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الدراســـة ـــذه قيـــاســدف ـــ خـــلالإ مـــن للمؤسســـة المضـــافة القيمـــة ــ الفكـــري المـــال رأس مة عـــنمســـا النـــاتج ثـــر

الملموسةالتفاعل غ صول و الملموسة صول ن اب عنھل تب ي وما اقتصـاديةمن، منـافع ع. تحقيـق المـنتـم ـ ع تمـاد

الدراسة، ات متغ تقديم شـركةالةادراسةمنو الوصفي ـ ع المعتمـدة النمـاذج بإسـقاط ، Saoudi Aramcoوالمتمثلـة ،

مـــن ـــل المضـــافةـــ القيمـــة المـــالنمــــوذج المؤسســــة(VAIC) الفكـــري لــــرأس أمـــوال رؤوس كفـــاءة ــــو ،لمعرفــــة ع العائـــد نمـــوذج

أجـــل(ROA) صـــول  المؤسســــةمــــن أداء للدراســــةتقيــــيم داخــــلدراســــةالخلصــــتوقـــد. المختـــارة المضــــافة القيمـــة خلــــق أن ـــ إ

الســــعودية، ـــــو أرام نشــــركة بـــــ امــــل الت ـــــأساســـــھ ثمار و ســــ المـــــادي المــــال الفكـــــري،رأس المــــال منـــــافعرأس تحقيـــــق التــــا و

للمؤسسة، الفكري اقتصادية المال رأس لكفاءة تفوق ملاحظة   .مع

لمات ملموسة:المفتاحيةال ملموسة،أصول غ اقتصادية ،مضافةقيمة ،أصول وا ،منافع أرام  .مؤسسة

يف   .JEL: H32،M41 اتتص

Abstract :  

This study aims to quantify the contribution of intellectual capital to the enterprise's added value by 

assessing the impact arising from the synergy between its tangible and intangible assets, leading to important 

economic benefits. The descriptive approach is employed to present the variables of the study, in addition to the 

case study methodology by utilizing Saudi Aramco as a model. The analysis includes the application of the Value-

Added Intellectual Capital (VAIC) model to ascertain the efficiency of this enterprise's capital utilization, along 

with the implementation of the Return on Assets (ROA) model to evaluate its performance. The study concluded 

that the creation of added value within Saudi Aramco is based on the integration between investment in physical 

capital and intellectual capital, and thus achieving economic benefits for it, with a note of superiority for the 

efficiency of intellectual capital. 

Keywords: Tangible assets; intangible assets; added value; economic benefits; Aramco Corporation. 

Jel Classification Codes: H32 ،M41. 
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  : مقدمة .1

العولمــة نحــو والتوجــھ ســارع الم التكنولــو التطــور خأدى المؤسســات، ن بــ المنافســة اشــتداد ــ اتإ شــر ــور ظ مــع اصــة

سي ا ـاتمتعددة إ باسـتمرار س وال جـدلتفـوق ا، وعمـلاء ومنتجـات أسـواق عـن عظـيموالبحـث أجـل مـن حد ومـع .الـر

ة ــــــ الم لتحقيــــــق كمفتــــــاح ومعــــــارف، ــــــارات م مــــــن يحملــــــھ بمــــــا شـــــرـي، ال بــــــالمورد تمــــــام وتضــــــاعف الماديــــــة، المــــــوارد محدوديــــــة

سا التنافسية ،والمصدر ـزادتللتم وال المؤسسـات، لـدى الفكري المال رأس مية اقتصـادأ ـ القـوة مصـدر أن أيقنـت

الســليم ا واســتخدام والمعلومــات المعرفــة امــتلاك ــ يكمــن ياليــوم ــؤثر. والــذ تُ ى ــ ك وعلميــة ــة فكر ثــورة د شــ اليــوم فالعــالم

و جتماعيــــة يـــاة ا جوانــــب ــــل ـــ فع والسياســـية، ــــدفقتصــــادية ال ــــوأصــــبح للمؤسســــات ـــ ــــالرئ ال المعرفــــة كســـب

وةساعد ال  .خلق

بعد ســــ لــــم ، ــــ التم وتحقيــــق المؤسســــة نجــــاح ــــ ا م ومســــا ــــا دور عــــاظم و ــــة الفكر بالأصــــول تمــــام تزايــــد أن إلا

ـ ع ـا توافر وعـدم شـاط، بال للقيـام ة ـ كب ماديـة أصـولا سـتلزم ـ ال القطاعـات ـ خاصـة ـا، الملموسة صول ودور مية أ

المؤسســة، ــاء اليــوم،ان المتقدمــة التكنولوجيــا ظــل ــ ، ــ ع مــا ــو و المحروقــات، قطــاع نمثــل بــ امــل وت تفاعــل وجــود ضــرورة

الملموســـة، صـــول لتلـــك ـــ سا المحـــرك ـــ خ ـــذا أصـــبح ولـــو ـــ ح للمؤسســـة، الفكـــري المـــال ورأس المـــادي المـــال فـــإنرأس

بتحق سمح ضروري، جد أمرا عت ن انب ا ثمار القيمةس وإضافة المنفعة   .يق

الدراسة .1.1 الية  إش

ـــو أرام مؤسســـة ـــ ـــ «Saoudi Aramco«الســـعوديةعت قلي الســـعودي، المســـتوى ـــ ع المؤسســـات ـــ أك مـــن واحـــدة

ا وأصـول الملموسـة الماديـة ا لأصـول المتـوازي تمـام بحتميـة تقتنـع ـا جعل مـا ـو و ا، ومنافسـ ا شـاط مجـال ـ ، العال وح

المالي القوائم ا ع المحاس فصاح خلال من ر يظ والذي الوقت، نفس الملموسة غ ة ة،ةالفكر دور صفة مـاو ـو و

التمُّ  ا ل وخلق العالمية، السوق المؤسسة وثقة مصداقية من اليةف. زاد ش ع للإجابة الدراسة ذه   :التاليةجاءت

يـــــؤ  ن ثر كيــــف بـــــ المتبـــــادل الملموســـــةالتفاعـــــل ـــــو صـــــول الملموســـــة ـــــ غ لمؤسســـــةصــــول مضـــــافة قيمـــــة تحقيـــــق

Saoudi Aramcoالمضافة القيمة نموذج         ؟إطار

تفرع س،و الرئ السؤال ذا التاليةمن الفرعية   : سئلة

 أن المضــافة القيمـــة لمعامـــل يمكـــن ِ يُ كيــف ـــنبـــّ الفكـــري المـــال ورأس المــادي المـــال رأس ن بـــ التفاعـــل مــن ولـــد ُ الم ثـــر

السعودية؟مؤسسة و  أرام

 السعودية؟ و أرام مؤسسة لدى القيمة خلق أساس و   ما

الدراسة. 2.1 التالية: فرضيات الفرضيات اح اق تم الدراسة، المطروحة ساؤلات ال ع     :للإجابة

 معامــل نمــوذج م مــوالســا لــرؤوس جماليــة الكفــاءة حــول اللازمــة المعلومــات تــوف ــ المضــافة المـــادي،(القيمــة

يك ال شري، التنافسية) ال ة والم للقيمة حقيقيا مصدرا م  .باعتبار

 داخل القيمة أساسھخلق السعودية وا أرام الفكري مؤسسة المال   .رأس

مية. 3.1 دفأ   الدراسةو

ميـــة أ بـــع مـــنت امـــلالدراســـة بالت وذلـــك ، ـــ والتم القيمـــة خلـــق ـــ للمؤسســـة ـــة الفكر صـــول اســـتخدام دور عـــاظم

أداء مـــن المؤسســـة لتـــتمكن ـــا، توافر ســـتلزم ـــ ال القطاعـــات عـــض ـــ ة ضـــرور جـــد ـــ عت ـــ ال الماديـــة صـــول مـــع والتـــداخل



سرى محمد         ليعلاوي   مدا
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مضــــا قيمـــة تحقيــــق نحـــو الســــ ـــ إ إضــــافة ا، ـــداف أ وتحقيــــق ا خــــلالشـــاطا مــــن ا قياســـ يمكــــن ـــ وال المؤسســــة، تخـــدم فة

المـــ المـــال رأس كفـــاءة لقيـــاس ح، ـــ المق المضـــافة القيمـــة نمـــوذج ـــ ع ســـواءعتمـــاد حـــد ـــ ع للمؤسســـة والفكـــري وإضـــافةادي ،

النتائج الدقة أجل من صول ع العائد إ.نموذج دف الدراسة ذه فإن ذلك المتو التفاعـل وإبـراز الـذيتحليل بـادل

المؤسسة الفكري المال ورأس المادي المال رأس من ل ثمار س من   .يحصل

ومن. 4.1   الدراسةحدود

ـ ع الدراســة أاقتصـرت شـركة السـعوديةحالــة ــو الدراســةرام ـ المعتمــد المضـافة القيمــة نمـوذج بإســقاط ـا، مــن ،عل

والفكــري أجــل المــادي المــال رأس مة مســا مــدى لتحديــد قتصــادية والمنــافع المضــافة القيمــة الشــركةــ العائــد. ــذه ونمــوذج

للمؤسسـة، ـ الك داء تقيـيم أجـل مـن صـول ـ يمع المفـا وضـبط تحديـد ـ الوصـفي المـن ـ ع ذلـك ـ عتمـاد تـم وقـد

ا تحليــل نتــائج وتفســ وتحليــل قــراءة ــ ــ التحلي والمــن الدراســة، ات ــ بمتغ الســعوديةالمتعلقــة ــو أرام لشــركة الماليــة ر لتقــار

ة و 2022-2019للف الرس، ا موقع ع شورة   .الم

  السابقةالدراسات. 5.1

ـــــمانطلقــــت أ ومــــن اتــــھ، متغ أحـــــد أو الموضــــوع تناولــــت ـــــ ال الســــابقة الدراســــات مـــــن مجموعــــة مــــن اليـــــة ا الدراســــة

ي ما المعتمدة السابقة    :الدراسات

 ســــــارةدراســــــة اللهســــــديري عبــــــد ــــــ ــــــة"،)2019( وع زائر ا المؤسســــــة ــــــ الملموســــــة ــــــ غ المــــــوارد ــــــ ثمار واقــــــع-ســــــ

الصــــــناعية-وتحـــــديات المنطقـــــة حالــــــة ــــــ ":-ســـــطيف-دراســـــة إ الدراســـــة ــــــــــــدفت الملموســـــة ــــــ غ المـــــوارد واقــــــع معرفـــــة

ــا ف ثمار بالاســـ تمــام ومــدى ــة، زائر ا أن.المؤسســات ـــ إ الدراســة توصــلت ســـتخدموقــد الدراســة محــل المؤسســات

ـ المـوارد تلـك بضـرورة المؤسسـات ـذه ـ و ـرت أظ كمـا المتوسـط، مـن ـ أك بدرجة ا عمليا سي الملموسة غ الموارد

متوســطة بدرجـة ثمر سـ العمــوم ـ ع ـ ف ـا، ف ثمار ســ حالـة ـ مســتقبلية اسـب م وتحقيـق داء ــرفـع غ ـا موارد ـ

 . الملموسة

 إيمــاندراســة راوي ــ و ن مــ محمــد المضــافة"،)2022( بــوقرة القيمــة قــة طر المــالVAICاســتخدام رأس قيــاس ــ

لمؤسســة بــةEPE Confection et Habillement C&H SPAالفكــري الرو الصــناعية زائــر-المنطقــة ـــدفت": -ا

ـــ إ الفكـــريقيـــاسالدراســة المـــال المضـــافةرأس القيمـــة خلـــق ـــ متھ مســـا ـــومـــدى إ توصـــلت وقـــد قيمـــة، تقـــدير انيـــة إم

مة نمـــوذجمســـا مـــن انطلاقـــا المضـــافة القيمـــة خلـــق ـــ الفكـــري المـــال عليـــھVAICرأس عتمـــاد أن إلا ـــ، إ يـــؤدي لوحـــده

لـرأس الماليـة ـ غ والعناصـر العلاقـات المـال رأس مة مسـا مدى مل ونھ ل دقيقة غ القيمـةالمـنتائج خلـق ـ شـري ال ال

 .المضافة

  اسـةدرPirjo, Sten and Samuli )2011(،«Value Added intellectuel Coefficient (VAIC): à critical analysis» 

ـــــ إ الدراســــة ــــةــــدفت الفكر المضـــــافة القيمــــة معامـــــل قــــة طر ة ـــــ الفكــــري (VAIC)تحليــــل المـــــال لــــرأس وقـــــدكمؤشـــــر ،

إ الدراسة سـاب(VAIC) توصلت قـة الطر ـذه سـتخدم و المـال، والرأس العمل الشركة ثمارات اس كفاءة إ ش

الفكري  المال الرأس لقياس صا غ مقياس عت التا و المؤسسة، ل مشا ا ولد متداخلة ات      .متغ
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ات .2 متغ   الدراسةتقديم

تحديــد ــ ع ــزء ا ــذا صــولشــتمل مصــط أيضــا عليــھ يطلــق مــا أو المــادي المــال رأس مــن ــل ب المتعلــق يم المفــا

بمصط أيضا المعروف الفكري المال رأس وكذا الملموسةالملموسة، غ    .صول

المادي .1. 2 المال رأس وم الملموسة(مف   )صول

المؤسسة الماعودالواردالممنعدُّ ُ أصولا عادةتمتلك بالنفع ا تصـور ،عل يمكـن لا أنحيث دون مؤسسـة وجـود

الــذي ول الــدافع ــ المــادي، المــال بــرأس عــرف مــا أو الملموســة، صــول ــذه ف قليلــة، انــت لــو ــ ح ماديــة، أصــولا ــا ل ــون ي

م المســـا ميجعـــل أســـ ون شـــ مـــان مؤسســـة ـــ يمثـــلفـــ. ا المـــادي المـــال و رأس ن، م المســـا حقـــوق ـــ ـــ سا الضـــمانةالبنـــد

ن، الــدائن قــوق ســية يــتمالرئ ألا ساســية ــوالقاعــدة ع العائــد أو ح بــالر اف ــ اع عــد إلا ثمر المســ المــال أورأس داه ســـ

قيمتھ ع المـاديتمثلو. المحافظة المال وارأس ات ـ التج ـزة، ج لات، شـآت، الم البنـاءات، بصـفةـ ـا وغ وليـة لمـواد

الملموسةع المؤسسة ات ممتل ل ،( امة صفحة2015/2016التمي ،13(.   

،(تــرىو  ــ الصــفحات2015/2016التمي المــاديأن)19 -18، المــال المرغـــوبعبــــورأس ــل التمو خلــيط ســب عــن ارة

الملكيــــة،وّ ـُ والمــــ وحقــــوق الــــديون مــــن بوحــــدةن يقــــاس أنــــھ كمــــا الســــوق، ــــ الشــــركة م ســــ قيمــــة عظــــيم ا عنــــد يتحقــــق ــــ وال

المتداولة النقدي صولإ(Diemo, 2007, p. 995) توصلكما  .القياس قابلية مُ أن ـ ِ الملموسة ـمُ دٌ حـدّ المؤسسـةمٌّ ِ لقـدرة

ارجيــة ا ثمارات ســ ــل تمو ــ تُ .ع الملموســة صــول قابليــة أن ــو ــ سا ِ والمنطــق لأصــولتقيــيدُ حــدّ ن ــارج ا ن الممــول م

عــــنالمؤسســــة التخلــــف حالـــــة ــــ للنقــــل ــــالســــداد،القابلــــة إ عتمــــدون ن الممــــول لأن خيــــارنظـــــرا ــــ ع مـــــا أصـــــولحــــد تصــــفية

  .المؤسسة

العديـــــدو  فـــــإن ة، المصـــــ اب ـــــ أ اتجـــــاه للمؤسســـــة ميتـــــھ وأ المـــــادي المـــــال لـــــرأس ة ـــــ الوا ميـــــة مـــــن مـــــنـــــالرغم

ُ شـــالدراســات ـــ ال المعلومـــات تـــوفر عــدم الية إشـــ ـــ الملموســةســـتخدإ صـــول عناصـــر قيـــاس ــ ـــام م عوامـــل لعـــدة نظـــرا

العن لتلك النفعية عمار أنُ تباين يمكـن الملموسـة القـيم عـن المعلومـات نقـص أن كمـا ـاصـر، ِ مؤشـراتعقّ اسـتخراج عمليـة د

ا ن بـــ التفضـــيل عـــن الناتجـــة التفعيـــل حـــالات س أتقـــ ـــ إ إضـــافة المتاحـــة، ية المحاســـ مـــنيـــارات للقيـــاس الممكنـــة لـــول ا ن

المؤسسـة حســابات مـن سـتفادة نجـازخـلال ة بصــعو ـ تتم قـد الملموسـة، العناصــر ف مصـار و( لتحديـد ، ــ و صـديقي،

ـي، صـفحة2019خرو اختـارف. )302، المثـال، يل سـ ـ وقيـاس (Chabchoub & Bour, 2011)ع تحديـد ـ يان اسـت اسـتخدام

داة  ذه أن غ الملموسة، مضللةصول نتائج تفرز   .قد

من عدد مراجعة من أندبياتوانطلاقا ـ إ شـارة تجـدر الملموسـة، صـول قيـاس موضـوع تناولـت ال والدراسات

سبة خلال من ية، الدف القيمة ع الملموسة صول قياس ستعتمد الية ا    :الدراسة

 صــــــــول الصــــــــافية= ( الملموســـــــةمؤشـــــــر الملموســـــــة يتــــــــات المؤونـــــــات+ التث ــــــــتلاك، الملموســــــــة/) مخصصـــــــات يتــــــــات التث

 ؛جمالية 

 ة ار ا غ صول ة=  مؤشر ار ا غ  .صول مجموع/ صول

ما ن قت بطر ثمر المس المادي المال الرأس حساب يمكن   : كما

 قة العامل= 1طر المال جل؛صول+ الرأس لة  طو

 قة الملكية= 2طر  .القروض+ حقوق
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الفكري .2. 2 المال رأس وم الملموس(مف غ المال   )رأس

مؤسســـةعنـــدما م أســـ لشـــراء مون المســـا صـــوليتوجـــھ عـــن يبحثـــون ـــل لكـــن الثابتـــة؟ صـــول ون؟ شـــ مـــاذا مـــا،

ديدة؟ ا ار ف عدد ائن؟ الز عدد استدامة؟ بل(Edvinsson, 1997, p. 366) ك للمؤسسـة، مضـافة قيمـة تخلـق ،أصـول

ن  عــ أخــذه ن م المســـا ــ ع يتوجـــب مــا مؤسســةــذا لأي الســـوقية فالقيمــة ــلاُ عتبـــار، ِ فقـــطُ عّ المــادي الكيـــان قيمــة ،عـــن

ـــــوإنمــــاُ  ِ المعرفـــــة، ُ عّ قيمــــة عـــــن ملموســـــةبـــــداعأيضـــــا ـــــ غ أصـــــول مــــن ـــــا وغ داء، مســـــتوى ـــــة، التجار العلامــــة ـــــار، بت  و

)، معمر شدري و صفحة2020حروزي ،532(.  

د الـذي القــوي السـؤال عــن النظـر للمؤسسـةغـض فيــة ا القيمـة عــن للبحـث ةفــع صــعو ـو و ألا آخــر، ال إشـ ــر يظ ،

ـــــف عر و ســـــمية لضـــــبط فالمختصـــــون موحـــــد عـــــرف، ٌ الم ـــــ غ صـــــل ــــــــــذا ســـــميةدار عليـــــھ يطلقـــــون المـــــالون الفكـــــري،رأس

بــــ يلقبونــــھ ن قتصــــادي أمــــاو ، ــــ المعر المــــال يون ارأس ــــيُ ف لمحاســــَ ــــولُ فضِّ الملمــــوس، ــــ غ المــــال رأس مصــــط اســــتخدام مون

وغ الملموس صيغة يةستعملون المحاس ة المعا اري،( الملموس صفحة2017ب ،369(.  

و  العـام المحتــوى أن إلا ، المصـط ـذا ل الممنوحــة فـات التعر ــ التبـاين ـ إ ســميات ال ـ خــتلاف ـذا أدى المغــزىوقـد

حة، المق فات التعر ـامن أ حيـث يختلـف، ـتُ لـم ِ ـدُ ؤكّ ع ـا مجمل أـ الملمـوس ـ غ المـال رأس المؤسسـة،أن داخـل موجـد صـل

م غ رغلكن عنھ، ا،ع ل قيمة خلق م سا أنھ عنصر م عت سياحيث اارئ قا و للمؤسسة المستقبلية وة ال   . لق

عر  الفكريرأس Stewartفوقد الملمـوس(المال ـ غ المـال الملموسـة،بأنـھ) رأس ـ غ المعرفيـة ـارات،صـول والم بـة المو

الملمو  ــ غ صــول ــل و والعلاقــات، التقنيــة وةالمعرفــة ــ ال لــق ا اســتخدام الممكــن إوتّ .ســة تحتــاج ــ ال المحاســبة نــة م ــبــع

المؤسسـات ـا ف تقيـد دفـاتر تُ إعداد ـ ال القواعـد مـن ا ـ كث ا، وخصـوم ا ِ أصـول اـندُ حـدّ إذا أصـلامـا ـون ي لأن يصـ مـا ء ـ

لا عرفھ.  (BENEBOU & Bouguesri, 2017, p. 115) أم ـشملأنھ Roos & Alكما ال صـول و العمليات عـادةتلا جميع ـر ظ

انيــة، الم صــأيــ الملموســةجميــع ــ غ اعالمعرفــة،(ول ــ اخ بــراءات ــة، التجار ــ...العلامــات ــ) ا التنافســـيةوال القــدرة عــزز

المستقبل و ن اح ر القول.وتحقيق يمكن التا مـنإنو جـزء ـ الملموسـة الملمـوسصـول ـ غ المـال   -الفكـري-رأس

(Bontis, William, & Stanley, 2000).   

ل شـ عمـال مـوارد انـت القـديم، الملموسـة%80قتصاد صـول نمـامـن ب الملموسـةوالرأسـمالية، ـ غ صـول

حـــوا لت ـــ%20شــ إ الملموســة ـــ غ صــول وصـــول مــع جيا تـــدر ــذا ـــ غ وقــد بحلـــولمــ80%، المؤسســـات معظــم أصـــول ن

حسابو  .1999 النظر%80تم خلال ا من القيمة ن ب للمؤسسةختلاف ية الدف والقيمة  .Stewart, 2001, pp) لسوقية

أن،(31-32 و يــــرى Stewartـــون الســــوقية القيمـــة ن بــــ الفـــارق يُ أن يــــة الدف ِ القيمـــة عــــنمؤشــــر مُ قـــدّ ومعقـــولا لا وســــ عا ســـر ا

الفكـري المـال رأس الملمـوس(قيمـة ـ غ كيـة. (Anderiessen , 2004) ) صـل مر ات رأسمـثلافالشـر ـ إ ـا مجمل ـ تحتـاج ،

مــــن أقــــل مــــادي و %20مــــال دولار بقيمــــة مبيعـــــات قبــــللإنتــــاج تحتاجـــــھ انــــت ممــــا أنعامــــا،25احــــد ذلــــك ــــ ع المؤسســـــاتو

بمبلغ أقل ما مال رأس دو 530ستخدم لذلكمليار خلافا ستخدمھ انت مما الصفحاتStewart،2001( لار ،31-32(.  

شـــركةف انــــت الماضـــية، الســـنوات واتــــف  IPhoneفـــي ال إنتـــاج أجـــل مــــن ـــ كب مـــا مــــال رأس تنفـــق الذكيـــة، واتــــف لل

ف ن أما ا، يع أصبحو حيث يلة، ض ا عند المادية صول يُ قيمة الفكري المال ِ رأس ـ لُ مثّ ك سـبة اال ـا،لـد وصـل وقـد

ال شـــراء تفضـــيل درجـــة ـــ إ الملموســـة بالأصـــول مقارنـــة الفكـــري المـــال بـــرأس مؤسســـةزجـــاجتمـــام مـــن ـــاتف ال ـــ المســـتخدم

ا لــد إنتاجــھ ــ ع ــاــذاو ،أخـرى و ل لإدراك ـا، منتوج ــاتفقيمــة ــ عت إذ ــا، ار وأف ــا ائ لاا،ذكيــ  IPhoneز بخاصــيات ــ تم و

أخرى، واتف ا خرى تجد زة ج با ع اقتنائھ يفضلون العملاء ل   .و
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، والمـا المــادي المـال رأس ــ المتمثلـة الملموسـة التقليديــة صـول أن ــ إ شـارة ضــوءوتجـدر ـ ولكــن تختفـي، ولــن لـم

تصــــبح أن المحــــتم فمــــن العمــــل، قيمــــة تضـــيف ــــ ال العمليــــات ــــ و كمنــــتج، ميــــة أ مــــن المعرفــــة بلغتــــھ أصــــلا مـــا ايــــدالمعرفــــة م

للمؤسســات، ســبة بال طــلاقميــة ــ ع ا أصــول ــم أ تكــن لــم الملموســة،(Stewart, 2001) إن ــ غ صــول بــأن اف فــالاع

ـ أك من إصـادرالمواحدة أدى والتقـدم، ـار للازد امـة المـال لـرأس أفضـل ـم ف ر تطـو ـ إ اجـة ا ـادة ز الفكـري ـ التـا،ال و

إ يقود اف القرارع لمتخذي مفيدة مالية   .(Edvinsson, 1997, p. 01)قوائم

المـال رأس وضـع ُ ِّ و يُ الذي التا ل الش خلال من المؤسسة، ووزنھ الفكري المال رأس مية أ ادة ز توضيح مكن و

إطار للمؤسسةالفكري جما    :القيمة

رقم ل ا: 1الش القيمة نموذج ضمن الفكري المال قتصاديةلرأس للمؤسسة   جمالية

  
Source : (Stewart, 2001, p. 33) 

ـــي الســـابق،و ل يطـــرحالنمـــوذجالشـــ حيـــث المؤسســـة، ـــ الفكـــري المـــال رأس عليـــھ ـــون ي ـــا ســـيطةفكـــرةالـــذي لك

أن ـــم وف إدراك لأن مـــة، تُ م الرأســـمالية تحـــوُّ حـــدِ صـــول ،ث ـــ أك قيمـــة ذات ـــا وتجعل ـــام ا المـــواد ـــ ـــلا إ ي ـــؤدِّ يـــةيُ ما ـــم ف

عمل وكيف الفكري المال ا،(Stewart, 2001, p. 34) رأس المحاسـبة أنظمـة أن عـنـون غفـل يقـاربلتقليديـة مـا ـار %90إظ

للمؤسسـات قيقيـة ا القيمـة قتصـاد،(Saoudi & Boubakeur, 2020, p. 445) مـن للمؤسسـة السـوقية تـرتبطفالقيمـة ية

ما ن أساسي ن المـال: عنصر المـالالمـاديرأس رأس فقيمـة الفكـري، المـال خـلالالمـاديورأس مـن ـا ع ـ المع القيمـة جـزء ـ

ي محاســ عنـــھ ــ المع ــ غ ــزء ا الفكــري المـــال رأس يبقــى نمــا ب التقليديــة، المحاســبة الســوقاأنظمــة القيمــة للمؤسســـةضــمن  ية

)، معمــــر شــــدري و صــــفحة2020حــــروزي القــــول. )533، يمكــــن للمؤسســــةإنكمــــا الفكــــري المــــال ــــارأس مال رأس مجمــــوع ــــو

شري بة(ال يك) المو ال ا مال ة(ورأس الفكر ائن) الملكية الز من ا مال بالعملاء(ورأس    ).العلاقات

مـــا خـــلال أنمـــن ـــ يت الملمـــوسســـبق، ـــ غ المـــال الفكـــري (رأس المـــال ـــ) رأس والبحـــوث للنقاشـــات موضـــوعا يـــزال لا

رأس مــن النــوع ــذا عــن ـُـ ِ عّ ُ ــ ال الفاصــلة ــدود ا عــن المعلــن تفــاق ــ إ الوصــول لعــدم نظــرا قتصــاد، و عمــال أوســاط

أن ـ إ شـ ذلـك، ـ ـا عل المتفـق النقطـة أن ـ إ قياسـھ، ضـبط كيفية وعن للمؤسسـات،الالمال، الملموسـة الماديـة مثـلصـول

يالنقديـة، المبـا ، ـ ـة...را المعنو صــول مـن ـ بكث ـا قيم ـ أقـل انيــة، الم بنـود مـن ـا ـ(وغ ــ) لموسـةالمغ لة ـ الم ـ غ

ومـــن ــا، ــادفاتر مجيـــات، بـــراءاتبي وال البيانـــات قواعــد مثـــل المعلومــات عصـــر أساســـيات شــر، وال التـــأليف حقــوق اع، ـــ خ
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لــھ ذلــك مــن ــم بــداعو و ة ــ ا القــدرات، ــارات، ــ...الم الفكــري،. ا المــال رأس أو المعرفيــة صــول ــذه فــإن التــا ــو

ال المؤسساتالعوامل فشل أو نجاح تحكم   .(Stewart, 2001)أصبحت

أن إلا المؤسســـات، ـــ بـــھ يحظـــى الفكـــري المـــال رأس أصـــبح الـــذي ـــ الكب الـــوزن مـــن ـــالرغم مـــنو تـــزال لا قياســـھ مســـألة

النقـاش لـھ،مواضـيع حــة المق القيـاس طــرق تبـاين ــ إ أدى ـوم المف فــاختلاف بغــر و ، ســ تجـاه، ــذا ـ ــد ج مـن ــذل بُ مـا م

ال وطبيعــة ئــات الب المعرفــة،شــاطاخــتلاف اقتصــاد ــ التطــور ةوســرعة صــعو تواجــھ مازالــت المؤسســات قيــاسفــإن رأســ

عنـھا فصـاح وكيفيـة الفكري خاصـية. لمال ـ إ ذلـك رجـع عـدماللاملموسـةو التـا و الفكـري، المـال رأس ـا ـ يتم ـ دو وجـال

سمح ك اب مقياس مـن العديـد لت ّـِ ُ لـذلك يجـة ون مباشر، ل ش تقياسھ ـ ِ عتُ أُ ـ وال لقياسـھ، عمليـةلمحـاولات خطـوات

م ر تطـو يل ســ وتقيــيمـ لقيـاس خاصــة عمليـة يــة الفكـري،ن المــال الماســةرأس اجـة ا عــاظم و ـادة ز ذلــكمــع ـ ،( إ عفانــة

2019(.  

يمكـن الفكـري المال رأس وتقييم لقياس حة المق المحاولات ن ب ـومن إ المسـتقبلية،( Lev & Schwartzشـارة افـآت الم

اليـة ا القيمـة قـة المتـوازن ( Kaplan & Norton ،)...طر داء الم( Pulic ،)بطاقـة القيمـة معامـل قـة مــلاح)ضـافةطر نمـوذج ،

انديا ا...س للانتقـاد،وغ عرضـت قـد والنمـاذج المحاولات ذه جميع أن تقـديمإلا لالعـدم شـ للقيـاس مؤشـر أو معيـار أي

كميـة قـة طر و المو . مباشـر يئـات ال ـ المحاسـبةصـدح لمعـاي تصـدررة لـم المعيـارإالدوليـة الملموسـة،'38"لا ـ غ أنــھصـول إلا

ناقص ناول ايبقى ي لا ونھ ال ، مُ ِ قدّ يُ أوأو قة ـاكيفيةالطر عل نـاء و ـا خلال من يمكن ـذهال ـة الملموسـةمعا ـ غ  .صـول

)، عامة و ي الصفحات2018بن ،10-11(  

ـــ ع مــا مؤسســـة قِ تفــوُّ ب ســـ معرفــة أجــل ومـــن اضــر، ا الوقـــت ــ أنـــھ اســتخلاص ن يمكــ ســـبق، مــا ـــل مــن وانطلاقــا

يجــدر ا، ي،طــلاعمنافسـ مبــا مــن تملكــھ فيمــا س ولــ ي، ـو والز ــ يك وال شــري ال ــا مال رأس ــ ــزةع وأج ــ ،Stewart(. وأرا

صـــــفحة2001 أن)35، نغايـــــةكمـــــا ثمر تكمـــــنالمســـــ ـــــلاك ُ ثماروالم اســـــ معرفـــــة ا ـــــ المؤسســـــةـــــ الملموســـــةأصـــــول ـــــ والـــــذي غ

قرارات اتخاذ ع م منھساعد التخلص أو ا حتفاظ و م س ع صول    .ا

خـــلال مـــن الفكـــري، المـــال الـــرأس كفــاءة حســـاب عتمـــد ســـوف الدراســـة، ـــذه ــ الفكــرـي المـــال الـــرأس قيـــاس أجـــل مــن

الفكريكفاءة: التاليةالعلاقة المال شري كفاءة= الرأس ال المال يككفاءة+  رأس ال المال   .رأس

  الدراسةنموذجتقديم .3

الدراســـة،    محـــل للمؤسســـة الملموســـة ـــ غ صـــول و الملموســـة صـــول ن بـــ المتبـــادل التفاعـــل أثـــر معرفـــة أجـــل تـــممـــن

نمـــــوذجو  اعتمــــاد و VAICتحديــــد الفكـــــري المــــال رأس وفعاليــــة كفـــــاءة لقيــــاس ثمالمخصــــص المســــ المــــال القيمـــــةرأس إيجــــاد ـــــ ر

لل المصامؤسسة،المضافة رؤساء وتحف للمؤسسة الك داء تقييم أجل من صول ع العائد    .ونموذج

ف .1. 3 الفكريعر المال للرأس المضافة القيمة معامل   VAICنموذج

ح ــ لــ Pulic Anteاق المضــافة القيمــة الفكــريمعامــل المــال كــأداةValue Added Intellectuel Capital (VAIC)رأس

المؤ  أداء لقياس ذتحليلية سيلانموذجالاسسة، كق ل وإقيمةش الفكري، المال سينمارأس مـن) ةكفاء(فعاليةق ـل

المـ المـال ورأس الفكري المال للمؤسسـةتحقيـقـاديرأس المضـافة أنالقيمـة اعتبـار ـ ع القيمـة، ثمارـذه سـ ب سـ ـتج ت

مصــــدر مــــانـــ للمؤسســــة،نم ســـبة المــــبال المـــال رأس وصــــلو اديمــــا حلقــــة عــــد النمـــوذج ــــذا لــــذلك الفكـــري، المــــال رأس

ما    .بي
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قةمقدت الطر الذه القيمة لمعرفة ن ثمر للمس للمؤسسة،أضافمعلومات النموذج ذا عناصر لا ش ع

أ إ بالإضافة نقدية، تُ وحدات ِ ا الممُ قدّ ن ب المقارنة انية إم القرار اب القطاعلأ المؤسسة موقع التا و ؤسسات،

شط ت الماليةالذي القوائم من ولة س ا عل صول ا يتم المستخدمة المعلومات أن كما السوقبھ، ومن بالمؤسسة اصة ا

اليف الت ع يرتكز ولا القيمة، بناء ع سلوب ذا عتمد و ،( أيضا، صفحة2019عفانة ،112/115(.   

المضافة القيمة نموذج ييحاول أن ح الموجو عضحلالمق القياس ل خرى،مشا القياس طرق لمادة وفقا وذلك

،(ي صفحة2018علوان ،87( :   

  لا السوقية القياس إيجادطرق وجب لذلك البورصة، لة الم غ المؤسسات مع ناسب ذهت تناسب قياس قة طر

 المؤسسات؛

 ع الملموسة، وغ الملموسة الموارد ل من المضافة القيمة تحقيق كفاءة قياس ع قتصادية القيمة نموذج يركز

ا القيمة ل تتجا ال المحاس الدخل ع ية المب النماذج الملموسة؛عكس غ صول من الناتجة  لمضافة

 س ق و ساطة بال النموذج معياري،يتم بأسلوب الفكري المال المؤسسات؛رأس ن ب المقارنة عملية إجراء ل س  مما

 مما ا، عل والمصادقة ا مراجع تمت ال المالية القوائم من ستخرج النموذج ذا تطبيق ستخدم ال البيانات إن

يؤدييج مما ال كم ا ع عتمد ال خرى القياس نماذج عكس والمصداقية بالموضوعية يتم النموذج عل

ا موضوعي  .تقليل

التا ل الش ح، المق المضافة القيمة لنموذج وفقا الفكري المال رأس حساب المعتمدة قة الطر توضيح مكن   :و

رقم ل الرأس :2الش حساب قة المضافةطر القيمة نموذج وفق الفكري   المال

  
Source: (Pirjo, Sten, & Samuli, 2011, p. 06) 

ــ والمــادي،نمــوذ عت الفكــري المــال رأس مــن كــلا المضــافة القيمــة المعامــلج حســاب كيفيــة عــن أمــا للمؤسســة، ثمارات اســ

أمور ثلاث تحديد عن متوقف و   : ف

 موال رؤوس ع: كفاءة شتمل   :و

 المـ المـال رأس ثمر( اديكفاءة ـي: CEE) المسـ ثمار سـ ـا يخلق ـ ال القيمـة مقـدار نقـدي، ل شـ ـ س، المـاديقـ المـال رأس

الما بالمعادلة .أو ا عل صول ا تم  CEE= VA/CE: تيةو
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 شــــريكفــــاءة ال المــــال المــــوارد: HCEرأس ــــ النقــــدي ثمار ســــ حــــال ــــ للمؤسســــة ــــا خلق يــــتم ــــ ال القيمــــة مقــــدار س يقــــ

ة شر بـ. ال  HCE= VA/HC = (P+HC+D+A/HC)  : وتحسب

 ــــكفــــاءة يك ال المــــال ،: SCEرأس ــــ يك ال ــــا مال رأس مــــن المؤسســــة تحقــــق أن يمكــــن المــــال رأس أو القيمــــة مــــن كــــم س تقــــ

  SCE= SC/VA: وتقاس

 المضــافة ع: VAالقيمــة عامــل لا ن المــوظف ــاليف ت أن ثمار،باعتبــار اســ ــ وإنمــا مصــروف، ــا أ المــو ــ دور ب نســ ظف

المؤسسة، قيمة ادة ز مـنالفعال ـل ساب التا المضـافة(CEE ; HCE ; SCE)و القيمـة حسـاب مـن مؤسسـةلل  لابـد

)VA(،ن الموظف اليف ت عتبار ن ع خذ التالية،مع العلاقة خلال من   VA= P+D+A+C   : وذلك

شغي=  P: حيث ال ح لاك=  D        /     الر ة(س والقص لة الطو صول لة الم   )نخفاضات

           A  =تلاك(اطفاءات (          /   C = ن الموظف اليف ت كفاءة ع صول   ا

نجد للنموذج   : ووفقا

 HCن المستخدم ف مصار بمختلف المقاسة ة شر ال الموارد لفة ت ة(عادل شر ال الموارد ثمارات  HC=Cأي) اس

 SCأي شري ال المال ورأس ة المحسو المضافة القيمة ن ب الفارق  SC= VA-HC=P+D+A :عادل

 الفكري المال رأس ـة(ICE)كفاءة الفكر المضـافة القيمـة كفـاءة: (VAIC) ومعامـل ـ ع صـول ا الفكـرييـتم المـال رأس

بـ يك ال المال الرأس كفاءة إ شري ال المال رأس كفاءة  ICE= HCE+SCE   : بإضافة

الفكــــري: ومنــــھ المضــــافة القيمــــة مــــن(VAIC)معامــــل ــــل كفــــاءة مجمــــوع الفكــــري ــــو المــــال المســــتخدمرأس المــــال ورأس

ثمر( التالية،)المس للمعادلة  VAIC= ICE+CEE    : وفقا

ثمار اسـ تـم نقدية وحدة ل لقاء ا بخلق المؤسسة قامت القيمة من كم ع ـاو موارد ـ والماديـة(ا ـة ـ،)الفكر بتعب

القيمة خلق الملموسة وغ الملموسة المادية الموارد أثر المعامل س يق   .آخر

ف  .2. 3 صولعر ع العائد    (Return On Assets)نموذج

محاسـ مؤشـر عن عبارة ـو الصـايو يجـة الن ن بـ ـاالعلاقـة لتحقيق ثمرة المسـ مـوال و مقـدار،فية عكـس ـ بمع

المـ المـال رأس مـن النقديـة الوحـدة مة ثمر(اديمسـا ال)المسـ ـةـ مئو سـبة ل شـ ـ الصـافية يجـة مــن،ن المقيـاس سـتخدم و

فعــــال ات مســــتو ر لتطــــو م بيــــ فيمــــا المصــــا رؤســــاء ــــ وتحف للمؤسســــة ــــ الك داء تقيــــيم أفضــــلأجــــل ــــو لمــــا م وكفــــاء م ي

سبة. وأحسن ال ذه ارتفعت لما جيدا داء مؤشر ون ي النموذج، ذا ل حسب. ووفقا التالية و العلاقة   : وفق

صول ع بة= (ROA)العائد الضر قبل يجة صول / الن   مجموع

للدراسة .4 التطبيقي   طار

حالــــة ــــ ع ســــابقا، ــــ المو المعتمــــد الدراســــة لنمــــوذج ــــ العم ســــقاط ــــزء ا ــــذا الســــعوديةيتضــــمن ــــو أرام  شــــركة

نمـوذجكنموذج ـ الـواردة القياسـات تطبيـق مـع المؤسسـة، ـذه ل الماليـة ر التقـار ـ الـواردة والمعطيـات البيانـات تحليل تم أين ،

المــــال ورأس الملموســــة صــــول ــــا ف م ســــا ــــ ال القيمــــة اســــتخراج أجــــل مــــن صــــول، ــــ ع العائــــد ونمــــوذج المضــــافة القيمــــة

أ لدى السعوديةالفكري و    .رام

الدراسةةحلم .1. 4 محل المؤسسة السعودية( عن أرامكو   )شركة

السعودية و أرام شركة واإحSaoudi Amarcoعت الطاقـة مؤسسات أبرز يدى العـالم ـ املـة المت تواجـدلكيميائيـات

الظ ــ ــا الســعودية-ــرانمقر يــة العر و -المملكــة المتعلقــة، عمــال و ــات وكيماو والب ــ الطبي والغــاز الــنفط مجــال ــ شــط ت
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تنق مــــن قيــــــــا ســــو و ــــر تكر إنتــــاج، ــــ...ب، والعــــالم،عــــ. ا الســــعودية مســــتوى ــــ ع رائــــدة مؤسســــة ــــ أك ــــابحيــــثد قيم لغــــت

سنةالسوقية دولار10 بلغتحدود2015مثلا واعت . ترليون يالنفط ا المـواد مـن ـلغاز وال ساسـية، ـة منافسـةو د شـ

ــــ يُ الســــوق شــــديدة الــــذي مــــر ِ العالميـــــة، ــــو،مُ حـــــتّ أرام ــــ بضــــمان ع ــــا ل ســـــمح ــــ ال ســــب قـــــة الطر تجــــد اأن اســـــتمرار

ا،و  عوائـــد عظـــيم تحقيـــق ـــ ــا جانـــبنجاح ـــ دفـــعإ ـــ مة االمســـا والمجتمعيـــةلـــة قتصـــادية ـــ. لتنميـــة إ ـــا دفع مـــا ـــو و

جانــب ـ إ مة، ـ ماديـة ثمارات اسـ مـن والغـاز الـنفط قطـاع يفرضـھ لمـا نظـرا المـادي، ـا مال ورأس الملموسـة ا بأصـول تمـام

عـن البحـث ـ إ دفـع مـا ـو و الفكـري، المـال رأس ـ ثمار سـ ـ و أرام شركة قبل من الكب نتمام بـ الموجـود التفاعـل أثـر

الم ا ااديأصول نجاح مة والمسا العوائد، عظيم و ا، ل المضافة القيمة تحقيق الملموسة، غ ا وأصول الملموسة   .ة

  البياناتجمع  .2. 4

أجـــــل لمـــــن الملموســــــة صـــــول ن بـــــ المتبـــــادل التفاعـــــل مــــــن النـــــاتج ثـــــر الســـــعوديةمعرفـــــة ـــــو أرام ــــــشـــــركة غ ا وأصـــــول

المضـافةباسـتخالملموسـة، القيمـة معامـل نمـوذج صـول،دام ً مـن العائـد ونمـوذج الفكــري المـال الماليــةتـملـرأس القـوائم جمـع

ة ف خلال او ،2022إ 2019للمؤسسة تـدفقات جـدول النتـائج، حسابات جدول انية، الم اتالمتمثلة ـ غ جـدول نـة، ز

وال الملاحق إ إضافة المال، جدولرأس ا للأ م الملموسةتوضي غ حساباتصول الموجدول المال ثمررأس المس   . ادي

المعطيـات، ـذه افـة ـ ع بنـاء تـم ثـر،وقد قيـاس ـ المسـتخدمة للنمـاذج ونـة الم ات ـ المتغ حسـابحسـاب تـم حيـث

مت وتقـديم حساب إ إضافة ن، قت بطر منھ المحقق والعائد و أرام لشركة ثمر المس المال مكـنرأس و المضـافة، القيمـة ات ـ غ

ي فيما ا إل المتوصل النتائج     :إجمال

رقم دول المال: 01ا الرأس حساب ثمرالماديجدول ق(المس   )وةالطر

  السنة

سعودي( المتغ ال ر   )مليون
2019  2020  2021  2022  

العامل المال   1189217  915069  642090  623767  رأس

لة طو   870074  876520  995081  598053  جلصول

ثمر المس المال   2059291  1791589  1637171  1221820  رأس

ثمر المس المال رأس من  %31.6 %24.4 %13.2 %28.4  العائد

السعودية: المصدر أرامكوا لمؤسسة المالية القوائم ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

ثمر المســـ المـــال رأس ـــ ع أيضـــا شـــتمل كمـــا جـــل، لـــة طو صـــول و العامـــل المـــال رأس تطـــور الســـابق ـــدول ا ـــ يو

ـــ ع تقـــوم ـــ ال ـــ و قـــة الطر ـــ ع بالاعتمـــاد وذلـــك منـــھ، المحقـــق العامـــلوالعائـــد المـــال المتداولـــة(الـــرأس صـــول ـــو والـــذي

المتداولة صوم ا ا ل ً ) مضاف م إل وامضاف أرام شركة ا ع ع وال جل لة طو الثابتةول   .بالأصول

المــــال رأس حســــاب مكـــن عتمــــدالمــــاديو أخـــرى قــــة طر باســــتخدام منــــھ المحقــــق والعائـــد ثمر ــــالمســــ الملكيــــةع حقــــوق

المتداولة(والقروض وغ دولبحيث) المتداولة ا ا نتائج ر    :التاتظ

  

  

  

  

  



سرى محمد         ليعلاوي   مدا
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رقم دول ثمرحساب: 02ا المس المال الثانية(رأس قة   )الطر

  السنة

سعودي(المتغ ال ر   )مليون
2019  2020  2021  2022  

الملكية   1426846  1280668  1101094  1046235  حقوق

  481553  510921  536077  175585  القروض

ثمر المس المال   2059291  1791589  1637171  1221820  رأس

من ثمرالعائد المس المال   %31.6  %24.4  %13.2  %28.4  رأس

السعودية: المصدر وا أرام لمؤسسة المالية القوائم ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

رقــم ــدول ا ــ ة ــ المو النتــائج خــلال مــن ــر ســاب،02يظ ا ــ المســتعملة قــة الطر اخــتلاف مــن بــالرغم أنــھ فـــإن،

يجة المالرأن سبةس و ثمر ن،المس قت الطـر ـ ثابتة بقيت قد ثمر المس المال رأس من تطـورالعائد توضـيح يمكـن عليـھ نـاء و

أرام شركة لدى منھ المحقق والعائد المال رأس من النوع يذا فيما الدراسة ة ف خلال السعودية    :و

رقم ل ثمرالماديالمالرأس: 03الش السعوديةالمس أرامكو شركة منھلدى ةوالعائد الف   2022-2019خلال

  
ع: المصدر ناد بالاس ن الباحث إعداد المذكورةمن    المعطيات

رقم ل رأس: 04الش من ثمرالماديالمالالعائد السعوديةالمس أرامكو شركة ة لدى الف   2022- 2019خلال

  
ع: المصدر ناد بالاس ن الباحث إعداد المذكورةمن    المعطيات

اأما قيم م أ صُ ْ ّ يُ التا دول ا فإن السعودية، و أرام لشركة المضافة القيمة حيث الدراسةمن ة ف التاخلال دول   :ا

رقم دول ات: 03ا المضافةمتغ   VAالقيمة

  السنة

سعودي(المتغ ال ر   )مليون
2019  2020  2021  2022  

شغي ال ح   P  2 473 208  2 522 334  2 014 854  2 276 332 الر

لا   D 1كس

  A  )طفاء(تلاك
50 266  76 208  85 521  91 618  

ن الموظف اليف   C 2  41 595  51 264  52 748  54 993  ت
لاك 1 س السعودية و أرام مؤسسة جل(تجمع ة وقص لة طو صول لة الم تلاك) نخفاضات المالية) طفاء(و القوائم واحد   .بند
مات 2 مســا خطــط محــددة، منــافع خطــط التوظيــف، ــاء ان عــد مــا منــافع ، جتمــا الضــمان ــاليف ت ن، المــوظف وأجــور رواتــب ــشـمل ع ض والتعــو محــددة

م س  .أساس

السعودية: المصدر أرامكوا لمؤسسة المالية القوائم ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

1221820
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مــن ــل حســاب تــم أيــن الســعودية، ــو أرام لشــركة المضــافة بالقيمــة المتعلقــة القــيم ــدول ا ــر شــغييظ ال ح ،Pالــر

لاك ــتلاك)نخفاضــات(ســ ن) طفــاءات(، المــوظف ـــاليف مؤسســـة. وت أن شــغي ال ح الــر خــلال مـــن لنــا ــ يت حيــث

غـــض مســتمر ارتفـــاع ــ ــاـة والز والضــرائب الفوائـــد حســاب قبـــل شــغيلية ال ـــا وأعمال ا شــاط ظـــل ــ المحققـــة ــاح ر ــوا أرام

ســنة عــن ورونــا( 2021النظــر ــ،)جائحــة فيــد يُ ودقيــق فعــال مؤشــر ــو ف التــا أنو خاصــة المؤسســة، أعمــال حيــة ر حســاب

أخــرى  شــغيلية احـــا أر تمتلــك الدراســـة محــل م(مؤسســة أســـ مؤسســات، ايـــد..)ملكيـــة م ــو ف طفـــاء و لاك ســ بخصــوص ،

ــــا اح أر خــــلال مــــن ذلــــك ــــر ظ و ســــنة ــــل ايــــدة م ســــب ب ــــا قيم لك ســــ ــــو أرام فمؤسســــة التــــا و الدراســــة، ســــنوات حســــب

المحققة ا ـاوخسائر مال رأس تلـك المؤسسـة أن حيـث الملموسـة، ـ غ للأصـول ـتلاك يخـص ـو ف طفـاء أمـا سنة، آخر

ايــــد م ل شــــ ن،. الفكـــري المــــوظف ـــاليف لت ســــبة بال اأمــــا ــــافمــــن أ نجــــد ــــي، و لك ـــو أرام موقــــع ــــ بــــاتضــــملمعلومــــات تقر

ح70000 د تز م عل المنفقة اليف ت التا و موظف، نألف الموظف عدد ادة ز   .سب

الفكري .3. 4 المال لرأس المضافة القيمة معامل نموذج السعوديةVAICتطبيق أرامكو شركة   ع

المـال رأس كفـاءة س يق النموذج ذا فإن الفكري، المال لرأس المضافة القيمة نموذج بخصوص آنفا توضيحھ تم كما

وحســـــاب تطبيـــــق خـــــلال مـــــن الســـــعودية ـــــو أرام شـــــركة ـــــ ع ا إســـــقاط تم ســـــ ـــــ وال المختلفـــــة، بأنواعـــــھ المؤسســـــة، ـــــ الموجـــــود

نة المب اضية الر وذلكالعلاقات التاسابقا، النحو    :ع

 المضافة القيمة التالية :VAحساب بالعلاقة حسب   VA= P+D+A+C :و

التا              دول ا الدراسة لسنوات المضافة القيمة يص ت يمكن السعودية، و أرام شركة معطيات ع التطبيق    :و

رقم دول المضافة: 04ا   VAالقيمة

  2022  2021  2020  2019  السنة

VA 2 565 069  649 806 2  2 153 123  2 422 943  

المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

  : أي

VA2019 = 2 473 208 + 50 266 + 41 595 = 2 565 069 

VA 2020 = 2 522 334 + 76 208 + 51 264 = 2 649 806 

VA2021 = 2 014 854 + 85 521 + 52 748 = 2 153 123 

VA2022 = 2 276 332 + 91 618 + 54 993 = 2 422 943 

شغي=  P :حيث ال ح لاك=    D     /    الر ن = C        / طفاء=    A           /         س الموظف اليف   ت

التا ل الش السعودية و أرام لشركة المضافة القيمة تطور توضيح مكن    :و

رقم ل ة:05الش الف خلال السعودية أرامكو لشركة المضافة القيمة   2022-2019تطور

  
ع: المصدر ناد بالاس ن الباحث إعداد المذكورةمن           المعطيات

2565069 2649806 2153123 2422943
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الســـعودية ـــو أرام لشـــركة المضـــافة القيمـــة أن ـــدول، ا نتـــائج خـــلال مـــن ـــر ظ عرفـــتو ســـنواتقـــد خـــلال ة ـــ متغ قـــيم

سن خلال عرفت مـن2021و2020الدراسة، ة، ـ كب وقيمـة محسـوب ـ2649806انخفـاض إ سـعودي ـال ـال2153123ر ر

العــــالم، ــــ الســــائد الوضــــع أجــــل مــــن الســــنوات اتــــھ خــــلال المضــــافة ــــا قيم فقــــدت المؤسســــة أن ــــ ع ة ــــ مع قيمــــة ســــعودي،

سـنة ــ لكـن ورونـا، بجائحــة ـوا أرام مؤسسـة تــأثر مـدى ـ العـا2022وُو ـ الوضــع المؤسســةتحسـن جعت اسـ وكــذلك لم

ا  .قيم

 مـــوال رؤوس تم: كفــاءة فســـ ســابقا، وناتـــھ م توضــيح تـــم والـــذي المضــافة، القيمـــة لنمـــوذج مـــن باحســـوفقــا ـــل كفــاءة

ثمر، المس مال المالرأس و رأس شري يكال ال المال  .رأس

 المال رأس ثمرالماديكفاءة التالية :CEEالمس بالعلاقة حسب   CEE = VA/CE : و

رقم دول ثمركفاءة: 05ا المس المال   CEEرأس

  2022  2021  2020  2019  السنة

CEE  2,09938371  1,61852733  1,20179517  1.17659088  

المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

  : أي

CEE2019 = 2 565 069/1 221 820 = 2,09938371 

CEE2020 = 2 649 806/1 637 171 = 1,61852733 

CEE2021= 2 153 123/1 791 589 = 1,20179517 

CEE2022 = 2 422 943/2 059 291 = 1.17659088 

مضـافة قيمـة خلـق ـ إ أدى الدراسـة سـنوات ـ المـادي المـال الـرأس مـن ثمر مسـ سـعودي ـال ر ـل أن النتـائج ذه ن تب

ســنة ـ بمقـدار2019للمؤسسـة، سـن2.099اـن ـ تراجــع ثـم سـعودي، ــال بلـغ2020/2021ر ســعودي1.619حيــث ـال ر

دفـع1.020و ممـا ورونـا جائحـة ب سـ العـالم ـ ية ـ وال قتصـادية وضـاع ـ لتغ نظـرا وذلـك ، التـوا ـ ع سـعودي ال ر

ناقص ي المؤسسات سنة. أداء الوضع تحسن مقدار2022ثم بلغ سعو 1.177حيث ال  .دير

 شري ال المال رأس التالية :HCEكفاءة للعلاقة وفقا حسب  HCE= VA/HC :و

مؤسســة ــ إ ســبة شــمحــل Saoudi Aramcoبال ال المــال لــرأس المضــافة القيمــة كفــاءة حســاب يــتم عــدالدراســة، ري

ملاحق ة المو ن الموظف اليف ت ةاستخراج السنو ر السنةالتقار من ي.2022إ2019للمؤسسة كما ون   : و

رقم دول شريكفاءة: 06ا ال المال  HCEرأس

  2022  2021  2020  2019  السنة

HCE 61.6677245  51.6894117  40.8190453  44.0591166  

المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

  : أي

HCE2019 = 2 565 069/41 595 = 61.6677245 

HCE2020 = 2 649 806/51 264 = 51.6894117 

HCE2021 = 2 153 123/52 748 = 40.8190453 

HCE2022 = 2 422 943/54 993 = 44.0591166 



وغ الملموسة صول ن ب التفاعل إطار للمؤسسات المضافة القيمة ع الفكري المال رأس أثر قياس
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كفاءة أن النتائج ذه ن لمؤسسةتب شري ال المال ـارأس أداء ع كب تأث لھ و ـلأرام أن حيـث ـال1، سـعودير

بمقدار للمؤسسة مضافة قيمة خلق إ أدى ة شر ال الموارد ثمر سـنة61.668مس ال سـنة2019،51.689ر ـال ،2020ر

ســـــنة40.819 ـــــال ســـــنة44.059و2021ر ـــــال ـــــا. 2022ر مال رأس ـــــ تكمـــــن ا ثمارا اســـــ ـــــ أك ـــــو أرام مؤسســـــة أن لنـــــا ـــــ يت

شري    .ال

 يك ال المال رأس العلاقة : HCSكفاءة ع عتمد أن         SCE = VA/SC : و   : ومنھ،SC= VA-HC: حيث

SC2019 = 2 565 069 – 41 595 = 2 523 474 

SC2020 = 2 649 806 – 51 264 = 2 598 542 

SC2021 = 2 153 123 – 52 748 = 2 100 375 

SC2022 = 2 422 943 – 54 993 = 2 367 950 

التا   : و

رقم دول يككفاءة: 07ا ال المال  SCEرأس

  2022  2021  2020  2019  السنة

SCE 1.01648323  1.01972799  1.02511361  1.02322389  

المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

  :أي

CE2019 = 2 565 069 / 2 523 474 = 1.01648323 

SCE2020 = 2 649 806 / 2 598 542 = 1.01972799 

SCE2021 = 2 153 123 / 2 100 375 = 1.02511361 

SCE2022 = 2 422 943 / 2 367 950 = 1.02322389 

النتـــا ـــذه ن ـــتبـــ ثمر مســـ ســـعودي ـــال ر ـــل أن للمؤسســـةئج مضـــافة قيمـــة تحقيـــق عليـــھ عـــود ـــ يك ال المـــال رأس

بقيمـــة الدراســـة ســـنة1.016محـــل ســـعودي ـــال و2019ر ســـنة1.019، ـــال مقـــدار2020ر لســـنة1.025، ـــال وقيمـــة2021ر ،

سنة 1.023 ال و . 2022ر ثمر المس المال رأس ع ملاحظة سـنونفس شري ال المال ا2021و2020رأس تج ـسـت ن

يك ال المال التا.رأس ل الش السابقة موال رؤوس كفاءة يص ت مكن    :و

رقم ل موال: 06الش رؤوس السعوديةكفاءة أرامكو شركة   لدى

  
ورة: المصدر المذ المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

2019 2020 2021 2022

CEE 2.099 1.619 1.202 1.177
HCE 61.668 51.689 40.819 44.056
SCE 1.016 1.019 1.02 1.023

2.099 1.619 1.202 1.177

61.668 51.689 40.819 44.056
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ل الش خلال من ر ظ ندو س الدراسة محل المؤسسة أن ـ، أك فيـھ ا ثمارا اسـ لـذلك شـري، ال المـال الـرأس ـ ع ـ أك

ـل حيـث ، ـ يك ال المـال والـرأس المـادي المـال للـرأس سـبة بال ـ أك انـت تحقيقھ قيمة أن كما خرى، موال رؤوس من قيمة

ـ1 ح وصـلت مضـافة بقيمـة ـا عل عـود شـري ال المـال الـرأس ـ ثمر مسـ سـعودي ـال سـعودي61ر ـال سـنةر بــا2019ـ ،

سـنة عــن قلــيلا منخفضـة لكــن مقبولــة سـب كــذا عرفــت انــت. 2019السـنوات ف ــ يك وال المـادي المــال الــرأس ـ إ ســبة بال أمــا

ل بقيمة1القيمة عود ثمرة مس سعودي ال فقط2إ1ر سعودي ال   .ر

 والرأس الفكري المال الرأس ثمركفاءة المس المادي تم :المال يس كما ا    :توضيح

العلاقـــة-أولا حســب ، ـــ يك وال شــري ال شـــقيھ الفكــري المـــال الــرأس كفـــاءة .     ICE = HCE + SCE: التاليـــةنحســب

 :التاو 

رقم دول الفكري: 08ا المال الرأس  ICEكفاءة

  2022  2021  2020  2019  السنة

ICE   62.684  52.708  41.844  45.082  

إعداد: المصدر المذكورةمن المعطيات ع ناد بالاس ن   الباحث

  :أي

ICE2019 = 61.668 + 1.016 = 62.684 

ICE2020 = 51.689 + 1.019 = 52.708 

ICE2021 = 40.819 + 1.025 = 41.844 

ICE2022 = 44.059 + 1.023 = 45.082 

للمؤسســة: ومنــھ الملموســة ــ غ صــول و الملموســة صــول تفاعــل خــلال مــن للمؤسســة المضــافة القيمــة حســاب يــتم

العلاقة حسب وتحسب الدراسة،  VAIC = ICE = CEE: التاليةمحل

رقم دول المضافة: 09ا القيمة  VAICمعامل

  2022  2021  2020  2019  السنة

VAIC 64.783  54.327  43.046  46.256  

المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

 :أي

VAIC2019 = 62.684 + 2.099 = 64.783 

VAIC2020 = 52.708 + 1.619 = 54.327 

VAIC2021 = 41.844 + 1.202 = 43.046 

VAIC2022 = 45.082 + 1.177 = 46.256 

ة الف خلال السعودية و أرام لشركة المضافة القيمة معامل توضيح يمكن سبق، التا 2022-2019مما ل    :الش
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رقم ل الم: 07الش القيمة ة) VAIC(ضافةمعامل الف خلال السعودية أرامكو   2022- 2019لشركة

 
المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد   من

ل الشــ خــلال ــع مــن ر الدراســة الســنوات ــ جيــدة نتــائج تحقــق ــوا أرام مؤسســة أن رقــام ــذه خــلال مــن لنــا ن بــ ي

ــــا أدا ن تحســــ ـــ المؤسســــة مــــن ة ـــ كب ــــودا ج عكــــس كمــــا جيـــد، أداء قــــدمت الدراســــة محـــل المؤسســــة أن ــــذا ـــ ــــ. ع ت و

والرأس المادي المال الرأس ا ثمار اس أن الصناعةكذلك المستمر ار بت و ر بالتطو ا ام ال عكس الفكري   .المال

ال شـــ ـــ الـــواردة والمعطيـــات البيانـــات ـــُ ِّ و ـــداول ]07 - 01[تُ الـــرأسأن]09 - 01[ وا ـــ ثمر مســـ ســـعودي ـــال ر ـــل

ن بـ محصـور مقـداره مـا الدراسـة محـل المؤسسـة ـ ع يدر يك وال شري ال شقيھ الفكري كقيمـة62و41المال سـعودي ـال ر

الدراسة سنوات خلال مقـدار. مضافة يتجـاوز لم الذي ثمر المس المال الرأس عكس سـعودي2ع ـال ـ. ر إ المؤشـر ـذا شـ و

مؤسســ ثمرأم مســ ســعودي ــال ر ــل جاع اســ ســتطيع مادامــت كــفء، ل شــ الفكــري ــا مال رأس توظــف الســعودية ــو أرام ة

يتجـاوز لـم جـزء إلا جاع اسـ المؤسسـة سـتطع لـم الـذي ثمر المسـ المـادي ـا مال رأس مـن العكـس ـ ع منـھ، فـائض وتحقيق فيھ

سـن31% أن كمــا الدراسـة، ســنوات خـلال ا2020/2021مـن خــرىانــت للسـنوات ســبة بال ـا ف منخفضــة المضـافة لقيمـة

سـنة حلـول مـع لكـن العـالم، ـ ية ـ وال قتصـادية وضـاع ور تـد ب سـ ـ إ عـود ـو2022وذلك أرام مؤسسـة جعت اسـ

سن ور تد حيث ثمر المس المال الرأس من العائد مع كذلك عة، الضا ا إ2020/2021قيم     .%13وصل

ـالرغمعت  و المؤسسـات، ـ الملموسـة ـ وغ الملموسـة صـول وتقيـيم قيـاس احـات اق ن بـ مـن المضـافة القيمة نموذج

ـــ ال والنقـــائص الســـلبيات عـــن الناتجـــة نتقـــادات عـــض عـــن عيـــدا يكـــن لـــم فإنـــھ ـــا، يح ي ـــ ال يجابيـــات مـــن العديـــد مـــن

تطبيقھ أو النموذج ا إيجابيا. شتمل م أ ي النموذجوفيما ذا وسلبيات   .ت

 المضــافةإيجابيـات القيمـة تطبيـق: نمــوذج خــلال المضـافةمـن القيمــة قــة السـعودية،طر ــوا أرام مؤسسـة التوصــلــ تــم

التالية يجابيات   : إ

 لنموذج تطبيقھ س يمكن حيث ساب، وا المالية التطبيق القوائم ع ناد بالاس  للمؤسسة؛مباشرة

 تطور لدراسة للمؤسسة مقارنة بإجراء السنوات؛سمح خلال والفكري المادي المال لرأس المضافة القيمة  معامل

 داء ن تحس مع ا، أموال رؤوس كفاءة مدى معرقة للمؤسسة اسمح ل المتوصل النتائج خلال من  ؛المؤسسة

 شاطكذلك ال نفس عمل ال المؤسسات ن ب مقارنة بإجراء موحدسمح المضافة القيمة حساب قانون ان  .بما

 المضــافة القيمــة نمــوذج لــذلك: ســلبيات ــا، تطبيق عنــد الباحــث تواجــھ ســلبيات ــا ول إيجابيــات ــا ل مســتعملة قــة طر ــل

المضافة القيمة قة طر عاب ما م   : أ

2019 2020 2021 2022

VAIC 4.3 54.327 43.046 46.256
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 النموذج ذا أنمل كما الفكري، المال الرأس ونات م من عد والذي ي، و الز المال الرأس و و ألا مال، رأس م أ

موردين،القائمةالعلاقة ائن، ز من ار ا ا ومحيط المؤسسة ن نب قيمةا...دائن خلق كب ل ش م سا

 للمؤسسة؛مضافة

 النقدية العناصر حسب تحسب شري ال المال الرأس مثلالمدفوعةكفاءة فقط جور،للعمال و اليفرواتب ت

، جتما التوظيفالضمان من اء ن عد مت ،...منافع الا النقدية غ العناصر مل ة،و خ من العمال ا يملك

مسؤولية العناصر...إبداع، ذه أن رغم للمؤسسةا المضافة القيمة كب ل ش و م  .سا

صول  .4. 4 ع العائد نموذج أرامكو(ROA)تطبيق شركة   :السعوديةع

السـعودية ـو أرام شـركة ـ ع وتطبيقـھ إسـقاطھ تم سـ حسـابھ، قـة وطر صـول ـ ع العائد نموذج توضيح من انطلاقا

ة الف والذي2022-2019خلال وفقو ، التاليةحسب الضرائبالن= العلاقة قبل صول / يجة    :وعليھ. مجموع

ROA2019 = 666 741 / 1 494 126 = 0.46624148 

ROA2020 = 372 424 / 1 914 201 = 0.19455236 

ROA2021 = 769 521 / 2 162 690 = 0.3558166 

ROA2022 = 1 152 962 / 2 492 924 = 0.46249384 

رقم ل صولتطور: 07الش ع ةROAالعائد الف خلال السعودية أرامكو شركة  2022-2019لدى

 
المذكورة: المصدر المعطيات ع ناد بالاس ن الباحث إعداد  من

ــــــذ خــــــلال أنمــــــن ــــــ يت النتـــــــائج مه ــــــلمســــــا ســــــعودي01ة ـــــــال ثمرر المســـــــ المــــــال راس يجــــــةمــــــن الن الصـــــــافيةــــــ

ـــة مئو ســـبة ل شـــ ـــ ع ـــر تظ مـــنللمؤسســـة، قـــة الطر ـــذه ســـتعمل تقيـــيم، ســـنةأجـــل ـــ ان حيـــث للمؤسســـة، ـــ الك أداء

سبةان2019 سن،%46ب أصـبحت 2021و2020و سـبة، ال ور%35و%19انخفضت التـد ب سـ عـود و ، التـوا ـ ع

سنة ولكن ا، سب نتج الذي والص قتصادي ور والتد ورونا ة ف سبة 2022إ ال وظارتفعت م    .بتحسن

ســب ال ـــذه خــلال مــن لنـــا ــ يت التــا ســـنواتو ــع ر خـــلال ا أصــول ــ ع جيـــدة عوائــد حققــت ـــوا أرام مؤسســة أن

نتــــائج حققـــت المؤسســـة أن مـــدقق ل شـــ و تـــدل ــــا لك آخـــر، ـــ إ عـــام مـــن تختلـــف ســــب ال أن مـــن الـــرغم ـــ ع الدراســـة، محـــل

أن. جيدة القول يمكننا ـكما ال سـب ال فـإن التا و ا، المؤسسات أداء قياس يتم ال الطرق إحدى صول من العائد

السوق  و لأرام والتنافسية شغيلية ال الكفاءة ع وكفء جيدا مؤشرا ا أ و تُ ا ذكر   .تم

ال معامــل ن بــ الفكــري والفــرق المــال للــرأس المضــافة صــولوالعائــد VAICقيمــة ــ أنROAع ــ يكمــن ،VAICعكــس

صـول ً ـ ع العائـد نمـا ب الفكري، المال والرأس المادي المال الرأس ثمار س خلال من القيمة خلق ع رة شـROAالقد

ــ را ي، المبــا مثــل فقــط الماديــة الملموســة صــول ــ ثمار ســ ــ ع الشــركة تحققــھ الــذي العائــد ــ بمكننــ...إ التــا و ــن اا
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أداءإنالقــول تحليــل أجــل مــن ما باســتخدام وقمنــا صــول، ــ ع للعائــد كمــل مُ الفكــري المــال لــرأس ل المضــافة القيمــة معامــل

السنوات خلال السوق   .2019/2022الشركة

   :خاتمة .5

تطـــو  عـــرف وقـــد ســـتمرار، و بالبقـــاء ـــا ل ســـمح و المؤسســـة شـــاط عليـــھ يقـــوم الـــذي ســـاس المؤسســـة، أصـــول ـــ رعت

مثــل الملموســة ــ غ صــول و المــادي المــال رأس مثــل الملموســة صــول ن بــ ا ضــرور وتفــاعلا اــملا ت الــزمن، ــ ع والمؤسســة المــوارد

للمؤسســة القيمــة تحقيــق ــ الفكــري المــال ـــو. رأس أرام شــركة ــ ع التفاعــل ــذا أثــر قيـــاس أجــل مــن الدراســة ــذه أتــت وقـــد

الق نموذج تطبيق خلال من الماليةالسعودية ا قوائم ع والعائد المضافة   . يمة

 يتوصلت :الدراسةنتائج فيما ا م أ إجمال يمكن النتائج من مجموعة إ      :الدراسة

 الســعودية ــوا أرام مؤسســة ـ الــرأس«Saoudi Aramco»عت ــ ثمار ســ مجــال ــ الرائــدة الســعودية ات الشــر ى ــ ك مــن

الدراسة؛ سنوات خلال ي و والز يك ال شري، ال المال الرأس ثمارات س م ارتفاع خلال من وذلك الفكري،   المال

 المـال الـرأس ـ ثمار سـ مجـال ـ الرائـدة ات الشـر مـن السـعودية ـوا أرام مؤسسة ارتفـاععت خـلال مـن وذلـك الفكـري،

الدراسة؛ سنوات خلال ثمارات س   م

 الملموسةعد غ اتيصول س ظـلالمورد ـ ـا ونجاح المؤسسة وة ـل عت الملموسـة صـول أن ن حـ ـ المنافسـة،

لأ  الفعالـــة ــا وإدار المؤسســـة فإفصــاح التـــا و المؤسســة، لـــة ي عليــھ تقـــوم الــذي ذاتســاس مؤسســـة ــا م جعـــل ا صــول

  قيمة؛

 مـــدى توضــيح ــ ع ســاعد الســعودية ــوا أرام مؤسســة ــ ع الفكــري المــال للــرأس المضــافة القيمــة معامــل نمــوذج تطبيــق إن

م؛ ل جمالية الكفاءة تحديد خلال من ا أموال رؤوس ا ثمار  اس

 المؤسســـــات ـــــ المضـــــافة القيمـــــة معامـــــل نمـــــوذج تطبيـــــق م إســـــا ـــــارـــــ نظ بـــــ المتبـــــادل التفاعـــــل المـــــاديمـــــدى المـــــال رأس

 والفكري؛

 السعودية وا أرام لمؤسسة صول ع العائد نموذج الدراسة؛ساعد سنوات خلال يد ا الك داء  معرفة

 الماليــة ــا قوائم مصــداقية ــادة ز ــ إ يــؤدي الملموســة ــ غ ا أصــول عــن ونيــا الك الســعودية ــوا أرام مؤسســة وترشــيدإفصــاح

عرف؛ ُ الم غ صل ذا مع التعامل يخص فيما ا إدار  قرارات

 الفرضيات ي :اختبار كما الفرضيات اختبار عرض يمكن الدراسة، ذه خلال من إليھ التوصل تم مما     :انطلاقا

 ـــاختبـــار و ـــ: الفرضـــية أنوال ـــ ع ا"تـــنص تـــوف ـــ م ســـا المضـــافة القيمـــة الكفـــاءةلمعلومـــاتنمـــوذج حـــول اللازمـــة

مــــــوال  لــــــرؤوس ــــــ(جماليـــــة يك وال شــــــري ال التنافســــــية) المــــــادي، ة ــــــ والم للقيمــــــة حقيقيــــــا مصــــــدرا م حســــــب"باعتبــــــار ،

لنمــوذج ــو تطبيقنــا أرام مؤسســة ــ ع المضــافة نمــوذجالقيمــة أن ــ إ توصــلنا كفــاءةســّ VAICالســعودية، ــ إ الوصــول ل

والمـــــادي،رأ ـــــ يك ال شـــــري، ال المـــــال لمؤسســـــةس الماليـــــة القـــــوائم ـــــ ع صـــــول ا أن كمـــــا ســـــابية، ا العلاقـــــات خــــلاـل مـــــن

ع ل ســ ـوا تُ مليــةأرام المؤسســة أن حيــث ــالتطبيــق، ِ التــاُ ف و الماليــة، ــا معلوما جميــع عــن ونيــا أنالك القــول يمكــن

و  .يحةالفرضية

 الثانيـــةاختبــار ـــ :الفرضــية ع الم"أنتــنص داخــل القيمـــة الفكــري خلــق المـــال الــرأس أساســـھ مــن،"ؤسســة نتـــائجانطلاقـــا

ال معامـــل لنمـــوذج الفكـــري،تطبيقنـــا المـــال للـــرأس المضـــافة و قيمـــة إيجابيـــات ـــ ع يمكـــنوالتعـــرف النمـــوذج، ـــذا ســـلبيات
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أ لوحــــده،نالقـــول القيمـــة لــــق ـــاـف ـــ غ الفكــــري المــــال أصــــولفرأس وجــــود مـــن فخلــــقلابــــد التــــا و تدعمــــھ، ملموســـة

المضافة نالقيمة بـ امـل الت أساسھ المـالمؤسسة و رأس المـادي التـاال و الفكـري، المـال انيـةرأس المؤسسـةإم تحقيـق

اقتصاديةنلم الثانية. افع الفرضية أن القول يمكن   .خاطئةوعليھ

 الدراسة من: توصيات عدد تقديم يمكن الدراسة، نتائج ع يبناء كما والتوصيات احات    :ق

 ــــ عامــــة،ع بصــــفة قتصــــادية المــــالومالمؤسســــات رأس ــــ ثمار ســــ ــــز عز خاصــــة، بصــــفة الســــعودية ــــوا أرام ؤسســــة

ي،الفكري، و الز نخلالمنخاصة دائنـ مـوردين، ـائن، ز مـن ـار ا ـا ومحيط المؤسسـة ن ب القائمة العلاقة ـ...أن ا

كب ل ش م للمؤسسةسا مضافة قيمة  ؛خلق

 البـــا توعيـــة ـــ ع بمجـــالالعمـــل تمـــام للا والمؤسســـات ن نمـــاذجحث إيجـــاد خـــلال مـــن كـــذلك والبحـــث الفكـــري، المـــال رأس

المعرف؛ غ صل ذا لقياس  مناسبة

 ،البورصة المدرجة خاصة المؤسسات، تج ن قوان والتعاملوضع الفكري، ا مال رأس عن فصاح أنـھع ـ ع معـھ

مصروف س ول  ؛أصل

 ع المصاالعمل رؤساء فعالالمؤسسةتحف ات مستو ر لتطو م بي وأحسنفيما أفضل و لما م وكفاء م   .ي
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