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 الإىداء
 والذين أوتو العلم درجات "  ممنك  ا" يرفع الله الذين آمنو 

 ما أتممت فثبتــت فتمم، وكــا باركــارك، وكمــا زدت فبــزد، وكمـــت فـــعمــا أنـــمالميم ك

  :أىدي ثمرة جيدي ىذه

 اـــــــــــــمـــا الله ورعاكـــمـــن حفظكداي العزيزاـــد دينيما واليما ولا يسد  ــــى حقـــمن لا يوف   إلى           

 مـــــــــــزكـــي أدام الله عإخوانــــل ـــدا لا يميـــنــوس أتكـــئ عميـــو ادً ـــض  ـــي عــــل او ـــمن كان إلى           

   ة ــدمتن بخير وعافي يواتأخ أمياتي اللاتي لم تمدنني أجزاء الروح ومضمدات الجروح إلى           

 اــــتي أدامكم الله وأدام بيجتكم في قموبناإلى فرحة العائمة وطعميا أبناء وبنات إخواني وأخو            

 ي  ـــــريقـــك الله في طـــي أدامـــبــرة خطيـــمستقة ـــة مسممـــي معو عائمـــح أن أبنــإلى من أطم           

 اــــــــن والفرج والضيق صديقتي الحنون أدام الله صداقتنوالحز الفرحمن كانت معي في إلى            

لى              ى ىذا اليوم جزاكم الله خيرا وطيب آثاركممن أول يوم إل حرفا واحداولو كل من لقنني وا 

 

 ادةــــــعـــــر والســـــن الخيــــير مــــــو الكثـــــي طياتــــل فـــــل يحمـــــا أجمــــم قادمــــــي و لكـــي لـــاتـــــــع تمنيـــــم   

     

 

 لىـــــــــديــــــ

  



 الإىداء  
 "وآخر دعواىم أن الحمد لله رب العالمين" 

لم تكن الرحمة قصيرة ولا الطريق محفوفا بالتسييلبت لكنني فعمتيا، فالحمد لله حبا وشكرا وامتنانا، والحمد لله 
 الذي يسر البدايات وبمغنا النيايات.

 أىدي تخرجي:

بل، الرجل الذي لم ينل ولو جزء بسيط مما إلى من أحمل اسمو فخرا، من دعمني بلب حدود وأعطاني بلب مقا
 حصمنا عميو، الرجل الذي سعى طوال حياتو لكي نكون أفضل منو، إلى الطيب " أبي ".

إلى اليد الخفية التي أزالت عن طريقي الأشواك، إلى التي احتضنني قمبيا قبل يدييا وسيمت الشدائد بدعائيا، 
 إلى القمب الحنون " أمي ".

بكل حب وقت ضعفي وأزاحوا عن طريقي المتاعب، إلى من شدّ الله بيم عضدي فكانوا خير  إلى من ساندوني
 معين، " إخوتي ".

إلى رفيقة الخطوات الأولى والخطوات ما قبل الأخيرة، إلى من كانت خلبل السنين العجاف سحابا ممطرا، إلى 
 صديقة العمر " ىديل ".

 اء واكتفاء، إلى صديقتي " ريم ".إلى الرفيقة التي جاءت متأخرة، وكانت انتم

لى من سقط سيوا من قممي ولم يسقط من قمبي.  وا 

 ىا أنا أرفع قبعتي بكل فخر...

                        ةــديـــــــــن

 

 

 



 

                 

 شكر وعرفان
 قال تعالى: " ومئن شكرتم لأزيدنكم "

 

ذإ رجاه إمعبد فرجاءه لا يخيب  لى من هغيب ومطفو لا يغيب وإ   إ 

لى منّزل إلذكر إلحكيم  إ 

 إلحمد لله حبا وشكرإ وإمتنانا

لى إلأس تاذ إلمشرف "عقون عبد إمسلام" و  كما هتوجو بامشكر إلجزيل إ   

 إلذي رإفقنا طيلة ىذإ إمعمل وعلى توجيهاتو وملاحظاتو إمقيمة

نجاز ىذإ إمبحث من قريب أأو بعيد. لى كل من ساهم في إ  وإ 
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 الممخص:
، لممؤسسات الاقتصادية تحديد وبيان دور التحميل المالي في تقييم الأداء الماليىدفت ىذه الدراسة إلى 

والمنيج التحميمي بإتباع ، الوصفي في الإطار النظري ليذه الدراسةومن أجل ذلك تم الاعتماد عمى المنيج 
أدوات التحميل المالي لتقييم الأداء المالي ب التطبيقي بتطبيق مختمف أساليب و في الجان أسموب دراسة حالة

 .يا الماليةبياناتبالاعتماد عمى  ، 2020-2014لمؤسسة صيدال خلبل الفترة 
أىمية استخدام مختمف أساليب وأدوات التحميل المالي في تشخيص الوضعية  الدراسة إلى خمصت ىذهوقد       

وتحديد نقاط القوة والضعف فييا، وكذا الكشف عن  ، تقييم أدائيا الماليالمالية لممؤسسة الاقتصادية بشكل عام
 أىم الاختلبلات المالية التي تعاني منيا وتقديم الحمول المناسبة ليا.

مؤشرات مالية، تشخيص الوضعية المالية، البيانات لي، نسب، تحميل مالي، تقييم الأداء الما المفتاحية:الكممات 
 المحاسبية.

Abstract: 
This study aimed to identify and clarify the role of financial analysis in 

evaluating the financial performance of economic institutions. To achieve this goal, 

the descriptive approach was used in the theoretical framework, and the analytical 

approach was employed in the practical aspect by following the case study method. 

Various financial analysis techniques and tools were applied to assess the financial 

performance of the Saidal Company during the period from 2014 to 2020, based on 

its financial data. 

The study concluded that the use of various financial analysis techniques and 

tools is crucial in diagnosing the financial situation of the economic institution in 

general, evaluating its financial performance, and identifying iys strengths and 

weaknesses. These techniques also contributed to uncovering the major financial 

imbalance the institution suffers from and providing appropriate solutions to address 

them. 

Keywords: financial analysis, financial performance evaluation, ratios,  

financial indicators, diagnosis the financial situation, accounting data. 
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 :تمييد 
المالي لممؤسسة ىو تحديد نقاط القوة ومصادرىا لمحفاظ عمييا وتعزيزىا، إن الغرض من التحميل  

ن  والوقوف عمى مواطن الضعف والاختلبلات ومراقبتيا عبر الزمن لتصحيحيا وتفادي أسبابيا قبل تفاقميا، وا 
ر عدم اكتشاف ىذه الاختلبلات أو الاىتمام بيا وتصحيحيا سيعرض المؤسسة الاقتصادية لمعديد من المخاط

التي يمكن أن تعترض استمراريتيا لذا وجب العمل بآليات فعالة لتقييم الأداء المالي لممؤسسة والتنبؤ بالاختلبلات 
 التي يمكن أن تتعرض ليا قبل حدوثيا.

يعتبر تقييم الأداء المالي من أىم الطرق المستخدمة في الرقابة عمى الوظيفة المالية التي تساعد في 
القرارات المالية والاقتصادية وحتى الإدارية منيا، وىذا عن طريق استخدام أساليب تعتمد  تقييم وترشيد مختمف

أساسا عمى تحميل أىم قوائميا المالية، حيث تمكن من قياس مختمف المؤشرات المالية لمحكم عمى مدى  قدرة 
 المؤسسة عمى تحقيق أىدافيا المالية بكفاءة وفعالية عالية.

 ل الرئيسي التالي:ؤ استالبحث في ال إشكاليةعمى ضوء ما سبق تمحورت : إشكالية الدراسة 
 ؟كيف تساىم أدوات التحميل المالي في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية

 : السؤال الفرعي التاليمن أجل معالجة وتحميل ىذه المشكمة وبغية الوصول إلى فيم واضح ليا، تم طرح و 
ما ىي أدوات التحميل المالي المستخدمة في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية وىل تقدم تقييم  -

 ؟موضوعي 

تمت صياغة  الدراسةومن ثم الإجابة عمى مشكمة  السؤال المطروح السابقللئجابة عن  الدراسة:ة فرضي 
 التالية:  ةالفرضي

تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية، وتنوع ىذه الأدوات ىناك عدة أدوات تقميدية وحديثة تستعمل في  -
 يساىم في تقييم مالي فعال لأداء المؤسسة الاقتصادية.

 أىمية الدراسة: 
ي وطرق قياسو في تحميل موضوع تقييم الأداء المالتسميط الضوء عمى تتجمى أىمية ىذه الدراسة في   

المالي المستقبمي، وما ييم أكثر ىو التنبؤ بالمخاطر المالية قبل حدوثيا لي الحالي والتنبؤ بالوضع الوضع الما
وذلك بيدف مساعدة المؤسسات في اتخاذ الإجراءات الوقائية المناسبة والتي تدفع بالمؤسسة نحو تحسين 
وضعيا والاستمرارية ثم التطور والنمو نظرا لأن فشل المؤسسة لو آثار وخيمة عمى المؤسسة نفسيا وعمى 
مستوى الاقتصاد ككل، إذ يستوجب إيجاد نماذج بسيطة في شكل معادة سيمة الاستخدام وممخصة في عدد قميل 
من النسب المالية لمتسييل عمى المحمل المالي استخداميا كوسيمة استكشافية وتوقعية عن الوضع المستقبمي 

 لممؤسسة.
 أىداف الدراسة

 ء المالي.    معرفة دور التحميل المالي في تقييم الأدا -
 تحميل وتشخيص الوضعية المالية لمجمع صيدال وفق أدوات التحميل المالي.   -



 مقـدمـــــة
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 معرف كيفية استخدام الأساليب التقميدية والحديثة لتقييم الأداء المالي. -
 ترشيد القرارات المالية التي تؤدي إلى نمو الشركة داخميا ثم التطور خارجيا وتعزيز قدراتيا التنافسية. -

 منيج الدراسة: 
في إطار ىذا البحث ومن أجل معالجة إشكالية موضوع الدراسة تم الاعتماد عمى المنيج الوصفي   

وقد تم الاعتماد وىو المنيج الأكثر استخداما وشيوعا في العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، التحميمي، 
إسقاط الدراسة عمى مؤسسة اقتصادية  طبيقي من خلبلفي معالجة الفصل الت ى الأداة البحثية دراسة حالةعم

جزائرية تمثمت في مجمع صيدال وقمنا بتحميل القوائم المالية الخاصة بالمؤسسة والمتمثمة في الميزانيات لمفترة 
 (، باستخدام أدوات التحميل المالي. 2020 -2014الممتدة مابين) 

 حدود الدراسة: 
وتم إسقاطيا عمى مؤسسة  2020إلى غاية  2014الفترة من البعد الزماني يتمثل في  الحدود الزمنية: -

 اقتصادية.
 .تمت دراسة الحالة عمى مؤسسة اقتصادية متمثمة في مجمع صيداللحدود المكانية:ا -
من تضمنت ىذه الدراسة جميع جوانب الموضوع المتعمقة بالدراسة )النظرية والتطبيقية(،  الحدود الموضوعية:-

 خلبل الاىتمام بالمحاور المرتبطة بدراسة دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي.

ىناك عدة أسباب لاختيار ىذا الموضوع منيا ما ىو ذاتي وما ىو موضوعي  :اختيار الموضوع أسباب 
 :نوجزىا فيما يمي

 الميول الشخصي ليذا الموضوع. -
 والذي لو علبقة مباشرة بتخصص الإدارة المالية. توافق موضوع البحث مع التخصص العممي، -
 معرفة أىمية التحميل المالي ودوره الفعال في تحقيق الأىداف المسطرة من طرف المؤسسة. -
 تجدد الموضوع يجعل منو مجال مفتوح لمبحث والمعرفة. -

 الدراسة: ىيكل 
طار النظري الفصل الأول يتضمن الإإلى فصمين، ه الدراسة ذللئجابة عمى الإشكالية المطروحة قسمنا ى  

أما المبحث الثاني  تطرقنا فيو إلى ماىية التحميل المالي،مباحث، المبحث الأول ثلبث  لمموضوع، حيث قسم إلى
 ومبحث ثالث خصص لمدراسات السابقة. ،فتناولنا فيو الجوانب النظرية للؤداء المالي

 ، حيث تم تقسيمو إلىتحت عنوان الجانب التطبيقي لمدراسةإلى الدراسة التطبيقية  فتطرقناأما في الفصل الثاني 
فكان تحت عنوان تقييم الأداء ، أما المبحث الثاني الإطار المنيجي لمدراسة، المبحث الأول تم فيو تقديم مبحثين

صحة  مع توضيح اختبارن يالتي تضمنت نتائج الفصم الدراسةخاتمة المالي لممؤسسة، كما تم في النياية إعداد 
 الدراسة.آفاق تم صياغة را يوأخالمستنتجة،متبوعة بجممة من الاقتراحات  الفرضيات،

 



 

 
 
 
 

 الفصل الأول:
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 تمييد:
من أجل تقييم الأداء  تخذ القرارتعين بيا المسير المالي ومسيعتبر التحميل المالي من أىم الأدوات التي ي

الفرص والتيديدات في تشخيص نقاط القوة ونقاط الضعف في بيئة المؤسسة الداخمية وتحديد و المالي لممؤسسة 
 بيئة المؤسسة الخارجية.

من أجل عدم  قق من المؤشرات المالية لممؤسسة التح ، منياالطرق يستعمل المسير المالي العديد منو 
تحميل مختمف التدفقات المالية من أجل تحديد ينجر عنيا من نتائج سمبية، و الوقوع في حالات العسر وما 

ب المالية باعتبارىا وسيمة النس استعمال، وأخيرا لاستعمالات التي وجيت ليامصادر الحصول عمى الأموال وا
 لاستعمال وتمكن من إعطاء نتائج واضحة عن الوضع المالي لممؤسسة.اسيمة 

 و:ولقد قسمنا ىذا الفصل إلى ثلبث مباحث حيث تناولنا في 
 ماىية التحميل المالي :المبحث الأول
  الجوانب النظرية للؤداء المالي :المبحث الثاني
  .ت السابقةالدراسا :المبحث الثالث
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 : ماىية التحميل الماليالمبحث الأول
يعد التحميل المالي من أولويات كل مؤسسة الذي ييدف في مجممو إلى تشخيص الوضعية المالية ليذه 

 .نظرة عامة حول التحميل المالييم الأخيرة، وسنحاول من خلبل ىذا المبحث إلى تقد
 

 نشأة ومفيوم التحميل الماليالمطمب الأول: 
سنقوم في ىذا المطمب بتقديم التحميل المالي بفكرة مبسطة وواضحة من خلبل التعرف عمى نشأتو وعمى  

 .مختمف التعاريف التي تميز بيا
 نشأة التحميل الماليأولا: 

المالي بفكرة مبسطة وواضحة من خلبل التعرف عمى نشأتو وعمى سنقوم في ىذا المطمب بتقديم التحميل 
 .مختمف التعاريف التي تميز بيا

 أولا: نشأة التحميل المالي
إذ استعممت البنوك والمؤسسات المصرفية النسب المالية  19لقد نشأ التحميل المالي في نياية القرن 

إلى كشوفيا المحاسبية، إضافة إلى ذلك فإن الأزمة التي تبين قدرة المؤسسة عمى الوفاء بديونيا استنادا 
كان ليا أثر معتبر في تطوير تقنيات التسيير 1933 -1929الاقتصادية التاريخية الممتدة من الفترة بين 

أسست في الولايات المتحدة الأمريكية لجنة للؤمن والصرف، ساىمت في نشر 1933والتحميل المالي، ففي سنة 
 يات المتعمقة بالنسب المالية لكل قطاع اقتصادي.التقديرات والإحصائ

وقد كان لفترة ما بعد الحرب العالمية الثانية دور ىام في تطوير تقنيات التحميل المالي في فرنسا، حيث 
أظير المصرفيون والمقرضون اليامون اىتماميم بتحديد خطر استعمال أمواليم بصفة دقيقة، ومع تطور 

في الستينات انصب الاىتمام عمى نوعية المؤسسة، عميو تكونت في فرنسا سنة  المؤسسات ووسائل التمويل
لجنة عمميات البورصة التي من أىدافيا تأمين الاختيار الجيد وتأمين العمميات المالية التي تنشرىا 1967

 الشركات المحتاجة إلى مساىمة الادخار العمومي.
بشكل كبير في خمق نظرة جديدة لمتحميل المالي حيث  كما أن تزايد حجم العمميات وتحسن نوعيتيا ساىم

تحول من تحميل ساكن)لفترة معينة أو سنة( إلى تحميل ديناميكي)دراسة الحالة المالية لممؤسسة لعدة سنوات 
متعاقبة أقميا ثلبث سنوات، والمقارنة بين نتائجيا واستنتاج تطوير سير المؤسسات المالية(، وأدى تعميم التحميل 

 1ي في المؤسسات إلى تطور نشاطيا وتحقيقيا إلى قفزات جد ميمة في الإنتاج والإنتاجية. المال
 
 
 

                                                             
، العمم والإيمان لمنشر 1، طتقييم الأداء المالي باستعمال النسب الماليةنبيل سالم أحمد الوقاد، إبراىيم جابر السيد أحمد،  1

 .8-7، ص2019والتوزيع، الجديد لمنشر والتوزيع، الجزائر، 
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 ثانيا: مفيوم التحميل المالي
عمى أنو عبارة عن معالجة لمبيانات المالية لتقييم الأعمال وتحديد التحميل المالي يمكن تعريف : التعريف الأول

استخدام البيانات والمعمومات لخمق نسب نماذج رياضية تيدف  نطوي عمىيالربحية عمى المدى الطويل، وىو 
 1.إلى الحصول عمى معمومات تستخدم في تقييم الأداء واتخاذ القرارات الرشيدة

التحميل المالي ىو عممية منظمة لتفسير سموك وتصرفات الشركة من خلبل قوائميا المالية التعريف الثاني: 
 2لشركة ونقاط الضعف بيا والعمل عمى تصحيحيا.بيدف التعرف عمى نقاط القوة في ا

التحميل المالي يعرف عمى أنو مدخل أو نظام لتشغيل البيانات لاستخلبص معمومات تساعد  التعريف الثالث:
 :3متخذي القرارات لمتعرف عمى

 الأداء الماضي لممؤسسة وحقيقة الوضع المالي الاقتصادي في الوقت الحالي؛-
 المالي لممؤسسة في المستقبل؛التنبؤ بالأداء -
 تقييم أداء الإدارة.-

أن التحميل المالي ىو مجموعة البيانات والكشوفات والتقارير المالية  نستنتجومن خلبل ىذه التعاريف 
المتمثمة أساسا في القوائم المالية والمعمومات التي يعتمد عمييا المحمل المالي لتشخيص الوضعية المالية 

 .ذ القرارات الملبئمة في المستقبلأدائيا واتخا لممؤسسة، تقييم
 

 أىمية وأىداف التحميل الماليالمطمب الثاني: 
يحيط بيا بصفة عامة،  لمتحميل المالي أىمية بالغة بالنسبة لممؤسسات الاقتصادية بصفة خاصة وما
المالية بطرقة تساعد فئات فيو ييدف إلى تحقيق مجموعة من الأىداف المالية المتمثمة بقراءة وتفسير البيانات 

 مختمفة عمى اتخاذ القرار المالي المتعمق بنشاطات وعمميات مالية مختمفة.
 أولا: أىمية التحميل المالي

ت لمسنوا دية، الإدارية والمحاسبيةلا شك أن أىمية التحميل المالي تنبع من أىمية الدراسات الاقتصا
وفروع ىذه المنشآت الجغرافية بالإضافة إلى توسع وتعقد  الأخيرة، حيث أن توسع المنظمات وتباعد مراكز

والإفلبس، أدى إلى ضرورة وجود  من الغش، الخداع العمميات الاقتصادية في العالم، وظيور حيل وأدوات جديدة
 4التحميل المالي تتمثل فيما يمي: ل المالي، وبصورة عامة فإن أىميةأداة رقابية فعالة في التحمي

المالي أداة من أدوات الرقابة الفعالة وىي أشبو بجياز الإنذار المبكر والحارس الأمين لممؤسسة التحميل -   
 لاسيما إذا استخدم بفعالية.

                                                             
 .02، ص2008، رام الله، فمسطين،SME Financial، 1، طالتحميل الماليفيمي مصطفى الشيخ، 1
 .55، ص2006، دار الفكر الجامعي، الاسكندرية، 1، طالتمويل والإدارة المالية لممؤسساتعاطف وليم اندراوس،  2
 . 49، ص2004، مؤسسة الوراق لمنشر والتوزيع، عمان، الأردن، الاتجاىات المعاصرة لمتحميل الماليوليد الحيالي،  3
، مركز الكتاب الأكاديمي، عمان، الأردن، 1، طالأداء والكشف عن الانحرافاتالتحميل المالي لمرقابة عل عمي خمف عبد الله، 4

 .53، ص2015
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 مكن استخدام التحميل المالي في تقييم الجدوى الاقتصادية لإقامة المشاريع وتقييم الأداء.ي-  
 اعد في توقع المستقبل.لتحميل المالي أداة من أدوات التخطيط حيث أنو يسا-  
التحميل المالي أداة من أدوات اتخاذ القرارات المصيرية لاسيما ما يخص قرارات الاندماج، التوسع، التحديث -

 والتجديد.
 قييم قدرة المؤسسة عمى سداد ديونيا قصيرة وطويمة الأجل.ت-  
 قييم سياسات الاقتراض لدى المؤسسة.ت-  

 ثانيا: أىداف التحميل المالي
 اتخاذ القرارات، والحكم عمى مدى توصف نتائج التحميل المالي من أىم الأسس التي يستند في

كفاءة الإدارة وقدرتيا عمى تحقيق لاستثمار الأفضل لمموارد. وعميو فإن التحميل المالي ييدف إلى تحقيق ما 
 1يمي:

 تقييم الوضع المالي والنقدي لمشركة.-
 .المخطط وتشخيص أسبابياتحقق عن تحديد الانحرافات بالأداء الم-
 الاستفادة من نتائج التحميل لإعداد الموازنات والخطط المستقبمية.-
 تحديد الفرص المتاحة أمام الشركة والتي يمكن استثمارىا.-
 التنبؤ باحتمالات الفشل الذي يواجو الشركة.-
 رار.يعتبر التحميل المالي مصدر لممعمومات الكمية والنوعية لمتخذي الق-
 تقييم ملبءة الشركة في الأجل القصير والطويل.-  

 أنواع ووظائف التحميل الماليالمطمب الثالث: 
 أولا: أنواع التحميل المالي

والأسس ىناك أنواع عديدة من التحميل المالي ناتجة عن طريقة التبويب التي يستخدميا المحمل أو المختص 
 نشير إلى بعض ىذه الأنواع:بصورة عامة ، التي يعتمدىا في التحميل

 2:ونجد:. حسب الجية القائمة بالتحميل1
 :وىو التحميل الذي تقوم بو جية داخمية أي من داخل المنشأة المراد إجراء تحميل ليا.تحميل داخمي-أ
و جيات من خارج المنشأة كالبنوك والمصارف والغرف ئ: ىذا النوع من التحميل تقوم بإجراتحميل خارجي-ب

 التجارية والصناعية، وفي أيامنا ىذه المكاتب المتخصصة في الحسابات والتدقيق.
 
 1: ونجد:حسب الزمن.2

                                                             
، دار اليازوري العممية لمنشر والتوزيع، التحميل والتخطيط المالي اتجاىات معاصرةعدنان تايو النعيمي، أرشد فؤاد التميمي،  1

 .16، ص2008عمان، الأردن، 
 .57، صمرجع سابقعمي خمف عبد الله،  2
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: ويتم في ىذا النوع من التحميل نسبة بند من بنود أحذ القوائم المالية الواحدة إلى حميل رأسي ثابت أو ساكنت-أ 
 مجموعة أكبر فمثلب؛

 المتداولة.يتم نسبة المدينين إلى الموجودات  -
نسبة المكائن والآلات إلى الموجودات الثابتة أو إلى إجمالي الموجودات وىكذا بالنسبة لمخصوم ىذا فيما  -

يخص قائمة المركز المالي، أما بالنسبة إلى قائمة الدخل فيتم نسبة أحد البنود إلى المبيعات، طبعا مع 
ليا من أجل أن تكون ذات مدلول. ويتسم ىذا ملبحظة أن ىناك علبقة بين البند والمجموعة التي ينسب 

 التحميل بالسكون والثبات لأنو يدرس العلبقة بين بندين أو مجموعتين في فترة زمنية محددة.
: يتم ذلك من خلبل مقارنة عنصر معين لمميزانية وقائمة الدخل عمى تحميل أفقي متغير )تحميل الاتجاه(-ب 

 مصطمح تحميل الاتجاىات ويساعد ىذا التحميل عمى ما يمي:مدار سنتين متتاليتين، ويعرف أيضا ب
 معرفة اتجاه النسبة الخاصة في عنصر معين في المركز أو قائمة الدخل خلبل فترة زمنية؛  -
 قيام الإدارة من خلبل اتجاه النسب نحو التحسن باتخاذ القرار المناسب بشأنيا؛ -
 لمنشأة؛محاولة التنبؤ بما سيكون عميو الوضع مستقبلب في ا -
 الحكم عمى مدى مناسبة سياسات الإدارة ومدى نجاحيا. -
 2ويشمل:  . حسب اليدف من التحميل:3
 لوفاء بالتزاماتيا في الأجل القصير؛اميل قدرة المؤسسة عمى تح-  
 تحميل قدرة المؤسسة عمى الوفاء بالتزاماتيا في الأجل الطويل؛- 
 التحميل المالي لقويم ربحية المؤسسة؛ - 
 التحميل المالي لتقويم الأداء؛-  
 التحميل المالي لتقويم التناسق في الييكل التمويمي العام لممشروع، ومجالات استخداماتو.-  

 3لمتحميل المالي عدة وظائف تركز في مجمميا عمى::وظائف التحميل المالي -ثانيا
توجيو متخذي القرار لاتخاذ أحسن : من بين وظائف التحميل المالي توجيو المستثمرين لاتخاذ القرار-1

القرارات التي تعود عمى المؤسسة بالربح أو الفائدة، بغرض تحقيق ىدفيا، بالإضافة إلى محاولة التأقمم مع البيئة 
 الخارجية التي تتميز بعم الاستقرار.

 ؛ىاعممية الاستثمار المرتقب انجاز : وذلك عن طريق إبراز مزايا وحدود اتخاذ قرار الاستثمار-2
 ؛: حيث تمكن مجمس الإدارة من البحث عمى فرص تمويمية أفضلاتخاذ قرار التمويل-3
 : من أجل توجيو ورقابة مختمف العمميات المالية.اتخاذ قرار التخطيط والرقابة المالية-4

                                                                                                                                                                                                          
-20، ص2013، الشركة العربية المتحدة لمتسويق والتوريدات، القاىرة، مصر، 1، طالتحميل والتخطيط الماليزياد رمضان،  1

21. 
 .59، صمرجع سابقعمي خمف عبد الله،  2
والتجارية  ، مذكرة لنيل شيادة ماجستير، تخصص إدارة أعمال، كمية العموم الاقتصاديةالتحميل الماليمحمد صالح عواشرية، 3

 .21، ص2005 -2004وعموم التسيير، جامعة سعد دحمب، البميدة، الجزائر،
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 خطوات وأدوات التحميل المالي: المطمب الرابع
عمى الإدارة المالية  المؤسسة نحو تحقيق أىدافيا،من أجل الوصول إلى قرارات عقلبنية تحافظ عمى مسيرة 

لممؤسسة السير وفق خطوات معينة باستعمال الأدوات المناسبة حتى تتمكن من الحصول عمى المعمومات 
 اللبزمة لمقرار.

يمر التحميل المالي بمجموعة من الخطوات، وىذا يعتمد عمى نوع التحميل وأىميتو ودرجة التفصيل 
 1المطموبة فيو، ويتفق معظم الباحثون في التحميل عمى أن خطواتو ىي: 

: من الضروري أن يحدد المحمل المالي اليدف الذي يسعى لموصول إليو، تحديد اليدف من التحميل المالي-1
 ؛يمية يعتمد عمى تحديد اليدف بدقةعممية التحمفنجاح ال

السنوات : ويتم تحديد البعد الزمني لمتحميل المالي بمعنى أوضح تحديد عدد تحديد الفترة التي يتم تحميميا-2
 ؛التي يتم تحميل بياناتيا

يتم من خلبلو  : بعد تحديد اليدف وتحديد البعد الزمني،اختيار المعمومات الملائمة لميدف المراد تحقيقو-ـ3
 ؛المعمومات الملبئمة والمتعمقة بوالمحمل المالي بجمع كل 

: تتعدد أساليب التحميل المالي أمام المحمل المالي منيا أساليب اختيار الأسموب الملائم من أساليب البحث-4
 ؛عميو يجب أن يتخذ البديل المناسبالنسب المالية وأساليب اقتصادية وغيرىا، و 

: قوم المحمل المالي بتبويب كل المعمومات بمقتضى أسموب التحميل المالي الذي تم اختيارهمعالجة -5
 ؛تيا حسب الأسموب الذي تم اختيارهالمعمومات ومعالج

: سواء كان معيار مطمق أو متعارف عميو في مجال اختبار المعيار المناسب الملائم لقياس النتائج عميو-6
 ؛لسيولة يكون بمتوسط نسبة التداولالتحميل المالي، فمثلب قياس ا

: يعني تحديد الفروقات التي تظير بين النتائج تحديد مدى واتجاه وانحراف المنشأة عن المعيار المستعمل-7
 ؛الذي اختاره المحمل المالي الفعمية والمعيار

يل المالي وتتطمب : وىي من أىم مراحل التحمتتبع العوامل التي أدت إلى ذلك الوضع إلى جذورىا الحقيقية-8
 ؛بتمعن وبدون تحيز الفيم العميق لمنتائج

ني محايد بعيدا عن التحيز : وتتم عممية الاستنتاج من قبل المحمل المالي في إبداء رأي فالاستنتاج المناسب-9
 ؛الشخصي

قتراحات التي : وىو وسيمة لنقل النتائج العممية التحميمية مع ذكر الاوضع توصيات واقتراح الحمول الملائمة-10
 تتناسب مع النتائج المتوصل إلييا.

 
 
 

                                                             
 .137، ص1998، دار مجدلاوي لمطبع، عمان، الأردن، 1، طالتحميل المالي والمحاسبيصادق الحسني،  1
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 ثانيا: أدوات التحميل المالي
من أجل الوصول إلى قرارات عقلبنية تحافظ عمى مسيرة المؤسسة نحو تحقيق أىدافيا، عمى الإدارة 

اللبزمة لاتخاذ المالية لممؤسسة أن تستعمل الأدوات التحميمية المناسبة التي تمكنيا من الحصول عمى المعمومات 
 1القرار ومن أىم الأدوات التحميمية التي يمكن استعماليا ليذه الغاية:

من بنود  : تبين ىذه الأداة التحميمية التغيرات التي تطرأ عمى كل بندمقارنة القوائم المالية لسنوات مختمفة-1
لسنة خلبل سنوات عديدة، وذلك من خلبل المقارنة بين بنود القوائم المالية لمسنوات  القوائم المالية من سنة

المختمفة، إذ تساعد ىذه المقارنة في التعرف عمى مدى التقدم أو التراجع الذي تحققو المؤسسة عمى مدى سنوات 
 حياتيا.

لمقوائم المالية وذلك من خلبل تركيزىا : تقدم ىذه الأداة معمومات ىامة عن التركيب المالي التحميل الييكمي-2
 عمى عنصرين رئيسيين ىما:

مصادر الأموال في المؤسسة وكيفية توزيعيا بين مختمف البنود من قصيرة الأجل، طويمة الأجل وحقوق  -
 المساىمين.

 كيفية توزيع المصادر بين مختمف الاستخدامات من متداولة وثابتة وأخرى. -
تبر ىذا التحميل بديلب لتحميل قائمة مصادر الأموال واستخداماتيا وىو يقوم عمى : يعقائمة التدقيق النقدي-3

أساس تحديد التدفقات النقدية التي تمت في المؤسسة خلبل الفترة السابقة التي يشمميا التحميل، وذلك بتقسيم ىذه 
لنقدية من عمميات التدفقات إلى ثلبث مجموعات ىي: التدفقات النقدية من عمميات التشغيل، التدفقات ا

الاستثمار، التدفقات النقدية من عمميات التمويل؛ وميزة ىذا التحميل تركيزه عمى التدفقات النقدية عمى عكس 
 القوائم المالية وأدوات التحميل الأخرى التي تركز عمى أساس الاستحقاق.

م المالية من خلبل علبقاتيا مع : يقوم ىذا التحميل عمى أساس تقييم مكونات القوائالتحميل المالي بالنسب-4
بعضيا البعض، أو بالاستناد إلى معايير محددة بيدف الخروج بمعمومات عن مؤشرات وأعراض الظروف 

 السائدة في المؤسسة موضوع التحميل.
 
 

 
 
 
 

 

                                                             

https://www.academia.edu/30383957/1:،2024فيفري  07، 19:21أساسيات التحميل المالي. 
 

https://www.academia.edu/30383957/
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 المبحث الثاني: الجوانب النظرية للأداء المالي
ركة من الناحية المالية، حيث يعتبر مؤشرا حيويا الأداء المالي ىو عبارة عن تقييم شامل لكيفية أداء الش

لصحة وقوة الشركة في السوق. يشمل تقييم الأداء المالي عدة جوانب مثل الربحية، السيولة والمديونية ويستخدم 
 لفيم الأداء الفعمي لممؤسسة وتوقعاتيا المستقبمية.

 المطمب الأول: مفيوم وأىمية الأداء المالي
المالي من المواضيع الميمة في الجانب المالي، والتي تطرح كثيرا من طرف الباحثين ر الأداء يعتب

لغرض فيميا أكثر والتوسع فييا، وسنحاول في ىذا المطمب التطرق إلى مفاىيم حول الأداء المالي وأىميتو 
 .مرورا بتعريف الأداء

 أولا: مفيوم الأداء المالي
قبل التطرق إلى مفيوم الأداء المالي يجب التعرف أولا عمى مفيوم الأداء فيعود أصل كممة الأداء إلى  

التي تعني انجاز   PERFORMANCE، واشتقت منيا المفظة الانجميزية  PERFORMAREالمفظة اللبتينية 
 1العمل أو الكيفية التي يبمغ بيا التنظيم أىدافو.

تحقيق تمك الأىداف المنتظرة من تخفيض الموارد المستخدمة لتحقيق تمك ويعرف الأداء بأنو محاولة 
"النجاعة" وىي تخفيض الموارد و الأىداف، ويشمل مفيومي "الفعالية" وىي الوصول إلى الأىداف المرجوة

 2المستخدمة.
ؤسسة حيث ىذا بالنسبة كممحة عن الأداء في أصمو أما الأداء المالي فيعتبر من المقومات الأساسية لمم 

يوفر ليا نظام متكامل من المعمومات الدقيقة والموثوق بيا لتقييم أدائيا ومعرفة مدى تحقق أىدافيا بالنسبة 
 لجميع الأطراف ذات المصمحة بالمؤسسة. ويمكن تعريفو؛ 

 يمثل الأداء المالي المفيوم الضيق لأداء الشركات، حيث يركز عمى استخدام مؤشرات ماليةالتعريف الأول:
لقياس مدي انجاز الأىداف لأنو الداعم الأساسي للؤعمال المختمفة التي تمارسيا المؤسسة، ويساىم في إتاحة 
الموارد المالية وتزويد الشركة بفرص استثمارية في ميادين الأداء المختمفة والتي تساعد عمى تمبية احتياجات 

 3أصحاب المصالح تحقيق أىدافيم.
 

                                                             
، مذكرة مقدمة لنيل شيادة ماجستير غير منشورة، دور قائمة التدفقات النقدية في تقييم الأداء المالي لممؤسسةبن خميفة حمزة،  1

 .48، ص2014-2013كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة بسكرة، الجزائر، 
 .242، دار زىران لمنشر والتوزيع، الأردن، صالاتجاىات الحديثة في القيادة الإداريةر محمود كلبدة، طاى 2
، 2010، دار الحامد لمنشر والتوزيع، عمان، 1، طالأداء المالي وأثره عمى عوائد أسيم الشركاتالخطيب محمد محمود،  3

 .45ص
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الأداء المالي ىو مدى قدرة المؤسسة عمى الاستغلبل الأمثل لمواردىا ومصادرىا ذات الأجل  التعريف الثاني:
 1الطويل وذات الأجل القصير من أجل تشكيل ثروة.

عمى أنو فحص المحاور التالية من خلبل  SERGE EVRAERTيعني الأداء المالي حسب التعريف الثالث:
 2عممية التحاكي:

 مردودية المالية.العوامل المؤثرة في ال -
 أثر السياسات المالية المتبناة من طرف المسيرين عمى مردودية الأموال الخاصة. -
 مدى مساىمة معدل نمو الشركة في إنجاح السياسة المالية وتحقيق فوائض وأرباح. -
 مدى تغطية مستوى النشاط لممصاريف العامة. -
لمالي ىو مدى قدرة المؤسسة عمى الاستغلبل الجماعي أن الأداء ا نستنتجومن خلبل التعاريف السابقة   

 لمموارد المتاحة ليا استغلبل أمثل لتحقيق الأىداف المرجوة والمسطرة.
 ثانيا: أىمية الأداء المالي

تنبع أىمية الأداء المالي بشكل عام في أنو ييدف إلى تقييم أداء المؤسسات من عدة زوايا وبطريقة 
ن ليم مصالح مالية في المؤسسة لتحديد جوانب القوة والضعف في المؤسسة تخدم مستخدمي البيانات مم

 والاستفادة من البيانات التي يوفرىا الأداء المالي لترشيد القرارات المالية.
وتنبع أىمية الأداء المالي أيضا وبشكل خاص في عممية متابعة أعمال المؤسسة وتفحص سموكيا ومراقبة 

وتوجيو الأداء نحو الاتجاه الصحيح والمطموب، من خلبل تحديد  دائيا وفعاليتويات أأوضاعيا وتقييم مستو 
المعوقات وبيان أسبابيا واقتراح إجراءاتيا التصحيحية وترشيد الاستخدامات العامة لممؤسسة واستثماراتيا وفقا 

 3بقاء المؤسسة.للؤىداف العامة لممؤسسة والمساىمة في اتخاذ القرارات السميمة لمحفاظ عمى استمرارية و 
 
 
 
 
 

                                                             
المؤتمر العممي الدولي حول الأداء المتميز الأداء المالي من منظور المحاكاة المالية، دادن عبد الغاني، كماسي محمد الآمين، 1

 .07، ص2005مارس  09-08لممنظمات والحكومات، جامعة ورقمة، 
أثر الاستثمار في تكنولوجيا المعمومات والاتصال عمى الأداء المالي "دراسة حالة عينة من المؤسسات البترولية حجاج نفيسة،  2
أطروحة مقدمة لاستكمال متطمبات شيادة دكتوراه، كمية العموم الاقتصادية والتجارية  ("،2014-2010جزائرية  خلال الفترة )ال

 .16، ص2017-2016وعموم التسيير، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة، 
صادية "دراسة حالة الشركة لوحة القيادة كأداة لتقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقتبن نذير نصر الدين، شملبل أيوب،  3

أفريل 2، 2ممتقى وطني لمراقبة التسيير كآلية لحوكمة المؤسسات وتفعيل الإبداع، جامعة البميدة ،"SPEالجزائرية لإنتاج الكيرباء 
 .8، ص2017



 الأدبيات النظرية لمدراسةالفصل الأول: 

~ 14 ~ 
 

 المطمب الثاني: مفيوم وأىمية تقييم الأداء المالي
حتى تتمكن المؤسسة من معرفة مركزىا المالي، وكذا اكتشاف الأخطاء التي وقعت فييا ومحاولة 

 تصويبيا وتداركيا لابد من المجوء إلى عممية التقييم المالي التي تمنح المؤسسة صورة واضحة حول نشاطيا.
 ىناك عدة تعاريف نذكر منيا:مفيوم تقييم الأداء المالي: أولا:

تقييم الأداء المالي لممؤسسة عمى أنو تقديم حكم ذو قيمة حول إدارة الموارد الطبيعية  : يعرفالتعريف الأول
محددة والمادية والمالية المتخذة، أي تقييم الأداء المالي ىو قياس النتائج المحققة أو المنتظرة عمى ضوء معايير 

سمفا لتحديد ما يمكن قياسو ومن ثم مدى تحقيق الأىداف لمعرفة مستوى الفعالية وتحديد الأىمية النسبية بين 
 1النتائج والموارد المستخدمة مما يسمح بالحكم عمى درجة الكفاءة.

رة وكفاءة :يقصد بتقييم الأداء المالي مجموعة الدراسات التي ترمي إلى التعرف عمى مدى قدالتعريف الثاني
الوحدة الاقتصادية من إدارة نشاطيا في مختمف جوانبو الإدارية، الإنتاجية، التقنية، التسويقية، التخطيطية...، 
خلبل فترة زمنية محددة ومدى ميارتيا في تحويل المدخلبت أو الموارد إلى مخرجات بالنوعية والكمية والجودة 

تيا سنة بعد أخرى، إضافة إلى تحسين درجة نجاحيا في التقدم المطموبة، وبيان مدى قدراتيا في تطوير كفاء
عمى الصناعات المماثمة عن طريق تغمبيا عمى الصعوبات التي تعترضيا وابتداع الأساليب الأكثر إنتاجا 

 2وتطورا في مجال عمميا.
أن تم تحديدىا من قبل يعرف تقييم الأداء المالي عمى أنو مقارنة الأداء الفعمي بمؤشرات سبق و التعريف الثالث: 

ومن ثم العمل عمى تصحيحيا، وعادة ما تحصل المقارنة بين النتائج  إدارة المؤسسة بيدف اكتشاف الانحرافات
 3المحققة فعميا والمستيدفة خلبل مدة زمنية معينة.

أن تقييم الأداء المالي ىو جزء من عممية الرقابة تيدف إلى  نستنتجومن خلبل التعاريف السابقة 
الوقوف عمى ما تم تجسيده خلبل سنة ومقارنتو بالمعايير المحددة مسبقا بغرض معرفة كفاءة استخدام المؤسسة 

 لمواردىا والوقوف عمى الانحرافات وتصحيحيا.
 ثانيا: أىمية تقييم الأداء المالي

لموارد وعدم يحتل تقييم الأداء المالي أىمية خاصة في كل المجتمعات والنظم الاقتصادية نظرا لندرة ا
كفايتيا لمقابمة الاحتياجات الكبيرة المتنافس عمييا لغرض الحصول عمى أقصى العوائد من خذه الموارد لذا 

 :1أصبح مسألة ضرورية وممحة في لجوانب المختمفة في الحياة الاقتصادية، وتتمثل أىميتو في

                                                             
 ممتقى ،''والمتوسطة الصغيرة بالمؤسسات المالي الأداء تقييم في المالي المحاسبي النظام دور ''،قدوري طارقو  دبابش نجيب محمد 1

 .2013الوادي، ماي جامعة الجزائر، في والمتوسطة الصغيرة المؤسسات في المالي المحاسبي النظام آفاق واقع حول وطني
 
دراسات  دور النسب والمؤشرات المالية في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية،خنفري خيضر، بورنيسة مريم، 2

 .58، بومرداس، ص27اقتصادية، العدد 
 .18، صمرجع سابقحجاج نفيسة،  3
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الأساسية التي تعمل بشكل مباشر عمى  يساعد الإدارة العميا ومتخذي القرار في المنشأة عمى وضع الأطر-  
 تسيير العمميات داخل المنشأة؛

 يساعد المنشأة عمى تحقيق الأىداف الموضوعة؛-  
 يساعد إدارة المنشأة في الاستخدام الأمثل لمموارد البشرية المتاحة في المستقبل؛ -  
الذي يحصل في عممية التخطيط بيان نقاط القوة والضعف في عممية التخطيط المالي والكشف عن الخمل -  

 .ونقاط الضعف الاختلبلاتالجة ىذه المالي واقتراح حمول لمع
 

 المطمب الثالث: مصادر معمومات تقييم الأداء المالي والجيات المستفيدة منو
د من تعد مصادر تقييم الأداء المالي أدوات حيوية لتقييم الصحة المالية لممؤسسة واتخاذ القرارات السميمة وتستفي

 دة لاتخاذ القرارات الإستراتيجية.ىذه المعمومات جيات متعد
  أولا: مصادر معمومات تقييم الأداء المالي

 2يحصل المحمل المالي عمى المعمومات اللبزمة لمتقييم المالي من نوعين من المصادر الرئيسية ىي: 
والمعمومات التي يستخدميا التحميل المالي إن المصدر الرئيسي والأساسي لمبيانات : مصادر معمومات داخمية-1

ىو القوائم المالية الرئيسة الصادرة عن العممية المحاسبية أو نظام التقرير الذي يزود المعمومات المالية للؤطراف 
 داخل وخارج المؤسسة يتكون من القوائم المالية المتمثمة في:

 قائمة المركز المالي أو الميزانية؛ -    
 الدخل أو حسب النتائج؛ قائمة -    
 قائمة التدفقات النقدية أو جدول سيولة الخزينة؛ -
 قائمة التغيرات في حقوق الممكية أو جدول تغير الأموال الخاصة. -

وىذه القوائم كمجموعة تعطي معمومات مفيدة وضرورية تتصف بأنيا ذات علبقة وموثوق بيا وفي 
قرارات التثبيت والائتمان وما يشابييا من القرارات وبذلك تخدم وتمبي الوقت المناسب، فيي ضرورية في اتخاذ 

 أىداف التقرير.
ويستخدم التحميل بالإضافة إلى القوائم السابقة ممحق الكشوف المالية الذي يعتبره النظام المحاسبي 

الة المحاسبية المالي من الكشوف المالية التي تتولى المؤسسة إعدادىا سنويا، وجداول أخرى تفصيمية لمح
 لممؤسسة منيا:

 جدول حركات الأموال؛                             -    
                                                                                                                                                                                                          

التميز في كفاءة الأداء المالي في الشركات الصناعية السعودية "دراسة تطبيقية  إستراتيجيةأثر أشرف كمال عثمان ابراىيم، 1
 .488، ص2020 ،25امعة الطائف، العدد لأعمال، جالمجمة العربية لمنشر العممي، كمية إدارة ا عمى شركة المراعي"،

حالة المؤسسات الاقتصادية -الأساليب الحديثة لمتحميل المالي في تقييم أداء المؤسسات دور،باصور رضوان2
، قسم عموم التسيير، كمية عموم الاقتصادية والتجارية مالية ومحاسبة، تخصص أطروحة مقدمة لنيل شيادة الدكتوراه،الجزائرية

 .35-34، ص 2018-2017، الجزائر، 3الجزائروعموم التسيير، جامعة 
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 جدول الاستثمارات؛  -    
 جدول الاستيلبكات؛                                -    

 جدول المؤونات؛  -
 جدول الحسابات الدائنة؛                               -
 جدول الديون،  -
 ول استيلبك البضائع والمواد والموازم؛             جد  -
 جدول الأموال الخاصة؛  -
 جدول البيوع وأداء الخدمات؛                         -
 جدول المخزونات؛  -
 جدول النتائج عمى التنازل عن الاستثمارات؛     -
 جدول الالتزامات؛ -
 جدول تفصيمي لمصاريف التسيير؛                  -
 جدول المنتجات الأخرى. -

 أما المصادر الأخرى لمبيانات نذكر منيا:
تقرير محافظ الحسابات: وما قد يحتويو من ملبحظات أو تحفظات خاصة بالقوائم المالية التي تم  -

 مراجعتيا.
حصائية وبعض الخطط تقارير مجمس الإدارة: والتي تحتوي عمى معمومات  - مفيدة تتناول بيانات مالية وا 

 المستقبمية.
 الموازنات التقديرية -

يعتمد التحميل المالي عمى القوائم السابقة لعدة اعتبارات منيا أنيا داخمية وتحتوي عمى أرصدة الحسابات 
توجد مصادر أخرى لمبيانات بالإضافة إلى أنيا القوائم الأكثر عرضة لأشكال الرقابة، ولكن ىذا لا يعني أنو لا 

 يستفيد منيا التحميل في أداء ميامو.
: تتحصل المؤسسة عمى ىذا النوع من المعمومات من محيطيا الخارجي، وىذه مصادر معمومات خارجية- 2

 :1المعمومات تصنيفيا إلى نوعين من المعمومات

                                                             
1

-2000الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية:قياس وتقييم "دراسة حالة مؤسسة صناعات الكوابل ببسكرة )عادل عشي،  -
شيادة الماجستير، تخصص تسيير المؤسسات الصناعية، قسم عموم التسيير، مذكرة تخرج مقدمة ضمن متطمبات نيل  ("،2002

 .41-40 ، ص2001-2002محمد خيضر، بسكرة،  كمية عموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة
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تبين الوضعية العامة للبقتصاد في فترة : تتعمق ىذه المعمومات بالظرف الاقتصادي حيث المعمومات العامةأ. 
معينة. وسبب اىتمام المؤسسة بيذا النوع من المعمومات ىو تأثر نتائجيا بطبيعة الحالة الاقتصادية لممحيط 

 كالتضخم والتدىور، وتساعد ىذه المعمومات عمى تفسير نتائجيا والوقوف عمى حقيقتيا.
لمتخصصة بجمع المعمومات الخاصة بالقطاع ونشرىا لتستفيد : تقوم بعض المنظمات االمعمومات القطاعيةب. 

منيا المؤسسات في إجراء مختمف الدراسات المالية والاقتصادية. فيذا النوع من المعمومات عموما تتحصل 
 عمييا المؤسسة من إحدى الأطراف التالية: 

 عمى الانترنت.النقابات المينية، النشرات الاقتصادية، المجلبت المتخصصة، بعض المواقع 
 ثانيا: الأطراف المستفيدة من تقييم الأداء المالي 

: يقصد بيم المستويات الإدارية المختمفة في المؤسسة، ويلبحظ أن اىتمامات كل مستوى الأطراف الداخمية-1
من المستويات الإدارية يختمف نسبيا من مستوى إلى آخر نظرا لاختلبف المسؤوليات الممقاة عمى عاتق كل 

 1منيا، ويمكن تصنيفيا إلى: 
تقييم أدائيا المالي بيدف قياس كفاءتيا والتعرف : تيتم إدارة المؤسسة بمختمف مستوياتيا بإدارة المؤسسة -أ

عمى نواحي الضعف والقصور في نشاطيا خلبل الفترة المالية وذلك من خلبل دراسة الاتجاىات ومؤشرات 
 تطورىا المئوية. 

: ويرتبطون بالمؤسسة بشكل رئيسي لذا نجد أن اىتماميم بنتائج تقييم الأداء المالي ينصب المساىمون -ب
المستثمرة  تحميل الييكل المالي العام وطبيعة التمويل الداخمي والخارجي، الربحية والعائد عمى الأموالعمى 

وكذلك مدى قدرة المؤسسة عمى سداد التزاماتيا المالية الجارية بانتظام كما ييتم أصحاب المؤسسة بمدى قدرتيا 
 في توفير السيولة النقدية لدفع حصص الأرباح المستحقة ليا.

: يمكن أن يستخدم تقييم الأداء المالي من قبل اتحادات العمال لتقييم الوضع المالي العاممون في المؤسسة -ـج
والربحية لممؤسسات الواقعة في نطاقيا لموقوف عمى قدرة المؤسسة عمى الاستمرار لمزاولة نشاطيا والتوسع، ومن 

يجاد مواقع   شغل جديدة.ثم الاستمرار في توظيف العاممين الحاليين وا 
: ىم كافة الأطراف من خارج المؤسسة الذين ليم مصالح معيا وبالتالي تتعامل مع نتائج الأطراف الخارجية- 2

 تقيم الأداء المالي الخاص بالمؤسسة حسب درجة علبقتيا بيا. 
 2: ييدفون إلى التعرف عمى ما يمي: سماسرة الأوراق المالية -أ

أسعار الأسيم نتيجة لمتطورات المالية في المؤسسة، أو نتيجة  التغيرات التي يمكن أن تطرأ عمى -
 لمظروف الاقتصادية العامة، الأمر الذي يساعد عمى اتخاذ قرارات التسعير المناسبة ليذه الأسيم؛

                                                             
مذكرة تخرج ضمن متطمبات نيل  التحميل المالي لمقوائم المالية وفق النظام المحاسبي المالي "دراسة حالة"،لزعر محمد سامي،  1

شيادة ماجستير، تخصص إدارة مالية، قسم عموم التسيير، كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير، جامعة منتوري، 
 .78، ص2012-2011قسنطينة، 

 .241، ص2009ردن، مكتبة المجتمع العربي، عمان، الأ مقدمة في الإدارة المالية والتحميل المالي،مفمح محمد عقل،  2
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أىم المؤسسات التي يمكن أن تشكل فرص استثمار جيدة يمكن استغلبليا أو تقديم النصح بشأنيا  -
 لمعملبء.

ستخدام البيانات التي ينشرىا المورد وكذلك منافسيو، يمكن لمعميل معرفة ما إذا كانت الشروط : باالعملاء -ب
التي يحصل عمييا خاصة في فتر الائتمان مماثمة لما تمنح لغيره وتتطابق مع فترة الائتمان التي يمنحيا ىو 

 الائتمان.لعملبئو، وتتم ىذه المقارنات باستخدام القوائم المالية بحساب متوسط فترة 
: ييتم المورد بالتأكد من سلبمة المراكز المالية لعملبئو واستقرار الأوضاع المالية، فالعميل من ردونو الم -جـ

ناحية العممية مدين لممورد، ويعني ىذا دراسة وتحميل مديونية العميل في دفاتر المورد وتطور ىذه المديونية، 
 1مر في التعامل معو أو يخفض ىذا التعامل.وعمى ضوء ذلك يقرر المورد ما إذا كان سيست

 2: تختمف وجية نظر الدائنين تبعا لنوع الدين فنجد؛ الدائنون -د
: إن ما ييم الدائنون ىنا ىو ضمان استرداد أمواليم وحصوليم عمى فوائد أمواليم الديون طويمة الأجل -

الحقيقية للؤصول الثابتة ومستوى الربحية  وبالتالي فإن اىتماميم بتقييم الأداء المالي يتعمق بمعرفة القيمة
 وكفايتيا في تغطية الفوائد السنوية.

: إن ما ييم الدائنون ىنا ىو ضمان قبض مبمغ الدين في تاريخ استحقاقو، لذا نجد ديون قصيرة الأجل -
 الدائنون ىنا ييتمون بتحميل رأس المال العامل، المركز النقدي والسيولة في الوحدة.

: حيث تقوم ىذه الغرف بجمع البيانات عن الوحدات الاقتصادية في القطاع لصناعية والتجاريةالغرف ا -ىـ
 من فروع النشاط الاقتصادي.دف استخراج نسب ومؤشرات لكل فرع الواحد بي

: لغرض دراسة إمكانية استثمار أمواليم في منشآت الأموال فإن المستثمرون المستثمرون المحتممون -و
 ييتمون بنتائج تقييم الأداء المالي لممنشآت المختمفة.المحتممون 

: يعود اىتمام الجيات الحكومية بتحميل أداء المؤسسات للؤسباب رقابية بالدرجة الأولى المصالح الحكومية -ز
 3وأسباب ضريبية بالدرجة الثانية بالإضافة إلى الأىداف التالية: 

 ل بيا؛التأكد من التقيد بالأنظمة والقوانين المعمو  -
 تقييم الأداء كرقابة البنك المركزي لمبنوك التجارية؛ -
 مراقبة الأسعار. -

 
 

 

 

 
                                                             

 .79، صمرجع سابقلزعر محمد سامي،  1
 .19، ص2005، دار وائل لمنشر، عمان، الأردن، 2، طالتحميل المالي مدخل صناعة القراراتمنير شاكر محمد وآخرون،  2
 .237، صمرجع سابقمفمح محمد عقل،  3
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 .لمستفيدة من تقييم الأداء المالي: الأطراف ا(01-01) الشكل

 

 

                                            
        

 

                                 

                                         

                         

 

     

 

  

 

 الأطراف الداخمية

إدارة المؤسسة -  

المساىمون-  

العاممون في المؤسسة-  

محمل مالي 
 داخمي

المؤسسة موضع 
 الأطراف الخارجية التقييم

سماسرة الأوراق المالية-  

العملبء -  

الموردون -  

الدائنون -  

المستثمرون المحتممون -  

الغرف التجارية والصناعية -  

المصالح الحكومية -  

 

مالي  محمل
 خارجي

من إعداد الطالبتينالمصدر:   
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 المطمب الرابع: مؤشرات تقييم الأداء المالي

لكي يقوم المحمل المالي باتخاذ قرارات سميمة ومطابقة للؤىداف التي رسمتيا المؤسسة يجب أن يعتمد  
في تحميمو عمى أدوات موثوق فييا وتعتبر مؤشرات تقييم الأداء المالي من الأدوات الأكثر شيوعا، وذلك لأنيا 

اسعا للؤطراف المعنية باتخاذ القرارات تعطي قراءة صحيحة لموضعية المالية لممؤسسة وبالتالي تمنح مجالا و 
 المناسبة لممؤسسة وتتمثل مؤشرات تقييم الأداء المالي فيما يمي:

 : مؤشرات تقييم الأداء المالي(01-02) الشكل
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 من إعداد الطالبتين. المصدر:
 

 أولا: المؤشرات الكلاسيكية المستخدمة في تقييم الأداء المالي
من المؤشرات المالية وذلك بيدف تشخيص لتقييم أداء المؤسسات الاقتصادية نحتاج إلى مجموعة 

الوضعية المالية لممؤسسات )أي معرفة نقاط القوة وتعزيزىا ومعرفة نقاط الضعف ومعالجتيا(، التي يمكن 
استخداميا لمتعرف عمى طبيعة الأداء المالي لممؤسسات، وىذه المؤشرات الكلبسيكية تضم كلب من: نسب 

 ة.النشاط، الربحية، المديوني،السيولة
ويتم  ،ى القصيرتيدف ىذه المجموعة من النسب إلى تقييم القدرة المالية لممؤسسة عمى المد نسب السيولة:-  

ذلك من خلبل قياس قدرة المؤسسة عمى مقابمة التزاماتيا قصيرة الأجل عند استحقاقيا من خلبل تدفقاتيا النقدية 

 أنواعالمؤشراتالمالية

 المؤشراتالحديثة المؤشراتالكلاسيكية

 المؤشرات السوقية

 مؤشرات خلق القيمة

 مؤشرات الربحية

 مؤشرات النشاط

 مؤشرات السيولة

 مؤشرات المديونية المؤشرات الاقتصادية



 الأدبيات النظرية لمدراسةالفصل الأول: 

~ 21 ~ 
 

الأولى وتحسب ىذه القدرة من خلبل: المقارنة بين مجموع العادية الناتجة عن المبيعات، وتحصيل الذمم بالدرجة 
 1موجوداتيا قصيرة الأجل ومجموع التزاماتيا قصيرة الأجل.

 : نسب السيولة(01-01الجدول )
 صيغتيا اليدف منيا النسبة

تيدف إلى تبيان عدد مرات قابمية أصول الشركة  السيولة العامة
 .الأجلالمتداولة عمى تغطية التزاماتيا قصيرة 

 مطموباتاللمتداولة / الأصول ا
 متداولةال

 السيولة السريعة

كفاية المصادر النقدية  عدد مراتتيدف إلى اختبار 
وشبو نقدية الموجودة لدى الشركة في مواجية 
التزاماتيا قصيرة الأجل دون المجوء إلى موجوداتيا 

 .من المخزون السمعي

 
/  _المخزونمتداولةالأصول ال

 المطموبات المتداولة

 الأموال الجاىزةعدد مرات قابمية  تيدف إلى معرفة السيولة النقدية
 .المتداولة تزاماتلالا تغطيةعمى 

مطموبات  ال/  الأموال الجاىزة
 المتداولة

 
 .35-32، صمرجع سبق ذكرهفيمي مصطفى الشيخ، المصدر:

تقيس نسب النشاط الكفاءة التي تستخدم بيا المؤسسة الأصول أو الموارد المتاحة عن طريق  نسب النشاط:- 
 2إجراء مقارنات فيما بين مستوى المبيعات ومستوى الاستثمار في عناصر الأصول.

 : نسب النشاط(02-01)الجدول
 صيغتيا اليدف منيا النسبة

معدل دوران 
 إجمالي الأصول

إلى تبيان مدى كفاءة الإدارة في استعمال  تيدف
 جميع الموجودات لتحقيق ىدفيا في المبيعات.

صافي المبيعات / 
 الأصول مجموع

معدل دوران 
 الأصول الثابتة

تيدف إلى الإشارة إلى مدى كفاءة المؤسسة في 
 .لأجل تحقيق المبيعات الثابتةموجوداتيا استخدام 

صافي المبيعات /  
 الثابتةصافي الموجودات 

معدل دوران 
 الأصول المتداولة

تيدف إلى الإشارة إلى مدى كفاءة المؤسسة في 
 .المبيعات استخدام الأصول المتداولة في توليد

صافي المبيعات / 
 الأصول المتداولةمجموع 

دوران  معدل
 المخزون

تيدف إلى معرفة سرعة تدفق الأموال خلبل 
)عدد مرات قيام المؤسسة بشراء  المخزون السمعي

/  تكمفة البضاعة المباعة
 بضاعةرصيد المعدل 

                                                             
 .312، صمرجع سابقمفمح محمد عقل،  1
رسالة ،الداخمية المالية في تقييم الأداء في المؤسسة الاقتصادية "دراسة حالة سونمغاز"دور المراجعة شدري معمر سعاد، 2

 .133، ص2008/2009ماجستير في عموم التسيير، جامعة أحمد بوقرة، بومرداس، 
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 كمية من البضائع وبيعيا(.
 .325-323، صمرجع سبق ذكره، مفمح محمد عقلالمصدر:

تعبر نسب الربحية عن مدى قدرة الوحدة الاقتصادية عمى توليد الأرباح من المبيعات أو من  نسب الربحية:-  
 1الأصول المتاحة.

 : نسب الربحية(03-01)الجدول
 صيغتيا اليدف منيا النسبة 

تيدف إلى قياس حجم الأرباح الصافية بعد الفوائد والضرائب  ىامش صافي الربح
 المبيعات.الناتجة عن كل دينار من صافي 

النتيجة العممياتية 
 قبل الضريبة /
 صافي المبيعات

معدل العائد عمى 
 إجمالي الأصول

تيدف إلى قياس قدرة الإدارة عمى تحقيق الأرباح من 
الأموال المتاحة ليا والخاضعة لسيطرتيا وىي بذلك تعكس 

 أثر الأنشطة التشغيمية والاستثمارية بالشركة.

النتيجة العممياتية 
 لضريبة /قبل ا

 مجموع الأصول
معدل العائد عمى 

 حقوق الممكية
تيدف إلى قياس معدل العائد المتحقق لحممة الأسيم العادية 

 والممتازة.
النتيجة العممياتية 
 قبل الضريبة /
 حقوق الممكية

براىيم جابر السيد أحمدالمصدر:  .57-56، مرجع سبق ذكره، صنبيل سالم أحمد الوقاد وا 

تقيس ىذه النسب قدرة المؤسسة عمى تسديد الأموال المقترضة والالتزامات طويمة الأجل  المديونية:نسب -  
 2ومدى اعتماد المؤسسة في تمويل استثماراتيا عمى مصادر التمويل الخاصة أو الخارجية.

 (: نسب المديونية04-01الجدول)

 صيغتيا اليدف منيا النسبة
التمويل الخارجي 

 للؤصول 
اعتماد المؤسسة مدى التعبير عن  إلىتيدف 

 .عمى التمويل الخارجي
الخصوم المتداولة +الخصوم 

 إجمالي الأصولالثابتة / 
التمويل الداخمي 

 للؤصول 
اعتماد المؤسسة عمى  تيدف إلى تبيان مدى

 .التمويل الداخمي للؤصول
/مجموع  الأموال الخاصة

 الأصول

                                                             
لصناعة العلاقة بين السيولة كسياسة والربح كيدف "دراسة تطبيقية في الشركة الوطنية وآخرون،  عبد الرحمان تانيا قادر 1

 .04، ص2006، 2، العدد1مجمة جامعة كركوك لمدراسات الإنسانية، المجمد  الأثاث المنزلي"،
، تحميل الأداء المالي بالنسب المالية لممؤسسة الاقتصادية "دراسة تطبيقية في مؤسسة مطاحن الحضنة  لمفترة بحري عمي 2

 .352، ص35، العدد 1المجمد ،جامعة زيان عاشور بالجمفة ،مجمة الحقوق والعموم الإنسانية "،2011/2016
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 الأموال الخاصةإجمالي الديون / المديونية الكاممة لممؤسسة.إظيار تيدف إلى  المديونية الكاممة
 .57-55، صمرجع سبق ذكره، منير شاكرالمصدر:

 ثانيا: المؤشرات الحديثة المستخدمة في تقييم الأداء المالي

يتطمب مسايرة تطور النظرية المالية المعاصرة وجوب تطبيق مختمف الأساليب والأدوات المالية   
الحديثة من أجل تحميل الأداء المالي الحالي والمتوقع مستقبلب وذلك باستخراج مؤشرات مالية حديثة لتقييم 

 الصلببة المالية وتحديد مستوى التوازنات المالية لممؤسسة الاقتصادية.
 بل الحديث عن ىذه المؤشرات يجب معرفة أىم الاختصارات الموجودة وىي :وق

 (: جدول الاختصارات05-01)رقم  الجدول
 معناه بالمغة العربية المفظ الكامل لو الاختصار

EVA    Economic value added         القيمة الاقتصادية المضافة 
NOPAT Net operating profit after tax            بعد الضريبةالأرباح الصافية التشغيمية 

CI   Coincident indicattor    الأموال المستثمرة 
WACC Weighted average cost of capital    لالتكمفة الوسطية المرجحة لرأس الما 

MVA    Market value added    القيمة السوقية المضافة 
BVE    Book value    الدفترية لحقوق المالكين القيمة 
MVE    Marketing value     القيمة السوقية لأسيم الشركة 
VAN    Net present value    مؤشر القيمة المالية الصافية 
EPV    Economic profit value    مؤشر الربح الاقتصادي 

1 

مالية تستخدم لقياس قدرة المؤسسة عمى خمق القيمة لمساىمييا، ومن أبرز  واتأدي ى خمق القيمة:ات مؤشر -
وتعرف عمى أنيا مقياس للئنجاز المالي وتعتبر أقرب من أي  (،EVAالقيمة الاقتصادية المضافة )مؤشراتيا 

مقياس آخر لتقدير الربح الحقيقي، الذي يعبر عنو رياضيا بأنو صافي الربح التشغيمي بعد الضرائب 
(NOPAT .بعد استبعاد تكمفة رأس المال المستخدم في إنتاجو )1 

 2لاقتصادية المضافة من خلبل العلبقة التالية:وتحسب القيمة ا

                                                             
 .62، صمرجع سابقبورنيسة مريم، ،خنفري خيضر1
دراسة -"استخدام أدوات التحميل المالي في تقييم الوضعية المالية لممؤسسات الاقتصادية والتنبؤ بفشميا الماليفلبحي ليديا،  2

، 2021-2020دكتوراه، جامعة محمد البشير الابراىيمي، برج بوعريريج، ، أطروحة مقدمو لاستكمال متطمبات شيادة "-حالة
 .39ص
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EVAt= NOPAT-(Ci*WACC) 

            

ويتم حسابيا بالفرق بين القيمة ، (MVAقيمة السوقية المضافة )الومن أبرزىا نجد  المؤشرات السوقية:-2
لممؤسسة ورأس ماليا. القيمة السوقية المضافة ىي مقياس لما تمكنت إدارة المؤسسة من تحقيقو بمستوى السوقية 

 1معين من الموارد.

    2وتحسب القيمة السوقية المضافة بالطريقة التالية: 

MVA= MVE-BVE 

 

 3ومن بينيا:  المؤشرات الاقتصادية:-3

: تيدف مالية المؤسسة إلى تحديد القيمة المالية الصافية للبستثمار (VANمؤشر القيمة المالية الصافية ) -أ
لممؤسسة، أو تكمفة الموارد المالية. وعميو تترجم القيمة الحالية الصافية عممية إنشاء القيمة الناجمة عن تكمفة 

ن جية ومعدل توظيف الموارد المالية لممؤسسة، بعبارة أخرى البحث الدائم عن التدفقات المالية المتوقعة م
 المردودية المطموب لتغطية تكمفة الأصول حسب العلبقة التالية: 

  القيمة المحاسبية للأصل الاقتصادي. -القيمة المتشكمة = قيمة الأصل الاقتصادي

يساعد ىذا المؤشر عمى قياس قيمة الثروات التي شكمتيا المؤسسة خلبل  (:EPVمؤشر الربح الاقتصادي) -ب
فترة زمنية معينة، آخذا في الحسبان تكمفة الأموال الخاصة، علبوة عن تكمفة المديونية، لكن يستوجب الأمر 

يرادات عمى المستوى المطموب تسمح بتغطية فوائد المقترض ين تحقيق فوائض إيجابية لغرض تشكيل الثروة وا 
وأرباح المساىمين. وعميو فالإيراد الاقتصادي ىو ذلك القدر الإضافي لمعدل المردودية الاقتصادية المحقق 

 مقارنة بالتكمفة الوسطية المرجحة لرأس المال.

 تكمفة رأس المال(.-الاقتصادية  ةالمردوديالإيراد الاقتصادي = الأصل الاقتصادي )معدل 
 
 
 
 

 
                                                             

 .46، صنفسومرجع ال1
 .63، صمرجع سابقخنفري خيضر بورنيسة مريم،  -2
 .64-63ص ،نفسومرجع ال -3
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 السابقةالدراسات : الثالث المبحث
 التطرق تمالتحميل المالي وتقييم الأداء المالي  بعد تطرقنا لأىم الجوانب النظرية التي تناولت موضوع

في ىذا المبحث لبعض الدراسات التي تناولت موضوع المذكرة أو كانت ليا علبقة بو، إضافة إلى محاولة إجراء 
ث أوجو التشابو والاختلبف في ما بينيا وكيفية الاستفادة مقارنة بين ىاتو الدراسات والدراسة التي قمنا بيا من حي

 منيا.
 بالمغة العربية الرسائل الجامعيةالمطمب الأول: 

 باصور رضوان :اسةدر أولا: 
حالة المؤسسات الاقتصادية -دور الأساليب الحديثة لمتحميل المالي في تقييم أداء المؤسسات "بعنوان  

 .2017/2018، السنة الدراسية3الجزائرجامعة  ،مالية ومحاسبة تخصص، أطروحة دكتوراه "،-الجزائرية
داء التعرف عمى كيفية استخدام الأساليب الحديثة لمتحميل المالي في تقييم الألى ىدفت ىذه الدراسة إ

مكانية توظيفيا في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصادية الجزائريةالمالي لممؤسسات الاقتصادية و   .ا 
ية دالاقتصاواقع التحميل المالي في المؤسسات أن وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا 
يتوقف عمى الخبرة الية بحيث يبقى التحميل والتفسير الجزائرية قائم عمى الاستخدام الفعمي لأسموب النسب الم

المؤسسات إدراج أساليب حديثة وأدوات  المينية والخمفية العممية لممحمل المالي، وأكدت عمى أنو من المفيد لتمك
 متقدمة في التحميل ولكن ىذا يبقى متوقفا عمى عوامل البيئة الاقتصادية المحيطة بالمؤسسات.

 ديامنير عو ة دراس: ثانيا
استخدم التحميل المالي في تقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية دراسة حالة مؤسسة صيدال  "بعنوان  

، السنة 3الجزائرجامعة  ،الأسواق المالية والبورصات ، تخصصأطروحة دكتوراه "،2017- 2013خلبل فترة: 
 .2019/2020الدراسية 

المالي ودوره في تقييم الأداء المالي لممؤسسة تحديد طبيعة العلبقة بين التحميل  ىدفت ىذه الدراسة إلى
 الاقتصادية

وأدوات  مية وضرورة استخدام مختمف أساليببيان أى وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا
التحميل المالي في تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة الاقتصادية، وتحديد نقاط القوة والضعف فييا، وكذا 

 .منيا وتقديم الحمول المناسبة لياالكشف عن أىم الاختلبلات المالية التي تعاني 
 : ليديا فلاحي ثالثا
استخدام أدوات التحميل المالي في تقييم الوضعية المالية لممؤسسات الاقتصادية والتنبؤ بفشميا  بعنوان"  

، السنة برج بوعريريججامعة  ،العموم المالية والمحاسبة، تخصص أطروحة دكتوراه"،-دراسة حالة -المالي
 .2020/2021الدراسية

الوضعية المالية الحالية والمستقبمية لممؤسسات حصر أىم النسب المالية لتقييم ىدفت ىذه الدراسة إلى 
مؤسسة جزائرية لاستخراج النسب  33و مؤسسة أمريكية 13ية عمى عينة من الاقتصادية من خلبل دراسة تطبيق

 المالية الأكثر دلالة عن الوضعية المالية
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مجموعات أن ثمانية نسب مالية موزعة عمى أربع  وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا
السيولة، المديونية، الربحية والكفاءة يمكن ليا أن تعبر بفعالية عن الوضعية المالية لممؤسسة، خمسة منيا يمكن 

 الاستعانة بيا لمتنبؤ بفشميا المالي ثلبث سنوات قبل وقوعو.
دول فيما يخص أوجو الشبو والاختلبف بين الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا فيي موضحة في الجأما 

 الدراسات.ما استفدنا من ىذه يوضح ىذا الجدول  الموالي، كما أن
 والرسائل الجامعية بالمغة العربية: المقارنة بين دراستنا (06-01)الجدول رقم

 2018-2017باصور رضوان، 

 تم التطرق إلى الجوانب الميمة في الجانب النظري لتقييم الأداء المالي. - أوجو الشبو
 النسب المالية الكلبسيكية والحديثة.التطرق إلى  -

 تم التطرق في ىذه الدراسة إلى التنبؤ بالعسر والفشل المالي والنماذج المستعممة في ذلك. - أوجو الاختلاف
 تم التطرق لتحميل أرصدة التدفقات لنقدية -

 المصادر الداخمية لمتحميل المالي- كيفية الاستفادة
 2020-2019، دياعو  منير

 الشبوأوجو 

تم التطرق إلى عموميات حول التحميل المالي وذلك من خلبل التعريف والنشأة، أىداف  -
 وأىمية التحميل المالي وكذا استعمالاتو.

 تم التطرق إلى عممية تقييم الأداء المالي في الفصل الثاني. -
المالي  تم التطرق لمختمف أدوات ومؤشرات التحميل المالي المستعممة في تقييم الأداء -

 واستخداميا في الجانب التطبيقي.

 أوجو الاختلاف
تم التطرق في ىذه الدراسة إلى قوائم مالية أخرى )جدول سيولة الخزينة/ ممحق الكشوف -

 المالية(.
 (الرياضي والإحصائي) يب أخرى لمتحميل الماليتم التطرق إلى مؤشرات وأسال -

 نشأة مؤسسة صيدال - كيفية الاستفادة
 2021-2020، ليديا فلاحي

 أنواعو.و  تم التطرق إلى ماىية التحميل المالي، أىدافو - أوجو الشبو
 تم التطرق في الجانب التطبيقي إلى النسب التقميدية وبعض النسب الحديثة. -

 تم التطرق إلى التنبؤ بالفشل المالي في المؤسسة كمتغير. - أوجو الاختلاف
 مؤسسة جزائرية. 33مؤسسة أمريكية و 13عينة من الدراسة التطبيقية عمى -

 مؤشرات خمق القيمة   - كيفية الاستفادة
 المؤشرات السوقية -

 الطالبتينمن إعداد  المصدر:
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 بالمغة الأجنبيةالسابقة : الدراسات نيالمطمب الثا
First- Nawaf Samah Al-Thuneibat 
Title "The impact of the financial performance of Amman bourse quoted companies 

on the external auditors opinions in Jordan (analytical study)  " , Master’s thesis in 

Acconting sciences, Middle east university, the academic  year 2010/2011. 

المدرجة في بورصة عمان عمى آراء مدققي  تحميل أثر الأداء المالي لمشركاتىدفت ىذه الدراسة إلى 
الحسابات الخارجيين في الأردن، ويتمثل الأداء في مؤشرات الربحية ومؤشرات السيولة وكذلك مؤشرات الرفع 

حسب  2009-2000المالي. شمل مجتمع الدراسة جميع الشركات المدرجة في بورصة عمان المالي لمفترة 
 .2009بيانات بورصة عمان لسنة 

أنو يوجد تأثير لنسب الربحية ونسب الرفع المالي عمى رأي مدقق وقد خمصت ىذه الدراسة إلى 
 الحسابات الخارجي.

Second- Marshal Almutairi 

Title"Analyzing and evaluation the financial performance of the Kuwaiti oil 

corporation " ,Master’s thesis in Acconting sciences, Middle east university, the 

academic  year 2010/2011. 

التعرف عمى مدى امتلبك مؤسسة البترول الكويتية للآليات والأساليب المناسبة  ىدفت ىذه الدراسة إلى
في أدائيا المالي التي تؤىميا لمقيام بواجباتيا، إضافة إلى معرفة المعوقات التي تحول دون امتلبك تمك الآليات 

 سة.وذلك لدراسة مقومات ومعايير الأداء المالي الجيد والتعرف عمى مدى توفرىا في المؤس

وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا أن ىناك علبقة بين المؤىلبت والخبرات الفنية التي 
يمتمكيا الكادر المالي والمحاسبي العامل في مؤسسة البترول الكويتية وبين الأداء المالي وأن ىناك علبقة أيضا 

 البترول الكويتية. بين التحديث والتطوير التكنولوجي وبين الأداء المالي في مؤسسة

Third :Talal Ben Ibrahim Aarabi Sajini 
Title"The effect of using financial analysis on evaluating the performance of Saudi 

insurance companies (An applied study)  " ,Master’s thesis in Acconting sciences, El 

Malik Abd El Aziz university, the academic  year 2021/2022. 

 
إلى تقييم الأداء في شركات التأمين في المممكة العربية السعودية باستخدام التحميل ىدفت ىذه الدراسة 

المالي والذي يعتبر من أىم الأساليب المستخدمة التي تمكن إدارة شركات التأمين من الوفاء بالتزاماتيا 
مى نظريات التحميل المالي وتقييم الأداء وما جاء في الدراسات السابقة المستقبمية، وقد اعتمدت الدراسة ع

المتعمقة بموقف شركات التأمين السعودية الخاصة بمؤشرات الربحية، مؤشرات إعادة التأمين والمخصصات 
لبيانات الفنية، مؤشرات نمو المحفظة التأمينية، مؤشرات السيولة ومؤشرات الملبءة العامة. وذلك بالتطبيق عمى ا

 .2020و 2019الخاصة بشركات التأمين السعودية خلبل عامي 
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وقد خمصت ىذه الدراسة إلى عدة نتائج أىميا أن مؤشرات تقييم الأداء لشركات التأمين السعودية جاءت 
 أقل من المستوى المقبول في اثنين من المؤشرات المتعمقة بالربحية وىما معدل الخسائر والمعدل المجمع.

فيما يخص أوجو الشبو والاختلبف بين الدراسات السابقة الذكر ومذكرتنا فيي موضحة في الجدول أما 
 الدراسات.ما استفدنا من ىذه يوضح ىذا الجدول  الموالي، كما أن

 والدراسات السابقة بالمغة الأجنبية: المقارنة بين دراستنا (07-01)الجدول رقم 
Nawaf Samah Al-Thuneibat2010/2011 

 تم التطرق إلى الأداء المالي. - أوجو الشبو
 .تم التطرق إلى عنصر مدققي الحسابات - أوجو الاختلاف
 مؤشرات تقييم الأداء المالي - كيفية الاستفادة

Marshal Almutairi2010/2011 
 .تم التطرق إلى مفاىيم متعمقة بالأداء المالي - أوجو الشبو

 مؤشرات الربح المحاسبي. تم التطرق إلى - أوجو الاختلاف
 تم التطرق عنصر قائمة التدفقات النقدية. -

 مؤشرات تقييم الأداء المالي - كيفية الاستفادة
Talal Ben Ibrahim AarabiSajini2021/2022. 

 تم التطرق إلى متغيري التحميل المالي والأداء المالي - أوجو الشبو
 (.المحفظة التأمينية، نسب إعادة التأمين مالية تأمينية)نموطرق إلى نسب تم الت - أوجو الاختلاف
 مؤشرات تقييم الأداء المالي - كيفية الاستفادة

 البتينالطمن إعداد  المصدر:   
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 الفصل الأول: خلاصة
 

خلبل التطرق لمجانب النظري من الدراسة والذي شمل مفاىيم متعمقة بالتحميل المالي أولا، والتطرق من 
لتقييم الأداء المالي ثانيا، توصمنا إلى أن التحميل المالي لا يخرج عن كونو دراسة تفصيمية لمقوائم المالية 

 ية لممؤسسة واتخاذ القرارات المناسبة. المنشورة وفيميا من أجل الوصول إلى معرفة الوضعية المالية الحقيق

أما بالنسبة لمجزء الثاني، والخاص بتقييم الأداء المالي فقد تم ذكر أىم المؤشرات المعتمدة في تقييم أداء 
المؤسسات، وتوصمنا إلى أن تقييم الأداء المالي لو دور كبير وفعال في تحسين أداء المؤسسات الاقتصادية التي 

 تضمن لممؤسسة الاستمرارية وتحقيق الأىداف المسطرة. 

 
 
 
 
 



 

 
 

 :الثانيالفصل 
تطبيق دور التحميل المالي في 
تقييم الأداء المالي لمؤسسة 

 صيدال لمسنوات 
 .2020إلى  2014من 
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 تمييد:
من خلبل الفصل النظري، اتضح لنا بان التحميل المالي ىو نظام معمومات يعتمد بشكل أساسي في 

بية والمستمدة من مخرجات القوائم المالية ويعمل عمى مدخلبتو عمى البيانات والمعمومات المالية والمحاس
معالجتيا باستخدام العديد من الأساليب والتقنيات والأدوات التحميمية لغرض تشخيص الوضعية المالية لممؤسسة 
الاقتصادية وتحديد نقاط القوة ونقاط الضعف في أدائيا وتوازنيا المالي، وتكمن أىمية العلبقة والترابط الموجود 
بين متغيري الدراسة أي: التحميل المالي وتقييم الأداء المالي، في تقديم الصورة الصادقة والحقيقية لوضعية 
المؤسسة الاقتصادية قيد الدراسة، والتي تعبر عن اليدف المشترك في جميع الأطراف الذين لدييم علبقة مباشرة 

اقعية قمنا بدعم ىذا الفصل النظري بفصل تطبيقي أو غير مباشرة مع ىذه المؤسسة، ولكي تكون دراستنا أكثر و 
 فاخترنا مؤسسة صيدال ليكون حقلب ليذه الدراسة. 

لذا سنقوم من خلبل ىذا الفصل بإسقاط مختمف أساليب وأدوات التحميل المالي وطرق المعالجة التي 
المعطيات المتحصل تعرضنا ليا في الجانب النظري عمى التقارير المالية لممؤسسة في حدود ما سمحت بو 

عمييا من أجل التعرف بشكل ميداني عمى مدى مساىمة أساليب وأدوات التحميل المالي في تقييم الأداء المالي 
 ليذه المؤسسة، ومن أجل ذلك تم تقسيم ىذا الفصل إلى مبحثين كما يمي:

 :الإطار المنيجي لمدراسة.المبحث الأول -
 لممؤسسة.:تقييم الأداء المالي المبحث الثاني -
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 الإطار المنيجي لمدراسةالمبحث الأول: 
قبل الخوض في عرض نتائج الدراسة التطبيقية، ينبغي التطرق أولا إلى المنيجية المستخدمة في تقييم 

 الوضعية المالية لمؤسسة صيدال.
 منيجية الدراسةالمطمب الأول: 
عممية يتم إتباعيا بغية الوصول إلى الأىداف المسطرة عند القيام بأي دراسة، يجب أن تتوفر منيجية 

مسبقا، ومن أىم النقاط التي سنتطرق إلييا: تقديم الدراسة ومبرراتيا، مجتمع وعينة الدراسة، الأدوات والمتغيرات 
 المستخدمة في دراستنا، وصولا إلى نموذج الدراسة.

 أولا: تقديم الدراسة
محاسبية، وزاد الاىتمام بيا من أطراف عدة داخل وخارج تعددت استخدامات مخرجات الأنظمة ال

المؤسسة مما تقدمو من بيانات تعكس صورة المؤسسة ولعل من أىم مستخدمييا المحمل المالي الذي يتطمع إلى 
 تحميل وتقييم الأداء المالي لأغراض عدة، مستعملب في ذلك الأدوات التي يوفرىا التحميل المالي.

ي أدوات مختمفة تستعمل لأغراض تقييم الأداء المالي، ولكن بقدر ما تعتبر ىذه الوفرة يوفر التحميل المال
مزية تقدم تحميلب معمقا من نواحي مختمفة، بقدر ما تصعب من عمل المحمل نظرا لتعددىا وتشابكيا مما يتطمب 

 وقتا وجيدا لاستدراكيا.
ية والحديثة للؤداء المالي لمتقييم الدقيق وعميو نسعى من خلبل دراستنا ىذه وباستخدام النسب التقميد

للؤداء المالي لممؤسسة. نستخدم في ىذه الدراسة النسب المالية التي تم عرضيا في الجانب النظري، والتي تم 
عطاء نظرة شاممة عن  حسابيا من خلبل البيانات المالية لمؤسسة صيدال، لتشخيص الوضعية المالية لمشركة وا 

 أدائيا المالي.
 يا: مؤسسة الدراسةثان

، ولقد استعممنا في 2020-2014اعتمدنا في ىذه الدراسة عمى البيانات المالية لمؤسسة صيدال لمفترة 
 نسبة بين حديثة وتقميدية ولقد تم اختيار ىذه المؤسسة بناء عمى الأسس المرجعية الآتية: 17دراستنا 

 أىم من المجمع يعتبر إذ الوطني، المستوى عمى صيدال مجمع يحتميا التي والإستراتيجية الاقتصادية المكانة-
؛الجزائر في الدواء صناعة مؤسسات

 متميزة مالية مكانة يكسبيا مما ئر،زاالج لبورصة دخوليا تم التي الأولى المؤسسات من صيدال تعتبر-
 ؛ الأخرى الاقتصادية المؤسسات باقي بين ورائدة

 ودوري، عمني بشكل المالية تقاريرىا بنشر قانونيا يمزميا الماليةراق الأو  بورصة في صيدال مجمع إدراج-
 وموثوقية موضوعية أكثر أولية مادة منيا يجعل مما التقارير ىذه في والشفافية الإفصاح مستوى يرفع ما وىذا
 عمى وفعال ايجابي بشكل يؤثر مما لممؤسسة المالية الجوانب مختمف لتحميل عمييا الاعتماد المالي لممحمل يمكن
 المؤسسة؛ وضعية لتشخيص مصداقية أكثر التحميل نتائج ويجعل التحميل، عممية
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راجعة الم مستوى عمى سواء المراجعة عممية في المعتمدة المحاسبية المعايير بتطبيق صيدال مجمع مزاالت-
 ؛الخارجية أو الداخمية

راتوتأثي أبعاد من الدواء لصناعة الوطني المستوى عمى تيجيراواست اقتصادي بعد صيدال مجمع يمثل -

ئر؛زاالج في الصناعة ىذه مستقبل المجمع يعتبر لذا واجتماعية، صحية

 الجزائر في العمومية الاقتصادية المؤسسات نجاح يجسد ناجحا اقتصاديا نموذجا صيدال مجمع يعتبر-
 .الصناعي الميدان ىذا في الوحيدة العمومية المؤسسة باعتباره

 رابعا: أدوات الدراسة
 من أجل إجراء دراستنا نحتاج إلى عدة أدوات في مراحل الدراسة المختمفة:

نحتاج إلى التقارير المالية لممؤسسة محل الدراسة لاستعماليا كبيانات لحساب النسب  جمع بيانات الدراسة: -1
 المالية التي ستستعمل في ىذه الدراسة. 

بالمؤسسة والمعطيات المالي المتعمقة البيانات ومن أجل ذلك قمنا باستخدام الموقع الالكتروني لجمع كل 
  https://www.calameo.com/booksوىو:محل الدراسة 

تمّ حسابو يدويا ومنيا من تم حسابو قمنا في ىذه المرحمة بحساب النسب المالية منيا من  تبويب البيانات: -2
 ببرنامج الإكسل، كما استخدمنا الجداول لعرض النتائج.

بداء  التعميق عمى النتائج: -3 بعد تحميل البيانات وتبويبيا وعرض نتائج الدراسة نقوم بعد ذلك بالتعميق عمييا وا 
 الرأي العام حول ما تتضمنو ىذه النتائج، بالإضافة إلى بعض التوصيات.

 خامسا: متغيرات الدراسة
مؤسسة ا انطلبقا من التقارير المالية لنستخدم في ىذه الدراسة مجموعة من النسب المالية التي تم حسابي

، ولقد قسمنا مبدئيا النسب المالية المستعممة في الدراسة إلى نسب حديثة وأخرى تقميدية وىذه ما يوضحو الدراسة
 الجدول التالي:

 : النسب المستعممة في الدراسة(01-02)الجدول رقم
 النسب التقميدية

 السيولة العامة / السيولة السريعة / السيولة النقدية نسب السيولة

 نسب النشاط
معدل دوران إجمالي الأصول / معدل دوران الأصول الثابتة / معدل دوران الأصول 

 المتداولة / معدل دوران المخزون

 نسب الربحية
معدل العائد عمى إجمالي الأصول / معدل العائد عمى حقوق ىامش صافي الربح / 

 الممكية
 التمويل الخارجي للؤصول / التمويل الداخمي للؤصول / المديونية الكاممة نسب المديونية

https://www.calameo.com/books
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 النسب الحديثة
 القيمة الاقتصادية المضافة مؤشر خمق القيمة
 القيمة السوقية المضافة مؤشرات سوقية

 القيمة المالية الصافية / الربح الاقتصادي مؤشرات اقتصادية
 المصدر: من إعداد الطالبتين 

 
 تقديم عام لمؤسسة صيدالالمطمب الثاني: 

حة تعريفية عن نشاطو والأىداف قبل التطرق لدراسة الحالة لمؤسسة صيدال، وجب عمينا أولا تقديم لم
 .ستراتيجية التي يسعى إلى تحقيقياالإ

 مؤسسة صيدالأولا: تعريف ونشأة 
 تعريف مؤسسة صيدال .1

، لتمبية 1982صيدال ىو أول مخبر صيدلاني ينتج الأدوية الجنيسة في الجزائر. تأسس المؤسسة في عام 
حاجة إقامة صناعة صيدلانية محمية قادرة عمى توفير الأدوية لممواطنين وحاليا صيدال منظمة عمى شكل مجمع 

نتاج وتسويق   البشري. كالمنتجات الصيدلانية الموجية للبستيلبصناعي متخصص في تطوير وا 
دينار جزائري، وتم إدراج رأس ماليا في البورصة  2.500.000.000صيدال شركة ذات أسيم برأس مال 

المتبقية ممك لممستثمرين والمؤسسات  % 20ومن رأس مال صيدال ممك لمدولة  % 1999،80سنة 
 1والأشخاص.

 
 نشأة مؤسسة صيدال .2

مرّ مجمع صيدال مثل غيره من المؤسسات العمومية بمراحل عدة، ويمكن إيجاز التطورات التاريخية 
 2في المراحل التالية:  2017والمحطات اليامة التي مر بيا المجمع منذ نشأتو إلى 

ئر ، بناء عمى بعض اليياكل التي ورثتيا الجزاPCA؛ تأسست الصيدلية المركزية الجزائرية 1963في سنة  -
في الحقبة الاستعمارية في مجال الخدمات الصحية، وتتمثل ىذه اليياكل في مجموعة من المخازن العمومية 

 القديمة لتخزين الأدوية حيث لم يترك الاستعمار بعد خروجو أي صناعة صيدلانية في الجزائر؛

                                                             

zhttps://www.industrie.gov.d1، 14/05/2024،21:30. 
، أطروحة "-دراسة حالة مجمع صيدال–" استخدام التحميل المالي في تقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية منير عوادي،  2

، 2020-2019، 3مقدمة لنيل شيادة دكتوراه في العموم الاقتصادية، تخصص الأسواق المالية والبورصات، جامعة الجزائر
 .203-201ص

https://www.industrie.gov.dz/
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تسويق المنتجات ؛ عيدت الدولة لمصيدلية المركزية ميمة احتكار استيراد وتصنيع و 1969في سنة  -
الصيدلانية الخاصة بالطب البشري، وىذا بناء عمى أمر رئاسي أوكميا ىذه الميام وفي إطار ميمتيا الإنتاجية 

 وحدة لإنتاج الأدوية بالحراش؛ 1971أسست سنة 
، PCAعقب إعادة ىيكمة الصيدلية المركزية الجزائرية  ENPPإنشاء المؤسسة الوطنية لممنتجات الصيدلانية  -

، وأوكل إلى المؤسسة صنع الأدوية ذات 24/04/1982المؤرخ في  82/161وذلك بمقتضى المرسوم رقم 
الاستعمال البشري والبيطري وقد استفادت في ىذا الإطار من امتلبك وحدات الإنتاج بالجزائر العاصمة المتمثمة 

 في مصانع الحراش، الدار البيضاء، جسر قسنطينة؛
 حيث أطمق عمييا اسم مؤسسة صيدال؛ 1984الوطنية للئنتاج الصيدلاني سنة إعادة تسمية المؤسسة  -
؛ استفاد المجمع من تحويل المركب المخصص لإنتاج المضادات الحيوية بالمدية والذي 1987في أفريل  -

 ؛1988، وأضيفت ليا رسميا سنةENICكان عمى وشك الانتياء من الشركة الوطنية لمصناعة الكيميائية 
؛ أصبحت صيدال مؤسسة عمومية تتمتع بالاستقلبلية في التسيير وذلك طبقا لسياسة 1989فري في في -

استقلبلية المؤسسات، وتم بموجب ذلك تحويميا إلى مؤسسة وطنية ذات أسيم حيث تخضع لمراقبة صندوق بترو 
العمومية باعتبارىا كيمياء وصيدلة وىي الفترة التي كان فييا لصناديق المساىمة دور في مراقبة المؤسسات 

 الجية التي تمثل ممكية الدولة عمى المؤسسات الاقتصادية العمومية؛
؛ تم تعديل القانون الأساسي لمشركة حيث سمح ليا بالمشاركة في العمميات الصناعية 1993في سنة   -

استفادت من والتجارية التي ليا صمة بموضوع نشاطيا من خلبل إنشاء شركات وفروع جديدة تابعة ليا كما 
 برنامج الإصلبح المالي حيث تحممت الدولة ديونيا وخسائرىا في إطار إصلبح مؤسسات القطاع العام؛ 

وفي إطار إصلبح المؤسسات الاقتصادية العمومية، تم إنشاء الشركات القابضة التي حمت  1996في سنة  -
يدلة تممك رأس مال شركة صيدال ص-مكان صناديق المساىمة وأصبحت المؤسسة العمومية القابضة كيمياء

 باعتبار المؤسسات القابضة تمثل ممكية الدولة لممؤسسات الاقتصادية والعمومية؛ %100بنسبة 
تم وضع مخطط لإعادة الييكمة الصناعية نتج عنو تحول مؤسسة صيدال إلى مجمع في  1997في سنة  -
الصناعي صيدال مؤسسة ذات أسيم  ، ليصبح اسميا المجمع85/97وذلك بموجب عقد رقم  02/02/1998

 تخضع لمقانون التجاري الجزائري متخصصة في الإنتاج والتسويق الصيدلاني؛
تم توقيع اتفاقية بين مجمع صيدال ولجنة تنظيم ومراقبة عمميات البورصة حيث قدم  11/02/1998في  -

 المجمع طمب الحصول عمى جزء من رأس مالو عن طريق العرض العمومي لمبيع؛
منحت المجنة التنظيمية لمراقبة عمميات البورصة تأشيرة الدخول لمبورصة لمجمع صيدال  24/12/1998في  -

 وذلك بعد استيفاء كل الشروط القانونية المطموبة؛ 04/98تحت رقم 
 20دخل مجمع صيدال بورصة الجزائر عن طريق فتح رأس مالو بشكل جزئي، وبنسبة  15/03/1999في  -
بينما بقيت مساىمة OPVل الاجتماعي لمجمع صيدال عن طريق تقنية العرض العمومي لمبيع من رأس الما %

 عن طريق الشركة العمومية القابضة لمكيمياء والصيدلة؛ % 80الدولة 
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 5.000.000.000تم الدخول الفعمي لمبورصة وعرضت أسيم صيدال للبكتتاب العام بقيمة  05/1999في  -
دج، ولقد كان أول 800دج لمسيم وبسعر إصدار 250سيم بقيمة إسمية  2.000.000.000موزعة عمى 

 ؛1999تداول لسيم صيدال في سبتمبر
 ؛ISO 9001تم حصول مجمع صيدال عمى شيادة الإيزو 2000في سنة  -
مؤسسة كبرى من أجل  145مؤسسة اقتصادية أخرى من بين  54تم اختيار المجمع مع  12/03/2006في  -

 فتح رأس ماليا والبحث عن شريك استراتيجي بيدف تحسين قدرتيا التنافسية؛ خصخصتيا واستكمال 
 أطمق مجمع صيدال مخططا لمتنمية يرتكز عمى ثلبثة محاور أساسية وىي:  2009في سنة  -

 * عصرنة المواقع الحالية مثل الدار البيضاء، المدية وجسر قسنطينة؛
 * إنشاء ثلبث ىياكل لمدعم؛

ة لمصناعة الصيدلانية )وحدات متخصصة في صناعة الأنسولين عمى شكل خراطيش * إنشاء مصانع جديد
 وقارورات ومصنع متخصص في صناعة الأدوية المضادة لمسرطان ذات أشكال صمبة وحقن(. 

 شرع المجمع في إدماج فروعو )أنتيبوتيكال، فارمال وبيوتيك( عن طريق الامتصاص؛ 2014في جانفي -
 مركز التكافؤ الحيوي والذي يقع في حسين داي بالجزائر العاصمة؛ تم تدشين 2016جانفي  -
بدأت وحدة التوزيع الجديدة بالبميدة نشاطيا وموقع ىذه الوحدة كان في الحراش الذي تم نقمو إلى  2017أفريل  -

 الموقع الجديد.
 

 ثانيا: ميام وأىداف مؤسسة صيدال
 1تقوم مؤسسة صيدال بميام كثيرة منيا الأساسية وأخرى ثانوية: ميام مؤسسة صيدال:-1
 : تتمثل في:الميام الأساسية -أ

 إنتاج مواد مخصصة لصناعة الدواء؛ -
 إنتاج الأساس الفعال لممضادات الحيوية؛ -
 الاىتمام الأكثر بالميام التجارية، توزيع وتسويق لمنتجات المؤسسة عبر الوطن؛ -
 الدولية؛السعي لاختراق الأسواق  -
 تأمين الجودة ومراقبة تحميل وتركيب الدواء؛ -
 القيام بالبحوث التطبيقية وتطوير الأدوية الجنيسة. -

 تتمثل في الآتي: :الميام الثانوية -ب
 إنتاج منتجات التعبئة والتغميف؛ -

                                                             

 .https://www.saidalgroup.dz، 17/02/2024،14:35موقع مجمع صيدال،1
 

https://www.saidalgroup.dz/
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 عبور ونقل السمع؛ -
تاج من أجل ضمان صيانة ذاتية لتجييزات الإنتاج والعمل عمى تطوير التقنيات المستعممة في الإن -

 النوعية ورفع الطاقة الإنتاجية؛
 تقديم الخدمات ) تشكيل، تركيب وتحميل(؛ -
 ارتكاز المجمع عمى مجموعة من القيم وىي الوفاء، الالتزام، الانضباط من خلبل شعاره عمم وصحة. -

تطمح مؤسسة صيدال الرائدة في إنتاج الأدوية والمنتجات المشابية في السوق  أىداف مؤسسة صيدال:-2
الجزائرية إلى تعزيز وضعيتو في السوق المحمي، والعمل عمى ترقيتيا إلى المستوى الدولي، وذلك من خلبل 

 السعي نحو تحقيق الأىداف الإستراتيجية التالية:
 تحقيق الأمن الدوائي؛ -
 المستوى الوطني والإقميمي وكذا اختراق السوق العالمية؛ ضمان موقع فعال عمى -
 الإرضاء الكمي والدائم لمزبون وىذا بوضع سياسة تسيير لمنوعية والجودة تدريجيا؛ -
 تنويع قائمة المنتجات، حيث وضعت سياسة بحث وتطوير جديدة للؤدوية الجنيسة بتكنولوجيا متطورة؛ -
مخابر ذات سمعة عالمية سواء عن طريق عقود شراكة أو اتفاقيات  تطوير الشراكة من خلبل مشاريع مع -

التصنيع، الإنتاج، الاستيراد، التصدير، تسويق المنتجات الصيدلانية والمواد الكيميائية عمى شكل مواد أولية 
 ومنتجات نصف مصنعة ومنتجات تامة الصنع موجية للبستغلبل البشري والبيطري.
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 2020إلى  2014صيدال لمسنوات من  تقييم الأداء المالي لممؤسسة: الثانيالمبحث 
 داخل ماليال  داءمن الأ حققالتف المالي، التحميل في ساسيالأ الميم الجانب ىو المالي الأداء تقييم نإ

 تطوير حول اىتماميا المالية ساتراالد من الكثير ركزت لذلك ليا، الرئيسي المالي اليدف بمثابة مؤسسة أي
 عمى وقدرتيا المالية بوظيفتيا القيام في المالية الإدارة نجاح مدى يبين باعتباره وتقييمو قياسو وأساليب تقنيات
سقاطيا المالي التحميل في المستخدمة الأساليب أىم تطبيق المبحث ىذا في سنتناول المالية، أىدافيا تحقيق  وا 
، 2020-2014 السنويةمن التقارير  المستخرجة صيدال لمجمع والمالية المحاسبية المعطيات واقع عمى عمميا
سياماتيا المالي التحميل أدوات أىمية عمى التعرف بيدف  .المالي الأداء تقييم في وا 

 
باستخدام النسب  2020إلى  2014لمسنوات من  تقييم الأداء المالي لمؤسسة صيدالالمطمب الأول: 

 التقميدية
المالي التقميدية في مؤسسة صيدال لمعرفة مدى كفاءة ىذه المؤشرات في يمكن قياس مؤشرات الأداء 

يمخص النتائج المتوصل إلييا في  اول التاليةالوصول إلى تقديم صورة واضحة عن الأداء المالي لممؤسسة، والجد
 حساب المؤشرات.
 أولا: نسب السيولة

نسب السيولة حساب:(02-02الجدول رقم)  
 السنوات السيولة العامة السيولة السريعة السيولة النقدية

0.94 2.35 3.37 2014 
0.89 2.12 2.86 2015 
0.72 1.47 2.17 2016 
0.70 1.47 2.14 2017 
0.50 1.40 2.41 2018 
0.32 1.30 2.45 2019 
0.47 1.53 2.58 2020 

.2020-2014من إعداد الطالبتين بناء عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل فترة المصدر:  
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 من الجدول أعلبه يتبين ما يمي:

في جميع السنوات، وىذا يعني قدرة مؤسسة صيدال عمى مواجية التزاماتيا  1نسبة السيولة العامة أكبر من  -
ي فاحتمالية مواجيتيا لخطر العسر المالي الحقيقي قصيرة الأجل ولدييا ىامش أمان جيد من السيولة، وبالتال

 وعدم قدرتيا عمى تمبية متطمبات التشغيل في المدى القصير غير وارد.

نسبة السيولة السريعة والتي تعتبر أكثر دلالة من النسبة السابقة فمؤسسة صيدال تمتاز بالقدرة عمى مجابية  -
 خلبل كل سنوات فترة الدراسة. 1ون. حيث جاوزت التزاماتيا قصيرة الأجل دون المجوء إلى المخز 

نسبة السيولة الجاىزة وما يمكن ملبحظتو عنيا أنو يجب أخذ الحيطة والحذر الذي يستوجب عمى المؤسسة  -
الإبقاء عمى السيولة الكافية واللبزمة لمواجية التزاماتيا الآنية، وىنا من الضرورة إعادة النظر في مواعيد التسديد 

 ة لمزبائن والقيام بتخفيضيا حتى لا تواجو المؤسسة صعوبات في الوفاء بالتزاماتيا تجاه الموردين.الممنوح
 ثانيا: نسب النشاط

 نسب النشاط حساب:(03-02)الجدول رقم

معدل دوران 
 المخزون

معدل دوران 
 الأصول المتداولة

معدل دوران 
 الأصول الثابتة

معدل دوران 
 إجمالي الأصول

 السنوات

1.74 0.52 0.75 0.30 2014 
2.00 0.52 0.63 0.28 2015 
1.96 0.63 0.33 0.21 2016 
2.20 0.68 0.29 0.20 2017 
1.71 0.66 0.41 0.25 2018 
1.35 0.63 0.37 0.23 2019 
1.48 0.60 0.41 0.24 2020 

 2020-2014بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل فترة  من إعداد الطالبتينالمصدر:

معدل دوران إجمالي الأصول: نلبحظ من الجدول أعلبه أن النتائج منخفضة نوعا ما، وىذا يشير إلى أن  -
المؤسسة تقوم بإدارة أصوليا بفعالية أقل مما ينبغي وحتى تصل المؤسسة إلى مستوى أحسن ينبغي عمييا 

 ميع أصوليا وبيع غير المستخدم منيا.استغلبل ج
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معدل دوران الأصول الثابتة: حققت المؤسسة نتائج جيدة في العامين الأولين من فترة الدراسة ثم بدأت ىذه  -
النسبة بالتراجع أي أن إدارة المؤسسة لا تدير أصوليا الثابتة بكفاءة مقبولة، مما يوجب عمييا القيام ببعض 

 ءة استخدام الأصول الثابتة بشكل أفضل.التحسينات لزيادة كفا
وىذا يعني أنيا تدير  0.6و 0.5معدل دوران الأصول المتداولة: نلبحظ أن المؤسسة تتراوح نسبيا مابين  -

أصوليا المتداولة بكفاءة مقبولة، لكن قد تحتاج إلى بعض التحسينات لزيادة استخداميا بشكل أفضل وتحسين 
 عمميات التداول والتحصيل.

معدل دوران المخزون: نلبحظ من الجدول أعلبه أن المؤسسة سرعة دورانيا لمخزوناتيا وتحوليا إلى مبيعات  -
(، أي تحسن في تسييرىا لمخزوناتيا، ولكن نلبحظ  2017-2014تتحسن من سنة إلى أخرى خلبل الفترة ) 

يا في تسيير لمخزوناتيا انخفاض معدل دوران المخزون في باقي السنوات أي أن المؤسسة تراجعت كفاءت
 وتحويميا بسرعة أكبر إلى مبيعات مقارنة بالسنوات السابقة.

 ثالثا: نسب الربحية
نسب الربحيةحساب :( 04-02رقم) الجدول  

معدل العائد عمى حقوق 
 الممكية

معدل العائد عمى 
 إجمالي الأصول

 السنوات ىامش صافي الربح

0.08 0.046 0.15 2014 
0.055 0.32 0.11 2015 
0.061 0.36 0.16 2016 
0.05 0.03 0.14 2017 
0.006 0.003 0.013 2018 
0.04 0.021 0.92 2019 
0.001 0.006 0.027 2020 

.2020-2014بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة من إعداد الطالبتين المصدر:   

ىامش صافي الربح: يعكس ىامش صافي الربح فعالية المؤسسة في تحقيق أرباح صافية مقبولة، ويشير إلى -
 قدرتيا عمى إدارة التكاليف بشكل فعال. 

معدل العائد عمى إجمالي الأصول: نلبحظ من الجدول أعلبه قدرة المؤسسة في السنوات الأربعة الأولى عمى  -
مقبولة من الاستثمارات، أما في السنوات الثلبثة الأخيرة فنلبحظ صعوبة في تحقيق تحسين قدرتيا لتحقيق عوائد 

 أرباح من الاستثمارات وىذا قد يكون لعدم الكفاءة في استخدام الأصول.
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معدل العائد عمى حقوق الممكية: نلبحظ كفاءة معقولة في تحقيق عوائد عمى حقوق الممكية وتحقيق الربحية  -
 حيث يشير إلى وجود صعوبات.  2020ال بفعالية باستثناء عام واستخدام رأس الم

 رابعا: نسب المديونية
 (: حساب نسب المديونية05-02الجدول رقم )

 السنوات التمويل الخارجي للأصول التمويل الداخمي للأصول المديونية الكاممة
0.79 0.55 0.44 2014 
0.70 0.58 0.41 2015 
0.68 0.59 0.40 2016 
0.72 0.58 0.41 2017 
0.98 0.50 0.49 2018 
0.92 0.51 0.48 2019 
0.90 0.52 0.47 2020 

.2020-2014بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة  من إعداد الطالبتينالمصدر:   

الخارجي لتمويل التمويل الخارجي للؤصول: تشير النتائج عمى أن المؤسسة يعتمد بشكل معتدل عمى التمويل  -
أصوليا وتظير التوازن بين الاعتماد عمى الموارد الداخمية والموارد الخارجية، ويعتبر مؤشر إيجابي عمى قدرة 

 المؤسسة عمى الحصول عمى التمويل اللبزم لتوسيع عممياتيا ونموىا دون الاعتماد الكبير عمى الديون.
ا تعكس قدرة المؤسسة عمى تمويل جزء كبير من استثماراتيا التمويل الداخمي للؤصول: النتائج المتوصل إليي -

 من خلبل الموارد الداخمية وىذا يزيد من مرونتيا وقدرتيا عمى تحمل المخاطر.
المديونية الكاممة: من نتائج الجدول أعلبه نلبحظ أن المؤسسة تعتمد بشكل كبير نوعا ما عمى التمويل  -

 جنب الوقوع في مخاطر مالية.الخارجي وىذا الأخير يجب مراعاتو لت
 
 
 
 
 
 



 الجانب التطبيقي لمدراسةالفصل الثاني: 

~ 42 ~ 
 

باستخدام النسب  2020إلى  2014لمسنوات من  تقييم الأداء المالي لمؤسسة صيدالالمطمب الثاني: 
 الحديثة

تقييم الأداء المالي باستخدام النسب الحديثة ىو أحد الأدوات الرئيسية في تحميل الوضع المالي لممؤسسة 
 لماليمجموعة من النسب التي توفر رؤية دقيقة ومفصمة حول صحة الأداء ا ويعتمد ىذا التقييم عمى استخدام

 في المؤسسة.
 (EVAأولا: مؤشرات خمق القيمة )القيمة الاقتصادية المضافة 

سنقوم باختيار القيمة الاقتصادية المضافة في ىذه الدراسة كأحد كما تم الإشارة إليو في الجزء النظري  
 يتم حسابيا بالعلبقة التالية: مؤشرات خمق القيمة، والتي

EVA= NOPAT-)Ci*WACC( 
 الديون المالية طويمة الأجل.مستثمرة عن مجموع الأموال الخاصة و تعبر الأموال ال الأموال المستثمرة: -1

Ci = S+R 

 (: حساب الأموال المستثمرة لممؤسسة خلال فترة الدراسة06-02الجدول رقم)

 (ciالأموال المستثمرة ) (sالديون المالية ) (rالأموال الخاصة) السنوات
2014 17590664386.45 3383163695.36 20973828082 
2015 20465934577.15 4821513005.59 25287447583 
2016 26122504401.96 8496430148.11 34618934550 
2017 26869288672.84 10489615502.36 37358904175 
2018 18957307099.06 10617741786.58 29575048889 
2019 19050990971.55 10098748057.99 29149739030 
2020 19535180357.81 10291608114.55 29826788472 

 .2020-2014من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة المصدر: 

الرغم من التقمبات في نتائج المؤسسة بين انخفاض وارتفاع تظل ر الجدول قيمة الأموال المستثمرة، وعمى يظي- 
 المؤسسة في موقف جيد نسبيا لكنيا بحاجة إلى تحسين كفاءة العمميات لزيادة الاستقرار المالي.

 وتشمل تكمفة الأموال الخاصة وتكمفة الديون المالية:تكمفة الأموال المستثمرة:  -2

 العلبقة التالية:: وتعطى بتكمفة الأموال الخاصة -أ
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 تكمفة الأموال الخاصة= النتيجة الصافية / الأموال الخاصة

 (:حساب تكمفة الأموال الخاصة07-02الجدول رقم)

Reالسنوات النتيجة الصافية الأموال الخاصة تكمفة الأموال الخاصة 
0.084 17590664386.45 1477751553.22 2014 
0.055 20465934577.15 1143817990.89 2015 
0.061 26122504401.96 1614727609.14 2016 
0.053 26869288672.84 1433341329.05 2017 
0.0068 18957307099.06 129214259.29 2018 
0.042 19050990971.55 809029107.58 2019 
0,013 19535180357.81 253900683.99 2020 

.2020-2014التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى المصدر:   

يظير الجدول تكمفة الأموال الخاصة، حيث نلبحظ انخفاضيا تدريجيا ويعد مؤشرا إيجابيا يعكس التحسينات -
 في الأداء المالي والجدارة الائتمانية يدل عمى نجاح الاستراتيجيات المالية والتنفيذ الفعال لإدارة الديون.

 تعطى بالعلبقة التالية:تكمفة الديون المالية:  -ب
 تكمفة الديون المالية= الفوائد والمصاريف المالية / الديون المالية

 (:حساب تكمفة الديون08-02الجدول رقم)

 kiتكمفة الديون المالية  الديون المالية الفوائد والمصاريف المالية السنوات
2014 -61537250.55 3383163695.36 -0.018 
2015 -126096476.77 4821513005.59 -0.026 
2016 -2400263515.32 8496430148.11 -0.282 
2017 -2551712872.80 10489615502.36 -0.243 
2018 -78971094.82 10617741786.58 -0.007 
2019 -353150166.36 10098748057.99 -0.034 
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2020 330451796،84- 10291608114.55 0.003-  
 .2020-2014من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة المصدر: 

حيث يكشف أن الشركة تمكنت من الحفاظ عمى تكمفة الديون عند مستوى  تكمفة الديون، يظير الجدول السابق-
متقارب نسبيا وينبغي عمى المؤسسة أن تراقب عن كثب التغيرات في معدلات الفائدة والتصنيفات الائتمانية، 

 والعمل عمى تحسين كفاءتيا المالية لتقميل تكاليف الديون المستقبمية.

 تثمرة لممؤسسة بالعلبقة التالية:وبذلك تعطى تكمفة الأموال المس

Wacc=Re*)r/ci +( ki*)s/ci( 

 ( لممؤسسة خلال فترة الدراسةwacc(:حساب تكمفة الأموال المستثمرة )09-02الجدول رقم )

 ki s/ci Waccتكمفة الديون المالية  Re  r/ci تكمفة الأموال الخاصة السنوات
2014 0.084 0.838 -0.018 0.161 0.067 
2015 0.055 0.809 -0.026 0.190 0.040 
2016 0.061 0.754 -0.282 0.245 -0.022 
2017 0.053 0.719 -0.243 0.280 -0.029 
2018 0.068 0.640 -0.007 0.359 0.041 
2019 0.042 0.653 -0.034 0.346 0.015 
2020 0.012 0.654 0.003- 0.345 0.007 

 .2020-2014عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة من إعداد الطالبتين بالاعتماد المصدر: 

يظير في الجدول أعلبه تكمفة الأموال المستثمرة لمؤسسة صيدال، وقد كانت قيميا متذبذبة، وذلك يعكس -
التحولات والتقمبات في البيئة الاقتصادية والمالية، ويعتبر تحديا إضافيا لممؤسسة حيث يجب اتخاذ إجراءات 

 ىذه التقمبات مثل تبني استراتيجيات مرنة لإدارة رأس المال وتمويل الأنشطة. لمتعامل مع

عمى النتائج المبينة في الجداول السابقة يمكن حساب القيمة الاقتصادية المضافة لممؤسسة خلبل بناء  
 فترة الدراسة والتي تعطى بالعلبقة التالية:

EVA= NOPAT-)Ci*WACC( 
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 EVA(: حساب مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة 10-02الجدول رقم)

EVA الأموال المستثمرة WACC NOPAT السنوات 
61537250.55 20973828082 0.067 1477751553.22 2014 
 2015 7990.89م114381 0.040 25287447583 126096476.8
2400263515 34618934550 -0.022 1614727609.14 2016 
2551712873 37358904175 -0.029 1433341329.05 2017 
78971094.82 29575048889 0.041 1292124259.29 2018 
353150166.4 29149739030 0.015 806029107.58 2019 
33051796.84 29826788472 0.007 253900683.99 2020 

 .2020-2014لممؤسسة خلبل الفترة من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية المصدر: 

سنوات  7موجبة عمى مدار EVAنلبحظ من خلبل النتائج المتحصل عمييا في الجدول أن قيمة 
متتالية، وىو مؤشر قوي عمى الأداء المالي المستدام والكفاءة الإدارية حيث أنيا كانت قادرة عمى تحقيق أرباح 
تفوق تكمفة رأس المال عمى مدار فترة زمنية طويمة وبصفة مستديمة وىذا يعكس استقرار الأعمال ولدييا ميزة 

م أن تستمر الشركة في تطبيق الاستراتيجيات التي أدت إلى ىذه النتائج تنافسية قوية في سوقيا، ومن المي
 الإيجابية مع الحفاظ عمى الابتكار والتكيف مع التغيرات السوقية عمى المدى الطويل. 

 ثانيا: المؤشرات السوقية
السوقية المضافة القيمة  خلبل ىذه الدراسة وكما تم الإشارة إليو في الجانب النظري سيتم الاعتماد عمى

 والتي تعطى بالعلبقة التالية:
MVA = MVE-BVE 

 نتائج المؤشر لممؤسسة خلبل فترة الدراسة مبينة في الجدول الموالي: 
 القيمة السوقية المضافة :حساب(11-02)الجدول رقم

  MVA القيمة السوقية المضافة  BVE القيمة الدفترية MVEالقيمة السوقية السنوات

2014 5.600.000.000 2.500.000.000 3.100.000.000 
2015 6.400.000.000 2.500.000.000 3.900.000.000 
2016 6.000.000.000 2.500.000.000 3.500.000.000 
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2017 6.600.000.000 2.500.000.000 4.100.000.000 
2018 6.350.000.000 2.500.000.000 3.850.000.000 
2019 5.800.000.000 2.500.000.000 3.300.000.000 
2020 5.520.000.000 2.500.000.000 3.020.000.000 

 .2020-2014مفترة اد عمى بورصة الجزائر لمن إعداد الطالبتين بالاعتمالمصدر: 

إيجابية وىذا يشير إلى أن السوق يرى الشركة  MVAنلبحظ من خلبل نتائج الجدول أعلبه أن قيمة 
بإيجابية بالإضافة إلى توقعات مرضية للؤداء المستقبمي لمشركة وكما يعكس جاذبية الاستثمار فييا وتحقيق أرباح 

 معتبرة لممساىمين.
 المؤشرات الاقتصادية -ثالثا

في الجانب النظري، ولقد تم ىناك عدة مؤشرات اقتصادية يمكن الاستعانة بيا كما تم الإشارة إليو 
 اختيار مؤشرين ىما:

 : والتي تحسب بالعلبقة التالية:القيمة المالية الصافية -1
 القيمة المحاسبية للؤصل الاقتصادي -= قيمة الأصل الاقتصاديVANالقيمة المالية الصافية

بالاعتماد عمى فارق ، تم حسابو ونظرا لنقص البيانات المتعمقة بالقيمة المحاسبية للؤصل الاقتصادي
 إعادة التقييم، الذي يعبر عن التغير الناتج عن إعادة تقييم أصول المؤسسة، وبذلك يتم حسابو بالعلبقة التالية:

 فارق إعادة التقييم. -القيمة المحاسبية للؤصل الاقتصادي= مجموع الأصول غير الجارية
 النتائج مبينة في الجدول الموالي: 

 حساب القيمة المحاسبية للأصل الاقتصادي(:12-02الجدول رقم)
 القيمة المحاسبية للأصل الاقتصادي فارق إعادة التقييم مجموع الأصول غير الجارية السنوات
2014 13003229373.47 218627945.68 12784601427.79 
2015 15767186133.72 145245635.13 15621940498.59 
2016 28759489832.49 1578555153.30 27180934679.19 
2017 32275750176.25 1578555153.30 30697195022.95 
2018 23117107623.55 1265034701.67 21852072921.88 
2019 23044811162.64 1265034701.67 21779776460.97 
2020 22160109023.12 1265034701.67 20895074321.45 

 .2020-2014التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة  من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمىالمصدر: 
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يظير الجدول أعلبه نتائج القيمة المحاسبية للؤصل الاقتصادي، حيث شيدت الشركة زيادة في قيمة أصوليا -
الاقتصادية، وىذه الزيادة ترجع بشكل أساسي إلى الاستثمارات الجديدة في المعدات والتكنولوجيا التي ساىمت 

 .القدرة الإنتاجية في الشركةفي تعزيز 

 VAN(: حساب مؤشر القيمة المالية الصافية 13-02الجدول رقم)

 القيمة المتشكمة القيمة المحاسبية للأصل الاقتصادي قيمة الأصل الاقتصادي السنوات
2014 13003229373.47 12784601427.79 218627945.68 
2015 15767186133.72 15621940498.59 145245635.13 
2016 28759489832.49 27180934679.19 1578555153.30 
2017 32275750176.25 30697195022.95 1578555153.30 
2018 23117107623.55 21852072921.88 1265034701.67 
2019 23044811162.64 21779776460.97 1265034701.67 
2020 22160109023.12 20895074321.45 1265034701.67 

 .2020-2014من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة المصدر: 

من الجدول أعلبه نلبحظ أن القيمة المالية الصافية موجبة في كل سنوات الدراسة مما يعكس أداء مالي قوي  -
الحفاظ عمى أصول تفوق التزاماتيا المالية مما يعكس ومستقر لممؤسسة، ىذا يعني أنيا تمكنت باستمرار من 

 إدارة فعالة وممارسات مالية صحيحة.

 : والذي يعطى بالعلبقة التالية: الاقتصادي الإيراد مؤشر -2

 تكمفة رأس المال( –الإيراد الاقتصادي= الأصل الاقتصادي )معدل المردودية الاقتصادية 

 بالعلبقة التالية: والتي تحسبحساب تكمفة رأس المال:  -أ

 تكمفة رأس المال=النتيجة الصافية / رأس المال
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 تكمفة رأس المال(: حساب 14-02الجدول رقم)

 تكمفة رأس المال رأس المال النتيجة الصافية السنوات
2014 1477751553.22 2500000000.00 0.47 
2015 1143817990.89 2500000000.00 0.45 
2016 1614727609.14 2500000000.00 0.64 
2017 1433341329.05 2500000000.00 0.57 
2018 129214259.29 2500000000.00 0.51 
2019 809029107.58 2500000000.00 0.32 
2020 253900683.99  2500000000.00 0.10 
.2020-2014من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة المصدر:   

يظير الجدول أعلبه نتائج تكمفة رأس المال، حيث نلبحظ نتائج متقاربة نسبيا، مما يجب عمى الشركة -
الاستمرار في التركيز عمى تحسين تصنيفيا الائتماني وتقميل نسبة الديون إلى حقوق الممكية مما سيساعد في 

 تقميل تكمفة رأس المال وتحسين الأداء المالي العام.

 تحسب حسب العلبقة التالية:ساب معدل المردودية الاقتصادية: ح -ب

 المردودية الاقتصادية= النتيجة العممياتية/مجموع الأصول غير الجارية

 النتائج مبينة في الجدول الموالي:

 معدل المردودية الاقتصادية(: حساب 15-02الجدول  رقم)

 معدل المردودية الاقتصادية الجاريةمجموع الأصول غير  النتيجة العممياتية السنوات
2014 1618736152.23 13003229373.47 0.12 
2015 1433808241.54 15767186133.72 0.09 
2016 2084517394.33 28759489832.49 0.07 
2017 1653284999.98 32275750176.25 0.05 
 0.06 23117107623.55 1365880330.28 م2018
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2019 1009857592.56 23044811162.64 0.04 
2020 296636233.64 22160109023.12 0.01 

 .2020-2014من إعداد الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة المصدر: 

يظير الجدول أعلبه نتائج معدل المردودية الاقتصادية، حيث نلبحظ انخفاض في قيميا مما يدل أن  -
تحديات كبيرة تؤثر عمى مردوديتيا الاقتصادية ويجب عمى الشركة اتخاذ إجراءات استباقية المؤسسة تواجو 

 لتعزيز مردوديتيا من خلبل تحسين كفاءة التكاليف وتنويع الإيرادات وتحسين إدارة رأس المال.

سة بناء عمى البيانات المتحصل عمييا في الجدولين السابقين يمكن حساب الإيراد الاقتصادي لممؤس 
 ، كما ىو مبين في الجدول الموالي:خلبل فترة الدراسة

 EVP(: حساب مؤشر الربح الاقتصادي 16-02الجدول رقم)

 -معدل المردودية الاقتصادية الإيراد الاقتصادي
 تكمفة رأس المال

 السنوات الأصل الاقتصادي

11055696542.07- 0.35- 31587704405.93 2014 
12571884295.44-  0.36-  34921900820.68 2015 
25076522848.41-  0.57-  43993899734.06 2016 
24062248852.70-  0.52-  46273555485.97 2017 
16899943415.43-  0.45-  37555429812.07 2018 
10294592171.90-  0.28-  36766400613.94 2019 
3356410271.14-  0.09-  37293447457.12 2020 

 .2020-2014الطالبتين بالاعتماد عمى التقارير المالية لممؤسسة خلبل الفترة من إعداد المصدر: 

نلبحظ من الجدول أعلبه أن الإيراد الاقتصادي سالب في كل السنوات ىذا يعني أن الأرباح المحاسبية  -
رأس المال كفي لتغطية تكمفة الفرصة البديمة لرأس المال، مما بشير إلى أن المؤسسة لا تستخدم ت لممؤسسة لا

 بشكل فعال لتحقيق العوائد المتوقعة.
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 مناقشة نتائج الدراسةالمطمب الثالث: 
، لإظيار دور التحميل 2020-2014من خلبل الدراسة التطبيقية عمى مؤسسة صيدال خلبل الفترة 

 من النتائج. المالي في تقييم الأداء المالي ومطابقتيا مع ما تعرضنا إليو في الجانب النظري توصمنا إلى جممة

 بالنسبة لممؤشرات التقميدية وجدنا أن:

نسب السيولة لمؤسسة صيدال عمى العموم تشير إلى قدرتيا عمى الوفاء بالتزاماتيا قصيرة الأجل، وىي بعيدة  -
 عن مخاطر عدم التسديد خلبل فترة الدراسة إلا أن ىناك تناقص مستمر في النتائج من سنة إلى أخرى.

لمؤسسة صيدال تظير في وضع مقبول إلى جيد نوعا ما، ويفسر ىذا الوضع بالاستقرار في نسب النشاط  -
 السوق إلى جانب مواصمة المؤسسة تقديم خدماتيا ومنتجاتيا بشكل مستمر.

نسب الربحية لمؤسسة صيدال تظير في وضع مقبول، حيث تحافظ المؤسسة عمى استقرار في معدلات الربح -
دارة العمميات إلى جانب استمرارية تقديم المنتجات  ويمكن تفسير ىذا الوضع في التحكم الجيد في التكاليف وا 
 والخدمات بجودة عالية.

ولتحسين مستوى الربحية يمكن لمشركة النظر في تطوير استراتيجيات جديدة لزيادة الإيرادات وتقميل التكاليف 
 بالإضافة إلى استغلبل الفرص الجديدة في السوق.

ونية لمؤسسة صيدال تظير في وضع جيد حيث تبقى عمى مستويات مقبولة ومستدامة دون تغييرات نسب المدي-
دارة التسويات مما يساىم في الحفاظ عمى  كبيرة ويمكن تفسير ىذا الوضع بالتحكم الجيد لسياسات الائتمان وا 

 استقرار التدفق النقدي وتقميل المخاطر المالية.

 فوجدنا أن: أما بالنسبة لممؤشرات الحديثة

نسبة القيمة الاقتصادية المضافة لمؤسسة صيدال تظير في وضع جيد مما يعكس نموا في الأنشطة -
الاقتصادية لمشركة ويمكن تفسير ىذا الوضع بتحسين الإنتاجية وفعالة استخدام الموارد إلى جانب تقديم خدمات 

 ومنتجات ذات قيمة مضافة.

سة صيدال جيدة ويعني ذلك أنيا تتمتع بقدرة فعالة عمى تحقيق عوائد أعمى نسبة القيمة السوقية المضافة لمؤس-
عمى رأس المال المستثمر فييا، وتولي اىتماما بتحقيق التوازن بين تحقيق الأرباح وتمبية احتياجات جميع 

 أصحاب المصمحة، مما يدل عمى قدرة الشركة في التفوق في بيئة الأعمال المنافسة.

الية الصافية لمؤسسة صيدال ارتفعت مقارنة بالسنوات الأولى، وىذا يشير إلى قوة الأداء المالي نسبة القيمة الم-
 لمشركة وقدرتيا عمى تحقيق عوائد مرتفعة عمى الاستثمارات.
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كفي تىذا يعني أن الأرباح المحاسبية لممؤسسة لاو سالب أما بالنسبة لنسبة الربح الاقتصادي لممؤسسة فيو -
كل فعال لتحقيق شير إلى أن المؤسسة لا تستخدم رأس المال بشلفرصة البديمة لرأس المال، مما يالتغطية تكمفة 

العوائد المتوقعة لذا يجب وضع استراتيجيات أكثر فعالية بالنسبة لإدارة الديون ورأس المال والرفع من مصادر 
 الإيرادات.
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 :الثانيالفصل  خلاصة
 

ىذا الفصل لمجانب التطبيقي لمدراسة، وكان اليدف منو تطبيق ما تم التوصل إليو في لقد خصص 
مي، ولقد اخترنا في ىذه الدراسة مؤسسة صيدال باعتبارىا جانب النظري واختبار مدى توافقو مع الجانب الفعال

المالية التي ترتكز مؤسسة تتمتع بمستوى من إفصاح وشفافية قوائميا المالية وذلك بتطبيق مختمف المؤشرات 
 عمييا عممية تقييم الأداء المالي ومحاولة إسقاطيا عمى أىم القوائم المالية لممؤسسة محل الدراسة.

ولقد توصمنا في نياية ىذه الدراسة إلى أن المؤسسة تتمتع بفعالية كبير في استغلبل الموارد والإمكانيات 
لمرجوة وىذا كمو راجع إلى النتائج الايجابية المحققة المتاحة داخل المؤسسة مما يجعميا تحقق الأىداف ا

والمتمثمة أساسا في النتيجة الصافية والنتيجة العممياتية، كما يجب الإشارة أيضا إلى ضرورة اىتمام المؤسسة 
 بتنويع مصادر إراداتيا.
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المؤسسات من خلبل دراستنا نظريا وتطبيقيا لموضوعنا دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي في 

الاقتصادية، تبين لنا بوضوح أن تقييم أداء المؤسسة أمر ضروري والذي من خلبلو يمكن مراقبة نشاط المؤسسة 
واتخاذ القرارات الصحيحة اللبزمة لتحقيق الأىداف المحددة، ولقد اخترنا أىم الأدوات المستخدمة في التقييم 

تحميل المالي الذي يعد الأداة التي يستطيع المحمل المالي داخل المؤسسة والتي تخص الجانب المالي ألا وىو ال
بيا تشخيص السياسة المالية المتبعة بحيث يقف عمى مدى تحقيق الأىداف المسطرة وتصحيح الانحرافات إن 

 وجدت.
كما أنو يساعد المؤسسة عمى معرفة مركزىا المالي ويعتبر وسيمة لدى الغير لمحكم عمى الصحة المالية 

 ا يتعمق بمنح القروض.خاصة فيم
 اختبار الفرضية: 
الفرضية صحيحة، حيث يتضمن التحميل المالي أدوات تقميدية لتقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقتصادية  -

وأخرى حديثة تساعد في تقديم صورة شاممة عن أداء المؤسسة ووضعيا المالي من خلبل تحميل القوائم المالية 
تتمثل الأدوات التقميدية في نسب  الأساسية كالميزانية، جدول حساب النتائج وجدول سيولة الخزينة، حيث

السيولة، النشاط، الربحية والمديونية أما الأدوات الحديثة فتشمل مؤشرات خمق القيمة، مؤشرات سوقية وأخرى 
اقتصادية، ويقدم تنوع أدوات التحميل المالي تقييم مالي فعال لأداء المؤسسة الاقتصادية، من خلبل توفير نظرة 

الجوانب المالية والتشغيمية وتساعد في قياس كفاءة الإدارة وقدرة المؤسسة من حيث  شاممة ودقيقة من مختمف
 إدارة ديونيا وتوليد أرباحيا.

 :الدراسة نتائج
 النتائج التالية:إلى من خلبل ما تم عرضو في الدراسة من محاولتنا للئجابة عمى الإشكالية خمصنا   
وحقيقية عن الوضعية المالية لممؤسسة من خلبل المعمومات  تسمح القوائم المالية في تقديم صورة واضحة-

والبيانات المستخرجة من الميزانية، جدول حساب النتائج وجدول سيولة الخزينة، مما يساعد المحمل المالي في 
 ؛صاديةتطبيق مختمف النسب والمؤشرات بغرض تقييم الأداء المالي لممؤسسة الاقت

عممية معالجة لمبيانات المالية المتاحة عن المؤسسة لمحصول عمى نتائج تستعمل التحميل المالي عبارة عن  -
في تقييم أداء المؤسسات، ويقوم تقييم الأداء المالي عمى تحديد الأىمية بين النتائج والموارد المستخدمة لمحكم 

 عمى مكانة المؤسسة ووضعيتيا المالية؛
 أكثر دقة وصحة ويكشف عن مواطن القوة والضعف؛ التقييم المستمر للؤداء المالي يعكس نتائج -
 يعتبر التحميل المالي وسيمة لمتحقق من المركز المالي لممؤسسة والأخطار التي قد تتعرض ليا مستقبلب؛ -
تعتبر مؤسسة صيدال من المؤسسات الوطنية التي تطمح لإيجاد الظروف المناسبة والملبئمة للبستمرار  -

 وتحقيق أىدافيا الاقتصادية بالدرجة الأولى؛والبقاء وتوسيع نشاطيا 
من حيث مستوى وضع مقبول إلى جيد وجدنا من خلبل الدراسة التطبيقية أن الحالة المالية لمؤسسة صيدال -

 السيولة فييا والقيمة المضافة لممؤسسة بصفة خاصة ووطنيا بصفة عامة.
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 الاقتراحات:  
 :التحميل المالي وتقييم الأداء الماليا في مجال ىناك بعض الاقتراحات التي يمكن أن نقدمي  
تدريب متخذي القرارات الإدارية عمى الأمور المتعمقة بمجال التحميل المالي وعقد دورات مما يساىم في زيادة  -

 قدرتيم عمى التعامل بفعالية مع نتائج التحميل المالي وبذلك زيادة أداء المؤسسة وتحسينيا؛
من خلبل تحسين كفاءة التكاليف وتحسين إدارة رأس اتخاذ إجراءات استباقية لتعزيز الوضع المالي لممؤسسة -

 ؛المال
ضرورة الاعتماد عمى التحميل المالي السميم لمخرجات النظام المحاسبي المالي واعتباره إجراء لازم بصفة  -

 مستمرة من أجل تقييم الأداء المالي لممؤسسة؛
ودات أكبر لمحفاظ عمى الاستقرار في السوق إلى جانب مواصمة المؤسسة تقديم خدماتيا ومنتجاتيا بذل مجي -

 بذات الجودة؛
تطوير استراتيجيات جديدة لزيادة الإيرادات وتقميل التكاليف بالإضافة إلى استغلبل الفرص الجديدة في  -

 السوق؛
لتحميل الدقيق ليذه الأخيرة ونتيجة لذلك ضمان نتائج ضرورة إعداد قوائم مالية وفق سياسة الإفصاح وضمان ا -

 تقييم الأداء المالي.
 

لا شك أنو رغم الجيد المبذول في إتمام ىذا البحث، فإن ىذا الأخير لا يخمو من النقائص فاق الدراسة: آ 
جسرا يربط بين ىذا البحث بالتفصيل، إلا أنو يمكن أن يكون  نواحي الموضوعكل  عمى تناول قدرتنابسبب عدم 

بحوث سبقت فأضاف إلييا بعض المستجدات، لإثرائيا وبعثيا من جديد، وبحوث مقبمة كتمييد لمواضيع يمكنيا 
 أن تكون إشكالية لأبحاث أخرى نذكر منيا: 

ما مدى فعالية المؤشرات المالية الأخرى التي لم نتمكن من استعماليا في تقييم الأداء المالي لممؤسسات  -
 الاقتصادية؛ 

 أثر تطبيق أدوات التحميل المالي في نجاعة إستراتيجية التسيير المالي لممؤسسات الاقتصادية؛ -
 .المالية المؤسسات في الائتمان وتقييم القروض منح عمميات ترشيد في المالي التحميل دور -
 
 



 

 

 

 
 
 

 جعاقائمة المر 
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 المراجع بالمغة العربية
 أولا: الكتب

، دار الحامد لمنشر والتوزيع، 1، طالأداء المالي وأثره عمى عوائد أسيم الشركاتالخطيب محمد محمود،  -1
 .2010عمان، 

والتوريدات، القاىرة، مصر، ، الشركة العربية المتحدة لمتسويق 1، طالتحميل والتخطيط الماليزياد رمضان،  -2
2013. 

 .1998، دار مجدلاوي لمطبع، عمان، الأردن، 1، طالتحميل المالي والمحاسبيصادق الحسني،  -3
 ، دار زىران لمنشر والتوزيع، الأردن.الاتجاىات الحديثة في القيادة الإداريةطاىر محمود كلبدة،  -4
شارع سوتير،  30، دار الفكر الجامعي، 1، طالمالية لممؤسساتالتمويل والإدارة عاطف وليم اندراوس،  -5

 .2006الاسكندرية، 
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 2019-2018: جدول حساب النتائج لمؤسسة صيدال لسنتي 11الممحق رقم 
 

 



  قائمة الملاحق

~ 72 ~ 
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 2019-2018جدول سيولة الخزينة لمؤسسة صيدال لسنتي : 15الممحق رقم 
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 الممخص:
، تحديد وبيان دور التحميل المالي في تقييم الأداء المالي لممؤسسات الاقتصاديةىدفت ىذه الدراسة إلى 

والمنيج التحميمي بإتباع ، النظري ليذه الدراسةالوصفي في الإطار ومن أجل ذلك تم الاعتماد عمى المنيج 
أسموب دراسة حالة في الجانب التطبيقي بتطبيق مختمف أساليب وأدوات التحميل المالي لتقييم الأداء المالي 

 بالاعتماد عمى بياناتيا المالية. ، 2020-2014لمؤسسة صيدال خلبل الفترة 
استخدام مختمف أساليب وأدوات التحميل المالي في تشخيص الوضعية أىمية  الدراسة إلى خمصت ىذهوقد       

المالية لممؤسسة الاقتصادية بشكل عام، تقييم أدائيا المالي وتحديد نقاط القوة والضعف فييا، وكذا الكشف عن 
 أىم الاختلبلات المالية التي تعاني منيا وتقديم الحمول المناسبة ليا.

لي، تقييم الأداء المالي، نسب، مؤشرات مالية، تشخيص الوضعية المالية، البيانات تحميل ما الكممات المفتاحية:
 المحاسبية.

Abstract: 
This study aimed to identify and clarify the role of financial analysis in 

evaluating the financial performance of economic institutions. To achieve this goal, 

the descriptive approach was used in the theoretical framework, and the analytical 

approach was employed in the practical aspect by following the case study method. 

Various financial analysis techniques and tools were applied to assess the financial 

performance of the Saidal Company during the period from 2014 to 2020, based on 

its financial data. 

The study concluded that the use of various financial analysis techniques and 

tools is crucial in diagnosing the financial situation of the economic institution in 

general, evaluating its financial performance, and identifying iys strengths and 

weaknesses. These techniques also contributed to uncovering the major financial 

imbalance the institution suffers from and providing appropriate solutions to address 

them. 

Keywords: financial analysis, financial performance evaluation, ratios, 

financial indicators, diagnosis the financial situation, accounting data. 
 

 

 


