؿ في المؤسسة إدارة فعالية لقياس أداة كونيا في النسب ىذه أىمية تكمف    
 حساب ويتـ الأعماؿ، رقـ تحقيؽ في المؤسسة أصوؿ ضمف مستثمر عنصر كؿ مساىمة مقدار تحدد حيث

 :كالتالي النسب ىذه مختمؼ
 ثـ ومف مبيعات إلى عناصرىا تحويؿ في الإدارة كفاءة مدى قياس عمى تعمؿ النشاط نسب أف نستخمص   
 :منيا نذكر المؤشرات مف مجموعة النشاط ولنسبباح وأر  سيولة إلى
 : الأصول دوران معدل 1.
 يشير فذلؾ مرتفع المعدؿ ىذا كاف إذا الموجودات جميع استغلاؿ مدى تقيس القوؿ النسبة ىذهاف  يمكف    
ذا لا الأصوؿ في الأصوؿ، ليذه الكبير الاستغلاؿ أو الأصوؿ في الاستثمار نقص إلى  المعدؿ كاف وا 

 المعدؿ ىذا يحسب وعميو ليا، ضرورة ىناؾ أف بمعنى أو الأصوؿ استغلاؿ عدـ عمى دليلا فيعتبر منخفض
 1:كالتالي

             
 .الأصول مجموع ÷الإيرادات  صافي =الأصول دوران معدل    
 

دارة استخداـ عمى المؤسسة وكفاءة قدرة مدى إلى النسب ىذه تشير      أعماؿ رقـ تحقيؽ في أصوليا وا 
 أكثر أو معقولا يبدو أصوليا مف أصؿ كؿ في المؤسسة استثمار كاف إذا ما لتحديد عادة النسب ىذه وتصمـ

 2 ينبغي. مما
 : المدينة الذمم دوران معدل2.
 تفضؿ الإدارة فإف الحقيقة وفي الأجؿ المدينة الذمـ وجود يشير البيع لسياسة الإدارة اعتمادالى  يشير    
 العملاء وتحديد بحصر اىتماميا مع لأجؿ كثير في الرغبة ىذه تحقيؽ تعذر ولكف النقدي، البيع سياسة دائما
 .المبيعات ىذه قيـ تحصيؿ تواريخ البيع وكذلؾ سياسة إلى تميؿ يجعميا الأحياف مف معيـ، تتعامؿ الذيف
 لعلاقة الائتماف سياسة فعالية مدى يقيس أنو كما ذمميا، تحصيؿ عمى المؤسسة مقدرة المعدؿ ىذا يقيس
 :ويحسب والتحصيؿ، التالية

 
 المدينين. رصيد÷المدينة= الإيرادات الذمم دوران معدل             

 
 يعني ذلؾ فإف منخفضا كاف إذا أما الذمـ تحصيؿ في جيدة كفاءة يعكس ذلؾ فإف مرتفعا المعدؿ ىذا كاف إذا

 الشركة. ديوف تحصيؿ في التأخر
                                                           

1
، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في استخدام التحليل المالي في تقييم اداء المؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتها سعادة اليامين، 

 .50ص ،9002جامعة الحاج لخضر، باتنة_ الجزائر_,العلوم التجارية، تخصص ادارة اعمال، 
2
 .62_61َفظ انًشجع، ص  ،انٍايٍٍ ععادة  
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 : الدائنة الذمم دوران معدل.3
 وتشير لأجؿ الشراء عممية لأجؿ الشأف ذلؾ في إدارتيا لجوء بسبب المؤسسات في الدائنة الذمـ تنشأ   

 مؤشر الدائنة البيع سياسة إلى الإدارة لجوء بسبب تنشأ التي المدينة الذمـ إلى المالية الإدارة مراجع مختمؼ
 علامة الدائنة الحسابات دوراف معدؿ اعتبار الإدارة كفاءة تفسير عمى المؤشر ىذا لقدرة السيولة مؤشرات مف
 قدرة الحسابات عف دوراف معدؿ في الارتفاع يعتبر حيث التسديد، في السيولة، في التحسف علامات مف

 أما لأجؿ، ذلؾ في والسبب الشراء عمميات عف والناتجة المستحقة التزامات مف عمييا ما تسديد في الإدارة
الشراء  سياسة عف المؤسسة ابتعاد إلى يشير وربما السيولة في نقص عف فيعبر المعدؿ في الانخفاض
 بالأجؿ. 

  :التالية الدائنة لعلاقة الذمـ دوراف معدؿ حساب يتـ
 

 الدائنين. رصيد÷المشتريات  = الدائنة الذمم دوران معدل              
 
 

 الربحية                                                                                          نسب :ثالثا
 الأمثؿ استغلالا الموارد استغلاؿ في المؤسسة إدارة كفاءة تقيس التي أ النسب عمى الربحية نسب تعرؼ   

 مدى ويؤكد المالي، المؤسسة أداء الأرباح وتحسيف تحقيؽ في الإدارة كفاءة إلى تشير الأرباح وىي لتحقيؽ
 1 العالمي. والتطور النمو مواكبة عمى قدرة المؤسسة

 لممستويات المؤسسة بموغ مدى تقيس نياأ الأرباح حيث تحقيؽ عمى المؤسسة قدرة الربحية نسب تعكس   
 الأنشطة المالي اداء الجانب في اتخذتيا المؤسسة التي والقرارات السياسات نتائج تعبر عف أنيا المتعمقة كما

 .المالية الإدارة كفاءة عف ىامة إجابة تعطي الربحية فنسب وعميو التكمفة، وىيكؿ
 : المبيعات ربحية نسب _1
 : )الصافي الربح ىامش (المبيعات عمى الربح ىامش _

 زادت كمما اليامش ىذا زاد فكمما والتحصيؿ، لبيع نقدية وحدة كؿ بو الذي تأتي الربح مقدار العائد ىذا يمثؿ
 مف خلاؿ العلاقة التالية: المعدؿ ىذا حساب ويتـ الأرباح، توليد عمى والقدرة الأرباح الصافية تحقيؽ إمكانية

 
 المبيعات. صافي÷الضريبة بعد الصافي الربح=المبيعات عمى الربح ىامش          

 
 في المؤسسات نسب مع أو السابقة السنوات نسب مع مقارنتيا خلاؿ مف إلا النسبة ىذه عمى الحكـ يمكننا لا

 1.المؤسسة إليو تنتمي الذي القطاع نفس
                                                           

1
 .42 عابك، ص انشٍخ، يشجعفهًً يظطفى   
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 : متعمقة بالاستثمارات الربحية نسب 2-
 :الموجودات عمى العائد معدؿ أ( _
 عمى والعائد ح الأمواؿ مف النقدية الوحدة قدرة قياس طريؽ عف الإدارة كفاءة معرفة بواسطتو يتـ مقياس ىو

 عمى احبالأر  توليد عمى المؤسسة في المستثمرة يعتبر لأنو عاـ بشكؿ الإدارة ييـ حيث الأصوؿ، مجموع
 العائد مقدار يحكـ الذي الرئيسي المعيار معدؿ بمقارنة نجاحيا مدى عمى الحكـ ويتـ بنجاح، المؤسسة تسيير
عمى  العائد استخراج يتـ المؤسسة، إلييا تنتمي التي الصناعة بمعيار المؤسسة في المستثمرة الأمواؿ عمى

 :يمي كما الاستثمار عمى العائد أو الأصوؿ مجموع
 

 .الموجودات مجموع ÷الضرائب بعد الربح صافي=الموجودات عمى العائد معدل          
 

 :الممكية حقوؽ عمى العائد معدؿ ب( _
 ربحية تعكس أي انيا المؤسسة، ملاؾ قبؿ مف المستثمرة الواحدة الوحدة ربحية إلى النسبة ىذه تشير    

 الملاؾ أمواؿ استغلاؿ في المالية الإدارة كفاءة عف عبرت كمما النسبة ىذه زادت كمما الممتمؾ، الاستثمار
العلاقة  خلاؿ مف النسبة ىذه وتحسب النسبة، ىذه تنخفض عندما يحصؿ والعكس ليـ مرضي عائد لضماف
  :التالية

 حقوق الممكية.÷معدل العائد عمى حقوق الممكية = صافي الربح بعد الضريبة          
 

 نسب الرفع المالي  :رابعا
يعرؼ الرفع المالي بأنو درجة اعتماد المؤسسة في تمويؿ اصوليا عمى مصادر التمويؿ ذات الدخؿ      

في تمويؿ أصوليا عمى مصادر التمويؿ ذات الثابت مما يؤثر يعرؼ الرفع المالي بأنو درجة اعتماد المؤسسة 
الدخؿ الثابت )سواء كانت فروضا أـ أسيـ ممتازة( ما يؤثر عمى الأرباح التي يحصؿ عمييا الملاؾ كما يؤثر 

 المخاطرة التي يتعرضوف ليا. عمى درجة

 تختص بتقييـتتضمف نسب الرفع المالي مجموعة مف النسب تتعمؽ بإدارة المديونية في المؤسسة، فيي    
الأداء بييكؿ رأس الماؿ مف خلاؿ تحديد مدي اعتماد المؤسسة عمى أمواؿ الآخريف في تمويؿ تعكس 

 :يالتناسؽ بيف مصادر التمويؿ الذاتي والمقترضة، وأىـ ىذه النسب ما آل

أي تمثؿ ىذه النسبة مقياسا لعممية تمويؿ استثمارات المشروع مف خلاؿ الاقتراض، : نسب المديونية1_
 2المؤسسة عمى أمواؿ الغير لتمويؿ أصوليا، وينـ حسابيا كما يمي: نقيس مدى
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 إجمالي الموجودات.÷نسب المديونية = إجمالي الديون           

 

وكمما انخفضت ىذه النسبة دؿ ذلؾ عمى انخفاض عبء الديوف التي يمكف أف تتحمميا المؤسسة ومف ثـ   
لما تعنيو ليـ مف زيادة  زيادتوالقدرة عمى السداد، وىذا يفضمو المقرضوف عمى عکس الملاؾ الذيف يفضموف 

ة مما يؤدي إلى ارتفاع في عوائدىـ، وعدـ قدرة المؤسسة عمى الوفاء بديونيا يعرضيا إلى مخاطر مالي
 تكاليؼ التمويؿ.

 _ نسبة تغطية الالتزامات:-2

تقيس ىذه النسبة مدى مساىمة المقرضيف والدائنيف في عممية تمويؿ الموجودات، ويجب أف تكوف في    
% مقدار ثمث الموجودات وكمما ارتفعت ىذه النسبة كمما قمت قدرة المؤسسة عمى الاستدانة في  33حدود 

 المستقبؿ تحسب ىذه النسبة وفقا ؿ لعلاقة الآتية:

 مجموع الموجودات./نسبة تغطية الالتزامات = مجموع الالتزامات               

 

 نسبة الديون إلى حقوق الممكية )المساىمين(:-3

ا تقيس ىذه النسبة نسبة الديوف إلى حقوؽ الملاؾ ودرجة اعتماد المؤسسة عمى التمويؿ مف مصادرى     
كما توازف  الذاتية، إذ تحاوؿ كثير مف الشركات ضبط ىذه النسبة حتى تتمكف مف التحكـ بالديف الخارجي،

ىذه النسبة التمويؿ المقدـ مف طرؼ الدائنيف لعمميات المؤسسة مع التمويؿ المقدـ مف قبؿ أصحاب المؤسسة 
بالالتزامات بالنسبة لممؤسسة مع زيادة )مالكييا(، حيث كمما زادت ىذه النسبة ارتفعت مخاطر عدـ الوفاء 

 مى خدمة الديف تؤدي إلى الإفلاس.مخاطر المقرضيف والمستثمريف، لأف عدـ القدرة ع

 يتـ حساب ىذه النسبة وفؽ العلاقة التالية:

 حقوق الممكية.÷نسبة الديون إلى حقوق الممكية = مجموع الديون              
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 التحميل العاممي التوكيدي الثاني:المبحث 

 :تمييد

يسعى التحميؿ العاممي إلى الكشؼ عف عدد صغير نسبيا مف المتغيرات غير المشاىدة )أو التحتية أو     
الكامنة( التي تمثؿ تمثيلا كافيا العلاقات البينية بيف عد د كبير مف المتغيرات المقاسة )أو المشاىدة أو 

بحيث أف كؿ متغير کامف يمثؿ مقدار مف التبايف المشترؾ )المعمومات( بيف عدد  الملاحظة أو الظاىرة( ،
مف المتغيرات المقاسة، أو يمثؿ القاسـ المشترؾ مف المعمومات التي تشترؾ فييا جممة مف المتغيرات 

تي تمثؿ التعامؿ مع المتغيرات العديدة عف طريؽ عد د قميؿ مف المتغيرات الكامنة ال الملاحظة أو المقاسة،
المتغيرات الظاىرة عمى تعد دىا وتنوعيا، الأمر الذي يتيح ؿ لدراسات العممية تركيزا قويا عمى المتغيرات 
الميمة )الكامنة(، ولا ت تشت ت الدراسة بيف عدد كبير مف المتغيرات الظاىرة التي تنطوي عمى قدر كبير 

 تغيرات التحتية أو الضمنية القميمة التي تمخص جؿمف المعمومات المتكررة  رغـ اختلافيا الظاىري. وىذه الم
المعمومات التي تنطوي عمييا المتغيرات الظاىرة المقاسة العديدة تسمى فنيا بالعوامؿ الكامنة أو بالعوامؿ 

 اختصارا.

 التحميل العاممي  :المطمب الأول

 تعريف التحميل العاممي 

الارتباط، أو مصفوفات  تحميؿ البيانات أو مصفوفات_طريقة إحصائية متعددة المتغيرات تستخدـ في 
توضيح العلاقات بيف تمؾ المتغيرات، وينتج عنيا  التباينات لممتغيرات وحواصؿ ضربيا. ويكوف اليدؼ ىو

 1ى بالعوامؿ.مالمفترضة تس عدد مف المتغيرات الجديدة أو

رات أو البيانات المتعمقة بظاىرة _ مجموعة مف الأساليب الإحصائية، التي تيدؼ إلى تخفيض عدد المتغي
 معينة.

_ ييدؼ إلى تحميؿ مجموعة مف معاملات الارتباط بيف عدة متغيرات واختزاليا إلى عدد أقؿ مف العوامؿ أي 
 2يساعد عمى فيـ تركيب مصفوفة الارتباط أو التبايف المشترؾ مف خلاؿ عدد أقؿ مف العوامؿ.

 

                                                           
1
انًغٍشة  ععىد، داسانًهك  انتشبٍت، جايعت انُفظ، كهٍتعهى  والاعتكشافً، لغى انتحهيم انعايهي انتىكيذي بىصٌاٌ، يحًذتغضِ ا  

 .18 ، ص2012, 1وانتىصٌع، طنهُشش 
2
يمذيت نٍُم  ، يزكشةالاقتصاديحانًؤسسح  انًاني، فينحى تناء نًىرج هيكهي نتقييى الأداء  َعًٍت،صٌذ  أحلاو، بٍ سوػاعً 

جايعت يحًذ انبشٍش  يعًمت،انًحاعبت وجباٌت  تغٍٍش، لغىكهٍت انعهىو الالتظادٌت وانتجاسٌت وعهىو  أكادًًٌ،شهادة انًاعتش 

 .36بىعشٌشٌج، ص الابشاهًًٍ، بشج
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 : أنواع التحميل العاممي الثاني المطمب

 يمكف تمييز نوعيف مف التحميؿ العاممي:

 أولا: التحميل العاممي الاستكشافي أو الاستطلاعي

يستخدـ في اكتشاؼ العوامؿ التي يمكف اف تصنؼ إلييا المتغيرات باعتبار ىذه العوامؿ فئات مف ىذه     
ة وىو ما يزودنا مف معمومات تؤدي إلى تحميلات المتغيرات، والذي ييتـ بتحميؿ البيانات مف نواحي متعدد

أكثر دقة، وقد يصؿ الباحث إلى نتائج غير متسقة مما يؤدي بالباحث بتكرار تجربتو أو يقسـ عينة دراستو 
إلى مجموعتيف أو أكثر ومف ثـ يقوـ بتجميع بياناتو ثـ يحمميا أي كؿ مجموعة عمى حدا. فالنتائج المتحصؿ 

ىي التي يجري عمييا الباحث الدراسة لأف مف خلاليـ يمكنو التحقؽ مما إذا كانت عمييا مف المجموعات 
 ىناؾ متغيرات كشفية تؤخذ بعيف الاعتبار أو فحصت بعض المتغيرات التي لا تتعمؽ بالدراسة.

 ثانيا: التحميل العاممي التوكيدي 

أف اىميتو لا تقتصر عمى كشؼ  عمى الرغـ مف أىمية التحميؿ العاممي الاستكشافي واستخدامو، إلا     
الأبعاد التي تنطوي عمييا المتغيرات المرتبطة. فالتحميؿ العاممي التوكيدي يستخدـ في تقييـ قدرة نموذج 
العوامؿ عمى التعبير عف مجموعة البيانات الفعمية وكذلؾ في المقارنة بيف عدة نماذج لمعوامؿ في ىذا 

 المجاؿ.

 1لتحميل العاممي الاستكشافي والتحميل العاممي التوكيديالعلاقة بين ا المطمب الثالث:

الفارؽ الجوىري بينيما ىو أف التحميؿ العاممي يستعمؿ لاختيار النموذج النظري عمى أساس توكيدي    
لمتثبت مف صحة النموذج وصلاحيتو، في حيف أف التحميؿ العاممي الاستكشافي يستعمؿ لاستخراج العوامؿ 

المقاسة بطريقة استكشافية، أي يتـ التعرؼ عمى العوامؿ الكامنة لممتغيرات المقاسة بعد  الكامنة لممتغيرات
 التحميؿ.

إف الباحث عند استعماؿ التحميؿ العاممي الاستكشافي يخضع البيانات لمتحميؿ العاممي بدوف أف يحدد طبيعة 
 وغنما يكتشؼ ذلؾ بعد التحميؿ. العوامؿ، ونوع الفقرات أو المتغيرات المقاسة التي تتشبع عمى كؿ عامؿ،

وعمى النقيض مف التحميؿ العاممي الاستكشافي، فإف التحميؿ العاممي التوكيدي يتطمب بالضرورة أف يحدد  
 الباحث نموذجو النظري العاممي بدقة، أي يحدد الأبعاد التالية لمنموذج العاممي:

                                                           
1
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عدد العوامؿ التي يفترض أف النموذج يتألؼ  نوع النموذج العاممي بما في ذلؾ عدد العوامؿ: بحيث يحدد-
 منيا.

يحدد المتغيرات المقاسة أو المؤشرات )سوآءا كانت فقرات، أو مقاييس فرعية، أو اختبارات وغيرىا( التي -
 تقيس كؿ عامؿ مف العوامؿ المفترضة.

ما نجد الباحث يفترض أف يحدد ما إذا كانت العوامؿ التي حددىا مرتبطة فيما بينيا أـ أنيا مستقمة، وغالبا -
 العوامؿ التي حددىا مرتبطة فيما بينيا.

يحدد أيضا أخطاء القياس وىو باقي التبايف الذي لـ يقوـ العامؿ عمى تفسير بالنسبة لكؿ مؤشر مف -
 مؤشراتو المقاسة.
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  :خلاصة الفصل 
 مف خلاؿ دراستنا في ىذا الفصؿ يمكننا القوؿ إف الأداء المالي ما ىو إلا وسيمة لتقييـ عمؿ المؤسسة   

لإعطاء الصورة الحقيقية ليا باعتباره أداة فعالية ، وعميو يتوجب تقييـ الأداء المالي في المؤسسة الاقتصادية 
 متعددة متمثمة في مؤشرات ربحية ستخداـ نسبتعتمد عمييا المؤسسات في دراسة وتحميؿ وضعيتيا المالية با

مؤشرات سيولة، مؤشرات نشاط، مؤشرات مديونية، وفؽ تحميؿ احصائي المتمثؿ في التحميؿ العاممي 
 التوكيدي والذي مف خلالو سنقوـ بدراستنا التطبيقية في الفصؿ الموالي.
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 تمييد 

يعتبر الاعتماد عمى النسب المالية اىـ خطوة يقدـ عمييا المحمؿ المالي عند اقدامو عمى دراسة الوضع     
المالي لأي مؤسسة اقتصادية، وىذا راجع لكونيا مؤشر عمى الوضع المالي ليا ومرآة عاكسة لنشاطيا ومدى 

دنا عمى القوائـ المالية لأربع مؤسسات تحكميا في اساليب تمويميا، في الدراسة التطبيقية التي بيف ايدينا اعتم
العاممي  التحميؿمف خلاؿ اساليب احصائية المتمثمة في  2020-2012امريكية خلاؿ الفترة الممتدة بيف 

 التوكيدي.
 قمنا بعرض الجانب التطبيقي ليذه الدراسة في شكؿ مبحثيف متكوف مف:

 .المستخدمة والأدوات الطريقة :المبحث الأوؿ
 .عوامؿ الدراسة استخراجفي  والتوكيدي الاستكشافيالتحميؿ العاممي  ـني: استخدالمبحث الثاا
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 المستخدمة والأدوات منيجيةال :الأول المبحث
بالاعتماد عمى الفصؿ السابؽ قمنا بإسقاط دراستنا النظرية عمى جانب تطبيقي اخترنا سمسمة بيانات       

حيث استخدمنا اسموب التحميؿ الكمي لتحديد شكؿ ىيكمي يمكف مف  امريكية،مالية لأربع مؤسسات اقتصادية 
الي الصحيح لموضع المالي ليذه خلالو اختصار عدد كبير مف النسب المالية والتي مف خلاليا يتـ التقييـ الم

 المؤسسات.

 منيجية الدراسة الاول:المطمب 

ئـ المالية لعينة مف المؤسسات الاقتصادية والتي تتكوف مف اربع افي دراستنا قمنا بالاعتماد عمى القو     
استنتاج قاعدة مف البيانات التي  لأجؿ, وىذا  2020-2012مؤسسات اقتصادية امريكية لمفترة الممتدة بيف 

مؤشر مالي وتـ تصنيؼ  12وتضمنت ىذه القاعدة ,  تساعدنا في استخداـ اسموب التحميؿ العاممي التوكيدي
مؤشرات(، نسب النشاط 3)  حيةبالر مؤشرات(، نسب  3ىذه النسب إلى أربع مجموعات: نسب السيولة )

نما  لـ يتـ المؤشراتمـ أف ىذه موشرات( مع الع3سب الرفع لمالي )نو موشرات( 3) اختيارىا عشوائيا وا 
 بالاعتماد عمى الدراسات السابقة سواء كانت بالمغة العربية أو الأجنبية.

 الإحصائية المستخدمة. بالثاني: الأساليالمطمب 

جراء التحميؿ  تالبيانالتفريغ  Spss22تحميؿ النتائج قمنا باستخداـ برنامج بغية      ، الاستكشافي العامميوا 
النمذجة الييكمية  لإجراء التحميؿ العاممي التوكيدي، أما الأسموب فيقوـ عمى Amos24كما استخدمنا برنامج 

 .في التحميؿ العاممي أو البنائية
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 استخدام التحميل العاممي التوكيدي والاستكشافي في استخراج عوامل الدراسة المبحث الثاني:
مناسبة تضـ تحت طياتيا مجموعة  عامميوإف الغرض الرئيسي ليذه الدراسة ىو التوصؿ إلى تركيبة     

لاحقا في نموذج ىيكمي مساعد لإجراء عميات  لاستغلاليامدمجة مف النسب المالية ذات التوجو المتزامف 
  ا المبحث.ييـ، وىو ما نحاوؿ معالجتو في ىذالتق

  عوامل الدراسة استخراجفي  الاستكشافي التحميل العاممي استخدام المطمب الاول:

نقوـ باستخراج العوامؿ الكامنة  مد عمى طريقة المركبات الأساسيةالمعت الاستكشافيعبر التحميؿ العاممي   
   المؤشرات عمى النحو التالي: لتفسير

 استخراج العوامل الكامنة لتفسير مؤشر السيولة-1
 المعتَمد في الدراسة عمى ثلاث نسب مالية أساسية ندرجيا فيما يمي:يتألؼ مؤشر السيولة 

 .A1نسبة التداوؿ  -
 .A2نسبة التداوؿ السريعة  -
 .A3نسبة النقدية  -

ىذه النسب التي يفترض بيا إعطاء معنى متقارب في عممية التقييـ )بدوف تثبت مف ذلؾ(، مما يدفع 
 باتجاه دمجيا في مؤشر واحد وفؽ المنيجية التالية. 

 يمكف ملاحظة: الارتباطباستخداـ مصفوفة 

 .لنسب السيولة الارتباط: مصفوفة (01) الجدول رقم
 

Corrélation Matrix 
 A1 A2 A3 

Corrélati
on 

A1 1,000 ,911 ,853 
A2 ,911 1,000 ,823 
A3 ,853 ,823 1,000 

Sig. (1-
tailed) 

A1  ,000 ,000 
A2 ,000  ,000 
A3 ,000 ,000  

a. Déterminant = ,044 
 Spssالمصدر: مف اعداد الطالبتيف باستخداـ برنامج 
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يمكف ملاحظة وجود ارتباطات قوية بيف النسب الثلاثة المكونة لمؤشر السيولة  الارتباطمف مصفوفة 
أقؿ  Sig)لاحظ  5، كما أنيا ارتباطات معنوية عند مستوى 82حيث تتجاوز في حدىا الأدنى عتبة 

 (، مما يعطي إمكانية دمج ىذه النسب في عوامؿ كامنة.0.05مف 
 0.00001يتجاوز الحد  الارتباطأف محدد مصفوفة وبالنظر كذلؾ لمجدوؿ السابؽ يمكف ملاحظة 

 (.)عدـ وجود اعتماد خطي بيف الصفوؼ أو الأعمدة خطيمما يدؿ عمى عدـ وجود تعدد 

 الجدوؿ الموالي إلى: في المدرجيفBartlettو KMOيشير اختباري 

 .لنسب السيولةBartlett'sو KMOاختباري : (02) الجدول رقم

KMO and Bartlett's Test 
Kaiser-Meyer-Olkin Measure of 

Sampling Adequacy. 
,752 

Bartlett's Test of 
Sphericity 

Approx. Chi-
Square 

103,4
81 

df 3 
Sig. ,000 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

بمقدار يتجاوز لمقياس ملائمة التعييف عمى أف الارتباطات عموما في المستوى  KMOيدؿ اختبار  -
 ، بمعنى أف حجـ العينة لا بأس بو وكاؼ لمقياـ بالتحميؿ العاممي.0.752

 المعنوي إحصائيا عف اختلاؼ مصفوفة الارتباطات عف مصفوفة الوحدة.Bartlett'sيدؿ اختبار بارتميت  -
إف وجود ارتباطات معنوية وذات مستوى مقبوؿ يحتاج إلى تأكيد أو نفي درجة كفاية تمؾ            

 العلاقات لعمميات التحميؿ: وىو ما يمكف تتبع أثره مف خلاؿ المصفوفة التالية: 
 .بنسب السيولةللارتباط والتباين الخاص Anti-image: مصفوفة (03)الجدول رقم

Anti-image Matrices 
 A1 A2 A3 

Anti-image 
Covariance 

A1 ,137 -,105 -,083 
A2 -,105 ,162 -,044 
A3 -,083 -,044 ,260 
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Anti-image 
Correlation 

A1 ,693a -,704 -,440 
A2 -,704 ,735a -,215 
A3 -,440 -,215 ,854a 

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA) 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

عمى أف ارتباط كؿ متغير بالمتغيرات الأخرى كاؼ لإجراء التحميؿ، وىو ما  MSAيدؿ مقياس          
 )أي ارتباطات جيدة(. 0.69التي تتجاوز في أدناىا  Anti-imageتبينو الخلايا القطرية لمصفوفة 

، يتحدد عامميوقوي عمى إمكانية دمج النسب الثلاثة في محاور إف النتائج السابقة تعطي مؤشر 
 عددىا ومقدار تفسيرىا في الجدوؿ التالي:

 : قيم التباين المفسر لمعوامل المستخرجة انطلاقا من نسب السيولة.(04) الجدول رقم
Total Variance Explained 

Compon
ent 

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared 
Loadings 

Total % of 
Variance 

Cumulativ
e % 

Total % of 
Variance 

Cumulati
ve % 

1 2,726 90,852 90,852 2,726 90,852 90,852 
2 ,188 6,283 97,135    
3 ,086 2,865 100,000    

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
 SPSSالمصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى مخرجات 

في عامؿ كامف واحد يمكف اعتباره مؤشر لمسيولة،  العالميةيشير الجدوؿ السابؽ إلى تحقؽ البنية         
. وىذا العامؿ الاختلاؼوذلؾ عوض التحميؿ باستخداـ الثلاث متغيرات التي يمكف أف يكوف بينيا بعض 

 2.726مف التغاير لمنسب المطروحة، كما يشير محؾ كايزر ذو القيمة  90.85قريبا المستخرج يفسر ت
 مرات ما يمكف لمتغير واحد تفسيره. 3المستخرج يفسر تقريبا  العامؿ إلى

نقطة أخرى يجب الإشارة إلييا قبؿ اعتماد العامؿ الكامف في التحميؿ، تتمثؿ في درجة تشبع        
 مستخرج، وىو ما يمكف تتبع أثره في الجدوؿ التالي:      المتغيرات عمى المحور ال
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 .لنسب السيولة التشعبات: قيم (05) الجدول رقم
 
 
 
 
 

   
 
 

 

 SPSSالمصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى مخرجات 

مما يمنع التخمي عف أي متغير ضمف  0.93قوية تتجاوز الحد  تشعباتمف الجدوؿ السابؽ نلاحظ وجود 
 المنظومة المحددة لمؤشر السيولة. 

مف المتغيرات  اانطلاقمما سبؽ وبالنظر إلى تحقؽ جميع الشروط الخاصة بإمكانية بناء عامؿ كامف        
مف تشكيؿ  الاستكشافيالمفسرة لسيرورة السيولة في المؤسسات محؿ الدراسة، فقد أمكف التحميؿ العاممي 

، وىو ما 90مرات المقدرة التفسيرية لممتغير الواحد بتبايف إجمالي يفوؽ  3مؤشر لمسيولة يفسر ما مقداره 
يعطي نظرة أولية عمى سموؾ ذلؾ المؤشر نظريا قبؿ تأكيد أو نفي ىذه النتائج باستخداـ التحميؿ العاممي 

 التوكيدي في الجزء الثاني مف الفصؿ. 
 استخراج العوامل الكامنة لتفسير مؤشر الربحية_2  

 مف: بتتبع نفس المنيجية السابقة، نحاوؿ استخراج مؤشر لمربحية انطلاقا     
 .B1نسبة ىامش الربح  -
 .B2نسبة العائد عمى الموجودات  -
 .B3 الممكيةنسبة العائد عمى حقوؽ  -
 : نلاحظ الارتباطباستخداـ مصفوفة .

 
 

Component Matrixa 
 Component 

1 
A1 ,967 
A2 ,957 
A3 ,935 

Extraction Method: Principal Component 
Analysis. 
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 .لنسب الربحية الارتباط: مصفوفة (06)الجدول رقم   

 
 

 

  

 

 

 

 

 Spssاعداد الطالبتين باستخدام برنامج  نالمصدر: م

يمكف ملاحظة وجود ارتباط ضعيؼ لنسبة ىامش الربح مع بقية النسب حيث لا يتعدى معامؿ 
 .والاقتصاديةمما يستدعي حذفو لمواصمة التقييمات الإحصائية  34.8عتبة  الارتباط

 .B1لنسب الربحية بعد حذف  الارتباط: مصفوفة (07) الجدول رقم
 
 

 

 

 

 

 

 Spssاعداد الطالبتين باستخدام برنامج  المصدر: من 

Correlation Matrixa 
 B1 B2 B3 

Correlati
on 

B1 1,000 ,348 -,103 
B2 ,348 1,000 ,720 
B3 -,103 ,720 1,000 

Sig. (1-
tailed) 

B1  ,019 ,276 
B2 ,019  ,000 
B3 ,276 ,000  

a. Determinant = ,298 

Correlation Matrixa 
 B2 B3 

Correlati
on 

B2 1,000 ,720 
B3 ,720 1,000 

Sig. (1-
tailed) 

B2  ,000 
B3 ,000  

a. Determinant = ,481 
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نسبة العائد ( مقبوؿ بيف 5يمكف ملاحظة وجود ارتباط معنوي )عند مستوى معنوية  الارتباطمف مصفوفة 
وىو ما يعطي إمكانية دمج  72عمى الموجودات ونسبة العائد عمى حقوؽ الممكية، حيث يتجاوز عتبة 

والمقدر بػ  الارتباطالنسبتيف في عامؿ مستخرج مفسر لسموؾ مؤشر الربحية. كما يدؿ محدد مصفوفة 
( عمى عدـ وجود اعتماد خطي بيف الصفوؼ 0.00001)أعمى مف  0والمختمؼ ضمنيا عف القيمة  0.481

 .Multicollinearity)يف المتغيرات والأعمدة، وبالتالي عدـ وجود ارتباطات مرتفعة غير حقيقية ب

( أي حجـ 0.500المستوى )لمقياس ملائمة التعييف عمى أف الارتباطات عموما في  KMOيدؿ اختبار  -
 العينة لا بأس بو وكاؼ لمقياـ بالتحميؿ العاممي.

 .لنسب الربحيةBartlett'sو KMOاختباري : (08) الجدول رقم
KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of 
Sampling Adequacy. 

,500 

  Bartlett's Test of 
Sphericity 

Approx. Chi-
Square 

24,51
7 

df 1 
Sig. ,000 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

الارتباطات عف عف اختلاؼ مصفوفة 5المعنوي إحصائيا عند Bartlett'sويشير اختبار بارتميت   
 مصفوفة الوحدة.

عمى أف ارتباط كؿ متغير بالمتغيرات الأخرى كاؼ لإجراء التحميؿ، وىو ما تبينو  MSAيدؿ مقياس  -
 )أي ارتباطات لا بأس بيا(.0.50التي تحقؽ عتبة Anti-imageالخلايا القطرية لمصفوفة 

 .بنسب الربحيةللارتباط والتباين الخاص Anti-image: مصفوفة (09) الجدول رقم
Anti-image Matrices 

 B2 B3 
Anti-image 
Covariance 

B2 ,481 -,347 
B3 -,347 ,481 

Anti-image B2 ,500a -,720 
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Correlation B3 -,720 ,500a 
a. Measures of Sampling 

Adequacy(MSA) 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

وبالتالي فالنسب المختارة جيدة  0.77كافية لمتحميؿ حيث تتجاوز  اتتشبعنلاحظ مف قيـ الشيوع وجود  -
 التمثيؿ عمى العوامؿ.

 
 .لنسب الربحية: قيم التشبعات (10) الجدول رقم

Component Matrixa 
 Component 

1 
B2 ,927 
B3 ,927 

Extraction Method: Principal 
Component Analysis. 

a. 1 components extracted. 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

نسبة العائد عمى الموجودات ونسبة مف جدوؿ التبايف المفسر لمعوامؿ المستخرجة يمكف ملاحظة اندماج -
مف تغيرات  86.02العائد عمى حقوؽ الممكية المؤشرة لمربحية في محور عاممي واحد يفسر ما مقداره 

بمعنى أف العامؿ المستخرج بإمكانو التفسير تقريبا مرتيف ما  1.7النسبتيف المذكورتيف، بقيمة ذاتية تقارب 
 يمكف لنسبة واحدة تفسيره.

 : قيم التباين المفسر لمعوامل المستخرجة انطلاقا من نسب السيولة.(11) الجدول رقم
Total Variance Explained 

Compon
ent 

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared 
Loadings 
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Total % of 
Variance 

Cumulativ
e % 

Total % of 
Variance 

Cumulati
ve % 

1 1,720 86,020 86,020 1,720 86,020 86,020 
2 ,280 13,980 100,000    

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
 Spss اعداد الطالبتين باستخدام برنامجالمصدر: من 

إف النتائج المتوصؿ إلييا في ىذه الجزئية مف الدراسة تُؤشر إلى وجود عامؿ واحد مفسر يمكف 
اعتباره كمؤشر لمربحية نظريا قبؿ إخضاعو لمتحميؿ العاممي التوكيدي لتأكيد أو نفي صحتو فيما تبقى مف 

 ىذه الدراسة.  

 الكامنة لتفسير مؤشر الرفع المالي )نسب المديونية(استخراج العوامل _3

في استخراج  الاستكشافياستكمالا لمبناء النظري لمؤشرات الدراسة، نحاوؿ استخداـ التحميؿ العاممي  
 العوامؿ الكامنة المفسرة لسموؾ مؤشر الرفع المالي وذلؾ استنادا إلى:

 .C1نسبة المديونية  -
 . C2 نسبة حقوؽ المساىميف -
 . C3 نسبة تغطية الإلتزامات -
 وبالنظر إلى قيـ الشيوع يمكف ملاحظة: 

 .لنسب الرفع المالي: قيم الشيوع (12) الجدول رقم
 
 
 

 

 

 

 

 Spssلمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج ا    

Communalities 
 Initial Extract

ion 
C1 1,000 ,921 
C2 1,000 ,657 
C3 1,000 ,587 
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 لذلؾ نقوـ بحذفيا ومواصمة التقييمات الإحصائية والاقتصادية. C3نلاحظ قيمة منخفضة لمنسبة 

 وبالنظر إلى مصفوفة الارتباط نلاحظ: C3بعد حذؼ النسبة 

 .C3: مصفوفة الإرتباط لنسب الرفع المالي بعد حذف (13) الجدول رقم
Correlation Matrixa 
 C1 C2 

Correlati
on 

C1 1,000 ,742 
C2 ,742 1,000 

Sig. (1-
tailed) 

C1  ,000 
C2 ,000  

a. Determinant = ,449 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج  

نسبة حقوؽ المساىميف ونسبة ( بيف 5وجود ارتباط مقبوؿ ومعنوي )عند مستوى معنوية  نلاحظ    
مما يسمح بإمكانية دمج النسبتيف في عامؿ مستخرج مفسر لسموؾ  74المديونية، حيث يتجاوز عتبة 

عمى عدـ وجود ارتباطات مرتفعة  0.449والمقدر بػ  الارتباطمؤشر الرفع المالي. كما يدؿ محدد مصفوفة 
 .(Multicollinearity)غير حقيقية بيف المتغيرات

( أي حجـ 0.500المستوى )في  لمقياس ملائمة التعييف عمى أف الارتباطات عموماKMOيدؿ اختبار  -
 العينة لا بأس بو وكاؼ لمقياـ بالتحميؿ العاممي.

 .لنسب الرفع الماليBartlett'sو KMOاختباري : (14) الجدول رقم
KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of 
Sampling Adequacy. 

,500 

Bartlett's Test of 
Sphericity 

Approx. Chi-
Square 

26,83
9 

df 1 
Sig. ,000 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 
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عف اختلاؼ مصفوفة الارتباطات عف 5المعنوي إحصائيا عند Bartlett'sويدؿ اختبار بارتميت - 
 مصفوفة الوحدة.

عمى أف ارتباط كؿ متغير بالمتغيرات الأخرى كاؼ لإجراء التحميؿ، وىو ما تبينو  MSAيدؿ مقياس  -
 )أي ارتباطات لا بأس بيا(.0.50التي تحقؽ عتبة Anti-imageالخلايا القطرية لمصفوفة 

 .بنسب الرفع الماليللارتباط والتباين الخاص Anti-image: مصفوفة (15)الجدول رقم
Anti-image Matrices 

 C1 C2 
Anti-image 
Covariance 

C1 ,449 -,333 
C2 -,333 ,449 

Anti-image 
Correlation 

C1 ,500a -,742 
C2 -,742 ,500a 

a. Measures of Sampling 
Adequacy(MSA) 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 
وبالتالي فالنسب المختارة جيدة  0.85كافية لمتحميؿ حيث تتجاوز  نلاحظ مف قيـ الشيوع وجود تشبعات -

 التمثيؿ عمى العوامؿ.
 .لنسب الرفع المالي: قيم الشيوع (16) الجدول رقم

Communalities 
 Initial Extract

ion 
C1 1,000 ,871 
C2 1,000 ,871 

Extraction Method: Principal 
Component Analysis. 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 
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نسبة حقوؽ مف جدوؿ التبايف المفسر لمعوامؿ المستخرجة فإف العامؿ المستخرج والمفسر لسموؾ النسبتيف:  -
بمعنى أف العامؿ  1.74بقيمة ذاتية تقارب  87المساىميف ونسبة المديونية، ذو مقدرة معتبرة تتجاوز عتبة 

 المستخرج بإمكانو التفسير بأكثر مف مرة ونصؼ ما يمكف لنسبة واحدة تفسيره.

 : قيم التباين المفسر لمعوامل المستخرجة انطلاقا من نسب الرفع المالي.(17) الجدول رقم
Total Variance Explained 

Compon
ent 

Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared 
Loadings 

Total % of 
Variance 

Cumulativ
e % 

Total % of 
Variance 

Cumulati
ve % 

1 1,742 87,121 87,121 1,742 87,121 87,121 
2 ,258 12,879 100,000    

Extraction Method : Principal Component Analysis. 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

بالنظر إلى ما تـ التوصؿ إليو فإنو يمكف اعتماد كؿ مف نسبة حقوؽ المساىميف ونسبة المديونية    
 المدمجتيف ضمنيا في المحور العاممي المستخرج كأساس لتفسير سموؾ مؤشر الرفع المالي.

 العوامل الكامنة لتفسير مؤشر النشاط: استخراج-4

في استخراج  الاستكشافيبنفس المنيجية المعتمدة سابقا، نحاوؿ استخداـ أدوات التحميؿ العاممي 
 المحاور العاممية المفسرة لسموؾ نسب النشاط والتي يمكف حصرىا في: 

 D1معدؿ دوراف مجموع الأصوؿ  -
 D2معدؿ دوراف الذمـ المدينة  -
 D3 لحسابات الدائنةمعدؿ دوراف ا -

نسب ( بيف 5يمكف ملاحظة وجود ارتباط مقبوؿ ومعنوي )عند مستوى معنوية  الارتباطمف مصفوفة  
مستخرج  مما يسمح بإمكانية دمج النسب المذكورة آنفا في عامؿ 70النشاط، حيث يتجاوز عتبة 
 مفسر لسموؾ مؤشر النشاط.

 .لنسب النشاط الارتباط: مصفوفة (18) الجدول رقم

Correlation Matrixa 
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 D1 D2 D3 

Correlati
on 

D1 1,000 ,704 ,752 
D2 ,704 1,000 ,746 
D3 ,752 ,746 1,000 

Sig. (1-
tailed) 

D1  ,000 ,000 
D2 ,000  ,000 
D3 ,000 ,000  

a. Determinant = ,172 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

عمى عدـ وجود ارتباطات مرتفعة غير حقيقية بيف  0.172والمقدر بػ  الارتباطكما يدؿ محدد مصفوفة    -
 .(Multicollinearity)المتغيرات

( أي حجـ 0.746المستوى )لمقياس ملائمة التعييف عمى أف الارتباطات عموما في KMOيدؿ اختبار  -
 العينة لا بأس بو وكاؼ لمقياـ بالتحميؿ العاممي.

 .لنسب النشاطBartlett'sو KMOاختباري : (19) الجدول رقم
KMO and Bartlett's Test 

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of 
Sampling Adequacy. ,746 

Bartlett's Test of 
Sphericity 

Approx. Chi-
Square 

58,34
2 

df 3 
Sig. ,000 

 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 
عف اختلاؼ مصفوفة الارتباطات عف 5المعنوي إحصائيا عند Bartlett'sكما يدؿ اختبار بارتميت  -

 مصفوفة الوحدة.
عمى أف ارتباط كؿ متغير بالمتغيرات الأخرى كاؼ لإجراء التحميؿ، وىو ما تبينو  MSAيدؿ مقياس  -

 ارتباطات لا بأس بيا(.)أي  0.71التي تتجاوز عتبة Anti-imageالخلايا القطرية لمصفوفة 
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 .بنسب النشاطللارتباط والتباين الخاص Anti-image: مصفوفة (20) الجدول رقم
Anti-image Matrices 

 D1 D2 D3 

Anti-image 
Covariance 

D1 ,388 -,128 -,175 
D2 -,128 ,397 -,170 
D3 -,175 -,170 ,341 

Anti-image 
Correlation 

D1 ,759a -,325 -,480 
D2 -,325 ,767a -,462 
D3 -,480 -,462 ,716a 

a. Measures of Sampling Adequacy(MSA) 
 Spssالمصدر: مف اعداد الطالبتيف باستخداـ برنامج 

وبالتالي فالنسب المختارة جيدة  0.80نلاحظ مف قيـ الشيوع وجود تشبعات كافية لمتحميؿ حيث تتجاوز  -
 التمثيؿ عمى العوامؿ.

 
 .لنسب النشاط تشبع: قيم ال(21)رقمالجدول 

Communalities 
 Initial Extractio

n 
D1 1,000 ,814 
D2 1,000 ,809 
D3 1,000 ,845 

Extraction Method : 
Principal Component 

Analysis. 

 Spssلمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج ا
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معدؿ دوراف مف جدوؿ التبايف المفسر لمعوامؿ المستخرجة فإف العامؿ المستخرج والمفسر لسموؾ النسب: -
مجموع الأصوؿ ومعدؿ دوراف الذمـ المدينة ومعدؿ دوراف الحسابات الدائنة، ذو مقدرة تفسيرية جيدة تتجاوز 

التفسير بأكثر مف مرتيف ونصؼ ما بمعنى أف العامؿ المستخرج بإمكانو  2.6بقيمة ذاتية تقارب  86عتبة 
 يمكف لنسبة واحدة تفسيره.

 : قيم التباين المفسر لمعوامل المستخرجة انطلاقا من نسب النشاط.(22)الجدول رقم

Total Variance Explained 
Compon

ent 
Initial Eigenvalues Extraction Sums of Squared 

Loadings 
Total % of 

Variance 
Cumulativ

e % 
Total % of 

Variance 
Cumulati

ve % 
1 2,468 82,274 82,274 2,468 82,274 82,274 
2 ,296 9,878 92,152    
3 ,235 7,848 100,000    

Extraction Method: Principal Component Analysis. 
 Spssالمصدر: من اعداد الطالبتين باستخدام برنامج 

اعتماد كؿ مف معدؿ دوراف مجموع الأصوؿ ومعدؿ دوراف الذمـ المدينة إف النتائج السابقة تؤدي إلى 
ومعدؿ دوراف الحسابات الدائنة المدمجة ضمنيا في المحور العاممي المستخرج كأساس لتفسير سموؾ مؤشر 

 النشاط.

 عوامل الدراسة استخراجفي  الاستكشافي استخدام التحميل العاممي المطمب الثاني:  

 عامميومحاور  4أسفر عف تشكيؿ الاستكشافي في استخراج عوامؿ الدراسة التحميؿ العاممي  استخداـ إف   
 كانت مقوماتيا كالتالي:

مفسر لكؿ مف نسب التداوؿ، السيولة السريعة ونسبة السيولة الفورية، وتفسر ىذه النسب  :F1العامل  -
في العسر المالي ويمكف تسمية ىذا قدرة المؤسسة عمى تغطية التزاماتيا قصيرة الأجؿ وتجنب الوقوع 

 العامؿ بسيولة المؤسسة.
يشير إلى كؿ مف نسبة حقوؽ المساىميف ونسبة المديونية ويمكف تسمية ىذا العامؿ  : F2العامل -

 بمديونية المؤسسة.
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يفسر كؿ مف معدؿ دوراف اجمالي الأصوؿ، معدؿ دوراف الذمـ المدينة ومعدؿ دوراف الذمـ  :3Fالعامل  -
الدائنة، ىذا ما يوضح مدى كفاءة المؤسسة في تسيير واستخداـ اصوليا لتوليد وزيادة ارباحيا ومبيعاتيا. 

 ويسمى ىذا العامؿ بنشاط المؤسسة.
ات ونسبة العائد عمى حقوؽ الممكية وكميا تفسر مفسر لكؿ مف نسبة العائد عمى الموجود: F4 العامل -

مدى فعالية ونجاح المؤسسة في تحصيؿ الأرباح مف مبيعاتيا وأمواليا المستثمرة وىذا ما يسمى بربحية 
 .المؤسسة

 : استخدام التحميل العاممي التوكيدي في بناء النموذج الييكميلثالمطمب الثا

إلييا في التحميؿ العاممي الاستكشافي تبقى دوف تأكيد لصدؽ البناء ىيكميا دوف  إف النتائج المتوصؿ
الرجوع إلى أساسيات التحميؿ العاممي التوكيدي، فالتحميؿ الأخير ىو الحمقة الأخيرة مف التحميؿ العاممي، 

الذي يشرح لنا  حيث سيتـ فييا إثبات صحة تمؾ النتائج مع اضافة بعض التعديلات لمخروج بالنموذج النيائي
 .Amos24العلاقة بيف العوامؿ الأربعة المتوصؿ إلييا وىذا باستخداـ برنامج 

إف العوامؿ المستخرجة لا يمكف بأي حاؿ مف الأحواؿ معرفة جودة تمثيميا النظري والعممي إلا عند        
تمؼ ىذه المؤشرات يستوجب إخضاعيا إلى التحميؿ العاممي التوكيدي، كما أف دراسة العلاقة الرابطة بيف مخ

 بنماذج المعدلات الييكمية التي نحاوؿ التطرؽ إلييا في ىذه الجزئية. الاستعانة
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 والربحية.: النموذج الييكمي المقترح لمعلاقة بين مؤشرات الرفع المالي والسيولة والنشاط (01الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 AMOS24المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المخرجات                
مف خلاؿ الشكؿ السابؽ يمكف ملاحظة قدرة تفسيرية ضعيفة لمؤشر الرفع المالي عمى نسبة حقوؽ     

معيارية، وىو ما يستوجب حذفو لمواصمة التقييمات الاقتصادية  0.43حيث تقدر بػ  C2 المساىميف
 والإحصائية:
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 .(داء المالي )بعد التعديلالييكمي لمعلاقة بين مؤشرات الأ النموذج (:02الشكل رقم )
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 AMOS24المصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المخرجات 
مف خلاؿ الشكؿ السابؽ يمكف ملاحظة وجود تقديرات غير مقبولة إحصائيا لمنموذج الييكمي المقترح،   

 التوجو نتائج جدوؿ التقديرات الذي ندرجو فيما يمي:ويدعـ ىذا 

 داء المالي بعد التعديل.ج الييكمي لمعلاقة بين مؤشرات الأ: تقدير النموذ(23)الجدول رقم

Regression Weights: (Group number 1 - Default model) 

   Estimate S.E. C.R. P Label 
F1 <--- C1 ,903 ,583 1,548 ,122 

 
F3 <--- F1 1,520 1,616 ,941 ,347  
F2 <--- F3 ,052 ,013 3,992 *** 

 
A1 <--- F1 1,000     
A2 <--- F1 ,987 ,084 11,721 *** 
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   Estimate S.E. C.R. P Label 
A3 <--- F1 ,523 ,056 9,299 *** 

 
B3 <--- F2 1,000 

    
B2 <--- F2 ,172 ,037 4,642 *** 

 
D3 <--- F3 1,000 

    
D2 <--- F3 ,885 ,160 5,534 *** 

 
D1 <--- F3 ,124 ,020 6,283 *** 

 
Standardized Regression Weights: (Group number 1 - Default model) 

AMOS24 من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المخرجات المصدر : 

مف الجدوؿ السابؽ يمكف ملاحظة عدـ تحقؽ المعنوية الإحصائية بيف نسبة المديونية )كممثؿ لمؤشر     
الرفع المالي( وبيف مؤشر السيولة وكذلؾ بيف مؤشر السيولة ومؤشر النشاط، وىو الأمر الذي يتنافى والنتائج 

كانت نتيجة الدراسة قبؿ أزمة المحققة سابقا عند دراسة نفس الموضوع وبنفس النسب لمذكرة الماستر حيث 
 كما يمي: 19 كوقيد

 وبن الزيد داء المالي لدراسة عماروشج الييكمي لمعلاقة بين مؤشرات الأالنموذ (:03الشكل رقم )
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 عماروش وبن زيدالمصدر: من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى دراسة       
إف المقارنة بيف النتائج توحي بتشوه كبير أحدثتو أزمة كورونا عمى سيرورة عمؿ المؤسسات الأمريكية،   

تغير في تركيبتو )مف حيث النسب المدرجة في التقييـ( وحتى في علاقاتو، فالأثر الإيجابي لمرفع  فالأداء
المفرط لمسيولة عمى النشاط تـ تقميص  للارتفاعالمالي عمى مؤشر السيولة تـ تحييده، وكذا التأثير السمبي 

 دوره، فيما عممت تمؾ المؤسسات عمى التركيز عمى النشاطات ذات المردودية العالية.

 تتبع أثرىا مف خلاؿ جدوؿ المؤشرات التالي:اف  منتائج السابقةليمكف 
 .: تحميل وضعية المؤسسات محل الدراسة باستخدام المحاور العاممية(24)الجدول رقم

 مؤشر السيولة f1 نسبة المديونية C1 السنوات مؤسساتال
مؤشر النشاط 

f3 
F4  مؤشر

 الربحية

Co
ca

-c
ola

 

2012 0,3079771 0,25662 -0,34889 0,31691 
2013 0,376555 0,48832 -0,51005 0,07969 
2014 0,3538184 0,05427 -0,43176 -0,3643 
2015 0,4675696 0,56652 -0,38647 -0,19416 
2016 0,4789578 0,78114 -0,5037 -0,35613 
2017 0,464268 0,72661 -0,79476 -2,04486 
2018 0,4012612 0,18609 -0,89369 -0,09934 
2019 0,411631 -0,6928 -0,93389 0,45363 
2020 0,571557 1,01624 -0,85214 0,0636 

Pe
ps

ico
 

2012 0,3799539 0,29371 -0,18383 -0,53186 
2013 0,3825473 1,00118 -0,20677 -0,46957 
2014 0,4098342 0,38912 -0,05259 -0,06626 
2015 0,4777585 1,18715 -0,0009 0,31109 
2016 0,4983879 0,97558 -0,27511 -0,11811 
2017 0,4922184 1,69385 -0,42049 0,19705 
2018 0,4162503 0,16848 -0,42894 -0,67645 
2019 0,4082651 -0,53926 -0,49703 2,03975 



 انذساسح انتطثيقيح                                   انثاني             انفصم 
 

 

49 

2020 0,4842516 -0,21027 -1,33424 -0,51369 
He

rsh
y

 
2012 0,3468321 1,12034 1,77646 1,19871 
2013 0,366049 2,49244 1,75871 1,08472 
2014 0,3434858 -0,1499 1,42104 1,17439 
2015 0,3593695 -0,93277 1,47131 0,21309 
2016 0,5394182 -0,70936 1,46505 1,69446 
2017 0,4718241 -0,58882 1,41794 1,77173 
2018 0,5779823 -0,51297 1,17334 1,93363 
2019 0,3849899 1,66977 -0,34918 0,42828 
2020 0,5084338 -0,54782 0,10404 0,546 

Ge
ne

ral
 m

ills
 

2012 0,2920775 -0,74832 0,97083 -0,73656 
2013 0,2615456 -0,96269 0,7706 -0,53898 
2014 0,2775246 -0,92134 0,63038 -0,58015 
2015 0,3469815 -1,27954 0,72368 -1,00046 
2016 0,3250554 -0,99097 0,39593 -0,42073 
2017 0,3503892 -1,06083 0,11895 -0,35203 
2018 0,4136853 -1,6661 -0,42705 -0,53766 
2019 0,3860623 -1,57235 -2,26283 -1,95849 
2020 0,3547605 -0,98132 -2,10394 -1,94691 

 Spssعمى مخرجات  بالاعتمادالمصدر: من إعداد الطالبتين 

 مؤسسة: coca colaارتفعت  استمرت في الاعتماد عمى المديونية حتى في ظمؿ أزمة كورونا حيث
ىذا الأمر الذي أدى إلى رفع 2019سنة  0.41مقابؿ  2020سنة  0.57المديونية إلى نسبة

 معيارية.1.01جدا إلى  سيولتيا بقدر گبير

 قية المؤسسات مما أدیبب ةمقارن (0.85-)ىذا ما أثر تأثيرا كبيرا عمى نشاطيا الذي حقؽ نتيجة سمبية    
 دنيا.إلى تراجع مؤشر ربحيتيا إلى حدود 
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 ةسمؤس: pepsi   (، مما وبف زيد نتيجت نفس السياسة التمويمية السابقة انظر )دراسة عماروشا
 حيتيا.وربإلى تأثير كبير عكسي عمى نشاطيا  یدأ
 مؤسسة Hershey: لكف بتحكـ 2020عمى نفس المنواؿ حيث رفعت مف مديونيتيا سنة  بقيت

 وبالتالي 0.10إلى1.17في السيولة وبالدرجة التي لـ تخفض كثيرا مف النشاط تراجع مف  أفضؿ
 ۔تسجيؿ ربحية مقبولة في ظؿ أزمة كورونا  ساىـ في

 النسبةب : General Mills عدـ ارتفاع إلى ىأدفإف مديونيتيا كانت في حدود معقولة مما 
حية بشكؿ بالر  الطمب عؿ منتجاتيا( ومعو تأثرتسيولتيا، لكف نشاطيا تأثر تأثرا كبيرا )نتيجة تراجع 

 .جداكبير 

تمؾ التي  إف أزمة كورونا أثرت بشكؿ كبير عمى مجمؿ المؤسسات سواء التي تعتمد الرافعة المالية أو   
 تعتمد عمى تمويميا الذاتي. ؿ الذاتي مع ملاحظة أف المؤسسات الأكثر تأثرا ىي تمؾ التييالتمو تعتمد عمى 
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 الفصل:خلاصة 

عرؼ اقتصاد الولايات المتحدة الامريكية منذ الازؿ بارتكازه عمى الاستدانة لتمويؿ نشاطاتو وضماف     
 لازـ لاحتياجاتيا في شكؿ صحيح.ة مف خلاؿ استغلاليا لمتمويؿ الالمنافس مما يعني في سوؽ استمراريتو

الاقتصادية الأمريكية  ساتىناؾ تأثير كبير عمى مجمؿ المؤس تناولناىا وجدنا أفأما الدراسة السابقة التي 
 التمويؿ الذاتي. سات التي اعتمدت عمىورونا خاصة تمؾ المؤسكسبو جائحة كاف 

إدراج شكؿ ىيكمي  ي مف الدراسة فقد تـنؿ ما توصمنا إليو في الفصؿ الثافي الأخير تستنتج أف مف خلا
 .خيص الوضعية الماليةمحقيقيا لت نسب المالية وكذا العوامؿ، ـ ما يعطي تصورايحتوي مجموعة مف ال
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والمتمثؿ في دور التحميؿ العاممي التوكيدي في    لموضوع بحثنا المقدـ في ىذه المذكرةخلاؿ دراستنا  مف  
تقييـ الأداء المالي لمؤسسة اقتصادية خلاؿ ازمة كورونا، حاولنا معرفة مدى تأثر الاقتصاد الأمريكي 

ة عادة كمؤشرات بالتغيرات الطارئة اثناء جائحة كورونا بحيث قمنا بجمع حزـ مف النسب المالية المستخدم
 نسب لتقييـ الاداء المالي في مؤسسة اقتصادية، والمتمثمة في نسب النشاط، نسب السيولة، نسب الربحية،

 المديونية.

اف استخداـ النسب المالية في عممية تقييـ الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية يضع أصحاب القرارات       
حزـ تسمح بالقياـ في عممية التحميؿ والتقييـ، وكيفية دمجيا في شكؿ  اماـ حيرة عمى أي مف ىذه النسب سيعتمد

 و ممنيج وصحيح.حبدراستيـ عمى ن
بناءا عمى ما عرضناه فيما سبؽ تظير أىمية كبيرة في استخداـ التحميؿ العاممي التوكيدي في عممية تقييـ      

يكمي يضـ حزـ مف النسب المالية في الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية وىذا مف خلاؿ بناء نموذج ى
المؤسسات الاقتصادية الامريكية خصوصا اثناء جائحة كورونا، ومف خلاؿ دراستنا المقدمة استطعنا الوصوؿ 

 الى النتائج التالية:
 .تصميـ نموذج ىيكمي مف توليفة حزـ النسب المالية والتي تمكف تحميؿ وتقييـ الأداء المالي 
 ي تـ التوصؿ اليو يمكف تقييـ الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية الامريكية بناءا عمى النموذج الذ

 خلاؿ ازمة كورونا كما يمي:
  بالنسبة لممؤسسات التي تعتمد عمى الرفع المالي سجمت اثرت ازمة كورونا عمى ربحيتيا بشكؿ

 سمبي.
  بالنسبة لممؤسسات التي تعتمد عمى التمويؿ الذاتي كاف وقع جائحة كورونا سمبي بشكؿ كبير

 عمى ربحيتيا.
مف خلاؿ النتائج التي قمنا بحصرىا يمكننا التحقؽ مف صحة الفرضيات المطروحة في بداية 

 الدراسة عمى النحو التالي:
  العاممي التوكيدي مف تقميص عدد النسب المالية الفرضية الأولى صحيحة، حيث تمكنا باستخداـ التحميؿ

الداخمة في عممية التقييـ وبناء نموذج ىيكمي يحمؿ توليفة مناسبة مف النسب المالية، لكف مع القياـ 
 ببعض التعديلات كالتالي:

مؤشر الرفع المالي: تـ الاحتفاظ بنسب مف نسبة حقوؽ المساىميف ونسبة المديونية ودمجيا في  -
 .مؤشر واحد

 مؤشر السيولة: تـ الاحتفاظ بنفس النسب ودمجيا في مؤشر واحد. -
 مؤشر النشاط: تـ الاحتفاظ بنفس النسب ودمجيا في مؤشر واحد. -
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مؤشر الربحية: تـ الاحتفاظ بنسب نسبة العائد عمى الموجودات ونسبة العائد ودمجيما كمؤشر  -
 عمى الربحية.

 ا تأثيرا كبيرا عمى الأداء المالي لممؤسسات.الفرضية الثانية صحيحة، فقط اثرت ازمة كورون 
 :البحث فاقآ  
دراسة مكممة لدراسة سابقة لكف مع اضافة سنوات ازمة كورونا وستفتح  البحث ىذا اعتبار يمكف الأخير في

 :الآتية المواضيع نقترح المجاؿ لآفاؽ ولبحوث اخرى وبالتالي يمكننا اقتراح
  الاقتصادية في الجزائرتطبيؽ الدراسة عمى المؤسسات.  
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   ممخص:   

عمدنا مف خلاؿ ىذه الدراسة عمى انشاء نموذج ىيكمي مكوف مف حزـ متكاممة مف        
النسب المالية معتمدة بصفة واسعة لدى أصحاب وصناع القرارات المالية، مف خلاؿ الوقوؼ 
عمى تمؾ المؤشرات المالية باستخداـ التحميؿ العاممي التوكيدي، حيث كانت العينة ىي 

ة الامريكية البارزة في الاقتصاد الأمريكي والعالمي بصفة خاصة خلاؿ المؤسسات الاقتصادي
ف أزمة كورونا أثرت بشكؿ كبير عمى مجمؿ المؤسسات خمصنا الى أ جائحة كورونا. حيث

ؿ الذاتي مع ملاحظة أف يتمؾ التي تعتمد عمى التمو  سواء التي تعتمد الرافعة المالية أو
 تعتمد عمى تمويميا الذاتي. المؤسسات الأكثر تأثرا ىي تمؾ التي

 

    In this study, we set out to create a structural model consisting of integrated 
packages of Financial ratios are widely adopted by owners and financial 
decision-makers, by standing These financial indicators using confirmatory factor 
analysis, where the sample is The prominent American economic institutions in 
the American and global economy in particular during the Corona pandemic, 
where we concluded that the Corona crisis greatly affected all institutions 
Whether it depends on the financial leverage or the one that depends on self-
financing, noting that The institutions most affected are those that rely on their 
own financing. 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 



 

 

 


