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I. تمھید:  
بیئة الأسواق المالیة الضریبي أحد الرھانات التي تواجھ المؤسسات الإقتصادیة، في إطار  الخطریُعتبر تسییر 

بإعتباره أحد أھم والضغط من السلطات الضریبیة من أجل التعامل مع المزید من المخاطر المعقدة، كذلك والعولمة
  . ي المحیط الذي تعمل فیھالمتغیرات المؤثرة على قیمتھا السوقیة وسمعتھا ف

تسییر المخاطر الضریبیة دلیل على وجود نظام رقابي فعال یسمح لھا بتنفیذ  علىكما أن قدرة المؤسسة 
في إطار أن معظم السلطات الضریبیة في جمیع أنحاء العالم ترى بأن مھمة تسییر المخاطر .إستراتیجیاتھا في أمان

مصلحةالضرائب،وأكدت على أن المدراء یجب أن یكونوا على علم بتسییر  الضریبیة في المؤسسات الكبرى من مھام
المخاطر الضریبیة، كما أن العدید من الباحثین یرون أنھ أصبحت ھناك حاجة إلى أن تكون الضرائب الإستراتیجیة 

  :على النّحو التّاليإشكالیة ھذه الدراسة  صیاغةوبالتّالي یُمكن  .1المخاطر في المؤسسة الإقتصادیة تسییرضمن أنظمة 
 الضریبي من أجل خلق القیمة للمساھمین ؟ بتسییرالخطرالمؤسسات الإقتصادیة الأجنبیة والجزائریة تقوم 

 :من أنھ نتأكدولذلك سوف 
 تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائیة بین حجم المؤسسة والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة؛ -
 ائیة بین عمر المؤسسة والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة؛تُوجد علاقة ذات دلالة إحص -
 تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائیة بین العائد على الأصول والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة؛ -
 ؛تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائیة بین نمو المبیعات والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة -
 تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائیة بین القروض والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة؛ -
  .تُوجد علاقة ذات دلالة إحصائیة بین الخطر الضریبي والقیمة السوقیة للمؤسسات الأجنبیة والجزائریة -
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   ،نھدف من ھذه الدراسة إلى محاولة معرفة  أھمیة تسییر الخطر الضریبي في الرفع من قیمة المؤسسة الإقتصادیة
 .متغیرات المؤثرة على سمعة المؤسسة ومدى تحقیق إستقرارھا الماليال وذلك بإعتبار الخطر الضریبي من أھم

أختیر لذلك عینة مؤسسات تنشط في خمسة قطاعات، تنقسم إلى عشر مؤسسات أجنبیة ومؤسستین جزائریتین ھما     
)CEVITAL & SONATRACH( للفترة من ،)ئج ومن خلال إستخدام الإنحدار الخطي المتعدد توصلت نتا). 2013-2006

بینما لم تكن العلاقة دالة في المؤسسات  الدراسة إلى أن ھناك علاقة بین  تسییر الخطر الضریبي وقیمة المؤسسات الأجنبیة،
  .الإقتصادیة الجزائریة
 تسییر ضریبي، خطر ضریبي، قیمة المؤسسة، سلطات ضریبیة.  

JELH25 ،H32، M41.  
Abstract : By this study, we aim to find out the importance of tax risk management in lifting the value of 
the economic enterprise, as the tax risk is considered one of the most important variables that influence the 
reputation of the enterprise and the extent to achieve its financial stability.  For this purpose, a sample of 
twelve enterprises has been chosen, ten foreign  enterprises and two Algerian enterprises (Cevital, 
Sonatrach), active in five sectors during the period 2006-2013.  By using the multiple linear regression the 
results revealed that there is a relationship between the tax risk management and the value of foreign 
enterprises, while the relationship was not significant in the Algerian economic enterprises.           
Keywords : Tax Management, Tax Risk, Value of the Economic Enterprise.    
Jel Classification Codes : H25, H32, M41. 
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 أھمیة الدراسة:  
تكمن أھمیة الدراسة بتناولھا في مرحلة تقوم فیھا الحكومة الجزائریة بدعم  المؤسسات الكبیرة في القطاعین  

تحقیق النمو والتوسع، وجعلھا قادرة على المنافسة في الأسواق العالمیة، وذلك من خلال رفع  أجلالخاص والعام من 
فاءة التّسییر للمتغیرات التي تؤثر على إتخاذھا للقرارات المالیة، ومن أھمھا الضریبة التي أصبحت الیوم تحظىبإھتمام ك

  .كبیر من طرف المساھمین والملاك
في المؤسسة الإقتصادیة ) تسییر الخطر( یستمد البحث أھمیتھ كذلك من الدمج بین أحد أسالیب التسییر بالقیمة

كذلك محاولة إستفادة المؤسسات الجزائریة التي تتطلع للعالمیة أن تواكب . ین  تسییر الضریبةكھدف منشود، وب
  .التطورات التّسییریة التي تستخدمھا المؤسسات الأجنبیة ذات التجربة في ھذا المجال

 أھداف الدراسة:  
  :التي طُرحت سابقاً، نسعى إلى تحقیق الأھداف التّالیة الفرضیاتمن خلال 

 تحلیل أھمیة تسییر المخاطر الضریبیة بوضع  أسس علمیة للإستفادة منھا قدر الإمكان؛ محاولة 
  تقدیم مقترحات من أجل تفادي عدوانیة تسییر الضریبة في المؤسسات الإقتصادیة، وتوضیح كیفیة إستفادة

 المؤسسات الإقتصادیة الجزائریة من التجارب الأجنبیة؛
 یة في عدم إكتفاء المؤسسات الأجنبیة والجزائریة في البقاء بمجال الأمن محاولة ضبط الشكوك بطرق علمیة كم

 .الضریبي
 مُحددات الدراسة:  

- 2003، مؤسسة سیفیتال من2013-2002الدراسة  بالنسبة لمؤسسة سوناطراك للفترة  من  ھذهأُجریت     
  .2013-2005، بینما كل المؤسسات الأجنبیة من 2010

 الدراسات السابقة:  
  :من الدراسات المھمة في البحث عن العلاقة بین  تسییرالخطر الضریبي وقیمة المؤسسة نجد        

 التي إستخدمت عینة كبیرة من المؤسسات لمدة طویلة بإستعمال بیانات 2011سنة  Koesterدراسة  -
)Compustat(یبي وقیمة الأسھم، ، وجدت الدراسة أن ھناك علاقة بین  قیمة إحتیاطي الضرائب الممثلة للخطر الضر

معدل الضریبة الفعلي، واقتصرت الدراسةعلى المؤسسات التي تستخدم الملاجئ  علىوالتي من المتوقع أن تؤثر 
  . الضریبیة
  دراسة قامت بھاRebekah Daniele McCarty  حول تعظیم الخطر الضریبي وقیمة المؤسسة،  2012سنة

ن الإعتبار للقانون الأمریكي، من أھم النتائج التي توصلت إلیھا الدراسة أن والتي كانت في البیئة الأمریكیة، بالأخذ بعی
قیمة المؤسسة تتزاید عندما تصل المخاطر الضریبیة إلى القیمة المثلى، أي كلما تتناقص المخاطر الضریبیة تزید قیمة 

نیة الوصول إلى المستوى المؤسسة، وذلك من خلال تأثیرھا على تكلفة رأس المال، حیث ركزت الباحثة على إمكا
  .الأمثل من الخطر الضریبي

أن  ھناك مستوى أمثل من المخاطر الضریبیة حتى یتم زیادة قیمة  Rebekah Daniele McCartyترى الباحثة 
المؤسسة من وجھة نظر المستثمر، وبالتّالي الخطر الضریبي یجب ان یتزاید بمعدلات متناقصة حتى یتم الوصول إلى 

،  وترى أن جمیع العلاقات السابقة إعتمدت في دراسة )مقعرة( مثل، وبالتّالي تكون ھذه العلاقة غیر خطیة المستوى الأ
  2.العلاقة بین قیمة المؤسسة والخطر الضریبي على العلاقة الخطیة

سѧѧنة  Balakrishnan & al:كمѧا أن ھنѧѧاك العدیѧد مѧѧن البѧاحثین الѧѧذین بحثѧوا عѧѧن المسѧѧتوى الأمثѧل للخطѧѧر الضѧریبي مثѧѧل       
2011،Brown & Al   نةѧ2011س،Cheng & Al   نةѧ2011س،Chyz& al   نةѧ2011س،Crocker & Slemrod   نةѧس
2005،De Waegenaere & Al  2010سنة ،Hanlon & Slemrod  2009سنة.  
 دراسة قام بھا كل من Stevanie S. Neuman &Thomas C. Omer & Andrew P. Schmidt  2012سنة 

ھل تقلیل المخاطر الضریبیة في المؤسسة یقلل من معدل الضریبة الفعلي ؟لعینة من " : المخاطر والعوائد"حول 
، تحاول ھذه الدراسة قیاس الخطر الضریبي الكلي للمؤسسة 2011-2000المؤسسات الأمریكیة في الفترة من 

لضریبي یرتبط توصلت الدراسة إلى أن الخطر ا. وتصنیف الإستراتیجیات الضریبیة العالیة ومنخفضة المخاطر
سلبابالتدفقات النقدیة المستقبلیة لمعدل الضریبي الفعلي في المؤسسات التي یكون فیھا إعتدال لإدارة الارباح، أمّا 

المؤسسات التي فیھا إستمراریة الأرباح قبل خصم الضرائب توجد فیھا إستمراریة دفع ضرائب  بصورة أعلى بكثیر  
كما دلت نتائج الدراسة على أن المؤسسات تجني عوائد من الخطر الضریبي، . يمما یؤدي إلى إرتفاع الخطر الضریب

  3.ولكن ھذه العوائد تعتمد على اعتبارات غیر ضریبیة
 دراسة قام بھا كل من David A. Guenther & Steven R. Matsunaga & Brian M. Williams  حول

توصلت الدراسة إلى أن التقلبات في معدل الضریبة  ،2012التسییر الضریبي العدواني والخطر في المؤسسة، سنة 
الفعلي ھو أفضل مؤشر على مدى خطورة المواقف الضریبیة للمؤسسة، وبالتّالي وجدت الدراسة أن ھناك علاقة 

 4.إیجابیة بین الإنحراف المعیاري السنوي لمعدلات الضریبة الفعلیة وتقلب عوائد الأسھم في السنة الموالیة
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 منا كل دراسة قام بھ David A. Guenther& Steven R. Matsunaga& Brian M. Williams  سنة
یرى . ، لعینة من المؤسسات أمریكیة2011-1987حول التھرب الضریبي والمخاطر في المؤسسة للفترة من  2013

ع المخاطر الكلیة الباحثون أن الخطر الضریبي یكمن في التقلبات في معدل الضریبة الفعلي الذي یرتبط بشكل إیجابي م
الدراسة على عكس الدراسات السابقة لم . المستقبلیة في المؤسسة، وھذه التقلبات تعكس عدم الیقین في معدل الضریبة

تجد أي دلیل على أن مستوى النقد لمعدل الضریبة الفعلي أو الإحتیاطیات الضریبیة المستقبلیة یرتبط مع مخاطر 
العلاقة بین التھرب الضریبي والمخاطرة، أو عدم الیقین، والتدفقات النقدیة الضریبیة  لأن). العلاقة غیر دالة( المؤسسة

المستقبلیة تعتمد على مدى الدافع للتھرب من دفع الضرائب من قبل المدیرین باتخاذ مواقف ضریبیة محفوفة 
  5.بالمخاطر

یبي وقیمة المؤسسة ھي مسألة معقدة نظرا أن العلاقة بین تسییر الخطر الضر الدراسات السابقة وبالتّالي یبدوا من
أنھ ما زال لیس ھناك من الأدلة التجریبیة لعینة كبیرة من أجل  2011سنة  Blaylockكما یقول . للإختلافات في النتائج

تماشیا مع مشكلة أمثلیة  كذلك .تحدید بشكل قطعي ما إذا كانت ھذه العلاقة تنطبق على الولایات المتحدة الأمریكیة
موذج، المستثمرین یریدون من المدیرین تعظیم الأرباح من خلال التھرب من دفع الضرائب، وبالتّالي المستثمرون الن

 2009سنة  Hanlon & Slemrodیقدرون خطر الضرائب حتى تصبح المنافع الحدیة لا تتجاوز التكالیف الحدیة، حیث 
  ".Optimallyaggressive"العدوانیة على نحو أمثل : " یسمیھ بِـــــ

 الأدبیات النّظریة:  
  .الخطر الضریبي مفھوم  -1

یدخل في مجال   في المؤسسة الإقتصادیة، (Business risk)أحد مخاطر الأعمال  الضریبيیُعتبر الخطر 
وفي مجال التمویل مصطلح الخطر  یستعمل عادة عند وصف إنتشار أو تشتت نتائج محتملة أو عوائد على . المحاسبة

 Neuman،1991سنة  Brealey & Myersكما یرى كل من  ما یعكس درجة من عدم الیقین حول المستقبل،الإستثمار م
Omer & Schmidt  أن  مفھوم المخاطر الضریبیة في المؤسسات  یشیر إلى إمكانیة إختیار عمل أو نشاط  2013سنة

 6.سوف یؤدي إلى نتیجة ضریبیة تختلف عما كان متوقع في البدایة
 & Brown:طر الضریبي ھو مفھوم تم إستخدامھ في العدید من البحوث الأكادیمیة مثل أعمالكما أن الخ

al،Chyz، Chyz & al  و 2011سنة ،Hanlon & Slemrod  2009سنة،Rego & Wilson   ویعرف . 2011سنة
 & Regoویعرفھ ،  "درجة الخطر أو عدم الیقین من الإستدامة الكاملة للموقف الضریبي للمؤسسة" كذلك على أنھ 

Wilson  حالة عدم التأكد للمواقف الضریبیة والتي تدعمھا حقائق ضعف في عدم وجود إستدامة "  على أنھ 2011سنة
  ".للمراجعة

أصبح  2007أنھ في أعقاب الفضائح المحاسبیة الأخیرة والأزمة المالیة التي بدأت سنة  2009سنة  Strineویرى 
مخاطرة المفرطة من قبل المدیرین والرؤساء التنفیذیین، في إطار زیادة الأرباح على قلق المستثمرین متزاید إزاء ال

أنشطة محفوفة بالمخاطر والتي قد تكون ضارة "المدى القصیر وأسعار الأسھم، وبالتّالي المدراء غالبا ما یشاركون في 
طة خطر الإفراط في زیادة الرافعة ویمكن أن تشمل ھذه الأنش. على المدى طویلة الأجل على المستثمرین والمجتمع

في حین یغفل الكثیر عن المخاطر الضریبیة، . إلخ...المالیة، الإستثمار في المشاریع العالیة المخاطر، أنشطة المضاربة
والتي قد یتم تجاھلھا بالرغم من كونھا نوع مھم من المخاطر التي لا تؤدي فقط إلى زیادة تكالیف المؤسسة، بل قد تؤثر 

علما أنالمستثمرین یفضلون درجة معینة من المخاطر الضریبیة على الرغم . سمعتھا من خلال العقوبات الضریبیةعلى 
من التكالیف المحتملة، حیث توفر أنشطة التسییر الضریبي فرص أكثر خطورة بسبب إرتفاعالوفورات النقدیة للضریبة 

  7.وارتفاع الأرباح بعد خصم الضرائب
أن ھناك جدل حول المخاطرة من خلال تحفیز المدیرین وتشجیعھم على تنفیذ إستراتیجیات وتجدر الإشارة إلى 

 8.من خلال تقلیل مبلغ الضریبة المدفوع من طرف المؤسسة ذات مخاطر عالیة
، وعنصر )Economic(عنصر إقتصادي : كما أن الباحثین یرون أن المخاطر الضریبیة تتألف من عنصرین ھما

ینشأ من القرارات والأفعال أو التكاسل من قبل دافعي الضرائب أو السلطات الضریبیة مما ) Regulatory(تنظیمي 
كما یعرف على أنھ یشمل معنیین من الناحیة 9.التعقید في القانون الضریبي: یؤدي إلى نتائج ضریبیة غیر متوقعة مثل

یتمثل في الإخلال بالقوانین عند منح الإمتیازات،  الكلاسیكیة، یعبر عن عدم الإمتثال الطوعي للقانون الضریبي، والثاني
  .وبالتّالي الخطر الضریبي یشمل بین خطر العقوبة وفقدان الفرصة

مخاطر المعاملات، المخاطر : المخاطر الضریبیة إلى Price water house Coopersیُقسم مكتب المراجعة 
مخطر التسییر ومخطر : ضافة إلى نوعین من المخاطر ھمامخاطرالإمتثال، ومخاطر المحاسبة والمالیة، بالإ التشغیلیة،

  10.السمعة
كذلك نجد أن الغرامات الضریبیة من أكثر المخاطر التي تھدد سمعة المؤسسات الإقتصادیة، مثلا نجد أنھ من 
 أكبر الغرامات الضریبیة المفروضة على المؤسسات الإقتصادیة، مثل الغرامات والعقوبات الضریبیة

-1996الفرنسیة أنھ تعتبر من أكبر الغرامات خلال الفترة من  l'express كما كتبت جریدة Philips & LG:لمؤسستي
 2005سنة  Microsoft؛ وكذلك الغرامات الضریبیة التي تعرضت لھا مؤسسة 11ملیار یورو 1,47:والمقدرة بـــ 2006
في قضیة الإساءة في إستعمال الحق ) CJUE(بي ملیون یورو، من قبل محكمة العدل التّابعة للإتحاد الأور 860بقیمة
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الأمریكیة لغرامات ضریبیة في فرع فرنسا سنة  Amazonوكذلك تعرضت مؤسسة  12.وإتھامھا بالتھرب الضریبي
  13.لعدم دفعھا الضریبة على أرباح الشركات الفعلیة المحققة مقارنة بالمبیعات الفعلیة 2011

یعد یھم المؤسسة والسلطات الضریبیة فقطـ، بل أصبح الیوم یھم جمیع وتجدر الإشارة بأن الخطر الضریبي لم 
رئیس وظیفة الضرائب، المدیر المالي أو التنفیذي، مجلس الإدارة، المراجعین، المستثمرین، : أصحاب المصلحة

  .إلخ...السلطات الضریبیة، وحدات العمل والوظائف الاخرى
  .یةقیاس الخطر الضریبي في المؤسسة الإقتصاد -2

الاحتیاطات الضریبیة، الاختلافات بین : لقیاس المخاطر الضریبیة تم إستخدام العدید من التدابیر المتمثلة في
الإقتصادیة التي  الدخل المالي والضریبي، والملاجئ الضریبیة، وكذلك معدل الضریبة الفعلي بإعتبار أن المؤسسات

: والتي كانت إھتمام العدید من الباحثین مثل. ضریبة عالیة المخاطرلدیھا معدل منخفض تستخدم إستراتیجیات للحد من ال
Frank & Lynch & Rego 2009 سنة ،Lisowsky 2010 سنة ،Rego & Wilson  في إطار أن زیادة  ،2012سنة

  14.عدوانیة الضرائب یعني زیادة الخطر الضریبي
الخطر الضریبي یرافقھ كل من التكالیف  من الناحیة النظریة، أنھ Rebekah Daniele McCartyترى الباحثة 

. والمنافع،  مما یدل على أن المستوى الأمثل ھو المستوى الذي تكون فیھ المنافع الحدیة تساوي التكالیف الحدیة
 FASB(إحتیاطي الضرائب التي یتم الإفصاح عنھا بموجب المعاییر المحاسبیة المالیة  الباحثة إستخدمت

Interprétation 48(لتي تمثل عدم التأكد في الضرائب على الدخل والتي أصبحت فعالة في الولایات المتحدة ، وا
أحسن مقیاس ممثل للخطر ) Tax Reserve(وبالتّالي إعتبرت أن إحتیاطي الضرائب . 2006دیسمبر  15الأمریكیة منذ 

بیة الفعلیة التي تكون كلھا مرتبطة الضریبي، بالإضافة إلى الفروق بین الدخل المالي والضریبي و بین المعدلات الضری
  .بالخطر الضریبي 

أن الإحتیاطات الضریبیة ھو مؤشر فعال لقیاس مستوى  2011سنة  Lisowsky & Al كذلك یرى كل من    
 :إحتیاطي الضرائب مؤشر على عدوانیة الضریبة مثل إقترحوا وھناك العدید من الباحثین الذین. الخطر الضریبي

Frischmann 2008 سنة،  Alexander & Al2009 سنة،Cazier & Al 2009 سنة،Rego & Wilson  2011سنة .
وتجدر الإشارة إلى أنّ الخطر الضریبي یرافقھ منافع إضافیة مثل زیادة الوفورات الضریبیة النقدیة، وكذلك تكالیف 

ة، والتكالیف المحاسبیة نقص الوفورات الضریبیة، الغرامات المفروضة من طرف السلطات الضریبی: إضافیة مثل
والقانونیة لمراجعة الحسابات وتكالیف التقاضي، وتكالیف حجب الأنشطة عن السلطات الضریبیة، وزیادة التدقیق في 

 Poor corporate"المستقبل وتكالیف السمعة والتكالیف السیاسیة بإعتبار المؤسسة مساھمة في المجتمع الذي تنشط فیھ 
citizen."  

 & Desaiلأدبیات الحدیثة ركزت على تكلفة أخرى للخطر الضریبي ھي تكلفة الوكالة، كما یقول كما نجد أن ا
Dharmapala  منظور : ویسمى ھذا المنظور بـــــ" عدوانیة الضرائب والإنتھازات الإداریة متكاملان" أن  2007سنة

طر الضریبي یكون من الصعب على وبالتّالي نظرا لوجود تكالیف ومنافع للخ. الوكالة بشأن التھرب الضریبي
المستثمرین تحدید قیمة الخطر الضریبي، حیث قدم الباحثونأدلة مختلفة في تأثیر التھرب الضریبي على قیمة الأسھم  في 

سنة  Chyz & Al، وCheng & Al، 2009سنة  Desai & Dharmapala :الحوكمة مثل –ظل وجود تكلفة الوكالة 
جدت أدلة تُدعم الرأي القائل بأن المستثمرین یشعرون بالقلق من زیادة اختلافات وھناك دراسات أخرى و. 2011

المسیرین حول التھرب من دفع الضرائب، بإعتبارأنھ یتم الخلط  بین الباحثین في النتائج بشأن ما إذا كان التھرب من 
  15).2011سنة  Dhaliwal & Al( أو سلبیة) 2010سنة  Wang(الضرائب عموما ینظر  إلیھ بإیجابیة 

  .مفھوم تسییر الخطر الضریبي -3
 Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commissionنشرت  1992في سنة 

(COSO)عملیة تُنفذ من طرف مجلس الإدارة، والمسیرین :، إطارا للرقابة الداخلیة في المؤسسة والذي یعرف على أنھ
إستراتیجیة داخل المؤسسة، من أجل تحدید الظواھر المختلفة التي قد تؤثر على وأشخاص آخرین، من أجل تطبیق 

للقوانیین واللوائح  المؤسسة، وتسییر المخاطر، من أجل تحقیق فعالیة وكفاءة العملیات، موثوقیة التقاریر المالیة، الإمتثال
والتي تعتبر المخاطر  TRM.(16(بیة ، والذي یُعتبر الأساس المفاھیمي لعمل تسییر المخاطر الضری"المعمول بھا

لأن مخاطر . الضریبیة وتسییرھا من الناحیة المفاھیمیة مختلفان عن مخاطر الأعمال وتسییر مخاطر المؤسسات
سیاسة الإدارة، الإجراءات التشغیلیة، الظروف : الأعمال ھي عوامل داخلیة أو خارجیة للمحیط على سبیل المثال

التي لدیھا القدرة على التأثیر سلبا على عملیات المؤسسة والربحیة والجدوى المستقبلیة .خإل...الإقتصادیة، المنافسة
"COSO 2004."  

أن المؤسسات تحاول تسییر المخاطر الضریبیة  2011سنة  Ernst & Youngفي حین  یُؤكد مكتب المراجعة 
التّالي نطاق عمل تسییر الخطر الضریبي من أجل الحد من حالة عدم الیقین الضریبي في نتائج التسییر الضریبي، وب

لأنھ یركز فقط على المخاطر التي تؤثر في نھایة  ،)ERM(أكثر محدودیة من نطاق عمل تسییر مخاطر المؤسسة 
ویقول المكتب أن رغبة الإدارة في تسییر المخاطر الضریبیة ). Tax Outcomes(المطاف على النتائج الضریبیة 

أنھ لكي یكون في المؤسسة نظام فعال لتسییر المخاطر الضریبیة یجب أن  KPMGمراجعة بینما یرى مكتب ال17.ینمو
  18:یتكون من العناصر التّالیة
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من خلال وضع سیاسة لتسییر المخاطر الضریبیة تعكس موقف وثقافة المؤسسة : بیئة تسییر المخاطر الضریبیة -
 مستوى التشغیلي؛إتجاه المخاطر الضریبیة، من المستوى الإستراتیجي إلى ال

ھو بمثابة مقیاس لقیاس ما إذا كانت سیاسة تسییر المخاطر فعالة أم لا في المؤسسة، : أھداف الخطر الضریبي -
 أم تشغیلي؛ وذلك من خلال تحدید الموارد وتوجیھھا داخل المؤسسة، وھل ھذه الاھداف على مستوى إستراتیجي

وعي وإستجابة المؤسسة لأنواع مختلفة من المخاطر الضریبیة  یمثل درجة: تحدید وتقییم المخاطر الضریبیة -
التي قد تنشأ من التغییرات في العملیة التجاریة أو من الأنشطة یوما بعد یوم أو في تعدیلات للقوانین واللوائح الضریبیة، 

غي لھا أن تنظر في وبالتّالي یجب على المؤسسة وضع نھج شامل لتحدید ھذه المخاطر، وحالما یتم الكشف عنھا، ینب
 الآثار الضریبیة المحتملة لھذه المخاطر؛

 إلخ؛...مثل الفصل في المھام، الفحص: تصمیم ضوابط رقابة المخاطر الضریبیة -
وذلك بتقدیم المعلومات عن المخاطر الضریبیة في الوقت المناسب : تسییر المعلومات الضریبیة والإتصال -

 تباع سیاسة تسییر المخاطر الضریبیة؛لأصحاب المصلحة، لضمان أنھ یتم إ
إنشاء آلیة للرصد لتقییم مدى نجاح ضوابط المخاطر الضریبیة وإیصال النتائج إلى الأطراف  :الرصد والمراقبة -

 .المعنیة، لتقییم فعالیة أنشطة المكافحة التي تم تصمیمھا وتنفیذھا
لى تعزیز نظام الرقابة الداخلیة من خلال أن تسییر المخاطر الضریبیة یھدف إ BDO ویرى مكتب المراجعة

المخاطر الضریبیة في حول  Young & Ernstفي تقریر قدمھ مكتب المراجعة  و 19.السیطرة على العملیات الضریبیة
سوق  18عضو في لجنة المراجعة، في  100من قادة المؤسسات وحوالي  541، في إستقصاء لحوالي 2012العالم سنة 

مؤسسة التي تم فیھا التحقیق وذلك من أجل معرفة العدید من القضایا التي تتعلق  120: ق كندا بِــــدولیة، وأخص التحقی
  :من أھم نتائج ھو. بتسییر المخاطر

 الضرائب ھم المسؤولون في المقام الأول عن تسییر المخاطر الضریبیة في المؤسسة؛ مسیري 
 95%وظیفة الضرائب بنسبة : ا یلي حسب الوظائفالمؤسسة نسبة المشاركة في تسییر المخاطر ھي كم داخل ،

، بالإضافة إلى 60%، لجان إدارة المخاطر بنسبة 79%، الإدارة العلیا بنسبة 91%وظیفة المالیة بنسبة 
 ؛85%المستشارین الخارجیین یشاركون بنسبة 

 %56 ،وبالتّالي ھناك غیاب  من الوظائف الأخرى في المؤسسة لیست على بینة بأسالیب تسییر المخاطر الضریبیة
 في المعرفة بتسییر المخاطر في المصالح الأخرى؛

 نقص الإتصال بین الإدارة العلیا والمصالح المسؤولة عن تسییر المخاطر؛ 
 %38  زیادة في المطالبة بالشفافیة المتعلقة بالمخاطر الضریبیة من قبل مجلس الإدارة وذلك بتوفیر  ھناكیرون أن

 المعلومة الضریبیة؛
 %54 لتحسین سیاسات وإجراءات إدارة مؤسساتھم للمخاطر الضریبیة؛ یخططون 
 44% ضرورة إدخال تكنولوجیا الإعلام والإتصال في العملیات الیومیة؛ یرون 
 %28 ضرورة إنشاء إحتیاطات على الضریبة على أرباح الشركات؛ یرون 
  بلاغ عن المخاطر الضریبیة؛من الوقت فقط لإدارة والإ %7الضریبة في المتوسط  وظیفةتنفق 
  20.من قبل السلطات الضریبیة ھي من الأولویات لأفراد العینة الحساباتمراجعة 

بعنوان المخاطر الضریبیة في دولة الھند والمتمثلة في إستقصاء،  2007سنة  PWC في دراسة لِمكتب المراجعة
مسیرین في الوظیفة المالیة والمراجعین، كانت أھم نتائج العینة تتكون من  المدراء التنفیذیین ومدراء الضرائب  وكبار ال

في تصنیف المخاطر الضریبیة مقارنة بالمخاطر الكلیة في المؤسسات تقع في المرتبة الرابعة : الدراسة ما یلي
وفیما . 62,8%، وأداء الإنتاج والخدمات بمعدل 62,7%، أمن البیانات بمعدل 53%، بعد الغش بمعدل 51,5%بمعدل 

  21.ھام إلى حد ما 4,6% أھمیة، 55,4% أھمیة بالغة، 40%:علق بأھمیة المخاطر الضریبیة كانت النّتائجیت

II. المستخدمة والأدوات الطریقة: 
  :التعریف بعینة الدراسة -1

 90 :مؤسسات أجنبیة بِــ 10منھا  12یتم من خلال ھذا الجزء تقدیم للمؤسسات الإقتصادیة عینة الدراسة وھي 
، والتي تنشط )عدد السنوات( مشاھدة   20: بِـــSONATRACH ، CEVITAL: ؤسستین جزائریتین ھمامشاھدة، وم
الغاز والبترول، التكنولوجیا، المالي، التجاري، وإنتاج السیارات، وقد أختیرت ھذه : صناعات ھي) 05(في خمس 

میز المؤسسات المختارة بالحجم الكبیر، الصناعات قصداًبإعتبارھا أھم الصناعات المنتجة في الإقتصاد العالمي، وتت
أدناه أسماء المؤسسات الإقتصادیة  )1(جدول الو یوضح  . إلخ...العالمیة، كثافة النشاطولھاالعدید من الفروع في الخارج

  .الأصليعینة الدراسة وبلدھا 
ادئ حوكمة الشركات، وجدنا من خلال قراءة القوائم المالیة للمؤسسات الأجنبیة عینة الدراسة أنھا تخضع لمب

وجود مجلس إدارة، الشفافیة في إعداد التقاریر المالیة، لجان المراجعة، الإلتزام الأخلاقي، : والتي تتمثل مظاھرھا في
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إستقلالیة المدراء، المسؤولیة الإجتماعیة، الإتصال بأصحاب المصلحة، الرقابة والإجراءات، تحدید مكافآت أعضاء 
 إلخ، بینما نجد أن المؤسسات الجزائریة عینة الدراسة ضعیفة الحوكمة...تسییر المخاطر مجلس الإدارة، الإفصاح،

بإعتبارھا لا تحتوي على أھم ھذه الأسس وھي في بدایة مشوارھا في ھذا النھج على حسب التقاریر المقدمة من 
  22.طرفھم

لمؤسسات الأجنبیة عینة الدراسة، وفي على التّقاریر المالیة والمواقع الإلكترونیة الخاصة با الإطلاعمن خلال 
   Enterprise Riskإطار تحلیل تسییر المخاطر الضریبیة، فإن ھذه المؤسسات تستخدم نظام تسییر المخاطر 

Management  )ERM( والذي یعبر عن . الذي یعتمد على الحاسوب والتكنولوجیا العالیة، ضمن نظام الرقابة الداخلیة
مالیة، : تحقیق أھداف المؤسسات من خلال معالجة مجموعة من المخاطر في مجالات متعددة إستراتیجیة أعمال تدعم

المخاطر عنصراً  بإعتبار تسییر وذلك.إلخ...تشغیلیة، تقدیم التقاریر، الإلتزام الضریبي، الإستراتیجیة، الحوكمة، السمعة
تجدر الإشارة إلى أن  تسییر المخاطر في المؤسسات الأجنبیة یتم  كما 23.في المؤسسات الحاسمةفي جمیع القرارات 

 24Committee of Sponsoring Organizations of theوفق الأسس المحددة في لجنة تمویل المنظمات للجنة تریدواي
Treadway Commission  )COSO ( أو المعیارISO 31000 أو القانون ،Sarbanes-Oxley.25 
ات الأجنبیة عینة الدراسة،یقوم مجلس الإدارة ولجانھ بالقیام بالعدید من الوظائف للمساھمین حسب تقاریر المؤسس

  :من أھمھا 
 إدارة المؤسسات نیابة عن المساھمین والإشراف على تسییر المخاطر؛على  الإشراف -
 مراجعة الخطط الإستراتیجیة للمؤسسات؛ -
 سة مثل الإعلان عن الأرباح؛سلطة إتخاذ القرار في المجالات الرئی ممارسة -
 .التنفیذي وتقییم أدائھ إختیار الرئیس -

نشیر إلى أنّ الرقابة على المخاطر في المؤسسات ھي من مسؤولیة مجلس الإدارة، والذي یقوم بتحدید عوامل 
إلخ، كذلك تقوم اللجان ...القضائیة والمسائل القانونیة الأخرى، العوامل السیاسیة، المالیة، الدعاوي: المخاطر المتمثلة في

  :المساعدة بتسییر المخاطر من خلال التركیز على محددات أھمھا التّالیة
 اللجنة بتدقیق المخاطر المرتبطة بالمسائل المالیة والمحاسبیة،كالإمتثالللإلتزامات القانونیة والتنظیمیة؛إشراف  -
أن المكافآت والتعویضات تعمل على  ، على ضمان)Compensation Committee(تساعد لجنة التعویضات  -

  تشجیع الموظفین على المدى الطویل؛
 المخاطر المتعلقة بالموظفین والمجتمع والمسائل الصحیة والبیئیة والأمن؛: متابعة المخاطر التشغیلیة مثل -
  .خاطر المالیة المرتبطة بالأدوات المالیة والسیاسات المالیة في المؤسساتمتابعة الم -

. إلخ... القانونیة، الإمتثال، السمعة،: في المؤسسات ضمن العدید من الأنواع للمخاطر الضریبیةمخاطر تدخل ال
على تحقیق متطلبات التوافق الأخلاقي، والتي یكون لھا أثر إیجابي على خلق القیمة )ERM(وبالتّالي یساعد 

فظة على السمعة بالإضافة إلى السلامة كذلك نشیر إلى أن مجلس إدارة المؤسسات یسعى إلى المحا 26.نللمساھمی
  :والصحة والبیئة،  كما ینظر في النقاط التّالیة

 في تحقیق الإستراتیجیة على المدى الطویل؛النظر  -
 مراقبة الإدارة التنفیذیة وتعیینھا ومراقبة أداء المؤسسات؛ -
 .المؤسسات وضمان وجود نظام لتسییر المخاطر مخاطرن ضد التأمی -

الضرائب بتقدیم تقریر من خلال البرنامج المعتمد في المؤسسة، في ) وظیفة(أو ومصلحة المحاسبةلحة تقوم مص
حساب المجمع لإدخالھا في التقاریر الفصلیة، أو السنویة أو التقاریر القانونیة، كما یعمل بشكل وثیق مع مراقب 

من أجل ضمان أن ) Management Information(ومراقب المعلومات ) Management Accounts(الحسابات 
الشؤون القانونیة والضریبیة، لضمان أن الأصول والخصوم مصرح بھا بشكل ) وظیفة(المعلومات تتماشى مع مصلحة

وكجزء من فریق الرقابة الداخلیة یساعد على عرض فعالیة الرقابة المالیة لضمان الإمتثال للقوانین . قانوني وصحیح
كما أن المؤسسات . ارة إلى أن أغلب المؤسسات عینة الدراسة تقوم بالتأمین ضد المخاطروتجدر الإش.  المعمول بھا

في التقاریر المالیة، من أجل ضمان عدم تأثیر التقلبات في المعدلات  27الأجنبیة ملزمة بالتقریر عن المؤونات الضریبیة
  .الضریبیة على القیمة السوقیة للمساھمین، وحمایة سمعتھا السوقیة

، حیث قرر ملاكھا إعتمادحوكمة 2009بدأ الإھتمام بتسییر المخاطر منذ سنة  CEVITALسبة لمؤسسة بالن
المؤسسات بإتباع نھج المؤسسات العالمیة، وكخطوات أولیة قامت بفصل الملكیة عن الإدارة وتم تكوین مجلس إدارة، 

سیاسات والإجراءات الرقابیة، وضع جدول تطویر نظام المعلومات،  ال: ووضع أدوات تسییر حدیثة  للرقابة أھمھا
القیادة للإدارة العلیا ومجلس الإدارة، والتي تضمن للمؤسسة تسییر المخاطر خاصة في ظل النمو السریع الذي تشھده 

  .كما تم تجسید ذلك بدخولھا إلى سوق الأوراق المالیة في الجزائر 28.المؤسسة
ھي  المسؤولة عن المسائل الضریبیة في  CEVITALسة والملاحظ أن مصلحة المحاسبة والمالیة في مؤس

التوحید المحاسبي والضریبي : المؤسسة، وإعداد التصریحات الجبائیة، حیث یقوم مدیر مصلحة المحاسبة والمالیة بــــ
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ؤسسة لإعداد الجبائیة، المراجعة الجبائیة، معالجة المنازعات الجبائیة والتسییر الجبائي، كما تستخدم الم للمجمع، الیقضة
وبالتّالي یمكن القول أن تجربة المؤسسة مازالت غیر مكتملة . )Logiciel SAGE( الكشوفات المالیة المحاسبیة البرنامج 

في تسییر المخاطر بصفة كلیة والمخاطر الضریبیة بصفة خاصة، ولكن ما ھو ملاحظ أن ھناك نیة من أجل تطویر نظام 
  .مبادئ حوكمة المؤسسات من أجل تطویر إستثماراتھا المحلیة وفي الخارج تسییر المخاطر في المؤسسة وتكریس

نجد أنھا من المؤسسات الإقتصادیة المملوكة للدولة والتي تعرضت للعدید  SONATRACHوبالنظر لمؤسسة 
التي ھي من ممارسات الفساد في السنوات الأخیرة، بالرغم من أن ألیات الحوكمة  التي أقرتھا الحكومة الجزائریة و

إلخ، إلا أن المسیرین قد یجدون نفسھم رھینة لدوافع ...نفسھا المطبقة في القطاع الخاص، من مجلس إدارة، مسائلة
  29.سیاسیة مناقضة لمصلحة المؤسسة

أن ھناك قصورا في التسییر من طرف  2011سنة  (Cour des Comptes)في تصریحات لمجلس المحاسبة 
كما یرى دیوان . على البترول، ممّا یُؤدي إلى وجود مبالغ خارج سیطرة الدولةالمسؤولین عن تحصیل الضرائب 

المحاسبة أن إدارة الضرائب لیس لدیھا الإمكانیات والوسائل المناسبة، حیث یتم فقط تعیین محققین من أجل مراقبة 
د المغاربي للجبایة والجمارك الجبائیة في المعھ كذلك على ھامش الملتقى الدولي حول الحوكمة 30.التصریحات الجبائیة

 SONATRACHأن التصریحات الجبائیة لمؤسسة  M. Raouiaالمدیر العام للضرائب  2012،صرح سنة )القلیعة( 
كما تعرضت المؤسسة لغرامات جبائیة من طرف السلطات المالیة  31.خاطئة وذلك بسبب وجود أخطاء في الحساب

ھذه المؤشرات دلیل على ضعف نظام تسییر  32.إلخ...مسائلة الضریبیة،، وتعرضھا لل2012-2008البریطانیة من سنة 
ومن الإصلاحات التي تحاول الحكومة القیام بھا . إلخ...المخاطر في المؤسسة، وضعف مبادئ حوكمة المؤسسات فیھا،

 33.إستقلالیة التسییر وعدم تدخل السیاسة في قرارات المؤسسة
  :في الدراسة النموذج المعتمد علیھ -2

نھدف إلى تقدیر نموذج قیاسي یُساعد في الإجابة على السؤال المطروح أعلاه ویُمكننا من فھم شكل تطور القیمة 
سنة  Rebekah Daniele McCarty السوقیة للشّركات المعنیة، بالأخذ في الاعتبار النّموذج المستخدم من طرف الباحثة

ویُعطى . تقل الأھم وكذلك التعرف على أثر المتغیرات الأخرى، والذي یُمثل فیھالخطر الضریبي المتغیر المس2012
  :نموذج الدّراسة كما یلي 

 RiskTaxLeverageGrowthSalesROAAgeSizefValueMKTY ,,,,,  
  :حیث 

ValueMKTYنُعبر عن المتغیر التّابع بالقیمة السوقیة لأسھم الشركة، المتغیرات المستقلة في  ؛ بینما تتمثل:  
  ،Lsizeجمالي الأصول، لوغاریتم إ: الشركة مقاسا بِــ  حجم -
  ،ROAعلى الأصول،  العائد -
  ،Lageلوغاریثم السنوات، : الشركة مقاسا بِــ  عمر -
  ،Levومختصرھا LEVERAGEالدیون طویلة الأجل مرجحة بإجمالي الأصول، إجمال -
  ،.GSومختصرھاGrowthSalesوي للمبیعات، السن النمو -
RTومختصرھا  RiskTaxإحتیاطي الضرائب على إجمالي الأصول،  المئویة لقیمة النّسبة - .، 
  .اتوھو متغیر لترجیح المشاھد 3,2,1d,...:حیث dمتغیر صوري -
ة المربعات الصغرى العادیة، وبالأخذ في الاعتبار المؤشرات قبطری عدّة نماذج تمّ تقدیرھا :تقدیر النّموذج -3

وبالنظر للبیانات المتوفرة، فقد تمّ تبني النموذجینِ المبیّنیْنٍ في الجدول . الإحصائیة المستعملة في المفاضلة بین النّماذج
  .للمؤسسات الجزائریة) 3( للمؤسسات الأجنبیّة والجدول) 2(

III. ومناقشتھا النتائج: 
 :للمؤسسات الإقتصادیة الأجنبیة تحلیل نتائج تقدیر النموذج -1

المتغیرات المدرجة لھا دلالة إحصائیة، وتُشیر قیمة معامل التّحدید المُصحح على  أنّجمیع التّقدیریَتّضح من نتائج 
وعلیھ فإنّ جمیع  .Fوتأكید ھذه النّتیجة دلالة قیمة الإحصاءة  %81.37منأنھا تُفسر التغییر في المتغیر التابع بِأكثر 

  :ونستنتج ما یلي . الفرضیات أعلاه محققة
20.1%بوحدة واحدة فإنّ قیمة لوغاریثم المتغیر التابع تزید بِــ dعندما تتغیر قیمة المتغیر الصوري-




d
LY ،

dاط مرونة قیمة المؤسسة بالمتغیر الصوري بشكل خطي متزاید لأنّ ویُشیر ھذا إلى ارتب
Y
d

d
Y *011992.0. 




 
أي 

تزاید درجة استجابة القیمة السوقیة للمؤسسة للتغیر في المتغیر الصوري والذي یعلل ضرورة ترجیح كل مشاھدة 
  .واعتبارھا حالة خاصة
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4015.0عند یتبیّن أنّ مرونة قیمة المؤسسة بالنّسبة لحجمھا كانت -


Lsize

LY. الإشارة السالبة على  تدل

  .العلاقة العكسیة بین عمر المؤسسة وقیمتھا السوقیة
بوحدة واحدة فإنّ لوغاریثم المتغیر التابع یتغیر وفق الصیغة  ROAالعائد على الأصول عندما تزید قیمة  -

  3/2*1113.0 

 ROA

ROA
LY ن مرونة قیمة المؤسسة متزایدة إلى ما لا نھایة، لأنّ وھي دالة متناقصة، ولك

:الشّكل  علىصیغتھا تكون   3/1*1113.0. ROA
Y

ROA
ROA

Y 

 في الملحق أدناه) 1(، كما یُبینھ الشّكل.  

بوحدة واحدة إلى انخفاض في لوغاریثم قیمة المؤسسة  للمبیعات السنوي النّمو معدلتُؤدي زیادة  -
08.20%:بِـ 

.





GS
LY

ویُشیر ھذا إلى ارتباط مرونة قیمة  %.62.97دي ھذا إلى ارتفاع قیمة المؤسسة بمقدار ویُؤ 

GS:المؤسسة بمعدل النّمو السنوي للمبیعات بشكل خطي متناقص لأنّ 
Y

GS
GS

Y .*200843.0..
.



  أي تناقص

  .القیمة السوقیة للمؤسسة وفق خط مستقیم سالب المیل استجابةدرجة 
طویلة الأجل مرجحة بإجمالي الأصول بوحدة واحدة إلى ارتفاع في لوغاریثم قیمة  إجمال الدیون زیادةتُؤدي  -

9730.0:المؤسسة ذلك أنّ 



Lev
LY ، ولكن مرونة القیمة السوقیة للمؤسسةLev

Y
Lev

Lev
Y *973046.0. 




تزید 

  .بشكل خطي موجب المیل
  :یتغیر وفق الصیغة  بوحدة واحدة فإنّ المتغیر التابع الخطر الضریبي عندما تزید قیمة -

    3/2.*1168.00485.0
.



 RT

RT
LY

  

الصیغة المرونةولكن تأخذ     3/1.*1168.0.*0485.0..
.

RTRT
Y

RT
RT

Y 

 2(، كما یُبینھ الشّكل (

وھي موجبة ومتزایدة في القیمة إلى أن تبلغ أقصاھا ثم تبدأ في الانخفاض إلى أن تساوي الصفر ثم . في الملحق أدناه
قة الطردیة بین قیمة المؤسسة والخطر الضریبي في البدایة وتتحول إلى تكون سالبة القیمة وفي ھذا إشارة إلى العلا
للخطر الضریبي والقیمة السوقیة للمؤسسات، وسلبیة بین  الجذر التكعیبي العلاقة العكسیة؛ ذلك أنّ العلاقة إیجابیة بین

وقیمة المؤسسات عینة الخطر الضریبي والقیمة السوقیة مما یدل على وجود إرتباطغیر خطي بین الخطر الضریبي 
أي أنّ ھذه النتیجة تعبر على أن الخطر الضریبي یؤثر على القیمة السوقیة بشكل موجب حتى یصل إلى . الدراسة

  .فإنّ زیادة الخطر الضریبي تؤثر سلباً على قیمة المؤسسات) نھایة عظمى(مستوى محدد وبعد ھذه النقطة 
  :قتصادیة الجزائریةالإ للمؤسسات تحلیل نتائج تّقدیر النموذج -2

أنّ جمیع المتغیرات المدرجة لھا دلالة إحصائیة، وتشیر قیمة معامل التّحدید المُصحح  التّقدیریَتّضح من نتائج 
وعلیھ فإنّ . Fوتأكید ھذه النّتیجة دلالة قیمة الإحصاءة % 99.41على أنھا تُفسر التغییر في المتغیر التّابع بِأكثر من 

الفرضیات المتعلقة بحجم المؤسسة، العائد على الأصول ولا معدل النمو السنوي للمبیعات : ي الفرضیات المحققة ھ
  :ونستنتج ما یلي . dوكذلك المتغیر الصوري 

49.2%بوحدة واحدة فإنّ قیمة لوغاریثم المتغیر التّابع تزید dعندما تتغیر قیمة المتغیرة  -



t

LY بمعنى ،

وعلیھ فإنّ . وھذا یُشیر إلى ضرورة ترجیح كل مشاھدة واعتبارھا حالة خاصة%. 105.91: تزید بِـ  السوقیة القیمةأنّ 
درجة استجابة المتغیر التابع أي مرونة القیمة السوقیة للمؤسسة تكون متزایدة وفق خط مستقیم موجب المیل 

d:لأنّ 
Y
d

d
Y *0249.0. 


.  

1292.1یّن أنّ مرونة قیمة المؤسسة بالنّسبة لحجمھا تزید عن یتب -


Lsize

LY . وھي مرونة موجبة، بمعنى أن

  .قیمة المؤسسة تتناسب طردیا مع حجم المؤسسة
28.44%للعائد على الأصول ھي عند القیمة أنّ مرونة قیمة المؤسسة بالنسبة  -



LROA

LY وھي مرونة

  .المؤسسة تتناسب طردیا مع العائد على أصول المؤسسةبمعنى أن قیمة .موجبة
یُؤدي التّغیر في معدل النّمو السنوي للمبیعات بوحدة واحدة إلى التّغیر  في لوغاریثم قیمة المؤسسة وفق الصیغة  -

0526.0*).(3/2: التّالیة 
.



 GS

GS
LY لنّتیجة وبا.في الملحق أدناه) 3(، كما یُبینھ الشّكل وھو میل متزاید في القیمة
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..0526.0*).(3/1: فإنّ مرونة قیمة المؤسسة ھي دالة في معدل نمو المبیعات السّنوي وصیغتھا
.

GS
Y
GS

GS
Y



، 

ھذه الاستجابة في تناقص  أنّعلى العلاقة العكسیة بین قیمة المؤسسة ومعدل نمو المبیعات، كما  السالبةوتُعبر الإشارة 
، وھي حالة استثنائیة كما تشیر بعض في الملحق أدناه) 4(یُبینھ الشّكل  ، كمامستمر مع زیادة معدل نمو المبیعات السّنوي

  .الدراسات
في النموذج الذي یرتكز على المقاربة الكمیة إلى عدم وجود تأمین ضد المخاطر الضریبیة  الضعیفةترجع النّتائج 

لتقلبات في المعدلات الضریبیة یتم أو مؤونات منصوص علیھا في القوانین الضریبیة أو المحاسبیة من أجل التأمین ضد ا
التصریح بھا في القوائم المالیة، كما ھو معمول بھ في المؤسسات الكبیرة العالمیة، ولذلك لم یظھر أثر للمخاطر 

كذلك ما ھو ملاحظ عن المؤسسات الإقتصادیة الجزائریة سواء الخاصة أو . الضریبیة على قیمة المؤسسات الجزائریة
إلخ، بسبب ضعف السوق المالي وعدم وجود بیئة ...لتفكیر فیما یتعلق بخلق مجلس إدارة ومساھمینالعمومیة حدیثة ا

اقتصادیة ومالیة مساعدة لذلك، كذلك نجد المؤسسات ضعیفة العمل بنظام تسییر المخاطر بسبب عدم وجود قوانین 
  . في تسییر المخاطر تضبط آلیات تكریسھا في المؤسسات الكبیرة خاصة، وقلة وجود مسیرین متخصصین

IV.  الخلاصة:  
تأسیسا على ما سبق، وعلى ضوء النّتائج المتوصل إلیھا من خلال ھذه الدراسة، یُمكن تقدیم جملة من التوصیات 

في السلطات الضریبیة، وأصحاب القرار في المؤسسات الإقتصادیة الجزائریة التي تتطلع  المسؤولینالموجھة إلى 
  .من أجل ضمان أعمال تجاریة ناجحة بعیداً عن المخاطر الضریبیةلدخول الأسواق العالمیة، 

توعیة قادة المؤسسات الكبیرة بالتكوین النوعي للمسیرین من أجل فھم خصائص مختلف الأنظمة  ضرورة -
 الجبائیة، ومحاولة الاستفادة منھا قدر الإمكان؛

 مة بوضع نظام لإدارة المخاطر؛قیام السلطات الضریبیة بضبط قوانین تجعل المؤسسات ملز ضرورة -
الحث على تطبیق مبادئ الحوكمة في المؤسسات الإقتصادیة الجزائریة من خلال الاستفادة من ممارسات  -

 المؤسسات الأجنبیة ذات التجربة الجیدة؛
أضرار القیام بندوات علمیة من أجل توعیة المسیرین على عدم القیام بتسییر عدواني إتجاه الضریبة، قد یلحق  -

 بالاستقرار المالي للمؤسسة؛
السلطات الضریبیة على التجارب الدولیة من أجل الاستفادة لتكریس قوانین ھدفھا زیادة الشفافیة  انفتاح ضرورة -

 وتوفیر المعلومة لكافة المتعاملین؛
 إستخدام التكنولوجیا في المعاملات الضریبیة من أجل ضمان دقة الأرقام؛ ضرورة -
بواسطة  للمشاریع المخاطر تسییر مھارات كسب أجل من للمسیرین التطبیقي تكوینال ضرورة -

  إلخ؛...التربصات،
المؤسسات الإقتصادیة العمومیة من سیطرة الدولة وفتحھا للمساھمین من أجل تطویر وتحسین الكفاءة   تحریر -

 التسییریة؛
مؤسسات الكبیرة، وأن الھدف من وجودھا ھو خلق اتجاه الضریبة، خاصة لل أھمیة المسؤولیة الاجتماعیة إبراز -

  .القیمة للمجتمع، وبالتّالي دفع الضریبة بطریقة صادقة و مساھمتھا في المجتمع
  

  :ملحق الجداول والأشكال البیانیة  -
  الإقتصادیة عینة الدراسة المؤسسات) : 1(جدول 

  البلد الاصلي  إسم المؤسسة  البلد الأصلي  إسم المؤسسة
Exxon Mobil  الولایات المتحدة الأمریكیة  Samsung  كوریا الجنوبیة  

British Petroleum  بریطانیا wal-mart stores الولایات المتحدة الأمریكیة  
Royal Dutch Shell  بریطانیا Ford motor corporation الولایات المتحدة الأمریكیة  

Chevron  الولایات المتحدة الأمریكیة Fannie Mae یات المتحدة الأمریكیةالولا  
Google  الولایات المتحدة الأمریكیة CEVITAL الجزائر  

IBM  الولایات المتحدة الأمریكیة SONATRACH الجزائر  
  من إعداد الباحثَیْنِ: المصدر
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  للمؤسسات الإقتصادیة الأجنبیة النموذجنتائج تقدیر ) : 2(الجدول 
Dependent Variable: L(Y) ; Method: Least Squares 
Sample: 1 90 ; Included observations: 90 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
     
     C  1.373061 0.335787 4.089082 0.0001 
d  0.011992 0.001983 6.046969 0.0000 
Lsize  -0.401496 0.098180 -4.089391 0.0001 

3/1)( ROA  0.333995 0.047458 7.037713 0.0000 
GrowthSales  -0.200843 0.092858 -2.162914 0.0335 

Leverage 0.973046 0.251121 3.874802 0.0002 
RiskTax  -0.048489 0.019287 -2.514061 0.0139 

3/1)( RiskTax  0.350479 0.097323 3.601203 0.0005 
     
     R-squared 0.828375 Mean dependent var 2.015155 
Adjusted R-squared 0.813724 S.D. dependent var 0.687129 
S.E. of regression 0.296563 Akaike info criterion 0.491571 
Sum squared resid 7.211855 Schwarz criterion 0.713777 
Log likelihood -14.12071 Hannan-Quinn criter.0.581178 
F-statistic 56.54093 Durbin-Watson stat 1.589599 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     

 Eviewsالبرنامج  مخرجاتنتائج  : رجعالم
  

 النموذج للمؤسسات الإقتصادیة الجزائریة قدیرتّنتائج ) : 3(الجدول 
Dependent Variable: LOG(MAEKET VALUE) 
Method: Least Squares ; Sample: 1 20 ; Included observations: 20 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C  -1.687176 0.361058 -4.672861 0.0003 
d  0.024936 0.004372 5.704048 0.0000 
Lsize  1.129247 0.036731 30.74363 0.0000 
LROA 0.442808 0.145613 3.040989 0.0083 

3/1).( GS  -0.157893 0.060353 -2.616140 0.0195 
          R-squared 0.995354     Meandependent var 5.638494 
Adjusted R-squared 0.994115     S.D. dependent var 0.973302 
S.E. of regression 0.074668     Akaike info criterion -2.139222 
Sumsquaredresid 0.083629     Schwarz criterion -1.890289 
Log likelihood 26.39222     Hannan-Quinn criter. -2.090628 
F-statistic 803.3436     Durbin-Watson stat 1.531747 
Prob(F-statistic) 0.000000    
     

 Eviews البرنامج مخرجاتنتائج  : رجعالم
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تطور مرونة قیمة المؤسسة بدلالة العائد على :  1الشكل 
  جنبیةمؤسسات أ -الأصول 

تطور مرونة قیمة المؤسسة بدلالة الخطر  :  2الشكل 
  مؤسسات أجنبیة -الضریبي 

    

 Scientific Worck Paceمخرجات البرنامج  : رجعالم
  

تطور میل لوغاریثم قیمة المؤسسة بدلالة :  3الشكل 
  المؤسسات الأجنبیة –معدل نمو المبیعات السنوي 

تطور مرونة قیمة المؤسسة بدلالة معدل نمو :  4الشكل 
  المؤسسات الأجنبیة –المبیعات السنوي 

    
 Scientific Worck Paceمخرجات البرنامج  : رجعالم
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