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 الاىجاء
الحمد لله رب العالدين والصلاة والسلام على خاتم الأنبياء والدرسلين   

 صلى الله عليو وعلى آلو وصحبو ومن تبعهم بإحسان إلى يوم الدين

 ما بعد:أ

 الحمد لله الذي وفقنا لتثمين ىذه الخطوة في مسيرتنا الدراسية بمذكرتنا

 ىذه  ثمرة الجهد والنجاح بفضلو تعالى مهداة  

 إلى الوالدين الكريمين حفظهما الله وأدامهما نور ا دربي

 لكل العائلة الكريمة التي ساندتني ولا تزال من إخوة وأخوات

 م2025وجميع دفعة  ديةالعلوم الاقتصاإلى كل قسم 

 اجامعة العلوم الاقتصادية والتسيير والتجارة

 إلى كل من كان لذم أثر على حياتي ، 

 وإلى كل من قدم لي العون والدساندة خلال رحلتي العلمية،

 لكم جميعاً أصدق عبارات الشكر والتقدير 

 بلمختار خليل
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 شكخ وعخفان

لإنجاز ىذا العمل، سائلين أن يكون فاتحة خير للبحوث العلمية القادمة. الحمد لله وحده، على ما أمدنا بو من قدرة 
إلى من أضاء سماء حياتنا ووجهنا بنور علمو، حتى اتسع وانتشر، حيث تعجز الكلمات عن التعبير عن تقديرنا 

دروب واحتًامنا لو، وتعجز عن وصف ما يملأ قلوبنا من شكر وثناء. فما أروع أن يكون للإنسان شمعة تضيء 
 الآخرين.

، التي لم تبخل علينا بوقتها الثمين ونصائحها القيمة، مويسي مروةنتوجو بجزيل الشكر والامتنان إلى الأستاذة الدشرفة، 
 وكان صبرىا واىتمامها أكبر دعم لنا في ىذا الدشوار.

 على مساعدتهم ودعمهم الدستمر. لكل أساتدة الكليةكما نقدم الشكر الجزيل 

  alpha pipeزيل الشكر لددير وعمال الدسسسة كما نتقدم بج

 وأخيراً، نشكر جميع الأعضاء الدشرفين على مناقشة ىذه الدذكرة، على دعمهم وإسهاماتهم القيمة
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 السمخز 

 نسؽذجالجدائخية لرشاعة الأنابيب، باستخجام  AlfaPipeىجفت ىحه الجراسة إلى تقييع الأداء السالي لسؤسدة 
DuPont ىػ إشار تحميمي معتسج يُفكظ العائج عمى حقػق السمكية، و (ROE) إلى ثلاثة مكػنات رئيدية: 

، 2022إلى  2020وقج شسل التحميل الفتخة مغ  .الخافعة السالية، ودوران الأصؽل، ىامر الخبح الرافي
% 100، حيث قاربت ندبة الخدارة 2022وكذف أن السؤسدة تكبجت خدائخ متتالية، بمغت ذروتيا سشة 

 .مغ حقػق السداىسيغ
ورغع تدجيل تحدغ شؽيف في معجل دوران الأصػل، إلا أن ذلظ لع يكغ كاؼيًا لتعػيس التكاليف التذغيمية 
السختفعة وضعف الكفاءة. أما الخافعة السالية، فطمت في مدتػيات معتجلة، لكشيا لع تُحقق عػائج إيجابية 

ىحه الشتائج أىسية عجم الاكتفاء بالسؤشخات الكسية فقط، بل  بدبب الأداء الدمبي لبؿية السكػنات. وتُبخز
 .ضخورة دمجيا مع العػامل التذغيمية والسالية والدػؾية عشج تقييع الأداء السالي

 :ةالكمسات السفتاحي
 alphapipe –الشسػذج الاقترادي  –التحميل السالي –الخافعة السالية –ىامر الخبح الرافي 

  

This study aimed to evaluate the financial performance of the Algerian pipe manufacturing 

company AlfaPipe using the DuPont model, a widely recognized framework that breaks down 

Return on Equity (ROE) into three key components: net profit margin, asset turnover, and 

financial leverage. The analysis covered the period from 2020 to 2022 and revealed that the 

company experienced consecutive losses, with a particularly severe decline in 2022, where losses 

approached 100% of shareholders’ equity. 

While the company showed slight improvement in asset turnover, this was not enough to offset 

high operational costs and weak efficiency. Financial leverage remained at moderate levels, but 

due to the negative performance of the other components, it failed to generate positive returns. 

These findings underscore the importance of not only relying on quantitative indicators but also 

incorporating operational, financial, and market factors when assessing financial performance. 

The study concludes with recommendations for AlfaPipe to re-evaluate its economic model, 

improve cost management, and adopt a multidimensional approach to financial analysis that 

combines both quantitative and qualitative tools for better decision-making and long-term 

sustainability. 

Keywords: 
AlfaPipe – Net Profit Margin – Financial Leverage – Financial Analysis – Economic Model  
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 مقجمة
ل تحديغ أدائيا في مختمف عسمياتيا تدعى السؤسدات الاقترادية إلى تخسيخ مكانتيا في الدػق مغ خلا

ووضائفيا، سعياً لتحقيق أىجافيا الاستخاتيجية. وتعج الػضيفة السالية مغ بيغ أىع الػضائف التي تخكد عمييا 

السؤسدات، إذ تسثل الأساس الحي تعتسج عميو في استغلال مػاردىا وإدارتيا بكفاءة وفعالية. ومغ ىحا 

 ديػفخ نطامًا متكاملًا مغ السعمػمات الجؾيقة التي تحجو لسالي ضخورة ممحة، السشصمق، يربح تقييع الأداء ا

 .الػضعية الحؿيؿية لمسؤسدة وؾياس نجاحيا في تحقيق أىجاف السالية والاستخاتيجية

ومع ذلظ، يػاجو الباحثػن تحجيات عجيجة عشج محاولة جسع البيانات والإحراءات السالية، حيث تفتقخ بعس 

لذفاؼية أو تتحفظ عمى الإفراح عغ قػائسيا السالية، مسا قج يذكل عائقًا أمام الجراسات السؤسدات إلى ا

 وىػالأكاديسية والتصبيؿية. ليحا الدبب، تع اقتخاح نسػذج بجيل لا يعتسج عمى البيانات السالية السباشخة، 

السالي بصخيقة  استسارة بحث تع تػزيعيا عمى عيشة مغ السؤسدات محل الجراسة، بيجف تقييع أدائيا

 .مػضػعية تعتسج عمى مؤشخات نػعية وكسية بجيمة

تدعى السؤسدات الاقترادية لتحقيق مػقع متسيد في الدػق وتعديد قجرتيا التشافدية، خاصةً في ضل 

الانفتاح العالسي الحي يذيج تحػلات دائسة في البيئة الخارجية. ويُعج الأداء السالي عشرخًا أساسيًا لزسان 

ية السؤسدة وتحقيق أىجافيا، إذ يعتسج عمى متابعة دؾيقة لمتغيخات السحيصة والتشبؤ بالسدتقبل لػضع استسخار 

خصط استخاتيجية تػاكب ىحه التغيخات. في ىحا الدياق، يربح تقييع الأداء السالي أداة رقابية تداعج عمى 

سا يداىع في تحديغ استخجام مقارنة الأداء الفعمي بالخصط السػضػعة، وتحجيج الانحخافات وترحيحيا ب

 .السػارد السالية بكفاءة وفعالية

 



 هقذهة
 

 ب 
 

 الجراسةإشكالية 

 ما ىي مؤشخات الأداء السالي استجابتيا لتقييع الأداء في السؤسدات الاقترادية؟ 

 ما مجى تأثيخ جسع السعمػمات عمى عسمية تقييع الأداء ؟ 

 كيف يتع تشفيح عسمية تقييع داخل السؤسدة؟ 

 ؟حدب نسػدج  الخئيدية السدتخجمة ىي السؤشخات ما 

  ؟محل الجراسة  ما ىػ مدتػى الأداء السالي لسؤسدة 

 الجراسةفخضيات 

 :ارتكدت الجراسة عمى عجة فخضيات مغ أىسيا

  تقييع الأداء السالي يداعج في تحجيج السذكلات التي تػاجو السؤسدة واتخاذ الإجخاءات الترحيحية

 .اللازمة

 مسية يعدز مغ دقة عسمية التقييعجسع السعمػمات بصخيقة ع. 

  السؤسدات اقترادية .يُعج تقييع الأداء السالي جدءًا أساسيًا مغ عسميات 

  ديبػيشتيسكغ ؾياس الأداء السالي باستخجام مؤشخات 

  مؤسدة تعجALPHAPIPE أداءً متػسصًا. 

 أسباب اختيار السؽضؽع

 :تشبع أسباب اختيار ىحا السػضػع مغ عجة عػامل

 ؽضؽعيةأسباب م: 

o تػافق السػضػع مع التخرز الجراسي. 



 هقذهة
 

 ج 
 

o الأىسية البالغة لتقييع الأداء السالي في ضل التصػرات الاقترادية الخاىشة. 

o أىسية السػضػع لجى مجيخي السؤسدات الاقترادية. 

 أسباب ذاتية: 

o الخغبة والسيػل الذخرية في معالجة قزايا التدييخ السالي وتصػيخ الأداء السؤسدي. 

 جراسةأىجاف ال

 :تيجف الجراسة إلى تحقيق عجة أىجاف مشيا

 التعخف عمى مدتػى أداء السؤسدة الاقترادية والعػامل السؤثخة ؼيو. 

 تحجيج دور تقييع الأداء السالي في ؾياس كفاءة السؤسدة. 

  ؤسدةم السعاييخ والسؤشخات السالية في التقييعتصبيق و تػضيح. 

 أىسية الجراسة

إبخاز كيؽية تخجسة السعمػمات السالية إلى مؤشخات عسمية تداىع في تحجيج نقاط القػة تكسغ أىسية الجراسة في 

 .والزعف، مسا يديل عسمية اتخاذ القخارات الاستخاتيجية وتحديغ الأداء السدتقبمي لمسؤسدة

 :حجود الجراسة

تقييع الأداء السالي لسؤسدة اقترادية باستخجام نسػدج ديبػنت ية :ؽعحجود السؽض  

 لرشاعة الانابيب   ALFAPIPالجارسة شخكة مقخ 

 02/05/2025حجود الدمشية :

 لرشاعة الانابيب   ALFAPIPشخكة  حجود السكانية :



 هقذهة
 

 د 
 

 الجراسةمشيج 

مشيج دراسة الحالة لمتصبيق  و  في الجراسة عمى السشيج الػصفي التحميمي لمجانب الشطخي  شالباعتسج 

 .السذكمة وتحميل أبعادىا والإجابة عمى الإشكالية السصخوحة العسمي، بيجف الػصػل إلى فيع شامل لسكػنات

 الجراسة ليكمة 

 :تتألف الجراسة مغ جدأيغ رئيدييغ

  يتشاول مفاـيع الأداء وتقييسو، بالإضافة إلى العلاقة بيغ الأداء السالي  فرليذسل  :الجانب الشعخي

 .ومرادر السعمػمات ومتصمبات التقييع

 شخكة مى دراسة ميجانية لسؤسدة يعتسج ع :الجانب التطبيقيALFAPIPE   لرشاعة الانابيب  ،

 :مبحثيغويتألف مغ فرل يذسل 

  ALFA PIPEتعخيف الجدائخية لرشاعة الأنابيب  .1

   ALFA PIPE بالسبحث الثاني: مؤشخات السالية في السؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابي .2

 الجراسة  صعؽبات       

 :بخزىاواجيت الجراسة عجة تحجيات أ

 صعػبة التػفيق بيغ إعجاد السحكخة ودراسة السقاييذ السصمػبة. 

  الحرػل عمى الػثائق والبيانات الزخورية مغ السؤسدة، نتيجةً لمتحفظ عمى الإفراح عغ بعس

 .السعمػمات السالية



 

 

الفرل الأول  تقييػ الأداء 

السالي لمسؤسدة باستخجام 

نسؽذج ديبؽنت



تقيين الأداء الوالي للوؤسسة باستخذام نوورج ديبونت                        الفصل الأول:  
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 الفرل الأولتسييج 

يع الأداء السالي في السؤسدات الاقترادية وفقًا لسجسػعة متشػعة مغ السعاييخ السالية والشدب الخئيدية تقي    

التي تداعج في فيع صحة واستجامة الأعسال التجارية. ومغ خلال فيع أساسيات السؤسدة وأىجافيا، يسكغ 

ل أفزل واتخاذ القخارات الاستخاتيجية للأفخاد داخل السؤسدة والسدتثسخيغ الخارجييغ تحميل الأداء السالي بذك

السلائسة. فالتصػر التكشػلػجي الدخيع وزيادة التػجو نحػ الاستجامة والسدؤولية الاجتساعية، يُتػقع أن يدتسخ 

فيع الأداء السالي في التصػر، حيث سيتصمب ذلظ تقجيع نطخة أكثخ شسػلًا لمشجاح السؤسدي والسالي في 

 السؤسدات الاقترادية 

 بحث الأول: مالية الاداء في السؤسدةالس

 السبحث الثاني: الأداء السالي لمسؤسدات الاقترادية
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 السبحث الأول: مالية الاداء في السؤسدة

 السطمب الأول: تعخيف الاداء في السؤسدة 
وفعالية. عشج الأداء ىػ مفيػم يذسل مجسػعة مغ الأبعاد التي تتعمق بكيؽية تحقيق الأىجاف والسيام بكفاءة 

الشطخ إلى الأداء مغ زاويتيغ، المغػية والإدارية، نجج أنو يتجاوز مجخد إتسام الأعسال إلى مدتػى مغ الجػدة 

 .والابتكار

 : السعشى المغؽي  .1

 يذيخ إلى إكسال ميسة أو مذخوع كسا ىػ محجد. يتزسغ ىحا الإكسال تحقيق كل جػانب  :الإتسام

 .سعاييخ السعتسجةالعسل وفقاً لمسػاصفات أو ال

 يعكذ القجرة عمى تحقيق الشتائج السحجدة والشجاح في تشفيح الأىجاف السخسػمة :الإنجاز. 

 يتعمق بقجرة الأفخاد أو الفخق عمى تصبيق الخصط والشطع وتحػيميا إلى واقع ممسػس :التشفيح. 

 لأىجافيؤكجان عمى الشذاط الفعمي السختبط بإتسام السيسات وتحقيق ا :العسل والكيام.

 
1 

 : السعشى الإداري  .2

 تعشي القجرة عمى إنجاز السيام بأقل قجر مغ السػارد والتكاليف، مسا يعكذ فعالية الأداء :الكفاءة. 

 تختبط بسجى نجاح الأفخاد أو الفخق في تحقيق الأىجاف والشتائج السخجػة. يسكغ أن يذسل  :الفعالية

 .ىحا الجانب تحقيق الشتائج الشػعية أو الكسية

                                                           
 45ص.(2016- 2015قسنطينة)-بوبرطخ عبد الكريم ، دراسة فعالية نظام تقييم أداء العاملين في الدسسسات الاقتصادية )دراسة(، الجزائر: جامعة منتوري  1
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 تذيخ إلى مجى تصابق الشتائج مع معاييخ التسيد والتػقعات، مسا يعدز مغ ؾيسة الأداء في  :الجؽدة

 .الدياق العسمي

في الشياية، الأداء ليذ مجخد عسمية تشفيحية بل ىػ مديج مغ الكفاءة والجػدة والقجرة عمى تحقيق الشتائج، مسا 

يسكغ القػل أن الأداء الجسع بيغ الكفاء والفعالية  .سشطساتيجعمو أحج العشاصخ الأساسية في نجاح الأفخاد وال

تعشي: تحقيق الشتائج في إشار اليجاف السدصخة وتتعمق الكفاءة بالتدييخ الأفزل والفعال لمػسائل والعلاقات 

 مع الشتائج.

 ي: أىسية وأىجاف الاداء السؤسدة: 

 .أىسية أداء السؤسدة: 1

 :سؤسدة ؼيسا يمييسكششا ايجاز أوجو أىسية أداء ال 

تُعج السعمػمات السدتشجة إلى حقائق عمسية وبيانات مػضػعية ضخورية عمى مختمف السدتػيات الإدارية في 

السؤسدة التكشػلػجية، لسا ليا مغ دور حيػي في دعع عسميات التخصيط، الخقابة، واتخاذ القخار. كسا تكتدب 

 .ت العلاقة بالسؤسدةىحه السعمػمات أىسية خاصة لجى الجيات الخارجية ذا

وتُديع ىحه السعمػمات في إبخاز مجى التصػر الحي حققتو السؤسدة التكشػلػجية، سػاء كان تصػرًا إيجابيًا أو 

سمبيًا، مغ خلال مقارنة الأداء الفعمي عبخ فتخات زمشية مختمفة، أو عبخ مػاقع جغخاؼية متعجدة، أو حتى مغ 

 .ةخلال مقارنتو بأداء تكشػلػجيات مساثم

كسا تتيح ىحه العسمية إمكانية تحجيج العشاصخ البذخية أو التكشػلػجية ذات الكفاءة العالية، وتػجيييا نحػ 

 .السيام والسػاقع الأكثخ إنتاجية، بسا يزسغ الاستخجام الأمثل لمسػارد الستاحة
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اخل القصاع الحي تشذط وتُعج ىحه السعمػمات مؤشخًا دؾيقًا عمى السخكد الاستخاتيجي الحي تحتمو السؤسدة د

 .ؼيو، الأمخ الحي يُديع في تحجيج الآليات والتغييخات اللازمة لتعديد ىحا السخكد وتحديغ مػقعيا التشافدي

وأخيخًا، تعكذ ىحه العسمية مجى الاندجام والتكامل بيغ الأىجاف السدصخة والاستخاتيجيات السػضػعة 

  ¹1 التي تعسل ضسشيا السؤسدة التكشػلػجية.لتشفيحىا، ومجى تػافقيا مع البيئة التشافدية 

الحرػل عمى السعمػمات اللازمة لدياسات الإدارة كاختيار الأكفاء لمتخؾية ومشحيع مكافآت أو معخفة الأسػأ 

 مغ أجل   الؿيام بحسلات تجريبية مغ أجل رفع مدتػى الأداء.   

 اجة لإثبات الحات واكتداب الاحتخام الآخخيغ.  ىحه العسمية ميسة أيزا للأفخاد لأنيا تداعجىع عمى إتباع الح

أما بالشدبة للإدارة فيػ ميع لأنو يداعج عمى تعخف بذكل دقيق عمى ذو الأداء السشخفس وكحا ذو الأداء 

الجيج حتى نتسكغ مغ تحديغ مدتػى أداء الزعفاء واستفاد مغ أداء الجيجيغ، وأن تشسي السشافدة بيغ الأفخاد 

 ل باستسخار. ليحققػا نتائج أفز

كحلظ التقييع الجيج والجقيق لأداء يديل ميسة الخؤساء في رسع سياسات التجريب والتشسية تخصيط القػي 

 العاممة الحػافد.   

 يعج وسيمة لزسان عجالة الأحكام عمى كفاءة وفعالية الأفخاد. 

 :.أىجاف أداء السؤسدة2

تيجف إلى تحديغ فعالية وكفاءة العسل داخل  تتسثل أىجاف أداء السؤسدة في مجسػعة مغ الشقاط التي

 :السشطسة، وتػضيح كيؽية تحقيق الأىجاف الاستخاتيجية. تتزسغ ىحه الأىجاف ما يمي

                                                           
 46السابق ,صبوبرطخ عبد الكريم , نفس الدرجع  .1
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ييجف الأداء إلى ضسان تحقيق الأىجاف الاستخاتيجية لمسؤسدة مغ  :تحقيق الأىجاف الاستخاتيجية .1

لجيػد وتػجيو السػارد نحػ الأىجاف خلال تشفيح الخصط والبخامج بفعالية. يتصمب ذلظ تشديق ا

 .السحجدة لتحقيق رؤية السؤسدة

ييجف الأداء إلى تعديد الكفاءة التذغيمية مغ خلال تحديغ العسميات،  :تحديؼ الكفاءة التذغيمية .2

تقميل التكاليف، وزيادة الإنتاجية. يسكغ تحقيق ذلظ مغ خلال تحميل الأداء وتحجيج نقاط القػة 

 .جخاءات الترحيحية اللازمةوالزعف واتخاذ الإ

يداعج التقييع السدتسخ للأداء في تحجيج الاحتياجات التجريبية وتصػيخ  :تطؽيخ السيارات والقجرات .3

 .ميارات الأفخاد والفخق. مغ خلال تػفيخ التجريب السشاسب، يسكغ تحديغ الأداء الفخدي والجساعي

ل تقجيخ جيػدىع ومكافأتيع عمى الأداء الجيج. ييجف الأداء إلى تحفيد الأفخاد مغ خلا :تحفيد الأفخاد .4

 .يسكغ تحقيق ذلظ مغ خلال نطام مكافآت وحػافد يداىع في رفع السعشػيات وتعديد دافع الإنجاز

يداعج الأداء الإدارة في اتخاذ قخارات مدتشيخة بذأن التػضيف، التخؾيات،  :تؽجيو سياسات الإدارة .5

كفاء لمتخؾية، وتػفيخ بخامج تجريبية للأداء الزعيف لتحديغ والتجريب. يتيح ذلظ تحجيج الأفخاد الأ

 .كفاءتيع

مغ خلال تقييع الأداء بانتطام، يسكغ تعديد الذفاؼية والتػاصل بيغ الإدارة  :تعديد التؽاصل والذفافية .6

والسػضفيغ. يداعج ذلظ في ضسان فيع جسيع الأشخاف للأىجاف والتػقعات، ويعدز مغ الثقة في 

 1 .اري الشطام الإد

                                                           
 50ص(2019) .عبد الوىاب جبين، تقييم الأداء في الإدارات الصحية بمديرية الشسون الصحية بمحافظة الطائف، سوريا: جامعة سانت كليمنس العالدية 1
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يػفخ الأداء رؤى حػل الفخص الستاحة والتحجيات السحتسمة التي قج تػاجو  :تحجيج الفخص والتحجيات .7

السؤسدة. يسكغ استخجام ىحه السعمػمات لتصػيخ استخاتيجيات ججيجة والاستجابة بدخعة لمتغيخات في 

 .الدػق 

ػ تحقيق الأىجاف السحجدة وتقييع ييجف الأداء إلى متابعة التقجم نح :مخاقبة التقجم وتحقيق الشتائج .8

الشتائج السحققة. يداعج ذلظ في تحجيج ما إذا كانت الاستخاتيجيات والدياسات فعالة أم تحتاج إلى 

 .تعجيل

ييجف الأداء إلى ضسان العجالة في التقييع والحكع عمى كفاءة الأفخاد.  :تحقيق العجالة والإنراف .9

 .دز مغ احتخام نطام التقييع داخل السؤسدةيداىع ذلظ في تػفيخ بيئة عسل عادلة ويع

 أنؽاع ومؤشخات الاداء في السؤسدة : 3

 أنؽاع الأداء في السؤسدة:  .1

 ولو عجة أنػاع في السؤسدة، وتحجيج ىا فخض عمى الباحثيغ تحجيج العجيج مغ السعاييخ لمتقديع وىي كالآتي: 

 أ_ معيار السرجر:

 ؤسدة الي نػعيغ الأداء الحاتي أو الجاخمي والأداء الخارجي.  وفقا ليحا السعيار يسكغ تقديع أداء الس 

: يُذيخ إلى الأداء الشاتج عغ السػارد الستػفخة داخل السؤسدة، ويُعخف أيزًا بأداء الػحجة. : الأداء الجاخمي-

 :ويتحقق مغ خلال التػليفة التالية

ويُعج مػردًا استخاتيجيًا يسكشو خمق الؿيسة  يتسثل في كفاءة الأفخاد العامميغ داخل السؤسدة،: الأداء البذخي 
 وتحقيق ميدة تشافدية مغ خلال حدغ تدييخ مياراتيع.
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 1التشافدية مغ خلال تدييخ مياراتيع. 

 يعكذ قجرة السؤسدة عمى الاستخجام الفعّال لاستثساراتيا في الػسائل والسعجات.: الأداء التقشي

ى تعبئة مػاردىا السالية واستغلاليا بذكل فعّاليتسثل في قجرة السؤسدة عم: الاداء السالي . 

وعميو، فإن الأداء الجاخمي ىػ نتيجة مباشخة لاستخجام السؤسدة لسػاردىا البذخية والسالية والسادية في تدييخ 

 نذاشيا وتحقيق أىجافيا

 مادية.   الأداء الجاخمي ىػ أداء متأتي مغ مػاردىا الزخورية لديخ نذاشيا مغ مػارد بذخية، مالية، 

يعبخ عغ التأثيخات الشاتجة عغ التغيخات التي تصخأ عمى السحيط الخارجي لمسؤسدة، :  الأداء الخارجي-

والتي لا تكػن السؤسدة نفديا مدؤولة عشيا، وإنسا تتػلج بفعل عػامل خارجية. ويطيخ ىحا الشػع مغ الأداء 

ادة أسعار البيع، أو اندحاب أحج السشافديغ مغ مغ خلال نتائج ممسػسة مثل: ارتفاع رقع الأعسال نتيجة لدي

الدػق، أو تحدغ الؿيسة السزافة بدبب انخفاض تكاليف السػارد والمػازم والخجمات. وتشعكذ ىحه التغيخات 

 الخارجية عمى أداء السؤسدة إيجابًا أو سمبًا. 

  مى وأداء جدئيحدب ىحا السار يقدع الأداء داخل تكشػلػجيا إلى أداء ك حدب معيار الذسؽل:-ب

الأداء الكمي: ويتسثل الأداء الكمي لمسؤسدة في الشتائج التي ساىست جسيع عشاصخ السؤسدة أو البشية   -ا 

التحتية في تكػيشيا دون انفخاد جدء أو عشرخ لػحجه في تحؿيقيا، فالتعخض للأداء الكمي لمسؤسدة يعشي 

 بأدنى التكاليف السسكشة. الحجيث عغ قجرة السؤسدة عمى تحقيق أىجافيا الخئيدية

                                                           
رسالة ماجستير ». لدفاع الددني القحطاني، عبد الله سعيد. " مدى تطبيق أساليب تقويم الاداء على منسوبي دوريات السلامة والحماية الددنية بجهاز ا 1

 (2016غير منشورة. جامعة نايف للعلوم الأمنية، الرياض )
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الأداء الجدئي: وعمى خلاف أداء الكمي، فإن الأداء الجدئي ىػ قجرة التكشػلػجيا التحتي عمى تحقيق -ب  

أىجافو   بأدنى التكاليف السسكغ فالتكشػلػجيا التحتي يدعى إلى تحقيق أىجافو الخاصة بو لا أىجاف 

 التكشػلػجيا أخخى.  

 حتية يتحقق الأداء الكمي تكشػلػجيا.  ويتحقق مجسػع أداءات الت

: ىحا الأخيخ يحجد الػضائف والشذاشات التي تسارسيا السؤسدة و. يشقدع إلي   حدب السعيار الؽظيفي  ب_  

 وضيفة الإنتاج، وضيفة الافخاد، وضيفة التدػيق، التسػيغ، ويزيف البعس.  

  1حدب السعيار الصبيعة و: يشقدع الى ما يمي-ث

يقُاس أداء المؤسسةت نةه لةتح يل وةا فها الأةا اةساسةوت فاةوتة ت ال ةه يقة    لأةا   يار الوظيفي،حسب الوع 

 :فيتما هذي ال ها ف

 وتتسثل في مجى كفاءة السؤسدة في تحػيل السجخلات إلى مخخجات ذات ؾيسة :وظيفة الإنتاج. 

 ي تحقيق أىجاف السؤسدةويُقاس مغ خلاليا أداء الأفخاد ومجى مداىستيع ف :وظيفة السؽارد البذخية. 

 وتُعشى بقجرة السؤسدة عمى تخويج مشتجاتيا وخجماتيا والتفاعل مع الدػق  :وظيفة التدؽيق. 

 ويُقرج بيا كفاءة السؤسدة في تػفيخ السػاد والسػارد الزخورية للإنتاج :وظيفة التسؽيؼ. 

 يسيةويُزيف بعس الباحثيغ وضائف أخخى حدب شبيعة نذاط السؤسدة وبيئتيا التشط. 

  . مؤشخات قياس الاداء في السؤسدة: 2

يُعخّف مؤشخ ؾياس الأداء بأنو أداة معمػماتية تُسكِّغ السديخ مغ تػجيو نذاط معيغ نحػ تحقيق ىجف محجد،  

كسا تتيح لو تقييع مدتػى الإنجاز، ومغ ثع تحجيج سبل التحديغ والتصػيخ. وتُعج مؤشخات الأداء وسيمة لؿياس 

                                                           
 .90نفس الدرجع، ص  1
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لمسؤسدة بيجف تصػيخىا نحػ الأفزل. ويسكغ ترشيف ىحه السؤشخات إلى ثلاثة أنػاع  الػضعية الحالية

 رئيدية:

تُعج السؤشخات الكسية مغ أكثخ أدوات الؿياس استخجامًا لديػلة تصبيقيا ووضػحيا،  أولا: السؤشخات الكسية:

مغ خلال ؾياسات  خاصة في ضل تػفخ البيانات الخقسية. وىي مؤشخات تداعج في تحجيج اتجاىات الأداء

 رقسية قابمة لمسقارنة. مغ أبخز ىحه السؤشخات:

تعكذ مدتػى الخشج في الأداء، سػاء عمى الرعيج الفشي أو الإداري. وىي تُدتخجم لؿياس  الإنتاجية:-أ

الكفاءة في استغلال عشاصخ الإنتاج )السػارد البذخية، السعجات، السػاد الخام، رأس السال، السعمػمات...( 

 يق أقرى ناتج مسكغ، مع التخكيد عمى ثلاثة أبعاد: الكسية، الؿيسة، والجػدة.لتحق

تسثل الفخق بيغ ؾيسة الإنتاج وؾيسة مدتمدمات الإنتاج السدتيمكة. وكمسا زاد ىحا الفخق،  :الكيسة السزافة-ب

 1 دلّ ذلظ عمى تحدغ الأداء السؤسدي

شيائي للأداء السالي، وىي مؤشخ ميع بالشدبة تُعج السؿياس ال الشتيجة الرافية )ربح أو خدارة(:-ج

 لمسدتثسخيغ والسحمميغ السالييغ لتقييع كفاءة الأداء العام.

يكتدب ىجا السعيار أىسية كبيخة في دراسة تقييع كفاء ة أداء  د_  معيار العائج عمى رأس السال السدتثسخ :

 تكشػلػجيا  

 ويعبخ عشو بالريغة التالية: الخبح / رأس السال

مسا كانت ىحه ندبة ىحا العامل مختفعة كان الأداء الاقترادي كفؤا، ويػضح ىحا السؤشخ الدخعة او الكفاءة ك

 التي تجخي بيا عسمية استخجام أصػل تكشػلػجيا في العسميات التذغيمية.  

                                                           
 45(ص2014) ناظم حسن عبد السيد  محاسبة الجودة مدخل تحليلي، الطبعة الأولى دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان الأردن.1
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يخات أصبح التخكيد عمى السؤشخات الشػعية ضخورة في ضل التغ :ثانيا : السؤشخات الشؽعية لكياس الأداء 

التكشػلػجية الدخيعة وتصػر البيئة التشافدية، خاصة وأن السؤشخات الكسية تختبط غالبًا بالسجى القريخ، ولا 

تعكذ الإمكانيات السدتقبمية. وعمى العكذ، تدعى السؤشخات الشػعية إلى ؾياس قجرة السؤسدة عمى خمق 

 :عمى السجى الصػيل، ومغ أبخز أبعادىا قيسة مدتجامة

 .عبخ تحقيق عائجات جيجة مثل ارتفاع سعخ الديع وتػزيع الأرباح :سداىسيؼالكيسة لم

 .مغ خلال تػفيخ بيئة عسل مذجعة ومحفدة عمى التصػر السيشي :الكيسة لمعامميؼ

 .عبخ تقجيع مشتجات وخجمات تفػق تػقعاتيع وتمبي احتياجاتيع :الكيسة لمدبائؼ

 .عي وتحقيق التشسية السدتجامةبالسداىسة في الازدىار السجتس :الكيسة لمسجتسع

 : ونحكخ مغ أىع السؤشخات ما يمي:   ثالثا: السؤشخات التكشؽلؽجية لكياس الأداء  

تخكد ىحه السؤشخات عمى مجى انخخاط السؤسدة في الاقتراد الخقسي واستعجادىا لسػاجية التحجيات  

 :التكشػلػجية، ومغ أىسيا

اس مغ خلال مجى تػافخ مقػمات السجتسع السعمػماتي، واستعجاد يُق :. مؤشخ الاستعجاد الذبكي والخقسيأ
الأفخاد والسؤسدات لاستخجام تكشػلػجيا السعمػمات والاترال، إضافة إلى تػفخ بشية تحتية رقسية واقترادية 

 .مشاسبة

عمػمات يُعبخ عغ قجرة الجولة أو السؤسدة عمى الػصػل إلى تكشػلػجيا الس :ب. الخقػ الكياسي لمشفاذ الخقسي
 .والاترال، ويعتسج عمى ثلاثة عشاصخ رئيدية: البشية التحتية، القجرة السادية، والسعخفة

تذيخ إلى التفاوت بيغ الجول أو السشاشق في استخجام التكشػلػجيا الخقسية، وتقاس بشاءً  :ت. الفجؽة الخقسية
 .ليػاتف الحكية والإنتخنت الدخيععمى تػافخ السعخفة الخقسية، والخبط بذبكة الإنتخنت، وانتذار خجمات ا
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 الأداء السالي تكيػ   : لسطمب الثانيا

 تكيػ الأداء السالي  .1

يُعج الأداء حجخ الأساس الحي تدتشج إليو السؤسدة في ضسان استسخاريتيا وتثبيت مكانتيا ضسغ الدػق 

مع التخكيد بذكل خاص عمى التشافدي. وتتسثل الغاية الجػىخية لمسؤسدة الاقترادية في تعديد أدائيا العام، 

 .1تحديغ أدائيا السالي، وذلظ لسا لو مغ دور حاسع في دعع مػقعيا التشافدي وضسان بقائيا ونسػىا

وفي ىحا الدياق، يُذكل الأداء السالي أحج السحاور الخئيدية التي تعكذ الرحة السالية لمسؤسدة، ويُدتخجم 

ة التحجيات السدتقبمية. ويتع ىحا التقييع مغ خلال تحميل كأداة لتقييع قجرتيا عمى تحقيق الؿيسة ومػاجي

البيانات السالية السختمفة، مثل السيدانية العامة، وججول حداب الشتائج، إلى جانب الججاول التػضيحية 

 .السمحقة

غيخ أن الاعتساد عمى ىحه السعصيات السالية وحجىا لا يكفي لتكػيغ صػرة دؾيقة وشاممة عغ واقع السؤسدة، 

ما لع يتع أخح الطخف الاقترادي العام وخرػصيات القصاع الرشاعي الحي تشذط ؼيو السؤسدة بعيغ 

الاعتبار. فكل قصاع يفخض معاييخه الخاصة في الأداء، ولو محجداتو الخارجية التي تؤثخ في الشتائج 

 .السحققة

رادية لمسؤسدة، إلى جانب دراسة انصلاقًا مغ ذلظ، فإن تذخيز الأداء السالي يتصمب تحميل السخدودية الاقت

معجلات نسػ الأرباح، باعتبارىا مؤشخات محػرية تػضح مجى فعالية السؤسدة في استخجام مػاردىا وقجرتيا 

 عمى تػليج ؾيسة مزافة بسخور الػقت.

                                                           
بوت فه اةداء الماله ل مؤسست الاق صاديت حالت نؤسست اةوا وبعجو ت حىان، فع وت وظا  المع  ناث الملاس  ALFAPIPE -8002فحذة غزدايت ل ا زة )

28(  ص8008/8002(، رسالت ناجوس ز فه ع    ال سووز يخصص أوظمت المع  ناث فنزاقبت ال سووز، جانعت قاصذي نز اح فرق ت،)8002 .  
1
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ػعة الأداء السالي لمسؤسدة يذيخ إلى كيؽية ؾياس وتقييع أدائيا مغ الشاحية السالية. يتزسغ ىحا السفيػم مجس

 :مغ العشاصخ التي تداىع في تحجيج صحة ونجاح السؤسدة مغ الشاحية السالية، ومغ بيغ ىحه العشاصخ

تتعمق ىحه العشاصخ بالأمػال التي تجخل إلى السؤسدة مغ مرادر مختمفة، مثل  :العؽائج والإيخادات .1

 .مبيعات السشتجات أو الخجمات والاستثسارات والعػائج مغ الأصػل

تذسل ىحه العشاصخ جسيع التكاليف والسرخوفات التي يتعيغ دفعيا لتذغيل  :سرخوفاتالتكاليف وال .2

 .السؤسدة وإنتاج مشتجاتيا أو تقجيع خجماتيا، مثل تكاليف الإنتاج والخواتب والسرخوفات العامة

يتعمق ىحا بالفارق بيغ العػائج والإيخادات وبيغ التكاليف والسرخوفات، حيث  :الأرباح والخدائخ .3

 غ أن يكػن الفارق إيجابياً )أرباح( أو سمبياً )خدائخ(.يسك

تذسل ىحه العشاصخ كيؽية استخجام الأرباح، سػاء كان ذلظ مغ خلال  :التؽزيعات والتخريرات .4

 1 .تػزيعات أرباح لمسداىسيغ أو إعادة استثسار الأرباح داخل السؤسدة

سػيل عسمياتيا ونسػىا، سػاء مغ تعكذ ىحه العشاصخ قجرة السؤسدة عمى ت :القجرة عمى التسؽيل .5

 .خلال القخوض، الاستثسارات الججيجة، أو تجفق الشقجية الجاخمي

 :. مغ بيغ ىحه الشدب والسؤشخات

تسثل الأمػال التي تجخل إلى السؤسدة مغ مبيعات السشتجات أو الخجمات. زيادة الإيخادات  :الإيخادات .1

 .يسكغ أن تكػن إشارة إيجابية لمشجاح السالي

                                                           

وحدة غرداية للفترة ALFAPIPEة في الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادية حالة مؤسسة الأنابيب ية نظام المعلومات المحاسبيعجيلة حنان، فعل1
 .72(  ص2012/2013، رسالة ماجيستً في علوم التسيير تخصص أنظمة الدعلومات ومراقبة التسيير، جامعة قاصدي مرباح ورقلة،)(8002-8002)
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يعكذ مقجار الأرباح الراؼية التي تحققيا السؤسدة ندبة الخبح مغ الإيخادات. يسكغ  :خبحيةال .2

 .حداب ىحا عغ شخيق قدسة الخبح الرافي عمى الإيخادات الإجسالية

يتعمق بكيؽية إدارة السؤسدة لمتكاليف والشفقات. إذا كانت التكاليف متحكسة  :التكاليف والشفقات .3

 .ظ يؤدي إلى تحديغ الخبحيةومشخفزة ندبياً، فإن ذل

يؿيذ كسية الشقج الحي يتجفق إلى السؤسدة، مسا يعكذ قجرتيا عمى تمبية التداماتيا  :التجفق الشقجي .4

 .السالية واستثسارىا في الشسػ

تحجيج مجى اعتساد السؤسدة عمى الجيػن مقارنة بالخأسسال الخاص، مسا  :الجيؽن والخأسسال الخاص .5

 .ال ومخاشخ السؤسدةيؤثخ عمى ـيكل رأس الس

  .يؿيذ كفاءة استخجام السؤسدة للأمػال في تحقيق العػائج السالية :(ROI) العائج عمى الاستثسار .6

يعكذ سعخ سيع الذخكة عمى الدػق الؿيسة التي يزعيا السدتثسخون عمى  :الكيسة الدؽقية لمديػ .7

 .نجاح السؤسدة

مسا يداعج السدتثسخيغ والإدارة عمى فيع مجى نجاح  تحميل ىحه العشاصخ يػفخ صػرة شاممة للأداء السالي،

 1السؤسدة في تحقيق أىجافيا السالية واتخاذ القخارات الاستخاتيجية السدتشيخة

فالؿياس الأداء السالي يدسح لمسؤسدة بفيع صحة أعساليا وقجرتيا عمى الشسػ والاستسخارية. يُعتبخ تحميل ىحا 

الاستخاتيجية الرحيحة وضبط الدياسات التذغيمية بذكل يداىع في نجاح الأداء ميسًا ججًا لاتخاذ القخارات 

لأداء السالي لمسؤسدة يذيخ إلى كيؽية تحؿيقيا لمشجاح والفعالية في الجػانب  .السؤسدة عمى السجى الصػيل

                                                           
(، رسالة ماجيستً في 2009-2008وحدة غرداية للفتًة )ALFAPIPEداء الدالي للمسسسة الاقتصادية حالة مسسسة الأنابيب فعلية نظام الدعلومات المحاسبية في الأعجيلة حنان، 

  731ص (  2012/2013علوم التسيير تخصص أنظمة الدعلومات ومراقبة التسيير، جامعة قاصدي مرباح ورقلة،)
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لتي السالية والاقترادية. يتع تقييع الأداء السالي مغ خلال تحميل مجسػعة مغ السؤشخات والشدب السالية ا

 .تعكذ صحة وقػة الأوضاع السالية لمسؤسدة

 مرادر تقييػ الأداء السالي. 2

تسثل عسمية جسع السعمػمات السخحمة الأولى في مدار تقييع الأداء السالي لمسؤسدة، حيث تذتخط ىحه 

كذ السخحمة تػفخ معمػمات دؾيقة، مػثػقة، وفي الػقت السشاسب لزسان الػصػل إلى نتائج تحميمية سميسة تع

الػضع السالي الحؿيقي. وتتعجد السرادر التي تدتشج إلييا السؤسدات في ىحا الإشار، حيث يسكغ ترشيفيا 

 إلى:

تتعمق ىحه البيانات بالػضعية الاقترادية العامة خلال فتخة زمشية معيشة، وتذسل مؤشخات  السعمؽمات العامة:

لشػع مغ السعمػمات في كػنو يداعج السؤسدة عمى مثل التزخع، الخكػد، وأسعار الفائجة. وتكسغ أىسية ىحا ا

فيع وتفديخ نتائجيا السالية في ضػء التغيخات الاقترادية السحيصة، والتي تؤثخ بذكل مباشخ أو غيخ مباشخ 

 .عمى أدائيا السالي

تسثل البيانات السختبصة بسجال نذاط السؤسدة أو القصاع الحي تشتسي إليو. وتحرل  السعمؽمات القطاعية:

عمييا السؤسدة عادة مغ تقاريخ الييئات الاقترادية الػششية والجولية، الشذخات الاقترادية، أو الجوريات 

الستخررة. وتدتخجم ىحه السعمػمات في إجخاء مقارنات مخجعية ودراسات تحميمية لتقييع الػضع التشافدي 

 . 1لمسؤسدة وأدائيا مقارنة بالسؤسدات السساثمة.

 : تتسثل ىحه السعمػمات في مخخجات التكشػلػجيا السحاسبي وىي: السيدانية،ةالسرادر الجاخمي- 2

 تسثل صػرة مالية شاممة عغ وضع السؤسدة في لحطة زمشية محجدة، حيث تعخض  :السيدانية العامة
 .، وتُدتخجم كسخآة لمػضع السالي القائععشاصخ الأصؽل والخرؽم
                                                           

 



تقيين الأداء الوالي للوؤسسة باستخذام نوورج ديبونت                        الفصل الأول:  
       

 

20 
 

 خادات والسراريف خلال فتخة محاسبية معيشة، يػضح الفخوقات بيغ الإي :ججول حدابات الشتائج
 .ربحًا أو خدارةويحجد الشتيجة الراؼية لمسؤسدة سػاء كانت 

 مغ فعالية تدييخ السؽارد الساليةيُعج أداة تحميمية دؾيقة تُدتخجم لمحكع عمى  :ججول تجفقات الخديشة ،
س كفاءة استخجام الديػلة خلال تتبع حخكات التجفق الشقجي الػارد والرادر، مسا يُسكّغ مغ ؾيا

 .الستاحة
 خلال فتخة زمشية محجدة، وذلظ عبخ تحميل  التغيخات في ثخوة السؤسدةيبيّغ  :ججول التسؽيل

التجفقات السالية الشاتجة عغ مػارد التسػيل والاستخجامات، ما يدسح بفيع أثخ ىحه التغيخات عمى 
 .السعادلة السالية الأساسية لمسؤسدة

 يُعتبخ وثيقة تفديخية وتكاممية لكل مغ السيدانية وججول حدابات الشتائج. يتزسغ  :السمحق السحاسبي
تُديع  معمؽمات وصفية وتعميقات تفديخيةتػضح بعس البشػد، إلى جانب  معمؽمات رقسية مفرمة

 .في تدميط الزػء عمى خمؽية الأرقام، مسا يزسغ فيساً أكثخ شسػلية لمبيانات السالية

 تكيػ أداء السالي  معاييخ ومؤشخات .3

 السالي    . معاييخ تقييػ الأداء1

الأداء السالي ىػ مجى نجاح السؤسدة في استغلال كل السػارد الستاحة لجييا مغ مػارد مادة ومعشػية أفل  

استغلال وتحقيق الأىجاف السدصخة مغ شخف الإدارة. ويتع ىحا التقييع تحت شخوط تداىع في إنجاح العسمية 

 1خىا ؼيسا يمي: لمسؤسدة نحك

الذسػل بسا يغصي كافة جػانب أداء السؤسدة، ويعصي في نفذ الػقت انصباعا ورؤية واضحة عغ مػقف -

 السؤسدة محل التقييع مغ كافة جػانب الأداء.

الارتباط بشذاط السؤسدة محل التقييع واىجافيا، مع ضخورة تعخف القائسيغ والعامميغ بيحه السؤسدة وعمى -

 ىجاف السخجػة بسا يكفل تػفيخ الخغبة في تقبل نتائجيا.السؤشخات والا

                                                           

الصغيرة والدتوسطة، مذكرة ماستً، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة غرداية، داودي عبد السلام، تقيم الاداء الدالي في الدسسسات  1 
  .18ص17( ص2018/2019،)
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ان يعكذ الشػاحي الكيؽية في الاداء بجانب الشػاحي الكسية، كسا يجب أن يعكذ التخابط بيغ الػضائف -

 الادارية السختمفة بالسؤسدة.

ت الدمسة للأداء أن يتسكغ الػصػل إلى نتائج ايجابية والى تحديغ الاداء، ورفع الكفاءة، بتػضيح السدارا-

 ؼيسا بعج، وألا تقترخ عمى الكذف عغ أوجو الخمل والانحخافات فقط.

التكامل مع أنػاع الخقابة الأخخى، مع مخاعاة الديػلة والدمصة، وارتكازه عمى عجد قميل مغ الشساذج -

 والسؤشخات التفريمية.

ا، يؿيع عمى أساسو أداء والإدارة مغ السفزل اختيار معيار أو مؤشخ رئيدي واحج أو عجد محجود ججا مشي-

 ويكػن قادر عمى استيعاب كفاءة أداء السؤسدة مغ كافة جػانبيا بسا يسكغ مغ ؾياس كفاءتيا الكمية.

الاستسخار في تصبيق التكشػلػجيا السفتػح لتقييع الأداء، بسعشى عجم الاقترار عمى مجة زمشية، بل جب أن -

تطام في فتخات قريخة، لسػاجية الانحخافات قبل استفحال اثارىا في يقدع ىحا التكشػلػجيا بالجورية والان

 الجيات غيخ السخغػبة وتػجيييا نحػ خصػط الديخ السخسػمة.

تػافخ تكشػلػجيا واضح ومدتقخ لمحػافد السادية، مع ضخورة مخاعاة الارتباط بيغ حجع الحػافد والسعيار أو -

العامميغ عمى زيادة الانتاجية والاستخجام الكفء لمسػارد السؤشخ الاساسي لمتقييع بسا يسكغ مغ تذجيع 

 الستاحة.

 مؤشخات تقييػ الاداء السالي  .2

تعتبخ مؤشخات تقييع الاداء السالي مغ أساليب التحميل السالي أكثخ شيػعا في العالع الاعسال وذلظ أنو يػفخ   

تقييع أداء السؤسدات ف مجال الخبحية عجاد كبيخا مغ السؤشخات السالية التي يسكغ الاستفادة مشيا في 
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والديػلة والكفاءة ومغ بيغ أىع مؤشخات تقييع الاداء السالي، حيث تدسح لمسحمل السالي بستابعة تصػر 

 السؤسدة مغ بيشيا:

 أولا: ندب ـيكمة الأصػل  

 تختبط بصبيعة السؤسدة وبقصاعيا الاقترادي ويسكغ تقديسيا إلى قدسيغ:

تة: تعبخ ىحه الشدبة عغ الأصػل الثابتة بالشدبة لإجسالي أصػل السؤسدة في تاريخ ندبة الأصػل الثاب-1

 1معيغ ويسكغ حدابيا بالعلاقة التالية: 

 ندبة الأصػل= الأصػل الثابتة/ إجسالي الأصػل

 ندبة الأصػل الستجاولة: تؿيذ ىحه الشدبة ؾيسة الأصػل الستجاولة إلى إجسالي الأصػل -2

 اولة= الأصػل الستجاولة/ إجسالي الأصػلندبة الأصػل الستج

ـيكمة الخرػم: تبيغ ىحه الشدبة مجى استقلالية السؤسدة وذلظ بتػضيح مجى ميػل السؤسدة إلى الجيػن -3

 سػاء شػيمة الأجل أو قريخة الأجل وتتسثل ؼيسا يمي:

 ندبة الأمػال الجائسة= الأمػال الجائسة/ إجسالي الخرػم

 خة الأجل= الجيػن قريخة الأجل/ إجسالي الخرػمندبة الجيػن قري       

ثانيا: معجلات الديػلة تؿيذ ندب الديػلة السلاءة السالية لمسؤسدة في السجى القريخ، أي مقجرة السؤسدة 

عمى تدجيج الالتدامات السالية قريخة الأجل، وبالتالي تطيخ إلى أي مجى تكػن الرػل الستجاولة مغصاة 

 ى نقج في فتخة زمشية تعادل تقخيبا فتخة استحقا الرػل الستجاولة.بخرػم يسكغ تحػيميا إل

                                                           
 .18بصالح عبد الرحمان، أثر تسيير الخزينة على الأداء الدالي للمسسسة الاقتصادية، مذكرة ماستً، مرجع سابق الذكر، ص 1
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ندبة قابمية التدجيج: وتذيخ ىحه الشدبة إلى الشدبة السئػية لإجسالي القخوض إلى إجسالي الأصػل -1

 ندبة قابمية التدجيج= مجسػع الجيػن/ إجسالي الأصػل 1% - %0.5ويدتحدغ أن تكػن ىحه الشدبة ما بيغ 

ستقلالية السالية: وىي أىع ندبة مغ ندب الييكمة السالية الت تعصي صػرة عغ الييكل السالي ندبة الا-2

لمسؤسدة، فشدبة الاستقلالية السالية تػضح مجى اعتساد السؤسدة عمى مرادرىا الجاخمية لتسػيل أصػليا 

 وتحدب بالعلاقة التالية: 0,5ويدتحدغ أن تكػن ىحه الشدبة أقل مغ 

 سالية= الأمػال الخاصة/ الأمػال الجائسةالاستقلالية ال

 ثالثا: : مؤشخات التؽزان :

يطيخ التػازن السالي في لحطة زمشية معيشة بسقارنة رؤوس الأمػال مع الأصػل الثابتة، ويعبخ عشيا بتػازن 

سيدانية، رأس السال العامل "يعتسج مفيػم رأس السال العامل عمى تحسيل البشية الدمشية ل-1رأس السال العامل. 

بحيث يقارن بيغ سيػلة الأصػل، واستحقاق الخرػم، ويسكغ القػل إنو مجسػعة الأمػال الستاحة لزسان 

 1التذغيل أو دوران فعالية السؤسدة أو استسخارية مجفعاتيا الجارية ".

 سفمياكيؽية حداب رأس السال العامل: يحتدب أرس السال العامل بصخقتيغ، إما مغ أعمى السيدانية أو مغ أ

 مغ أعمى السيدانية:-أ

 الأصػل الثابتة.-يحتدب كسا يمي: رأس السال العامل = الأمػال الجائسة             

 ب مغ أسفل السيدانية: يحدب كسا يمي:

 ديػن قريخة الأجل. –رأس السال العامل الأصػل الستجاولة 

 تغيخات رأس السال العامل: -
                                                           

ماستً، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية  استخدام ادوات التحليل المالي تقييم الأداء المالي، مذكرة ، حمزة حميدات، دوربن ساحة مصطفى عبد الرحيم  1
 .36( ص2019/2020والعلوم، ا لتسيير، جامعة غرداية، )
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ه أن الأمػال الجائسة تغصي الأصػل الثابتة وييحا الحالة جيجة بالشدبة حالة رأس السال العامل مػجب: معشا-أ

 لسؤسدة أي الأمػال الجائسة أكبخ مغ الأصػل الثابتة.

حالة رأس السال العامل معجوم: يجل عسى أن السؤسدة في حالة تػازن مالي أي أن الأصػل الستجاولة = 

 ديػن قريخة الأجل.

ي ىحه الحالة يعشي أن الديػلة الشقجية تغصي برفة إجسالية السدتحقات أي بحالة رأس السال العامل سالب ف

 الأمػال الجائسة أصغخ مغ الأصػل الثابتة.

 أنػاع رأس السال العامل: يشقدع رأس السال العامل إلى ثالث أنػاع رئيدية:

ة الأجل عشجما يحل رأس السال العامل الجائع. رأس السال العامل الستغيخ. صافي رأس السال العامل. قريخ 

 مػعج استحقاقو".

ىػ السؤشخ الثاني مغ مؤشخات التػازن السالي ويختبط أساساً بجورة  :"BFRاحتياجات رأس السال العامل"-2

الاستغلال فشذاط السؤسدة الاستغلالي الحي يتسيد بالجيشاميكية والحخكة يفخض عمى البحث عغ جدء مكتسل 

 بخز جػانب تصػريا وىحا ما يدسى باحتياجات رأس السال العامل.يعالج الجانب الدفمي لسيدانية وي

 تعخيف احتياج رأس السال العامل يسكغ تعخيف بأنو وجدء مغ الاحتياجات الزخورية السختبصة-1

 مباشخة بجورة الاستغلال التي لع تغصي مغ شخف السػارد الجورية

 شخيقة حداب احتياج رأس السال العامل:- 2

 ي:كالتال BFRيحدب 

 1مػارد الجورة –احتياجات رأس السال العامل = احتياجات الجورة   

                                                           
  371بن ساحة مصطفى عبد الرحيم، حمزة حميدات، نفس مرجع مذكور اعلاه ص
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الؿيع  -الدمفات السرخؼية( = )أصػل الستجاولة  -)د .ق .أ -)ؾيع الاستغلال + الؿيع الغيخ الجاىدة( 

 الدمفات السرخؼية( –الجاىدة( )د .ق. أ 

 العامل ثالث حالات: تغيخات الاحتياج إلى رأس السال العامل الاحتياجات رأس السال-3

رأس السال العامل مػجب أي احتياجات التسػيل أكبخ مغ مػارد التسػيل، فجورة الاستغلال التي تغصي كل 

احتياجاتيا والسؤسدة بحاجة إلى رأس مال عامل مػجب أي إيجاد مػارد خارج دورة الاستغلال لخأس السال 

 العامل.

لتسػيل أقل مغ مػارد التسػيل وفي ىحه الحالة السػارد تغصي رأس السال العامل سالب يعشي أن احتياجات ا

احتياجات لحا فالسؤسدة بغيخ حاجة إلى أرس مال عامل مػجب نطخياً ولكغ تصبيؿياً عمى السؤسدة أن تػفخ 

 رأس مال عامل مػجب لسػاجية الأخصار السحتسة.

ى تداوي احتياجات التسػيل مع مػارد شيخ حالة رأس السال العامل السعجوم إلج رأس السال العامل معجوم: 

التسػيل الستاحة، ما يعشي أن السؤسدة قادرة عمى تغصية دورة استغلاليا بذكل كامل دون وجػد فائس أو 

عجد مالي عمى السجى القريخ. وتُعج ىحه الػضعية مؤشخاً عمى تحقيق تػازن مالي قريخ الأجل، حيث 

اولة، مسا يزسغ استسخارية الشذاط التذغيمي دون الحاجة إلى تتصابق الأصػل الستجاولة مع الخرػم الستج

 تسػيل إضافي خارجي.

تُعج الخديشة أحج العشاصخ الحيػية في الييكل السالي لمسؤسدة، إذ تمعب دوراً محػرياً في : TN . الخديشة3
لدمغ. ومغ ىحا الخبط بيغ رأس السال العامل الثابت ندبياً واحتياجات رأس السال العامل الستغيخة عبخ ا

السشصمق، فإن الخديشة تسثل مؤشخاً أساسياً مغ مؤشخات التػازن السالي، نطخاً لقجرتيا عمى عكذ مجى قجرة 
 السؤسدة عمى مػاجية التداماتيا قريخة الأجل وضسان استسخارية نذاشيا التذغيمي بكفاءة.
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 1. تعخيف الخديشة: لقج وردت عجة تعاريف نحكخ مشيا: -1

يشة بإحجاث التػازن السالي بيغ رأس السال العامل والاحتياج إلى رأس السال العامل مغ خلال تدسح الخد 

 العلاقة الأساسية التالية:

 الاحتياج إلى رأس السال العامل-الخديشة = رأس السال العامل 

 تدبيقات بشكية –أو الخديشة = الؿيع الجاىدة 

 مان السالي بعج تسػيل الاحتياج إلى رأس السال العامل.وتعبخ الخديشة عغ الفائس أو العجد في ىامر الأ

 الحالات السختمفات لمخديشة: 2

الخديشة الدالبة: وىي الأصعب والأخصخ، حيث السػارد الجائسة غيخ كاؼية لتسػيل احتياجات رأس السال -أ

 العامل، فالسؤسدة عاجدة عغ تػفيخ الديػلة مقارنة بالجيػن السدتحقة.

مة: معشاه أن راس السال العامل مداوي الاحتياج إلى رأس السال العامل، أو أن السؤسدة تػفخ الخديشة السعجو 

الخديشة السػجبة: -أي ىامر أمان، لحا يجب البحث عغ مػارد مالية ججيجة لزسان احتياجات السدتقبمية. ج

ة السثمى عمى وىي وضعية حدشة أي أن التػازن السالي مػجػد في السؤسدة، لكغ لسػصػل إلى الػضعي

 السديخ السالي مغ اتخاذ قخارات مثل تػضيف ىحا الفائس عمى السجى القريخ. 

 رابعا : معجلات السخدودية

تُعج السخدودية مغ السعاييخ الأساسية في تقييع الأداء السالي لمسؤسدة، إذ تسكّغ مغ الحكع عمى كفاءة 

سخدودية قجرة السؤسدة عمى تحقيق نتائج إيجابية الأنذصة والعسميات الاقترادية التي تقػم بيا. وتعكذ ال

انصلاقاً مغ السػارد الستاحة، فيي تسثل العلاقة بيغ الشتائج السحققة والػسائل السدتخجمة في تحؿيقيا. 

                                                           
 35(ص2013، )انية، ديوان الدطبوعات الجامعيةود،  التسيير الدالي حسب البرنامج الرسمي الجديد، الطبعة الثزغبي مليكة وبوشنقير ميل 1
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وبالتالي، فإن ؾياس السخدودية يُعج أداة فعالة لتحجيج مجى فعالية السؤسدة في تػضيف مػاردىا بصخيقة 

 أىجافيا بأعمى درجة مسكشة مغ الكفاءة. اقترادية تزسغ تحقيق

 ولجراسة مخدودية السؤسدة يسكغ الاعتساد عمى نػعيغ رئيديغ لمسخدودة وىسا:

السخدودية الاقترادية: تعخف عمى أنيا العلاقة بيغ الشتيجة الاقترادية التي تحققيا ومجسػع رؤوس -1

لاقترادية في تكػيغ نتيجة الاستغلال، أي الأمػال السدتعسمة لمحرػل عمييا، أي تؿيذ مداىسة الاصػل ا

حداب مداىسة كل وحجة نقجية مدتثسخة كأصػل في تكػيغ نتيجة الاستغلال. وتحدب بالعلاقة التالية: ندبة 

 1السخدودية الاقترادية= نتيجة الاستغلال/ الأصػل الاقترادية

خاصة في تحقيق نتائج صاؼية تسكغ حيث تحجد ىحه العلاقة مدتػى مذاركة السػال ال السخدودية السالية:-2

السؤسدة مغ استعادة ورفع حجع الأمػال الخاصة، وتؿيذ مخدودية السػال الخاصة مجى قجرة السؤسدة عمى 

تػليج ارباح ومكافأة السداىسيغ وليحا ييتع السداىع بالسخدودية السالية كػنيا تحجد مريخه ؼيسا يتعمق بأرباح، 

مقابل كل وحجة نقجية مغ الأمػال الخاصة وتحدب بالعلاقة التالية: ندبة كسا تسثل الخبح الستحرل عميو 

 السخدودية السالية= الشتيجة الراؼية/ الأمػال الخاصة.

 .DuPont السطمب الثالث : تقييػ الأداء السالي باستخجام نسؽذج 

 :تاريخ وتطؽر الشسؽذج1 .

 DuPont Nemours ول مخة في شخكةم، حيث تع تصػيخه لأ1920إلى عام  DuPont يخجع أصل نسػذج

كأداة تحميمية مبتكخة تيجف إلى تحديغ فيع الأداء السالي لمسؤسدة. يقػم ىحا الشسػذج عمى تفكيظ العائج عمى 

                                                           
 38نفس الدرجع السابق، ص 1
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إلى مكػناتو الأساسية، مسا يدسح بتحجيج تأثيخ كل عامل مغ عػامل الخبحية عمى  (ROE) حقػق السمكية

 .الشتائج الشيائية

بة التحميمية خصػة نػعية في عالع الإدارة السالية، إذ أنيا تػفّخ رؤية متعسقة تُسكغ صانعي تُعج ىحه السقار 

القخار مغ تسييد أوجو القػة والزعف في العسميات التذغيمية. فقج تَصػّر الشسػذج مع مخور الدمغ ليذسل 

باح صاؼية، وكفاءة مؤشخات أكثخ دقة مثل ىامر الخبح الحي يؿيذ القجرة عمى تحػيل السبيعات إلى أر 

استخجام الأصػل التي تعكذ مجى فعالية استغلال السػارد الستاحة، إلى جانب تأثيخ الخافعة السالية في تعديد 

 .العائج

للإدارة السالية ليذ فقط ؾياس الأداء العام لمسؤسدة،  DuPont مغ خلال ىحا التفكيظ الجقيق، يُتيح نسػذج

لتي تدتجعي تحديشاً استخاتيجياً. وقج ساىع ىحا الشسػذج في الانتذار بل وأيزًا التعخف عمى السجالات ا

الػاسع لتصبيقاتو عبخ مختمف القصاعات الاقترادية، حيث أصبح بسثابة أداة أساسية في عسمية التخصيط 

 .واتخاذ القخارات السالية السدتشيخة، مسا يعدز مغ القجرة التشافدية لمسؤسدات في بيئة الأسػاق الستغيخة

 :مخاحل تطؽيخ الشسؽذج2 .

بعجة مخاحل تصػرية، حيث تع تحجيثو وتػسيعو ليذسل مجسػعة مغ السؤشخات السالية  DuPont مخ نسػذج

اليامة. فقج بجأ باستخجام ندب الخبحية الأساسية، ثع تػسع لاحقاً ليزع مؤشخات كفاءة استخجام الأصػل 

صػرة شاممة تخبط بيغ أداء السؤسدة وقخاراتيا الإدارية  والخافعة السالية. وقج ساىع ىحا التصػر في تقجيع

 .الاستخاتيجية، مسا يجعع عسمية اتخاذ القخار بذكل عمسي ودقيق

م لؿياس العائج عمى 1920بتصػرات كبيخة عمى مجى العقػد الساضية، ابتجاءً مغ ترسيسو الأولي في عام 

ؤشخات السالية الستكاممة التي تػفخ رؤى أكثخ حقػق السمكية، وصػلًا إلى تحجيثو ليذسل مجسػعة مغ الس
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شسػلية ودقة. في البجاية، كان الشسػذج يخكد ببداشة عمى ندب الخبحية الأساسية مثل العائج عمى السبيعات، 

ولكشو سخعان ما تػسع ليذسل متغيخات إضاؼية تعكذ مجى فعالية استغلال الأصػل والسػارد السالية، عغ 

ىحا التػسع في  .**جة مثل **كفاءة استخجام الأصػل** و **الخافعة الساليةشخيق إدخال مؤشخات ججي

استخجام السؤشخات السالية زاد مغ فعالية الشسػذج في تحميل الشتائج السالية لمسؤسدة. ففي السخاحل الستقجمة 

لجاخمية وكيؽية مغ تصػيخه، تع تزسيشو كأداة تحميمية شاممة تيجف إلى ربط عػامل الخبحية بكفاءة العسميات ا

استغلال التسػيل الخارجي. بالإضافة إلى ذلظ، أصبح الشسػذج يُدتخجم في تقييع الاستخاتيجيات الإدارية، 

ؼبفزل ىحا التصػيخ، يدتصيع معخفة حالة الأداء السالي بجرجة أكبخ مغ الجقة، مسا يداعج في اتخاذ قخارات 

لقج أدى ىحا التصػر في نصاق استخجام  .اء العام السؤسدياستخاتيجية مجروسة مدتشجة إلى رؤية متكاممة للأد

إلى جعمو مغ أىع أدوات التحميل في عالع الإدارة السالية. فأصبح يُدتخجم ليذ فقط لؿياس  DuPont نسػذج

الشقاط الخئيدية في الأداء السالي، بل أيزًا لجعع تشفيح استخاتيجيات مالية مخنة تداعج السؤسدات عمى 

 pendant 13 secondes .لتحجيات الاقترادية والسشافدة في الأسػاقالتكيف مع ا

السؤشخات السالية ىي أدوات تحميمية أساسية تداعج السؤسدات في ؾياس أداءىا السالي  **:السؤشخات**

، يتع التخكيد DuPont بذكل دقيق، وتحقيق رؤية شاممة عغ كفاءتيا في استخجام مػاردىا. في إشار نسػذج

 ىامر الخبح** .1 :مؤشخات رئيدية تتفاعل معًا لتحجيج العائج عمى حقػق السمكية وتحميل أدائو عمى ثلاثة

(Profit Margin):**  ىحا السؤشخ يؿيذ القجرة عمى تحػيل السبيعات إلى أرباح صاؼية. يعكذ مجى كفاءة

مجى قجرة السؤسدة  العسميات داخل السؤسدة في تحقيق الإيخادات والحج مغ التكاليف، ويداىع في تحجيج

يؿيذ مجى فعالية  **:(Asset Turnover) كفاءة استخجام الأصػل** .2 .عمى تحقيق ربح مغ أنذصتيا

استخجام السؤسدة لأصػليا لتحفيد الإيخادات. يُطيخ ىحا السؤشخ جيغ تأثيخ استثسار السؤسدة في أصػليا 
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 **:(Financial Leverage) فعة الساليةالخا**3 ..عمى قجرة الذخكة أو السؤسدة عمى تحقيق السبيعات

يؿيذ حجع التأثيخ الحي يحجثو التسػيل الخارجي )مثل الجيػن( عمى العائج عمى حقػق السداىسيغ. إذا تع 

استخجام الخافعة السالية بذكل فعال، قج تداىع في مزاعفة الأرباح؛ لكغ الاستخجام السفخط ليا قج يُعخّض 

لسؤشخات أساسية لفيع أداء السؤسدة وتحميل قجرتيا عمى تػليج الأرباح والشسػ تُعج ىحه ا .السؤسدة لمسخاشخ

السدتجام عبخ الاستفادة الفعالة مغ السػارد السالية الستاحة، مسا يديل اتخاذ قخارات استخاتيجية تداعج في 

 pendant 19 secondes .تحديغ كفاءة وعػائج السؤسدة

 DuPont .السؤشخات السدتخجمة في نسؽذج3

عمى تفكيظ العائج عمى حقػق السمكية إلى مجسػعة مغ السؤشخات الخئيدية، التي  DuPont يعتسج نسػذج

تُعصي نطخة شاممة عغ أداء السؤسدة السالي وتداىع في دعع اتخاذ القخارات الإدارية الاستخاتيجية. وتذسل 

 :ىحه السؤشخات

 :ىامر الخبح1 .

 لى إجسالي السبيعات، ويعكذ قجرة السؤسدة عمى تحػيل يسثل ندبة الأرباح الراؼية إ :التعخيف

 .السبيعات إلى أرباح بعج خرع كافة التكاليف والسراريف

 يُطيخ مجى كفاءة الإدارة في التحكع بالسراريف وتحقيق ىػامر ربحية مجدية، مسا يداىع  :الأىسية

 .في تعديد القجرة التشافدية لمسؤسدة

 يسكغ عخض قانػن نسػذج DuPont عمى الشحػ التالي: 
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 DuPont (:قانؽن نسؽذج1.1الججول )

 السكػن  الريغة التعخيف

يؿيذ قجرة السؤسدة عمى تحػيل السبيعات إلى 

أرباح صاؼية بعج خرع كافة التكاليف 

 .والسراريف

إجسالي ÷ صافي الخبح 

 السبيعات

ىامر الخبح 

 الرافي

يػضح مجى فعالية استخجام الأصػل الستاحة لتػليج 

 .لإيخاداتا

÷ إجسالي السبيعات 

 إجسالي الأصػل

 دوران الأصػل

يُطيخ تأثيخ التسػيل الخارجي مقارنة بالتسػيل الجاخمي 

 .عمى ـيكل رأس السال

حقػق ÷ إجسالي الأصػل 

 السمكية

معامل الخفع 

 السالي

 السرجر :مؼ إعجاد طالب

 سمكية إلى مكػناتو الخئيدية، مسا ىحا الججول يُداعج في تػضيح كيؽية تفكيظ العائج عمى حقػق ال 

 يُتيح للإدارة فيع تأثيخ كل مؤشخ عمى الأداء السالي العام لمسؤسدة. 

 :كفاءة استخجام الأصؽل2 .

 يُقاس بسعجل دوران الأصػل، حيث يتع احتدابو بقدسة إجسالي السبيعات عمى إجسالي  :التعخيف

 .في تػليج الإيخادات الأصػل، وىػ مؤشخ عمى فعالية استغلال مػارد السؤسدة

 يػضح مجى استثسار السؤسدة لسستمكاتيا بأفزل شكل مسكغ، ويعكذ كفاءة العسميات  :الأىسية

 .التذغيمية والتخصيط الاستثساري 

 :الخافعة السالية3 .
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 تُحدب بشدبة إجسالي الأصػل إلى حقػق السمكية، وتػضح مجى اعتساد السؤسدة عمى  :التعخيف

 .نة بالتسػيل الجاخميالتسػيل الخارجي مقار 

 يكذف تأثيخ الجيػن عمى العائج عمى حقػق السمكية، كسا يُذيخ إلى السخاشخ السالية  :الأىسية

 .السحتسمة والتػازن في ـيكل رأس السال

إشارًا تحميميًا متكاملًا يُسكغ الإدارة مغ تحجيج نقاط  DuPont مغ خلال دمج ىحه السؤشخات معًا، يػفخ نسػذج

عف في الأداء السالي. وىحا يُتيح ليا اتخاذ قخارات استخاتيجية مبشية عمى بيانات دؾيقة، تديع في القػة والز

 .تحديغ الكفاءة التذغيمية وتعديد الاستجامة السالية لمسؤسدة

 DuPont أىسية التحميل السالي ودوره في دعػ اتخاذ القخار الإداري باستخجام نسؽذج.4

ل السالي الستكامل يُعج مغ الخكائد الأساسية التي تديع في تحديغ الأداء تذيخ الجراسات إلى أن التحمي

أن يُبخز  DuPont الإداري لمسؤسدات الاقترادية. إذ يُسكغ لشطام السعمػمات السالية السبشي عمى نسػذج

رة تقييع العلاقة الجؾيقة بيغ مؤشخات الخبحية وكفاءة استخجام الأصػل ومعامل الخفع السالي، مسا يتيح للإدا

 .الأداء السالي بجقة واتخاذ القخارات الاستخاتيجية السلائسة

يعتسج التحميل السالي عمى استخجام ندب ومؤشخات محجدة تُطيخ دقة الأداء؛ فسثلًا يُسكغ تفكيظ العائج عمى 

 :التي تُقدسو إلى ثلاثة مكػنات رئيدية DuPont حقػق السمكية باستخجام معادلة

 يعكذ قجرة السؤسدة عمى تحػيل السبيعات إلى أرباح صاؼيةالحي  :ىامر الخبح. 

 التي تُطيخ مجى فعالية استغلال السػارد في تػليج الإيخادات :كفاءة استخجام الأصؽل. 

 الحي يُبيغ تأثيخ التسػيل الخارجي عمى العائج الشيائي :معامل الخفع السالي. 

 :لىوقج أضيخت الجراسات أن استخجام ىحه السعادلة يؤدي إ
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حيث يكذف التحميل عغ أوجو القرػر والتبايغ بيغ الأداء الفعمي  :تعديد دقة الكياس السالي .1

 .والسدتيجف

 .تُداىع في تحديغ إدارة السػارد السالية وتصػيخ آليات الخقابة الجاخمية :تقجيػ تؽصيات عسمية .2

خصط مدتقبمية تتساشى مغ خلال تػفيخ بيانات مػثػقة تداعج عمى وضع  :دعػ اتخاذ القخار الإداري  .3

 .مع الأىجاف الاستخاتيجية لمسؤسدة

بسا يداىع في رفع الكفاءة التذغيمية وزيادة القجرة التشافدية في  :تحديؼ معجلات الشسؽ والاستجامة .4

 .الأسػاق

ءىا كسا أن دمج البيانات السالية مع التحميل الاستخاتيجي يػفخ إشاراً متكاملًا يُسكّغ السؤسدات مغ متابعة أدا

بذكل دوري وترحيح السدارات عشج الحاجة، مسا يؤدي إلى تعديد الذفاؼية وتحقيق التكامل بيغ مختمف 

 .الػضائف الإدارية

 : الجراسات الدابقة لثالثا السبحث

 السطمب الأول: الجراسات الؽطشية 
تقميجية متسثمة ىجفت ىحه الجراسة إلى تحجيج شبيعة العلاقة بيغ السؤشخات ال :دراسة محمد عسخ شاكؽر .1

في مكػنات العائج عمى الأصػل وفق نطام ديبػنت والؿيسة الاقترادية السزافة في الذخكات 

 63الرشاعية الأردنية، مغ أجل معخفة تأثيخ كل مشيسا عمى الآخخ، وتكػن مجتسع الجراسة مغ 

فة مػجبة شخكة وحققت متػسط ؾيسة اقترادية مزا 26شخكة صشاعية تع أخح عيشة مشيا مكػنة مغ 

خلال فتخة الجراسة. وتػصمت الشتائج إلى وجػد علاقة ذات دلالة إحرائية مػجبة بيغ معجل العائج 

عمى الأصػل والؿيسة الاقترادية السزافة، مدتشتجًا مشيا نجاح الدياسات السالية والاستثسارية التي 
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قترادية السزافة ومعجل تع اتباعيا مغ قبل إدارة الذخكات، ووجػد علاقة ضعيفة بيغ الؿيسة الا

دوران الأصػل معبخة عغ مداىسة الإيخادات الستحققة مغ استخجام وتػضيف الأصػل في زيادة الؿيسة 

 (2020السزافة، وعجم وجػد علاقة بيغ الؿيسة السزافة وىامر الخبحية. )محمد عسخ، 

سلامية والتقميجية ىجفت ىحه الجراسة إلى محاولة تقييع أداء البشػك الإ :دراسة العخابي مرطفى .2

باستخجام نسػذج العائج عمى حقػق السمكية بغخض مقارنة أداء ىحه البشػك والػقػف عمى مجى 

كفاءتيا في التحكع في التكاليف وتحقيق الأرباح، والتعخف عمى قجرة البشظ الإسلامي عمى مشافدة 

كة كان أفزل مغ بشظ البشظ التقميجي في نفذ بيئة الأعسال. تػصمت الجراسة إلى أن بشظ البخ 

سػسيتي جشخال في مؤشخات الخبحية الثلاثة، في السقابل كان بشظ سػسيتي جشخال الجدائخي أفزل 

 (2020مغ بشظ البخكة مغ حيث حدغ استغلال أصػلو. )مرصفى العخابي، 

تشاولت ىحه الجراسة مػضػع الأداء في السؤسدات  :دراسة حسدة رممي، عبج السالغ بؽركؽة .3

ة وقج ركدت الجراسة عمى مؤشخات نسػذج ديبػنت لمعائج عمى حقػق السمكية، وتػصمت الاقترادي

الجراسة إلى أنو تػجج فخوق بيغ أداء مؤسدات القصاع الرشاعي وكحلظ بيغ أداء مؤسدات قصاع 

 (2022الخجمات. )حسدة رممي، 

 :السطمب الثاني : بالمغة الأجشبية
في ىحه الجراسة بجراسة الأداء السالي باستخجام قام الباحثػن  :Cyrard-St Louise دراسة .1

 Alcan لذخكتيغ 1997البيانات التاريخية وذلظ مغ خلال نسػذج ديبػنت في سشة 

 سشػات. تػصل الباحثػن إلى أن عائج أصػل شخكة 22في كشجا خلال  QuebecTelephoneو
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Telephone Quebec أكبخ مغ ؾيسة شخكة Alcan  خلال الفتخة التي درسػا إلا أنو أكثخ استقخارًا

 (Cyr-St Louise, 1997) .فييا

قام الباحثػن في ىحه الجراسة بتقييع الأداء السالي في الذخكات  :Brulhart Franck دراسة .2

عمى مجسػعة مغ الذخكات الخاصة  2015الرغيخة والستػسصة باستخجام نسػذج ديبػنت سشة 

لمتحميل السالي  DIANE لسجرجة في قاعجة البياناتبقصاع الشديج في فخندا. العيشة شسمت الذخكات ا

لمذخكات في فخندا حيث تػصل الباحثػن إلى أن ىشاك صعػبات عشج استخجام الشدب السالية وذلظ 

بدبب استخجام الأساليب السحاسبية السختمفة. أي يجب ضسان تجانذ البيانات الستاحة مغ أجل 

 (Brulhart Franck, 2015) .الؿيام بالتحميل بصخيقة مشتطسة وصحيحة

قام الباحث في ىحه الجراسة بجراسة تحميل ديبػنت لقصاعات مختارة  :Piotr Jalowiocki دراسة .3

الجػانب المػجدتية. فقج ركد الباحث عمى استكذاف  -مغ صشاعة الأغحية الدراعية البػلشجية

جاف الخئيدية ليحا الجدء مغ الجػانب السختمفة لسفارقة سػلػ في صشاعة الأغحية البػلشجية. كانت الأى

الجراسة ىي تقييع مجى تعقيج الييكل المػجدتي ومدتػى تقجمو في قصاعات مختارة مغ شخكات 

الأغحية، وتحجيج وتقييع العلاقة بيشيا وبيغ السؤشخات السالية السدتخجمة لتقييع مختمف جػانب إنتاجية 

أنو كمسا كانت الذخكة أكبخ زاد تعقيج  الجيات الخاضعة لمجراسة. ومغ خلال تحميل الشتائج اتزح

شبكة الخجمات المػجدتية. فقج أشارت نتائج البحث أن مفارقة سػلػ مختبصة بذكل أساسي 

بسجسػعات شخكات الأغحية التي تكػن سلاسميا المػجدتية أقل تعقيجًا، في حيغ أن استخجام الأنطسة 

خجع مباشخة إلى الشتائج السالية لذخكات الأغحية، المػجدتية الحجيثة وأنطسة تكشػلػجيا السعمػمات لا يت
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فإنو يتيح إدارة أكثخ كفاءة لمسػارد السالية مسا يدسح بتخؽيس مدتػى الجيػن، وبالتالي درجة أكبخ 

 (Jalowiocki, 2018) .مغ الشذاط التجاري عمى أساس حقػق السمكية

مقارنة لمكفاءة السالية لبشظ  في ىحه الجراسة قام الباحث بجراسة :Ahsanuddin Haider دراسة .4

باستخجام نسػذج ديبػنت. تع أخح بعيغ الاعتبار متغيخات ذات صمة مغ  HDFC بارودا وبشظ

مغ مػاقعيا الإلكتخونية وكحلظ مغ  2025إلى  2022التقاريخ الدشػية السجققة لمبشػك لمفتخة مغ 

أن تحميل البيانات جدء لا يتجدأ  التقاريخ الدشػية لبشظ الاحتياشي اليشجي. وقج تػصل الباحث إلى

مغ عسمية الإدارة الفعالة التي تػفخ رؤية عسيقة في تحميل نقاط القػة والزعف لييئة صشع القخار 

لتحديغ الأداء العام لمسشطسة. وأنو يتع تحجيج الكفاءة السالية لمبشػك مغ خلال أداء الأصػل وقج 

السالية عمى الكفاءة العامة )العائج عمى حقػق السمكية(  حاول تػضيح الكفاءة التذغيمية وكفاءة الخافعة

 في دراسة مقارنة. وقج تػصل كحلظ مغ الجراسة السقارنة لمبشكيغ أن بشظ HDFCلبشظ بارودا و

HDFC  يتعامل بكفاءة مع مػارده السالية لتحديغ العائج عمى حقػق السمكية مغ خلال ندبة استخجام

ث يسكغ أن تزيف ىحه الجراسة بعس السعمػمات في مجال الأصػل وىامر الخبح الرافي. حي

 .البشػك وتداعج السجيخيغ وصشاع القخار في فيع العػامل التي تؤثخ عمى الكفاءة السالية لمبشػك

(Haider, 2016) 

في ىحه الجراسة قامت الباحثة بجراسة مقاربة نسػذج ديبػنت للإدارة  :Dodge E Lynn دراسة .5

مسسارسات البيصخية، حيث قامت بتحميل البيانات السالية لمسسارسات البيصخية السالية دراسة حالة ل

لسعخفة الإدارة السالية ما إذا كانت السسارسات عالية أو مشخفزة الأداء ولتقجيع تػصيات لتحديغ 

الأداء. وقج تع ؾياس الأداء باستخجام مؤشخات الشسػذج )ندبة دوران الأصػل، ىامر الخبح 
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، الخافعة السالية( بحيث تػصمت إلى أن ىحا التحميل ROE ائج عمى حقػق السمكيةالتذغيمي، الع

يداعج في فيع السذاكل في التقاريخ السالية التي إذا تع إصلاحيا يسكغ أن تحدغ في عسمية اتخاذ 

القخار السالي، كسا تػصمت إلى أن تحميل نسػذج ديبػنت يقػد إلى استشتاج أن العػائج ليا ثلاث 

مات أساسية: يسكغ سحبيا لتعػيس السالظ و/أو استثسارىا لديادة القجرة الإنتاجية، واستخجاميا استخجا

لجفع التدامات الجيػن. ويشجع الأداء السالي السشخفس عغ انخفاض أو تقمز الصاقة الإنتاجية حيث 

إلى انخفاض  لع تحجث إعادة الاستثسار أو يكػن نتيجة الالتدامات الجيػن السختفعة مسا يؤدي أيزًا

 (Dodge, 2017) .معجلات الاستثسار

في ىحه الجراسة تع اختبار فائجة تحميل ديبػنت، وىػ شكل شائع لتحميل  :Soliman T Mar دراسة .6

البيانات السالية الحي يحمل صافي الأصػل التذغيمية إلى مكػنيغ ىسا ىامر الخبح ودوران الأصػل. 

تحميل البيانات  :ج ديبػنت وتقديسيا إلى ثلاثة أبعادوساىست الجراسة في اكتذاف مكػنات نسػذ

السالية، استخجام سػق الأسيع لمسعمػمات السحاسبية واستخجاميا مغ قبل السدتثسخيغ، إضافة إلى 

معالجة السحمميغ لمسعمػمات السحاسبية في تفديخ الحاضخ والتشبؤ بالسدتقبل وتلافي الػقػع في 

ائج مجى فائجة نسػذج ديبػنت في تحميل عػائج الأسيع وفي الأخصاء الدابقة، كسا أضيخت الشت

تػقعات السحمميغ السدتقبمية وتحجيج الخرائز التذغيمية لمذخكات، وأشارت التػصيات إلى أنو أداة 

 (Soliman, 2008) .مفيجة لتحميل البيانات السالية

ت حيث الذخكات تيجف ىحه الجراسة إلى إثبات أن معطع الحالا :Ogrean and Herciu دراسة .7

الأكثخ ربحية، لا يكػن عامل الخبحية ىػ الدبب الأكثخ جحبًا لمسدتثسخيغ ولتحقيق تحميل ديبػنت تع 

دراسة ندب الخبحية مثل: العائج عمى الأصػل والعائج عمى حقػق السداىسيغ باستخجام البيانات 
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ح الذخكات ليدت ىي السؤثخ شخكة ربحية في العالع. وقج أثبتت الجراسة أن أربا 20السالية لأعمى 

الػحيج الجالب لمسدتثسخيغ بقجر ما يؤثخ كفاءة وفعالية الذخكة وذلظ بسداعجة تحميل ديبػنت، حيث 

 .لا تحافظ الذخكات عمى تختيبيا في درجة الخبحية العالسية باستخجام ؾياس بياناتيا السالية

(Mihaela Herciy, 2011) 

راسة إلى ؾياس الأداء السالي لذخكة تػزيع السػاد تيجف ىحه الج :Kim Seon-Hak دراسة .8

بتصبيق تحميل ديبػنت والتي  ROE ,ROA الغحائية. مغ أجل ىحا قامت ىحه الجراسة بؿياس ندب

تع تػضيحيا باستخجام ججاول لإضيار التغييخ بذكل دوري. وركدت ىحه الجراسة عمى تحميل الشدب 

. وقج 2025إلى  2023سشػات مغ  3كػريا لفتخة  شخكات تػزيع أغحية مختمفة في جسيػرية 7في 

يسكغ أن تكػن معا في نسػذج ديبػنت عمى  ROEو PMو ROA أضيخت نتائج الجراسة إلى أن

مؤشخ جيج يطيخ القجرة عمى الخبح، إلا أن ىحه الجراسة لع  TAT الخغع أن ىشاك دراسات كذفت أن

 ,ROA علاقة قػية بيغ الستغيخات الثلاثةتطيخ نفذ الشتيجة. كذفت ىحه الجراسة أيزًا أن ىشاك 

ROE, PM  مسا يعشي أن تحقيق مدتػى عال مغ فعالية الإدارة وكفاءة أمػال السدتثسخيغ يسكغ أن

 ROA يتشبأ بسدتػى عال مغ ىامر الخبح. وكحلظ أن الخافعة السالية تطيخ ارتباشًا كبيخًا بيغ

 PM. (Seon, 2016)و ROEو

 بيؼ الجراسات الدابقة ختلاف أو التذابو السطمب الثالث:  أوجو الا
أغمب الجراسات أعُجت في مجال تقييع الأداء السالي لمسؤسدات لتحقيق أىجاف مغ أىسيا استسخارية نذاشيا 

وتحقيق أرباح عالية، إلا أنو كل دراسة تختمف عغ الأخخى مغ متغيخات الجراسة والبيئة التي أُجخيت فييا، 

 .ه الجراسة عغ الجراسات الدابقةوىسا عامميغ ما يسيد ىح
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 .نقاط الاختلاف بيؼ الجراسات الدابقة وىحه الجراسة (2.1)ججول رقػ: 

 الباحث الجراسة الحالية الجراسات الدابقة

قامت ىحه الجراسة بتحجيج العلاقة بيغ السؤشخات التقميجية 

الستسثمة في مكػنات العائج عمى الأصػل وفق نطام 

 .قترادية السزافةديبػنت والؿيسة الا

تقػم دراستشا عمى دراسة كيؽية مداىسة 

مؤشخات نسػذج ديبػنت في تقييع أداء 

 .السؤسدات

 محمد عسخ شاكػر

قامت ىحه الجراسة عمى تقييع أداء البشػك باستخجام نسػذج 

 .ديبػنت

تخكد دراستشا عمى تحميل أداء 

السؤسدات باستخجام نسػذج ديبػنت في 

 .جميالقصاع الرشاعي والخ

 العخابي مرصفى

تشاولت ىحه الجراسة مػضػع الأداء في السؤسدات 

 .الاقترادية باستخجام مؤشخات نسػذج ديبػنت

دراسة أدق وتحميل أعسق للأداء السالي 

لمسؤسدات مغ خلال مقارنات متعجدة 

 .بيغ القصاعات الاقترادية السختمفة

حسدة رممي، عبج 

 السالظ بػركػة

السالي باستخجام البيانات التاريخية مغ دراسة تقييع الأداء 

 .خلال نسػذج ديبػنت

تدتخجم دراستشا نفذ الشسػذج ولكغ مع 

 .التخكيد عمى السؤسدات الجدائخية

Cyrard-St 

Louise 

دراسة لتقييع الأداء السالي في الذخكات الرغيخة 

 .والستػسصة باستخجام نسػذج ديبػنت في فخندا

ء السؤسدات تخكد دراستشا عمى تقييع أدا

الجدائخية مع الأخح في الاعتبار البيئة 

 .السحمية

Brulhart 

Franck 

دراسة تحميل أداء الذخكات في صشاعة الأغحية البػلشجية 

 .باستخجام نسػذج ديبػنت

تخكد دراستشا عمى استخجام نفذ 

الشسػذج لتقييع الذخكات في القصاع 

Piotr 

Jalowiocki 
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 .الرشاعي الجدائخي 

 HDFC ارنة لمكفاءة السالية لبشظ بارودا وبشظدراسة مق

 .باستخجام نسػذج ديبػنت

تحميل أداء الذخكات الجدائخية مقارنةً 

مع بشػك عالسية باستخجام مؤشخات 

 .نسػذج ديبػنت

Ahsanuddin 

Haider 

دراسة لتحميل أداء السسارسات البيصخية باستخجام نسػذج 

 .ديبػنت

دراستشا تخكد عمى السؤسدات 

قترادية الكبخى وؾياس أدائيا الا

 .باستخجام الشسػذج ذاتو

Dodge E 

Lynn 

دراسة فحز فائجة تحميل ديبػنت في الأداء السالي 

 .باستخجام مكػنات الشسػذج

تخكد دراستشا عمى تحميل مكػنات الأداء 

السالي وتقجيع التػصيات لتحديغ الكفاءة 

 .السالية

Soliman T 

Mar 

ذات الأداء السالي الجيج لا  دراسة تثبت أن الذخكات

تكػن مختبصة فقط بالخبحية بل بالفعالية والكفاءة أيزًا 

 .باستخجام نسػذج ديبػنت

تخكد دراستشا عمى الذخكات التي تتبشى 

نسػذج ديبػنت في تحميل أدائيا السالي 

 .ضسغ بيئة جدائخية

Ogrean and 

Herciu 

اد الغحائية دراسة تحميل الأداء السالي لذخكات تػزيع السػ 

 .باستخجام نسػذج ديبػنت

تتشاول دراستشا فحز الأداء السالي 

لسؤسدات في قصاعات مختمفة 

 .باستخجام نفذ الشسػذج

Kim Seon-

Hak 

 السرجر:دراسات الدابقة
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 :أوجو التذابو

 :استخجام نسؽذج ديبؽنت .1

o بػنت كسؤشخ جسيع الجراسات الدابقة، بالإضافة إلى الجراسة الحالية، تدتخجم نسػذج دي

رئيدي لتحميل وتقييع الأداء السالي لمسؤسدات. يذسل ذلظ تحميل العػامل التي تؤثخ عمى 

 .(ROE) والعائج عمى حقػق السمكية (ROA) العائج عمى الأصػل

 :التخكيد عمى الأداء السالي .2

o  جسيع الجراسات تخكد عمى استخجام مكػنات العػامل السالية )كالخبحية والكفاءة( لتحميل

الأداء. وىحا يذسل العجيج مغ القصاعات الاقترادية سػاء كانت صشاعية أو خجمية أو بشكية 

 .أو أخخى 

o  

 :التقييػ والتحميل السقارن  .3

o  العجيج مغ الجراسات الدابقة تقارن بيغ مؤشخات الأداء السالي لمسؤسدات السختمفة، سػاء في

تتبع نيج التحميل السقارن، ولكغ  قصاع معيغ أو في صشاعات متعجدة. الجراسة الحالية أيزًا

 .مغ خلال التخكيد عمى السؤسدات الجدائخية

 :أوجو الاختلاف

 :التخكيد الجغخافي .1
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o  ،الجراسات الدابقة تشاولت قصاعات ومؤسدات مختمفة عبخ العالع )فخندا، بػلشجا، اليشج

ل الشتائج أكثخ وغيخىا(، بيشسا تخكد الجراسة الحالية عمى السؤسدات الجدائخية فقط، مسا يجع

 .تػافقًا مع البيئة السحمية

 :القطاعات السدتيجفة .2

o  بعس الجراسات الدابقة تخكد عمى قصاعات معيشة مثل البشػك أو الذخكات الرغيخة

والستػسصة أو الذخكات الغحائية، بيشسا تتشاول الجراسة الحالية أداء مؤسدات في القصاع 

 .سة في تقييع الأداء عبخ ىحه القصاعاتالرشاعي والخجمي في الجدائخ، مسا يزيف ؾي

 :التؽجو الأكاديسي .3

o  بعس الجراسات الدابقة تخكد عمى تفعيل أدوات ومؤشخات مالية معيشة لتقييع الأداء مثل

الؿيسة الاقترادية السزافة أو الخبحية فقط، بيشسا الجراسة الحالية تتبشى نيجًا شاملًا وتحميلًا 

 .تأثيخاتيا الستعجدة عمى الأداء الساليمعسقًا لسكػنات نسػذج ديبػنت و 

 

 :البيئة السحمية .4

o  تختمف الجراسة الحالية عغ الجراسات الدابقة في الاىتسام بالطخوف الاقترادية السحمية في

الجدائخ، مثل التقمبات الاقترادية والدياسات الحكػمية، مسا يؤثخ عمى مؤشخات الأداء ويديج 

 .البيئة الاقترادية الجدائخية مغ أىسية تحميل البيانات في سياق

 :اليجف الشيائي .5
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o  بيشسا تخكد بعس الجراسات عمى تحميل الأداء السالي بذكل عام، تيجف الجراسة الحالية إلى

تقجيع تػصيات عسمية لتحديغ الأداء السالي لمسؤسدات الجدائخية استشادًا إلى نتائج تحميل 

لتحجيات السحمية التي تػاجو ىحه نسػذج ديبػنت، بالإضافة إلى تدميط الزػء عمى ا

 .السؤسدات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



تقيين الأداء الوالي للوؤسسة باستخذام نوورج ديبونت                        الفصل الأول:  
       

 

44 
 

 :الفرل خلاصة

تع في ىحا الفرل التخكيد عمى الأدبيات الشطخية الستعمقة بالتحميل السالي، حيث تع التصخق إلى كيؽية 

قييع معالجة البيانات السالية مغ خلال مجسػعة مغ الأدوات لتحميل الأداء السالي لمسؤسدة. وقج تبيغ أن ت

الأداء السالي يُعج أمخًا ضخوريًا، لأنو يداعج في مخاؾبة نذاط السؤسدة واتخاذ القخارات الترحيحية اللازمة 

كأداة لتقييع الأداء  (Dupont) لتحقيق الأىجاف السدصخة مدبقًا. وقج اعتسجنا في الجراسة عمى نسػذج ديبػنت

ييا ىحا الشسػذج والجور اليام لكل ندبة في تفديخ السالي، حيث تع تدميط الزػء عمى الشدب التي يقػم عم

التغيخات التي تصخأ عمى السخكد السالي لمسؤسدة. كسا تبيغ لشا أن ىحه الشدب تػفخ فخصًا تحميمية لسعالجة 

السخاشخ السحتسمة التي قج تػاجييا السؤسدة، مسا يديع في تحديغ أدائيا السالي وتػجيو استخاتيجياتيا 

 .السدتقبمية

ػلي السؤسدات الاقترادية اىتساما بالغا لجانب تؿيع الأداء، ويطيخ ذلظ مغ خلال سعييا لإتباع ـيكل ت  

مالي أمثل، بػية التحكع الجيج في مختمف أدوات السخاؾبة وأنذصة السؤسدة، وذلظ مغ أجل تصبيق الأىجاف 

يق التػازن السالي عمى السجى والاستخاتيجيات السدصخة مغ قبميا والػصػل إلى السخدودية السصمػبة، وتحق

الصػيل. ولػضػح الفكخة أكثخ تع المجػء إلى تؿيع الأداء الحي يدسح بإعصاء مقاربة أولية ليحه الإشكالية 

السصخوحة، ومغ أجل ذلظ تع تخريز جدء مغ ىحا الفرل ليحا الغخض وسشحاول في الفرل التصبيقي 

 تعسق في الجراسة.



 

 

 

 
 جانيةالفرل الثاني الجراسة السي

 الجراسة السيجانية الثانيالفرل 
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 الفرل الثاني: تسييج
تسثل صشاعة الحجيج و الرمب الخكيدة الأساسية وتحجيج الاقتراد الػششي لسا تػفخه مغ مشتجات مرشعة أو 

شبو مرشعة ، تدتعسل في مختمف القصاعات الاقترادية كالدراعة ، البشاء ، الرشاعات الأخخى كالرشاعة 

ة البتخولية وتػفيخ فخص العسل ، مغ أىع مؤسدات الرشاعية نجج السؤسدة الاقترادية الجدائخية السيكانيكي

وشيادة   ISO9001التي حرمت مؤخخا عمى شيادة الجػدة الستسثمة في  ALfAPIPEلرشاعة الأنابيب 

يميا في ، تدجISO14001بالإضافة إلى الدعي لمتدجيل في السػاصفة  API-QIجػدة السشتجات البتخولية 

 الخاصة بشطام الخعاية الرحية الدلامة . ISO18001مػاصفة 

 ولػضػح الفكخة أكثخ تع المجػء إلى تحميل السحجدات السالية الحي يدسح بإعصاء مقاربة أولية ليحه الإشكالية

السصخوحة، ومغ أجل ذلظ تع تخريز جدء مغ ىحا السبحث ليحا الغخض وسشحاول في الفرل التصبيقي 

 الجراسة. تعسق في

 

  السبحث  الأول : تعخيف الجدائخية لرشاعة الأنابيبALFA PIPE 

 السبحث الثاني: مؤشخات السالية في السؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابيب 
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  ALFA PIPE تعخيف الجدائخية لرشاعة الأنابيب السبحث  الأول :

 السطمب الأول: تعخيف الجدائخية لرشاعة الأنابيب 

I   1ؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابيب : الس 

، تعتبخ جدءًا أساسيًا مغ البشية الرشاعية والتحتية ALFA PIPE صشاعة الأنابيب في الجدائخ، مثل شخكة

 :ALFA PIPE في البلاد. إليظ تعخيفًا لذخكة

ALFA PIPE سجال ىي شخكة جدائخية رائجة في صشاعة الأنابيب، وتسثل إحجى الذخكات الخائجة في ىحا ال

 .في البلاد. تأسدت الذخكة لتمبية الصمب الستدايج عمى الأنابيب في الدػق السحمية والإقميسية

بتقجيع مشتجات ذات جػدة عالية وتقشيات حجيثة، مسا يجعميا مشافدًا قػيًا في سػق  ALFA PIPE يستاز

لأنابيب الفػلاذية، الأنابيب. تتخرز الذخكة في ترشيع مجسػعة متشػعة مغ الأنابيب، بسا في ذلظ ا

عمى معاييخ الجػدة العالسية في عسميات الإنتاج،  ALFA PIPE تعتسج.والبلاستيكية، والسعجنية، والسصمية

مسا يزسغ تػفيخ مشتجات تمبي احتياجات العسلاء بذكل فعال ويزسغ الاستجامة والسػثػؾية في الأنابيب 

 .السشتجة

إلى تعديد  ALFA PIPE بتكار، والتداميا بالجػدة والخجمة، تدعىمغ خلال استثساراتيا في التكشػلػجيا والا

مكانتيا كذخيظ استخاتيجي لمعجيج مغ القصاعات مثل البشاء والبشية التحتية والشقل والبتخوكيساويات والصاقة في 

 الجدائخ وخارجيا

 

 

                                                           
1
 alpha pipeمعلومات مسسسة  
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.II  الأىسية الاقترادية والأىجاف الاستخاتيجية لمسؤسدة 

 : الأىسية الاقترادي لمسؤسدة. 1

السداىسة في تجعيع عجد مغ القصاعات السيسة في الاقتراد الػششي كقصاع الفلاحة والسحخوقات، حيث تقػم 

 مغ احتياجات الدػق الػششي. %60بتغصية حػالي 

 عامل ما يعشي امتراص مغ البصالة. 930عمى الرعيج الجاخمي فيي تداىع في تذغيل حػالي 

فظ العدلة عغ مشاشق الجشػب برف عامة غخداية وبرفة خاصة، مسا يديج مغ فعالية دورىا تداىع في 

 ومػقعيا الاستخاتيجي والسداىسة في إيخادات الػلاية مغ خلال الزخائب التي تجفعيا.

تمعب دور فعال عمى السدتػى الجولي في نذخ الدسعة الحدشة عمى مدتػى الجػدة مشتجاتيا خاصة بعج 

مغ خلال  14001وعسميا عمى التدجيل في شيادة الايدو  APOQ1و ISO9001شيادتي  تحرميا عمى

 .HSEالعسل عمى تحقيق متصمبات نطام الإدارة البيئية مع تشفحييا لشطام الخعاية والدلامة البيئي 

 : الأىجاف الاستخاتيجية  2

 ف:تعج الأىجاف الاستخاتيجية سببا لتسيد السؤسذ واستسخارىا مغ أىع الأىجا

 السداىسة في تغصية الاحتياجات الػششية )قصاع السحخوقات والخي(.

 الدعي لجمب الكفاءات البذخية والعسل عمى استقخارىا مغ خلال التجريب التكػيغ السدتسخ.

 تخؽيس التكاليف لتتسكغ مغ بيع مشتجاتيا بدعخ تشافدي يزسغ ليا حرتيا الدػؾية.

 ق الشاجع عشيا.العسل عمى تخؽيس الجيػن لتفادي العػائ

 السداىسة في تشسية السشصقة والعسل عمة امتراص البصالة، ذلظ بخمق مشاصب شغل ججيج. 
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تصبيق مقاييذ الجػدة العالسية لسشتجاتيا. العسل عمى الاحتكاك بالسؤسدات الأجشبية مغ اجل اكتداب 

 التكشػلػجيا الججيج في مجال عسميا.

ل تسػيل الخديشة العسػمية. محال كدب مدتثسخيغ أجانب مغ السداىسة في التشسية الػششي ذلظ مغ خلا

 خلال التدػيق الالكتخوني.

 العسل عمى تصػيخ نطام السعمػمات يداعج عمى اكتداب التقشيات الججيجة.

 تػفيخ رؤوس الأمػال الأجشبية )العسل الرعبة(.
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 ALFA PIPEالسطمب الثاني: الييكل التشعيسي لمسؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابيب 
 ALFA PIPEلمسؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابيب (: الييكل التشعيسي 1الذكل)

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 إعجاد السؤسدةمؼ السرجر :
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 تتجمى أىسية الييكل التشطيسي لمسؤسدة في تحجيج مختمف السدؤوليات، يسكغ التصخق لسختمف السجيخيات:

 الخئيذ السجيخ العام:

ة، مدؤول عغ استخاتيجياتيا العامة والعسل عمى التشديق بيغ جسيع السجيخيات ىػ اعمي سمصة في السؤسد

لتحقيق الأىجاف العامة، يرجر الأوامخ ويتخح القخارات اللازمة وىػ الػاصل بيغ السؤسدة ومجسػعة أنابيب 

 التابعة ليا إداريا.

 مداعج السجيخ العام:

مغ الجاخمي اللازم لمسؤسدة وعسلائيا يديخ عمى مداعج السجيخ العام للأمغ: الذخز السختز بتػفيخ الأ

 تصبيق قاعج الأمغ، مدؤول عمى التعخف عمى أي دخيل لمسؤسدة.

مداعج السجيخ العام لسخاؾبة الجػدة: يديخ عمى تصبيق كل السػاصفات العالسية لمججة عمى جسيع الأعسال 

 التي تقام في السؤسدة.

سدؤول عغ مخاؾبة السجيخيات السختمفة في السؤسدة ومجى احتخاميا : المداعج السجيخ العام لسخاقبة التدييخ

 لتحقيق أىجافيا وتتبع الانحخافات أثشاء حجوثيا لمتقميل مغ الأخصار.

مداعج السجيخ العام القانػني: اختراصو جسيع السعاملات القانػنية الستعمقة بالسؤسدة كالعقػد السبخمة مع 

 سخفػعة في السحكسة.السؤسدات الأخخى، حل السشازعات ال

 مداعج السجيخ العام لمسخاجعة:

 السجيخيات:

 : تتسثل في تحيج مػاصفات السػاد الأولية وقصع الػيار.السجيخيات الفشية

 تعسل عمى ترميح الإعصاب عمى مدتػى الآلات أو وسائل الشقل.
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 تقػم بإنتاج بعس أنػاع قصع الػيار الخاص بالصمبيات السقجمة لمسؤسدة.

 لسدتخجميغ، دائخة التدييخ، دائخة الإعلام الآلي. دائخة ا

مجيخية التسػيغ: تعتبخ ىحه السجيخية بسثابة الػسيط بيغ السؤسدة والسػرد حيث تقػم بالتفاوض معو سػاء كان 

 محميا او أجشبيا لتػريج ما تحتاج إليو )مػاد أولية، قصع غيار ...الخ( وتزع ىحه السجيخة: دائخ الذخاء

 لث: مرمحة السعشية بالجراسة السطمب الثا
مجيخية السالية: تعج مغ السجيخيات الخئيدية لعسميا الحداس، تيتع بسختمف الحدابات ومخاؾبة جسيع  .1

الترخيحات السالية، كسا تقػم بإعجاد مختمف الجفاتخ والتدجيلات السحاسبية، إضافة إلى إعجاد 

ية لمسؤسدة ومتابعة سيخ الشذاط فييا وتزع مختمف السيدانيات مخاقبتيا، بيجف تحجيج الحالة السال

 الجوائخ التالية:

 دائخة السحاسبة: تدجل العسميات السحاسبية )شخاء وبيع( التي تقػم بيا السؤسدة في إشار مسارسة نذاشيا.

 دائخة الخديشة: تتكفل بكل ما ييع السرالح السالية لمسؤسدة تعسل عمى حفظ التػازن السالي ليا.
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( يزح الييكل التشعيسي لسجرية السالية والسحاسبة2رقػ )الذكل   

 

  

 

 

 

 

 

 

 مغ اعجاد الصالب  السرجر:

 

 
 

 

 

 رئذ قدع السالية والسحاسبة

ةيدائخة محاسبة التحميم دائخة محاسبة الحاسبة دائخة الخديشة  محاسبة استثسارات 

 مديخ الخديشة

الرشجوق  ميغأ  
 محاسبة البشظ

لدبائغمحاسبة ا  

 محاسبة السػرديغ

 محاسبة الجباية 
 مديخ التكاليف

لسذخف عمى ا
 السحاسبة التحميمية
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 الجدائخية لرشاعة الأنابيب  السؤسدةمؤشخات السالية في  السبحث الثاني:
ALFA PIPE 

 ALFA PIPE لأنابيبالجدائخية لرشاعة ا السطمب الأول :عخض السيدانيات لمسؤسدة
 :( 2022إلى 2020).جانب الأصؽل لمدشؽات 1

 

 

 ALFEPIP( ججول يؽضح جانب الأصؽل لسؤسدة الجدائخية لرشاعة الأنابيب 1الججول )

 2022 2021 2020 الأصػل

 بشاءات

 أصػل ثابتة

 أصػل قيج التقجم

 أصػل مالية

 أصػل الزخيبة السؤجمة

320090383.55 

32090383.55 

614808831.47 

4985728.63 

475942587.16 

299281378.99 

1034803607.74 

620037150.42 

4781728.63 

484966338.63 

278521051.60 

1034803607.72 

620037150.42 

5427728.60 

545705841.90 

 2137822558.97 244870204.57 2655811553.69 مجسػع الأصػل غيخ متجاولة

 مخدون 

 عسلاء

 مجيشػن آخخون 

.2854795923.76 

2495059499.81 

1612101777.41 

348374237.77 

605078504.68 

1450841216.08 

3364561423.97 

238416384.79 

2514486212.0 
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 ما يساثمياضخائب و 

 الخديشة

3374206.67 

47763595.99 

394822.37 

173675268.6 

3559623.99 

316413325.15 

 6437436696.98 5713864049.58 47763595.99 مجسػع الأصػل الستجاولة

 8575259528.95 8157734254.15 968906557.33 مجسػع الأصػل

 السرجر: مؤسدة صشاعة الأنابيب بغخداية، مرمحة السالية والسحاسبة.

 

 

 2022 2021 2020 الخرػم

 رأس السال

تخحيل مغ 

 ججيج

حداب 

 الارتباشات

790333092.56- 

28233703.54- 

1815412088.42- 

28233703.54- 

5745125199.66 

7199626112.26 

28233703.54- 

11778472208.51 

مجسػع رأس 

 السال الخاص

-818566769.10 3901479407.70 4550612392.71 

 ضخائب مؤجمة

 إيخادات

 

202354817.14 

 

2066489860.89 

 

2305804719.62 

   202354817.14مجسػع 
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 ALFEPIPل يؽضح جانب الخرؽم لسؤسدة ( ججو2الججول )

 السرجر: مؤسدة صشاعة الأنابيب بغخداية، مرمحة السالية والسحاسبة.

 

 .جانب الخرؽم لمدشؽات 2

 (:2022إلى 2020)

 

 

الخرػم غيخ 

 متجاولة

 مػرديغ

 ضخائب

 ديػن أخخى 

438252957.99 

21040888.00 

8004631335.30 

42986105.24 

13267153.00 

1747411727.32 

367729618.85 

3186.00 

135109611.77 

مجسػع 

الخرػم 

 الستجاولة

8463925181.29 2189764985.32 1718842416.62 

مجسػع 

 الخرػم

968906557.33 8157734254.15 8575259528.95 
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 2022-2020السطمب الثاني: مؤشخات  التحميل السالي  ل

 :FRرأس السال العامل الجائػ -1

 الأصػل غيخ جارية –ية = الأمػال الجائسة رأس السال العامل الجائع مغ اعمي السيدان

 1204981376376.04-2655811553.69رأس السال العامل مغ اعمي السيدانية = 

                                    -1450830177.65 

 (: يسثل رأس السال العامل3الججول )
البيان           

 الدشؽات
2020 2021 2022 

 4550612392.71 222844068.96 1204981376376.04 الأمؽال الجائسة

 2137822558.97 2443844068.93 2655811553.69 الأصؽل الثابتة

 2412789833.74 -221026135.34 1202325564822.35 رأس السال العامل

 بشاءا عمى السيدانية السالية. الصالبمغ إعجاد  السرجر:

 التعميق :

، يعشي أنيا تعاني مغ عجد كبيخ 2021العامل سالب في سشة  مغ خلال الججول نلاحظ أن رأس السال .1

في تغصي استخجاماتيا السدتقخة بسػارد مدتقخة وىػ ما يذيخ إليو ووجػد رأس السال العامل سالب، أما 

سالب يعشي السؤسدة في وضعية مالية جيجة، حيث ىحا الأخيخ كان مػجب،  2022 2020في سشتي 

رأس السال العامل  ىحه الػضعية يؤثخ عمى قخار التسػيل بالإيجاب. فشجج أن رأس السال العامل في

تعكذ الػضع السالي لمذخكة في كل سشة، ويطيخ كيف أن الذخكة كان لجييا عجد في رأس السال 
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ىحه تسثل  :الأمؽال الجائسة .، بيشسا كان لجييا فائس في الدشتيغ الأخخييغ2021العامل في سشة 

لأمج التي تسمكيا الذخكة. وتذسل ىحه الأمػال أصػل مثل الأسيع والجيػن شػيمة السػارد السالية شػيمة ا

 .الأجل

تذيخ إلى الأصػل التي تدتخجم في التذغيل اليػمي لمذخكة وليدت مخررة لمبيع في  :الأصؽل الثابتة .2

 .العسميات العادية لمذخكة، مثل العقارات، السعجات، والساكيشات

شخيق شخح الأصػل الثابتة مغ الأمػال الجائسة، ويذيخ إلى السػارد يحدب عغ  :رأس السال العامل .3

" تعشي أن -السالية القريخة الأجل التي يسكغ استخجاميا لمتغصية اليػمية لمشفقات والعسميات. الإشارة "

الشاتج سالب، مسا يعشي أن الأصػل الثابتة أكبخ مغ الأمػال الجائسة، مذيخة إلى عجد في رأس السال 

 .لالعام

 2022-2020.الاحتياج في رأس السال العامل خلال الدشؽات الجراسة2

 2022-2020( : الاحتياج في رأس السال العامل خلال الدشؽات الجراسة4الججول )
البيان          

 الدشؽات
2020 2021 2022 

احتياج في رأس السال 

 العامل لاستغلال
2854795923.75 3483874237.77 1894222504.96 

حتياج في رأس السال ا

 خارج استغلال
-4353389697.7 -588575642.09 

-

2628951098.39 

 734728593.47- 2394701404.3- 1498539773.6- احتياج في رأس السال
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 مغ إعجاد الصالب بشاءا عمى السيدانية السالية. السرجر:

ج في رأس السال العامل بدب الاحتياج سالب بالسقابل فإنيا لا تدجل احتيا 2020نلاحظ انو في سشة 

الاحتياج سالب يعشي أن السؤسدة لع تتسكغ  2022 2021درتيا التذغيمية تجر مارد تسػيمية، أما في سشة 

مغ تغصية احتياجات دورة الاستغلال بػاسصة السػارد، السعمػمات السحاسبية ىشا تؤثخ عمى قخار التسػيل 

 يتسكغ مغ تغصية احتياجات دورة الاستغلال. بالدمب لان الاحتياج في سشتيغ الأخيختيغ لع

 TN.الخديشة 3

 رأس السال العامل الجائع –الخديشة = الاحتياج في رأس السال العامل  طخيقة الأولى :

 :2020سشة 

 خديشة الخرػم –الخديشة = خديشة الأصػل طخيقة الثانية : 

 47763595.99–0   =47763595.99 

 2021سشة         

173675268.68-0=173675268.68 

 : 2022سشة 

316413325.15-0=316413325.15 

 التعميق:

مغ خلال الججول نلاحظ أن الخديشة مػجبة خلال الدشػات الثلاث، يعشي أن السؤسدة تغصي كامل 

احتياجاتيا، إذن السؤسدة في وضعية جيجة، السعمػمات السحاسبية في ىحه الحالة تؤثخ عمى قخار التسػيل 

 كػن اتخاذ القخار صائب وسميع.بالإيجاب وي
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 السطمب الثالث: تحميل الأداء السالي بؽاسطة دبيؽنت  

 (: مؤشخات تحميل الأداء السالي ديبؽنت3الذكل)

 

   إعجاد استاد بؼ سانية عبج الخحسانالسرجر : مؼ 
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وبغخض ، 2022، و2021، 2020خلال الدشػات السالية  AlfaPipفي إشار تحميل الأداء السالي لذخكة 

الحي ييجف إلى تفكيظ العائج عمى حقػق السمكية إلى مكػناتو الأساسية )ىامر  DuPontتصبيق نسػذج 

الخبح الرافي، دوران الأصػل، والخافعة السالية(، تع الاعتساد عمى مجسػعة مغ البيانات السالية السقجمة مغ 

 شخف الذخكة.

 تتزسؼ السعطيات الأساسية ما يمي:

 :2020سشة 

 د.ج -790.333.092,52الخبح: صافي  -

 د.ج 1.948.940.229,88رقع الأعسال )السبيعات(:  -

 د.ج 15.156.997.565,42إجسالي الأصػل:  -

 د.ج 9.668.906.557,33إجسالي الخرػم:  -

 :2021سشة 

 د.ج -185.412.088,42صافي الخبح:  -

 د.ج 2.866.573.265,00رقع الأعسال )السبيعات(:  -

 د.ج 13.933.647.591,96إجسالي الأصػل:  -

 د.ج 8.157.734.254,15إجسالي الخرػم:  -

 :2022سشة 

 د.ج -7.199.626.112,26صافي الخبح:  -

 د.ج 7.033.849.858,38رقع الأعسال )السبيعات(:  -
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 د.ج 15.792.020.459,94إجسالي الأصػل:  -

 د.ج 8.575.259.528,95إجسالي الخرػم:  -

 ثانيًا: تفديخ وتحميل الشتائج

 ROE = -14.43%: 2020سشة 

%(، مسا يعشي أن الذخكة تُدجّل خدائخ تعادل حػالي 40.54-ىامر الخبح الرافي سمبي بذكل كبيخ )

 % مغ مبيعاتيا.40

(، ما يذيخ إلى ضعف كفاءة الذخكة في استخجام أصػليا 0.1286معجل دوران الأصػل ضعيف ندبيًا )

 لتحقيق السبيعات.

 الذخكة تعتسج بجرجة متػسصة عمى الجيػن.( تعشي أن 2.761الخافعة السالية معتجلة )

سمبي يُطيخ أن الذخكة تُدجل خدائخ عمى حقػق السداىسيغ، وسببو الخئيدي ىػ ضعف  ROEالشتيجة: 

 الخبحية التذغيمية.

 ROE = -3.20%: 2021سشة 

%، مسا يجل عمى تحدغ ندبي في الأداء 6.47-ليرل إلى  2020اليامر الرافي تحدّغ مقارنة بدشة 

 استسخار الخدائخ. رغع

 ، ما يعشي كفاءة أفزل في استخجام الأصػل.0.2058دوران الأصػل تحدغ إلى 

 الخافعة السالية انخفزت قميلًا، ما يذيخ إلى تخاجع شؽيف في الاعتساد عمى التسػيل بالجيغ.

، لكغ الخبحية لا ، وىشاك بجاية لتحدغ في الفعالية التذغيمية2020الشتيجة: الذخكة تقمرت خدائخىا مقارنة بـ

 تدال غيخ محققة.
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 ROE = -99.66%: 2022سشة 

%(، أي أن الذخكة تخدخ أكثخ مسا تحققو مغ مبيعات، وىحا 102.36-ىامر الخبح الرافي شجيج الدمبية )

 يذيخ إلى وجػد مذاكل ـيكمية كبيخة أو خدائخ استثشائية.

في استخجام الأصػل، لكغ ىحه الكفاءة لع  ، مسا يجل عمى كفاءة كبيخة0.4454دوران الأصػل ارتفع إلى 

 تُتخجع إلى أرباح.

 (، تعكذ تسػيلًا مػزونًا بيغ الجيػن ورأس السال.2.188الخافعة السالية معتجلة )

الشتيجة: رغع تحدغ كفاءة التذغيل، فإن الخدائخ الزخسة تذيخ إلى احتسال وجػد تكاليف مختفعة ججًا، 

 ذغيمية كبخى أثخت بذكل جحري عمى الأرباح.ضعف في التدعيخ، أو خدائخ غيخ ت

 DUPOINT(: الأعسجة البيانية  لمسؤشخات نسؽدج 4الذكل)

 

 السرجر : مؼ إعجاد  الطالب
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 (Net Profit Margin. ىامر الخبح الرافي )1 �

2020 :-0.4054 

2021 :-0.0647 

2022 :-1.0236 

 التحميل:

 دائخ صاؼية.يذيخ اليامر الدمبي إلى أن السؤسدة تتكبج خ

 ، ما يجل عمى تقميز الخدائخ.2020مقارنة بـ  2021تحدغ في سشة 

%، أي أن السؤسدة 100-شيجت تجىػرًا حادًا، حيث أصبح اليامر الدمبي يتجاوز  2022لكغ سشة 

 خدخت أكثخ مسا كدبت مغ الإيخادات.

 ىحا مؤشخ عمى تجىػر الأداء التذغيمي أو تحسّل تكاليف ضخسة غيخ مجروسة.

 (Asset Turnover. معجل دوران الأصؽل )2 ��

2020 :0.1286 

2021 :0.2058 

2022 :0.4454 

 التحميل:

 يُطيخ ىحا السعجل كفاءة السؤسدة في استخجام أصػليا لتػليج الإيخادات.

 تحدغ واضح مغ سشة إلى أخخى، حيث ارتفعت الكفاءة تجريجيًا.
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، وىػ أمخ إيجابي، لكغ لع يكغ كاؼيًا لتعػيس ، كان أفزل أداء مغ حيث استغلال الأصػل2022في 

 اليامر الدمبي الكبيخ.

 (Equity Multiplier. الخافعة السالية )3 �

2020 :2.761 

2021 :2.412 

2022 :2.188 

 التحميل:

 تعكذ ىحه الؿيسة مجى اعتساد السؤسدة عمى الجيػن لتسػيل أصػليا.

 سدة تقمل تجريجيًا مغ اعتسادىا عمى الجيػن.تخاجع تجريجي في ىحه الشدبة، ما يعشي أن السؤ 

ىحا يعتبخ تصػرًا إيجابيًا مغ ناحية التسػيل، لكشو قج يكػن ناتجًا عغ عجم القجرة عمى الحرػل عمى تسػيل 

 خارجي.

 (Return on Equity - ROE. العائج عمى حقؽق السمكية )4 �

2020 :-14.43% 

2021 :-3.20% 

2022 :-99.66% 

 التحميل:

 يبيّغ مخدودية السؤسدة لمسداىسيغ. DuPontالسؤشخ الشيائي في نسػذج  ىحا

 يذيخ إلى أزمة مالية حادة ججًا. 2022يجل عمى محاولة إنقاذ الأداء، لكغ الانييار في  2021تحدّغ في 
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حاسع رغع تحدغ الكفاءة )دوران الأصػل( وانخفاض الخافعة، إلا أن الخدائخ التذغيمية الكبيخة كانت العامل ال

 .ROEفي انييار 

 الخلاصة العامة مؼ الأعسجة البيانية:

السؤسدة تسخ بسخحمة تحبحب شجيج في الأداء، حيث يطيخ تحدغ في بعس السؤشخات يقابمو انييار في 

 أخخى.

تسثل نقصة انييار خصيخ تتصمب تفديخًا معسقًا في السحكخة )مثلًا: ىل ىشاك أزمة اقترادية؟  2022سشة 

 ة فاشمة؟ تغيخ في الدػق؟(.قخارات إداري

 تػصي التفديخات بزخورة إعادة الشطخ في استخاتيجية التذغيل وخفس التكاليف وتعديد الإيخادات.

 DuPontخلاصة تحميل 

 عبخ الدشػات الثلاث ىػ ىامر الخبح الرافي الدمبي. ROEالعامل الأكثخ تأثيخًا في تجىػر 

 حاولات لتحديغ الكفاءة التذغيمية.ىشاك تحدغ في دوران الأصػل، مسا يجل عمى م

الخافعة السالية بقيت ضسغ مدتػيات مدتقخة، لكغ لع تدعف الذخكة في تحقيق عػائج إيجابية بدبب ضعف 

 الخبحية.

يكمة  2022الػضع في سشة  يُعج مقمقًا ججًا، ويدتجعي مخاجعة شاممة لمشفقات، الشسػذج الاقترادي، وـ

 لسداىسيغ.التكاليف لتفادي استشداف حقػق ا
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 الخاتسة

في   "DuPont في ختام ىحه الجراسة التي تسحػرت حػل مػضػع "تقييع الأداء السالي باستخجام نسػذج

، يسكغ القػل إنشا قج تػصمشا إلى جسمة مغ الشتائج اليامة التي تعدز مغ فعالية ىحا ALFAPIPE مؤسدة

يز الػضعية السالية لمسؤسدات. فقج أتاح لشا الشسػذج الفخصة الشسػذج كأداة تحميمية دؾيقة ومتكاممة لتذخ

إلى مكػناتو الأساسية الثلاثة: ىامر الخبح  (ROE) لتفكيظ وتحميل مؤشخات العائج عمى حقػق السمكية

الرافي، ومعجل دوران الأصػل، والخافعة السالية، الأمخ الحي مكّششا مغ تتبع مرجر التغيخات في الأداء 

(، والػقػف عمى مػاشغ الزعف والقػة. 2022–2020امتجاد الدشػات الثلاث محل الجراسة )السالي عمى 

تعاني مغ خمل بشيػي في مدتػى الخبحية، حيث سجّمت نتائج  ALFAPIPE أضيخت الشتائج أن مؤسدة

% 100حيغ تجاوزت الخدائخ  2022صاؼية سالبة شػال فتخة الجراسة، وبمغت أقرى مدتػياتيا في سشة 

يسة حقػق السداىسيغ، وىػ ما يعج مؤشخًا خصيخًا عمى تآكل رأس السال الحاتي لمسؤسدة وتيجيجًا مغ ؾ

لاستسخاريتيا السالية. كسا أبان تحميل مؤشخ ىامر الخبح الرافي عغ تخاجع واضح في قجرة السؤسدة عمى 

في سياسات التدعيخ، أو  تحػيل السبيعات إلى أرباح، ما يعكذ إما ارتفاعًا مفخشًا في التكاليف أو ضعفًا

 .حتى خملًا في ـيكمة الإنتاج والتدػيق

 

مــغ جيــة أخــخى، ورغــع التحدــغ التــجريجي فــي معــجل دوران الأصــػل مــغ ســشة لأخــخى، مــا يذــيخ إلــى تحدــغ 

ندــــبي فــــي اســــتغلال الســــػارد الستاحــــة لتػليــــج الإيــــخادات، إلا أن ىــــحا السؤشــــخ لــــع يكــــغ كاؼيًــــا لتعــــػيس الأداء 

بحية، خاصة في ضل ثبات الخافعة السالية عشج مدتػيات معتجلة لا تتيح ىػامر تسػيل كاؼية الزعيف في الخ 

لتحفيد الشسـػ أو دعـع الاسـتثسارات الإنتاجيـة. أمـا ؼيسـا يخـز اختبـار الفخضـيات، فقـج تأكـجت صـحة الفخضـية 
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لال تحميــل يدــسح بتقيــيع الأداء الســالي بذــكل دقيــق مــغ خــ DuPont الأساســية التــي تــشز عمــى أن نســػذج

تفــاعمي بــيغ مكػناتــو، كســا أثبتــت الفخضــيات الفخعيــة أن ىــامر الــخبح الرــافي يُعــج العامــل الأشــج تــأثيخًا عمــى 

مقارنـة بـجوران الأصـػل أو الخافعـة الساليـة، حيـث إن الخدـائخ الستخاكسـة ىـي التـي قػضـت أي  ROE تـجىػر

بتقــجيع صــػرة واقعيــة عــغ الػضــع الســالي  تــأثيخ إيجــابي لبــاقي العشاصــخ. وقــج ســسح ىــحا التسحــيز لمسؤشــخات

 .لمسؤسدة، بعيجًا عغ القخاءات التقميجية لمسؤشخات الفخدية

وبشاءً عمى ما سبق، تػصي ىحه الجراسة بعجة تػصيات إستخاتيجية يسكغ أن تديع في ترحيح السدار السالي 

 .لسؤسدة

 ALFAPIPEة، والبحـث عـغ شـخق أكثـخ فعاليـة فـي ، أبخزىا ضخورة مخاجعة ـيكل التكاليف العامة والإنتاجي

ضبط الشفقات دون التأثيخ عمى الجػدة، بالإضافة إلى تحدـيغ مشطػمـة التدـعيخ اعتسـادًا عمـى دراسـات سـػؾية 

دؾيقة تػازن بيغ الكمفـة والؿيسـة السقجّمـة لمدبـائغ. كسـا تػصـي الجراسـة بتعديـد كفـاءة دورة الاسـتغلال مـغ خـلال 

الإنتاجيـة، إلـى جانـب إصـلاح سياسـات التسػيـل بيـجف تحدـيغ رأس السـال العامـل الاستثسار فـي التكشػلػجيـا و 

وتخؽيف الأعباء السالية. ومغ السيع أيزًا تكثيف عسميات التكػيغ لفائجة الإشـارات فـي مجـال التدـييخ السـالي 

معصيـــات والاســتخاتيجي، وتسكيـــشيع مـــغ أدوات التشبـــؤ الســالي والاستذـــخاف، لزـــسان اتخـــاذ قــخارات مبشيـــة عمـــى 

 .دؾيقة وتحميلات متعجدة الأبعاد

فعاليتــو كــأداة تحميميــة دؾيقــة لتذــخيز الػضــعية الساليــة مــغ خــلال تفكيــظ  DuPontأثبــت نســػذج  .1

إلـى مكػناتـو الثلاثـة: ىـامر الـخبح الرـافي، معـجل دوران  (ROE) مؤشخ العائـج عمـى حقـػق السمكيـة

 .الأصػل، والخافعة السالية
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، حيــث ســجمت نتــائج ALFAPIPEبشيــػي فــي مدــتػى الخبحيــة بسؤسدــة أضيــخت الشتــائج وجــػد خمــل  .2

(، مـــع بمـــػا الخدــائخ أقرـــى مدــتػياتيا فـــي ســـشة 2022–2020صــاؼية ســـالبة شــػال فتـــخة الجراســة )

 .% مغ ؾيسة حقػق السداىسيغ100بسا تجاوز  2022

يخ أو تخاجــع ىــامر الــخبح الرــافي بذــكل ممحــػا نتيجــة ارتفــاع التكــاليف أو ضــعف سياســات التدــع .3

 .خمل في ـيكمة الإنتاج والتدػيق

تحدغ معجل دوران الأصػل تجريجيًا عبخ سشػات الجراسة، ما يعكذ استغلالًا أفزل لمسػارد، لكشو لـع  .4

 .يكغ كاؼيًا لتعػيس ضعف الخبحية

ثبــــات الخافعــــة الساليــــة عشــــج مدــــتػيات معتجلــــة حــــال دون تحقيــــق ىــــػامر تسػيــــل كاؼيــــة لــــجعع الشســــػ  .5

 .والاستثسار

 ROE جت نتائج اختبار الفخضيات أن ىامر الخبح الرافي كان العامـل الأكثـخ تـأثيخًا فـي تـجىػرأك .6

 .مقارنة بسعجل دوران الأصػل أو الخافعة السالية

 ثانيًا: التؽصيات

مخاجعــة التكــاليف العامــة والإنتاجيــة والبحــث عــغ ســبل لزــبط الشفقــات دون  :إعــادة ليكمــة التكــاليف .1

 .التأثيخ عمى الجػدة

اعتساد استخاتيجيات تدعيخ مبشية عمى دراسات سـػؾية دؾيقـة تخاعـي تـػازن  :حديؼ سياسات التدعيخت .2

 .الكمفة مع الؿيسة السقجمة لمعسلاء

 .الاستثسار في التكشػلػجيا وتحديغ عسميات الإنتاج لخفع كفاءة دورة الاستغلال :تعديد الإنتاجية .3
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ــة .4 عامــل وتخؽيــف الأعبــاء الساليــة لــجعع اســتجامة تحدــيغ رأس الســال ال :إصــلاح الدياســات التسؽيمي

 .الشذاط

تشطـــيع دورات تكــػيغ للإشــارات فــي التدـــييخ الســالي والاســتخاتيجي مـــع  :تطــؽيخ الكفــاءات البذـــخية .5

 .تدويجىع بأدوات التشبؤ والتحميل متعجد الأبعاد

 ثالثا:  الأفاق الجراسة 

عجة أولية يسكغ البشاء عمييا لإجخاء دراسات مدتقبمية أما عمى صعيج الآفاق البحثية، فإن ىحه الجراسة تسثل قا

ــا، مــغ خــلال تػســيع العيشــة لتذــسل مؤسدــات صــشاعية أخــخى تشذــط فــي مجــالات مساثمــة، بغــخض  أكثــخ عسقً

أو تحميـل الشدـب الساليـة التقميجيـة، ودمجيـا  EVAالسقارنة والتعسيع، أو باسـتخجام نسـاذج تحميميـة إضـاؼية مثـل 

يغ ترــػر أكثــخ شــسػلًا ودقــة. كســا يسكــغ مدــتؿبلًا اعتســاد مقاربــات تحميميــة تجســع بــيغ لتكــػ  DuPontبشســػذج 

البيانــات الكسيــة والشػعيــة )الساليــة وغيــخ الساليــة(، مثــل مؤشــخات الاســتجامة، الأداء البيئــي، أو جــػدة الحػكســة، 

متقمبـة ومتغيـخة. وبيــحا، مسـا يتـيح رؤيـة اسـتخاتيجية أوســع لتقيـيع أداء السؤسدـات الرـشاعية فـي بيئــة اقترـادية 

، رغع بداشتو الشدبية، يطل أداة فعالة ومشيجيـة لتحميـل الأداء السـالي، شـخط أن يُػضّـف DuPontفإن نسػذج 

ضــسغ رؤيــة شــاممة متكاممــة تأخــح فــي الحدــبان البيئــة الجاخميــة والخارجيــة لمسؤسدــة، لترــبح نتائجــو مشصمقًــا 

قبـل مدـيخي السؤسدـات والسدـتثسخيغ والجيـات الخقابيـة عمـى حـج  لاتخاذ قخارات مالية واستخاتيجية مجروسة مغ

ســــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــػاء.
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