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SOMIPHOS

)VAICMT(الفكريةالمضافةالقيمةمعاملمنهجيةباستخدام

مدفونيمليكة.أ

الملخص:

الفوسـفاط منـاجم مؤسسـة ربحيـة علـى البشـري المـال راسفيالاسـتثمار اثرلتقصيالدراسةهذهدف

SOMIPHOS--البشريالمالراسفيالاستثمارعنالتعبيرتموقد،2015غايةالى2005سنةمنالممتدةالفترةخلال

القيمـة معامـل منهجيةباعتمادو،)ROA( الاصولعلىبالعائدالربحيةوقيست،HCE(  (البشريالمالراسبكفاءة

بطريقةeviews V)7( برنامجباسخدامنتائجهتقديرتمالمتعددالانحدارمعادلةوفقنموذجبناءتم)  VAIC(الفكريةالمضافة

وربحيـة البشريالمالراسفيالاستثماربينمعنويةايجابةتاثيرعلاقةهناكانإلىالدراسةخلصتو،العاديةالصغرىالمربعات

) .ROA(بمقاسةالمؤسسة

.الفكريةالمضافةالقيمةمعاملالربحية،البشري،المالراسفيالاستثمار:المفتاحةالكلمات

Abstract:

This study aims to investigate the impact of investment in human capital on

the profitability of phosphate mines Foundation- SOMIPHOS- during the period

from 2005 until 2015, the human capital investment was expressed by human

capital efficiency (HCE), and profitability measured by return on assets (ROA), a

model  of Multiple regression was estimated using eviews program with ordinary

least squares method  Using  the value-added intellectual coefficient methodology

(VAIC), The study concluded that there is a Significant positive relationship

between investment in human capital and profitability of firm measured by (ROA)

Key words : investment in human capital, profitability, value-added intellectual

coefficient.
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مقدمة 

ان التغيرات التـي شـهدها الاقتصـاد العـالمي ولا يـزال 

يشـــهدها مـــن تبعـــات للانفتـــاح و العولمـــة كـــان لهـــا اثارهـــا 

وانعكاســـاتها الواضـــحة علـــى اقتصـــاديات الامـــم والشـــعوب، 

ـــث شـــهد النســـيج المؤسســـاتي خاصـــة الاقتصـــادي منـــه  حي

ابــداعات كثيــرة فــي مجــال مــداخل تطــوير ادائــه وضــمان 

مســـــتويات تنافســـــيته مـــــن قبـــــل اســـــتمراريته وتحســـــين 

المفكــــرين و البـــــاحثين، وتزايـــــد الاهتمــــام فـــــي العشـــــرية 

الاخيــرة مــن القــرن الماضــي و لايــزال بموضــوع الاســتثمار 

فــي المــوارد البشــرية ودوره فــي تحســين الاداء التنظيمــي، 

ـــك ان مصـــدر  وضـــمان مؤشـــرات التنافســـية المســـتديمة، ذل

الضــرورة هــو تميــز المؤسســات الــذي يحقــق لهــا الربحيــة ب

ـــق الثـــروة و -الانســـان  ـــا تعـــددت وتنوعـــت عوامـــل خل مهم

الـــــذي اصـــــبح يعـــــرف بـــــراس المـــــال البشـــــري و -القيمـــــة

.الاستثمار فيه يعد ارقى الاسثمارات

:مشكلة الدراسة-1

انطلاقا من اهمية الاستثمار فـي راس المـال البشـري 

هـــذه بالنســـبة للمؤسســـات كمـــا هـــو بالنســـبة للامـــم، تـــاتي

(الدراســـــة المتمحـــــورة اشـــــكاليتها فـــــي مـــــدى مســـــاهمته 

فـــي تحســـين ربحيـــة )الاســـتثمار فـــي راس المـــال البشـــري

.-somiphos-مؤسسة مناجم الفوسفاط 

:و للاجابة عليها صيغت الفرضية الصفرية الموالي

H0: ذات دلالــــة (لا توجــــد علاقــــة تــــاثير معنويــــة

ري علــى ربحيــة للاســتثمار فــي راس المــال البشــ)احصــائية

.محل الدراسةالمؤسسة 

:اهمية الدراسة-2

يعد الاستثمار في راس المال البشـري موضـوعا بـالغ 

الاهمية بالنسبة للمؤسسات التي تسعى الـى المحافظـة علـى 

ـــة  وجودهـــا فـــي ضـــل اشـــتداد المنافســـة و تغيـــر قواعـــد لعب

ــــك لان اســــتمراريتها مرهونــــة باكتســــاب و  التنافســــية، ذل

ايا الاستراتيجية التـي تخلـق لهـا القيمـة، ويعـد امتلاك المز

امتلاك الموارد البشرية المتميـزة والاسـتثمار فيهـا مـدخلا 

او اســـتراتيجية تســـتحق الخـــوض فيهـــا لمـــا تحققـــه مــــن 

ـــــلأداءتحســـــين  التنظيمـــــي وضـــــمان للتفـــــوق التنافســـــي ل

، وتعـــد الربحيـــة )خاصـــة الماليـــة منـــه(وتحقيـــق مؤشـــراته

مختلـــــف المســـــتثمرين ابرزهـــــا كونهـــــا محـــــط اهتمـــــام

الــداخلين و الخــارجين الــى جانــب بــاقي اصــحاب المصــالح، 

فمن خلالها تـتمكن الادارة مـن التحقـق مـن سياسـاتها فيمـا 

يتعلــق باســـتخدام مواردهـــا المتاحــة، ويوجـــه المســـتثمرون 

اموالهم الـى الفـرص المربحـة، ويشـعر المقرضـون بالامـان 

.عند اتحاد قرار الاقراض

:سةاهداف الدرا-3

تسـعى هــذه الدراســة بشــكل رئيسـي الــى الوقــوف علــى 

متمثلــة فــي مؤسســة (مــدى اســتيعاب المؤسســة الجزائريــة 

لاهمية الاستثمار فـي )-somiphos-مناجم الفوسفاط 

راس مالها البشري ومساهمته في تحسين ربحيتها كونها 

مــن ابــرز المؤشــرات الماليــة التــي تعبــر عــن نجــاح و تفــوق 

.ة للمؤسسات في اطار المقارنة بالمنافسينالاداء بالنسب

:هيكل الدراسة-4

بغيــــة الــــتمكن مــــن الاجابــــة علــــى اشــــكالية الدراســــة 

وتحقيــق الاهــداف التــي ادرجــت مــن اجلهــا ســيتم تقســـيم 

:المحتوى الى محورين رئيسيين بالشكل الموالي

.الاطار النظري للدراسة:اولا-

.الاطار التطبيقي للدراسة:ثانيا-

:الدراسات السابقة-5

ــــين  ــــت العلاقــــة ب ــــدة هــــي الدراســــات التــــي تناول عدي

متغيرات الدراسـة الحاليـة و لكـن كجزئيـة ضـمن موضـوع 

العلاقــة بــين راس المـــال الفكــري والاداء التنظيمــي بشـــكل 

عـــام والمـــالي منـــه بشـــكل خـــاص، حيـــث منهـــا مـــا اســـتخدم 

فــي بنــاء VAICافة الفكريــة منهجيـة معامــل القيمــة المضــ

نماذج الدراسات ومنها ما اختار مناهج اخـرى كالمعـادلات 
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البنائيــة وغيرهــا، وعلــى العمــوم تــم رصــد بعــض الدراســات 

:السابقة الموالية ذات الصلة بالموضوع

olayink marte uadiale andدراســـة -

uwalmwa uwuigbe التــي حــاول الباحثــان مــن خلالهــا

دراسة اثر مكونات راس المال الفكـري علـى اداء الشـركات 

شــــركة مدرجــــة فــــي بورصــــة نيجيريــــا 32مــــن خــــلال 

، حيـث اعتمـدا علـى منهجيـة معامــل 2009بخصـوص سـنة 

القيمــة المضــافة الفكريــة فــي بنــاء نمــوذجين للدراســة ذلــك 

عبـرا عنهـا انه تم قياس الاداء عـن طريـق مؤشـر الربحيـة م

و العائــــد علــــى )ROE(بالعائــــد علــــى حقــــوق الملكيــــة  

، وخلص الباحثان الـى وجـود علاقـة تـاثير )ROA(الاصول

ــاداء الشــركات النيجيريــة  ــراس المــال الفكــري ب ــة ل ايجابي

التــي عليهــا ان تســتثمر فــي كــل مــن راس مالهــا البشــري ، 

i.الهيكلي والعلائقي لزيادته

ــــــي Wasim-ul-rehmanدراســــــة - واخــــــرون، والت

هدفت الـى قيـاس اداء راس المـال الفكـري لقطـاع التامينـات 

باسـتخدام كـل 2010-2006في باكستان خلال الفتـرة 

و معامل القيمة المضـافة الفكريـة VA من القيمة المضافة 

VAIC و ملاحظة اثرهما على العوائد المالية التي تمثلـت

العائـد علـى :في مقـاييس الربحيـة و المعبـر عنهـا بكـل مـن

، العائـد )ROE(، العائد على حقوق الملكيـة EPS)(السهم 

، وخلصــت الدراســة الــى عــدة نتــائج )ROI(علــى الاســتثمار

HCEمــن بينهــا وجــود علاقــة تــاثير ايجابيــة ومعنويــة ل 

وكانــت العلاقــة ســلبية و معنويــة بـــين )EPS(بالربحيــة

SCEوEPSبالاضافة الى وجود علاقـة سـلبية و معنويـة ،

بينما سجلت علاقة سـلبية بـين كـل مـن ROIوCEEبين

HCE ،SCE وROE.i i

التــي رمــت الــى دراســة Rubina Afrozeدراســة -

ــــى الاداء المــــالي ل  ــــال الفكــــري عل ــــك 13اثــــر راس الم بن

للاوراق الماليـة Dhakaتجاري ببنغلاداش مدرج في سوق 

ــة و 2009-1998خــلال الفتــرة  باســتخدام البيانــات المالي

وظيــف طريقــة معامــل القيمــة المضــافة الفكريــة لتحديــد ت

المتغيــرات المســتقلة و كــذا مؤشــرات الاداء المــالي الــذي 

:تـم قياسـه بعـدة مؤشـرات منهـا الربحيـة التـي عبـر عنهـا ب

EPS,ROA,ROEـــة الـــدخل ـــى نســـبة تكلف (بالاضـــافة ال

I/C(نســبة ودائــع الائتمــان ،)C/D(الرافعــة الماليــة ،)FL( ،

ومن اهم ما خلصت اليـه الدراسـة هـو وجـود علاقـة التـاثير 

ــة لكــل مــن  علــى جميــع مؤشــرات CEE, HCEالايجابي

الاداء المـالي بمـا فيهـا الربحيـة، كمـا كانـت العلاقـة ايضـا 

والربحيـة و الرافعـة الماليـة فقـط دون SCE ايجابيـة بـين 

i.باقي مؤشرات الاداء المالي i i

ـــي حـــدراســـة- ـــز الت اول الاجابـــة مـــن دحمـــاني عزي

خلالها على مدى وجود علاقة بين الانفاق علـى راس المـال 

و اداء المؤسســـــة الصـــــناعية مـــــن خـــــلال  ثـــــلاث فكـــــريال

فرضيات، تتعلق بمـدى وجـود علاقـة بـين كـل مـن كفـاءة 

راس المــال البشــري، كفــاءة راس المــال الهيكلــي و كفــاءة 

ال راس المال المستخدم  معبـرة عـن الانفـاق علـى راس المـ

و اداء مؤسسـة سـوناطراك)كمتغيرات مستقلة(الفكري 

الـى جانــب ادراج )كمتغيـرين تــابعين(والاقتصــادي المـالي

متغيرين وسيطين هما  متوسط سعر بيع برميل الـنفط و 

ـــدينار  ـــل ال ـــي مقاب ـــدولار الامريك متوســـط ســـعر صـــرف ال

، كــل ذلــك ضــمن 2012-2001الجزائــري خــلال الفتــرة 

الاول خاص بالاداء المـالي معبـرا عنـه نموذجين قياسيين ،

ROA و الثـــاني خـــاص بـــالاداء الاقتصـــادي معبـــرا عنـــه ب

ROS وخلـــص الباحـــث الـــى انـــه توجـــد علاقـــة مباشـــرة و ،

موجبة بين كفاءة راس المال البشري و الاداء المـالي، فـي 

حــين لا توجــد بينــه و بــين كفــاءة راس المــال الهيكلــي و 

باشرة موجبـة بـين كفـاءة المستخدم، كما توجد علاقة م

ــــه  ــــي و الاداء الاقتصــــادي خلافــــا لعلاقت راس المــــال الهيكل

بكفــــــاءة كــــــل مــــــن راس المــــــال البشــــــري و المســــــتخدم 

iv).2015-2014دحماني،(

الاطار النظري:أولا

الاستثمار في راس المال البشري-1
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عديدة هي التعاريف التي تناولـت الاسـتثمار فـي راس 

الاقتصــاد الكلــي و لكــن مــا يهــم المــال البشــري مــن منظــور 

ــــاحثون حــــول هــــذا  هــــذه الدراســــة هــــو مــــا استعرضــــه الب

:المصطلح من منظور جزئي حيث اعتبر

الانفاق على اليد العاملة سواء فيما تعلـق بتوظيـف -

العمــال المتخصصــين او الاطــارات المســيرة او تاهيــل اليــد 

العاملة الموجودة ورسكلتها، بهدف الرفع من كفاءتهـا فـي 

الـتحكم التكنولــوجي لـلالات المشــغلة بمـا يــؤدي الـى الزيــادة 

vفي الانتاجية ومن ثم في ربحية المشروع

القيمة الإجماليـة للمـوارد البشـرية فـي المنظمـات، "-

ويرتبط إلى حد كبير بمدى قدرة المؤسسة على حفاظهـا 

vi"على النمو المستمر

المــدخلات المقدمــة والمنجــزة مــن قبــل الشــركة "-

لال التعلـــيم الرســـمي والتـــدريب أثنـــاء العمـــل فـــي مـــن خـــ

المواهب والتكنولوجيا، التـي تسـتفيد منهـا لتحقيـق المزايـا 

التنافسية، والتي تكـون ذات قيمـة فريـدة مـن نوعهـا، ويجـب 

فــــــي غيــــــر (أن تبقــــــى بعيــــــدة عــــــن الشــــــركات الأخــــــرى 

vii).متناولها

تركيــــز الشــــركات علــــى زيــــادة مزايــــا المــــوارد "-

بهـم مـن خـلال جـذب رأس المـال البشـري، البشرية الخاصة

ــه، ســعيا  وتأهيلــه بالمهــارات فائقــة المســتوى والاحتفــاظ ب

لاكتساب قابليات أعلى، لتكون بالنهاية أكثـر تنافسـية فـي 

الأسـواق العالميـة مقارنـة بالشـركات الأقـل توجهـا فـي هــذا 

vii."الخصوص i

الإنفـــاق علـــى تطـــوير قـــدرات ومهـــارات ومواهـــب "-

ix."حو يمكنه من زيادة إنتاجيتهالإنسان على ن

عمليــة إنفــاق الوقــت والمــال والجهــد علــى تطــوير "-

مهــارات ومواهــب الأفــراد بطريقــة تشــجعهم علــى مضــاعفة 

x."إنتاجيتهم

الربحية-2

مؤشــــرات الاداء المــــاليز تعتبــــر الربحيــــة مــــن ابــــر

للمؤسســـات، حيـــث تمثـــل صـــافي نتـــائج عـــدد كبيـــر مـــن 

السياسات و القرارات ، وتستخدم للحكم على مـدى كفـاءة 

و فاعليـــة ادارة المؤسســـة فـــي توليــــد الاربـــاح عـــن طريــــق 

تقســـيم نســـبها الـــى اســـتخدام موجوداتهـــا بكفـــاءة، ويمكـــن 

xi:مجموعتين

تقـــــيس قــــــدرة :نســـــب ربحيـــــة المبيعــــــات-أ

ط عناصــــر المصــــروفات المرتبطــــة المؤسســــة علــــى ضــــب

بالمبيعـات المحققـة، وقــدرتها علـى توليـد الاربــاح مـن هــده 

:المبيعات، اهمها

/صــافي الــربح التشــغيلي=هــامش الــربح التشــغيلي-

.المبيعات، وتمثل النسبة ربحية المبيعات التشغيلية

ـــربح- ـــربح=هـــامش صـــافي ال المبيعـــات، /صـــافي ال

مــن ربــح للــدينار الواحــد ويعنـي مــا تحصــل عليــه المؤسسـة

.من المبيعات الصافية

و توضــــــح :نســـــب ربحيـــــة الاســـــتثمارات-ب 

مقــدار العائــد الــذي تحققــه المؤسســة علــى اســتثمارها فــي 

:الاصول، اهمها

مجمـوع /صافي الـربح=معدل العائد على الاصول-

الاصــول، تقــيس هــده النســبة صــافي ربحيــة المؤسســة مــن 

تثماره فــي الاصـــول بغــض النظــر عـــن كــل دينــار يـــتم اســ

ن.الطريقة التي يتم بها تمويل هده الاصول

/صــافي الــربح=معــدل العائــد علــى حقــوق الملكيــة-

ــه  ــد الــدي يحصــل علي حقــوق الملكيــة،  وتمثــل معــدل العائ

.المساهمون

VAIC نموذج معامل االقيمة المضافة الفكرية-3

)(xi i

لقد تم وضع هذا النموذج والمعروف بمعامل القيمـة 

، ويعـد 1998سـنة Ante Policالمضافة الفكرية من قبـل 

من الدراسـات الأولـى فـي مجـال رأس المـال الفكـري، والتـي 

حاولـــت الـــربط بينـــه وبـــين القيمـــة التـــي تخلقهـــا مختلـــف 
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يبـــرز VAICمـــوارد المؤسســـة الفكريـــة والماديـــة، فقيـــاس 

م خلقهـا مـن اسـتثمار وحـدة نقديـة مـن كم مـن القيمـة يـت

مـــــوارد المؤسســـــة واســـــتخدم النمـــــوذج فـــــي العديـــــد مـــــن 

الدراســات لتفســير العلاقــة مــن رأس المــال الفكــري والأداء 

ــــي العديــــد مــــن  الاقتصــــادي للمؤسســــات، وتــــم إعتمــــاده ف

التحاليــــــل الإقليميــــــة والدوليــــــة، وكــــــذا فــــــي الدراســــــات 

قيـاس كفـاءة يسـمح المعامـل بPolicالأكاديمية، وحسب 

رأس المال الفكري أو كفاءة الموارد الفكرية، ويعتمـد فـي 

ـــواع مـــن رؤوس الأمـــوال كمـــا هـــي  حســـابه علـــى ثلاثـــة أن

:موضحة بالشكل الموالي

)1(الشكل رقم 

Ante Policلـ VAICنموذج معامل القيمة المضافة الفكرية 

: a criticalValue added intellectual coeffecient VAICSten Stahle,-: Pirjo StahleSource
/Publication/230 79 1903 in 01/07/2016.www.Reseschgate.net: 06, a valabade at, Panalysis

:على أمرين هامين هماVAICويعتمد حساب 

أن خلـــــق القيمـــــة بالمؤسســـــة أساســـــه رأس المـــــال -

.الفكري والمادي

ـــق القيمـــة بالمؤسســـة يتعلـــق بكفـــاءة رؤوس - أن خل

.الاموال الإجمالية

لمــال الفكــري حيــث أعتبــر النمــوذج كــلا مــن رأس ا

ـــا عـــن كيفيـــة حســـاب  والمـــادي اســـتثمارات للمؤسســـة، أم

:المعامل فهو يتوقف على تحديد ثلاث أمور هي

ويــتم حســابها علــى أنهــا :)VA(القيمــة المضــافة -أ

الفـارق بـين المخرجــات والمـدخلات الوســيطة وفـق العلاقــة 

VA = P + C + D + A:الموالية

CEE = VA/CE

SCE = VA/SCHCE = VA/HC

SC = VA - HCVA = Out - inHC

CEE كفاءة رأس المال

المستخدم

SCE كفاءة رأس المالHCE كفاءة رأس المال

SCرأس المال الهيكليVA: القيمة المضافةHC:رأس المال البشري

VAIC = ICE + CEE

VAIC = ICE + CEE

معامل القيمة المضافة الفكرية

ICEكفاءة رأس المال الفكري

http://www.reseschgate.net/
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:حيث أن

-P: التشغيليصافي الربح.

-C: تكــــاليف المســـــتخدمين مـــــن أجـــــور وتكـــــاليف

.إجتماعية

-D: ـــي أصـــول المؤسســـة الانخفاضـــات المســـجلة ف

.الطويلة والقصيرة الأجر

-A:إهتلاكات أصول الشركة.

:ووفق النموذج فإن

-HC تعــــــادل تكلفــــــة المــــــوارد البشــــــرية المقاســــــة

اســــــتثمار المــــــوارد (بمختلـــــف مصــــــاريف المســــــتخدمين 

.HC = C:أي)يةالبشر

-SC يعـادل الفـارق بـين القيمـة المضـافة المحسـوبة

:ورأس المال البشري أي

SC = VA – CH = P + D + A

كفاءة رؤوس الأموال-ب

تقــــيس ):CEE(كفــــاءة رأس المــــال المســــتخدم -

كم من القيمة تخلق من النقديات التي يتم استثمارها فـي 

رأس المال المادي او المالي ويـتم الحصـول عليهـا بالمعادلـة 

CEE = VA/CE:الآتية

تقـيس فقـط ):HCE(كفاءة رأس المال البشـري -

كم من القيمة تخلق للمؤسسة جـراء اسـتثمارها النقـديات 

+ HCE = VA/HC = (P:في الموارد البشرية وتقـاس
HC + D + A)/HC

تقــيس كــم ):SCE(كفــاءة رأس المــال الهيكلــي -

مـــن القيمـــة أو رأس المـــال يمكـــن أن تحقـــق المؤسســـة مـــن 

SCE = SC/VA:رأس مالها الهيكلي

ومعامـــل )ICE(كفـــاءة رأس المـــال الفكـــري -ج

ــة  يــتم الحصــول علــى :)VAIC(القيمــة المضــافة الفكري

بإضـــافة كفـــاءة رأس المـــال كفـــاءة رأس المـــال الفكـــري

:البشري إلى كفاءة رأس المال الهيكلي أي

ICE = HCE = SCE

هــو VAICومنــه فمعامــل القيمــة المضــافة الفكريــة 

مجمـوع كفــاءة كــل مـن رأس المــال الفكــري ورأس المــال 

:المستخدم وفق المعادلة

VAIC = ICE + CEE

ويعني كم مـن القيمـة قامـت المؤسسـة بخلقهـا لقـاء 

الفكريـــة (وحـــدة نقديـــة تـــم اســتثمارها فـــي مواردهـــا كــل 

بتعبيـر آخـر يقــيس المعامـل أثـر المـوارد الماديــة )والماديـة

.الملموسة وغير الملموسة في خلق القيمة

الاطار التطبيقي :ثانيا

الدراسةلمحة عن المؤسسة محل-1

الــى 2005تمــت الدراســة خــلال الفتــرة الممتــدة مــن 

على احدى ابرز المؤسسات التصديرية في الجزائـر 2015

SOMIPHOSو هــــــــي مؤسســــــــة منــــــــاجم الفوســــــــفاط 

على مستوى مدينـة تبسـة، شـرق الجزائـر مقرهامتواجدال

و التــي تنشــط فــي مجــال اســتخراج الفوســفاط و تكريــره 

المتخصصــة فــي حيــث تعــد المؤسســة الوحيــدة ،وتصــديره

هــذا النشــاط المنجمــي علــى مســتوى الجزائــر، كمــا تعــد 

مــادة الفوســفاط مــن المــواد الحيويــة الاساســية التــي تــدخل 

في العديد مـن الصـناعات التحويليـة الـى جانـب اسـتخدامها 

بالشكل الطبيعي، وتشهد منافسة شديدة في سوقها العالميـة 

رهــا الامــر الــذي يحــتم علــى المؤسســة محــل الدراســة كغي

مـــن المؤسســـات التـــي ترغـــب وتســـعى الـــى اســـتمراريتها، و 

نجاحها في تحقيـق اسـتقرار ربحيتهـا كاضـعف تقـديرات 

ان تفكــر فــي مــداخل و حلــول لــذلك، و يعــد الاســتثمار فــي 

راس المال البشري من اهتماماتهـا ومـن ابـرز الحلـول التـي 

تعتقـــد بفعاليتها،حيـــث تتميـــز بســـمعة عاليـــة الســـيط بهـــذا 

لدراســة اثــر المجهــودات التــي تبــذلها فــي هــذا الخصـوص، و

.السياق و مدى تاثيرها فعلا على ربحيتها
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نمودج الدراسة-2

VAICتــــم وضــــع نمــــوذج مســــتمد مــــن نمــــوذج 

الموضح قبل قليل كونه يبرز كفـاءة راس المـال البشـري 

بشــكل مســتقل عــن بــاقي مكونــات راس المــال الفكــري، مــع 

احــداث تعــديلات عليــه تمثلــت فــي اضــافة متغيــريين لهمــا 

متوسـط تاثيرهما الاكيد على نتائج وقيم الربحيـة وهمـا 

ســـعر بيـــع الطـــن مـــن الفوســـفاط و متوســـط ســـعر صـــرف 

بل الدينار الجزائري كون المؤسسة الدولار الامريكي مقا

لتكون بدلك المتغيرات المسـتقلة توجه منتوجها للتصدير،

ــــة فــــي كفــــاءات رؤوس الامــــوال المكونــــة لمعامــــل  متمثل

ــــــــرين المضــــــــافين والقيمــــــــة المضــــــــافة الفكريــــــــة المتغي

تم فـكمتغيرين تفاعليين، امـا المتغيـر التـابع اي الربحيـة 

وذلــك للبيانــات التــي )ROA(قياســها بالعائــد علــى الاصــول

تــم توفرهــا و كــذا تناســبه وطبيعــة نشــاط المؤسســة التــي 

الشـكل المـوالي يعطـي و، ليست مقيدة في بورصـة الجزائـر

.توضيحا اكثر لهذا التصور

)2(الشكل رقم

نموذج الدراسة المقترح

المتغير التابعالمتغيرات المستقلة                               

المتغيرات التفاعلية

.من إعداد الباحثة وفقا للتصور النظري:المصدر

وحســب التصــور الموضــوع تــم صــياغة النمــوذج وفــق 

:معالة الانحدار المتعدد التالية

ROA = c + b1HCE + b2SCE + b3CEE +
b4PTP + b5DER + e

:حيث أن

ROA: الربحية(معدل العائد على الأصول.(

 HCE: اســتثمار رأس (كفــاءة رأس المــال البشــري

).المال البشري

SCE:كفاءة رأس المال الهيكلي.

CEE:كفاءة رأس المال المستخدم.

PTP:متوسط سعر الطن من الفوسفاط.

DER: ــــدولار الأمريكــــي متوســــط ســــعر صــــرف ال

.مقابل الدينار الجزائري

كفاءة راس المال البشري-

كفاءة راس المال الهيكلي-

كفاءة راس المال -

المستخدم

متوسط سعر الطن من الفوسفاط-

متوسط سعر صرف الدولار-

)ROA(الربحية

معامل القيمة المضافة 

الفكرية

)VAIC(
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b1 , b2, b3, b4, b5:المعاملات.

c:الثابت.

e:الخطأ العشوائي.

%.5عند مستوى معنوية 

نتائج تقدير النموذج-3

بالاعتمـــاد علـــى القــــوائم الماليـــة للمؤسســـة و كــــذا 

تقريـــر بنـــك الجزائـــر تـــم تحديـــد وحســـاب قـــيم متغيـــرات 

ـــامج  ـــا باســـتخدام برن )EVIEWSالنمـــوذج و معالجته

V:07) ــــة، وتــــم ــــات الصــــغرى العادي ــــق طريقــــة المربع وف

فـي الجـدول ةالموضـح1النمـوذج رقـمنتائج الحصول على

ـــد،ادنـــاه %98.07يعـــادلR²حيـــث كـــان معامـــل التحدي

وهــي النســبة التــي تفســر بهــا المتغيــرات المســتقلة التغيــر 

، اي ان التغيــر الحاصــل فــي الربحيــة الحاصــل فــي الربحيــة

الــى المتغيــرات المســتقلة المدرجــة %98.07مــرده بنســبة 

النمــوذج  بمــا يعنــي ان %60فـي النمــودج وهــي نســبة تفـوق 

ـــــــى قـــــــوي  كانـــــــت P-VALUE(F)جانـــــــب ان قيمـــــــة ال

دال )النمــوذج(تــه اي ا0.05و هــي اقــل مــن 0.000275

المســــتقلة احصـــائيا و لكــــن مقـــدرات معلمــــات المتغيـــرات 

P-VALUEكانت خلاف ذلك ،حيـث كانـت جميـع قـيم 

(T) باسـتثناء معلمـة كفـاءة رأس المـال 0.05اكبر من

، وهــــذا 0,05<0,0168ايــــن بلغــــت )CEE(المســـتخدم 

يعنــي أن فقــط  كفــاءة رأس المــال المســتخدم لهــا علاقـــة 

تــأثير بالربحيــة، وبغيــة تحســين النمــوذج والحصــول علــى 

المتغيــرات ذات التـــاثير الــدال فـــي اكبــر قــدر ممكـــن مــن 

-Pالنمـــوذج تــــم اعتمــــاد طريقـــة اســــتبعاد المتغيــــرات ذات 

value أي أعلى قيمة لـ (الأعلى)t(Prob( بشـكل مرحلـي

وتم الحصول على عدة نمـاذج لمعـدل العائـد علـى )متتابع(

:الأصول و الموضحة نتائجها في الجدول الموالي

ROAنتائج تقدير نماذج ):1(لجدول رقم ا

P-VALUE (T)R²R²

المعدل

P-
VALUE(F) CHCESCECEEPTPDER

1النموذج 

0.
78

92

0.
20

12

0.
55

97

0.
01

68

0.
79

38

0.
51

16

0.
98

07
10

0.
96

14
21

0.
00

02
75

2النموذج 

0.
72

35

0.
00

75

0.
52

73

0.
00

ـــــ58

0.
50

28

0.
98

04
17

0.
96

73
61

0.
00

00
30

3النموذج 

0.
48

33

0.
00

ـــــ39

0.
00

ـــــ22

0.
56

34

0.
97

89
48

0.
96

99
26

0.
00

00
03

4النموذج 

0.
00

01

0.
00

ـــــ06

0.
00

01

ــــــــــــ

0.
97

78
42

0.
97

23
02

0.
00

00
00
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معاملات 

متغيرات 

413النموذج
.6

71
02

-3.
27

48
36

ــــــ

46
.8

66
55

ــــــــــــ

الموضحة في الملحقeviewsبناءا على مخرجات برنامج :المصدر

وبالاعتمــاد علــى قيمــة معامــل التحديــد المعــدل تــتم 

المفاضلة بين النماذج وفـق الاعلـى قيمـة مـع دلالـة النمـوذج 

ـــار  ـــذلك ووفـــق هـــذا المؤشـــر اختي احصـــائيا طبعـــا، ليـــتم ب

و المعدلR²قيمة لكونه صاحب الاعلى 4النموذج رقم 

ســاوت الصــفر P-VALUE(F)و 0.972302التــي بلغــت 

مع ظهور معلمة جديدة دالة احصائيا و التي تتعلـق بكفـاءة 

P-VALUE (T)راس المـال البشـري حيـث كانـت قيمـة 

ــة بــالنموذج رقــم 0.05خاصــتها اقــل مــن  ولكنهــا 1مقارن

و بشـكل دال احصـائيا، 3و 2ايضا ظهرت فـي النمـوذجين 

كنمـوذج امثـل 4رغم ذلك فقد تـم اعتمـاد نتـائج النمـوذج 

و صــياغة )المعــدلR²(للدراســة وفقــا لمعيــار المفاضــلة

:معادلته بالشكل التالي

ROA = - 13,67102 + 3,274836 HCE +
43,86655 CEE

تحليل النتائج-3

مستوى كفاءة تشير نتائج النموذج انه كلما إرتفع

ســيؤدي 1اســتخدام رأس المــال البشــري للمؤسســة بمقــدار 

3,27بمعــدل ROAذلــك إلــى إرتفــاع ربحيتهــا المقاســة بـــ 

ـــــال .فقـــــط% ـــــاءة إســـــتخدام رأس الم ـــــى خـــــلاف كف عل

إلـى رفـع 1المستخدم التـي يـؤدي إرتفـاع مسـتواها بمقـدار 

ـــــالنظر الـــــى المقيـــــاس %43,86الربحيـــــة بمعـــــدل  ، و ب

المستخدم في قياس الربحية تعـد النتيجـة منطقيـة كـون 

راس المال المستخدم بالمؤسسة يشـكل حصـة الاسـد ضـمن 

اصــولها و التــي تشــكل مقــام النســبة المعتمــدة فــي الحســاب، 

فنشـــاط المؤسســـة الاســـتخراجي يســـتدعي منهـــا امـــتلاك 

ومعالجـة استخراج(التجهيزات اللازمة و الخاصة لانجازه 

الـى جانـب نقلـه الـى المنشـات المينائيـة بمدينـة )الفوسفاط

عنابــة لتصــديره، جــل هــذه التجهيــزات يــتم اســتيرادها مــن 

ـــة لعـــدم  ـــالغ ضـــخمة مقـــدرة بالعملـــة الاجنبي الخـــارج وبمب

توافرهــا بالســوق المحليــة، وعليــه فــان الاصــول المســتثمرة 

المـال بالمؤسسة تكون القيمة الاكبر منها عائـدة الـى راس

ـــرغم مـــن ذلـــك فـــإن  ـــيس البشـــري ، وعلـــى ال المســـتخدم ول

الجهـــــــد البشـــــــري لا يمكـــــــن تجاهلـــــــه فـــــــي اســـــــتخدامها 

والمحافظـــة عليهـــا ولـــذلك ظهـــرت نســـبة التـــأثير ضـــعيفة 

ـــل %3,27تقـــدر بــــ  ـــال %43,85فقـــط مقاب ـــرأس الم ل

وتفســير هـــذه الكفـــاءة و )كفـــاءة اســـتخدامه(المســتخدم 

يل الموارد البشرية للمؤسسـة مستوى تاثيرها مرده إلى تأه

وقــدرتها علــى توظيفهــا بشــكل أكفــأ بمــا يســمح مــن رفــع 

ـــة المقدمـــة  ـــدورات التدريبي ـــة بســـبب ال ـــا الانتاجي كفاءته

ـــف التطـــورات التكنولوجيـــة فيمـــا  للعمـــال لمواكبـــة مختل

يتعلـــق بتشـــغيلها و كـــذا فـــي مجـــال الصـــيانة و محافظـــة 

و المرتبطــة عليهـا، إلـى جانـب التحفيــزات الماديـة المقدمـة

بزيــــادة وتحســــين مســــتويات الإنتاجيــــة، وقبــــل هــــذا وذاك 

إعتماد المؤسسة على أسلوب التجريب للتأكد من مسـتوى 

قــدرات المترشــحين مــن أجــل التوظيــف فــي هــذا المجــال، 

فـــالجهود المبذولـــة مـــن قبـــل المؤسســـة فـــي إســـتثمار رأس 

مالهــا البشــري أكــد النمــوذج أن لهــا علاقــة تــأثير ايجابيــة  

بحيتها وان كان مستواها ضعيفا وقد تم توضـيح سـبب بر

.ذلك 

الخاتمة

مـن خـلال نتـائج النمـوذج الموضـوع توصـلت الدراسـة 

:الى 

ذات دلالــــة (وجــــود علاقــــة تــــأثير ايجابــــة معنويــــة -

ــــال البشــــري )إحصــــائية مقاســــا (للاســــتثمار فــــي رأس الم

معبـرا (علـى ربحيـة المؤسسـة )بكفـاءة رأس المـال البشـري
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ـــ ـــول )ROAـ عنهـــا ب ، اي رفـــض الفرضـــية الصـــفرية و قب

.الفرضية البديلة  للدراسة

ذات دلالــــة (وجــــود علاقــــة تــــاثير ايجابــــة معنويــــة -

ــــى ربحيــــة )إحصــــائية لكفــــاءة رأس المــــال المســــتخدم عل

).ROAمعبرا عنها بـ (المؤسسة 

عــدم وجــود علاقــة تــاثير معنويــة لكــل مــن كفــاءة -

سـعر بيـع الطـن مـن و متوسـط)SCE(راس المال الهيكي

علــى )DER(و متوسـط سـعر الصـرف)PTP(الفوسـفاط 

.ربحية المؤسسة

ليــــتم بــــذلك التاكــــد بــــأن لجهــــود مؤسســــة منــــاجم 

ي مجال استثمار رأس مالهـا فSOMIPHOS الفوسفاط

البشري مـن خـلال التوظيـف، التـدريب و التحفيـز تأثيرهـا 

ـــا المقاســـة ب  وإن كـــان ROA)(الايجـــابي علـــى ربحيته

ثــر ضــعيفا مقارنــة بــاثر كفــاءة راس المــال المســتخدم الأ

ــي لــم تلغــي او  ــذي فرضــته طبيعــة نشــاط المؤسســة الت وال

تستهن بدور راس المـال البشـري فـي ضـمانه وانجاحـه مـن 

جهة، ويتم التاكيد على ضـرورة وحتميـة الاهتمـام اكثـر 

بهــذا النــوع مــن الاســتثمارات مــن جهــة اخــرى، فالصــورة و 

نتهما المؤسسة بخصوص اهتمامها بـراس السمعة اللتيين ب

مالهـــــا البشـــــري تعكـــــس ثقافتهـــــا وايمانهـــــا باهميتـــــه فـــــي 

اســتمرارها و اســتمرار ربحيتهـــا، و ســعيها المتواصــل فـــي 

.دعم و انجاح هذا النوع من الاستثمارات 

الملحق

EVIEWSمخرجات برنامج 

نتائج تقدير نموذج الانحدارالخطي المتعدد ل 
ROA)1(

نتائج تقدير نموذج الانحدارالخطي المتعدد ل 
ROA)2(

نتائج تقدير نموذج الانحدارالخطي المتعدد ل 
ROA)3(
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نتائج تقدير نموذج الانحدارالخطي المتعدد ل 
ROA)4(
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