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Abstract: Measuring The Performance Of Algerian Economic 
Institution From The Perspective Of Creating Value With 

Reference To Modern Performance Indicators 
Case Study : Saidal Complex For The Period 2010 Until 2015 

 
 

This Study Is Designed To Measure The Extent To Which The 
Algerian Economic Institution In General And The Saidal Complex In 
Particular Can Create Value For Shareholders And Stakeholders .This 
Can Be Measured Through Measuring And Analyzing The 
Development Of Value Creation By The Saidal Complex During The 
Period Of Study From 2010-2015. A Group Of Recent Indicators To 
Measure Creation Of The Value Illustrated By The Economic Value 
Added Index (EVA),The Economic Value Market Added (MVA) And 
Q Tobin's Value.     The Study Concluded That The Saidal Complex Is 
Able To Create Added Value For All Concerned Parties, It Has The 
Ability As Well At The Level Of Its Industrial Complex To Create 
And Capitalize On The Market Value Of Shares, In Addition To 
Achieving Q Tobin's Positive Ratio That Is Superior To Its Peer 
Through The Whole Study Period At Saidal Complex That Gave A 
Positive Impression Of The Concerned Complex. 
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Create Value, Saidal Complex, The Economic Value Added, 
(EVA),The Economic Value Market Added (MVA), Q Tobin's Value. 
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��� ������ ������� ������, ������ �������� �

- ����EVA �������������������������� 

������ �� ������ ������� ����� ��� ���� �� ��� ����� ��� 

�������� ����� �� ��� ���� ������ ��� ������� ��� �� �� �� 

������� ���� ����� ������ ��� ��� �

- ������� ����� ����� �������� ������� ���� ����� ��������  

���� ���� ����� ������� ������� �������� �� ���� ����������� ������� 

������ ���� �� ����� ������ �� ���� ������ ��������� ����� 

������. 

- ������� ������ �������� ��� ����� ����� ���� ������ � 

���� �������� ������� �����������. 

����������16��� �

- ������ ��������� ������ ����� �� ��� ������ ������ ���� 

����� ������ � ���� ������� ���������������� ��������������� 

- � ��� �������� ������ ��������� ������ � ������� ��� 

�������� ������ ����� ������ 

- ������� ����� �������EVA������������������ ��������������

�������� 
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2� ������������������������������MVA�� �

MVA��������������������������EVA�����������������������������

���������������������������������������������������������������������

����������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������������������������������������

�����������������17�� �

���������������� ���������MVA����������������������������

������ ����������������� ��MVA����������������������������������

������������������������������������������������������������������������

������������������������������ MVA��������������������������������18 

�� ������� �������� ������MVA�����������������������������������

�������������������� ����������������������������� ���� �����������

������� �����������������������������������������������������������

���������������������������������������������������������������

�������������������������������������� ����������������������������

������� �������������������������� ����������������������� �����

���������EVA��������������������������������������������19�� �

� ����� ��� ��� ���EVA�� � MVA �������� �������� �������� �������

������� ��������� ��������� ������ �������� ����� ����������� �����������

����������MVA��Market value Added��������������������������������

�����������������EVA�������������������MVA�����������������

� ������MVA�������������������� �������� ������� ���������������

����������������������������������������������� �

�����MVA�������������20EVA
 ��� �

� �

��� =	�
���		�

(1 +�)
�

�

�=1
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MVA �������������������������� �� �

 EVA���������������������������� �

K������������������������������������ �

����������������������������������� MVA  �����������������������

������������������������������������������������������������������

�����MVA������������������21��� �

� �

� �

����������������������������������������������������������������������

���������������������������������������������������������������������

�������������������������������������������� �

� �

� �

� �

������MVA���������������������� ���������� ��������� ����� �����

���������������������������������������MVA��������������������

���������������������������������������������������������MVA������

���������������EVA�����������������������������������������������
22� �

����������������������������������������Q Tobin's�� �

3� �  ���� Q ���� �������Q Tobin's�: ���� �

� ����� ���� Tobin'sq ������ ����� ) ���� ���� (��������� 

���� ������� ������� ��������� �������� �� ������� ������ ����� ���

�� �������� ������value market� �������� ��� ������ ������ ���� �����

����������Cost Replacement�23��������������1969�������������������

���������������� ���������������������������������������������� �����

���������� ��������q����� ������� �����������������������������������

�����������24 

القيمة الدفترية  –= القيمة السوقية للمنشأة  MVA القيمة السوقية المضافة

القيمة الدفترية لحقوق  –= القيمة السوقية لحقوق الملكية MVA ة السوقية المضافةالقيم
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����������� ������������ ��� ������� ����� ���� �������� ����� ���� ����

����������������������������������������Tobin'sq���������������

������������ �������������������������������������������������������

����������� ���������������������������� ������� �������������������

������������������������������������������Q���� ������� ��� ������ 

���� ����� ��� ������ ������� ����� B/M ���� ������ ������ 

���� ������������� ��� ���� ������ ��� ������� �������25 

� �������� Tobin's q���������� ������� ��������� �������� ������� ��

����������������������������������������������������������������������

���������������������26�� �

� �

 

� ������ ����� ������� ������� ������� �������� ����� ����Q Tobin's �

�� ������� ��� ���� ����� ���������� ������� ����� � ����� 

��� �����r�������� ����� ��� ����  k0  � ��r = k0����������� ���� Q 

Tobin's ������ 1 ���� � ��������������� ����� �� ��� ������� ��� 

�� ������� �� ��� ����� ����� ��������� ������ � ��� ��� r ��� 

��k0 � �������� ��� ���� Q Tobin's ����� ��� �� 1 ���� ��� �� ��� 

����� ���� ������ ��� ��� ��������� ���� ������ ����� ��������� 

�����. 

� �� ��� ���� ���� Q Tobin's ��� �� 1 ���� ��� ��� ��� ����� 

���������� ���� ����� ��� ���������� ����k0 > r  � �������� ��� ��� 

������ ��� ����� �������� � ��� ������ �������� ���� ����� ���� Q 

Tobin's � ���� ���� ������� ����� �� ������� ������� ��� ���� 

��� �������� ���������� ��� ����� ����� ������� ��� �� ��� ������ 

���� ������� ����� ������ ��� ����� ���� ��� ���� ������ �� ���� 

���������� ������ �27  

 = Q Tobin's الأصول استبدال قيمة / للمؤسسة السوقية القيمة   
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.II�������� � ������ ��������: � �

�� ���������������������������� �

1� ���������������������� �

���� ������� ���� ������ ����� ������ ������� �������� ��������

������������������������������������������������������������

� ������� ������� ��������� ����� ������� ����� ���2�500�000�000�������

�������  �80������� ������ ��� �  �� ���� �� ����������20������ ��� �������

�������� ������� ���� �1999����� ���������� ��� �������� ����� ��

����� ������ �������� ������� �������� ������� ������ ������� �� �����

�������������������������������� 

������������������������������������������������������������

��������������������������������������������������������������������

����������������������������28��� �

2� ������������������������� �

��� ������� ������ �� �������� �������� ����� ������01� �01� ��2010����

�����31� �12� �2015��������������6�����������������������������������

�������������������������������������������������������������������

������������������������������������������������������������ �

3� ������������������������������������������� �

����������������������������� ���������������������������������

������ (EVA) �� ������� �������� ������� MVA)� �������� �������� ��Q 

Tobin's������� ��������� ����� ������ ���� �� ������� ��� ��������

����������������������������������� �

4� ������������������������������������������������� �

�������� ���� ������������������� ���������� �������������������

���� �������� ������ ������ ��������� �����������������������������



�����������������������������������10��������2�2017����795�� ��820  
 

 

������������� ������������  808 

 

���� ���� � ��������� ������� ����������������� ���� ��������������

�������������������� �

� ��https://www.saidalgroup.dz � �

� ��http://www.sgbv.dz/ar ���� �

����������������������������������������������������������������

�������Exel�� �

�� ������������������������������������������������������������

�������� ��������� � ������� ���EVA� MVA � ����� �Q Tobin's ����� �

������2010�� �2015� �

����� ���� ������ ������ ������� ���� ������� ����� ������� �����

��������������������������������� ������� ��� �������� ����������� �

������������������������������������� �

1� ����������������������������������(EVA) ������������������

��������������2010� ��2015� �

� ��������������EVA ���������������� �

� ��������������������NOPAT� �

��������������������������������� ����������� ��������� � ���������

��������������������������������������������2010��2011��2012��2013��

2014� �2015��� �� ������1� �0�19�� � ������������� ����� �������� �������

���� ����� ��� ������� �������� ������� ��������� ��������� �������� ������

��������������������������� �

� �

 
 
 
 
 

� �
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�� ����� �����01������� ������ ���� � ����������� �������� ����� �

2010� �2015�� �

�����

�� 

������

����������� NOPAT 
2010 1649967193 1336473426 
2011 2624059985 2125488588 
2012 2522169351 2042957174 
2013 2946399282 2386583418 
2014 1618736152 1311176283 
2015 1433808242 1161384676 

������� ������ ����� ������ ������� ����Exel���� ���������� ���� �����

�������������� �

������������� ������� ������� ��� ��������������������������

�����2010� � �2011�2012�2013� ����� ������ ������ ��������� �� ���� ����

������� �������������������� ������� ������ ���� ������� ����� ��������

�����������������������������������������������������������������

������� ���� ������� ���� ������ ����� ������ ������� ��� ����� ���������

���������������������������� ������� ������� ��� �������������������

2014��2015���������������������������������������������������������

��������� �

� ��������������������������������� �

���� ����� ��� �����WACC����� ������� ������� ������ ���� 

���� ���� ��� ������ �� ����� ����� �������� �� ������ ���� 

����.������������29��� �

� �

� �

� �

� �

� �
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WACC = Ke [CP/CE] + Ki [D/CE]� �

������� �

Ke��������������������������CP������������������D����������������� �

Ki���������� ���� ������� ���� �������� ���� �CE������������ ������ �

WACC������������������������ �

���������� �

�������� ������ �������� ��� ����� ����� ����� ����� ��� ���� ���� ���

���������� ���� ����� ������ ����� �������� ������������������

� ������ ���� ������������ ����� � ������� ������� ��� ������ Modèle 

d'équilibre des actifs financiers (MEDAF) ����� � ���� ����� 

������ ����� ��� ���� ����� ����� ������ ����������������������30  :� �

Ke = rf + βi(Rm-rf)� �
���: 

: Ke ������ ������ ������ 

: rf  ����� ������ ����� �� ������� 

 Rm  ������ ������ ���� ������ 

βi  � ������ ����� ��� ������ ���� ������ ����� ������� ���� 

������ ������ � ����� ���� ��������������������������������� 

βi	=
COV(RiR�)

VAR(Rm)
 

� ����������������slope ���������������������������������������

������� �������� ������ ����� ������� ���������� � �������� ������ ��� ���� ���

������������������������������������������������������������������

��������������������� �

���������������������–����������������������/���������������

�������� �

���������������������������������������� �

� �
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� �

������������02�����������������������������������2010� �2015� �

������� ���������� 

2010 1,61 
2011 2,34 
2012 0,92 
2013 1,27 
2014 -0,97 
2015 0,95 

���������������������������������Exel� �

� ��� �������� ������� ������ ���� ������� ������� ��������� �����

�������� AVERAGE����� ��� ������� ����� ������ � ������� �� �

���������������� �

� ��������������������������������������������������������������

�����������������������������������������������������������������������

���������������������������������������������������������� 

� ��������������������������������������������� �

� ���������� ��03��� ����� � ������������� ������ ��������� �����

������2010�� �2015������������������� �

������� 

�����������

������ ���������� ������������ 

�������� �����

������ WACC 

2010 13408133489 0,042525 11785525448 1792,16 1575,284 

2011 15390823631 0,042525 13795482543 3317,53315 2973,658 

2012 16598247023 0,042525 14746506012 1134,04 1007,528 

2013 19659483064 0,042525 16748436102 1733,74758 1477,032 

2014 20973828082 0,042525 17590664386 -1130,6275 -948,246 

2015 25287447583 0,042525 20465934577 1186,5073 960,2862 

������� ������ ����� ������� ��������Exel��������� �������� ���� ��������

������ 

� ���������� ����� ����� ������� ������� �������� ��� ������� ���

��������������������EVA ����������� �
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� ���������� ��04�� ������� ���������� ������� ����� ����� �EVA�

�����������������2010�� �2015�� �

�������������������������������������������� �

 NOPAT WACC EVA السنوات

2010 1336473426 1575,284 1336471851 
2011 2125488588 2973,658 2125485614 
2012 2042957174 1007,528 2042956166 
2013 2386583418 1477,032 2386581941 
2014 1311176283 -948,246 1311177231 
2015 1161384676 960,2862 1161383716 
����������������������������������� Exel��� �

� ������� ���������� ������� ����� ����� ������ ����EVA�����

�������������2010�� �2015���������������������������������������� �

���������� ��01�� �� ��� ����� ����EVA �������� ������ ���� �
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2010 847862,4212 
2011 240,2062069 
2012 1,991565348 
2013 0,000500082 
2014 -1,71928E-06 
2015 1,47184E-09 

MVA 848104,6195 
�������������������������������������Exel� �

3� ������������������Q Tobin's������������������������������

����2010� �2015� �

����������������������������������������������������������������

����������� ������������������������������������������������������

������������Q Tobin's���������James Tobin ������ ��� ����� ���� 

������� ��� 1989����� ����� ����� ������������ ����� �����Q�

��������� ������� ������� ��������� �������� ����������� ��� ������ 

���� ���� ���� ����� �������� �

� �������������Q Tobin's���������������� �

�� �� ������ ����� � �������� � ��� ���� � ����Q Tobin's�

��� �� ����� ������, ��������������������������������������:� �

�����= Q Tobin's������� ������� ������� / ���� ������� ������ �

�� �

 �������������������������������������������������������

�������������������������31�� �12��������������������������������������

�����������������������������������������������������������������

������������20% �����������������2��������������������������������

������� ���������������� ������� ����� �������� ������� ��� ����� �������

������������10��������������������������������� �



�����������������������������������10��������2�2017����795�� ��820  
 

 

������������� ������������  815 

 

 �������� ����� ��� ����� ����� ������ �� ������ ��������� ����

���������������������������������������������� 

����������������������Q Tobin's������������������������ �

����������� ��06����������������Q Tobin's������������������2010� �2015�� �

������� ��������������� ������

����������� 

��������� ����

������ ����

����� 

��������� ������

����� 

�����

QTobin's 

2010 5200000000 2600 26000000000 11785525448 2,206096 
2011 7150000000 3575 35750000000 13795482543 2,591428 
2012 6200000000 3100 31000000000 14746506012 2,102193 
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