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ص    :الم

للمؤسســـــــــــــــــــــــاتـــــــــــــــــــــــذهـــــــــــــــــــــــدف المـــــــــــــــــــــــا داء و الماليـــــــــــــــــــــــة وكمـــــــــــــــــــــــة ا ن بـــــــــــــــــــــــ العلاقـــــــــــــــــــــــة ـــــــــــــــــــــــ البحـــــــــــــــــــــــث ـــــــــــــــــــــــ إ الدراســـــــــــــــــــــــة

و  لمؤسســـــــــــــــــــةقتصـــــــــــــــــــادية، الماليـــــــــــــــــــة البيانـــــــــــــــــــات مناقشـــــــــــــــــــة و تحليـــــــــــــــــــل تـــــــــــــــــــم ـــــــــــــــــــدف ال ـــــــــــــــــــذا طيلـــــــــــــــــــةصـــــــــــــــــــيداللتحقيـــــــــــــــــــق

ســـــــــــــــنة ن بــــــــــــــــ الممتـــــــــــــــدة ة ـــــــــــــــ ـــــــــــــــ2017الف وكمــــــــــــــــة2019إ ا ن بـــــــــــــــ علاقــــــــــــــــة نـــــــــــــــاك أن الدراســـــــــــــــة نتــــــــــــــــائج ـــــــــــــــرت أظ حيــــــــــــــــث

بمختلـــــــــــــــــــــف البيانـــــــــــــــــــــات تحليـــــــــــــــــــــل ـــــــــــــــــــــره أظ مـــــــــــــــــــــا ـــــــــــــــــــــذا و قتصـــــــــــــــــــــادية، للمؤسســـــــــــــــــــــات المـــــــــــــــــــــا داء ن تحســـــــــــــــــــــ و الماليـــــــــــــــــــــة

الما التحليل   .مؤشرات

المفتاحية لمات وكمة:ال الرفعا ، الما داء قتصادية، المؤسسات ،  .  الما
يف     .JEL:  G19, G39تص

  
Institutions 
The study aims to research the relationship between financial globalization and the financial 
performance of economic institutions, and to achieve the goal was analyzed and discussed the 
financial statements of the SAIDAL foundation throughout the period between 2017 - 2019 where 
the results of the studies showed that there is a relationship between financial globalization and 
improving the financial performance of economic institutions, as shown by the analysis of the 
bayanas with various indicators of financial analysis. 
Keywords: Globalization, financial performance, Leverage, Economic Institutions. 
JEL Classification: G19, G39. 
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  :مقدمة .1

ــــوم المف ــــذا حظــــي وقــــد ديثــــة، ا دارة يم مفــــا ــــم أ مــــن وكمــــة ا مصــــط ــــ ــــعت ــــ كب ــــ دو تمــــام با

العـالم، دول مختلـف ـ الماليـة والفضـائح زمات و يارات من العديد العالم د ش عدما ة خ السنوات

و المختلفـــة الماليـــة ســـواق ـــ الثقـــة وفقـــدان العالميـــة، ات الشـــر يـــات لك ة ـــ كب ماليـــة خســـائر ـــ إ أدت ـــ وال

إ إضافة ا، ع ن ثمر المس المعلومـاتابتعاد وجـود عـدم يجـة ن التـدقيق و المحاسـبة اتـب م ـ الثقـة فقـدان

المؤسسات مختلف ا عرض ال   .المالية

وضــعف دارة ســوء وذلــك المؤسســات، داخــل داري و المــا الفســاد شــار ان ــ إ يــارات ــذه ترجــع

لســــداد افيــــة داخلــــة نقديــــة تــــدفقات ــــ ع القــــدرة وعــــدم ــــل التمو ــــل يا اخــــتلال و شــــراف و الرقابــــة أســــاليب

الشفافية و فصاح غياب إ إضافة ات، الشر ع المستحقة امات قيقيـةل ا المعلومـات إخفـاء خـلال من

والتدقيق المحاسبة ن م ممارسة أخلاقيات غياب و ذلك من م و بصدق، المالية وضاع عن ع   .ال

ثمار ســ قبــل يراعــون ن ثمر المســ جعــل مــا مؤسســة ــذا أي ــا،،ــ داخل وكمــة ا ــل يا ســلامة مــدى

الشــفافية مــن ن معــ مســتوى تتضــمن ــ فصــاحوال أي،و ــ وكمــة ا مبــادئ تطبيــق الضــروري مــن أصــبح لــذا

  .مؤسسة

سية .2 الرئ الية   :ش

؟
َ
قتصادية للمؤسسات الما داء من الرفع وكمة ا م سا   كيف

التالية الفرعية سئلة عن جابة يجب المطروحة الية ش عن للإجابة   :و

؟ - ات الشر بحوكمة المقصود   ما

ومبادئ - داف أ ؟ ما وكمة   ا

؟ - الما بالأداء المقصود   ما

ســـــة الرئ تنظيـــــيم: الفرضــــية ـــــق طر عـــــن قتصــــادية للمؤسســـــات داء مـــــن الرفـــــع ــــ وكمـــــة ا م ســـــا

ن للقوان الصارم تطبيق كذا و المؤسسة داخل ام الم ع وتوز  .وتحديد

الفرعية .3   : الفرضيات

ال-  النظام ات الشر المؤسسةحوكمة شاطات توجھ خلالھ من   .ذي

المسطرة- داف تحقيق اجل من وذلك المؤسسة داخل عمال ع وتوز تنظيم إ وكمة ا   .دف

كفــاءة- و الشــفافية ضــمان ــ يتمثــل وكمــة ل فعــال لإطــار أســاس وجــود ضــمان وكمــة ا مبــادئ ن بــ مــن

المالية   .سواق

يص- عملية و الما مضافةداء قيمة خلق ع ا قدر ومدى للمؤسسة المالية ة   .ال

البحث .4 مية   :أ

يمكـن والـذي المـا داء قيـاس لعمليـة ايـد الم تمـام ب سـ وذلـك بالغـة ميـة أ الدراسـة ذه تك

أخــرى ــة ج مــن و ــة، ج مــن المســطرة اتيجية ســ ــداف أ ــ إ ا وصــول مــدى معرفــة مــن قتصــادية المؤسســات

القياس ا بي وال ا وحدا أو ا وظائف ع اصلة ا ختلالات يح مؤشراتھت خلال   . من

البحث .5 داف   : أ

المالية- وكمة ا بالأخص و وكمة با المتعلقة يم المفا مختلف   .توضيح
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قتصادية للمؤسسات الما داء رفع ا ودور المالية وكمة  ا

ة- زائر ا قتصادية المؤسسات ات الشر حوكمة مبادئ تطبيق مدى ما   .توضيح

قتصادي- للمؤسسات الما داء من الرفع المالية وكمة ا مة مسا مدى   ةإبراز

السابقة .6   :الدراسات

ات- لشـر الما داء ع ات الشر حوكمة أثر ، قر الصغ محمد و ومحمد محمدي نورة دراسة

المؤسســــــات أداء مجلــــــة تطبيقيــــــة، دراســــــة الســــــعودي، المــــــال ســــــوق ــــــ المدرجــــــة ــــــة وكيمياو الب الصــــــناعية

العدد ة زائر   .09/2016ا

قطـــــاع ـــــ العاملـــــة ات للشـــــر المـــــا داء ـــــ ع ات الشـــــر وكمـــــة ا أثـــــر قيـــــاس ـــــ إ الدراســـــة ـــــذه ـــــدفت

ةالصناعة وكيمياو مـنالبي الممتدة ة للف السعودي المال سوق ـ2010المدرجة باسـتخدام2015إ وذلـك ،

انحــــدار اتبانــــل نمــــوذج الشــــر حوكمــــة ــــ ــــ التغ أثــــر قي( ،لتحديــــد ــــتم مجلــــسالت خصــــائص خــــلال مــــن ا اســــ

صول )دارة ع بالعائد مقاسا الما داء التغ ع ،.  

أداء داء ـــــ ع دارة مجلـــــس لاســـــتقلالية ـــــة معنو دلالـــــة ذو و ي ايجـــــا اثـــــر وجـــــود ـــــ إ الدراســـــة توصـــــلت

دوار ازدواجية من ل ل أثر وجود وعدم نـة الشركة، شـاط و دارة مجلـس م ـو ع المـاالتـدقيق داء

  .لشركة

دراســة- ــة، زائر ا ــة التجار البنــوك ــ المــا داء ــ ع المؤسســات حوكمــة اثــر ســكور، أمــال دراســة

العلـوم ـ الـدكتوراه ادة ش لنيل مقدمة أطروحة اصة، ا والبنوك العمومية البنوك من عينة ن ب مقارنة

خيضر محمد جامعة   .2016/2017 -سكرة-قتصادية،

ـــــ ــــة التجار للبنـــــوك المــــا الــــداء ـــــ ع المؤسســــات حوكمـــــة تطبيــــق أثــــر معرفـــــة ــــ إ الدراســـــة ــــذه ــــدفت

البنــــوك لــــدى وكمــــة ا مبــــادئ وتطبيــــق المــــا الــــداء مؤشــــرات تبــــاين مــــدى ــــ ع الوقــــوف ــــ إ بالإضــــافة زائــــر، ا

المــــن ــــ ع عتمــــاد خــــلال مــــن وذلــــك زائــــر، ا ــــ اصــــة وا المــــاالعموميــــة داء مؤشــــرات لدراســــة ــــ التحلي

ة ــ الف خــلال زائــر ا ــ ــل ك ــي البن القطــاع ــ وكمــة ا المــن2009-2003وممارســة ــ ع عتمــاد تــم كــذلك ،

يحتـــوي والـــذي يان اســـت تصـــميم خـــلال مـــن ي ل6حصـــا شـــ عينـــة ـــ ع عـــھ توز تـــم مـــن30محـــاور، المائـــة مـــن

ب المقــــرة الدراســــة برنــــامجب20مجتمــــع اســــتخدام و زائــــري، ا البنــــك طــــرف مــــن معتمــــد نتــــائجspssنــــك لتحليــــل

الدراسة الفرضيات و واختبار يان   .ست

المــــا الــــداء ــــ ع المؤسســــات حوكمــــة تــــأث اخــــتلاف ــــ إ التحليليــــة الدراســــة خــــلال مــــن الدراســــة توصــــلت

الماليــة ا مؤشــرا ــ ع تــؤثر وكمــة ا ممارســة أن حيــث ــا، ملكي طبيعــة لاخــتلاف تبعــا زائــر ا ــ ــة التجار للبنــوك

المخـاطر إدارة لاخـتلاف راجـع ثـر ـذا تبـاين أما حية، بالر اصة مخـاطر  ا و ئتمـان بمخـاطر أساسـا المتعلقـة و

مــن بــالرغم العموميــة ــا نظ مــن أداء أحســن اصــة ا البنــوك ــ عت و اصــة، وا العموميــة البنــوك ن بــ الســيولة

المخـاطر إدارة ناء باسـت البنـوك ـذه مستوى ع المؤسسات حوكمة تطبيق تباين ل،وجود شـ تمـارس ـ ال و

ا البنوك لدى   اصةأك

م- ر ع بن المـا،دراسة الـداء ع ا آثر و المؤسسات حوكمة آليات لنيـل،تطبيق مقدمـة مـذكرة

ورقلة اح مر قاصدي جامعة مؤسسة، سي و اقتصاد تخصص الماجست ادة    2012-2011،ش

الزم ا وتطور ات الشر وكمة ة النظر يم للمفا التطرق إ الدراسة ذه ا،دفت عوكذا لتعرف

وكمة ا وم مف لإرساء الدولية ود وأداء،ا كفـاءة ـز عز ع عمل ال وكمة ا آليات من جملة دراسة وكذا
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ـة زائر ا المؤسسـات أداء ـ ع وكمـة ا آليـات تـأث ـ إ التطبيقيـة، الدراسة خلال من التطرق كذا و المؤسسات،

البورصة لة   الم

وجــود ــ إ الدراســة المؤسســاتتوصــلت بــأداء ات الشــر حوكمــة آليــات ارتبــاط ن بــ موجبــة، ــة معنو علاقــة

البورصة لة الم ة زائر  .ا

المجيــ- عبــد عــدنان ات2008قباجــةددراســة للشــر المــا الــداء ــ ع المؤسســية اكميــة ا فاعليــة أثــر ،

ن فلسط   سوق

ـــ ع ات الشـــر حوكمـــة جـــودة اثـــر اختبـــار ـــ إ الدراســـة ـــذه ســـوقســـعت ـــ المدرجـــة ات للشـــر المـــا الـــداء

ممـثلا المسـتقل ـ المتغ ـ ـ التغ اثر لتحديد المتعدد و سط ال طي ا نحدار باستخدام المالية للأوراق ن فلسط

التنميـــة لمنظمـــة رشـــادية القواعـــد يان اســـت مـــن مشـــتق مؤشـــر باســـتعمال ا قياســـ تـــم ـــ ال ات، الشـــر حوكمـــة ـــ

قتصا الماوالتعاون داء ممثلا ع التا المتغ ع   .دي،

العائـد ن ـ و ات الشـر حوكمـة فاعليـة ن بـ إحصـائية دلالـة ذات طردية علاقة وجود إ الدراسة خلصت

الملكيــة حــق ــ كمــا،ع يــة، الدف القيمــة ــ إ الســوقية القيمــة و حيتــھ ر ــ إ م الســ وســعر ثمار، ســ ــ ع العائــد و

إ كذاك اليوميتوصلت م الس سعر وتباين وكمة ا فاعلية ن ب إحصائية دلالة ذات عكسية علاقة  .وجود

يم .7 والمفا ات المصط ف   :عر

ات.1.7 الشر حوكمة ية   ما

وكمة.1.1.7 ا ف   :عر

لمصـط* راجـت ـ ال جمـة ال ـو وكمـة ا مصـط العلميـةcorporate gouvemanceعـد جمـة ال أمـا

ا عل المتفق المصط ذا الرشيدة:ل دارة ممارسة صفحة2018عمار،( .أسلوب ،100(  

والتنمية* قتصادي التعاون منظمة ف ات:عر شر وإدارة توجيھ خلالھ من يتم الذي النظام ذلك

المســؤوليا و قـــوق ا وكمــة ا ــل ي حــدد و مثـــلتعمــال، الشــركة شــاط ب الصــلة ذات طـــراف مختلــف ن بــ

شــــــؤون المتعلقــــــة القــــــرار اتخــــــاذ إجــــــراءات و قواعــــــد يحــــــدد كمــــــا ، المصــــــا اب ــــــ أ ن، م المســــــا دارة، مجلــــــس

ــــا،الشــــركة عل الرقابــــة ووســــائل ــــا تحقيق ووســــائل الشــــركة ــــداف أ وضــــع خلالــــھ مــــن يــــتم الــــذي ــــل ي ال حــــدد  .و

صفحة2018عمار،( ،100(  

ــ* ات الشــر و:حوكمــة العلميــة الممارســات و لــلأداء المنظمــة ن القــوان و القواعــد و المعــاي مــن مجموعــة

الشــــفافية و فصــــاح وتحقيــــق المصــــا اب ــــ أ حقــــوق ــــ ع فــــاظ ا ثــــم ومــــن للمؤسســــات، ،( .التنفيذيــــة ــــ ع

صفحة2005 ،173(  

الفعـــ* داري للتنظـــيم اكمـــة ا جـــراءات ـــا إ ـــ ع عـــرف عمـــالو ســـ لضـــمان مختلفـــة، جوانـــب ـــ ال

عتبـــار ن عـــ خـــذ مـــع ن، م المســـا أمـــوال ضـــمان و حمايـــة تـــتم ـــا خلال مـــن ـــ ال و وجـــھ، أفضـــل ـــ ع المؤسســـات

ن موظف و ن مقرض و ن دائن من ة المص اب أ حماية سم( .أيضا د صفحة2002الوابل، ،4(  

وكمة.2.1.7 ا مية   :أ

التعــــاون مركــــز لســــنةحــــدد التنميــــة و التاليــــة2014الــــدو النقــــاط ــــ ات الشــــر ميــــة ،2018عمــــار،( :أ

  )100صفحة

م* ثمارا لاس مناسب عائد لتحقيق م س حملة و ن ثمر للمس مان من ا ال القدرة   .ضمان
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العالمية* المال أسواق ات الشر تنافسية وتدعيم م، للأس السوقية القيمة   .عظيم

ال* اتتجنب الشر شاط ل ستقرار و الدعم تحقيق و مالية و محاسبة ل مشا   . وقوع

ا* ل مثل ستخدام إ منھ صيلة ا توجيھ وحسن صة ا برامج تطبيق كفاءة من   .التحقق

إ صفحة2005حنا،( :بالإضافة ،88(  

مر * عودتھ أو بوجوده السماح عدم و داري و الما الفساد ة أخرى محار   .ة

الداخلية* الرقابة أساليب من القصوى ستفادة   .تحقيق

المالية* القوائم الشفافية و فصاح من اف قدر   .تحقيق

وكمة.3.1.7 ا داف   :أ

إ ات الشر حوكمة ب( :دف صفحة2011ماي19-18،.ع ،08(  

م* ملكيــــ ــــت تث حتفــــاظ خــــلال مــــن وذلــــك ن، م المســــا حقــــوق وحمايــــة المعلومــــات وشــــفافية م، للأســــ

ــاح ر مــن حصــة ــ ع صــول ا و دارة مجلــس أعضــاء انتخــاب ــ ــق ا وضــمان المناســب، الوقــت ــ ا تقــديم

ة   .السنو

يضمن* الذي ل بالش و بالمؤسسة، المصا ذات طراف جميع بحقوق اف ع ع و العدالة تحقيق

المس ن ب المساواة و العدالة نتحقيق م   .ا

الـــولاء* و ئتمـــان روح زرع خـــلال مـــن وذلـــك بالمؤسســـة العلاقـــة ذات المختلفـــة طـــراف مصـــا حمايـــة

ا ن العامل ذلك مقدمة و المؤسسة مع ن   .للمتعامل

ارجيــة* ا و الداخليــة الرقابــة أنظمــة ســلامة مــن للتأكــد تصــال قنــوات ســلامة دعــم و المعلومــات تــوف

القواعد المؤسسةوتطبيق أداء ن تحس إ يؤدي بما و ن القوان   .و

ا* إدار مجلس وأعضاء المؤسسة إدارة ع لرقابة أنظمة   .وضع

وكمة.4.1.7 ا   :خصائص

ا أبرز خصائص عدة ا ملاوي،( :ل تم/10/08ا الصفحات2005س ،332-331(  

و: نضباط* يتما الذي الملائم خلا السلوك إتباع ع المعطاةو   .المسؤولية

،:الشـــفافية* المــــا الشــــركة أداء ــــ تو افيــــة، بدرجـــة المعلومــــات عــــن المناســــب الوقـــت ــــ فصــــاح ــــ و

يحدث ما ل عن حقيقة و ة وا صورة   .وتقدم

ســلوك:ســتقلالية* توجيــھ ــ الــتحكم ا شــأ مــن ــ ال ات التــأث و المختلفــة، الضــغوط مــن التحــرر ــ و

اب أ خرطراف دون ن مع باتخاذ   .العلاقة،

وكمة:المساءلة* ا أدوار بتوضيح تتعلق ن،و بـ التقـارب ن تـأم أجـل مـن ـة دار ـود ا و ا، مسؤوليا و

ن المدير و ن م المسا   .مصا

طـــراف:المســـؤولية* جميـــع أمـــام نظمـــة و بالقواعـــد الشـــركة، ام ـــ ال خـــلال مـــن تحقيقـــھ يمكـــن مـــا ـــو و

ة المص اب   .أ

ـ: العدالة* ال ات الشـر تجـاه ـم اصـة ا العقـود وتطبيـق ن، م المسـا مصـا ن تـأم خلالھ من وتتحقق

م حقوق ام اح و ا ثمرون   .س
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وكمة.5.1.7 ا    :مبادئ

مبادئ وكمة منل ا نذكر صفحة2009الشرارة،( :عديدة ،127(  

ات* الشــر وكمــة فعــال لإطــار أســاس وجــود كفــاءة:ضــمان و الشــفافية، مســتوى رفــع ــ ع عمــل حيــث

عــــن المســــؤولة المختلفــــة يئــــات ال ن بــــ المســــؤوليات تقســــيم بوضــــوح يحــــدد و ن، القــــوان مــــع يتوافــــق وأن ســــواق

بتط ام ل و والرقابة، القانون شراف   .بيق

الملكيـة* حقـوق اب ـ لأ سية الرئ الوظائف و ن م المسا مـن:حقوق ـم ل ن م المسـا حقـوق حفـظ يـتم

القـــوائم مراجعـــة و ـــاح ر مـــن عائـــد ـــ ع صـــول وا دارة مجلـــس اختـــار و م ســـ ملكيـــة نقـــل ـــ ـــم حق حيـــث

العامة يئة ال اجتماعات الفعالة بالمشاركة ق ا و   .المالية

ن* م المســــا مــــع التعامــــل ــــ و:المســــاواة ت التصــــو و القانونيــــة م حقــــوق عــــن الــــدفاع ــــ ــــق ا حيــــث مــــن

دارة مجــــــالس أعضــــــاء ــــــا يقــــــوم ــــــ ال الممارســــــات ــــــ ع طــــــلاع ــــــ ــــــق ا و ساســــــية، القــــــرارات ــــــ المشــــــاركة

  .التنفيذية

ات* الشر حوكمة المصا اب أ اح : دور ق طر عن ذلك يتم ةو المص اب أ دور    ،ام

ـ ع الرقابـة ـ الفعالـة للمشـاركة م أمـام المجال إفساح و القانونية، م قوق اك ان أي عن م ض عو و

  .الشركة

الشـــــفافية* و ســـــابات،:فصـــــاح ا مراقـــــب دور عـــــن المناســـــب الوقـــــت ـــــ و العـــــادل، بالإفصـــــاح ـــــون ي و

التصــــرفات و م، ســــ مــــن ــــ العظ ســــبة ال دارةوملكيــــة مجلــــس لأعضــــاء اب،الماليــــة ــــ وأ التنفيــــذي، والمــــدير

  .المصا

دارة* مجلـــــس و: مســـــئوليات دارة، مجلـــــس وأعضـــــاء س لـــــرئ القانونيـــــة الواجبـــــات و قـــــوق ا تحديـــــد

المراجعة نة و المصا اب وأ التنفيذية دارة ع م المناط شراف دور و لأعضائھ، م اختيار   .كيفية

الما  .8   داء

داء. 1.8 ف  :عر

ف  - حسـبعر تنفيـذ): Angellier(ِداء ـ ع المؤسسـة قـدرة ـ ايتجسـد اتجي ـةإسـ مواج مـن ـا وتمك

تطلـــــب و متطـــــورة تنافســـــية ســـــوق ـــــ فيـــــھ المرغـــــوب ل بالشـــــ ســـــتمرار ـــــ المؤسســـــة قـــــدرة أي المنافســـــة، القـــــوى

واحد آن والفعالية ودة،(. الكفاءة صفحة2010مز ،87(  

حسـب - داء ـف أنـھ):MILER ET BROMILY(عر ـ ع داء ـ إ اتبـان ال ـذان لكيفيـة: "ينظـر ـاس ع ا

تحقيــــق ــــ ع قــــادرة ــــا تجعل بصــــورة وفعاليــــة بكفــــاءة ا واســــتغلال ة، شــــر وال الماليــــة للمــــوارد المؤسســــة اســــتخدام

ا داف صفحة2017القادر،(". أ ،34(  

ســـبق تجوممـــا دأســـت ـــوم مف القـــوىن ـــة ومواج ا اتيجي إســـ تنفيـــذ ـــ ع المؤسســـة قـــدرة ـــ يتمثـــل اء

والفعالية الكفاءة تطلب و والبقاء ة ستمرار ع المؤسسة قدرة أي   .المنافسة،

الما.2.8 داء ف   : عر

وا ن والبـاحث الكتـاب طـرف من الما بالأداء اصة ا يم المفا واختلفت ـةعددت وج حسـب ـذا و اء ـ

إلا م مــ واحــد ــل ــمنظــر داءأ أ عــرف حيــث قتصــادية، المؤسســات داخــل دوات ــم أ مــن أنــھ ــ ع جمعــوا

ــداف ــ إ للوصــول ا ســتخدم ــ ال للمجــالات المؤسســة لوضــع ــا ا والشــامل الــدقيق الوصــف أنــھ ــ ع المــا
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المبيعــــات،  دراســــة خــــلال مــــن المــــارادايــــالمســــطرة داء عــــن ــــ ع و وة، ــــ ال وصــــا ــــات المطلو الموجــــودات، ت،

مالية مؤشرات مختلفةالباستخدام شطة أ من المؤسسة بھ تقوم لما ساسية ة الرك مثل و والسيولة، حية  .ر

صفحة2011طالب،( ،68(  

ـــ ع المـــا داء عـــرف الم: نـــھأكمـــا للمـــوارد المؤسســـة اســـتخدام لكيفيـــة ـــاس ع بكفـــاءةا ا واســـتغلال اليـــة

تحقيق ع قادرة ا تجعل بصورة اوفعالية داف ي،( أ صفحة2015العثما ،75(.  

ــ ع المــا داء عــرف المــواردأكمــا اســتخدام ــ الفعاليــة أو القيمــة خلــق ــ شــطة مة مســا مــدى نــھ

بأقل المالية داف بلوغ خلال من المتاحة اليالمالية صفحة2000،.جمعة(. فالت ،38(  

حسب عرف التالية: ”SERGE EVRAERT“و المحاور وفحص الضوء سليط ع   :و

المالية؛ المردودية المؤثرة  العوامل

ع ين المس طرف من ناة المت المالية السياسات اصة؛مردوديةأثر ا  موال

المؤسسة نمو معدل مة مسا منإمدى فوائض وتحقيق المالية السياسة ا  نجاح  .حر

الما داء عرف مـد: كما ـ ع للوقـوف للمؤسسـة الماليـة السـلامة يص خلـقىيتمثل ـ ع ا قـدر

الماليــــة الكشــــوفات ــــ ع عتمــــاد خــــلال مــــن المســــتقبلية التحــــديات ــــة ومواج الماليــــةأالقيمــــة القــــوائم ــــب،(. ي ز

صفحة2010-2011 ، 58(  

السـابقة ف التعـار خـلال من تج ست مـنن أو للمؤسسـة الماليـة الوضـعية يص ـ ـ يتمثـل المـا داء

وفعالية بكفاءة المالية ا موارد استخدام ع ا قدر   .معرفة

الماأ.3.8 داء   :داف

ة ســـتمرار ـــ ع فـــاظ ل الســـليمة القـــرارات اتخـــاذ ـــ للمؤسســـات المـــا لـــلأداء العامـــة ـــداف تتمثـــل

التالية داف ن ثمر للمس يحقق أن أنھ حيث والمنافسة، طيب،(: والبقاء صفحة2010ا ،47(  

ـــ وف الماليـــة البيانـــات وتفســـ والمقارنـــة التحليـــل عمليـــة إجـــراء ـــ ثمر المســـ البيانـــاتســـاعد ن بـــ التفاعـــل م

ات؛ الشر لأوضاع الملائم القرار لاتخاذ  المالية

الظــــــروف عــــــة متا ــــــ ع ســــــاعد كمــــــا وطبيعتــــــھ، الشــــــركة شــــــاط ومعرفــــــة عــــــة متا مــــــن ثمر للمســــــ يمكــــــن

ــــ ع عــــات وتوز شــــاط و وســــيولة حيــــة ر مــــن المــــا داء أدوات تــــأث مــــدى وتقــــدير المحيطــــة، والماليــــة قتصــــادية

م   .س

تقي.4.8 ف المايعر داء   :م

تطرقت ال ف التعار عددت يإلقد ما ا بي ومن ، الما داء   :تقيم

المؤسســة ــ المــا داء تقــيم والماليــة: "عمليــة والماديــة الطبيعيــة المــوارد إدارة حــول قيمــة ذو حكــم تقــديم

مختلفـة،أي أطـراف رغبات دمة وذلك للمؤسسة ـالمتاحة النتـائجلـتقييمـاعت قيـاس ـو للمؤسسـة المـا لأداء

لمعرفـة داف تحقيق مدى ثم ومن قياسھ يمكن ما لتحديد مسبقا محددة معاي ضوء المنتظرة أو المحققة

درجـــــة ـــــ ع كم بـــــا ســـــمح ممـــــا المســـــتخدمة والمـــــوارد النتـــــائج ن بـــــ ية ســـــ ال ميـــــة وتحديـــــد الفعاليـــــة، مســـــتوى

صفحة2016-2015دة،لن(. الكفاءة ،48 (  

ـــــ ع عـــــرف القـــــدرة أكمـــــا تحقيـــــق مـــــدى قـــــدرةنـــــھ ـــــ ع ـــــ و ان حيـــــث المؤسســـــة ـــــ ية والكســـــ راديـــــة

توليــد  ــ ع مــنيــالمؤسســة ســواء الرأســماليةأرادات أو ــة ار ا ا قــدرةأشــط الثانيــة ــ ع نمــا ب نائية، ســت و
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ع منالمؤسسة فائض منأتحقيق ا عرفـھأشط والـبعض ديثة، ا ة للنظر وفقا نتاج عوامل افئة م جل

الما العسر يل ل مان امش ل المؤسسة وتحقيق تمتع ،(. مدى صفحة2012-2011عبا ،90(  

تج ست السابقة ف التعار خلال الماأومن داء تقيم المنتظـر ن أو المحققة النتائج قياس ضـوءةو ـ

م محددة نحرافـاتمعاي يح ـ وت الفعاليـة، مسـتوى لمعرفـة داف تحقيق مدى من والتحقق وكـذا،سبقا،

الكفاءة درجة ع كم با سمح ما ذا و المستخدمة والموارد المحققة النتائج ن ب   .المقارنة

تقي.5.8 مية المايأ داء   : م

ــ - تقيــ عت اصــة،يعمليــة ا أو العامــة ســواء قتصــادية المؤسســات ــ خاصــة ميــة أ ذات المــا داء م

مية وتكمن داف، لتحقيق افز وا الدافع تمثل ا صفحة(:  لأ د، ب يدي،   )92الز

ـــا، - ف التـــأخر أو التقـــدم حالـــة بمقيـــاس إمـــا قتصـــادية المؤسســـة نجـــاح مـــدى ـــ ع كـــم ل مقياســـا ـــ عت

ا؛و داف أ تحقيق لأجل ا شاط لمواصلة سعيا والضعف القوة نقاط عن الكشف  التا

ســاعد - و الماليــة، والرقابــة المــا التخطــيط لأغــراض المؤسســة داخــل ات المســتو لمختلــف المعلومــات يــوفر

المؤسسة؛ عن ارجية ا ات ا لمختلف المعلومات يوفر كما القرارات، ترشيد  ع

العناصــ - ــمعرفــة ال العناصــر وتحديــد الكفــؤ، ــ غ العناصــر عــن ســتغناء و ــا ز عز ــ ع والعمــل الكفــؤ ر

ا؛ بأدا وض ال أجل من مساعدة إ  تحتاج

لـق - ـا امل ت ـ ع والعمـل المؤسسـة، داخـل الوظائف مختلف ن ب سيق الت تحقيق من التأكد دف س

ا؛ أدا ن بتحس سمح بدوره الذي المنافسة من  نوع

المحددة؛ - داف تحقيق نحو شاط ال توجيھ إعادة ع  ساعد

مــع - لأخــرى، ة ــ ف مــن وذلــك ســوأ نحــو أو فضــل نحــو ا مســ ــ المؤسســة دتھ شــ الــذي التطــور ــر يظ

المماثلة؛ بالمؤسسات ا  مقارن

ة - ستمرار ع فاظ ل السليمة القرارات اتخاذ مة والمنافسة المسا  .والبقاء

تقي. 6.8 داف المايأ داء   م

تقي عملية المايدف داء اإم م أ داف من جملة ي،(: تحقيق صفحة2011-2010لمط ،12 (  

ا - يح ـــ وت خطـــاء عـــن البحـــث مســـتوى مـــن الرقابـــة ـــا ف ترتفـــع ـــ ال المؤسســـات أداء ر وتطـــو ن تحســـ

ا؛ شأ الملاحظات  وإبداء

شاط - ال دافھ؛دراسة لأ تحقيقھ مستوى معرفة أجل من ل  ك

حيــث - مــن والتــوف الكفــاءة قواعــد ــ ع دارة س تأســ خــلال مــن وذلــك دفة المســ النتــائج ــ إ الوصــول

شغيل؛ وال  التنظيم

ا؛ - لعلاج الكفيلة الوسائل إ والوصول ا أسبا ودراسة التقييم ا ع سفر ال نحرافات ار  إظ

تكـــــرار  - ـــــتجنـــــب ع والعمـــــل ـــــة المعا الوســـــائل ـــــ ع ـــــرص ا ضـــــرورة مـــــع للانحرافـــــات المؤديـــــة ســـــباب

جميعا المؤسسات ا ر   .تطو
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تقي.7.8 المايخطوات داء   :م

التالية طوات با الما داء تقييم طيب،( .يمكن الصفحات2010ا ،51-52(  

ـــ - ع صـــول وا التحليـــل عمليـــة مـــن ـــدف ال داءتحديـــد خطـــوات إن حيـــث الماليـــة، القـــوائم مجموعـــة

معينة؛ زمنية ة ف خلال ات الشر بأداء المتعلقة ة السنو ر والتقار المالية القوائم إعداد  الما

والســـــيولة - حيـــــة الر ســـــب مثـــــل المـــــا داء لتقـــــيم مختلفـــــة س مقـــــاي وحســـــاب المناســـــبة دوات اختيـــــار

والتو  ، المـــا والرفـــع شـــاط داءوال تقيـــيم عمليـــة ـــ ســـتخدم ـــ ال الماليـــة دوات واختيـــار بإعـــداد وتـــتم عـــات، ز

؛  الما

و - نحرافـــات معرفـــة يـــتم النتـــائج اســـتخراج عـــد و ســـب، ال وتقيـــيم الضـــعف دراســـة ومـــواطن الفروقـــات

ال ات الشر بأداء مقارنتھ أو المتوقع بالأداء مقارنتھ خلال من الفع الما القطاع؛بالأداء نفس  عمل

ع - معتمدين الملائمة التوصيات الفـروق وضع أسـباب معرفة عد سب، ال خلال من الما داء م تقو

ر تقر ل ش ا ومعا ا مع للتعامل ات الشر ع ا  .وأثر

جم .9 وتحليلطرق الدراسة ع المستخدمة دوات و   البيانات

البيانات. 1.9 جمع   :طرق

جمــع لتــم شــ ــ الوثــائق ــ ع صــول ا تــم حيــث صــيدال، لمجمــع ــي و لك الموقــع ــق طر عــن البيانــات

و  الـــدخل، وقائمـــة الماليـــة انيـــة الم للمؤسســـة، الماليـــة القـــوائم ـــ تتمثـــل ندات عمليـــةذمســـ يل ســـ أجـــل مـــن لـــك

  التحليل

المجمعة. 2.9 المعلومات يص   ت

صيدال.1.2.9 لمجمع المالية انية الم  :عرض

دول  ة : 1 ا للف المالية انية للم صول   2019-2017جانب
 البيان  2017 2018 2019

   
ة ار ا غ  صول

قتناء 115414200 115414200 141648564 ن ب  فارق

ة 13643850,95 174057244,8 174057244,8 معنو يتات  تث

ية    عي يتات  تث

 أرا 10383338838 2391687791 3805721423

ي 1766306904 2312989288 7492164950  منا

أخرى  1351564152 3976090140 5632128168 ية عي يتات  تث

يتات 276361487,4 10759890496 3580260803 اتث إنجاز  يجري

ا 13501512858 0 0 امتياز ممنوح يتات  تث

مالية    يتات  تث

موضوعة 1466608493 1433217458 2960993719  سندات

أخرى  630537294,9 223859928,1 48760055,87 مات  مسا

مثبة 4000000000 3000000000 2500000000 أخرى  سندات

أخرى  157814646,7 107512187,6 107512187,6 مالية وأصول  قروض

صل 296251741,2 329860044,5 329960563,5 عن مؤجلة  ضرائب

ة 33959354466 24830612573 26773207679 ار ا غ صول  مجموع

   
ة ار ا  صول
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 المخزونان 4883145011 6288271950 6887530621

ائن 3192081777 3681013226 3177533740  الز

خرون 1357618287 1391490814 1436859092  المدينون

 الضرائب 169292263,6 228705651,1 222336344,6

أخرى     ة جار  أصول

18559989,19 18559989,19 18559989,19 
و ثمارات شطة س

 خرى المالية

نة 4738892797 3135689578 1918151411 ز  ا

ة 14359590124 14743731389 13660971198 ار ا صول  مجموع

للأصول  48318944590 39574343962 40434178877 العام  المجموع

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

دول  ة: 2 ا الف خلال المالية انية للم صوم ا   جانب
 البيان 2017 2018 2019

تم 2500000000 2500000000 2500000000 مال  إصدارهرأس

بھ 8721856492 411677000 411677000 مستعان غ مال  رأس

 واحتياطاتعلاوات 12991033164 13461406697 14047153642

التقييم 1585712860 1272192409 2686777593 إعادة  فوارق

المعادلة 955727524,4 1016986929 1905284337  فارق

الصافية 1376295648 1174214391 793514004,1 يجة  الن

المحتجزة 1080714611- 866679031,9- 1178074235- اح ر و خرى الملكية  حقوق

أقلية 881619980 826612003,6 609971657,9 ذو  حصة

 01المجموع 27931531058 19796410397 21776278416

   
ةخصوم جار  غ

مالية 10894562658 10923905959 10403266268 وديون  قروض

مؤجلة 17509995 19887217,01 21011203,32  ضرائب

ة 1059992789 593645268,2 593645268,2 جار غ أخرى  ديون

ثاب 1346932170 1433885168 1446788018 ومنتوجات  مسبقاتةمؤونات

ة 13318697612 12971232612 12464710757 جار غ صوم ا  مجموع

   
ة جار  خصوم

قة 1436731270 2249615538 1556885668 م وحسابات  موردون

 ضرائب 726697526,4 201334246,6 116625268,5

أخرى  4107579877 3734753856 3708972236  ديون

صوم 797707247,1 620906312,8 810706531,3 ا نة  خز

ة 7068715920 6806609954 6193189704 ار ا صوم ا  مجموع

صوم 48318944590 3957434362 40434178877 ل العام   المجموع

إعدا: المصدر نمن الباحث   د
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صيدال 2.2.9 لمجمع النتائج حساب جدول  :عرض

دول  ة: 3 ا للف النتائج حساب  2019- 2017جدول
  2019  2018  2017  البيان

عمال   رقم

المصنعةمخزوناتغ المنتجات

ا يع تص اري   وا

ت المث   نتاج

ستغلال   إعانات

10265897771.06  

558329961.16-  

00  

00  

10317577775.54  

272122098.95  

9392750935.10  

1085935007.08  

المالية-1 السنة   10478685942.18  10589699874.49  9707567809.90  إنتاج

لكة المس يات   المش

ات لا س و ارجية ا دمات ا

  خرى 

3755793245.73-  

1002621754.72-  

4624142242.57-  

1067499186.54-  

4577729592.68-  

1113922480.89-  

المالية-2 السنة لاك   -5691652073.57  -5691641429.11  -4758415000.45  اس

للاستغلال-3 المضافة   4787033868.61  4898058445.38  4949152809.45  القيمة

ن المستخدم   أعباء

والمدفوعات والرسوم الضرائب

ة   المشا

2866108087.05-  

167524872.66-  

3329762210.93-  

169982582.04-  

3514951683.35-  

154310399.06-  

للاستغلالالفائض-4   1117771786.20  1398313652.41  1915519849.74  جما

خرى  العملياتية   النواتج

خرى  العملياتية   عباء

ات تلا للا  المخصصات

  والمؤونات

القيمة خسائر جاع اس

  والمؤونات

120876666.93  

58405988.66-  

868249629.56-  

370500844.50  

1159167515.64  

188852963.84-  

1454793798.08-  

380039983.32  

687941345.51  

75628723.04-  

1399508839.03-  

664533494.03  

العملياتية-5 يجة   995270118.85  1293874389.45  1480241680.05  الن

المالية   النواتج

المالية   عباء

163571611.87  

164840374.12-  

200013164.65  

254951764.57-  

152968301.58  

343123098.91-  

المالية-6 يجة   -190154797.33  -54938599.92  -1268762.25  الن

الضرائب-7 قبل العادية يجة   805954266.41  1238935789.53  1478972917.80  الن

عن ا دفع الواجب الضرائب

العادية   النتائج

النتائج حول المؤجلة الضرائب

  العادية

277583318.00  

7032819.01  

1272206062.00-  

21232781.46-  

77823533.00-  

5579922.73  

شطة-8 للأ الصافية يجة الن

  العادية

119356780.79  1132962508.99  721550810.68  

العادية غ   )نواتج(العناصر

العادية غ   )أعباء(العناصر

/  

/  

    

العادية-9 غ يجة       /  الن

المالية-10 السنة يجة   721550810.68  1132962508.99  119356780.79  ن

قلية ذوي يجة   19736411.44  44778352.30  85189898.58  ن

يجةحصة   52226781.69  -3526470.31  96748968.51  الن

يجة-11 شطة الن للأ الصافية

  العادية

1376295647.88  1174214390.98  793514004.08  
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  2019  2018  2017  البيان

عمال   رقم

المصنعةمخزوناتغ المنتجات

ا يع تص اري   وا

ت المث   نتاج

ستغلال   إعانات

10265897771.06  

558329961.16-  

00  

00  

10317577775.54  

272122098.95  

9392750935.10  

1085935007.08  

المالية-1 السنة   10478685942.18  10589699874.49  9707567809.90  إنتاج

لكة المس يات   المش

ات لا س و ارجية ا دمات ا

  خرى 

3755793245.73-  

1002621754.72-  

4624142242.57-  

1067499186.54-  

4577729592.68-  

1113922480.89-  

المالية-2 السنة لاك   -5691652073.57  -5691641429.11  -4758415000.45  اس

للاستغلال-3 المضافة   4787033868.61  4898058445.38  4949152809.45  القيمة

ن المستخدم   أعباء

والمدفوعات والرسوم الضرائب

ة   المشا

2866108087.05-  

167524872.66-  

3329762210.93-  

169982582.04-  

3514951683.35-  

154310399.06-  

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

النتائج .10 ومناقشة   عرض

النتائج.1.10   عرض

المختصرة.2.10 المالية انية الم  إعداد

دول  ة: 4 ا للف تصرة ا المالية انية للم صول   2019-2017جانب
 البيان 2017 2018 2019

الثاب 33959354466 24830612573 26773207679  ةتصول

المتداولة 14359590124 14743731209 13660971198  صول

 للاستغلال 8075226787 9969285176 10065064362

ستغلال 1526910551 1620196466 1659195436  خارج

زة 4757452786 3154249567 1936711400 جا  قيم

صول  48318944590 39574343962 40434178877  مجموع

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

دول  ة: 5 ا للف المختصرة المالية انية للم صوم ا  2019-2017جانب
صوم 2017 2018 2019  ا

خاصة 27931531058 19796410397 21776278416  أموال

جل 13318697612 12971232612 12464710757 لة طو  ديون

جل 7068715920 6806609954 6193189704 ة قص  ديون

صوم 48318944590 39574252962 40434178877 ا  مجموع

إعدا: المصدر نمن الباحث   د
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قتصادية للمؤسسات الما داء رفع ا ودور المالية وكمة  ا

انية.3.10 الم  :قتصاديةإعداد

دول  قتصادية: 6 ا صول  جانب
قتصادية  2018 2018 2017 صول

الصافية ثمارات   س

العامل المال رأس  حتياج

33959354465.81 

3331128666 

24830612573.08 

5403775000 

26773207679.36 

6341776626 

  33114984305,36  30234387573,08  37290483131,81  قتصاديةصول مجموع

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

دول  قتصادية: 7 ا الموارد  جانب
قتصادية   2019  2018  2017  الموارد

اصةموال   ا

الصافية   ستدانة

27931531057.74 

9358952073 

19796410396.58  

10437980177  

21776278416.42 

11338705888 

المـــــــــــــــــوارد مجمـــــــــــــــــوع

  قتصادية
37290483131.81  30234390573,58  33114984305,36  

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

المؤسسة.4.10 مردودية   قياس

ة.1.4.10 التجار  المردودية

دول  ة: 8 ا التجار  المردودية
  البيان 2017 2018 2019

الصافية 1376295648 1174214391 793514004,1 يجة  الن

عمال 10265897771 10317577776 9392750935  رقم

ة 0,134064811 0,113807176 0,084481534 التجار  المردودية

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

الدراسـة ة ـ ف خلال موجبة ة تجار مردودية حققت المؤسسة أن نلاحظ دول ا خلال ،2018-2017من

بلغت حيث مستمر انخفاض سنة%13و   %.08بلغت2019سنةأما2017،

إعدا: المصدر نمن الباحث  د

قتصادية.2.4.10  المردودية

دول  قتصادية: 9 ا  المردودية
 البيان 2017 2018 2019

العملياتية 1480241680 1293874389 995270118,9 يجة  الن

قتصادية 37290483132 30234387573 33114984305  صول

قتصادية 0,039694891 0,042794794 0,030054978  المردودية

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

الدراســـــة ســـــنوات خـــــلال موجبـــــة، اقتصـــــادية مردوديـــــة حققـــــت المؤسســـــة أن نلاحـــــظ ـــــدول ا خـــــلال مـــــن

بلغـــت2017-2019 حيـــث ومتذبذبـــة ســـنة003.9%، خـــلال ســـنة% 04.20و2017، ســـنة2018ـــ ـــ أمـــا ،2019

إ  %.03فانخفضت



د_ط                                                                                                                                                                                                                   ان، ز قديد عمر_ د  قمان

 172  

المالية.3.4.10  :المردودية

دول  المالية: 10 ا  المردودية
  البيان 2017 2018 2018

الصافية 1376295648 1174214391 793514004,1 يجة  الن

اصةلموا 27931531058 19796410397 21776278416  ا

المالية 0,049273906 0,05931451 0,036439376  المردودية

إعدا: المصدر ندمن  الباحث

نلاحــــظ ــــدول ا نتــــائج خــــلال الدراســــةأنمــــن ســــنوات خــــلال موجبــــة ماليــــة مردوديــــة حققــــت المؤسســــة

بلغـــت2017-2019 حيـــث ســـنة04.90%، و2017ـــ ســـنة% 05.93، ســـنة2018ـــ ـــ انخفضـــت ـــا أ 2019كمـــا

بلغت   %.03.64حيث

الما.5.10 الرفع  أثر

دول  الما: 11 ا الرفع  أثر
 البيان 2017 2018 2019

 المالية المردودية 0,049273906 0,05931451 0,036439376

 قتصادية المردودية 0,039694891 0,042794794 0,030054978

 الرافعة اثر 0,009579015 0,016519716 0,006384398

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

موجب ما رفع أثر حققت المؤسسة أن نلاحظ دول ا خلال خـلالمن حققـت ـ% 0.95 2017حيث و

قدرة2018سنة ما رفع سنة%1.65أثر سنة حققت كما ،2019 0.63.% 

الفرضياتامن .11 واختبار النتائج   قشة

النتائج.1.11   مناقشة

التوازن .1.1.11 مؤشرات باستخدام المختصرة المالية انية الم  .تحليل
العامل .1.1.1.11 مال   ): FRN(رأس

الضمان امش غطيةالذيو و التوازن لتحقيق الما ا ل ي ضمن المؤسسة يتوفر أن خطـار يجب

صـول ـل لتمو الموجـھ الدائمـة موال من زء ا ذالك و أخرى عبارة أو المتداولة، صول حركة عن الناجمة

التالية بالعلاقة حسب و  :المتداولة،

العامل مال الثاب–الدائمةموال= رأس   ةتصول

دول  العامل: 12 ا مال  رأس
 البيان 2017 2018 2019

الدائمة 41250228670 32767734008 34240989174  موال

الثاب 33959354466 24830612573 26773207679  تةصول

العامل 204,00 874 290 7 7937121435 7467781494 المال  رأس

إعدا: المصدر ندمن   الباحث

الدراســـــة ســــنوات ـــــل خــــلال موجبـــــة العامــــل مــــال رأس قـــــيم أن أعــــلاه ـــــدول ا نتــــائج خـــــلال مــــن نلاحــــظ

بلغــــــــت)2017-2019( حيــــــــث الدائمــــــــة، مــــــــوال لارتفــــــــاع راجــــــــع ــــــــذا و ســــــــنة41250228670، خــــــــلال ،2017دج،
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قتصادية للمؤسسات الما داء رفع ا ودور المالية وكمة  ا

ــ إ ســنة327667734008لتــنخفض ــ ســنة2018دج ــ تفــع ل ــ2019، ك34240989174إ أندج، نلاحــظ مــا

سنةصول  خلال انخفضت سـنة2018الثابتة خـلال مجـددا تفـع ل العامـل2019، مـال رأس ـذا مـن بـالرغم ،

مـــوال ـــا تمتلك ة ـــ كب وقـــدرة ، ـــ كب أمـــان ـــامش تمتلـــك الشـــركة أن ـــ ع يـــدل ممـــا الدراســـة، ة ـــ ف خـــلال موجـــب

الش أن ع دليل ذا و الثابتة، صول غطية ع مالياالدائمة توازنا تمتلك    .ركة

العامــل المــال رأس ــ التمو ): BFR(حتيــاج حتياجــات ــ ــوجماليــةليــةيو و ســتغلال، تجنــالــدورة

والمحصلة المستحقة النقدية التدفقات زم تفاوت التالية. عن بالعلاقة حسب   :و

العامـل المال رأس خ= حتياج ناء باسـت المتداولـة صـولز صـول ناء–نـة باسـت المتداولـة صـوم ا

ن صومةخز  ا

دول  العاملتطور  يو: 13 ا المال رأس  حتياج

 البيان 2017 2018 2019

11724259797 11589481641 9 602 137 338,28 
نة خز ناء باست المتداولة صول

 صول 

5382483172 6185703641 6 271 008 673,06 
صوم نةا خز ناء باست ة ار ا

صوم  ا

العامل 665,22 128 331 3 5403778000 6341776626 المال رأس  حتياج

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

بـــالقيم ســـنوات ـــل خـــلال موجـــب العامـــل المـــال رأي ـــ حتيـــاج بـــأن نلاحـــظ ـــدول ل قراءتنـــا خـــلال مـــن

التـــوا ـــ ع لـــم634177662دج،5403778دج،333128:التاليـــة ـــة ار ا ســـتخدامات أن ـــ ع يـــدل ـــذا و دج،

ستغلال دورة ز وجود إ أدى مما ة، ار ا الموارد   .غطي

الصافية نة ز إذ: ا ستغلال، دورة خلال المؤسسة تصرف تحت ال زة ا ا موال مجموع عن ع

والـد ـة الفور السـيولة ذات صـول ن ب الفرق عن ـمع أ مـن ـ عت ـ ف التـا و الماليـة، سـتحقاقية ذات يون

التالية بالعلاقة وتحسب الما التوازن  :مؤشرات

الصافية نة ز العامل= ا مال العامل–رأس مال رأس  حتياج

  أو

الصافية نة ز صول= ا نة صوم–خز ا نة  خز

دول  الصافية: 14 ا نة ز   ا
 البيان 2017 2018 2019

العامل 204,00 874 290 7 7937121435 7467781494 مال  رأس

العامل 665,22 128 331 3 5403778000 6341776626 المال أس  حتياج

نة 538,78 745 959 3 2533343435 1126004868 ز  ا

إعدا: المصدر نمن الباحث   د

خلال موجبة نة ز ا أن نلاحظ أعلاه دول ا خلال نـاكمن أن ـ ع انطبـاع عطـي ممـا الدراسة ة ف

ســبة بال ــم م مؤشــر ــو و للمؤسســة المــا ــل ي ال ــ ــ نلــللمحل تــوازن نــة ز ا مؤشــر أن نلاحــظ أننــا إلا ن المــالي
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دورةا احتياجـــــات ـــــل وتمو غطيـــــة مـــــن تمكنـــــت المؤسســـــة أن ـــــ ع ـــــذا و الدراســـــة، ة ـــــ ف خـــــلال مســـــتمر نخفـــــاض

يفس ما ذا ثمارستغلال،و س و ل التمو ساس من ل التحكم ع المؤسسة قدرة  .ر

المردودية .12 نتائج  مناقشة

رقم دول ة): 08(ا التجار   المردودية

ــذا و موجبــة، قــيم أخــذت الدراســة ة ــ ف خــلال ــة التجار المردوديــة أن الســابقة النتــائج خــلال مــن نلاحــظ

فســر و للمؤسســة ســبة بال جيــد دإيجابيــةمؤشــر شــ المعــدل ــذا لكــن عمــال ســنةانخفاضــارقــم مــن مســتمرا

بلغــت حيــث ســنة% 13لأخــرى و2017ــ ســنة% 08.44و2018خــلال% 11، رتفــاع2019ــ مــن بــالرغم ــذا و ،

خــــلال عمــــال رقــــم ــــ ل ــــ لاحظنــــا2018الم كمــــا صــــاحبھا، عمــــال رقــــم ــــ رتفــــاع إذ يجــــة، الن ــــ نخفــــاض

الن ـانخفاض النظـر إعـادة المؤسسـة مـن سـتد الـذي مـر ـاليف الت ارتفـاع ب سـ المحققـة الصـافية يجة

ســـــنة ـــــ أمـــــا المختلفـــــة، شـــــطة ســـــي قـــــة ـــــاليف2019طر ت وارتفـــــاع عمـــــال رقـــــم ـــــ انخفـــــاض نـــــاك ــــاـن

مــن ن المســتخدم مصــارف مثــل ــةســتغلال ــذاج أخــرى، ــة ج مــن الماليــة عبــاء وارتفــاع يجــة، الن ــ ع أثــر مــا

  . الصافية

رقم دول قتصادية): 09(ا   المردودية

الدراســـة ســـنوات خـــلال موجبـــة مردوديـــة حققـــت المؤسســـة أن نلاحـــظ ـــا عل المتحصـــل النتـــائج خـــلال مـــن

بلغـــــــت ســـــــنة%03.96حيــــــث خـــــــلال الوا2015، الـــــــدينار أن ـــــــ ع ــــــذا يولـــــــدحـــــــدو اقتصـــــــادية كأصـــــــول ثمر المســــــ

ا0.0396 حيث سـبةدج، ب المعـدل ذا سـنة% 30رتفع ـ2018ـ ل ـ الم نخفـاض عـن ناتجـة ـادة الز ـذه و ،

كما قتصادية، لسـنةاصول سـبة بال أمـا سـتغلال، ـاليف ت ـ رتفـاع يجـة ن العملياتيـة يجـة الن نخفضت

ناك2019 رقـماان ـ نخفـاض يجـة ن قتصـادية، المردوديـة معـدل ـ ـنخفاض ج مـن رتفـاعةعمـال و

ستغلال اليف   .ت

رقم دول المالية):10(ا  :المردودية

ة ــ ف خــلال موجبــة ماليــة مردوديــة يحقــق صــيدال مجمــع نلاحــظ ســابقا، ــا عل المتحصــل نتــائج خــلال مــن

سـنة ـ بلغـت حيـث يا سـ ضـعيفة ـا لك الـذ%04.92 2017الدراسة، الواحـد الـدينار أن ـ ع ـذا و ثمره، سـ ي

قدره ح ر يولد المال رأس اب سنة0.0492أ و ع%05.93بلغت2018دج، يدل ذا و الواحـد، الدينار أن

قــدره ــح ر يولــد المــال رأس اب ــ أ طــرف مــن ثمر ســنة0.0593المســ ــ أمــا أنــھ%03.64بلغــت2019دج، حيــث ،

قــــدره ــــح ر يولـــد خاصــــة أمــــوال ل شــــ ــــ ع ثمر مســــ دينــــار الماليــــة. جد0.0364ـــل المردوديــــة معــــدل أن نلاحــــظ كمــــا

ســنة ــ ارتفــع أنــھ حيــث الدراســة ت ــ ف خــلال رتفــا2018متذبــذب يجــة ــاعن أ كمــا ــة ج مــن عمــال رقــم ــ

ســــــنة ــــــ الماليــــــة المردوديــــــة معــــــدل انخفــــــض كمــــــا اصــــــة، ا مــــــوال ــــــ انخفــــــاض لت يجــــــة2019ــــــ ن ــــــذا و ،

و  عمــال رقــم ــ الماليــةرتفــاعانخفــاض المــوارد ســي ســوء ــ إ ــذا عــود و الســنة، ــذه خــلال اصــة ا مــوال

من ذا ر ظ و اتخالمحققة، لا س و ن المستخدم ف مصار خاصة ستغلال اليف ت ارتفاع   .لال

رقم دول الما): 11(ا الرفع   أثر

لســـنة الرفـــع أثـــر بـــأن أعـــلاه ـــدول ل قرأتنـــا خـــلال مـــن ،%1.66ـــو2018ولســـنة% 0.96ـــو2017نلاحـــظ

ـــو ســـتدانة ســـبة معـــدل أن حيـــث اســـتدانة، ســـبة عـــن ناتجـــة ـــ الرفـــع أثـــر ـــ ـــادة الز ســـنة%47.68ـــذه ـــ

لســنة2017 سـتدانة ســبة معـدل أمـا المؤسســة65.52%ـو2018، أن حيـث الرفــع أثـر ــادة ز ـ إ أدى ممـا ــذا
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أك2018ــ الــديون ــ ع ــا ل تمو ــ لســنةاعتمــدت ثــر أمــا اصــة، ا أمــوال مــن بــــ2019ــ ــذا%0.64يقــدر ،

مــــن ســــتدانة ســــبة انخفــــاض عــــن نــــاتج المــــا الرفــــع أثــــر ــــ ــــ%65.52نخفــــاض المؤسســــة%57.23إ أن أي ،

ـــ ع ثابـــت ـــ غ ـــو ف وانخفـــض ارتفـــع الرفـــع أثـــر الدراســـة ســـنوات خـــلال أن أي ســـتدانة، ـــ ع ـــا ل تمو ـــ عتمـــد

الدراسةمجال سنوات خلال   .واحد

اتمة .13   :ا

أصــبح حيــث و ــ قلي و العــال الصــعيد ــ ع ــة حيو ــ ك و حاليــا مــة الم المواضــيع مــن وكمــة ا ــ عت

ا تأث درجة تحليل و ا، بأمور ن تم الم من العديد و المؤسسة ن ب العلاقة ن تحس و ر لتطو ا ضرور وم المف ذا

ل قتصادية الوضع قتصاديةع ات   .شر

للمؤسســـــــات المـــــــا داء مـــــــن الرفـــــــع ـــــــ وكمـــــــة ا دور تـــــــأث دراســـــــة الموضـــــــوع ـــــــذا خـــــــلال مـــــــن حاولنـــــــا

المؤسســات أداء ن تحســ ــ مة المســا ــا ل يمكــن ــ ال ــا آليا و وكمــة ا مبــادئ ــ ع ــ ك ال تــم حيــث قتصــادية،

ا م نذكر نتائج لعدة التوصل تم حيث   : قتصادية

ــــدافا تحقيــــق أجــــل مــــن ــــام الم مراقبــــة و تحديــــد و تقيــــيم أجــــل مــــن المؤسســــات بعــــھ ت نظــــام وكمــــة

  . المسطرة

قتصادية للمؤسسات داء رفع م سا ال دوات ن ب من عت المؤسسات   .حوكمة

للمؤسسات داء ن تحس م سا وكمة ا لمبادئ يد ا   .التطبيق

الفرضي اختبار   : اتنتائج

و داء: الفرضية ن تحس م سا المؤسسات وكمة ا تطبيق إ  .توصلنا

الثانية للمؤسسة: الفرضية التنظي ل ي ال داخل ام الم تحديد و ع توز ا م وكمة ل داف أ  .ناك

الثالثــــــــة للمؤسســــــــة: الفرضــــــــية المــــــــا داء ــــــــ ع ي ايجــــــــا ل شــــــــ و تــــــــؤثر تــــــــؤثر عديــــــــدة مبــــــــادئ وكمــــــــة ل

 .  قتصادية

احات .14 واق   : توصيات

قتصادية المؤسسات وكمة ا بموضوع تمام  ضرورة

خـــلال مـــن الشـــفافية و فصـــاح مبـــدأ خاصـــة و المؤسســـات حركـــة ممارســـة مســـتوى ن تحســـ ـــ ع العمـــل

ــ ع ســاعد المؤسســات وكمــة ســليمة اتيجية إســ ر تطــو ــ ع للمؤسســات دارة مجلــس و ن المــدير مســاعدة

الشركة أداء كفاءة ن  . تحس

لتطبيق المناسبة الظروف و الوقت إعطاء مع الراشد كم  .اا

الوزارة ا تصدر ال ن القوان و التنظيمية باللوائح المؤسسة ام  .ال
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