
 - ورقمة –جامعة قاصدي مرباح 
 كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير 

 قسم عموم التسيير 

 
  أكاديميالماستر لاستكمال متطلبات شهادة ة مقدممذكرة

علوم اقتصادية وعلوم التسيير وعلوم تجارية : الميدان  
  علوم مالية و محاسبية:الشعبة 

مالية مؤسسة : التخصص  
 من إعداد الطالبة  

  نتاري ىاجر   
 :بعنوان

 

  

 

 

:        نوقشت وأجيزت بتاريخ  

 
13/05/2017:نوقشت و وأجيزت بتاريخ    

                                                 
 :                                                أمام اللجنة المكونة من السادة 

 ( رئيسا                        )(جامعة قاصدي مرباح   - أ–أستاذ مساعد  )بوغابة محمد الحافظ        :الأستاذ
 ( مشرفا                        )(جامعة قاصدي مرباح -  أ–أستاذ مساعد  )شماخي بو بكر           : الأستاذ 
 ( مناقشا                         )(جامعة قاصدي مرباح  -  أ–أستاذ مساعد )زغود تبر                    : الأستاذة

 
2016/2017: السنة الجامعية  

دور المؤشرات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة 
 الاقتصادية 

(2015-2011) للفترة- تقرت–دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   



 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 - ورقمة–جامعة قاصدي مرباح 
 كمية العموم الاقتصادية والتجارية وعموم التسيير 

 قسم عموم التسيير 

 
  أكاديميالماستر لاستكمال متطلبات شهادة ة مقدممذكرة

علوم اقتصادية وعلوم التسيير وعلوم تجارية : الميدان  
علوم المالية و المحاسبية:الشعبة   

مالية مؤسسة : التخصص  
 من إعداد الطالبة  

 نتاري ىاجر 
 :بعنوان

 

  

 

 

:        نوقشت وأجيزت بتاريخ  

 
  13/05/2017: نوقشت و وأجيزت بتاريخ  

 
 :                                              أمام اللجنة المكونة من السادة 

 ( رئيسا                        )(جامعة قاصدي مرباح  -  أ–أستاذ مساعد  )         بوغابة محمد الحافظ: الأستاذ
 ( مشرفا                        )(جامعة قاصدي مرباح -   أ–أستاذ مساعد )شماخي بو بكر            :الأستاذ 
 ( مناقشا                 )(جامعة قاصدي مرباح  - أ –أستاذ مساعد )زغود  تبر                :  الأستاذة

 
2016/2017: السنة الجامعية

 دور المؤشرات المالية في تقييم الأداء المالي للمؤسسة 
 الاقتصادية 

(2015-2011)- تقرت–دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   



 

III 
 

 
 

 
الحمد الله الذي وفقنا ليذا ولم نكن لنصل إليو لو لا فضل الله عمينا 

 التي إلى لو طرحت ليا الكواكب وفرشت ليا الارض من تحت قدمييا فما وفيتيا حقيا التيإلى 
 قمبي قبل دري إلى أنارت كانت السراج الوىاج الذي التي إلى وتألمت لمعانتي لأجمىفرحت 

 غابت عن حياتي وأضحيت بدونيا جميسة الظلال الى التى طالما انتظرت ىذه التيالشمس 
المحظات ولكن مشيئة الرب شاءت ان تسكن بجواره إليك أنت امي الغالية رحمك الله واسكنك 

فسيح جنانو 

 سندي في ىذه الحياة إلى الذي تكبذ كل عناء ومشقة من أجل ابتسامتي الذي ضحى بالكثير دون إلى
 (إبراىيم)تفكير الذي قدم كل شيء ولم ينتظر شي والدي العزيز أطال الله في عمره 

 وزوجيا وكتكوتيا  إبتسام:،إلى بذور الخير التي ترعرعت في  قمبي إخوتي وأخواتي إلى زوجة أبي 
 ،إسماعيل ،سفيان ،زينب وفقيا الله في مشوارىا الدراسي (ونيس)الصغير

طنة ،زىرة العطرة ،مسعودة ، ف، زينب ،فتيحة: صديقاتي إلى من تعجز الكممات عن الوفاء بحقيما
 . رندة، وسيمة، كوثرإيمان، ،رحمة

 2017  جميع دفعة مالية مؤسسةإلى

إلى كل من ساعدني من قريب او  بعيد  عمى انجاز ىذا العمل ونخص بذكر الى عمال مؤسسة 
- تقرت–مطاحن رياض سطيف 

  كل اصديقائي وأحبابي الذين سعيتيم ذاكرتي ولم تسعيم مذكرتيإلى
 
 
 

 ىاجر
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  ااذكرون  اذكذك رواشكرو لن رو  :" ق ال تعالى 

 ..."تشفكرن

"      تتوج  اللحم ر وللشك للحتلى  ع روج  لى وعحج وللااكر ر وللااطن    قتل  
 لى تت يين  ن  تحاا  "وللحم لك ر ن ذحا يطلغن لجلال روهك ر ليك سلطاوك

 ولحذذكر

 لى ذج تتويهاتج   " احاخن  ت  شك" تتوج  اللشك ر ولجعيج  ساتذذ رولك ن  
ولحمسحكر ر وناالج ولييحن  لى   عاا لجطن ولحطاقلن ولحتقكر ولذيي قللتو  

رتلحلتو  طاا قكوار  ر وطاقلن اذذ ولحذذكر  لى ذج وي ساومون  ن ووجاا  
 اذو ولعحج ولحستوضع وي قكيب  ر وي  عيم

 لى  حال ومسمن رياا سطيي وطااي ولتوااا تيكا  لى  
 وما متهك لن  شا ن ولحعلتواا ولتثااق وللااون  ن ولمروسن،

 . مى  ن يت يطا ولله  ن رد رلت ولي ليج وي ولجحيج ولذذ قموتذ لطا

 ااوك        
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 :ملخص

     تهدفت ىذه الدراسة إلذ تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية ،باستخدام أىم ابؼؤشرات ابؼالية ،بؿاولتُ الإجابة على 
حيث تم " ما مدى مسابنة ابؼؤشرات ابؼالية في تقييم مستوى الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية ؟"الإشكالية الرئيسية للبحث 

،بالاعتماد على دراسة حالة في جانب 2015-2011للفتًة – تقرت –إسقاط الدراسة على مؤسسة مطاحن الواحات 
خلبل - تقرت–التطبيقي ومنهج الوصفي التحليلي في ابعانب النظري ، ومن خلبل تقييم الأداء ابؼالر بؼؤسسة مطاحن الواحات 

 مستخدمتُ بصلة من ابؼؤشرات ابؼالية ، تبتُ لنا أن أدائها ابؼالر كان جد ضعيف نظرا للنتائج 2015-2011فتًة الدراسة 
 كما ، وحققت مؤشرات ربحية منخفضة ،التزاماتها قصتَة الأجللد تتمكن من تغطية مؤشرات السيولة :السلبية التي توصلنا إليها 

 شرط التوازن ،ما قد عكس الدور الكبتَ الذي تلعبو ىذه حققت رأس ابؼال العامل الإبصالر سالب خلبل فتًة الدراسة أي لد برتًم
 .ابؼؤشرات ابؼالية في عملية التقييم 

 :الكلمات ابؼفتاحية 

 .، ابؼؤشرات ابغديثة   التقليدية                          الأداء ابؼالر  ، ابؼؤشرات

Résumé  

 L'objectif de cette étude est d'évaluer la performance financiere de l'entrepise économique ، en 
prenant en concidération les plus importants indicateurs financiers pour répondre sur la 
problematique suivante : 
 à quel point peuvent les indicateurs financier contribuer à l'èvaluation du niveau de la 

perfrmance financère au sein de l'entrepris économique ? 
Nous avons appliqués cette êtude sur l'entreprise Eriad Touggourt dans la periode (2011-2015) ، 
en se basant sur l'étude de cas pour le côte pratique ,et sur la mêthode descriptive –analytique 
pour le côté théoeique .d'après l'êvaluation de la performance économique d'ériad-Touggourt 
dans la periode 2011-2015 en étulisant de differentes sortes d'indicateurs financier Nous avons 
remarqué que la performance financiére de cette entrapise à êté très faible , car les rêsultats de 
l'étdes étés négatifs la qualité de la liquidité n'a pas pû auanger la société pour une courte durée . 
Elle très faible .les fonds de roulement net global sont negatifs durant la période de l'étude de cas 
Donc l'entreprise n'a pas réspecté les condions l'équilibre; ce qui a moutré rôle très important 
qu’ont joné les imdicateurs financiers dans le processuce de l'évaluation. 

Les mots de clê: la performance financière,traditional indicators,recent indicators. 
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توطئة 

 الإداريتُ الدارستُ ، الباحثتُ قبل من متزايد باىتمام أنواعها بكافة الاقتصادية ابؼؤسسات في ابؼالر الأداء بوظى        
 بها وابؼوثوق الدقيقة للمعلومات متكامل نظام من يوفره بؼا الأختَة، بؽذه الرئيسية ابؼقومات من يعتبر لأنو ، وابؼستثمرين

 .مسبقا ابؼسطرة الأىداف عن الابكرافات لتحديد مؤشرات بؿددة خلبل من ابؼؤسسة لأنشطة الفعلي الأداء بؼقارنة
والذي ازدادت أبنيتو في ظل تعقد وتوسع  حيث يعتبر الأداء ابؼالر عملية ضرورية للتخطيط ابؼالر السليم للمؤسسة ،

حيث أصبح لزاما على ابؼؤسسات التعرف على مركزىا ابؼالر قبل التفكتَ في الوضع  أنشطة ابؼؤسسات الاقتصادية ،
ابػطط ابؼستقبلية وبسبب التطورات الاقتصادية لد تعد النتائج التي تظهرىا القوائم ابؼالية ابػتامية للمؤسسات قادرة على 

دون تعزيزىا بأداء أو أكثر من أدوات التحليل ابؼالر ، وذلك من أجل تقييم  تقدنً صورة متكاملة عن النشاط ابؼؤسسة ،
أدائها حيث أن الأرقام ابؼطلقة التي تظهرىا ىذه القوائم المحاسبية لد تعد قادرة على تقدنً صورة عن الوضعية ابؼالية 

للمؤسسات ،لذلك لا بد من خضوع تلك البيانات للفحص والتحليل بهدف دراسة أسباب بقاحها أو فشلها ، وبيان 
. جوانب القوة والضعف فيها 

   تعتبر ابؼؤشرات ابؼالية من أىم الأدوات التي تعتمد عليها ابؼؤسسات لتقييم أدائها ابؼالر ،والتعرف على وضعيتها ابؼالية 
من خلبل ذلك يواجو ابؼستَ ابؼالر صعوبات في اختيار وانتقاء أفضل ابؼعايتَ وابؼؤشرات فهي كثتَ وبـتلفة ،ومن اجل 
. بقاح التقييم يعتمد ذلك أساسا على قدرة ابؼستَ على اختيار أحسن وأفضل ابؼؤشرات التي تعكس الأداء ابؼراد قياسو

 
 :طرح الإشكالية -1
 ما على  وبناء اقتصادية مؤسسة لأي ابؼالر التقييم أدوات كإحدى تلعبو الذي الدور و ابؼالية ابؼؤشرات الأبنية ونظرا 

 :التالر النحو على البحث بؽذا الرئيسية الإشكالية طرح بيكن سبق
-تقرت–مطاحن الواحات  مستوى الأداء المالي للمؤسسة تقييم ما مدى مساىمة المؤشرات المالية في          

    ؟2011/2015خلال الفترة 
 :التالر النحو على فرعية  الإشكالياتإلذ  تقسيمها تم الرئيسية الإشكالية دراسة ىذه بغرض        

 ؛ما ىي أسس النظرية لتقييم الأداء ابؼالر وفيما تكمن أبنيتو  
  ىل بيكن للنتائج ابؼتوصل إليها من خلبل برليل ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية أن تقيم

 الأداء ابؼالر للمؤسسة مطاحن الواحات خلبل فتًة الدراسة ؛
  ابؼضافة الاقتصاديةىل بىتلف مؤشر القيمة (EVA)ؤشرات الد  بقية  عن

 .في تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة ؟ التقليدية 
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 :فرضيات البحث -2

 :  بغرض الإجابة عن الأسئلة السابقة تم وضع الإجابات الاحتمالية التالية 
  يعد تقييم الأداء ابؼالر عمل إداري ضروري داخل  ابؼؤسسة الاقتصادية ،وتظهر أبنيتو في تشخيص

  ؛الوضعية ابؼالية للمؤسسة
  بيكن للنتائج ابؼتوصل إليها من خلبل برليل ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية أن تقيم الأداء ابؼالر للمؤسسة

  ؛2015-2011مطاحن الواحات للفتًة 
  بىتلف مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة(EVA)  عن بقية ابؼؤشرات التقليدية في تقييم الأداء ابؼالر

 .للمؤسسة 
 :مبررات اختيار الموضوع -3

     ؛ ء ابؼعارف وابؼكتسبات ابػاصة بدوضوع التسيتَ ابؼالر إثرا 
 ؛ابؼيول الذاتي للموضوع ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية وابغديثة ،ورغبة في التعمق فيو أكثر 
  بؿاولة التقريب بتُ ابعانب النظري للموضوع وواقع ابؼؤسسة الاقتصادية. 

  : أىداف الدراسة وأىميتها -4
      أىداف الدراسة: 

  ؛إبراز أبنية عملية تقييم الأداء ابؼالر في ابؼؤسسة الاقتصادية 
  ؛التعرف على ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية وابغديثة وتفستَىا 
 للفتًة  إسقاط بعض النسب ابؼالية التقليدية وابغديثة على حالة مؤسسة مطاحن الواحات

.  وذلك بغرض تقييم أدائها ابؼالر 2011-2015
    أبنية الدراسة: 

يعتبر تقييم الأداء ابؼالر من أكثر ابؼواضيع التي تلقى اىتمام كبتَا في ميدان التسيتَ والإدارة ابؼالية حيث توجد 
بؾموعة من ابؼعايتَ وابؼؤشرات التي براول تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية ومن بينها النسب ابؼالية ،والتي 
حاولنا من خلببؽا تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة مطاحن الوحات بهدف التعرف على نقاط القوة ونقاط الضعف 

. للمؤسسة 
  :حدود الدراسة -5

 قد تم تناول موضوع ىذا البحث على مستوى المحلي في إحدى ابؼؤسسات الاقتصادية بتقرت :ابغدود ابؼكانية 
.  وىي مؤسسة مطاحن الواحات آلا إنتاجيةوىي تعتبر مؤسسة 
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   فقد تم الاعتماد على البيانات ابؼالية وابؼعلومات ابؼقدمة من طرف ابؼؤسسة بؿل الدراسة خلبل :ابغدود الزمانية 
.  أي على مدى بطسة سنوات 2015-2011ابؼمتدة ما بتُ  الفتًة 

 :صعوبات البحث -6
 :            عند قيام بهذه الدراسة واجهنا صعوبة 

 .قصر الفتًة المحددة لتقدنً ىذا العمل                   -
  :المنهج البحث والأدوات الدراسة المستخدمة -7

بغية الإبؼام والإحاطة بدختلف جوانب ابؼوضوع وبرليل أبعاده والإجابة على الإشكالية  واختبار صحة أو نفي الفرضيات 
تم الاعتماد على ابؼنهج الوصفي التحليلي ابؼوافق للدراسة النظرية ،بينما تم الاعتماد على أسلوب دراسة ابغالة لأنو 
الأنسب لإسقاط ما تم التوصل لو في جانب النظري على الواقع العملي ،أما الأدوات ابؼستخدمة فتتمثل في برنامج 

، بؼعابعة ابؼعطيات التي تكون في شكل جداول ولتًبصتها إلذ رسومات بيانية ( (Microsoft Excel 2007معالج 
من أجل حساب كل ابؼؤشرات الأداء ابؼالر ابؼذكورة سابقا ،للوقوف على أىم نقاط لتسهيل عملية ابؼلبحظة والتحليل 

. القوة والضعف بؽذه الشركة 
  :مرجعية الدراسة -8

 :تتمثل مصادر بصع ابؼعلومات في
وتتمثل في ابؼقابلة والقوائم ابؼالية التي تم ابغصول عليها من ابؼؤسسة بؿل الدراسة ابؼيدانية  : المصادر الأولية

 ؛بالإضافة إلذ إجراء التًبص في مكتب المحاسبة وابؼالية للمؤسسة مطاحن الواحات 
. تتمثل في الكتب والأبحاث ،وكذلك المجلبت العلمية  ابؼتعلقة بابؼوضوع  :المصادر الثانويةأما               
 :ىيكل البحث -9

 الأسئلة الفرعية ،تم تقسيم موضوع البحث إلذ فصلتُ تسبقهم مقدمة وتليهم خابسة كذالكللئجابة على الإشكالية و
ولكل فصل بسهيد وخلبصة ،حيث تضمنت ابؼقدمة العناصر ابؼنهجية الذي يفتًض أن برتويها كل مقدمة بحث 

. أىداف ومنهج البحث أبنية ،، أسباب اختيار ابؼوضوع  علمي سواء فيما يتعلق بالإشكالية،الفرضيات ،
اىتم الفصل بالأدبيات النظرية والتطبيقية للدراسة ،وقد قسم إلذ مبحثتُ يتناول ابؼبحث الأول الأدبيات النظرية 

بينما ابؼبحث الثاني خصص للدراسات السابقة  لتقييم الأداء ابؼالر إضافة إلذ ذلك أىم ابؼؤشرات ابؼالية وتفستَىا ،
. ابؼتعلقة بالدراسة ابغالية ومناقشتها وما بييزىا عن ىذه الدراسة

أما الفصل الثاني الذي بوتوي على دراسة حالة فقد تم من خلبلو إسقاط ابعانب النظري على ارض الواقع بؼعرفة 
ابؼبحث  ، مدى مسابنة ابؼؤشرات ابؼالية في تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة مطاحن الواحات حيث يتضمن مبحثتُ

أما ابؼبحث الثاني فقد خصص لعرض ومناقشة النتائج  ،  يتعلق بالطريقة والأدوات ابؼستخدمة في الدراسةالأول
. ابؼتوصل إليها ، وصولا إلذ ابػابسة التي تناولت النتائج والتوصيات التي خرجت بها بناءا على النتائج 
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 :تمييد
إن موضوع تقييم الأداء ابؼالر يكتسي أبنية كبتَة لأي منشأة اقتصادية ،مهما اختلفت نوع نشاطها ،خاصة في ضل التنافس       

الكبتَ وابؼستمر بتُ ابؼنتظمات في دنيا الأعمال،للحصول على أكبر حصة سوقية بفكنة ،والتي تؤدي بدورىا إلذ برقيق أرباح كبتَة 
تنعكس بالتأكيد على ثروة أصحاب ابؼشروع ،لذلك يعتبر ابؼوضوع الأداء ابؼالر أحد ابؼواضيع التي شغل بال ابؼستَين والباحثتُ 
على حد سوا ، نظرا لأبنيتو إما على ابؼستوى الكلي أو ابعزئي، باعتباره يعكس النتيجة ابؼنتظرة من وراء كل نشاط ،وىو يعتبر 

  واحد من ابؼصطلحات التي لد تلقى اتفاقا عاما حول تقدنً مفهوم بؿدد للؤداء ابؼالر ، نتيجة اختلبف ابؼعايتَ وابؼقاييس ابؼطبقة في 
. الدراستو وقياسو

   بؽذا سنحاول في ىذا الفصل التطرق بإبؼام واختصار إلذ الإطار النظري للؤداء ابؼالر وابؼؤشرات قياسو ،وكذا الدراسات السابقة  
:  ىذا الفصل إلذ مبحثتُ كما يلي تقسيمابؼتعلقة بدوضوع الدراسة ابغالية ،حيث تم 

. داء ابؼالر وابؼؤشرات ابؼالية مفاىيم حول تقييم الأ:   ابؼبحث الأول 
  دراسات سابقة حول ابؼوضوع:    ابؼبحث الثاني
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تقييم الأداء المالي والمؤشرات المالية مفاىيم حول  :ألأول المبحث

للمؤسسة الاقتصادية دور مهم في النشاط الاقتصادي ،ويعد تقييم أدائها ابؼالر من أىم العمليات التي تعتمد عليها الشركة لتحديد 
. مدى بقاحها في برقيق أىدافها ابؼرجوة ،وىذا لتحستُ أدائها بكو الأفضل  

 
مدخل حول تقييم الأداء المالي   :الأول المطلب

 .من خلبل ىذا ابؼطلب سوف نتناول مفهوم تقييم الأداء ابؼالر بالإضافة إلذ الأىداف وأبنية تقييم الأداء ابؼالر  

 المالي  الأداء تقييم حول أساسية مفاىيم: الفرع الأول 

 تعريف الأداء المالي.1    

 والتي  Performe اللبتينية اللغة من أصلو يستمد والذي بؼصطلح الأداء، نشتَ نأ لابد ابؼالر الأداء التطرق إلذ تعريف قبل   
 والتي تعتٍ بو إبقاز ، تأدية ، أو إبسام الشئ Performanceمنها مصطلح  ابقليزية  اللغة اشتقت ىاتعتٍ ابؼنح وإعطاء ، بعد

 1.إلخ.......عمل ، نشاط : ما 

  ابؼسابنتُ رضا بتُ التوازن والبقاء بؿققة الاستمرارية على ابؼؤسسة قدرة"  ىو:انو P. DRUKER) )حسب يعرف حيث  
 2."والعمال

 كما أن مصطلح الأداء يتكون من عنصرين أساستُ بنا مستوى الفعالية ودرجة الكفاءة وبنا عاملتُ مهمتُ لتقييم مدى قدرة   
: كالتالر  (Vincent planuchet)ابؼؤسسة على برقيق أىدافها ،والذي يعرفهما 

 ىي قدرة على برقيق النشاط ابؼرتقب والوصول إلذ النتائج ابؼرتقبة :الفعالية. 
  3 .ىي القدرة على القيام بالعمل ابؼطلوب بقليل من الإمكانيات والنشاط الكفء ىو النشاط الأقل تكلفة :الكفاءة   

حيث  كما ليس من سهل برديد مفهوم دقيق للؤداء ابؼالر وذلك نظرا لاختلبف وجهات النظر بتُ الكتاب والباحثتُ-
: يعرف الأداء ابؼالر 

 

                                                           
1
ECOSIP, Dialogue autour de la performance en entreprise, 2editioms, Paris,1990, p18  

218 ،ص2010ابعزائر، – ،العدد السابع ،جامعة ورقلة مجلة الباحثلشيخ الداوي،برليل الأسس النظرية بؼفهوم الأداء ،ا  2  

219بق ،صاسالرجع  نفس الد 3  
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انعكاس لكيفية استخدم ابؼؤسسة للموارد ابؼالية "الأداء ابؼالر على أنو  ((Miller et Bromilyيعرف كل من -
 1"والبشرية واستغلببؽا بكفاءة وفعالية بذعلها قادرة على برقيق أىدافها

مدى قدرة ابؼستَين على برقيق أىدافهم وذلك من خلبل بمو معدل السنوي " على انو J.PIERREعرفو -
 2"للمبيعات وبرقيقهم لنسب مالية معنية 

تقدنً حكم ذو قيمة حول إدارة ابؼوارد الطبيعية وابؼادية وابؼالية متحدة ،ومدى قدرة "كما يعرف الأداء ابؼالر على أنو -
 3"إدارة ابؼؤسسة على إشباع منافع ورغبات أطرفها ابؼختلفة 

بيثل الأداء ابؼالر ابؼفهوم الضيق لأداء الشركات حيث يركز على استخدام مؤشرات مالية لقياس مدى إبقاز "كما -
الأىداف ويعبر على الأداء الشركات حيث أنو الدعم الأساسي للؤعمال ابؼختلفة التي بسارسها الشركة ،ويساىم في 

 أصحاب احتياجاتإتاحة ابؼوارد ابؼالية وتزويد الشركة بفرص استثمارية في ميادين الأداء ابؼختلفة والتي تساعد على تلبية 
 4.ابؼصالح وبرقيق أىدافهم 

تعريف تقييم الأداء المالي  .2

 كلمتي استخدام حول تام تفاىم عدم أو جدل وجود إلذ الإشارة بهب الأداء تقييم عرض أو دراسة في البدء قبل    
 فرق أي ونفي التقونً لكلمة كمرادفة البحث في التقييم كلمة استعمال سيكون لذلك العربية، اللغة في والتقونً  التقييم
: بينهما يكون أن بيكن

 
 الكفاءة مؤشرات من بؾموعة باستخدام ابؼؤسسة نتائج قياس على يعمل فهو ، الرقابة عملية من جزء ىو الأداء تقييم 

 ابزاذ على تساعد تقييمية أحكام إصدار بشة ومن التخطيط عملية في سلفا المحددة بابؼعايتَ ومقارنتها والفعالية
 5.القرارات

  الفتًة  نهاية في حققتها التي النتائج على بالاستناد بؾتمعة الاقتصادية الوحدة أنشطة أداة قياسويعرف أيضا على أنو
 اقتًاح و أعلبه النتائج إلذ أدت التي الأسباب معرفة إلذ بالإضافة ، واحدة تقوبيية سنة تكون ما عادة التي المحاسبية
 6.ابؼستقبل في جيد أداء إلذ الوصول بهدف السلبية النتائج على للتغلب اللبزمة ابغلول

 

 

                                                           
30،ص2014  عبد الباقي بضياف ،تأثتَ ابؼخاطر ابؼالية على الأداء ابؼالر ،مذكرة ماجستتَ،غتَ منشورة ،جامعة ورقلة ، .  1  
2 Josée et pierre, la gestion des pme trévères et pratiques presses, de université, de Québec 1990, page 263. 

عبد الغتٍ دادن ،قياس وتقييم الأداء ابؼالر في ابؼؤسسة الاقتصادية ،بكو إرسال بموذج للئنذار ابؼبكر باستعمال المحاكاة ابؼالية ،اطروحة دكتوراه غتَ منشورة ،جامعة 3
 .38،ص2007ابعزائر،

 . 48،ص2010بؿمد بؿمود ابػطيب ،الأداء ابؼالر وأثره على عوائد أسهم الشركات ، الطبعة الأولذ دار ابغامد للنشر والتوزيع ، عمان ، الأردن،4
 . 13،ص2012تالر رزيقة ،تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية ،مذكرة ماستً،غتَ منشورة،ابؼركز ابعامعي أكلي بؿند أوبغاج، البويرة ،ابعزائر ،5

.31، ص2007الأردن ، -  الكرخي ،تقونً الأداء باستخدام النسب ابؼالية ،الطبعة الأولذ ،دار ابؼناىج ،عمانبؾيد  6 
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 أىمية تقييم الأداء المالي :فرع الثاني

 :تتمثل أبنية  تقييم الأداء ابؼالر فيما يلي 

 الصحيح الابذاه الأداء بكو وتوجيو وفعاليتو، أدائها مستويات وتقييم أوضاعها ومراقبة سلوكها وتفحص الشركات متابعة أعمال- 
 للشركات العامة الاستخدامات وترشيد التصحيحية إجراءاتها واقتًاح أسبابها، وبيان ابؼعوقات خلبل برديد نم وابؼطلوب،

 1 ؛وابؼنافسة والبقاء الاستمرارية على للحفاظ السليمة القرارات ابزاذ في وابؼسابنة للشركات  العامة وفقا للؤىداف واستثماراتها
 دعم برتاج إلذ التي العناصر وبرديد ، الإنتاجية للعناصر بالنسبة إنتاجية أكثر مواقع في ووضعها ابغقيقية العناصر عن الكشف-

  ؛كفئة الغتَ العناصر على الاستغناء طريق عن ابعيد الأداء الوصول إلذ ثم ومن وتطوير
 نتائج طريق عن وذلك الأسوأ، أو بكو مستَتها بكو الأفضل  في ابؼؤسسة حققتو الذي التطور ابؼالر، الأداء تقييم عملية تظهر-

 2 ؛ومكانيا زمنيا للؤداء الفعلي التنفيذ
 على قدرة أكثر تكون العالر، ابؼالر الأداء ذات ابؼنظمات حيث أن  ابػارجية، البيئية للعوامل بالنسبة ابؼالر الأداءأبنية تكمن -

وىذا  وابغقوق، ابؼصالح أصحاب من أقل للضغط تتعرض وكذا ابعديدة، البيئية والتهديدات الفرص مع تعاملها في الاستجابة
 3 .ابؼالر الضعيف الأداء ذات الأخرى بابؼنظمات مقارنة

 
  :أىداف تقييم الأداء المالي: الفرع الثالث

 
 4:نلخصها في النقاط التالية ,تعتبر عملية تقييم الأداء ابؼالر ذات أبنية بالغة 

  ؛وتصدر اقتًاح ابغلول لذلك ,تكشف عن ابػلل الذي قد بوصل في عملية التخطيط ابؼالر للمؤسسة 
 ؛تقف على مدى كفاءة الوحدات والأقسام على القيام بوظائفها  
  ؛تساعد على مدى برقيق ابؼؤسسة لأىدافها ابؼنشودة 
  ؛تساعد متخذي القرار في إشرافهم وتوجيههم في ستَ بصيع العمليات داخل ابؼؤسسة 
  ىي جزء من عملية الرقابة الداخلية للمؤسسة. 

 

 

 
                                                           

. 47-46بؿمد بؿمود ابػطيب،مرجع سبق ذكره ،ص  1 
  .29،ص2010/2011 رشيد حفصي،تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسات ابؼسعرة في بورصة ابعزائر،مذكرة ماجستتَ ، غتَ منشورة ،جامعة ورقلة ،ابعزائر ، 2

  3 .43ص-42،ص2009 وائل بؿمد صبحي،طاىر بؿسن منصور الغالر،أساسيات الأداء وبطاقة التقييم ابؼتوازن ،الطبعة الأولذ ،دار وائل ،الأردن ،
.92فوئد بؾيد الكرخي،تقونً الأداء في الوحدات الاقتصادية بؼستخدم البيانات ابؼالية ،الطبعة الأولذ ،ابؼناىج للنشر عمان،ص   4  
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: خطوات تقييم الأداء المالي : الفرع الرابع 

 1:بسر عملية تقييم الأداء ابؼالر بابػطوات التالية 

 ؛وذلك بغساب بـتلف النسب ابؼالية  ، ابغصول على بؾموعة القوائم ابؼالية السنوية للمؤسسة -1

وتتم بإعداد واختيار  ، الخ...حساب بـتلف مؤشرات تقييم الأداء ،كنسب الربحية والسيولة والنشاط والرفع ابؼالر والتوزيعات -2
 ؛الأدوات  ابؼالية التي تستخدم في عملية تقييم الأداء ابؼالر 

دراسة وتقييم النسب وبعد استخراج النتائج يتم معرفة الابكرافات والفروقات وموطن الضعف الأداء ابؼالر من خلبل مقارنتو -3
 ؛بالأداء ابؼتوقع أو مقارنتو بأداء ابؼؤسسة التي تعمل في نفس القطاع 

بعد معرفة أسباب ىذه الفروقات وأثرىا  ، وضع التوصيات ابؼلبئمة معتمدين على عملية تقييم الأداء ابؼالر من خلبل النسب -4
 .على ابؼؤسسات للتعامل معها ومعابعتها 

  المؤشرات المالية وسيلة لتقييم الأداء المالي:المطلب الثاني 

 لأنها ومستقبليا حاليا عليها ابؼستحقة التزاماتها مواجهة على قدرتها و الشركة أداء لتقييم ابؼهمة الأدوات من ابؼالية ابؼؤشرات تعد  
 و ابؼالية راتشابؼؤ في ابؼتمثلة و تقليدية مؤشرات إلذ تقسيمها بيكن التي و ابؼالر التحليل أدوات من أساسية شخصية أداة بسثل

 .التفصيل من بشيء ابؼؤشرات ىاتو أىم سنتناول ابؼطلب ىذا في ، للمؤسسة الإستًاتيجي بابعانب ابؼتعلقة و ابغديثة ابؼؤشرات
 

 تعريف مؤشرات تقييم الأداء المالي: الفرع الأول  
 

تعد ابؼؤشرات ابؼالية من أدوات التحليل ابؼالر الأساسية وابؼهمة في تقييم أداء ابؼؤسسة ،فقد تعددت التعريفات بؼؤشرات ابؼالية 
: نذكر منها 

مؤشر يساعد ابؼستعمل سواء كان فرد أم بصاعية على متابعة تنفيذ النشاط بكو برقيق ابؽدف أو تسمح لو "تعرف على أنها -
 2".بتقييم النتائج 

مؤشرات تستخدم كأداة لتحليل أداء الشركة بشكل واسع من قبل المحللتُ وعموم ابؼستثمرين "وبتعريف أخر تعرف على أنها - 
 3".كون أن بؽذه النسب بؿتوى معلومات تفيد التنبأ بفشل الشركات أو تقييم الأداء ابؼتوقع في ابؼستقبل 

 

                                                           
. 51 ص46بؿمد بؿمود ابػطيب  ،مرجع سبق ذكره،ص  1

38 ،ص 2009 ،ابعامعة الأردنية ،الطبعة الأولذ ،مكتبة المجتمع العربي،عمان  قسم التمويلفايز سليم حداد، .  2  
3   ،دار اليازوري،(ابذاىات معاصرة  )عدنان النعيمي ،أرشد فؤاد التميمي،التحليل والتخطيط ابؼالر   .19،ص2008الطبعة العربية ،عمان الاردن
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مؤشرات تقييم الأداء المالي  : الفرع الثاني

 
المؤشرات التقليدية لتقييم الأداء المالي :      أولا

 :تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية  - أ
 :ىناك عدد كبتَ من نسب التحليل ابؼالر ألا أننا سوف نقتصر على ذكر أبنها وتتمثل في           

وىي بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية التي تستهدف تقييم مدى قدرة   :Profitability Ration نسب الربحية (1
حيث تعتبر من أىم ابؼوضوعات التي تهتم الإدارة ابؼالية ،وىي 1.الشركة على برقيق الأرباح والاستمرار في دنيا الأعمال 

الأداء الكلي )الربحية فتحقيقها يعتٍ التحستُ  في الأداء ابؼالر ،ويعكس كفاءة السياسات والإجراءات والقرارات 
 : ،ومن أىم النسب الإدارة  التي ابزذتها (للشركة

 نسب الربحية ودلالتها ابؼالية (1-1)ابعدول رقم  
    

الدلالة ابؼالية  العلبقة  النسبة  
معدل العائد على حقوق 

ابؼلكية  
يقيس مدى كفاءة في استغلبل الأموال الأموال ابػاصة  / نتيجة الصافية 

ابؼلبك وقدرة ىذه الأموال  على توليد 
. الأرباح 

يقيس القدرة على برقيق الأرباح من  إبصالر الأصول  / صافي الدخل معدل العائد على الأصول  
الأموال ابؼتاحة حيث يعكس الأنشطة 

التشغيلية والاستثمارية للمؤسسة ولا 
يعكس الأنشطة التمويلية في ربحية 

. ابؼؤسسة 
يقيس مدى ربحية الأموال ابؼستثمرة في رأس ابؼال ابؼستثمر / الأرباح الصافية معدل العائد على الاستثمار  

ابؼشاريع ،كما يساعد متخذي القرار 
. على وضع أىدافهم من خلبل تقييمو

 .32-31مرجع سبق ذكره،صعبد الباقي بضياف، :المصدر 
 

وىي بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية التي تستهدف قياس قدرة الشركة على  :Liquidity Ration نسب السيولة (2
 2.تغطية التزاماتها قصتَة الأجل 

 :وبيكن تلخيص أىم نسب السيولة ومعانيها في ابعدول التالر            
 

                                                           
  1   78،ص01،2013بؿمد علي إبراىيم العامري ،الادارة ابؼالية ابغديثة ،دار وائل للنشر والتوزيع ،عمان،الأردن ،طبعة  .

  .16فيصل بؿمود شواورة ،رائد بؿمد عضايلة ،ابؼؤشرات ابؼالية ودورىا في تقييم أداء شركة مناجم الفوسفات الأردنية ،ورقة بحثية ،جامعة مؤتة ،الأردن ،ص 2 
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نسب السيولة ودلالتها ابؼالية  (2-1)ابعدول رقم 
 

الدلالة ابؼالية العلبقة النسبة  
 

نسب السيولة العامة  
 

ديون قصتَة الأجل  /الأصول ابؼتداولة 
تستخدم ىذه النسبة بؼعرفة قدرة 
ابؼؤسسة على مواجهة التزاماتها 

قصتَة الأجل من أصوبؽا ابؼتداولة 
،وكلما زادت ىذه النسبة عن 

الواحد تكون ابؼؤسسة قادرة على 
 1الالتزام بتسديد ديونها القريبة ، 

ابػصوم /(ابؼخزونات-الأصول ابؼتداولة )نسبة التداول السريعة  
ابؼتداولة   

تعتمد ىذه النسبة على الأصول 
سريعة التحويل إلذ النقدية،لقياس 

 2درجة سيولة ابؼنشاة 
تبتُ ىذه النسبة مدى قدرة ابؼؤسسة ديون قصتَة الأجل  / النقديات نسبة السيولة الفورية  

على تسديد ديونها القصتَة الأجل ، 
مقارنة بدبلغ السيولة ابؼوجود برت 

 3تصرفها في أي وقت 
 

وتعبر ىذه النسب عن مدى اعتماد ابؼؤسسة على ابؼصادر ابؼختلفة للتمويل سواء :نسب التمويل والاستقلالية المالية (3
 .الداخلية أو ابػارجية 

 نسب التمويل والاستقلبلية ابؼالية ودلالتها ابؼالية (3-1)ابعدول رقم 
 

الدلالة ابؼالية  العلبقة  النسبة  
تقيس مدى تغطية الأموال الأصول الثابتة  /أموال الدائمة نسبة التمويل الدائم   

الدائمة للؤصول الثابتة في 
ابؼؤسسة  

تقيس مدى قدرة ابؼؤسسة على الأصول الثابتة   / الأموال ابػاصة  نسبة التمويل ابػاص  
الاعتماد على أموابؽا ابػاصة في 
بسويل الاستثمارات وكلما كانت 

                                                           
1 Jacqueline. Delahaye, Florence Delahaye, Finance d enterpise manual et application, 2edition, dunod. 
paris,2009, p125. 

. 69ص  ،2008،بدون طبعة ،ابؼكتب ابعامعي ابغديث ،الإسكندرية ،مصر ،(التحليل ابؼالر بؼشروعات الأعمال )بؿمد صالح ابغناوي ،نهال فريد مصطفى ،الإدارة ابؼالية  2 
 53 ص  ابعزائر، العامة، المحمدية دار طبعة، بدون ابعزء الأول ، ،المالي التحليل عدون، دادي ناصر  3
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اكبر من الواحد دل على 
استقلبلية ابؼؤسسة في بسويل 

 الذاتي لاستثماراتها 
تقيس ىذه النسبة مدى بؾموع الديون  / الأموال ابػاصة نسبة الاستقلبلية ابؼالية  

. استقلبلية مؤسسة عن دائنيها 
تقيس مدى قدرة ابؼؤسسة على الأموال ابػاصة  /بؾموعة الديون نسبة التمويل ابػارجي  

بسويل ابػارجي ،أي كلما قلت 
زادت ثقة ابؼمولتُ في ابؼؤسسة 

وقدرة ابؼؤسسة على سداد 
. ديونها

بوعكة  زخروفة ، دور التقارير ابؼالية في تقييم وبرستُ الأداء ابؼالر بابؼؤسسة الاقتصادية ،مذكرة ابؼاستً  ، غتَ منشورة :المصدر
 .48-46،ص 2012،جامعة ورقلة ،

 
 :تقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات التوازن المالي  - ب

برقيق  أجل من هبلوغ إلذ  ابؼالية الوظيفة تسعي ابؼالر ،كونو ىدف مالر  الأداء لتقييم مهم معيار اعتباره بيكن
 في نوجزىا  ابؼالر المحلل من طرف  تستعمل الوظيفي ابؼنظور وىناك ثلبثة توازنات من للمؤسسة، الأمان
 1:مايلي

 
ىو ذلك ابعزء من ابؼوارد الدائمة ابؼخصصة لتمويل :  FRngالإجماليرأس مال العامل الصافي  .1

 2:الأصول ابؼتداولة ،وبوسب كما يلي 
 

     FRng = RD -  Es                    
 :                     حيث إذا كان

FRng  >  0                      :   تدل على وجود ىامش أمان ،وىو مؤشر إبهابي للمقدرة على السداد .
FRng  <   0              :         يشتَ أن ابؼؤسسة عجزت عن بسويل استثماراتها ،وكذا الاحتياجات ابؼالية الثابتة

. باستخدام مواردىا ابؼالية الدائمة ، فحققت عجز في بسويل ىذه الاحتياجات 
FRng=0                    :   يعتٍ أن ابؼؤسسة في حالة التوازن الأمثل على ابؼدى الطويل ، حيث بيكنها بسويل احتياجاتها

 .طويلة ابؼدى دون برقيق فائض ولا عجز  

 
                                                           

 
1
. 33،ص 2002-2001عادل عشي ،الاداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييم ،مذكرة ماجستتَ ، غتَ منشورة،جامعة بؿمد خيضر ،بسكرة ،ابعزائر  

.107ص -103،ص2011،ابعزء الأول،الطبعة الثانية،دار وائل للنشر،(الإدارة ابؼالية ) إلياس بن الساسي ،يوسف فريشي ،التسيتَ ابؼالر  2
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يتولد الاحتياج ابؼالر للبستغلبل عندما لا تستطيع ابؼؤسسة :BFRلاحتياج في رأس المال العامل  ا .2
مواجهة ديونها ابؼتًتبة عن نشاط بواسطة حقوقها لدى ابؼتعاملتُ وبـزوناتها بفا يتوجب بحث عن مصادر 

أخرى لتمويل ىذا العجز، ويعبر عن إبصالر الاحتياجات ابؼالية ابؼتولدة عن الأنشطة الرئيسية وغتَىا 
:    بالعلبقة التالية 

BFRg =BFRex + BFRhex 
 

وتتشكل ىذه الاختَة عندما يستخدم راس ابؼال العامل الصافي :Tang  الإجماليةالخزينة الصافية  .3
 في بسويل احتياجات دورة الاستغلبل ،فإذا بسكنت ابؼؤسسة من تغطية الاحتياج  تكون ابػزينة الإبصالر

وبرسب من .موجبة وىي حالة الفائض في التمويل ،وفي حالة العجز في بسويل  تكون ابػزينة سالبة 
 :خلبل العلبقتتُ التاليتتُ 

 
Tang=FRng-BFRg                   Tang=Et-Rt 

 

 شروط التوازن المالي:  
 .رأس ابؼال عامل صافي إبصالر موجب :الشرط الأول -
أن تغطي رأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر الاحتياج في رأس ابؼال العامل  :  الشرط الثاني -

 .الإبصالر 
 .خزينة الصافية الإبصالية موجبة ،ويتحقق ذلك بتحقق الشرطتُ السابقتُ : الشرط الثالث -

 
 تقييم الأداء المالي بالاستخدام مؤشرات المتعلقة بالتدفقات المالية - ت

 على ابؼؤسسة قدرة مدى لتقييم أساسا مستعملي الكشوف ابؼالية إعطاء إلذ ابػزينة تدفقات جدول  مؤشرات دف تو 
 :مايلي في ابؼالية التدفقات مؤشرات أىم تتمثل و.ابؼالية السيولة ىذه ماستخدا بشأن ابؼعلومات الأموال وكذلك توليد

  تدفقات ابؼالية ابؼؤشرات :(4-1)ابعدول رقم 
 المالية المؤشرات

 
 العلاقة

 
 المالية الدلالة

 للئستغلبل الإبصالر الفائض
EBE 

 

 فمصاري+ الأرباح على الضرائب + صافية نتيجة
 وابؼؤونات بـصصات الإىتلبك+ صافية مالية

 على ابؼؤسسة قدرة مدى على يعبر
 يكون   وقد ثروة، إفراز

EBEكلما وسالب أو موجب 
 أفضل كان وكبتَ موجب كان

 للمؤسسة
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 العامل ابؼال رأس في الاحتياج

 
BFR 

 
 

 
الصافية  الإستثمارات-  الاقتصادية الأصول

 تتميز الذي الزمتٍ التباعد يتًجم-
 دورة الإستغلبل بو
 ابؼالر الإحتياج عن يعبر كما-

 دورة خارج نشاط عن ابؼولد
 الإستغلبل

 
 الذاتي التمويل على القدرة

CAF 

 
 + وابؼؤونات الإىتلبكات بـصصات + صافية نتيجة

عنها  ابؼتنازل الإستثمارات 

 ابؼؤسسة تضمن مرتفع إذا كان
  بسويلها إستقرار

  إلذ تلجأ ضعيف كان إذا أما-
 للمسابنة رأبظال فتح أو الإستدانة

 
 + الأرباح على الضريبة + صافية نتيجة الإستغلبل نتيجة

 صافية مالية مصاريف
 أن على دل مرتفعة كانت كلما
 عن ابؼتولدة ابؼؤسسة ثروة مقدار

 أخرى إلذ من سنة تزايد في نشاطها

 الإقتصادي الأصل
AE 

 ابؼستثمرة الأصول بؾموع عن يعبر الصافية الإستدانة+ ابعماعية الأموال
 عنها وتنتج ابؼؤسسة من طرف

إقتصادية  نتيجة
 D net  الصافية الاستدانة

 
 

 خزينة أن تعتٍ موجبة كانت إذا بصاعية أموال -الإقتصادية الأصول
 عجز حالة في ابؼؤسسة

 خزينة أن فيعتٍ سالبة كانت إذا
 صافي فائض حالة في ابؼؤسسة
 موجب

 
 

 ETE الإستغلبل خزينة فائض
 

 BFR - للئستغلبل الإبصالر الفائض
 ابؼؤسسة أن يعتٍ موجب كان إذا-

 الإستغلبل تكاليف تدنئة إلذ تسعى
 تسيتَ سوء يعتٍ سالب كان إذا-

ابؼوردين  و ابؼؤسسة الآجال بتُ
 
 
 

تدفق ابػزينة ابؼتاح 
FTD 

 

 ابؼؤسسة قدرة يعتٍ موجب كان إذا الإستثمار نفقات -الإستغلبل خزينة فائض
 على إعتمادا إستثماراتها بسويل على

 نقدية سيولة
 على فيدل سالبا إذا كان أما-

 تغطيتها بهب إحتياجات وجود
 خارجية بدوارد 

 .177إلياس بن ساسي ويوسف قريشي ،مرجع سبق ذكره،ص:مصدر 
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  :مؤشرات الحديثة لتقييم الأداء المالي:   ثانيا
 (:EVA)قيمة الاقتصادية المضافة  .1

: تعريف القيمة الاقتصادية ابؼضافة - 
مقياس ابقاز ابؼالر لتقدير الربح " القيمة الاقتصادية ابؼضافة على انها  stern stewartعرفت شركة الاستشارة الامريكية 

ابغقيقي ، حيث ارتبط بتعظيم الثروة ابؼسابنتُ على مدى الوقت ،وىو الفرق بتُ صافي الربح التشغيلي ابؼعدل بعد الضرائب 
 1".وتكلفة رأس ابؼال ابؼقتًض وابؼملوك 

كم تعرف القيمة الاقتصادية ابؼضافة على انها معيار لقياس الاداء  من خلبل برديد الأساليب التي تساىم في رفع قيمة ابؼؤسسة -
أو قضاء عليها ،وىي تسمح بتحديد الارباح ابؼتبقية بعد طرح التكاليف الرأبظالية ، وتقييم تكلفة الفرصة البديلة للمسابنتُ 

تساوي بالضبط ابؼبالغ التي تم ابغصول عليها من خلبل التدفقات النقدية ابؼخصومة أو  ((EVA،والقيمة الاقتصادية ابؼضافة 
صافي القيمة ابغالية ،كما انها بسثل الصورة ابغقيقية بػلق الثروة للمسابنتُ وتساعد ابؼديرين على ابزاذ قرارات الاستثمار وبرديد 

الفرص ابؼتاحة ،وبعبارة أخرى القيمة الاقتصادية ابؼضافة ىي معيار فعال يدل على نوعية السياسات الإدارية ومؤشر موثوق بو فيما 
: يتعلق بتحديد طريقة بمو القيمة لكونها تعتمد على مبدأين أساسيتُ في صنع قرار وبنا 

بهب أن تكون ابؽدف الأساسي لكل شركة مالية ىو تعظيم الثروة ابؼسابنتُ والقيمة  -
 2.قيمة كل شركة تعتمد على حقيقة أن الأرباح ابؼتوقعة في ابؼستقبل ستكون أقل من تكلفة رأس ابؼال -
 

 3:ويتم حسابها من خلبل العلبقة التالية 
 

 

 

 

: وبرسب كذلك القيمة الاقتصادية ابؼضافة كالتالر 

 

 

. القيمة الاقتصادية ابؼضافة :   EVA:حيث 

                                                           
1

،كلية (دراسة تطبيقية)دراسة لنموذج القيمة الاقتصادية المضافة كأداة مكملة لأدوات تقييم أداء الشركات الصناعية والتعديل المقترح لحسابهامقبل علي ابضد علي ، 
  .4العلوم الاقتصادية ،جامعة حلب سوريا ،ص 

.  181 ،ص15/2015 ، بؾلة الباحث ، جامعة ورقلة،   ابعزائر،عدد قياس الأداء المالي باستخدام مؤشر القيمة الاقتصادية المضافة حسنية صيفي ،نوال بن عمارة ، 2
  .61،ص2009/2010،بؾلت الباحث ،جامعة ورقلة ،ابعزائر،العدد السابع ،، دراسة تحليلية لمؤشرات قياس أداء المؤسسات من منظور خلق القيمة ىواري سويسي3 

معدل تكلفة رأس  –معدل العائد على رأس المال المستثمر )=القيمة الاقتصادية المضافة :وأيضا 
. رأس المال المستثمر ×(المال 

 

EVA=RE-(K×CI) 
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          K  : تكلفة الوسطية ابؼرجحة لرأس مال .
            CI: (الأموال ابػاصة +الديون  )رأبظال ابؼستثمر ويضم .
           RE : 1.نتيجة الاستغلبل بعد الضريبة 

ىي ابؼتوسط ابؼرجح لتكلفة رأس ابؼال والتي بيكن ابغصول عليها من :CMPCحيث تعتبر تكلفة الوسطية ابؼرجحة لرأس ابؼال -
خلبل بؾموع تكلفة كل عنصر من مصادر التمويل في وزن النسبي لكل مصدر من ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة ،حيث تعرف تكلفة 
رأس ابؼال على أنها ابؼردودية الأدنى الواجب برقيقها من مشروع استثماري الذي يسمح بتغطية معدل ابؼردودية ابؼفروض من قبل 

. (تكلفة الاستدانة )والدائنتُ  (الأموال ابػاصة  )بفولر ابؼؤسسة ابؼسابنتُ 

 2:حيث برسب وفق العلبقة التالية 

 

 

 

  K0 ؛التكلفة الوسيطية ابؼرجحة لرأس ابؼال:
؛تكلفة الديون : KD    

D: ؛الديون 
KCP: ؛ ابػاصة الأموالتكلفة 

CP:الأموال ابػاصة. 

 MVA).) 3القيمة السوقية المضافة .2    
يستخدم مؤشر القيمة السوقية ابؼضافة للحكم على الاداء ابؼالر الداخلي للمؤسسة ،من خلبل برفيز ابؼستَين لابزاذ 

القرارات التي من شأنها أن توتر على قيمة ابؼؤسسة ابؼسعرة في البورصة ، ويتجلى ذلك من خلبل القيمة السوقية ابؼضافة 
: والتي برسب على بؾموعة من السنوات وذلك وفق علبقة التالية 

      
𝑀𝑉𝐴 =   

(𝐸𝑉𝐴𝑡 )

 1+𝑘 𝑡
 𝑛

𝑡=1  
 

القيمة السوقية ابؼضافة   :MVA:حيث           
         K     :  التكلفة الوسطية ابؼرجحة لرأس ابؼال

                                                           
.33مرجع سبق ذكره،صعبد الباقي بضياف،    1  

.387إلياس بن ساسي ،مرجع سبق ذكره،ص 2  
.12 مقبل علي أبضد علي ،مرجع سبق ذكره،ص   3

  

K0=KD×(D/D+CP)+KCP×(CP/D+CP) 
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          t   :  الفتًة
 CFROI:1مؤشر عائد التدفق النقدي على الاستثمار. 3       

يعرف بأنو متوسط معدل ابؼر دودية الداخلية للبستثمارات ابغالية في ابؼؤسسة ،وبعبارة أخرى معدل ابؼر دودية الداخلي 
الذي بوقق توازن الأصل الاقتصادي للمؤسسة ،بابؼبالغ الإبصالية ، بدا في ذلك مبلغ الاىتلبكات  ومعدل التضخم قبل 

.  بعد الضرائب لفتًة زمنية مساوية بؼدة حياة الالتزامات EBEتصحيحو و
كما يعتبر من أىم ابؼؤشرات بػلق القيمة ،حيث يستخدم في تقييم ابؼؤسسة ككل، أو اختيار وتقييم ابؼشروع ابؼراد بسويلو ، 
ويتم مقارنة ىذا ابؼؤشر مع تكلفة رأس ابؼال ، فإذا كان ىذا ابؼؤشر اكبر من تكلفة التمويل فهناك أنشاء للقيمة ، أما إذا 

: كان العكس فنقول ىناك تدمتَ للقيمة ،وبرسب من خلبل العلبقة التالية
 

 فائض خزينة الاستغلبل بعد الضريبة
 الاصل الابصالر

= 𝐶𝐹𝑅𝑂𝐼  
 

مقارنة بين المؤشرات التقليدية والحديثة لتقييم الأداء المالي  :الفرع الثالث 
 

إن اعتماد أدوات لتقييم الأداء ابؼالر التقليدية يعتٍ استنادا إلذ معلومات تبتُ أين بهب الوصول ؟غتَ انو في ابؼقابل غطي 
عن الكيفية التي يتم بها تفادي الوقوع في الابكرافات ،والتي أخذت بها الادوات ابغديثة التي استندت الذ ابؼعلومات النوعية 

 2:التي تعتبر أكثر دقة من سابقيها في تسهيل البحث عن ابغلول ابؼمكنة ،وابعدول التالر يبتُ أىم الفروقات 
مقارنة ابؼؤشرات التقليدية وابغديثة لتقييم الأداء ابؼالر  :(5-1)ابعدول رقم 

   
مؤشرات التقييم ابغديثة  مؤشرات التقييم التقليدية  

على مستوى الأىداف .1على مستوى الأىداف .1
تنفيذ ومتابعة ابؼخططات  -
تفستَ النتائج يكون انطلبقا من ابؼعطيات داخلية  -
الاعتماد على معطيات كمية  -
أىداف جزئية  -
مسابنة الأشخاص قليلة وبفركزة  -
 

تنفيذ وبؿاكاة الوضعية  -
التفستَ يكون انطلبقا من معلومات خارجية  -
الاعتماد على معطيات نوعية  -
أىداف شاملة  -
مسابنة تفاعلية وغتَ بفركزة  -

على مستوى الوسائل والأدوات .2على مستوى الوسائل والأدوات .2
الاعتماد على نظام معلومات المحاسبية  -
معلومات صلبة  -

الاعتماد على نظام يعالج ابؼعلومات كمادة أولية -
تصنعها  

                                                           
114،ص2012،جامعة ورقلة ،2 ،العدد مجلة أداء المؤسسات الجزائريةعلي بن الضب،سيدي بؿمد عيادة ،تكلفة رأس ابؼال وإنشاء القيمة ،  1  
 السعيد برش ،نعيمة بوياوي،أبنية التكامل بتُ أدوات مراقبة التسيتَ في تقييم أداء ابؼنظمات وزيادة فعاليتها،ملتقي الدولر الثاني حول بمو ابؼؤسسات بتُ برقيق الأداء ابؼالر  2

  . 311،ص2011 نوفمبر 23و22وبرديات الأداء البيئي، جامعة قاصدي مرباح،ورقلة ،يومي 
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مؤشرات برليلية مالية  -
برليل عمودي يستند إلذ مراكز ابؼسؤولية  -

معابعة مرنة متعددة الأبعاد -
مؤشرات مادية ونوعية شاملة  -
برليل أفقي يستند الأنشطة والعمليات  -
 

السعيد برش ،نعيمة بوياوي ، أبنية التكامل بتُ أدوات مراقبة التسيتَ في تقييم أداء ابؼنظمات وزيادة :المصدر
ملتقي الدولر الثاني حول بمو ابؼؤسسات بتُ برقيق الأداء ابؼالر وبرديات الأداء البيئي، جامعة قاصدي مرباح، فعاليتها،

. 311،ص2011 نوفمبر 23و22ورقلة ،يومي 
 
 

 دراسات سابقة حول الموضوع: المبحث الثاني

 الدراسات السابقة العربية والأجنبية: المطلب الأول

: دراسات السابقة العربية:   الفرع الأول     

 دراسة حالة مؤسسة صناعة الكوابل  وتقييم قياس : الاقتصادية للمؤسسة ابؼالر الأداء ،2002دراسة عادل عشي ،. 1
 بجامعة الصناعية، ابؼؤسسات   تسيتَ بزصص التسيتَ علوم في ابؼاجستتَ شهادة نيل متطلبات ضمن مقدمة  ، مذكرة بزرجبسكرة

 بسكرة،  خيضر بؿمد
 ومراحلها التقييم عملية معرفة فيو،بؿاولة ابؼتحكمة والعوامل ابؼؤسسة الاقتصادية أداء على التعرف إلذ الدراسة ىذه من ابؽدف

 ابؼالر الأداء تقييم معايتَ برديد بؿاولة الاقتصادية،ثم ابؼؤسسات في ابؼالر الأداء وتقييم لقياس الضرورية ابؼعلومات ،ومعرفة
  .ابعزائرية الاقتصادية ابؼؤسسات إحدى في الذكر السابقة ابؼؤشرات تطبيق الأختَ وتفستَىا،وفي ذلك في ابؼستخدمة وابؼؤشرات

 السائدة الفائدة بأسعار مقارنة الثلبث للسنوات كافية مالية مردودية ابؼؤسسة حققت : التالية النتائج إلذ الباحث توصل وقد
 تلعبو الذي الإبهابي الدور على دليل وىذا موجب ابؼالر الرفع أثر ابػاصة،كان الأموال وراء من جيد عائد برقق بالسوق،فابؼؤسسة

 جيد مالر تستَ تتمتع ابؼؤسسة أن بدا ابػاصة الأموال مردودية على موجب تأثتَ لو كان ابؼؤسسة،فالاقتًاض مردودية على ابؼديونية
 مرد وديتها من سيزيد ىذا لأن القروض على نشاطها بسويل في أكثر تعتمد أن الكوابل صناعات بؼؤسسة الأفضل ،فمن

 مستَي كفاءة على دليل لأصحابها، فهذا القيمة ،إنشاء2000،2001،2002خلبل السنوات، ابؼؤسسة ابؼالية،استطاعت
 1.جيد تتمتع بأداء أنها ابؼؤسسة،و

 
 
 

                                                           
  

 .مرجع سبق ذكره  عادل عشي،1
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 ،مذكرةماجستتَ غتَ استخدام التحليل المالي في تقييم أداء المؤ سسات الاقتصادية وترشيد قراراتها اليمتُ سعاد ،.2
ىل يعتبر التحليل ابؼالر أداة كافية  :ركزت الباحثة على الإشكالية التالية  .2008/2009منشورة ،جامعة ابغاج بػضر باتنة ،

للوصول إلذ تقييم حقيقي للوضعية ابؼالية للمؤسسة وبرديد ابؼشاكل التي تعاني منها ؟حيث ىدفت ىذه الدراسة إلذ تقييم الأداء 
ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية باستخدام أىم ابؼؤشرات ابؼختلفة ،حيث طبقت الدراسة ابغالة على ابؼؤسسة الوطنية لصناعة أجهزة 

،باعتمادىا على ابؼنهج الوصفي التحليلي ابؼوافق للدراسة 2004/2006سطيف ،خلبل الفتًة – العلمة – القياس وابؼراقبة 
النظرية ،إضافة بؼنهج دراسة ابغالة في ابعانب التطبيقي،ومن خلبل تقييم الاداء ابؼالر للمؤسسة بؿل الدراسة مستخدمتُ بصلة من 
ابؼؤشرات ابؼالية بحسب ما توفر من بيانات ،استطاعت ابؼؤسسة  برقيق توازن مالر خلبل فتًة الدراسة ،وىذا مايعتٍ أن ابؼؤسسة 

 1.قادرة على بسويل استثماراتها عن طريق مواردىا الثابتة 
 
 عبارة الدراسة, إحصائية دراسة الجزائرية والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات اليمال الأداء تقييم بعنوان, الدين بدر  سارة.3

         2010 . ورقلة ,مرباح قاصدي جامعة ماستًمذكرة  عن
والصناعي واستخراج  التجاري, ابػدمي القطاع في ابعزائرية وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات ابؼالر الأداء تقييم إلذ تهدف الدراسة

 التحليل علىدراسة الباحثة  اعتمدت حيثفرضياتها واختبار ابؼوضوع معابعة أجل من ابؼؤسسات أداء ىذه  العوامل ابؼؤثرة في
: حيث توصلت ىذه الدراسة الذ النتائج التالية  ابؼالية والرافعة ابؼالية دودية ابؼر مؤشرات واستخدمت  الإحصائي

 ابؼالر الأداء بركم التي العوامل أىم ابؼدروسة ىي  القطاعات ومتوسطة في الصغتَة للمؤسسات التجارية و ابؼردودية ابؼالية أن-
 .أدائها ابؼالر حيث من ابؼؤسسات ىذهسلوك تفسر  فهي بالتالر و, للمؤسسة

 لو التطرق ما سيتم وىذا الأداء تقييم مؤشرات من أىم الأختَة كون ىذه للمؤسسة ابؼالر التوازن بدؤشرات تهتم لد الدراسة أن إلا
 2.دراستنا في
 الدراسة  لاستكمال ىذه قدمت الكويتية لمؤسسة البترول المالي الأداء وتقييم بعنوان تحليل, ابؼطتَي جهز مشعل  دراسة.4

 2011 الأوسط جامعة الشرق المحاسبة في ابؼاجستتَ متطلبات
 وذلك ابؼالر أدائها في ابؼناسبة والأساليب للآليات الكويتية البتًولية مؤسسة مدى امتلبك على إلذ التعرف الدراسة ىدفت ىذه

وتكون بؾمع الدراسة من شركات البتًول .ابؼؤسسة في توفرىا مدى ابؼالر ابعيد والتعرف على الأداء ومعايتَ مقومات بدراسة
وبرنامج  استبيان استخدام تم حيثمن ابؼديرين ابؼاليتُ والمحاسبتُ في ىذه الشركات ،284الكويتية أما عينة الدراسة فتكونت من 

SPSS  وتوصلت الدراسة إلذ عدد من النتائج أبرزىا الدراسة مشكلة معابعة أجل من ، :
وجود علبقة بتُ ابؼؤىلبت وابػبرات الفنية التي بيتلكها الكادر ابؼالر والمحاسبي العامل في ابؼؤسسة البتًول الكويتية وبتُ الاداء - 

. ابؼالر 
.  ابؼالر في ابؼؤسسة الأداء ابؼعايتَ الأداء ابؼالر وبتُ  علىأن ىناك بتُ علبقة بتُ ابؼتغتَات التي تطرأ-

نتناول بـتلف ابؼؤشرات التي سوف  بخلبف دراستنا ،فقط ومؤشرات الربح المحاسبي  النقدية التدفقات مؤشرات على التًكيز تم كما
 3.ابؼالية 

                                                           
 .  2009اليمتُ سعاد ،استخدام التحليل ابؼالر في تقييم أداء ابؼؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتها ،مذكرة ماجستتَ ،غتَ منشورة ،جامعة ابغاج بػضر باتنة ،1
.  2010،مذكرة ماستً ،جامعة قاصدي مرباح ورقلة ،إحصائية دراسة الجزائرية والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات اليمال الأداء تقييم ، الدين بدر سارة2

  3 ابؼطتَي جهز  .2011،برليل وتقييم الأداء ابؼالر بؼؤسسة البتًول الكويتية ،مذكرة ماجستتَ،جامعة الشرق الاوسط ،مشعل
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 دراسات السابقة الأجنبية:الفرع الثاني

 
المقارنة بين القيمة  القيمة الاقتصادية ابؼضافة كأداة لقياس الاداء ابؼالر ،بعنوان فكرة وىو أول طرح  sternesدراسة -1    

لعينة من ابؼؤسسات في الولايات ابؼتحدة الامريكية سنة   ،الإقتصادية المضافة والمؤشرات المحاسبية الشائعة الإستخدام
1993 .

 في قياس الأداء ابؼالر بابؼقارنة مع EVAىدفت ىذه الدراسة إلذ بؿاولة برىان وإثبات فعالية مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة 
ابؼقاييس التقليدية الاخرى ابؼعروفة وىي العائد على حقوق ابؼلكية و بمو التدفق النقدي وبمو ربحية السهم وبمو الأصول وبمو 

 كمتغتَ MVAالإيرادات وذلك من خلبل قياس العلبقة بتُ ىاتو ابؼقاييس في شكل متغتَات مستقلة والقيمة السوقية ابؼضافة 
تابع وبعد تقدير النموذج وبرليل نتائجو حيث توصل الذ وجود ارتباط ضعيف بتُ ابؼؤشرات المحاسبية والقيمة السوقية ابؼضافة 

MVA .
    
القيمة الإقتصادية المضافة مقابل المقاييس التقليدية ،بعنوان GABRIAL CHMELIKOVA  دراسة -2  

(. 2005-2000 ) بقطاع الأطعمة ابعاىزة في بصهورية التشيك للفتًة لقياس الأداء
 ابؽدف من ىذه الدراسة ىو إختبار العلبقة بتُ القيمة الإقتصادية  Mendelوىي عبارة عن مقال منشور من طرف جامعة 

 قياس على قدرتها ومدى ROEوالعائد على حقوق ابؼلكية ROA وابؼؤشرات التقليدية  العائد على الأصول EVAابؼضافة 
. ابعاىزة الأطعمة لقطاع مؤسسة تابعة 81 من تتكون لعينة الأسهم بغاملي القيمة خلق

: وبعد برليل نتائج النماذج ابؼقدرة توصل إلذ ما يلي
ROA*لتغتَات  وتفستَا ارتباطا  أكثرEVA بابؼقارنة معROE بدعتٌ كلما يرتفع 600233.6 بدقدرا ROA بوحدة

، EVAواحدة يرتفع 
*EVA  بابؼائة من التغتَات في ثروة حاملي السهم بابؼقارنة مع 80 تفسرROAوROE  

 علمي تفستَ بؽا يقدم ولد إليها ابؼتوصل الدراسة نتائج في الإحصائي التحليل لنتائج الباحث إشارة عدمما ينقص ىذه الدراسة 
 .ابؼستخدم الإحصائي للبرنامج الباحث ذكر لعدم بالإضافة
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مقارنة بين الدراسات السابقة والدراسة الحالية :المطلب الثاني  

بعد الاطلبع والاستفادة من الدراسات السابقة ابؼعروضة أعلبه سنحاول من خلبل ىذا ابؼطلب ذكر أوجو التشابو 
.والاختلبف،وما بييز الدراسة ابغالية عن باقي الدراسات   

من خلبل الدراسات التي قمنا بتناوبؽا كانت ىناك أوجو تشابو مع دراستنا ابغالية ،حيث أن معظم الدراسات ركزت على تقييم 
الأداء ابؼالر للمؤسسة وذلك من أجل التشخيص الوضعية ابؼالية ومعرفة نقاط القوة ونقاط الضعف فيها ،كما كان ىناك تشابو في 

بعض ابؼؤشرات ابؼالية ابؼطبقة لدراسة ابغالية  ،أما عن  ابؼنهج ابؼتبع فكل الدراسات استخدمت ابؼنهج الوصفي في جانب 
.  النظري،ودراسة ابغالة في ابعانب التطبيقي ، وىذا ما اتبعتو دراستنا ابغالية 

أما عن أوجو الاختلبف ،فكانت من خلبل عينة الدراسة  وابؼؤشرات ابؼالية ابؼطبقة ،حيث ركزت دراستنا على بؾموعة من 
مؤشرات التقليدية  منها النسب ابؼالية وابؼؤشرات التوازن ابؼالر ومؤشرات تدفقات ابؼالية  وكذالك مؤشرات ابغديثة حيث تطرقنا 

  .من خلببؽا  مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة كأداة لتقييم الأداء ابؼالر
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 :خلاصة الفصل

 
   يعتبر قياس الأداء ابؼالر بدثابة ابؼرآة التي تعكس الوضعية ابؼالية للمؤسسة،وذلك باستخدام بؾموعة من الأدوات وابؼؤشرات ابؼالية 

 .بهدف استخراج نقاط القوة والضعف ذات الطبيعة ابؼالية
وإن من أكثر الأساليب شيوعا في تقييم الأداء ابؼالر ىي النسب ابؼالية أو ما يعرف بابؼؤشرات التقليدية الذي يعتمد التقييم 

المحاسبي أساسا بؼضمونو التحليلي ،ومع التطور التدربهي للبيئة الاقتصادية وابؼالية للمؤسسات ،تم بذاوز التقييم المحاسبي للؤداء 
والتحول بكو التقييم الاقتصادي لو،ومن أكثر الأساليب الاقتصادية أو ابغديثة في تقييم الأداء بقد القيمة الاقتصادية ابؼضافة 

 .،القيمة السوقية ابؼضافة ،ومؤشر عائد التدفق النقدي على الاستثمار 
وبؼعرفة أكثر لطبيعة الظاىرة ،ركزنا في ابعزء الثاني بؽذا الفصل على بؾموعة من الدراسات السابقة حول ابؼوضوع ،ومن خلبل ذلك 

 .سوف بكاول في الفصل الثاني من الدراسة تطبيق ما تم استخلبصو في ىذا ابعانب 
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:تمهيد  

بعد التطرق في الفصل السابق للؤدبيات النظرية للؤداء ابؼالر ،وكذا الأدبيات التطبيقية التي بؽا صلة بالدراسة ابغالية،سنقوم في ىذا 
 وابعنوب للجنوب البناء لأشغال الوطنية ابؼؤسسة على ميدانية دراسة بإجراء وذلك الواقع على النظري ابعانب بإسقاطالفصل 
 الكبتَ

 من بؾموعة على معتمدين ابؼؤسسة بؽذه ابؼالر الأداء تقييم و قياس في ابؼتمثلة دراستنا بدوضوع ابؼتعلقة ابعوانب إبراز بؿاولتُ
 وأختَا متغتَاتها، وبرديد الدراسة لعينة اختيار من الدراسة من ابؼرجوة الأىداف إلذ الوصول قصد ابؼنهجية، الإجراءات و الأدوات

 التطرق خلبل من وىذا نظرنا وجهة حسب التوصيات من بدجموعة ابػروج قصد ومناقشتها وبرليلها إليها ابؼتوصل النتائج عرض
 :يلي ما إلذ
 

  الطريقة والأدوات ابؼستخدمة في الدراسة:ابؼبحث الأول
 الدراسة  ومناقشة نتائج تقدنً:ابؼبحث الثاني 
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الطريقة والأدوات المستخدمة في الدراسة : المبحث الأول

 بصع طريقة بتوضيح سنقوم كما الدراسة بؿل للمؤسسة صورة إعطاء من لابد ابؼطروحة الرئيسية الإشكالية على الإجابة أجل من
 ابؼستخدمة الإحصائية الأساليب و ابؼتغتَات الدراسة،و وأدوات البيانات بصع مصادر و العينة بؾتمع و اختيار خلبل من البيانات

. ابؼعابعة عملية في
 

  الطريقة المتبعة في الدراسة:المطلب الأول
 

 التي ابؼستعملة الإحصائية الأساليب و الدراسة متغتَات طبيعة وكذا الدراسة وعينة بطبيعة المجتمع بالإبؼام ابؼطلب ىذا في سنقوم
 .الدراسة مع تتماشى
 الدراسة عينة :الأول الفرع

 بؼؤسسة ا في يتمثل الدراسة عينة أن إذ الإقتصادية، للمؤسسة ابؼالر الأداء تقييم في ابؼالية ابؼؤشرات دور البحث ىذا يناقش
 بؽا كعينة الأختَة ىذه حددنا التي الدراسة إشكالية مع لتطابقها -بتقرت -الواحات مطاحن مؤسسة إختيار تم لذا الاقتصادية،

 .عليها معلومات لتوفر وذلك
: -تقرت-سطيف الواحات رياض مطاحن مؤسسة" الدراسة لعينةالفنية  البطاقة

للمؤسسة  بـتصر تعريف تقدنً يبتُ (1-2)ابعدول
الواحات  مطاحن سطيف رياضالاسم القانوني  

سطيف  رياضالتسمية ابؼختصرة  
 26 /1982/11تاريخ الإنشاء  

 أسهم ذات شركةالصيغة الوطنية  
دج  261000000رأس ابؼال  

تقرت  الصناعية ابؼنطقة 137 ب صالاجتماعي  ابؼقر عنوان
 10 مؤقتتُ و 21 دائمتُ  و83 عامل منهم 114العمال  عدد

 متمهن
إنتاج كل من السميد و الدقيق بنوعية العادية و ابؼمتازة  نشاط ابؼؤسسة

بإضافة إلذ النخالة 
 

 .ابؼؤسسة وثائق على بالاعتماد الطالبة إعداد من:المصدر
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 المنهج المتبع في الدراسة  : الفرع الثاني

من اجل الوصول إلذ النتائج ابؼرجوة ،وبغرض برقيق ابؽدف بخطوات منهجية صحيحة مع الإجابة على الأسئلة ابؼطروحة ،تم 

-2013-2012-2011 )لفتًة بطسة سنوات الدراسة بؿل للمؤسسة ابؼالية للقوائمالاعتماد على ابؼنهج الوصفي التحليلي 

ولذاك تم بصع كل القوائم ابؼالية من ابؼيزانيات المحاسبية وابؼالية ،  الدراسة بؿل ابؼؤسسة من ربظيا الصادرة (2014-2015

 (التقليدية وابغديثة )بالإضافة إلذ جداول حسابات النتائج ومن خلبل ىذه القوائم سيتم حساب وتفستَ أىم مؤشرات ابؼالية 

. بغرض الوصول إلذ أحسن تقييم للؤداء ابؼالر للمؤسسة بؿل الدراسة 

 
 الأدوات المستخدمة في الدراسة:المطلب الثاني

 
 .ابؼعطيات ىاتو معابعة في استخدامها كيفية وكذا وبرامج، أدوات على بالدراسة ابؼتعلقة ابؼعطيات بصع في سنعتمد ابعزء ىذا في
 

 تحديد متغيرات الدراسة وطريقة قياسها:الفرع الأول
 

يتمثل في الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية ،بغرض ابغصول على أحسن بسثيل للؤداء ابؼالر فقد تم الاعتماد على بؾموعة من 
. ابؼؤشرات ابؼالية التي بسكننا من الوقوف على أىم نقاط القوة والضعف في مؤسسة بؿل الدراسة 

 : ىي عبارة مؤشرات تقليدية ومؤشرات حديثة لقياس الأداء ابؼالر وىي كالتيابؼالية و ابؼؤشرات وكذلك
a)  ابؼؤشرات التقليدية لتقييم الأداء ابؼالر ابؼستخدمة في ىذه الدراسة 

  نسب ربحيةProfit Ratio :
بسثل الربحية نتائج عدد كبتَ من السياسات والقرارات ،وتقيس مدى كفاءة وفعالية إدارة الشركة في توليد الأرباح ،وسيتم 

 ،والذي ROEقياس الربحية في ىذه الدراسة بالاعتماد على ثلبثة نسب متمثلة في معدل العائد على حقوق ابؼلكية 
،وتم ROAتم قياسو بقسمة النتيجة الصافية على الأموال ابػاصة ،أما النسبة الثانية فهي معدل العائد على الأصول 

،وتم قياسو بقسمة الربح ROIقياسو بقسمة صافي الدخل على إبصالر الأصول ،وأختَا معدل العائد على الاستثمار 
الصافي على بؾموع الأموال ابؼستثمرة  والسبب في اختيار ىذه النسب ىو أن ىذه ابؼقاييس التقليدية شائعة لقياس 

. الأداء ابؼالر في معظم الدراسات 
 نسب السيولة  : Liquidity Ration    

ىي تلك النسب التي تقيس مقدرة النشأة على الوفاء بالتزاماتها ابعارية ،حيث سيتم قياس نسب السيولة في ىذه 
نسب السيولة العامة ،والتي يتم قياسها بقسمة الأصول ابؼتداولة على ديون :الدراسة بالاعتماد على النسب التالية 

قصتَة الأجل ،والنسبة الثانية فهي نسب التداول السريعة والتي سيتم قياسها بقسمة الأصول ابؼتداولة مطروح منها 
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ابؼخزونات على ابػصوم ابؼتداولة ،وأما النسبة الثالثة نسبة السيولة الفورية ،يتم قياسها بقسمة النقديات على ديون 
. قصتَة الأجل

 
 نسب التمويل والاستقلبلية ابؼالية: 

ىي النسب التي تعبر على مدى اعتماد ابؼؤسسة على مصادر ابؼختلفة للتمويل سوا ء الداخلية أو ابػارجية  
نسب التمويل الدائم والتي يتم قياسها بقسمة :حيث سيتم قياسها في ىذه الدراسة بالاعتماد على النسب التالية 

وأما النسبة الثانية نسب التمويل ابػاص والتي يتم قياسها بقسمة الأموال ابػاصة  ، الأموال الدائمة على الأصول الثابتة 
. وأختَا نسبة الاستقلبلية ابؼالية والتي سيتم قياسها بقسمة الأموال ابػاصة على بؾموع الديون  ، على الأصول الثابتة 

 
  مؤشرات التوازن ابؼالر 

بيكن اعتباره معيار مهم لتقييم الأداء ابؼالر ،كونو ىدف مالر تسعي وباستمرار الوظيفة ابؼالية إلذ بلوغو من أجل برقيق 
الأمان ودرجات برقيق التوازن ابؼالر للمؤسسة ،حيث سيتم في ىذه الدراسة قياس التوازن ابؼالر من خلبل ابؼؤشرات 

،ابػزينة الصافية BFRg،الاحتياج في رأس ابؼال العامل FRngابؼالية التالية ،رأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر 
. Tngالإبصالية 

 
 مؤشرات ابؼتعلقة بالتدفقات ابؼالية 

 توليد على ابؼؤسسة قدرة مدى لتقييم أساسا من بتُ  الكشوف ابؼالية ابػزينة تدفقات جدول  مؤشرات تعتبر
: الأموال،حيث سيتم قياس مؤشرات التدفقات النقدية في ىذه الدراسة بالاعتماد على النسب التالية 

 
بـصصات الاىتلبكات وابؼؤونات  +نتيجة صافية  =  CAFالقدرة على التمويل الذاتي-                 

   ابؼالرأسفي الاحتياج  في التغتَ  –الفائض الإبصالر للبستغلبل  =   ETEفائض خزينة الاستغلبل                  -
 الاستثمارات الصافية  -الاستغلبل خزينة  فائض=FTDمؤشر ابػزينة ابؼتاح قبل الضريبة                  -

 
b)  ابؼؤشرات ابغديثة لتقييم الأداء ابؼالر ابؼستخدمة في ىذه الدراسة: 

 EVAسنتطرق في ىذه الدراسة إلذ مؤشر واحد من بتُ ثلبثة ابؼؤشرات ابغديثة وابؼتمثل في القيمة الاقتصادية ابؼضافة 
: حيث سيتم قياسو على النحو التالر 

رأس ابؼال  ×(  معدل تكلفة رأس ابؼال -معدل العائد على رأس ابؼال ابؼستثمر )= القيمة الاقتصادية ابؼضافة 
 . (ابؼستثمر
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مصادر البيانات : الفرع الثاني 
اعتمدت الدراسة على الأدبيات ابؼتوفرة بؿليا ودوليا من الدراسات وأبحاث وتقارير ذات صلة بدوضوع  الدراسة لتغطية ابعانب 

بؽذه الشركة  ( 2015- 2011)النظري من الدراسة ،ىذا بالإضافة إلذ بصع  التقارير السنوية وابؼتمثل في القوائم ابؼالية للفتًة 
،وتربصتها بغية برليل الوضعية ابؼالية للمؤسسة وىذا بغرض التمكن من حساب مؤشرات الأداء ابؼالر والتي سبق لنا تناوبؽا في 

. الإطار النظري من الدراسة 
 

الأدوات الإحصائية المعتمدة : الفرع الثالث
 Microsoftمن أجل الإجابة على الإشكالية الرئيسية واختبار الفرضيات تم الاعتماد على برنامج ابعداول الالكتًونية 

Excel 2007)) ،  بؼعابعة ابؼعطيات التي تكون في شكل جداول ليتًبصها إلذ رسومات بيانية لتسهيل عملية ابؼلبحظة والتحليل
. من أجل حساب كل ابؼؤشرات الأداء ابؼالر ابؼذكورة سابقا ،للوقوف على أىم نقاط القوة والضعف بؽذه الشركة 

 
 

تقديم ومناقشة نتائج الدراسة :المبحث الثاني
 

.  وبناءا على ابؼعلومات المجمعة  Excel 07سنقوم في ىذا ابؼبحث بعرض أىم النتائج ابؼتوصل إليها من خلبل بـرجات
 

 نتائج الدراسة تقديم:المطلب الأول
 

تقييم الأداء المالي للمؤسسة بواسطة نسب المالية : الفرع الأول 
 

في ىذا ابعزء سيتم عرض عناصر ابؼيزانية ابؼالية للمؤسسة بالإضافة إلذ جدول حسابات النتائج وذلك من أجل حساب مؤشرات 
ابؼالية لإعطاء صورة حول الأداء ابؼالر بؼؤسسة مطاحن الواحات ،وذلك من خلبل بسثيلبت البيانية التي توضح مسارىا خلبل فتًة 

 .الدراسة
: إعداد الميزانيات المالية لمؤسسة مطاحن الواحات :   أولا

 : للؤصول لسنوات الدراسة  ابؼختصرةعرض ميزانية ابؼالية -1
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 2015.2014.2013.2012.2011ابؼيزانية ابؼالية ابؼختصرة جانب الأصول لسنوات :(2-2)ابعدول 

 من إعداد الطالبة اعتمادا على وثائق ابؼؤسسة: المصدر 
 
: عرض ابؼيزانية ابؼالية ابؼختصرة للخصوم لسنوات الدراسة -2
 

 2015.2014.2013.2012.2011ابؼيزانية ابؼالية بـتصرة جانب ابػصوم لسنوات :(3-2)ابعدول رقم 
 2015 2014 2013 2012 2011ابػصوم 

 الدائمة الأموال 
ديون قصتَة 

 الأجل
 

568458079.93 
1147641746.19 

            

578714810.1 
 1149005946.14   

              

  578093738.7   
565944814.4   

           

 582468533.82 
568901600.91 

          

567182906.06 
473837358.41 

            

 1309863725.47 1222682393.51 1144038553.13  1727720756.21   1716099825.58  بؾموع ابػصوم 

 من إعداد الطالبة اعتمادا على وثائق ابؼؤسسة: المصدر 

  

 مؤشرات تقييم الأداء المالي للمؤسسة :ثانيا 
 

 :تقييم الأداء المالي باستخدام النسب المالية-1     
 :نسب ربحية ( 1           

  الأموال ابػاصة/نتيجة الصافية=معدل العائد على حقوق ابؼلكية -1
 
 
 

 2015 2014 2013 2012 2011 الأصول

 الأصول الثابتة 
 الأصول ابؼتداولة 

 

802331648.48    
 913768177.10 

 
    

786114696.57 
  941606059.64    

 774303569.15 
 369734983.98   

 837259984 .14 
385422409.37 

 

1037537010 .53 
 272326714.94 

 

 1309863725.47  1222682393.51  1144038553.13 1727720756.21 1716099825.58 صول  بؾموع الأ
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 يوضح معدل العائد على حقوق ابؼلكية خلبل سنوات الدراسة:(4-2)ابعدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011البيان   
 7486767.07 6239922.34 8177640.11 21507521.68 75641554.74نتيجة الصافية  
 543618467.60 534997454.03الأموال ابػاصة 

 
551931305.20 

 
558171227.54 

 
563774124.96 

معدل العائد على 
حقوق ابؼلكية 

0.14 0.03 0.01 0.01 0.01 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر
 

التمثيل البياني بؼؤشر معدل العائد على ابغقوق ابؼلكية  :(1-2)شكل رقم 
 

 
 Excel 07و (4-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 

 
يتضح لنا من خلبل الشكل أعلبه أن مؤشر العائد على حقوق ابؼلكية شهدا ابلفاض مستمر بنسب موجبة خلبل فتًة الدراسة 

 وىذا يعتٍ أن ابؼؤسسة غتَ 0.01 قدرىا 2015 وأدنى نسبة عام 0.14 بدقدار 2011حيث نلبحظ أعلى نسبة كانت عام 
. قادرة على توليد عائد على ابغقوق ابؼلكية أي ىذا يدل على عدم كفاءة ابؼؤسسة 

 
إبصالر الأصول / صافي الدخل =معدل العائد على الأصول -2              

 
 
 

0

0,02

0,04

0,06

0,08

0,1

0,12

0,14

0,16

2011 2012 2013 2014 2015

معدل العائد على حقوق الملكية

معدل العائد على حقوق الملكية
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 يوضح معدل العائد على الأصول خلبل سنوات الدراسة:(5-2)ابعدول رقم 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد  على:المصدر  
 

التمثيل البياني بؼؤشر العائد على الأصول  :(2-2)الشكل رقم 
 

 
 Excel 07 و (5-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول رقم :المصدر 

 
نلبحظ من خلبل الشكل أعلى أن معدل العائد على الأصول في حالة ابلفاض مستمر خلبل سنوات الدراسة حيث كانت سنة 

 .  0.005و0.007 على التوالر لتنخفض في سنوات ابؼوالية بنسبة قدرىا 0.01و0.04 بنسبة قدرىا 2012و2011
 

بؾموع الأموال ابؼستثمرة / الأرباح الصافية = معدل العائد على الاستثمار -3        
 
 
 
 

0

0,005

0,01

0,015

0,02

0,025

0,03

0,035

0,04

0,045

2011 2012 2013 2014 2015

معدل العائد على الأصول

معدل العائد على الاصول

 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
 7486767.07 6239922.34 8177640.11 21507521.68 75641554.74  نتيجة الصافية 

 1309863725.47 1222682393.51 1144038553.13 1727720756.21 1716099825.58إبصالر الأصول  
معدل العائد على 

الأصول  
0.04 0.01 0.007 0.005 0.005 
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 يوضح معدل العائد على الاستثمار خلبل السنوات الدراسة:(6-2)ابعدول رقم 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر 
 

 التمثيل البياني بؼعدل العائد على الاستثمار :(3-2)الشكل رقم  

 
 Excel 07و (6-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول رقم :المصدر 

 
نلبحظ من خلبل الشكل أعلبه أن مؤشر العائد على الاستثمار في حالة ابلفاض مستمر خلبل سنوات الدراسة حيث كانت 

 إلذ 0.04 بدقدار2015إلذ 2012ليشهد ابلفاض شديد  خلبل سنوات ابؼوالية من  0.15 بدقدار 2011أعلى نسبة عام 
 .وىذا يعتٍ أن  ابؼؤسسة تشهد تذبذب في القيمة نتيجة الصافية0.01

 
 :النسب السيولة (2                

ديون قصتَة الأجل /الأصول ابؼتداولة = نسب السيولة العامة -1               
 

0

0,02

0,04

0,06

0,08

0,1

0,12

0,14

0,16

2011 2012 2013 2014 2015

معدل العائد على الاستثمار

معدل العائد على الاستثمار

 2015 2014 2013 2012 2011البيان  
 7486767.07 6239922.34 8177640.11 21507521.68 75641554.74نتيجة الصافية  

راس مال 
ابؼستثمر 

496484050,59 459042698,36 456069571,8 540234030.29 723895733.85 

معدل العائد 
على الاستثمار  

0.15 0.04 0.01 0.01 0.01 



-تقرت –الفصل الثاني                                       دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   
 

30 
 

يوضح نسب السيولة العامة خلبل سنوات الدراسة :(7-2)جدول رقم 
 

 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
 

2014 2015 

 272326714.94 385422409.37 369734983.98 941606059.64   913768177.10الأصول ابؼتداولة   
ديون قصتَة 

الأجل  
1147641746.19 1149005946.14 565944814.4 568901600.91 473837358.41 

نسب السيولة 
العامة   

0.79 0.81 0.65 0.67 0.57 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :ابؼصدر   
 

 نسبة السيولة العامة: يبتُ  (4-2)الشكل رقم 
 

 
 Excel 07و (7-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول رقم :المصدر 

 
يتضح لنا من خلبل الشكل أعلبه أن نسبة السيولة العامة في حالة ابلفاض مستمر وىي أقل من الواحد خلبل فتًة الدراسة حيث 

  وىي نسبة غتَ جيدة 0.57 قدرت ب 2015 وأدنى نسبة بؿققة عام 0.81 قدرت ب 2012كانت أعلى نسبة بؿققة عام 
 .بفا انعكس سلبا على ابؼؤسسة

ابػصوم ابؼتداولة /(بـزونات– الأصول متداولة )= نسبة التداول السريعة -2           
  
 

0

0,1

0,2

0,3

0,4

0,5

0,6

0,7

0,8

0,9

2011 2012 2013 2014 2015

نسبة السيولة العامة 

نسبة السيولة العامة 



-تقرت –الفصل الثاني                                       دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   
 

31 
 

يوضح نسب التداول السريعة خلبل سنوات الدراسة :(8-2)جدول رقم 
 

 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
 272326714.94 385422409.37 369734983.98 941606059.64 913768177.10الأصول متداولة  

 134848639.73بـزونات   -
 

112763785.86  
 

85724020.90 
 

108628261.59 

 

57149743.98 

 
 473837358.41 568901600.91 565944814.4 1149005946.14 1147641746.19ديون قصتَة الأجل   

 0.67نسبة التداول السريعة  
 

0.72 0.50 0.48 0.45 

  Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :ابؼصدر 
 

نسبة التداول السريعة :يبتُ  (5-2)الشكل رقم 
 

 
 

 Excel 07و (8-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول رقم  :المصدر
 

 0.67،0.72،0.50يتضح لنا من خلبل الشكل أعلبه أن نسبة التداول السريعة شهدت ابلفاض مستمر خلبل فتًة الدراسة 
لد تستطع  الوفاء بديونها  ،ىذه النسبة غتَ جيدة أي أن ابؼؤسسة 2015 إلذ عام 2011على التوالر من عام   0.48،0.45،

. قصتَة الأجل
ديون قصتَة الأجل /النقديات =نسبة السيولة الفورية -3             

 
 

0
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0,2
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يوضح نسبة السيولة الفورية خلبل سنوات الدراسة :(9-2)جدول رقم 
 

 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
 112130633.21 113546762.31 125052166.86 119672111.71 71974028.80النقديات  

ديون قصتَة 
الأجل 

1147641746.19 1149005946.14 565944814.4 568901600.91 473837358.41 

نسب السيولة 
الفورية  

0.06 0.10 0.22 0.19 0.23 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :ابؼصدر 
 

نسب  السيولة الفورية  : (6-2)الشكل رقم 

 
 
  Excel  07و (9-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :ابؼصدر  
 

 في عام 0.6حيث كانت نسبة من خلبل الشكل أعلبه نلبحظ أن نسبة السيولة الفورية في ارتفاع مستمر خلبل فتًة الدراسة 
 وىذا 2015 في سنة 0.23 حيث تعتبر نسبة ضعيفة نوعا ما، مقارنة بسنوات ابؼوالية حيث سجلت أعلى نسبة قدرت 2011

يعتٍ أن وضعية ابؼؤسسة برسنت على سنوات السابقة أي  استطاعت برقيق  سيولة برت تصرفها مع ابغفاظ على الديون قصتَة 
.  الأجل لأن نسبتها أقل من الواحد

 :نسب التمويل والاستقلبلية ابؼالية(3                 
الأصول الثابتة /أموال الدائمة =نسب التمويل الدائم -1
 
 

0

0,05

0,1

0,15

0,2

0,25

2011 2012 2013 2014 2015

نسبة السيولة الفورية 

نسبة السيولة الفورية 
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يوضح نسب التمويل الدائم خلبل سنوات الدراسة   :(10-2)جدول رقم 
 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  

أموال 
الدائمة   

5684,58 5787,14 5780,93 5824,68 567182906.06 

الأصول 
الثابتة  

8023,31 786114696.57 774303569.15 837259984 .14 1037537010 .53 

نسبة 
التمويل 
الدائم   

0.70 0.73 0.74 0.69 0.54 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر 
 

 نسبة التمويل الدائم:يبين  (7-2)الشكل رقم 

 
 

 Excel 07( 10-2)بناءا على ابعدول  من إعداد الطالبة:المصدر
 

يتضح لنا من خلبل الشكل أعلبه أن نسبة التمويل الدائمة  متذبذبة خلبل فتًة الدراسة حيث كانت النسبة منخفضة عام 
 لتنخفض مرة أخرى سنة  2014ثم شهدت ابلفاض طفيف سنة 0.74بنسبة قدرت 2013 وارتفعت سنة 0.70 ب2011
 وىذا يعتٍ أن ابؼؤسسة  لا تستطيع بسويل أصوبؽا الثابتة بالأموال الدائمة بالإضافة إلذ حصوبؽا  على 0.54 بنسبة قدرت 2015

.  عجز  من ىذه  الأموال الدائمة
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الأصول الثابتة   /  الأموال ابػاصة =نسبة التمويل ابػاص  -2
يوضح نسب التمويل ابػاص خلبل سنوات الدراسة  :(11-2)جدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
الأموال 
ابػاصة 

534997454.03 543618467.60 
 

551931305.20 
 

558171227.54 
 

563774124.96 

الأصول 
 الثابتة  

802331648.48 786114696.57 774303569.15 837259984 .14 1037537010 .53 

نسب 
التمويل 
ابػاص 

0.66 0.69 0.71 0.66 0.54 

 Excel  07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر
  

نسبة التمويل ابػاص :يبتُ  (8-2)الشكل رقم 

 
 

  Excel 07( 11-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 
 

نلبحظ من خلبل الشكل أعلبه أن نسبة التمويل ابػاص كانت أقل من الواحد ومتذبذبة خلبل فتًة الدراسة حيث كانت 
 وىذا يعتٍ أن 0.54 لتصل إلذ 2015 وتنخفض مرة أخرى سنة 0.71 إلذ 2013 لتًتفع في سنة 2011سنة 0.66

. ابؼؤسسة لا تعتمد على أموابؽا ابػاصة في بسويل إستثمراتها 
 

بؾموع الديون  / الأموال ابػاصة = نسبة الاستقلبلية ابؼالية-3                 
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يوضح نسبة الاستقلبلية ابؼالية خلبل سنوات الدراسة  :(12-2)         جدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011ابؼؤشرات  
 543618467.60 534997454.03 الأموال ابػاصة

 
551931305.20 

 
558171227.54 

 
563774124.96 

 1181102371.55 بؾموع الديون 
 
 

1184102279.61 592107247.93 664511165.97 746089600.51 

نسبة الاستقلبلية 
ابؼالية  

0.45 0.46 0.93 0.84 0.76 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر 

نسبة الاستقلبلية ابؼالية  :يبتُ  (9-2)الشكل رقم 

 

  Excel 07( 12-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول  :المصدر
 

نلبحظ من خلبل الشكل أن نسبة الاستقلبلية ابؼالية متذبذبة خلبل فتًة الدراسة وىي أقل من الواحد حيث كانت قدرت سنة 
 يعتٍ أن الأموال ابػاصة أكبر من 2015سنة 0.76  ثم تنخفض مرة أخرى 0.93 إلذ 2013 لتًتفع سنة  0.45 ب2011

. ابؼؤسسة  غتَ قادرة على الوفاء بإلتزماتها ابذاه داينيها )بؾموع الديون فابؼؤسسة تعاني صعوبات في تسديد ديونها 
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 2015-2014-2013-2012-2011إعداد الميزانية الوظيفية  للمؤسسة للسنوات :ثالثا   

 :ما يلي  في الوظيفية ابؼيزانية وتتمثل ابؼالر التوازن بؼعرفة بـتلف مؤشرات أساسي أمر الوظيفية ابؼيزانية إعداد أن    

 خلبل السنوات الدراسة  بيثل ابؼيزانية الوظيفية للبستخدامات ( 13-2)جدول رقم                     

 2015 2014 2013 2012 2011 الاستخدامات

 EDالاستخدامات ابؼستقرة 
استخدامات الاستغلبل 

Eexp 
استخدامات خارج 

 Ehexpالاستغلبل
 

1745207245.89 

933949191,52 

 

63314563.14 

 

 

1747829429.74 

917302053,26 

 

60559127.06 

 

 

1752041856,19 

336214392,96 

 

66081197.92 

 

 

1824662806.00 

370107223.25 

 

59544060.46 

 

 

2045538921.84 

765818904.24 

 

77975016.79 

 

 

 2485326297.78 2377722673.72 2289251435.63 2855224543.47 2824306851.05بؾموع الاستخدامات 

 من اعداد الطالبة اعتمادا على وثائق ابؼؤسسة: المصدر 
 

 2015.2014.2013.2012.2011 خلبل السنوات مواردبيثل ابؼيزانية الوظيفية لل ( 14-2) جدول رقم 
 2015 2014 2013 2012 2011 بؼواردا

 RD لدائمة  اموارد
 Eexp الاستغلبل موارد
  خارج الاستغلبلموارد

Ehexp 
 موارد ابػزينة 

1676638104,86 
33544564,43 

1114097181,76 
 

          0 

1706218597,33 
35042369,94 

1113963576,2 
          0 

1723306621,23 
27427804,72 

538517009,68 
            0 

1737508814.03 
30947860.93 

537953739 .98 
           0 

1761942478.37 
15572781.1 

45826457731.31 
           0 

 
 
 

 2855224543.47 2824306851.05 2289251435.63 2855224543.47 2824306851.05 واردبؾموع الد

 من اعداد الطالبة اعتمادا على وثائق ابؼؤسسة: المصدر
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:مؤشرات التوازن المالي  2-تقييم الأداء المالي باستخدام  

   FRngحساب رأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر -1

 FRng رأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر يبتُ مؤشر(  15-2)جدول رقم 

  2015 2014 2013 2012 2011 البيان               

 1761942478.37 1737508814.03  1723306621,23 1706218597,33 1676638104,86 موارد الدائمة          

 2045538921.84 1824662806.00 1752041856,19 1747829429.74 1745207245.89ابؼستقرة   تإستخداما-

راس ابؼال العامل الصافي 
  FRngالإبصالر

 68569141,03-   41610832,41-   28735234,96-  -1242194272,18 -1478356015,78 

 Excel 07 من إعداد الطالبة بالاعتماد على:المصدر
 

 FRngرأس المال العامل الصافي الإجمالي :يبين  (10-2)الشكل رقم 

 
  Excel 07و (15-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 
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  بقيم سالبة خلبل سنوات FRngمن خلبل الشكل أعلبه يتضح لنا أن ابؼؤسسة حققت رأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر 
 ، 2015 إلذ 2014 شديد من سنة ابلفاض ابلفاض طفيف ليشهد 2013 إلذ 2011الدراسة ، حيث لوحظ من سنة 

. وىذا يعتٍ أن ابؼؤسسة عجزت عن بسويل استثماراتها باستخدام مواردىا ابؼالية الدائمة 
 
 BFR= BFRg =BFRex + BFRhexلاحتياج في رأس ابؼال العامل  ا-2

يبتُ مؤشر الاحتياج في رأس ابؼال العامل خلبل السنوات الدراسة (16-2)جدول رقم 
 

 2015 2014 2013 2012 2011البيان   

استخدامات الاستغلبل 
Eex 

موارد الاستغلبل -
Rex 

933949191,52 
33544564.43 

917302053,26 
35042369.94 

336214392,96 
27427804.72 

 370107223.25 
30947860.93 

 765818904.24 
15572781.1 

الاحتياج في رأس =
ابؼال العامل 

 للبستغلبل
BFRex         

  

 
900404627,09 

 
 882259683,32 

 
 

 
 308786588,24 

 

 
339159362,32 

 
 

 
750246123,14 

 

 استخدامات خارج 
 Ehexالاستغلبل 

موارد خارج -
 Rhexالاستغلبل 

 63314563.14 
1114097181.76 

60559127.06 
1113963576.2 

 66081197.92 
538517009.68 

 59544060.46 
537953739 .98 

77975016.79 
45826457731.31 

الاحتياج في راس ابؼال =
العامل خارج الاستغلبل 

BFRhex 

 
1050782618,62- 

   

-1053404449,14 
  

 
 

 -472435811,7 
 
 

 
 

   

-478409679,52 
 

-45748482714,52 

الاحتياج في رأس ابؼال 
العامل الابصالر  

BRFg 

 150377991.53 - -171144765,82 - 163649223,52   -139250317,2 -44998236591,38 

 Excel 07من إعداد الطالبة اعتمادا على : المصدر
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 BFRgالاحتياج في رأس ابؼال العامل الإبصالر :يبتُ  (11-2)الشكل رقم 

 

  Excel 07( 16-2)من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول : ابؼصدر :المصدر 
 

 بقيم سالبة خلبل سنوات BFRngيتضح لنا خلبل الشكل أعلى أن ابؼؤسسة حققت الاحتياج في رأس ابؼال العامل الإبصالر 
 ، بفا يعتٍ 2015 ابلفاض طفيف ليشهد بعد ذلك ابلفاض شديد في سنة 2014 إلذ 2011الدراسة  حيث لوحظ من سنة 

. أن ابؼؤسسة حققت موردا وليس احتياجا

 :ابؼعادلة الأساسية للخزينة الصافية الابصالية -2
 Tng :        Tng=Et-Rtحساب ابػزينة الصافية الإبصالية :الأولطريقة      

يبتُ مؤشر ابػزينة الصافية الإبصالية خلبل سنوات الدراسة (17-2)ابعدول رقم 
 

 2015 2014 2013 2012 2011البيان  

 إستخدامات ابػزينة
Et 

81835850.50 129533933.41 134913988.56 123408584.01 121992454.91 

    Rtموارد ابػزينة-
  

           0             0              0               0       
   

0            

خزينة صافية 
 Tngالإبصالية

81835850.50 129533933.41 134913988.56 123408584.01 121992454.91 

 Excel 07 علىمن اعداد الطالبة اعتمادا : المصدر
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    Tng:Tng=FRng-BFRg حساب ابػزينة الصافية الإبصالية :طريقة الثانية

يبتُ مؤشر ابػزينة الصافية الإبصالية خلبل السنوات الدراسة (18-2)ابعدول رقم 

 Excel 07على من اعداد الطالبة اعتمادا : المصدر
 

 Tngابػزينة الصافية الإبصالية :يبتُ  (12-2)الشكل رقم                               

 

  Excel 07( 18-2) من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر   
حيث شهدت ارتفاع ، يتضح لنا من خلبل الشكل البياني أعلى أن ابؼؤسسة حققت فائض ابػزينة خلبل سنوات الدراسة 

. متذبذب بقيم موجبة أي يعتٍ أن ابؼؤسسة بسكنت من تغطية موارد ابػزينة بواسطة استخدامات ابػزينة ابؼتمثلة في ابؼتاحات 
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 نالبيا
 

     2011 2012 2013 2014 2015 

رأس ابؼال العامل 
الصافي 

الاحتياج في رأس -
 ابؼال العامل
الابصالر 

68569141,03- 
960742991,53- 

 41610832,41-
171144765,82 -

 28735234,96- 
 -163649223,52 

-1242194272,18 

-139250317,2 

-1478356015,78 

-44998236591,38 

ابػزينة الصافية = 
 الابصالية

 

81835850.50 129533933.41 134913988,56 123408584.01 121992454.91 
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                                                تقييم الأداء المالي باستخدام مؤشرات المتعلقة بالتدفقات المالية: الفرع الثاني

: من اجل ابغكم على فعالية تسيتَ ابؼوارد ابؼالية واستخداماتها سنقوم بحساب ابؼؤشرات التالية 

: مؤشر القدرة على التمويل الذاتي -1

يوضح مؤشر القدرة على التمويل الذاتي خلبل السنوات الدراسة (19-2)ابعدول رقم 

 2015 2014 2013 2012 2011البيان  
 7486767.07 6239922.34 8177640.11 21507521.68 75641554.74النتيجة الصافية  

بـصصات +
الإىتلبك 

وابؼؤونات  

198291322.3 
 

190574930.1 
 

183498149.33 
 

 185296197.45  
 

 198203472.58  
 

القدرة على 
التمويل الذاتي  

273932876.87 212082451.78 191675789.44 191536119.79 205690239.65 

  Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :ابؼصدر 

القدرة على التمويل الذاتي:يبتُ  (13-2)شكل رقم   

 

  Excel 07و (19-2) من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 
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يتضح لنا من خلبل الشكل البياني أن القدرة على التمويل الذاتي شهدت ابلفاض خلبل فتًة الدراسة ،حيث حققت أكبر قيمة 

 ، أي نتج على 2015 ،ثم شهدت ارتفاع طفيف سنة 2014 إلذ 2012 لتشهدا بعد ذلك ابلفاض في سنة 2011في سنة 
. عدم برقيق ابؼؤسسة نتيجة صافية كافية لر تعتمد عليها بشكل كبتَ لتمويل 

:   ETE فائض ابػزينة الاستغلبل-2

يوضح مؤشر الفائض ابػزينة الاستغلبل خلبل سنوات الدراسة (20-2)ابعدول رقم   

 البيان  2011 2012 2013 2014 2015
3301352.79 10476225.30 

 
الفائض الإبصالر     88742783.65       28546709.50 6913586.06

 للبستغلبل 
 

-16615322.83 
في التغتَ - 51077554.7- 21224400.32- 8838000.93 21208043.43

الاحتياج  
في راس 
 ابؼال 

19916675.62 -10731818.13 -1924414.87 49771109.82  
139820338.35 

 فائض خزينة الاستغلبل 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :المصدر

فائض خزينة الاستغلبل :يبتُ  (14-2)الشكل رقم 

 

 Excel 07و (20-2) من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 

 

-2000000

0

20000000

40000000

60000000

80000000

10000000

12000000

14000000

16000000

2011 2012 2013 2014 2015

فائض خزينة الاستغلال 

فائض خزينة الاستغلال 



-تقرت –الفصل الثاني                                       دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   
 

43 
 

 2012و2011نلبحظ من خلبل الشكل البياني أعلبه أن ابؼؤسسة حققت فائض خزينة الاستغلبل موجب خلبل سنتتُ 
،يعتٍ أن ابؼؤسسة بذد 2015 حققت فائض ابػزينة الاستغلبل سالب ثم شهدت ارتفاع الفائض سنة 2014و2013،وفيسنتتُ 

. صعوبات في تسيتَ الآجال بتُ ابؼؤسسة والعملبء من جهة وبتُ ابؼؤسسة وابؼوردين من جهة أخرى

 FTDمؤشر تدفق ابػزينة ابؼتاح قبل الضريبة  -3

يوضح مؤشر تدفق ابػزينة ابؼتاح قبل الضريبة خلبل السنوات الدراسة  (21-2)ابعدول رقم 

 البيان  2011 2012 2013 2014 2015
فائض ابػزينة  139820338.35 49771109.82 1924414.87- 10731818.13- 19916675.62

 الإستغلبل 
الاستثمارات -  792407876.7 779388482.99 766958309.64 800167073.14 789883246.30

 الصافية 
-769966570.68 -810898891.27 -768882724.51 729617373.17 - تدفق ابػزينة  652587538.35- 

ابؼتاح قبل 
 الضريبة 

 Excel 07من إعداد الطالبة بالاعتماد على :مصدر

تدفق ابػزينة ابؼتاح قبل الضريبة: يبتُ  (15-2)الشكل رقم   

 

 Excel 07و( 21-2) من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 
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إلذ 2011يتضح لنا من خلبل الشكل البياني أن ابؼؤسسة حققت عجزا خلبل السنوات الدراسة حيث لوحظ ابلفاض من 
 ، إي أن ابؼؤسسة لد تستطيع تغطية استثماراتها باستخدام فائض ابػزينة 2015 لتشهد بعد ذلك ارتفاع طفيف سنة 2014

 .الاستغلبل 

( (EVAتقييم الأداء المالي للمؤسسة عن طريق مؤشرات الحديثة :الفرع الثالث

. رأس ابؼال ابؼستثمر  ×(معدل تكلفة رأس ابؼال -معدل العائد على رأس ابؼال ابؼستثمر)= حساب القيمة الاقتصادية ابؼضافة -
 CIرأس ابؼال ابؼستثمر / ROالنتيجة العملياتية = معدل العائد على رأس ابؼال ابؼستثمر-1
 CMPCحساب التكلفة الوسطية ابؼرجحة -2

(  D )تكلفة الديون  + (  KCP)تكلفة الأموال ابػاصة = التكلفة الوسطية ابؼرجحة  
 (0=مصاريف ابؼالية  )بؾموع الديون / مصاريف ابؼالية  =حساب تكلفة الديون -

 .الأموال ابػاصة/ النتيجة الصافية =حساب تكلفة الأموال ابػاصة  -
 

  يوضح مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة خلبل سنوات الدراسة (22-2)ابعدول رقم 
 

 2015 2014 2013 2012 2011البيان  
معدل العائد على 
رأس ابؼال ابؼستثمر 

0.15 0.05 0.03 0.02 0.01 

معدل تكلفة رأس 
ابؼال  

0.0434 0.0124 0.0072 0.00506 0.00559 

 723895733.85 540234030.2 456069571,8 459042698,36 496484050,59رأس ابؼال ابؼستثمر 
القيمة الاقتصادية 

ابؼضافة  
52925199.792 17260005.458 10398386.237 8071096.412 3192380.186 

 Excel 07 من إعداد الطالبة بالاعتماد على :ابؼصدر
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القيمة الاقتصادية ابؼضافةيبتُ  (16-2)الشكل رقم   

 

 

 Excel 07و( 22-2) من إعداد الطالبة بناءا على ابعدول :المصدر 

خلبل فتًة الدراسة ، حيث لوحظ موجبة يتضح لنا من خلبل الشكل البياني أن ابؼؤسسة حققت قيمة اقتصادية مضافة متناقصة 
 .  ليستمر الابلفاض في السنوات ابؼوالية بشكل طفيف 2012 إلذ 2011ابلفاض شديد من سنة 

 

تحليل ومناقشة النتائج المتوصل إليها:المطلب الثاني   

لقد توصلنا في ابؼطلب السابق لمجموعة من النتائج سيتم في ىذا ابؼطلب برليلها وتفستَىا ،وانطلبقا من ابؼخرجات التحليل 
.والتفستَ سيتم اختبار صحة الفرضيات الدراسة ،وفي الأختَ سيتم مناقشة النتائج ابؼتوصل إليها   

تحليل ومناقشة مؤشرات النسب المالية :الفرع الأول     

  النسب المالية تحليل ومناقشة مؤشرات:   أولا

:نسب الربحية - 1  

تعتبر من أىم نسب الربحية ابؼستخدمة ،حيث أنو بناءا على ىذه النسبة قد يقرر ابؼلبك :نسبة العائد على حقوق ابؼلكية -   أ
      الاستمرار في النشاط أو برويل الأموال إلذ استثمارات أخرى برقق عائدا مناسبا ،
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أن معدل العائد على حقوق ابؼلكية  شهدا ابلفاضا  ( 1-2) والتمثيل البياني (5-2)حيث نلبحظ من خلبل نتائج ابعدول رقم
 وىذا راجع إلذ تذبذب في نتيجة 1%  بنسبة قدرىا 2015  و 14%  بنسبة قدرىا2011خلبل فتًة دراسة ،حيث كان عام 

 .الصافية ،وىذا ما يبرر النتائج ابؼنخفضة طيلة فتًة الدراسة 

: نسبة العائد على أصول -ب    

 بنسبة 2011نلبحظ النسب في حالة ابلفاض مستمر من عام  (2-2)والتمثيل البياني (6-2)من خلبل نتائج ابعدول رقم 
وىذا راجع إلذ التغتَ في صافي الدخل ابؼؤسسة مع تذبذب في إبصالر الأصول ،ولكن بالرغم %  1 بنسبة 2015إلذ غاية 4%

،على ابؼؤسسة توسيع نشاطها من خلبل زيادة في من أن النسب منخفضة إلذ أن أصول ابؼؤسسة تساىم في برقيق النتائج ابؼرضية 
 .الإنتاج

: نسبة العائد على الاستثمار- ج    

ومن خلبل   .تقيس ىذه النسبة الكفاءة الكلية للمؤسسة في برقيق الإرباح ،من بؾمل استثماراتها في ابؼوجودات 

نلبحظ أن معدل العائد على الاستثمار شهد ابلفاض  مستمر خلبل سنوات  (3-2) والتمثيل البياني (7-2)نتائج ابعدول رقم 
، الأرباح الصافية  نقصالدراسة ويرجع السبب ذلك  في 

.  ونلبحظ أن كل ابؼؤشرات الربحية اتفقت في تفستَ السلوك ابؼالر للمؤسسة وسلوكها لنفس الابذاه 

: نسب السيولة -2

 :نسب السيولة العامة  - أ
تعبر عن مدى قدرة ابؼؤسسة على مواجهة التزاماتها القصتَة الأجل من أصوبؽا ابؼتداولة ،ومن خلبل نتائج ابعدول رقم 

نلبحظ أن نسب السيولة العامة شهد ابلفاض مستمر ،حيث كانت أعلى نسبة بؿققة  (4-2)والتمثيل البياني  (2-8)
  وىذه النسبة أقل من 57%   قدرت ب2015  وأدنى نسبة بؿققة كانت في 81%  قدرت ب2012في عام 

الواحد ما يدل على أن الأصول ابؼتداولة عجزت عن تغطية الديون قصتَة الأجل ،وىذا راجع إلذ ابلفاض قيمة الأصول 
.   ابؼتداولة ، أي أن  ابؼؤسسة تواجو صعوبة في الوفاء بالتزاماتها قصتَة الأجل

: نسبة التداول السريعة - ب
تشتَ ىذه النسبة إلذ قدرة ابؼؤسسة على سداد  التزاماتها قصتَة الأجل من أصوبؽا ابؼتداولة مطروح منها ابؼخزونات من 

نلبحظ أن نسب التداول السريعة كانت موجبة طيلة فتًة  (5-2 (والتمثيل البياني  (9-2)خلبل نتائج ابعدول رقم 
 إلذ عام 2011 على التوالر من عام  %45،%48،% 50،%75،%70الدراسة ولكن في حالة ابلفاض مستمر 



-تقرت –الفصل الثاني                                       دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات   
 

47 
 

 ،وىذا ما يدل على أن أصوبؽا ابعارية غتَ قادرة على تغطية الديون قصتَة الأجل وىذه الوضعية غتَ جيدة 2015
. للمؤسسة خلبل فتًة الدراسة 

: نسبة السيولة الفورية –     ج 

     تفسر ىذه النسبة قدرة ابؼؤسسة على سداد الد يون قصتَة الاجل من النقديات ابغاضرة للمؤسسة عند موعد استحقاقها  
نلبحظ أن نسب السيولة الفورية في ارتفاع مستمر خلبل فتًة  (6-2)والتمثيل البياني  (10-2)من خلبل نتائج ابعدول رقم 

في تسديد الالتزامات قصتَة الأجل للمؤسسة حيث كانت  (النقديات )الدراسة  ، وىذا ما يفسر على جاىزية السيولة ابغاضرة 
 حيث تعتبر النسبة ضعيفة نوعا ما ، وىذا راجع إلذ ابلفاض في متاحات للمؤسسة وىو ما يدل على 2011 في سنة 6% نسبة 

 فلبحظنا ارتفاع  وىذا ما يدل على أن  الوضعية برسنت 2015 إلذ 2012وضعية ابؼالية غتَ كافية للمؤسسة ،أما من سنة 
. على السنة السابقة وىذا راجع إلذ زيادة في ابػزينة وىي وضعية حسنة للمؤسسة مطاحن الواحات 

: نسب التمويل والاستقلالية المالية- 3  
: نسب التمويل الدائم-      أ

نلبحظ أن النسبة التمويل الدائم للمؤسسة أقل من الواحد خلبل  (7-2)والتمثيل البياني(11-2)من خلبل النتائج ابعدول رقم 
، وتدل النسب ابؼتحصل عليها على أن الأصول 2015و2013فتًة الدراسة مع التذبذب القليل في ىذه النسبة بتُ سنوات 

الثابتة التي بسلكها ابؼؤسسة لا تقوم بتمويلها كليا عن طريق الأموال الدائمة وىذا راجع إلذ زيادة الكبتَة في الأصول الثابتة مقارنة 
. بالزيادة ابؼوجودة في الأموال الدائمة  

: نسبة التمويل ابػاص  - ب

نلبحظ أن النسبة التمويل ابػاص للمؤسسة ىي الأخرى أقل من  (8-2)والتمثيل البياني  (12-2)من خلبل ابعدول رقم 
 ،حيث تدل ىذه النسب ابؼتحصل عليها أن ابؼؤسسة لا 0.54 و0.71الواحد خلبل فتًة الدراسة ،ابؼقدرة بالنسب تتًاوح بتُ 

.،أي أن ابؼؤسسة ليس لديها استقلبلية مالية في بسويل استثماراتها  أموابؽا ابػاصة في بسويل استثماراتها ىتعتمد عل  

:نسبة الاستقلبلية ابؼالية- ج  

نلبحظ أن النسبة الاستقلبلية ابؼالية خلبل فتًة الدراسة، كانت  (9-2)والتمثيل البياني  (13-2)من خلبل النتائج ابعدول رقم 
على التوالر ،وىذا يدل على أن ابؼؤسسة بؿل الدراسة ليس %84 و93% كانت النسبة 2014-2013متذبذبة، ففي سنتتُ 

.بحاجة كبتَة إلذ مصادر بسويل خارجية لاستثماراتها   
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:مؤشرات التوازن المالي  تحليل ومناقشة: ثانيا   

 FRngرأس ابؼال العامل الصافي الإبصالر  -1
والذي بيثل ذلك الفائض المحقق من الأموال الدائمة بعد بسويل الأصول الثابتة ، وبيثل الفرق بتُ موارد الدائمة و 

. إستخدمات ابؼستقرة 
الصافي خلبل فتًة  نلبحظ أن رأس ابؼال العامل(10-2) والتمثيل البياني(14-2)من خلبل نتائج ابعدول رقم 

الدراسة كان سالبا وىذا راجع إلذ أن ابؼؤسسة عجزت عن بسويل استثماراتها و باقي الاحتياجات ابؼالية الثابتة  
 أي أن ابؼؤسسة بزرج عن قاعدة ،وحققت بذلك عجزا في بسويل ىذه الاحتياجات .باستخدام مواردىا ابؼالية الدائمة 

 وبالتالر فهي بحاجة إلذ مصادر بسويل إضافية أو بحاجة إلذ تقليص مستوى استثماراتها إلذ ابغد الذي التوازن ابؼالر
. يتوافق مع موارد ابؼالية الدائمة

   BFRالاحتياج في رأس ابؼال العامل  -2
نلبحظ أن الاحتياج في رأس ابؼال العامل الإبصالر (11-2)والتمثيل البياني  (15-2)من خلبل نتائج ابعدول رقم 

كان بقيمو سالبة خلبل فتًة الدراسة بفا يعتٍ انو بوقق موردا وليس احتياجا بدعتٌ أن موارد ابؼؤسسة للبستغلبل وخارج 
وىذا لان ابؼؤسسة برمل موارد سابقة  الاستغلبل اكبر من استخدامات ابؼؤسسة للبستغلبل وخارج الاستغلبل

للبستخدامات على حساب التعديلبت ابؼالية كما أن القروض ابؼمنوحة من طرف ابؼوردين تكون أكثر أبنية من 
،  الاعتمادات ابؼمنوحة للعملبء

رأس ابؼال العامل سالب ىو أن ابؼؤسسة بسنح أجال قصتَة جدا للعملبء وقد والأسباب التي أدت إلذ وجود احتياج في 
يكون الدفع نقدا في غالب الأحيان وبابؼقابل فإن ابؼوردين بينحون للمؤسسة أجال طويلة ابؼدى ويعرف ابؼخزون دوران 

ومنو فان الاحتياج في رأس .بوتتَة متسارعة وىذا ناتج على أن استهلبكات ابؼؤسسة متساوية نوعا ما مع قيمة مشتًياتها
ابؼال العامل السلبي بيثل عامل جد ملبئم بيكَن ابؼؤسسة من تطوير سياسة بموىا دون اللجوء إلذ رؤوس الأموال 

 .ابػارجية
 :Tngابػزينة الصافية الإبصالية   -3

نلبحظ أن ابؼؤسسة حققت فائض على مستوى ابػزينة (12-2 (والتمثيل البياني (16-2)من خلبل ابعدول رقم 
. خلبل سنوات الدراسة ،أي بسكنت من تغطية موارد ابػزينة بواسطة استخدامات ابػزينة ابؼتمثلة في ابؼتاحات

رأس ابؼال العامل سالب وكذلك رأس ابؼال العامل        الاحتياج فينلبحظ أن  (17-2)     ومن خلبل ابعدول رقم
سالب أما ابػزينة فهي موجبة  وىذا يعتٍ أن الاحتياجات في رأس ابؼال العامل بسول جزءا من الأصول الثابتة وتولد 

. خزينة موجبة وبالتالر لابد من الرفع في حجم ابؼوارد الدائمة حيث قامت بالرفع في حجم الأموال ابػاصة الأخرى
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 مؤشرات التدفقات المالية  تحليل ومناقشة: فرع الثاني 

:  مؤشر القدرة على التمويل الذاتي -1

أن قدرة على التمويل الذاتي للمؤسسة في ابلفاض حيث (13 -2(والشكل البياني رقم (20-2(نلبحظ من خلبل ابعدول 
 إذا أن ابؼؤسسة استطاعت بسويل جزء من استثماراتها ذاتيا،إلا أنها ابلفضت  ىذه القيمة من 2011حققت أكبر قيمة في سنة 

. 2015 ،لتشهد ارتفاع طفيف سنة 2014 إلذ 2012سنة 

إن قدرة ابؼؤسسة على بسويل نفسها ذاتيا كان منخفضا ،حيث في سنة الأول من الدراسة ،وعند برقيق ابؼؤسسة نتيجة صافية 
جيدة مكنتها من بسويل نفسها ذاتيا ،أما في سنوات الأختَة من الدراسة  نتج على عدم برقيق ابؼؤسسة نتيجة صافية كافية لر 

. تعتمد عليها بشكل كبتَ لتمويل 

  ETE فائض ابػزينة الاستغلبل  -3

 حققت فائض 2012و2011أن ابؼؤسسة خلبل سنتتُ  (14-2)والشكل البياني(21-2 )نلبحظ من خلبل ابعدول رقم
  حققت فائض ابػزينة الاستغلبل سالب ،ثم شهدت ارتفاع الفائض سنة 2014و2013ابػزينة الاستغلبل موجب ،وفي سنتتُ 

وبيكن برليل  ىذا التذبذب للفائض ابػزينة أنو عندما حققت ابؼؤسسة فائض خزينة سالب سببو أن ابؼؤسسة بذد  ، 2015
صعوبات في تسيتَ الآجال بتُ ابؼؤسسة والعملبء من جهة وبتُ ابؼؤسسة وابؼوردين من جهة أخرى ،وبرقيق ابؼؤسسة فائض ابػزينة  

أي أن ابؼؤسسة سعت إلذ برصيلبت الاستغلبل وتدنئة التكاليف والتحكم ابعيد في آجال العملبء وابؼوردين وتبتٍ 2015سنة 
. تسيتَ ابؼخزون بعقلبنية 

 FTDمؤشر تدفق ابػزينة ابؼتاح قبل الضريبة   -4

أن ابؼؤسسة حققت عجزا خلبل السنوات الدراسة إي أن (15-2) والشكل البياني (22-2)نلبحظ من خلبل ابعدول رقم 
ابؼؤسسة لد تستطيع تغطية استثماراتها باستخدام فائض ابػزينة الاستغلبل،أي من الضروري أن تلجا ابؼؤسسة إلذ بسويل ىذا العجز 

.   باللجوء إلذ التمويل ابػارجي ،حيث تلجأ إلذ الاستدانة لتمويل استثماراتها 

( EVA  ) مؤشرات الحديثة تحليل ومناقشة:فرع الثالث

أن ابؼؤسسة حققت قيمة اقتصادية مضافة متناقصة خلبل فتًة  (14-2)والشكل البياني  (23-2(نلبحظ من خلبل ابعدول رقم
 ،بدعتٌ ىذا أن  حقق ابلفاض خلبل فتًة الدراسة CMPالدراسة حيث لاحظنا أن معدل تكلفة الوسيطية ابؼرجحة  لرأس ابؼال 

، أي على  ابؼال ابؼستثمر يفوق تكلفتو الذي بدوره يعكس القيمة الاقتصادية ابؼضافة موجبة التي حققتها ابؼؤسسة رأسالعائد على 
 لكي تتمكن ابؼؤسسة من بزفيض بـتلف التكاليف التي تتعرض بؽا ابؼؤسسة سواء ابؼتعلقة بالإنتاج أو التأمتُ أو الضرائبابؼؤسسة 

 . خلق قيمة أو برقيق ربح اقتصادي 
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خلاصة الفصل 

لقد خصصا ىذا الفصل بابعانب التطبيقي من دراستنا، وكان ابؽدف منو تطبيق ما تم التوصل إليو في ابعانب النظري ،واختبار ما 
مدى تطابقو مع الواقع العملي  

فتناولنا أولا ابعوانب الأساسية للدراسة وابؼتمثلة في كل من طريقة وأدوات بصع ابؼعلومات للدراسة ،التي بيكن خلببؽا التوصل 
-2011للفتًة -تقرت–للمعطيات وتلخيصها ومعابعتها ، وكذا برديد عينة الدراسة وابؼتمثلة في مؤسسة مطاحن الواحات 

. وبرديد متغتَات الدراسة وابؼتمثلة في مؤشرات التقليدية وابغديثة ومسابنتها في تقييم الأداء ابؼالر   2015

.  بعرض وبرليل ومناقشة النتائج التي توصلت بؽا الدراسة انطلبقا من ابؼعطيات التي تم تلخيصها ومعابعتها  قمنافي الأختَ   

. أما فيما بىص ابػابسة ،سنحاول التوصل إلذ أىم النتائج والتوصيات ،بالإضافة إلذ الإجابة على فرضيات ابؼطروحة  
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يعتبر تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة  أمرا ضروريا ،فمن خلبلو بيكن مراقبة نشاط ابؼؤسسة وابزاذ القرارات الصحيحة والتي برقق 

الإشكالية الأىداف ابؼرجوة ،وقد اختًنا في دراستنا ىذه بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية منها وابغديثة ،حيث بسحورت 
. البحث في معرفة ما مدى مسابنة ابؼؤشرات ابؼالية في قياس مستوى الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية

ومن ،قدمنا البحث في فصلتُ  حيث ، 2015-2011للفتًة  - تقرت– حيث طبقت الدراسة على مؤسسة مطاحن الواحات 
خلبل ىذه ابػابسة سنعرض النتائج ابؼتوصل إليها والإجابة على الفرضيات البحث بالإضافة إلذ أىم التوصيات وفي الأختَ آفاق 

 .الدراسة 

 :من خلبل الدراسة التي قمنا بها توصلنا إلذ بـتلف النتائج على مستويتُ النظري والتطبيقي 

 :نتائج الدراسة .1   

 :حيث تم التوصل إلذ النتائج التالية على مستوى النظري  

  أن تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية أمر ضروري من أجل بموىا واستمرارىا ،ولتحقيق ذلك بهب استخدام
 بؾموعة من ابؼؤشرات ابؼالية ؛

  أن قياس الأداء ابؼالر وسيلة وليس غاية يستخدم لاكتشاف نقاط القوة والضعف وإعطاء ابغلول التصحيحية ابؼناسبة
 بؽا ؛
  تعتمد إدارة ابؼؤسسات على برليل ابؼؤشرات ابؼالية لتحديد نقاط القوة والضعف ،من أجل ابزاذ الإجراءات اللبزمة

 .التي تعكس الوضعية ابؼالية للمؤسسة 

 :     أما على مستوى التطبيقي ،فقد تم التوصل إلذ النتائج التالية  

   إن النتائج مؤشرات الربحية تفيد أن مؤسسة حققت نتائج منخفضة خلبل فتًة الدراسة أي أن عملية التشغيل في
 مؤسسة مطاحن الواحات لد تكن كفئة لتساىم في برقيق نتائج مرضية ؛

  التزاماتها قصتَة الأجل إن نتائج مؤشرات السيولة تفيد بأن ابؼؤسسة مطاحن الواحات لد تتمكن من تغطية 
  حققت مؤسسة مطاحن الواحات رأس مال العامل سالب خلبل السنوات الدراسة وىذا يدل على أن ابؼؤسسة لد

  أي أن ابؼؤسسة بزرج عن قاعدة التوازن ابؼالر ؛تستطيع بسويل أصوبؽا الثابتة باستخدام الأموال الدائمة ،
  حققت مؤسسة مطاحن الواحات احتياج رأس ابؼال العامل سالب ،وىذا يدل على أن ابؼؤسسة لا يوجد لديها

 احتياج أي يوجد فائض في موارد الاستغلبل عن احتياجات الاستغلبل ؛ 
 أما فيما بىص ابػزينة وحسب النتائج ابؼتوصل إليها ، بقد أن ابؼؤسسة حققت خزينة موجبة طيلة فتًة الدراسة ؛ 
  بعد تطبيق كل ابؼؤشرات ابؼالية على ابؼؤسسة مطاحن الواحات تبتُ أن أدائها ابؼالر ضعيف جدا نظرا للنتائج

 السلبية التي توصلنا إليها ؛
  نتائج مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة كانت موجبة ولكن منخفضة ىذا ما يؤكد ضعف الأداء ابؼالر للمؤسسة . 
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 :اختبار الفرضيات.2   

  يعد تقييم الأداء ابؼالر عمل ضروري بالنسبة للمؤسسة الاقتصادية ، فهو يعتبر كجزء من عملية الرقابة الداخلية
للمؤسسة ، والذي بيكن من خلبلو مراقبة نشاطها وابزاذ القرارات التصحيحية اللبزمة لتحقيق الأىداف ابؼسطرة،وتظهر 
أبنية تقييم الأداء ابؼالر في تعرف على نقاط القوة والضعف للمؤسسة ،بالتالر تشخيص الوضعية ابؼالية للمؤسسة ، ومنو 

يعد تقييم الأداء ابؼالر عمل إداري "تساعد في ابزاذ القرارات ابؼالية والإستًاتيجية ، وىذا ما يثبت صحة الفرضية الأولذ 
 " .ضروري داخل ابؼؤسسة الاقتصادية ،وتظهر أبنيتو في تشخيص الوضعية ابؼالية للمؤسسة

  من خلبل تطبيق ابؼؤشرات ابؼالية وابؼتمثلة في نسب السيولة والربحية ونسب التمويل والاستقلبلية ابؼالية ونسب التوازن
 ، قصد تقييم 2015- 20111ابؼالر في ابؼؤسسة بؿل الدراسة ، آلا وىي مؤسسة مطاحن الواحات خلبل للفتًة 

أدائها ،حيث تبتُ انو للمؤشرات ابؼالية دور ىام في برليل وتقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة وبالتالر التعرف على الوضعية 
بيكن للنتائج ابؼتوصل إليها من خلبل برليل ابؼؤشرات ابؼالية التقليدية " ابؼالية بؽا ، وىذا ما يثبت صحة الفرضية الثانية 

 " .أن تقيم الأداء ابؼالر للمؤسسة
  حسب ابؼنطق الاقتصادي نعتبر مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافةEVA أكثر فاعلية في تقييم الأداء بابؼقارنة مع 

 القيمة الاقتصادية  ابؼضافة كانت متناقصة خلبل سنوات الدراسة بفا ابؼؤشرات التقليدية ومن خلبل برليل دراستنا أن 
 كشف لنا أداء ابؼالر للمؤسسة غتَ جيد ،الناتج عن بعض القرارات غتَ رشيدة ،

أما ابؼؤشرات التقليدية تعكس فقط أداء النتيجة العملياتية أو نتيجة الصافية بابلفاضها يكون الأداء غتَ مقبول 
وبارتفاعها يكون الأداء جيد وحتى لتقييم الأداء ابؼالر وفقها يتطلب مقارنة إما مع السنوات السابقة أو مع ابؼؤسسات 

عن  (EVA )قد بىتلف مؤشر القيمة الاقتصادية ابؼضافة "  الفرضية الثالثة  ابؼماثلة في القطاع ، وىذا يثبت صحة
 "ابؼؤشرات التقليدية 

 :توصيات الدراسة .3
بناء على ما تقدم من نتائج ،بيكن إعطاء بعض التوصيات التي نرى ضرورة العمل بها مستقبلب من أجل إبقاح 

 :ابؼؤسسات في ابعزائر ،وذلك على بكو التالر 
 :على مستوى العام     -

من أجل الرفع من مستوى كفاءة وفعالية الإدارة بهب الاعتماد على أدوات قياس دقيقة تعطى نظرة حول بلوغ -
 ابؼؤسسة لتحقيق ىدفها الرئيسي وىو برقيق الربح الذي يعبر من أىم عوامل البقاء؛

خلق ثقافة التحليل ابؼالر وتقييم الأداء داخل ابؼؤسسات بحيث وجدنا غياب تام بؽذا ابؼفهوم الذي لو دور مهم في -
 صناعة القرارات ؛

تهيئة الإطارات وابؼتخصصتُ في ىذا المجال وذلك من خلبل تكوينهم في بؾال دراسة الأسواق ابؼالية والتقنيات ابغديثة -
 .ابؼفسرة لسلوك السوق ابؼالر

 :على مستوى ابؼؤسسة    - 

 وابغديثة التقليدية ابؼالية ابؼؤشرات على بذلك تستعتُ أن وبهب ابؼالر أدائها لتقييم سليمة قواعد إتباع ابؼؤسسة على          - 
 ومعابعتو؛ العجز أسباب على للوقوف) الإستًاتيجية( ابؼالية غتَ ابؼؤشرات إلذ بالإضافة

  ؛جيد أداء برقيق لضمان عالية مرد ودية برقيق ابؼؤسسة على بهب -



 الخاتمة
 

54 
 

 ؤشرات التدفقات النقدية أبنية لقدرتها على التنبؤ بالتدفقات النقدية ابؼستقبلية؛لدإعطاء            -
 :آفاق الدراسة  . 4          

 في الأختَ بيكن القول أن تقييم الأداء ابؼالر داخل ابؼؤسسة لو مؤشرات متعددة ،وعلى ىذا الأساس نأمل أن نكون بهذا 
البحث قد فتحنا بؾالا للقيام بدراسات أخرى أوسع ،وكذا توسيع بؾال الدراسة ليشمل تقييم الأداء بؾموعة من ابؼؤسسات 

من بـتلف القطاعات للوصول إلذ نتائج دقيقة ،وبالتالر ابزاذ قرارات سليمة ،بالإضافة إلذ إسقاط عينة الدراسة على 
 .مؤسسات في سوق مالر وتطبيق الاقتصاد القياسي 
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 .المراجع باللغة العربية:أولا

 :الكتب ( أ
 

،الطبعة الثانية،دار وائل ،الجزء الأول(الإدارة المالية )التسيير المالي إلياس بن ساسي ،يوسف فريشي ، -1
 .2011للنشر،

،دار اليازوري ، الطبعة العربية ( اتجاىات معاصرة )التحليل والتخطيط المالي عدنان النعيمي ،أرشد فؤاد التميمي، -2
 .2008،عمان الاردن

 .2010ابعزائر، – ،العدد السابع ،جامعة ورقلة مجلة الباحثالشيخ الداوي،برليل الأسس النظرية بؼفهوم الأداء ، -3
 .2009 ،ابعامعة الأردنية ،الطبعة الأولذ ،مكتبة المجتمع العربي،عمان ،قسم التمويل، فايز سليم حداد -4
 ،الطبعة الأولذ ،ابؼناىج للنشر تقويم الأداء في الوحدات الاقتصادية لمستخدم البيانات الماليةفوئد بؾيد الكرخي، -5

 .عمان
 .2007الأردن ،-  ،الطبعة الأولذ ،دار ابؼناىج ،عمانتقويم الأداء باستخدام النسب المالية الكرخي ،بؾيد -6
 .2013، الطبعة الأولذ ،دار وائل للنشر،عمان،الإدارة المالية الحديثةبؿمد علي ابراىيم العامري، -7
،بدون طبعة (التحليل المالي لمشروعات الأعمال )الإدارة المالية بؿمد صالح ابغناوي ،نهال فريد مصطفى ، -8

 .2008،ابؼكتب ابعامعي ابغديث ،الإسكندرية ،مصر ،
 ، الطبعة الأولذ دار ابغامد للنشر والتوزيع ، الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشركاتبؿمد بؿمود ابػطيب ، -9

 .2010عمان ، الأردن،
 .بؾهولة السنة ابعزائر، العامة، المحمدية دار طبعة، بدون ابعزء الأول ، ،المالي التحليل عدون، دادي  ناصر -10
 ،الطبعة الأولذ ،دار أساسيات الأداء وبطاقة التقييم المتوازنوائل بؿمد صبحي،طاىر بؿسن منصور الغالر، -11

 .2009وائل ،الأردن ،
 :البحوث الجامعية-ب

 ،مذكرة ماجستتَ ،غتَ منشورة ،جامعة ابغاج استخدام التحليل ابؼالر في تقييم أداء ابؼؤسسات الاقتصادية وترشيد قراراتهااليمتُ سعاد ، -12
   2009بػضر باتنة ،

 ،مذكرة دور التقارير المالية في تقييم وتحسين الأداء المالي بالمؤسسة الاقتصاديةبوعكة  زخروفة ،  -13
 .2012استً  ، غتَ منشورة ،علوم التسيتَ ،مالية مؤسسة ،جامعة ورقلة ،م
 ،مذكرة ماستً،غتَ منشورة،ابؼركز ابعامعي أكلي بؿند تقييم الأداء المالي للمؤسسة الاقتصاديةتالر رزيقة ، -14

 .2012أوبغاج، البويرة ،ابعزائر ،
،مذكرة ماجستتَ ، غتَ منشورة تقييم الأداء المالي للمؤسسات المسعرة في بورصة الجزائررشيد حفصي، -15

 .2010/2011،جامعة ورقلة ،ابعزائر ،
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،مذكرة إحصائية دراسة الجزائرية والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات اليمال الأداء تقييم ، الدين بدر سارة -16
.  2010ماستً ،جامعة قاصدي مرباح ورقلة ،

 
 ،مذكرة ماجستتَ ، غتَ منشورة،جامعة بؿمد  المالي للمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييمالأداءعادل عشي ، -17

 . 2002-2001خيضر ،بسكرة ،ابعزائر 
 ،مذكرة ماجستتَ،غتَ منشورة ،جامعة ورقلة تأثير المخاطر المالية على الأداء الماليعبد الباقي بضياف ، -18

،2014. 
 ،بكو إرسال بموذج للئنذار ابؼبكر قياس وتقييم الأداء المالي في المؤسسة الاقتصاديةعبد الغتٍ دادن ، -19

 .2007باستعمال المحاكاة ابؼالية ،أطروحة دكتوراه غتَ منشورة ،جامعة ابعزائر،
،برليل وتقييم الأداء ابؼالر بؼؤسسة البتًول الكويتية ،مذكرة ماجستتَ،جامعة الشرق ابؼطتَي مشعل جهز -20

 . 2011الاوسط ،
 

 :المجلات ومقالات ( ب
 

 ، بؾلة قياس الأداء المالي باستخدام مؤشر القيمة الاقتصادية المضافةحسنية صيفي ،نوال بن عمارة ، -21
 .15/2015الباحث ، جامعة ورقلة،   ابعزائر،عدد 

 مجلة أداء المؤسسات الجزائريةعلي بن الضب،سيدي بؿمد عيادة ،تكلفة رأس ابؼال وإنشاء القيمة ، -22
 .2012،جامعة ورقلة ،2،العدد 

ابؼؤشرات ابؼالية ودورىا في تقييم أداء شركة مناجم الفوسفات فيصل بؿمود شواورة ،رائد بؿمد عضايلة ، -23
 .،ورقة بحثية ،جامعة مؤتة ،الأردنالأردنية 

 
دراسة لنموذج القيمة الاقتصادية المضافة كأداة مكملة لأدوات تقييم أداء  مقبل علي ابضد علي ، -24

،كلية العلوم الاقتصادية ،جامعة حلب سوريا ،السنة (دراسة تطبيقية)الشركات الصناعية والتعديل المقترح لحسابها
 .بؾهولة

،بؾلت الباحث ، دراسة تحليلية لمؤشرات قياس أداء المؤسسات من منظور خلق القيمة  ىواري سويسي -25
 .2009/2010،جامعة ورقلة ،ابعزائر،العدد السابع ،

 
 الملتقيات والمؤتمرات  ( ت

،ملتقي أبنية التكامل بتُ أدوات مراقبة التسيتَ في تقييم أداء ابؼنظمات وزيادة فعاليتها السعيد برش ،نعيمة بوياوي،-23
الدولر الثاني حول بمو ابؼؤسسات بتُ برقيق الأداء ابؼالر وبرديات الأداء البيئي، جامعة قاصدي مرباح،ورقلة ،يومي 

. 2011 نوفمبر 23و22
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 :المراجع باللغة الأجنبية:ثانيا

ECOSIP, Dialogue autour de la performance en entreprise, 2editioms, Paris,1990, p18-24 

Josée et pierre, la gestion des pme trévères et pratiques presses, de université, de Québec 1990.-25 

26-Jacqueline. Delahaye, Florence Delahaye, Finance d enterpise manual et application, 2edition, 
dunod. paris,2009. 
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 2011ابؼيزانية ابؼالية جانب الأصول لسنة:1ابؼلحق رقم 
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 2011ابؼيزانية ابؼالية جانب ابػصوم لسنة: 2 ابؼلحق رقم
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 2011 لسنة حسابات النتائججدول : 3ابؼلحق رقم 
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 2012ابؼيزانية ابؼالية جانب الأصول لسنة: 4ابؼلحق رقم 
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 2012ابؼيزانية ابؼالية جانب ابػصوم لسنة: 5ابؼلحق رقم 
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 2012 لسنة حسبات النتائججدول : 6ابؼلحق رقم
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 2013ابؼيزانية ابؼالية جانب الأصول لسنة: 7ابؼلحق رقم 
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 2013ابؼيزانية ابؼالية جانب ابػصوم لسنة: 8ابؼلحق رقم
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 2013  لسنةجدول حسابات النتائج: 9ابؼلحق رقم 
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 2014ابؼيزانية ابؼالية جانب الأصول لسنة: 10ابؼلحق رقم 
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 2014ابؼيزانية ابؼالية جانب ابػصوم لسنة: 11ابؼلحق رقم 
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 2014لسنة حسابات النتائج جدول : 12ابؼلحق رقم 
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 2015ابؼيزانية ابؼالية جانب الأصول لسنة: 13ابؼلحق رقم 
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 2015ابؼيزانية ابؼالية جانب ابػصوم لسنة: 14ابؼلحق رقم 
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 2015لسنة حسابات النتائج جدول : 15بؼلحق رقم ا
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 أ            . مقدمة
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    3                                                    تقييم الأداء ابؼالر وابؼؤشرات ابؼالية مفاىيم حولالمبحث الأول
 3                   مدخل حول تقييم الأداء ابؼالر :المطلب الأول

 3      ابؼالر للمؤسسة الاقتصادية الأداء تقييم حول أساسية مفاىيم : الفرع الأول
 5           .أبنية تقييم الأداء ابؼالر:الفرع الثاني
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 14                        مقارنة بتُ ابؼؤشرات التقليدية وابغديثة لتقييم الأداء ابؼالر :الفرع الثالث

                    15                                                                           دراسات سابقة حول ابؼوضوع :المبحث الثاني
  15  الدراسات السابقة العربية والأجنبية :المطلب الأول
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                       18         مقارنة بتُ الدراسات السابقة والدراسة ابغالية:المطلب الثاني
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                                 20                                                     -تقرت -دراسة حالة مؤسسة مطاحن الواحات :    الفصل الثاني
 21            تمهيد

  22        الطريقة والأدوات ابؼستخدمة في الدراسة:المبحث الأول
   22        الطريقة ابؼتبعة في الدراسة: المطلب الأول
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 23                      ابؼنهج ابؼتبع في الدراسة :الفرع الثاني
          23       الأدوات ابؼستخدمة في الدراسة: المطلب الثاني

 23                                                                      برديد متغتَات الدراسة وطريقة قياسها :الفرع الأول
 25                                                                                              مصادر البيانات:الفرع الثاني
 25            الأدوات الإحصائية ابؼعتمدة:الفرع الثالث

 25         نتائج الدراسةمناقشة  وتقدنً :المبحث الثاني
 25         تقييم نتائج الدراسة :المطلب الأول

   25                                تقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة بواسطة نسب ابؼالية:: الفرع الأول
 41                                              تقييم الأداء ابؼالر باستخدام مؤشرات ابؼتعلقة بالتدفقات ابؼالية :الفرع الثاني

 44     (EVA)مؤشرات حديثة  باستخدامتقييم الأداء ابؼالر للمؤسسة  :الفرع الثالث 
 45        برليل و مناقشة نتائج الدراسة:المطلب الثاني

 45                                برليل ومناقشة مؤشرات النسب ابؼالية :الفرع الأول
 49                                                                      مؤشرات التدفقات ابؼاليةبرليل ومناقشة :الفرع الثاني
 49       (EVA)مؤشرات ابغديثة  برليل ومناقشة:الفرع الثالث

   50           خلاصة الفصل
  51            .خاتمة

  55           قائمة المراجع
  59           قائمة الملاحق 

 75            الفهرس
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