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  .سلّمو  قدوتنا محمد صلى االله علیهعلى رسول االله خاتم الأنبیاء و م والسلا الله والصلاةالحمد 

  ؛ أمتنا العربیة المسلمة، إلى وطننا الجزائر :إلى أهدي هذا العمل

  لقیت فیها بدایة حیاة جدیدة؛ردایة التي احتضنتني و ولایة غ              

   حمها االله؛ر - روح والدتي ل نجاحي وتمنت رؤیة عملي هذا، إلى التي كانت كل حیاتي، ضحت من أج

  إلى روح والدي رحمه االله

 خالي وجدتي أطال االله لي في عمرهما الذین دعماني وشجعاني لإتمام عمليأخص بالذكر كل أفراد عائلتي، 

   بكل صبر ومساندة؛

  هذه الأطروحة؛ في إنجاز ندةأنیسىة التي كانت مصدر دعم ومساالحبیبة أختي إلى 

وشكر خاص إلى من انتظر سنوات إعداد هذه الأطروحة بكل صبر ومساندة، وبأكبر مساعدة مادیة إهداء 

  ومعنویة خطیبي الغالي خالد؛

  

والذي أرى فیه صورة مجسمة  الدكتور مصیطفى عبد اللطیفالأستاذ أهدي ثمرة عملي إلى الأستاذ المشرف 

التي ساهمت في إخراج ، غمرني بعلمه وتوجیهاته القیمة الذيء والتواضع، و للخیر والفضل ومثالا طیبا للعطا

  .هذه الرسالة

  .إلى كل محب للعلم

  أرحاب  وسام                                                                                   



 
 إلى وفقنــا وأن العلــم، بنعمــة علينــا أنعــم أن ســلطانه، وعظــيم وجهــه لجــلال ينبغــي كمــا عليــه ونثــني وجــل عــزّ  االله نحمــد

  .هذا عملنا

  

أســاتذة كليــة العلــوم الاقتصــادية والتجاريــة وعلــوم التســيير بجامعــة غردايــة،   كــل إلى والامتنــان الشــكر بجزيــل نتقــدمكمــا 

  : بالذكر ونخص ،العمل هذا انجاز في بعيد من أو قريب من ساعدنا منوإلى كل 

  

  ـــد اللطيـــف الأســـتاذ ـــدكتور مصـــيطفى عب ـــذي ال نصـــائحه علـــى و ذه الأطروحـــة هـــ علـــى تفضـــل بقبـــول الإشـــرافال

 له؛ اوتوجيهاته، تصويبا لهذا البحث وإثراء

  أنـور العباسـي والأسـتاذ أحمـد حمـدي عيسـى  دكتورالـعلـى رأسـهم بماليزيـا،  العالميـة الإسـلاميةأساتذة الجامعة الماليـة

 الذين كان لهما دور كبير في التوجيه والنصح؛ 

  علــى توجيهاتــه وتصــويباته بماليزيــا، ) إســرا(الأكاديميــة العالميــة للبحــوث الشــرعية  –الــدكتور ســعيد بــوهراوة الأســتاذ

 الثمينة؛

 علـى المسـاعدة الكبـيرة وسـعة صـبره  ،حلـب جامعـة-الدوليـة  الاقتصـادية العلاقـات قسـم - لبابيـدي محمد الدكتور

 وتوجيهاته المفيدة؛

  ؛طروحةمد لسود الذي قدم دعما كبيرا طيلة مراحل إعداد الأمحالدكتور الأخ 

  ؛طروحةمفتاحيا في إعداد هذه الأ توجيهاالأستاذ الدكتور هواري سويسي الذي قدم 

 .هذا البحثالذين سيقيمون  المناقشة لجنة أعضاء إلى كبير شكرو 



  ملخص الدراسة

V 
 

  :باللغة العربية ملخص الدراسة

ولتحقيق أهداف  في المؤسسة الاقتصادية، ممارسة الإدارة بالقيم على خلق القيمة دور تحليلهدفت هذه الدراسة إلى 

 Panel(الاستعانة بتحليل السلاسل الزمنية مع البيانات المقطعية  مع ، التحليليالوصفي و الدراسة تم استخدام المنهج 

Data ( البرنامج الإحصائي وفق)09 Eviews ( على عينة مكونة من)المؤسسات العالمية المصنفة  مؤسسة من) 30

الإلتزام بمختلف أثر  اختبارمن خلال  ،)2015إلى  2011(للفترة من  )Global Rep Trak 100( ضمن قائمة

بيئة العمل، تحسين القيادة الأخلاقية، (في تصنيف المؤسسات أخلاقيا ها معهد السمعة العالمي الأبعاد التي اعتمد

على خلق القيمة مقاسا  )مبادئ الحوكمةتطبيق الفعالية و زيادة الإبداع، التوجه نحو تحسين المنتج، سلوك المواطنة، 

وجود أثر وأظهرت نتائج الدراسة  .)MVA( القيمة السوقية المضافة و  )EVA( المضافةشري القيمة الاقتصادية بمؤ 

للقيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على القيمة السوقية المضافة في حين لا يوجد أثر معنوي لها على القيمة معنوي 

على كل من القيمة الاقتصادية والقيمة السوقية  الإبداعللتوجه نحو معنوي يوجد تأثير إيجابي ه أنو . الاقتصادية المضافة

وزيادة الفعالية على القيمة السوقية المضافة في  تحسين المنتجلكل من ذو دلالة إحصائية إيجابي  هناك تأثير، و المضافة

يوجد أثر إيجابي لتطبيق مبادئ الحوكمة على القيمة الاقتصادية  كما. حين لم يؤثرا على القيمة الاقتصادية المضافة

بيئة العمل سلبيا ذو تحسين المواطنة و سلوك ينما كان تأثير ب. المضافة في حين لا تؤثر على القيمة السوقية المضافة

، في حين انعدم أثر المتغير الأول وبقي تأثر المتغير الثاني نفسه على القيمة دلالة إحصائية على القيمة السوقية المضافة

 .السوقية المضافةالاقتصادية و القيمة كل من لا يوجد تأثير للقيادة الأخلاقية على   كما،  الاقتصادية المضافة

  .خلق القيمة، القيمة الاقتصادية المضافة، القيمة السوقية المضافة، الإدارة بالقيم، الأخلاق: حيةالكلمات المفتا

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  ملخص الدراسة  باللغة الفرنسية

 

VI 
 

Résumé de l’étude (En Français) : 

L’objectif de la présente étude était d’analyser le rôle de l’application de la gestion par valeurs 

dans la création de la valeur au sein de l’entreprise économique. Afin de réaliser les objectifs de 

cette étude notre choix s’est porté sur l’étude analytique ainsi que l'utilisation de l'analyse des 

séries chronologiques avec des données en coupe transversales  (Panel Data), en conformité avec 

le programme statistique« Eviews  09 » sur un échantillon composé de (30) entreprises parmi les 

entreprises mondiales classées sur la liste « Global Rep Trak 100 » pour la période 2011-2015, 

à travers l’analyse de l’impact des différentes dimensions adoptées par « The Reputation 

Institute » dans son classement moral des entreprises ( leadership éthique, l’environnement du 

travail, la citoyenneté de l’entreprise, l’effort pour l’amélioration du produit, la créativité, 

l’efficacité et les principes de bonne gouvernance) sur la création de la valeur ,celle-ci ayant été 

mesurée sur la base de deux indicateurs : la Valeur Economique Ajoutée (EVA) et la Valeur 

Ajoutée Marché  ( MVA). 

 Les résultats de l’Etude ont démontré que l’orientation vers la créativité avait un impact positif 

sur la Valeur Economique Ajoutée et la Valeur Ajoutée Marché, ainsi que l’existence d’impact 

positif statistiquement significatif de l’effort consenti pour l’amélioration du produit et 

l’augmentation de l’efficacité sur la Valeur Ajoutée Marché, alors que ces deux indicateurs n’ont 

aucun impact sur la Valeur Economique Ajoutée.  

Aussi, il existe un impact positif de l’application des principes de bonne gouvernance sur la 

Valeur Economique Ajoutée alors que celui-ci n’a aucun impact sur la Valeur Ajoutée Marché. 

Par ailleurs, l’impact de la citoyenneté de l’entreprise et l’amélioration de l’environnement du 

travail était négatif et statistiquement significatif sur la Valeur Ajoutée Marché .Aussi, nous 

avions noté L'absence d'impact de la première variable alors qu’aucun changement n’a été 

constaté pour celui de la deuxième variable sur la Valeur Economique Ajoutée .Néanmoins, 

aucun impact du leadership éthique n’a été constaté ni sur la Valeur Ajoutée Marché ni sur la 

Valeur Economique Ajoutée. 

Mots clés : Création de valeurs, Valeur Economique Ajoutée, Valeur Ajoutée Marché, 

Management par Valeurs, Ethique.  
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  :توطئة

إن التأثير المتزايد للشـركات متعـددة الجنسـيات حـول العـالم النـاتج عـن العولمـة والانفتـاح الاقتصـادي، وسـعيها إلى تحقيـق 

وتتمحور مـن حولـه قيمـة المؤسسـة، أدى إلى ضـرورة البحـث  تنشأرضا أصحاب المصالح باعتبارهم المحور الرئيسي الذي 

  .تعظيم القيمة إلىعن الروابط التي تميز العلاقة بين هذه الأخيرة والمؤسسة والممارسات التي يمكن أن تؤدي 

" )Enron( انـرون"، ) AOL Time Warner(" أوول تـايم وارنـر"شـهيرة مثـل  ؤسسـاتالأخـيرة لم الفضـائحأثـارت كمـا 

)  WorldCom( وورلـــــد كــــــوم"و  ")Qwest Communications( كويســـــت للاتصــــــالات الدوليـــــة "و " مـــــيرك"و

) SKGlobalو   Daewoo(دايـو "و  )الطبعة الأوروبية لأنرون ("  Parmalat( بارمالات"و  ") Xerox(زيروكس "و"

مخــاوف كبــيرة بــين المتعــاملين في الســوق المــالي حــول موضــوع القضــايا الأخلاقيــة في عــالم يخــوض مســار  ،")تكتــل كــوري(

   .وقد تجاهلت هذه المؤسسات الجانب الأخلاقي وجعلت الربح على المدى القصير في قمة أهدافها. العولمة

لقيــاس فعاليتهــا اء الماليــة وغــير الماليــة مــن مؤشــرات الأد كــلٌّ   إدمــاجونظــراً لمــا ســبق ذكــره، فقــد أدركــت المؤسســات أهميــة 

ويشـمل ذلـك . قيمـة المؤسسـةعلـى قيـاس الأصـول غـير الملموسـة كجـزء لا يتجـزأ مـن قيـاس  التركيز مـؤخراً وتزايد  ،الكلية

الاتجاهـات ألا  أهـممـن  واحـدٌ الأخلاقيـة ليظهـر في العشـرية الأخـيرة  والقـيمالمهنيـة الجودة ومدى رضا العمـلاء والسـلامة 

  .مفهوم الإدارة بالقيم للمؤسسات في و التوجه الأخلاقي والمسؤول اجتماعيا وه

  :مشكلة الدراسة  . أ

التمتـع بمزايـا ماليـة إثـر اتخاذهـا سـلوكا وتصـرفات أخلاقيـة ومسـؤولة  ؤسسـاتما إذا كان بإمكـان الم لطالما شكّلت مسألة

فــانّ  ")Kramer )2006و  Porter"وحســب . في عــدد مــن الدراســات في الاقتصــادذات أهميــة كبــيرة  مشــكلةاجتماعيــا 

الــتي تعتــبر عمليــة دمــج الأبعــاد الاجتماعيــة والأخلاقيــة إضــافة إلى الأبعــاد (المشــتركة القيمــة  خلــقمــن أهــمّ نتــائج  اواحــد

ضـــمن السياســـات  الأخلاقيـــةمارســـات المبـــادرات و المالـــتي يمكـــن اكتســـا�ا مـــن خـــلال دمـــج  ميـــزة الســـمعةهـــو  ،)الماليـــة

 ؤسسـاتأنّ الم تنـيّ بالأخلاقيـة فعاليـة الممارسـات مـوازاة لـذلك، فـانّ الدراسـات الـتي تمـت في مجـال و  ،ؤسسـةالعملية للم

  .من شأ�ا تحمُّل الآثار السلبية للأزمات تحظى بسمعةالملتزمة أخلاقيا 

ن يبـذل عـددٌ كبـيرٌ مـ إذ، الدراسـةالمالية والاقتصادية العالمية الأخيرة من هذه المسألة قضـية تسـتحق  ةالأزم لقد جعلتو  

أكثــر مـــن  تُصــدركمـــا .في مختلــف جوانــب أعمالهــا البعــد الاجتمــاعي والأخلاقـــي  دمـــاجالمؤسســات مجهــودات كبــيرة لإ

 Financial Time) للمؤسســـة ســـوقيةالقيمـــة ال( قيمـــةالمؤسســـات  علـــىلة للقائمـــة العالميـــة لأمؤسســـة المشـــكِّ  )500(

نشـــأت عــدة منظمـــات غـــير ربحيــة تقـــوم بقيـــاس و  .بشــكلٍ منـــتظم والمواطنـــة ارير حـــول المســؤولية الاجتماعيـــةتقــ )(1000

مؤسســة وفــق أبعــاد ) 100(القيمـة غــير الملموســة للمؤسســات عالميــا، مثــل معهــد الســمعة العــالمي الــذي يصــنف أحســن 

 ، ؤسســـة والمســـؤولية، الالتـــزام بمبـــادئ الحوكمـــةمواطنـــة المتســـاهم في بنـــاء قـــيم قويـــة بـــين المؤسســـة والجمهـــور، والمتمثلـــة في 

  .الفعالية وتحسين المنتجالذي يساهم في تحسين الرفاه العام،  الإبداعالقيادة الأخلاقية، بيئة العمل، 



 ة ـقدمالم

  ب
 

أو الأداء علــى خلــق القيمــة الــدور الاجتمــاعي والأخلاقــي للمؤسســة الأبحــاث الــتي حاولــت تفســير تــأثير نتــائج إلا أن 

تشــير إلى توافــق في  الآراء بشــأن طبيعــة العلاقــة بــين الإلتــزام الأخلاقــي  لا، المــدى القصــيرالمــالي أو الفعاليــة خاصــة علــى 

  .الأثر المزدوجوالسلبي و  كانت متنوعة بين الأثر الايجابي إذللمؤسسة وخلق القيمة، 

  :من خلال ما تقدم يمكننا صياغة إشكالية هذه الدراسة كما يلي

  ما أثر تطبيق الإدارة بالقيم على خلق القيمة في المؤسسة الاقتصادية؟

  :الفرعية الإشكاليات  . ب

 ما هي العوامل المحددة لخلق القيمة في المؤسسة الاقتصادية؟ .1

)  القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة( ريمقاساً بمؤش خلق القيمة على الإدارة بالقيم  قيبطتما أثر  .2

 ؟محل الدراسة  مؤسساتلل

  .مجموعة من الأسئلة الفرعية  إلىهذا السؤال  تجزئةويمكن 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة خلق القيمةعلى  الخدمات/اتتحسين المنتجما أثر 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة خلق القيمةعلى  زيادة الفعاليةما أثر 

  القيادة الأخلاقية على خلق القيمة للمؤسسات محل الدراسة؟ما أثر 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة خلق القيمةعلى لمواطنة سلوك اما أثر 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة القيمةمبادئ الحوكمة على خلق  قيبطتما أثر 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة تحسين بيئة العمل على خلق القيمةما أثر 

  ؟ للمؤسسات محل الدراسة الإبداع على خلق القيمةما أثر 

  :فرضيات الدراسة  . ت

  :�دف الإجابة على إشكالية الدراسة، نقوم باختبار الفرضيات التالية

  :الرئيسية الأولىالفرضية 

، زيادة الفعالية، القيادة الأخلاقية، سلوك الخدمات/اتتحسين المنتج(من خلال  الإدارة بالقيمتطبيق لإيجابي أثر  يوجد

 مؤسساتلل) EVA(القيمة الاقتصادية المضافة على  )والإبداعالمواطنة، تطبيق مبادئ الحوكمة، تحسين بيئة العمل، 

  .محل الدراسة

  :ويمكن تجزئة هذه الفرضية إلى عدة فرضيات فرعية كالآتي

 القيمة الاقتصادية المضافة على  الخدمات/اتلأنشطة المتعلقة بتحسين المنتجلإيجابي أثر  يوجد)EVA(  للمؤسسات

 .محل الدراسة
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 الاقتصادية المضافة القيمة على  زيادة الفعاليةل إيجابيأثر  يوجد)EVA (للمؤسسات محل الدراسة. 

 لقيادة الأخلاقية على القيمة الاقتصادية المضافة لإيجابي أثر  يوجد)EVA (للمؤسسات محل الدراسة. 

 القيمة الاقتصادية المضافة على المواطنة  لسلوكإيجابي أثر  يوجد)EVA (للمؤسسات محل الدراسة. 

 مبادئ الحوكمة على القيمة الاقتصادية المضافة  قيبطتلإيجابي أثر  يوجد)EVA (للمؤسسات محل الدراسة. 

 تحسين بيئة العمل على القيمة الاقتصادية المضافة لإيجابي أثر  يوجد)EVA (للمؤسسات محل الدراسة. 

 لإبداع على القيمة الاقتصادية المضافةلإيجابي أثر  يوجد )EVA (للمؤسسات محل الدراسة.  

  :الفرضية الرئيسية الثانية

  .محل الدراسة مؤسساتلل (MVA) المضافة السوقيةالقيمة على الإدارة بالقيم  قيبطتلإيجابي أثر  يوجد

  :ويمكن تجزئة هذه الفرضية إلى عدة فرضيات فرعية كالآتي

 المضافة السوقيةالقيمة على  الخدمات/اتتحسين المنتجل إيجابيأثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة. 

 المضافة السوقيةالقيمة على  زيادة الفعاليةلإيجابي أثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة. 

 المضافة السوقيةالقيمة لقيادة الأخلاقية على لإيجابي أثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة. 

 المضافة السوقيةالقيمة  علىالمواطنة لسلوك إيجابي أثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة. 

 المضافة السوقيةالقيمة مبادئ الحوكمة على  قيبطتلإيجابي أثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة . 

 المضافة السوقيةالقيمة تحسين بيئة العمل على لإيجابي أثر  يوجد (MVA)  الدراسةللمؤسسات محل. 

 المضافة السوقيةالقيمة لإبداع على لإيجابي أثر  يوجد (MVA) للمؤسسات محل الدراسة.  

  :الدراسة موضوعإختيار  دوافع  . ث

لمشــــروع دكتــــوراه  والــــذي يعتــــبر أحـــد محــــاور الدراســـة هــــذه الدراســـةموضـــوع  اختيــــارإن أهـــم الأســــباب الـــتي دفعتنــــا إلى 

  :ما يلي) خلق القيمة" (دراسات مالية"

 .ةسسؤ لماتنامي أهمية المواضيع ذات الصلة بالاقتصاد غير المادي و الموارد غير الملموسة ومساهمتها في تعظيم قيمة  - 

ة الحـــديث عـــن أهميـــة الإلتـــزام الأخلاقـــي للمؤسســـات علـــى المســـتوى الـــدولي وزيـــادة توجـــه المؤسســـات العالميـــة لتبـــني ر كثـــ - 

وكــذا المبــادرات الدوليــة في هــذا ا�ــال وإدمــاج البعــد . بالمســؤولية الاجتماعيــة وروح المواطنــةممارســات أخلاقيــة والالتــزام 

 .الاجتماعي والأخلاقي في مؤشرات الفعالية والأسواق المالية

تنامي أهمية البعد الأخلاقي في الاقتصاد خاصة بعد الأزمة المالية الأخيرة، والفضائح الأخلاقيـة للمؤسسـات الكـبرى في  - 

 .قتصاد العالميالا

 .ةوقلة المراجع باللغة العربية مقارنة بالأجنبيمن المفاهيم الحديثة كونه خلق القيمة   الحاجة إلى بحوث في مجال - 
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في المؤسسـة وخاصـة ربطهـا بالبعـد الـتي تناولـت بعمـق إشـكالية خلـق القيمـة في جامعتنـا لنظريـة والميدانيـة قلة الدراسات ا - 

وكـــذا الـــتي ربطـــت بـــين متغـــير خلـــق القيمـــة والمـــنهج الإداري المســـتخدم مـــن طـــرف المؤسســـة ، غـــير المـــادي أو الأخلاقـــي

القيمـة التنظيميـة، القيمـة (وهو ما جعلنا نقـوم بالدراسـة التاليـة الـتي تتنـاول معظـم جوانـب قيمـة المؤسسـة . لتحقيق ذلك

في ) الأخلاقيـة(عتمـد علـى القـيم غـير الملموسـة قياس أثر الإدارة التي ت، و )الاقتصادية، القيمة الاجتماعية، القيمة للزبون

  ). الثروة(خلق القيم الملموسة 

  :أهداف الدراسة  . ج

 الالتــزاميتمثــل الهــدف الرئيســي لدراســتنا في الــربط بــين البعــد المــالي والبعــد غــير المــالي للمؤسســة، مــن خــلال قيــاس أثــر 

اســا بمؤشــري القيمــة الاقتصــادية المضــافة والقيمــة بأبعـاد الإدارة بــالقيم للمؤسســات وانعكــاس ذلــك علــى خلــق القيمــة مق

  :أهمها الفرعية نسعى من خلال هذه الدراسة إلى تحقيق جملة من الأهدافكما . السوقية المضافة

للـربط بـين مختلـف أبعـاد خلـق القيمـة وتوضـيح  ،بعض الدراسات التي تناولت موضـوع خلـق القيمـة واستقراءع محاولة جم - 

  .بينهاالعلاقات الترابطية 

مناقشة أهم العوامـل المسـاهمة في خلـق القيمـة وآليـات تحقيقهـا مـن طـرف المؤسسـة مـع دراسـة العلاقـة بـين الإدارة بـالقيم   - 

 . كمنهج إداري وخلق القيمة في المؤسسة

م مؤسســات عينــة الدراســة وتحديــد مســاهمتها في بنــاء القــيلالتعــرف علــى الممارســات المنصــبة في إطــار التوجــه الأخلاقــي ل - 

 .)الرضا، الإعجابالاحترام والتقدير، الثقة، (المتمثلة في الروابط المعنوية بين المؤسسة والأطراف ذات المصلحة، و 

إبراز الدور الذي تساهم به الإدارة بالقيم في عملية خلق القيمة من خلال بيان أثر مختلف أبعادهـا في المؤسسـات عينـة  - 

  .والقيمة السوقية المضافة الدراسة على القيمة الاقتصادية المضافة

  :أهمية الدراسة  . ح

 :تتمثل أهمية الدراسة فيما يلي

المؤسســـات بضـــرورة تحقيـــق مصـــلحة كـــل  إدراكالموضـــوع قيـــد التحليـــل نظـــرا لحداثـــة مفهـــوم خلـــق القيمـــة، وتزايـــد أهميـــة  - 

 .الاستمرارية، من أجل )وا�تمعزبائن، مساهمين، موارد بشرية، (ذات المصلحة /المساهمةالأطراف 

تتنــاول الدراســة توصــيفا لمختلــف أبعــاد خلــق القيمــة وتحلــيلا لتــداخل تلــك الأبعــاد الــتي تنــتج القيمــة النهائيــة المعــبرّ عنهــا  - 

 .بمؤشرات خلق القيمة المختلفة

المعتمــد دور المـنهج الإداري آليا�ـا وكـذا في المؤسســة، و القيمـة  تنشـئعلــى إشـكالية كيفيـة  الإجابـةتحـاول هـذه الدراسـة   - 

  . عليهايرعلى القيم بصفة خاصة في تشكيل تلك الثروة والتأث

تصـاد العـالمي، والـتي نحـاول لهـا وزن في الاقكما تتمثل الأهمية الرئيسية في عينة الدراسة والمتكونـة مـن مجموعـة مؤسسـات  - 

الأخلاقــي للمؤسســة في بنــاء روابــط مــع الأطــراف ذات  الالتــزامتطبيــق مضــامين الدراســة النظريــة مــن خلالهــا، لمعرفــة أثــر 



 ة ـقدمالم

  ج
 

 )181000( الـذي جمـع تقيـيم بيان العـالمي لنـبض السـمعةتخلق القيمـة، باسـتخدام الاسـعلى ذلك  وانعكاسالمصلحة 

 . )سيتم التعريف به في متن الدراسة( تبر أداة قوية في جمع البياناتيع والذي مستجيب

مـــن خـــلال  ،لموضـــوع الخلـــق القيمـــة ومســـاهمة البعـــد الأخلاقـــي فيـــهتعميـــق الدراســـة ســـاهم في يمكـــن لهـــذه الدراســـة أن ت - 

  .الاستفادة من نتائجها في دراسة واقع المؤسسات الجزائرية

   :حدود الدراسة  . خ

ني ، وقـد تم ضـبطه في إطـار زمـالإدارة بالقيم في خلق القيمة بالمؤسسـةقمنا من خلال هذه الدراسة بمعالجة موضوع دور 

  :ومفاهيمي محدد كما يليومكاني 

م مــن أجــل إعطــاء نظــرة واســعة للموضــوع تناولنــا في الدراســة النظريــة أنواعــا مــن القيمــة الــتي تســاه: البعــد المفــاهيمي - 

، )الماليــــة(حيث تناولــــت الدراســـة خلــــق القيمــــة التنظيميــــة، الاقتصــــادية ،المؤسســـة في إنشــــائها للأطــــراف ذات المصــــلحة

، وتم اعتماد مؤشري القيمة الاقتصادية المضافة والقيمـة السـوقية المضـافة لقيـاس خلـق للزبونالاجتماعية والقيمة بالنسبة 

 .القيمة في الدراسة التطبيقية

 علـــى القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة والقيمـــة الســـوقية المضـــافة في هـــذه الدراســـة تحلـــيلا للانعكـــاس نقـــترح :البعـــد المكـــاني - 

وسنركّز علـى لائحـة المؤسسـات المميـّزة . على المدى الطويل مستقلة وذات مصداقية منظمةبل من قِ  تصنيفالناتج عن 

والــتي ســنقدم تعريفــا لهــا في الجــزء  في العــالموأحســن سمعــة أكثــر أخلاقيــة  مؤسســاتك  معهــد الســمعة العــالميالــتي صــنفها 

 .التطبيقي لهذه الدراسة

مـــن أجـــل ) 2015و 2011( للفـــترة مـــا بـــين ةمؤسســـ )30( اعتمـــدنا في الدراســـة الميدانيـــة علـــى بيانـــات :نـــيالبعـــد الزم - 

فـترة الدراسـة في حداثـة  اختيـار، حيـث تمثـل سـبب التي تخـدم الدراسـة عطياتالمإمكانية تحليل التغيرات التي طرأت على 

  .أول سنة طرحت فيها النتائج التفصيلية لمعهد السمعة العالمي )2011(تمثيل سنة البيانات إضافة إلى 

  :الدراسة والأدوات المستخدمةمنهج   . د

�ــدف هــذه الدراســة إلى تحليــل دور الإدارة بــالقيم علــى خلــق القيمــة في المؤسســة، ومــن أجــل تحقيــق ذلــك الهــدف قمنــا 

المــنهج الوصــفي الــذي يقــوم علــى وصــف خصــائص ظــاهرة معينــة وجمــع المعلومــات عنهــا، وذلــك مــن خــلال باســتخدام 

. لبيانـات والحقـائق عـن المشـكلة موضـوع الدراسـة، لتفسـيرها والوقـوف علـى دلالا�ـاالقيام بالمسح الشامل �دف توفير ا

أمـــا طبيعـــة الدراســـة فهـــي . كمـــا تم اعتمـــاد المـــنهج التحليلـــي في تحليـــل العلاقـــات بـــين متغـــيرات الدراســـة وتفســـير تأثيرهـــا

بيانــات السلاســل  الاعتمــاد علــىدراســة تطبيقيــة، حيــث تم تطــوير نموذجــا لقيــاس أثــر الإدارة بــالقيم علــى خلــق القيمــة ب

 عــن الــتي تمثــل بيانــات عــن مجموعــة مــنو  )Eviews 09(وفــق البرنــامج الإحصــائي  ،)Panel Data(الزمنيــة المقطعيــة 

  . وهي البعد الزمني) 2015-2011(خلال الفترة الزمنية  ،، وهي البعد المقطعيمستهدفة مؤسسة) 30(
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  : متغيرات الدراسة  . ذ

كمؤشــــري المتغــــير التــــابع لدراســــتنا   (MVA)والقيمــــة الســــوقية المضــــافة ) EVA(الاقتصــــادية المضــــافة تم اعتبــــار القيمــــة 

يعتـبر المتغــير المسـتقل لدراســتنا والــذي  كمــا . والمتمثـل في خلــق القيمـة، وذلــك لقيـاس كــل مـن الفعاليــة والثــروة بالمؤسسـة

يعتمــد علــى القــيم الأخلاقيــة وقــيم الفعاليــة في التســيير، والــتي تعتــبر مــنهج إداري �ــدف إلى قيــاس أثــره في الإدارة بــالقيم 

 والإبـداعالخـدمات /اتجـالمنتتحسـين بيئـة العمـل و تحسـين القيـادة الأخلاقيـة و (والتي اعتمدنا في قياسها على سبعة أبعاد 

ـــادئ الحوكمـــة تطبيـــق و  ـــادة و  ســـلوك المواطنـــةو مب ـــةزي تشـــكيل روابـــط بـــين  فيعرفـــة أثرهـــا مـــن خـــلال م، )في الأداء الفعالي

  ).التقدير/، والاحتراموالإعجابالثقة والرضا (المؤسسة والأطراف ذات المصلحة 

  :صعوبات الدراسة  . ر

  :تواجه أي دراسة علمية صعوبات تعيق مسارها، ومن أهم الصعوبات التي واجهتنا أثناء الدراسة ما يلي

 .لى تحليله، خاصة باللغة العربيةبالشكل الذي سعينا إقلة الدراسات التي تناولت الربط بين المتغيرات محل دراستنا  - 

 .مشكلة قياس خلق القيمة واختيار المؤشرات التي تعكس مختلف أبعاد القيمة للمؤسسة الاقتصادية - 

مـــن جهـــة وصـــعوبة قياســـه كميـــا وتعـــدد طـــرق تقيـــيم معالمـــه كمـــنهج إداري  عـــدم ثبـــاتحداثـــة موضـــوع الإدارة بـــالقيم و  - 

  . المؤسسات أخلاقيا من جهة أخرى

وتتمثل المشكلة الأساسية في صميم العلاقة بـين الإلتـزام الأخلاقـي للمؤسسـات وظهـور نتائجـه والـذي أثبتـت عـدد مـن  - 

لا أن عـدم تـوفر المعطيـات الدراسات أنه لن يكون على المدى القصير، وأن ذلك الانعكاس يظهر على المـدى البعيـد، إ

 . الضرورية لإثبات تلك العلاقة أدى إلى اختيارنا لدراسة العلاقة قصيرة المدى

  :الدراسات السابقة  . ز

تناولــت دراســات عديــدة جانبــا مــن موضــوع دراســتنا، حيــث ســنورد بعــض الدراســات العربيــة والأجنبيــة الــتي تمكنــا مــن 

  :فيما يليالحصول عليها 

    :الدراسة الأولى - 

«The World’s Most Ethical Companies: does the fame translate into gain? » - Nelson Areal 

and Ana Carvalho - University of Minho Economics and Management School . European 

Financial Management Association, Annual Meetings, June 27-30, 2012, Barcelona, Spain. 

الميـزات الـتي  هـدفت هـذه الدراسـة إلى تحليـل: )إلـى ربـح؟ سمعةهل تتحول ال: الشركات الأكثر أخلاقية في العالم(

ـــةتمتلكهـــا المؤسســـات الأخلاقيـــة  ـــار المتميـــزة الثلاث ـــة : بســـبب الآث مـــن خـــلال حشـــد وتوجيـــه إمكانيـــات القيمـــة (الثقافي

عتـَنَقـــة
ُ
مـــن خـــلال (، والسُـــمعة )مـــن خـــلال مراعـــاة ورضـــا المســـاهمين ذوي الصـــلة) (المســـاهمين(، وأصـــحاب المصـــلحة )الم

الأكثــر  مؤسســاتويــل المــدى للالأداء المــالي ط بتقيــيم وذلــك). التوضــيح للمســتثمرين والعمــلاء معــنى أن تكــون أخلاقيًــا
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هــذه الدراســة أداء  تحللــ. ، باســتخدام المقــاييس الماليــة المناســبة)Ethisphere(أخلاقيــة في العــالم، وهــي قائمــة وضــعها 

ولقـــد كـــان اختيـــار بيانـــات ســـوق الأســـهم يتميـــز . عائـــد الأســـهم طويـــل المـــدى في الشـــركات الأكثـــر أخلاقيـــة في العـــالم

م السوق تعكس التأثير المسـتقبلي للمعلومـات علـى قيمـة الشـركات، وبالتـالي فإ�ـا تتطلـع للمسـتقبل، بمميزات عِدّة، فقِيَ 

  . على العكس من المقاييس المحاسبية القائمة على المعلومات التاريخية فقط

ذات  مؤسسـاتوالـتي كانـت  )WMEC(في قائمـة  المدرجـةالشـركات  مـندراسة تشكلت عينة الولتحقيق هذا الغرض، 

 ).2011-2007 (خــلال الفــترة) NASDAQناســداك + بورصــة نيويــورك (تــداول عــام في الأســواق الماليــة الأمريكيــة 

مــن التحليــل، ليصــل ) أو لم تتــداول في الأســواق الماليــة(الــتي تــداولت في أمــاكن أخــرى  كمــا تم اســتبعاد كــل المؤسســات

  .مؤسسة) 83(إجمالي المؤسسات إلى 

أظهــر التحليــل التلــوي هــي تتوافــق مــع مــا و . بشــكل متكــرر أكثــر) CSR(المســئولية الاجتماعيــة للشــركة تم تحليــل سمُعــة 

وأداءهـا  مؤسسـةوجـود علاقـة إيجابيـة مسـتمرة بـين الأداء الاجتمـاعي لل) 2003(وآخرون  Orlitzky »  «الذي قام به

لشــركة، خاصــة عنــد تقييمهــا مــن خــلال وقــد أكــدت دراســتهم كــذلك علــى أن هــذه العلاقــة تتــدخل فيهــا سمعــة ا. المــالي

مرتبطــة بــالأداء  ؤسســةعــلاوة علـى ذلــك، فقــد كانــت سمعـة الم). كنقـيض لأســاليب الإفصــاح(إدخـال مؤشــرات الســمعة 

  .من أي مقياس آخرالمالي ارتباطاً أعلى 

أخلاقيــة في العــالم تتفــوق في الأداء دائمًــا علــى الســوق،  ؤسســاتكثــر الملأ المحفظــة الماليــةأن  خلصــت الدراســة إلىقــد و 

تسـتفيد مـن حمايـة خاصـة في وقـت  ؤسسـاتأن هـذه الم دلسواء في فترات نمـو السـوق، أو في فـترات هبوطـه، وهـو مـا يـ

  . الأزمات

     : الدراسة الثانية - 

« Finding the Link Between Stakeholder Relations & Quality of Management » - Waddock 

& Graves (1997)  .  Article in The Journal of Investing 6(4) · January 1997.  

العلاقـة   « Waddock & Graves »قـارن  :"وجـودة الإدارةأصـحاب المصـلحة إيجـاد الـرابط بـين العلاقـات مـع "

المسـح السـنوي الـذي تقـوم تم استخدام وقد . بين جودة الإدارة وبين معاملة مساهمين محددين باستخدام تحليل الانحدار

للمـــوظفين التنفيـــذيين، والمـــديرين والمحللـــين، والـــذين ينـــتج عنـــه تقييمـــات للسُـــمعة، ومؤشـــر لجـــودة  )Fortune ( بـــه مجلـــة

لقياس العلاقات مـع المسـاهمين  )KLD(وقد استخدموا البيانات من . )Fortune 500(الإدارة الخاصين بأكبر شركات 

ـلاك توصـلت الدراسـة إلى وقـد . المتعلقة بأمور بخلاف الملكيـة
ُ
الـتي يـتم قياسـها (أن العلاقـة بـين جـودة الإدارة ومعاملـة الم

  . هي علاقة طردية بقوة وثبات) التي تمثل وكيل العلاقات مع العملاء(، والعلاقات مع الموظفين والمنتج )بالأداء المالي
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 : الدراسة الثالثة - 

« Corporate Performance is Closely Linked to a Strong Ethical Commitment » - 

Verschoor .  Article in Business and Society Review 104, (1998). 

مــن التقــارير  اقســم »   « Verschoor حلّــل: "أداء الشــركات يــرتبط بشــكل وثيــق مــع الالتــزام الأخلاقــي القــوي"

مـــن أكـــبر الشـــركات العامـــة الأمريكيـــة في هـــذه الدراســـة، كمـــا بحـــث عـــن أدلـــة علـــى أي إعـــلان عـــام  )500(الســـنوية لــــ 

مـن الشـركات فقـط يقـدمون تمثـيلاً عامًـا لتوضـيح  )%27 (بـالالتزام بقـانون السـلوك الأخلاقـي، ووجـد أن مـا يقـرب مـن

كات هـو جانـب في نظـام الرقابـة الـداخلي أن السلوك الأخلاقي أو الالتزام بقانون الأخلاقيات أو قوانين سلوكيات الشر 

لــديهم التــزام أكثــر شمــولاً أو صــراحة بالمســئولية  )500(مــن الشــركات الـــ ) %14(أن  Verschoorوقــد وجــد . لــديهم

بعدها أداء الشـركات الـتي قـدمت التزامًـا أخلاقيـًا مـع تلـك الـتي لم تلتـزم، واسـتخدم في هـذا تقريـر أداء  وقارن. الأخلاقية

  « Verschoorاسـتنتج و . )Fortune(الذي نُشـر في مجلـة ) MVA(للقيمة السوقية المضافة  )1000(ستيرن ستيوارت 

ســتراتيجية رقابـة داخليــة حققـت أداء أعلــى بنسـبة كبــيرة أن الشـركات الـتي تلتــزم علـى المــلأ بإتبـاع القــانون الأخلاقـي كإ »

  . من الناحية المالية وغير المالية

رقابــة  كإسـتراتيجيةن الشـركات الــتي تلتـزم التزامًــا عامًـا بإتبــاع قـانون أخلاقــي  أ: وتوصـلت هـذه الدراســة إلى النتـائج التاليــة

داخلية حققت أداء أعلى بنسبة كبيرة في كل من النواحي الماليـة وغـير الماليـة، وقـد تم قيـاس هـذا الأداء باسـتخدام ثلاثـة 

  . مقاييس منشورة

 )87(لــ  )MVA(كـان متوسـط : )MVA(شركة أجُري عليها مسح لفحص القيمـة السـوقية المضـافة  )300(ومن بين 

مليـار دولار أكثـر، أو أكـبر  )8.1(الرقابـة الإداريـة لـديها كـان  إسـتراتيجيةشركة ذكرت وجود قـانون أخلاقـي كجـزء مـن 

ذات  )47(في حالـة الشـركات الــ و . بمرتين ونصف، من تلك التي لم تـذكر وجـود قـانون أخلاقـي أو قـانون سـلوك لـديها

أكـبر بـثلاث مـرات مـن الشـركات الـتي لم تـذكر الأخلاقيـات  )MVA(الالتزام الصريح أكثـر بالقـانون الأخلاقـي، كانـت 

 . بشكل علني

متوســط ترتيــب فكــان : شــركة حســب أداءهــا الماليــة )500(لأكــبر  )Business Week(ترتيــب صــحيفة أمــا بخصــوص 

 . من الذين لم يؤكدوا على الأخلاقيات )%13.8(الشركات ذات الالتزام العلني بالأخلاقيات أعلى بـ 

مــن الــذين لم  )%14.8( متوســط ترتيــب الشــركات ذات الالتــزام الأكثــر صــراحة بالأخلاقيــات كــان أعلــى بفي حــين 

 .  يؤكدوا على الأخلاقيات

مقــاييس (الشــركة  سُــمعةحســب " الأكثــر إثــارة للإعجــاب"للشــركات الكبــيرة  )Fortune(ترتيــب مجلــة مــن جهــة أخــرى 

مـــن  )%4.7(ـ الشـــركات ذات الالتـــزام العلـــني بقـــانون أخلاقـــي كـــان أعلـــى بـــمتوســـط درجـــة سمُعـــة ، فكـــان )غـــير ماليـــة
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 )%6.7( متوسط درجة سمُعة الشركات ذات الالتـزام الأخلاقـي الأكثـر صـراحة كـان أعلـى ب، و الشركات التي لم تلتزم

  . من الشركات التي لم تلتزم

  : الدراسة الرابعة - 

« Does Business Ethics Pay? - Ethics and financial performance » - Simon Webley and Elise 

More,   . Article Published by The Institute of Business Ethic, 2002. 

  "هل تؤدي أخلاقيات الأعمال لمزيد من الربح؟ الأخلاقيات والأداء المالي"

هـو مـا تفعلـه لـيس أن التصـرف بشـكل أخلاقـي إثبـات  �ـدف بواسـطة معهـد أخلاقيـات الأعمـالهذه الدراسـة نُشرت 

ـــاك طلبـــات مســـتمرة لوجـــود مؤشـــرات موثوقـــة لقيـــاس أداء الشـــركات في  بـــل لأن ،الشـــيء الصـــحيح والصـــائبلأنـــه  هن

مــع ذلــك، فــأن مفــاهيم مثــل النزاهــة والعــدل يمكــن قياســها . ا�ــالات غــير الماليــة للأعمــال، وربطهــا مــع نجــاح الأعمــال

  .  المباشرة فقطباستخدام المؤشرات غير

مســـئولية الشـــركة، ثم مقارنتهـــا مـــع /لاستكشـــاف بعـــض المقـــاييس الدلاليـــة للالتـــزام بالأخلاقيـــاتوهـــدفت هـــذه الدراســـة 

و�ـذه الطريقـة، يفحـص البحـث مـا إذا كـان الالتـزام بأخلاقيـات . مقاييس الأداء المـالي لـنفس الفـترة البالغـة أربـع سـنوات

  . الأعمال يؤدي فعلاً لتحقيق مزيد من الربح أم لا

القيمــة (أربعــة لــلأداء المــالي للشــركة  –تم اختيــار ســبعة مؤشــرات لاســتخدامها في هــذه الدراســة ولتحقيــق ذلــك الهــدف 

، والعائـد علـى رأس المـال )P/E(الأربـاح -، نسبة السـعر)EVA(، والقيمة الاقتصادية المضافة )MVA(السوقية المضافة 

ســــــتخدَم 
ُ
ــــــي، وتقييمــــــات إدارة المخــــــاطر ( وثــــــلاث مؤشــــــرات لمســــــئولية الشــــــركة – )ROCE(الم امــــــتلاك قــــــانون أخلاق

الأخلاقيـــــة، والظهـــــور بشـــــكل مســــتمر في القائمـــــة الســـــنوية في القائمـــــة البريطانيــــة لأكثـــــر الشـــــركات إثـــــارة /الاجتماعيــــة

  ). للإعجاب

، وكـان متاحًـا لكـل شـركة بيانـات كاملــة "FTSE 350" شـركة مـأخوذة مــن قائمـة )86-41(تكوّنـت العينـة مـن كمـا 

مجموعـــة لـــديها قـــوانين : قُســـمت تلـــك الشـــركات إلى مجمـــوعتين، و )2001-1997( لمقارنـــة خـــلال الســـنواتوقابلـــة ل

  . مبادئ لخمس سنوات، وتلك التي قالت صراحة أ�ا ليس لديها قوانين أخلاقية/سلوك/أخلاقيات

) P/Eونسـبة  EVA, MVA(في ثلاثة مقاييس مـن ضـمن الأربعـة الـتي اسـتُخدمت في هـذه الدراسـة وتوصلت الدراسة 

علــــى  – 2001-1997خــــلال الفــــترة  –أن الشــــركات الموجــــودة في العينــــة ذات القــــانون الأخلاقــــي تفوقــــت في الأداء 

ن الشـركات ذات قـانون الأخلاقيـات حققـت وأ. ا�موعة ذات الحجم المماثل التي قالت أنه ليس لديها قـانون أخلاقـي

مقارنة  )2000-1997( أكبر بنسبة كبيرة في السنوات) MVA(سوقية مضافة وقيمة ) EVA(قيمة اقتصادية مضافة 

  .بالشركات التي دون قانون
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 :الدراسة الخامسة - 

« Return and Volatility performance comparison of Ethical and Non-ethical publicly-listed 

financial services companies » -By : John Francis T. Diaz , Department of Finance and 

Department of Accounting, Chung Yuan-Christian University, Chung Li, Taiwan 

Article in Ethics and Economics Revue, Volume 13, Issue 1, 2016. 

  ".الأخلاقية وغير الأخلاقية ذات التداول العاممقارنة أداء العائد والتقلب في شركات الخدمات المالية "

تقـارن هــذه الدراســة أداء العائــد والتقلــب بــين الشــركات الماليـة الأخلاقيــة وغــير الأخلاقيــة ذات التــداول العــام، وهــذا مــن 

  . خلال خصائص الذاكرة الطويلة والتقلب غير المتماثل

تمويـل يسـتخدم أسـعار الإغـلاق اليوميـة لثمانيـة شـركات ، وهـو موقـع « !Yahoo »تم استخلاص بيانـات البحـث مـن و 

، أو الشــهر التــالي لانتهــاء الكســاد العظــيم )2009 جويليــة  1 (وتبــدأ البيانــات مــن. خــدمات ماليــة ذات تــداول عــام

  )13 » ( « Ethisphereذكََـر معهـد . )2015 أفريـل 9 (وفقًـا للمكتـب القـومي للبحـوث الاقتصـادية، وتنتهـي في

مـع ذلـك، لم تــنجح ثلاثـة منهـا في تجـاوز التصـفية الأوليــة . منهــا ذات تـداول عـام 0)7(شـركة خـدمات ماليـة أخلاقيـة، 

اختارت الدراسـة أسـهمًا . شركات مالية غير أخلاقية ذات تداول عام أخرى (04) وقورن الأربعة الباقين مع . للبيانات

منية أفضل وعدم وجود أحجا تداول صفرية، والتي تـؤثر سـلبًا ذات تداول نشط لضمان الحصول على بيانات سلسلة ز 

  . على العوائد والتقلب، ونمذجة السلسلة الزمنية المالية

أن التقلب في عوائد أسعار الأسهم اليومية لكلتا مجموعتيّ الشركات المالية يمكن اسـتخدامه للتنبـؤ  دراسةوجدت هذه ال

وتتبـــع كلتـــا ا�مـــوعتين أيضًـــا أساســـيات الســـوق مـــن خـــلال إظهـــار خصـــائص اســـتجابة تقلـــب غـــير . بقيمهـــا المســـتقبلية

مـع ذلـك، فـإن أحـد . ت الهبـوط الاقتصـاديمتماثلة، وهي ليست منيعة أمام الصـدمات السـلبية، وتمـر بخسـائر في حـالا

النتائج المثيرة للاهتمام تُظهر أن الشركات المالية الأخلاقية عادة ما تحقق عائدات أقل وتمـر بتقلـب أقـل مـن مثيلتهـا غـير 

يمكــن عــزو هــذا إلى التصــور الإيجــابي لــدى عمــوم المســتثمرين عــن تلــك الشــركات الأخلاقيــة، وهــو مــا يــدفع . الأخلاقيــة

تشــجع هــذه الدراســة مــديري ومســتثمرين . يــد مــن المســتثمرين المحتملــين تجــاههم، ويــزودهم بتــدفقات اســتثمار ثابتــةالمز 

مرتبطــة بمبــادرة المســئولية الاجتماعيــة  محفظــةالصــناديق الماليــة علــى إضــافة أدوات الاســتثمار الأخلاقــي باســتمرار، وخلــق 

ئص الشــركات الماليــة الأخلاقيـة، وفــتح قنــوات بحــوث مســتقبلية يمكــن للنتــائج كــذلك تقــديم فهمًـا أكــبر لخصــا. للشـركات

 . أمام الأكاديميين والباحثين
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 : الدراسة السادسة - 

« The influence of Corporate Social Responsibility on the company’s market value – a 

random effect or the source of outperformance? A Case study of American companies 

from Global100 list » - Working paper series, Christian University, Chung Li, Taiwan, 2011. 

تـأثير عشــوائي أم مصـدر لـلأداء المتفــوق؟  –تـأثير المسـئولية الاجتماعيـة للشــركة علـى القيمـة الســوقية للشـركة "

   « Global100»  دراسة حالة للشركات الأمريكية الموجودة في قائمة

والهـدف . إلى إيجاد حل لكيفيـة التـأثير علـى سـلوك المسـتثمرين وقـدر�م علـى الاسـتثمار بشـكل مسـئول هدفت الدراسة

إن الجـزء الأول مـن . العائـد/هو توسـيع الـنهج التقليـدي لاختيـار الحافظـة مـن خـلال إضـافة بعُـد أخلاقـي لتحليـل الخطـر

مــن �ــج التطــابق ومقارنــة التمويــل وحــتى  –)SRI(لـــ هــذه الدراســة هــو مراجعــة الأســاليب المختلفــة لتقــديم الأداء الفــائق 

يقـارن الجـزء الثـاني أهميـة الأداء المـالي الفـائق للشـركات . مع المؤشـرات التقليديـة غـير المفحوصـة )SRI(مقارنة أداء مؤشر 

ــا مــع أي شــركات أخــرى مــن ســوق الأســهم الأمريكــي ذه بينمــا يضــم الجــزء الأخــير مــن هــ. الــتي تعُتــبر مســئولة اجتماعيً

تـــدعم هـــذه النتــــائج . الورقـــة نتـــائج تحليـــل الأداء للشـــركات الــــتي فُحصـــت اجتماعيـًــا خـــلال الســـنوات الخمــــس الماضـــية

الفرضــيات القائمــة بــأن الفحــوص الاجتماعيــة تســاعد المســتثمرين علــى اختيــار الشــركات القويــة ماليًــا والــتي تقــدم علاقــة 

  . إيجابية بين الخطر والعائد المتوقع

، وإجمـالي عائـد المسـاهمين )ROE(العلاقـة بـين متوسـط العائـد علـى الأسـهم العاديـة  تم فحـصالافـتراض،  ولتحقيق هذا

، ودُرسـت )AMEX(و "داكز نـا"ة المطروحـة في بورصـة نيويـورك وكما تم تحليل كـل الأسـهم الأمريكيـ. )TSR(السنوي 

شـــذّب و . )2009(فـــترة عشــــر ســــنوات تبـــدأ تنازليــًــا مــــن عـــام 
ُ
بســــبب توزيعــــات التفــــرطح  )%5(اســــتُخدم المتوســــط الم

)leptokurtic ( للعائــد علــى الأســهم العاديــة)ROE .( تســاعد هــذه الطريقــة علــى تقليــل تــأثير البيانــات المتطرفــة لأدنى

  ). الدرجات الأصغر والأكبر(حد من خلال التخلص من نسبة معينة من توزيع الاحتمالية 

درجـة في السـوق الأمريكـي، توصلت الدراسة إلى أن 
ُ
الشركات المستدامة تحقق ربحية أعلى، مقارنة بالشركات الأخـرى الم

لمقارنـة الشـركات في نفـس الصـناعة، إلا أن  )ROA(وبينما أنه يوصى باستخدام . بسبب الهوامش الأعلى والأكثر ثباتاً

)ROE( بب كـــون التحليـــل المـــالي للشـــركات وهـــذا هـــو ســـ. يمكـــن اســـتخدامه بشـــكل كبـــير للمقارنـــة بـــين كـــل الشـــركات

الأخــرى يمكــن أن يكــون المنطقــة الــتي تحتــاج لمزيــد مــن البحــث، وخاصــة مقارنــة الشــركات  )SRI(المســئولة في تقييمــات 

  . داخل القطاعات الجوهرية مثل قطاع الطاقة أو القطاع المالي
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  :الدراسة السابعة - 

« The Impact of Reputation on Market Value » -  by Simon Cole, Article in World 

Economics Revue, September 2012. 

الأخلاقــــي علــــى انطباعــــات  الالتــــزامهــــدفت هــــذه الدراســــة إلى قيــــاس أثــــر :  "تــــأثير السُــــمعة علــــى القيمــــة الســــوقية"

  .المستثمرين والزبائن وأثر ذلك على الأداء المالي للمؤسسات

 ركات الرائــدة في العــالم في تقــديم، وهمــا اثنــين مــن الشــ)Factset & Bloomberg(كــان مصــدر البيانــات الماليــة هــو و 

وقـد تكوّنـت البيانـات مـن توقعـات مُقـررة ومجُمَـع عليهـا مـن محللـي الصـناعة ذوي الصـلة، . المعلومات والتحليلات المالية

الشــــركة والقطــــاع،  –والعائــــد علــــى الأصــــول، وعائـــد التوزيعــــات، وبيتــــا  )EPSو  EBITو  EBITDA(: وهـــي تشــــمل

مقارنــة تصــنيف الصــناعة، والنظــام المقبــول ( )ICB(والأصــول، والمســئوليات، والأربــاح لكــل ســهم، وســيولة الأســهم، و 

  ). عالميًا لتصنيف الشركات والأوراق المالية على أساس ثابت وعالمي

في " الإدارة اليـــوم"ة مـــن دراســـات الشـــركات الأكثـــر إثـــارة للإعجـــاب الـــتي نشـــر�ا كانـــت بيانـــات الســـمعة مـــأخوذكمـــا  

وكـان كلاهمــا قائمًــا علــى دراسـات البحــوث المســحية الــتي أُجريــت . في الولايــات المتحــدة )Fortune(المملكـة المتحــدة، و

توى الإدارة، وهـــذا يشـــمل المـــديرين التنفيـــذيين الكبـــار وعلـــى مســـ( cبـــين عينـــات أفـــراد جنـــاح ) بشـــكل منفصـــل تمامًـــا(

مــن العديــد مــن أكــبر الشــركات العامــة في كــل ) ، إلخ"الرؤســاء المــاليين"، و"مــديري الاتصــالات"الرؤســاء التنفيــذيين، و"

  . سوق بجانب محللي الاستثمار وصحفيي الأعمال المختارين

مـــن " واســـعة"بتعريـــف مجموعـــة بـــدأت العمليـــة . اســـتُخدم تحليـــل الانحـــدار لاختبـــار الفرضـــية، وتحديـــد شـــكل النمـــوذجو 

مقابلــة نوعيــة ) 18(أجُــري . وقــد تم تطويرهــا عــبر مقيــاس صــغير، وتمــرين بحثــي استكشــافي. المتغــيرات التفســيرية المحتملــة

علـــى مجموعـــة محتـــارة مـــن محللـــي اســـتثمارات الشـــراء والبيـــع الـــذين يعملـــون في بنـــوك اســـتثمارية كبـــيرة، ومـــدراء صـــناديق 

أثــارت المقــابلات قياســات المبــادئ والمؤشــرات . اسـتثمارية، وخــبراء العلاقــات مــع المســتثمرين مــن ناحيــة الوكالــة والعمــلاء

  . ت أوسع تؤثر على تداولات خبراء الاستثمار ككلالمستخدمة بجانب عوامل أو تأثيرا

، )S&P500(من إجمـالي رسميـة السـوق في مؤشـر  )%26( ، فسّرت السُمعة ما يقرب من)2012(يناير ) 1(بداية من 

مليـار دولار عـبر ) 770(وفي الوقت ذاته، قدمت قيمة تصـل إلى . مليار دولار أمريكي من قيمة المساهمين )3190( و

)FTSE100(  و)(مليار دولار في  )67FTS250( .  

الأخلاقـي للمؤسسـات،  الالتـزامالمسـتخدمة لقيـاس المؤشـرات نـوع  بخصـوص الإفادةفي هذه الدراسات السابقة ساهمت 

  . اعتمد عدد منها على تصنيف المؤسسات المستقلة التي تقيس المؤسسات الأكثر أخلاقية في العالم إذ

بنــاء نمــوذج دراســتنا، واختيــار مؤشــرات خلــق القيمــة المناســبة والمتمثلــة في مؤشــري كمــا كانــت هــذه الدراســات أســاس 

  .القيمة الاقتصادية المضافة والقيمة السوقية المضافة
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أما بخصوص إضافة دراستنا، فهـي تتمثـل في العينـة محـل الدراسـة الـتي نقـوم بتحليـل أثـر إلتزامهـا بأبعـاد تصـنيفها أخلاقيـا 

  .مما يسمح بإعطاء صورة عن العلاقة على المدى القصيردراسة قدرت بخمس سنوات،  على خلق القيمة، لفترة

  :تقسيمات الدراسة  . س

خلـق القيمـة في المؤسسـة،  علـى القـيم باعتمـاد الإدارة تـأثير إمكانيـة مـدى إشـكالية بتحليـل قمنـا مـن خـلال دراسـتنا

  :صحة الفرضيات المثبتة ضمن ثلاث فصول كالتالي واختبار

نتنـاول في هـذا الفصـل تطـور مفهـوم القيمـة  مفاهيم عامة حول القيمـة وخلـق القيمـة فـي المؤسسـة: الأولالفصل -

الحـديث والمعاصـر في مجـال القيمـة، ثم تعريـف خلـق القيمـة، الاقتصـادي في الفكر الاقتصادي والمـالي، إسـهامات الفكـر 

بلـورة هـذا المفهـوم؛ أمـا المبحـث الثـاني فيفصـل في كـل بعـد مقاربا�ا، والأطراف المساهمة فيها، ومساهمة نظرية الوكالة في 

، ثم التنظيمــي وهــو المتعلــق بالجانــب التســييري في )مــن وجهــة نظــر المســاهم(مــن أبعــاد خلــق القيمــة بــدءا بالبعــد المــالي 

لــق القيمــة، المؤسســة، وأخــير القيمــة مــن منظــور الزبــون؛ كمــا ننــاقش في المبحــث الأخــير الآليــات الإســتراتيجية والماليــة لخ

  ).السوق المالي(وكذا كيفية تقييم خلق القيمة في المؤسسة والمؤشرات الداخلية المستخدمة والخارجية 

وفيـه سـنعرض مفـاهيم أوليـة أساسـية عـن  الإدارة بـالقيم ودورهـا فـي خلـق القيمـة بالمؤسسـة مفـاهيم :يالفصـل الثـان-

، وأســباب التوجــه الأخلاقــي )1864(الإدارة بــالقيم بــدءا بنبــذة تاريخيــة عــن الاهتمــام بــالأخلاق في الاقتصــاد منــذ فــترة 

للمؤسســات والتحــديات الــتي أدت إلى ضــرورة تبــني المؤسســات البعــد الأخلاقــي في الإدارة، ومــن ثم تعريــف الإدارة بــالقيم  

كــــذلك ســــنتناول . إداري يعتمــــد علــــى القــــيم الأخلاقيــــة، ومختلــــف المســــميات الــــتي ورد في إطارهــــا هــــذا المفهــــومكمـــنهج 

النظريات المفسرة للسلوك الأخلاقي للمؤسسة بالتركيز على نظرية أصحاب المصالح ونظرية المسـؤولية الاجتماعيـة؛ وأخـيرا 

  .بالقيم وكذا أعمدة إقامة المؤسسة الأخلاقية أساليب تبني الإدارة بالقيم في المؤسسة ومراحل الإدارة

أثــر الالتــزام الأخلاقــي علــى المســتوى الاســتراتيجي أي علــى مســتوى الرؤيــة والأهــداف، ومفهــوم القيمــة المشــتركة، كمــا  ثم

ي، لنتعـرض د البشرية من خـلال كيفيـة تحقيـق التوافـق القيمـي وإدارة الصـراع القيمـوار نناقش أثر الإدارة بالقيم على إدارة الم

في �ايـــة المبحـــث إلى العلاقـــة بـــين الأداء الاجتمـــاعي والمـــالي للمؤسســـة، والمكاســـب المحققـــة علـــى مســـتوى الإدارة الماليـــة، 

أهم المبـادرات الدوليـة في مجـال الإدارة الأخلاقيـة للمؤسسـات، وبعـض المعـايير وفي النهاية نعرض . والأداء المالي للمؤسسة

قياســية لــدمج البعــد الأخلاقــي والإبــلاغ عنــه في المؤسســة، ثم نــذكر أهــم مؤشــرات الســوق المــالي الإرشــادية والمواصــفات ال

  .التي أنشئت لقياس فعالية المؤسسات المسعرة في ا�ال الأخلاقي إلى جانب المالي

 Global( دراسـة لعينـة مـن المؤسسـات المصـنفة ضـمن قائمـة  -دور الإدارة بـالقيم في خلـق القيمـة :الفصـل الثالـث-

RepTrak 100(   باســتعمال)Panel Data Analysis(  للفــترة)مــن خــلال هــذا الفصــل قمنــا  )2015-2011

 Global RepTrak( مؤسســة مســتهدفة مــن ضــمن قائمــة  )30(قاط مضــامين الدراســة النظريــة علــى عينــة مــن بإســ

      ).2015- 2011(واختبار فرضيات الدراسة باستخدام تحليل بانل، للفترة ما بين  )100



 

  

  

  

 

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 :الفصل الأول

  مفاهیم عامة  

  وخلق القیمةحول القیمة 

  في المؤسسة 

  

      



 الفصل الأول:                                                                                 مفـاهيم عامة حول القيمة وخلق القيمة في المؤسسة

2 

 

 :تمهید

معهـا، وهـو مـا أدى إلى تنـامي الاهتمـام  المتعاملـة�دف المؤسسة الاقتصادية إلى تعظيم ثرو�ا وتحقيق رضا الأطراف 

بكثـرة في خطابــات المســيرين، ومواقـع المؤسســات، كمـا مثــل محــور  بخلـق القيمــة، بحيـث أصــبح هــذا المصـطلح متــداولا

  .اهتمام الدراسات والأبحاث في ا�ال الاقتصادي والنظريات المالية منذ الكتابات الأولى في الاقتصاد

ولـت  حا إذمـدارس الفكـر الاقتصـادي وبـين مفكـري نفـس المدرسـة، فنجد أن نظرية القيمة عرفت جدلا واسـعا بـين 

، فــــاعتبرت المعــــادن النفيســــة كمصــــدر لثــــروة البلــــد حســــب مصــــدرها مدرســــة تفســــير مصــــدر القيمــــة بتحديــــدكــــل 

كمــا ظهــرت نظريــة القيمــة . هــي مصــدر الثــروةأن الأرض  "الفيزيــوقراط"، وأعتــبر )15(في �ايــة القــرن  "التجــاريين"

المدرســـة "ففســـرت الإنتـــاج، تكلفـــة بالقيمـــة  الـــتي ربطـــت، )19(وبدايـــة القـــرن  )18(الموضـــوعية مـــع �ايـــة القـــرن 

اتجهـــت لدراســـة جانـــب ف "النظريـــة النيوكلاســـيكية"، أمـــا بحجـــم العمـــل الإنتـــاجمـــن جانـــب القيمـــة  "الكلاســـيكية

بــدءا بأعمــال  الماليــةالنظريــة  فســر�امــن الزبــون، مقدمــة النظــرة الذاتيــة للقيمــة، والــتي عتــبرة أن القيمــة تصــدر الطلــب مُ 

  ...وغيرهم "فاما"و" ميلر"و "مودجلياني"، ثم تطورت على يد "فيشر"

أيــن ظهــر مفهــوم خلــق  )1990( ســنة عتمــدت المعلومــات المحاســبية في قيــاس فعاليــة ومردوديــة المؤسســة، إلى غايــةواُ 

  .القيمة بسبب عجز المؤشرات التقليدية عن تفسير قيمة المؤسسة لعدم أخذها عامل المخاطرة في التقييم

المؤسسة مجموعة علاقات تعاقدية بين عـدة أطـراف، يتسـبب تضـارب مصـالحها  برتتاعُ "نظرية الوكالة"ومع ظهور 

ا طــور في أســاليب خلــق ، ممـ"تماثــل المعلومــات عــدم"، والــتي تطــورت بنظريـة )مشــكلات الوكالـة(في عـدة مشــاكل 

   .القيمة وحماية مصالح كل الأطراف

الفكــر الحــديث والمعاصـــر في  إســـهاماتو  القيمــة في الفكـــر الاقتصــادي والمــالي تنــاول في هــذا الفصــل تطـــور مفهــومن

ـــة"ومســـاهمة  مقارباتـــه والأطـــراف المســـاهمة فيـــهو  ثم تعريـــف خلـــق القيمـــة ،مجـــال القيمـــة ـــة الوكال في بلـــورة هـــذا  "نظري

، )وجهـة نظـر المسـاهم مـن(يفصل في كـل بعـد مـن أبعـاد خلـق القيمـة بـدءا بالبعـد المـالي المفهوم؛ أما المبحث الثاني ف

نناقش في المبحـث سـ؛ كمـا الزبـون القيمـة مـن منظـور اثم التنظيمي وهو المتعلق بالجانب التسييري في المؤسسة، وأخـير 

والماليــة لخلــق القيمــة، وكــذا كيفيــة تقيــيم خلــق القيمــة في المؤسســة والمؤشــرات الداخليــة  الإســتراتيجيةلأخــير الآليــات ا

  ).سوق الماليال(المستخدمة والخارجية 
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 :مفهوم القیمة وخلق القیمة: لمبحث الأولا

لــذا ، يــد العديــد مــن البــاحثين والمفكــرينلقــد ظهــرت القيمــة منــذ بــدايات الاهتمــام بالاقتصــاد وتطــور مفهومهــا علــى 

، لوضـع أسـاس مختلف مدارس الفكر الاقتصادي والمالي وإسهاماتا المفهوم سنقوم باستعراض أهم مراحل تبلور هذ

في إطـار العلاقـات التعاقديـة للمؤسسـة وتطـوره  مفهوم خلـق القيمـةنشأة أسباب الإطار النظري لدراستنا وصولا إلى 

  . المؤسسة الاقتصادية اشهد�في ظل التحولات التي 
  

  في الفكر الاقتصاديوتطوره  مفهوم القيمة ظهور: المطلب الأول

  Annick Bourguignon » وتعددت تعاريفها ممـا أعطاهـا ميـزة التركيـب، حيـث يـرى عرفت القيمة تطورا واسعا

  .]1[)إداريو  اقتصاديو  فلسفيو قياسي (أوجه  أربعأن مفهوم القيمة مركب من  » )1998(

  .الفكر الإداريبداية بعطيت للقيمة من خلال التطور الزمني نستعرض في هذا المطلب جزء من التعاريف التي أُ و 

 : القيمة لغة .1

الحكــم المتفــق عليــه المعطــى مــن طــرف "الفلســفية القيمــة أ�ــا قــاموس اللغــة في » )Foulquié » )1962  يعــرف

  « Mouchot وهـــو تعريـــف تبنـــاه كـــذلك،  ]2["الأفـــراد علـــى أهميـــة ومنفعـــة ســـلعة أو خدمـــة مســـتعملة مـــنجماعـــة 

)1994 «.  

 تجـاهعتقـاد ثابـت نسـبيا يـؤثر علـى تصـرفاتنا وخياراتنـا اِ القيمـة علـى أ�ـا  « keneth kernaghan » كمـا يعـرف 

  .]3[السلع والخدمات

أمـا مـن الجانـب  ،أخلاقـي نتناولـه في الفصـل الثـاني لـه بعـدمتعـدد الأبعـاد مفهـوم القيمة ن الإشارة إلى أ وكما سبقت

 .فعرف تطورا واسعا نورده فيما يليالاقتصادي 

 :التطور التاريخي لمفهوم القيمة .2

 ، أن محـور كـلالعشـرة لمـاء الاقتصـادفي كتـاب يضـم أعمـال أهـم ع » )Joseph Schumpeter » )1952أشـار 

عتبرت مبــدأ الحكــم علــى اختلفــت المــدارس في تعريفهــا وتفســيرها، فــاُ  إذ، "القيمــة"النظريــات الاقتصــادية يتمثــل في 

  ،الإسـلاميعتمدت كأساس للسعر العادل في الفكـر واُ  ،في كتابات أرسطو وأفلاطون التصرف الصحيح أو الخاطئ

 المدرســـة الطبيعيـــة أ�ـــا مخزنـــا لقيمـــة الأرض، أمـــا التجـــاريين واعتـــبرتبالنـــدرة حســـب المقاربـــة الذاتيـــة،  ارتبطـــتكمـــا 

                                                   
1 Laurent Cappelletti et Djamel Khouatra, « la mesure de la création de valeur organisationnelle : le cas 
d'une entreprise du secteur de la gestion de patrimoine », Technologie et management de l'information : 
enjeux et impacts dans la comptabilité, le contrôle et l'audit, May 2002, France. P 03. https://halshs.archives-
ouvertes.fr/halshs-00584448 

2 Mouchot C,  « Les théories de la valeur ». Ed  Economica, Paris, 1994,  p 112.  

3 Laurie E. Paarlberg and James L. Perry, “Values Management Aligning Employee Values and Organization   
Goals”,  The American Review of Public Administration, Volume 37 Number 4, December 2007, p 388. 
http://online.sagepub.com/ 
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الموضـوعية سة الكلاسيكية على المقاربـة ر دفاعتمدوا على المعادن النفيسة لتفسير القيمة، في حين استند أصحاب الم

قيمــة ثم تفســيرها ب "قيمــة تبــادل"و "قيمــة اســتعمال"إلى بالتكلفــة وتقســيمها  تعــريفهم وتفســيرهم للقيمــة بربطهــافي 

  .العمل

 :م)1099( إلى سنة )400(من سنة القيمة   . أ

، ونجـد ظهر مفهوم القيمة بمعنى التصرف الصحيح وفـق الفطـرة السـليمة للإنسـان منـذ عهـد سـيدنا آدم عليـه السـلام

تصـرف الإنسـان بالقيمـة، باعتبارهـا أولى بـوادر الاهتمـام  البـاحثون في مجـال القيمـة المفهوم تطـور ليجعـل منـهأن هذا 

                  كمــا   .]1[ ")470-399( ســقراط"مــا جــاء بــه  ، وهــواطئالخــ والتصــرفســليم التصــرف الثابــت حــول  اعتقــادوفــق 

 حـول معـايير المقايضـة")384-322( أرسـطو" كتاباتإلى   الاهتمامات بمصدر قيمة سلعة معينة  يمكن إرجاع أولى

أوضـــح أن قيمـــة الســـلعة تتحـــدد انطلاقـــا مـــن اســـتعمالا�ا، وممـــا يمكـــن الحصـــول عليـــه إذا اســـتبدلت الـــذي العادلـــة، 

قيمـــة  وهـــو تمهيـــد لمفهـــومتجاريـــة، قيمـــة موضـــوعية و  قيمـــة إلى الســـلعة تنقســـم مـــا يـــدل علـــى أن قيمـــةبســـلعة أخـــرى، 

  .]2[في الفكر الحديث الذي ظهر التبادلالاستعمال وقيمة 

، حيـث أوضـح  )le juste prix ( هـو مـا يعـرف بالسـعر العـادلو للقيمـة، مفهـوم جديـد في العصـور الوسـطى  ظهـر

Saint Thomas d’Aquin » )1224-1274 «]3[ بنـاءا علـى الحاجـة  أسـس تحديـد سـعر عـادل لسـلعة معينـة

كمـا  ،سـلعتين عنـد المقايضـةر شـراء سـع مـعتكلفة إنتـاج تساوي ن م انطلاقاوذلك . الندرة وتكلفة الإنتاجو المنفعة و 

من طرف البائع ولـيس فقـط علـى المنفعـة  على الجهد المبذول في إنتاج السلعةكذلك أن هذا السعر يعتمد  أشار إلى 

  ]4[.المحققة للمشتري

عــة العامــة، اقتصــادية �ــدف الــتحكم في الســعر النهــائي للســلع وذلــك لتحقيــق المنفيــد مــن الــدول قــوانين تبنــت العدو 

مــن أســعار الأســواق ا�ــاورة مــع إضــافة تكــاليف  انطلاقــافي إنجلــترا حــول تحديــد ســعر الســلع  )1349  مثــل قــانون(

مبــدأ العمــل،  تطــور المبــادلات الخارجيــة أصــبح مــن الصــعب تحديــد الأســعار المناســبة للســلع وفــقلكــن مــع  ).النقــل

أن تحقـق السـلعة منفعـة معينـة : خمسة مبادئ لتحديد السعر العـادل Nider » Jean « (1380-1438)   فاقترح

                                                   
1 Sylvain Menétrey, « La valeur centre de gravité de l’économie », La Revue Suisse De La Recherche Et De 

Ses Applications, 
http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=5&cad=rja&uact=8&ved=0CDQQFjAEah
UKEwie3s3jm6nIAhWEbhQKHRLpD9w&url=http%3A%2F%2Fwww.revuehemispheres.com%2Fdocuments
%2FNo4pdf%2FHISTOIRE_La_valeur_centre_de_gravite_deleconomie.pdf&usg=AFQjCNE_fGWiJ5kX8mW
m-lM_aA7x7a7d9w&bvm=bv.104317490,d.bGg (01/04/2015). 

2 Idem. 
3
 Vianney Dequiedt, « Grands Courants de la Pensée Economique Contemporaine », 

cerdi.org/uploads/pagePerso/56/NotesdeCours_2010.pdf (16/12/2014) 

4
 Michel Leroy, « Retour vers la valeur », www.gredeg.cnrs.fr/Colloques/GIDE/Papers/Leroy.pdf 

(05/11/2014). 
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التســــبب ن حمايــــة الســـعر مــــو  مــــن أجـــل ضــــمان الطلــــب عليـــه باســــتمرارقــــق منفعــــة لجماعـــة معينــــة أن تحو  للمشـــتري

وفـق . ]1[تـداول السـعر في السـوقو  )البـائع(لجهد العامل افأة عادلة كتحقيق السعر مو  الخسارة بما يوافق عليه الزبونب

  .سعر تنافسي في السوقو  وسعر متداول حسب العرف سعر قانوني: ة أسعارهذه المبادئ نجد ثلاث

  :الإسلاميالقيمة في الفكر   . ب

المحــاولات الانفتــاح الكبــير المســتمر للمبــادلات التجاريــة الخارجيــة والتطــور المســتمر للحيــاة الاقتصــادية، تواصــلت ع مــ

سـلعة معينـة، وضـبط قـوانين التبـادل والمقايضـة، لعادل العديدة للباحثين عبر عصور طويلة لإيجاد أسس تحديد سعر 

تركيــب هــذا الأخــير مــن جهــة في العوامــل الــتي تــدخل تعــددت تــداخل مفهــوم القيمــة مــع مفهــوم الســعر مــن جهــة، و ف

ساهم علمـاء الفكـر الإسـلامي في توضـيحها، انطلاقـا مـن تعـاليم الشـريعة الإسـلامية الـتي نظمـت أخرى؛ هي نقاط 

نظريــة ابــن "وضــحتها أكمــا تتمثــل المشــكلة الاقتصــادية حســب الفكــر الإســلامي  : بكــل أبعادهــاالحيــاة الاقتصــادية 

   .]2[الموارد ندرةتوزيع الثروات بالعدل وليس في  في كيفية" خلدون

ن مـ ،تحقيـق العدالـة الاجتماعيـة والتنميـة الاقتصـادية�ـدف لتـدخل الدولـة ضت عدة وسائل رِ فُ  ،نطلاقا من ذلكاِ و 

ة تشـــكيل الـــدخل مـــن أجـــل إعـــاد، والـــتحكم في الملكيـــة الخاصـــة خــلال عـــدة وســـائل تســـاهم في إعـــادة توزيـــع الثـــروة

  .*وغيرها... الصدقات والأوقافالزكاة و  تتمثل في، ]3[الفردي

يسـتند إلى معيـار التكـافؤ الكامـل نجـده في الفكـر الإسـلامي ف ،"السـعر العـادل"أو  "القيمة العادلـة"أما بخصوص 

البعلبكــــي "كمــــا جــــاء بــــه رائــــد النظريــــات النقديــــة والماليــــة   أن يعكــــس الســــعر إنتاجــــا حقيقيــــا: بــــين العمــــل والقيمــــة

  .، عندما ربط بين حجم النقود والتضخم"إغاثة الأمة بكشف الغمة"في كتابه  ")1442-1363( المقريزي

  : في هذا الصدد ")1406-1332( ابن خلدون"يقول  إذ، الجهد مصدر الربح اعتبر الإسلاميالفكر ونجد أن 

لــربح تمنــع االشــريعة الإســلامية  أنفنجــد  ،]4["هــاإن المكاســب إنمــا هــي قــيم الأعمــال، فــإن كثــرت الأعمــال كثــرت قيمت"

  .الغشالربح الناتج عن والربا و  الاحتكاري

                                                   
1 Idem. 
2
Abdelilah Hajjy, « L’éthique économique en Islam au prisme du  concept de besoin », Revue Ethique et 

économique, volume 11, n°2, Centre de recherche en éthique de l'UdeM , Université de Montréal, 2014, p p 177-
120. 

قتصـاد اقتصرنا في دراستنا على عدد محدد من الباحثين وبعض النقاط التي جاء �ا الفكر الاسلامي، للمزيد من التفاصـيل حـول مسـاهمات مفكـري الا *

  .المرجع السابق: ، أنظرالإسلامي

، 12العــدد ، جامعــة غردايــة، راســاتمجلــة الواحــات للبحــوث والد، "المــدخل إلــى نظريــة الاقتصــاد المبنيــة علــى الفقــه الإســلامي"بشــير مصــيطفى، 3

  .421، ص 2011
  .27، ص2001بسكرة، العدد الأول، نوفمبر –، جامعة محمد خيضر مجلة العلوم الإنسانية، "نظرية القيمة عند ابن خلدون"الطيب داودي،  4
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تقســـيم العمــل إلى مباشـــر أو ذي قيمـــة متراكمــة وهـــو مـــا  مقدمتـــه الشـــهيرةفي كــذلك " ابـــن خلـــدون"تنـــاول كمــا 

ـــذي ينبـــني علـــىالأجـــر العـــادل كـــذلك ســـس  أُ تناولتـــه المدرســـة الكلاســـيكية فيمـــا بعـــد بمســـميات مختلفـــة، و  ـــ ال  ةثلاث

  .]1[.الجهد والوقتو  الحاجة: متغيرات

 :)ندرةوالقيمة ال(وفق نظرية  L’Ecole) (Salamanque "سالامنكا" مدرسةعند القيمة مفهوم   . ت

 )حـــق الملكيـــة الخاصـــة والتبـــادل( نظريـــة حقـــوق الإنســـان الطبيعيـــةباعتمـــاد ســـبانيا في إ )ســـالامنكا(قـــدمت مدرســـة 

  رواد هذه المدرسة حسب معينة يرتفع سعر سلعةف عامل الندرة،يا للقيمة ينبني على مفهوما ذات

Francisco de Vitoria, (1493- 1586) Martín de Azpilcueta » (1483- 1546)  ،« Luis de 

Molina  )1535-1600( « (1560-1494) Domingo de Soto, أمـا . بارتفاع حجم الطلب عـن العـرض

  .]2[المعادن النفيسة التي يملكها شرائية لبلد معين انطلاقا من حجمالقدرة ال فيما يتعلق بقيمة النقود فتتحدد

 ):Les Mercantilistes »  )1450-1750 » تجاريينالقيمة عند ال  . ث

ظهـرت أفكـار التجـاريين كنقطــة تحـول بعـد اسـتحواذ الكنيســة علـى توجيـه الاقتصـاد طــوال العصـور الوسـطى، حيــث 

وأفكـار كـل مـن   )1616( سـنة حـول الاقتصـاد السياسـي « Antoine de Montchrestien »سـاهمت كتبـات 

 وضـع في « William Petty » والبريطـاني « Luis de Ortiz »  الاسـباني  و   « Jean Bodin  » الفرنسـي

مـــن أفكارهـــا والـــتي تســـتخدم ) 1750-1450(أســـس الاقتصـــاد السياســـي للمدرســـة التجاريـــة الـــتي تصـــدرت الفـــترة 

  .]3[طرف مفكري العصر الحديث

 بثــــروة البلــــد مــــن المعــــادن النفيســــة كــــون Le Colbertisme)(الفرنســــيين عنــــد التجــــاريين القيمــــة مفهــــوم  ارتــــبطو 

الخارجيـة أهـم عامـل لازدهــار واعتـبرت التجــارة  وبنــاء قـوة الدولـة، الحصـول علـى الثـروةتمحـور حـول كيفيــة اهتمـامهم 

الرخيصـة، أمـا المعـادن كانت المبادلات التجارية في هذه الفترة تتم بواسطة المقايضة أو باستعمال المعادن  إذالدولة، 

  .يقوم �ا أصحاب الثروة الضخمةكالذهب والفضة فتدخر للمبادلات الخارجية أو التي    النفيسة

مفهـــوم الميـــزان التجـــاري ســـنة  هـــو ظهـــور)  Le Commercialisme(أهـــم مـــا ميـــز الفكـــر التجـــاري ببريطانيـــا إن 

 المتمثلـةيسـمح بقيـاس ثـروة الدولـة و الـذي ، Tomas  Gresham » « مـن طـرف الاقتصـادي الانجليـزي )1549(

  .قيمة صادرا�ا عن واردا�ا ارتفاع في مقدار

                                                   
 .نفس المرجع والصفحة سابقا بشير مصيطفى، 1

2 Sylvain Menétrey, Loc.cit. 
3
 Vincent Roux, « Grands problèmes économiques, introduction générale à l’Economie », 2éme édition,     

ELLIPSES , Marseille, France, 2012, p p 23-24. 
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بخصــوص اهتمــامهم بتكــديس المعــادن النفيســة مــن  )XVII( القــرن ظهــرت حركــة منتقــدة للتجــاريين في �ايــةكمــا 

 )1750(ظهــرت عــدة مــدارس بعــد ســنة  حيــث الــذهب مــن جهــة أخــرى،قيمــة  جهــة، والخلــط بــين ثــروة الدولــة و

   .]1[.محاولة إيجاد حلول للمشاكل التي واجهت الفكر التجاري

   :)1756-1776(" الفيزيوقراط" طبيعيينالقيمة عند ال  . ج

رائــد الفكــر حيــث يعتــبر وارتــبط مفهــوم القيمــة عنــدهم بــذلك،  "الفيزيــوقراط"عنــد تم اعتبــار الأرض مصــدرا للثــروة 

ســـــنة  "الجـــــدول الاقتصـــــادي"كتابـــــه   مـــــن خـــــلال  » )François.Quesnay »)1694- 1774 الطبيعـــــي 

إلى  الحيـــاة الاقتصـــادية الثـــروة فيمصـــادر  بتقســـيم  قـــامحيـــث ، الإنســـانا�تمـــع بجســـم  الـــذي قـــارن فيـــه ،)1758(

 ،تتمثــل في كــل مــا تنتجــه الأرض، وهــي المصــدر الرئيســي لثــروة البلــد والتنميــة المســتدامة الثــروة الطبيعيــة الــتي :جــزئين

  ]2[.لذا فهي تعتبر ثروة ثانوية) الطبيعية(ما يتم صناعته باستخدام الثروة الأولية  الصناعية، وهيالثروة و 

الــذي ،  » )Turgos » )1727-1781 هــي كتابــات « Quesnay »ولعــل أهــم مــا ميــز الفكــر الطبيعــي بعــد 

 :ئيةم القيمة إلى مبدئية و�ايقست من خلال ساهم بشكل كبير في نظرية القيمة

« On distingue deux sortes de valeur : la valeur fondamentale et la valeur vénale. La valeur 

fondamentale est ce que la chose coute  à  celui qui la vend, c'est à dire les frais de la matière 

première, l'intérêt des avances, les salaires du travail et de l'industrie. La valeur vénale est le 

prix dont l'acheteur convient avec le vendeur ».[3] 

هـو المثـال الشـهير للمـاء  ،فيما يخص مصدر قيمة الشـيء « Quesnay » تجدر الإشارة إلى التناقض الذي أشار له

سـتعمال الامقارنـة بـالجواهر عاليـة السـعر ذات  ازهيـديبقـى ، فبينما قيمة استعمال الماء عظيمة إلا أن سـعره والجواهر

 .]4[وهو تساؤل حاول كل مفكري المدارس التي تلت الفكر الطبيعي الإجابة عنه. كماليالثانوي و ال

  ):القيمة الموضوعية( النظرية الكلاسيكية   . ح

مـن خـلال أفكـار كـل مـن  من أهم مـدارس الاقتصـاد الـتي بلـورت المفهـوم العلمـي للقيمـة، المدرسة الكلاسيكية تعتبر

 لتفسـير القيمـة نظريـة العمـلا ، الـذين قـدم") 1823-1772( ريكاردو دافيد، ")1790-1723( سميث دامآ"

في قيـاس  التكلفـة المركبـةاعتمـاد ، و باعتبار الجهد البشـري أسـاس القيمـة ولـيس الأرض كمـا جـاء بـه الفكـر الطبيعـي

                                                   
1 ibid,p p 26-29.  
2 ibid, p 29. 
3 Michel Herland, « En marge d'un bicentenaire : valeur et prix chez Turgot », Revue économique, Volume 

33, Numéro 3, 1982, p 430. http://www.persee.fr/doc/reco_0035-2764_1982_num_33_3_408664 

4 Vianney Dequiedt,op.ct. p 37. 
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كقيمــة موضــوعية للســلعة حســب إمكانيــة   "قيمــة المبادلــة"و "الاســتعمالقيمــة "بــين ا مــن جهــة أخــرى فرقــ .القيمــة

  :نلخص أهم ماجاء به رواد هذه المدرسة فيما يليو . استعمالهاإعادة 

 آدام سميث: 

وهــو مــا يمثــل معيــار قيــاس قيمــة الاســتعمال  ،إلى أساســية وثانويــة الإنســانبتصــنيف حاجــات  "آدام ســميث" قــام

في تفسـير القيمـة علـى أسـاس تكلفـة الإنتـاج هذا التصنيف  علىاعتمد ،بحيث )ثال الماء والجواهركتفسير لم(للشيء 

الـذي يحققـه  الإشـباعالتي تتحدد انطلاقـا مـن حجـم  بالتفريق بين قيمة الاستعمالوذلك من منظور التكلفة المركبة، 

 عــن درجــة إشــباع الحاجــات غــير المباشــرة وقيمــة المبادلــة الــتي تعــبر ،الاســتعمال المباشــر للســلعة مــن طــرف المســتهلك

 عـــدد الوحـــدات الـــتي يمكـــن الحصـــول عليهـــا مـــن ســـلعة واحـــدة أو عـــدة ســـلع مقابـــل وحـــدة تعـــبرّ  إذ. ]1[للمســـتهلك

 . واحدة من سلعة معينة عن قيمة تلك السلعة، وفق علاقة نسبية

في الســعر الحقيقــي والاسمــي للســلع، أو في ثمنهــا مــن حيــث العمــل وثمنهــا (في المحــور الخــامس  "آدام ســميث"يقــول 

  :)"1776( بحث في طبيعة وأسباب ثروة الأمم" من كتابه ) بالنقود

 « La valeur d'une denrée quelconque pour celui qui la possède et qui n'entend pas en user ou 

la consommer lui-même, mais qui a intention de l'échanger pour autre chose, est égale à la 

quantité de travail  que cette denrée le met en état d'acheter ou de commander.  

Le travail est donc la mesure réelle de la valeur échangeable de toute marchandise ».[2] 

علـــى عــدد ســـاعات العمـــل المبذولـــة في  االــتي تتحـــدد القيمـــة فيهــا بنـــاء "نظريـــة العمـــل" "آدام ســـميث"صـــاغ كمــا 

علــى المنــتج، ومنــه تتمثــل ثــروة الأمــة في قــدر�ا علــى تحقيــق متطلبــات الحيــاة الكريمــة، الــتي تعتمــد علــى إنتاجيتهــا أي 

  . العملعنصر 

ملــة للقيمــة، الــذي قــدم نظريــة متكا "دافيــد ريكــاردو"مــن طــرف الكلاســيكي  "آدام ســميث"اســتخدمت أفكــار و 

  .عنصر رأس المال مع العمل بإدخال وذلك من خلال تحسين النظرية السابقة

  

 

                                                   
1 Michel LEROY, op.cit, p 09. 
2 Smith, A. (1776) : « Enquête sur la Nature et les Causes de la Richesse des Nations », trad. 1995, vol 4, 
Paris, PUF, p 46. 
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  1823-1772(ريكاردو دافيد(: 

صــالحة فقــط للعمــل  :حيــث أ�ــا أولا، "آدام ســميث" اجــاء �ــ الــتي "نظريــة العمــل"نقــائص في "وريكــارد"لاحــظ 

لإنتـاج ســلعة  الإجمــاليكذلك اعتمــاد النظريـة علــى حجـم العمـل تـاج ســلعة ولـيس للعمــل غـير البشـري،البشـري في إن

العمــل المباشــر مــع النظريــة بــين تجَ  وثانيــاالجماعــة، في حــين يختلــف العمــل الفــردي مــن عامــل لآخــر،  أي علــى عمــل

  .]1[وغير المباشر المبذول في إنتاج سلعة

أن العمــل المبــذول في إنتــاج  )"1817( أســس الاقتصــاد السياســي والجبايــة"في كتابــه  "ريكــاردو"أوضــح ولــذلك 

لى جانـب عنصـر العمـل، ر رأس المـال إكمـا قـام بإدخـال عنصـ. تطلبه كل المراحل الإنتاجيـة لهـامجموع ما تسلعة هو 

 .]2["دام سميثآ" ما جاء به عديلتبعد  "التكلفة المركبة-القيمة"أطروحة  ليصبح صاحب

سـابقا، وهـذه الأخـيرة  كمـا ذكرنـا-بـين قيمـة الاسـتعمال وقيمـة المبادلـة  افرقـ "ريكـاردو"و "سميث"وبذلك نجد أن 

النسـبية  بناء علـى النـدرة قابلة لإعادة الإنتاج تتحدد قيمتها غير فبالنسبة للسلع :السلعة تختلف حسب قابلية إنتاج

فهــي تخضــع أمــا الســلع قابلــة لإعــادة الإنتــاج الاحتيــاج مــن جانــب الطلــب،  مــن جانــب العــرض ودرجــة أي النــدرة

  .)الطبيعية(والقيمة العادية ) قيمة السوق(للقيمة الجارية 

 : ونظرية التكلفة البسيطة كارل ماركس  . خ

ـــــبر  ـــــة مـــــاركس"تعت ـــــدادا "نظري إذ ، "ريكـــــاردو دافيـــــد"بعـــــده  "آدام ســـــميث"لنظريـــــة العمـــــل الـــــتي جـــــاء �ـــــا  امت

ـــــى فكـــــرة  ـــــة المنفعـــــة في القيمـــــة و قامـــــت عل ـــــة بديهي ـــــوفر قيمـــــة إمكاني  للســـــلعة دون تـــــوفر قيمـــــة مبادلـــــة اســـــتعمالت

لم تكــــــن لهــــــا قيمــــــة اســــــتعمال، أمــــــا  إذافالمنفعــــــة شــــــيء أساســــــي في القيمــــــة اذ أن الســــــلعة لا يــــــتم تبادلهــــــا  ،فيهــــــا

لهــــــا قيمــــــة مبادلــــــة  ولكــــــن لــــــيس )منفعــــــة( العكــــــس فغــــــير صــــــحيح أي يمكــــــن أن تكــــــون للســــــلعة قيمــــــة اســــــتعمال

 .فالعمل المتضمن في سلعة غير نافعة لم ينتج قيمة). كالهواء مثلا(

ـــــبر و  ـــــاركس"يعت ـــــاس القيمـــــة، أن العمـــــل هـــــو  "م ـــــة العمـــــل هـــــي مقي ـــــه المفســـــر للقيمـــــة وأن كمي مســـــاهمة "في كتاب

     :"في نقد الاقتصاد السياسي

« …C'est donc seulement le quantum de travail, ou le temps de travail nécessaire, dans une 

société donnée, à la production d'un article qui en détermine la quantité de valeur ». [3] 

                                                   
1 Michel LEROY, op.cit, p P 09. 
2 Vianney Dequiedt,op.ct. p 43. 
3 Karl MARX,(1859), « Contribution à la critique de l’économie politique », Éditions sociales, Paris, 1972, 

p12. 
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وبــذلك  .والعمــل غــير المباشــر كتصــليح الآلات مــثلا) الــذي أنفــق علــى إنتــاج الســلعة(بــين العمــل المباشــر  كمــا فــرق

مفهوما مبسطا لنظرية العمل باعتبـار العمـل المركـب مضـاعفا للعمـل البسـيط الـذي يتحـدد بنـاء علـى  "ماركس"قدم 

  .]1[مبادلة السلع فيما بينها

ا تسبب في عجزها عـن حـل لغـز القيمـة النـاتج عـن مدت على منظور التكلفة الكلية، مإن المدرسة الكلاسيكية اعت

، وهــو مــا مثــل محــور دراســات المــدارس الــتي تلــت المدرســة ]2[الحديــة للســلعةعــدم التمييــز بــين المنفعــة الكليــة والمنفعــة 

  .الكلاسيكية
  

  الحديث والمعاصر الاقتصادي القيمة في الفكر : المطلب الثاني

 المدرســة"، فاعتمــد أصــحاب"لمدرســة الكلاســيكيةا"مــن البــاحثين مفهــوم القيمــة انطلاقــا مــن أفكــار  طــور عــدد

الوحدة الأخيرة في تفسـير القيمـة، وقـدمت النظريـات التوفيقيـة ربطـا بـين جانـب الطلـب على منفعة  "النيوكلاسيكية

وجانــب العــرض في تفســير القيمــة، أمــا ظهــور القيمــة كمفهــوم جــوهري في الفكــر المــالي فقــد كــان لــه الأثــر الكبــير في 

ور مفهــــوم القيمــــة تطــــوير عــــدة نمــــاذج تفســــيرية للقيمــــة معتمــــدة علــــى معــــادلات رياضــــية وقياســــية، إضــــافة إلى ظهــــ

  .الاجتماعية في إطار المقاربة الذاتية للقيمة

 :المدرسة النيوكلاسيكية  . 1

-C.Menger » )1840الــــــــــــتي جــــــــــــاءت علــــــــــــى يــــــــــــد كــــــــــــل مــــــــــــن  "المدرســــــــــــة النيوكلاســــــــــــيكية"إن أفكــــــــــــار

1921( «L.Warlas », )1834-1910( «و St Javons »  « (1835-1882) تقــوم علــى فكــرة المنفعــة

 والنــدرة كمفهــومالــتي تـترجم في نفــس الوقــت المنفعـة  سـلعة معينــة وهــي تعـبر عــن منفعــة الوحـدة الأخــيرة مــن الحديـة، 

  .]3[الذي جاء به الكلاسيك )عمل-للقيمة(موضوعي للقيمة، مختلف عن المفهوم الذاتي 

للسـلعة  "القيمـة الكليـة"و، الناتجـة عـن الاسـتعمال "القيمـة الحديـة"بين  "المدرسة النيوكلاسيكية"فرق رواد كما 

بفضــل فكــرة المنفعــة رواد هــذه المدرســة  مــا مكــنالــتي تنــتج عــن التبــادل والــتي تســتند بــدورها علــى قيمــة الاســتعمال، 

  . ]4[من حل لغز القيمة الذي واجه الفكر الكلاسيكي برفع التعارض الحاصل بين المنفعة والقيمةالحدية 

                                                   
1 Sylvain Menétrey, op.cit, p 03. 

، كلية العلوم )أطروحة دكتوراه في علوم التسيير(، "تقييم المؤسسة ودوره في اتخاذ القرار في إطار التحولات الاقتصادية بالجزائر"هواري السويسي،  2

  .20، ص 2008الجزائر، وعلوم التسيير، جامعة  الاقتصادية
3
Jean-Marc DANIEL, « ÉCONOMIE (Histoire de la pensée économique) - Théorie néo-classique  », 

Encyclopædia Universalis [en ligne], (5 octobre 2015). URL : http://www.universalis.fr/encyclopedie/economie-
histoire-de-la-pensee-economique-theorie-neo-classique/ 

4 Idem. 
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قيمــة تبــادل منخفضــة، والعكــس صــحيح؛ مــن جهــة أخــرى اعتمــدوا في قيــاس  فالســلعة قــد تكــون نافعــة لكــن ذات

تـرتبط قيمــة الموجهـة للاسـتهلاك  فالسـلع: "قيمـة الاسـتعمال"عليهـا الـتي تسـتند  "قيمـة التبـادل"قيمـة السـلعة علـى 

هــا قيمــة اســتعمال الاســتعمال الذاتيــة لهــا بقيمــة التبــادل الموضــوعية أي المنفعــة الحديــة، أمــا الســلع الموجهــة للإنتــاج فل

 .غير مباشرة، تعتمد على قيمة استعمال مشتقا�ا

حــاول عــدة بــاحثين التوفيــق بــين تحليــل المدرســة الكلاســيكية مــن منظــور الإنتــاج مــن جهــة، والتحليــل المعتمــد لقــد و 

وهـو مـا  ")1832-1767( سـاي"الطـرح الـذي قدمـه  مثـلعلى المنفعة الحدية من منظور الطلب من جهـة أخـرى، 

   :)1803( سنة Traité d'économie politique »  « في كتابه قانون المنافذبيعرف 

« …il est bon de remarquer qu'un produit créé offre dès cet instant un débouché à d'autres 

produits pour tout le montant de sa valeur. En effet lorsque le dernier producteur a terminé 

un produit, son plus grand désir est de le vendre pour que la valeur de ce produit ne chôme 

pas entre ses mains..... On voit donc que le fait seul de la formation d'un produit ouvre dès 

l'instant même un débouché à d'autres produits »[1] 

لا الأعــوان الاقتصــاديين يكتنــزون جــزءا مــن دخلهــم، و الــذي أوضــح أن  "كينــز "مــن طــرف دتنتقــاُ إلا أن أفكــاره 

  .بالكامل لمتابعة الدورة الاقتصادية ينفقونه بالكامل أي لا يتم حقنه

  :النظرية التوفيقية لمدرسة كامبريدج . 2

مـن خـلال إدخـال عنصـر الـزمن والفصـل بـين المـدى  نظريـة متوازنـة للقيمـة ")1924-1842( مارشالألفريد  "قدم

وذلـك لتحديـد إمكانيـة تغـير  « The Principles of economics » القصير والمـدى الطويـل في التحليـل في كتابـه

ممـا مكنـه  ]2[...).المستوى التقني والتكنولوجيو حجم رأس المال و عدد السكان و أذواق المستهلكين (عوامل الطلب 

حـدد توضـيح أن جانـب الطلـب يت، و )المنفعـة معـاو  الإنتـاجتكلفـة و  يمـةالق(من تقديم تفسير علمي دقيق بالربط بـين 

لا يمكـن فصـل أحـد الطـرفين  حيـثتمامـا مثـل المقـص  الإنتـاججانب العرض بتكلفـة بالمنفعة المحققة للمستهلك، أما 

  .]3[لتفسير وقياس القيمة "التكلفة الحدية"و "المنفعة الحدية"لتحديد القيمة، وبناء على ذلك قام باستعمال مفهوم 

                                                   
1 Jean Baptiste Say, « Traité d'économie politique (1803) ou simple exposition de la manière dont se 

forment, se distribuent ou se consomment les richesses », Tom 1 , Calmann-Lévy Éditeur, Collection 
Perspectives de l'économique - Les fondateurs, Paris, 1972, p 879. Disponible sur le site : 
http://classiques.uqac.ca/classiques/say_jean_baptiste/traite_eco_pol/traite_eco_pol.html 

2 Jacques Perrin, France, Lyon, "Remettre la valeur au cœur des débats en sciences économiques ", p 06, 

(12/11/2014). fr.pekea-fr.org/Rennes/T-Perrin.doc 
  .22هواري السويسي، مرجع سابق، ص  3
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 :النظريات الحديثة . 3

كــان يــتم الرجــوع إلى الفكــر الاقتصــادي لتفســير قيمــة المؤسســة، واســتخدام التقنيــات ) 1930(أنــه إلى غايــة نشــير 

وبــذلك مــن محــاولات العلمــاء في مجــال الرياضــيات حــول وضــع نظــام لقيــاس القيمــة،  فنجــد عــدد .المحاســبية لقياســها

معــايير كفــاءة الأســواق  )1889(الــذي قــدم ســنة  Gibson » «مثــل أعمــالســاهموا في بنــاء أرضــيات الفكــر المــالي 

  .]1[الاستثمار للمساهمينالمالية، والتي تتمثل أساسا في شفافية المعلومات و وضوح خيارات 

 :ظهور مفهوم القيمة في الفكر المالي  . أ

في ظهـور  عـدهاتحليل القيمة الحالية التي تعد ركيـزة نظريـة الاسـتثمار، ليسـاهم بأسس  )1907 ( سنة "فيشر"وضع 

ــبــذلك يعتــبر و للنظريــة الماليــة  مفهــوم القيمــة كأســاس بتقــديم أســس تحليــل  "فيشــر"قــام  كمــا.الاقتصــاد القياســي وأب

يعتـــبر بـــذلك و  ]2[.نقـــدا قياســـهافقات الخزينـــة كمبـــالغ يمكـــن وتـــدالقيمـــة الحاليـــة باعتبـــار معـــدلات الفائـــدة كأســـعار، 

  .بالقيمة الحالية للمبالغ المحصلة مستقبلا يعبر عنهاهي مصدر إيرادات ...) سلعة، سهم(أن قيمة  "فيش"

 تتحــدد انطلاقــا مــن قيمــة جميــع) مــادي أو مــالي(إلى أن قيمــة أصــل  )1938 (ســنة  J.B.Williams » « أشــارو 

، أي لا تقــاس قيمــة هــذا الأخــير بتكلفــة حيازتــه ولا بالأربــاح الــتي هــذا الأصــل التــدفقات الماليــة المقــدرة الــتي يطرحهــا

حـــول القيمــــة  طرحـــا متكـــاملامـــن قـــدم ليكـــون أول  ،جناهـــا في الماضـــي، وإنمـــا بالأربـــاح المســـتقبلية الـــتي ســـيحققها

  ]3[.الحقيقية للسهم عن طريق نموذج استحداث توزيع الأرباح

 :القيمة الاجتماعية  . ب

ـــار آخـــر  ـــة ظهـــر تي ـــة أخـــرى في  )1918-1914(بعـــد الحـــرب العالمي ـــارتفســـير القيمـــةيمثـــل مرحل  القيمـــة" ، وهـــو تي

 بحيـث « John Maurice Clark » و « John Rogers Commons »كـل مـن   جـاء بـهالـذي  "الاجتماعيـة

 On the concept »  ):1908(سـنة المنشـور مقالـه في تقيـيم الفـرد للشـيء، تفسيرا ل « Schumpeter »  قدم 

of social value » عندما أوضح قائلا ،: 

 «...it is society, and not the individual, which sets a value on things .... Exchange-value is 

social value-in-use ».[4] 

                                                   
  27-26نفس المرجع السابق، ص ص 1

2 Dounia KERZABI, « Les déterminants de la valeur actionnariale : Cas des entreprises maghrébines 

cotées en bourse », (thèse de Doctorat en Economie monétaire et financière), faculté des sciences économiques, 
commerciales et des sciences de gestion, Université  Abou Bakr Belkaid, Tlemcen, 2015, p 26-27. 

  .31، ص هواري السويسي، مرجع سابق3

4 Jacques Perrin, op.cit, p 04. 
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هـي يس بمعـزل عـنهم، وأن قيمـة التبـادل كعنصـر مـن الجماعـة ولـ  يفية حكم الفـرد علـى قيمـة الشـيءفبذلك يوضح ك

أي أن القيمـــة الاجتماعيـــة هـــي الـــتي تحـــدد المنفعـــة الفرديـــة، بتـــأثير  .)الســـلعة(اســـتعمال القيمـــة الاجتماعيـــة للأصـــل 

  .تفضيل المستهلكالعوامل الاجتماعية على سلم 

 :إدارة القيمة  . ت

هـي مـنهج و ،  » )Lawrence D. Miles » )1945بعـد الحـرب العالميـة الثانيـة، علـى يـد  "إدارة القيمـة"ظهـرت 

 يهــ إدارة القيمــةفــ وتخفــض التكلفــة في آن واحــد، إداري حــديث يهــدف إلى إيجــاد حلــول عمليــة مفيــدة ترفــع الجــودة

مـن تحديـد مـواطن التكـاليف غـير  تمكنهـابفضـل  ،سـعر/أسلوب منهجي فعال لحل المشكلات المتعلقـة بالثنائيـة قيمـة

وتوصــيات فريـــق  هــي نتيجــة اقتراحــات إذ أن التحســينات في الجــودة والأداء. وتحســين الجــودة والأداء معــاً  الضــرورية

�ــدف ( قيمــة مــورد لــه علــى أييمكــن تطبيقــه  إدارة القيمــةأســلوب  ، حيــث أنعــدة تخصصــات نعمــل مكــون مــ

.)تعظيمها
وبعد ممارسة هذا الأسلوب مـن قبـل  ،" القيمة تحليل" في �اية الأربعينات بدأ هذا المفهوم بمسمى و  ]1[

وبعــــــد دخــــــول المعمــــــاريين ". ةهندســــــة القيمــــــ" إلى) في بدايــــــة الســــــتينات ( المزيــــــد مــــــن المهندســــــين تحــــــول الاســــــم 

 ،ً أكثــر قبــولا "إدارة القيمــة "أصــبح مفهـوم في الثمانينــات والاقتصـاديين والمحاســبين ومهــن إداريــة أخــرى هــذا ا�ــال

  ]2[...منافسا قويا للأساليب الإدارية الأخرى مثل إدارة الجودة وغيرها أصبحو 

 :المعاصرالاقتصادي الباحثين في الفكر  إسهامات . 4

الماليـة، مـن خـلال مقالـه لتشـكل ثـورة في مجـال لقيمـة في دراسات احالة عدم التأكد  بإدخال»  « Markwitz قام

، الــذي قــدم فيــه مقياســا للمخطــر والمردوديــة باســتخدام الأمــل الرياضــي )1952(ســنة " اختيــار المحفظــة"الشــهير 

فقــــرار الاســــتثمار  ،]MEDAF(]3( "تــــوازن الأصــــول الماليــــة" نموذجـ، في إطــــار مــــا يعــــرف بــــوالانحــــراف المعيــــاري

بنـاءا علـى درجـة المخـاطرة  يتحدد انطلاقا من القيمـة الـتي يعطيهـا كـل مسـتثمر للأسـهم  » « Markwitz حسب 

علاقـــة بـــين درجـــة المخـــاطر ومردوديـــة الســـهم في  علـــى وجـــود ليؤكـــد بـــذلك ،)للقيمـــةهـــو مفهـــوم ذاتي و ( الـــتي يقبلهـــا

  .]4[الأسواق ذات الكفاءة العالية

                                                   

1
 Robert TASSINARI, «Analyse de la valeur- 100 question pour comprendre et agir », ED afnor, France, 

2011, p 07. 

2
 Imen MHEDHBI, « Capital immatériel : interaction et création de valeur-Cas d'entreprises  

tunisiennes », (thèse de doctorat en Sciences de gestion), École doctorale : Sciences économiques et de Gestion, 
Université Jean Moulin Lyon 3, 2010, p46. 

  . 28هواري السويسي، مرجع سابق، ص 3

4
 Michel Leroy, p 18. 
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: رارات الماليــة علــى قيمــة المؤسســةتــدرس تــأثير القــالحديثــة  تلــت هــذه المســاهمات عــدة أعمــال في النظريــات الماليــةو 

ــاني وميلــرمودج" مقــالمثــل  كــل المــالي، وسياســة توزيــع الأربــاح،قــرارات الاســتثمار، الهي تكلفــة رأس المــال، " "لي

سـات المؤسسـة اوربـط در  الذي ساهم في تقديم مبـدأ التحكـيم،  )1958(سنة  "مالية المؤسسة ونظرية الاستثمار

دراســة تــأثير هيكــل التمويــل علــى قيمــة المؤسســة في ظــل حيــث تمثــل الهــدف الجــوهري للمقــال في  بالأســواق الماليــة،

حـل مشـكلة تكلفـة حالة عدم التأكد، واستعمال هذه النظرية في تطوير نظريـة الاسـتثمار في عـدم التأكـد مـن أجـل 

  .]1[رأس المال

الــتي بفضــل تــوفر المعلومــات الصــحيحة، و فرضــية كفــاءة الأســواق الماليــة  )1961(ســنة  « Fama  »طــور كمــا 

فرضــية معاكســة  ) 1973 ( ســنة  » « Black؛ في حــين تنــاول ]2["مودجليــاني و ميلــر"في تطــوير نظريــة سـاهمت 

الوهميـة والـتي يقصـد �ـا المعلومـات  « Le bruit »والمتمثلـة في ضـبابية المعلومـات ، « Fama  »لتلـك الـتي قـدمها 

ل الســوق والــتي تــؤثر علــى المســاهم، ومنــه علــى ســعر الأصــول الماليــة، بحيــث يصــعب الفصــل بــين قيمــة الأصــل حــو 

  .]3[وسعره الناتج عن تصرفات المساهمين بسبب حالة ضبابية

 )1990(سـنة  "مكتـب مـاكينزي"، قـام "شارب"و  "ماركوفينز"، "ميلرو موديلياني"كل من وبناءا على دراسات  

ــــاس القيمــــة الاقتصــــادية للمؤسســــة، تعــــرف بتطــــوير طريقــــة تســــمح  ـــــبقي ــــتي طورهــــاle cash flow » « ب                        ، وال

pablo »  « fernandez  2003(بدوره سنة(.  

الـــذي قدمـــه  "سلســـلة القيمـــة"مفهـــوم ولعـــل مـــن أهـــم الأعمـــال الـــتي يجـــب التوقـــف عنـــدها في مجـــال القيمـــة، هـــي 

قسم أنشطة المؤسسـة حسـب درجـة مسـاهمتها بشـكل مباشـر أو غـير مباشـر  حيث، )1980(سنة  "بورتر ميشال"

سـنة  "بـورتر وكرامـر"مـن طـرف  "القيمة المشـتركة"مفهوم  ، وكذا]4[في خلق القيمة النهائية في المؤسسة أي للزبون

الـتي تعـني كيفيـة اسـتخدام المسـؤولية الاجتماعيــة  "Harvard Business Review"في سلسـلة مقـالات )2006(

 .المؤسسة من أجل كسب ميزة تنافسية وخلق القيمة إستراتيجيةالمشتركة في 

 

 

                                                   
1 Idem.  
2 Ibid, p 17. 

3 Charreaux G, « Théorie financière et stratégie financière », Revue Française de Gestion, Lavoisier, n° 

spécial «Théories mode d'emploi », n° 160, 2006, pp 128-129. 

4 C. K. PRAHALAD And Venkat RAMASWAMY, « Co-Creation Experiences: The Next Practice In Value 

Creation”, Journal Of Interactive Marketing , Elsevier, Volume 18 / Number 3 / Summer 2004, p 06. 
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 :القيمة حسب ما جاء به الفكر الاقتصادي والمالي أهم تقسيمات .5

اســتعراض مــن خــلال عرضــنا لأهــم مراحــل تطــور مفهــوم القيمــة في المطلبــين الأول والثــاني مــن هــذا المبحــث، يمكــن 

  :]1[من خلال تقسيمها إلى أربع ثنائيات بعض خصائص القيمة التي جاء �ا الفكر الاقتصادي والمالي

 : قيمة وحدوية/ قيمة إجمالية   . أ

تلــك القيمــة ا�ــردة الــتي لا تعكــس رأي فــرد معــين، أمــا القيمــة الوحدويــة فهــي الــتي تعكــس  الإجماليــةيقصــد بالقيمــة 

 .حالة خاصة أو حكم فرد

  :ذاتية/ قيمة موضوعية   . ب

لحاجات جماعية، وهـي تسـمى  إشباعهاتعني القيمة الموضوعية الأهمية التي يعطيها جماعة لسعلة معينة حسب درجة 

 هالقيمة الذاتيـة فهـي الأهميـة الـتي يعطيهـا فـرد معـين حـول درجـة إشـباع السـلعة لحاجاتـأيضا بالقيمة الاجتماعية، أما 

 .الخاصة

 : قيمة المبادلة/ قيمة الاستعمال   . ت

وقيمـــة مبادلـــة تتمثـــل في  تقـــاس بالمنفعـــة المحققـــة للزبـــون، للســـلعة قيمـــة اســـتعمال ناتجـــة مـــن الاســـتهلاك المباشـــر لهـــا،

وهـو مـا أشـار إليـه (دلـة معينـة من الحصـول علـى سـلع أخـرى بنسـبة مباالزبون الاستعمال غير المباشر لها الذي يمكن 

 ).أرسطو في كتاباته الأولى

 : النقدية/ القيمة العينية   . ث

آدام "يمكــن قيــاس قيمــة ســلعة معينــة باعتمــاد وحــدات ماديــة مثــل حجــم العمــل  المبــذول في إنتاجهــا كمــا أشــار لــه 

 .باعتبارها مقياسا للقيمةمثلا، أو باستخدام وحدات نقدية  "سميث

و غيرهــا مــن المفــاهيم في العديــد مــن ...القيمــة بالضــبط، و لمحاســبية القيمــة ا: نجـد عــدة تقســيمات فرعيــة أخــرى مثــلو 

الفلسفية والأدبية نظرا لتعدد أبعاد القيمة كما ذكرنا سابقا؛ مـن جهـة أخـرى نشـير إلى تعـدد و الدراسات الاقتصادية 

لأطـراف وتعـدد ا،  نظريـة الوكالـة"بعـد ظهـور ...) ماليـة، و  وتنافسـية تنظيميـة(في المؤسسـة الاقتصـادية  أبعاد القيمـة

الــذي سنناقشــه بالتفصــيل في  جــوهر عمليــة خلــق القيمــةوهــو المســاهمة في قيمــة المؤسســة والمســتفيدة منهــا بــدورها، 

  .الموالي المطلب

  

  

  

                                                   

.17هواري السويسي، مرجع سابق، ص   1 
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  أدبيات ومفهوم خلق القيمة: ثالثالالمطلب 

الجوهري الذي تقوم عليـه المؤسسـة، وبمـا أن مصـطلح تناولت كل مدارس الفكر الاقتصادي القيمة باعتبارها الهدف 

  .وجيه القيمة نحو الزيادةتقوم على ت مستمرة في المؤسسةيعني أ�ا عملية  ،)خلق القيمة(بالإنشاء القيمة مرتبط 

 ،مختلـف مقاربـات خلـق القيمـة عـرضب نقـوملمـن نقـوم بخلـق القيمـة؟ وكيـف تـتم هـذه العمليـة؟ : على سـؤال فللإجابة

  .المتعددةمفهوم خلق القيمة بأبعاده  ةامات بعض نظريات التسيير في بلور وإسه

  :نظرية الوكالة وخلق القيمة .1

طــرق قيــاس  حــولتمحــور اهتمــام النظريــات الاقتصــادية حــول تعظــيم أربــاح المؤسســة، ودراســات الفكــر المحاســبي  إن

 تأصــبحوالــتي تنصــب في القيمــة الماليــة للمؤسســة، قيمــة المؤسســة، وكــذا التوجهــات المختلفــة لنظريــات الفكــر المــالي 

داخليـــة (مهمــة معقـــدة ومركبــة بعـــد تعــدد وتـــداخل العوامــل والأطـــراف المســاهمة في عمليـــة خلــق القيمـــة في المؤسســة 

الــتي و  )1976(سـنة   » « M.  Jensen et W.Mecklingلــ   "نظريــة الوكالـة"مـا جــاءت بـه ، وهـو )وخارجيـة

   .لطبيعة العلاقة بين أصحاب المصالح والمساهمين في خلق القيمة بالمؤسسة نقطة تحول تعتبر

 :محتوى نظرية الوكالة  . أ

بتفــويض شــخص آخــر أو أكثــر ) الموكــل أو الأصــيل(م شــخص أو أكثــر عقــد بموجبــه يقــو " :تتمثــل علاقــة الوكالــة في

الخـدمات ومـا يسـتلزمها مـن قـرارات في أداء بعـض الخـدمات لمصـلحته، علـي أن يبـذل الوكيـل في أداء هـذه ) الوكيل(

  . ]1["وأعمال العناية الواجبة بما يحقق مصلحة موكله وهذا يقتضي ضمنيا تفويض الوكيل سلطة اتخاذ القرارات

بــين الأطــراف ذوي المصــلحة المشــتركة  )العلاقــات التعاقديــة(علــى أســاس هــذا المفهــوم تعتــبر المؤسســة مجموعــة مــن و 

ي لكـل مـن الأصـيل والوكيـل بمعـنى الأول هو الرشـد الاقتصـاد: علي افتراضين أساسيين "ةنظرية الوكال"تقوم فيها، و 

تعـارض ؛ بناءا على هذا ينبـني الافـتراض الثـاني المتمثـل في تعظيم منفعته الخاصةوعي كل منهما بمصلحته وسعيه إلى 

عنــد  )1776 "(آدام ســميث"الــتي أشــار لهــا كــل مــن  ]2[وهــو محــور مشــكلة الوكالــةالمصــالح بــين الأصــيل والوكيــل 

  .ظهور الشركات الكبرى التي تنفصل فيهالا ملكية رأس المال عن التسيير

                                                   
      كليــةالمنعقـدة في   ، النـدوة الدوليـة الأولى في التمويـل الإســلامي الوقـف الخـيري والتعلـيم الجـامعي،"حوكمـة المؤسســات الوقفيـة"عــز الـدين فكـري �ـامي،   1

  .13م، ص 2012أبريل  24-23في الفترة  جمهورية مصر العربية، –القاهرة  جامعة الأزهر، – التجارة
، "الأردن دراسة حالة في -العلاقة بين الحاكمية المؤسسية وقيمة الشركة في ضوء نظرية الوكالة"نوال حربي راضي، . مؤيد محمد علي الفضل و م 2

  .131-130، ص 2010، 4، العدد 12، الصادرة عن جامعة القادسية، ا�لد القادسية للعلوم الإدارية والاقتصادية مجلة
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الوكالـة الـتي ميـزت  عنـدما انتقـد علاقـةفيمـا بعـد  "آدام سـميث"رأي ) Berle et Means » )1936 »كما دعم 

يترتــب عــن مشــكلة الوكالــة ، بحيــث لعلاقــة لفعاليــة النظــام الرأسمــاليشــركات الأســهم، وتأكيــده علــى إضــعاف هــذه ا

رى كانـت جـوهر تكاليف تسمى بتكاليف الوكالة ناتجة عن تضارب المصالح وعن عدم تماثل المعلومات، ومخاطر أخـ

  .مقاربات خلق القيمة

 :مشكلات الوكالة  . ب

بمجلس إدار�ا وعلاقة ا�لـس بمـديري الإدارات المختلفـة،  ؤسسةعلاقة ملاك المعلاقات الوكالة في المؤسسة تتضمن 

. وعـة المنفـذين لـه في مواقـع العمـلعلاقـة كـل مشـرف بمجم، وكـذا ؤلاء برؤسـاء الأقسـام التابعـة لهـموعلاقة كل من ه

  :]1[وهذا ما قد يحدث مشاكل مختلفة تتمثل أسبا�ا فيما يلي

 فمــثلا ع الأخلاقــي الــذي يــدفع جميــع الأطــراف للالتــزام بــالعقود، وتعــني عــدم تــوافر الــواز : مشــكلة الخلــل الأخلاقــي

ب الفخمــة وغيرهــا مــن مبــالغ ضــخمة علــى المكاتــ إنفــاق، المطلــوبالمــديرين لواجبــا�م بمســتوى كفــاءة أقــل مــن  أداء

أو وجـود فاصـل بـين وصـول المعلومـة وانعكاسـها في غيـاب المعلومـات أي  ]2[تماثل المعلوماتعدم  ،كذلكالإسراف

لأ�ــا تقــوم  يفســح ا�ــال لاســتغلالها مــن قبــل عــدد محــدود مــن المتعــاملين في إنجــاز معــاملات غــير عادلــة،ممــا الأسـعار 

على استغلال معلومات لا يملكها غيرهم، وبالتالي فحصول بعض المتعاملين على معلومـات مهمـة غـير منشـورة قبـل 

 .كنهم من تحقيق أرباح مميزةغيرهم، يم

 ــ ة مــن قبــل طــرف مــن أطــراف الوكالــة، يقصــد �ــا تصــرفات عشــوائية لا تتســم بالرشــاد: العكســي ارمشــكلة الاختي

�ــدف تحقيــق منفعــتهم بغــض النظــر عــن منفعــة الطــرف الآخــر، ويكــون الســبب الأساســي لهــذا التصــرف أولا غيــاب 

تلاعــب المســير بأســاليب  إذامــثلا ( الملاحظــة المباشــرة لأداء الوكيــلعــدم قــدرة الموكــل علــي العنصــر الأخلاقــي، وكــذا 

الطــرق المحاســبية الــتي تتفــق  اختيــارحيــث تلجــأ الإدارة إلى  .بــين بــدائل القيــاس والتقيــيم المحاســبي الاختيــار، أو الرقابــة

ارض ذلـك مـع رغـم تعـ ،لتسـعير المخـزون في ظـل ظـروف التضـخم )FIFO(طريقـة  اختيـارمع مصلحتها الذاتية مثل 

 .)مصلحة الملاك لأنه يؤدي إلى زيادة المدفوعات في صورة حوافز للإدارة والعاملين وضرائب لمصلحة الضرائب

 علـى المـوارد، إلا  الإنفـاقرغـم أن مشـكلة الخلـل الأخلاقـي يحـوي في طياتـه جانـب : مشكلة الإسراف فـي الإنفـاق

لة ضـمعشـكل كل الـتي تميـز علاقـة الوكالـة فإنـه يوعدم كفاءة استخدام الموارد من أكـبر المشـا  الإسرافأن كون عامل 

 .حقيقية تمثل محور أبحاث عديدة في دراسات نظرية الوكالة

                                                   
  12-10عز الدين فكري �امي، مرجع سابق، ص ص  1

الأكاديميـة  مجلـة ،"الشـركات أداة لرفـع مسـتوى الإفصـاح ومكافحـة الفسـاد وأثرهـا علـى كفـاءة السـوق المـاليحوكمـة "ال، شريف غياط و فـيروز رحـ2

    .196، ص 2012-12-11، العدد الدنماركفي العربية 
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 ــ والــتي تنــتج عــن عــدم تــوفر المعلومــات اللازمــة للموكــل الــتي تســمح لــه بمتابعــة : أداء الوكيــل ىمشــكلة المراقبــة عل

  . عمل الوكيل، أو عدم توفر وسائل الرقابة المباشر للموكل على الوكيل مما يسمح لهذا الأخير بالسيطرة على الرقابة

 :مقاربات خلق القيمة .2

 : المقاربة الكلاسيكية  . أ

ـــــــة "مفهـــــــوم خلـــــــق القيمـــــــة حســـــــب  إن ـــــــة الكلاســـــــيكيالنظري ـــــــة الاقتصـــــــادية "المستســـــــقاة مـــــــن  "ةالمالي النظري

والــتي تعتــبر بمثابــة مكافــأة للمســتثمرين  ،أصــحاب رأس المــال تحقيــق فــائض بعــد تعــويضيتمثــل في ، "النيوكلاســيكية

مقاربـة ": "الكلاسـيكية النظريـة" طـورت :هذا السـياق ثـلاث مقاربـات ونجد في .الاستثماربسبب تحملهم لمخاطر 

) Jensen et Meckling »  (1976) ،)1983( « Fama et jenesen » )1983 »  لكـل مـن "نظاميـة

بواســطة لضــمان مصــلحة المســاهمين تقــوم علــى توجيــه وتنظــيم عمــل المســير  )Berle  et Means » )1932 »و

همين ين والمسـاالمسـير تخفيض التكـاليف الناتجـة عـن تضـارب المصـالح بـين ب يسمح مماوسائل مراقبة داخلية وخارجية، 

، ممــا ينــتج عنــه إيــرادات تتمثــل في تماثــل المعلومــاتعــدم كــذا عــن و  ،)نتيجــة لفصــل ملكيــة رأس المــال عــن التســيير(

تكـــاليف الرقابــة علـــى المســـير، الخســـائر بســـبب (الوكالـــة تكـــاليف تنـــتج  لكـــن مـــن جهـــة أخــرى التكــاليف المخفضـــة،

  ...).النزاعات المحتملة، 

 « Shleifer et Vishny », « (1989) Castanias et Helfat (1992) أشار "التعاقدية المقاربة"وفي ظل 

  .« théories d’enracinement »، وفق ما يسمى بـ التلاعب �اأو في وسائل الرقابة إلى إمكانية تحكم المسير 

 « Blair ،Zingales (1995)» « الـــــتي جـــــاء �ــــــا كـــــل مــــــن أو التعدديــــــة، "النظــــــرة التشـــــاركية"نجـــــد كـــــذلك   

)(1998 ،Charreaux et Desbriere » )1998.( شـــراكة بـــين مختلـــف الأطـــراف العلاقـــة  تقـــوم علـــى أن

  ]1[.المساهمة في خلق القيمة، يمنحها حق تقاسم الأرباح باعتبارها متحملة للمخاطر

  :المقاربة المعرفية  . ب

يتمثـل  "المقاربـة المعرفيـة"علـى المعرفـة، فحسـب  تقـوم الإسـتراتيجيةمستمدة مـن أدبيـات الدراسـات المقاربة الثانية 

ـــة خلـــق القيمـــة للمؤسســـة في  المعـــارف والكفـــاءات المكتســـبة، الـــتي تســـاهم بـــدورها في تقليـــل تكـــاليف جـــوهر عملي

  .اختلاف الآراء بين المساهمين والمسيرين المتعلقة بكيفية تسيير مصالحهم

                                                   
1 Isabelle Dherment-Ferere, « Maitrise d’ouvrage Et Maitrise D’œuvre  : Vers Un Dépassement Du Modèle 

pour Créer De La Valeur », Journées Rochelaises des Systèmes d’Information et du Développement Durable –  

01/11/2014, Institut De la Responsabilité Sociétale Par l’innovation, p 05. 
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والتطــوير، وكــذا  الإبــداعو  مســاهمة الكفــاءات والخــبرات » resource-based theory« توضــح نظريــة المــوارد  إذ

المعــــارف في خلــــق القيمــــة في شــــكل فــــائض نــــاتج عــــن إيــــراد أو تخفــــيض تكلفــــة، و�ــــذا يتحــــول الهــــدف الأساســــي 

  .]1[للمؤسسة من البحث عن كيفية توزيع القيمة إلى البحث عن كيفية وآليات خلق القيمة

 :المقاربة الاجتماعية  . ت

ويضـم ، )Charreaux 2005(كبـديل للقيمـة التسـاهمية   "القيمـة التشـاركية"المقاربة الاجتماعية على مفهوم تقوم 

وتبيان أن خلق القيمة لا يكمن فقط في عائد الرأسمـال مـن طـرف ، في تكوينها هذا المفهوم للقيمة مختلف المساهمين

 مســـــاهمين( ) stakeholders(المصـــــالح     المســـــاهمين ولكـــــن في القـــــوى المتضـــــافرة لكـــــل المشـــــاركين أو أصـــــحاب 

  .]2[...)السلطات العامةو  متعاقدين من الباطنو  مأجورينو  موردينو 

 :مفهوم خلق القيمة .3

" القيمـة"إلى " خلـق"إلحـاق مصـطلح ف بـاختلاف القيمـة المـراد دراسـتها، يختلـف "القيمـة خلـق"مفهـوم  أن إلى نشير

 بصـفة يسـتعمل فقـد الدراسـة وهـدفها، طبيعـة بـاختلاف يختلـف مفهومـه ، كمـايؤكـد بـأن القيمـة لا تـأتي مـن عـدم

  .وواسعة عامة بصفة يستعمل أو دقيقة ومضبوطة

 انظـر  بدقـة وتحديـده حصـره يمكـن لا إذ الواسـع، المعـنى هـو الدراسـة هـذه في" القيمـةخلـق " مفهـوم مـن يهمنـا ومـا

التعريـف  الضـروري فمـن الموضـوع هـذا حـول الفهـم ولتعميـق أنواعـا للقيمـة في المؤسسـة، تنـاولت دراسـةال نكـو ل

  .تكوين القيمة والمستفيدة منها عن بمصطلح خلق القيمة وكذا الأطراف المسؤولة

 :تعريف خلق القيمة  . أ

عمليــة مركبــة �ــدف إلى تكــوين ثــروة في المؤسســة، كمــا تمثــل حوصــلة اســتحداث                    وخلــق القيمــة بمعــنى الزيــادة، وهــ"

  .]3["ة فعالية وكفاءة عدة عناصر في المؤسسةأو زياد

                                                   
1 Benjamin Coriat et Olivier Weinstein,  «  Les théories de la firme entre  ( contrats ) et ( compétences ) Une 

revue critique des développements contemporains », Revue d’Economie Industrielle, Revue anciennement, 
éditée par les Editions Techniques et Economiques, affiliée à Revues.org, n° 130, 01/2010, p p 70-71. 

، "أخلاقيــات الأعمــال فــي ظــل الأزمــة الاقتصــادية الراهنــةإشــكالية حوكمــة الشــركات وإلزاميــة إحتــرام "عبــد الرحمــان العايــب و بــالرقي التيجــاني،  2

 -، عنابــة19/11/2009-18جامعــة بــاجي مختــار، يــومي ، ، قســم العلــوم التجاريــة"الحوكمــة وأخلاقيــات الأعمــال في المؤسســة"الملتقــى الــدولي حــول 

  .77-76، ص ص الجزائر

، كليــة )تطبيقــي وتســيير المنظمــات اقتصــادمــذكرة ماجســتير غــير منشــورة في تخصــص ( ،"إدارة المــوارد البشــرية وخلــق القيمــة"، ن قــيراط عبــد العزيــزبــ 3

  .13، ص 2008الجزائر،  -جامعة العقيد الحاج لخضر، باتنة العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير،
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يتمثــل الأول في أســبقية عمليــة خلــق القيمــة علــى نتيجــة : محــاور ةمفهــوم خلــق القيمــة في المؤسســة حــول ثلاثــ يبــنىو 

، إلا أن مفهـوم خلـق )تختلـف حسـب الطـرف المسـتفيد(فرغم تعبير القيمة عـن النتيجـة النهائيـة المحققـة خلق القيمة، 

  .مختلف الدراسات ركز على العملية بحد ذا�ا، أي على كيفية خلق القيمةالقيمة في 

المــراد تحقيقــه  الإيــرادبــين ومحاولــة إيجــاد التوليفــة المثلــى  )خطــر-إيــراد(يــرتبط مفهــوم خلــق القيمــة بقيــادة الثنائيــة  ،ثانيــا

 فنجــد آجـال تســليم الســلع: الوقـتهــو أمــا المحـور الثالــث الـذي ترتكــز عليـه خلــق القيمـة والمخـاطر الممكــن تحملهـا؛ 

الخدمـة، كـذلك بالنسـبة لعمليـات /بالنسبة للزبون من أهم العوامل المكونة لقيمة السلعةو  زمن الحصول على الخدمةو 

الأزمــــات بالنســــبة لخلــــق القيمــــة التنظيميــــة، وأيضــــا بالنســــبة للتوجهــــات  إدارةالإنتــــاج وســــرعة اتخــــاذ القــــرارات وكــــذا 

  .تغلال فرص تنافسيةالإستراتيجية وسرعة اس

أحـد ، فمـثلا  )نتناولهـا بالتفصـيل في المبحـث المـوالي( يعـبر عـن خلـق القيمـة في المؤسسـة بواسـطة عـدة مؤشـراتكما 

تقـوم المؤسسـة  حيـث المسـتحدثة، القيمـة عـن الكمـي التعبـير بمثابـة تحققـه الـذي الـربحمقـدار المؤشـرات المعروفـة هـو 

 أو خـدمات والـتي/الإنتـاج، إلى مخرجـات مـن سـلع و الكميـة بتكـاليف الناحيـة مـن عنهـا والمعـبر المـدخلات بتحويـل

   .]1[النهائي لها بالسعر عنها يعبر

فهـي نظـام متكامـل للمؤسسـة لتعـدد المسـتفيدين منهـا والمسـاهمين في تشـكيلها،  راجـع "خلق القيمة"إن تعدد أوجه 

القيمـة المسـتحدثة يستخدم بشـكل أساسـي للتعبـير عـن  "خلق القيمة"يضم الجانب التنظيمي، ولكن نجد مصطلح 

تـــتمكن المؤسســـة مـــن خلـــق قيمـــة  »  « Pablo Fernández (2001)فحســـب  للمســاهمين في شـــكلها المـــالي

، أمــا المفهــوم الشــائع الآخــر هــو القيمــة مــن تكــاليف الاســتثمارللمســاهمين أعلــى مــن فوائــد  حققــت إذاللمســتثمر 

  .]2["ميشال بورتر"سعر الذي جاء به -منظور الزبون وفق الثنائية منفعة

هــي النتيجـــة النهائيـــة المركبــة مـــن عـــدة نتــائج فرعيـــة، فمـــن  يعكســـها الســـوق المــالي عـــن المؤسســـة وبمــا أن القيمـــة الــتي

  الضروري فهم كيفية تشكل هذه النتيجة، وذلك بدءا بمعرفة من يشكل القيمة؟ ولمن تنتج القيمة؟

  

  

  

  

                                                   
1
 Frank Bournois, « Le DRH créateur de valeur- enjeux et outils », (05/09/2015) 

www.stephanehaefliger.com/campus/biblio/021/21_05.pdf 
2 Hicham SADOK et autres, « La perception du capital immatériel par le marché financier Marocain : une 

étude exploratoire »,  Working Papers from Department of Research, Ipag Business School, Econpapers, n° 
314-2014, p 05 , http://econpapers.repec.org/paper/ipgwpaper/2014-314.htm 
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 :وأصحاب المصلحة ةالأطراف المساهم  . ب

 في مقابـل إسـهامه القيمـة المضـافة في نصـيب طـرف لكـل يكـون وبـذلك العمليـة، هـذه إنجاحأطراف في  عدةتساهم 

  :]1[ مجموعتين إلى وتنقسم، العملية

 الأطراف الداخلية: 

  : إلى تصنيفهم للمؤسسة، يمكن الداخلي الكيان إلى ينتمون الذين الجماعات أو الأفراد هم

      علـى             يعمـل المسـاهمون أو حملـة الأسـهم، حيـث الأمـوال رؤوس أصـحاب أو بـالملاك تسـميتهم يمكـن: المسـاهمون -

 .على استثمارهم مناسبا بالمقابل عائدا لنشاطها، يتوقعون الضروري المال برأس المؤسسة تزويد

وشـعورا  عـادلا دخـلا يتوقعـون المقابل وفي والمهارات يساهمون في خلق القيمة بتقديم العمل :الموظفون أو العاملون -

 .جيدة عمل وظروف الوظيفي بالرضا

دورهــم في صـــياغة الاســتراتيجيات المختلفـــة، القيــام بمختلــف الوظـــائف مــن تخطـــيط       يتمثــل : المــديرون والمســـيرون -

 يسـتفيدون مقابـل ذلـك مـن المؤسسـة، موقـع تـدعم الـتي وتنظـيم والإشـراف علـى الأنشـطة مـن أجـل خلـق القيمـة

  .والاحترام التقدير إلى بالإضافة وترقيات رواتب، امتيازات

 الخارجية الأطراف: 

والحفـاظ  مراعـاة مصـالحهم مقابـل إسـهامات، مهمـة أو بمـوارد المؤسسـة تـزود الـتي الهيئـات أو ماعـاتوالج الأفـراد هـم

 :عليها، ينقسمون إلى

منتجــات تلـبي حاجــا�م وبــالجودة  المؤسسـة مقابــل حصـولهم علــى لإيــرادات الأساســي المصــدر يمثلــون :العمـلاء - 

 .مقابل سعر يقبلون دفعه المرغوب فيها

 واسـتقرار الصـفقات اسـتمرارية وضـمان الإيـرادات المسـتهدفة تحقيـق مقابـل الأوليـة المـوارد هـم مصـدر :المـوردون - 

 . التسديد آجال

 وتأمـل الشـريفة العادلـة، المنافسـة وتحقـق العمليـة الممارسـات تحكـم الـتي واللـوائح القوانين للمؤسسة تحدد :الحكومة - 

 .والرسوم والغرامات إيرادات الضرائب على لحصولإلى  إضافة القوانين بتلك المؤسسات تلتزم أن في الحكومة

 مزايـا لأعضـائهم علـى الحصـول مقابـل وعـاملين، بمـوظفين المؤسسـات تزويـد علـى تسـاعد :النقابيـة الاتحـادات - 

 .المؤسسة في إسهامهم مع تتناسب

                                                   

، "Mobilisدراســة حالـة الشــركة الجزائريــة للهــاتف النقــال  -الأسـس العامــة لبنــاء المزايــا التنافســية ودورهـا فــي خلــق القيمــة"هـلالي الوليــد،  1

جامعــة محمـد بوضــياف  ، كليـة العلــوم الاقتصـادية وعلـوم التســيير والعلـوم التجاريـة،)غــير منشـورة تخصـص علــوم تجاريـة فـرع الإســتراتيجية  ذكرة ماجسـتيرمـ(

  .71 -70ص ص ، 2009الجزائر،  -المسيلة
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ا�تمـع، وكـذا الالتـزام الحيـاة وخدمـة  تحسـين جـودة القوميـة مقابـل الأساسـية بالبنية المؤسسات يزود: العام الجمهور - 

  .بالمسؤولية الاجتماعية

  القیمة المتبادلة بین الأطراف ذات المصلحة والمؤسسة): 01(الجدول رقم 
  

  القيمة المقدمة للمؤسسة  المتوقعة/ القيمة المحققة 
الأطراف ذات 

  المصلحة

لية
اخ

لد
ف ا

طرا
الأ

  

  المساهمون  التقليل من خطر الديون، رؤوس الأموال  توزيعات الأرباح، الرفع من قيمة الأسهم

  الالتزام بالقوانين

  تنظيم المنافسة

  والرسوم جباية الضرائب

  

  لوائحو  قوانين

  رسومضرائب و 

 

  ةالحكوم

 رواتب وأجور عادلة

  ، تدريب وتطويروظيفي أمن
  الموظفون/ العاملون  مهارات، ، تعاون، ابتكارعمل

  رواتب مناسبة

  أرباح سنوية

  التقديرالسلطة و الاحترام و 

  المدراء والمسيرون  الكفاءة في تسيير المؤسسة

  تلبية الحاجات

  الجودة

  المصداقية

، الولاء، تحسين السمعة، تواتر مقابل نقدي

  الشراء
  العملاء

جية
ار

خ
 ال

ف 
طرا

الأ
  

  الإيرادات

  استمرارية الصفقات

  استقرار السداد

  الموردون  الإنتاجمدخلات عناصر 

  الاتحادات النقابية  عمال وموظفين  مزايا لأعضائها

  الجمهور العام  البنية الأساسية القومية  والتكامل الاستمرارية

دراس�ة حال�ة الش�ركة الجزائری�ة  -دورھا في خلق القیم�ةوالأسس العامة لبناء المزایا التنافسیة  "ھلالي الولید، : المصدر

، كلی��ة العل��وم )تخص��ص عل��وم تجاری��ة ف��رع الإس��تراتیجیة م��ذكرة ماجس��تیر غی��ر منش��ورة ( ،"Mobilisللھ��اتف النق��ال 

  .72،ص 2009الجزائر  ،المسیلة ،جامعة محمد بوضیاف الاقتصادیة وعلوم التسییر والعلوم التجاریة،
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وبناءا على مـا يقدمـه كـل طـرف مسـاهم في خلـق القيمـة مقابـل مـا يتوقـع الحصـول عليـه، يمكـن تقسـيم خلـق القيمـة 

  :يوضحه الشكل التاليإلى عدة مستويات كما 

  ترابط أبعاد خلق القیمة في المؤسسة): 01( قمشكل رال    

  

  

  

                                   

  

  

  

  

  

  

  
  

Source : Cécile DEJOUX, « incidence de la gestion des compétences professionnelle sur la valeur 
de l’entreprise », colloque AIMS, Montpellier, Mai 2000, p 08. 

؛ حيـث التنظيميـة قيمـةمـن ال انطلاقـاالشكل العلاقة الترابطية بين مختلف أنواع القيم في المؤسسة خلال نلاحظ من 

، لتلبية رغبات الزبائن مـن )قيمة بالنسبة للعامل(ينتج عن ذلك جو تنظيمي ملائم يحقق استقرار داخلي للمؤسسة 

، هــذا بــدوره يــنعكس علــى نتــائج المؤسســة الاقتصــادية مــن خــلال )قيمــة للزبــون(نــتج يتوافــق مــع متطلبــا�م خــلال م

، )اقتصـاديةقيمـة (علـى قيمـة المؤسسـة في السـوق المـالي وتحقـق فوائـد أكـبر للمسـتثمرين  إيجابـاتؤثر  إذ. الربحية ارتفاع

جور وزيادة المبالغ المخصصـة للاسـتثمار في رأس المـال الأ ارتفاعوكذلك للأفراد بالمؤسسة من خلال تقاسم الأرباح، 

  .البشري، من أجل رفع مستمر لقيمة المؤسسة

ون أو للمسـاهم مـا هـي إلا نتيجـة �ائيـة ة للزبـنستنتج أن القيمة المنعكسة في السـوق المـالي، وكـذا القيمـة المحققـومنه 

    .مستويات متعددة مما يسمى بخلق القيمةلسلسلة أنشطة وعمليات للمؤسسة تتفاعل فيما بينها لتعطي 

  

  

 ولاء الزبائن .5

  زبائن جدد

 تحسن الإنتاجية،. 3 خلق قيمة للعميل. 4

  العمالة، استقرار 

  بيئة إبداع 

 إستثمار  

النتائج  ارتفاع. 6

 الاقتصادية/المالية

خلق قيمة . 7

 للمستثمرين

+ خلق قيمة تنظيمية . 1

  مسؤولية اجتماعية

خلق قيمة . 2

 الموظف/للعامل
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  أبعاد خلق القیمة: المبحث الثاني

نتيجــة �ائيــة لعمليــة مســتمرة في المؤسســة تتــداخل فيهــا كــل الأنشــطة، وتتعــدد الأطــراف الــتي  "خلــق القيمــة"عتــبر يُ 

تســـييرها لمهامهـــا  مـــن كيفيـــةداخـــل المؤسســـة،  عمليـــة خلـــق القيمـــةفبـــذلك تنطلـــق تعمـــل المؤسســـة علـــى إرضـــائها، 

وهــــي مـــا يســـمى بالقيمــــة  ، مـــع المــــوظفين والعـــاملين فيهـــا )مســــؤوليتها الاجتماعيـــة( ومواردهـــا بأنواعهـــا، وعلاقا�ـــا

منتجا�ـا والـتي تـؤثر علـى قيمتهـا تجـاه الزبـائن وهـي البعـد أو السـلب علـى  بالإيجـابتـنعكس هـذه القيمـة . التنظيميـة

علــى قيمتهــا في الســوق المــالي أي ات تســيير القيمــة المنتظــرة مــن طــرف المســاهمين آليــ تــأثير إضــافة إلى الثــاني للقيمــة،

نتناول في هـذا المبحـث كـل مـن البعـد التنظيمـي، المـالي وبعـد الزبـون مـع توضـيح تـرابط تلـك و . القيمة التساهميةعلى 

 .، وكيفية تحقيق كل منها من طرف المؤسسةالأبعاد فيما بينها

  

  التساهميةخلق القيمة : المطلب الأول

 .، وهـو مـا يمثـل الهـدف الرئيسـي للمؤسسـة، ومعيـار قيـاس نجاحهـالية على تعظـيم القيمـة للمسـاهمينتقوم النظرية الما

نحكم على مؤسسة أ�ا نجحـت في خلـق قيمـة للمسـاهمين، ، "نظرية الوكالة"في إطار  "المقاربة التعاقدية"فحسب 

  .]1[نسبة عوائد على الاستثمارات في المدى القصير والبعيدتعظيم إذا حققت إدار�ا مصالح المساهمين، من خلال 

لمؤسســة، كيفيـة توزيــع مـن طـرف ا) رأس المــال(اســتخدام المـوارد  للمسـاهمين حـول عمليــة خلـق القيمــةتتمحـور  كمـا

 كــل مــن السياســة الماليــة وبنــاء علــى ذلــك تعتــبر ائــد مــن خــلال اســتخدام تلــك المـواردوإمكانيــة تحقيــق عو  المــواردتلـك 

  .]2[سياسة توزيع الأرباح والمردودية المالية محددات القيمة للمساهمينو  للمؤسسة
  

 : مفهوم خلق القيمة التساهمية .1

أ�ـا مجمـوع بف قيمـة الاسـتثمار عـرّ الـذي  )"1930( فيشـر"يعود مفهوم خلق القيمة التساهمية للمؤسسة، لأعمـال 

 مودجليـاني"أقسـام حسـب أعمـال  ةوتنقسم هذه العوائد إلى ثلاثـ .الاستثمارالقيم الحالية للعوائد المالية المحققة من 

                                                   
1 Laurent Cappelletti, Djamel Khouatra, op.cit, p 06. 

 
2 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre, « La création de valeur pour l’actionnaire », p 08. 

(08/01/2015),   

http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=5&cad=rja&uact=8&ved=0CDMQFjAEah
UKEwi7ZLin7HIAhUEvRoKHb9uCQo&url=http%3A%2F%2Fstorage.canalblog.com%2F08%2F39%2F11158
93%2F85488241.pdf&usg=AFQjCNFM2Y8SGqr3KJV21EqKSCdQjFaVhw&bvm=bv.104615367,d.bGQ 
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ســـتقبلية المقتصـــدة نتيجـــة الـــديون مصـــاريف الضـــرائب المو عوائـــد الأصـــول الموجـــودة عنـــد التقيـــيم  :)"1966( ميلـــرو

  .عوائد الاستثمارات المستقبليةو  المطروحة من التكاليف في النتيجةو 

ـــةنمـــوذج "في إطـــار  Sharpe,(1965) Lintner »  «(1964) كـــل مـــن  كمـــا قـــدم ـــيم الأصـــول المالي  "تقي

)MEDAF(وهـــو مفهـــوم كـــان لـــه  المســـتثمر والعائـــد علـــى الاســـتثمار ، العلاقـــة بـــين المخـــاطر الخاصـــة الـــتي يتحملهـــا

الـذي ربـط  » Alfred  Rappaport »  (1986)في القطـاع الخـاص، خاصـة بعـد صـدور كتـاب  اواسـع انتشـارا

دة اهتمــام ، وهـو مــا أدى إلى زيـا)يشــال بـورترم حسـب مــا جـاء بـه(لتنافسـية للمؤسســة بـين القيمـة التســاهمية والميـزة ا

 Tom  Copeland  et  McKinsey » « المؤسسـات �ـذا المفهـوم؛ والـذي ظهـر في ميـدان التطبيـق بعـد أعمـال

أهميــة تعظــيم المؤسســة لقيمتهــا التســاهمية والــتي تعــود بالفضــل علــى القيمــة لجميــع الأطــراف الــذين أوضــحا  )1990(

  ]1[.الآخذة

ســــباب الأويمكــــن إرجــــاع زيــــادة الاهتمــــام بالمســــاهمين والبحــــث في ســــبل تعظــــيم القيمــــة التســــاهمية للمؤسســــة، إلى 

  :]2[التالية

 :وزيادة الحاجة إلى رأس المالحدة المنافسة   . أ

يعــود إلى زيــادة المنافســة بــين المضــاربين في الســوق  اهتمــام المؤسســات بتطبيقــهتزايــد و  مفهــوم خلــق القيمــةإن تطــور 

كمــا ســاهمت العولمــة في رفــع الحاجــة إلى رؤوس   ،)1980(المــالي نتيجــة لارتفــاع نســبة الفائــدة الحقيقيــة خــلال ســنة 

مــن جهــة أخــرى  .الأمــوال، ممــا أدى كــذلك إلى حــدة المنافســة في الســوق المــالي فيمــا يخــص رؤوس أمــوال المؤسســات

مــا يجعلهــا تســعى إلى تعظــيم ؤسســة لمــوارد ماليــة، توســع مفهــوم خلــق القيمــة بفضــل العولمــة، وبســبب صــعوبة تــوفير الم

 .لمستثمرةمردودية الأصول ا

 :قوة المساهمين تزايد  . ب

الحجم الكبير للمستثمرين في القطاع الخـاص، وكـذا تزايـد تميزت سنوات التسعينات بتغيرات في السوق المالي بسبب 

مــا أدى إلى ضــرورة تركيــز المؤسســات علــى كيفيــة تعظــيم في العديــد مــن الــدول الأوروبيــة،  حجــم الاســتثمار الأجنــبي

  .الماليقيمتها في السوق 

  

 

                                                   

1
 ibid, p p 09-10.  

2 Thomas OLIVIER, « Création de valeur actionnariale et communication financière », (mémoire en 

ingénierie financière  ) , institut d’administration des entreprise de Brest, Université de Bretagne Occidentale, 
2004, p p 14-15. 
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 :البحث عن أصول ذات مردودية عالية  . ت

زاد الضـــغط علـــى عـــن اســـتراتيجيات تنافســـية تمكـــن المؤسســـات مـــن كســـب حصـــة ســـوقية أكـــبر، في إطـــار البحـــث 

وكــذا التركيــز علــى المؤسســات مــن أجــل الــتحكم في التكلفــة الوحدويــة للمنــتج ممــا يمكنهــا مــن كســب ميــزة تنافســية، 

 .ذات المردودية العاليةوالأصول المالية الأنشطة 

، وتطـوير عـدة مؤشـرات لقيـاس نجـاح المؤسسـة القيمـة التسـاهمية مفهـوموتوسـع كل هذه الأسباب إلى تبلور أدت  و 

في تعظــيم القيمــة للمســاهمين، بعــض منهــا يعتمــد علــى معطيــات المؤسســة الداخليــة، والــبعض الآخــر علــى معطيــات 

 ).السوق المالي(خارجية 

تعريــــف جــــامع لخلــــق القيمـــة التســــاهمية مــــن طــــرف  بإعطـــاءالــــتي تســــمح  افتراضــــات النظريـــة الماليــــة نشـــير إلى بعــــض

)MEDAF(1[، وهي[:  

 في  "فامـا"تمثـل قيمـة الأسـهم المطروحـة في السـوق المـالي كفـاءة المؤسسـة الاقتصـادية، ويشـير : كفاءة السوق المالي

 .هذا الصدد إلى أن قيمة المؤسسة تمثل قيمة أسهمها

 يقصد �ا أن المستثمر يتخذ قرارات الاستثمار بناءا على توفر المعلومات المتوفرة حـول المؤسسـة، وحسـب : الرشادة

 ). درجة المخاطرة(معايير تفضيل خاصة 

 لأسهمتي تطرح ايعني توفر السوق المالي على كل المعلومات الخاصة بالمؤسسة ال: تماثل المعلومات. 

صــافي بعــد (تحقيـق عائــد للمسـاهم : للمؤسسـة كو�ــا القيمـة التســاهمية عريــفيمكـن ت وبنـاءا علــى هـذه الافتراضــات

، ويمكــن صــياغة هــذا )تكلفــة الفرصــة البديلــة(أكــبر مــن تكلفــة رأس المــال الــذي قدمــه للمؤسســة ) المصــاريف الماليــة

  :المفهوم وفق العلاقة التالية

re = r + β (E ( r M ) – r ) 

re  :طرف المساهمين توقعة منالمردودية الم.  

r  :نسبة المردودية بدون مخاطر.  

β : للمؤسسة نظاميةالغير المخاطر.  

E ( r M )  :المردودية المتوقعة للأصول المالية بعد المخاطرة.  

 : محددات القيمة التساهمية للمؤسسة .2

ـــ ـــداخلي، فتتـــأثر نتيجـــة ل بالسياســـة المحاســـبية ذلك تتشـــكل قيمـــة المؤسســـة مـــن أنشـــطة وممارســـات علـــى المســـتوى ال

والــتي تعتــبر عوامـل مســاهمة في خلــق  والمردوديــة الماليـة وسياســة توزيـع الأربــاح والهيكـل المــالي والقــرارات الماليــة المنتهجـة

                                                   

1
 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre, op.cit, p p 12-13.  
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ونوضـح كيفيــة تــأثير كـل هــذه العناصـر علــى القيمـة التســاهمية فيمــا . قيمـة ماليــة منعكسـة للمؤسســة في السـوق المــالي

  :يلي

 :للمؤسسة على القيمة التساهمية يلقرارات التمو أثر   . أ

 مــع اســتبعاد أثــر القيمــة التســاهمية للمؤسســة تعظــيم هــو قــرارات التمويــلأســاس أن هــدف علــى الماليــة  النظريــةتقــوم 

حســب و ، ولتحقيــق ذلــك علــى المؤسســة رفــع نســبة الاســتدانة حســب التيــار الكلاســيكي، ضــرائب علــى أرباحهــاال

 "مودجليـــاني وميلـــر"علـــى قيمـــة المؤسســـة كمـــا جـــاء في دراســـات  القـــرارات الماليـــة لا تـــؤثرالمدرســـة النيوكلاســـيكية 

              تسـاهم الاسـتدانة في زيــادة فعاليـة المسـيرين ومنــه "نظريـة الوكالــة"فحسـب لمـدارس الحديثــة بالنسـبة لأمـا  .)1958(

يمــة أثــر الاســتدانة علــى الق "المعلومــاتتماثــل  عــدم"تقســم نظريــة  ،وأخــيرا ين العلاقــة بيــنهم وبــين المســاهمينتحســ

  :التساهمية حسب درجة المخاطرة

  قليــل علــى وجــود علاقــة بــين الهيكــل المــالي وقيمــة المؤسســة، بحيــث تــؤدي ت "النظريــة الماليــة الكلاســيكة" روادكــز ر

مـن خـلال أثـر ال إلى رفـع القيمـة، كمـا تسـاهم الاسـتدانة في تحقيـق نفـس الهـدف التكلفة الوسطية المرجحـة لـرأس المـ

تحقــق  وجــود توليفــة مثلــى لنســبة الاســتدانة والأمــوال الخاصــة علــى » )Durand » ) 1952يؤكــد و  .الرافعــة الماليــة

يفســر هــذه بحيــث . ســاهم في تعظــيم القيمــة التســاهمية للمؤسســةرجحــة لــرأس المــال، وبــذلك تأدنى تكلفــة وســطية م

بــين المؤسســة ذات نســـبة مديونيــة العاليـــة ) بعـــد اســتبعاد المصــاريف الماليـــة(العلاقــة بانخفــاض حجـــم الأربــاح الموزعــة 

، وبـــذلك تكـــون قيمـــة أســـهم المؤسســـة مقارنـــة بالمؤسســـة ذات المديونيـــة المنخفضـــة والممولـــة أساســـا بـــالأموال الخاصـــة

اسـب قيمـة المؤسسـة إيجابـا للمؤسسة الثانية أعلى من الأولى، و�ـذا تتن الإجماليةالأولى أقل من الثانية، إلا أن القيمة 

زيـــادة أن اســـتمرار نســـبة المديونيـــة في الارتفـــاع يـــؤدي إلى في حـــين  .مـــع نســـبة المديونيـــة وســـلبا مـــع تكلفـــة رأس المـــال

 .، وهو ما يتسبب في تدمير القيمة التساهمية ]1[المخاطر المالية، والمصاريف المالية

  ــاني وميلــر"بــني علــى أعمــال الم التمويــل جهــة أخــرى يــرى أصــحاب تيــار حياديــة قــراراتمــن  ، أن1958" مودجلي

 .المؤسسـة لـيس لهـا أثـر علـى قيمتهـا، بنـاءا علـى افـتراض حالـة التأكـد لسـوق رأس المــال القـرارات الماليـة الـتي تتخـذها

أن تكلفة رأس المال وقيمة المؤسسة متغيرين منفصلين عن هيكلها المالي، اذ تتحـدد قيمـة  "مودجلياني وميلر"فيرى 

وبــــذلك تقســــم التــــدفقات النقديــــة المســــتقبلية للمؤسســــة علــــى  المؤسســــة انطلاقــــا مــــن التــــدفقات النقديــــة لأصــــولها،

 .]2[المساهمين

  صلاحية النموذج في حالة عدم وجود ضرائب على الأربـاح، وصـعوبة تطبيقـه في الحالـة العاديـة، أعـد قتصار نظرا لاو

   .أثر الضرائب على أرباح الشركات بدمج، )1963( وذجهما سنةصياغة نم "مودجلياني وميلر"

                                                   
1Salah Eddine Kartobi. « Déterminants de la structure financière et réactions du marche boursier aux 
décisions de financement : cas des sociétés cotées a la bourse des valeurs de Casablanca”. (Thèse de 
doctorat en sciences de gestion  ) , Université Nice Sophia Antipolis, 2013, p 31. 

2 Dounia Kerzabi, op.cit, p p 59-60. 
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  لأثر الضرائب على الهيكل المالي للمؤسسة ومنه على قيمة المؤسسة،  "مودجيلياني وميلر"دراسات انطلاقا من ف

 ]Wu  et  Yue »]1 (2009)»و  » )Gropp » )2002وكـذا الدراسـات المنصـبة في نفـس الهـدف مثـل دراسـة 

ـــديون لهـــا نفـــس القيمـــة التســـاهمية للمؤسســـات أن القيمـــة التســـاهمية لتبـــين  لمؤسســـات المعتمـــدة في تمويلهـــا علـــى ال

انخفـــاض  ، وهـــذا بفضـــلمرتفعـــةعلـــى الشـــركات ، والـــتي تتميـــز بتكـــاليف ضـــرائب )بـــنفس الحجـــم وفي نفـــس القطـــاع(

عـن الـتي تختلـف فيهـا معـدلات الضـريبة علـى الأسـهم (على الأشـخاص في حين تحدث الضرائب  .مصاريف الفوائد

 .]2[آثارا سلبية نتيجة لتقليل أو إزالة أثر الضرائب على الشركات) السندات

مـــا فـــاق حجـــم التزاما�ـــا قيمـــة  إذاومـــع زيـــادة نســـب الاســـتدانة للمؤسســـة، تزيـــد مخـــاطر عـــدم القـــدرة علـــى الســـداد 

 الإفـلاسفتتحمـل المؤسسـة عـدة تكـاليف لتجنـب . للإفـلاسالتدفقات المستقبلية المنتظـرة، وبـذلك تتعـرض المؤسسـة 

تضــعف قيمتهــا الســوقية، وعلــى المؤسســة إيجــاد سياســة تمويــل تــوازن بــين حجــم الاســتدانة الــذي يعظــم قيمتهــا مــع 

  ]3[.الإفلاستقليل مخاطر 

  كتيــار حـــديث مفســر لقيمــة المؤسســة، أن هــذه الأخـــيرة علــى علاقــة موجبــة مــع حجـــم   "نظريــة الوكالــة"أوضــحت

 ،تكـــاليف الوكالـــةالاختلافـــات بـــين المســـيرين والمســـاهمين ومنـــه تقليـــل الاســـتدانة، ذلـــك لمســـاهمة الاســـتدانة في تقليـــل 

قــدان مناصــبهم، ن إدار�ــا لتجنــب الوقــوع في أزمــات وفا مــنهم علــى حســمســيري المؤسســة حرصــ التــزامل زيــادة بفضــ

 ]4[.وبذلك يحرصون على مصالح المساهمين في نفس الوقت

  ـــة "تعتـــبر كمـــا سياســـة تمويـــل المؤسســـة كمؤشـــر يســـمح بتـــوفير معلومـــات للمســـاهمين حـــول وضـــعية  "الإشـــارةنظري

المؤسسة، وهو مـا يقضـي علـى مشـكلة عـدم تماثـل المعلومـات في السـوق المـالي واسـتغلال المسـيرين للوضـع في خدمـة 

حسـب فبذلك تبحث نظرية الاشـارة في أسـاليب التفرقـة بـين المؤسسـات . مصالحهم على حساب مصالح المساهمين

 الإفـــلاس، ذلـــك لحـــرص المســـيرين علـــى  تفـــادي مخـــاطر )علاقـــة طرديـــة(قيمتهـــا، والـــتي تتـــأثر إيجابـــا بحجـــم المديونيـــة 

  ]5[.وبذلك عملهم على تعظيم قيمة المؤسسة التساهمية

 :أثر قرارات توزيع الأرباح على قيمة المؤسسة  . ب

توزيع الأربـاح، الـتي تمثـل قـرار المفاضـلة للمؤسسـة بـين  وبالنسبة للقرارات المالية المؤثرة على قيمة المؤسسة نجد سياسة

          توزيـــع الأربـــاح علـــى المســـاهمين أو الاحتفـــاظ �ـــا لإعـــادة اســـتثمارها، وهـــي سياســـة تســـاعد علـــى جـــذب المســـاهمين

  .التمويل الخارجية أقل تكلفة من مصادر) ذاتيا(أو الاحتفاظ �م، إضافة إلى كو�ا مصدرا تمويليا 
                                                   

1 Salah Eddine Kartobi, op.cit, p 52. 
2 Ibid, p 51. 
3 Dounia Kerzabi op.cit, p p  64-65.  
4 Rebérioux Antoine, « Les fondements microéconomiques de la valeur actionnariale -Une revue critique de 

la littérature», Revue économique , 1/2005 (Vol. 56) , p. 51-75  

URL : www.cairn.info/revue-economique-2005-1-page-51.htm.   
5 Leland, H. et Pyle, D., 1977, « Informational asymmetries, financial structure and financial 

intermediation», The Journal of Finance, Vol 32, N°2, pp 371-387 
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قــرار التمويــل في الهيكــل المــالي وقــرار توزيــع (في دراســتهما حــول تــأثير القــرارات الماليــة   "مودجليــاني وميلــر "يــرى و 

سياســة المؤسســة في توزيــع الأربــاح لا تــؤثر علــى قيمــة المؤسســة، والــتي تضــاف إلى علــى قيمــة المؤسســة أن ) الأربــاح

ونظــرا لعــدم اهتمــام المســاهمين بسياســة توزيــع الأربــاح  . عــدم تــأثير قــرار الاســتدانة عليهــا في ظــل عــدم وجــود ضــرائب

كو�ا لا تؤثر على ثروتـه، تختـار المؤسسـة السياسـة المناسـبة في حالـة التأكـد، بينمـا يمكـن للمسـتثمر في ظـروف عـدم 

التأكــد بيــع جــزء مــن أســهمه أو شــراء أســهم أخــرى أي يختــار سياســة توزيــع منفصــلة عــن المؤسســة، وبــذلك لا تــؤثر 

   .وزيع الأرباح على قيمة المؤسسةسياسة ت

ظهـــر تيـــار آخـــر يؤكـــد وجـــود علاقـــة تـــأثير  ،مبنيـــة علـــى افتراضـــات غـــير واقعيـــة "مودجليـــاني وميلـــر"وبمـــا أن دراســـة 

 دراسـة كـذاو     )J.E.Walter )1963»  « ولتـر. أ.  ج"كدراسـة  لقرارات توزيع الأربـاح علـى قيمـة المؤسسـة، 

« (1963) M.J.Gordon »ربـاح يــؤثر علـى حجــم التـدفق النقــدي الأالمؤسسـة بتوزيعــات علـى أن قيــام  ا، أكـدت

المتوقع تحقيقه مستقبلا، وكذا على توقعات المستثمرين فيما يخـص مردوديـة المؤسسـة للسـنة القادمـة ومنـه علـى درجـة 

المــالي  مــن جهــة أخــرى تمكــن سياســة توزيــع الأربــاح مــن تقــديم إشــارات مــن طــرف مســيري المؤسســة للســوق .التأكــد

 .]1[والتي من شأ�ا إعطاء صورة موجبة عن المؤسسة وجذب مستثمرين جدد

 :أثر قرارات الاستثمار على قيمة المؤسسة  . ت

فنجــد . تتخـذ المؤسســة عـدة قــرارات متعلقـة بتوســعها الـداخلي أو الخــارجي، والــتي يكـون لهــا أثـر مباشــر علـى قيمتهــا

تخــص اســتخدامات المؤسســة في ) الأصــول(القــرارات المتعلقــة بالجانــب الأيمــن مــن الميزانيــة المحاســبية  الأولى تتمثــل في

) الاســــتثمارات(مزاولـــة نشــــاطها، أو الأصـــل الاقتصــــادي مـــن وجهــــة نظــــر ماليـــة والــــذي يعـــبر عــــن الأصـــول الثابتــــة 

  .واحتياجات في رأس مال العامل للاستغلال

لــه بعــد اســتراتيجي يتمثــل في تحقيــق عائــد لمــدة أكثــر مــن ســنة، مــن خــلال  ويكــون هــدف المســيرين مــن الاســتثمار

، بغيــة تحســين العوائــد الناتجــة عــن الإنتاجيــةحيــازة أصــول جديــدة، أو التنــازل عــن بعضــها، أو حــتى تجديــد الطاقــات 

، كـذلك مــن ةأو التــدفقات الناتجـة عنــه، وهـو مــا يـؤثر علــى قيمـة المؤسســ) تصـاديةالمردوديــة الاق(الأصـل الاقتصـادي 

حـــول وضـــعية المؤسســـة والحكـــم علـــى تـــدفقا�ا المســـتقبلية ممـــا يـــؤثر علـــى قيمتهـــا في حيـــث نظـــر الجمهـــور المســـتثمر 

  .]2[البورصة

ارجيـة والـتي تكـون في شـكل انـدماج أو اسـتحواذ أو تحـالف، �ـدف مواجهـة تتخذ المؤسسة عدة قرارات استثمار خ

بحيــث نجــد أن هــدف قــرارات التوســع الخــارجي هــو الرفــع . مواجهــة �ديــداتاســتغلال فــرص خارجيــة أو المنافســة أو 

مــا يزيــد مــن لف ميــزات الحجــم الكبــير للمؤسســة، مــن قيمــة المؤسســة أو أســهمها، فتــوفر عمليــات الانــدماج والتحــا

                                                   
  .215-208هواري السويسي، مرجع سابق، ص ص 1
  .216-215نفس المرجع السابق، ص ص  2
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ض مـــا يـــؤدي إلى تخفـــيمارية قـــدرة أوراقهـــا الماليـــة علـــى التـــداول بشـــكل أكـــبر، وكـــذلك علـــى تنويـــع محفظتهـــا الاســـتث

 عمليــات الشــراكة في زيــادة قيمــةكمــا تســاهم .المخــاطر وبــذلك زيــادة الطلــب علــى أوراقهــا الماليــة أي علــى قيمتهــا

مــــا تمــــت وفــــق دراســــة دقيقــــة، بفضــــل اســــتفادة كــــل منهمــــا بمزايــــا الأخــــرى، إلا أن قيمــــة  إذاالمؤسســــتين المتحــــالفتين 

   ]1[.المؤسستين قد تنخفض في بداية التحالف بسبب بعض المشاكل التسييرية

 :كيفية خلق القيمة التساهمية في المؤسسة .3

تقتضـي وضـع المسـاهم كمحـور قـرارات المؤسسـة المتعلقـة بالتمويـل أو الاسـتثمار أو التسـيير،  عملية خلق القيمـةإن 

والتنفيذيـة لتسـيير مـوارد المؤسسـة  الإسـتراتيجية الإدارةتمنح وسائل  ،بالقيم للإدارةفإدارة القيمة التي هي الشق الأول 

  .المساهمين توقعاتبما يحقق 

، )K( لـرأس المـال ، والتكلفـة المرجحـة)F( القيمـة علـى تحليـل تـدفقات الخزينـةكمـا رأينـا سـابقا، تقـوم عمليـة خلـق و 

  :صياغة مبسطة لخلق القيمة في شكل العلاقة التالية )MEDAF(وبناءا على ذلك قدم نموذج 

                                 V0 = F / K 

، أم )F(تعمل إمـا علـى رفـع تـدفقات الخزينـة ل تعظيم القيمة، على المؤسسة أن من أجو  همن هذه العلاقة يتضح أن

  ).K ( قرارات تساهم في تقليل تكلفة رأس المال

F /     - K+     V=  + 

  :وبذلك تتمثل آليات تعظيم القيمة التساهمية للمؤسسة فيما يلي

تقليل الاحتياج في رأس المال العامل، التخلـي عـن اسـتثمارات غـير (من الجانب الاقتصادي، بتحسين تسيير الميزانية   . أ

تقليــل التكــاليف، زيــادة حجــم المبيعــات، (، والمخرجــات ..)مفيــدة أو بيــع أصــول، إعــادة تشــكيل محفظــة اســتثمارية

 ).الإنتاجيةرفع مستوى 

اسـتخدام الاسـتفادة مـن النظـام الضـريبي لتقليـل تكـاليف الاسـتثمار، (المسـتثمرين بتقليـل مطالـب من الجانب المـالي،   . ب

 ..).قوة تفاوض، تقليل المخاطرة

وصـولا إلى عمليـات التشـغيل، حيـث  الإسـتراتيجيةتستطيع المؤسسة خلق القيمـة انطلاقـا مـن إدارة القـرارات فبذلك 

مـن خـلال تصـنيف " ميشال بورتر"يمة، كما أشار له يساهم كل مستوى إداري وكل وظيفة في تعظيم أو تدمير الق

أي حسـب درجـة تحقيقهـا لمنفعـة في المنـتج مـن وجهـة نظـر وهـو أنشطة المؤسسة حسـب درجـة خلـق القيمـة النهائيـة 

  .محور دراسة العنصر اللاحق

                                                   
  .233نفس المرجع السابق، ص  1
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  زبونخلق القيمة من منظور ال: المطلب الثاني

المــرتبط بــالطرف الخــارجي الــذي تســتهدف المؤسســة إرضــاءه " خلــق القيمــة"آخــرا مــن  بعــدا العنصــرننــاقش في هــذا 

بالدرجــة الأولى وهــو الزبــون، وذلــك بالبحــث في العوامــل الــتي تشــكل القيمــة مــن وجهــة نظــر الزبــون، وكــذا في كيفيــة 

 . تعظيم المؤسسة لتلك القيمة

 : زبونمفهوم القيمة بالنسبة لل .1

 فعــرّ يُ  إذتعــني المنفعــة الــتي يحققهــا لــه مقارنــة بالســعر المــدفوع مقابــل ذلــك،  زبــونإن قيمــة المنــتج مــن وجهــة نظــر ال

السـعر الــذي يقبـل دفعـه مقابــل : "�ـابأ زبــونبالنسـبة لل قيمــة المنـتج، "الميـزة التنافسـية"في كتابــه ) ميشـال بـورتر(

  .  ]1["ذلك المنتج آخذا بعين الاعتبار المنفعة المحققة وتميزه عن باقي المنتجات المعروضة

  .تكاليف-منفعة= لزبونالقيمة من منظور ا: ويمكن صياغة هذه العلاقة

كمـــا أشـــرنا ســـابقا،  يختلـــف مـــن زبـــون إلى آخـــر حـــول مـــا أنتجتـــه المؤسســـة -كـــذلك تعتـــبر القيمـــة حكـــم شخصـــي 

ومختلفـة مـن كون أذواق  ورغبـات الزبـائن متعـددة لو  .ادا إلى عدة معايير ذاتية مختلفة، استن)يتشكل خارج المؤسسة(

شخص إلى آخر، فإن قيمة المنتج تختلف بـاختلاف تلـك العوامـل، إلا أنـه يمكـن تحديـد أهـم العناصـر المكونـة لقيمـة 

الطلــب علــى المنــتج والحصـــول  الوقــت الفاصــل بــين(ســرعة الاســتجابة و  جــودة المنــتج: لخدمــة والمتمثلــة فيا/ الســلعة

بـاقي المنتجـات المعروضـة مـدة حيـاة المنـتج النسـبية، تميـزه عـن و  زبـون، درجـة تلبيتـه لحاجـات ال)عرهسـ(تكلفتـه و  )عليه

  الخ...الخدمات المرفقة للمنتجو  في السوق

علـى السـعر الـذي يقبـل الزبـون دفعـه مقابـل تميـز المنـتج " قيمـة"، تسـمية لموضوع خلق القيمـةويطلق بعض الدارسين 

المبحـــث (للقيمـــة " ميشـــال بـــورتر"ا ســـابقا في تعريـــف كمـــا ذكرنـــ  -الحاصـــل عليـــه مقارنـــة بمـــا يعرضـــه بـــاقي المنافســـين

 Association) بــــه  جــــاءت ســــب مــــا حمنظــــور الزبــــون  مــــن  للقيمــــة   اآخــــر   اتعريفــــ تقــــديم   يمكــــنو  . )الأول

Française de NORmalisation) : )L’AFNOR(  

 « Jugement porté par le client ou l’utilisateur sur la base de ses attentes et motivations. Plus 

spécialement, c’est une grandeur qui croît lorsque la satisfaction de l’utilisateur augmente ou 

que la dépense y afférant diminue »[2] 

، والـــتي تحقـــق بقيـــادة الثنائيـــة )منفعـــة/تكلفـــة(نســـتنتج مـــن هـــذا التعريـــف أن تعظـــيم القيمـــة يكمـــن في قيـــادة الثنائيـــة 

  :")8402( معيار إيزو" نظرنا إلى تعريف إذاأما  .داخل المؤسسة) تكلفة، نشاط(

                                                   

1 Françoise DUPUICH-RABASSE, « Gestion des Compétences et Knowledge Management », Editions 
Liaisons, France, 2002, p 08.  

2 Jacques Perrin, op.cit, p 04.   
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« Ensemble des propriétés et caractéristiques d'un produit ou d'un service qui lui confèrent 

l'aptitude à satisfaire des besoins exprimés ou implicites » .[ 1]
 

رغبـات الزبــون، أي إضـافة عامـل آخـر مكــون  بإشـباعيركـز علــى مجموعـة خصـائص تتـوفر في المنــتج وتسـمح نجـد أنـه 

  .تكلفة/جودة= القيمة للزبون : للقيمة، لتصبح العلاقة من الشكل

  :]2[مستويات ةإلى ثلاث زبونالقيمة من وجهة نظر التنقسم 

 .التي تمت بين المؤسسة والعميل خلال سنوات ماضية المعاملاتأو  وهي إجمالي قيمة المبادلات: القيمة التاريخية  . أ

 .سلوكه الاستهلاكييقصد �ا القيمة الناتجة عن المعاملات المتوقعة مع الزبون بافتراض ثبات : القيمة الحالية  . ب

  .هي القيمة الناتجة في حالة تمكنت المؤسسة من تغيير سلوك الزبون، وزيادة مشترياته: المتوقعة/القيمة المستقبلية  . ت

  :زبونلة توجه المؤسسات نحو خلق القيمة من منظور اضرور  .2

، مــن زبائنهــاأصـبحت المؤسســات في العصــر الحــادي والعشــرين تبحــث بشــكل مســتمر عــن كيفيــة تحقيــق أكــبر رضــا ل

نتيجــة زيــادة حــدة المنافســة وتغــير العلاقــة الكلاســيكية بــين  م الدقيقــة والمتنوعــة، وذلــكمحاولــة تلبيــة متطلبــا� خــلال

، الــتي مــرت بــثلاث مراحــل كــبرى كمــا أشــار الخــدمات في العــالم منــذ الثــورة الصــناعية/العــرض والطلــب علــى الســلع

« Dupont »]3[ :  

 التكــاليف قليــلالخــدمات يفــوق عرضــها، المؤسســة كانــت تركــز علــى كيفيــة ت/ الطلــب علــى الســلع :1975-1945  . أ

 .المختلفة من أجل تعظيم هامش الربح

: متعددة الجوانب تركز علـىالعرض يوازن الطلب ثم يتعداه، أصبحت فاعلية المؤسسة : نهاية الثمانينات – 1975  . ب

 .الوقتو  والتكلفة الجودة

ب عليهـا، المؤسسـة تبحـث عـن الطلـ وبينفارق كبير بين عرض السلع والخدمات : إلى يومنا هذابداية التسعينات   . ت

الســـلعة الــتي تشـــكل /وبتعــدد أبعـــاد المنــتج... التوزيـــعو  والــترويج الابتكـــار وخــدمات مـــا بعــد البيـــعو  دالتجديــو  التميــز

اصة بـاختلاف القيمـة مـن وجهـة ، خأصبحت مهمة خلق القيمة أكثر تعقدا للمؤسساتإذ القيمة بالنسبة للزبون، 

  .نظر المؤسسة ومن وجهة نظر الزبون

                                                   
1 Ibid, p 09. 
2 Benjamin Mucci, « La gestion des relations client: Impact sur l'entreprise et le marketing », (02/04/2015), 

p05 , 
http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0CBsQFjAAa
hUKEwinxdjZ6rXIAhUFVRQKHeoxDgY&url=http%3A%2F%2Fbenjamin.mucci.ca%2Fpublications%2Fdocu
ments%2Fcrm-011207.doc&usg=AFQjCNFxi3MHf5QJY75lbKgP3Z8WV_6N_Q&bvm=bv.104819420,d.d24 

3 SHINDLER Aude, «Le pilotage de la performance par les valeurs à travers une approche systémique- le 
cas du centre de recherche intégré MIRCen (CEA) » , XVIème Conférence Internationale de Management 

Stratégique, école centrale Paris, 6-9 Juin 2007, p 05.     
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 :زبونلدور المؤسسة في خلق القيمة من منظور ا .3

  :من خلال ما يلي) سلعة أو خدمة(تستطيع المؤسسة تعظيم قيمة المنتح 

 : زبونالاستجابة المتفوقة لل  . أ

قيمـة أكـبر لـه، و يـتم ذلـك مـن زبـون بشـكل أفضـل مـن منافسـيها لتحقيـق لحاجـات ال اسـتجابةعلى المؤسسة تحقيق 

 :]1[يلي  خلال قيامها بما

 الحالية والمستقبلية زبونالتعرف على حاجات ورغبات ال : 

 للمنـتج جديـدة أفكـار في التفكـير فرصـة للفـرد يمـنح ممـا المسـتهدف زبـونال ورغبـات لحاجـات حدسـي إدراك"وهـو 

تحقيـق التفـوق عـن المنافسـين في نفـس النشـاط مـن  في زبـونال حاجـات علـى التعـرف أهميـة وتتجلـى ،]2["والخدمـة

عنــد  زبـونللتنبـؤ بخصــائص المنـتج الــتي سـتحقق رضــا ال ،السـوق المختلفــةخـلال أســبقية المعلومـة الناتجــة عـن دراســات 

   .عرضه في السوق

 التصـورات وكـل رغبـا�متوجهـات الزبـائن و و  لـدوافع وأ الثقافيـة، لقـيملومعرفـة  إطلاعـا أكثـر المؤسسـة كانـت فكلمـا

السـعر التحفظـي ( الشـراء ذلـك�ـا  يقـدرون الـتي والقيمة و�ايشتر  التي المنتجات نحو العملاء اتجاهات على تؤثرالتي 

  .زبونعلى تلبية تلك المتطلبات من خلال منتجات ذات قيمة عالية في نظر ال، كلما زادت قدر�ا )للعميل

 زبونالعوامل المؤثرة في السلوك الشرائي لللبحث عن ا : 

 كـالقيم خـارجي هـو مـا العوامـل هـذه مـن والخـدمات، السـلع لشـراء الأفـراد رغبـة في المؤثرة العوامل من العديد هناك

 داخـل ورغبـات دوافـع وهـي داخليـة تكـون أخـرى مـؤثرة وعوامـل مجتمعـه، ثقافـة مـن الفـرد يسـتمدها الـتي والمبـادئ

  :، نوضحها فيما يليإشباعهايسعى إلى  الإنسان

  :زبونال ثقافة -

          جغرافيـة أو اقتصـاديةأو  دينيـة كانـت سـواء والرمـوز والأفكـار عتقـداتوالم والاتجاهـات القـيم مجموعـة تمثـل فيت

 .وبالتالي توجهاته وتصرفاته المرتبطة باقتنائه للسلع زبونال أفكارعلى  تؤثر حيث الخ،...عرقية وأ 

  :الاجتماعية الطبقة -

 طبقـات إلى التطلـع إلى الأفـراد فيميـل، الأفـراد مـن مختلفـة أصـناف بـين يفصـل حـاجزا الاجتماعيـة الطبقيـة تعتـبر

 أن يمكـن هـذا مـا. الطبقـة هـذه أصـحاب �ـا يتمتـع الـتي المزايـا و الامتيـازات علـى الحصـول وإلى أعلـى اجتماعيـة

                                                   
  .118، ص مرجع سابقهلالي الوليد،  1

  .نفس المرجع والصفحة سابقا 2
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دنيـا مشـا�ة لتلـك الـتي يتمتـع �ـا أصـحاب  اجتماعيـةلطبقـات  خـدمات أو تنتجـام طـرح في المؤسسـة تسـتغله

  .المؤسسة للمخرجات معتبرة قيمة يضيف ما وهذاالطبقات العليا، 

 :المرجعية الجماعاتالأسرة و  -

 أنإذ  زبـونال زمـلاءو  تجاهـا�م وسـلوكهم،  مثـل الأسـرة والأصـدقاءا علـى تـأثير لهـا بـالأفراد المحيطـة الجماعـاتإن 

 النـاس يراهـا لا الـتي حيـث نجـد أن في حالـة المنتجـات. م�ـ تتـأثرو  الآخـرين آراء علـى تـؤثر قـد الشـراء عمليـات

 تعلـق الأمـر مـا إذا أمـاا؛ أدائهـ خصـائص أسـاس علـى الهـ الأفـراد اختيـار كـوني ،الشخصـي للاسـتخدام الموجهـةو 

 .اختيارهافي  كبيرا المرجعية الجماعات تأثير يكونف ...)الملابس السيارات،( مثلالتي يراها الناس  بالمنتجات

 :للشراء الدافع -

منتجا�ـا مـن  نحوتوجيههما  والمؤسسة التسويق إدارة على يتعينشد�ا، حيث و  الرغبات اتجاه هما جزأين من يتكون

 تـؤثر الـتي العوامـل مـاو  ؟ؤسسـةالم هـذه منـتج مـا شـخص يشـتري أن ينبغـي لمـاذا: خلال إجابتها على الأسـئلة التاليـة

 ؟لتلبية حاجاته سعيه أثناء المنتج مقارنة بسعرهزبون ال قيمي كيف الشراء؟ عملية على

 : تعظيم منافع المنتج -

 والمكــانن والـزم الأداءو  فالشــكلالمنــتج بنـاءا علــى درجـة الاسـتفادة المحققــة منـه، أي المهمــة الـتي يؤديهـا،  زبـونم القـيِّ يُ 

 تعزيـز أجـل المؤسسـة إلى تعظيمهـا في منتجهـا، مـن تسـعى الـتي المنفعـة مـن أشـكال عليـه جميعهـا الحصـول وسـهولة

  :]1[زبونلل النسبةبقيمتها 

 منفعة الشكل والأداء: 

 جماليـاتو  الاسـتخدام سـهولة علـى المنفعـة مـن النـوع هـذا ويشـتمل ةالخدمـ أو للسـلعة الملموسـة الجوانـب تتضـمن

 الخ...والتحمل المتانةو  الشكل

  يةالمكانالمنفعة: 

ة، فكلمـا كـان القـرب مـن مصـادر الحصـول علـى الخدمـ وأ السـلعة عـرض فيه يتم الذي بالمكان المكان، منفعة تتعلق

 . ، فعلى المؤسسة التركيز على قرب مصادر التوزيع من الزبونزبونالسلعة أكبر كلما زادت قيمة المنتج عند ال

 الزمن منفعة:  

ن سرعة الحصول على المنتج وتوفره في الوقت المرغوب، حيث ظهرت توجهات إدارية تركز على تقليل الوقـت تتضم

مـن أجـل الاسـتجابة السـريعة للزبـون، والـتحكم في المخـزون لمواجهـة الطلبيـات، وكـذلك  الإنتاجيةالضائع في العملية 

في الوقــت الفاصــل بــين نشــوء الطلــب علــى المنــتج        الــنظم الإنتاجيــة المناســبة لنوعيــة الســلعة �ــدف الــتحكم اســتخدام

 . وتلبيته

                                                   
1 Eric Cauvin et autres, « La contribution du contrôle de gestion au management de la valeur », Revue  
française  de  gestion, Paris-France, 2009/6 n°196, p 09. 
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 المنتج على الحصول سهولة منفعة: 

 مـن الـتي الوسـائل تتضـمن فهـي والضـمانات، والسـداد الأسـعار، بوضـع المنـتج علـى الحصـول سـهولة منفعـة تتعلـق

حيـث تجعـل  .عطلـه حالـة في لـه ؤسسـةالم إصـلاح أو بـه الوثـوق وضـمان للمنـتج زبـائنال امـتلاك تسـهيل أ�اشـ

 .  خدمات ما بعد البيع من المنتج أكثر جاذبية من منتجات باقي المنافسين

 : التحديث  . ب

أو أنـواع المنتجـات  أو هيكلهـا التنظيمـي �ـاطريقـة إدار شيء جديـد يتعلـق بمنتجـات المؤسسـة أو يعتبر التحديث كل 

مسـتجد إيجـابي يمـس المؤسســة و يمنحهـا شـيئا منفـردا يفتقــر إسـتراتيجيات المؤسسـة، فهــو كـل أو  الإنتـاجعمليـات أو 

  :]1[إليه المنافسون، وبالتالي تعظيم قيمة منتجا�ا، حيث يشمل

 تحديث المنتج: 

 ةيالتشـغيل تطـوراتال اسـتحداث، زبـونال نظـر في المنـتج صـورة تحسـين إلىالـتي �ـدف  المنـتج خصـائص بكـل هـتمي

 الإنتـاج عمليـات تسـهيل بغـرض التصـنيع إجـراءات تحسـين أو جللمنـت والتقنيـة التكنولوجيـا الخصـائص، للمنـتج

 .جالمنت تكلفة وتخفيض

 التنظيمي التحديث: 

ؤسسـة،       الم في قديمـة وتطبيقـات إجـراءات تكيـف أو تعـديل أو للتسـيير، جديـدة وتطبيقـات إجـراءات بإدخـال يتعلـق

ة إيجابيـ أكثـر والأفـراد ؤسسـةالم وعمليـات سـلوكيات تكـون حـتى المكتسـبة، والمعـارف الطـرق تنظـيم إعـادة دف�ـو 

 .ومردودية

 التسويقي التحديث :  

 الحاجـة توليـد أو عـن طـرق ،رغبا�م وإشباع العملاء احتياجات لتلبية الجديدة الكيفيات عن البحثو   لإبداعأي ا

   . في التوجه إلى منتجات المؤسسة الزبائن لدى والرغبة

 :تحقيق الجودة  . ت

 حاجـات تلبيـة إلى تـؤدي والـتي الخدمـة، أو  المنتج �ا يتميز التي والخصائص الصفات من مجموعة"عن عبارةالجودة 

 هـؤلاء إرضـاء إلى الوصـول سـبيل في الأداء، علـى قدرتـه أو تصـنيعه أو  المنـتج تصـميم حيـث مـن سـواء المسـتهلكين

قيمتها عنـد العمـلاء و تعزيـز قـدر�ا علـى خلـق  حيث يؤدي توفر الجودة في منتجات المؤسسة إلى زيادة .]2["زبائنال

  .القيمة، كذلك تدعيم سمعتها و تفاديها لتكاليف اللاجودة

 

                                                   
  .109هلالي الوليد، مرجع سابق، ص 1

  .03نفس المرجع السابق، ص 2
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 :السعر المناسب  . ث

، )التكلفــة الكليــة الوحدويــة(التكــاليف الــتي يتحملهــا المنــتج : يجــب عنــد وضــع ســعر معــين مراعــاة عــدة عوامــل منهــا

 زبـــائنالمنــتج للزبـــون، الأســـعار الســائدة في الســـوق، القــدرة الشـــرائية للتوافــق الســـعر مــع الجـــودة والمنفعـــة الــتي يحققهـــا 

  ...   المستهدفين

للقيمـة الـتي يعتبرهـا نتيجـة السـعر الـذي يقبـل المشـترون دفعـه مقابـل المنفعـة المحققـة  "ميشـال بـورتر"وباعتماد تعريـف 

، من المنتج، و تميزه عن باقي المنتجات في السوق، فالمؤسسة تستطيع خلق قيمة باعتماد سياسات تسـعيرية ناجحـة

  :]1[يوضح الشكل باختصار ذلك

  زبونالمستحدثة لل القیمة): 02(الشكل رقم                      

  

   القيمة                        فائض استهلاكي        زبونالقيمة المستحدثة لل            

  المستحدثة                                               ربحهامش         القيمة المستحدثة للمساهمين            

                                                                                       
  

  .74صمرجع سابق،  ھلالي الولید،: المصدر

 

الســعر الحقيقــي الــذي و ) V(القيمــة الــتي يوليهــا العميــل للمنتجــات : هــي الفــرق بــين زبــونالقيمــة المســتحدثة للإذا ف

  ).P(يطرح به المنتج في السوق 

هـو نـوع ة مستحدثة للمساهمين، و قيم)] C(التكاليف الكلية الوحدوية للمنتج الفرق بين السعر و [يمثل الربح المحقق 

  . من خلق القيمة للمستثمرين كما سنرى في العنصر اللاحق

فـــن جـــذب مســـتهلكين جـــدد، والاحتفـــاظ بالمســـتهلكين الحـــاليين، مـــن خـــلال تســـويق العلاقـــات مـــع الزبـــون بإتقـــان   . ج

 :]2[إنشاء علاقة دائمة مع الزبون مما يسمح بمعرفة تطور سلوكهم، ويتم ذلك من خلال

 التوجه بالزبون عوض التوجه بالمنتج؛ 

 إنشاء علاقات وتعزيزها مع الزبائن على المدى البعيد، لمواجهة المنافسة؛ 

 

                                                   
1 Eric Cauvin et autres, Op.Cit, p 02. 
2 Olivier BENDER, « Introduction à la fidélisation en entreprise », (livre électronique), Décembre 2008, p 07. 

http://www.conseilsmarketing.com/livres-de-marketing-gratuits/ebook-gratuit-introduction-a-la-fidelisation-en-
entreprise-par-olivier-bender 

v 
p 

c 
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  الزبون في العلامة التجارية، وغيرهامشاركة...  

  :التالي من خلال الشكل خلق القيمةبين المؤسسة والزبون في إطار  العلاقةيمكن تمثيل و 
  

  زبونخلق القیمة لل آلیات ):03(الشكل رقم 
  

  القيمة المقدمة من طرف المؤسسة                لقيمةوجهة نظر الزبون ل               

  

  

  

  

  

  

  

                            

  

  

Source : Aparna Shanker, « A Customer Value Creation Framework for Businesses That 

Generate Revenue with Open Source Software », Technology Innovation Management Review, 

March 2012, p 21. 
  

يوضــح الشــكل أعــلاه احتياجــات الزبــون الــتي تشــكل وجهــة نظــره للقيمــة، والــتي يمكــن أن تعتمــد عليهــا المؤسســة في 

  .متطلباته بواسطة عمليا�ا الداخلية باستخدام مواردهاتلبية 

: هـي Morgan  and  Finnegan »  « كمـا حـددهاالعمليـة  تسـاعد علـى تعظـيم قيمتـه إن سمـات المنـتج الـتي 

الخدمـة العامـل الأكثـر أهميـة /السـلعة اقتنـاءبحيـث يمثـل هـدف  والأمان والفعاليـة، والموثوقية الجودةو  التكلفة المنخفضة

  .بالنسبة للزبون، وبذلك تتحدد قيمة هذه الأخيرة بقدر�ا على إشباع رغباته والمنفعة المحققة نتيجة ذلك

القيمــة علــى أ�ــا التكلفــة الــتي يقبــل الزبــون دفعهــا مقابــل حولــه علــى منفعــة، فــإن رشــادة الزبــون ســابقا وكمــا عرفنــا 

 درجـة الإشـباع الـتي ستثمار الوقت، والمال والوقت في سبيل الحصـول علـى المنـتج مقابـلتقتضي حكمه على صحة ا

 العملية القيمة 

الوظيفية/العملية  
التكلفة/قيمة التضحية  

 قيمة العلاقة مع الزبون

 القيمة التشاركية

 مميزة

)مادية(كمية   

 محتملة

 حواجز محددة

 ما يريده الزبون

 قيمة العلامة التجارية

  

  تعديل القيمة المقدمة/تشكيل
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الزبـون  ثقـةومن خلال تعامـل الزبـون مـع المؤسسـة عـبر زمـن معـين، قـد تتشـكل علاقـة مبنيـة علـى  .يحققها من المنتج

ة لاحتياجــات الزبــون، في جــودة منتجــات تلــك المؤسســة، كــذلك يمكــن تعزيــز تلــك العلاقــة مــن خــلال التلبيــة الخاصــ

خـــدمات مـــا بعـــد البيـــع، وأيضـــا القيمـــة التشـــاركية الـــتي تقتضـــي البحـــث عـــن الحاجـــات المســـتقبلية الخاصـــة مـــن أجـــل 

  ]1[.جعلها محور عمليات المؤسسة

بعــد التعــرف علــى مفهــوم القيمــة مــن وجهــة نظــر الزبــون، والقيمــة المنتجــة للمســاهم، نقــوم بتحليــل الجانــب الــداخلي 

  .والذي يسمح لها بتعظيم القيمة الخارجية، من خلال فعاليتها الداخلية أو ما يسمى بالقيمة التنظيميةللمؤسسة 

  

  القيمة التنظيمية: المطلب الثالث

بعــد التعريــف بمفهــوم القيمــة مــن جوانبهــا المتعــددة، نتنــاول في هــذا المطلــب قيمــة المؤسســة التنظيميــة الــتي تنــتج عــن 

وكـذا محـاور خلـق قيمـة تنظيميـة في المؤسسـة وفي الأخـير تقيـيم نجـاح المؤسسـة في  ولأنشـطتها،الية تسييرها لمواردهـا فع

  ).التنظيمية(مهمة خلق القيمة 

 : تعريف القيمة التنظيمية . 1

نقصــد في دراســتنا بالقيمــة التنظيميــة المفهــوم الأكثــر تــداولا وهــو القيمــة التســييرية لهــا، كمــا تســمى أحيانــا بالفاعليــة 

يختلف التعريف المقدم للقيمة التنظيمية للمؤسسة باختلاف أبعـاد تقيـيم فعاليتهـا، فيعتـبر الدارسـين بحيث التنظيمية، 

بينمــا تســتخدم المحاســبة في مجــال الاقتصــاد القيمــة الاقتصــادية كمؤشــر أساســي لقيــاس القيمــة التنظيميــة للمؤسســة، 

يد قدرة المؤسسة على خلق قيمـة تنظيميـة، مـن جهـة مؤشرات محاسبية ومالية كالمردودية، نسبة السيولة وغيرها لتحد

  .المدرسة السلوكية تعتمد على مؤشرات كيفية مثل بيئة العمل، التحفيز وغيرهاأخرى نجد أن 

  :يلي ويمكن عرض بعض التعاريف المقدمة للقيمة التنظيمية فيما

مجموعــة حــول المؤسســة حكــم شــخص أو : علــى أ�ــا  » )Morin, Savoie et Beaudin » )1994يعرفهــا   . أ

 ]2[.، من خلال تحقيقها للنتائج المستهدفة..)أنشطتها، منتجا�ا، نتائجها(

                                                   
1 Aparna Shanker, « A Customer Value Creation Framework for Businesses That Generate Revenue with 

Open Source Software », Technology Innovation Management Review, March 2012, pp 19-20. 

2 Nancy Heppell, « Le roulement du personnel et la performance organisationnelle : l’effet modérateur des 

pratiques de gestion des ressources humaines »,(Mémoire présenté à la Faculté des études supérieures En vue 
de l’obtention du grade de Maîtreهès sciences) , Faculté des arts et sciences, École de relations industrielles, 

Université de Montréal, 2011, p 26. 
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فــــاءة التســــيير الاســــتراتيجي  ، أي القيمــــة الناتجــــة عــــن ككنوعيــــة تشــــغيل وتســــيير للمؤسســــةتعــــرف القيمــــة التنظيميــــة    . ب

 .]1[إيراد/لأنشطة المؤسسة من أجل التحكم وتحسين الثنائية تكلفةوالتكتيكي 

�ـــدف قـــدرة المؤسســـة علـــى اســـتخدام مواردهـــا النـــادرة والثمينـــة بكفـــاءة : علـــى أ�ـــا  » )Steers )1997 « يعرفهــا  . ت

  ]2[).فعالية(إنجاز مهامها وأنشطتها لتحقيق نتائج معينة 

إنتاجيــة المؤسســة مــن خــلال دمــج عناصــر الإنتــاج الماديــة والمعنويــة،  :تكمــن في تنظيميــةخلــق قيمــة القــدرة علــى ف

حيث تتلقى عناصر الإنتـاج مقابـل مسـاهمتها في العمليـة الإنتاجيـة، و�ـذا تنـتج قيمـة متبادلـة بـين المؤسسـة والمتعاملـة 

تعتمـــد إذن علـــى  ؛ فهـــي خفـــض تكـــاليف تشـــغيلهاإلى وتســـعى المؤسســـة في إطـــار تعظـــيم القيمـــة التنظيميـــة   .معهـــم

تكـــاليف  عنـــه ســـيء للتشـــغيل ولإدارة المؤسســـة تتولـــد أي أداء ، كمـــا أنأي اســـتعدادها للتســـيير والتنظـــيم اكفاءا�ـــ

باحتسـاب تكـاليف خفيـة ولكـن موجـودة  ايسـتطيع أن يكـون مقـدر  السـيئوهـذا الأداء  ؤسسـة،خفية تعرقل قيمـة الم

  . بعيدا عن نظام المعلومات للمؤسسة

تبحــــث المؤسســــة عــــن أســــاليب تطــــوير وتحســــين المنفعــــة الناتجــــة عــــن نشــــاطها ومنــــه المردوديــــة والربحيــــة الــــتي                 كــــذلك

  .]3[تعتبر الشق الثاني للقيمة

مـرتبط �ـا، حيـث وكمـا ذكرنـا سـابقا  مفهـوم القيمـة التنظيميـةبمـا أن  تعريـف فعاليـة المؤسسـةنرى مـن الضـروري و 

  :إلى فعالية تسييرها والتي تشتمل على العناصر التالية تشير القيمة التنظيمية

 تحقيق الأهداف في الآجال المحددة؛ 

 تخفيض مختلف التكاليف؛ 

 تعظيم رقم الأعمال والنتيجة الإجمالية؛ 

 تحسين الوضعية التنافسية للمؤسسة؛ 

 توفير ظروف عمل مناسبة. 

، وفي )إيـــراد/تكلفـــة(للمؤسســـة تتمثـــل في فعاليـــة أنشـــطتها مـــن خـــلال قيـــادة الثنائيـــة  الفعاليـــة الكليـــةنخلـــص إلى أن 

ـــة  التنســـيق بـــين تلـــك الأنشـــطة ومختلـــف القـــرارات الـــتي تســـير علاقـــات ـــة والخارجيـــة لتحقيـــق الثنائي المؤسســـة الداخلي

  .]4[)قيمة/تكلفة(
                                                   

1
 Françoise DUPUICH-RABASSE, Op. Cit, p 10. 

2 Nancy Heppell, op.cit, p 26. 

3Assistance scolaire personnalisée, « Comment l'entreprise crée-t-elle de la valeur ? », p 22 , (25/11/2012), 
http://www.assistancescolaire.com/eleve/2nde/economie-gestion/reviser-le cours/comment-l-entreprise-cree-t-
elle-de-la-valeur-2_eg06  

4
 Fnep (Fondation Nationale Entreprise et Performance),  « comment accroitre les performances par un 

meilleur management » ,p 26 , (26/11/2012), http://www.fnep.org/wp-content/uploads/2009/11/Mission-2004-
Comment-accroitre-les-performances-par-un meilleur-management.pdf  
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 : أبعاد القيمة للمؤسسةفي مختلف الفعالية التنظيمية تحقيق  .2

الفعاليـــة التنظيميـــة مختلـــف أوجـــه نشـــاط المؤسســـة، بـــدءا مـــن كيفيـــة اســـتخدام المـــوارد، إلى جـــودة المخرجـــات تشـــمل 

كـل الأطـراف  النهائية، مرورا بكيفية تسيير الموارد والكفاءات البشرية، وصولا إلى جانـب المسـؤولية الاجتماعيـة تجـاه

  :مع المؤسسة، ويمكن توضيح هذه العلاقة في الجدول التالي المتعاملة

  

  كیفیة تحقیق القیمة التنظیمیة ومعاییر قیاسھا ):02(الجدول رقم 
 

  المتطلبات  البعد
المحور 

  الجوهري
  المعايير

  الاقتصادي

القيام بالمهمة 

بالطريقة 

  .الصحيحة

الكفاءة 

  الاقتصادية

  : الكفاءة في استخدام الموارد

الأمثل للموارد بتقليل التكاليف مع المحافظة على  للاستخدامتحقيق المؤسسة 

  .أداء فعال

   :الإنتاجية

  .كمية المخرجات نسبة إلى كمية الموارد المستخدمة في إنتاجها

  الاجتماعي

التنسيق بين 

أهداف وقيم 

الأفراد 

والأهداف 

والقيم 

  .التنظيمية

قيمة الموارد 

  البشرية

  :البشريةتحفيز الموارد 

وحماس الأفراد في أداء أعمالهم، وكذا مستوى الجهد المبذول  اهتمامدرجة 

  .في سبيل تحقيق أهداف المؤسسة

  :بيئة العمل والرضا الوظيفي

والرضا عن العلاقات المتوفرة،  الإمكانياتحكم الأفراد حول جو العمل، 

  .الوظيفية

  :مردودية الموارد البشرية

  .الفرد أو الجماعةنوعية وحجم إنتاجية 

  :تنمية الموارد البشرية

  .درجة تطور وتحسن مستوى أداء الأفراد بالمؤسسة

  لنظاميا

  

التأقلم مع 

  البيئة الخارجية
  الفعالية

  :المنتج جودة

 احتياجاتتلبية ( درجة مطابقة مواصفات المنتج مع الخصائص المحددة

  .)الزبائن

  :المردودية المالية

نسبة تغير مؤشرات مالية بالزيادة أو النقصان مقارنة إلى دورات سابقة أو 
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  .محددة معاييرنسبة إلى 

  :التنافسية

      الاقتصادية للمؤسسة مقارنة بالمنافسين ) المؤشرات(درجة تميز النتائج 

  .أو الصناعة

المسؤولية 

  الاجتماعية

احترام المؤسسة 

للقوانين، 

التشريعات، 

مختلف توقعات 

  .الأطراف

تحقيق مصالح 

مختلف 

الأطراف 

  الخارجية

  :تحقيق رضا المساهمين

بالطريقة  ستثمارا�متوظيف المؤسسة لا بخصوصحكم المساهمين 

  .الصحيحة

  :تحقيق رضا الزبون

  .حكم الزبون حول درجة إشباع منتج المؤسسة لحاجاته

  :تحقيق رضا الهيئات القانونية

  .المؤسسة للقوانين والتشريعات احتراممن خلال 

  :تحقيق رضا المجتمع

  .أي ا�تمع حول المؤسسة، ونتائج نشاطهار 

Source : Nancy Heppell, « Le roulement du personnel et la performance organisationnelle: l’effet 

modérateur des pratiques de gestion des ressources humaines », Mémoire présenté à la Faculté des 

études supérieures En vue de l’obtention du grade de Maître ès sciences », Faculté des arts et sciences, 

École de relations industrielles, Université de Montréal, 2011, p 28. 

 مـاكس"، و"فـايول"، "تـايلور"، فنجـد حسـب أعمـال بعادهايوضح الجدول مفهوم القيمة التنظيمية بدمج مختلف أ

 المســطرةالاقتصــادية قيــق المؤسســة للأهــداف تحأن فعاليــة المؤسســة ونجاحهــا في خلــق قيمــة تنظيميــة يتمثــل في  "فيبــر

  ).كفاءة(نتائج -، وذلك من خلال إيجاد أفضل توليفة للموارد)فعالية(

" ماســـــــلو"و "مـــــــايو" الإنســـــــانيةة العلاقـــــــات رواد المدرســـــــكمـــــــا تشـــــــكل المفهـــــــوم الاجتمـــــــاعي للقيمـــــــة علـــــــى يـــــــد 

وفقـا لمؤشـرات كيفيـة تقـيس القيمـة تم التركيز على الجانب التنظيمي الموجه للموارد البشـرية،  حيث، "ماكجريجور"و

المــوارد التنظيميــة للمؤسســة تتمثــل في قــدر�ا علــى تحفيــز المــوارد البشــرية، تــوفير بيئــة عمــل مناســبة، تعظــيم مردوديــة 

  .البشرية وكذا التطوير المستمر لمستوى كفاءة الموارد البشرية

مــن خــلال قــدر�ا علــى التفاعــل مــع بيئتهــا، مــن خــلال  التنظيميــة المؤسســة د أن نظريــة الــنظم تحكــم علــى قيمــةونجــ

و�ــا وتميزهــا في ، وكــذا ق)لمردوديــة الماليــةجــودة المنــتج وا( لــداخلياالتنظيميــة علــى المســتوى مؤشــرات تقــيس فعاليتهــا 

  .البيئة الخارجية
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نحــو المســؤولية الاجتماعيــة والبعــد الاجتمــاعي للمؤسســة، وكــذا مــع تعــدد  والإداريــةومــع توجهــات العلــوم الاقتصــادية 

إرضـاء المؤسسـة لكـل مـن علـى  آخر لمفهوم القيمة التنظيمية يقـوم مكونات القيمة والمساهمين في تكوينها، ظهر بعد

   .الدولة، وا�تمعالزبون، المساهم، 

ومـن خـلال مفهـوم القيمـة التنظيميـة المركـب نسـتنتج أن نجــاح المؤسسـة في تعظـيم قيمتهـا التنظيميـة ينـتج عنـه تعظــيم 

علـــى القيمــة الماليــة والـــتي تــنعكس بــدورها علـــى القيمــة للمســـاهم،  بالإيجــابللقيمــة مــن منظـــور الزبــون الــذي يعـــود 

  :ونلخص هذه العلاقة التأثيرية من خلال الشكل التالي

  خلق القیمة فيالعلاقة التأثیریة للقیمة التنظیمیة على البعد المالي وبعد الزبون  ):04(الشكل رقم 

  للمؤسسة                 تعظيم قيمة المساهم رفع القيمة الماليةقيمة تنظيمية عالية               

  

  رفع القيمة من منظور الزبون            

Source : Brahmi Bachir, « Impact de l'approche managériale sur la performance 

organisationnelle en matière de la gestion des connaissances dans le secteur de la haute 

technologie », mémoire de maîtrise en administration des affaires, Université Du Québec À 

Montréal, 2008, p 41. 

 : تعظيم القيمة التنظيمية وسائل . 3

توجــد و  النهــوض بالمؤسســة و زيــادة ثرو�ــا، مــن طــرف المســيرين فياكتشــاف القــيم الخفيــة والتكــاليف الخفيــة يســاهم 

يقــوم المســييرون باكتشــاف الأنشــطة المكونــة للقيمــة في المؤسســة لــدعمها،  حيــث( أســاليب مشــا�ة لسلســلة القيمــة

في الجانــب التســييري، حيــث يركــز بعضــها علــى الفصــل بــين ) وإلغــاء تلــك غــير المنشــئة للقيمــة لتعظــيم ثــروة المؤسســة

 :، بينما يأخذها البعض الآخر بالدراسة مجمعة، نذكر أهمها فيما يليمختلف أنواع الأنشطة

 :البحث عن القيم الخفية والتكاليف الخفية في المؤسسة  . أ

 "البحـث عـن التكـاليف الخفيـة"في تفعيل خلـق القيمـة في المؤسسـة، أسـلوب  استخدامامن بين الأساليب الأكثر 

ـــة، حيـــث تعمـــل المؤ  ـــة غـــير الفعال ـــاهج الإداري ـــتي تتســـبب فيهـــا المن ـــة تقليلهـــا،  اكتشـــافهاسســـة علـــى ال وأســـلوب  بغي

  :و تدعيمها) القيم(الناتجة عن الأساليب الإدارية الفعالة، �دف تحديدها  "البحث عن القيم الخفية"

 البحث عن التكاليف الخفية : 

علـــى أ�ـــا وحـــدة مركبـــة مـــن  ،إلى المؤسســـة  » )(Savall » 1994كمـــا أوضـــح  اقتصـــادية-السوســـيوتـــرى النظريـــة 

أنـواع مـن السـلوك  عـدةتفاعـل مـع ت )والنفسـية الديموغرافيـة، التنظيميـة، الماديـة، التكنولوجيـة(أنواع من هياكـل  خمسة
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والـذي يتسـبب ، ينـتج عـن هـذا التفاعـل الأنشـطة الـتي تشـكل كيـان المؤسسـة، ...)مجموعات، عمل فـردي(البشري 

  . ]1[في فروق بين التشغيل والنتائج المستهدفة وتلك المخطط لها

جمـة النقديـة أ�ـا التر : "« Savall » حيث أن لهذه الفروقات آثار مالية عميقة تسـمى بالتكـاليف الخفيـة الـتي يعرفهـا

  .]2["خفيةتعطل النشاط         تكاليف           خلل في التنظيم   :للأنشطة التنظيمية

 ارتفـاعو  مـلالع وادثحـو  الغيـاب :يصنف هذا التعريف التكاليف الخفية، حيث يحـدد أولا مؤشـرات الخلـل التنظيمـي

وخلـــل أنظمـــة المـــوارد البشـــرية أو إســـتهلاكات أو  الجـــودة والإنتاجيـــةفي  اخـــتلالأو  والعمـــال معـــدل دوران المـــوظفين

للمـــواد والخـــدمات الضـــرورية للإنتـــاج، الوقـــت غـــير  المفـــرط تهلاكالاســـ: يحـــدد مكونـــات التكـــاليف الخفيـــةالمـــواد؛ ثم 

  .المؤسسةالداخلي في  الاتصال، الأجر المضخم مقارنة بإنتاجية الفرد، وسوء )الضائع(الإنتاجي 

كمـا   ،تسعى المؤسسة بعد تحديد مكونات التكـاليف الخفيـة وأسـبا�ا إلى التقليـل منهـا وذلـك بمعالجـة تلـك الأسـباب

  :التاليدول يوضحه الج

 ة من أجل تخفیض التكالیف الخفیةیالتصحیح الإجراءات):  03(الجدول رقم 

ط
شا

الن
ف 

الي
تك

ض 
في

خ
ت

  
  تخفيض تكاليف المواد الأولية

  تخفيض الكميات المستهلكة للوحدة المصنعة

  ضبط جيد للآلات

  تكوين أحسن للعمال

  تخفيض نسبة الفضلات

  تغيير المواد الأولية

  شراء المواد الأوليةتخفيض تكلفة 

  تحصيل تخفيضات معتبرة من طرف الموردين

  البحث عن موردين آخرين

  تخفيض تكلفة اليد العاملة المباشرة
  إعادة تنظيم أماكن العمل

  تغيير الآلات

  تخفيض التكاليف المتغيرة الأخرى
  الطاقة

  المواد المستهلكة

                                                   
1 Antoine VENIARD, « A la recherche d’un management des ressources humaine performant », p 01, 
(11/10/2012),  www.ecole-management normandie.fr/upload/editeur/CR32.pdf            

2  Idem. 
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لية
يك

له
ف ا

الي
تك

 ال
ض

في
خ

ت
  

  الوظائف التي لا قيمة مضافة لهاإزالة الأعمال أو 

  تنفيذ المهام التقنية والإدارية من طرف متخصصين

  تخفيض الاهتلاكات بالاستغناء عن الأصول غير المفيدة

  )تحسين تسيير الخزينة(الأعباء المالية 

الأبح��اث الاقتص��ادیة مجل��ة ، "دور لوح��ات القی��ادة ف��ي دع��م فعالی��ة مراقب��ة التس��ییر"آخ��رون، رح��یم حس��ین و :المص��در

  .16، ص2008، جامعة محمد خیضر بسكرة، العدد الرابع، دیسمبر  والإداریة
  

بعد تحديد الأسباب المضخمة للتكاليف تبحث المؤسسة عـن طـرق تقليلهـا مـن خـلال معالجـة تلـك الأسـباب، كمـا 

وتسـاعدهم علـى إيجـاد حلـول  تمكـن المسـيرين مـن تسـليط الضـوء علـى الخسـائر الوهميـة،التكاليف الخفية أن طريقـة 

 . ]1[للقضاء عليها

 البحث عن القيم الخفية:  

، حيث أن زيادة على مواردهـا الماديـة تمثـل مواردهـا البشـرية أهـم اهتماماللمؤسسة مصادر ثروة متعددة قد لا توليها 

  .لإيصال القيمة التي تريدها إلى السوق ااستخدامهوسيط يجب على المؤسسة 

مختلــف المهــارات المتــوفرة لــدى المؤسســة في الأنشــطة الإنتاجيــة، تنقــل هــذه الأخــيرة قيمــة تلــك  اســتثمارمــن خــلال 

  . خدمة للعميل/المهارات في شكل سلعة

إنمـا أيضـا التكـاليف، و بحث عن أساليب تخفيض أن دور المسير في خلق القيمة في المؤسسة لا يقتصر على الحيث 

  .]2[غير المادية التنظيمية و المعلوماتيةالمادية و  الاستثمار في الموارد

ا يـوفره للمؤسسـة مـن مـعبـه في نجـاح العمليـة التسـييرية و الـدور الـذي يلتركيز مؤخرا على المـورد البشـري و أصبح الكما 

بعد أن كان يصـنف كمجـرد عبـئ مـن بـين التكـاليف المتنامية، تلبية لحاجات العميل الدقيقة و و  جودةوقت إنتاجي و 

كمصـدر تكلفـة هذا ما نحاول توضيحه في دراستنا هذه بالتأكيد على أن المـورد البشـري لـيس  اسبة؛ و المختلفة في المح

يـــا أي وفـــق مبـــادئ أن هـــذه الأخـــيرة إذا مـــا أحســـنت إدارتـــه قيملـــق القيمـــة المضـــافة في المؤسســـة، و مصـــدر خكإنمـــا  و 

ـــة أخلاتســـييرية و  ـــدور  صـــحيحةقي الســـوق  لهـــا في بيئتهـــا، فـــإن النتيجـــة الـــتي ســـتطرحها في الاجتمـــاعيمـــع مراعـــاة ال

  . تكسب هي بدورها مركزا تنافسيا مميزاستكون لها منفعة حقيقية و 

                                                   
1 Idem. 

2 Fnep, Loc.cit. 
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الاســتفادة منهــا، يجــب عليهــا الاســتثمار في ثــلاث  تتــوفر عليهــا المؤسسـة و الــتي "القــيم الخفيــة" اكتشــافمـن أجــل و 

  :]1[عناصر هي

ـــة العمـــل -           أهميـــة للتحفيـــز، التطـــوير المســـتمر للعـــاملين، عمـــل الفريـــق، الاتصـــال الفعـــال الأفقـــي  بإعطـــاءذلـــك و  :بيئ

أهــدافها الشخصــية (أهــداف التطــور المهــني للعامــل بــين الأهــداف التنظيميــة للمؤسســة و خاصــة التنســيق  والعمــودي

تركــز _ الــتي سنفصــل فيهــا في الفصــل القــادم_بــالقيم  الإدارة، حيــث في هــذا الســياق نجــد )تحقيقهــا مــن العمــل المــراد

ذلــك مــن خــلال إرســاء ثقافــة مــن أجــل خدمــة الأهــداف التنظيميــة و علــى أهميــة قيــادة الأهــداف الشخصــية للعامــل 

 .أهدافه الشخصيةو  آخذة بعين الاعتبار قيم الفرد وطموحاته تحتوي قيما مشتركة لكل المؤسسة

 :كفاءات الأفرادمهارات و  -

  المبحث السابق(بدءا من تحديد الوظائف الحساسة من خلال تحليل سلسلة القيمة(، 

 ت ونوع تلك الكفاءات في الأنشطة الحساسة الأكثـر تـأثيرا علـى القيمـة، بمـا اتحديد درجة ووقت الحاجة إلى الكفاء

تحديــد خصــائص المهــارات والكفــاءات المطلوبــة ومقارنتهــا بتلــك المتــوفرة  للمؤسســة،يتوافــق والإســتراتيجية التنافســية 

 .حاليا لمعرفة الفارق بالكم والنوع

  ــــة العجــــز في الخــــبرة، أو الاســــتفادة مــــن المهــــارات والقــــدرات الــــتي لم إعــــداد وســــائل تكــــوين وتــــدريب الأفــــراد لتغطي

  .تكتشفها المؤسسة قبل هذا التحليل

 :لجيدالهيكل التنظيمي ا  . ب

للقـدرات المتـوفرة،  سـتغلالالا �ـدف المختلفـة والأقسـام الوظائف أنشطة تنسيقمن  لمديرينا تمكن وسائل توفيريمثل 

  .أحد أهم أساليب تعظيم خلق القيمة التنظيمية وتحسين التسيير

 مـن مجموعـة كـل وإسنادؤسسة، الم أهداف لتحقيق الضرورية الأنشطة تجميع: أنه يعرف الهيكل التنظيميحيث 

  .]]2طالنشا هذا توجيهل اللازمة بالسلطة يتمتع مديرإلى فرقة عاملين يترأسهم  النشاط مجموعات

  :هل الأساسية البناء أركان بمثابة التي هي والتكامل التمييز من كلالجيد   التنظيمي الهيكل عن وينتج

 وعمومـا القيمـة، خلـق أجـل مـن الوظيفيـة المهـام علـىد الموار  بتوزيع خلالها من ؤسسةالم تقوم التي الطريقة هو فالتميز 

 ؛التمييز مستوى ارتفع و وتخصصا مهارة أكثر كانت كلما ؤسسةالم في الأقسام أو الوظائف عدد ازداد كلما

 لإنجـاز  والوظـائف الأفـراد جهـود تنسـيق إلى خلالهـا مـن ؤسسـةالم تسـعى الـتي الوسـائل عـن عبـارة فهـو التكامـل أمـا

 .المهام المخططة

 الإجـراءاتحيث أن تصميم الهيكل التنظيمي بما يتناسب وموارد وقدرات المؤسسة يسمح أيضا بتخفيض تكـاليف 

  غير الضرورية وتسهيل الاتصال العمودي والأفقي، ومنه منح للمؤسسة ميزة تنافسية تتمثل في تكاليف منخفضة 

                                                   
1 ELHAMDI Mourad, Op Cit, p 22.  

  .41 صهلالي الوليد، مرجع سابق، 2
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 .42ھلالي الولید، مرجع سابق، ص : بالاستعانة بـمن إعداد الباحثة : المصدر

في النهايـة لكـل مـن التخصـص الـذي ينـتج عنـه تميـز المنتجـات والتكامـل و  .وبالتالي الاستفادة مـن هـامش ربـح أعلـى

  :الموالي الأثر الكبير على ربحية المؤسسة، وزيادة قيمة للمؤسسة كما يوضحه الشكل
  

 ثر الھیكل التنظیمي الجید على ربحیة المؤسسة وخلق القیمةأ):  05(الشكل رقم 

  

 

 

 :من طرف المؤسسة التنظيميةالقيمة تقييم خلق مؤشرات  . 4

تقـيس درجـة كفـاءة المـنهج الإداري  تجد المؤسسة في تقييم فعاليتها بعض الصعوبات، حيث لا توجـد مؤشـرات ثابتـة

، كمــا لا يمكــن قيــاس بعــض العناصــر )تقســيم الأنشــطة علــى أي أســاس؟(المســتخدم مــثلا، أو حــتى أســاس التقيــيم 

  الخ  ...رقميا كرضا العامل أو الزبون

فنجـــد أن فعاليـــة المؤسســـة تقـــاس بدرجـــة تحقيقهـــا للأهـــداف المســـطرة، بمـــا يتوافـــق مـــع مواردهـــا المتاحـــة مـــع إرضـــاء 

، نفصـل أكثـر في نقـاط لاحقـة- أعـلاه )03(لمتعاملـة معهـا، كمـا يوضـح الجـدول رقـم الأطراف الداخلية والخارجيـة ا

  :]1[ؤشرات هيالموهذا بناءا على مجموعتين من 

                                                   
1 ELHAMDI Mourad, « Modélisation et simulation de chaines de valeurs en entreprise- Une approche 

dynamique des systèmes et aide à la décision : SimulValor », (thèse de doctorat en génie industriel), Ecole 

centrale de Paris, France, 2005, pp 21-22. 

يقود إلى مزايا التميز  

والقدرة على فرض سعر عالي

الهيكل التنظيمي الجيد 

الاقتصاد في التكاليف 

البيروقراطية في الهيكل 

التنظيمي

زيادة في الأرباح

يدعم من مهارات خلق القيمة 

في المؤسسة

يقود إلى ميزة التكلفة 

المنخفضة
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تقيس مخرجات النشاط بالاعتمـاد علـى درجـة رضـا المسـتفيدين منـه، مثـل طـرح منتجـات جديـدة  :مؤشرات النتائج  . أ

 .تقاس فعاليتها بالوقت، الجودة والتكلفة

 ...).الإنتاج، زمن الإنتاجدرجة مرونته، ترتيب مراحل ( الإنتاجيأي سيرورة النشاط  :الانجازمؤشرات   . ب
  

  في خلق القیمة ؤسسةمؤشرات فعالیة تسییر الم):  04(الجدول رقم      

  .عدد الزبائن الجدد

  درجة ولاء زبائن المؤسسة من

  .طرف الزبائن

كمية المبيعات مقارنة بالفاصل بين طرحها في السوق 

  .من طرف الزبائن واقتنائها

  زبونخلق القيمة لل

  العائد على الاستثمار

  عدد المساهمين الجدد

  خلق القيمة للمستثمرين

  التكوين والتدريب على الإنفاق

  بات ودوران العمالةاغيال

  نسبة حوادث العمل

  الموظف/خلق القيمة للعامل

 

Source : Cécile DEJOUX, Op Cit, p09. 

مــــدى خلقهــــا للقيمــــة و  يوضــــح الجــــدول بعــــض المؤشــــرات الــــتي تســــتند عليهــــا المؤسســــة في قيــــاس فعاليتهــــا التســــييرية

عـــدد المتعـــاملين الجـــدد مـــع المؤسســـة و ولائهـــم مـــن مشـــترين لســـلعها أو مســـتثمرين هـــو  ارتفـــاعالتنظيميـــة، حيـــث أن 

الشـكاوى تجـاه منتجا�ـا أو إضـراب العـاملين فيهـا أو زيـادة  ارتفـاعالعكـس صـحيح؛ أمـا يجابي على فعاليتهـا و عامل إ

طـول المـدة الفاصـلة بـين العائد على الاسـتثمار و  انخفاضك بات يدل على خلل في تسييرها، كذلاغيالو  الاستقالات

       )التعريــــف بــــالمنتجو  الإشــــهارقلــــة (لوظيفــــة التســـويقية بيعهــــا الـــتي تــــدل علــــى خلــــل في انتجــــات في الســــوق و طـــرح الم

 .و غيرها من الاحتمالات) منه سعرهتكاليف المنتج و  ارتفاع(والتموين  الإنتاجأو 

اب الخارجيــة عوامــل تعتمــد عليهــا المؤسســة في معرفــة كفاء�ــا التســييرية، حيــث تحلــل أســبتمثــل الأطــراف الداخليــة و و 

 .]1[عظيم خلق القيمةالنتائج المحققة لتالفارق بين الأهداف المسطرة و 

                                                   

1 Cécile DEJOUX, « incidence de la gestion des compétences professionnelle sur la valeur de l’entreprise », 
9éme colloque AIMS , Montpellier, Mai 2000, p09. 
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  هاتقییم مؤشراتو خلق القیمة آلیات : المبحث الثالث

تقــوم المؤسســة في إطــار عمليــة خلــق القيمــة بالتــأثير علــى مكونــات هــذه الأخــيرة، بغيــة التــأثير عليهــا إيجابــا والوصــول 

، والــتي تظهــر نتائجهــا علــى المســتوى )وماليــة إســتراتيجية(لأعلــى مســتويا�ا، وذلــك باســتخدام نــوعين مــن الآليــات 

مؤشــرات (الــداخلي للمؤسســة وكــذا علــى مســتوى الســوق المــالي، يمكــن قياســها باســتخدام مجمــوعتين مــن المؤشــرات 

 ). التسيير ومؤشرات السوق المالي
  

  آليات خلق القيمة :المطلب الأول

�دف المؤسسة إلى تعظيم قيمتها التي تعتبر نتاج عملية مركبة من عناصر مادية وغير ماديـة، وذلـك باسـتخدام عـدة 

والآليـــات  الإســـتراتيجيةالآليـــات : نـــوعين مـــن الآليـــاتآليـــات قســـمتها الدراســـات المتخصصـــة في خلـــق القيمـــة إلى 

  .المالية

 :القيمة في المؤسسةكوين كيفية ت .1

  –المكونـة مـن عـدة أبعـاد و تتشكل القيمة في المؤسسة من تداخل عدة عوامل، تسمح بخلق قيمـة إجماليـة للمؤسسـة 

  :والتي يمكن تمثيلها في الشكل الموالي -كما هو مفصل في المبحث السابق
  

  للمؤسسة الإجمالیةتشكل القیمة ):  06(الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

     

  

  ...)، كالإضرابات(تفادي الأزمات *                                )                   محاربة التبذير( الإجماليةتقليل التكاليف * 

وتحســـــين ظـــــروف العمـــــل علـــــى تحفيـــــز المـــــوارد البشـــــرية  *                                                        تجـــــاوزات القانونيـــــةالالحـــــوادث و تقليـــــل * 

  .التوظيف

  اغتنام فرص طرح منتجات جديدة *                                    كسب حصة سوقية/العمل على تحسين صورة المؤسسة* 

  

 .بالاعتماد على مراجع الدراسة باحثةال إعدادمن : المصدر

القيمة الاجمالية/الفعالية  

تماعيةالقيمة الاج/الفعالية بيئيةالقيمة ال/الفعالية   

)المالية(قتصادية القيمة الا/الفعالية  

 عدالة في المعاملة

 ظروف عمل

 ملائمة

احترام حقوق الإنسان 

   

 أمن المنتجات

 استخدام الموارد  تجهيزات آمنة

تقليل أسباب 

 التلوث
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البعـــد الاقتصـــادي الـــذي : إلى ثـــلاث أبعـــاد أساســـية تتمثـــل فيل الشـــكل أن قيمـــة المؤسســـة تنقســـم يظهـــر مـــن خـــلا

، العمــل علــى تحســين الإجماليــةالتكــاليف  قليــلوالــتي يمكــن تحقيقهــا بت، التســويقية، الإنتاجيــةيعكــس فعاليتهــا الماليــة، 

ظــروف التوظيــف لاســتقطاب العمالــة ذات الكفــاءة العاليــة، اســتخدام أســاليب تحفيــز مناســبة، تفــادي التجــاوزات 

  ...وكل مصادر الأزمات لتجنب تحمل تكاليف إضافية وغيرها 

كما يمثل البعـد الثـاني الـذي يسـاهم في تعظـيم قيمـة المؤسسـة علـى المـدى الطويـل، قيمتهـا الاجتماعيـة والـتي تتحقـق 

تـوفير انطلاقا من مساهمة المؤسسة إضافة إلى الجانب الاقتصادي، في ا�ـال الاجتمـاعي لمواردهـا البشـرية مـن خـلال 

تــوفير ظــروف عمــل آمنــة، وتســاوي فــرص  عدالــة اجتماعيــة في المعاملــة، احــترام حقــوقهم مــن حيــث الأجــر العــادل، 

 الخ...الترقية لجميع الموظفين

في خدمــة ا�تمــع والبيئــة، تســتطيع كســب ولاء زبائنهــا، وثقــة ا�تمــع الــذي  بإســهامهاالمؤسســة  اهتمــامومــن خــلال 

كالتسـبب في التلـوث، أو التسـبب في أضـرار للمجتمـع ناتجـة (ل تكاليف تجـاوزات بيئيـة تعمل فيه، وكذا تفادي تحم

مـن خـلال دمـج عناصـر ) فعاليتها(تتمكن المؤسسة من تعظيم قيمتها كذلك ).عن ممارسة نشاطها أو عن منتجا�ا

 :الموالي في الجدولكما يوضحه  » « Petty,RetGuthrieحسب مادية وغير مادية 
  

 )رأس المال المادي والمعنوي(عناصر خلق القیمة للمؤسسة ): 05( الجدول رقم 
  

  القيمة السوقية
    رأس المال المادي

  رأس المال المالي+  

  رأس المال غير المادي

  رأس المال الفكري

)(Goodwill 

  رأس المال البشري  الموارد المادية+ الموارد المالية   

  مال العميلرأس + رأس المال التنظيمي   

Source : Renée Lavergne, « Impact du capital intellectuel de l'entreprise sur le capital de marque 

application du concept de concrétion de valeur au cas du secteur pharmaceutique », thèse de 

doctorat en administration, faculté s’administration, Université de Sherbrooke, Québec (Canada), 

2010, p 87. 

نجــد أن العوامــل الماديــة تــؤثر علــى القيمــة تســاهم في تكــوين القيمــة، بحيــث يوضــح الجــدول العناصــر المتداخلــة الــتي 

وكـذا السوقية للمؤسسة بشكل مباشر على المدى القصير، بينما تساهم العوامـل غـير الماديـة في الحفـاظ علـى القيمـة 

  .تعظيمها من خلال خلق القيمة المستدامة على المدى البعيد
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 :بالمؤسسة القيمةعوامل خلق  .2

بحيـث تـؤثر    .علـى خلـق القيمـة سلسلة القرارات الـتي تتخـذها المؤسسـةإن أهم وسيلة لإدارة القيمة تتمثل في تحليل 

على خلـق القيمـة في المـدى القصـير والمتوسـط بشـكل  ، قرارات الاستثمار والقرارات التنفيذيةالقرارات الماليةكل من 

تعظـيم النتيجـة الاقتصـادية الصـافية، الأصـل الاقتصــادي، (تتمحـور حـول  كو�ـامباشـر، أكثـر مـن القـرارات الأخـرى  

   :مكونا�ا ، نوضح من خلال الشكل أدناه تأثير كل عامل من عوامل القيمة على)...تكلفة رأس المالتخفيض و 

  بالمؤسسة عوامل خلق القیمة) : 07(الشكل رقم 

  أهداف المؤسسة

  إيرادات المساهمين

  توزيع الأرباح

  (plus-value)القيمة المضافة 

  

  خلق القيمة للمساهمين، الزبائن، والموارد البشرية

  مكونات القيمة
Cash flow  

  الديون  القيمة الحالية  التنفيذي

        

  عوامل خلق القيمة
  حجم المبيعات نمو

  الهامش على القيمة المضافة
  فترات نمو القيمة

  الاستثمارات

BFR 

immobilisations  

  تكلفة رأس المال

  

        

  قرارات التمويل  قرارات الاستثمار  القرارات التنفيذية  القرارات الادارية

  إستراتيجيةبناء 

Source : Thomas OLIVIER, « Création de valeur actionnariale et communication financière », 

mémoire en ingénierie financière, institut d’administration des entreprise de Brest, Université de 

Bretagne Occidentale, 2004, p 08. 
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تكـــاليف الاســـتغلال وتكلفـــة رأس المـــال مـــن خـــلال البحـــث عـــن مصـــادر تمويـــل داخليـــة  تســـعى المؤسســـة لتخفـــيض

، بغيـــة تخفيــــف حجــــم الاســــتدانة، وتعظــــيم القيمــــة الحاليــــة أو مصــــادر خارجيــــة بأقــــل تكــــاليف) أربـــاح غــــير موزعــــة(

  .للتدفقات المستقبلية والتي تساهم في تعظيم القيمة للمساهمين

المؤسســة لفــترات نمــو القيمــة، تــتمكن مــن تعزيــز قو�ــا وكســب ميــزة تنافســية ومــن خــلال مواكبــة حجــم اســتثمارات 

تمكنهـا مـن زيـادة حصـتها السـوقية، مواجهـة التهديــدات أو اسـتغلال فرصـا تسـويقية؛ أمـا القـرارات التنفيذيـة فهــدفها 

  ).متغيرة تكلفة-رقم أعمال(تعظيم الهامش على القيمة المضافة من خلال قيادة الثنائية 

 :خلق القيمةآليات  .3

 الاســــتراتيجي(لــــى المســــتوى الــــداخلي ع هاتســــتخدم المؤسســــة عــــدة آليــــات لاســــتغلال عوامــــل خلــــق القيمــــة، بعضــــ

  :، بحيث يمكن تقسيمها إلى ثلاث مجموعات)علاقتها مع مؤسسات أخرى(، والبعض الآخر خارجي )والعملياتي

 : الإستراتيجيةالآليات   . أ

 المحافظــة علــى نفــس المســتوى مــن القيمــة علــى المــدى البعيــد، بســبب التغــير المســتمر نظــرا لصــعوبة  :الميــزة التنافســية

 A.Rappaport» « في معـــدل المردوديـــة الاقتصـــادية، المســـتوى التكنولـــوجي وكـــذا البيئـــة الخارجيـــة للمؤسســـة، قـــدم

 .")1986( ميشال بـورتر"لنمو خلق القيمة يربط بينها وبين الميزة التنافسية بناء على أعمـال نموذجا   » )1987(

مجــــال النشــــاط، : للمؤسســــة والــــتي تتمثــــل في الإســــتراتيجيةنتيجــــة الخيــــارات  يوضــــح النمــــوذج أن خلــــق القيمــــة هــــو

تكلفــة رأس المــال، نســبة نمــو رقــم (، مــن خــلال تفعيــل عوامــل خلــق القيمــة )التموضــع الاســتراتيجي، الميــزة التنافســية

خـــيرة تمثـــل بـــدورها موجهـــا للمؤسســـة حـــول الميـــزة التنافســـية الواجـــب ، وأن هـــذه الأ..)الأعمـــال، هـــامش الاســـتغلال

  ]1[ .اكتسا�ا، أو مجال النشاط الذي يحقق أكبر ربح للمؤسسة

 الذي يتوقع أن يحقق عائدا يتجاوزالرأسمالي  للإنفاقهي عبارة عن قرارات التخطيط ": عمليات النمو الداخلي 

. لهـا الإنتاجيـةأو تحديث مشروعات قائمة، أو زيـادة الطاقـة تخص حيازة استثمارات جديدة،   ]2["سنة مالية واحدة

ــــــات التوســــــع، و  أي ــــــد وعملي ــــــات التجدي ــــــداخلي تخــــــص عملي ــــــات النمــــــو ال ــــــازل عــــــن أن عملي ــــــات التن كــــــذا عملي

        ، والــتي �ــدف المؤسســة مــن خلالهــا إلى تحســين عوائــد الأصــل الاقتصــادي، أي المردوديــة الاقتصــادية، الاســتثمارات

  .أو التدفقات النقدية الناتجة عنه

 وودبريــدج. ر.ج"ونجـد عــدة دراسـات أوضــحت تـأثير عمليــات التوسـع الــداخلي علــى قيمـة المؤسســة، منهـا دراســة 

دى الــداخلي علــى قيمــة المؤسســة في المــ، حــول تــأثير عمليــات التوســع ")1990 (ســناو. س. س. و"، ")1988(

                                                   
1 Hirigoyen. G et Caby. J., 2001, « La création de valeur de l’entreprise », Editions Economica, 2éme édition, 

Paris, p p 24-33 
  .215هواري السويسي، مرجع سابق، ص  2
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ـــد. ت"، ودراســـة )علاقـــة طرديـــة(البعيـــد  علـــى  الإنفـــاقحـــول تـــأثير ") 1992( مـــوران. وس، كـــولار.ت، كوبلان

  ]1[.عمليات البحث والتطوير على قيمة المؤسسة السوقية

 للمؤسسـة الـتي لهـا تـأثير عميـق  الإسـتراتيجيةتعتـبر قـرارات التوسـع الخـارجي مـن القـرارات : عمليات النمو الخـارجي

وتكــون بـين مؤسسـتين أو أكثــر مـن خــلال . سـعرةعلـى قيمتهـا، بحيــث تـتم غالبــا في البورصـة بالنسـبة للمؤسســات الم

           ة بالانــــــدماج المســــــاهمة في رأس مــــــال مؤسســــــة أخــــــرى، مــــــا ينــــــتج عنــــــه اتحــــــاد جزئــــــي أو كلــــــي للمؤسســــــات القائمــــــ

 ). أشكال التوسع الخارجي(أو الاستحواذ 

تحسـين مردوديـة الأنشـطة بالدرجـة الأولى مـن حيـث  سـتهدفةتحقق عمليات التوسع الخارجي عـدة مزايـا للمؤسسـة الم

 « Roll  المســـتحدثة أو الأصـــلية، ومنـــه تعظـــيم القيمـــة للمســـاهمين أكثـــر مـــن المؤسســـة الأم، حســـب دراســـات

(1986), Fowler et Schmidt » (1989) et « Sudarsanam, Holl et Salami « (1993) .]2[  

زيــادة حجــم مبيعا�ــا، الزيــادة في (اســتحواذ للاســتفادة مــن مصــادر تمويــل النمــو -وتقــوم المؤسســة بعمليــات الانــدماج

كما قـد تسـتفيد المؤسسـة مـن أثـر التعاضـد   .، وكذا شراء أصول أو أسهم مؤسسات أخرى...)عدد أنواع منتجا�ا،

مؤسسـة تنشـط (، والتخفيض من المخـاطر الماليـة بـالتنويع )ميزات عند مؤسسة، وميزات أخرى عند المؤسسة الثانية(

، وأخــيرا تســتطيع المؤسســات بعـد التوســع الخــارجي الاســتفادة مــن وضــعية إحــداها )في قطـاع، والثانيــة في قطــاع آخــر

  ]3[).نتيجة إيجابية(بكون الثانية محققة لأرباح ) ع وعاء ضريبي غير مستخدمالمحققة لخسائر م(

 :الآليات المالية  . ب

شـراء الأسـهم، إعـادة والمتمثلـة في تتوفر المؤسسة على عدة آليات مرتبطة بالقرارات المالية تمكنها من تعظيم قيمتها، 

   :المالية والإيراداتوإدارة المخاطر 

 تســتخدم، في زيــادة ربــح الســهم بشــراء أســهمها القائمــة أمــلا مؤسســة قيــامهــي عبــارة عــن : إعــادة شــراء الأســهم 

ســـوق  فيؤسســـة علـــى أســـعار أســـهم الم اايجابيـــ احالـــة توقـــع الإدارة أن يكـــون لهـــا تـــأثير  كبـــديل لإجـــراء التوزيعـــات في

أو لتـدعيم سـعر السـوق  ،ؤسسـةعلـى أسـهم الم أو لخلـق طلـب إضـافي ،سوق للسهمتستخدم لخلق و  .الأوراق المالية

إلى هـذه الآليـة في حالـة انخفـاض أسـعار أسـهمها لأسـباب غـير  ؤسسـاتوتلجـأ الم ،المتداولـة ؤسسةالجاري لأسهم الم

  .تستخدم لضبط حقوق الملكية وهيكل المساهمين بما يحد من سيطرة بعض المساهمينو  .ذا�ا ؤسسةمرتبطة بأداء الم

 تخفـيض عـدد الأسـهم حـرة التـداول فيب ؤسسـةعروض الشراء العدائيـة لأسـهم المتفيد هذه العملية في مواجهة كما 

تخفـيض عـدد الأسـهم القائمـة وبالتـالي تخفـيض مضـاعف الربحيــة وتفيـد هـذه الآليـة في  .السـوق وزيـادة أسـعار تـداولها

ح المســـاهمين بـــا حيـــث تزيـــد أر .زيـــادة نســـبة التوزيعـــات ممـــا يجعـــل ســـعر الســـهم ذو جاذبيـــة معينـــه للمســـتثمرين وكـــذلك

                                                   
  .216-215نفس  المرجع السابق، ص ص  1

2 Dounia Kerzabi, op.cit, pp 48-49. 
  .226-225هواري السويسي، مرجع سابق، ص ص  3
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ح المحققـة علـى عـدد أقـل مـن زيـادة توزيعـات الأربـاح نتيجـة توزيـع الأربـا ، وأيضـا ربحية السهم يأ ؤسسةالباقيين في الم

  ]1[.القائمة الأسهم

 ـــــة ـــــالقرارات الاســـــتثمارية للأعمـــــال أومرتبطـــــة : اســـــتراتيجيات إدارة المخـــــاطر المالي بمـــــزيج الأصـــــول المختلفـــــة  ب

أن مفهـــوم إدارة  »  « Cummins,J.Dيـــرىو  .ؤسســـةالخـــاص بالم يالتمـــويلبالهيكـــل  أيضـــاكمـــا تـــرتبط  ،للمؤسســـة

المخــــاطر الماليــــة يشــــير إلى تلــــك القــــرارات الــــتي تســــتهدف تغيــــير شــــكل العلاقــــة الخاصــــة بالعائــــد والخطــــر المــــرتبطين 

تســتخدم المؤسســة بحيـث  ]2[.بالتـدفقات النقديــة المسـتقبلية �ــدف تعظــيم قيمـة الأصــل الـذي يتولــد عنــه هـذا العائــد

، مـن خـلال تخصـيص خطر سعر السـلعة، خطـر معـدل الفائـدة، خطـر سـعر تبـادل السـلعةعدة إستراتيجيات لإدارة 

 .مؤونات الخسائر

دوراً أساسـياً في الحفـاظ علـى –مـن خـلال أسـاليب إعـادة هيكلـة المنشـأة  - مؤسسـةتلعـب إدارة المخـاطر الماليـة بالمو 

ضـــغوط احتمـــالات وتكـــاليف مواجهـــة  قليـــل، بمـــا يـــؤدي إلي ت3* مؤسســـةالي بالمة الخلـــل المـــالصـــحة الماليـــة أو معالجـــ

ض الأدوات الماليـــة الـــتي مـــن شـــأ�ا تخفـــي بازديـــاد اســـتخدام،  ؤسســـةوبـــذلك تـــزداد القيمـــة الســـوقية لأســـهم الم. ماليـــة

، وذلـك لأن تلـك النظريـة تفـترض أن أسـواق رأس المـال تأخـذ مـن طـرف المؤسسـة احتمالات وتكاليف العسر المـالي

وهذا نظرا لتزايـد التكـاليف الماليـة  .بالمؤسساتفي الحسبان درجة المخاطر التي تصاحب الاستثمار في الأوراق المالية 

ر الماليـة في مع تزايد درجة التذبذب في التدفقات النقدية بالمؤسسة، وهو مـا يعـزز دور أسـاليب وأدوات إدارة المخـاط

 ]4[.تقليل احتمالات وتكاليف مواجهة تلك الضغوطات المالية، ومنه المساهمة في تعظيم القيمة السوقية للمؤسسة

  

  

  

  

  

                                                   
1 Maher Abdia et Sabri Boubaker, « Rachat d’actions les raisons d’un engouement », Sociétal, 3éme 

trimestre, n° 77, 2012, p p 91-93. 

، أطروحة دكتـوراه في إدارة الأعمـال، كليـة )"مدخل لتعظيم القيمة(إدارة المخاطر المالية في الشركات المساهمة المصرية "، محمد علي محمد علي2

  .04، ص 2005التجارة، جامعة القاهرة، مصر، 

*
  .المرجع السابق: لمزيد من التفصيل يمكن العودة إلىل

  .33- 32نفس المرجع السابق، ص ص 4
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  طرق قياس خلق القيمة الداخلية: المطلب الثاني

 بعمليــات النمــو الــداخلي أو الخــارجي فرغبــة المؤسســة في القيــامتتعــد طــرق تقيــيم المؤسســة بتعــدد أهــداف التقيــيم، 

يستدعي تقدير قيمتها وذلك باستخدام مجموعتين من المؤشرات، تضم الأولى المؤشرات الـتي تعتمـد علـى معلومـات 

  .داخلية للمؤسسة محاسبية، مالية، أو هجينة

  : أهداف تقييم المؤسسة .1

تمثل الإجابة على سؤال لماذا نقوم بالتقييم؟ من أولى مراحل عملية التقييم، فبغية معرفـة الوسـيلة والمؤشـرات الواجـب 

تقيــيم مــن طــرف المؤسســة الويمكــن تصــنيف أهــداف عمليــة . اســتخدامها، يجــب تحديــد الهــدف المــراد الوصــول إليــه

  :]1[ضمن ثلاث مجموعات

، )خبـير(يا يـتم مـن طـرف خـارجي المؤسسة في حالات قليلة كونه مكلـف نسـبتلجأ له : التقييم لأغراض التفاوض  . أ

، الأصــول، بغــرض إتمــام صــفقة الــتي تأخــذ شــكل التنــازل عــن بعــض )طــرفين أو أكثــر(قيامهــا بعمليــة التفــاوض عنــد 

 . ولذا استوجب قياس قيمة المؤسسة التي ستحدد الحد الأدنى الواجب عرضه للمشترين المحتملين

أو  احتفـاظأو بيـع أو شـراء (للمسـاهمويكون إما لهدف تسـيير المحفظـة الاسـتثمارية : لأغراض اتخاذ القرارالتقييم   . ب

بحيـث يتميـز هـذا النـوع مـن . يقوم به محلل خـارجيبالنسبة للمؤسسات المدرجة في البورصة، والذي  ..)تحقيق أرباح

نسبيا بالنسبة للعملية المرتكزة علـى القـوائم الماليـة  يكون طويلأن ، ويمكن )الخ...أسبوعي أو يومي(التقييم بالدورية 

 أو ماليـة إسـتراتيجيةيسـبق عمليـة اتخـاذ قـرارات  إذللمؤسسة؛ أو لغرض ترشـيد قـرارات المؤسسـة أي لهـدف التسـيير، 

وبالتـالي يسـاهم  ،..)، الشراكة، رفع رأس المال، تصفية المؤسسة، التنازل أو حيازة أصـولكقرارات التوسع الخارجي(

) مــدير مــالي مــثلا(، الــذي يــتم مــن طــرف داخلــي )بالقيمــة وفــق نظــام التســيير(ة ســهــذا النــوع مــن رفــع قيمــة المؤس

 ).استشارةخبراء ومكاتب (وأحيانا يتم اللجوء إلى مقيمين خارجيين 

دف التعامــل مــع كتقيــيم البنــوك، مصــلحة الضــرائب، الزبــائن، وغــيرهم �ــ: التقيــيم مــن أطــراف خارجيــة للمؤسســة  . ت

 .المؤسسة أو القيام بعدة إجراءات

 :مراحل عملية التقييم .2

إن قيمــة المؤسســة مــا هــي إلا نتيجــة عمليــة مركبــة مــن عــدة مراحــل تقيــيم، تبــدأ مــن تحديــد الهــدف مــن التقيــيم وجمــع 

  .طرق التقييم والمؤشرات الضرورية اختيارالمعلومات، إلى 

باعتبــار عمليــة تقيــيم خلــق القيمــة مــن طــرف المؤسســة عمليــة معقــدة، فإ�ــا تختلــف مــن مؤسســة إلى أخــرى حســب و 

  :]2[مراحل هي )04(لكن يمكن تقسيم عملية التقييم إلى . الحجم، نوع النشاط، وغيرها من العوامل
                                                   

.45- 44هواري السويسي، مرجع سابق، ص ص   1 
2 Jean-Étienne Palard et Franck Imbert, « Guide pratique d’évaluation d’entreprise », Groupe Eyrolles, 2013, 

pp77-78. 
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 تحديد الهدف من التقييم لمعرفة نوع المعلومات اللازمة والأساليب المستخدمة؛ 

  تقـارير (مـن مصـادر عامـة  انطلاقـاالخاصة بالمؤسسة، بمنافسيها، بالسوق والقطاع الذي تنشط فيه، : المعلوماتجمع

 ؛)بلات ودراسات خاصة داخل المؤسسةمقا(، أو خاصة ..)التسيير، جرائد

 تــوفر عليهــا �ــدف معرفــة الوضــع التنافســي للمؤسســة، نقــاط القــوة الــتي ت: التشــخيص الاســتراتيجي والمــالي للمؤسســة

كمـا يسـمح بتحديـد عوامـل الفعاليـة الاقتصـادية علـى المـدى الطويـل، تحليـل الهيكـل   .المؤسسـة، وكـذا نقـاط الضـعف

 المالي وقياس قدر�ا على التمويل؛

 تحديــد ، تــتمكن المؤسســة مــن )المرحلــة الســابقة(فبعــد الحصــول علــى نتــائج التشــخيص : اختيــار طريقــة وأداة التقيــيم

 .السوق المالياة المستخدمة في عملية التقييم، والتي تعتمد على مؤشرات داخلية أو مؤشرات الطريقة والأد

  :المؤشرات الداخلية لقياس خلق القيمة .3

لقيــاس خلــق القيمــة علــى مســتوى المؤسســة والأوراق الماليــة، توجــد عــدة مؤشــرات تختلــف بحســب طبيعــة مكونا�ــا، 

 :أو مهجنةفمنها ذات الطبيعة المحاسبية، المالية، 

علــى الأصــول المســتخدمة أو الأمــوال الفعاليــة، بقســمة النتــائج المحققــة تمثــل التعبــير النســبي الــذي يقــيس : المردوديــة  . أ

 :]1[تنقسم إلى مردودية اقتصادية ومردودية مالية المستثمرة،

 تقـيس مسـتوى ، يهي حاصل قسمة نتيجة الاستغلال بعد الضريبة علـى الأصـل الاقتصـاد: المردودية الاقتصادية

ومعــدل دوران رأس ) الهــامش(مســتوى الربحيــة أهــم عــاملين وهمــا الثــروة المحققــة مــن الأصــول الاقتصــادية، مــن خــلال 

 :يعبر عنها بالعلاقة. المال المستثمر

  الأصل الاقتصادي/ النتيجة الاقتصادية =  REالمردودية الاقتصادية 

 هــي قيــاس محاســبي لمردوديــة رأس و " ،الصــافية علــى الأمــوال الخاصــةهــي حاصــل قســمة النتيجــة : المردوديــة الماليــة

، مرتبط بمفهـوم الرفـع المـالي والهيكـل المـالي الأمثـل الـذي يجعـل مـن الاسـتدانة رافعـة مال المستثمر من طرف المساهمين

 :يعبر عنها بالعلاقة ".مالية لعوائد الأسهم

  الخاصةالأموال / النتيجة الصافية= RFIالمردودية المالية 

  .تسمح المردودية بقياس خلق القيمة من خلال ربطها بمعدل تكلفة رأس المالو 

  

  

  

                                                   
سة الاقتصادية، ، الملتقى الدولي حول صنع القرار في المؤس"قدرة المؤسسة الاقتصادية على خلق ثروة للمساهمين"لمياء،  شهرزاد زغيب وعماني1

  .09، ص 2009 -ف،الجزائر،  أفريلجامعة محمد بوضيا
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 :]1[ (VAN) القيمة الحالية الصافية  . ب

، ففـي حالـة الأصـل تمثـل الفـارق بـين القيمـة )على المستوى الـداخلي(أكثر المؤشرات تعبيرا عن خلق القيمة هي من 

زيــادة القيمــة الحاليــة المتجمعــة مــن التــدفق المــالي لحيــازة الأصــل، أمــا في حالــة الاســتثمار تمثــل  الأوليــةالحاليــة والقيمــة 

              : الأولي ، وبالتالي فإن صافي القيمة الحالية يعبر عليها كالتالي الاستثمارالمستقبلي عن تكلفة 

                                                                                 n   

VAN=     ∑         CFt      

                            t=1      ( 1+k)t 

  : حيث أن 

t  =1.....n 

I0  = للاستثمارالتكلفة المبدئية.  

CFt  = التدفق المالي للسنةt.  

k  =نسبة الخصم.  

n   =حياة المشروع. 

  :]2[الحالية الصافيةنجد حالتين للقيمة و 

 تخلــق قيمـة مــن خــلال تحقيـق عائــد للمسـتثمر، بكــون قيمــة التـدفقات المســتقبلية للأصــل : قيمـة حاليــة صـافية موجبــة

 ). تكلفتها المبدئية(أكبر من قيمتها الأولية ) أو القيمة السوقية للسهم(

 أقــل مــن قيمتهــا الأوليــة ) الســوقية للســهمأو القيمــة (قيمــة التــدفقات المســتقبلية للأصــل  :قيمــة حاليــة صــافية ســالبة

 .، يجب بيع هذا الأصل نظرا لانخفاض قيمته في المستقبل)تكلفتها المبدئية(

 :]CFROI ]3)(ر التدفق النقدي العائد من الاستثما  . ت

الموجـودة  )TRA(، والماليـة )TRI(يعبر هذا المؤشر عن معدل المردودية الـداخلي للاسـتثمارات العينيـة أو الحقيقيـة "

وسلسـلة مـن فـائض خزينـة الاسـتغلال بعـد الضـريبة علـى مـدى  الإجماليـةبحيث يسـاوي بـين قيمـة الأصـل  ،بالمؤسسة

  :ويحسب وفق العلاقة التالية. "حياة الأصل الاقتصادي

CFROI= ∑    CFEt (1+CMPC)-1 
                                                                AEB 

  

                                                   
1 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , op.cit, p 22. 
2 idem. 
3 Thauvron. A., 2007, « Evaluation d’entreprise », Editions Economica, 2e édition, Paris, p p 220-221.  

-  I0 

n 

t=1 
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  :بحيث

CFROI :التدفق النقدي العائد من الاستثمار؛  

CFEt : الناتج عن الاستغلال؛النقدي التدفق  

CMPC :معدل التكلفة المرجحة لرأس المال؛  

AEB : الإجماليةالأصل الاقتصادي بقيمه. 

  :نميز حالتين) K(وعند مقارنة هذا المؤشر مع تكلفة رأس المال 

  مؤشرCFROI يوجد خلق للقيمة؛: أكبر من تكلفة راس المال 

  مؤشرCFROI يوجد تدمير للقيمة: أقل من تكلفة رأس المال.  

 : طفاءاتالعائد قبل الفائدة، الضرائب، الاهتلاك والا  . ث

Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization)( : الأربــاح قبــل وهــي 

وفي العــادة يــتم اســتعمال مثــل هــذا المصــطلح للشــركات الــتي . احتســاب الفوائــد والضــريبة والاســتهلاك والاطفــاءات

وهــي مصــروفات غــير نقديــة تشــكل جــزءا   والإطفــاءرأسماليــة كبــيرة بحيــث يكــون الاســتهلاك  إنفاقــاتيتطلــب عملهــا 

  .كبيرا من التكاليف

بحيـث يعـبر ، مـن خـلال سـداد فوائـد القـروض وأقسـاطها دارة ديو�ـاوهو مؤشر يقيس القـدرة الماليـة للمؤسسـة علـى إ

فكلمـــا ارتفعـــت قيمـــة المؤشـــر دلّ علـــى قـــوة  .عـــن العائـــد المحقـــق باســـتقلالية عـــن الهيكـــل المـــالي والضـــريبي للمؤسســـة

  :يعبر عنه بالعلاقة التاليةوالذي مواجهة المؤسسة للمصاريف المالية، 

  رقم الأعمال

  تكاليف الاستغلال-

  نتيجة الاستغلال=

  مصاريف الاهتلاك+

  مؤونات الاطفاء+

  طفاءاتالعائد قبل الفائدة، الضرائب، الاهتلاك والا =

  

  



 الفصل الأول:                                                                                 مفـاهيم عامة حول القيمة وخلق القيمة في المؤسسة

58 

 

 :)EVA( القيمة الاقتصادية المضافة  . ج

 مقيــاس آخــر لتقــدير الــربح الحقيقــي،تعتــبر القيمــة الاقتصــادية المضــافة مقياســا للانجــاز المــالي اذ تعتــبر أقــرب مــن أي 

مطـروح منـه حاصـل ضـرب رأس المـال ) NOPAT(رياضيا بأنه صافي الربح التشغيلي بعد الضـرائب والذي عبر عنه 

. كما تعرف على أ�ا العائد الذي يزيد على مستوى الأداء المتوقع والمتصل بـرأس المـال المسـتخدم. بكلفة رأس المال

  :]1[التاليةتقاس بالعلاقة ) t(لفترة زمنية معينة  )EVA(فالقيمة الاقتصادية المضافة 

EVAt = Et – r(TAt-1)  

  :حيث أن

Et  = الضريبة للفترة  بعدالربح المحاسبيt.  

r  =تكلفة رأس المال.  

TAt-1  =إجمالي الأصول المستخدمة في بداية الفترة.  

 الاســتثمارلمـلاك، كـو�م يكســبون أكثـر مـن أصـل يعـني وجـود زيــادة في ثـروة ا= > EVA   0إذا كانـت وبـذلك 

  .، أي المؤسسة تخلق قيمة للمستثمرين)المستثمرة في بداية الفترةالأصول (

  ).انعدام خلق قيمة(مع تكلفته  الاستثماريدل على تساوي قيمة فهذا  EVA = 0إذا كانت أما  

  .، أي تدمير للقيمة)المستثمرين( هذا يعني تآكل في ثروة الملاكف EVA  > 0وعندما تكون  

ذات البعد التنظيمـي والـتي سـتكون محـور دراسـة عنصـر لاحـق مـن الفصـل الثـاني، أمـا توجد بعض المؤشرات الكيفية 

  .القسم الثاني من المؤشرات الكمية فيتعلق بالمؤسسات المسعرة في السوق المالي، والتي تعتمد على بيانات خارجية

  

  

  

                                                   
1

أيهما أكثر قدرة على تفسير التغيير في القيم السوقية للأسهم أهي القيمة الاقتصادية المضـافة أم معـايير الأداء " ثائر عدنان قدومي وآخرون،  

   .9-8ص ص  )29/05/2016: تصفح بتاريخ(  ،)الأردن(عمان ، جامعة العلوم التطبيقية، "التقليدية

https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjR2Z
nges_in_Stocks_Market_Value_the_EVA_or%2Flinks%2F0deec53a8530bd43c6000000&usg=AFQjCNF22pj0g
4XetQ31-cfV0ufHM9bV4w&bvm=bv.138169073,d.d24  
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  )القياس الخارجي(البورصية لخلق القيمة ذات الطبيعة  المؤشرات: المطلب الثالث

  .تتكون ا�موعة الثانية من مؤشرات قياس خلق القيمة للمؤسسة من مؤشرات السوق المالي
  

 :]1[ "جامس توبين"ـ ل  "Q"مؤشر .1

يوفر هذا المؤشر الحـل لإشـكالية فـرق التقيـيم لأصـول المؤسسـة بـين القيمـة التاريخيـة أو المحاسـبية، والقيمـة السـوقية في 

  :القيمتين بمثابة خلق قيمة للمساهمين بينالسوق المالي، بحيث يعتبر الفرق 

                         Q = القيمة السوقية للأصول          

   القيمة المحاسبية أو التاريخية للأصول

ـــيم المؤسســـة بالاعتمـــاد علـــى هـــذا المؤشـــر،  ـــتمكن المســـاهم مـــن تقي دل ذلـــك علـــى أن  Q < 1كـــان مؤشـــر   فـــإذاي

  .على تدمير القيمة) أقل من واحد(المؤسسة تقوم بخلق قيمة للمساهمين، وفي الحالة العكسية 

 :]BPA"  ]2"ربحية السهم الواحد .2

، بحيث يتم تقسيم النتيجة الصافية مطـروح منهـا توزيعـات الأسـهم النتيجة الصافية للسهم الواحديقيس هذا المؤشر 

  :بالشكل التالي العلاقة بحيث تكونالممتازة على عدد الأسهم العادية، 

              BPA = توزيعات الأسهم الممتازة –النتيجة الصافية              

  عدد الأسهم العادية                      

مســتوى مردوديــة الســهم بــالأوراق الماليــة لــنفس القطــاع، بحيــث يقــيس يســمح مؤشــر ربحيــة الســهم الواحــد بمقارنــة و 

الثروة التي يحققها المساهم من كل دورة، وكذا إمكانية التنبـؤ بالعائـد المسـتقبلي للـدورات المسـتقبلية مـن خـلال تطـور 

  ...).شراكةأو  اندماج رأس المال أوزيادة (غير عدد الأسهم النتيجة الصافية للمؤسسة، ت

"TSR" عائد المساهم الكلي .3
]3[: 

نظــرا لكـــون أســعار الســـوق متذبذبــة خاصـــة في أوقـــات الأزمــات، ونظـــرا لضــعف مـــدلولها وارتفــاع تكلفـــة الاســـتثمار 

،  للمؤسسـةبزيادة درجة المخاطرة، فإن مؤشر عائد المساهم الكلي يسمح بإعطاء صـورة عـن الأداء التـاريخي والحـالي 

  :كونه يعبر عن معدل نمو سعر السهم السوقي مضافا التوزيعات منسوبة إلى السعر، ويحسب وفق العلاقة التالية

  

                                                   
1 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , op.cit, p 14. 
2 Idem. 
3 Ibid, p 16. 
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                                 TSR   = (P0 + D1- P1) 

                 P0                                         حيث أن:  

P0 :الفترة سعر السهم عند بداية  

P1:  سعر السهم في �اية الفترة؛  

D1: توزيعات الأسهم.  

كمـا يمكـن أن . يعبر مؤشر عائد المساهم الكلي عـن معـدل الـربح المحقـق مـن طـرف المسـاهم، خـلال فـترة سـنة عـادة

  .سنوات )10-5( يحسب انطلاقا من بيانات تاريخية أو تقديرات مستقبلية لفترة

 :)MVA(القيمة المضافة السوقية  .4

بحيث يقدم ربطا بالسـوق  )Stern STEWART(من طرف مكتب المطور  )EVA(ؤشرلم تكملةهذا المؤشر  يمثل

المســتقبلية، اذ يســمح بقيــاس اســتخدام المؤسســة لــرأس المــال الــذي حصــلت  )EVA(المــالي مــن خــلال إدمــاج قــيم 

  .]1[عليه من طرف المساهمين

الاقتصــادية �موعــة مــن قيــاس المردوديــة  )MVA(المردوديــة الاقتصــادية لفــترة واحــدة، تمكــن  )EVA(فبينمــا تقــيس 

اسـتحداث مـن خـلال  ية المضـافة المقـدرة لحظـة التقيـيم،الفـترات، حيـث تمثـل القيمـة الحاليـة لسلسـلة القـيم الاقتصـاد

السـوقية والمبلـغ المحاسـبي للاسـتدانة الصـافية، كما يتم عادة افتراض تساوي القيمة  .القيمة المضافة بتكلفة رأس المال

  :]2[وفق العلاقة أين تعبر القيمة المضافة السوقية عن الفرق بين الرسملة البورصية والمبلغ المحاسبي للأموال الخاصة،

MVA = VM - VC 

وفق العلاقة ويمكن أن تحسب بطريقة ثانية لتفادي المساواة بين القيمة السوقية والمحاسبية للاستدانة الصافية  

  :]3[التالية

     MVA  = ∑   EVAt  

                                             1+ CMPCt 

  .معدل تكلفة رأس المال:CMPC : بحيث  

رأس (تدمير القيمة لاستثمار معين انطلاقا من مستوى موارد معين /المضافة السوقية بقياس خلقإذن تسمح القيمة 

  :]4[وبذلك نجد حالتين لقيمة المؤشر ).المال المستثمر

 للمساهمين من التسعير في السوق المالي، ) قيمة(تخلق ثروة المؤسسة أن دلالة على : حالة قيمة سوقية مضافة موجبة

 ).أقل من تكلفة رأس المال(المحققة من النشاط تفوق تلك 

                                                   
1 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , op.cit, p 18. 
2 Dounia Kerzabi, op.cit, p p 53-54. 
3 ibid, p 54. 
4 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , op.cit, p 19. 

n 

t=1 
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 تعكـس ضـعف أو فشـل المؤسسـة في خلـق القيمـة، كـون المردوديـة أقـل مـن التكلفـة : حالة قيمة سوقية مضـافة سـالبة

 .في هذه الحالة

  :« ex-post »]1[ مؤشر القيمة وفق الأداء المحقق .5

مــن نمـوذج تســعير الأصـول الماليــة، ثم تقـاس درجــة  يـتم احتســاب معـدل العائــد المطلـوب مــن طـرف المســتثمر انطلاقـا

  :خلق القيمة من طرف المؤسسة وفق النسبة التالية

         Iv =   المردودية المالية المحققة / معدل العائد المطلوب من طرف المستثمر المالي  

Iv < 1  =المؤسسة حققت خلق قيمة.  

 :]ex-ante »]2 » الأداء المتوقعمؤشر القيمة وفق ل "مودجلياني وميلر"نموذج  .6

والفــرق بــين  الإفــلاسكمــا ذكرنــا في عنصــر ســابق، فــإن هــذا النمــوذج يفــترض كفــاءة الأســواق الماليــة، تجاهــل خطــر 

  .التكلفة المتوقعة والتكلفة الفعلية للديون

  :فحسب هذا النموذج تقاس قيمة المؤسسة وفق العلاقة التالية

+ القيمة السوقية للمؤسسة التي لا تعتمد على قروض = القروض قيمة المؤسسة التي تعتمد على 

  .القيمة الحالية للوفورات الضريبية

  .يث أن القيمة المضافة ذات الطبيعة المالية تتمثل في القيمة الحالية للوفورات الضريبيةبح

 )Droite de la valeur ( نموذج خط القيمة .7
]3[: 

  نموذج خط القیمة): 08(الشكل رقم                
  

  

   R.Marrisنسبة 

  لقياس الأداء المستقبلي

  

  

  M  =CB / CVمؤشر 

                                                   
  .11شهرزاد زغيب ولمياء، مرجع سابق، ص  1
  .نفس المرجع والصفحة سابقا2
  .12نفس المرجع السابق، ص 3

Pp الأداء في الماضي   

Pf < Pp 

Pf > Pp 

)مؤشر قیاس الأداء في الماضي  ) Iv 

)مراجع الدراسة: (المصدر  

Pf ستقبلي الأداء في الم   

CB/VC 
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وبــذلك يـتم الاحتفــاظ بأســهم المؤسســات الموجــودة أعلــى بر مــن الواحـد، يتوقــع خلــق القيمــة، كانــت النســبة أكــ  فـإذا

  .خط السوق في المحفظة المالية، أما التي تقع أسفل الخط فهي مدمرة للقيمة وبالتالي يتم التخلي عنها

 )Marakon Associates(مصفوفة  .8
]1[: 

نسـبة إلى الأداء المحقـق والأداء المتوقـع في آن واحـد، يمكـن تمثيـل مختلـف الحـالات تحدد هذه المصفوفة تموقع المؤسسة 

  :التي يمكن أن تواجه المؤسسة في شكل المصفوفة

  )Marakon Associates(مصفوفة ): 09(الشكل رقم 

  

  انتعاشإمتياز             إعادة                             

  

  إنخفاض وتراجع      وضعية مربكة                       

                

  )مراجع الدراسة: (المصدر                

  : حيث

  الأصول) / الديون –رسملة البورصة = (الأداء المستقبلي 

  .معدل العائد المطلوب –المردودية المحققة = الأداء في الماضي 

 :]2[نموذج إستراتيجية القيمة لماكنزي .9

  :وفق الصيغة التالية شكلة من مكونينالقيمة على أ�ا م عتبرتاُ  لماكينزينموذج خلق القيمة  وفق

قيمـة التـدفق النقـدي النهائيـة + القيمـة الحاليـة للتـدفق النقـدي المتـاح خـلال فـترة التوقعـات الظـاهرة = قيمة المؤسسة 

  ).التي بعد التوقعات الظاهرة(

المـال، وأخـيرا تقـدير  رأسالتدفق النقدي المتاح لفترة التنبؤ، ثم تقدير تكلفـة التوقعات بشأن  بإعدادفيقوم المقيم أولا 

  :لمتبقيةالقيمة النهائية أو ا

  

  

  
                                                   

.13-12نفس المرجع السابق، ص ص   1 

.254- 251هواري السويسي، مرجع سابق، ص ص   2 

Q de Tobin  الأداء

 المستقبلي

 الأداء في الماضي
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 :إعداد التوقعات بشأن التدفق النقدي المتاح لفترة التنبؤ  . أ

بعــد الضــريبة علــى الأربــاح قبــل احتســاب المصــاريف الماليــة، مضــافا لهــا مخصصــات  هــو عبــارة عــن نتيجــة الاســتغلال

الاهتلاكات والمؤونات، مطروحا منها التغير في الاحتياج في رأس المـال العامـل والاسـتثمارات خـلال الفـترة ، لتصـبح 

  :المعادلة من الشكل

التغـــير في  –مخصصـــات الاهتلاكـــات والمؤونـــات + نتيجـــة الاســـتغلال بعـــد الضـــريبة = التـــدفق النقـــدي المتـــاح للفـــترة 

  .الاستثمارات –الاحتياج في رأس المال العامل 

، والـذي ينصـح مبتكـر النمـوذج باعتمـاد فـترة )مساهمين ودائنـين(يعود التدفق النقدي المتاح إلى جميع مانحي الأموال 

ســنوات، لتغطيــة فــترة الــرواج ) 10إلى  5( مــن)  أيــن يمكــن للمقــيم تحديــد التــدفقات النقديــة بدقــة( تقــديرات ظــاهرة

  .والكساد معا �دف تمثيل قيمة المؤسسة

 : تقدير تكلفة رأس المال  . ب

لمعرفـــة قيمـــة التـــدفقات النقديـــة المتوقعـــة لحظـــة التقيـــيم، يـــتم تحديـــد معـــدل اســـتحداث يســـمح بمعرفـــة القيمـــة الحاليـــة 

ـــه في شـــكل معـــدل  تكلفـــة رأس المـــال أي التكلفـــة الوســـطية المرجحـــة للتـــدفقات المقـــدرة لفـــترة مســـتقبلية، والمعـــبرّ عن

  :الذي يحسب وفق المعادلة التاليةو ، لمصادر تمويل المؤسسة

Kct = Ket * (Et / Vt) + K dt * ( 1- π) * (Dt / Vt)   

  :حيث

Kct : التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال في الفترةt.  

Vt : القيمة السوقية للمؤسسة في الفترةt )Vt = Et+ Dt.(  

Et :القيمة السوقية للأموال الخاصة.  

Ket : تكلفة الأموال الخاصة في الفترةt.  

Kdt :تكلفة الأموال المقترضة قبل الضريبة.  

π :معدل الضريبة على أرباح الشركات.  

 : تقدير القيمة النهائية  . ت

عــدة طــرق لحســاب  "للاستشــارات مــاكينزيمكتــب "قــدم  إذتتمثــل الخطــوة الأخــيرة في حســاب القيمــة النهائيــة، 

  :النهائية، نذكر واحدة منها فيما يليالقيمة 

Vt = CFD t+1 / (Kc – g) 

Vt :القيمة النهائية  
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CFD t+1 :المستوى المعياري للتدفق النقدي المتاح أثناء السنة الأولى التي تلي فترة التوقعات الظاهرة.  

Kc :التكلفة الوسطية المرجحة لرأس المال.  

g :معدل النمو المتوقع اللا�ائي للتدفق النقدي المتاح.  

 مــاتعــبرّ ع بحيــثالقيمــة المتبقيــة للمؤسســة والــتي تمثــل الشــق الثــاني مــن المعادلــة،  القيمــة النهائيــة للمؤسســة تمثــل

  .ؤسسة خلال فترة التوقعات الظاهرةستكون عليه تدفقات الم
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  :خاتمة الفصل

المفـاهيمي للقيمـة وخلـق القيمـة، مـن خـلال التطـرق لتطـور مفهـومي القيمـة وخلـق القيمـة  الإطـار استعراضبعدما تم 

سسـة في خلـق القيمـة في الفكر الاقتصادي والمالي، وكذا مقاربات خلق القيمة ومختلـف الآليـات الـتي تسـتخدمها المؤ 

  :، يمكن استخلاص ما يليومؤشرات قياسه

الطلـــب أي المنفعـــة الـــتي يحصـــلها : اذ تتحـــدد في ظـــل متغـــيرين، كـــر الاقتصـــادي بالســـلعةارتـــبط مفهـــوم القيمـــة في الف -

الذي ينقسم بـدوره إلى تكلفـة العمـل  الإنتاجالمستهلك نتيجة استهلاك السلعة، وعنصر العرض المتمثل في تكاليف 

ا، بقيمــة المؤسســة وأســهمه إضــافة إلى قيمــة الأصــولمفهــوم القيمــة في الفكــر المــالي فــارتبط أمــا  وتكلفــة رأس المــال؛

، كمـا قامـت مثل تعظيم ثروة الملاك جوهر نظرية القيمة لتتطور إلى تعظيم ثروة عدة أطـراف داخليـة وخارجيـةحيث 

 .قيمة المؤسسةعلى  )الاستثمار، توزيع الأرباح، الهيكل المالي والضرائب( النظرية المالية بدراسة أثر القرارات المالية

ينـــتج الأول عـــن فعاليـــة عمليـــة التســـيير تعتـــبر عمليـــة خلـــق القيمـــة نتيجـــة �ائيـــة لتـــداخل عـــدة أبعـــاد في المؤسســـة،   -

ـــداخلي لمـــوارد المؤسســـة  ـــة(ال ـــة، البشـــرية والتكنولوجي وعـــن التســـيير الاســـتراتيجي لخططهـــا التســـويقية ، )الماليـــة، المادي

خـدما�ا ممـا يكسـبها ميـزة تنافسـية /عكس علـى إنتاجيـة سـلعهاالخاصة بالتأقلم ومواجهـة بيئتهـا الخارجيـة، وهـو مـا يـن

القيمـة (علـى المسـاهمين  بالإيجـابتعظم قيمتها من منظور الزبـون، الأمـر الـذي يزيـد مـن مكاسـبها وثرو�ـا الـتي تعـود 

 ).المالية

يعتمــد تتــوفر لــدى المؤسســة لــدى طــرق ومؤشــرات تقيــيم، يعتمــد بعضــها علــى المعلومــات المحاســبية داخــل المؤسســة،  -

تختــار المؤسســة مــا يناســب هــدف تقييمهــا، أي القــرار الــذي تســتخدم الــبعض الآخــر علــى معلومــات الســوق المــالي، 

 ...).اندماج، استحواذ، شراكة(فيه نتيجة التقييم 

القيمــة علــى قيـاس الجانــب المــالي للمؤسســة، بينمــا تعجـز عــن قيــاس الجانــب غــير الملمــوس في  تقتصـر مؤشــرات خلــق -

المؤسســة والــذي لــه الأثــر الكبـــير في عمليــة خلــق القيمــة، فنجــد أن البعـــد البشــري، المســؤولية الاجتماعيــة، البحـــث 

ـــة، سمعـــة المؤسســـة، وغيرهـــا مـــن العوامـــل المـــؤثرة بشـــكل م ـــرادات وتكـــاليف والتطـــوير، العلامـــة التجاري باشـــر علـــى إي

  .المؤسسة، غير متضمن في مؤشرات القياس المالية، وهو ما سنناقشه في الفصل اللاحق بالتفصيل

  

 

  

 

  



  

  

  

 :الفصل الثاني

الإدارة بالقیم ودورها في مفاهیم  

         خلق القیمة بالمؤسسة
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  :تمهید

المؤسسة بمعايير أخلاقيـة ودمـج  الِتزامظهر اتجاه قوي في ا�تمعات الرأسمالية بعد الحرب العالمية الثانية، يدعو إلى ضرورة 

باعتبارهـــا مـــنهج إداري  كمـــا تنـــامى مفهـــوم الإدارة بـــالقيم. أهـــداف اجتماعيـــة وبيئيـــة إضـــافة إلى الأهـــداف الاقتصـــادية

وتزايــد الضــغوط الحكوميــة  نتيجــة العديــد مــن تحــديات العصــر أهمهــا العولمــة، يعتمــد علــى القــيم الأخلاقيــة في التســيير،

التشــريعات الــتي تنــادي بضــرورة حمايــة المســتهلك والعــاملين والبيئــة، والكــوارث والفضــائح الأخلاقيــة والشـعبية مــن خــلال 

بــالأفراد والمــوارد المســتخدمة والمرتبطــة أســاليب التســيير علــى المســتوى الــداخلي للمؤسســة المتعلقــة ليشــمل مؤسســات، لل

دمــة ا�تمــع ومفهــوم المواطنــة تــرتبط بخ الــتيالخارجيــة  المســؤولية الاجتماعيــةوكــذا ، ؤسســةبــالأداء المحقــق للعمــل داخــل الم

نحـو تركيـز جـزء مهـم مـن أنشـطتها  المؤسسـاتتوجـه ل الأثـر الهـامعلـى تؤكـد عـدة دراسـات  ،ومن جانب آخـر .المؤسسية

العمــلاء وا�تمــع  ثقــةوكــذا علــى  ،علــى أدائهــا المــالي ونتــائج أعمالهــا الســنويةالــنظم والــبرامج الأخلاقيــة وعمليا�ــا تجــاه 

   .ؤسساتهذا بالإضافة على الأثر المتوقع على القيمة السوقية لتلك الموالسمعة على المدى البعيد،

أهم الجوانب المتعلقة بالتأصـيل النظـري لـلإدارة بـالقيم، ومسـاهمتها ومن خلال هذا الفصل سنتعرض بشكل مفصل إلى 

ـــة  ـــزام الأخلاقـــي في خلـــق القيمـــة، وكـــذا أهـــم المبـــادرات الدولي ـــة الـــتي أنشـــئت في مجـــال الإلت والمعـــايير والمواصـــفات الدولي

  :للمؤسسة، وذلك من خلال المباحث التالية

وفيــه ســنعرض مفــاهيم أوليــة أساســية  ،نظرياتهــا المفســرة، ومراحــل تطبيقهــا ،بــالقيم الإدارةمفهــوم : المبحــث الأول

أسـباب التوجـه الأخلاقـي ، و 1864الأخلاق في الاقتصـاد منـذ فـترة عن الإدارة بـالقيم بـدءا بنبـذة تاريخيـة عـن الاهتمـام بـ

ثم تعريـف الإدارة بـالقيم  ومـن ، الإدارةوالتحديات التي أدت إلى ضرورة تبني المؤسسات البعد الأخلاقي في  للمؤسسات

تناول ســـن كـــذلك .، ومختلـــف المســـميات الـــتي ورد في إطارهـــا هـــذا المفهـــوميعتمـــد علـــى القـــيم الأخلاقيـــةكمـــنهج إداري 

المســؤولية الاجتماعيـــة؛ النظريــات المفســرة للســلوك الأخلاقــي للمؤسســـة بــالتركيز علــى نظريــة أصـــحاب المصــالح ونظريــة 

  .وأخيرا أساليب تبني الإدارة بالقيم في المؤسسة ومراحل الإدارة بالقيم وكذا أعمدة إقامة المؤسسة الأخلاقية

أثـر الالتـزام الأخلاقـي  فسنورد من خلالـه ،لتزام الأخلاقي للمؤسسةالمكاسب المحققة من الا: المبحث الثاني أما

، كمـا ننـاقش أثـر الإدارة بـالقيم الأهـداف، ومفهـوم القيمـة المشـتركةعلى المستوى الاستراتيجي أي على مسـتوى الرؤيـة و 

 لنتعــرض في �ايــة المبحــث إلىإدارة المــراد البشــرية مــن خــلال كيفيــة تحقيــق التوافــق القيمــي وإدارة الصــراع القيمــي، علــى 

والأداء المــــــالي  ،والمكاســــــب المحققـــــة علـــــى مســــــتوى الإدارة الماليـــــة ،العلاقـــــة بـــــين الأداء الاجتمــــــاعي والمـــــالي للمؤسســـــة

عـن  الدوليـة لتقيـيم والإبـلاغ المعـايير والمواصـفاتالمبـادرات الدوليـة و : المبحـث الثالـث ومن خلال .للمؤسسة

ســنركز علــى أهــم المبــادرات الدوليــة في مجــال الإدارة الأخلاقيــة للمؤسســات، وبعــض  ،للمؤسســاتالأخلاقــي  الالتــزام

المعايير الإرشادية والمواصفات القياسية لدمج البعد الأخلاقي والإبلاغ عنه في المؤسسة، ثم نـذكر أهـم مؤشـرات السـوق 

  .قي إلى جانب الماليالمالي التي أنشئت لقياس فعالية المؤسسات المسعرة في ا�ال الأخلا
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  بالقيم، نظرياتها المفسرة، ومراحل تطبيقها الإدارةمفهوم : المبحث الأول

أكد العديد مـن البـاحثين علـى ضـرورة تبـني المؤسسـات ظهرت الدعوة إلى الممارسات الأخلاقية في الديانات المختلفة، و 

فــترة الثــورة الصــناعية  ظــروف العمــل المشــينة فيلقــيم تســمح لهــا بالمفاضــلة بــين التصــرف الصــحيح والخــاطئ، كمــا كانــت 

ظهـور الحركـات ا�تمعيـة المطالبـة بضـرورة الالتـزام الأخلاقـي للمؤسسـة تجـاه سـبب مـن اسـتنكار ا�تمـع  ومـا تسـببت فيـه

ن العــاملين، وهـــو مـــا أكدتــه الخســـائر الهائلـــة الــتي تكبـــد�ا المؤسســـات العالميــة بســـبب القضـــايا الأخلاقيــة في أواخـــر القـــر 

العشــــرين، ممــــا أدى إلى اهتمــــام المؤسســــات بالأهــــداف الأخلاقيــــة والاجتماعيــــة إلى جانــــب الأهــــداف الاقتصــــادية، لمــــا 

  .للأولى من آثار مباشرة وغير مباشرة على الثانية

لتــــزام المؤسســــات بالبعــــد  إبحــــث نبــــذة عــــن الاهتمــــام بــــالأخلاق والأســــباب الــــتي أدت إلىننــــاقش مــــن خــــلال هــــذا الم

  .وكذا مفهوم الإدارة بالقيم والنظريات المفسرة لها، ثم مراحل تطبيقها في المؤسساتالأخلاقي، 
  

  بالقيم الإدارةللمؤسسة ومفهوم  لأخلاقيالتوجه اتطور : المطلب الأول

وصــت �ــا كــل أمفهـوم الأخــلاق لــيس مفهومــا معاصــرا فقــد اهتمــت الحضــارات علــى مــدى التــاريخ بــالأخلاق، كمــا  إن

عامـة  إرشـاداتالأديان لتكـون الموجـه الرئيسـي لكافـة مجـالات الحيـاة، ولطالمـا حـاول مختلـف البـاحثين في الفلسـفة وضـع 

قبــل المــيلاد، الــذي يحتــوي علــى  )1780(الــذي وضــع عــام " ميثــاق حمــورابي"مواثيــق ســلوكية، مثــل  إرســاءمــن أجــل 

ميثــاق "قامــت حضــارات أخــرى بعــدها بوضــع مواثيــق أخــرى مثــل  ، كمــا" مملكــة بــابيلون"توجيــه ليصــبح أســاس )282(

  .قبل الميلاد) 500(عام " إنجيل كونفوشيوس

بعرض أبرز التطورات في مجـال الاهتمـام بالبعـد الأخلاقـي في المؤسسـة، والـدوافع الـتي أدت نقوم من خلال هذا المطلب 

  ). الأخلاق(بالقيم  الإدارة، ثم مفهوم الإدارةإلى توجه المؤسسات نحو تبني الأخلاق في 

 :في علوم التسيير نبذة تاريخية للاهتمام بالأخلاق .1

، فهـي مجموعـة ]1["تعتبر الأخلاق فرعا من فروع الفلسفة الـتي تتعامـل مـع الأشـياء الـتي يحكـم عليهـا بالصـحة أو الخطـأ"

سـلوكه الأخلاقـي عنـد قيامـه من المبادئ التي تساعد الشخص في تحديد التصرف الصحيح من الخـاطئ، وهـي مـا يوجـه 

  « J.Bernard »كمـا يقـدم . ]2[بخيارات واتخاذ قرارات، أي هي قوة راسخة تحدد الكيفية التي يـتم �ـا انجـاز الأعمـال

وطريــق الــروح لطبــع الــتي تعــني ا« ithos » المشــتق مــن كلمتــين " أخــلاق"تعريفــا للأخــلاق بــالعودة إلى أصــل المصــطلح 

تكملـــــة للكلمـــــة الأولى والـــــتي تعـــــني مجموعـــــة القواعـــــد الواجـــــب  « ethos »، و )والباطنـــــة للإنســـــانالصـــــورة المعلنـــــة (

                                                           
الحوكمــة وأخلاقيــات الأعمــال في "، الملتقــى الــدولي حــول "، "المســؤولية الأخلاقيــة لأصــحاب المشــاريع الرياديــة والصــغيرة"ســناء عبــد الكــريم الخنــاق،  1

  108. ، صالجزائر -، عنابة19/11/2009-18جامعة باجي مختار، يومي ، ، قسم العلوم التجارية"المؤسسة

2
  .نفس المرجع والصفحة سابقا 
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 إليهـافي تصـرفاته ويحـتكم  الإنسـانفبذلك تعتبر الأخلاق علم معياري يتناول مجموعة القواعـد الـتي يخضـع لهـا . احترامها

   ]1[.في تقييم سلوكه

المســـــؤولية الاجتماعيـــــة للمؤسســـــة، أخلاقيـــــات الأعمـــــال والقيمـــــة تبلـــــور مفـــــاهيم لـــــو قمنـــــا بالبحـــــث في تـــــاريخ بدايـــــة و 

ــــوم التســــيير الاجتماعيــــة أكــــد  حيــــثالاجتمــــاعي في فرنســــا  الإصــــلاحخــــلال  )1864(فــــترة  فيبــــدايا�ا  ، نجــــدفي عل

المسيرين بدورهم الاجتماعي المتمثل في الموازنـة بـين الـربح الاقتصـادي  توعيةعلى ضرورة   « Le Play»المفكرون أمثال 

كــذلك نجــد في  ]2[.خدمــة أهــداف ا�تمــع والفعاليــة الاجتماعيــة المنعكســة مــن راحــة العــاملين والأعمــال الخيريــة، وكــذا

العامـــة، والمصـــلحة المســـؤولية بالمؤسســـات الخاصـــة اهتمـــام تأكيـــد علـــى ضـــرورة الخطابـــات رجـــال الأعمـــال الأمـــريكيين 

 managerial: الإداريـــةالوصـــاية (و) المصـــلحة العموميـــة: public service: (باســـتخدام مصـــطلحين أساســـيين

trusteeship ( خلال الفترة)3[ .)1920[  

 Social  Responsibilities "تعريفا للمسؤولية الاجتماعية للمؤسسة في كتابـه  Howard Bowen »  « كما قدم

 of  the  Businessman " خطـوات العمـل المتوافقـة مـع أهـداف وقـيم  وإتباعالتي تعني اتخاذ القرارات : )1953(سنة

الـــذي محتـــواه أن للمؤسســـة أهـــداف تجـــاه  )1963(ســـنة  « McGuire »كـــذلك التعريـــف الـــذي قدمـــه    ]4[".ا�تمـــع

  ]5[.إلى واجبا�ا الاقتصادية والقانونية إضافةا�تمع 

الــتي تعتــبر  كالفعاليــة الاجتماعيــة للمؤسســة، مفــاهيم جديــدة في نفــس مجــال المؤسســة وا�تمــع) 1970(منــذ ظهــرت و 

ــــب  ــــة المفــــاهيم المتعلقــــة بالجان ــــة النظــــري ورد علــــى انتقــــادات بخصــــوص عــــدم عملي تطبيــــق لمفهــــوم المســــؤولية الاجتماعي

 ]6[.الاجتماعي للمؤسسة

مـع ظهـور نظريـة الأطـراف ، )1980(إلا في سـنوات الثمانينـات  لم يكـنإلا أن استخدام مصطلح أخلاقيات الأعمـال 

، كمــا أخــذ البعــد الاســتراتيجي في المؤسســة بظهــور مفهــوم التنميــة المســتدامة مــن طــرف 7*][أصــحاب المصــلحة/الآخــذة

   ]8[.)1987(لجنة هيأة الأمم المتحدة حول البيئة والتنمية سنة 

                                                           
1 Christophe Fischer, « Ethique en entreprise : Switcher : modèle d’affaire de référence pour le PME? », 
Faculté des sciences économiques et sociales, formation continue universitaire en développement durable, 
Université de Genève, juin 2008, p p 12-13. 
2 Nathali RUSE, « Insertion par activité économique : est-il possible de concilier objectifs de profits 
économique et social ? », p 09, (30/01/2015) 
http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKEwjpxZfBv9
PPAhWGXRQKHUeKBrAQFggdMAA&url=http%3A%2F%2Fappli6.hec.fr%2Famo%2FPublic%2FFiles%2FDoc
s%2F91_fr.pdf&usg=AFQjCNF2GTgVFjAUclBlXy5AzU1YsyQYAg&bvm=bv.135475266,d.bGg  
 3 Assâad EL AKREMI et Inès DHAOUADI, « La responsabilité sociale de l’entreprise sous l’éclairage des 
critical management studies: vers un nouveau cadre d’analyse », Revue Finance Contrôle Stratégie, volume 11, 
n° 3, septembre 2008, p 68. 
4 Idem. 
5 Idem. 
6 Idem. 

  .سنتناول هذه النظرية بالتفصيل في عنصر لاحق*
8
 Idem. 
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 عند تفاقم الفجوة بين الطبقة الغنية والطبقـة الفقـيرة في ا�تمعـات الرأسماليـةرين مبادئ النظام الرأسمالي كانتقد بعض المف

 the »في مؤلفـه الـذي أوضـح   » Stuart L.Hart « ، أمثـال، والأزمـة الـتي ميـزت تلـك الفـترة)1990(خـلال سـنة 

unlimited business opportunities in solving the world's most difficult problems » ســنة                 

ـــد عاملـــة  )%1(مـــن النشـــاط العـــالمي بتوظيـــف أقـــل مـــن  )% 25( أن الشـــركات متعـــددة الجنســـيات تحقـــق )2005( ي

 إجمـــاليمــن ) %20(كــذلك تســـتحوذ الطبقــة الغنيـــة الــتي تمثـــل . ، تاركـــة بــذلك بـــاقي النســبة مـــن ا�تمــع عـــاطلاإجماليــة

 إجمــاليمــن  %1نســبة  %20الــدخل، بينمــا تتقاســم الطبقــة الفقــيرة الــتي تمثــل  إجمــاليمــن  )%85( ا�تمــع العــالمي علــى

 « Stuart في مجــال أخلاقيــات الأعمــال أمثــال الكثــير مــن المفكــرين جعلــتوهــذه الحقــائق  .)2000(ســنة  الــدخل

L.Hart » الفعاليـــة الماليـــة  بانتقـــاد ضـــرورة اختيـــار المؤسســـات بـــين ، وغـــيره يعيـــدون النظـــر في مبـــادئ النظـــام الرأسمـــالي

المسؤولية الاجتماعية للمؤسسـة تتمثـل في تعظـيم أن  « Milton FRIEDMAN »أوضح  إذوالواجبات الاجتماعية؛ 

  ]1[ ).المساهمة في خلق القيمة والمستفيدة منها(أرباح جميع الأطراف الآخذة 

 مـع بدايـة سـنة ]2[التطور الكبـير في مجـال المسـؤولية الاجتماعيـة للمؤسسـة إلى ظهـور مفهـوم المؤسسـة المواطنـة  أدىكما 

  ]3[لذي يتناول دور المؤسسة ومساهمتها في بناء ا�تمع، تحقيق أهدافه، ومساعدة الدولة في تحقيق التنمية، وا)2000(

  ]3[التنمية

  :أسباب التوجه الأخلاقي للمؤسسات .2

نجـد أن الأخلاقيـات  ، عند بعـض التطـورات الـتي ميـزت مجـال القـيم والأخـلاق في الاقتصـاد وعلـوم التسـييروبعد الوقوف 

كانــت موجــودة منــذ عقــود ســابقة، إلا أن ســعي الــدول والمؤسســات لتحقيــق الــربح الســريع أدى �ــم إلى تجاهــل الجانــب 

غــير ر كبــار الشــركات بســبب الأزمــات وا�يــاالأخلاقــي في الاقتصــاد والتســيير، إلى أن تزايــدت فضــائح رجــال الأعمــال 

يمكـــن  النظـــر في أســـس الاقتصـــاد الرأسمـــالي؛ وبـــذلكخلاقيـــة، أدى إلى تزايـــد الاهتمـــام بالجانـــب الأخلاقـــي، وإعـــادة الأ

ضــــرورة اهتمــــام المســــرين بالبعــــد اســــتخلاص أهــــم الأســــباب الــــتي أدت إلى زيــــادة الاهتمــــام بمجــــال أخلاقيــــات الإدارة و 

والمتمثلــة فيمــا لاقــي والبيئـي للمؤسســة، مــن خـلال مراعــاة مصــالح الأطـراف المســاهمة في خلــق القيمـة، الاجتمـاعي، الأخ

   : يلي

بـــين المســـتثمرين والمســـيرين بســـبب خـــوفهم مـــن اســـتغلال أمـــوالهم وتقليـــل أربـــاحهم، كـــذلك بـــين المســـيرين  نقـــص الثقـــة  . أ

عـدم تأكـد المسـيرين وكذا العامل بالمؤسسة وعدم مراعاة حقوقهم،  ستغلالاِ التي �دف إلى  الإجراءاتوالعاملين بسبب 
                                                           

1 Nathali RUSE, OP CIT, p 10. 
إضــافة إلى المؤسســة المواطنــة هــي المؤسســة الــتي تقــوم بــدور المــواطن في ا�تمــع، لــه حقــوق و واجبــات، وذلــك بالســعي إلى تحقيــق أهــداف اجتماعيــة وبيئيــة  2

  :للمزيد من التفاصيل حول الموضوع يمكن الرجوع إلى .الأهداف المالية

ـــة الشـــركات"ســـوليفان وآخـــرون، . جـــون د ـــه فـــي مجـــال الأعمـــالمفهـــوم المواطنـــة  :مواطن ، مركـــز المشـــروعات الدوليـــة الخاصـــة، تصـــفح بتـــاريخ "وتطبيقات

)12/11/2015 (  
http://www.cipearabia.org/files/pdf/Corporate_Citizenship/Business_Case_for_Corporate_Citizenship.pdf  
3 Assâad EL AKREMI et Inès DHAOUADI, op cit, p 69. 
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اســتخدام آليــات لرفــع حصــتهم  :]1[التصــرف الاســتغلالي لــبعض المســيرين مــن خــلال؛ الأفــراد بالمؤسســة والتــزامن ولاء مــ

الآثـــار العميقـــة  بإخفـــاءالمتغـــيرة مـــن المكافآت؛اســـتخدام تقنيـــات محاســـبية �ـــدف اظهـــار نتـــائج مزيفـــة وأرباحـــا وهميـــة، أو 

 .ون في النتائج المحاسبية للمؤسسةللدي

إلى أن ثقــة المـواطنين في الشــركات الأمريكيــة )2002(ســنة  ]Gallup »]2 »أشـارت دراســة عالميـة أجراهــا مركــز جـالوب 

ــــة قــــد انخفضــــت إلى  ــــة نســــبة في الخمــــس ســــنوات الأخــــيرة، %)42(الوطني ــــت تتعــــد ثقــــتهم في الشــــكات العالمي بينمــــا ل

يشـــعرون أن المـــديرين مـــن الأمـــريكيين %)90(أن  ،)2003( ســـنة لـــنفس المركـــزكمـــا أشـــارت دراســـة أخـــرى  .%)39(

أن المـديرين  ) % 49 (، بينما يشـعرلا يمكن استئما�م على رعاية مصالح العاملين لديهمالمسؤولون عن إدارة الشركات 

  ]3[.يهتمون فقط برعاية مصالحهم الشخصية

المســيرون مــن يعــاني الثقــة بــين مختلــف الأطــراف،  نعــداملا :ضــيق حريــة التصــرف عنــد اتخــاذ القــرارات فــي المؤسســة  . ب

 .الخ...ضيق نطاق التصرف عند اتخاذهم للقرارات التي تفيد في تعظيم أرباح المؤسسة، الأفكار الإبداعية، المخاطرة

المعلومـــات المختلفـــة عـــن  انتشـــار، )عصـــر المعلومـــات(مـــن مميـــزات العصـــر الحـــالي  :تماثـــل المعلومـــات والتضـــليلعـــدم   . ت

مــا  .المؤسســة، وهــذا مــا يصــعب تمييــز الصــحيحة منهــا مــن المضــللة ويــؤثر ســلبا علــى المســتفيدين منهــا في اتخــاذ القــرارات

 الحملــة"علــى ذلــك مــن أبــرز الأمثلــة و ، أدى بمطالبــة العديــد مــن المنظمــات غــير الحكوميــة المؤسســات بــالتحلي بالشــفافية

 » ]4[ للحق في المعرفةالدولية 
International Right to Know Companies » (IRTK)  الـتي تطالـب المؤسسـات

في الولايـــات المتحـــدة الأمريكيـــة أو يـــتم تـــداول أســـهمها في ســـوق الأوراق الماليـــة الأمريكيـــة، بالكشـــف عـــن الـــتي مقرهـــا 

المتحــدة للتخطــيط لحــالات الطــوارئ،  العمليــات الــتي تجريهــا في الخــارج بمــا يتفــق مــع قــانون الولايــاتالمعلومــات المتعلقــة ب

   ]5[."وحق ا�تمع المحلي في المعرفة وغيره من المعايير الأمريكية لكشف البيانات

                                                           
1 S. BEN LARBI et R. OHANESSIAN, « Politiques RSE et création de valeur : Vers un modèle de gouvernance 
responsable ? », (20/01/2015), p 06 
http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwiDusPH5tPPAhXH7RQKH
Un2D0YQFggaMAA&url=http%3A%2F%2Fwww.aderse.org%2Fdocatelecharger%2Fcongres_aderse_2008%2Fac
tes%2FArticles%2FSession%25203.7%2FPolitiques%2520RSE%2520et%2520creation%2520de%2520valeur%25
20_%2520Vers%2520un%2520modele%2520de%2520gou.pdf&usg=AFQjCNERftwSRO1zyQBBLPFOt_p_J8xvb
A  

، منظمة تقدم الاستشارات الإدارية والموارد البشرية والبحوث الإحصاءية، تمتلك أربع أقسام، غـالوب لاسـتطلاعات الـرأي، غـالوب الاستشـاريةمركز جالوب 2

واشـنطن، أمـا مقـر العمليـات فيقـع في  وهـي تمتلـك حـوالي أربعـين مكتـب عـبر دول العـالم ويقـع مقرهـا الـرئيس في العاصـمة .جامعة غالوب، وغالوب الصـحفية

  .أوماها بولاية نبراسكا الأمريكية، الرئيس التنفيذي لها في الوقت الحالي هو جيم كليفتون

  .07سوليفان وآخرون، مرجع سابق، ص . جون د 3

IRTK 4 الاجتماعية، مقره في الولايات المتحدة الأمريكيةمنظمة من منظمات البيئة، العمل، حقوق الإنسان، والعدالة  200ي ائتلاف يضم أكثر من ه.  
، مـؤتمر الأمـم المتحـدة للتجـارة والتنميـة، "الاتجاهات والقضايا الراهنـة: كشف البيانات المتعلقة بتأثير الشركات على المجتمع" منظمة الأمم المتحدة،5

   .12، ص 2004نيورك وجنيف 

http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjm9di96tPPAhULWRQKH
ZL1CNAQFggaMAA&url=http%3A%2F%2Functad.org%2Far%2Fdocs%2Fiteteb20037_ar.pdf&usg=AFQjCNE-
y4qCQ1X2U7MNj_3vfMFG8Log-A  
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لــذي تســبب في الــذي ميــز المؤسســات المصــرفية في تلــك الفــترة وا اخــتلال التــوازنو ) 1990(أزمــة الثقــة الــتي ميــزت فــترة   . ث

 ]1[ .قواعد الرقابة إضعاف

مــن خــلال كثــرة المحاكمــات الناتجــة عــن تجــاوزات أخلاقيــة لــبعض المؤسســات تجــاه : المشــاكل والتجــاوزات الأخلاقيــة  . ج

 .وغيرها...، )ENRON" )2001(،" Adersen" )2002"،  مثل قضية زبائنها، مستثمريها، ا�تمع وغيره

تـؤدي الممارسـات التجاريـة المسـؤولة والأخلاقيـة إلى تعزيـز سمعـة المؤسســة، : زيـادة الـوعي بالمخـاطر المتصـلة بالسـمعة  . ح

سـنة أشـارت دراسـة تحمـل مخـاطر والتسـبب بتكـاليف ناتجـة عـن سـوء السـمعة، إذ في حين تتسبب غـير المسـؤولة منهـا في 

   « Envoronics الصـــــــادرة عــــــــن" المرصـــــــد الســـــــنوي للمســـــــؤولية الاجتماعيـــــــة للشـــــــركات"بعنـــــــوان )  2011(

International «   المؤسسـات عـن الممارسـات غـير الأخلاقيـة أو دولـة عـاقبوا  )25(مـن المسـتهلكين في  )%27(أن

  ]2[.منهم فكروا في القيام بذلك  %26آليات السوق، وأن الممارسات غير المسؤولة، من خلال 

العاملـــة في مجـــال  )ســـوفرس تـــايلور نيلســـون(قامـــت �ـــا الشـــركة الاســـترالية  )2012(ســـنة  كمـــا أكـــدت دراســـة أخـــرى

المســــتهلكين الاســــتراليين عــــاقبوا الشــــركات غــــير المســــؤولة مــــن خــــلال التوجــــه لمنتجــــات مــــن   %)68 (التســــويق أن

وهـــذه الدراســـات تعـــد جـــرس إنـــذار للمؤسســـات أن عليهـــا وضـــع اســـتراتيجيات كســـب ثقـــة المســـتهلكين   .]3[المنافســـين

   .الأخلاقي التزامهاوتطبيق برامج تعزز 

 : بالقيم الإدارةمفهوم  .3

ـــالقيم في صـــورة عـــدد مـــن المســـميات الـــتي تعـــبر عـــن هدفـــه، فقـــد أسمـــاه  الإدارةورد مفهـــوم   الإدارة) "Sonnenberg(ب

الــذي أكـد فيـه علـى أن ضـمان اســتقرار  )1998(سـنة  « Management by consciences»  في مؤلفـه " بضـمير

أن  )Baruns(  ) 1999( ويـرى ]4[.يـتم ببنـاء قـيم قويـة واسـتخدامها في جميـع التعـاملات ،للمؤسسـة النجـاح الطويـل

بــالقيم عبــارة عــن نمــوذج إداري يهــدف إلى وضــع المؤسســة في خدمــة العــاملين والعمــلاء والمــوردين وا�تمــع وذلــك  الإدارة

 الإدارةعرفـا  )Shimon et Garcia(وفي نفس السـياق نجـد أن  ]5[.من خلال الاهتمام بالعلاقة التعاقدية التي تجمعهم

أ�ــا أداة اســتراتيجية قياديــة أكثــر مــن كو�ــا مجــرد نمــوذج إداري جديــد، فهــي �ــدف إلى ب )2002(بــالقيم ســنة  الإدارة

  ]6[.المطروحة من قبل العلوم السلوكية، بغية تعظيم الاستفادة من العامل البشرياستخدام الأفكار 

                                                           
1 S. Ben larbi et R. Ohanessian, Loc.cit.  

  .سوليفان وآخرون، مرجع سابق، نفس الصفحة. جون د2

.نفس المرجع والصفحة سابقا  3 
4
نحو أداء متميز في القطـاع الحكـومي،  الإداريةالمؤتمر الدولي للتنمية  ،"بالقيم و تحقيق التوافق القيمي في المنظمات الإدارة"بنت ذياب العتيبي، مشاعل  

  .26ص  .2009نوفمبر  4-1العامة، المملكة العربية السعودية،  الإدارةمعهد 
، مـــاي 97العـــدد  الأردن، ،الإداريمجلـــة ، "حـــديث لمـــديري القـــرن الحـــادي و العشـــرين إداريالمعتمـــدة علـــى القـــيم اتجـــاه  الإدارة"محمـــد صـــدام،  5

  .27، ص 2004

.28نفس المرجع السابق، ص   6 
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، )2000( سـنة "بـالقيم الإدارة: لـلإدارةالأخـلاق الحديثـة " في كتا�مـا  » Blanchard et Oconnoer » يعتـبرو 

حــديث لمنظمــات القــرن الحــادي والعشــرين، �ــدف إلى حســن اســتخدام النظــام القيمــي،  إداريبــالقيم اتجــاه  الإدارةأن 

وفي هـــــذا الصـــــدد يـــــرى  ]1[.علــــى إنتاجيتـــــه ى ســـــلوك الفـــــرد ومنـــــهبالاســــتفادة مـــــن تـــــأثير القـــــيم الفرديـــــة والتنظيميــــة علـــــ

« Wandal et Bejder » )2003(   اتجـاهين وهمـا قـيم  تتضـمن كمـا أسماهـا،–" المعتمـدة علـى القـيم الإدارة"أن

واضـعا ، )الأخـلاق، الثقافـة، السـلوك(والقيم التشغيلية الـتي تمثـل الوسـائل ) التكلفة –العائد (أي قيم السوق الأهداف 

، بحيــث أن المنــتج يصــنع بالعمليــة )خلــق القيمــة(القــيم التنظيميــة وتحقيــق أعلــى قيمــة ماليــة للمؤسســة  بــذلك علاقــة بــين

بــالقيم قــيم العمليــات للــتحكم في الســلوك  الإدارةالــتي يقــوم �ــا العــاملون وفــق ســلوكيات تقودهــا قــيم معينــة، فتســتخدم 

  ]2[.تكلفة/أي في الثنائية عائد الإنتاجالبشري وبذلك التحكم في 

بـالقيم، فهـي تتمحـور حـول كو�ـا نمـوذج إداري يأخـذ عنصـر القـيم   الإدارةالمسميات التي أطلقت علـى  تومهما اختلف

مــن خــلال دعــم التوجــه الأخلاقــي في عمليــة اتخــاذ القــرار، هــو يهــدف لتطــوير وتعزيــز هويــة المؤسســة ، فالإدارةكــأداة في 

ـــة القـــيم  نســـيق بـــينوالـــتي تـــتم مـــن خـــلال الت ـــالعهود، المســـؤولية(الأخلاقي والقـــيم ..) مثـــل الصـــدق، الاحـــترام، الالتـــزام ب

، الإبــداعة، القابليــة لبــذل الجهــد، المرونــ(وكــذا قــيم الفعاليــة ...) الصــراع القيمــي إدارةروح الجماعــة، المشــاركة، (التعاونيــة 

والـتي تتبناهـا المؤسسـة في  ]3[...)احـترام اخـتلاف الآراء، الشـفافية، التفـاهم، (، وأيضا قـيم التواصـل ...)الجودة، التغيير

   .والذي جاءت به النظريات المفسرة للسلوك الأخلاقي للمؤسسةشكلها العملي 

  

  

  

 

 

  

 

                                                           
  .27مشاعل بنت ذياب العتيبي، مرجع سابق، ص  1
  .محمد صدام، مرجع سابق، نفس الصفحة 2
  .25، ص رجع سابق، الم نفس 3
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  ج الأخلاق في المؤسسة دمل المفسرة نظرياتال: المطلب الثاني

هــي كــل مــا يتعلــق بالعدالــة والمســاواة في توقعــات ا�تمــع، المنافســة النزيهــة، الإعــلان  بــالقيم الإدارةيشــير الــبعض إلى أن 

كما يـذهب الـبعض إلى أبعـد مـن . العلاقات العامة، المسؤولية الاجتماعية، والتصرفات السليمة في البيئة المحلية والدولية

فقـط تعلـّم الفـرق بـين الصـواب والخطـأ ، بـل  بأنه ليس الإدارةبالأخلاق في ذلك ليحدد الهدف الأساسي من الاهتمام 

يمتــد لتــوفير الأدوات الــتي يتعامــل �ــا الأفــراد مــع التعقيــدات الأخلاقيــة، أي في الاعتبــار والتفكــير بالتــداعيات الأخلاقيــة 

  ]1[...الخاصة بالقرارات الإستراتيجية وإدارة الصراع القيمي، وإدارة المالية، وإدارة الموارد البشرية وغيرها

ونجــد العديــد مــن النظريــات المفســرة لتبــني المؤسســة للبعــد الأخلاقــي والــتي توضــح مختلــف الجوانــب الــتي يمكــن أن تســير 

  .أخلاقيا، نتناول أهمها في هذا المطلب
 

 :نظرية أصحاب المصالح .1

لاجتمـــــاع معهـــــد ســـــتانفورد للأبحـــــاث في الولايـــــات المتحـــــدة الأمريكيـــــة ســـــنة مفهـــــوم أصـــــحاب المصـــــلحة ظهـــــور  يعـــــود

 Stratégie »في كتابــــه  Igor Ansoff »   «علــــى يــــد ، أمــــا تبلــــور نظريــــة أصــــحاب المصــــالح فكــــان)1963(

corporative » المــــوردين وا�تمــــع، مــــع التأكيــــد علــــى ضــــرورة و  والمقرضــــين ءالعمــــلاو  والعــــاملين ، ليشــــمل المســــاهمين

ــــــك بالانتقــــــال مــــــن  ــــــح مــــــالي واجتمــــــاعي، وذل ــــــك الأطــــــراف لتصــــــبح المؤسســــــة مصــــــدر رب الاهتمــــــام بمصــــــالح كــــــل تل

)Shareholders(  إلى)Stakeholders( . 

عبـــارة عـــن الأفـــراد والجماعـــات والمؤسســـات الـــتي تـــؤثر وتتـــأثر بالأفعـــال والقـــرارات الـــتي تتخـــذها  هـــمالمصـــالح  أصـــحابو 

ســب معـــين ســـعى إلى تحقيــق نفـــع أو مكهـــذه الجماعــات ت نـــب آخــر يمكـــن القــول بـــأن كــل فئـــة مــنالمؤسســة، ومــن جا

  .]2[للمؤسسة

علـى نشـاط المؤسسـة وتسـاهم في عمليـة أفـراد أو جماعـات تـؤثر أصحاب المصـالح أ�ـم  "9001 إيزو"كما عرف معيار 

كمـا أن الاهتمــام برضـا الأطــراف المسـاهمة يشــكل عـاملا جوهريــا لتحقيــق . خلـق القيمــة وتسـتفيد منهــا في نفـس الوقــت

  ]3[.الاستدامة بالنسبة للمؤسسة

                                                           
، تصـفح بتـاريخ 3ص  ،"أنمـوذج مقتـرح للمنظمـات العربيـة: أخلاقيات منظمات الأعمال والمزايـا التنافسـية الأخلاقيـة "، االله المعاضيدي معن وعد 1

12/05/2016  
http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=...=AFQjCNGnzTF
Rx--3qc62H09SfqMx0pTCzQ&bvm=bv.135475266,bs.1,d.bGg  

  www.raheems.info/ima/22.doc، 01/09/2016، تصفح بتاريخ 7ص "أصحاب المصالح ورسالة المنظمة"قاسمي السعيد أحمد،  2

 3 LRQA Register, « La responsabilité sociétale des entreprises », (02/09/2016),  www.lrqa.fr/Images/59468-.pdf   
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ضـم المزيـد مـن المـؤثرين والمتـأثرين بقيمـة المؤسسـة، ، 1*قد عرف مفهوم أصحاب المصالح تطـورا ليشـمل مجموعـات أكـبرو 

قــام بتصــنيف أصــحاب المصــلحة ضــمن مجمــوعتي الأطــراف الداخليــة والأطــراف الخارجيــة، ثم قــام  "فريمــان"نجــد أن  إذ

التــابعين، التقــديريين، المطــالبين، المهيمنــين، (بتصــنيفهم حســب درجــة تــأثير كــل طــرف  "رونالــد ميتشــال"آخــرون أمثــال 

  ]2[)يرينوالخط

" الاستجابة الاجتماعيـة للشـركات"مفهوما يغطي مختلف أبعاد نشاط المؤسسات ويعبر عنه بمصطلح  )فريمان(وضع 

يؤكــد مــن خلالــه علــى ضــرورة تفاعــل المؤسســة مــع أصــحاب المصــالح، وهــو مــا يــدل علــى التــداخل الموجــود بــين نظــريتي 

  .أصحاب المصالح والمسؤولية الاجتماعية

 :المسؤولية الاجتماعية نظرية .2

واصــطلاحا فالمســؤولية هــي . مــن الناحيــة اللغويــة فــإن كلمــة مســؤولية تعــني الأعمــال الــتي يكــون الإنســان ملزمــا ومطالبــا �ــا

فكـان بعـد محـاولات أمـا بـدايات الاهتمـام باصـطلاح المسـؤولية الاجتماعيـة للمؤسسـة،  ،]3[التكليف الذي يعقبـه حسـاب

المســتمد مــن الــديانات علــى المســتوى الفــردي والجمــاعي مفهــوم المســؤولية  بإدخــالعديـدة للبــاحثين في الفلســفة والاقتصــاد 

  .بشكل أساسي على مستوى المؤسسات

  :المسؤولية الاجتماعيةمفهوم نشأة   . أ

علـى يـد  في الولايـات المتحـدة الأمريكيـة ةبظهور مفهوم المسـؤولية الاجتماعيـ )1980( و )1932(اتسمت الفترة ما بين 

  Social  Responsibility»في كتابـه  )1953(سـنة  » « Howward R. Bowwen  مثـالالعديـد مـن البـاحثين، أ

of  a  businessman»  الـذي يعتـبره وسـيلة " التـدقيق الاجتمـاعي"باعتبارها توجـه أخلاقـي للفـرد، كمـا تنـاول مصـطلح

تقيـيم موضـوعي مســتقل عـن سياسـات المؤسســة مـن طـرف مــدققين ضـمان تطبيـق المســؤولية الأخلاقيـة في المؤسسـة، كونــه 

. الخ...العــاملين، البحــث والتطــوير، العلاقــات الاجتماعيــة، العلاقــة مــع البيئــة، اســتقرار العمــالكــل مــن حيــاديين، حــول  

                                                           
*
  .تناولنا أهم هذه ا�موعات وعلاقات التأثير والتأثر بالمؤسسة في الفصل الأول 

دور إدارة العلاقــة مـع أصــحاب المصــلحة فـي تفعيــل أبعــاد "زحـوط،  وإسماعيــلحمــزة رملـي : لمزيـد مـن التفاصــيل حـول هــذا التصـنيف يمكــن الرجـوع إلىل *

المؤسسـة المؤتمر العلمي الدولي حـول سـلوك  "دراسة ميدانية على مجمع زاد فارم لصناعة الأدوية بقسنطينة: التنمية المستدامة في المؤسسة الاقتصادية

، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير بالتعاون مع مخبر الجامعـة، المؤسسـة والتنميـة الاجتماعيةفي ظل رهانات التنمية المستدامة والعدالة  الاقتصادية

  .2012نوفمبر  21و  20المحلية المستدامة، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، يومي 

http://manifest.univ-ouargla.dz/index.php/fr-FR/ar-AR/seminaires/archive/faculté-des-sciences-economiques-,-de-
gestion-et-des-sciences-commerciales/72-le-colloque-international-sur-le-comportement-des-entreprises-
économiques-face-aux-enjeux-du-développement-durable-et-de-l’équité-sociale-les-20-et-21-novembre-2012/1348-
  html.دور-إدارة-العلاقة-مع-أصحاب-المصلحة-في-تفعیل-أبعاد-التنمیة-المستدامة-في-المؤسسة-الاقتصادیة

منظمـات الأعمـال والمسـؤولية الاجتماعيـة، معهـد :ول، الملتقـى الـدولي الثالـث حـ"والإلتزام الإلزامالمسؤولية الاجتماعية بين "بقدور عائشة وبكار آمال،  3

  . 08ص  ،2012فيفري  14/15العلوم الاقتصادية، التجارية وعلوم التسيير، جامعة بشار، يومي 
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ـــة للجمهـــورالإدارةت �لـــس وتقـــدم تقـــارير التقيـــيم والمقترحـــا ـــداخلي للمؤسســـة غـــير معلن    ، بحيـــث تبقـــى علـــى المســـتوى ال

  .]1[الخارجي

النظريــات الممهــدة للتأصــيل و  المســؤولية الاجتماعيــة جــاء مرافقــا لتطــور مفهــوم المؤسســة ن تطــور مفهــومإيمكــن القــول و 

 : والذي مر بثلاث مراحل أساسية، وهيالعلمي والشرح الاصطلاحي لمفهوم المسؤولية الاجتماعية 

 تعظيم الربح البحث عن مرحلة: 

حسـب وجهـة نظـر النيوكلاسـيك، بتمحـور من القرن الثامن عشر إلى �اية العشـرينيات مـن القـرن الماضـي، تميزت الفترة 

مفهـوم بـوادر لبعـث إلا أننا نجد في تلك الفترة . المصلحة الخاصة وأولوية، تعظيم الربح حوللمؤسسة الاقتصادية هدف ا

 أعمـالمثـل  « L’éthique religieuse » ]2[المسؤولية الاجتماعية في بعـض الأعمـال ذات الصـلة بـالأخلاق الدينيـة 

« J.M Clark »  هفي مقالــ كتــبكمــا  " الاقتصــاد غيــر المســؤول"بـــ ) 1916(وصــف الاقتصــاد في الفــترة الــذي 

« the Changing Basis of  Economic Responsibility »  في مجلة ) 1916(نشر سنة« the Journal of 

Political Economy »  الاقتصاد المبني على مبدأ دعه يعمل دعه يمر يمكن وصـفه بأنـه اقتصـاد غـير مسـئول فهـو  أن

خارجــة عــن النشــاط الاقتصــادي ويضــيف أن هنــاك حاجــة إلى اقتصــاد مســئول، متطــور   يجــرد الفــرد مــن أيــة مســؤولية

  .]Ethique des affaires »"]3 »ضمن أخلاقيات الأعمال التجارية 

 أو ما يسمى بنموذج: مرحلة تعدد الأهداف )Sharholders( : 

، في أواخــر العشــرينيات إلى بدايــة الســتينات مــن للمؤسســة ظهــرت العديــد مــن النظريــات المنتقــدة لمبــدأ الهــدف الوحيــد

تعــدد أهــداف المؤسســة كزيــادة ضــرورة تنــادي ب )1959(ســنة ) (E. Penroseالقــرن الماضــي، فنجــد نظريــة المهــارات لـــ 

للمؤسسـة،  غـير أ�ـا لم تـولي اهتمامـا للـدور الاجتمـاعي والبيئـيوغيرهـا ...المبيعات، تحسين الأجور، نمو حجم المؤسسـة

 والاســتهلاك الواســعين وبنــوع مــن التهــاون بخصــوص المخلفــات الصــناعية، سميــت بالإنتــاجنظــرا لظهورهــا في فــترة تميــزت 

ومــن أهــم مؤيــدي هــذا ؛ ]le développement Fordiste »]4 »نســبة إلى هنــري فــورد  "التنميــة الفورديــة"بفــترة 

                                                           
1 Hyder kamran et autres, «Value Creation Through Corporate Social Responsibility in Developing Countries: 
A Case Study of Proctor & Gamble Pakistan », International Journal of Business Research and Management 
(IJBRM), Volume (3): Issue (6): 2012, p 280.  
2 Idem. 
3 J.M CLARK, 1916 : « The changing Basis of Economic Responsibility», The Journal of Political 
ECONOMY ,24n°03, https://archive.org/stream/jstor-1819437/1819437#page/n3/mode/2up

 

 
4 تمـد علـى التخصـص في العمـل، مبادئ تنظيم العمل في الانتاج والتوزيع، أطلـق عليهـا النظـام الفـوردي نسـبة إليـه، اع) 1947-1863(أسس هنري فورد  

.وغيرهـا مـن المبـادئ الـتي تشـبه المبـادئ التايلوريـة وتختلـف معهـا في بعـض النقـاط. التوحيـد القياسـي، خـط التجميـع المتحـركتقسـيم العمـل، سلسـلة الانتـاج،    

: يمكن الرجوع إلى Freyssenet M, « Fordisme » 1999,  Édition numérique,  freyssenet.com , 2006  

 /http://www.henryford.fr/fordisme: وأيضا
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الاجتماعيـــة للمنشـــأة لا تمـــارس إلا مـــن خـــلال القـــرارات الـــذي يـــرى أن المســـؤولية  « Milton Friedman »التوجـــه 

  .دفع مستحقات الضرائبو ، خلق مناصب شغل، الموجهة لتحسين المردودية لفائدة المساهمين

 «A firm need not have any additional justification for existing and that, in fact, social value is 

maximized when a firm focuses solely on pursuing its self-interest in attempting to maximize 

profit » ]1[  

توالـت الأعمـال المطالبـة  »   « J.M. Clark et Max Weberإلا أنـه وخـلال هـذه المرحلـة أيضـا وامتـدادا لأفكـار "

 Social Responsibilities »  (H.R. Bowen ) of the مؤلـفبمسؤولية المؤسسات اتجاه ا�تمع ولعلـى مـن أهمهـا 

Businessmans »   والـــذي أراد مـــن خلالـــه جعـــل المســـؤولية الاجتماعيـــة وســـيلة لتنظـــيم  )1953(الـــذي صـــدر ســـنة

باعتبــار أن الشــركات الكــبرى تقــوم بالتــأثير علــى حيــاة المــواطنين مــن خــلال كيفيــة اســتخدامها  ]2["الاقتصــاد الأمريكــي

رارات وفــق بكو�ـا طريقــة اســتخدام الســلطة واتخــاذ القــللسـلطة، والقــرارات الــتي تتخــذها، اذ عــرف المســؤولية الاجتماعيــة 

   :معايير مقبولة مجتمعيا

"It refers to the obligations of businessmen to pursue those policies, to make those decisions, or 

to follow those lines of action which are desirable in terms of the objectives and values of our 

society .]3["  

 مرحلة إدارة نوعية الحياة: )Stakeholders(: 

التــزام و  الإنســانرفــض العمــال لظــروف العمــل القاســية والمبــادرات الدوليــة الــتي نــادت بضــرورة احــترام المؤسســات لحقــوق 

المنعقــد في جامعــة  المــؤتمر  مثـل، بدايـة مــن فــترة الســتينات المؤسسـات بالمســؤولية الاجتماعيــة تجــاه العمـال وكــذا لــرأس المــال

نظريـة أصـحاب المصـالح  رتظهـو  ."المسؤولية الاجتماعية لمنظمات الأعمـال:" تحت شعار )1972(عام  كاليفورنيا

)Stakeholders ( كـل طـرف داخلـي أو خـارجي عـن المؤسسـة سـواء كـانوا   التي تركز على تحقيق مصلحةفي الثمانينات

المؤسسـة  اعتـبرت إذ. وأيضـا العـاملين وأسـرهم والبيئـة المحيطـة وا�تمـع المحلـي وا�تمـع الكلـي ،مساهمين، موردين، مـوزعين

كنظريــة جديــدة   مؤسســاتثم جــاء مفهــوم المســؤولية الاجتماعيــة لل .هيــة الاجتماعيــةالاقتصــادية مســئولة علــى تحقيــق الرفا

 ة في الإنتـاج والحفـاظ علـى المـوارد العالميـة المشـتركةتأخذ بعين الاعتبار المساهم، في منتصف التسعينيات من القرن الماضي

 عـــام )منتـــدى دافـــوس(اكتســـب المفهـــوم شـــهرة عالميـــة في كمـــا . ئمـــة في حيـــاة ا�تمعـــات البشـــريةوضــمان الشـــروط الملا

                                                           
1 Hyder kamran et autres, op cit, p 281. 
2 ibid, p p 280-281.  
3  ARCHIE B. CARROLL, “Corporate Social Responsibility Evolution of a Definitional Construct”, 
BUSINESS & SOCIETY, Vol. 38 No. 3, September 1999, p 270.  

https://www.academia.edu/419517/Corporate_Social_Responsibility_Evolution_of_a_Definitional_Construct  
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رجــال الأعمــال إلى تعزيــز التنميــة المســتدامة والمواطنــة  )كــوفي عنــان(الأمــين العــام للأمــم المتحــدة دعــا نــدما ع )1999(

  .  ]1[بنيويورك )2000(عام بدأ تنفيذها الشروع بمبادرة الصالحة للشركات 

بالممارسـة الأخلاقيـة في المؤسسـة التـزام كو�ـا في جوهرها على  ونجد عدة تعريفات للمسؤولية الاجتماعية للمؤسسة تتفق 

  . و ا�تمع و البيئة فردتعاملها مع ال

  :تعريف المسؤولية الاجتماعية  . ب

ا هـأهم، أعطتهـا المنظمـات الدوليـة الـتي تعريفـاتال ذكر مجموعة منيمكن بعد تناولنا لنشأة مفهوم المسؤولية الاجتماعية، 

  :ما يلي

  التنميـة في بالمسـاهمة ؤسسـةالم لتـزامإ: "أ�ـا علـى الاجتماعيـةوالتنميـة المسـؤولية  الاقتصـادي التعـاون منظمـةتعـرف 

 تحسـين �ـدف عـام، بشـكل ا�تمـعو  المحلـي�م وا�تمـع وعـائلا العمـال مـع والعمـل البيئـة علـى الحفـاظ مع الاقتصادية،

 ]2[".الأطراف هذه لجميع الحياة جودة

  جميــع المحــاولات الــتي تســاهم في تطــوع المنظمــات لتحقيــق : "بأ�ــا الاجتماعيــةوعرفــت غرفــة التجاريــة العالميــة المســؤولية

تعتمــد علــى المبــادرات الحســنة مــن المنظمــات  الاجتماعيــةتنميــة ذات اعتبــارات أخلاقيــة واجتماعيــة، وبتــالي فالمســؤولية 

 ]3[."ليمتتحقق من خلال الإقناع والتع الاجتماعيةدون وجود إجراءات ملزمة قانونياً، ولذلك فإن المسؤولية 

 الأخلاقيـة  الشـركات والشـركات مواطنـة منهـا يـة للمؤسسـة،الاجتماع بمفهوم المسـئولية مرتبطة مصطلحات نجد عدة وقد

 إذ .المختلفـين المصـالح أصـحاب تجـاه مسـئوليتها تحمـل في المؤسسـة مسـاهمةكلهـا في  تنصـب ، الـتي لشـركاتا وكمـةوح

طريـق  عـن ،"العالميـة المواطنـة بـروح الشـركات تحلي " عبارة باستخدامموسعا مفهوما  أعطت منظمة الأمم المتحدة

 وفي الإنسان، حقوق في مجالات، الشركات أعمال ممارسات في عالميًا عليها المتفق والمبادئ من القيم عدد تبني وتطبيق

 .البيئة وحماية العمل ظروف

 : الإسلاميمفهوم المسؤولية الاجتماعية من وجهة نظر الاقتصاد  .3

كخاتم الديانات السماوية   الإسلام، ولقد اهتم إن مفهوم المسؤولية الاجتماعية ليس بجديد على الأمة الإسلامية

 د الاقتصادي،بالأبعاد الثلاثة للمسؤولية الاجتماعية للمؤسسات والتي نصت عليها اللوائح الدولية، المتمثلة في البع

   :نعبد المؤمن شجاع الدين أور لدكتا يرىف" .والبعد البيئيالبعد الاجتماعي، 

  

                                                           
 .03، مرجع سابق، ص بقدور عائشة وبكار آمال 1

 للاقتصـادالتاسـع  العـالمي العلمـي  المـؤتمر، "الأعمـالفـي خلـق وتـدعيم ريـادة وتنافسـية منظمـات  الاجتماعيةدور تبني مقاربة المسؤولية "، يطـارق راش 2

  .08، ص تركيا/ بولاسطن  2013سبتمبر  09/10 ، يومي"من منظور إسلامي والاستقرارالنمو والعـدالة " :بعنوان والتمويل الإسلامي المنظم
  .05، مرجع سابق، ص بقدور عائشة وبكار آمال 3
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 .المسؤولية الاجتماعية شكل من أشكال البر  . أ

 .المسؤولية الاجتماعية شكل من أشكال التكافل الاجتماعي  . ب

 .المسؤولية الاجتماعية شكل من أشكال الأمر بالمعروف والنهي عن المنكر  . ت

 .مباح يؤدي إلى محظور المسؤولية الاجتماعية تندرج في إطار سد الذرائع وهي النهي عن كل فعل  . ث

وقاعدة درء المفاسد أولى من جلب النعم أي إذا اجتمعت المفسدة مع المنفعة فدرء  مؤسساتالمسؤولية الاجتماعية لل   . ج

 ]1[ ."المفاسد أولى

  :يث الشريفة، نذكر بعض الأمثلة في الجدول الموالينية والأحادآوهذا ما جاء في العديد من النصوص القر

  الإسلاميالمسؤولیة الاجتماعیة من وجھة نظر الاقتصاد  ):06(الجدول رقم 

                                                           
  .07 نفس المرجع السابق، ص 1

أبعاد 

  المسؤولية

  الاجتماعية

  

  محدداتها في النصوص الوضعية

  

  أمثلة عن أصلها في النصوص الإسلامية

البعد 

  الاقتصادي

  .الممارسة الأخلاقية داخل المؤسسات -

  .الاحتكارمنع الرشوة و الفساد و  -

  .حماية حقوق المستهلك  -

  

  .احترام مصالح الأطراف المعنية -

  ).275:البقرة ".(و أحل االله البيع و حرم الربا"-

  ).1:المائدة ". (يأيها الدين امنوا أوفوا بالعقود"  -

  ).حديث شريف". (لعن االله الراشي و المرتشي"  -

حديث ". (المسلم أخو المسلم و لا يحل لمسلم إذا باع من أخيه بيعا أن يبينه له"-

  ).شريف

لا تفسدوا في الأرض بعد زان و لا تبخسوا الناس أشياءهم و فأوفوا الكيل و المي" -

  ).85: الأعراف". (إصلاحها ذلكم خير لكم إن كنتم مؤمنين

البعد 

  الاجتماعي

بإقامة المشاريع    تحقيق رفاهية ا�تمع   -

  .التبرعاتتقديم الهبات و و 

  .رعاية شؤون العاملين  -

  .الوظيفي و المهنيالأمن   -

  .الرعاية الصحية  -

  .حماية حقوق الإنسان  -

لا خير في كثير من نجواهم إلا من أمر بصدقة أو معروف أو إصلاح بين " -

". الناس و من يفعل دلك ابتغاء مرضات االله فسوف يؤتيه أجرا عظيما

  ).114:النساء(

  ).7:الحديد( ".أمنوا باالله ورسوله وأنفقوا مما جعلكم مستخلفين فيه"-

  ).حديث شريف". (خير الناس أنفعهم للناس" -

  ).حديث شريف". (المؤمن للمؤمن كالبنيات يشد بعضه بعضا" -
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منظم��ات :، الملتق��ى ال��دولي الثال��ث ح��ول"المس��ؤولیة الاجتماعی��ة ب��ین الال��زام والإلت��زام"بق��دور عائش��ة وبك��ار آم��ال، : المص��در

، 2012فیف�ري  14/15الأعمال والمسؤولیة الاجتماعیة، معھد العلوم الاقتصادیة، التجاریة وعلوم التسییر، جامعة بشار، یومي 

  .07ص 

 :المسؤولية الاجتماعية للمؤسسة أبعادو مجالات  .4

 المـال الأساسـي  لـرأس الهـدف أن علـى الـتي تـنص المصـالح، نظريـة أصـحاب الاجتماعيـة للشـركات إلى المسـؤولية تسـتند

مـن مسـاهمات إلزاميـة أو طوعيـة  المؤسسـةمـا تقدمـه  خـلال مـن ،لكـل أصـحاب المصـالح القيمـة وتعظـيم توليـد في يتمثـل

  :في الجدول التالي أهم مجالا�انوضح  للمجتمع والبيئة

  ) نطاق المسؤولیة الاجتماعیة( المسؤولیة الاجتماعیة للمؤسسة مجالات): 07(الجدول رقم 

  

  الآليات  مجالات المسؤولية

  العاملين

  توفير البرامج التدريبية اللازمة؛ -

  توفير سياسات ترقية تعترف بقدرات العاملين وتثمن مجهودا�م وتحقق لهم الفرص المتساوية؛-

 ؛عدالة الأجور والمرتبات -

  والتي تعود على أداء العمال؛يستند إلى معايير عليمة موضوعية، وضع نظم للحوافز والمكافآت  -

 في الحصول على سكن مناسب؛ مساعدة العاملين - 

 توفير وسائل النقل من مناطق السكن إلى أماكن العمل والعكس؛ - 

 وتوفير بيئة نظيفة خالية من التلوث؛ؤسسة توفير الأمن الصناعي والعمل على تفادي الحوادث بالم - 

  .على العاملين من الأرباح السنوية الموزعة توزيع حصة - 

  الزبائن

 القيام بالبحوث التسويقية لتحديد إحتياجات المستهلكين وتطلعا�م؛ - 

الذي يعكس  الصادق والترويج الإعلان( تبني مفهوم التسويق الأخضر وما يحمله من مزيج تسويقي أخصر  - 

المحافظة على البيئة بالحد من الآثار  -  البعد البيئي

 .المترتبة عن بعض المنتجات

 .القضاء على انبعاث الغازات السامة -

 .الاقتصاد في استخدام الموارد الطبيعية -

  .تجنب مسببات التلوث -

 ).56:الأعراف". (لا تفسدوا في الأرض بعد إصلاحها و أدعوه خوفا و طمعا" -

 

 ).31:الأعراف". (و كلوا و اشربوا ولا تسرفوا انه لا يحب المسرفين" -

  ).31:الأعراف".   (إن المبذرين كانوا إخوان الشياطين" -

ة و لا شيء إلا  لا يغرس مسلم غرسا أو زرعا فيأكل منه إنسان و لا داب -

  ).حديث شريف".(كانت له صدقة
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 ؛)وغيرها..الثقافية والدينية، ويتوافق مع الخصوصيات المنظمةت وخدما منتجات حقيقة

، وبحدود مخاطرها ومدة صلاحية استخدامها، وبطريقة ن خصائص المنتجاتع اللازمة البيانات توفير - 

 إستخدامها؛

مواد غير صحية في عمليتي التعبئة  استخدامالإلتزام بالسعر الذي ينسجم والقدرة الشرائية للمستهلكين، وعدم  - 

 تعرض المستهلك للكثير من الأضرار الصحية؛والتغليف، والتي من شأ�ا أن 

  العملاء شكاوي على الضمان والرد بتاريخ والالتزام البيع، بعد ما خدمة توفير-

  الموردين

  تسديد الالتزامات؛ - 

  .الصدق في التعامل - 

  المساهمين

 ضمان تحقيق أقصى ربح ممكن؛ - 

 تعظيم قيمة الأسهم التي يمتلكو�ا؛ - 

 ؛المؤسسةحماية أصول وممتلكات  - 

 الافصاح عن المعطيات التي يطلبها المساهم؛ - 

 المشاركة في اتخاذ القرارات؛ - 

  .مصداقية المعلومات - 

  ا�تمع

 ؛أهداف ا�تمع مع الشركة أهداف تناسق . ت

 للمؤسسة؛ أخلاقي عمل دليل وجود . ث

  ؛بالأسعار التحايل عدم

 رعاية الطفولة والمسنين، وغيرهم؛رعاية مجموعات خاصة في ا�تمع مثل الخدمات التي تقدمها لمراكز  . ج

 الاجتماعية الخدمات على تمويل الدولة لمساعدة اجتماعياإسهاماً  يعد الضرائب، وهذا بدفع المؤسسة إلتزام -

 الأساسية؛ البنية أنشطة على والإنفاق

  .ها الدولةاساهمة في تحقيق الأهداف التنموية التي تتبنالم -
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  البيئة

 التعسفي لها؛ الاستخدامالإقتصاد في إستخدام المواد الخام ومنع  -

 الإستخدام العقلاني لمصادر الطاقة؛ -

 المساهمة في إكتشاف والبحث عن الطاقات البديلة النظيفة؛ -

  .المساهمة في تمويل المشاريع البيئية مثل إنشاء الحدائق والمحميات الطبيعية وحماية التنوع البيولوجي والغابات -

 تجنب والتخفيف من مسببات  تلوث الأرض والهواء والمياه وإحداث الضوضاء؛ -

 التصميم الأخضر للمنتجات وعمليات تشغيلها  بطريقة تؤدي إلى تقليل المخلفات ؛ -

  .لتقليل من أثارها السلبية على البيئية استعمالهاتسيير النفايات وإعادة  -

، "سؤولیة الاجتماعی�ة ف�ي خل�ق وت�دعیم ری�ادة وتنافس�یة منظم�ات الأعم�الدور تبني مقاربة الم" ، طـارق راشي -: المصدر

، "النمو والعـدالة والاستقرار من منظور إس�لامي: "بعنوان التاسع للاقتصاد والتمویل الإسلامي المنظم العالمي العلمي  المؤتمر

 .08تركیا، ص / اسطنبول  2013سبتمبر  09/10یومي 

تبن���ي منظم���ات الأعم���ال أبع���اد المس���ؤولیة الاجتماعی���ة والأخلاقی���ة كمعی���ار لقی���اس الأداء دواف���ع "ع���زاوي عم���ر وآخ���رون،  -

كلی�ة العل�وم الاقتص�ادیة والتجاری�ة وعل�وم منظمات الأعمال و المسؤولیة الاجتماعیة، الملتقى الدولي الثالث حول ، "الاجتماعي

  .10، ص 2012فیفري  14/15یومي  التسییر، جامعة بشار،

تعريفــا معمقــا للمســؤولية ) Comitee For Economic Development(لجنــة التطــوير الاقتصــادي قــدمت ولقــد 

 مسـؤوليةف. والبيئـي الأخلاقـي، القانوني، الإنسـاني، الاقتصادي، البعد هييضم أربعة أبعاد  )1971( الاجتماعية سنة

  :]1[بشكل معادلة )1991( سنة )Carroll (ا �الشاملة هي حاصل مجموع العناصر الأربعة و التي أوردالمؤسسة 

ـــة الشـــاملة  ـــة+  المســـؤولية الاقتصـــادية= المســـؤولية الاجتماعي + المســـؤولية الأخلاقيـــة +  المســـؤولية القانوني

  .المسؤولية الخيرية

  

  

  

 

                                                           
1
 Archie B. Carroll , « Carroll’s pyramid of CSR: taking another look », International Journal of Corporate 

Social Responsibility, jully 2016, p p 06/08. 
https://jcsr.springeropen.com/articles/10.1186/s40991-016-0004-6  
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  )carrollھرم (

  

 لا تنحصــر المســؤولية الاجتماعيــة في التبرعــات والأعمــال الخيريــة وإنمــا تتضــمن عــدة مجــالات ، اذ يوضــح الشــكل أعــلاه

 ، ترتــب حســبهرميــة مكونــات المســؤولية الاجتماعيــة، والــتي تضــم عــدة أبعــاد تلتــزم �ــا المؤسســات بــدرجات متفاوتــة

إنتــاج الســلع والخــدمات فهــذه الأخــيرة عبــارة عــن وحــدة 

 وتعـويض مختلـفالأربـاح الكافيـة العوائـد و ق ي

الذي تعمل فيـه، والمتمثـل في القـوانين والتشـريعات الـتي تضـعها الدولـة والـتي 

  .فهي تعبر عن المسؤولية الأخلاقية المنظمة والمفروضة

هـي الجانـب القيمـي الأخلاقـي غـير المـنظم في شـكل قـوانين حكوميـة، تتبناهـا المؤسسـة طواعيـة، 

   .متعلقة باحترام وخدمة ا�تمع وأصحاب المصالح

بـرامج لا تـرتبط تبـادر فيهـا بشـكل إنسـاني مـن خـلال 

  .لعموم ا�تمع أو لفئات خاصة به

1 - idem 

تحقيق المؤسسة للأرباح بما يسمح لها بلايفاء 
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( المسؤولیة الاجتماعیة أبعاد):10(رقم الشكل 

  .09عزاوي عمر وآخرون، مرجع سابق، ص 

لا تنحصــر المســؤولية الاجتماعيــة في التبرعــات والأعمــال الخيريــة وإنمــا تتضــمن عــدة مجــالات ، اذ يوضــح الشــكل أعــلاه

هرميــة مكونــات المســؤولية الاجتماعيــة، والــتي تضــم عــدة أبعــاد تلتــزم �ــا المؤسســات بــدرجات متفاوتــة

:  

فهــذه الأخــيرة عبــارة عــن وحــدة  البعــد الأساســي لكــل مؤسســة، تمثــل :المســؤولية الاقتصــادية

يتحقب هذا ما يسمح لها، و )جودة/سعر(وفق الثنائية ذات القيمة للمجتمع 

  .مساهمات أصحاب رأس المال والعاملين وغيرهم

الذي تعمل فيـه، والمتمثـل في القـوانين والتشـريعات الـتي تضـعها الدولـة والـتي  الإطارتحدد المؤسسة  :

فهي تعبر عن المسؤولية الأخلاقية المنظمة والمفروضة .وان تحترمها المؤسسة

هـي الجانـب القيمـي الأخلاقـي غـير المـنظم في شـكل قـوانين حكوميـة، تتبناهـا المؤسسـة طواعيـة، : المسؤولية الأخلاقية

متعلقة باحترام وخدمة ا�تمع وأصحاب المصالحسلوكيات 

تبـادر فيهـا بشـكل إنسـاني مـن خـلال  مبـادرات طوعيـة غـير ملزمـة للمؤسسـة، هـي :

لعموم ا�تمع أو لفئات خاصة به وقد تكون مباشرة بزيادة الأرباح أو الحصة السوقية،

                                        

   .09ن، مرجع سابق، ص 

لمؤسسة المواطنة هي ا): الانساني(البعد الخيري

مؤسسة تعمل على تعزيز الموارد في ا�تمع وتحسين 

.نوعية الحياة فيه

مراعاة المؤسسة للجانب الأخلاقي في  :البعد الأخلاقي

.قرارا�ا، أي الإلتزام بالقيم وعمل ما هو صح و ترك الخطأ

إطاعة القانون والذي يعكس  ما هو صحيح  :القانوني البعد

.أو خطأ في ا�تمع وهو ما يمثل قواعد العمل الأساسية

تحقيق المؤسسة للأرباح بما يسمح لها بلايفاء : الاقتصادي البعد

.بالتزاما�ا تجاه كل ذوي المصلحة

 الفصل الثاني:                 

 

عزاوي عمر وآخرون، مرجع سابق، ص : المصدر

لا تنحصــر المســؤولية الاجتماعيــة في التبرعــات والأعمــال الخيريــة وإنمــا تتضــمن عــدة مجــالات ، اذ يوضــح الشــكل أعــلاه

هرميــة مكونــات المســؤولية الاجتماعيــة، والــتي تضــم عــدة أبعــاد تلتــزم �ــا المؤسســات بــدرجات متفاوتــة

:]1[ما يليكالأولوية  

المســؤولية الاقتصــادية . أ

ذات القيمة للمجتمع 

مساهمات أصحاب رأس المال والعاملين وغيرهم

:المسؤولية القانونية . ب

المؤسسةرقها تخ لاّ يجب أ

المسؤولية الأخلاقية . ت

سلوكيات و من خلال قيم، 

:خيريـةالمسؤولية ال . ث

مباشرة بزيادة الأرباح أو الحصة السوقية،

  

                                                           

ن، مرجع سابق، ص عزاوي عمر وآخرو  -

البعد

البعد
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 وأعمدة المؤسسة الأخلاقية في المؤسسةتطبيق الإدارة بالقيم  مراحل: المطلب الثالث

للالتـــــزام ، المعيـــــار الـــــدولي )1999(باليابـــــان ســـــنة  « Reitaku »أصـــــدر مركـــــز الأبحـــــاث الاقتصـــــادية لجامعـــــة ريتـــــاكو 

متكامــل يســاعد المؤسســات علــى إدارة قرارا�ــا وتصــرفا�ا بالشــكل الــذي  ، الــذي يعتــبر نظــام)ECS2000(الأخلاقــي 

مــن خــلال احــترام الحقــوق الفرديــة في ظــل ة يحقــق لهــا أعلــى إلتــزام أخلاقــي بمــا يتوافــق مــع القــوانين والتشــريعات الحكوميــ

  .]1[السوق، وكذا مصالح الأطراف ذات المصلحة، الامتثال لقوانين الصناعة والحكومة اقتصاد

اذ القـرار، وكـذا اقـتراح كما نجد العديد من الدراسات التي بحثت في كيفية تبني المؤسسات للبعد الأخلاقي في عملية اتخـ

  .و ما سنناقشه من خلال هذا المطلبوه .إدارة معتمدة على القيم في كل مستويات المؤسسة الإدارية نماذج لدمج
 

 :أساليب تبني المؤسسة للإدارة بالقيم .1

 الإدارةتصنيفا يسمح بتمييـز أربـع أسـاليب لتبـني  »   « Trevinoلانطلاقا من أعما  « Crane et Matten »اقترح 

   :]2[بالقيم من طرف المؤسسات

 ،والعـاملين المسـيرين طـرف مـن ،العمـل إجـراءاتالتوجه الأخلاقي من خلال الامتثال للقوانين والقواعد واللوائح واحترام  . أ

 .المؤسسة في المهام تنفيذ وكيفية القرار اتخاذ لعملية محدد إطار بوضع يسمح ما وهذا

ـــق عـــن الأخلاقـــي التوجـــه . ب ـــة عـــدم وجـــود لـــوائح وإجـــراءات   :القـــيم طري ـــد التصـــرف الصـــحيح مـــن في حال تســـمح بتحدي

 .الخاطئ، يلجأ متخذ القرار إلى قيمه الشخصية مع مراعاة القيم التنظيمية للمؤسسة

تتمثل أولويات المؤسسات عند التوجه الخارجي في مراعـاة الجانـب الأخلاقـي تجـاه الأطـراف : التوجه الأخلاقي الخارجي . ت

 الإدارة إطـــار، وهـــو مـــا تعتـــبره المؤسســـة الهـــدف الرئيســـي في )الخ...ينزبـــائن، مـــوردين، مســـاهم(الخارجيـــة المتعاملـــة معهـــا 

 ).الأخلاق(بالقيم 

للقواعــد والقــوانين  الإداريــةتركــز المؤسســة اهتمامهــا علــى احــترام المســيرين وكــل المســتويات : التوجــه الأخلاقــي الــداخلي . ث

 .اخلاقية والعقوبات المترتبة عنهغير الأحمايتها من  كل التجاوزات  دف�

 :بالقيم الإدارةمراحل تطبيق  .2

  :]3[يمكن اعتماد المراحل التالية من أجل إرساء منظومة قيم موحدة في المؤسسة من خلال تبني الإدارة بالقيم

  

                                                           
 1 SYL V AIN LEMIRE, «Programme d'intégration des valeurs -une visée cohérente de l'éthique 
d'entreprise», thèse de Doctorat en ADMINISTRATION (DBA), UNIVERSITÉ de Trois-Rivières, QUÉBEC, 
JUIN 2011, p 87. 
2 Ghislain Deslandes, « Le Management éthique », Collection: Management et ressources humaines, édition 
Dunod, France, 2012,  p 102. 
3 - CCE - Centre de Business Ethiques AFW gmbh - Anwenderrat de gestion de la valeur, Op.Cit, p p 05-08. 
  - Roget Nifle, « Qu’est ce que le management par les valeurs ? », (13/03/2013),   
www.cerclerh.com/editorial/managementparlesvaleurs.asp  
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 :التشخيص الأخلاقي . أ

أخلاقيـا علـى مسـتوى   التزامهـاتتمثل المرحلة الأولى من برنامج الإدارة بالقيم في تشخيص وضعية المؤسسة، لمعرفة درجـة 

البيئة الخارجيـة للمؤسسـة : كل وحدا�ا ومستويا�ا ووظائفها، من خلال تشخيص جزئي وكلي باستخدام وسائل تضم

التخطـــيط واتخـــاذ (، الوظـــائف الرئيســـية للمؤسســـة )الماديـــة، الماليـــة والبشـــرية(، المـــوارد )الاقتصــادية، الاجتماعيـــة، البيئيـــة(

  ).الاقتصادية والاجتماعية والبيئية(، النتائج )، والرقابةالقرار، التنظيم، التوجيه

ســلم تقيــيم أخلاقــي للمؤسســات يســمح بتقيــيم شــامل  بتطــوير  « Laflamme et Lorrain Cayer » قــامكمــا 

الأخلاقـــي والمتمثلـــة في الحوكمـــة والقيـــادة، التكـــوين في الجانـــب  الالتـــزامللمؤسســـة، يضـــم المحـــاور الرئيســـية الـــتي تعكـــس 

، إدارة المــوارد البشــرية، نظــم اتخــاذ القــرار، والإجــراءاتالأخلاقــي، التوجــه الاســتراتيجي الأخلاقــي، السياســات والقواعــد 

 )*.الفعالية الاقتصادية والاجتماعية والبيئية(النتائج 

  :الأساسية للمؤسسة تحديد القيم . ب

المشـتركة، كمـا  والأفـراد، والمقترحـات القيـادات إجمـاع خـلال مـن الجوهريـة القـيم بتحديـد تقـوم المؤسسـة المرحلـة هـذه وفي

  ).الرؤية، الرسالة، الأهداف، الخطط(يجب تدوين تلك القيم في شكل بيان 

التشخيص الأخلاقي، من خلال تقييم نتائج المؤسسة وفـق معـايير اقتصـادية واجتماعيـة  بعد مرحلةهذه المرحلة  وتكون

 .نقاط القوة والضعفوأخلاقية، لمعرفة درجة إلتزامها أخلاقيا، وتحديد 

 : التوجه الاستراتيجي في إطار الإدارة بالقيم . ت

مــا يعكــس مواءمــة وإمكانيــة تطبيــق حيــث يجــب أن تــدمج الإدارة بــالقيم في الاســتراتيجيات التجاريــة للمؤسســة، وهــو 

حجمهــــا، إســــتراتيجيا�ا، توجها�ــــا (النظــــام؛ حيــــث تكيــــف مبــــادئ الإدارة بــــالقيم بمــــا يتوافــــق وخصوصــــيات المؤسســــة 

 ).المستقبلية، الإجراءات والقوانين المطبقة في المؤسسة

 : الأهداف المسطرة تنفيذ الإدارة بالقيم من خلال تبني مجموعة القيم التنظيمية التي توفر جو تحقيق . ث

بعـد تحديـد القـيم المتفـق عليهـا مـن طـرف الإدارة العليــا للمؤسسـة، يـتم نشـرها بـين أعضـاءها بواسـطة الاتصـال الــداخلي 

الفعال، ليتم تحويل تلك القيم أيضا إلى قواعد إجرائية وطريقة عمل تنعكس في شكل سـلوك موحـد لأعضـاء المؤسسـة، 

يئة أفراد كافة المستويات التنظيمية على تبني تلـك القـيم التنظيميـة في أعمـالهم ومهـامهم تساعد التدريبات المختلفة في �

 .اليومية

 الذي تلعبـه تلـك القـيم التنظيميـة فمثلا تحول القيم إلى قواعد إجرائية على المستوى الداخلي للمؤسسة عن طريق الدور

  .وتعيين الأفراد الجدد، عند تقييم أداء وسلوك الأفراد من أجل الترقية وتحديد الأجور والحوافز اختيارفي 

القـيم التنظيميـة الـتي تم تبنيهـا في تحقيـق أهـداف تسـاهم كذلك على المستوى الإستراتيجي للمؤسسـة، يجـب معرفـة هـل 

تلـك القـيم؟ هـل تتواجـد معـايير إجرائيـة لاحـترام  المؤسسة أم أ�ا تعيقها؟ هل يتم تصنيف واختيـار المـوردين علـى أسـاس
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تحــترم ...) سياســة الاعــلان، سياســة البيــع(أخلاقيــات الأعمــال عنــد إتخــاذ القــرار في المؤسســة؟ هــل تصــرفات المؤسســة 

    مسؤوليتها الإجتماعية؟ هل تساهم المؤسسة في تنمية ا�تمع وخدمة البيئة؟ 

 : لتطبيق الإدارة بالقيم والمساهمة في نجاحها في المؤسسةإلتزام الإدارة العليا بالقيم ودعمها  . ج

ـــأن تكـــون المثـــل الأعلـــى مـــن خـــلال تصـــرفا�ا وتشـــجيعها للســـلوك المناســـب ورفضـــها للســـوك الســـلبي  المنـــافي (وذلـــك ب

 ).لقيمها

  :توفير الموارد الضرورية لضمان استمرارية تنفيذ الإدارة بالقيم . ح

، ومــــوارد ماليــــة للتــــدريب والتطـــوير المســــتمر للأفــــراد والوســــائل التكنولوجيــــة فـــأي مــــنهج إداري يتطلــــب مشــــرفين أكفـــاء

 .والمادية

 : نشر وإيصال قيم المؤسسة إلى الأطراف الخارجية . خ

واحترامهــا  الاجتماعيــةبواســطة مدونــة أخلاقيــات الأعمــال، الإعلانــات عــن طريقــة عمــل المؤسســة ودعمهــا للمســؤولية 

 الخ...لأخلاقيات الأعمال

  :تنفيذ وفعالية الإدارة بالقيمتقييم  . د

يـــتم تقيـــيم درجـــة نجـــاح تطبيـــق الإدارة بـــالقيم ومـــدى مســـاهمتها في تحقيـــق الأهـــداف المســـطرة، وحســـن ســـير العمليـــات 

إجــراءات  توثيــق كــذلك . في العنصــر اللاحــق باختصــارذلــك مــن خــلال مؤشــرات كميــة وكيفيــة نتناولهــا و الإجرائيــة لهــا، 

الشكل النمـوذجي للوثـائق والاحتفـاظ �ـا مـن أجـل الاسـتناد عليهـا عنـد إحـداث  احترامتنفيذ وتقييم الإدارة بالقيم مع 

      .  التعديلات المختلفة

 :أعمدة إقامة المؤسسة الأخلاقية .3

تشـمل كـل  موعـات�دف إقامة مؤسسة أخلاقية، تتبنى هذه الأخيرة عدة سلوكيات معلنة وغير معلنة تصنف ضـمن مج

  :نوضحها من خلال الشكل التاليمن هياكلها وأنظمتها، المستوى القيادي للمؤسسة، والأفراد 
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  أعمدة إقامة المؤسسة الأخلاقیة):11( الشكل رقم

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

أنموذج مقترح للمنظمات : أخلاقیات منظمات الأعمال والمزایا التنافسیة الأخلاقیة "، معن وعد الله المعاضیدي: المصدر
  12/05/2016، تصفح بتاریخ 05ص ، "العربیة

http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=...

3qc62H09SfqMx0pTCzQ&bvm=bv.135475266,bs.1,d.bGg--=AFQjCNGnzTFRx  

  : ]1[ما يليلبناء منظمة أخلاقية، والمتمثلة فييتضح من الشكل أعلاه أن هنالك ثلاثة مقومات أساسية 

  الأخلاقيات الفردية  . أ

بكــون الفــرد في المؤسســة هــو المنفــذ للأعمــال، فــإن إلتزامــه بالجانــب الأخلاقــي في ســلوكه يــنعكس بالدرجــة الأولى علــى 

التــــزامهم بالصــــدق وكــــذا ، الإداريــــةقراراتــــه، كيفيــــة مواجهتــــه للأزمــــات، والعمليــــات التنفيذيــــة علــــى مختلــــف المســــتويات 

والاســتقامة في قــرارا�م وســلوكيا�م، المعاملــة العادلــة مــع الآخــرين، ممــا يترتــب عنــه تشــكيل بيئــة تنظيميــة أخلاقيــة توجــه 

  :وتدعم السلوك الأخلاقي للعاملين، والذي يتضمن خمسة جوانب رئيسية هي

 التأكيـــد علـــى إطاعـــة القـــوانين و وضـــع إطـــار محـــدد للعمـــل، يضـــمن الالتـــزام بالمعـــايير المهنيـــة وعـــدم  :الجوانـــب القانونيـــة

 . انتهاكها يعد اعتبارا أخلاقيا مهما في المؤسسة

                                                           

.7.-6.معن وعد االله المعاضيدي ، مرجع سابق، ص ص   1
  

الأخلاقیة المؤسسة  

   أخلاقيات القيادة  الأنظمة والهياكل 

 

الفردأخلاقيات   

 
 الالتزام بالقوانين  

  التوفيـــق بـــين الأهـــداف

   الشخصية والتنظيمية

 الالتزام بالقواعد 

 الفعالية 

 القيم الشخصية.  

  نمذجة الدور  

  دعم القيمإبلاغ و  

   الأخلاقية

 ـــــــــــــــــــــــأة الســـــــــــــــــــــــلوك  مكاف

  الأخلاقي 

  معاقبــــــــــة الســــــــــلوك غــــــــــير

  الأخلاقي

 ثقافة قوية  

 البرامج الأخلاقية  

 آليات الإبلاغ  
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 مـن خـلال العمـل علـى تحديـد وتنسـيق الأهـداف الفرديـة مـع  :التوفيق بـين الأهـداف الشخصـية والأهـداف التنظيميـة

 . سةالأهداف التنظيمية للمؤس

 هي تلك الإجراءات والسياسات التنظيمية التي تحدد كيفية أداء المهام :الالتزام بالقواعد. 

 وذلك من خلال قيام الأفـراد ببـذل الجهـد لتحقيـق أهـداف المؤسسـة، وتعظـيم قيمتهـا الماليـة مـن خـلال الالتـزام  :الفعالية

 .بمعايير الأداء

 ـــةال الاسترشـــاد بـــالأخلاق حة لاسترشـــاد الأفـــراد بأخلاقيـــا�م الشخصـــية، في تحديـــد مـــا هـــو وتتضـــمن تـــرك مســـا: فردي

  .الصحيح لإتباعه وما هو الخاطئ وتجنبه 

 :أخلاقيات القيادة . ب

أثبتــت العديــد مــن الدراســات أن الــدور الــذي يمارســه القــادة جــوهري في تحديــد الممارســات الأخلاقيــة للمؤسســة، والــتي 

  .تمثل انعكاس لقيمه في الواقع العملي تتم من خلال الأفعال التي يقومون �ا والتي

وتصــاغ القــيم الأخلاقيــة في إطــار الثقافــة التنظيميــة، الــتي يــدعمها ويعززهــا العــاملون مــن خــلال التصــرفات والأفعــال الــتي 

  .يمارسو�ا

  المـــدراءفيـــة الـــتي يقـــوم �ـــا كـــل مـــن كمـــا أن أنظمـــة التقيـــيم والمكافـــأة المعتمـــدة في المؤسســـة، يمكـــن أن تكشـــف في الكي  

كما أن مكافأة السلوك الأخلاقي ومعاقبـة السـلوكيات المناقضـة . والعاملين بملامسة القيم في أعمالهم وتصرفا�م اليومية

  . يعدّ من المكونات الحاسمة لبناء نظام أخلاقي

  :الأنظمة والهياكل التنظيمية . ت

المؤسســــة، لتشـــــكيل القــــيم وتعزيـــــز وتشــــكل هــــذه ا�موعـــــة ركــــن أساســــي ضـــــمن مجموعــــة الأدوات الـــــتي تســــتخدم في 

  :السلوكيات الأخلاقية، والتي تتكون من العناصر التالية

 توجه السلوك الفردي داخل المؤسسةتعتبر الثقافة التنظيمية البيئة التي  :الثقافة التنظيمية للمؤسسة. 

مجموعــة مــن العناصــر أو القــوى : "أ�ــا الثقافــة التنظيميــة  »  « Bosman يعــرف :تعريــف الثقافــة التنظيميــة للمؤسســة -

التي لها تأثير شديد علـى سـلوك الأفـراد داخـل المؤسسـة، فثقافـة المؤسسـة هـي المحصـلة الكليـة للكيفيـة الـتي يفكـر ويعمـل 

وصــف هــذا التعريــف الثقافــة التنظيميــة بأ�ــا مجموعــة قــوى تــؤثر علــى الأفــراد وتكــوّن طريقــة  ]1[".�ــا الأفــراد بالمؤسســة

  .تفكيرهم وتعاملهم بالمؤسسة

                                                           

، الطبعــة الأولى، دار "المؤسســة العموميــة بــالجزائر -والأداء فــي المؤسســة الاقتصــاديةمراقبــة التســيير "ناصــر دادي عــدون وعبــد االله قويــدر الواحــد،   1

  . 189، ص2010المحمدية العامة، الجزائر، 
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مجمــــوع المبــــادئ الأساســــية الــــتي اخترعتهــــا أو اكتشــــفتها أو طور�ــــا المؤسســــة أثنــــاء حــــل "أ�ــــا ب «Sein » كمــــا يعرفهــــا

نلاحــظ أن هــذا التعريــف يصــف ثقافــة و   ]1[".مشــكلا�ا للتكيــف الخــارجي والانــدماج الــداخلي والــتي أثبتــت فاعليتهــا

المؤسسة على أ�ا مبادئ تتبناها المؤسسة في أسلوب عملها وتعتمد عليها في حـل مشـاكلها، حيـث أن ونتيجـة لفعاليـة 

تلــك المبــادئ اســتوردت مــن مؤسســات أخــرى وأدمجــت مــع خصــائص المؤسســة أو تم تشــكيلها بتفاعــل عناصــر داخليــة 

  . وخارجية في المؤسسة

عطـاء تعريـف آخـر يوضـح عناصـر الثقافـة التنظيميـة، هـدفها الأساسـي ودورهـا في المؤسسـة بأ�ـا مجموعـة القـوى ويمكن إ

التي تؤثر على الأفراد والمبادئ التي يتم اعتمادها كموجه للسـلوك والمسـتوحاة مـن القـيم، الأخـلاق، القـانون، الأسـاطير، 

  .  بها أفراد المؤسسة، فتمثل روح المؤسسة التي تعطيها طابعا مميزاالمثل العليا، العادات والمقومات التي ينتجها ويكتس

 :أهمية الثقافة التنظيمية في المؤسسة - 

تعتبر الثقافة التنظيمية مخرجات منظومة القيم، كلما توافقت القيم التنظيميـة مـع القـيم الشخصـية، تمكنـت المؤسسـة مـن 

وهـو جـوهر فكـرة دراسـتنا في التركيـز علـى الإدارة  –العقبـات والعوائـق رسم مسارات أداء موحدة للعـاملين والتقليـل مـن 

  .بالقيم وتفعيلها في خلق القيمة بالمؤسسة

  :]2[وتستخدم ثقافة المؤسسة لتحقيق عدة وظائف نذكر بعضها فيما يلي

 الشـــعور  ســـة ممـــا ينمـــيتحديـــد هويـــة المؤسســـة وإعلا�ـــا لجميـــع الأعضـــاء، مـــن أجـــل خلـــق عـــادات وقـــيم مشـــتركة بالمؤس

 .بالهدف العام

  كامل والتعاون بين أفراد المؤسسةالنظام من خلال التشجيع على الت استقرارالعمل على. 

 نها الطريقة التي يعملون �اتوحيد السلوك من خلال توحيد قيم الأفراد وم. 

 رسم صورة حسنة للمؤسسة في مجتمعها، واستخدامها من أجل التميز وكسب ثقة الزبون . 

 :ثقافة المؤسسة مكونات - 

 :]3[أشرنا في خصائص ثقافة المؤسسة أ�ا نظام مركب، تتمثل العناصر المكونة لها فيما يلي

 يلي ما وتشمل: الثقافية الإشارات:  

                                                           
  .نفس المرجع والصفحة سابقا 1

  .190نفس المرجع السابق، ص  2

  .108، ص 2003،  بدون طبعة، دار المحمدية العامة، الجزائر، "دراسة نظرية وتطبيقية- إدارة الموارد البشرية والسلوك التنظيمي"ناصر دادي عدون،  3



 الفصل الثاني:                                                                            مفـاهيم الإدارة بالقيم ودورها في خلق القيمة بالمؤسسة

90 
 

 يكـون ومـا أن مـا يجـب وبـين المرغـوب وغـير والمرغـوب الخطـأ والصـواب بـين التمييـز مـن الفرد تمكن وهي قواعد  :القيم 

 العمـل بيئـة في العـاملين سـلوك بتوجيـه التنظيميـة القـيم تقـوم حيـث .الإنسـاني للسـلوك ومراقـب كمرشـد أي ،كـائن هـو

   الخ...بالأداء والاهتمام الوقت، بإدارة والاهتمام العاملين، بين المساواة القيم هذه ومن. التنظيمية الظروف ضمن

 إنجـاز العمـل، وطريقـة بيئـة في الاجتماعيـة والحيـاة العمـل طبيعـة حـول مشـتركة أفكـار عـن عبـارة وهـي :المعتقـدات 

  .الجماعي العمل في مثل المساهمة الأعمال،

 المؤسسة داخل العاملون�ا  يلتزم التي الملموسة وغير المدركة المعايير تلك بالأعراف يقصد: الأعراف والتوقعات. 

 نمـط اللبـاس إلى إضـافة للمؤسسـة، الممثلـة الرمزيـة الصـورة وهـي الشـعارات مثـل متميـزة إشـارات عـن عبـارة هـي :الرمـوز 

 ...داخل المؤسسة المستعملة اللغة المعماري، والنمط

 عنهـا أو الكـلام أو فيهـا الخـوض عـدم يجـب الـتي المواضـيع وتعـني ورفضـه إخفـاءه المؤسسـة تـود مـا وهـي :الممنوعـات 

   .المؤسسة لىع مرت مأساوية تجارب مثل المؤسسة، داخل تداولها

 أو نقـل  منهـا ماضـية، الهـدف أحـداث عـن عبـارة فهـي خيـاليين، أشـخاص تمثيـل مـن روايـة الأسـطورة تعتـبر: الأسـاطير 

 حققـوا أن لهـم سـبق محـددين غـير عـن  أشـخاص مثاليـة صـور شـكل في المؤسسـة، فهـي عمـال لـدى القـيم بعـض تـدعيم

 .المؤسسة بأبطال الأساطير هذه إليهم تنسب الذين الأشخاص ويسمى بالمؤسسة، مرضية نتائج

 بالأنشـطة المتعلقـة للأسـاطير والثابتـة المنتظمـة التطبيقـات عـن عبـارة هـي الطقـوس :والاحتفـالات الجماعيـة الطقـوس 

 لإنشـاء السـنوي العيـد السـنوية، الاحتفـالات جديـد، موظـف اسـتقبال طريقـة المسـتعملة، اللغـة للمؤسسـة مثـل اليوميـة

 .المؤسسة

 الصحة من لها أساس لا أخبارا منشورة قد تكون تعتبر والتي المؤسسة، لثقافة الرمزية التشكيلات هي من :الإشاعات.  

 يلي ما يشمل: للمؤسسة الثقافي الموروث: 

 المؤسسون:  

 الثقافـات مـن العديـد أن العملـي الواقـع في نجـد حيث المؤسسين، الأعضاء لثقافة نتاج المؤسسة هي في البداية ثقافة إن

 وطـرق تبقـى هـذه الأخـيرة حيـث في مؤسسـا�م، الثقافـة هـذه تكـريس علـى يعملـون أ�ـم ذلـك المؤسسـين، قـيم تعكـس

 .المؤسسة غادروا ولو حتى قائمتين تسييرهم

 تاريخ المؤسسة: 

 الفشـل، وكذلك المحققة له دور كبير في تشكيل ثقافتها ويشير إلى التجارب التي مرت في تاريخ المؤسسة، والنجاحات

  .م�لتصرفا مرشدا واتخاذه المؤسسة في العاملين القرار، وكذلك لأصحاب مرجعا الأرشيف هذا ويشكل
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 لها الرئيسي النشاط ( مهنة المؤسسة:( 

 ...).تنظيمية قدرات الأسواق، معرفة تكنولوجيا، ( المؤسسة يتقنها أعضاء التي المهارات أي مجموع

 المؤسسة قادة سلوك: 

 الوسـائل أفضـل أن مـن يـدركون العـاملين لأن المؤسسـة، ثقافـة تشـكيل في المـؤثرة العوامـل أهـم مـن القـادة سـلوك يعتـبر 

  . القادة الناجحين سلوك محاكاة هو الوظيفي للارتقاء

 تتمثل في الأنظمة المختلفة، والمواقف والبرامج التي تطبق المؤسسة من خلالهـا السـلوك الأخلاقـي، و   :الهياكل الأخلاقية

وتدريبات ومكاتب أخلاقيـة تتكفـل  بتحديـد الأحكـام الملائمـة للتسـاؤلات الـتي تثـار حـول والتي تكون في شكل لجان، 

الموضـوعات الأخلاقيـة في المؤسسـة، كمـا تقـوم هـذه بتقـدير مسـؤولية المخالفـات المرتكبـة ومسـؤولية الجهـة المحاسـبة عنهـا، 

 : ]1[ياكل فيما يليمما يسمح بتعديل السلوكيات غير المرغوبة، ويمكن تلخيص بعض مهام هذه اله

  . تنظيم اللقاءات لأغراض مناقشة الموضوعات الأخلاقية  - 

  . التعامل مع المساحات الرمادية اللون التي تشهد تجاوزاً على المعايير الأخلاقية  - 

  . ؤسسةخلاقية لكل فرد من أفراد المإبلاغ الرموز الأ - 

  . ؤسسةملة للرموز الأخلاقية في المتأشير الانتهاكات المحت - 

  . الأخلاقية أو وضعها موضع التنفيذتقوية الرموز  - 

  . بة الانتهاكات الأخلاقية الحاصلةمكافأة السلوك الأخلاقي ومعاق - 

  . مراجعة وتحديث الرموز الأخلاقية - 

  . لجنة وتقديمه إلى الإدارة العلياكتابة التقرير عن توصيات ال - 

 ئهـــــا في ا�ــــال الاقتصـــــادي والبيئـــــي الـــــتي تعــــبر عـــــن أداتتمثـــــل في التقــــارير الـــــتي تصـــــدرها المؤسســــة و : آليــــات الإبـــــلاغ

: يأخـــذ التقريـــر عـــدة مســـميات .والاجتمـــاعي، في شـــكل تقـــارير حـــول كيفيـــة تأثيرهـــا علـــى ا�تمـــع وإدار�ـــا لهـــذا التـــأثير

 .التقرير البيئي، التقرير الاجتماعي، تقرير الاستدامة، تقرير المسؤولية

  

  

  

  

                                                           
  .10، مرجع سابق، ص االله المعاضيدي معن وعد1
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 بالقیم للإدارةالمكاسب المحققة من تبني المؤسسات : المبحث الثاني

مــن تفاعــل ثــلاث عوامــل بــدءا بالتوجـــه »   « R. Litz حســبفي إطــار التوجــه الأخلاقــي لمؤسســة ا حقــق فعاليــةتت

بناء ثقافـة تنظيميـة تنسـق بـين القـيم الشخصـية للعـاملين وا�تمـع وكذا الأخلاقي للمؤسسة على المستوى الاستراتيجي، 

التنظيميــة للمؤسســة، وفي الأخــير تطبيــق المبــادئ الأخلاقيــة علــى مســتوى وظــائف المؤسســة خاصــة وظيفــة المــوارد  والقــيم

تتكامــل المكاسـب المحققــة للالتــزام الأخلاقـي علــى مسـتوى كــل بعــد كمـا  ]1[.البشـرية علــى المسـتوى القيــادي والتنفيــذي

  .معنوية ومالية نقوم بمناقشتها من خلال هذا المطلبلتحقق بذلك المؤسسة مكاسب ) تنفيذيو قيادي و  استراتيجي(
  

  على المستوى الاستراتيجي للمؤسسة من الإلتزام الأخلاقي المكاسب المحققة : المطلب الأول

، مــــن خــــلال دراســــة أثــــر دمــــج الإســــتراتيجية في المؤسســــة والقــــيم تناولــــت أدبيــــات إدارة الأعمــــال موضــــوع الــــربط بــــين

في عدد خـاص  )Wright(و )Mc Williams( ،)Siegel(، مثل أعمال إستراتيجية المؤسسةالممارسات الأخلاقية في 

المعتمــــدة علــــى المســــؤولية  القيمــــةلدراســــة أعمــــدة خلــــق   )2006(ســــنة  « Management Studies »مــــن مجلــــة 

ـــا( الاجتماعيـــة اســـتفادة ليب اأســـ، وذلـــك بالبحـــث في ...)التمييـــز، تعظـــيم قيمـــة المـــوارد، الاســـتثمار المســـؤول اجتماعي

كـــذلك في مقاربـــة المســـؤولية الاجتماعيـــة علـــى مســـتوى الاقتصـــاد و . المؤسســـة ماليـــا مـــن التوجـــه الاســـتراتيجي الأخلاقـــي

  ]Lundgren( )2011.(]2(الجزئي المقترحة من طرف 

 ):الرؤية والأهداف العامة(دور الإدارة بالقيم في دعم التوجه الاستراتيجي للمؤسسة  .1

الفكريـة والثقافـة التنظيميـة  الإيديولوجيـة، الإداريبالنمط ، تتأثر عملية مكونة من عدة خطوات الإستراتيجيةإن وضع 

المتمثلــة في الرؤيـة والرســالة والقــيم  الإسـتراتيجيةكمـا يعتمــد نجـاح تطبيقهــا علــى قـوة انســجام روح   ،في المؤسســة السـائدة

وتتمثــل  .الأطــراف الخارجيــة المتعاملــة مــع المؤسســةكــذا التنظيميـة مــع القــيم والأهــداف الشخصــية للمســيرين، العــاملين و 

  :]3[فيما يلي الإستراتيجيةمجالات تأثير القيم على صياغة 

التي تخط الثقافة السـائدة في المؤسسـة، و وهرية المشتركة تكوين الثقافة الضمنية للمؤسسة، التي تضم المعتقدات والقيم الج . أ

 مما يشكل الفهم المشترك لسبب وهدف وجودها؛

، المرتبطة برؤية ورسـالة المؤسسـة الإستراتيجيةالقيم  إدارة عن طريقبالقيم موجه أساسي لأهداف المؤسسة،  الإدارةتعتبر  . ب

الشـــكل  هكمـــا يوضـــح  مـــن نحـــن؟ أيـــن نحـــن؟ أيـــن نريـــد أن نكـــون؟ مـــا ســـبب وجودنـــا؟: علـــى الأســـئلة بالإجابـــة وذلـــك

 ).12(رقم

                                                           
1
 Cécile DEJOUX, « L’impossible éthique des entreprise », édition d’Organisation, 2002, p 107. 

2
 Pierre Mathieu, « Management stratégique des frontières et RSE : l’entreprise entre performance et 

responsabilité », XXIe conférence annuelle de l'AIMS, Université Blaise Pascal,  Jun 2012, LILLE, France, p 05. 
  .06-05ص ص محمد صدام، مرجع سابق،   3
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ـــة المؤسســـة، تمثـــل الرســـالة ف في أذهـــان الأفـــراد، في شـــكل دســـتور  إســـقاطهاالصـــورة الذهنيـــة الـــتي ترغـــب المؤسســـة و هوي

عبــارة عــن إجابــة عــن الأســئلة المتعلقــة بنــوع العمــل كمــا أ�ــا  ]1[.المؤسســة والمرشــد الرئيســي للقــرارات علــى المــدى البعيــد

ة لــدى إثــارة الجوانـب الشــعورية والقيميـ الـذي تمارسـه المؤسســة، ومـا ســيكون عليـه العمــل في المسـتقبل؛ كـذلك تركــز علـى

  ]2[.أصحاب المصالح المختلفة وخلق حالة من التعاون التنسيق بينهم لتحقيق أهداف مشتركة

مــا الـذي نريــد الوصــول إليـه؟ وهــي تعــبر عــن  الإســتراتيجيةوبينمـا تجيــب الرســالة عـن ســؤال مــا هـو عملنــا؟ توضــح الرؤيـة 

  ]3[.حالة تحقيق الأهداف على المدى البعيد الذي تريد المؤسسة الوصول إليه، أي صورة المؤسسة مستقبلا

يقــة تأديــة المؤسســة لأعمالهــا، احتوائهــا للصــراعات القيميــة، تحديــد القــيم التشــغيلية الــتي تعتــبر قــيم الوســيلة المرتبطــة بطر  . ت

مواجهـــة التحــــديات الخارجيـــة، والــــتي تعتــــبر مبـــادئ صــــريحة للعمــــل في شـــكل صــــورة خارجيــــة تبـــدو عليهــــا المؤسســــة في 

 .وطريقة تحقيق الأهداف وإجراءات، ولوائح وتعليمات إعلانا�اتعاملها، شعارها، 

  : ]4[لعالمية التي تعبر عن قيمها الأساسيةيمكن ذكر رسالة بعض الشركات او 

 مؤسسة IBM :احترام الفرد، تحسين خدمة العميل، مواصلة التميز؛ 

 مؤسسة Ford  :الجودة هي الوظيفة الأولى؛ 

 مؤسسة Delta  :الشعور الأسري؛ 

 مؤسسة M 3 :ابتكار المنتج؛ 

 مؤسسة Lincon Electric : مناسبة الأجور للانتاجية؛ 

 مؤسسة Cater pillar :تدعيم البائع والموزع القوي؛ 

 مؤسسة Mac Donalds :الخدمة السريعة والجودة المتكاملة. 

  

  

  

  

                                                           
، أطروحـة دكتـوراه في "دراسـة حالـة بعـض مؤسسـات صـناعة الأدويـة: الجزائريـةالتفاعل بين الرسالة والبيئة في المؤسسة الاقتصـادية "السعيد قـاسمي،  1

  .06، ص 2012العلوم الاقتصادية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة فرحات عباس، سطيف، جوان 

  .12نفس المرجع السابق، ص 2
  .56نفس المرجع السابق، ص3

 ، مجلـة الباحـث،"دراسـة فـي طبيعـة العلاقـة بـين المحـددات الثقافيـة وكفـاءة الأداء: مـدخل أساسـي للتمنيـة الشـاملةثقافة المؤسسـة ك"بوحنية قوي،  4

  .73، ص 2003ورقلة، ، 2العدد 
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  في صیاغة رؤیة ورسالة المؤسسة بالقیم الإدارةدور ): 12( الشكل رقم 

      
Source : Cécile DEJOUX,  « L’impossible éthique des entreprises », Éditions d’Organisation,France, 
2002, p 111.  

  

يوضـــح الشـــكل أعـــلاه أن المؤسســـة  تحـــدد مـــا ترغـــب أن تكـــون عليـــه مســـتقبلا مـــن خـــلال رؤيتهـــا ورســـالتها ومهمتهـــا، 

اتســـاق وقبـــول القـــيم تتأكـــد مـــن ، ثم الـــذي يـــتم علـــى المســـتوى الاســـتراتيجي بتوصــيف قـــيم المؤسســـة الحاليـــة والمســـتقبلية

تظهــر  وهنــا .، لتحويلهــا إلى إجــراءات عمليــة علــى المســتوى التشــغيليالتنظيميــة مــن طــرف ا�تمــع والأفــراد العــاملين �ــا

لمهمـــة الـــتي ضـــرورة توصـــيف قـــيم المؤسســـة والـــتي تســـاهم في توضـــيح شخصـــية المؤسســـة، الأطـــراف الـــذين  تخـــدمهم، ا

  :]1[يمكن التمييز بين مستويين من الثقافة الحالية للمؤسسة وبذلك. تخدمها، والأهداف التي يمكن أن تحققها

وهـو المسـتوى الخـاص بالمعتقـدات والمفـاهيم والقـيم الأساسـية الـتي تحـدد طريقـة التفكـير داخـل :  المسـتوى غيـر الظـاهر -

 .قيم ايجابية ودمج قيم الأفراد في قيمها التنظيميةالمؤسسة، وعلى المؤسسة أن تسعى إلى تشكيل 
                                                           

القــاهرة، مصــر، ، الإداريــة، بــدون طبعــة، المنظمـة العربيــة للتنميــة "قــيم ومعتقــدات الأفــراد وأثرهــا علــى فاعليــة التطــوير التنظيمــي"أمـل مصــطفى عصــفور،  1

  .38، ص 2008

  :التقييم   

التدقيق الاجتماعي، الميزانية 

 الاجتماعية،  توصيف الكفاءات

:التقدير  

...الاستقالة ، المكافآت، الأجور،  

  

  

  :المستوى التنسيقي والعملياتي. 2 

 مدونة القواعد الأخلاقية 

 مبادئ الادارة بالقيم 

 الرؤية

   «  روح الرؤية » 

 القيم

 القابلية للتغيير 

 المصداقية 

 الأطراف شفافية التعامل مع 

 .المساهمة والمستفيدة

 »الإستراتيجية وإيصالأدوات  وضع «

  ةالأخلاق والاستراتيجي

 :مستوى الادارة العليا .1

 مارسات الأخلاقيةلجنة الم 

  الأخلاقياتميثاق 

 السلوكات الأخلاقية للقادة 
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وهـو المسـتوى التشـغيلي الـذي يمكـن ملاحظتـه والخـاص بترجمـة المسـتوى غـير الظـاهر إلى نظـم عمـل : المسـتوى الظـاهر -

الإجــراءات، الســلوك التنظيمــي، (المســتوى الخــاص بمــا تفعــل المؤسســة حاليــا : ومنــاهج إداريــة، حيــث ينقســم بــدوره إلى

صـــورة المؤسســـة بالنســـبة (، والمســـتوى الخـــاص بشـــكل المؤسســـة خارجيـــا ...)تخـــاذ القـــرار، طـــرق تفـــويض الســـلطةطـــرق ا

تظهــر مــن خــلال سمعــة المؤسســة، علاما�ــا التجاريــة، إعلانا�ــا، مظهــر موظفيهــا، دورهــا ا�تمعــي (للأطــراف الخارجيــة 

 ...).والبيئي

) إلى أيـن سـتذهب؟(باعتمـاد الإدارة بـالقيم تشـكيل رؤيتهـا المسـتقبلية ويمكن للمؤسسة من خلال تحليل ثقافتها الحاليـة 

درجــة التوافـــق أو : وذلــك بتحديـــد القــيم المطلـــوب غرســها وتلـــك  المطلــوب الـــتخلص منهــا أو تعـــديلها، بعــد اكتشـــاف

ك الفعلــي، درجــة التنــافر بــين القــيم المطلوبــة والقــيم الحاليــة، درجــة الاتفــاق أو الاخــتلاف بــين الســلوك المعيــاري والســلو 

وتســعى بــذلك الإدارة بــالقيم إلى  .الاتفــاق بــين قــيم الأفــراد وقــيم المؤسســة التنظيميــة، ومنــه تحديــد خيارا�ــا الإســتراتيجية

وضـــع الأهـــداف الإداريـــة وتحديـــد الكيفيـــة الـــتي يـــتم �ـــا تحقيقهـــا، فالأهـــداف تحـــوّل القـــيم إلى مجموعـــة مـــن الســـلوكيات 

مثال أن تكون قيمة الجـودة مفسـرة قيميـا لـدى العـاملين علـى أ�ـا سـلوك (تها في شكل أداء الأدائية التي تسعى إلى ترجم

  ). يجب إتباعه على مستوى كل العمليات والوظائف

 :قيمة المشتركة حسب بورتر وكرامونللمسؤولية الاجتماعية ومفهوم ال الإستراتيجيةالمقاربة  .2

)  2011(الـذي نشـر سـنة  « The Big Idea : Creating Shared Value »  مقالـهفي   » ميشـال بـورتر« أشـار

لم تطـرح بشـكل فعـال، اذ خـلال فـترة التسـعينات أن مقاربـة المسـؤولية الاجتماعيـة )  (Harvard Businessمجلـة في 

. قدمت كمفهوم عام غير مرتبط بالمؤسسة بشكل عملي مباشر، كما يضعها أمام خيار الربح أو مراعاة مصـالح ا�تمـع

 إسـتراتيجية، مـن خـلال دمـج المفهـوم في لا متكاملا للمسؤولية الاجتماعيةتحلي "كرامرمارك  " و "ميشال بورتر"قدم  لذا

يقـــترح و ؛ ]1[" سلســـلة القيمـــة"و "التحليـــل الاســـتراتيجي" "الميـــزة التنافســـية" أبحاثـــه حـــولبالاســـتناد إلى  المؤسســـة،

تـأثير (، نقـاط التـأثير في سلسـلة القيمـة بـين المؤسسـة وبيئتهـا الخارجيـة البدء بخطوة تحديـد نقـاط التقـاطع "مروكرا ربورت"

مثــل : تـأثر المؤسســة بــا�تمع(، والتــأثر )مثــل خلــق فــرص عمـل، أو تلويــث البيئــة: ايجـابي أوســلبي للمؤسســة علــى ا�تمـع

  .أدناه ) 11(كما يوضحه الشكل   ).درجة فساد ا�تمعمستوى التعليم، توفر العمالة، توفر قنوات التوزيع، أو 

وبمــا أن المؤسســة لــن تــتمكن مــن حــل كــل مشــاكل ا�تمــع، تقــوم الخطــوة الثانيــة علــى تحديــد النقــاط الــتي تتمحــور حولهــا 

ثم تقــوم المؤسســـة  .وترتيبهــا وفــق درجـــة مســاهمة كــل منهـــا في خلــق القيمــة للمؤسســـةالمســؤولية الاجتماعيــة للمؤسســـة، 

وكــذا الــتي ، ) Generic Social Issues(الاجتماعيــة العامــة الــتي لا تتــأثر ولا تــؤثر في المؤسســة  المســائلبــالتمييز بــين 

، وفي الأخــير العوامــل المــؤثرة في الميــزة )Value Chain Social Impacts(تــؤثر وتتــأثر بسلســلة القيمــة للمؤسســة 

في انبعــاث  تســبب مؤسســة  فمــثلا ).Social Dimensions of Competitive Context(التنافســية للمؤسســة 
                                                           

1
 Marianne Marianne Rubinstein, «  Approche stratégique de la responsabilité sociale des entreprises, rentes de 

monopole et nouvelle gouvernance d’entreprise », colloque organisé par le CNAM et le CEPN, 23 mai 2008, 
Université Paris 7, p 07. 
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كميـــات كبـــيرة مـــن الكربـــون، هـــي مســـألة عامـــة بالنســـبة للمؤسســـة المصـــرفية، ومســـألة مـــؤثرة ســـلبا علـــى سلســـلة القيمـــة 

بالنســـبة لمؤسســـة خـــدمات النقـــل، أمـــا بالنســـبة لمؤسســـة انتـــاج الســـيارات فهـــي تعتـــبر مســـألة مـــؤثرة علـــى سلســـلة القيمـــة 

  .]1[وتساهم أيضا في الميزة التنافسية

 )كرامون (و )بورتر(للمسؤولیة الاجتماعیة حسب  الإستراتیجیةالمقاربة ): 13(الشكل رقم 

  ظاهر الاجتماعيةالم

  والبيئية العامة

المظاهر الاجتماعية والبيئية المتأثرة 

  بسلسلة القيمة

  ظاهر الاجتماعيةالم

  والبيئية المؤثرة

  في الميزة التنافسية 

  :المؤسسة المواطنة

  الاجتماعية الدفاعية المسؤولية

  

إلغاء الآثار السلبية لأنشطة /تقليل

  .سلسلة القيمة

  

  :المسؤولية الاجتماعية الإستراتيجية

توجهات أخلاقية في صياغة الرسالة، 

أعمال خيرية، صورة المؤسسة، بناء 

  ...المنتج، التسويق الأخلاقي

  تغيير أنشطة سلسلة القيمة

لصالح ا�تمع ولتعزيز قوة  

  الإستراتيجية

Source : Marianne Marianne Rubinstein, «  Approche stratégique de la responsabilité sociale des 

entreprises , rentes de monopole et nouvelle gouvernance d’entreprise », colloque organisé par le 

CNAM et le CEPN, 23 mai 2008, Université Paris 7, p 07. 

يــز المؤسســة مــن أجــل كســب ميــزة تنافســية، فيم إســتراتيجيةيوضــح الشــكل أعــلاه كيفيــة دمــج المســؤولية الاجتماعيــة في 

  .و المدخل الاستراتيجي المدخل الدفاعي: بين مدخلين للمسؤولية "بورتر وكرامون"

ميـزة تقليـل  عن كيفية كسب تبحثتوافق المؤسسة مع أهداف ا�تمع، مما يجعلها مؤسسة مواطنة عند  يستخدم الأول

أمــا المــدخل الثــاني فيــذهب أبعــد مــن كفــاءة اســتخدام المــوارد أو تحســين . للإنتــاجالتكــاليف الســلبية الحقيقيــة أو المحتملــة 

 �ـدف كسـبالـتي تـؤثر في ا�تمـع وتتـأثر �ـا المؤسسـة في نفـس الوقـت،  مجالات النشاط بعضعلى  الأداء، وإنما  يركز

  .]2[قدر�ا التنافسية تعزيزميزة التميز و 

 :رأس المال الاجتماعي وخلق القيمة الاجتماعية .3

، الخ...أراضــي، مبــاني، تجهيــزات(ن أصــول ماديــة مــ»    « Frustec  et  Maroisحســبتتشــكل قيمــة المؤسســة 

وأيضا من جزء غـير ظـاهر في الميزانيـة عـبرّ عنـه بالأصـول الغازيـة المتمثلـة في رأس المـال ، )تدفقات الخزينة(وأصول سائلة 

  .رأس مــال بشــري، رأس مــال هيكلــي ورأس مــال زبــائني :غــير المــادي أو مــا يســمى بــرأس المــال الاجتمــاعي المتكــون مــن

                                                           
1
 Marianne Marianne Rubinstein, op cit, p 08. 

2
 Ibid, p 09. 
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اعتمـــاده  تثمـــين رأس المـــال الاجتمـــاعي، و  مـــن خـــلال بـــالقيم الإدارةهـــي مقاربـــة تبنتهـــا و  .الشـــكل أدنـــاه حهكمـــا يوضـــ

  .كعنصر تنافسي استراتيجي للمؤسسة

  قیمة رأس المال الاجتماعي في المیزانیة): 14(الشكل رقم 

  

Source : Imen MHEDHBI, « Capital  immatériel : interaction et création de valeur :Cas 

d'entreprises tunisiennes », thèse de doctorat en Sciences de gestion, École doctorale : Sciences 

économiques et de Gestion, Université Jean Moulin Lyon 3, France, Octobre 2010, p 71. 

 أربـاح، إلى تحويلهـا يمكـن والـتي البشـرية، الكفـاءات لـدى المتاحـة المعرفـة تلـك أنـه على الاجتماعي المال رأس إلى ينظر"

 الـذي المعرفـة جانـب إلى طـرف لكـل ينظـر بحيـث المعـارف، مـن ومجمعـة متراكمـة بمجموعـة عناصـره تشـبيه يمكـن كمـا

 .]1["اهتماماته دائرة في تدخل

  :مكونات رأس المال الاجتماعي . أ

  :]2[من العناصر التالية جتماعيالمال الايتكون رأس 

  

  
                                                           

 ،)"مدخل الجودة والمعرفة(أثر التسيير الاستراتيجي للموارد البشرية وتنمية الكفاءات على الميزة التنافسية للمؤسسة الاقتصادية " يحضيه، سملالي 1

  .126، ص 2004، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، الجزائر، )أطروحة دكتوراه في العلوم الاقتصادية تخصص تسيير(

مجلــة ، "العربـيدراســة ميدانيــة علـى الصــناعة المصـرفية فــي دول الخلــيج -العلاقــة بـين رأس المــال الفكـري وخلــق القيمـة "، مؤيــد محمـد علــي الفضـل  2

ص  ،2009ق، العــدد الثالــث، دوريـة فصــلية علميــة محكمـة تصــدر عـن كليــة الإدارة والاقتصــاد بجامعـة القادســية، العـرا، القادسـية للعلــوم الإداريـة والاقتصــادية

  .177 -176ص 

القيمة 

 الإجمالية

 خصوم                         أصول       

 أصول ثابتة

 ديون أصول متداولة

 أموال خاصة

رأس مال بشري.1  

رأس مال علائقي. 2  

رأس مال ھیكلي . 3

... 

 

Goodwill 

     الميزانية

القيم =  

  المرئية

رأس المال 

الاجتماعي 

القيم غير  = 

  المرئية

 المادي

 السائل

 الغازي

القيمة 

 الإجمالية
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 رأس المال البشري : 

لكونـه محـرك الإبـداع والمـورد الحاسـم للقيمـة غـير الملموسـة  جتمـاعييعد رأس المال البشـري العنصـر الهـام في رأس المـال الا

وذلـك بفعـل المعرفـة الضـمنية  في عصر المعرفة، ويتمثل في القوى العاملة الـتي تمتلـك القـدرة والتفكـير والتجديـد والابتكـار

ينســــب رأس المــــال البشــــري في المؤسســـة إلى المعــــارف والمهــــارات والخــــبرات المتراكمــــة عنــــد . الكامنـــة في أذهــــان العــــاملين

، وعليـه فهـو رات الرشيدة والتعامل مع المخـاطرالعاملين التي تخلق مهارات القيادة والقدرة على حل المشاكل واتخاذ القرا

للحصــول علــى الخــبرة والثقافــة ) أي القيمــة التنظيميـة(المؤسســة في إدارة مواردهــا الملموسـة وغــير الملموســة يعكـس فاعليــة 

 .التنظيمية والمعرفة اللازمة لتحقيق التميز وخلق القيمة

 رأس المال الهيكلي : 

يعبرّ عن قدرة المؤسسة على مواجهة التحديات الداخليـة المتمثلـة بالبنيـة التحتيـة الداعمـة للعـاملين، والـتي تشـمل فلسـفة 

ـــة  ـــذي يعكـــس الملكي ـــاتي و رأس المـــال الإبـــداعي ال ـــة، رأس المـــال العملي المؤسســـة والـــنظم الخاصـــة برفـــع مقـــدر�ا الإنتاجي

الــتي يتميــز �ــا رأس المــال إضــافة إلى المواهــب والقــدرات الذهنيــة . لاخــتراعالفكريــة، مثــل حــق التــأليف والنشــر وبــراءات ا

وبــذلك فــإن رأس المــال الهيكلــي هــو مجموعــة مــن الاســتراتيجيات والهياكــل والــنظم والإجــراءات الــتي بمجموعهــا . البشــري

 .متطلبات الزبائن بالدرجة الأولى تستطيع المؤسسة تلبية

 رأس المال الزبائني: 

المعرفة الموجودة لدى الزبائن التي لابد من اكتسـا�ا مـن أجـل ضـمان ولائهـم للمؤسسـة وكسـب زبـائن تتمثل أساسا في  

باتجاه العلاقات مع الزبائن لتحقيـق رضـاهم وكـذا ) رأس المال الهيكلي(يتحقق ذلك من خلال الفعالية التنظيمية . جدد

  .لمصادر الخارجية والبحوث لتلبية احتياجات الزبائن ورغبا�مولائهم، من خلال البحث عن المعلومات من كافة ا

 :مساهمة إدارة رأس المال الاجتماعي في خلق القيمة . ب

والـتي تسـاهم فيهـا عـدة  المؤسسـة قيمـة خلـق في الكبـير لـدوره المعرفـة، يمثـل رأس المـال الفكـري الوجـه الجديـد لاقتصـاد

  :منها أشكالا تأخذ أن ، حيث يمكن)الفكريمكونات رأس المال ( عوامل من خلال تفاعلها

 1[تتمثل في ما يلي: مجالات خلق القيمة من خلال رأس المال الهيكلي[: 

 الاستفادة من هذا المورد في تحسين تدفق الإنتاج بسرعة دون أي عطلات أو إسراف في استخدام موارد المؤسسة؛ -

 تنافسي؛ موقع الإنتاجية واكتساب تحسين التكلفة، تخفيض -

 والخارجي؛ الداخلي العميل ولاء وزيادة أو الخدمات،/المنتجات و لتسويق كنتيجة الأرباح تراكم -

لأنشـطتها الإسـتراتيجية  مهمـة أشـكال وفـق القيمـة، خلـق ية  �ـدفير التسـي والممارسـات المبـادرات بـبعض قيـام المؤسسـة -

  الفكري؛ مالها رأس خلال من

                                                           
    للعلـوم دمشـق جامعـة مجلـة، "ميدانيـة دراسـة-الأردنيـة  المصـارف فـي الإبـداع فـي الفكري المال رأس أثر" العجلوني،  محمد محمودالروسان و  علي محمود 1

  .44، ص 2010، العدد الثاني، 26ا�لد  سوريا، ،والقانونية الاقتصادية
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  1[، أهمهاالزبائنيمجالات خلق القيمة من خلال رأس المال[: 

خلق التفوق والتميز عن طريق الإبداع والتطوير مثل إيجـاد منتجـات جديـدة أو اخـتراق أسـواق جديـدة أو كسـب زبـائن  - 

 جدد؛ 

 زيادة قيمة الزبائن عن طريق عمليات إدارة الزبائن وتعميق العلاقة مع الزبائن الحاليين؛     - 

 .عن حاجا�ا، العوامل المحددة لرغباته وتصرفاته، تغيرات أذواقهالاستجابة المتفوقة للزبون عن طريق البحث  - 

 نظــرا لتعــدد الأدوار الــتي يمارســها الفــرد بالمؤسســة، نخصــص : مجــالات خلــق القيمــة مــن خــلال رأس المــال البشــري

 .عنصرا خاصا لدراسة أثر القائد وأثر العامل على خلق القيمة في المطلب اللاحق

ابتكـارات  مـن المحققة والخدمات المنتجات حماية في تتمثل دفاعية أدوارا الفكري المال لرأس من خلال ما سبق يتبين أنه

أدوار هجومية يستعان فيها برأس المـال الفكـري   .القانوني التقاضي وتجنب المنتجات، تصميم وحرية الفكري، رأس المال

الخـدمات  أو الأسـواق معـايير وخلـق الفكريـة، وملكيتهـا المؤسسـة وأصـول المنتجـات والخـدمات، إيـراد كتجميـع كذلك،

  .جديدة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                           
   .179ص ،مرجع سابق مؤيد محمد علي الفضل، - 1

  .الصفحة سابقامحمود محمد عجلوني، نفس المرجع و محمود علي الروسان و  - 
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  مكاسب الالتزام الأخلاقي على مستوى إدارة الموارد البشرية: المطلب الثاني

طريقــة كــذا و  خلــق القيمــة، منطــق وأســلوبللمؤسســة،  الإســتراتيجيةالمــوارد والأنشــطة عمليــة خلــق القيمــة علــى تعتمــد 

ترجمة قيم وأهـداف المؤسسـة في صـورة واضـحة في  ةتمثلالم، و في مهمة القائدساس الح الجانب والتي تمثلالتسيير المعتمدة 

بــالقيم، ننــاقش  لــلإدارةوبعــد تناولنــا البعــد الاســتراتيجي  ]1[.والعمــل علــى قبولهــا مــن طــرف العــاملين والمســاهمين وا�تمــع

  .من خلال هذا المطلب البعد التسييري المتمثل في إدارة الموارد البشرية

تســعى المؤسســة في إطــار تحقيــق أهــدافها العامــة والنجــاح في خلــق القيمــة لكــل الأطــراف المتعاملــة معهــا إلى تــوفير جــو و 

تفـادي  : فادة المثلـى مـن الأفـراد مـن خـلالوذلـك بتشـكيل ثقافـة تنظيميـة تسـاهم في الاسـت داعم لأداء مواردها البشرية،

أو مواجهــة الصـــراع القيمــي في المؤسســـة، معرفــة حاجـــات العـــاملين مــن خـــلال التنبــؤ بتوقعـــا�م لتوجيــه ســـلوكهم، دعـــم 

ـــاول هـــذه العناصـــخـــيرا ضـــمان ولاء العـــاملين للمؤسســـةوتـــوفير جـــو الإبـــداع في المؤسســـة، وأ لابتكـــارياالســـلوك  ر ، نتن

  .المطلب التاليبالتفصيل في 
  

 : القيمة في منظور المورد البشري .1

 ويوضـحعـن المكافـأة الـتي يتوقـع هـذا الأخـير الحصـول عليهـا مقابـل بـذل جهـد معـين، القيمـة مـن منظـور العامـل تعـبرّ 

« Kreps »   ،بحيـث يخصـص مكافـأة لـه هذه العلاقة بأخذ مثال لمدير له موارد مالية يوظف عاملا معينـا لفـترة محـددة

رأى أن قيمـــة المكافـــأة تســـتحق الجهـــد،  إذايقـــوم العامـــل ببـــذل الجهـــد المطلـــوب  .مقابـــل الجهـــد المبـــذول في �ايـــة الفـــترة

حصــوله علــى في  هــذا الأخــيرعلــى ثقــة  تعتمــد منظــور العامــلمــن القيمــة ف اذا. وكــذلك اذا تأكــد مــن الحصــول عليهــا

  .]2[وتقييمه بأن المكافأة تستحق الجهد المبذول ،)المكافأة(حقوقه 

علــى أن الفـــرد يقــوم بمســـتوى أداء موافــق للمقابـــل الــذي يتوقعـــه، فالمؤسســـة ) فيكتــور فـــروم(كــذلك تقـــوم نظريــة التوقـــع 

  : تواجه مهمة التنبؤ بتوقعات الأفراد من خلال معرفة قيمهم وأهدافهم، لتتمكن من بناء نظام تحفيز فعال

  الوسيلة× التوقع × ) عدالة العائد من وجهة نظر الفرد(التكافؤ = التحفيز

مــن الأداء المعيــاري، فإنــه يتوقــع الحصــول علــى نفــس النســبة مــن المقابــل ) %90(يعــني أن الفــرد إذا كــان مســتوى أدائــه 

ات يقعـــات وســـلوكيظهـــر دور الإدارة بـــالقيم في توجيـــه المســـيرين نحـــو القـــدرة علـــى التنبـــؤ بتو وبـــذلك . المـــادي أو المعنـــوي

                                                           
1
Emmanuel ZENOU, « Quelle est la valeur de la pratique managériale du dirigeant  ? : Contribution à la 

Connaissance de la création de valeur du dirigeant », Version remaniée d’une communication proposée au XVIè 
Journées Nationales des IAE, Sciences de Gestion et Pratiques Managériales », 10-11-12 septembre 2002, EM Lyon 
Ecole de Management, France, p 20. 

2
 Christophe MOUSSU, « Endettement, accords implicites et capital organisationnel : vers une théorie 

organisationnelle de la structure financière », Revue Finance Contrôle Stratégie , Volume 3, N° 2, juin 2000, p. 
171. 
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قيـام العـاملين : "والـذي يقصـد بـه" الارتبـاط التنظيمـي"العاملين بالمؤسسة من خلال تحليل قيمهم الشخصية، وتكوين 

  .]1["بتبني قيم المؤسسة والسعي إلى تحقيق أهدافها، حيث تتداخل قيم وأهداف العامل مع قيم وأهداف المؤسسة

 : دور العامل في خلق القيمة .2

 :]2[العامل في خلق القيمة بالمؤسسة مقابل الاستفادة منها من خلال ما يلييساهم 

  بصفته المنفذ للقرارات التي تصدر عن المسير؛ 

 بمساهمته في بناء استراتيجيات المؤسسة؛ 

 بأدائه لمهامه وفق المعايير المحددة و بالكفاءة والفعالية المطلوبتين؛ 

 المؤسسة والاستجابة المتفوقة للزبون؛خدمات /بمساهمته في تحسين منتجات 

 كونه العنصر المفتاحي في عملية التغيير ومنه في نجاحه أو فشله؛ 

 المحدد الأول للتكلفة، الإنتاجية، الوقت والجودة؛ 

 من خلال نقله للمعارف والمعلومات.  

   :]3[أنواعها في مجموعات هيويمكن تقسيم جوانب تأثير رأس المال البشري في قيمة المؤسسة ومنه على خلق القيمة ب

  :على المستوى الداخلي للمؤسسة . أ

 :يمكن أن يؤثر رأس المال البشري على): تكلفة/عائد(تحسين العلاقة بين الثنائية 

 هيكل التكاليف في المؤسسة: 

كفـاءات رغم تمثيل تكاليف رأس المال البشري نسبة كبـيرة مـن التكـاليف الكليـة للمؤسسـة، غـير أن تـوفر المؤسسـة علـى  

ومهـــارات متمثلـــة في رأس مالهـــا البشـــري يســـمح لهـــا بحســـن تســـيير تكـــاليف أنشـــطتها والســـيطرة علـــى تكـــاليف الإدارة، 

وبتحقيــق المــورد البشــري عوائــد أكــبر مــن تكاليفــه زيــادة علــى إســهامه في تكــوين                 ... التسـويق، التصــنيع، التوزيــع و غيرهــا

 .تباره مصدر تكلفة إلى اعتباره رأس مال ومورد يحقق أرباحاقيمة في المؤسسة، تحول من اع

 العوائد والأرباح: 

يمكـــن تعظيمهـــا بتـــوفر المؤسســـة علـــى كفـــاءات تســـمح لهـــا باســـتخدام أفضـــل الاســـتراتيجيات مـــن أجـــل التموضـــع في 

اتخـاذ القـرارات  السوق، جذب الزبائن من خلال فعالية وظيفة التسويق، حسن التسيير في مختلـف المسـتويات الإداريـة،

                                                           

 مـذكرة( ، "نموذجـا )سـعيدة(ربـي حمـام مركـب EGTT مؤسسـة حالـة دراسـة تنافسـية ميـزة المؤسسـة اكتسـاب فـي الإبـداع دور"خـراز الأخضـر، 1

  .34ص  ، 2011 تلمسان، بلقايد، بكر أبي جامعة مالية دولية كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، تخصص ،)منشورة ماجستير غير

2Hadj Slimane Hind et Bentayeb Hidayat, « Les fondements de la performance RH et son évaluation par la 
RSE », p 09, ( 10/12/2012), iefpedia.com/.../les-fondements-de-la-performance-RH-et-son-évaluation-par-la-RSE-
Hadj-Slimane-HidBentayeb-hidayat.pdf.  
3 Frank BOURNOIS, Op.cit, p p 04-06. 
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الســليمة، جــذب واســتقطاب الكفــاءات الجديــدة بمــا يلــبي احتياجــات المؤسســة مــن العمالــة مــن أجــل تحقيــق أهــدافها، 

تصــميم منــتج يتوافــق مــع متطلبــات الزبــائن، التنبــؤ برغبــات الزبــائن المســتقبلية وبــالفرص المســتقبلية الــتي ســتتيحها البيئــة 

 الخ...الخارجية وكذا التهديدات

 تنظيم الداخلي للمؤسسة وتحقيق التناسق بين الوظائفال : 

يساهم رأس المال البشري من خلال العمل بانسجام وتناسق واحترام خطوط السـلطة والمسـؤولية، في تحقيـق جـو عمـل 

 كمـا أن تفـادي الصـراعات القيميـة ومعارضـة التغيـير إذا كـان ضـروريا للمؤسسـة. ملائم يساهم في رفع المردودية الكليـة

مــن شــأنه أن يقلــل الكثــير مــن الآثــار الســلبية وهــو دور القائــد كمــا ســنراه في مبحــث الإدارة بــالقيم مــن خــلال قيــادة 

 .]1[الصراع القيمي والتغيير

 تصنيف الأنشطة والأفراد حسب درجة مساهمتهم في القيمة : 

المســـيرون علـــى تحديـــد الأنشـــطة المنشـــئة تعمـــل وظيفـــة مراقبـــة التســـيير والمراجعـــة الداخليـــة في المؤسســـة إن وجـــدت وكـــذا 

؛ حيـث يـتم تصـنيفها حسـب درجـة ...)القيمة النهائية للمنتج، رأس المال(للقيمة والمساهمة في القيمة الكلية للمؤسسة 

مســاهمتها في القيمــة لتحديــد إمكانيــة الاســتغناء عنهــا مــن أجــل تقليــل التكــاليف، إحــداث تعــديل فيهــا مــن أجــل زيــادة 

كمـــا رأينـــا ســـابقا في عنصـــر تصـــنيف أنشـــطة – ]2[الاســـتثمار فيهـــا كو�ـــا مـــؤثرة بدرجـــة كبـــيرة علـــى القيمـــةفعاليتهـــا أو 

 .المؤسسة من أجل خلق القيمة حسب بورتر من الفصل الأول

 :على المستوى الخارجي للمؤسسة . ب

تــرى بعــض الدراســات تــؤثر تصــرفات رأس المــال البشــري في المــدى القريــب والبعيــد علــى القيمــة الماليــة للمؤسســة، حيــث 

يــنعكس مباشــرة علــى ســعر الســهم حيــث يــنخفض في الأيــام الــتي بعــده، علــى  نســبة تســريح العمــال ارتفــاعأن الفرنســية 

عكــس الدراســات الأمريكيــة الــتي لا تــرى ارتباطــا بــين سياســات المؤسســة فيمــا يخــص العمالــة والســوق المــالي، لاخــتلاف 

  .]3[النظام الثقافي والقانوني

تأثير مباشر على قيمة المؤسسة في السـوق المـالي ) مثلا تحولهم من مؤسسة إلى أخرى(أثبتت تجارب أن لسلوك المسيرين 

فالمســـتثمر يبـــني قراراتـــه الاســـتثمارية انطلاقـــا مـــن الموازنـــة بـــين العائـــد المتوقـــع والمخـــاطرة والتكلفـــة، وهـــذا . بالدرجـــة الأولى

   .انطلاقا من أوضاع المؤسسة الداخلية

يؤدي اهتمام المؤسسـة بالمسـؤولية الاجتماعيـة إلى كسـب ثقـة الزبـائن، مثـل سـحب بضـاعة مشـكوك فيهـا، احـترام البيئـة 

؛ كـذلك الأمـر بالنسـبة )كميـة السـلع المباعـة(كل هذا من شأنه أن يؤثر علـى رقـم الأعمـال . الخ...في مكونات السلعة

                                                           
1Patrick Gilbert, « La notion de compétences et ses usages en gestion des ressources humaines »,  séminaire 
national 23- 24- 25 et 26 août 2005, Cité internationale universitaire, Paris, p 76. 

2 Éric Cauvin et Bruno Neunreuther, op.cit, p 182. 

3 Frank BOURNOIS, Op.cit, p 06. 
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لحســابات، تصــرفات لا تراعــي أخلاقيــات الأعمــال، إشــاعات لكــل مــا يــؤثر علــى سمعــة المؤسســة مــن تقــارير محــافظي ا

  ]1[...وغيرها

 : الكفاءة الإستراتيجية والتنظيمية للمؤسسة . ت

محيطها، وكـذا بفعاليـة تسـييرها  مستوى على تحدث التي للتغيرات الاستجابة بمدى للمؤسسة التنظيمية الكفاءات ترتبط

  .للموارد والقدرات

؛ )الفرديـة والجماعيـة(بشري كفؤ يسمح لها بتطوير الإبداع والمعرفـة مـن خـلال الكفـاءات فتوفر المؤسسة على رأس مال 

 مـن خـلال آليـات الفرديـة الكفـاءات بـين مـا تكامـل حيـث تعـبر الكفـاءة الإسـتراتيجية عـن قـدرة المؤسسـة علـى خلـق

 التقنيـة والمهـارة التسـييرية، هـارةالم مجـال في المؤسسـة قـدرات بـين تـربط والكفـاءات المـوارد مقاربـة معينـة، كمـا أن تنسـيق

  .]2[للتميز ومنه لخلق قيمة مهمة مصادر تعتبر والتي والتسويقية،

 : أساليب تعظيم قيمة الموارد البشرية في المؤسسة .3

يلعــب رأس المــال البشــري دورا محوريــا في إنشــاء قيمــة وتحســينها في المؤسســة، تعتــبر المؤسســة خزانــا للكفــاءات والمعــارف 

لكـــي تـــتمكن  3، فحســـب مقاربـــة المـــوارد والكفـــاءات)الفكـــري/رأس المـــال البشـــري(والخـــبرات المتمثلـــة في المـــوارد البشـــرية 

المؤسسة من خلق قيمـة مضـافة عليهـا بالبحـث عـن وسـائل تعظـيم إسـتخدام القـدرات الجوهريـة والكفـاءات المحوريـة الـتي 

ة بتحقيـــق التفـــوق عـــن المنافســـين مـــن خـــلال التميـــز في الأداء تملكهـــا؛ مـــا ينـــتج عنـــه تـــدعيم لإســـتراتيجيات خلـــق القيمـــ

بتقديم منتجات متميزة، والتحكم في التكاليف الكلية من خلال تدنئة التكـاليف المتغـيرة والـتي يمثـل المـورد البشـري أكـبر 

  .جزء منها

  :تحقيق التوافق القيمي بين المؤسسة والأفراد . أ

مهـــا وأهــدافها مــع عامليهـــا بالشــكل الــذي يـــدفع الفــرد للإحســاس بـــالولاء تعمــل المؤسســة علــى محاولـــة التنســيق بــين قي

يــق ولاء الأفــراد للمؤسســة، ويســاهم في إيجــاد الإرتبــاط الــذي يتحــول إلى مواطنــة تنظيميــة؛ حيــث تســتطيع المؤسســة تحق

تمكــين ومــنح الحــوافز الماديــة، ال(والعمــل علــى تكــوين نظــام حــوافز يتوافــق وتلــك الحاجــات مــن خــلال معرفــة حاجــا�م 

  ...).السلطة، تقدير واحترام

                                                           
1 M. Rivas Micoud, « Carlos GHOSN 24 leçon de management », ED MAXIMA, France, 2007, p 17. 

  .141-138ص  سملالي يحضيه، مرجع سابق، ص 2

3
) Penros( توجــــــد عــــــدة مقاربــــــات للقيمــــــة والعوامــــــل المســــــاهمة في تكوينهــــــا، فالمقاربــــــة الداخليــــــة الــــــتي نــــــادى �ــــــا منظــــــري اقتصــــــاديات العــــــرض مــــــنهم  

 مـلالعوا إلى قـدرة المؤسسـة علـى خلـق قيمـة لمنتجا�ـا ترجـع مقاربـةكمـا نجـد . تستمد قيمة المنتج أساسا من نوعية العمل في سبيل إنتاجه )Friedman(و

و وفق منظور مقاربة الموارد والكفاءات، المؤسسة ليست فقط حافظة منتجات . خاصة بصفة البشرية والموارد عامة، المحورية بصفة والكفاءات الداخلية والموارد

  .أو خدمات، وإنما أيضا حافظة كفاءات وقدرات



 الفصل الثاني:                                                                            مفـاهيم الإدارة بالقيم ودورها في خلق القيمة بالمؤسسة

104 
 

والــتي يمكــن  « The need for roots »، في مؤلفــه )الروحيــة(حاجــات الفــرد النفســية  )Simon WEIL( قســم

، الحاجــة للحقيقـــة، الحاجــة لطاعــة الأعلـــى، الحاجــة للحريـــة ،الحاجــة للنظـــام : إلى]1[اســتخدامها في بنــاء نظـــام الحــوافز 

  .الحاجة للعقاب، الحاجة للأمان، والمخاطرةالحاجة للتغيير ، الحاجة للعدالة

يــرتبط الفــرد بالمؤسســة لعــدم ( الاحتيــاج ارتبــاط: ]2[الفــرد بالمؤسســة الــتي يعمــل �ــا إلى ثــلاث أنــواع ارتبــاطكمــا ينقســم 

الفــرد بالمؤسســة  ارتبــاط(تبــادلي  ارتبــاط، )يــتم وفــق قواعــد محــددة تضــعها المؤسســة(إلزامــي  ارتبــاط، )تــوفر فرصــة أخــرى

 ).بالفرد وارتباطهاوولائه مقابل خدمة المؤسسة 

 :وآثارها على الأداء التنظيمي ،حالات التوافق أو التعارض التي قد تحدث في المؤسسةأدناه يوضح الشكل 

  في المؤسسة التوافق القیمي تحقیق ):15(الشكل رقم 

  

  

  

  

  تفاعل                                                 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  .على مراجع الدراسة بالاعتماد باحثةمن إعداد ال: المصدر

                                                           
1
Georges Aoun, « Management sans les entreprises au 21° siècle : Modèles globaux ou locaux », (21/09/2015)  

https://cemadimo.usj.edu.lb/doc/aoun.pdf  
  .151ص  أمل مصطفى عصفور، مرجع سابق،  2

  :المؤسسة التنظيميةقيم وأهداف 

وتاريخ المؤسسة، الرموز الطقوس و 

تحقيق أكبر ربح، النمو في 

 الخ...السوق

  :قيم وأهداف الفرد الشخصية

الاستقرار، الأمن، التطور المهني، 

الدخل العادل، انتماءات 

  الخ...سياسية، قيم دينية وثقافية

 توافق تعارض

 سلبيسلوك  وفق معايير سلوك سلوك إيجابي

عدم تحقيق أهداف  أداء متحكّم فيه

 المؤسسة

أداء نمطي وضعيف 

مقاوم للتغيير 

  في دور الإدارة بالقيم

 قيادة الصراع القيمي

تحفيز، تنمية، 

 ..تطوير، تدريب

  أداء إيجابي
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 إذ. يوضــح الشــكل وجــود قــيم وأهــداف مختلفــة لكــل فــرد بالمؤسســة، وقــيم وأهــداف تنظيميــة تســعى المؤسســة لتحقيقهــا

تنظيميــة عــن القــيم الــتي تميــز البنــاء التنظيمــي للمؤسســة وبيئــة العمــل، والــتي تمثــل فلســفتها والموجــه الرئيســي تعــبر القــيم ال

الســـلطة ( الإدارة إدارةقــم  :ضــمن أربــع مجموعـــات أساســية هــي )فرنســـيس و ودكــوك(لســلوك العــاملين، وقــد صــنفها 

  .]1[) العدالة، المشاركة، التنسيق(العلاقات  إدارة، قيم ) الكفاءة والفعالية(المهمة  إدارة، قيم ) والمسؤولية

علــى والــتي تــنعكس علــى ســلوكه أدائــه، فبــذلك  يتبناهــا الشــخصأمــا القــيم الشخصــية فهــي منظومــة القــيم والمبــادئ الــتي 

المؤسســة  أن تعمــل علــى التأكــد مــن أن مواردهــا البشــرية تمثــل نقطــة قــوة، أي أ�ــا داعمــة لنجاحهــا ومســاهمة في تحقيــق 

  .أهدافها وليست معيقة لها

 :وآثاره على المؤسسة إداة الصراع القيمي . ب

وغيرهـا مــن مكونـات الثقافـة التنظيميــة ...متشـكلة مـن تاريخهــا، مؤسسـها، مجتمعهـا(تميـز المؤسسـة مجموعـة قــيم تنظيميـة 

، تحدد نمط التفكير ونمط العلاقات بين الأفـراد، تـؤثر بـذلك علـى الرضـا الـوظيفي ومنـه علـى مسـتوى )التي رأيناها سابقا

لشخصـــية مـــع قـــيم المؤسســـة لصـــراع قيمـــي بســـبب إخـــتلاف قيمـــه ا) المســـير(كمـــا قـــد يتعـــرض القائـــد . الأداء التنظيمـــي

  .التنظيمية، أم اختلاف قيم الأفراد داخل الجماعة فيما بينهم أو مع قيم المؤسسة الكلية

  القيمي) التعارض(أسباب الصراع:  

  :]2[داخل المؤسسة بأشكاله فيما يلي القيمي) التعارض(أسباب الصراع تتمثل أهم 

 �ـا ملتـزم أدوار تدخل ضمن مهام القيـادة مقابـل التي مهامه فله الدور، إحتمال وقوع القائد بذاته ضمن دائرة تعارض -

 وإنسانياً، أي إحتمال تعارض مصالحه وأهدافه الشخصية مع الأهداف التنظيمية للمؤسسة؛ اجتماعياً 

 الخ؛...إختلاف قيم الأفراد بالجماعات نظرا لاختلاف ديانا�م، انتماءا�م، اتجاها�م -

الأجـــــــر، التقـــــــدير، الأمـــــــن (هـــــــدافهم الشخصـــــــية في إطـــــــار ممارســـــــتهم لمهنـــــــتهم في المؤسســـــــة عـــــــدم تحقيـــــــق الأفـــــــراد لأ -

  ). الخ...الوظيفي،

إنخفــــاض مســــتوى التفاعــــل : المتمثلــــة أساســــا في الآثــــار الســــلبيةويــــؤدي إخــــتلاف القــــيم بــــين الأفــــراد إلى العديــــد مــــن 

ريـــة، إرتفــاع مقاومـــة التغيــير، كثـــرة الصــراع بـــين الاجتمــاعي والميـــل إلى الانســحاب، تعقـــد الاتصــال بـــين المســتويات الإدا

  .]3[الموظفين، إنخفاض معدلات الإنتاجية، ظهور التنظيمات غير الرسمية المعيقة لمهمة المؤسسة

  

                                                           
  .12ص  مشاعل بنت ذياب العتيبي، مرجع سابق، 1

.14 رجع سابق، ص الم، نفس  2 

  .127ص  مصطفى عصفور، مرجع سابق،أمل  3
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 مواجهة القائد للصراع القيمي وكيفية التعامل مع الأفراد في ضوء منظومة القيم السائدة في المؤسسة : 

بتقيــيم مــدى توافــق قــيم العــاملين مــع القــيم التنظيميــة للمؤسســة، مــن خــلال البحــث عــن إجابــات ) المســير(يقــوم القائــد 

  التنظيمية؟ قيمالنفس هل يشارك الفرد المؤسسة و هل يحقق الفرد معدلات الأداء المطلوبة؟ : الأسئلة التالية

، إلا أ�ـا قـد تواجـه )لمؤسسـة الأفـراد الـذين يشـاركو�ا نفـس القـيمتختـار ا(فبالرغم من أهميـة القـيم عنـد الإختيـار والتعيـين 

  1* .تعارضا قيميا رغم ذلك

ـــة علـــى الســـؤالين الســـابقينو  ـــد الأفـــراد بالمؤسســـة وفقـــا للإجاب مـــن خـــلال تقيـــيم الأداء وتقيـــيم القـــيم، ليـــتم  يصـــنف القائ

أو يـــتم تعـــديل منظومـــة القـــيم لإحـــداث تصـــحيح الأداء، حالـــة وجـــود قصـــور في الأداء بســـبب قـــدرات ومهـــارات الفـــرد، 

 :]3[من خلال، ]2[إنسجام وتوافق بين قيم الفرد والمؤسسة

بعملهـم وأ�ـا  العلاقـة ذات عن القيم الصحيحة بالمعلومات قيمي صراع لديهم من تزويد أي: الصحيحة المعرفة نشر - 

 .معتقدات ا�تمع تتوافق مع

في الإبـداع والانسـجام  الرغبـة بـين الاختيـار عليـه أن يشـعر عنـدما الفـرد لدى يحدث فالصراع قد :جديدة بدائل إقتراح - 

المؤسسـة عـدة بـدائل تخـص عملـه بـالتوافق  تقـترح أن يمكـن وهنـا النفسـي والاسـتقرار، الأمـن علـى والمحافظة مع المؤسسة،

 .وقيمه انتماءاتهمع 

فـالفكرة الـتي تصـدر مـن العـاملين تلقـى قبـولهم : الأهداف واشتراك العـاملين فـي صـياغة قـيم المؤسسـة ترتيب إعادة - 

 .من غير معارضة

فيهـا، مـثلا بتـدريب العامـل  عامـل كـل شخصـية تطـوير علـى المؤسسة تعمل أن المناسب فمن :الأفراد شخصية تطوير - 

  .على حسن أداء مهنته بأقل الأخطاء، و منه زيادة ثقته بنفسه عند شعوره بتحكمه في كيفية أداء عمله

  :الانتماء التنظيميتحقيق  . ت

إن إيجـاد بيئـة عمـل مناســبة مـع تقـديم الحـوافز الماديــة والمعنويـة، وتطبيـق مبـادئ الإدارة الحديثــة كـل ذلـك يسـهم في زيــادة 

شـعور الموظــف بانتمائــه إلى شــركته، حيــث يــأتي هنــا الــدور الأكـبر للمــديرين في تقــديم المحفــزات مــع الاعــتراف بمــا حققــوه 

                                                           

  :لمعرفة المزيد من التفاصيل حول كيفية تعامل القائد بعد تصنيف العاملين ضمن مجموعات، يمكن الاطلاع على *

Jean-Paul BAILLY et Fnep (Fondation Nationale Entreprise et Performance),  « comment accroitre les 
performances par un meilleur management », (26/11/2014) 

 http://www.fnep.org/wp-content/uploads/2009/11/Mission-2004-Comment-accroitre-les-performances-par-un 
meilleur-management.pdf 

  

  .196نفس المرجع السابق، ص  2

3  Livre blanc, « L’externalisation de la fonction RH, une organisation créatrice de valeur pour les DRH ? », 
p08 , ( 02/01/2013), www.itrpress.com/.../livre-blanc-convictionsrh-externalisation-fonction...pdf    
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لى استخدام السلوك الداعم للمرؤوسين وإقامة علاقات ود وصداقة معهـم، وحسـن السـيطرة علـى من إنجازات، إضافة إ

  .المواقف المختلفة التي يمر �ا كلاهما

ظـــاهرة تنشـــأ نتيجـــة لعلاقـــات التبـــادل بـــين الفـــرد  هـــوالانتمـــاء التنظيمـــي  « Hrebiniak and Alluto »فحســـب 

ــــذي قدمــــه أمــــا .وتســــتمر باســــتمرار هــــذه العلاقــــة  ؤسســــةوالم ــــه عــــام  Porter) ( مفهــــوم الانتمــــاء التنظيمــــي ال وزملائ

  :]1[من خلال ثلاثة عناصر الذي يتم  عبارة عن القوة النسبية لمدى اندماج الفرد في مؤسسة معينه،فهو  )1974(

الحفـاظ علـى فـرد في رغبـة الوكـذا ، ؤسسةبذل جهود غير عادية لصالح المرغبة الفرد من و ، ؤسسةقبول القيم وأهداف الم

ممــا يــنعكس إيجابــا  ةلــادوران العمالتنظيمــي عــدة فوائــد للمؤسســة أهمهــا تقليــل تحقيــق الانتمــاء  ويحقــق .ؤسســةعضــوية الم

   .بفضل الرضا الوظيفي الناتج عن شعور الفرد بالانتماء للمؤسسة كما أنه يزيد من الإنتاجيةعلى تكاليف التوظيف،  

  :أن تعتمدها المؤسسة على مستوى إدارة الموارد البشرية في الجدول الموالييمكن تلخيص أهم الآليات التي يمكن 

  البعد الأخلاقي لوظیفة إدارة الموارد البشریة ):08(الجدول رقم 

  البعد الأخلاقي على مستوى كل مهمة  مهام إدارة الموارد البشرية

 الاستقطاب والاختيار

  والتعيين

 عن الوظائف؛ الإعلانالاعتماد على الأسس القانونية في  - 

 ؛)النزاهة والشفافية في عملية التوظيف(تأمين حقوق المتقدمين للوظائف  - 

 )الوساطة والمحسوبية(غير الأخلاقية وغير القانونية  التوظيفتفادي أساليب  - 

  .تحقيق مبدأ تكافؤ الفرص والحفاظ على سرية المعلومات للمتقدمين للوظائف - 

  تقييم أداء الموارد البشرية
 ستعمال أساليب علمية دقيقة والابتعاد عن الشخصية والتحيز؛ا - 

  توثيق التقييم المستمر لأداء الموارد البشرية؛ - 

  تحسين نوعية وظروف العمل

 تحقيق التوازن بين أهداف المؤسسة وحاجات الأفراد؛ - 

 تحقيق الأمان والثقة والاستقرار؛و  تحقيق العدالة في الأجور والمكافآت - 

 الصحة والسلامة المهنية؛توفير متطلبات  - 

  .تحسين وتطوير مهارات ومعارف وأداء الموارد البشرية - 

دراس�ة تطبیقی�ة عل�ى عین�ة  -تقییم مدى استجابة منظمات الأعمال في الجزائر للمس�ؤولیة الاجتماعی�ة"وھیبة،  مقدم: المصدر

أطروحة دكتوراه في علوم التسییر، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة ، "من مؤسسات الغرب الجزائري

  .153، ص 2014وھران، 

                                                           

.نفس المرجع والصفحة سابقا  1
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  المكاسب المحققة على مستوى الأداء المالي للمؤسسة :المطلب الثالث

للمجتمـع ككـل،  و صـحاب المصـلحة، لأ، للمؤسسـة قيمة عالية في تحقيق المبادئ الأخلاقية التي تمارس ؤسساتالم تساهم

علـى أداء المـوارد البشـرية ومنـه علـى  بالإيجـابالـذي يـنعكس  كما يساهم الجو الأخلاقي للعمل في تحقيق الرضا الـوظيفي

إلى  )2010( في دراســـتها حـــول أخلاقيـــات العمـــل الإســـلامي ســـنة) ردةو  كومـــار(، كمـــا أشـــارت )تكلفـــة/إيـــراد(الثنائيـــة 

تناولــت عــدة دراســات العلاقــة و  ]1[.الــولاء للعمــلوالالتــزام و  في تحقيــق العمــل الجــاد الإســلاميةمســاهمة أخلاقيــات العمــل 

المباشرة بين الأداء الاجتماعي والأداء المالي من خلال مؤشرات، كما بحثت دراسات أخرى في الآثار غـير المباشـرة لـذلك 

  .الجيدة ومكانة المنتج، وهو ما سنورده من خلال هذا المطلب الالتزام والمتمثل في مكاسب السمعة
 

  :)المالي للمؤسسةالأداء لأداء الاجتماعي و العلاقة بين ا( لتزام الأخلاقي على الأداء المالي للمؤسسةأثر الإ .1

فنجـد دراسـات تناولـت تناولت العديد من الدراسات العلاقـة بـين الالتـزام الأخلاقـي للمؤسسـة وأدائهـا المـالي أو الفعاليـة، 

ــــين الأداء  ــــة ب ــــة علــــى الأداء المــــالي للمؤسســــة مــــن خــــلال البحــــث في العلاق ــــة والمســــؤولية الاجتماعي أثــــر الإدارة الأخلاقي

ــــل دراســــة  ،الاجتمــــاعي والأداء المــــالي ــــتي نشــــرت في مجلــــة ) 62(علــــى  )Groffin and Mahon(مث مؤسســــة وال

« Business and Society » الــتي توصــلت إلى علاقــة ارتبــاط إيجابيــة قويــة بــين الأداء الاجتمــاعي و  ،)1997( ســنة

حـول نفـس  « Roman and Haiybor and Agle »والأداء المـالي للمؤسسـات المبحوثـة، وهـي نتـائج أكـد�ا دراسـة 

[)1999( الموضوع والتي نشرت في نفس ا�لة سنة
2[.  

التي تلتـزم بمعـايير المسـؤولية الاجتماعيـة  المؤسسات أن  )2000 ( عام "ويونج هارت، لدويل، "دراسة أخرى أظهرتو 

 في كفاء�ـامـن تلـك غـير الملتزمـة بالمعـايير الاجتماعيـة والبيئيـة، وذلـك بفضـل   بكثـير أعلـى سـوقية قيمـة والبيئـة تحقـق

 بمـا المصـالح أصـحاب مـن للمتضـررين تعويضـات شـكل باهظـة في اسـتخدام المـوارد، مقارنـة بتلـك الـتي تتكبـد تكـاليف

العلاقـة بـين الأداء الاجتمـاعي والمـالي " دراسـة قيمـة التنميـة"كمـا أظهـرت دراسـة أطلـق عليهـا اسـم    .البيئـة حمـاة فـيهم

دولـة، والـتي أوضـحت  (60) مـن أكثـر في شـركة (240) تقيـيم والناميـة بعـد الناشئة الأسواق في للمؤسسة بشكل جيد

 للأسـواق ماليـة فوائـد أنـتج) الجيـدة لحوكمـة(ظـل مبـادئ الحكـم الراشـد اأن التـزام المؤسسـات بالمسـؤولية الاجتماعيـة في 

  .]3[النامية والناشئة

                                                           
1 Mohamed Farah Abdi and all, “The Impact of Islamic Work Ethics on Job Performance and Organizational 
Commitment”, 5th Asia-Pacific Business Research Conference17 - 18 February, 2014, Hotel Istana, Kuala Lumpur, 
Malaysia, p 04. 

2
، الملتقــى الــدولي الثــاني حــول الأداء المتميــز "ى الأداء المــالي للشــركاتأثــر تبنــي المســؤولية الاجتماعيــة علــ"عبــد الــرزاق مــولاي لخضــر وحســين الشــنيني،  

جامعـة قاصـدي  ،2011نـوفمبر  23و  22نمو المؤسسات والاقتصاديات بين تحقيق الأداء المالي وتحـديات الأداء البيئـي، يـومي : والحكومات، الطبعة الثانية

  .239مرباح، ورقلة، ص 

  .12ص  ن، مرجع سابق،عزاوي عمر وآخرو  3
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وجـود أثـر لأنشـطة المسـؤولية الاجتماعيـة علـى الأداء المـالي قصـير الأجـل والـذي يقـاس كما بحثـت دراسـات أخـرى عـن 

حيـث أكـدت بمقـاييس الربحيـة قصـيرة الأجـل والمبنيـة علـى الأرقـام المحاسـبية، مثـل العائـد علـى الأصـول وتكلفـة التمويـل، 

 )2011(سنة  ) Goss, A.and Roberts, G(دراسة  و  )2008(سنة ) Dawkins & Ngunjiri (دراسة كل من 

علــى وجـــود علاقـــة ارتبــاط قويـــة طرديـــة بـــين أنشــطة المســـؤولية الاجتماعيـــة للمؤسســـات المبحوثــة والعائـــد علـــى الأصـــول 

   .]1[المستثمرة �ا والعائد على حقوق الملكية

الربحية وكذلك أكدت الكثير من الدراسات وجود علاقة بين المسؤولية الاجتماعية للشركات ومجموعة من مقاييس "

، ؤسساتطويلة الأجل والمبنية على ردود أفعال المتعاملين بالأسواق المالية مثل القيمة السوقية والعائد على أسهم الم

فعلى سبيل المثال قدمت مجموعة من الدراسات المحاسبية دليلاً ميدانياً على وجود انعكاسات إيجابية للمسؤولية 

على القيمة السوقية لها وتحسين السيولة في الأسواق المالية، وعلى النقيض من ذلك فقد  مؤسساتالاجتماعية لل

 مؤسساتقدمت مجموعة أخرى من الدراسات وجود علاقة ارتباط عكسية بين التقرير عن المسؤولية الاجتماعية لل

  :ويوضح الجدول الموالي نتائج بعض الدراسات بشكل مختصر. ]2["اوالقيمة السوقية له

  الماليحول أثر الالتزام الأخلاقي للمؤسسة على الأداء دراسات بعض ال):  09(الجدول رقم 

  علاقات متداخلة  غياب العلاقة  علاقات سلبية  علاقات إيجابية  النتائج/ الدراسات المسحية

Pava et Krauzs 

 دراسة 21
12  01  08  00  

 Griffin et Mahon 

  دراسة  62
33  20  09  00  

Roman, Hayibor et 

Agle  

  دراسة  57

33  05  14  00  

Margolis et Walsh 66  07  30  23  

                                                           
دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة العامة المدرجة "- المسؤولية الاجتماعية لمنشات الأعمال وأثرها على الأداء المالي جميل حسن النجار،  1

  .07، ص 01، العدد 22، ا�لة العربية للعلوم الإدارية، قسم إدارة الأعمال، جامعة الكويت، ا�لد "في بورصة فلسطين

http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=4&cad=rja&uact=8&ved=0ahUKE6Jdg&bvm
=bv.136811127,d.bGs   

2
  .نفس المرجع والصفحة سابقا 
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  دراسة 122

  )%2.6( 23  )%23.4( 61  )%12.6(  33  )%55.8( 144  خلاصة النتائج

Source : Isabelle Huault et autres, “La résponsabilité sociale de l’entreprise la mesure détournée », 

https://www.researchgate.net/publication/41221027_La_responsabilite_sociale_de_l%27entreprise_La_me

sure_detournee  

 بإجمــاليتعكـس نتــائج الدراســات الموضــحة في الجــدول أعــلاه وجــود علاقــة بــين الالتــزام الأخلاقــي للمؤسســة والأداء المــالي 

دراســة وجــود علاقــات متداخلــة  )23(الدراســات، في حــين أثبتــت  إجمــاليمــن  )%55.8(دراســة أي مــا نســبته  )144(

ـــل نســـبة  الدراســـات الـــتي توصـــلت إلى علاقـــة ســـلبية بـــين الالتـــزام  إجمـــاليمـــن  )% 23.4( ، مقابـــل)% 2.6 (وهـــي تمث

  .دراسة أوضحت عدم وجود علاقة بين المتغيرين )61(الأخلاقي والأداء المالي، و

الــتي تــدل علــى الأثــر الايجــابي للبعــد الأخلاقــي علــى الأداء المــالي، فعلــى ســبيل المثــال  الإحصــائياتكمــا نجــد العديــد مــن 

خـلال ثـلاث سـنوات في الفـترة مـا بـين  اجتماعيـاتضاعفت قيمة أسـهم الشـركات الـتي تنـدرج في إطـار المؤسسـات الملتزمـة 

ــــا ) 1999(و  )1996( ــــة الأقــــل ]1[في بريطاني ؛ كمــــا أكــــد صــــندوق العكــــر الخــــيري أن المؤسســــات والمصــــارف البحريني

 )2009( مليار دولار سنة) 1.5(اهتماما بمجال المسؤولية الاجتماعية تكبدت خسائر بلغت نحو 
]2[.  

  :والاستثمار المسؤول اجتماعيا المالية للمؤسسة الإدارة .2

والاسـتخدام ، الحصـول علـى الأمـوال أنشـطة البحـث عـن مصـادر التمويـل،تتمثل الإدارة المالية في الوظيفة المسـؤولة عـن 

وتتجسد المهـام الـتي يـتم تأديتهـا علـى مسـتوى هـذه الوظيفـة  .]3[المنشودة الأمثل لهذه الأموال من اجل تحقيق الأهداف

حيـة الأمثـل سـواء مـن ناتتعلـق باختيـار هيكـل الاسـتثمار ": قـرارات الاسـتثمار: من خلال اتخاذ نوعين من القـرارات همـا

قـرارات ؛ و ب شكل العمليـة الاسـتثمارية ذا�ـا، وهي من أهم وأصعب القرارات المالية بسبالمقدار أو من ناحية التشكيل

تتعلق بتحديد هيكل التمويل الأمثل الذي يتحقق من خلال المزيج الأمثـل لمصـادر تمويـل اسـتثمارات منظمـة : التمويل 

  .]4["يض كلفة التمويل إلى حدها الأدنىالمالية هو تخفالأعمال، ومسعى الإدارة 

ويــبرز مفهــوم الاســتثمار المســؤول إجتماعيــا كأحــد المفــاهيم الهامــة عنــد الحــديث عــن الإدارة الأخلاقيــة للمؤسســة، كونــه 

المـرض والمعـايير لمـالي عبارة عن استثمار يأخـذ الاعتبـارات الأخلاقيـة والاجتماعيـة، مـن خـلال تحقيـق الموازنـة بـين الأداء ا

كمـا يسـاهم الاسـتثمار المسـؤول إجتماعيـا في خلـق القيمـة   .الأخلاقية ومبادئ التنمية المستدامة عند إدارة المحافظ المالية

                                                           

.240، مرجع سابق، ص لشنينيعبد الرزاق مولاي لخضر وحسين ا  1
 

2
  .105مقدم وهيبة، مرجع سابق، ص  

3 Dounia Kerzabi, op cit, p 80. 
  .151مقدم وهيبة، مرجع سابق، ص  4
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مـن . من خلال تحسين قدرة المؤسسة على إدارة المخاطر البيئية والاجتماعية، وهو مـا يـنعكس إيجابـا علـى المـدى البعيـد

  ).وهو ما نناقشه في العنصر الللاحق(المساهمين في تحسين العلاقة بين المؤسسة و  جهة أخرى له دور فعال

ووفقــا للبيانــات الصــادرة عــن منتــدى الاســتثمار الإجتمــاعي الــذي انعقــد في واشــنطن خــلال العــام الماضــي، فقــد كانــت 

دولار مـن نـوع الاسـتثمارات تريليـون  2متخصصـة وتتجـاوز قيمتهـا  مؤسسـاتالأصول المستثمرة في المحافظ التي تـديرها 

ــــادة نســــبتها ،المســــئولة اجتماعيــــا غــــير مســــبوق في ظــــل الركــــود  اوهــــو مــــا يعــــد إنجــــاز ) 1997(عــــن عــــام  )%80( وبزي

المســئولة عــن إدارة  ؤسســاتكمــا أشــارت دراســة شملــت الم. الإقتصــادي الشــديد الــذي كــان ســائدا خــلال تلــك الفــترة

مـــــن كبـــــار ) %50(في أوروبـــــا والمحللـــــين المـــــاليين، ومســـــئولي العلاقـــــات مـــــع المســـــتثمرين إلى أن  الاســـــتثمارية الصـــــناديق

الســـائدة  الاســـتثماريةمـــن الســـمات البـــارزة في القـــرارات  أصـــبحتوالبيئـــة  الاجتماعيـــةالمســـتثمرين يـــرون أن الاعتبـــارات 

  . السنوات الأخيرةخلال 

  :)ومكانة المنتج مؤسسةتعميق سمعة ال(الأخلاقي للمؤسسة على الأداء المالي  للالتزامالآثار غير المباشرة  .3

الحديثـة تعـد السـمعة  ؤسسـاتوفي الم ؤسسـة،إن الممارسة التجارية المسئولة تـؤدي إلى تعزيـز مكانـة المنـتج وتقويـة سمعـة الم

ومـــا مـــن شـــك في أن المـــدير  ،ةهـــي القيمـــة الماديـــة الـــتي تخلـــق مـــنهج العمـــل وتحظـــى باهتمـــام بـــالغ مـــن أصـــحاب المنفعـــ

  .أخرى مؤسسةتتمتع بسمعة طيبة عن أي  مؤسسةالتنفيذي أو المديرين أو العاملين يفضلون العمل في 

، « Voice of the Leaders Survey »بعنـوان  "العـالمي الاقتصـاديالمنتـدى "لقـد أشـارت الدراسـة الصـادرة عـن و 

وتشــير نتــائج الدراســة الــتي تم توزيعهــا . تعــد مــن أهــم معــايير نجاحهــا ؤسســةأن سمعــة الم )2003( ســنةوالــتي أجريــت في 

تقريبــا ممـــن شملــتهم الدراســـة بـــدون أن  )%60(عالميـــة كـــبرى إلى أن  مؤسســة )1000(مـــدير أكثــر مـــن ) 1500(علــى 

كمــا تســهم الســمعة الجيــدة في   ؤسســات،مــن القيمــة الســوقية لأســهم الم )%40(الســمعة الجيــدة يمكــن أن تســهم بنحــو

الـتي صـدرت  مؤسسـةوذلـك وفقـا لدراسـة الأداء الخـاص بـألف . على مواصلة تحقيق الأرباح والأداء الجيد ؤسسةقدرة الم

قـد أشــارت نفــس الدراســة إلى علــى ذلــك ف. رن الماضـيل الثمانينـات والتســعينات مــن القــخــلا « Fortune »مجلــة عـن 

فـــإن أداء ، بصـــورة مباشـــرة لمؤسســـةيســـتطيع فيهـــا أصـــحاب المنفعـــة الخـــارجيين تقـــدر سمعـــة افي البيئـــات الـــتي لا  أنــه حـــتى

تضـرب مـثلا جيـدا في هـذا الشـأن، وهـو أنـه في الأسـواق الـتي تتسـم بعـدم  الاقتصـاديةوالنظريـة . يظل متـأثرا �ـا ؤسسةالم

 مؤسســــاتفــــإن الســــمعة الجيــــدة لا تســــمح لل) عــــدم كفايــــة المعلومــــات المقدمــــة للعمــــلاء عــــن المنــــتج(تماثــــل المعلومــــات 

لمسـتهلكين كما أنه في البيئـات الـتي لا يكـون ا  ،كذلك بالعملاء الحاليين  والاحتفاظعملاء جدد فحسب بل  باجتذاب

 .وتاريخـه ؤسسـةعلـى الثقـة في مكانـة الم الاعتمـادفيها على علم بجودة المنتج أو المواصفات الأخرى له فـإ�م يسـتطيعون 

تقـدم سـلعا جيـدة ونفـى بتعهـدا�ا في الماضـي فسـوف يكـون لـذلك أثـرا إيجابيـا علـى قـرارات الشـراء  ؤسسـةفإذا كانـت الم

معروفــــة باســــتغلال عملائهــــا وتشــــير العديــــد مــــن  ؤسســـةح إذا مــــا كانــــت المالـــتي يتخــــذها المســــتهلكون والعكــــس صــــحي

ـــة  ؤسســـاتالدراســـات إلى أن العمـــلاء يقـــدرون قيمـــة الثقـــة في الم ـــدفع مبلـــغ إضـــافي مقابـــل الأمان ويبـــدون اســـتعدادهم ل
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ــــتي تنفق ــــالغ الضــــخمة ال هــــا هــــذه العمــــلاء بمكانــــة الشــــركات مــــن المب

       .]1[ليس على بناء سمعة جيدة فحسب بل والأهم من ذلك من أجل الحفاظ على هذه السمعة

  2015مؤسسات الولایات المتحدة الأمریكیة من حیث قیمة السمعة لسنة 

قيمة السمعة 

جانفي (

2015( 

 بليون دولار

 الرتبة
نسبة تغير أثر 

 السمعة

320.317 2 −0.2 

78.758 1 −0.4 

168.745 4 1.4 

165.228 3 −1.6 

25.628 5 −4.3 

83.213 6 −2.8 

33.256 27 4.8 

117.252 21 2.3 

70.205 102 14.8 

84.818 47 6.7 

Source: Mark W. McElroy, «Last, a Business Case for CSR That Even Milton Friedman Could Love: 

The Sustainability Effect! », (02/09/2016), 

http://www.sustainablebrands.com/news_and_views/new_metrics/mark_mcelroy/last_business_case_csr_

even_milton_friedman_could_love_susta

قيمـــة الســـمعة ومســـاهمتها في القيمـــة الســـوقية لأحســـن عشـــر مؤسســـات مـــن الولايـــات المتحـــدة 

 ،بليــون دولار)647(مــا يقــارب  )2014(م 

بليــون ) 6.5() هــذه الزيــادة الطفيفــة( ةقيمــ

كتَســبَة تلـــك الســنة، يعتــبر كــلٌّ مــن 
ُ
 كـــول"بليـــون الــتي تعُــزى لســمعتها الم

لحوكمـة  ، المنتدى العالمي"قيم ومبادئ الأعمال، وآداب المهنة وحوكمة الشركات
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ــــتي تنفق اهتمــــامبالتعهــــدات ويمكــــن إدراك مــــدى  ــــالغ الضــــخمة ال العمــــلاء بمكانــــة الشــــركات مــــن المب

ليس على بناء سمعة جيدة فحسب بل والأهم من ذلك من أجل الحفاظ على هذه السمعة

مؤسسات الولایات المتحدة الأمریكیة من حیث قیمة السمعة لسنة  10أحسن ):10( 

نسبة تغير أثر 

 
السمعة أثر  Majuscules

49.5 

49.4 

48.6 

47.2 

42.2 
 

41.1 

40.7 
  

40.5 

40.4 

39.5 

Last, a Business Case for CSR That Even Milton Friedman Could Love: 

(02/09/2016), 

http://www.sustainablebrands.com/news_and_views/new_metrics/mark_mcelroy/last_business_case_csr_

iedman_could_love_susta 

قيمـــة الســـمعة ومســـاهمتها في القيمـــة الســـوقية لأحســـن عشـــر مؤسســـات مـــن الولايـــات المتحـــدة  يوضـــح الجـــدول أعـــلاه

م فقــد بلغــت قيمتهــا الســوقية لعــا ،آبــل مؤسســةولنأخــذ كمثــالٍ 

 كانــت ســتُعادل  )%1(وحـتىّ لــو حقّقــت هــذه الأخــيرة زيــادةً طفيفــة بنســبة 

كتَســبَة تلـــك الســنة، يعتــبر كــلٌّ مــن  )320.3(أمّــا بالنســبة لقيمــة 
ُ
بليـــون الــتي تعُــزى لســمعتها الم

                                        

قيم ومبادئ الأعمال، وآداب المهنة وحوكمة الشركات –أدوات مكافحة الفساد : البوصلة الأخلاقية

  .19، ص 2008مارس 

 الفصل الثاني:                 

 

بالتعهــــدات ويمكــــن إدراك مــــدى  والالتــــزام

ليس على بناء سمعة جيدة فحسب بل والأهم من ذلك من أجل الحفاظ على هذه السمعة ؤسساتالم

( رقم  جدولال

Majuscules 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Last, a Business Case for CSR That Even Milton Friedman Could Love: 

http://www.sustainablebrands.com/news_and_views/new_metrics/mark_mcelroy/last_business_case_csr_

يوضـــح الجـــدول أعـــلاه

ولنأخــذ كمثــالٍ . الأمريكيــة

وحـتىّ لــو حقّقــت هــذه الأخــيرة زيــادةً طفيفــة بنســبة 

أمّــا بالنســبة لقيمــة  ،)الهائلــة(دولار

                                                           
1
البوصلة الأخلاقية"سوليفان، . جون د 

مارس  3الشركات، باريس،
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)Cole(*1  وزملائه أنهّ على الأقل)حالـة  أ�ـا. بليون دولار منها تعُزى حصرياًّ الى المسؤولية الاجتماعية للشركات )26

 .)لم نشهد مثلها من قبل الاستثمار عائدات على ( عمل من أجل تحقيق الاستدامة

 :برؤوس الأموال مكاسب الالتزام الأخلاقي للمؤسسة تجاه الأطراف المساهمة .4

 الماليـة الفوائـد همـا ،رئيسـين قسـمين إلى بـالقيم الإدارةللمؤسسة تحقيقهـا بفضـل  يمكن التي الفوائد « Connolly» قسم

ممـا يعــود  �ـا والعـاملين الإدارة فقيـادة الصـراع القيمـي والاخـتلاف الثقـافي يحسـن العلاقـة بـين .الاجتماعيـة والفوائـد

 وعملاء الشـركة يحسن علاقة الإدارةومراعاة مصالح الأطراف ذات المصلحة  ناحية منالعاملين  إنتاجيةعلى  بالإيجاب

) الاقـتراض(يمكن أن تستفيد المؤسسة من السمعة الطيبـة في الحصـول علـى مـوارد ماليـة خارجيـة  كما أخرى، ناحية من

  .وجذب استثمارات، وكذا الاستفادة من حسن العلاقة بينها وبين الحكومة وا�تمع

  :من الأطراف المساهمة كما يلي المكاسب المحققة من الإدارة بالقيم تقسيمويمكن 

 :المكاسب المحققة من الالتزام الأخلاقي تجاه الزبائن . أ

تزايد اهتمام الزبائن في الآونة الأخيرة بالبعد الأخلاقي، فلم يعد يكتف الزبون بجودة المنتج وسـعره، وإنمـا يـذهب لأبعـد 

المكونـة للمنـتج، فنجـد توجـه الزبـائن ، مكونات المنتج والطريقة المستخدمة وكـذا المـواد الإنتاجمن هذا ليبحث في كيفية 

، وكـــذا الـــتي يخصـــص جـــزء مـــن ســـعرها في دعـــم قضـــية فقـــط المـــواد الطبيعيـــة أكثـــر مـــن غيرهـــا تســـتخدملمنتجـــات الـــتي ل

ومــا  .انــات أليفــة مــثلا، علــى عكــس منتجــات المؤسســة الــتي تشــغل أطفــال أو الــتي تســتخدم مــواد وســيطية لحيو إنســانية

 Shopping For a Better Wlord) (" ق مـن أجـل عـالم أفضـلالتسـو "دليل  يؤكد هذه المعطيات، نسبة مبيعات

، ثم تبنـت في أمريكـا ) (Council on economique priorities accreditationمنذ عشر سنوات، الذي تصدره 

بتتبــــع مســــاهمات مختلــــف المؤسســــات في جانــــب المســــؤولية الــــذي يســــمح للزبــــائن و ، العديــــد مــــن الــــدول نفــــس الفكــــرة

اختيــــار منتجــــات المؤسســــة الــــتي تتناســــب قيمهــــا مــــن القــــيم الشخصــــية ، بغيــــة الاجتماعيــــة والبيئيــــة والتنميــــة المســــتدامة

  ]2[.للزبون

                                                           

هـــو المـــدير المؤســـس والمـــدير التنفيـــذي لمركـــز المنظمـــات المســـتدامة، ومطـــور منهجيـــة التقيـــيم علـــى أســـاس الاســـتدامة  Mark W. McElroyالبروفيســـور *

Context-Based Sustainability method وهـو أيضـا مـن مؤسسـي ،Thomas & McElroy LLC  والمطـورين لــMultiCapital Scorecard. 

   http://www.sustainablebrands.com/user/10501: ويمكن الاطلاع على الأعمال الكاملة له من خلال الموقع التالي

2 Franck Debos, « L'intégration de la dimension éthique dans la stratégie de développement et de 
communication de l'entreprise: une nécessité dans un contexte de mondialisation des échanges », X Colloque 
bilatéral franco-roumain, CIFSIC Université de Bucarest, 28 juin - 3 juillet 2003, Roumanie, p 07. 
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التســويق  لإدارةتمثــل المهمــة الحرجــة  العلاقــات مــع الزبــون فــإدارةونظــرا لأهميــة العلاقــات طويلــة المــدى المربحــة مــع الزبــون، 

تطـوير علاقـة ملائمــة مـع الزبــائن، نشـاطات �ــتم بخلـق وتحسـين القيمــة للمؤسسـة مـن خــلال والــتي تعتـبر داخـل المؤسسـة، 

   ]1[.التأثير في سلوكهم، جذب الزبائن والاحتفاظ بولائهم، من أجل تحقيق الربح والاستمرارية

، اذ تســـتطيع ]2[تكلفـــة اســـتبدال عاليـــة+ ثقـــة + قيمـــة متوقعـــة = تحقيـــق رضـــا الزبـــون يتحقـــق بقيـــادة العلاقـــة التاليـــة إن 

تناولناهـا في عنصـر سـابق، بحيـث تكتسـب ثقتـه و ولائـه، ممـا يصـعب –المؤسسة خلق قيمة للزبون من خلال عدة آليات 

   :ل المواليوبذلك تحقق المؤسسة المكاسب الممثلة في الشك. استبدالها

  مساھمة الالتزام الأخلاقي تجاه الزبون في خلق القیمة): 16( الشكل رقم 

  

تس��ویق العلاق��ات م��ن خ��لال الزب��ون مص��در لتحقی��ق المنافس��ة واكتس��اب می��زة "حك��یم ب��ن ج��روة ومحم��د ب��ن حوح��و، : المص��در

، الملتقى الدولي الرابع حول المنافسة والاستراتیجیات التنافسیة للمؤسسات الصناعیة خارج قطاع المحروقات في ال�دول "تنافسیة

  .18 ، المنعقد في جامعة حسیبة بن بوعلي بالشلف، ص2010نوفمبر  10و 09العربیة، یومي 

الاجتمــاعي والثقـافي والــديني، وتحقيــق المنفعــة  تحقيـق قيمــة عاليــة للزبـون مــن خــلال احـترام انتمــاءهيظهـر الشــكل أعــلاه أن 

  :الخدمة، من شأنه أن يحقق المكاسب التالية/المتوقعة من المنتج

 أخذ انطباع ايجابي عن المؤسسة، و الولاء لمنتجا�ا؛ 

 الدعاية الايجابية ا�انية للمؤسسة، من طرف الزبائن الحالية للمؤسسة؛ 

  على المعلومات التي تساهم في تطوير المنتجاتسهولة القيام ببحوث السوق والحصول. 

                                                           

، الملتقـى الـدولي الرابـع حــول "تسـويق العلاقــات مـن خـلال الزبـون مصـدر لتحقيـق المنافســة واكتسـاب ميـزة تنافسـية"جـروة ومحمـد بـن حوحـو،  حكـيم بـن1

يبة بن المنعقد في جامعة حس ،2010نوفمبر  10و 09المنافسة والاستراتيجيات التنافسية للمؤسسات الصناعية خارج قطاع المحروقات في الدول العربية، يومي 

  .12ص  بوعلي بالشلف،
2
  .16نفس المرجع السابق، ص  

تحقيق 

رضا 

 الزبون

الاحتفاظ 

 بالزبون

  :زيادة الربحية من خلال

 ؛)ترشيد التكلفة(تخفيض التكلفة نتيجة تكرار خدمة الزبون  .1

 .حماية المؤسسة من الأزمات .2

  :من خلالالإيرادات زيادة 

 ؛حديث الزبائن عن المؤسسة .1

 .من المؤسسة زيادة مشترياتهم .2
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  تجنب تكاليف خسارة زبائن حاليين، اذ تقدر تكلفة جذب زبون جديد خمس أضعاف الاحتفاظ بزبون حالي، كما

 .استرجاع زبون غادر المؤسسة يصعب

  :ستثمرينالمكاسب المحققة من الالتزام الأخلاقي تجاه الم . ب

ـــ مــن بينهــا دراســ(أظهــرت عــدة دراســات  علــى مائــة وعشــرين مؤسســة ماليزيــة ) Sabate and Puente(ة ميدانيــة ل

الانعكــاس الايجــابي لتطبيــق المبــادئ الأخلاقيــة علــى الكفــاءة والربحيــة والأداء، ) 2003 ( مدرجــة في الســوق المــالي، ســنة

تـؤثر كمـا . بفضل تزايد الأموال المستثمرة نتيجة اعتماد المستثمرين على معيار إلتزام المؤسسـة أخلاقيـا في توجيـه أمـوالهم

أن ث تــرى بعــض الدراســات الفرنســـية في المــدى القريــب والبعيـــد علــى القيمــة الماليــة للمؤسســة، حيـــ المســيرينتصــرفات 

يـــنعكس مباشـــرة علـــى ســـعر الســـهم حيـــث يـــنخفض في الأيـــام الـــتي بعـــده، علـــى عكـــس  إرتفـــاع نســـبة تســـريح العمـــال

الدراســات الأمريكيــة الــتي لا تــرى ارتباطــا بــين سياســات المؤسســة فيمــا يخــص العمالــة والســوق المــالي، لاخــتلاف النظــام 

  .]1[الثقافي والقانوني

 ،في الســـوق المـــالي بالدرجـــة الأولى علـــى قيمـــة المؤسســـة) مـــثلا تحـــولهم مـــن مؤسســـة إلى أخـــرى(ســـلوك المســـيرين  يـــؤثرو 

فالمســتثمر يبــني قراراتــه الاســتثمارية انطلاقــا مــن الموازنــة بــين العائــد المتوقــع والمخــاطرة والتكلفــة، وهــذا انطلاقــا مــن أوضــاع 

  . المؤسسة الداخلية

المسؤولية الاجتماعية إلى كسب ثقة الزبائن، مثل سحب بضاعة مشـكوك فيهـا، احـترام يؤدي اهتمام المؤسسة بكذلك 

؛ كــذلك الأمــر )الســلع المباعــةكميــة (كــل هــذا مــن شــأنه أن يــؤثر علــى رقــم الأعمــال . الخ...البيئــة في مكونــات الســلعة

ي أخلاقيـــات الأعمـــال، بالنســـبة لكـــل مـــا يـــؤثر علـــى سمعـــة المؤسســـة مـــن تقـــارير محـــافظي الحســـابات، تصـــرفات لا تراعـــ

  ]2[...إشاعات وغيرها

 

  

  

  

  

  

  

                                                           
1 Frank BOURNOIS, Op.cit, p 06. 

2 M. Rivas Micoud, « Carlos GHOSN 24 leçon de management », ED MAXIMA, France, 2007, p 17. 
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المبادرات الدولیة والمعاییر والمواصفات الدولیة لتقییم والإبلاغ عن : المبحث الثالث

  الالتزام الأخلاقي للمؤسسات

وغيرهـا مــن منـة، تقـوم المنظمـات الدوليـة بالتعامــل مـع قضـايا تشــغيل الأطفـال، والأجـور المنخفضــة، وبيئـة العمـل غــير الآ

الأمــر الــذي قــاد إلى مــا يعــرف بعولمــة الرمــوز وهــو . الأخلاقيــة الــتي كانــت محــور مبــادرات طوعيــة دوليــة عديــدة يااالقضــ

إلى القــيم الجوهريــة الــتي تشــكل تلــك الرمــوز الأخلاقيــة بوصــفها أساســاً قويــاً لتطبيــق بــرامج الأخــلاق  ةالأخلاقيــة المســتند

، صـالحة للاسـتخدام في الإطـار العـالمي صـبحاللجـوء إلى ترجمـة رموزهـا الأخلاقيـة لت تطلـب، ممـا في إطار العولمـة لتنظيميةا

، وبعـض معـايير المواصـفات الدوليـة، بالإضـافة إلى تطـوير مؤشـرات تعلقة بالمحاسبة الاجتماعيةمعالمية قاييس في شكل م

 .إلى جانــب الأداء المــالي للمؤسســات المســـعرةالأســواق الماليــة الــتي تقــيس البعــد الأخلاقـــي والأداء الاجتمــاعي والبيئــي 

  .وهو ما سنتناوله بالتفصيل من خلال هذا المبحث
  

  في مجال الإدارة الأخلاقية للمؤسسات الدولية المبادرات الطوعية الدولية: المطلب الأول

مؤسسـات، نتطـرق ة للهناك عدد مـن المبـادرات الدوليـة الهامـة الـتي تسـتهدف دعـم وتـرويج وتطـوير المسـئولية الاجتماعيـ

    .لأهم هذه المبادرات فيما يلي
  

  : )Global Compact(  العالمي للأمم المتحدة لميثاقا.1

الكبرى، الحكومـات المحليـة ، الاتحـادات العماليـة ، المعاهـد  ؤسساتالم: مبادرة طوعية دولية متعددة الأطراف تضم هو 

 للمؤسسـاتتتضـمن تسـهيلا وتعهـدا  ،التعليمية ، ووكالات الأمـم المتحـدة المختلفـة وغيرهـا مـن منظمـات ا�تمـع المـدني

التعـــاون بـــين وكـــذا تيســير المؤسســة،  إســـتراتيجيةالمبــادئ في  إدمـــاجومبادئــه جـــزءا مــن ثقافـــة المؤسســات،  بجعــل الاتفـــاق

وإشــراك الشــركات في تنفيــذ بــرامج التعــاون التقــني الــتي  ،فكــرة العمــل الجمــاعي  علــى أســاسينأصــحاب المصــلحة الرئيســي

 .تنفذها مؤسسات الأمم المتحدة ووكالا�ا 

وقِّــع ميثـاق الأمـم  إذ، الشـراكة شـبكات محليـة ومشـاريعو فـة المعر و سياسـة الحـوار  تتمثـل في الميثاق علـى عـدة آليـات يقوم

الخــاص بنظــام الهيئــة الدوليــة  )مــؤتمر الأمــم المتحــدة(في ختــام  )ســان فرانسيســكو(في  )1945( جــوان) 26(المتحــدة في 

.ويعتبر النظام الأساسي لمحكمة العدل الدولية جزءاً متمماً للميثاق. )1945( أكتوبر) 24(في  نافذاوأصبح 
 ]1[   

  :هية و وكالات مختصّة للأمم المتّحد و) UNGC( ا مكتب الاتفاق العالميشبكة نوا�مثل الاتفاق العالمي في يت

  

                                                           
1
  ،10/10/2016: ، تصفح بتاريخ"التعريف بالمنظمة"موقع الأمم المتحدة،  

  http://www.un.org/ar/charter-united-nations/index.html  
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 حّدة الخاصّة بحقوق الإنسانالمفوّضية العليا للأمم المت)OHCHR   ( 

  ّمة العالميّة للشغلالمنظ )OIT   ( 

 برنامج الأمم المتّحدة للتنمية )PNUD   ( 

  منظمة الأمم المتحدة للتنمية الصناعيّة)ONUDI   ( 

 مكتب الأمم المتحدة ضد المخدرات والجريمة )UNODC( 

  :]1[تتمثل المبادئ العشرة للميثاق العالمي فيما يلي كما

 :حقوق الإنسان . أ

  على المؤسسات الاقتصادية أن تقوم بدعم واحترام وحماية الإنسان ضمن نطاق تأثيرها: )01(المبدأ رقم.  

  المشاركة في انتهاكات حقوق الإنسان الاقتصادية أن تحرص على عدمعلى المؤسسات : )02(المبدأ رقم 

 :القوى العاملة . ب

  المفاوضـــات في  الاعـــتراف بحقهـــاعلـــى المؤسســـات الاقتصـــادية أن تقـــوم بـــاحترام تأســـيس الجمعيـــات و : )03(المبـــدأ رقـــم

 .الجماعية

  أشكال العمل الإجباريعلى المؤسسات الاقتصادية أن تقوم بالقضاء على جميع : )04(المبدأ رقم. 

  على المؤسسات الاقتصادية أن تقوم بإلغاء تشغيل الأطفال دون السن القانونية: )05(المبدأ رقم. 

  على المؤسسات الاقتصادية عدم التمييز في ميدان العمل: )06(المبدأ رقم. 

 :البيئة . ت

  الاحتياط والحذر فيما يتعلق بمشاكل البيئةعلى المؤسسات الاقتصادية أن تلتزم بانتهاج مسالك : )07(المبدأ رقم. 

  على المؤسسات الاقتصادية القيام بمبادرات للتشجيع على المزيد من المسؤولية في ميدان البيئة: )08(المبدأ رقم. 

  على المؤسسات الاقتصادية تشجيع تطوير وتعميم التكنولوجيات التي تحترم البيئة: )09(المبدأ رقم. 

    :مقاومة الفساد . ث

  لك الابتزاز والإكرامياتاومة جميع أصناف الفساد بما في ذأن تلتزم بمق على المؤسسات الاقتصادية :)10(المبدأ رقم. 

إعــلان منظمــة العمــل الدوليــة بشــأن ، و الإعــلان العــالمي لحقــوق الإنســان: وتســتمد المبــادئ العشــرة للميثــاق العــالمي مــن

  .اتفاقية الأمم المتحدة لمكافحة الفسادو  ،إعلان ريو بشأن البيئة والتنمية، و المبادئ والحقوق الأساسية في العمل

 :منظمة العمل الدولية .2

ـــة " ـــدولي"أيضًـــا باســـم أمانتهـــا العامـــة الدائمـــة ) OIT(تعـــرف منظمـــة العمـــل الدولي ـــب العمـــل ال ، وهـــي مـــن "مكت

كجـــزء مـــن معاهـــدة فرســـاي علـــى عهـــد عصـــبة  )1919(فقـــد تأسســـت في العـــام . المنظمـــات الدوليـــة الأكثـــر قـــدمًا

                                                           
1
Official website of United Nations Global Compact, « The Ten Principles of the UN Global Compact », 

(08/09/2016), https://www.unglobalcompact.org/what-is-gc/mission/principles 
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تملك منظمة العمـل الدوليـة هيكليـة فريـدة ثلاثيـة الأطـراف، تضـمّ ممثلـين عـن النقابـات الوطنيـة وعـن اتحـادات . الأمم

ممثلّــــين حكــــوميين، وذلــــك في أعمــــال الأجهــــزة  أصــــحاب الأعمــــال، الــــذين يشــــاركون بصــــفة شــــركاء متســــاوين، مــــع

 كمـا  �دف المنظمة إلى تعزيز العدالـة الاجتماعيـة، وحـقّ العمـل، والحقـوق الإنسـانية المعـترف �ـا دولي�ـاو  ]1[".الحاكمة

تضـع مواصـفات دنيـا لحقـوق العمـل وتعمـل علـى تقـديم  ،تصوغ المقاييس الدولية للعمل بشكل معاهدات وتوصـيات

تتعــاون منظمــة العمــل الدوليــة مــع كمــا   .تقنيــة وتــدعيم تنميــة منظمــات مســتقلة للعمــال وأصــحاب العمــلمســاعدة 

عـــدّة منظمـــات مـــن ا�تمـــع المـــدني، علـــى الصـــعيد العملـــي، وتقـــترح أشـــكالاً مختلفـــة مـــن العلاقـــات الاستشـــارية مـــع 

  .]2[ المنظمات غير الحكومية

 :التنميةو  الاقتصاديالتعاون منظمة  .3

�ــــدف التشــــاور وتحليــــل  ،وآســــيا وأمريكــــا ول الصــــناعية الرأسماليــــة في أوربــــادوليــــة تجمــــع في عضــــويتها الــــد منظمــــةهــــي "

ض المســــائل منتــــدى للتفــــاوض والتوافــــق بــــين هــــذه الــــدول حيــــال بعــــ صــــادية العالميــــة، إضــــافة إلى كو�ــــاالأحــــداث الاقت

 تأسست هـذه المنظمـة في ]3[."الاقتصادي والسياسيكثير من التقارير والمنشورات ذات الطابع  الاقتصادية؛ تتولى نشر

  مـــــــــن أجـــــــــل التوافـــــــــق علـــــــــى توزيـــــــــع "المنظمـــــــــة الأوربيـــــــــة للتعـــــــــاون الاقتصـــــــــادي"، تحـــــــــت اســـــــــم )1948(عـــــــــام 

  منظمـــــــــــــة التعـــــــــــــاون"إلى  )1961(المســـــــــــــاعدة الأمريكيـــــــــــــة بمقتضـــــــــــــى مشـــــــــــــروع مارشـــــــــــــال، ثم تحولـــــــــــــت في عـــــــــــــام 

  دولــةفي عضــويتها ثلاثــين  )2004(ســنة وتضــم  الصــناعية الغربيــةلتشــمل كــل الــدول ، وتوســعت عضــويتها؛ "والتنميــة

 :]4[الآتيفي  المنظمة أهدافتتمثل و.كلها تلتزم النظام الديمقراطي واقتصاد السوق

 .الفعال للموارد الاقتصادية الاستخدام . أ

 .المهني ر الموارد وتشجيع البحث والتأهيلتوفير تطوي . ب

تـلافي قيـام أوضـاع  والاستقرار المالي الداخلي والخارجي، والعمل علـى الاقتصاديت مخصَّصة لضمان النمو سياسا إتباع . ت

 .الدول الأعضاء وغير الأعضاء تاقتصادياللخطر  يمكن أن تعرّض

ت الجاريـة والتوسـع في تبـادل البضـائع والخـدمات وتسـهيل عمليـات المـدفوعا قليص العوائق وإزالتها أمـاممتابعة الجهود لت . ث

 . الأموال رؤوس تحرير حركة

ذه البلـدان بـرؤوس الأمـوال من البلـدان الناميـة بوسـائل مناسـبة، ومـدّ هـ نمية الدول الأعضاء وغير الأعضاءالإسهام في ت . ج

 . المساعدة التكنولوجية وتوسيع الأسواق أمام صادرا�ا وتقديم

                                                           
1
 Cite Officiel de L’Organisation Internationale du Travail, (09/09/2016), http://www.ilo.org/global/about-the-

ilo/lang--fr/index.htm    
2 Idem. 
3 Cite Officiel de L'Organisation de Coopération et de Développement Économiques (OCDE), « A propos de 
L’Organisation », (16/08/2016), http://www.oecd.org/fr/apropos/  
4 idem.    
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بــلاغ المنظمــة تبــادل المعلومــات وإالمنظمــة والأعضــاء فيهــا مــن حيــث  لمهــام المطلــوب القيــام �ــا مــن قبــلويعــدد الميثــاق ا

  لتنفيـــــــذ مهامهـــــــا في الاســـــــتمرار بالتشـــــــاور وإجـــــــراء الدراســـــــات والمســـــــاهمة في المشـــــــروعات الـــــــتي بالمعطيـــــــات الضـــــــرورية

  .يتم التوافق عليها إضافة إلى التعاون الوثيق بين الأعضاء

مـع  حـات للأعضـاء؛ وإبـرام الاتفاقيـاتالمقتر كـل الـدول الأعضـاء؛ وتقـديم  لمنظمة اتخاذ القرارات التي تجمعهذا، وتتولى ا

  .]1[الدول من غير الأعضاء وكذلك مع المنظمات الدولية الأخرى الأعضاء ومع

 :مبادئ سوليفان .4

لتحديـد طريقـة القيـام   )1977(عـام  "ليـون سـوليفان"غة سلوك المنظمـات قـام �ـا رجـل الـدين اأقدم مبادرة لصيتعتبر 

) مبادئ سـوليفان العالميـة( )1999(حيث طور عـام .بأعمال تجارية في ظل نظام الفصل العنصري في جنوب إفريقيا 

، لمنظمـات الـتي تقـوم بأعمـال تجاريـةدعـم العدالـة الاقتصـادية والاجتماعيـة والسياسـية مـن قبـل ا: والتي من أهم أهدافها 

مـــع مراعـــاة التنـــوع العرقـــي والاختلافـــات . تكـــافؤ الفـــرص في كـــل مســـتويات التوظيـــفودعــم حقـــوق الإنســـان وتشـــجيع 

تطــوير العمــال المحــرومين للحصــول علــى فــرص  وتقــوم هــذه المبــادئ بــدعم. في تشــكيل لجــان التعيــين بالوظــائف الجنســية

  .]2[لهم وتحسين نوعية الحياة وضمان المواساة والكرامة والإدارة،أفضل و الوصول إلى موقع الإشراف 

    :) CRT( مبادئ أعمال مائدة كوكس المستديرة .5

وتعـــد مبـــادئ مائـــدة  . بالرأسماليـــة الفاضـــلة  شـــبكة مـــن قيـــادات الأعمـــال ملتـــزمين ،)1994( ســـنةأســـس لهـــذه المبـــادئ 

الــذي يــؤدي إلى الســلوك المســئول  الإدراك الأخلاقــيبمثابــة تعبــير قــوي عــن قــيم الشــركات، معــني بخلــق  كـوكس المســتديرة

علــى أ�ــا تأســيس لاتفــاق جمــاعي علــى القــيم مبــادئ  إلى هــذه المبــادئوينظــر . عتمــد علــى القــيم والمبــادئ للشــركاتوالم

   .]3[لغة )12(متاحة في ، واجبة الوجود في ثقافة قيم ومبادئ الأعمالالمشتركة داخل مجتمع 

 :غرفة التجارية الدولية .6

تتمثل أهداف الغرفة في خدمـة قطـاع الأعمـال الـدولي عـن طريـق تعزيـز "و ،)1919(عام  غرفة التجارة الدوليةتأسست 

وتعمــل الغرفــة، مــن خــلال لجا�ــا . التجــارة والاســتثمار، وفــتح الأســواق للســلع والخــدمات والتــدفق الحــر لــرؤوس الأمــوال

ــــة، وهيئا�ــــا الم ــــة الإليكتروني ختلفــــة، في مجــــالات تشــــمل التحكــــيم، والخــــدمات المصــــرفية، والمنافســــة، والأعمــــال التجاري

ــــــة، والنقــــــل، والخــــــدمات  ــــــأمين، والضــــــرائب، والسياســــــات التجاري ــــــة والت والجمــــــارك وتيســــــير التجــــــارة، والخــــــدمات المالي

                                                           
1
  )14/08/2016(، تاريخ التصفح 650، ا�لد التاسع عشر، ص "منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية"الموسوعة العربية،  

 http://www.arab-
ency.com/ar/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%AD%D9%88%D8%AB/%D9%85%D9%86%D8%B8%D9%85%
D8%A9- %D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8%A9   

2
  .91مقدم وهيبة، مرجع سابق، ص  - 

 -Marshall Education, “The SULIVAN Principles”, (02/08/2016) 
 http://www.marshall.edu/revleonsullivan/principles.htm  

  .21ص  مرجع سابق، سوليفان،. جون د 3
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 التوجيهيـة الـتي يمكـن أن تُطبقهـا المعـايير والمبـادئوفي إطار هـذه ا�ـالات، تعُـد الغرفـة الأبحـاث، وتضـع . ]1["اللوجستية

 للإتبـــاعتـــدعو الشـــركات وســـيلة تنظيميـــة ذاتيـــة للأعمـــال الدوليـــة،  والـــتي تعتـــبر شـــركات القطـــاع الخـــاص حـــول العـــالم

  . ]2[لقواعــــــــــد النزاهــــــــــة الــــــــــتي تقيــــــــــد الرشــــــــــوة وتعــــــــــزز المنافســــــــــة علــــــــــى نطــــــــــاق أكــــــــــبر مــــــــــن المصـــــــــــداقية الاختيــــــــــاري

  

  عن الالتزام الأخلاقي للمؤسسات بلاغوالإتقييم لالدولية ل المعايير والمواصفات: طلب الثانيالم

 وهــــي بمثابــــة، الإرشــــاديةانة بجملــــة مــــن الأدوات إلى الاســــتعتلجــــأ المؤسســــة الاقتصــــادية في تبــــني الممارســــات الأخلاقيــــة 

المنظمــات الدوليــة والجمعيــات المهنيــة الهيئــات الدوليــة للتقيــيس و مختلــف نتيجــة مجهــودات بــه  تعتــبر �ــامرجعيــات يســتدل 

  .مكاتب خاصة وباحثين في ا�ال ووكالات التنقيط والجمعيات غير الحكومية ومكاتب التدقيق والاستشارة وكذلك
  

 :  )SA8000(معيار المساءلة الاجتماعية  .1

أول معـــايير دوليـــة وكانـــت . ) SA8000 (معـــايير المســـؤولية الاجتماعيـــة للمؤسســـات بـــرقم  )1997(صـــدرت في عـــام "

تشتمل هذه المعايير على ثلاثـة مجـالات ، هـي حقـوق الإنسـان وحقـوق العـاملين وحمايـة . طوعية بشان أخلاق المنظمة 

ـــة  مـــم وهـــو معيـــار مرجعـــي مبـــني علـــى اتفاقيـــات منظمـــة العمـــل و الإعـــلان العـــالمي لحقـــوق الإنســـان واتفاقيـــة الأ. البيئ

  ]3[."والمتحدة المعينة بحقوق الطفل

مواصـــفة دوليـــة تعمـــل علـــى تطـــوير وتطبيـــق الممارســـات الاجتماعيـــة الســـليمة داخـــل بيئـــة العمـــل لتقيـــيم المســـئولية "هـــوو 

  ]4["الاجتماعية للمؤسسات صادرة عن المنظمة الدولية للمحاسبة عن المسؤولية الاجتماعية

عمالــة قضــايا، د الأدنى لحقــوق العمــال بخصــوص عــدة يعتــبر هــذا المعيــار كــأداة تــدقيق لمكــان العمــل وظروفــه لضــمان الحــ

يـة وسـاعات العمـل الأطفال والعمل الإجباري والصحة والسلامة المهنية وحرية التجمع وعدم التمييز والممارسات التأديب

 كمـــا يمكـــن للمؤسســـات الاسترشـــاد �ـــذا المعيـــار لـــدمج القضـــايا الاجتماعيـــة والبيئيـــة والاقتصـــادية في. والأجـــور وغيرهـــا

 .الإستراتيجيةالأهداف والقرارات 

  :]5[البنود الآتيةالقياسية للمساءلة الاجتماعية  والخاصة بالشروط والمتطلبات المعيارية ) SA 8000( وثيقة تتضمنو 

                                                           

 
  ،16/06/2016: ، تصفح بتاريخ"التعريف بالمنظمة"الموقع الرسمي لغرفة التجارة الدولية، 1

http://tfig.itcilo.org/AR/contents/org-icc.htm  
2
Official website of International Chamber Of Commerce, “Policy commissions”, (11/08/2016), 

http://www.iccwbo.org/policy/anticorruption/id870/index.html 

3
  .183-182مقدم وهيبة، مرجع سابق، ص ص  

4
  .111العايب عبد الرحمان، مرجع سابق، ص  

5 Groupe One, « Guide de l’entreprise responsable », Editions Labor, Bruxelles, Belgique, 2003, pp18-
.91  
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ــة الأطفــال . أ ــع عمال عــدم  ســنة، )15(تتعهــد المؤسســة بعــدم توظيــف أو اســتغلال الأطفــال الــذين يقــل ســنهم عــن  :من

سنة خلال فترة دوام المدرسـة وبسـاعات عمـل محـدودة، وكـذا تـوفير ظـروف عمـل  )18(توظيف الفئة العمرية الأقل من 

 .صحية تتوفر فيها شروط الأمان والسلامة

وثــائق إثبــات  جــوازات الســفر أو(عــدم حجــز الأوراق الثبوتيــة للعــاملين بــأي شــكل، عــدم ممارســة العمالــة القســرية  . ب

 .    في العمل جزء منها للضغط على العاملين للبقاء وكذلك عدم حجز المرتبات والأجور أو) غيرها أو الشخصية

مـــن  ،الســلامةوســائل بتـــوفير  ؤسســاتحيـــث تلتــزم الم: والســلامة والأمــان فـــي مكــان العمــل شــروط الصـــحية تهيئــة . ت

، آمــن دون مخــاطرة علــى أداء عملــه بشــكلالعامــل  ممــا يســاعد ا،الملابــس الواقيــة والأحذيــة والنظــارات والقفــازات وغيرهــ

العـاملين علـى اسـتخدام الآلات  تـدريبكـذلك   .وكذا توفير مستلزمات العمل الصحية كالنظافة والمياه الصـالحة للشـرب

  .شروط الحماية والأمانالمتخصصة و 

للحصـول  المسـاومات الجماعيـةوممارسـة ، بالانتسـاب للنقابـات العماليـة والاتحـادات المهنيـة كفالة حقـوق العـاملين . ث

 .أي شكل من أشكال التمييز أو التفرقةعلى حقوقهم وتحسين ظروفهم المعيشية وتجنب 

في كـل مـن التعيـين أو الترقيـة أو فـرص التـدريب أو الأجـور والمكافـآت  ضمان العدالة في التعامل بين جميع العـاملين . ج

وضـع سياسـات كـذلك . أو الفصل لأسـباب شخصـية مثـل الانتمـاء العرقـي أو الطـائفي أو الـديني أو الحـزبي الإحالةأو 

  .العقاب الخاصة بكل أشكال التهديد أو الاستغلال المادي أو المعنوي

لفظيـة للعامــل حيـث يجــب أن  نفســية أو وعـدم الســماح بتوجيـه عقوبــة جسـدية أو مراجعـة وتــدقيق الضـوابط التأديبيــة . ح

 .تطرف تبع القواعد والإجراءات القانونية بدونت

كـذلك فـان مـن حـق أي عامـل  أن العمل الإضافي يجب أن تـدفع مقابلـه أجـور مجزيـةو  الالتزام بالفترات الزمنية للعمل . خ

 .الحصول على يوم راحة أسبوعيا

 ،لهــذا الأمــر واللــوائح المنظمــةيجــب أن تكــون وفــق القــوانين الأجــور والمكافــآت أو التعويضــات المدفوعــة للعــاملين  . د

مـــع عـــدم الســـماح باقتطـــاع جـــزء مـــن  ،الاحتياجـــات الأساســـية للعامـــل مراعـــاة أن تكـــون الأجـــور المدفوعـــة كافيـــة لســـدو 

ــــى كافــــة التفاصــــيل الخاصــــة بــــالأجور الــــتي يتقاضــــاها  كــــذلك يجــــب. الأجــــور كعقوبــــة الســــماح للعامــــل بــــالاطلاع عل

  .التي جرى اقتطاعها والحسومات

 :ISO) 26000  (حول المسؤولية الاجتماعيةالمواصفة القياسية  .2

 قوميـة هيئـة مواصـفات )157( عضـويتها في ويشـارك )1947( عـام (ISO)  "للتقييس الدولية المنظمة" نشـاط بدأ

التجاريـة  لالأعمـا أنـواع لمختلـف قيمـة يضـيف ممـا ،الاختياريـة القياسـية المواصـفات بإعـداد تقـوم الـدول، مختلـف مـن

هـذه  بـأن العـام الإدراك في المسـئولية الاجتماعيـة بشـأن الايـزو عمـل ظـروف تتمثـلو  .السـوق تطلبهـات الـتي والمواصـفات

عنـد   (1992)عـاميمـن  واستمرار المؤسسات، مما تم التعبير عنه في كـلا في بقاء جوهري أمر هي الاجتماعية المسئولية
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 الخاصـة "القمـة العالميـة" انعقـاد عنـد (2002) سـنة و  ،)ديجـانيرو ريـو( في بالبيئـة الخاصـة "الأرض قمـة" انعقـاد

  .]1[أفريقيا جنوب المستدامة في بالتنمية

تــوفير ، بغيــة وم منظمــة الأيــزو بوضــعها وتطويرهــامبــادرة تقــ" المواصــفة القياســية حــول المســؤولية الاجتماعيــة"وتعتــبر 

ديســــمبر مــــن ســــنة في صــــفة بشــــكل رسمــــي اإصــــدار هــــذه المو وقــــد تم . المســــؤولية الاجتماعيــــة التوجيــــه حــــول الإرشــــاد و

المواصـفة القياسـية حـول المسـؤولية "وتعـرف ؛ (2010)سبتمبر مـن سـنة  ، ودخلت حيز التطبيق في شهر(2008)

لاجتماعيـة والقضـايا المرتبطـة تقدم الإرشادات العامة للمبادئ الأساسية للمسـؤولية ا بأ�ا مواصفة إرشادية "الاجتماعية

ــــ، �ــــا ــــتي تســــمح ب ــــاهج ال ــــد الممارســــات والسياســــات والمن ــــة ضــــمنمــــن خــــلال تحدي  دمج مفهــــوم المســــؤولية الاجتماعي

   .]2[استراتيجيات المؤسسة

، كمـا أ�ـا ام أي عقـوديعمل �ا حاليا لأغراض الترخيص والمطابقة أو التشـريع أو لإبـر  مواصفة عالمية اختيارية ولاهي "و

الجمركيـــة للتجـــارة ا وان تغـــير مـــن الوضـــع القـــانوني للمنظمـــات ، ولـــذلك فهـــي لا  لا تقتصـــد أن تكـــون مـــن العوائـــق غـــير

  :]4[وتتضمن المواصفة العناصر الآتية. ]3["تكون مستندا قانونيا لأي إجراءات قضائية على أي مستوى محلي أو عالمي

 لإعدادها؛ تدعو والأسباب التي الإرشادية القياسية محتوى المواصفة عن معلومات تعرض :المقدمة . أ

 للتطبيق؛ قابليتها وحدود ومدى تغطيتها ،الإرشادية القياسية موضوع المواصفة تعريف يتضمن: "ا�ال":البند الأول . ب

يـرتبط  بمـا قراء�ـا يجـب الـتي - وجـدت إن -بالوثـائق  قائمـة علـى الجـزء هـذا يحتـوى :"القياسـية المراجـع": البنـد الثـاني . ت

 الإرشادية؛ القياسية بالمواصفة

في هـذا  الإرشـاديةالقياسـية  المواصـفة في المصـطلحات المسـتخدمة يـتم تحديـد :"والتعـاريف المصـطلحات": البنـد الثالـث . ث

 ؛تعريفا تتطلب والتي الجزء

التـاريخي والمعاصـر  السـياقيـتم تنـاول : "ؤسسـاتالم كـل فيـه الـذي تعمـل الاجتماعيـة المسـئولية سـياق": عبـالبنـد الرا . ج

 المعنية؛ الأطراف التي �م الصلة ذات المواضيع وكذا ،الاجتماعية للمسؤولية

يقـدم هـذا الجـزء توجيـه فيمـا يخـص مبـادئ : "ؤسسـاتبالم ذات الصـلة الاجتماعيـة المسـئولية مبـادئ": البنـد الخـامس . ح

 ؛المسؤولية الاجتماعية المستمدة من عدة مصادر، مع تناول المواضيع ذات الصلة الهامة للأطراف المعنية

                                                           
منظمات الأعمال : ، الملتقى الدولي الثالث"في التعريف بمعايير المسئولية الاجتماعية 26000دور مواصفة الايزو " بحوصي مجذوب وبخوش مديحة،1

  .07، ص 2012فيفري  15-14:التسيير، جامعة بشاروالمسئولية الاجتماعية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم 

2 ISO Organization official website, “ISO 26000”, (04/07/2015), 
http://www.iso.org/iso/fr/home/standards/iso26000.htm 

  .182 مقدم وهيبة، مرجع سابق، ص 3

 
 .10-09بحوصي مجدوب وبخوش فتيحة، مرجع سابق، ص ص 4



 الفصل الثاني:                                                                            مفـاهيم الإدارة بالقيم ودورها في خلق القيمة بالمؤسسة

123 
 

 التوجيـه الجزء هذا يقدم :"الاجتماعية بالمسئولية المتعلقة والقضايا الجوهرية الموضوعات بشأن التوجيه": السادسالبند  . خ

 الـتي الصـلة ذات يتم تناول القضايا و .بالمنشآت وربطها الجوهرية المواضيع والقضايا من مجموعة بشأن بشكل منفصل

 الجزء؛ هذا في الأطراف المعنية �م

 بشـأن تطبيـق عمليـا توجيهـا الجـزء هـذا يقـدم :"الاجتماعيـة تطبيـق المسـئولية بشـأن ؤسسـاتالم توجيـه": السـابعالبنـد  . د

 وتقيـيم وتحديـد الموضـوعات والمنـاهج والممارسـات السياسـات مـن خـلال ،ؤسسـةالم في المسـئولية الاجتماعيـة وإدمـاج

 الجزء؛ في هذا المعنية الأطراف �م التي الصلة الموضوعات ذات تناول يتم و التقارير والتواصل، وإعداد الأداء

قائمـة الخـاص ب) A(إليهـا، الملحـق  عنـد الحاجـة ملاحـق الإرشـادية علـى القياسـية المواصـفة تحتـوي: إرشـادية ملاحـق . ذ

لمبــادرات تطوعيــة وأدوات متعلقــة بالمســؤولية الاجتماعيــة الــتي تعــالج جانــب واحــد أو أكثــر مــن المواضــيع  الأساســية أو 

الايــزو "يقــدم اختصــارات المصــطلحات المســتعملة في  (B)، والملحــق المســؤولية الاجتماعيــة في جميــع أنحــاء مؤسســة دمــج

26000".  

 ):AA 1000(المعيار  .3

، يوفر إطار العمل الذي يسمح للمؤسسات بتحسين أدائها السلوك الأخلاقي في ا�الات التجارية هو معيار لقياس

 AA 1000(ما الإطار أو .  للمحاسبة الاجتماعية و الأخلاقية ومراجعة الحسابات والإبلاغأداة كما يعتبر   ،الأخلاقي

Framework  ( فقد أنشئ عام)يسمح بترسيخ الإلتزام الأخلاقي الفعلي للمؤسسات من خلال تقديمه  )1999

 هذا الإطار سنةكما تم توسع نطاق  .بتحسين مسائلتها تجاه أصحاب المصلحة القيامبشان كيفية لإرشادات 

  ]AA 1000 Series(. ]1( تحت إسم )2002(

 والإقـراركمعيـار لتقيـيم ،  "Assurance Standard 1000"بإعـداد معيـار  )Accountability(حيث قامـت مؤسسـة 

ويتناول معيـار النطـاق الكامـل  .وتعزيز المصداقية وجودة تقارير المؤسسات بشأن الاستدامة، وعمليا�ا ونظمها وقدرا�ا

العمـل علـى اكتمـال فهـم المؤسسـة بـالأطراف المعنيـة ودقتـه، مـن خـلال لأداء المؤسسة، كما يكـز علـى الموضـوع الخـاص 

  :]2[كما يتضمن المعيار ثلاث مبادئ هي  .لأدائها، وأثارها والآراء ذات الصلة للأطراف المعنية

في تقريرهـــا معلومـــات بشـــأن أدائهـــا  إذا المؤسســـة معـــدة التقريـــر قـــد أوردتيـــذكر مقـــدم الاعتمـــاد مـــا ": الجانـــب المـــادي . أ

 .]3["لكي تتمكن من اتخاذ قرارات ملائمة، وأعمال مفيدةللاستدامة، على النحو المطلوب من طرف الأطراف المعنية 

 .يقيم مقدم الاعتماد مدى تحديد المؤسسة وفهمها للجوانب المادية لأدائها الخاص بالاستدامة :الاستيفاء . ب

ا اذا كانت المؤسسة معدة التقرير، قد استجابت لسياسات الأطراف المعنيـة وتوصـيل يقيم مقدم الاعتماد م :الاستجابة . ت

  .تلك الاستجابة في تقاريرها
                                                           

  :)كتاب إلكتروني متوفر على الموقع(، 101، ص "خريطة الأداء الاجتماعي"شبكة سيب للأداء الاجتماعي،موقع مجموعة عمل  1

org . seepnetwork . www  
.102نفس المرجع السابق، ص   2  

.نفس المرجع والصفحة سابقا  3 
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 ): SD21000(معيار  .4

و هـو دليـل يسـمح  ،Association française de Normalisation  (AFNOR(در عـن وهـو معيـار فرنسـي صـا

حيث يتم الاهتمام بممارسات التنمية المسـتدامة عنـد  ،بمراعاة جوانب التنمية المستدامة في أنظمتها الإدارية للمؤسسات

["26000 ايزو "، كما يشكل هذا المعيار قاعدة عمل لمواصفة وتنفيذ السياسات والاستراتيجيات صياغة
1[. 

 :GRI) مبادرة الإبلاغ العالمية(مبادرة إعداد التقارير الدولية  .5

هي شبكة كبرى متعددة الأطـراف تضـم أكثـر مـن  Global Reporting Initiative)(التقارير المبادرة العالمية لإعداد 

ئـــتلاف الاقتصـــاديات امـــن طـــرف منظمـــة ) 1997(أنشـــئت ســـنة ألـــف خبـــير في عشـــرات الـــدول حـــول العـــالم،  ينثلاثـــ

مهمتهــا في الرفــع مــن طــرق تتمثــل و  ،PNUEK)( بالشــراكة مــع برنــامج الأمــم المتحــدة للبيئــة )CERES(المســؤولة بيئيــا 

حـتى تتـوفر في تلـك التقـارير الخصـائص التاليـة وهـي  ،التقرير للتنمية المستدامة لمستوى يعادل تلك الخاصة بـالتقرير المـالي

وتمثــل هــذه المبــادرة الإطــار الــذي يحــدد  ]2[.القابليــة للمقارنــة والدقــة والمصــداقية وإمكانيــة التحقــق مــن المعلومــات المقدمــة

  .تماعيمبادئ ومؤشرات يمكن للمؤسسة استخدامها لقياس وإعداد التقارير بشأن أدائها الاقتصادي، والبيئي، والاج

نقطـــة تحـــول في تقـــدم بمبـــادرة الإبـــلاغ العالميـــة، مـــع وضـــع هيكـــل مؤسســـي جديـــد ونشـــر  )2002(شـــكلت ســـنة لقـــد و 

، كمـا نشـرت تقنيـة مرفقـة )دليـل مفصـل لإعـداد التقـارير( نسخة للمبادئ التوجيهية بالإضـافة إلى ملاحـق وبروتوكـولات

اتخـذ كـل مـن الاتفـاق و . ، كوثيقة عامة مجانيـة)2006(سنة ) G3 Guidelines( الإرشاديةالنسخة الثالثة من الخطوط 

الأوروبي للــــوزراء والمفوضــــية الأوروبيــــة والمنتــــدى  لاتحــــادوالتنميــــة الاقتصــــادية وا العــــالمي للأمــــم المتحــــدة ومنظمــــة التعــــاون

كمــــــا أن أكثــــــر مــــــن ،لأصــــــحاب المصــــــلحة  مراســــــلا�االاقتصــــــادي العــــــالمي مــــــن هــــــذه المبــــــادئ التوجيهيــــــة مرجعــــــا في 

   ]3[.تعتمد على المبادئ التوجيهية في وضع تقاريرها عن التنمية المستدامة دولة 21 مؤسسة في 130

  

  

  

  

                                                           
  .184وهيبة، مرجع سابق، ص مقدم 1
 .96شبكة سيب للأداء الاجتماعي، مرجع سابق، ص  2

3 Alvaro DE REGIL, The New GRI’s “G3 Sustainability Reporting Guidelines” Continue to Avoid Living 
Wages, the Missing Link of Sustainability, Corporate Social Responsibility, A TLWNSI ISSUE ESSAY, March 
2006, p.5.   
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  المبادرات الخاصة بالسوق المالي في المجال الأخلاقي: المطلب الثالث

مظـاهر إدمـاج المسـؤولية الاجتماعيـة في الأسـواق  أول الماضـي القرن من العشرينات منذ الاستثمار اديقصن إنشاء يعتبر

توجـــد حاليـــا حـــوالي و  .)1990( و )1980(في الفـــترة مـــا بـــين وكـــذا بعـــد تطـــوير بعـــض المؤشـــرات الاجتماعيـــة الماليـــة، 

 ، ثم]1[أطلقـت المؤشـرات الأولى في الولايـات المتحـدة الأمريكيـةمجموعة من المؤشـرات في الأسـواق الماليـة، حيـث ) 20(

  .رات لبعض الدول في هذا المطلبأهم المؤشنتناول  ،عدة دول مؤشرات خاصة �ا طورت
  

  :)GC 100(مؤشر الميثاق العالمي للأمم المتحدة  .1

،  وهـو مؤشـر أسـهم )2013(في سـبتمبر سـنة  –" 100 الميثـاق العـالمي مؤشـر"أطلق الميثاق العالمي للأمـم المتحـدة 

الملتزمــــة بمبــــادئ الاتفــــاق العــــالمي العشــــرة، والــــذي صــــدر في شــــراكة مــــع شــــركة أبحــــاث الاســــتثمار المســــؤول  المؤسســــات

كمـــا يتــألف مـــن مجموعـــة ممثلــة مـــن شـــركات الميثــاق العـــالمي مختـــارة بنــاءا علـــى تمســـكها ). Sustainalytics(اجتماعيــا 

  .لحفاظ على الحد الأدنى للربحيةبمبادئ الاتفاق العالمي العشر، و التزام قيادا�ا العليا، وكذا ا

المؤسســات ، مــن مجموعــة  )Sustainalytics(]2[، الــذي صــدر في شــراكة مــع شــركة أبحــاث"GC 100" ويتــألف

وبمـــا أن المؤشـــر يجمـــع بـــين الأداء  .المتمســـكة بمبـــادئ الاتفـــاق العـــالمي العشـــرة، إضـــافة إلى إتســـاق ربحيتهـــا كخـــط أســـاس

المؤسســـي حـــول القضـــايا البيئيـــة والاجتماعيـــة ومتطلبـــات الربحيـــة الأساســـية، فـــإن العلاقـــة الوثيقـــة بـــين إلتـــزام المؤسســـات 

ومممارســـا�ا في الجانـــب الأخلاقـــي والتنميـــة المســـتدامة وربحيـــة الســـهم دلالـــة علـــى الاهتمـــام المتزايـــد للمســـتثمرين بالبعـــد 

) 2012(خــلال ســنة  ةبالمائــ )26.4( والاســتدامة للمؤسســات، وهــو مــا يظهــره عائــد اســتثمار إجمــالي قــدره الأخلاقــي

العوائـد ( المؤسسـاتبيانات أداء سوق أسهم اذ كانت كما أن المحافظ التي ،  العالمية بشكل عاممتجاوزا أسواق الأسهم 

لكــل العــالم �مــوع العوائــد كمــا  )FTSE(خــلال الســنوات الــثلاث الماضــية مقارنــة بمعيــار  ) GC 100حســب معيــار 

 : ]3[يلي

 GC 100  26.4( بنسبة ارتفع٪(  ارتفع بالمقابل السنة الماضيةخلال FTSE) 22.1( بـ)جميع أنحاء العالم٪(. 

  GC 100 19.0( بنسبة ارتفع٪( ارتفعو  خلال السنتين الماضيتين FTSE)  17.7( بـ)أنحاء العالمجميع٪(. 

                                                           
1
 Abdelbari EL KHAMLICHI, « L’éthique en bourse : le cas des indices boursiers socialement Responsables », 

2ème Congrès : Université Réalité et Prospectives du développement durable – Université Clermont – Octobre 2010, 
p 01. 

كمــا . ســنة خــبرة 20البحــوث البيئيــة الاجتماعيــة والخــدمات الاســتثمارية المســؤولة، منــذ أكثــر مــن )  Sustainalytics( تقـدم شــركة الأبحــاث الاســتثمارية  2

ظفا، بما في ذلـك أكثـر مو  120مجموعة متنوعة من الحلول للمستثمرين حول تنفيذ استراتيجيات الاستثمار المسؤول اجتماعيا، ولديها أكثر من  ةكر تقدم الش

  .من جوائز تومسون رويتزر إكستيل 2012كما تحصلت الشركة على جائزة أفضل تحليل سنة . محلل وخبير في تخصصات وصناعات متعددة 70من 

3 United Nations Global Compact Official Website, «UN Global Compact Launches Stock Index », (17/09/2016), 
 https://www.unglobalcompact.org/news/421-09-18-2015 
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  GC 100 12.0( ارتفــع بنســبة٪ ( ارتفــعفي حــين  ســنوات الماضــيةالــثلاث خــلال FTSE) بـــ  )جميــع أنحــاء العــالم

)12.0٪.( 

 :)FTSE4Good 100( فاينانشال تايمز مؤشر .2

بــدأ التــداول �ــذا المؤشــر منــذ  ، رصــة لنــدن وفقــا لأعلــى قيمــة ســوقيةمدرجــة في بو  مؤسســة 100هــو مؤشــر يتكــون مــن 

يقـيس أداء أكـبر الشـركات الـتي تقـع في  كونـهواحد مـن أكـبر المؤشـرات المحـددة للسـعر في العـالم   وأصبح  )1984(سنة 

  .)الرائدة في العالم تالاقتصادياأحد  (المملكة المتحدة 

كــل القــيم   جمــع يــتمحيــث  ،)500ســتاندرد آنــد بــورز (علــى نحــو مماثــل لمؤشــر  )فاينانشــال تــايمز(يــتم حســاب مؤشــر 

عنـــد  )1984(عـــام  في جـــانفيبـــدأ أمـــا قيمـــة المؤشـــر فلقـــد . الســـوقية الرأسماليـــة وقســـمتها علـــى قاســـم فاينانشـــال تـــايمز

أزمـة ، إلا أن )1999(�ايـة عـام  )6950.6(هـي وأعلـى قيمـة وصـل إليهـا  ،نقطة )1000(المستوى الأساسي بمقدار 

، لكنـه شـهد تحسـنا ليبلـغ 2009في مـارس  )3500(أقـل مـن أثـرت عليـه بشـكل فـادح ليـنخفض إلى  الأخـيرةالائتمـان 

  .)2013(ماي  )22(في  )6.840,27(أعلى مستوى له بمقدار 

قادمـــة مـــن حيـــث القيمـــة الســـوقية بعـــد مؤشــــر  مؤسســــة) 250(هـــو مؤشـــر أكـــبر  "250فاينانشـــال تـــايمز "إن مؤشـــر 

ومـن الممكـن أن تتغـير عضـوية  100هناك مراجعة ربـع سـنوية للشـركات في فاينانشـال تـايمز  ، و"100فاينانشال تايمز "

قية بمـا يكفـي لتجـاوز مـن قيمتـه السـو " 250فاينانشـال تـايمز "زاد أحد الأعضاء في مؤشـر  فإذا. المؤشر في هذه المراجعة

، وذلـــك في حــال مزاحمـــة العضـــو الحــاليمـــن الممكــن لـــه إخــراج فعندئــذ " 100فاينانشــال تـــايمز  "مؤشـــر عضــو حــالي في

، أو أن يهــبط عضــو "100 فاينانشــال تــايمز"مؤشــر مؤسســة في  90كــبر لأ 250فاينانشــال تــايمز المؤسســة القادمــة مــن 

 ]1[.)111( حالي إلى الرتبة

 ):Vigeo( فيجيو جموعة مؤشراتم .3

المسعرة الحائزة على التقييم الايجابي في مجال المسؤولية الاجتماعية، مـن خـلال  ؤسساتموعة مؤشرات فيجيو المتضم مج

الاعتبــار في  في )فيجيــو(الــتي اتخــذ�ا  حســاب النتيجــة الإجماليــة المرجحــة الــتي تعكــس الأداء المطلــق لكــل عوامــل الخطــر

 ]2[ .مؤسساتتحديد وتقييم المسؤولية الاجتماعية لل

 جـدا متقدمة إجراءات على ،خدما�ا في تعتمد المؤسسات المكونة لها مجموعتين من المؤشرات"فيجو" اتمؤشر  ضمتو 

حيـث يـتم  .قطـاع 29 لـــ تنتمـي بلـدا، 15 بـــ البورصـة في المدرجـة المقـاولات هـذه حيـث الاجتماعيـة، المسـؤولية مجـال في

 اللائـق والعمـل ،الإنسـان حقـوق واحـترام البيئـة، حمايـة :أهمهـاترتيـب المؤسسـات وفـق سـلم تنقـيط يضـم عـدة أبعـاد 

                                                           
1 Sharp Trader, « Présentation de l’indice du marché boursier FTSE 100 », (01/09/2016),  
 http://www.sharptrader.com/ar/new-to-trading/stock-indices/overview-of-the-ftse-100-stock-market-index / 

 الابــداع، الشــفافية، العلاقــة بصــناعة الأســلحة أو الطاقــة النوويــة، : اســها تصــنيف المؤسســات وفــق مؤشــر فيجيــو فيتتمثــل عوامــل الخطــر الــتي يــتم علــى أس 2

  .التنافسية، الأداء المالي فوق المتوسط
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 للأنشـطة، الترابيـة للمجـالات والاجتماعيـة الاقتصـادية التنميـة في والمسـاهمة البشـري، الرأسمـال علـى القيمـة وإضـفاء

 .]1[الأعمال وأخلاقياتوكمة والح

 :Dow Jones Sustainability Indices") (DJSI " للاستدامة العالمي مؤشرات داو جونز .4

المعروف عنها التزامها بمسؤوليا�ا البيئية والاجتماعية على مسـتوى  مؤسساتالأداء المالي لل )داو جونز(تتابع مؤشرات 

، إدارة :عوامـلمـن خـلال عـدة عوامـل الاقتصـادي والبيئـي والاجتمـاعي،  ؤسسـةبعد تحليل شامل لأداء الم وذلك ،العالم

 ، معــايير سلاســل التزويــد، وقــوانينالعمــل علــى تخفيــف آثــار التغــير المنــاخيالمخــاطر، التعامــل مــع العلامــات التجاريــة، 

 . العمل التي تتبعها الشركة

رائـدة عالميـاً، إذ يقـوم بشـكل مسـتقل بتقيـيم أدائهـا  مؤسسـة )2500(العالمي للاستدامة أداء " داو جونز"ويتابع مؤشر 

الأفضـل  مـن الشـركات ذات الأداء ) %10(يـار أفضـل ويـتم اخت. الاقتصادي والبيئـي والاجتمـاعي علـى المـدى الطويـل

، وإدارة المخـاطر والأزمـات، الشـفافية والحوكمـة، على أساس مجموعة من المعـايير المتمثلـة في من بين كل مجموعة صناعية

أصحاب المصلحة، وتنمية ا�تمعات المحليـة، وممارسـات العمـل،  مشاركة، ومخاطر المياه، و يالإدارة والأداء البيئأسلوب و 

 ]2[.وحقوق الإنسان، والسلامة

  :)KLD(مؤشر .5

إن كــل كمـا  بعـد تلبيتهــا لمعـايير بيئيــة واجتماعيـة وإداريــة لقيـاس أدائهــا، )KLD(مؤشــرات  ضـمنيـتم إدراج المؤسســات 

في أكثـر  وبـذلك يمكـن للمؤسسـة الواحـدة أن تـردالمحلية والدولية تحكمه سياسات وأدوار محددة،  )KLD(مؤشرات من 

)      KLD( الاجتمــاعي، ومؤشــر Domini 400 Social Indexمؤشــر  :والمتمثلــة في) KLD(مؤشــرات  مــن قائمــة مــن

" Broad Market Social Index"  للمسـؤولية الاجتماعيـة في الأسـواق الواسـعة، ومؤشـر« KLD Large Cap 

Social Index »  للمسـؤولية الاجتماعيـة لـدى الشـركات ذات الرأسمـال الكبـير، ومؤشـر« KLD Large-Mid Cap 

Social Index »  للمســؤولية الاجتماعيــة لــدى الشــركات ذات الرأسمــال مــن الكبــير إلى المتوســط، ومؤشــر« KLD 

Global Sustainability Index »  للمحافظـــة الدوليـــة علـــى البيئـــة، ومؤشـــر« KLD North America 

Sustainability Index » 3[للمحافظة على البيئة في أمريكا الشمالية[.  

  

  

                                                           
1
 Cite Officiel de Vigéo,  « Indices», (12/09/2016),   http://www.vigeo.com/csr-rating-agency/fr/311-3-2-4-

indices#panel3  
2
  ، )05/08/2016(، تصفح بتاريخ "مؤشر داو جونز العالمي للاستدامة"، ( ME NewsWire)ميدل إيست نيوز واير  

  
http://www.me-newswire.net/ar/news/15683/ar   

3
 The Corporate Social Responsibility NewsWire, « KLD Launches Global Sustainability Index (GSI) », 

(07/08/2016),http://www.csrwire.com/press_releases/23136-KLD-Launches-Global-Sustainability-Index-GSI-  
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  :خاتمة الفصل

وكــذا ) القــيم(لنشــأة وتطــور مفهــوم الأخــلاق ، مــن خــلال التطــرق لــلإدارة بــالقيماض الإطــار المفــاهيمي بعــدما تم اســتعر 

أهـــم النظريـــات المفســـرة للالتـــزام الأخلاقـــي للمؤسســـة، ومختلـــف المكاســـب المحققـــة علـــى المســـتوى الاســـتراتيجي وعلــــى 

لنصــــل في النهايــــة إلى التعــــرض لأهــــم المبــــادرات الدوليــــة والمعــــايير المواصــــفات القياســــية ومختلــــف  مســــتوى الأداء المــــالي،

  :، يمكن استخلاص ما يليوق المالي العالمية الخاصة بالبعد الأخلاقي في المؤسساتمؤشرات الس

تعتـــبر الأخـــلاق علـــم معيـــاري يتنـــاول القواعـــد الـــتي يخضـــع لهـــا الإنســـان في تصـــرفاته، وكانـــت محـــور اهتمـــام العديـــد مـــن  - 

ل الأعمــــال في ا�ــــال البــــاحثين منــــذ عصــــور قديمــــة، إلا أن تزايــــد اهتمــــام المؤسســــات كــــان نتيجــــة تزيــــد فضــــائح رجــــا

الأخلاقي، وا�يار كبار المؤسسات بسبب الأزمات الأخلاقية، وتحـديات العصـر المتمثلـة في العولمـة، وضـغط الحكومـات 

 ...والنقابات وغيرها

ورد مفهـــوم الإدارة بـــالقيم تحـــت عـــدة مســـميات منهـــا الإدارة بضـــمير، والإدارة المعتمـــدة علـــى القـــيم، والإدارة بـــأخلاق،  - 

، فهــو يهــدف لتطــوير وتعزيــز هويــة المؤسســة الإدارةنمــوذج إداري يأخــذ عنصــر القــيم كــأداة في تعــبر في مجملهــا عــن  والــتي

الصــدق، (مـن خـلال دعـم التوجـه الأخلاقـي في عمليـة اتخـاذ القـرار، والـتي تـتم مـن خـلال التنسـيق بـين القـيم الأخلاقيـة 

يــة القابل(وكــذا قــيم الفعاليــة ...) الصــراع القيمــي إدارةروح الجماعــة، المشــاركة، (والقــيم التعاونيــة ..) الاحــترام، المســؤولية

 ..)احترام اختلاف الآراء، الشفافية، التفاهم، (، وأيضا قيم التواصل ...)، الجودة، التغييرالإبداعلبذل الجهد، المرونة، 

كمـا ســاهمت كــل مـن نظريــة أصــحاب المصـالح ونظريــة المســؤولية الاجتماعيـة في تبلــور وتطــوير مفهـوم الإدارة بــالقيم مــن  - 

، وذلـك بتحقيـق مصـالح الأفـراد والجماعـات الـتي تـؤثر وتتـأثر بخلـق القيمـة في خلال تفسير السلوك الأخلاقي للمؤسسـة

 .مسؤولية اقتصادية، قانونية، اجتماعية وبيئية: المؤسسة، وكذا تقسيم مسؤولية المؤسسة وفق أربعة أبعاد

قيـق التوافـق القيمــي،  وتسـاهم الإدارة بـالقيم في دعـم القـيم الاســتراتيجية للمؤسسـة مـن خـلال تحديـد الرؤيــة والرسـالة وتح - 

كما يساهم إدارة الصـراع القيمـي والالتـزام الأخلاقـي علـى مختلـف المسـتويات في تعزيـز القـيم التشـغيلية المرتبطـة بـالأداء؛ 

من جهة أخرى أثبتت عدة دراسات العلاقة القوية بين الإلتزام الأخلاقي للمؤسسة والأداء المـالي وكـذا بـين هـذا الأخـير 

عي، كمــا تحقــق المؤسســة مكاســب غــير مباشــرة علــى المــدى البعيــد والمتمثــل أساســا في بنــاء سمعــة جيــدة والأداء الاجتمــا

 .وتعزيز مكانة المنتج، مما ينعكس إيجابا على القيمة السوقية لها

 ونظرا لتزايد الاهتمام بالبعد الأخلاقي للمؤسسات، ساهمت عـدة مبـادرات دوليـة في إنشـاء معـايير توجيهيـة إرشـادية في

ا�ــــال الأخلاقــــي، كمــــا تم تطــــوير مؤشــــرات علــــى مســــتوى الســــوق المــــالي تعتمــــد إلى جانــــب الأداء المــــالي علــــى الأداء 

 .الاجتماعي والمسؤولية الاجتماعية للمؤسسة وإلتزامها أخلاقيا
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  :تمهید

ج يمـدنا بالنتـائلأنـه يختـبر صـحة فرضـيات الدراسـة و في الدراسـة  أهميـةالجانـب التطبيقـي لأي دراسـة الجانـب الأكثـر يعتبر 

، وفي الدراسات الاقتصادية فإن الجانـب التطبيقـي القياسـي يلعـب دورا هامـا في أهميتهاحول مشكلة الدراسة وأهدافها و 

خــــلال ،حيــــث أنــــه مــــن تغــــيرات الاقتصــــادية بعضــــها علــــى بعضدراســــة تــــأثير المختبــــار صــــحة النظريــــات الاقتصــــادية و ا

ــــتم ب ممــــا لا شــــك فيــــه أيضــــا أن نــــوع البيانــــات و  ،نــــاء النمــــاذج الاقتصــــادية المطلوبــــةاســــتخدام الأســــاليب الإحصــــائية ي

هـذه الدراسـة اسـتخدام نمــاذج  حيـث تم في ،ير في الأسـلوب الإحصـائي المسـتخدمالمسـتخدمة في الدراسـة يلعـب دور كبـ

 القيمـةو )  EVA(القيمـة الاقتصـادية المضـافة  علـى خلـق القيمـة بمؤشـري بمؤشرا�االبانل داتا لدراسة تأثير الإدارة بالقيم 

   .وذلك �دف اختبار فرضيات الدراسة ).MVA(  السوقية المضافة

 :   ولغرض البحث والتحليل قمنا بتقسيم هذا الفصل إلى ثلاثة مباحث كالتالي

في هـذا المبحـث منهجيـة الدراســة  نســتعرض ،إجـراءات ومنهجيـة الدراســة والتعريـف بعينـة الدراسـة: المبحـث الأول

تـأثير الإدارة بـالقيم علـى خلـق  الذي يـدرس ،والأساليب القياسية التي تم الاعتماد عليها في عملية تقدير نموذج الدراسة

في  )MVA(القيمــة الســوقية المضــافةو  )EVA( القيمــة الاقتصــادية :مقاســا بمؤشــري) الثــروة والفعاليــة التشــغيلية( القيمــة

وكــذا النمــاذج الإحصــائية المســتخدمة في الدراســة والمفاضــلة بينهــا لاختيــار النمــوذج الأكثــر ، عينــة الدراســةالمؤسســات 

وفي  ،"RepTrak Global 100" المصـنفة ضـمن قائمـةو مؤسسـة  )30(المتمثلـة في التعريـف بعينـة الدراسـة ثم  ملائمـة،

مصــــادر جمــــع البيانــــات الماليــــة والمتمثلــــة في الأخــــير عــــرض لمختلــــف مصــــادر جمــــع البيانــــات الخاصــــة بمتغــــيرات الدراســــة 

القيمــة الاقتصــادية المضــافة والقيمــة الســوقية (للمؤسســات محــل الدراســة والــتي اســتخدمت في المتغــيرين التــابعين للدراســة 

  ).الإدارة بالقيم(ناء النموذج والخاصة بالمتغير المستقل للدراسة التي استخدمت في بانات ومصادر البي ،)المضافة

�ـا  تم الاسـتعانة الـتي  الإحصـائيةمختلـف النمـاذج نتنـاول فيـه  والـذي ،بناء نماذج الدراسـة التطبيقيـة :المبحث الثاني

مــن خــلال )  Panel Data(أســاليب تحليــل بيانــات السلاســل الزمنيــة المقطعيــة أو مــا يعــرف بالبانــل داتــا  والمتمثلــة في

والتـــأثيرات العشـــوائية )  Fixed Effects(نمـــاذج التـــأثيرات الثابتـــة و )  Pooled Model(تقـــدير النمـــاذج المتجمعـــة 

)Random Effects (،  اختبار جودة كل نموذج واختيار النموذج المناسب لاختبار الفرضيات الرئيسية للدراسةو.  

ــار وتفســير : المبحــث الثالــث وســنقوم مــن خــلال هــذا المبحــث باختبــار فرضــيات الدراســة  ،فرضــيات الدراســةاختب

  .وتفسير النتائج المحصل عليها والمتعلقة بعينة الدراسة
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  إجراءات ومنهجية الدراسة والتعريف بعينة الدراسة: المبحث الأول

الأسـاليب القياسـية الـتي تم الاعتمـاد عليهـا في عمليـة تقـدير نمـوذج الدراسـة المبحث نستعرض منهجيـة الدراسـة و  في هذا

 القيمـة الاقتصـاديةو  )MVA( القيمـة السـوقية المضـافة :مقاسـا بمؤشـري خلـق القيمـة فيالذي يدرس تـأثير الإدارة بـالقيم 

)EVA(   الاسـتعانة بأسـاليب تحليـل حيـث تم ، والتي نقوم بتعريفها من خلال هـذا المبحـث عينة الدراسةفي المؤسسات

مـــن خـــلال تقـــدير النمـــاذج المتجمعـــة ) Panel Data(بيانـــات السلاســـل الزمنيـــة المقطعيـــة أو مـــا يعـــرف بالبانـــل داتـــا 

)Pooled Model  ( نماذج التأثيرات الثابتة و)Fixed Effects  ( والتأثيرات العشوائية)Random Effects(.  
  

  والنماذج الإحصائية المستخدمةمنهجية الدراسة : المطلب الأول

ذلــك علــى الأســاليب الكميــة المتطــورة و  تســتخدم العديــد مــن الدراســات الاقتصــادية المنــاهج البحثيــة الحديثــة الــتي تعتمــد

ية المسـتخدمة اقتصـاديا بشـكل ، ومن بين الأساليب الإحصـائالدقة العاليةصول على نتائج تتصف بالفعالية و بغرض الح

 لكــن لكــل نــوع مــن البيانــاتو  ،بــين المتغــيرات الاقتصــادية التــأثيرتحليــل الانحــدار لقيــاس العلاقــة و  هــي أســاليب ،واســع

لاقــة ربمــا يكــون هنــاك أكثــر مــن أســلوب إحصــائي لتقــدير نمــوذج اقتصــادي أو قيــاس عالأســاليب الخاصــة الــتي تناســبها و 

  .تحليل البيانات المطلوبةلوصف و  دقةو  كثر ملائمةلكن يجب اختيار الأسلوب الأو  ،اقتصادية بين بعض المتغيرات

وذلـك واعتمدت الدراسة على المنهج الوصفي الـذي يقـوم علـى وصـف خصـائص ظـاهرة معينـة وجمـع المعلومـات عنهـا، 

من خلال القيام بالمسح الشامل �دف توفير البيانات والحقائق عن المشكلة موضوع الدراسة، لتفسـيرها والوقـوف علـى 

بــين كمــا تم اعتمــاد المــنهج التــاريخي في اســتعراض الدراســات الســابقة، والمــنهج التحليلــي في تحليــل العلاقــات . دلالا�ــا

أثــر الإدارة لقيــاس  نموذجــايعــة الدراســة فهــي دراســة تطبيقيــة، حيــث تم تطــوير أمــا طب. متغــيرات الدراســة وتفســير تأثيرهــا

الـــتي تمثـــل بيانـــات عـــن و  ،)Panel Data(بيانـــات السلاســل الزمنيـــة المقطعيـــة  خلـــق القيمـــة بالاعتمـــاد علـــى فيبــالقيم 

أســـاليب  قمنــا باتبـــاعلقيـــاس العلاقــة والتـــأثير بــين متغـــيرات الدراســـة و  ،المؤسســات خـــلال فـــترة زمنيــة معينـــة مجموعــة مـــن

  :]1[التي تتمثل فيما يليلبانل و التقدير الخاصة بنماذج ا

  ):Pooled Model(النموذج التجميعي  .1

درة ثابتــة لجميــع الفــترات يعتــبر هــذا النمــوذج مــن أبســط نمــاذج بيانــات البانــل حيــث تكــون فيــه معــاملات الانحــدار المقــ

نمـوذج التجميعـي علـى تصاغ معادلـة الانحـدار للو  ،الزمني في هذا النوع من النماذج بمعنى آخر يهمل تأثير البعد ،الزمنية

  : الشكل التالي

                                                           
، 2012، جامعة الموصل، العراق، ا�لة العراقية للعلوم الاحصائية، "ة والعشوائيةتإختيار النموذج في نماذج البيانات الطولية الثاب"زكرياء يحيى جمال،  1

  .280-270ص ص 
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                                                                                            yit = α + β Xit + εit                    

  : أن حيث

I  : ؛إلى عدد المؤسسات 1تمثل المؤسسة و تأخذ القيم من  

t  : ؛إلى عدد الفترات الزمنية 1تمثل الزمن و تأخذ القيم من  

α   :؛متجه الحد الثابت  

β: ؛متجه معاملات الانحدار  

Xit:  قيم المتغير المستقل للمؤسسةi  في الفترة الزمنيةt؛ 

εit:  معبرا عن الخطأ العشوائي.  

أن القيمــة بالإضــافة  ،م دراســتهاتالــتي يــ المؤسســاتشــوائي بــين يفــترض في هــذا النمــوذج تجــانس تبــاين حــدود الخطــأ العو 

عـنى أن أيضـا عـدم الارتبـاط الـذاتي بـين حـدود الخطـأ العشـوائي بمو  ،طأ العشوائي يجب أن تساوي الصـفرالمتوقعة لحد الخ

  .في تقدير معلمات النموذج) OlS(تستخدم طريقة المربعات الصغرى العادية و  ،يساوي صفر أنالتغاير يجب 

 ):Fixed Effects(نموذج التأثيرات الثابتة  .2

علــى ) ك كــل مؤسســة ســلو (قطعيــة عرفــة ســلوك كــل مجموعــة مــن البيانــات الممتخدام نمــوذج التــأثيرات الثابتــة يهــدف اســ

تغـيرات في النموذج تختلف من مؤسسة لأخـرى مـع بقـاء معـاملات الانحـدار للمذلك بجعل معلمة الحد الثابت و  ،ىحد

ويرجــع الســبب في إدخــال الآثــار الثابتــة للمؤسســة في النمــوذج إلى وجــود بعــض المتغــيرات  ،المســتقلة ثابتــة لكــل مؤسســة

في هـذه المتغـيرات علـى  حيـث يفـترض عـدم حـدوث تغـير ،غير الملاحظة التي تؤثر على المتغير التابع ولا تتغـير مـع الـزمن

المكونـة لعينـة  المؤسسـاتفـإن النمـوذج يعكـس الفـروق أو الاختلافـات بـين وبـذلك . قل خلال الفـترة الزمنيـة للدراسـةالأ

  :تيالشكل الآ وفقيرات الثابتة اغ نموذج التأثصيو ، الدراسة

                                                                              yit = αᵢ + β Xit +∑ αᵢDᵢ+ εit       

   :حيث

Dᵢ : ؛متغير وهمي للمؤسسة تمثل  

 i  قيمــة فــة إذا كــان المــراد معر  )00( القيمــة صــفرالحــد الثابــت للمؤسســة المقصــودة و  إذا كــان المــراد معرفــة 1يأخــذ القيمــة

  ؛الحد الثابت لمؤسسة أخرى

αᵢ : معامل انحدار المتغير الوهمي للمؤسسةi 
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ـــع التو  ـــاه إلى أن حـــد الخطـــأ العشـــوائي يجـــب أن يتب ـــع الطبيعـــي بمتوســـط مقـــداره صـــفر و مـــع الانتب ـــاين زي ثابـــت لجميـــع تب

المقطعيـة في فـترة زمنيـة ات ليس هناك أي ارتباط ذاتي خـلال الـزمن بـين كـل مجموعـة مـن المشـاهدو ، المشاهدات المقطعية

  . محددة

 Least square with Dummy(يطلق على نموذج التأثيرات الثابتة اسم نموذج المربعات الصغرى للمتغيرات الوهمية و 

Variables Model –LSDV  (م طريقة المربعات الصغرى العاديةحيث يتم تقديره باستخدا.  

 ):Random Effects(نموذج التأثيرات العشوائية  .3

 ،التـأثيرات الثابتـة السـابق ذكرهـا يعتبر نموذج التأثيرات العشوائية ملائما للتقدير في حالة وجود اختراق في شـروط نمـوذج

بمعـنى  )ϻ(تقوم فكرة نموذج التـأثيرات العشـوائية علـى معاملـة الحـد الثابـت في النمـوذج كمتغـير عشـوائي بمعـدل مقـداره و 

  :أن

αᵢ=ϻ+Vᵢ  

  :حيث 

 Vᵢ  يمثل حد الخطأ في مجموعة البيانات المقطعية للمؤسسة i  

 ϻ  يمثل المتغير العشوائي  

  :و بالتعويض عن الحد الثابت في النموذج التجميعي العام ،نتوصل للشكل التالي للمعادلة 

yit = ϻ + Vᵢ+ β Xit + εit  

Wit = Vᵢ+ εit  

) Wit(حيـث  )Vᵢ( ،)εit(النمـوذج يحتـوي علـى مـركبتين للخطـأ العشـوائي همـا  أنمن خلال المعادلة السـابقة نلاحـظ و 

لـذلك يطلـق علـى نمـوذج التـأثيرات العشـوائية أحيانـا  ،حاصل جمع مكونـات الخطـأ العشـوائي التي تساويالخطأ المركب و 

اواة ولهــــذا النمــــوذج خــــواص رياضــــية تتمثــــل في مســــ ،) Error components Model(نمــــوذج مكونــــات الخطــــأ 

  .ثبات تباينا�او  ،متوسطات مكونات الخطأ للصفر

– Generalized Least Squares(لتقـدير نمـوذج التـأثيرات العشـوائية يسـتخدم طريقـة المربعـات الصـغرى المعممـة و 

GLS  ( حيث إن طريقة المربعات الصغرى العادية)OLS  (لنمـوذج و تعطـي مقـدرات غـير  تفشل في تقدير معلمـات ا

  .أخطاء قياسية غير صحيحةلها كفؤة و 
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 ):Panel Data(أساليب اختيار النموذج الملائم لبيانات السلاسل الزمنية المقطعية  .4

تبــين لنــا وجــود ثلاثــة نمــاذج انحــدار يمكــن تقــديرها تنــدرج تحــت  ،لنمــاذج البانــل داتــا مــن خــلال العــرض المنهجــي الســابق

لكــن الأهــم مــن للباحــث تقــدير النمــاذج الثلاثــة و  عليــه يمكــن ابنــاءو  ،بيانــات السلاســل الزمنيــة المقطعيــةمنهجيــة تحليــل 

  .ملائمة لبيانات الدراسة الأكثرذلك هو تحديد النموذج 

المرحلـة الأولى تتمثـل في التفضـيل  ،رات إحصائية تشخيصـية علـى مـرحلتيناختبا ىتحديد النموذج الأكثر ملائمة تجر لو 

لبيانــات ملائمــة النمــوذج التجميعــي لالثابتــة، فــإذا أشــارت النتــائج لأفضــلية و نمــوذج التــأثيرات جميعــي و بــين النمــوذج الت

ملائمـــة نمــا إذا أشــارت النتــائج لأفضــلية و بي ،لائمــةم الأكثــرنعتــبر النمــوذج التجميعــي هـــو نتوقــف عنــد هــذه المرحلــة و 

ابتـة ونمـوذج  نمـوذج التـأثيرات الثينهي التفضيل بتة على النموذج التجميعي، ننتقل للمرحلة الثانية و نموذج التأثيرات الثاب

المقيــد الــذي يأخــذ ) F(مــن التقيــيم بــين النمــاذج باســتخدام اختبــار  المرحلــة الأولــىيــتم تطبيــق و . التــأثيرات العشــوائية

  :لصيغة الرياضية الموضحة فيما يليا

F(n-1,nT-N-K)= (SSRpooled- SSRLSDV)/ (n-1) 

                     (SSRLSDV )/ (nt-n-k) 

   :أنحيث 

K ؛عدد المعلمات المقدرة  

SSRpooled ؛ن تقدير نموذج الانحدار التجميعيمجموع مربعات البواقي الناتجة ع  

SSRLSDV تقدير نموذج التأثيرات الثابتة مجموع مربعات البواقي الناتجة عن.  

فـإذا كانـت القيمـة الاحتماليـة )  P-Value(و يتم الحكم علـى نتيجـة الاختبـار مـن خـلال القيمـة الإحصـائية للاختبـار 

      بينمـــا إذا كانـــت القيمـــة الاحتماليـــة أقـــل ،ميعـــي هـــو الأكثـــر لملائمـــة البيانـــاتيكـــون النمـــوذج التج )0.05(أكـــبر مـــن 

  .ملائمة لبيانات الدراسة الأكثرو فإن نموذج التأثيرات الثابتة ه )0.05(أو تساوي 

ذلــك و  ،نمــوذج التــأثيرات العشــوائيةبتــة و للتفضــيل بــين نمــوذج التــأثيرات الثاللاختبــار  المرحلــة الثانيــةكــذلك يــتم تطبيــق 

لائمـــــة نمـــــوذج التـــــأثيرات المســـــتخدم لاختبـــــار الفرضـــــية الصـــــفرية الـــــتي تفـــــترض مو " )Hausman( اختبـــــار"باســـــتخدام 

صـيغة الاختبـار  تكـونو  ،الدراسـة ترض ملائمـة نمـوذج التـأثيرات الثابتـة لبيانـاتمقابل الفرضية البديلـة الـتي تفـ ،العشوائية

  :على النحو التالي

H= (Bₐₑ'- Bₐₑ')' [ Var (Bₐₑ')- Var (B'ᵢₑ) ̄¹ ] (Bₐₑ'- Bₐₑ') 

 :حيث
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Var (Bₐₑ')  ؛لمعلمات نموذج التأثيرات الثابتةهو التباين  

Var (B'ᵢₑ) علمات نموذج التأثيرات العشوائيةمتجه التباين لم.  

يكـون نمـوذج التـأثيرات الثابتــة و  ،) K(توزيـع مربـع كــاي بـدرجات حريـة مقـدارها مـن ) Hausman(حيـث تقـترب دالـة 

بينمـا إذا   )0.05(تسـاوي  أوأكثر ملائمة من نموذج التأثيرات العشوائية إذا كانت القيمة الاحتمالية للاختبار أقل مـن 

  .لعشوائية سيكون هو الأكثر ملائمةفإن نموذج التأثيرات ا )0.05(كانت اكبر من 

  :المستخدمة في الدراسة البرامج الإحصائية .5

ـــامج التحليـــل  اعتمـــدت الدراســـة بشـــكل أساســـي تطبيـــق كافـــة ل) Eviews 9(القياســـي  الإحصـــائيعلـــى اســـتخدام برن

كمـا تمـت الاســتعانة   ،نمـاذج القياسـية بصـيغتها النهائيـةكـذلك تقـدير الو  الأسـاليب الإحصـائية والقياسـية الـتي تم ذكرهـا،

  في إدخال البيانات الإكسيلببرنامج 

  

  متغيرات الدراسة ومصادر جمع البيانات: ثانيالمطلب ال

الــتي تناولـت العلاقــة و اعتمــادا علـى الدراســات السـابقة،  المختـارةنقـوم مـن خــلال هـذا المطلــب بعـرض متغــيرات الدراسـة 

البيانـات المتعلقـة بمتغـيرات الدراسـة التابعـة وكـذا مصـادر جمـع . بين الإلتزام الأخلاقي للمؤسسة وخلـق القيمـة أو الفعاليـة

  ).الإدارة بالقيم(والمتغيرات المستقلة ) خلق القيمة(
  

تقيــــــيم  بشــــــكل خــــــاص المســــــتثمرينالأطــــــراف ذات المصــــــلحة و أنــــــه يصــــــعب علــــــى  إلى « Edmens » يشــــــير ادمــــــانز

تقليديــة قائمــة علــى أســـس  إذا اســتعملوا لــذلك وســائل تقيـــيم الانعكاســات المحسوســة للأصــول غــير الملموســـة، خاصــة

ويكــون الأمــر معقّــداً أكثــر عنــدما تكــون المعلومــات القائمــة الــتي مــن شــأ�ا أن تفيــد بخصــوص النتــائج . الأصــول الماديــة

يـة والمسـؤولة الملموسة الناتجة عن الأصول غير الملموسة غامضة أو متناقضة، مثلما هو الحال بالنسبة للتصرفات الأخلاق

  . اجتماعيا

علـى  للإجابـة، واختبـار فرضـيات الدراسـة )الأخلاقيـة(و�دف قياس العلاقة بين تلك الأصول الملموسـة وغـير الملموسـة 

خلق القيمة، تم تحديد متغيرات الدراسـة بالشـكل في الرئيسية لها المتمثلة في تحليل دور الإلتزام بالإدارة بالقيم  الإشكالية

  :الآتي

  :المتغيرات التاليةهذه الدراسة  ضمت : متغيرات الدراسةبتعريف ال .1

  :فيتتمثل و  تسمح باختبار فرضيات الدراسةهي المتغيرات التي و  :المتغيرات الرئيسية  . أ
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 ــابع نــاهج التقليديــة في ن المكمــا أ ،التــابع للدراســة الحاليــة المتغــيرالاقتصــادية  ثــل خلــق القيمــة في المؤسســةيم: المتغيــر الت

مـع قيمـة  اضـعيف ا، �ـا عيـب مهـم وهـو أ�ـا تـرتبط ارتباطـ)ROI(، مثـل الـربح والعائـد علـى الاسـتثمار خلق القيمـة قياس

قــد ول .ة أثنــاء محــاولتهم لتحســين أداء التوزيعــاتيســاهمالقيمــة التونتيجــة لهــذا، يمكــن للمــدراء أن يــدمروا بغبــاء . المســاهم

  :اهمهذا المتغير و  مؤشرين لقياس اعتمدنا على

  :)EVA(يعبر عنها بالرمز لاقتصادية المضافة و القيمة ا :المؤشر الأول - 

وهو سبب إختيارنا لهذا المؤشر بشكل  بشكل أساسي ءهو مقياس أدا) EVA(القيمة الاقتصادية المضافة  مؤشرإن 

 الأداء الإداري لهاأساسي نظرا لتعبيره عن الكفاءة التشغيلية للمؤسسة وقدر�ا على حسن استخدام الموارد، وكذا عن 

وقد قامت شركة الاستشارة الإدارية  ،مما يمكننا من قياس العلاقة بينه وبين الإدارة بالقيم التي تعبر منهج تسييري

)Stern Stewart & Co ( التي أصدرت علامة)EVA  ( ،التجارية، وينُسب لها الفضل في النشر الشعبي للمصطلح

، كما يعتبر مقياس داخلي يسمح بتقييم كفاءة المؤسسة في استخدام "مقياس أداء مالي بسيط"بأ�ا  )EVA(بوصف 

 . وهو سبب اختيارنا له كمؤشر يعبرّ عن الفعالية التشغيلية أي خلق القيمة الاقتصادية المضافةالموارد  

فـاض صـافي الـربح التشـغيلي بعـد الضـريبة هي الدخل الباقي الذي يبقى بعد انخ )EVA (القيمة الاقتصادية المضافة  إن

)NOPAT ( نتيجــة رســوم إضــافية، وهــذه الرســوم قائمــة علــى العائــد الــذي يتوقــع المســتثمرون الحصــول عليــه، بــالنظر إلى

، حيـــث أن )NOPAT(أن رســـوم الفائـــدة لم تخُصـــم حـــتى نصـــل لقيمـــة  كمـــا. مبلـــغ رأس المـــال الـــذي ربطـــوه بالأعمـــال

تقــاس بالعلاقــة ) t(لفــترة زمنيـة معينــة  )EVA(فالقيمــة الاقتصـادية المضــافة . التكـاليف الماليــة تـُـدمج في الرسـوم الرأسماليــة

  : التالية

EVA   = NOPAT )تكلفة رأس المال× رأس المال ( - NOPA –الرسوم الرأسمالية  =   

  . ، يصبح من الواضح جدًا هل الأرباح كافية لتغطية تكلفة رأس المال أم لامن ثمو 

الأصـول (يعني وجود زيادة في ثروة الملاك، كو�م يكسبون أكثـر مـن أصـل الاسـتثمار= > EVA   0إذا كانت وبذلك 

  أي المؤسسة تخلق قيمة للمستثمرين؛، )المستثمرة في بداية الفترة

  ؛)انعدام خلق قيمة(مع تكلفته  الاستثماريدل على تساوي قيمة فهذا  EVA = 0إذا كانت أما  

  .، أي تدمير للقيمة)المستثمرين( هذا يعني تآكل في ثروة الملاكف EVA  > 0وعندما تكون  
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  :)MVA(القيمة السوقية المضافة و يعبر عنها في دراستنا بالرمز :  المؤشر الثاني - 

بحيــث يقــدم ربطــا بالســوق  ) Stern STEWART(المطــور مــن طـرف مكتــب  )EVA( يمثـل هــذا المؤشــر تكملــة لمؤشــر

يســمح بقيــاس اســتخدام المؤسســة لــرأس المــال الــذي حصــلت عليــه  إذالمســتقبلية،  )EVA( المــالي مــن خــلال إدمــاج قــيم

  .]1[من طرف المساهمين

المردوديـــة الاقتصـــادية �موعـــة مـــن قيـــاس  )MVA(المردوديـــة الاقتصـــادية لفـــترة واحـــدة، تمكـــن  )EVA(فبينمـــا تقـــيس 

من خـلال اسـتحداث القيمـة  الفترات، حيث تمثل القيمة الحالية لسلسلة القيم الاقتصادية المضافة المقدرة لحظة التقييم،

كمــا يــتم عــادة افــتراض تســاوي وهــو مــا يســمح بقيــاس خلــق القيمــة علــى المــدى الطويــل،  . المضــافة بتكلفــة رأس المــال

والمبلــغ المحاســبي للاســتدانة الصــافية، أيــن تعــبر القيمــة المضــافة الســوقية عــن الفــرق بــين الرسملــة البورصــية القيمــة الســوقية 

  :]2[والمبلغ المحاسبي للأموال الخاصة، وفق العلاقة

MVA = VM - VC 

  :]3[العلاقة التاليةويمكن أن تحسب بطريقة ثانية لتفادي المساواة بين القيمة السوقية والمحاسبية للاستدانة الصافية وفق 

  

     MVA  = ∑   EVAt  

                                        

  

  .معدل تكلفة رأس المال:CMPC : بحيث  

رأس (تدمير القيمة لاستثمار معين انطلاقا من مستوى موارد معين /إذن تسمح القيمة المضافة السوقية بقياس خلق

  :]4[وبذلك نجد حالتين لقيمة المؤشر). المستثمرالمال 

 للمساهمين من التسعير في السوق المالي، ) قيمة(تخلق ثروة دلالة على أن المؤسسة : حالة قيمة سوقية مضافة موجبة

 ).أقل من تكلفة رأس المال(تفوق تلك المحققة من النشاط 

 في خلق القيمة، كون المردودية أقل من التكلفة في تعكس ضعف أو فشل المؤسسة : حالة قيمة سوقية مضافة سالبة

  .هذه الحالة

  أبعــاد  ةبمؤشــرات تعكــس ســبعوالــتي تم قياســها  ،المتغــير المســتقل في هــذه الدراســةتمثــل الإدارة بــالقيم : المتغيــر المســتقل

 :ما يليفي ممثلةللإدارة بالقيم 

                                                           
1 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , loc cit 
2 Dounia Kerzabi, loc cit. 
3 ibid, p 54. 
4 Beauvillain de Monpezat Louis et Tellier Pierre , op.cit, p 19. 

n 

t=1 
1+ CMPCt 
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جـات ممتـازة وخـدمات تقـدم منت –جـات وخـدمات ذات جـودة عاليـة تعـرض المؤسسـة منت: الخـدمات/جتحسين المنت - 

 .موثوق �ا

 .تجار�اتبدع في الطريقة التي تقوم عليها ، أو أ�ا إبداعيةجات إذ تصنع أو تبيع منتعتبر المؤسسة مبدعة تُ : الإبداع - 

 .تعامل موظفيها معاملة جيدة ؤسسةالم –المؤسسة مكان مغر للعمل : العمل تحسين بيئة - 

متفتحـــة، وتتصـــرف أخلاقيـــا، وبشـــفافية في معاملا�ـــا  ؤسســـةالم –بمســـؤولية ؤسســـة تُســـيرّ الم :الحوكمـــةتطبيـــق مبـــادئ  - 

 .التجارية

 .تساهم في التبرعات الخيرية، وتحمي البيئة –تعتبر المؤسسة كمواطن جيد : المواطنةسلوك  - 

 .، وتُسيرّ تسييرا فعالاأخلاقية لديها قائد ذو رؤية –تتميز المؤسسة بقيادة قوية : الأخلاقية القيادة - 

  .تحقق نتائج مالية جيدة –المؤسسة ذات أداء عال  ):في الأداء(الفعالية زيادة  - 

  :فيتتمثل و المتغيرات الثانوية   . ب

  الخدمات/تحسين المنتج )X 1 ( ةالفعاليزيادة و )X 2 : (قدير الجمهور للمؤسسة الاقتصاديةمقياس لاحترام وت.  

 الأخلاقية القيادة )X 3 ( المواطنة سلوك و)X 4 : (مقياس لرضا  الجمهور عن المؤسسة الاقتصادية.  

  الحوكمة تطبيق مبادئ)X5 : (  الاقتصاديةمقياس لثقة الجمهور بالمؤسسة.  

  6(بيئة العمل تحسينX( ، الإبداع و)7X: ( الاقتصادية الجمهور بالمؤسسة لإعجابمقياس.  

 :بيانات الدراسة .2

زيج مـن بيانـات السلاسـل الزمنيـة هـي مـو )  Panel Data(الدراسة بيانات السلاسل الزمنية المقطعة  في ستخدمنسوف 

تكتســب و ، ة زمنيــة معينـةلمــدة فـتر  المؤسسـاتحيــث يـتم فيهــا جمـع بيانـات ظــاهرة معينـة �موعــة مـن  ،البيانـات المقطعيـةو 

علـى حـد  ، الاختلاف بين الوحـدات المقطعيـةأثر تغير الزمن أو أثر تغير نماذج البانل أهميتها نظرا لأ�ا تأخذ في الاعتبار

و يتفـــوق تحليـــل البانـــل علـــى تحليـــل البيانـــات الزمنيـــة أو البيانـــات المقطعيـــة منفـــردة بالعديـــد مـــن الإيجابيـــات يمكـــن  ،ســواء

  :                                                                                                                بالتالي إجمالها

  .متحيزة و الذي يفضي إلى نتائج ،ةالتحكم في التباين الفردي الذي قد يظهر في حالة البيانات الزمنية أو المقطعي  . أ

الحصـــول علـــى ممـــا يعـــني  ،في البيانـــات المقطعيـــة أو الزمنيـــةتتضـــمن بيانـــات البانـــل محتـــوى معلومـــاتي أكثـــر مـــن تلـــك الـــتي   . ب

 ،ل حدة من بيانـات السلاسـل الزمنيـةكما أن مشكلة الارتباط المشترك بين المتغيرات تكون أق.تقديرات ذات ثقة أعلى

 . من درجات الحرية و بكفاءة أفضلأكبر ومن جانب أخر تتميز بيانات البانل عن غيرها بعدد

الـتي تـؤدي و  ،عـن خصـائص المفـردات غـير المشـاهدة الناتجـةة ظهـور مشـكلة المتغـيرات المهملـة تسهم في الحد مـن إمكانيـ  . ت

 .عادة إلى تقديرات متحيزة في الانحدارات المفردة 
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لعينـــة ســـواء و الخـــاص بمفـــردات اكـــذلك تأخـــذ في الاعتبـــار مـــا يوصـــف بعـــدم التجـــانس أو الاخـــتلاف غـــير الملحـــوظ   . ث

و بعــد أ مؤسســةالفرديــة الخاصــة بكــل  الآثــارحيــث يضــع نمــوذج البانــل في الاعتبــار الاختلافــات أو . المقطعيــة أو الزمنيــة

   .عبر الزمن التي تتغيرو  المؤسساتار الزمنية المشتركة بين بالحسبان الآث الأخذ،كما يمكن مقطعي

 :مصادر جمع البيانات .3

  تغــير المســتقل للدراســة، مــن دراســة معهــد الســمعة العــالمي،الإدارة بــالقيم والــذي يعتــبر الم الخاصــة بمتغــيربيانــات الجمــع تم 

كمـــا تم اختيـــار هـــذا المصـــدر لجمـــع البيانـــات المتعلقـــة بـــالمتغير المســـتقل لدراســـتنا، اســـتنادا إلى الأدوات الـــتي اســـتخدمها 

بـل مؤسسـة أخلاقيـة مـن قِ  مؤسسةك ؤسسةالناتج عن الاعتراف بالملي للانعكاس الما تحليلمختلف الباحثين في دراسات 

المؤشـــرات الـــتي اعتمـــدها بعـــض البـــاحثين في دراســـا�م ويمكـــن تلخـــيص ، علـــى المـــدى الطويـــل مســـتقلة وذات مصـــداقية

  :لتقييم الإلتزام الأخلاقي للمؤسسات محل الدراسة، في الجدول الآتي

  دراسات مسح حول الالتزام الأخلاقي للمؤسسات ):11(الجدول رقم 

  المعايير المعتمدة للتقييم الأخلاقي للمؤسسة  المسح

Pava/Krausz ،1996  
، شفافیة المؤسسة، مبادئ )indice de réputation(حمایة البیئة، مؤشر السمعة 

  .الحوكمة

Freeman ،1997  
من السوق، درجة إحترام القوانین إنتھاك قوانین مكافحة الاحتكار، حجم سحب المنتجات 

  .والتشریعات الحكومیة، التھرب الضریبي، درجة المساھمة في تلوث البیئة

Griffin/Mahon ،1997   مؤشر السمعة، تقییم مكتبKLDحجم التبرعات وخدمة المجتمع، حجم التلوث ،.  

McWilliams/Siegel ،1997  
، نسبة تسریح العمال، ...)التھرب الضریبي(سحب المنتجات، التصرفات غیر القانونیة 

  .نسبة الشكاوي

Balabanis/Phillips/Lyall،  

1998  

الشفافیة، الإلتزام بالعدالة الاجتماعیة، التبرعات والأعمال الخیریة، حمایة البیئة، العلاقات 

  .مع الحكومة

Margolis/Walsh ،2002  

، تقییم KLD، تقییم مكتب )Working Mothers(مؤشر السمعة، مؤشر عمل الأمھات 

CEP/Council Council on EconomicPriorities تقریر ،l’EIA/Energy 

Information Associationحمایة البیئة، التبرعات والأعمال الخیریة ،.  
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Orlitsky/Schmidt/Reynes ،

2003  

نتائج مؤشر السمعة، درجة الكشف عن المعلومات الاجتماعیة في التقاریر الاداریة، 

التدقیق الاجتماعي، قیم وإلتزام المؤسسة تجاه المجتمع، التبرعات والأعمال الخیریة، 

  .مبادئ الحوكمة

Source : Isabelle Huault et autres, Op Cit, p 2399. 

معة العالمي كمصدر رئيسي لبيانات دراستنا الخاصة بمتغير الإدارة بـالقيم، كو�ـا ويتمثل سبب إختيارنا لدراسة معهد الس

تضــم مجموعــة محــاور دراســة تــوفر معطيــات حــول الأبعــاد الأساســية الــتي نريــد تحليــل أثرهــا علــى خلــق القيمــة، باعتبارهــا 

ثمرين، الزبـائن، المـوارد البشـرية، المسـت(متكاملة تغطي مختلف تصرفات المؤسسة ومسؤوليتها تجاه الأطراف ذات المصلحة 

كما توفر الدراسة بيانات عدة مؤسسات لعدة سـنوات بشـكل تفصـيلي لكـل بعـد مـن الأبعـاد المكونـة للقيمـة ،  )وا�تمع

علـى عكـس مصـادر البيانـات الأخـرى الـتي الإجمالية للإدارة بالقيم المعبر عنها في دراسة معهد السمعة العالمي بالسمعة، 

الــتي تعطــي تصــنيفا ) Most Admired companiesمؤشــر (و  )Ethisphére( تصــنيفتتنــاول نفــس الموضــوع مثــل 

  .للمؤسسات وفق الرتبة دون القيم التفصيلية للأبعاد التي صنفت على أساسها تلك المؤسسات

لقيـاس  (EVA)فتم اعتمـاد مؤشـري القيمـة الاقتصـادية المضـافة وهو المتغير التابع أما البيانات المفسرة لمتغير خلق القيمة 

الـذين تم الحصـول و ، خلـق القيمـة علـى المـدى البعيـدلقيـاس ) MVA(الفعالية التشغيلية، ومؤشر القيمة السـوقية المضـافة 

وكـذا التقـارير ، ]Stock Analysis on Net 100 US stock Market Leaders( ]1(- عليهمـا مـن قاعـدة بيانـات 

  :ونوضح هذه المصادر فيما يلي .المالية للمؤسسات

  ):Global Reputation Pulse(نبض السمعة العالمي تعريف   . أ

)RepTrak(نــبض الســمعة العــالمي  نظــاممم صــ
المــدراء و مــن البــاحثين والممارســين كــل لتزويــد   )2005( الكامــل عــام  

، ولـيس ؤسسـاتعـن الموالزبـائن والعـاملين التنفيذيين بأداة تحليليـة يمكـن اسـتخدامها في تتبـع وتقيـيم تصـورات المسـاهمين 

يمكـــن اســـتخدامها كـــذلك في إتاحـــة المزيـــد مـــن الفهـــم للـــدوافع المعلوماتيـــة وراء الســـمعة والـــتي تثـــير و هـــذا وحســـب، بـــل 

، وتفكيـك )RepTrak® Pulse( الكليـة باسـتخدام مقيـاس ؤسسـةاس سمعة الميعتمد النظام على قي. الارتباط العاطفي

  .دعم المساهم والزبون والعاملهذا الارتباط العاطفي إلى مجموعة ضمنية من الأبعاد والصفات، وتوقع آثارها على 

المبــدئي كانــت حاصــل  )Reputation Institut(معهــد الســمعة  أول أداة قيــاس نتجــت عــن استكشــاف كمــا تمثلــت

ذي  )RepTrak® Pulse ( وقـد تم اشـتقاق مقيـاسصـفة  20، وهـي مقيـاس مـن سـتة أبعـاد مبـني مـن )RQ(السـمعة 

وقـــد بـــرهن . ؤسســـة، واســـتُخدم لصـــنع مقيـــاس منفصـــل للارتبـــاط العـــاطفي بالم)2005(في  RQالصـــفات الأربعـــة مـــن 

                                                           
   on.net/-analysis-https://www.stock:يمكن الاطلاع على المزيد من التفاصيل حول قاعدة البيانات على الموقع التالي1
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)Ponzi ( على موثوقية وصلاحية مقياس )وآخرونRepTrak® Pulse(  وقـد وأخلاقيـة المؤسسـات كمقياس للسـمعة ،

   .، وتبين أنه يمتلك صلاحية ظاهرية وصلاحية محتوى مرتفعين)2005(اختُبر بشكل موسع منذ عام 

إجـراء أول دراسـة ) RI(قـرر معهـد السـمعة ، حيـث في أنحـاء العـالم ؤسسـاتي سمعـة المتقيس دراسة نـبض السـمعة العـالم

  . صاحبة أفضل سمعة في أنحاء العالم ؤسساتلتحديد المعالمية حقيقية مُصممة 

  ):Global RepTrak 100(دراسة  تعريف  . ب

مــن أكــبر  مؤسســة )1000(سمعــة أكثــر مــن  )2011( قــاس معهــد الســمعة في ينــاير إذ :دراســة علــى جــزئينال أجُريــت

دولــة كمرشــحين لدراســة  )41(ذات الأعلــى تقيــيم في  ؤسســاتالعــالم في دولهــم الأم، وبعــدها تم اختيــار الم مؤسســات

كانـت نتيجـة الدراسـة و . بشرط أن يمتلكوا سمعة فوق المتوسـط في بلـدهم الأم وبصـمة عالميـة ،ؤسساتثانية تقيّم تلك الم

الــتي تحظــى بــاحترام جيــد في بلــدها،  – ) RepTrak Global 100(قائمــة –ة مؤسســ )100(الأولى هــي قائمــة ب 

  . وتصدّر سمعتها للعالم

اسـتراليا، : دولـة )15(في القائمـة في  )100( ـالـ ؤسسـاتدُعي المستهلكون أونلاين لتقيـيم الم، )2011(عام  أفريلفي و 

ـــا، اليابـــان، المكســـيك، روســـا، ك ـــد، إيطالي ـــا، الهن ـــدا، الصـــين، فرنســـا، ألماني ـــة، أســـبانيا، المملكـــةالبرازيـــل، كن ـــا الجنوبي  وري

مختــارة عشــوائيًا مــن القائمــة وكانــت مألوفــة جــدًا  مؤسســات )05(وقــد قــيّم كــل مســتجيب . المتحــدة، الولايــات المتحــدة

وعنــد تفســير النتــائج، كانــت كــل . القياســية الخاصــة بمعهــد الســمعة) RepTrak Pulse(لــديهم، باســتخدام منهجيــة 

  . %95تعتبر مختلفة اختلاف مهم عند مستوى ثقة )  0.05-+/(المختلفة بأكثر من  )RepTrak Pulse(درجات 

    )2015(ســنة  مؤسســة)  2000(كمــا تم تكريــر نفــس الدراســة في كــل ســنة لتصــل عــدد المؤسســات في عينــة الدراســة 

  ]1[.مستجيب )150000(دولة، من خلال  )41(لـ 

  : (Reputation Istitut)معهد السمعة تعريف   . ت

أكـــبر شـــركة استشـــارة سمعـــة رائـــدة في العـــالم، وكرائـــد في مجـــال إدارة العلامـــة التجاريـــة والســـمعة،  هـــو السُـــمعة معهـــدإن 

دولــة، ) 30(إن معهــد الســمعة لــه وجــود في . يســاعد معهــد الســمعة الشــركات علــى بنــاء علاقــات أفضــل مــع المســاهمين

 اركةشـــموث مـــن خـــلال بحـــوهـــو مكـــرس لتطـــوير التكنولوجيـــا حـــول الســـمعة ومشـــاركة أفضـــل الممارســـات وأحـــدث ال

  .والمنشوراتالعميل، والعضويات، والسمنارات، والمؤتمرات، 

                                                           
  . www.ReputationInstitute.com: ، يمكن الاطلاع على موقع المعهدGlobal RepTrakلمزيد من التفاصيل حول دراسة  1
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هـي مــزود عــالمي رائــد لحلــول و) Survey Sampling International(عينــات المســح العالميــة كمـا يعتمــد علــى 

 )1800(دولــة وتقــدم خــدمات جمــع بيانــات لأكثــر مــن  15وتمتلــك مكاتــب في . أخــذ العينــات في البحــوث المســحية

  . منظمة بحثية )50( من بين أكبر) 48(عميل، تشمل 

  :نموذج نبض السمعة  . ث

هـو القلـب و  ،ؤسسةتجاه الم والزبائن والعاملين يقيس نموذج نبض السمعة الإعجاب والثقة والمشاعر الطيبة من المساهمين

مـــن خـــلال حســـاب متوســـط التصـــورات عـــن  ؤسســـةلصـــحة سمعـــة الم اإجماليـــ ايقـــدم تقييمـــ اذ، ؤسســـةالنـــابض لســـمعة الم

  . الثقة، التقدير، الإعجاب، والمشاعر الطيبة: المؤشرات الأربعة

مـــن خلالهـــا خلـــق منصـــة  مؤسســـةتقـــوم علـــى ســـبعة أبعـــاد يمكـــن لل ؤسســـةأوضـــحت بحـــوث معهـــد الســـمعة أن سمعـــة الم

حـوث النوعيـة والكميـة أن هـذه الأبعـاد ، وقـد وجـدت البوزبائنهـا وموظفيهـا للتواصل والمشاركة مع مسـاهميها إستراتيجية

  .ؤسسةالسابقة تفسر سمعة الم

فيمـا يتعلـق بصــفات  ؤسسـاتالتصــورات عـن الم ، لمعرفـة"عينـة المسـح العـالمي"تم جمـع البيانـات عـن طريـق شــركة قـد و 

قيمــينأدنــاه )12(الجــدول رقــم والممثلــة في  نــبض الســمعة الجوهريــة
ُ
أيضًــا  ، ولــيس هــذا وحســب، بــل أنــه يطلــب مــن الم

 )دقــائق 10اســتبيان (، مــن خــلال مســح إلكــتروني عة الأساســية والســلوكيات الداعمــةفي الأبعــاد الســب ؤسســاتتقيــيم الم

القياسـي  ؤسسـةباسـتخدام نـبض الم بحد أقصى، تم اختيارها عشـوائيًا يعرفها مؤسسات )05(وقام كل مستجيب بتقييم 

  . الخاص بمعهد السمعة

) 3360(متوســـط  مؤسســةتقيــيم سمعــة في هــذه الدراســة، وتلقــت كــل  )181000( عــنتم الحصــول علــى مــا يزيــد  إذ

  . دولة )24(تقييم في 

 :نوضح الأبعاد التي احتواها استبيان نبض السمعة العالمي والعبارات المشكلة لكل بعد في الجدول التالي

  بعد لكلأبعاد استبیان نبض السمعة العالمي والعبارات المشكلة  :)12( الجدول رقم 

 الخاصية البُعد

 جات والخدماتالمنتتحسين 

 

 جات وخدمات ذات جودة عاليةتقدم المؤسسة منت

 جات وخدمات ذات سعر جيدتقدم منت

 تلبي احتياجات الزبائن

 هي مؤسسة مبدعة الإبداع
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سسة الأولى التي تدخل السوق عموما، المؤ  أ�ا

 جات وخدمات جديدةبمنت

 التغيرّ تتكيف بسرعة مع 

 العملتحسين بيئة 

 تكافئ موظفيها بعدل

 تبدي اهتماما بصحة ورفاهية موظفيها

 تقدم فرُصا متكافئة في مكان العمل

  

 الحوكمةتطبيق مبادئ 

 المؤسسة متفتحة وتتميز بالشفافية في طريقة أدائها

 تتصرف أخلاقيا

 إ�ا عادلة في طريقة أدائها للأعمال

 المواطنةسلوك 

 تتصرف بمسؤولية لأجل حماية البيئة

 تساهم في الخير

 لديها تأثير إيجابي على ا�تمع

 الأخلاقية القيادة

 لديها قائد قوي وذو شخصية جذابة

 ؤسسةلديه رؤية واضحة لمستقبل الم

 جد منظمة مؤسسةإ�ا 

 يتميزون بسلوك أخلاقيلديها مُسيرّين 

 الفعالية في الأداء

 ربحية مؤسسةإ�ا 

 حسنةتقدم نتائج مالية 

 تبدي آفاقا قوية للنمو المستقبلي

  ).مراجع الدراسة(
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 :مصادر المعطيات المالية لعينة الدراسة  . ج

دراسة دور الإدارة بالقيم في خلق القيمة، تم اعتماد مؤشـري القيمـة الاقتصـادية المضـافة والقيمـة السـوقية المضـافة �دف 

ومــن التقــارير  (Stock Analysis on Net)تحليــل الأســهم علــى شــبكة الانترنيــت ا مــن موقــع مــعليهالــتي تم الحصــول 

  .)2015-2011( المالية لتلك المؤسسات للفترة

  

  عينة وفترة الدراسة: المطلب الثالث

بيانـــات متغـــيرات  قمنـــا بجمـــع إذصـــائص عينـــة الدراســـة تصـــميم الدراســـة مـــن خـــلال التطـــرق لخنتنـــاول في هـــذا المطلـــب 

وهـي هنـا البعـد ) 2015-2011(خلال الفترة الزمنية  ،، وهي هنا البعد المقطعيمستهدفة مؤسسة )30( الدراسة عن

  . الزمني
  

 :مجتمع الدراسة .1

مؤسســة ) 100(قائمــة المئــة كافــة المؤسســات المصــنفة حســب معهــد الســمعة العــالمي ضــمن يتكــون مجتمــع الدراســة مــن  

تعتـبر قائمـة سـنوية تضـم والـتي ، )2015و 2011(للفـترة مـا بـين  )Global RepTrak 100( العالمالأحسن سمعة في 

 .مؤسسة مصنفة حسب معايير تم التطرق لها سابقا )100(

  :عينة الدراسة .2

مــن المؤسســات المدرجــة في قائمــة تنافســية مســتهدفة �ــدف دراســة أثــر الإدارة بــالقيم علــى خلــق القيمــة تم اختيــار عينــة 

 )2011(تنتمـي لقطاعـات مختلفـة مـن سـنة ) Global RepTrak 100(أحسن المؤسسات العالمية من حيث السـمعة 

  :والتي تتوافر فيها الشروط الآتية، )2015(إلى غاية سنة 

سـنوات لكـل  )Global RepTrak 100(تنافسـية أحسـن المؤسسـات العالميـة مـن حيـث السـمعة أن تكون ضمن قائمـة   . أ

أول ســـنة نشــر فيهـــا معهــد الســـمعة العــالمي القـــوائم  هــانظـــرا لتمثيل )2011( بــدءا مـــن ســنة فــترة الدراســة دون انقطـــاع،

 . دون انقطاع )2015(إلى غاية سنة التفصيلية لتصنيف المؤسسات، 

أن تتـــوفر المعطيـــات الماليـــة حـــول المؤسســـة والـــتي تســـمح بحســـاب مؤشـــري القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة والقيمـــة الســـوقية   . ب

 )Stock Analysis on Net 100 US stockالمضـافة، في التقـارير الماليـة المنشـورة مـن طـرف المؤسسـة أو علـى الموقـع 

Market Leaders(.  ولتحقيــق ذلــك الهــدف تم متابعــة تغــير رتــب الـــ)مؤسســة خــلال فــترة زمنيــة تقــدر بخمــس  )100

كمـــا تم   ســـنوات، وذلـــك للـــتمكن مـــن اختيـــار عينـــة المؤسســـات المدرجـــة في القائمـــة لكـــل ســـنة بشـــكل مســـتمر، )05(

 . لعدم توفر البيانات المالية للمؤسسات لتلك السنة )2016(سنة  استبعاد
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لفــترة زمنيـــة مؤسســـة،  )30( والـــتي بلــغ حجمهــااســتخلاص القائمــة النهائيـــة للمؤسســات عينــة الدراســـة المســتهدفة ثم و 

  : ،  والممثلة في الجدول الموالي)2015(إلى سنة  )2011(تقدر بخمس سنوات من سنة 

  عینة الدراسة خصائص  ):13(رقم الجدول 

 قطاع النشاط  دولة المؤسسة الأم  اسم المؤسسة

Apple  المعداتتكنولوجيا الحاسوب و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Microsoft  الكمبيوتر خدمات البرمجيات و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Johnson & Johnson  البيوتكنولوجياالصيدلة و   الولايات المتحدة الأمريكية 

General Electric  العامالقطاع الصناعي   الولايات المتحدة الأمريكية 

Procter & Gamble  بناء المنازلالأثاثات المنزلية و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Oracle  الكمبيوترخدمات البرمجيات و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Walt Disney  الإعلام  الولايات المتحدة الأمريكية 

Coca-Cola  المشروبات  الولايات المتحدة الأمريكية 

IBM   ( International 

Business Machines Corp  )  

 الكمبيوترخدمات البرمجيات و   الولايات المتحدة الأمريكية

Intel  المعداتتكنولوجيا الحاسوب و   الولايات المتحدة الأمريكية 

PepsiCo  المشروبات  الولايات المتحدة الأمريكية 

Philips 66   تكرير البترول  الولايات المتحدة الأمريكية  

Boeing  الدفاع الجويالطيران و   الولايات المتحدة الأمريكية 

3M  القطاع الصناعي العام  الولايات المتحدة الأمريكية 
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Daimler  قطع الغيارالسيارات و   ألمانيا 

Eli Lilly  البيوتكنولوجياالصيدلة و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Starbucks  الترفيهالسياحة و   الولايات المتحدة الأمريكية 

eBay  البيع بالتفصيل  الولايات المتحدة الأمريكية 

Abbott Laboratories  البيوتكنولوجياالصيدلة و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Nike  مستلزمات النظافة الشخصية  الولايات المتحدة الأمريكية 

Ford Motor  قطع الغيارالسيارات و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Colgate-Palmolive  مستلزمات النظافة الشخصية  الولايات المتحدة الأمريكية 

Texas Instruments  المعداتتكنولوجيا الحاسوب و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Fedex  نقل المواد الصناعية  الولايات المتحدة الأمريكية 

Caterpillar  الهندسة الصناعية  الولايات المتحدة الأمريكية 

Bristol-Myers Squibb Co  البيوتكنولوجياالصيدلة و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Amazon.com  البيع بالتفصيل  الولايات المتحدة الأمريكية 

Siemens  القطاع الصناعي العام  ألمانيا 

United Parcel Service  الجويخدمات الشحن البري و   الولايات المتحدة الأمريكية 

Cisco Systems المعداتتكنولوجيا الحاسوب و   الولايات المتحدة الأمريكية 

  .بالاعتماد على مراجع الدراسة من إعداد الباحثة: المصدر

  :نمثل خصائص عينة الدراسة ونسبة كل قطاع نشاط من إجمالي عينة الدراسة في الشكل المواليو 
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  خصائص عینة الدراسة :)17( الشكل رقم 

  

  .الباحثة بالاعتماد على بیانات الدراسةمن إعداد : المصدر

 ونلاحــظ أنالشــكل أعــلاه خصــائص قطـاع نشــاط عينــة الدراســة ونســبة كـل قطــاع مــن إجمــالي العينــة، الجــدول و يوضـح 

وهــي  )%16.67( قــدرت بـــ المؤسســات محــل الدراســةقــد احتــل النســبة الأكــبر مــن بــين التكنولوجيــا والحاســوب قطــاع 

، يليــه قطــاع )2015(إلى ســنة  )2011(مــن ســنة  بــالإدارة بــالقيم إجمــالا التزامــانســبة تــدل علــى أ�ــا أكثــر المؤسســات 

وهــو أمــر إيجــابي يميــز هــذا القطــاع الحســاس الــذي يهــتم الجمهــور بالبعــد  )%13.33(الصــيدلة والبيوتكنولوجيــا بنســبة 

كــــل مــــن القطــــاع الصــــناعي العــــام وخــــدمات البرمجيــــات نســــبة   بلغــــتكمــــا الأخلاقــــي لــــه أكثــــر مــــن بقيــــة القطاعــــات،  

الســـيارات وقطـــع الغيـــار مثلـــت  قطاعـــات المشـــروبات ومســـتلزمات النظافـــة الشخصـــية و  في حـــين، )%10(والحاســـوب 

يليـه قطـاع مقابـل  نسبة متوسطة تدل على اهتمام مرتفع نسبيا بالبعد الأخلاقيوهي ) %6.67( والبيع بالتفصيل نسبة

الهندســة الصــناعية، نقــل المــواد الصــناعية، الطــيران والــدفاع الجــوي، الســياحة والترفيــه، أقــل مــن طــرف القطاعــات  اهتمــام

وتــدل هــذه النســب علــى أن النشــاطات  )%3.33( بنســبة خــدمات الشــحن الــبري والجــوي، تكريــر البــترول والإعــلام

. والحاســوب تمثــل النشــاطات الأكثــر اهتمامــا بالبعــد الأخلاقــيالمتعلقــة بــالمواد المســتهلكة والمنتجــات الطبيــة والبرمجيــات 

تتكــون مــن مجموعـــة قطاعــات متنوعـــة والــتي تعتـــبر والـــتي  المســتهدفة تــدل هـــذه النســب علـــى كفــاءة عينــة دراســـتناكمــا 

  . تعكس بشكل جيد توجهات كل قطاعالقطاعات ذات الوزن في الاقتصاد، كما 

3,33

6,67

3,33

16,67

10,00

3,33

3,33

6,67

13,33

3,33

10,00

6,67

6,67

3,33

3,33

الإعلام 

البيع بالتفصيل 

تكرير البترول 

تكنولوجيا الحاسوب و المعدات 

خدمات البرمجيات و الكمبيوتر 

خدمات الشحن البري و الجوي 

السياحة و الترفيه 

السيارات و قطع الغيار 

الصيدلة و البيوتكنولوجيا 

الطيران و الدفاع الجوي 

القطاع الصناعي العام 

مستلزمات النظافة الشخصية 

المشروبات 

نقل المواد الصناعية 

الهندسة الصناعية 

نسبة كل نشاط من اجمالي عینة الدراسة
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في قائمة  ) 2015-2011 ( الفترة بالقیم خلال

RepTrak Global 100(  

  

لمؤسسـات ايظهر الشكل متوسـط رتبـة كـل مؤسسـة لمتغـير الإدارة بـالقيم والـذي تم حسـابه انطلاقـا مـن قـوائم تصـنيفات 

البســيط لرتــب  هــذه الرتــب عــن المتوســط عــبرّ 

الـتي تعـبر عـن  الإجماليـةكما تم حساب رتبة كل مؤسسة بناءا علـى القيمـة 

ups

siemens
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بالقیم خلال الإدارةمتوسط رتبة كل مؤسسة لمتغیر  ):18

RepTrak Global 100( تصنیف

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج 

يظهر الشكل متوسـط رتبـة كـل مؤسسـة لمتغـير الإدارة بـالقيم والـذي تم حسـابه انطلاقـا مـن قـوائم تصـنيفات 

عــبرّ تو )  2015- 2011(للفــترة حســب معهــد الســمعة العــالمي، 

كما تم حساب رتبة كل مؤسسة بناءا علـى القيمـة . ) 2015- 2011(المؤسسات خلال الفترة 
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             :الفصل الثالث

 

 

18(الشكل رقم 

استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

يظهر الشكل متوسـط رتبـة كـل مؤسسـة لمتغـير الإدارة بـالقيم والـذي تم حسـابه انطلاقـا مـن قـوائم تصـنيفات 

حســب معهــد الســمعة العــالمي، عينــة الدراســة 

المؤسسات خلال الفترة 
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التوجــه (والمتمثلــة في  طــرف معهــد التصــنيف مــنبــالقيم  الإدارةلمــرجح للأبعــاد الســبعة المعتمــدة في قيــاس متغــير المتوســط ا

 بيئــة العمــلتحســين ، الفعاليــةمبــادئ الحوكمــة، تطبيــق القيــادة الأخلاقيــة، ســلوك المواطنــة، الفعاليــة، نحــو تحســين المنــتج، 

، %13، %13، %18(تمثل معاملات المتوسط المرجح لكـل بعـد أهميتـه في القيمـة الكليـة وهـي بالترتيـب  إذ، )والإبداع

أهمية كل بعـد مـن أبعـاد الإدارة  ةحسا�ا انطلاقا من متوسط نسبوالتي تم  )14.13%، 18%، 14.66%، 13.78%

ومسـاهمته في القيمــة الكليـة المعتمـدة في ترتيــب المؤسسـات، والمحــددة مـن طــرف ) 2015-2011( بـالقيم لفـترة الدراســة

  .معهد السمعة العالمي

 RepTrak( لــ الإجماليــةفي القائمـة بمتوسـط الرتبـة الثالثـة  قائمـة الترتيــب )(Walt Disneyة حيـث تتصـدر مؤسسـ

Global 100 (للسـنوات )لــلإدارة الأكثـر تميــزا في الأبعــاد السـبعة مجمعــة المؤسســة دلالــة علــى كو�ـا ، )2015-2011

في الرتبــة الخامسـة لمتوســط فـترة الدراســة، كمــا  )Microsoft( تليهـا مؤسســة، بـين المؤسســات عينـة الدراســة مــا بـالقيم

الرتبــة السادســة في القائمــة الإجماليــة، بــرغم اخــتلاف انجازهمــا في  (Daimler)و  (Apple)احتلــت كــل مــن مؤسســتي 

من جهـة أخـرى نجـد . )2015-2011(الأبعاد الجزئية للإدارة بالقيم إلا أن الانجاز النهائي كان متساويا خلال الفترة 

         ، مثـــل)2015-2011( للســـنوات) (RepTrak Global 100 الرتـــب الأخـــيرة في قائمـــةالمؤسســـات الـــتي احتلـــت 

) (eBay،(Siemens) و ،(UPS)  دلالة على كو�ا الأقل إلتزاما بأبعـاد الإدارة بـالقيم مجمعـة مـن بـين المؤسسـات عينـة

، ورغـم ذلـك فهـي تعتـبر مـن بـين مجموعـة المؤسسـات الأحسـن أداءا )2015إلى  2011( الدراسة خلال السـنوات مـن

في العالم من حيـث الأبعـاد المكونـة لمتغـير الإدارة بـالقيم، ممـا جعلهـا تظهـر في القائمـة وتسـتمر في الحصـول علـى المراتـب 

  . المئة الأولى عالميا

غطـي مختلـف مسـتويات درجـات الإلتـزام  مجموعـة مؤسسـات تمكونة مـن  ويظهر من خلال ما تقدم أن العينة المستهدفة

، مــــن المؤسســــات المتصــــدرة للمراتــــب الأولى إلى تلــــك )2015-2011(بأبعــــاد تقيــــيم معهــــد الســــمعة للفــــترة مــــا بــــين 

لمختـارة المتوسطة في القائمة وصولا إلى الـتي احتلـت المراتـب الأخـيرة في القائمـة؛ وهـو مـا يـدل علـى تمثيـل عينـة الدراسـة ا

  .ع الدراسةبشكل جيد �تم
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  2015و 2011 متوسط القیم الاقتصادیة المضافة للمؤسسات عینة الدراسة في الفترة مابین سنة

للمؤسسات عينة الدراسة، وترتيبها تنازليا بدءا 

لتعتبر أكبر  مليون دولار )39239,8( والمقدرة بـ

مليون ) 16323,0(بقيمة ) Microsoft(، تليها 

لمؤسسة  مليون دولار )8786,2(في الرتبة الثانية، كما تبدأ القيم تدريجيا في الانخفاض للمجموعة الثانية من 
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متوسط القیم الاقتصادیة المضافة للمؤسسات عینة الدراسة في الفترة مابین سنة

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج 

للمؤسسات عينة الدراسة، وترتيبها تنازليا بدءا ) EVA(قيم الاقتصادية المضافة اليظهر من خلال الشكل متوسط 

والمقدرة بـ )Apple(من أعلى قيمة اقتصادية مضافة التي تميزت �ا مؤسسة 

، تليها مؤسسة منشة للقيمة الاقتصادية من بين المؤسسات في عينة الدراسة

في الرتبة الثانية، كما تبدأ القيم تدريجيا في الانخفاض للمجموعة الثانية من 
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             :الفصل الثالث

 

 

متوسط القیم الاقتصادیة المضافة للمؤسسات عینة الدراسة في الفترة مابین سنة ): 19(رقم الشكل 

استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر
  

يظهر من خلال الشكل متوسط 

من أعلى قيمة اقتصادية مضافة التي تميزت �ا مؤسسة 

مؤسسة منشة للقيمة الاقتصادية من بين المؤسسات في عينة الدراسة

في الرتبة الثانية، كما تبدأ القيم تدريجيا في الانخفاض للمجموعة الثانية من  دولار

30000 40000

39240
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والبرمجيات هو القطاع الأساسي  الإلكترونيك

في حين بلغت أدنى قيمة اقتصادية مضافة موجبة 

              أما أدنى قيمة للقيمة الاقتصادية المضافة فقدرت بمتوسط 

تدمير القيمة كما تدل عليه الإشارة دلالة على 

توجه مؤسسات عينة الدراسة عموما نحو خلق القيمة، كما نلاحظ توافر عينة الدراسة 

لدراستنا على المؤسسات المنشئة للقيمة بدرجات متفاوتة وكذا المدمرة للقيمة، وهو ما يسمح بإعطاء صورة متكاملة 

  ).خلق القيمة(بصدد توصيفه على المتغير التابع الذي نحن 

 للمؤسسات عینة الدراسة في الفترة مابین سنة
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الإلكترونيكويعتبر قطاع   )Phillips(لمؤسسة مليون دولار ) 5759,4

في حين بلغت أدنى قيمة اقتصادية مضافة موجبة ، المضافة للمجموعة الأولى والثانية الأكثر إنشاءا للقيمة الاقتصادية

أما أدنى قيمة للقيمة الاقتصادية المضافة فقدرت بمتوسط ). Texas(لمؤسسة  مليون دولار 

دلالة على )  (General Electricوكانت لمؤسسة  مليون دولار

توجه مؤسسات عينة الدراسة عموما نحو خلق القيمة، كما نلاحظ توافر عينة الدراسة وتدل هذه القيم على 

على المؤسسات المنشئة للقيمة بدرجات متفاوتة وكذا المدمرة للقيمة، وهو ما يسمح بإعطاء صورة متكاملة 

على المتغير التابع الذي نحن ) الإدارة بالقيم(عند تحليل دور المتغير المستقل 

للمؤسسات عینة الدراسة في الفترة مابین سنة )MVA( متوسط القیمة السوقیة المضافة ):

  )2015و 2011(

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج 

17435,4
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35502,8
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36929,2

37084,0
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79609,4

84431,0
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110066,2
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134314,6
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178045,8

199523,4

402228

MVA

             :الفصل الثالث

 

 

)IBM ( إلى)5759,4

للمجموعة الأولى والثانية الأكثر إنشاءا للقيمة الاقتصادية

 )177.8( متوسط

مليون دولار)11229- (

وتدل هذه القيم على .السالبة

على المؤسسات المنشئة للقيمة بدرجات متفاوتة وكذا المدمرة للقيمة، وهو ما يسمح بإعطاء صورة متكاملة 

عند تحليل دور المتغير المستقل 

):20(رقم الشكل 

استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

402228,4
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  بحيث تنحصر إجمالي القيم مابين  الدراسة،للمؤسسات عينة ) MVA(ة المضافة سوقيقيم الاليظهر الشكل متوسط 

 مؤسسة المحققة من طرفمليون دولار  )17435,4( و) Apple(التي حققتها مؤسسة مليون دولار  )402228,4( 

)Fedex(  ، وتدل القيم الموجبة على خلق القيمة)أي أن كل مؤسسات عينـة الدراسـة تتجـه نحـو خلـق )باتجاه الزيادة ،

القــيم الســوقية المضــافة لكــل مــن  مــن خــلالكمــا نلاحــظ   .)2015و 2011(القيمــة الســوقية المضــافة في الفــترة مــا بــين 

 )Abbott Laboratories( ومؤسســة، مليــون دولار 120809,6)ــ (والــتي قــدرت ب )General Electric(ؤسسـة م

 ، ومؤسســةمليــون دولار  (21925,8)والــتي بلغــت  )Ford Motors( ، ومؤسســةمليــون دولار (42633,6) بقيمــة

)Walt disney( ب)( مؤسسـةكـذا و مليـون دولار،  79609,4) ــFedex(  (17435,4)مؤسسـةأخـيرا و  مليـون دولار 

)Amazon(   151205,0التي حققت قيمة سوقية مضافة بلغت) (  والتي احتلت �ـا الرتبـة الرابعـة ضـمن المؤسسـات

الاقتصـــادية  رغـــم أن متوســـط القيمـــةعلـــى إنشـــائها للقيمـــة الســـوقية المضـــافة الموجبـــة  القـــيم تـــدل هـــذهو عينـــة الدراســـة، 

، رغــم تــدميرها للقيمــة الاقتصــادية المضــافة في كــان ســالبا، أي أ�ــا تخلــق قيمــة ســوقية مضــافة  المضــافة لهــذه المؤسســات

مـن حيـث القيمـة السـوقية المضـافة الأخـرى  في حين بقي ترتيـب إجمـالي المؤسسـات .)2015(و) 2011(ة ما بين الفتر 

  .مقاربا لترتيبها من حيث القيمة الاقتصادية المضافة
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  بناء نماذج الدراسة :المبحث الثاني

لتحقيــق أهــداف الدراســة تم اللجــوء إلى مــنهج بيانــات السلاســل الزمنيــة المقطعــة، حيــث تم  بنــاء نمــاذج الدراســة�ــدف  

 )30( وعـددها، )البعـد المقطعـي(  )Rep Trak Global 100(دمج بيانات عينة من المؤسسـات المصـنفة ضـمن قائمـة 

، مــن خـــلال اســتخدام البرنـــامج الإحصـــائي )البعــد الـــزمني( )2015(إلى  )2011(مؤسســة، عـــبر فــترة زمنيـــة تمتــد مـــن 

)Eviews 9( .بــالقيم أي تــأثير أبعــاد الإدارة لقيمــة الإجماليــة و والهــدف مــن هــذه الدراســة هــو تحديــد أثــر مــا إذا كانــت ل

الثابتـة، نمـوذج الانحـدار ا�مـع، نمـوذج الآثـار : ج هـينمـاذ لمؤسسة، وذلك من خلال استخدام ثلاثة على خلق القيمة با

  .ونموذج الآثار العشوائية

يعـي المقيد للمفاضلة بين النمـوذج التجم) F(يتم الاعتماد على قيمة اختبار ولمعرفة أي من هذه النماذج يجب اختياره 

نمــوذج التـــأثيرات ة بــين نمـــوذج التــأثيرات الثابتـــة و للمفاضــل) Hausman(اختبـــار و  ،نمــوذج التــأثيرات الثابتـــة والعشــوائيةو 

  .العشوائية

   

  الدراسة الوصفية لمتغيرات الدراسة: المطلب الأول

تحســــين (بــــالقيم  الإدارةنعمــــل في هــــذا الجــــزء علــــى تقــــديم دراســــة وصــــفية لمتغــــيرات الدراســــة المســــتقلة المتمثلــــة في أبعــــاد 

بيئــة تحســين  ،الحوكمــةتطبيــق مبــادئ  ،المواطنــةســلوك  ،الأخلاقيــةالقيادة ،في الأداء الفعاليــةزيــادة  ،الخــدمات/نتجــاتالم

القيمـة الاقتصـادية المضـافة والقيمـة السـوقية ( وكذا المتغيرات التابعة التي نريد تفسيرها في نموذج الدراسـة )، الإبداعالعمل

  .ي، حيث يظهر متوسط و وسيط والانحراف المعياري لكل متغير كما يل)المضافة

 :الإحصائيات الوصفية لمتغيرات الدراسة .1

الوصــفية للمتغــيرات المســتقلة والتابعــة الخاصــة بالمؤسســات محــل الدراســة، حيــث يظهــر  للإحصــائياتوضــح  تلخيصــا ن

  . المتوسط والوسيط وأعلى قيمة وأقل قيمة والوسيط والانحراف المعياري لكل متغير من المتغيرات المستقلة والتابعة

  الإحصائیات الوصفیة للمتغیرات المستقلة و المتغیرات التابعة )14(م رق جدولال

متغيرات ال  
المتوسط 

 الحسابي

الانحراف 

 المعياري
 الوسيط أدنى قيمة أعلى قيمة

 67.7250 60.00 96.89 5.61549 68.8587 الإدارة بالقيم

تحسين المنتجات 

 والخدمات
12.46899 0.990083 17.44020 10.80000 12.25900 
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 9.025000 7.800000 12.59570 0.736202 9.113684 الفعالية في الأداء

 8.825000 7.740000 12.59570 0.752330 8.946381 القيادة الأخلاقية

 9.270000 8.100000 13.56460 0.845003 9.492926 سلوك المواطنة

 9.795000 8.700000 14.53350 0.926982 10.10086 تطبيق مبادئ الحوكمة

 8.876430 7.800000 12.59570 0.727200 9.005885 تحسين بيئة العمل

 9.415000 8.400000 14.16000 0.875967 9.640587 الإبداع

 70194,1 17435,4 402228,4 75152,82198 92553.28 القيم السوقية المضافة 

11229- 39239,8 8220,249067 3048,033333 القيم الاقتصادية المضافة   1385,5 

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

الوصــــفية للمتغــــيرات المســــتقلة والتابعــــة الخاصــــة بالمؤسســــات محــــل  للإحصــــائياتتلخيصــــا   )14(رقــــم وضــــح الجــــدول ي

الدراسة، حيث يظهر المتوسط والوسـيط وأعلـى قيمـة وأقـل قيمـة والوسـيط والانحـراف المعيـاري لكـل متغـير مـن المتغـيرات 

  .المستقلة والتابعة

بشـــكل عـــام إلى حـــرص المؤسســـات عينـــة أن النتـــائج تشـــير  بـــالمتغيرات المســـتقلةويلاحـــظ مـــن الجـــدول فيمـــا يتعلـــق 

، )68.8587(  نحــــــو الإدارة بــــــالقيمبلــــــغ متوســــــط و وســــــيط التوجــــــه  إذالدراســــــة علــــــى التوجــــــه نحــــــو الإدارة بــــــالقيم، 

وتذبـــذب بـــين أعلـــى قيمـــة لـــه ، )5.61549(لـــلإدارة بـــالقيم عيـــاري المنحـــراف وقـــد بلـــغ الاتـــوالي، علـــى ال) 67.7250(

إخـتلاف اسـتراتيجيات المؤسسـات المكونـة لعينـة ويعود هذا التذبذب إلى ) 60.00( وأدنى قيمة والتي بلغت) 96.89(

مــــن جهــــة واخــــتلاف أحجــــام المؤسســــات  تضــــيفةالمسسياســــات الــــدول الدراســــة في ا�ــــال الأخلاقــــي نظــــرا لاخــــتلاف 

مــن حيــث إلتــزام المؤسســات المكونــة لعينــة الدراســة فيمــا يخــص   ااختلافــ ، كمــا نجــدمــن جهــة أخــرى  وقطاعــات نشــاطها

  :أبعاد الإدارة بالقيمكل بعد من 

 إذتــوفير منتجــات وخــدمات تلــبي احتياجــات الزبــائن ذات جــودة عاليــة بســعر مقبــول، توجــه نحــو ال اتفــاق حــول هنــاكف -

علـــى ) 12.25900(و)  12.46899(أعلـــى قيمـــتي متوســـط ووســـيط  تحســـين المنتجـــات والخـــدماتبعـــد حقـــق 

كونـه عامـل   من طرف المؤسسات المشكلة لعينة الدراسةأهمية تحسين المنتجات والخدمات  إدراك وهو يدل على ،التوالي

بلغت أعلـى قيمـة وأدنى قيمـة لهـذا البعـد و بين المؤسسة وزبائنها،  لاحترام والتقديرللزبائن من خلال تحقيق رابط اجذب 
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مما يدل على تفـاوت المؤسسـات ) 0.990083(على التوالي بانحراف معياري ) 10.80000(و) 17.44020(قيمتي 

، فنجـــد أولا طبيعـــة المنـــتج أو الخدمـــةوهـــذا راجـــع لتحســـينها للمنتجـــات والخـــدمات، المكونـــة لعينـــة الدراســـة مـــن حيـــث 

ثم ، تليهــا صــناعة الســياراتالــتي حظيــت مؤسســا�ا بــأعلى قيمــة لبعــد تحســين المنــتج، هــي مــثلا المنتجــات الالكترونيــة 

المتمثلــة في المشــروبات والســياحة والترفيــه، وهــو مــا قــد يــدل علــى ســهولة لمــس التغيــيرات والتحســينات في هــذا الخــدمات 

، أكثـر مـن بـاقي النوع من المنتجات من طـرف الزبـون، ومتطلبـات مواكبـة التغيـير السـريع الـذي تشـهده هـذه القطاعـات

  .قطاعات عينة الدراسة

بقيمـة الرتبة الثانية من حيث تطبيق المؤسسـات عينـة الدراسـة لأبعـاد الإدارة بـالقيم  الحوكمةتطبيق مبادئ بعد  وحظي-

في المؤسســـات عينـــة الدراســـة  حـــرصوهـــو يــدل علـــى  ،علـــى التـــوالي) 9.795000(،) 10.10086(متوســط ووســـيط 

في طريقــة أداء  العدالــةفي الإعــلان عــن أدائهــا، و  ةيشــفافالو  لاقيــا تجــاه الأطــراف ذات المصــلحةتصــرف أخعلــى المجملهــا 

وبلغــت أعلــى   كو�ــا تعــود لاعتبــارات قانونيــة، ،)0.926982(كمــا توضــح قيمــة الانحــراف المعيــاري البالغــة  أعمالهــا،

ممـــا يـــدل علـــى إدراك مجمـــل علـــى التـــوالي )  8.700000(و )  14.53350( وأدنى  قيمـــة لبعـــد تطبيـــق مبـــادئ الحوكمـــة

   .عينة الدراسة لأهمية هذا البعد في كسب ثقة المستثمرينمؤسسات 

 أن مجمل المؤسسات عينة الدراسة تتميز بإبـداع في طريقـة أدائهـا للأعمـال وطرحهـا لمنتجـات جديـدة ومبدعـة، في حين -

وهــو  ،علــى التــوالي) 9.415000(،) 9.640587( الإبــداعلبعــد  أقــل مــن البعــدين الســابقين بقيمــة متوســط ووســيط

   .والتي تتوسط أبعاد الإدارة بالقيمهمية التي توليها المؤسسات عينة الدراسة للطريقة الإبداعية في أداء الأعمال لأراجع ل

المتمثــل في الأعمــال الخيريــة تجــاه ا�تمــع وحمايــة البيئــة  بســلوك المواطنــةإلتــزام المؤسســات عينــة الدراســة  بخصــوصمــا أ -

بقيمــة احتـل الرتبــة الرابعـة مـن بـين الأبعــاد المكونـة لـلإدارة بـالقيم  دفلقـ ،والمسـاهمة الايجابيـة في ا�تمـع والتنميــة المسـتدامة

تي بلغـــــت كمـــــا تـــــدل قيمـــــة الانحـــــراف المعيـــــاري الـــــ علـــــى التـــــوالي،) 9.270000(،) 9.492926(متوســـــط ووســـــيط 

علـــى اخـــتلاف التكـــاليف المتعلقـــة بالبيئـــة مـــن مؤسســـة إلى أخـــرى حســـب القطـــاع الـــذي تنتمـــي إليـــه، ) 0.845003(

فتتحمل مؤسسات القطاع الصناعي تكاليف بيئية أكبر من المؤسسات الخدمية والتجارية، كمـا تتفـاوت المبـالغ الموجهـة 

  . للأعمال الخيرية حسب حجم المؤسسة

، وبلغــت أعلــى علــى التــوالي) 9.025000(،) 9.113684(متوســط ووســيط  تيقيمــ فــي الأداء الفعاليــةبعــد  أخــذو -

اخــــتلاف أداء المؤسســــات باتجــــاه الزيــــادة ، وهــــو مــــا يــــدل علــــى )7.800000(وأدنى قيمــــة ) 12.59570(قيمــــة لــــه 

أصـول المؤسسـات والنتـائج  والنقصان خلال فترة الدراسة، واختلاف أحجام المؤسسات عينة الدراسة وبالتـالي اخـتلاف

  .التي يمكن أن تحققها
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، بأقـل انحـراف علـى التـوالي) 8.876430(،) 9.005885( بيئـة العمـل بعـد تحسـينوتظهر قيمتي متوسط ووسـيط  -

اتفـاق المؤسســات المشـكلة لعينــة الدراسـة علــى ضــرورة  )0.727200(معيـاري مــن بـين أبعــاد الإدارة بـالقيم والــذي بلــغ 

  .تكافؤ فرص الموظفين والمكافأة العادلة والعمل على تحسين بيئة العمل ورفاهية وصحة وسلامة الموظفين

في المرتبـة الأخـيرة مـن علـى التـوالي ) 8.825000(،) 8.946381(بقيمـة متوسـط ووسـيط الأخلاقيـة  القيـادة لتظهر -

  .المشكلة للإدارة بالقيمالأبعاد بين 

ـــة علـــى كفـــاءة )3048,033333(المضـــافة القـــيم الاقتصـــادية فبلـــغ متوســـط  ،للمتغـــيرات التابعـــةأمـــا بالنســـبة   دلال

تراوحـت القـيم و ) 8220,249067(بلـغ الانحـراف المعيـاري المؤسسات عينة الدراسة في خلق القيمة بشكل عام، كما 

المؤسســـات عينـــة  مـــن) %23.33(تـــدمير دلالـــة علـــى ) 11229-(قيمـــة  وأقـــل) 39239,8(مـــا بـــين أعلـــى قيمـــة لهـــا 

مـن  )%76.66( بنسـبة  2015-2011فـترة التخلـق بقيـة المؤسسـات قيمـة مضـافة في  حـين الدراسة للقيمـة المضـافة في

أعلـــى قيمـــة و أقـــل قيمـــة و   )92553.28(بمتوســـط  لقيمـــة الســـوقية المضـــافةا يظهـــر متغـــير كمـــاإجمـــالي المؤسســـات،  

 ممـا يـدل علـى أن كـل المؤسســات عينـة الدراسـة تخلـق قيمـة سـوقية مضــافة ،علـى التـوالي) 17435,4(، )402228,4(

  ).موجبة(

 :معاملات الارتباط بين المتغيرات .2

التابعـة والمسـتقلة مـن جهـة وبـين المتغـيرات المسـتقلة فيمـا بينهـا العلاقـة بـين المتغـيرات  لإظهـارتستخدم مصفوفة الارتباط 

أخــرى، للتأكــد مــن عــدم وجــود ارتبــاط قــوي فيمــا بينهــا والــذي يشــير إلى الارتبــاط المــزدوج أو المتعــدد وهــو مــا مــن جهــة 

الإدارة  )المتغــير المســتقل (معــاملات الارتبــاط الخطيــة البســيطة بــين نوضــح و  .]1[يــؤثر ســلبا علــى صــدق نتــائج الانحــدار

تطبيــق مبــادئ  ،الموطنــةســلوك  ،الأخلاقيــة القيــادة ،في الأداء الفعاليــة ،الخــدمات/اتتحســين المنتجــ: (مؤشــراته و  بــالقيم

  :فيما يليالمضافة  سوقيةالقيمة الالمضافة و  الاقتصاديةمع القيمة ) الإبداعو  بيئة العمل تحسين  ،الحوكمة

  

  

  

  

  

                                                           
، مجلة "دراسة تحليلية: المالية أثر هيكل رأس المال على أداء المصارف الأردنية المدرجة في بورصة عمان للأوراق"ناصر الحمدان وعلي القضاة،  1

  .171، ص 2013، جامعة الملك سعود، الرياض، 04، العدد 19المنارة، ا�لد 
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  المتغیرات التابعة المستقلة ومعاملات الارتباط الخطیة البسیطة بین المتغیرات  )15(رقم جدول ال

المتغيرات 

 المستقلة

الإدارة 

الادارة 

  بالقيم

تحسين 

المنتجات 

  والخدمات

في  الفعالية

  الأداء

 القيادة

  الأخلاقية

سلوك 

  المواطنة

تطبيق 

مبادئ 

  الحوكمة

تحسين 

  بيئة العمل
  الإبداع

المتغيرات 

 التابعة
 معاملات الارتباط

القيمة 

السوقية 

 المضافة

0.167*  0.181*  -0 .10//  0.154//  -0.021//  0.120//  0.188*  0.150//  

الدلالة 

 الإحصائية
0.041 0.027 0.904 0.060 0.798 0.143 0.022 0.67 

القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة

-0.079//  -0.083//  -0.026//  -0.085//  -0.074//  -0.074//  -0.076//  -0.076//  

الدلالة 

 الإحصائية
0.334 0.314 0.752 0.302 0.370 0.370 0.354 0.355 

0.05غير دالة إحصائيا عند //      0.05دالة إحصائيا عند *  

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

و مؤشــراته  مــع القيمــة  متغــير الإدارة بــالقيممــن خــلال الجــدول الســابق معــاملات الارتبــاط الخطيــة البســيطة بــين  يتضــح

هنـاك علاقـة طرديـة  :القيم الاحتمالية لكل منها كانـت علـى النحـو التـالي و  المضافة،السوقية القيمة الاقتصادية المضافة و 

/ اتتحســين المنتجــوبــين ، )0.167(بمعامــل ارتبــاط  القيمــة الســوقية المضــافةو  الإدارة بــالقيم: كــل مــنبــين   إحصــائيادالــة 

بمعامــل  القيمــة الســوقية المضــافةو بيئــة العمــل تحســين وبــين ، )0.181(بمعامــل ارتبــاط  القيمــة الســوقية المضــافةالخــدمات و 

، بينمــا لا توجــد أي )P-value <0.05(  )0.05( أن الدلالــة الإحصــائية أقــل مــن يــثح )0.188(ارتبــاط بلــغ 
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-P( )0.05(أن الدلالــة الإحصـائية أكــبر مــن  باعتبـارالتابعــة ين بـاقي المتغــيرات المسـتقلة و بــ إحصـائيةذات دلالــة علاقـة 

value>0.05( . وهي تعتبر معاملات ارتباط ضعيفة لم تتجاوز) بمعنى عدم وجود ارتباط مزدوج أو متعدد)  %30.  

  

  الأولى للدراسة الرئيسية بناء النموذج المتعلق بالفرضية : المطلب الثاني

، ســنعتمد )EVA(لتحديــد أثــر الإدارة بــالقيم علــى المؤشــر الأول لخلــق القيمــة والمتمثــل في القيمــة الاقتصــادية المضــافة 

نقوم بتقدير نموذج الانحدار ا�مّع، نموذج الآثار الثابتة، والعشوائية، وإجـراء وعليه  على منهج السلاسل الزمنية المقطعية

  . اختبارات المفاضلة بين هذه النماذج للوصول إلى تقدير النموذج الأكثر ملائمة

  :النموذج الخاص بالفرضية الرئيسية الأولى .1

تحسـين المنـتج، (الإدارة بـالقيم مـن خـلال  قيـبطتلأثـر  يوجـد": لاختبار الفرضية الرئيسية الأولى التي تـنص علـى أنـه

علـى ) زيادة الفعالية، القيادة الأخلاقية، سلوك المواطنة، تطبيـق مبـادئ الحوكمـة، تحسـين بيئـة العمـل، والإبـداع

 :تقدير النماذج التاليةتم  ."محل الدراسة مؤسساتلل) EVA(تصادية المضافة القيمة الاق

 :تجميعينتائج التقدير باستخدام نموذج الانحدار ال  . أ

تكــون فيــه جميــع معــاملات نمـــوذج  إذتــأثير الـــزمن  يهمــليعتــبر هــذا النمــوذج مــن أبســط نمـــاذج البيانــات المقطعيــة كونــه 

أثــر الإدارة بــالقيم علــى القيمــة خــلال الجــدول أدنــاه نتــائج تقــدير  نوضــح مــن. ]1[الانحــدار ثابتــة لجميــع الفــترات الزمنيــة

   .الاقتصادية المضافة باستخدام نموذج الانحدار ا�مع

 لأثر الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة المضافة نتائج تقدیر معاملات النموذج التجمیعي )16(رقم  جدولال

)Pooled Model(  

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الإجمالية 

  للإدارة بالقيم
-65.01331  6.454078  -10.07321  0.000  

  0.000  15.79270  373.4234  5897.365  الثابت

                                                           
  .171نفس المرجع السابق، ص  1
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عدد 

  المشاهدات
150  

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

6527.316    

R-Squared 0.406741  

الانحراف 

المعياري القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

9912.304    

  F 101.4697 إحصائية
مجموع 

  المربعات
6.75E +0.09    

القيمة 

  الاحتمالية
0.000  

- دربن إحصائية

  واستون
0.888004    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

علـى المتغـير التـابع والمتمثـل في  لـه أثـر معنـوي) الإدارة بـالقيم(يظهر من خلال الجدول الموضح أعلاه أن المتغـير المسـتقل 

مــــن مســـتوى المعنويــــة  أقـــل )0.000(معامـــل الإدارة بــــالقيم  قيمـــةوذلـــك لكــــون ، )EVA(القيمـــة الاقتصـــادية المضــــافة 

)0.05 ()P-value>|t|(  تـــدل القيمـــة الاحتماليـــة لاختبـــار ، و)F-statistic ( البالغـــة)أقـــل مـــن مســـتوى  والـــتي) 0.000

دلالـة  )0.406741(قيمـة معامـل التحديـد المعـدل للنمـوذج كمـا بلغـت . على معنوية النموذج المقدّر )0.05(المعنوية 

التغـــيرات الحاصـــلة في القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة، وهـــي مـــن  ))%41 (يفسّـــر) الإدارة بـــالقيم(علـــى أن المتغـــير المســـتقل 

  . فهي عائدة إلى عوامل موجودة ضمن الخطأ العشوائي) %59(نسبة متوسطة، أما النسبة المتبقية والتي تمثل

وفــق  صــياغة نمــوذج الانحــدار التجميعــي مــن نتــائج الجــدول أعــلاهيمكــن و�ــدف معرفــة قــوة واتجــاه العلاقــة بــين المتغــيرين، 

  :المعادلة التالية

القيمة الاقتصادية المضافة =   5897.365 +  ε 3.245380الإدارة بالقیم + 
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 :نموذج التأثيرات الثابتة  . ب

إن نموذج التأثيرات الثابتة له ميول ثابتة عـبر الـزمن، أمـا الحـد الثابـت فهـو مختلـف لكـل وحـدة ولكنـه ثابـت عـبر الـزمن، "

 ]1["الوحــدات محــل الاختبــار حيــث تختلــف هــذه الخصــائص مــن وحــدة لأخــرىحيــث يعكــس الحــد الثابــت خصــائص 

ـــالقيم علـــى القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة باســـتخدام نمـــوذج  ـــر الإدارة ب ـــائج تقـــدير أث ـــاه نت نوضـــح مـــن خـــلال الجـــدول أدن

  :التأثيرات الثابتة

 بالقیم على القیمة الاقتصادیة المضافةنتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات الثابتة لأثر الإدارة ) 17(الجدول رقم 

)Fixed Effects Model(  

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الإجمالية 

  للإدارة بالقيم
3.245380  5.910585  0.549079  0.5840  

  0.0000  12.49722  231.3523  2891.260  الثابت

عدد 

  المشاهدات
150  

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

3048.012    

R-Squared 0.918329  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

الاقتصادية 

  المضافة 

8462.126    

  F 44.60201احصائية 
مجموع 

  المربعات
8.71E+0.08    

    1.859508- احصائية دربن  0.0000القيمة 

                                                           
  .نفس المرجع والصفحة سابقا 1
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  واستون  الاحتمالية

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

مــن مســتوى المعنويــة أكــبر  لمعامــل القيمــة الاجماليــة لــلإدارة بــالقيميتبــين مــن خــلال الجــدول أعــلاه أن القيمــة الاحتماليــة 

علــى المتغــير التــابع والمتمثــل في القيمــة  معنــويغــير لــه أثــر ) الإدارة بــالقيم(، وهــذا يــدل علــى أن المتغــير المســتقل )0.05(

  ). EVA(الاقتصادية المضافة 

قـــوة واتجـــاه عرفـــة لممـــن نتـــائج الجـــدول أعـــلاه  ةثابتـــال تـــأثيراتنمـــوذج ال بعـــد إســـتبعاد المتغـــيرات غـــير الدالـــة يمكـــن صـــياغة و 

  :وفق المعادلة التالية العلاقة بين المتغيرات المعنوية،

القيمة الاقتصادية المضافة =   2891.260  +   ε 

  نموذج التأثيرات العشوائية  . ت

لجميــــع ) متجــــانس(يفــــترض تبــــاين الخطــــأ أنــــه ثابــــت  إذيكــــون حــــد الخطــــأ في نمــــوذج الآثــــار الثابتــــة ذو توزيــــع طبيعــــي، 

ملائـم المشاهدات المقطعية في فترة زمنية محددة لتكون معلمات نموذج الآثار الثابتة صـحيحة وغـير متحيـزة، وهـو نمـوذج 

وبالنسـبة للآثـار العشـوائية فـإن الميـل أيضـا ثابـت عـبر الـزمن  واحـد مـن الفـروض المـذكورة أعـلاه، في حال وجـود خلـل في

المـوالي  الجـدولو  .]1[في متوسط القيم مضافا إليها الحـد العشـوائيإلا أن الحد الثابت عشوائي، وهذه العشوائية هي دالة 

لإدارة بــالقيم لـ الإجماليـةالقيمـة يوضـح نتـائج التقـدير الإحصـائي لنمـوذج التـأثيرات العشـوائية بغــرض دراسـة تـأثير تطبيـق 

  .في المؤسسة الاقتصاديةعلى خلق القيمة الاقتصادية المضافة 

لأثر الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة  نتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات العشوائیة )18( رقم جدولال

  )Random Effects Model( المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الإجمالية 

  للإدارة بالقيم
-15.40210  17.26426  -0.892138  0.3738  

  0.0183  2.386195  1589.113  3791.934  الثابت

                                                           
  .272، مرجع سابق، ص زكرياء يحيى جمال 1
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عدد 

  المشاهدات
150  

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

497.8347    

R-Squared 0.005144  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

الاقتصادية 

  المضافة 

2757.533   

  F 0.765253 إحصائية
مجموع 

  المربعات
1.13E +0.09    

القيمة 

  الاحتمالية
0.383107  

- دربن إحصائية

  واستون
1.457171    

 Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

معنـوي علـى غـير تأثير  له بالقيم متغير الإدارةاعتمادا على النتائج المتوصل إليها والموضحة في الجدول أعلاه، يتضح أن 

، )|P-value<|t() 0.05(أعلـى مـن مسـتوى المعنويـة  )0.3738(كمـا توضـحه قيمـة المعامـل القيمة الاقتصادية المضافة  

وهـي تـدل  )0.05(مـن مسـتوى المعنويـة  أكبر )0.383107(البالغة  )F-statistic(القيمة الاحتمالية لاختبار أن كما 

كانــت القــوة التفســيرية للنمــوذج ضــعيفة وهــو مــا تــدل عليــه قيمــة معامــل التحديــد و . علــى عــدم معنويــة النمــوذج ككــل

  .)0.005144(المعدل والتي بلغت 

  :اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة  . ث

قياسية مـن ناحيـة الملائمـة للبيانـات  جرت العادة الاعتماد على معامل التحديد كمؤشر رئيسي للمقارنة بين عدة نماذج

اختيـار نمـوذج البيانـات  التي تجري عليها الدراسة ،إلا أنه في نماذج البانل داتا لا يمكن الاعتماد على معامل التحديـد في

  .س مختلفة في حسابه من نموذج لأخرذلك لأن معامل التحديد يعتمد على مقاييو  ،الملائم

 ،نمــوذج التــأثيرات الثابتــة والعشــوائيةيعــي و المقيــد للمفاضــلة بــين النمــوذج التجم) F(اختبــار لــذا يــتم الاعتمــاد علــى قيمــة 

نتـائج  )19(الجـدول يوضـح و  ،نمـوذج التـأثيرات العشـوائيةبتـة و للمفاضلة بين نمـوذج التـأثيرات الثا) Hausman(اختبار و 

  .ن لاختيار النموذج الأكثر ملائمةالاختباري
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اختبارات اختیار أفضل نموذج لتأثیر تطبیق الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة المضافة نتائج  )19( جدولال

  للمؤسسة

  القيمة الاحتمالية  قيمة الاختبار  الاختبار

  0.0000  37.624087 المقيد Fاختبار 

  Hausman 6.928952  0.0085 اختبار

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

 )0.05(المقيـد كانـت ذات دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـة ) F(الجدول السابق أن نتيجة اختبار  يتضح من خلال

ن النمــوذج هــذا يــدل علــى أن نمــاذج التــأثيرات أكثــر ملائمــة مــو  ،)0.0000(حيــث بلغــت القيمــة الاحتماليــة للاختبــار 

نلاحــظ أن الاختبــار دال إحصــائيا عنــد مســتوى دلالــة )  Hausman(مــن خــلال نتيجــة اختبــار و . التجميعــي للبيانــات

يدل هذا على أن نموذج التأثيرات الثابتة هـو النمـوذج و  ،)0.0085(حيث بلغت القيمة الاحتمالية للاختبار  )0.05(

  .ؤسسةة الاقتصادية المضافة في المالأكثر ملائمة لبيانات الدراسة بغرض دراسة تأثير تطبيق الإدارة بالقيم على القيم

  :)نموذج التأثيرات الثابتة(تفسير نتائج النموذج الأكثر ملائمة   . ج

من خلال نتائج اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة تم التوصـل إلى أن نمـوذج التـأثيرات الثابتـة هـو النمـوذج 

ــاالقيمــة الإجم أثــرالأكثــر ملائمــة لدراســة  عليــه يمكــن  و  ،الاقتصــادية المضــافة في المؤسســةة لإدارة بــالقيم علــى القيمــليــة ل

  :الآتيةكتابة نموذج الانحدار المقدر على شكل المعادلة 

القيمة الاقتصادية المضافة =   2891.260  + ε 

، بينمــا معامــل المتغــير )2891.260(حيــث يلاحــظ مــن خــلال المعادلــة الســابقة أن الحــد الثابــت في النمــوذج يســاوي 

قيمـة  وهـي، )القيمـة الاقتصـادية المضـافة(علـى المتغـير التـابع هـذا المتغـير تـأثير مقدار تظهر  التي )3.245380( المستقل

  .للإدارة بالقيم على القيمة الاقتصادية المضافةثابت  غير معنوي موجبة تدل على أن هناك تأثير

  ):نموذج الآثار الثابتة(الأكثر ملائمة تشخيص القوة الإحصائية للنموذج   . ح

الحكــم علــى جــودة بالإضــافة إلى ، لــة الإحصــائية للمعــالم المقــدرة والنمــوذج ككــلذلــك مــن خــلال اختبــار الدلايكــون و 

  :التوفيق
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 معنوية المعالم المقدرة:  

لاختبار المعنوية الإحصائية للمعاملات المقدرة في النموذج أي تحديد فيمـا إذا كانـت هنـاك علاقـة ذات دلالـة إحصـائية 

ـــالقيم( المســـتقلوالمتغـــير ) القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة( بـــين المتغـــير التـــابع ـــة لـــلإدارة ب ـــه  ،)القيمـــة الإجمالي بحيـــث نقـــول أن

يتضــح لنــا  )19(دول الجــ، ومــن خــلال  )0.05(أصــغر مــن ) |P-value>|t(للمعامــل معنويــة إحصــائية إذا كانــت 

  ) .P-value >0.10(فلم تكن معنوية   متغير القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم أما ،الثابتمعنوية 

 المعنوية الكلية للنموذج:  

للمؤسســـة  )المضـــافة قتصـــاديةالقيمـــة الا(لتحديـــد فيمـــا إذا كانـــت هنـــاك علاقـــة ذات دلالـــة إحصـــائية بـــين المتغـــير التـــابع 

)EVA ( المتغير المسـتقل و)(القيمـة المعنويـة لاختبـار فيشـر  يـتم الاعتمـاد علـى )القيمـة الإجماليـة لـلإدارة بـالقيمProb F-

statistics(،  دول الجــخــلال ومــن)ممــا يعــني انــه ) %95( يتضــح لنــا المعنويــة الكليــة للنمــوذج عنــد مســتوى دلالــة )19،

  .المؤسسةالمضافة في  الاقتصاديةخلق القيمة أي على الأقل هناك عامل واحد يستطيع تفسير العامل التابع 

 جودة التوفيق:  

كمـا   )0.92(حيـث بلغـت قيمتـه في الدراسـة الـتي بـين أيـدينا  R²يحكم على جودة التوفيق مـن خـلال معامـل التحديـد 

مـن التغـيرات  )%8( أنو المضـافة  الاقتصـادية مـن القيمـة )%92( الثابـت يفسـر أنبمعنى  ، )17(رقم دول الجيوضحه 

 ε it الـتي تم التعبـير عنهـا ب غيرات أخرى لم يتضمنها النمـوذج و المضافة سببها مت الاقتصاديةالتي تطرأ في خلق القيمة 

  .ات التي تحدث في المتغير التابعفي تفسير التغير  للثابتن قيمة معامل التحديد جيدة أوبالتالي يتضح  

  :للدراسة الأولىالرئيسية للفرضية  الفرضيات الفرعيةب النموذج الخاص .2

اختبـار أثــر و�ـدف اختبــار الفرضـيات الفرعيــة لهـا، نقــوم بتقـدير نمــاذج  للدراســةالفرضــية الرئيسـية الأولى في إطـار اختبـار 

، زيــادة الفعاليــة، الخــدمات/اتتحســين المنتجــ(المتمثلــة في الــتي تعتــبر متغــيرات فرعيــة لهــا و المكونــة لــلإدارة بــالقيم و  بعــادالأ

علـــى القيمـــة الاقتصـــادية  )الحوكمـــة، تحســـين بيئـــة العمـــل، والإبـــداع القيـــادة الأخلاقيـــة، ســـلوك المواطنـــة، تطبيـــق مبـــادئ

  :كما يلي  كانت النتائج، و المضافة

 :نتائج التقدير باستخدام نموذج الانحدار المجمع  . أ

باسـتخدام نمـوذج  الاقتصـادية المضـافة الإدارة بـالقيم علـى القيمـةأبعاد  يرنوضح من خلال الجدول أدناه نتائج تقدير تأث

  .الانحدار ا�مع
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الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة المضافة أبعاد لأثر نتائج تقدیر معاملات النموذج التجمیعي  )20(رقم  جدولال

)Pooled Model(  

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/المنتجات
25708.12  27630.15  0.930437  0.3537  

في  الفعاليةزيادة 

  الأداء
19490.54-  14894.38  1.308584-  0.1928  

  0.3991  -0.845763  32581.67  -27556.37  القيادة الأخلاقية

  0.6035  0.520477  21328.98  11101.24  المواطنةسلوك 

تطبيق مبادئ 

  الحوكمة
16785.98-  19449.94  0.863035-  0.3896  

  0.3693  0.900642  38266.76  34464.67  بيئة العملتحسين 

  0.1760  -1.358932  4291.208  -5835.322  الإبداع

  0.0741  -1.799259  43695.36  78619.25  الثابت

  150  عدد المشاهدات

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

62985.86    

R-Squared 0.055415  

الانحراف 

قيمة للالمعياري 

الاقتصادية 

  المضافة 

193558.8    
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  F 1.190076 إحصائية
مجموع 

  المربعات
4.92E+12   

  0.321208  القيمة الاحتمالية
- دربن إحصائية

  واستون
0.995313    

 Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

ـــــار  ـــــة للاختب ـــــائج التقـــــدير الموضـــــحة في الجـــــدول الســـــابق أن القيمـــــة الاحتمالي البالغـــــة )  F-statistic(يلاحـــــظ مـــــن نت

أبعـــاد ( أن المتغــيرات المســـتقلة مـــن مســتوى المعنويـــة دلالــة علـــى عــدم معنويـــة النمــوذج المقـــدر، أي كــبرأ )0.321208(

قـوة واتجـاه ولمعرفـة ). EVA(أثر معنوي على المتغير التابع والمتمثل في القيمة الاقتصـادية المضـافة  ليس لها) الإدارة بالقيم

نقوم بدراسة معـاملات الانحـدار، ويظهـر مـن النتـائج الممثلـة في الجـدول السـابق أن جميـع المتغـيرات العلاقة بين المتغيرات 

، زيادة الفعالية، القيادة الأخلاقية، سلوك المواطنة، تطبيق مبـادئ الحوكمـة، تحسـين الخدمات/اتتحسين المنتج(المستقلة 

  .)0.05( لكل منها كانت أكبر من)  t-statistic(ليس لها معنوية إحصائية لأن قيمة احتمال ) بيئة العمل، والإبداع

  :نموذج التأثيرات الثابتةنتائج التقدير باستخدام   . ب

الإدارة بـالقيم علـى القيمـة الاقتصـادية  أبعـاد �دف دراسـة أثـروضح نتائج التقدير الإحصائي لنموذج التأثيرات الثابتة ن

  .ات عينة الدراسةفي المؤسسالمضافة 

الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة أبعاد لأثر نتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات الثابتة  )21(رقم  جدولال

  )Fixed Effects Model( المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/اتالمنتج
463.7525  1188.035  0.390347  0.6970  

في  الفعاليةزيادة 

  الأداء
743.2121  1025.565  0.724686  0.4701  

  0.2291  1.209172  409.8993  495.6388  القيادة الأخلاقية
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  0.2264  -1.216189  461.9492  -561.8101  المواطنةسلوك 

تطبيق مبادئ 

  الحوكمة
2314.363  708.2605  3.267672  0.0014  

  0.0029  -3.048925  1444.736  -4404.892  بيئة العملتحسين 

  0.0000  6.261602  97.37235  609.7068  الإبداع

  0.0000  54.24122  1975.366  107146.3  الثابت

  150  عدد المشاهدات

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

0.746156    

R-Squared 0.7412 

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

الاقتصادية 

  المضافة 

104486.8    

  F 9.226524 إحصائية
مجموع 

  المربعات
1.23E+12    

  0.0000  القيمة الاحتمالية
- دربن إحصائية

  واستون
1.940844    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

أقـل مـن مسـتوى المعنويـة  )0.000(البالغـة ) F-statistic(يتبين من خلال الجدول أعلاه أن القيمة الاحتماليـة لاختبـار 

 أثـر معنـوي الهـ في مجملهـا )الإدارة بـالقيمأبعاد ( ةالمستقل ات، وهذا يدل على أن النموذج معنوي أي أن المتغير )0.05(

 معامــل التحديــد المعــدل للنمــوذجقيمــة  بلغــتكمــا   .)EVA(علــى المتغــير التــابع والمتمثــل في القيمــة الاقتصــادية المضــافة 

مـن التغـيرات الحاصـلة ) %74(فسّـر لـلإدارة بـالقيم والمتمثلـة في أبعادهـا ت ةالمستقل اتدلالة على أن المتغير  ،)0.7412(
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فهــي عائــدة إلى  )%26( ، أمــا النســبة المتبقيــة والــتي تمثــلوهــي نســبة عاليــة )الاقتصــادية المضــافةالقيمــة (في المتغــير التــابع 

  . عوامل موجودة ضمن الخطأ العشوائي

، حيــث أن  أعــلاه نقــوم بدراســة معــاملات الانحــدار والممثلــة في الجــدول، اتو�ــدف معرفــة قــوة واتجــاه العلاقــة بــين المتغــير 

الخـدمات، زيـادة الفعاليـة في الأداء، القيـادة الأخلاقيـة وسـلوك المواطنـة لـيس /تحسـين المنتجـات: كل من المتغيرات التالية

  ).0.05(تلك الأبعاد أكبر من لأن قيمة احتمال لها معنوية إحصائية 

  :وفق المعادلة التالية ير المعنوية،بعد استبعاد المتغيرات غصياغة نموذج التأثيرات الثابتة من نتائج الجدول أعلاه يمكن و 

القيمة الاقتصادية المضافة  =  107146.3 +  2314.3 مبادئ الحوكمةتطبيق   – 4404.8 العملتحسين بيئة   + 

 ε + الإبداع609.7

  :نموذج التأثيرات العشوائيةنتائج التقدير باستخدام   . ت

لإدارة بـــالقيم علـــى القيمـــة لـــأبعـــاد انتـــائج التقـــدير الإحصـــائي لنمـــوذج التـــأثيرات العشـــوائية بغـــرض دراســـة تـــأثير  نوضـــح

  :، فيما يليات عينة الدراسةفي المؤسسالاقتصادية المضافة 

الاقتصادیة الإدارة بالقیم على القیمة أبعاد لأثر  نتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات العشوائیة )22(رقم  جدولال

  )Random Effects Model( المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/المنتجات
121979.2-  292521.5  0.416992-  0.6773  

في  الفعاليةزيادة 

  الأداء
4088.287  208407.7  0.019617  0.9844  

  0.9805  -0.024514  362264.1  -8880.572  القيادة الأخلاقية

  0.8723  -0.161069  283867.1  -45722.32  المواطنةسلوك 

  0.5175  0.648827  268281.9  174068.6تطبيق مبادئ 
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  الحوكمة

  0.9902  -0.012306  434007.5  -5340.931  بيئة العملتحسين 

  0.9260  -0.093069  105801.3  -10101.02  الإبداع

  0.4360  0.781162  630869.1  492811.2  الثابت

  150  عدد المشاهدات

متوسط القيمة 

الاقتصادية 

  المضافة 

34200.86    

R-Squared 0.007708  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

الاقتصادية 

  المضافة

364978.4   

  F 0.157567 إحصائية
مجموع 

  المربعات
1.97E+13    

  0.992695  القيمة الاحتمالية
- دربن إحصائية

  واستون
1.5346    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

مـــن  وهـــي أكـــبر )0.992695( بلغـــت) F-statistic(يتبـــين مـــن خـــلال الجـــدول أعـــلاه أن القيمـــة الاحتماليـــة لاختبـــار

أبعـــاد الإدارة (أي أن المتغـــيرات المســـتقلة  المقـــدر غـــير معنـــوي، وهـــذا يـــدل علـــى أن النمـــوذج )0.05(مســـتوى المعنويـــة 

  ).EVA(أثر معنوي على المتغير التابع والمتمثل في القيمة الاقتصادية المضافة  ليس لهافي مجملها ) بالقيم

  :اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة  . ث

 ،العشــوائيات الثابتــة و ذج التــأثير التجميعــي و نمــو المقيــد للمفاضــلة بــين النمــوذج ) F(يــتم الاعتمــاد علــى قيمــة اختبــار 

نتـائج  التـالييوضـح الجـدول و  ،نمـوذج التـأثيرات العشـوائيةبتـة و للمفاضلة بـين نمـوذج التـأثيرات الثا) Hausman(اختبار و 

  .ن لاختيار النموذج الأكثر ملائمةالاختباري
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لقیمة الاقتصادیة المضافة تطبیق الإدارة بالقیم على انتائج اختبارات اختیار أفضل نموذج لتأثیر  )23(قم ر جدولال

  للمؤسسات عینة الدراسة

  القيمة الاحتمالية  قيمة الاختبار  الاختبار

  0.0000  8.039705 المقيد Fاختبار 

  Hausman 13.574182  0.0396اختبار 

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

 )0.05(المقيد كانت ذات دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـة ) F(نتيجة اختبار يتضح من خلال الجدول السابق أن 

ن النمــوذج هــذا يــدل علــى أن نمــاذج التــأثيرات أكثــر ملائمــة مــو  ،)0.0000(حيــث بلغــت القيمــة الاحتماليــة للاختبــار 

نلاحــظ أن الاختبــار دال إحصــائيا عنــد مســتوى دلالــة ) Hausman(مــن خــلال نتيجــة اختبــار و . التجميعــي للبيانــات

يدل هذا على أن نموذج التأثيرات الثابتة هـو النمـوذج و  ،)0.0396(حيث بلغت القيمة الاحتمالية للاختبار  )0.05(

  .المؤسسةة الاقتصادية المضافة في الإدارة بالقيم على القيم أبعادالأكثر ملائمة لبيانات الدراسة بغرض دراسة تأثير 

  :)نموذج التأثيرات الثابتة (تفسير نتائج النموذج الأكثر ملائمة   . ج

من خلال نتائج اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة تم التوصل إلى أن نموذج التأثيرات العشوائية الثابتـة هـو 

و عليــه  ،الاقتصــادية المضــافة في المؤسســةة الإدارة بــالقيم علــى القيمــ أثــر تطبيــق أبعــادالنمــوذج الأكثــر ملائمــة لدراســة 

 : الآتيةيمكن كتابة نموذج الانحدار المقدر على شكل المعادلة 

2314.3  + 107146.3      القيمة الاقتصادية المضافة  = لحوكمةتطبيق مبادئ ا  – 4404.8           يئة العملتحسين ب

 ε + الإبداع609.7 +     

، بينمـــا معـــاملات ) 107146.3(الســـابقة أن الحـــد الثابـــت في النمـــوذج يســـاوي حيـــث يلاحـــظ مـــن خـــلال المعادلـــة 

  :المتغيرات المستقلة تظهر اختلاف التأثير على المتغير التابع من قبل هذه المتغيرات المستقلة كانت كالأتي 

يـؤدي لزيـادة هـي قيمـة موجبـة تـدل علـى أن هنـاك تـأثير ثابـت و ) 2314.3(الحوكمـة تطبيـق مبـادئ قيمـة معامـل  تبلغ - 

تطبيــق مبــادئ هــذا يعــني أن ، و القيمــة في المؤسســة خلــقبالتــالي و دولار ) 2314.3(القيمــة الاقتصــادية المضــافة بمقــدار 

ثقــة زادت أي أنــه كلمــا التزمــت المؤسســة بمبــادئ الحوكمــة كلمــا ، مــة الاقتصــادية المضــافةســاهم ايجابيــا في القيي الحوكمــة

 .إيجابا على خلق القيمة للمؤسسات عينة الدراسة، وهو ما ينعكس الجمهور فيها
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لانخفـاض تـدل علـى أن هنـاك تـأثير ثابـت يـؤدي  سـالبةو هي قيمة ) -4404.8( بيئة العملتحسين قيمة معامل  تبلغ - 

التوجـه نحـو أنشـطة هـذا يعـني ، و القيمـة في المؤسسـة تآكـلبالتـالي و  دولار )4404.8(القيمة الاقتصـادية المضـافة بمقـدار 

 . القيمة الاقتصادية المضافة على سلبا ينعكس بيئة العمل تحسين

هي قيمة موجبة تدل على أن هناك تـأثير ثابـت يـؤدي لزيـادة القيمـة الاقتصـادية و ) 609.7(قيمة معامل الإبداع  تبلغ - 

ـــالي زيـــادة القيمـــة في المؤسســـةو  دولار )609.7(المضـــافة بمقـــدار  ـــادة هـــذا يعـــني أن الإبـــداع  يســـاهم ، و بالت ايجابيـــا في زي

وهـــو مـــا بـــداع كلمـــا زاد إعجـــاب الجمهـــور �ـــا توجـــه المؤسســـات نحـــو الإأي أنـــه كلمـــا زاد ، فةالقيمـــة الاقتصـــادية المضـــا

  .للمؤسسات عينة الدراسة ينعكس إيجابا على القيمة الاقتصادية المضافة

مـــن  )%74( ، ويعـــني ذلـــك أن معـــاملات المتغـــيرات المســـتقلة تفســـر )74( كمـــا بلـــغ معامـــل التحديـــد للنمـــوذج ككـــل

أخــرى لم مـن هـذا التبـاين إلى متغـيرات )%26( التبـاين الحاصـل في القيمـة الاقتصـادية المضـافة للمؤسسـة ، فيمـا يعـزى 

قطـــاع ، والــتي تعــود لعوامـــل غــير إداريــة أو أخلاقيـــة مثــل حجــم المؤسســـة، حجــم الــديون، يــتم إدراجهــا ضــمن الدراســـة

  .نشاط المؤسسة، وغيرها من العوامل المؤثرة في خلق القيمة للمؤسسة الاقتصادية

  :تشخيص القوة الإحصائية للنموذج  . ح

ــــه،  الإحصــــائيةنقــــوم بتشــــخيص القــــوة  ــــة و للنمــــوذج لمعرفــــة القــــدرة التفســــيرية ل يكــــون ذلــــك مــــن خــــلال اختبــــار الدلال

  .إلى الحكم على جودة التوفيقضافة بالإ ،النموذج ككلة للمعالم المقدرة و الإحصائي

 معنوية المعالم المقدرة:  

لاختبار المعنوية الإحصائية للمعاملات المقدرة في النموذج أي تحديد فيما إذا كانت هناك علاقـة ذات دلالـة إحصـائية 

 ،في الأداء الفعاليـــةزيـــادة  ،الخـــدمات/تحســـين المنتجـــات:  الآتيـــةوالمتغـــيرات المســـتقلة ) خلـــق القيمـــة (بـــين المتغـــير التـــابع 

بحيـــث نقـــول أنـــه للمعامـــل  .الإبـــداع ،بيئـــة العمـــلتحســـين  ،الحوكمـــةتطبيـــق مبـــادئ  ،المواطنـــةســـلوك  ،الأخلاقيـــة القيـــادة

 نتـائج تقـدير التـأثيرات الثابتـةدول ، ومـن خـلال جـ)0.05(أصـغر مـن ) |P-value>|t(معنوية إحصائية إذا كانت 

،أمـا بـاقي ) X 7(الإبـداع و  ،)X 6(بيئـة العمـل تحسـين  ،)x5(الحوكمـة  تطبيـق مبـادئ تغـيرميتضـح لنـا معنويـة كـل مـن 

فلـم  X4)(المواطنـة سـلوك  ،)X3( الأخلاقيـة القيـادة ،)X2(الفعاليـة زيـادة  ،)X1( الخـدمات/تحسين المنتجاتالمتغيرات 

  .)P-value >0.10(تكن معنوية 

 المعنوية الكلية للنموذج:  

) EVA(هناك علاقة ذات دلالة إحصـائية بـين المتغـير التـابع القيمـة السـوقية المضـافة للمؤسسـة  لتحديد فيما إذا كانت

 ،المواطنــةســلوك  ،الأخلاقيــة القيــادة ،في الأداء الفعاليــةزيــادة  ،الخــدمات/تحســين المنتجــات(تغــيرات المســتقلة مجتمعــة المو 

) Prob F-statistics(القيمـة المعنويـة لاختبـار فيشـر  نعتمـد علـى )الإبـداع ،بيئـة العمـلتحسـين  ،الحوكمـةتطبيق مبـادئ 
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نه علـى الأقـل هنـاك أ،مما يعني )%95( يتضح لنا المعنوية الكلية للنموذج عند مستوى دلالة أعلاه دولالجومن خلال 

 ،الأخلاقيـــة القيــادة ،في الأداء الفعاليــةزيــادة  ،الخــدمات/تحســين المنتجــات(لعوامــل المســتقلة مجتمعــة عامــل واحــد مــن ا

ـــةســـلوك  ـــادئ  ،المواطن ـــة العمـــلتحســـين  ،الحوكمـــةتطبيـــق مب ـــداع ،بيئ يســـتطيع تفســـير العامـــل التـــابع خلـــق القيمـــة  )الإب

  .ؤسسات عينة الدراسةالمضافة في الم قتصاديةالا

 جودة التوفيق:  

كمـا   )0.74(حيـث بلغـت قيمتـه في الدراسـة الـتي بـين أيـدينا  R²يحكم على جودة التوفيق من خـلال معامـل التحديـد 

 قتصـــاديةمـــن المتغـــير التـــابع خلـــق القيمـــة الا )%74 (المتغـــيرات المســـتقلة تفســـر آنبمعـــنى  ،)21(الجدول رقـــم يوضـــحه

تغــــيرات أخــــرى لم يتضــــمنها المضــــافة ســــببها م الاقتصــــاديةمــــن التغــــيرات الــــتي تطــــرأ في القيمــــة ا )%26( أنو  ،المضــــافة

قيمـة معامـل التحديـد جيـدة للمتغـيرات المسـتقلة في تفسـير  أنبالتـالي يتضـح و   ε itالـتي تم التعبـير عنهـا ب  النمـوذج 

  .ات التي تحدث في المتغير التابع التغير 

  

  للدراسة  ثانيةالالرئيسية بناء النموذج المتعلق بالفرضية : المطلب الثالث

بغــرض الإجابــة علــى الفرضــية الرئيســية الثانيــة  )MVA(الإدارة بــالقيم علــى القيمــة الســوقية المضــافة �ــدف دراســة أثــر 

لتحديــد الأثــر الكلــي لــلإدارة بــالقيم علــى  ســنعتمد علــى مــنهج السلاســل الزمنيــة المقطعيــة للدراســة وفرضــيا�ا الفرعيــة،

، وعليــه نقــوم بتقــدير نمــوذج الانحــدار ا�مّــع، نمــوذج )أبعادهــا(القيمــة الســوقية المضــافة والآثــار الجزئيــة لمختلــف مكونا�ــا 

  . ئمةالآثار الثابتة، والعشوائية، وإجراء اختبارات المفاضلة بين هذه النماذج للوصول إلى تقدير النموذج الأكثر ملا

  :ثانيةالنموذج الخاص بالفرضية الرئيسية ال .1

تحسـين (الإدارة بـالقيم مـن خـلال  قيـبطتلإيجـابي أثـر  يوجـد": الـتي تـنص علـى أنـه ةثانيـلاختبار الفرضـية الرئيسـية ال

، زيادة الفعاليـة، القيـادة الأخلاقيـة، سـلوك المواطنـة، تطبيـق مبـادئ الحوكمـة، تحسـين بيئـة الخدمات/اتالمنتج

سـنقوم أولا بتقـدير النمـاذج  ."محل الدراسة مؤسساتلل )MVA(السوقية المضافة القيمة على ) العمل، والإبداع

ثم بعـد ) بتة، نموذج الآثـار الفرديـة العشـوائية النموذج التجميعي، نموذج الآثار الفردية الثا( الثلاثة الخاصة ببيانات البانل

  .م الاختبارات الإحصائية المناسبةذلك نفاضل بين هذه النماذج باستخدا

 :نتائج التقدير باستخدام نموذج الانحدار المجمع  . أ

 )ت التفســـيرية ومعلمـــة الحـــد الثابـــتمعلمـــات المتغـــيرا(نقصـــد بـــالنموذج التجميعـــي النمـــوذج الـــذي لـــه نفـــس المعلمـــات 

 نوضــح مــنو  .، لــذلك نقــوم بتجميــع بيانــات المؤسســات ونقــدر �ــا معادلــة واحــدة)المؤسســات(بالنســبة لجميــع الأفــراد 

   .المضافة باستخدام نموذج الانحدار ا�مع سوقيةأثر الإدارة بالقيم على القيمة الخلال الجدول أدناه نتائج تقدير 
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 لأثر الإدارة بالقيم على القيمة السوقية المضافة التجميعينتائج تقدير معاملات النموذج  )24(رقم  جدولال

)Pooled Model(  

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الاجمالية 

  للإدارة بالقيم
137.6860  43.96546  3.131685  0.0022  

  0.0000  19.15483  4484.668  85903.05  الثابت

عدد 

  المشاهدات
150  

متوسط القيمة 

 لسوقيةا

  المضافة

140533.5    

R-Squared 0.915441  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

السوقية 

  المضافة

95109.91    

  F 42.94327 احصائية
مجموع 

  المربعات
1.22E +11    

  0.0000  القيمة الاحتمالية
- احصائية دربن

  واستون
1.246450    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

معنويـــة النمـــوذج المقـــدّر   )0.000(البالغـــة  )F-statistic(تـــدل القيمـــة الاحتماليـــة الموضـــحة في الجـــدول أعـــلاه لاختبـــار 

الإدارة (، كمــا يظهــر مــن خــلال الجــدول الموضــح أعــلاه أن المتغــير المســتقل  )0.05(كو�ــا أقــل مــن مــن مســتوى المعنويــة

قيمـة معامـل الإدارة  اسـتنادا إلى، )MVA(علـى المتغـير التـابع والمتمثـل في القيمـة السـوقية المضـافة  له أثـر معنـوي) بالقيم

كمــا بلغــت قيمــة معامــل التحديــد . )|P-value>|t( أي )0.05(أقــل مــن مســتوى المعنويــة  الــتي هــي) 0.0022(بــالقيم 
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مــن التغــيرات الحاصــلة ) %91( يفسّــر) الإدارة بــالقيم(دلالــة علــى أن المتغــير المســتقل  )0.915441(المعــدل للنمــوذج 

فهــي عائــدة إلى عوامــل موجــودة ) %9(، أمــا النســبة المتبقيــة والــتي تمثــل مرتفعــةالمضــافة، وهــي نســبة  ســوقيةفي القيمــة ال

  . ضمن الخطأ العشوائي

صـياغة نمـوذج الانحـدار التجميعـي مـن نتـائج الجـدول أعـلاه وفـق �دف معرفـة قـوة واتجـاه العلاقـة بـين المتغـيرين، يمكـن  و

  :المعادلة التالية

المضافة  سوقيةالقيمة ال=   85903.05+  ε 137.6860الإدارة بالقیم+  

  :الثابتةنموذج التأثيرات   . ب

 الإجماليــةلدراسـة أثـر القيمـة و  ،، مـع ثبـات قيمتـه عـبر الـزمنمؤسسـة يتميـز هـذا النمـوذج بوجـود حـد ثابـت مختلـف لكـل

  :النتائج التالية ىأعط ذيوالتقدير نموذج الآثار الفردية الثابتة تم  للإدارة بالقيم على القيمة السوقية المضافة

لأثر الإدارة بالقيم على القيمة السوقية  نموذج التأثيرات الثابتةنتائج تقدير معاملات  )25(رقم  جدولال

  )Fixed Effects Model( المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الإجمالية 

  للإدارة بالقيم
137.6860  43.96546  3.131685  0.0022  

  0.0000  19.15483  19.15483  85903.05  الثابت

  150  عدد المشاهدات

متوسط القيمة 

السوقية 

  المضافة

140533.5    

R-Squared 0.894123  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

السوقية 

  المضافة 

95109.91    
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  F 42.94327احصائية 
مجموع 

  المربعات
1.22E+11    

  0.0000  القيمة الاحتمالية
- احصائية دربن

  واستون
1.246450    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

أقـل  والـتي )0.000(البالغـة ) F-statistic( عليـه قيمـةمعنوية النموذج كما تـدل يظهر من خلال الجدول الموضح أعلاه 

في لـــه أثـــر معنـــوي علـــى المتغـــير التـــابع والمتمثـــل ) الإدارة بـــالقيم(أن المتغـــير المســـتقل  كمـــا  ،)0.05(مـــن مســـتوى المعنويـــة 

أقــل  الــذي هــو) 0.0022(معامــل الإدارة بــالقيم معنويــة قيمــة نتــائج ه تظهــر مــا  وهــو، )MVA(المضــافة  ســوقيةالقيمــة ال

قيمــة معامــل التحديــد المعــدل  تــدلكمــا . دلالــة علــى وجــود تــأثير معنــوي )|P-value>|t() 0.05(مــن مســتوى المعنويــة 

مـــن التغـــيرات ) %89(يفسّـــر) الإدارة بـــالقيم(المتغـــير المســـتقل دلالـــة علـــى أن  )0.894123( الـــتي قـــدرت بــــو  للنمـــوذج

فهــي عائــدة إلى عوامــل  )%11( ، أمــا النســبة المتبقيــة والــتي تمثــلرتفعــةالمضــافة، وهــي نســبة م ســوقيةالحاصــلة في القيمــة ال

  . موجودة ضمن الخطأ العشوائي

الانحـدار التجميعـي مـن نتـائج الجـدول أعـلاه وفـق  صـياغة نمـوذجو �دف معرفـة قـوة واتجـاه العلاقـة بـين المتغـيرين، يمكـن 

  :المعادلة التالية

ة المضافة سوقيالقيمة ال=   85903.05+  ε 137.6860الإدارة بالقیم+  

  :نموذج التأثيرات العشوائية  . ت

، ولـيس قيمـة ثابتـة مؤسسة، لكن هذا الحد عبـارة عـن متغـير عشـوائي يتميز هذا النموذج بوجود حد ثابت مختلف لكل

لإدارة بـالقيم القيمـة الإجماليـة لـنتائج التقدير الإحصائي لنموذج التأثيرات العشوائية بغرض دراسة تأثير تطبيـق  أظهرتو 

  :مايليالمضافة  السوقيةعلى خلق القيمة 
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لأثر الإدارة بالقيم على القيمة السوقية  تقدير معاملات نموذج التأثيرات العشوائية نتائج )26(رقم  جدولال

  )Random Effects Model(المضافة 

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

القيمة الإجمالية 

  للإدارة بالقيم
-180.8009  194.2044  -0.930983  0.3534  

  0.0000  6.582144  15387.99  101286.0  الثابت

عدد 

  المشاهدات
150  

متوسط القيمة 

 لسوقيةا

  المضافة

19807.62    

R-Squared -0.001162  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

 السوقية

  المضافة

32712.99   

  F 0.827040احصائية 
مجموع 

  المربعات
1.59E +11    

  0.364608  القيمة الاحتمالية
- احصائية دربن

  واستون
0.892908    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

اعتمــادا علــى النتــائج المتوصــل إليهــا والموضــحة في الجــدول أعــلاه، تتضــح عــدم معنويــة النمــوذج كمــا تــدل عليــه القيمــة 

  .)0.05( أكبر من مستوى المعنوية وهي) 0.364608( بقيمة) F-statistic(الاحتمالية لاختبار
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  :ملائمة لبيانات الدراسةاختيار النموذج الأكثر   . ث

المفاضـلة بـين النمـوذج ب �دف اختيار النموذج الملائم لدراسة أثـر الإدارة بـالقيم علـى القيمـة السـوقية المضـافة، قمنـا أولا

فيمـا يخـص ) تجـانس(المؤسسات تسلك سلوكا موحـدا  ، أي معرفة فيما إذا كانتنموذج الآثار الفردية الثابتةو التجميعي 

الاختبـــار الـــذي يـــوفره برنـــامج تم اســـتخدام وللقيـــام �ـــذه المفاضـــلة  ،الخـــاص اســـلوكه مؤسســـة أم أن لكـــلالحـــد الثابـــت 

)9eviews (وهــو اختبــار )Redundant Fixed Effects Tests( -  لــذا يــتم الــذي يعتمــد أيضــا علــى اختبــار فيشــر

اختبــار و  ،ذج التــأثيرات الثابتـة والعشــوائيةالمقيـد للمفاضــلة بــين النمـوذج التجميعــي ونمـو ) F(الاعتمـاد علــى قيمـة اختبــار 

)Hausman (رقـــم الجـــدول يوضـــح و  ة بـــين نمـــوذج التـــأثيرات الثابتـــة ونمـــوذج التـــأثيرات العشـــوائية،للمفاضـــل)نتـــائج  )27

  :ن لاختيار النموذج الأكثر ملائمةالاختباري

بالقیم على القیمة السوقیة المضافة نتائج اختبارات اختیار أفضل نموذج لتأثیر تطبیق الإدارة  )27( رقم جدولال

  للمؤسسة

  القيمة الاحتمالية  قيمة الاختبار  الاختبار

  0.0000  22.155875 المقيد Fاختبار 

  Hausman 8.102340  0.0044اختبار 

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

) 0.05(دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـةالمقيـد كانـت ذات ) F(يتضح من خلال الجدول السـابق أن نتيجـة اختبـار 

مــة مــن أكثــر ملائالثابتــة التــأثيرات  وذجهــذا يــدل علــى أن نمــو  ،)0.0000(حيــث بلغــت القيمــة الاحتماليــة للاختبــار 

نلاحظ أن الاختبار دال إحصـائيا عنـد مسـتوى )  Hausman(من خلال نتيجة اختبار و . النموذج التجميعي للبيانات

يــدل هــذا علــى أن نمــوذج التــأثيرات الثابتــة هــو و  ،)0.044(لغــت القيمــة الاحتماليــة للاختبــار حيــث ب ،)0.05(دلالــة 

المضـــافة في  الســـوقيةالنمـــوذج الأكثـــر ملائمـــة لبيانـــات الدراســـة بغـــرض دراســـة تـــأثير تطبيـــق الإدارة بـــالقيم علـــى القيمـــة 

  .المؤسسة

  :)الثابتةنموذج التأثيرات (تفسير نتائج النموذج الأكثر ملائمة   . ج

من خلال نتائج اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة تم التوصـل إلى أن نمـوذج التـأثيرات الثابتـة هـو النمـوذج 

عليــه يمكــن  و  ،ضــافة في المؤسســةلإدارة بــالقيم علــى القيمــة الســوقية المالقيمــة الإجماليــة لــالأكثــر ملائمــة لدراســة تطبيــق 

  :المقدر على شكل المعادلة الأتية كتابة نموذج الانحدار 
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المضافة  سوقيةالقيمة ال=   85903.05+  ε 137.6860الإدارة بالقیم+  

معـــاملات المتغـــير و ، )85903.05(حيـــث يلاحـــظ مـــن خـــلال المعادلـــة الســـابقة أن الحـــد الثابـــت في النمـــوذج يســـاوي 

هــي و ) 137.6860( القيمــة الإجماليــة لــلإدارة بــالقيمقيمــة معامــل  حيــث بلــغ ظهــر التــأثير علــى المتغــير التــابع يالمســتقل 

وبالتـالي دولار ) 137.6860(قيمة موجبة تدل على أن هنـاك تـأثير ثابـت يـؤدي لزيـادة القيمـة السـوقية المضـافة بمقـدار 

  .ية المضافةفي زيادة القيمة السوقايجابيا تساهم  القيمة الإجمالية للإدارة بالقيمهذا يعني أن القيمة في المؤسسة، و خلق 

  تشخيص القوة الإحصائية للنموذج   . ح

ضــافة إلى الحكــم علــى جــودة بالإ ،النمــوذج ككــلة للمعــالم المقــدرة و و يكــون ذلــك مــن خــلال اختبــار الدلالــة الإحصــائي

  .التوفيق

 معنوية المعالم المقدرة: 

هنـاك علاقـة ذات دلالـة إحصـائية  لاختبار المعنوية الإحصائية للمعاملات المقدرة في النموذج أي تحديد فيمـا إذا كانـت

بحيــث نقــول أنــه للمعامــل معنويــة . ل القيمــة الإجماليــة لــلإدارة بــالقيموالمتغــير المســتق) القيمــة الســوقية(بــين المتغــير التــابع 

متغــير  يتضــح لنــا معنويــة )25(رقــم دول الجــ، ومــن خــلال )0.05( أصــغر مــن) |P-value>|t(إحصــائية إذا كانــت 

 .القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم 

 المعنوية الكلية للنموذج: 

) MVA(المضـافة للمؤسسـة  السـوقيةلتحديد فيما إذا كانت هناك علاقة ذات دلالة إحصـائية بـين المتغـير التـابع القيمـة 

ومــن ) Prob F-statistics(مــن خــلال القيمــة المعنويــة لاختبــار فيشــر  ل القيمــة الإجماليــة لــلإدارة بــالقيموالمتغــير المســتق

 نأممـا يعـني  ،) %95(يتضح لنا المعنويـة الكليـة للنمـوذج عنـد مسـتوى دلالـة  )25( دولالموضحة في الجالنتائج خلال 

في  المضــــافة الســــوقيةيســــتطيع تفســــير العامــــل التــــابع خلــــق القيمــــة   )القيمــــة الإجماليــــة لــــلإدارة بــــالقيم(المتغــــير المســــتقل 

 .المؤسسة

 جودة التوفيق:  

كمـا   )0.89( حيـث بلغـت قيمتـه في الدراسـة الـتي بـين أيـدينا R²يحكم على جودة التوفيق مـن خـلال معامـل التحديـد 

 ، في حــين)المضــافة السـوقيةالقيمــة (مـن المتغــير التـابع )  %89(فســري المسـتقل  بمعـنى ان المتغــير ،)25( الجــدوليوضـحه 

الــتي تم غــيرات أخــرى لم يتضــمنها النمــوذج و المضــافة ســببها مت الســوقيةالقيمــة  علــىمــن التغــيرات الــتي تطــرأ ) %12(ن أ

ات الـتي تحـدث بالتالي يتضح ان قيمة معامل التحديـد مرتفعـة  للمتغـير المسـتقل في تفسـير التغـير و ، it εالتعبير عنها ب 

  .في المتغير التابع 
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  :للفرضية الرئيسية الثانية للدراسة اختبار الفرضيات الفرعية .2

إطـار اختبـار الفرضـية وفي  بعد اختبار أثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على القيمة السوقية للمؤسسات محـل الدراسـة،

لـلإدارة تقـدير نمـاذج اختبـار أثـر الأبعـاد المكونـة مـن خـلال اختبار الفرضيات الفرعيـة لهـا، ب نقومللدراسة  الثانية الرئيسية

، زيـادة الفعاليـة، القيـادة الأخلاقيـة، سـلوك الخـدمات/اتتحسين المنتجـ(بالقيم والتي تعتبر متغيرات فرعية لها والمتمثلة في 

كمـا نوضح نتـائج التقـدير  المضافة، و  سوقيةعلى القيمة ال) المواطنة، تطبيق مبادئ الحوكمة، تحسين بيئة العمل، والإبداع

 :يلي

 :تخدام نموذج الانحدار المجمعنتائج التقدير باس  . أ

نوضح من خلال الجدول أدناه نتـائج تقـدير تـأثر الإدارة بـالقيم علـى القيمـة السـوقية المضـافة باسـتخدام نمـوذج الانحـدار 

  .ا�مع

الإدارة بالقیم على القیمة السوقیة المضافة أبعاد لأثر نتائج تقدیر معاملات النموذج التجمیعي  )28(رقم  جدولال

)Pooled Model(  

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/اتالمنتج
16125.11  29020.49  0.555646  0.5793  

  0.0184  -2.384970  17974.06  -42867.95  الفعاليةزيادة 

  0.6451  0.461604  38297.55  17678.29  القيادة الأخلاقية

  0.8223  0.225003  27998.37  6299.721  المواطنةسلوك 

تطبيق مبادئ 

  الحوكمة
63850.82-  24583.76  2.597277-  0.0104  

  0.0570  1.919093  38861.55  74758.91  بيئة العملتحسين 

  0.4096  0.826966  14129.46  11684.59  الإبداع
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  0.0757  -1.789253  44845.60  -80240.11  الثابت

  150  عدد المشاهدات

القيمة متوسط 

 سوقيةال

  المضافة 

147884.7    

R-Squared 0.188933  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

سوقية ال

  المضافة 

113380.1    

  F 4.725423احصائية 
مجموع 

  المربعات
7.73E +11    

  0.000086  القيمة الاحتمالية
- دربن إحصائية

  واستون
0.396721    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

لأبعــاد الإدارة بــالقيم علــى القيمــة الســوقية المضــافة، لنمــوذج الانحــدار التجميعــي  الإحصــائيالتقــدير  خــلال نتــائج مــن

وهـــي أقـــل مـــن مســـتوى  )0.000086( الـــتي بلغـــت )F(تظهـــر معنويـــة النمـــوذج مـــن خـــلال قيمـــة الاحتماليـــة لاختبـــار

من بين المتغيرات المستقلة مجمعـة يفسـر المتغـير المسـتقل ، دلالة على أنه يوجد متغير واحد على الأقل )0.005(المعنوية 

 اتدلالـة علـى أن المتغـير  ،)0.188933( ، كمـا بلغـت قيمـة معامـل التحديـد المعـدل للنمـوذج)القيمة السـوقية المضـافة(

وهـي نسـبة  )المضافة سوقيةالقيمة ال(من التغيرات الحاصلة في المتغير التابع ) %18( فسّرت مجمعة للإدارة بالقيم ةالمستقل

  . إلى عوامل موجودة ضمن الخطأ العشوائي) %82 ( تعود نسبة في حين ،ضعيفة جدا

و�ــدف معرفــة قــوة واتجــاه العلاقــة بــين المتغــيرات، نقــوم بدراســة معــاملات الانحــدار والممثلــة في الجــدول أعــلاه، حيــث أن 

، إلا أن )0.05(متغـيري زيــادة الفعاليـة وتطبيــق مبــادئ الحوكمـة لهمــا دلالــة إحصـائية كــون قيمتهمــا الاحتماليـة أقــل مــن 

 والإبـــداع، القيــادة الأخلاقيــة وســـلوك المواطنــة الخـــدمات/تحســـين المنتجــات: لتاليــةالمتغــيرات ابقيــة المتغــيرات والمتمثلـــة في 

  ).0.05(إحصائية لأن قيمة احتمال تلك الأبعاد أكبر من ليس لها معنوية  وتحسين بيئة العمل
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  :وفق المعادلة التالية صياغة نموذج التأثيرات الثابتة من نتائج الجدول أعلاه بعد استبعاد المتغيرات غير المعنوية،ويمكن 

المضافة  لسوقيةالقيمة ا =  80240.11-  63850.82- -42867.95  تطبيق مبادئ الحوكمة  ةالفعاليزيادة    + ε 

  :نتائج التقدير باستخدام نموذج التأثيرات الثابتة  . ب

المضـافة في  سـوقيةلإدارة بـالقيم علـى القيمـة اللـ التـأثيرات الجزئيـةأثيرات الثابتـة بغـرض دراسـة الت بعد القيام بتقدير نموذج

  :، تحصلنا على النتائج الموضحة في الجدول التاليالمؤسسات عينة الدراسة

الإدارة بالقیم على القیمة السوقیة أبعاد لأثر  نتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات الثابتة )29(رقم  جدولال

  )(Fixed Effects Model المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/اتالمنتج
32228.06  14043.71  2.294840  0.0236  

  0.0267  2.245434  3863.097  8674.330  الفعاليةزيادة 

  0.4937  0.686705  11260.58  7732.693  القيادة الأخلاقية

  0.0000  -4.568289  8852.739  -40441.94  المواطنةسلوك 

تطبيق مبادئ 

  الحوكمة
11196.90-  7986.301  1.144140-  0.2550  

  0.0381  -2.098147  15239.55  -31974.81  بيئة العملتحسين 

  0.0027  3.066898  5942.208  18224.15  الإبداع

  0.0000  5.089436  29763.61  151747.9  الثابت

  150  عدد المشاهدات
متوسط القيمة 

 سوقيةال
151569.5    
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  المضافة 

R-Squared 0.939945  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

 السوقية

  المضافة 

113737.8    

  F 49.12814احصائية 
مجموع 

  المربعات
8.13E+10   

  0.0000  القيمة الاحتمالية
- احصائية دربن

  واستون
1.784944    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

كمـا تـدل قيمـة احتماليـة   ، )%95(عنـد مسـتوى دلالـة  المعنويـة الكليـة للنمـوذج تظهر من النتائج الموضحة في الجـدول

مـن  علـى الأقـل هنـاك عامـل واحـدمما يعني انه ، )0.05(أقل من مستوى المعنوية والتي هي ) F( )0.000(الاحصائية 

 ، تطبيـق مبـادئالمواطنـةسـلوك  ،الأخلاقيـة القيـادة الفعاليـة،الخـدمات، زيـادة /اتنتجـالمتحسين (العوامل المستقلة مجتمعة 

للمؤسســـات عينــــة  )المضــــافة ســـوقيةالقيمـــة ال(العامـــل التــــابع  يســــتطيع تفســـير) ، الإبـــداعبيئــــة العمـــلتحســـين  ،الحوكمـــة

مــن التغــير الحاصــل في ) %93(أن النمــوذج يفســر   )0.939945(كمــا تــدل قيمــة معامــل التحديــد المعــدل   .الدراســة

القيمــــة الســــوقية المضــــافة وهــــي نســــبة مرتفعــــة جــــدا، كمــــا تظهــــر مــــن خــــلال قيمــــة معنويــــة كــــل مــــن المعــــاملات تحســــين 

، في حـين أن متغـيري )0.05(الإبـداع أقـل مـن الخدمات، زيادة الفعالية، سلوك المواطنة، تحسين بيئـة العمـل، /اتالمنتج

لــة ومنــه بعــد إســتبعاد المتغــيرات غــير المعنويــة، يمكــن كتابــة معاد. تطبيــق مبــادئ الحوكمــة والقيــادة الأخلاقيــة غــير معنــويين

  :النموذج كالآتي

المضافة  سوقيةالقيمة ال = الخدمات/تحسين المنتجات 32228.06  + 151747.9  لفعاليةزيادة ا 8674.330 +       

  - 40441.94 ةلمواطنسلوك ا – 31974.81 يئة العملتحسين ب  ε + الإبداع18224.15+  

  :نموذج التأثيرات العشوائيةنتائج التقدير وفق   . ت

الإدارة بـالقيم علـى  أبعـاديوضح نتائج التقدير الإحصائي لنموذج التأثيرات العشوائية بغرض دراسة تـأثير  التالي الجدول

  .ات عينة الدراسةفي المؤسسالمضافة  سوقيةالقيمة ال
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الإدارة بالقیم على القیمة السوقیة ابعاد لأثر نتائج تقدیر معاملات نموذج التأثیرات العشوائیة  )30( رقم لجدوال

  )(Random Effects Model المضافة

 tإحصائية   الخطأ المعياري  المعاملات  المتغيرات
الدلالة 

  الإحصائية

تحسين 

  الخدمات/اتالمنتج
9213.047  21793.51  0.422743  0.6731  

  0.9490  0.064018  15592.24  998.1819  الفعاليةزيادة 

  0.3623  0.913974  26958.45  24639.33  القيادة الأخلاقية

  0.0258  -2.252590  20986.67  -47274.36  المواطنةسلوك 

تطبيق مبادئ 

  الحوكمة
14541.39-  19957.29  0.728626-  0.4674  

  0.8397  0.202646  32319.86  6549.486  بيئة العملتحسين 

  0.0523  1.956910  8062.576  15777.74  الإبداع

  0.0086  2.666168  49774.80  132708.0  الثابت

  150  المشاهداتعدد 

متوسط القيمة 

 سوقيةال

  المضافة 

16404.03    

R-Squared 0.217999  

الانحراف 

لقيمة لالمعياري 

 سوقيةال

  المضافة

1.15E+11   
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  F 5.655071احصائية 
مجموع 

  المربعات
8.13E+10   

  0.000009  القيمة الاحتمالية
- احصائية دربن

  واستون
1.154274    

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

 )0.000009(الاحتماليـة للاحصـائية  قيمـةال تظهر من النتائج الموضحة في الجدول معنوية النموذج المقدر نظرا لكـون

أن النمـــوذج يفســـر نســـبة ) 0.217999(كمـــا تـــدل قيمـــة معامـــل التحديـــد المعـــدل والـــتي بلغـــت ،  )0.05(أصـــغر مـــن 

ذو معنويــة معامــل ســلوك المواطنــة  وتظهــرمــن التغــيرات في القيمــة الســوقية المضــافة وهــي نســبة ضــعيفة جــدا،  )21%(

، مقابــل عــدم معنويــة بــاقي متغــيرات النمــوذج )0.05(أقــل مــن مســتوى المعنويــة  كو�ــا) 0.0258(القيمــة الاحتماليــة 

) تطبيــق مبــادئ الحوكمــة، تحســين بيئــة العمــل، الإبــداعالخــدمات، زيــادة الفعاليــة، القيــادة الأخلاقيــة، /اتتحســين المنتجــ(

 ).0.05(نظرا لكون قيمة معنوية كل منها أكبر من 

  :اختيار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة  . ث

) F(يــتم الاعتمــاد علــى قيمــة اختبــار  نمــوذج التــأثيرات الثابتــة والعشــوائيةيعــي و بــين النمــوذج التجم�ــدف المقارنــة بــين 

في وضــــح ن ،)Hausman(اختبــــار علــــى  بتــــة ونمــــوذج التــــأثيرات العشـــوائيةللمفاضــــلة بــــين نمــــوذج التـــأثيرات الثاو  ،المقيـــد

  .ن لاختيار النموذج الأكثر ملائمةنتائج الاختباريالموالي الجدول 

المضافة نتائج اختبارات اختیار أفضل نموذج لتأثیر تطبیق الإدارة بالقیم على القیمة السوقیة  )31(رقم  جدولال

  للمؤسسة

  القيمة الاحتمالية  قيمة الاختبار  الاختبار

  0.0000  33.147108 المقيد Fاختبار 

  Hausman 12.464685  0.0463اختبار 

  Eviews 9استنادا إلى مخرجات برنامج : المصدر

 ،)0.05(المقيد كانت ذات دلالة إحصائية عند مسـتوى دلالـة ) F(يتضح من خلال الجدول السابق أن نتيجة اختبار 

ن النمـوذج و هـذا يـدل علـى أن نمـاذج التـأثيرات أكثـر ملائمـة مـ ،)0.0000(حيث بلغت القيمة الاحتمالية للاختبـار 
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ـــاتالتجميعـــ ـــار لامـــة الاحتماليـــة بلغـــت القي و. ي للبيان ـــار دال حيـــث أن  )0.0463( قيمـــة ) Hausman(ختب الاختب

يـدل هـذا علـى أن نمـوذج التـأثيرات الثابتـة هـو النمـوذج الأكثـر ملائمـة لبيانـات و  ،)0.05(إحصائيا عند مستوى دلالة 

  .المضافة في المؤسسة سوقيةة الالإدارة بالقيم على القيمأبعاد الدراسة بغرض دراسة تأثير تطبيق 

  :)التأثيرات الثابتة نموذج (تفسير نتائج النموذج الأكثر ملائمة   . ج

ار النموذج الأكثر ملائمة لبيانات الدراسة تم التوصل إلى أن نموذج التأثيرات العشوائية الثابتـة هـو بمن خلال نتائج اخت

عليــه يمكــن كتابــة و  ،قيمــة الســوقية المضــافة في المؤسســةالإدارة بــالقيم علــى الأبعــاد  أثــرالنمــوذج الأكثــر ملائمــة لدراســة 

  :الآتيةنموذج الانحدار المقدر على شكل المعادلة 

المضافة  سوقيةالقيمة ال = الخدمات/تحسين المنتجات 32228.06  + 151747.9  ةزيادة الفعالي 8674.330 +      

-40441.94 ةنسلوك المواط – 31974.81 ة العملتحسين بيئ  ε + الإبداع18224.15+  

، بينمـــا معـــاملات ) 151747.9(المعادلـــة الســـابقة أن الحـــد الثابـــت في النمـــوذج يســـاوي حيـــث يلاحـــظ مـــن خـــلال 

  :تيالمتغيرات المستقلة كانت كالآ المتغيرات المستقلة تظهر اختلاف التأثير على المتغير التابع من قبل هذه

هنــاك تـأثير ثابــت هـي قيمــة موجبـة تــدل علـى أن و ) 32228.06( الخــدمات/تحســين المنتجـاتقيمـة معامــل  تبلغـ - 

هـــذا يعـــني أن ، و المؤسســـة القيمـــة في خلـــقبالتـــالي و  دولار )32228.06(يـــؤدي لزيـــادة القيمـــة الســـوقية المضـــافة بمقـــدار 

 نـتج أو الخدمـةالم تحسـينزاد توجـه المؤسسـات نحـو أي أنـه كلمـا  ،لمضـافةالإنتاج يساهم ايجابيا في زيادة القيمـة السـوقية ا

 . وهو ما ينعكس إيجابا على القيمة السوقية للمؤسسات محل الدراسة االجمهور لهتقدير زاد احترام و 

هي قيمة موجبة تدل على أن هناك تأثير ثابت يـؤدي لزيـادة القيمـة و ) 8674.330( الفعاليةزيادة قيمة معامل  تبلغ - 

في  اسـاهم ايجابـتهذا يعني أن الفعاليـة ، و يمة في المؤسسةبالتالي زيادة القو دولار  )8674.330(السوقية المضافة بمقدار 

، وهـــو مـــا تقـــدير الجمهـــور للمؤسســةاحــترام و  أي أنـــه كلمــا زادت فعاليـــة المؤسســـة زاد ،زيــادة القيمـــة الســوقية المضـــافة

 . ينعكس إيجابا على القيمة السوقية للمؤسسات محل الدراسة

هــي قيمــة ســالبة تــدل علــى أن هنــاك تــأثير ثابــت عكســي علــى و ) 40441.94-(المواطنــة ســلوك قيمــة معامــل  تبلغــ - 

في المؤسســـات عينـــة دولار ) 40441.94-(القيمـــة الســـوقية المضـــافة بمقـــدار لانخفـــاض القيمـــة الســـوقية المضـــافة يـــؤدي 

 .الدراسة

لزيــادة هـي قيمـة موجبــة تـدل علـى أن هنـاك تــأثير ثابـت يـؤدي و ) 7732.693( القيــادة الأخلاقيـةقيمـة معامـل  تبلغـ - 

 لقيـادة الأخلاقيـةهـذا يعـني أن ا، و القيمة في المؤسسة خلقبالتالي و دولار ) 7732.693(القيمة السوقية المضافة بمقدار 

 رضــازاد  القيــادة الأخلاقيــة زاد توجــه المؤسســات نحــو أي أنــه كلمــا  ســاهم ايجابيــا في زيــادة القيمــة الســوقية المضــافة،ت

  . وهو ما ينعكس إيجابا على القيمة السوقية للمؤسسات محل الدراسة عنهاالجمهور 
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هـــي قيمـــة موجبـــة تـــدل علـــى أن هنـــاك تـــأثير ثابـــت يـــؤدي لزيـــادة القيمـــة و ) 18224.15( الإبـــداعقيمـــة معامـــل  تبلغــ - 

هـذا يعـني أن الإبـداع  يسـاهم ايجابيـا ، و بالتـالي زيـادة القيمـة في المؤسسـةو دولار ) 18224.15(السوقية المضافة بمقـدار 

وهـو مـا يـنعكس  كلمـا زاد إعجـاب الجمهـور �ـا،  في المؤسسـة الإبـداعفي زيادة القيمـة السـوقية المضـافة أي أنـه كلمـا زاد 

  .إيجابا على القيمة السوقية للمؤسسات محل الدراسة

  :وذجتشخيص القوة الإحصائية للنم  . ح

  :فيما يلي افة إلى الحكم على جودة التوفيقبالإض ،النموذج ككلللمعالم المقدرة و ة اختبار الدلالة الإحصائينقوم ب

 معنوية المعالم المقدرة:  

لاختبار المعنوية الإحصائية للمعاملات المقدرة في النموذج أي تحديد فيما إذا كانت هناك علاقـة ذات دلالـة إحصـائية 

الخـدمات، زيـادة /تحسـين المنتجـات(: الآتيـةوالمتغـيرات المسـتقلة ) خلق القيمـة في المؤسسـة الاقتصـادية(بين المتغير التابع 

بحيــث نقــول أنــه  .)لمواطنــة، تطبيــق مبــادئ الحوكمــة، تحســين بيئــة العمــل، الإبــداعالفعاليــة، القيــادة الأخلاقيــة، ســلوك ا

يتضـح لنـا معنويـة   )29( دولالجـ، ومن خـلال )0.05(أصغر من ) |P-value>|t(للمعامل معنوية إحصائية إذا كانت 

القيــادة  مــا عــدا ،)x7(الإبــداع  ،)x6(،بيئــة العمــل  X4)(،المواطنــة ) X2(،الفعاليــة ) X1(كــل مــن المتغــيرات الإنتــاج 

)X3( ، الحوكمة و)x5(، تينمعنوي ونافلم تك )P-value >0.10(.  

 المعنوية الكلية للنموذج: 

 )MVA(المضـافة للمؤسسـة  سـوقيةلتحديد فيما إذا كانت هناك علاقة ذات دلالة إحصائية بـين المتغـير التـابع القيمـة ال

الخـــدمات، زيـــادة الفعاليـــة، القيـــادة الأخلاقيـــة، ســـلوك المواطنـــة، تطبيـــق /المنتجـــاتتحســـين (تغـــيرات المســـتقلة مجتمعـــة المو 

ومــن ) Prob F-statistics(مــن خــلال القيمــة المعنويــة لاختبــار فيشــر  )مبــادئ الحوكمــة، تحســين بيئــة العمــل، الإبــداع

،مما يعـني انـه علـى الأقـل هنـاك ) %95( تضح لنا المعنوية الكلية للنموذج عند مستوى دلالةت )31( الجدول رقمخلال 

ـــابع القيمـــة ال ـــة المضـــافة  ســـوقيةعامـــل واحـــد مـــن العوامـــل المســـتقلة مجتمعـــة يســـتطيع تفســـير العامـــل الت للمؤسســـات عين

 .الدراسة

 جودة التوفيق:  

المتغــيرات المســتقلة  أنبمعــنى  ،)29( رقــم لجــدولافي  الجــدولكمــا يوضــحه   )R² ()0.93(معامــل التحديــد بلغــت قيمــة 

مـــن التغـــيرات الـــتي تطـــرأ في خلـــق القيمـــة  )%7( أنو ، المضـــافة ســـوقيةمـــن المتغـــير التـــابع خلـــق القيمـــة ال) %93(تفســـر

قيمــة  أنبالتــالي يتضــح و  ε itالــتي تم التعبــير عنهــا ب النمــوذج و المضــافة ســببها متغــيرات أخــرى لم يتضــمنها  ســوقيةال

  .ات التي تحدث في المتغير التابعمعامل التحديد مرتفعة  للمتغيرات المستقلة في تفسير التغير 
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  نتائج الدراسة وتفسير مناقشة : المبحث الثالث

لتحديــد أثــر الإدارة بــالقيم علــى خلــق ســنناقش مــن خــلال هــذا المبحــث النتــائج المتوصــل إليهــا، بعــد اختبــار الفرضــيات 

ـــة الفرضـــيات حســـب المتغـــيرات التابعـــة والمتمثلـــة في مؤشـــري القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة ت ، اذ تمـــالقيمـــة ) EVA(تجزئ

اختيـار نمـوذج بتقدير نموذج الانحـدار ا�مّـع، نمـوذج الآثـار الثابتـة، والعشـوائية، و ، بعد )MVA(والقيمة السوقية المضافة 

   .الآثار الثابتة بعد المفاضلة بينها كونه الأكثر ملاءمة

ــــب الأول ــــائج الفرضــــية الأولــــى للدراســــة التطبيقيــــة: المطل ــــة بمؤشــــر القيمــــة  مناقشــــة نت والمتعلق

  )EVA( الاقتصادية المضافة

الإدارة بــالقيم مــن خــلال  قيــبطتل يباجــيإأثــر  يوجــد": بعــد اختبــار الفرضــية الأولى للدراســة والــتي تــنص علــى مــا يلــي

ــادئ الحوكمــة، الخــدمات/اتالمنتجــتحســين ( ــة، تطبيــق مب ــة، ســلوك المواطن ــادة الأخلاقي ــادة الفعاليــة، القي ، زي

  ."محل الدراسة مؤسساتلل) EVA(القيمة الاقتصادية المضافة على ) تحسين بيئة العمل، والإبداع

ختبـار لانتيجـة نموذج الانحدار ا�مّـع، نمـوذج الآثـار الثابتـة، والعشـوائية، واختيـار نمـوذج الآثـار الثابتـة وبعد المفاضلة بين 

)F ( الذي بلغت قيمتـه المقيد)نتيجـة اختبـار و  ،)0.05(كانـت ذات دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـة ، و )0.0000

)Hausman (  هبلغـــــت القيمـــــة الاحتماليـــــة لـــــالـــــذي )ذات دلالـــــة إحصـــــائية عنـــــد مســـــتوى دلالـــــة  ، وكانـــــت)0.085

 لقيمــة الاقتصـادية المضــافة،ثــر القيمـة الإجماليـة لــلإدارة بـالقيم علـى الأ نمــوذج التـأثيرات الثابتـةنتـائج  أظهـرتو  ،)0.05(

 الثابتـةنمـوذج التـأثيرات ومـن خـلال نتـائج  .للإدارة بالقيم علـى القيمـة الاقتصـادية المضـافةوجود تأثير إيجابي غير معنوي 

نمــوذج الانحــدار ا�مّــع، نمــوذج الآثــار الثابتــة، بعــد المفاضــلة بــين ، لأبعــاد الإدارة بــالقيم علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة

ذات دلالــة  ، والــتي)0.0000(الــذي بلغــت قيمتــه المقيــد ) F(ختبــار لانتيجــة والعشــوائية، واختيــار نمــوذج الآثــار الثابتــة 

، )0.0396( هبلغـت القيمـة الاحتماليـة لـالـذي  ) Hausman(نتيجـة اختبـار و  ،)0.05(إحصائية عند مسـتوى دلالـة 

مــة مــن أكثــر ملائالثابتــة التــأثيرات  وذجيــدل علــى أن نمــ مــا ،)0.05(ذات دلالــة إحصــائية عنــد مســتوى دلالــة  وكانــت

ة الإدارة بـــالقيم علـــى القيمـــلبيانـــات الدراســـة بغـــرض دراســـة تـــأثير تطبيـــق  ونمـــوذج الآثـــار العشـــوائية النمـــوذج التجميعـــي

القيمــة الاقتصــادية المضــافة كمــا علــى كــل بعــد مــن أبعــاد الإدارة بــالقيم  يتضــح تــأثير .الاقتصــادية المضــافة في المؤسســة

  :يلي

للمؤسسـات محـل  )EVA(القيمة الاقتصادية المضافة على  الخدمات/اتحسين المنتجت أثرالفرضية المتعلقة ب .1

نحـو تحســين  ،)2015- 2011(للفـترة مـا بـين يوجـد أثـر إيجـابي غـير معنـوي للتوجـه المؤسســات محـل الدراسـة : الدراسـة

الخــدمات /تحســين المنتجــاتمعامــل اختبــار معنويــة  المنتجــات أو الخــدمات علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة، كمــا أظهــره

)P-value<|t| (مـــن  أكـــبر)بإرتفـــاع تكـــاليف الإســـتثمار في أنشـــطة الإرتقـــاء بالمنتجـــاتهـــذا قـــد يفســـر و  ، )0.05    

وعــــدم الاســـتفادة مــــن النتــــائج أو الخـــدمات والــــتي تـــنعكس ســــلبا علـــى القيمــــة الإقتصــــادية المضـــافة في المــــدى القصـــير، 



 Global دراسة لعينة من المؤسسات المصنفة ضمن قـائمة   -دور الإدارة بالقيم في خلق القيمة                              :الفصل الثالث

                               RepTrak 100   باستعمالPanel Data Analysis   2015-2011(للفترة(  

 

188 
 

العوائـد  إلى وجـود فـوارق في )Ethisphére( على المدى القصير، كما أشارت دراسة أو الخدمة لمنتج لتحسين االإيجابية 

إلى ) زيــون(ة بعـد تحسـين المنـتج مـن مسـتجيب يـ المؤسسـات وأهمالمترتبـة عـن الإلتـزام بالأبعـاد المختلفـة لـلإدارة بـالقيم بــين

علــى القيمــة الخــدمات /إيجــابي للتوجــه نحــو تحســين المنتجــات  علــى وجــود أثــرالــتي تــنص  نــرفض الفرضــيةومنــه  .آخــر

  .الدراسةالاقتصادية المضافة للمؤسسات محل 

للمؤسسـات محـل ) EVA(القيمـة الاقتصـادية المضـافة علـى  زيادة الفعاليةلإيجابي أثر  الفرضية المتعلقة بوجود .2

مـن خـلال  درجـة واحـدة،نتيجـة لزيـادة الفعاليـة بيؤدي لزيادة القيمة الاقتصـادية غير معنوي هناك تأثير ثابت  :الدراسة

دلالــــة علــــى عــــدم تــــأثير بعــــد زيــــادة الفعاليــــة علــــى القيمــــة ، )|P-value<|t(الفعاليــــة اختبــــار معنويــــة معامــــل نتيجــــة 

ضعف نسبة مساهمة عامل الفعاليـة في القيمـة الكليـة الـتي تسـمح بتصـنيف المؤسسـات هذا راجع لو الاقتصادية المضافة، 

مــا قــد القيمــة الكليــة لمتغــير الإدارة بــالقيم، وهــو  إجمــاليمــن  %13حســب معهــد الســمعة العــالمي، والــتي قــدرت بمتوســط 

علــى المـــدى  قيمـــة الاقتصــادية المضـــافةيفســر عــدم إنعكاســـها بشــكل مباشـــر علــى المتغـــير التــابع لدراســـتنا والمتمثــل في ال

مـن المسـتجوبين ) %38(أن " أثـر السـمعة علـى الأداء المـالي"أشـارت دراسـة معهـد السـمعة العـالمي حـول كمـا . القصير

 . واستراتجيا�ا الخاصة بالاستمرارية) محل الدراسة(لا يملكون المعلومات الكافية بخصوص فعالية المؤسسات 

عالی�ة  تتميز المؤسسـات ذات آفـاق نمـو مسـتقبلية بخطـط طويلـة المـدى تحتـاج إلى مصـادر تمويـل قـد تكـون بتكـاليف كما

علــى وجــود أثــر إيجــابي للفعاليــة علــى الــتي تــنص  نــرفض الفرضــيةومنــه ، رأس المــالوهــو مــا يــنعكس ســلبا علــى تكلفــة 

  .القيمة الاقتصادية المضافة للمؤسسات محل الدراسة

للمؤسســات ) EVA(القيمــة الاقتصــادية المضــافة علــى إيجــابي للقيــادة الأخلاقيــة أثــر  الفرضــية المتعلقــة بوجــود .3

 P-value(كما تــدل قيمــة علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافةلا يوجــد تــأثير معنــوي للقيــادة الأخلاقيــة : محــل الدراســة

وهـــو مـــا قـــد يفســـر بعـــدم إنعكـــاس نتـــائج التغـــيرات الحاصـــلة في علـــى عـــدم معنويـــة عامـــل القيـــادة الأخلاقيـــة، ) 0.10<

 )(Emmanuel Zenou(أســلوب القيــادة علــى المــدى القصــير، نظــرا لارتباطهــا باســتمرارية المؤسســة كمــا أكدتــه دراســة 

وامــل الماديــة ع، والــتي أوضــحت إرتبــاط قيمــة المؤسســة الاقتصــادية بال"أثــر قــيم القائــد علــى أداء المؤسســة"والمعنونــة بـــ 

  .والبعد التشغيلي أكثر من البعد القيادي الذي يؤثر على تحسن الإنتاجية على المدى البعيد

علـى القيمـة الاقتصـادية المضـافة للمؤسســات  الأخلاقيـةقيـادة علـى وجـود أثــر إيجـابي للالـتي تـنص  نـرفض الفرضـيةومنـه 

  .محل الدراسة

 People and »والمعنونة بـ  ) (Joshua Daniel Margolis et James P. Walsh  كما تتوافق هذه النتائج مع دراسة

profits »  نتــائج دلــت تــأثير الإلتــزام الأخلاقــي والمســؤولية الاجتماعيــة للمؤسســة بالفعاليــة الماليــة، والــتي الــتي درســت

    . دراسة على عدم وجود علاقة بين المتغيرين )80(دراسة من بين  )15(

للمؤسســات ) EVA(القيمــة الاقتصــادية المضــافة علــى  ســلوك المواطنــةإيجــابي لأثــر  الفرضــية المتعلقــة بوجــود .4

و هي قيمة سالبة تدل على أن هنـاك تـأثير ثابـت عكسـي علـى ) 561.8-(قيمة معامل المواطنة  تبلغ الدراسةمحل 
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القيمــــة في  تآكـــلو بالتـــالي ) 561.8-(القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة بمقـــدار  نقصالمضـــافة يـــؤدي لـــقتصـــادية القيمـــة الا

وهـو راجـع لإهتمـام . المواطنـةعلـى عـدم معنويـة عامـل ) P-value >0.10(تـدل قيمـة كمـا  .ات عينـة الدراسـةالمؤسسـ

المؤسســات بالاســتثمار في الأنشــطة الــتي تلــبي احتياجــات ماديــة معينــة للزبــائن، كمــا أن الاســتثمار في الأنشــطة الخاصــة 

في القيمــــة مباشــــر بحمايــــة البيئــــة وخدمــــة ا�تمــــع مــــن شــــأ�ا أن تحمــــل المؤسســــة تكــــاليف كبــــيرة قــــد لا تكــــون لهــــا أثــــر 

ن أقل ميلا إلى الاستثمار في ا�ال البيئـي وخدمـة ا�تمـع لعـدم من جهة أخرى قد يكون المستثمرو  .قتصادية المضافةالا

وكـذلك بعـض المؤسسـات الصـناعية محـل الدراسـة في مجـال المؤسسـات  إقتناعهم بالعائد المالي المتوقع مـن هـذا الاسـتثمار

الكيماويـــة مـــثلا لـــديها مشـــاكل تتعلـــق بـــالتلوث البيئـــي وهـــو مـــا يـــؤدي إلى عزفهـــا عـــن الاســـتثمار في الأنشـــطة المتعلقـــة 

تفـاع تكـاليف سـلوك إضافة إلى أن البيئة التي تعمل فيها المؤسسة قد تتطلب قيودا إجتماعية معينة مما يبرر  إر . بالمواطنة

 .لســلوك المواطنــة علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافةيوجــد أثــر إيجــابي : فرضــية نــرفضبنــاءا علــى هــذه النتــائج و المواطنــة، 

 Yuhei Inoue, Seoki Lee : (« Effects of different dimensions( ما توصلت إليه دراسة  جهذه النتائ دعموت

of corporate social responsibility on corporate financial performance in tourism-related 

industries ». 

ما ذهبت إليه نظرية التكاليف الخاصة التي توضـح أن الاسـتثمار في الأنشـطة البيئيـة والاجتماعيـة تنشـئ تكـاليف دون و 

  . تحقق أرباح

) EVA(القيمـــة الاقتصـــادية المضــــافة علـــى  الحوكمــــةللالتـــزام بمبـــادئ إيجـــابي أثــــر  الفرضـــية المتعلقـــة بوجـــود .5

يــؤثر تطبيــق الإدارة بــالقيم لمبــدأ الحوكمــة في القيمــة الاقتصــادية المضــافة إيجابــاً وفــق دلالــة : للمؤسســات محــل الدراســة

هنــاك ، أي ) 2314.3(الحوكمــة تطبيــق مبــادئ قيمــة معامــل  كمــا تــدلإحصــائية نتيجــة اتبــاع نمــوذج التــأثيرات الثابتــة،  

وبالتــالي القيمــة في المؤسســة،  خلــق أي دولار )2314.3(تــأثير ثابــت يــؤدي لزيــادة القيمــة الاقتصــادية المضــافة بمقــدار 

الـتي وهـو مـا أكدتـه نتـائج دراسـة معهـد السـمعة العـالمي ، ثقـة الجمهـور فيهـاعلـى ايجابيـا يـنعكس  زيادة تطبيق هذا المبـدأ

  :الحوكمة والمتمثلة فيما يلي أظهرت مزايا المؤسسات الملتزمة بمبادئ

  ذات السـمعة الأقـوى أداء أفضـل  ؤسسـات، أدت الم)2008( منذ أزمة عام – ورقم الأعمالرابط قوي بين السمعة

 ).رقم الأعمالما يقرب من ضعف (

  ذات السـمعة الجيـدة في  مؤسسـاتسـيعطون مزيـة الشـك لل من الزبائن والمسـتثمرين) %54 (–مزية الشك في الأزمة

 . مؤسسات ذات السمعة الأقلفقط لل)%20 (حالة الأزمة مقارنة بـ 

والناتجـة عـن تضـارب مصـالح الأطـراف ذات (الوكالـة تقليـل تكـاليف في المؤسسـة مبادئ الحوكمة في  تطبيق ساهميكما 

  .الاقتصادية المضافةالربح المحاسبي ومنه على القيمة ، وهو ما يعود إيجابا على )المصلحة

للمؤسسـات محـل ) EVA(القيمـة الاقتصـادية المضـافة علـى إيجـابي للالتـزام بمبـادئ الحوكمـة أثـر  ديوج: نقبل فرضيةومنه 

: الأخلاقيـات والإفصـاح" عنون�ة ب�ـملوا Hoje Jo & Yongtae Kim)  (نتـائج دراسـةوتتفـق هـذه النتـائج مـع  .الدراسة
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ذات  ؤسســـاتأن الم خلصـــت إلى والـــتي، "فـــي ســـوق عـــروض الأســـهم المتمـــرِّسدراســـة لـــلأداء المـــالي للشـــركات 

الإفصــاح الموســع مــن الأقــل احتمــالاً أن تواجــه مشــكلات متعلقــة بالمعلومــات، ومــن المــرجح أكثــر أن تــؤدي إلى مراقبــة 

فعالــة للمســاهمين، وبالتــالي تشــترك في أنشــطة لا أخلاقيــة أقــل، مثــل التلاعــب العــدواني بالأربــاح، وأن تحقــق أداء أفضــل 

التي قامت بفحص العلاقـة بـين تطبيـق مبـادئ )  Ammann 2011( وكذلك دراسة. على المدى الطويل بعد الإصدار

، )2008-2003(دولة متقدمة خلال الفترة ) 22(مؤسسة من ) 2223(الحوكمة وقيمة المؤسسة �موعة مكونة من 

  .والتي توصلت إلى وجود علاقة إيجابية قوية بين تطبيق مبادئ الحوكمة والقيمة السوقية للمؤسسة

للمؤسســـات محـــل ) EVA(القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة علـــى  لإبـــداعلإيجـــابي أثـــر  المتعلقـــة بوجـــودالفرضـــية  .6

يـؤثر تطبيـق الإدارة بــالقيم لمبـدأ الإبـداع في القيمـة الاقتصــادية المضـافة إيجابـاً وفـق دلالــة إحصـائية نتيجـة اتبــاع  :الدراسـة

توجــه أي أنــه كلمــا زاد ، يســاهم ايجابيــا في القيمــة الاقتصــادية المضــافة هــذا يعــني أن الإبــداع ، و نمــوذج التــأثيرات الثابتــة

كمــا تــدل دولار   )609.7( زادت القيمــة الاقتصــادية المضــافة للمؤسســة بقيمــة) % 1( بنســبة بــداعالمؤسســات نحــو الإ

يــنعكس إيجابــا  وهــو مــاإعجــاب الجمهــور �ــا لزيــادة  نتيجــةقيمــة معامــل الإبــداع حســب نمــوذج التــأثيرات الثابتــة، وذلــك 

 .على القيمة الاقتصادية المضافة للمؤسسات عينة الدراسة

تــأثير عامــل الإبــداع علــى وهــو مــا يــدل علــى  ،)0.05(أصــغر مــن ) |P-value>|t(وتظهــر معنويــة معامــل الإبــداع 

يوجــــد أثــــر إيجــــابي للإبــــداع علــــى القيمــــة : فرضــــية نقبــــلومنــــه . )% 1(القيمــــة الاقتصــــادية المضــــافة عنــــد مســــتوى ثقــــة 

  .الاقتصادية المضافة

اهتمـــام الجمهـــور الخـــارجي خاصـــة الزبـــائن بعامـــل الإبـــداع مـــن طـــرف المؤسســـة والخـــاص بمنتجا�ـــا بهـــذه النتـــائج  فســـرتو 

اذ أوضــحت دراســة معهــد  .بيعــاتالمحجــم وطريقــة تقــديمها لخــدما�ا، ممــا يــنعكس علــى إعجــاب الجمهــور �ــا وزيــادة 

توصـيات الزبـائن بشـراء ترتفـع  ، بحيـثتوصـيات أكثـر  المؤسسات المصنفة ضـمن قائمتهـا تملـك ميـزة أنالسمعة العالمي 

مـن جهـة أخـرى تملـك . نقـاط )05(بــ  )RepTrak(لكـل تحسـين في درجـة  )%6.5( نسـبةب منتجات تلك المؤسسـات

 )05(بــــ  RepTrak()لكـــل تحســـين في درجـــة  ) %5(يرتفـــع الميـــل للشـــراء ب  اذ ،مزيـــد مـــن الشـــراءالمؤسســـات مزيـــة 

  . وهذه عوامل قوة تمتلكها المؤسسة كميزة تنافسية تسمح لها بتعظيم أرباحها ومنها القيمة الاقتصادية المضافة .نقاط

تتميـــز  المؤسســـات الـــتيمـــن خـــلال إظهـــار أن  )Podolny(اقـــتراح  )Roberts & Dowling( )2002(دعـــم  كمـــا 

السـمعة القويـة، حيـث  نتيجـة ور الوقـت،قادرة أكثر من غيرها علـى الحفـاظ علـى ربـح مرتفـع مـع مـر  بمستوى إبداع عال

  .  العالم مثلما أثر على منافسيهمإثارة للإعجاب في مؤسسة) 50(الكساد لم يؤثر سلبًا على أكثر أن 

حول أحسن المؤسسات إبـداعا في العـالم الـتي أظهـرت أن " مكتب بوستن للاستشارات"وتتفق هذه النتائج مع دراسة 

يســمح لهــا بكســب ميــزة تنافســية مــن خــلال سمعتهــا الــتي كمــا ،  مبيعــات المؤسســةالإبــداع المؤسســاتي يســاهم إيجابــا في 

تحقــق لهــا حصــة ســوقية عاليــة وبــذلك عوائــد ماليــة أكــبر، وكــذلك يســمح التــأقلم مــع متغــيرات وتحــديات البيئــة الخارجيــة 

لتشـغيلية كفـاء مـن جهـة أخـرى تحقـق المؤسسـة   .طريقة إبداعية من اقتناص فرص تنافسـية أو مواجهـة تحـديات خارجيـةب
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ر في أســـاليب الإنتـــاج المبدعـــة، ممـــا يســـمح لهـــا بتخفـــيض متقليـــل خطـــوط الإنتـــاج المعيبـــة نتيجـــة التحســـين المســـتعاليـــة ب

هـا المؤسسـة مثـل الإيـزو وغيرهـا بـزرع الثقـة في المسـتهلك، تكاليف الإنتاج، كما تساهم شهادات الجودة الـتي تحصـل علي

 .وبالتالي تعزيز حصتها السوقية

للمؤسسـات ) EVA(القيمـة الاقتصـادية المضـافة علـى العمـل بيئـة لتحسين إيجابي أثر  الفرضية المتعلقة بوجود .7

الاقتصـــادية المضـــافة ســـلباً وفـــق دلالـــة يـــؤثر تطبيـــق الإدارة بـــالقيم لمبـــدأ تحســـين بيئـــة العمـــل في القيمـــة . محـــل الدراســـة

إحصــائية نتيجــة اتبــاع نمــوذج التــأثيرات الثابتــة، وبالتــالي طــرق تحســين بيئــة العمــل تشــكل تكــاليف إضــافية تخفــض مــن 

وهنــاك تــرابط لتحقيــق الإبــداع مــع تطبيــق مبــدأ تحســين بيئــة القيمــة في المؤسســة،  تآكــل منــهو  القيمــة الاقتصــادية المضــافة

علـــى القيمـــة إيجـــابي لتحســـين بيئـــة العمـــل يوجـــد أثـــر : فرضـــية نـــرفضومنـــه . أثـــر واضـــح ومفســـر منطقيـــاً  العمـــل، لوجـــود

وهــي نتيجــة  .ونقبــل فرضــية يوجــد أثــر ســلبي لتحســين بيئــة العمــل علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة .الاقتصــادية المضــافة

علاقـة دراسـات مـن  )%24( أظهرت أنالتي  )Joshua Daniel Margolis and James P. Walsh(تتفق مع دراسة 

منهـا  ) %5 (في حـين كانـت ، التي تم تحليلهـا كانـت غـير معنويـةالاستثمار في الموارد البشرية بالأداء المالي للمؤسسات 

 .سلبية

  

 سـوقيةوالمتعلقـة بمؤشـر القيمـة ال للدراسـة التطبيقيـة ثانيةمناقشة نتائج الفرضية ال: ثانيالمطلب ال 

  )MVA(المضافة

الإدارة بــالقيم مــن خــلال  قيــبطتل يباجــيإأثــر  يوجــد: "للدراســة والــتي تــنص علــى مــا يلــي ثانيــةبعــد اختبــار الفرضــية ال

تحســـين المنـــتج، زيـــادة الفعاليـــة، القيـــادة الأخلاقيـــة، ســـلوك المواطنـــة، تطبيـــق مبـــادئ الحوكمـــة، تحســـين بيئـــة (

  ".محل الدراسة مؤسساتلل) MVA(المضافة  السوقية القيمةعلى ) العمل، والإبداع

وذلــك وفــق نمــوذج التـــأثيرات  )%95(وجــد أثــر إيجــابي لــلإدارة بــالقيم في القيمــة الســوقية المضـــافة عنــد مســتوى دلالــة 

الســوقية المضـــافة قيم في القيمـــة وبعـــد الاختبــارات الفرعيـــة لأثــر أبعـــاد الإدارة بــال ،للاختبــارالـــذي ثبــت ملائمتـــه  ةالثابتــ

نمـوذج الانحـدار ا�مّـع، نمـوذج الآثـار الثابتـة، والعشـوائية، واختيـار نمـوذج المفاضـلة بـين اختيـار نمـوذج الآثـار الثابتـة بعـد و 

كانـت ذات دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى الـتي  و  )0.0000( الذي بلغـت قيمتـهالمقيد ) F(ختبار لانتيجة الآثار الثابتة 

ذات دلالــــة إحصــــائية عنــــد  وكانــــت ،)0.0463 (الــــذي بلغــــت قيمتــــه  )Hausman(نتيجــــة اختبــــار و  )0.05(دلالــــة 

أن الحــد الثابــت في النمــوذج المضــافة،  ســوقيةللقيمــة النمــوذج التــأثيرات الثابتــة نتــائج  ، أظهــرت)0.05(مســتوى دلالــة 

  :المضافة كما يلي سوقيةوالقيمة التتضح العلاقة بين كل بعد من أبعاد الإدارة بالقيم ، بينما )151747.9(يساوي 

للمؤسسـات محـل  )MVA(المضـافة  لسـوقيةالقيمـة اعلـى  تامدخـلا/تاحسـين المنتجـت أثرالفرضية المتعلقة بـ .1

علاقــة إيجابيــة وتــأثير ثابــت للتوجــه نحــو تحســين المنــتج علــى وجــود  معادلــة النمــوذجحيــث يلاحــظ مــن خــلال : الدراســة
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وهـي قيمـة موجبـة  ،)32228.06(بلـغ قيمـة المضافة، وهو ما توضحه قيمة معامل تحسـين المنـتج الـذي  سوقيةالقيمة ال

زاد اهتمـام إذا  أي. )32228.06(المضـافة بمقـدار  سـوقيةالقيمـة ال) خلـق(تدل على أن هناك تأثير ثابت يؤدي لزيادة 

  .دولار )32228.06(المضافة بـ السوقية فستزيد القيمة ) %1(المؤسسات بتحسين المنتج بنسبة

يوجـــد أثـــر إيجـــابي : فرضـــية نقبـــلومنـــه  ،)0.05(أصـــغر مـــن ) |P-value>|t(كمـــا تظهـــر معنويـــة معامـــل تحســـين المنـــتج  

  .والقيمة السوقية المضافة الخدمات/اتللتوجه نحو تحسين المنتج

ـــرابط الاحـــترام والتقـــدير  أو الخدمـــة إن هـــذا التـــأثير الايجـــابي لتحســـين المنـــتج  بـــين المؤسســـةراجـــع لارتبـــاط هـــذا البعـــد ب

ســوقية ا يــنعكس إيجابــا علــى أربــاح المؤسســات ومنــه علــى القيمــة الممــ، )زبــائن، مســتثمرين، مجتمــع، عــاملين(الجمهــور و 

القــيم الاقتصــادية  المردوديــة الاقتصــادية �موعــة مــن الفــترات، حيــث تمثــل القيمــة الحاليــة لسلســلةوالــتي تعــبرّ عــن  المضــافة

         وصــــحيفة وول ســــتريت،  )Bozell Worldwide(وهــــذه النتــــائج تتوافــــق مــــع دراســــة . المضــــافة المقــــدرة لحظــــة التقيــــيم

تحســين : المواطنــة الجيــدة للشــركة العالميــة"والــذي كــان بعنــوان  )1996(، عــام )Nihon Keizai Shimbun(و

 وعنــد مقارنتهــا مــع تســع. لمســتهلكينأخلاقيــات الأعمــال مهمــة لوالــتي توصــلت إلى أن " التصــورات فــي التســعينات

ـــة"عامـــة  تيةامؤسســـفئـــات أو أنشـــطة مواطنـــة  يـــب في الولايـــات حصـــلت الأخلاقيـــات علـــى أعلـــى ترت، "شـــديدة الأهمي

ــــة علــــى اهتمــــام المســــتهلكين بســــلوكيات )أيــــن تنتمــــي أغلــــب المؤسســــات عينــــة دراســــتنا( المتحــــدة وأوروبــــا ، وهــــذا دلال

كمــا يســاهم حصــول المؤسســة علــى مختلــف شــهادات الجــودة مــن   .المؤسســات وأهميــة البعــد الأخلاقــي في ســلوك الشــراء

يرادات من الركـود الاقتصـادي، لأن يمكن أن تحمي السمعة الإاكتسا�ا لصورة قوية تكون بمثابة ميزة تنافسية تسمح لها 

مــن ثمّ، فــإن . الســمعة لهــا قيمــة في حــد ذا�ــا، ويقــدر الزبــائن العلاقــات والصــفقات مــع الشــركات ذات الســمعة القويــة

واســتراتيجيات التعــافي في حالــة  عــزز فعاليــة المبيعــاتأو تحســين المنتجــات والخــدمات الحاليــة ي إدخــال المنتجــات الجديــدة

يصـبح الزبـائن راغبـين ف، ؤسسـةا لكـون السـمعة تعمـل كإشـارة علـى الجـودة الضـمنية لمنتجـات وخـدمات المنظرً  ،الأزمات

، خاصــــة في الأســــواق الــــتي تتصــــف الــــتي تســــعى لتحســــين منتجا�ــــا ؤسســــاتأكثــــر في دفــــع ســــعر أعلــــى في عــــروض الم

  . بمستويات عدم يقين مرتفعة كما هو الحال في فترات الكساد

زيـــادة ثقـــة العمـــلاء وبنـــاء علاقـــات مـــع عـــدد مـــن أصـــحاب  سســـة نحـــو أنشـــطة تحســـين المنـــتج مـــنكمـــا يمكـــن توجـــه المؤ 

تكــاليف الإعــلان لأن المســتهلكين يســتقبلون الإعلانــات بشــكل إيجــابي أكثــر لــو  المصــالح، ممــا ســيؤدي إلى تخفــيض في 

قدّمة لهذه الإعلانات  ؤسسةكانت سمعة الم
ُ
  . أخلاقية أكثرالم

للمؤسســات محــل ) MVA(المضــافة  لســوقيةالقيمــة اعلــى  زيــادة الفعاليــةلإيجــابي أثــر  بوجــودالفرضــية المتعلقــة  .2

وهــي قيمــة موجبــة تــدل علــى أن هنــاك تــأثير ثابــت يــؤدي ) 8674.330(بلغــت قيمــة معامــل الفعاليــة حيــث :الدراســة

في المؤسســة، و هــذا يعــني أن الفعاليــة  خلــق القيمــة بالتــاليو دولار ) 8674.330(المضــافة بمقــدار  ســوقيةلزيــادة القيمــة ال

 سـوقيةزادت القيمـة ال) %1(بنسـبة أي أنـه كلمـا زادت فعاليـة المؤسسـة ، المضـافة سوقيةساهم ايجابيا في زيادة القيمة الت
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ممـا يـنعكس ا، رتباط الفعالية باحترام الجمهور للمؤسسة وتقديره لهـلإ، وهو نتيجة مليون دولار )743.2(المضافة بقيمة 

 .المضافة للمؤسسة سوقيةإيجابا على القيمة ال

للتوجـه نحـو ثـر إيجـابي أيوجـد : فرضـية لنقبمنه و  )0.05(أصغر من ) |P-value>|t( كما تظهر معنوية معامل الفعالية 

  .تحسين الفعالية والقيمة السوقية المضافة

الأداء طويــل المــدى والمعــبرّ عنــه بالقيمــة الســوقية المضــافة أكثــر مــن علــى عامــل الفعاليــة  لظهــور تــأثيروهــذا التــأثير راجــع 

 The Business » أجر�ــا جمعيــة دراســة وهــو مــا أثبتتــه دراســة ، )القيمــة الاقتصــادية المضــافة(الأداء قصــير المــدى 

Roundtable »  ـــات الشـــركة"بعنـــوان ذكـــرت أن ثقافـــة وأخلاقيـــات  )1988( ســـنة "أصـــل أعمـــال أساســـي: أخلاقي

القــيم والأهــداف "القويــة هــي مفتــاح اســتراتيجي حيــوي للبقــاء والربحيــة في العصــر ذي التنافســية المرتفعــة، وأن  ؤسســةالم

كمــا بيّنــت . ، والــذي نقيســه في دراســتنا بالقيمــة الســوقية المضــافةوالممارســات الســليمة هــي أســاس الإنجــاز طويــل المــدى

وقـد وجـدت . والأداء المـالي ؤسسـةيمية لاحقًـا وجـود رابـط إيجـابي بـين وجـود بـرامج أخلاقيـات المبعض الدراسات الأكاد

ذات الالتـزام المحـدد بالمبـادئ الأخلاقـي تـؤدي أداءً أفضـل  ؤسسـاتأن الم )1997 (عـام )جامعـة دوبـول(دراسـة أجر�ـا 

وبالمثــل، وجــدت دراســة أخــرى . الــتي لا تفعــل هــذا تلــكمـن ) الإيــرادات الســنوية/لمبيعــاتبنــاء علــى ا(مـن الناحيــة الماليــة 

ــأثير التقــارير المنشــورة حــول الســلوك غيــر الأخلاقــي علــى أســعار الأســهم"بعنــوان  )جامعــة لويزيانــا(أجر�ــا  أن " ت

 .شهور )06(الدعاية بشكل السلوك غير الأخلاقي للشركات يقلل أسعار الأسهم بحد أدنى 

للمؤسسـات محـل ) MVA(المضافة  القيمة السوقيةعلى إيجابي للقيادة الأخلاقية أثر  الفرضية المتعلقة بوجود .3

هي قيمة موجبة تدل على أن هناك تـأثير ثابـت يـؤدي و ) 7732.693( القيادة الأخلاقيةقيمة معامل  تبلغ: الدراسة

لقيــادة ، وهــذا يعــني أن االقيمــة في المؤسســة خلــقبالتــالي و دولار ) 7732.693(لزيــادة القيمــة الســوقية المضــافة بمقــدار 

زاد  زاد توجـه المؤسسـات نحـو القيـادة الأخلاقيـة أي أنه كلمـا  ساهم ايجابيا في زيادة القيمة السوقية المضافة،ت الأخلاقية

  . عنها وهو ما ينعكس إيجابا على القيمة السوقية للمؤسسات محل الدراسةالجمهور  رضا

 يوجد أثر إيجـابي للقيـادة الأخلاقيـة: فرضية رفض، مما يقودنا إلى )P-value>0.10(عدم معنوية معامل القيادة  وتظهر

علــى وجــود علاقــة إيجابيــة بــين القيــادة الأخلاقيــة والقيمــة وتــدل هــذه النتــائج . )MVA(علــى القيمــة الســوقية المضــافة 

. غـير مقبـول )%95(عنـد مسـتوى ثقـة )  2015-2011(السـوقية المضـافة، إلا أن حقـل تأثيرهـا في عينـة دراسـتنا للفـترة

المبــادرات الأخلاقيــة علــى  انعكــاسعــدم وهــو راجــع كمــا فســرناه في علاقــة هــذا البعــد بالقيمــة الاقتصــادية المضــافة إلى 

  . المستوى القيادي في المؤسسة على النتائج المالية الملموسة بشكل واضح

للمؤسسـات محـل ) MVA(المضـافة سـوقية القيمـة العلى إيجابي لسلوك المواطنة أثر  الفرضية المتعلقة بوجود .4

هـي قيمـة سـالبة تـدل علـى أن هنـاك تـأثير ثابـت عكسـي علـى و ) 40441.94-(قيمة معامل المواطنة  تبلغ: الدراسة

في المؤسســات عينــة دولار ) 40441.94-(القيمــة الســوقية المضــافة يــؤدي لانخفــاض  القيمــة الســوقية المضــافة بمقــدار 

وهــو مــا قــد يفســر بارتفــاع تكــاليف ســلوك المواطنــة والــذي يتجســد مــن خــلال التبرعــات الخيريــة والمســاهمة في  .الدراســة



 Global دراسة لعينة من المؤسسات المصنفة ضمن قـائمة   -دور الإدارة بالقيم في خلق القيمة                              :الفصل الثالث

                               RepTrak 100   باستعمالPanel Data Analysis   2015-2011(للفترة(  

 

194 
 

تحسين مستوى المعيشة في ا�تمع، والأعمال التطوعية، وذلك ما يجعل المؤسسة تتحمل تكاليفـا كبـيرة وهـو مـا يـنعكس 

 .السوقية المضافةالاقتصادية و القيمة كل من سلبا على  

) MVA(المضافة  سوقيةالقيمة العلى المواطنة  لسلوك سلبيأثر  يوجد: الفرضية الجزئية الرابعة نرفضوبالتالي 

 .للمؤسسات محل الدراسة

مــن حيــث أثــر مختلــف أبعــاد الإدارة بــالقيم علــى ربــح  فــائزين وخاســرينأكــد فيهــا وجــود  )Simon Cole(وفي دراســة لـــ 

 )Simon Cole( تتبــع رائــدة في الولايــات المتحــدة والمملكــة المتحــدة الــتي ال المؤسســة )410(مــن ضــمن الـــ ف. المؤسســة

إلى انخفـــاض ) Apple( لمؤسســـة )%58( تراوحـــت بـــين الارتفـــاع بنســـبة، )2015إلى  2012 ( بدايـــة عـــام مـــن أدائهـــا

وهـــذا يمكـــن أن يعـــود لمتغـــيرات غـــير . القيمـــة الســـوقية المضـــافةفي  )Sears Holdings(لمؤسســـة  )%39(–حـــوالي 

إلى متغــيرات أخــرى لم يــتم إدراجهــا ضــمن المضــافة  ســوقيةفي القيمــة المــن التبــاين  )%5(مدرجــة في النمــوذج اذ يعــود 

والتي تعـود لعوامـل غـير إداريـة أو أخلاقيـة مثـل حجـم المؤسسـة، حجـم الـديون، قطـاع نشـاط المؤسسـة، تكلفـة . الدراسة

  .من العوامل المؤثرة في خلق القيمة للمؤسسة الاقتصاديةرأس المال وغيرها 

 " Corporate Performance is Closely Linked to a Strong Ethicalكمــا أظهــرت دراســة 

Commitment" - (1998)لـ (Verschoor)  هناك أدلة أقل على العلاقة الإيجابية الخاصة بالعلاقـات مـع ا�تمـع نأ 

  . وخلق القيمة

للمؤسســات ) MVA(المضــافة ســوقية القيمــة العلــى إيجــابي للتوجــه نحــو الإبــداع أثــر  المتعلقــة بوجــودالفرضــية  .5

هــي قيمــة موجبــة تــدل علــى أن هنــاك تــأثير ثابــت يــؤدي و ) 18224.15(قيمــة معامــل الإبــداع  تبلغــ :محــل الدراســة

أن الإبـداع  يسـاهم ايجابيـا في زيـادة القيمـة هـذا يعـني القيمـة في المؤسسـة، و خلـق المضافة و بالتالي  لسوقيةلزيادة القيمة ا

 المضـافة للمؤسسـة  لسـوقيةزادت القيمـة ا )% 1( بنسـبة بـداعتوجه المؤسسات نحـو الإأي أنه كلما زاد ، المضافة لسوقيةا

المضــافة ســوقية وهــو مــا يــنعكس إيجابــا علــى القيمــة الإعجــاب الجمهــور �ــا لزيــادة  نتيجــة دولار) 18224.15(بمقــدار 

 .للمؤسسات عينة الدراسة

وهـــو مـــا يـــدل علـــى تـــأثير عامـــل الإبـــداع علـــى  ،)%5(أصـــغر مـــن ) |P-value>|t(وتظهـــر معنويـــة معامـــل الإبـــداع 

ســوقية يوجــد أثــر إيجــابي للإبــداع علــى القيمــة ال: فرضــية نقبــلومنــه . )%95(المضــافة عنــد مســتوى ثقــة  ســوقيةالقيمــة ال

 .المضافة

علــى الاقتصــادية المضــافة وتــدل هــذه النتــائج علــى انعكــاس توجــه المؤسســات نحــو الإبــداع إيجابــا علــى كــل مــن القيمــة 

نتيجـــة تمكـــن المؤسســـات مـــن كســـب  .المـــدى القصـــير والقيمـــة علـــى المـــدى البعيـــد والمتمثلـــة في القيمـــة الســـوقية المضـــافة

إعجــاب الجمهــور بفضـــل منتجا�ــا الجديـــدة، وكــذا الـــتمكن مــن التـــأقلم مــع متغـــيرات وتحــديات البيئـــة الخارجيــة بطريقـــة 

مـن جهـة أخـرى يسـاهم تحسـين العمليـات الإنتاجيـة علـى سـبيل  .إبداعية كما أشارت إليه دراسة معهد السـمعة العـالمي

 قتصــاديةتقليــل الأثــر الســلبي لتحســين المنــتج في التكــاليف والــتي تــنعكس ســلبا علــى القيمــة الا المثــال بطريقــة إبداعيــة في
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ـــد تفـــوق تكـــاليف المـــوارد المســـتخدمة بمـــا فيهـــا تكلفـــة رأس المـــال  .المضـــافة وتنشـــئ المؤسســـة القيمـــة نتيجـــة تحقيـــق عوائ

التكاليف الخفية الناتجـة عـن سـوء التسـيير، ، وهو ما تحققه من خلال الإدارة بالقيم التي تسمح لها بتخفيض .المستخدم

 .وتعظيم القيم الخفية والمتمثلة أساسا في قيمة الموارد غير الملموسة كالإبداع

ــــر  الفرضــــية المتعلقــــة بوجــــود .6 ــــزام بمبــــادئ الحوكمــــة أث ) MVA(المضــــافة  القيمــــة الســــوقيةعلــــى إيجــــابي للالت

و هــي قيمـة ســالبة تـدل علــى أن هنـاك تــأثير ثابــت ) 11196.90-( بلـغ معامــل الحوكمـة:للمؤسسـات محــل الدراســة

في دولار ) 11196.90-(عكســــي علــــى القيمــــة الســــوقية المضــــافة يــــؤدي لانخفــــاض  القيمــــة الســــوقية المضــــافة بمقــــدار 

، ومنه نرفض فرضية وجود أثـر )P-value >0.10(كما نلاحظ عدم معنوية معامل الحوكمة   .المؤسسات عينة الدراسة

 )Waddock & Graves( وتختلف هذه النتائج مع دراسة .مبادى الحوكمة على القيمة السوقية المضافةإيجابي لتطبيق 

(1997). « Finding the Link Between Stakeholder Relations & Quality of Management ». 

للمؤسســات ) MVA(القيمــة الســوقية المضــافة علــى إيجــابي لتحســين بيئــة العمــل أثــر  الفرضــية المتعلقــة بوجــود .7

تــدل علـى أن هنـاك تــأثير  سـالبةو هــي قيمـة  )31974.81-( بيئـة العمـلتحســين قيمـة معامـل  تبلغــ: محـل الدراسـة

 هذا يعـني أنؤسسة، و القيمة في الم تآكلبالتالي و ) 31974.81-(المضافة بمقدار  سوقيةالقيمة اللانخفاض ثابت يؤدي 

كمـا تـدل قيمـة المعامـل . المضـافة سـوقيةفي القيمة ال سلباساهم ت العمل بيئة الاستثمار في الأنشطة المسؤولة عن تحسين

)P-value>|t| ( أصغر من)يوجـد أثـر إيجـابي لتحسـين بيئـة العمـل علـى : فرضـية نرفضومنه . على معنويته )0.05

 .المضافة سوقيةونقبل فرضية يوجد أثر سلبي لتحسين بيئة العمل على القيمة ال. المضافة سوقيةالقيمة ال

ويعــود ســبب هــذه العلاقــة الســالبة إلى تكــاليف تحســين بيئــة العمــل والمتمثلــة في التكــاليف المنفقــة علــى تطــوير وتــدريب 

الموارد البشرية، والمكافآت والتحفيزات المادية، وكذا المبالغ المنفقـة في الرعايـة الصـحة وتـوفير بيئـة إيجابيـة للمـورد البشـرية، 

  .المضافة سوقيةرتفاع حجم التكاليف ومنه انخفاض القيمة الوهو ما قد يتسبب في ا
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  :خاتمة الفصل

من خلال تحليل نتائج اختبار نماذج الآثار الثابتة وا�معة والتأثيرات العشوائية، تبـين أن نمـوذج الآثـار الثابتـة هـو الأكثـر 

 والقيمـــة الســـوقية المضـــافة في تحديـــد أثـــر الإدارةملاءمـــة لبيانـــات الدراســـة لكـــل مـــن مؤشـــري القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة 

 .بالقيم عليها

الإلتـزام الأخلاقـي باعتمـاد الإدارة لتوجـه نحـو إيجـابي لأثـر  يوجـد: ومن خلال نتائج اختبار فرضـية الدراسـة الأولى

تحسين المنـتج، زيـادة الفعاليـة، القيـادة الأخلاقيـة، سـلوك المواطنـة، تطبيـق مبـادئ الحوكمـة، (بالقيم من خلال 

لا يوجـد تبـين أنـه   .محـل الدراسـة مؤسسـاتللالقيمـة الاقتصـادية المضـافة علـى ) تحسين بيئـة العمـل، والإبـداع

بــــالقيم في القيمــــة الاقتصــــادية المضــــافة وذلــــك وفــــق نمــــوذج التــــأثيرات الثابتــــه الــــذي ثبــــت ملائمتــــه لــــلإدارة معنــــوي أثــــر 

 القيمــــة الاقتصــــادية المضــــافة للمؤسســــة مــــن التبــــاين الحاصــــل في )%74( أبعــــاد الإدارة بــــالقيم كمــــا تفســــر .للأختبــــار

، )74(تحديــد للنمــوذج ككــل المعامــل وهــو مــا يــدل عليــه  ،للاختبــارثبــت ملائمتــه  حســب نمــوذج الآثــار الثابتــة الــذي

  ، والـتي تعـود لعوامــل غـير إداريــة أخـرى لم يــتم إدراجهـا ضـمن الدراســةمــن هـذا التبـاين إلى متغــيرات )%26(فيمـا يعـزى 

أو أخلاقيــة مثــل حجــم المؤسســة، حجــم الــديون، قطــاع نشــاط المؤسســة، وغيرهــا مــن العوامــل المــؤثرة في خلــق القيمــة 

  .للمؤسسة الاقتصادية

أي  هنـــاك أثــــر معنـــوي لـــلإدارة بـــالقيم حيــــال تطبيـــق مبـــادئ الحوكمــــة أنوفقـــاً لاختبـــارات الفرضـــيات الفرعيــــة تبـــين و 

هنـــاك أثـــر معنـــوي لـــلإدارة بـــالقيم و  .في القيمـــة الاقتصـــادية المضـــافة اإيجابيـــ اشـــكل أثـــر تالتصـــرفات الاخلاقيـــة للمؤسســـة 

تســويقها أي يشــكل الإبــداع أثــر إيجــابي في القيمــة الاقتصــادية  حيــال تطبيــق الإبــداع في تصــنيع وبيــع منتجا�ــا وطريقــة

) |P-value>|t(  معاملات كل من متغير تطبيـق مبـادئ الحوكمـة والإبـداع معنويةوهو ما دلت عليه قيمة ، المضافة

ـــأثيرا مـــن بـــين المتغـــيرات التفســـيرية للدراســـة بقيمـــة معامـــل كمـــا ،  )0.05(أصـــغر مـــن  ـــر ت أن عامـــل الحوكمـــة هـــو الأكث

تبــين مــن خــلال الاختبــارات الفرضــيات الفرعيــة أنــه لا حــين للتوجــه نحــو الإبــداع، في  )609.7( ، مقابــل )2314.3(

 ،الفعاليــة، في القيمــة الاقتصــادية المضــافةيوجــد أثــر معنــوي لتحســين المنــتج وســلوك المواطنــة والقيــادة الأخلاقيــة وزيــادة 

يوجــــد أثــــر ســــلبي كمــــا ،  )0.01( مــــن كــــبرأ) |P-value<|t( معــــاملات هــــذه المتغــــيراتقيمــــة معنويــــة  اســــتنادا إلى

ل علـى القيمـة الاقتصــادية المضـافة، دلالـة علــى تـأثير أنشـطة تحســين بيئـة العمـل ســلبا علـى مســببات لتحسـين بيئـة العمــ

  .ارتباطها بتكاليف تنعكس سلبا على القيمة الاقتصادية المضافةخلق القيمة، نتيجة 

الإلتـزام الأخلاقـي باعتمـاد الإدارة لتوجـه نحـو إيجـابي لأثـر  يوجـد: ومن خلال نتائج اختبار فرضـية الدراسـة الثانيـة

ئ الحوكمـة، تحسين المنـتج، زيـادة الفعاليـة، القيـادة الأخلاقيـة، سـلوك المواطنـة، تطبيـق مبـاد(بالقيم من خلال 

 تبـين وجـود .محـل الدراسـة مؤسسـاتلل المضـافة ةسوقيالقيمة الاقتصادية العلى ) تحسين بيئة العمل، والإبداع

وذلــك وفــق نمــوذج التــأثيرات  )%95(لــلإدارة بــالقيم في القيمــة الســوقية المضــافة عنــد مســتوى دلالــة معنــوي أثــر إيجــابي 
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مـن القيمـة الســوقية  )%89 (القيمــة الاجماليـة لـلإدارة بـالقيم تفسّــر نجـد أن ، كمـا للاختبـارالـذي ثبـت ملائمتــه  الثابتـة

ة المضـافة للمؤسسـة سـوقيمـن التبـاين الحاصـل في القيمـة ال )%93 (تفسرمعاملات المتغيرات المستقلة المضافة، كما أن 

ظهر من خلال معادلـة نمـوذج الآثـار الثابتـة وجـود أثـر إيجـابي لكـل وي .تحديد للنموذج ككلالمعامل وهو ما يدل عليه 

للمؤسســات محــل  )MVA(الإبــداع علــى القيمــة الســوقية المضــافة و الفعاليــة زيــادة  ،الخــدمات/اتتحســين المنتجــمــن مــن 

 تــدلالقيــادة الأخلاقيــة كمــا عــدم تــأثير بقيــة مقابــل ، )0.05(أصــغر مــن ) |P-value>|t( الدراســة بقيمــة معنويــة 

أثــر ســلبي لتحســين بيئــة العمــل علــى  في حــين يوجــد، )0.01( مــن كــبرأ) |P-value<|t(  للمعامــل عنويــةالمقيمــة ال

  .لسوقية المضافةالقيمة ا

 Nelson Areal and Ana Carvalhom :«The World’s Most Ethical) ( دراسـةوهـذه النتـائج تتفـق مـع 

«Companies: does the fame translate into gain?   ،  وتتفـق جزئيـا مـع دراسـة)Simon Webley and 

Elise More( « Does Business Ethics Pay? »   المضـافة كـل مـن القيمـة الاقتصـادية في تـأثير الإدارة بـالقيم علـى

  .والقيمة السوقية المضافة
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  :خاتمة

خلـق القيمـة ومـا هـي للمؤسسـة تحديـد كيـف يمكـن  والتطبيقـي النظـري اجانبيهـ في ههـذدراسـتنا  خـلال مـن تبـين لقـد

  :، ونلخص أهم النتائج فيما يليالممارسات التي يمكن أن تؤدي إلى ذلك

والـتي تعتـبر أطرافـا  )الأطـراف ذات المصـلحة( الأطـراف المسـتفيدة منهـاإن مفهوم خلق القيمة مرتبط بتحقيق رضا جميـع  - 

تعتــبر عمليــة خلــق القيمــة نتيجــة كمــا مســاهمة فيهــا في نفــس الوقــت �ــدف تعظــيم ثــروة المؤسســة وضــمان اســتمراريتها،  

الماليــة، الماديــة، (�ائيــة لتــداخل عــدة أبعــاد في المؤسســة، ينــتج الأول عــن فعاليــة عمليــة التســيير الــداخلي لمــوارد المؤسســة 

، وعن التسيير الاسـتراتيجي الخـاص بالتـأقلم ومواجهـة بيئتهـا الخارجيـة ممـا يكسـبها قيمـة تنظيميـة، )البشرية والتكنولوجية

خــدما�ا ممــا يكســبها ميــزة تنافســية تعظــم قيمتهــا مــن منظــور الزبــون، الأمــر الــذي /مــا يــنعكس علــى إنتاجيــة ســلعها وهــو

وبذلك تعتبر عمليـة خلـق القيمـة نـاتج ). القيمة التساهمية(يزيد من مكاسبها وثرو�ا التي تعود بالإيجاب على المساهمين 

البعــد البشــري، المســؤولية الاجتماعيــة، سمعــة المؤسســة، (ملموســة وعوامــل غــير ) ماديــة وماليــة(تــداخل عوامــل ملموســة 

). وغيرهــا مــن العوامــل المــؤثرة بشــكل مباشــر علــى إيــرادات وتكــاليف المؤسســة، غــير متضــمن في مؤشــرات القيــاس الماليــة

  .الأولى للدراسة الإشكاليةيجيب على ما هو وهذا ما قمنا بمناقشته من خلال الفصل الأول و 

لإدارة بـــالقيم تحـــت عـــدة مســـميات منهـــا الإدارة بضـــمير، والإدارة المعتمـــدة علـــى القـــيم، والإدارة بـــأخلاق، ورد مفهـــوم ا - 

، فهــو يهــدف لتطــوير وتعزيــز هويــة المؤسســة الإدارةنمــوذج إداري يأخــذ عنصــر القــيم كــأداة في والــتي تعــبر في مجملهــا عــن 

الصــدق، ( تـتم مـن خـلال التنسـيق بـين القـيم الأخلاقيـة مـن خـلال دعـم التوجـه الأخلاقـي في عمليـة اتخـاذ القـرار، والـتي

القابليــة (وكــذا قــيم الفعاليــة ...) الصــراع القيمــي إدارةروح الجماعــة، المشــاركة، (والقــيم التعاونيــة ..) الاحــترام، المســؤولية

 ..)، الشفافية، التفاهم، احترام اختلاف الآراء(، وأيضا قيم التواصل ...)، الجودة، التغييرالإبداعلبذل الجهد، المرونة، 

وتسـاهم الإدارة بـالقيم في دعـم ، و�ذا تعتبر الإدارة بالقيم منهجـا تسـييريا يسـاهم في التوجـه بالمؤسسـة نحـو خلـق القيمـة

القيم الإستراتيجية للمؤسسة من خلال تحديد الرؤية والرسالة وتحقيق التوافق القيمـي، كمـا يسـاهم إدارة الصـراع القيمـي 

العلاقـة القويـة بـين الالتــزام كـذلك والالتـزام الأخلاقـي علـى مختلـف المسـتويات في تعزيـز القـيم التشـغيلية المرتبطـة بـالأداء؛  

المؤسســة مكاســب غــير مباشــرة علــى ين هــذا الأخــير والأداء الاجتمــاعي تمــنح خلاقــي للمؤسســة والأداء المــالي وكــذا بــالأ

   .المدى البعيد والمتمثل أساسا في بناء سمعة جيدة وتعزيز مكانة المنتج، مما ينعكس إيجابا على القيمة السوقية لها

مؤسســة مســتهدفة مــن المؤسســات المصــنفة ضــمن  )30(ونــة مــن وبعــد إســقاط مضــامين الدراســة النظريــة علــى عينــة مك

ـــة  مـــن حيـــث الســـمعة والالتـــزام الأخلاقـــي، الصـــادرة عـــن معهـــد ) متعـــددة الجنســـيات(قائمـــة أحســـن المؤسســـات العالمي

، �ــدف قيــاس أثــر الممارســات الــتي اعتبرناهــا في دراســتنا إطــارا لــلإدارة بــالقيم )2015-2011( للفــترة الســمعة العــالمي

، زيــادة الفعاليــة، القيــادة الأخلاقيــة، ســلوك المواطنــة، تطبيــق مبــادئ الحوكمــة، تحســين بيئــة الخــدمات/اتتحســين المنتجــ(

إذ أن العينـــة في خلـــق القيمـــة مقاســا بمؤشـــري القيمـــة الاقتصـــادية المضــافة والقيمـــة الســـوقية المضـــافة،  ) العمــل، والإبـــداع

تلف مستويات درجات الإلتزام  بأبعاد تقييم معهـد السـمعة للفـترة مـا المستهدفة مكونة من مجموعة مؤسسات تغطي مخ
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، من المؤسسات المتصدرة للمراتـب الأولى إلى تلـك المتوسـطة في القائمـة وصـولا إلى الـتي احتلـت )2015-2011(بين 

 :تبين ما يلي) خلق القيمة(بناء نموذج لكل متغير تابع بعد تقدير و . المراتب الأخيرة في القائمة

غــرض دراســة تــأثير تطبيــق الإدارة بــالقيم علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة في لكثــر ملائمــة الثابتــة هــو الأالتــأثيرات  وذجنمــ - 

نمــوذج الانحــدار ا�مّــع، نمــوذج الآثــار الثابتــة، والعشــوائية، واختيــار نمــوذج الآثــار بعــد المفاضــلة بــين ، (EVA) المؤسســة

كانـــت ذات دلالـــة إحصـــائية عنـــد مســـتوى دلالـــة ، و )0.0000(الـــذي بلغـــت قيمتـــه المقيـــد ) F(ختبـــار لانتيجـــة الثابتـــة 

ذات دلالـــــة  ، وكانـــــت)0.0396( هبلغـــــت القيمـــــة الاحتماليـــــة لـــــالـــــذي  ) Hausman(نتيجـــــة اختبـــــار و  ،)0.05(

القيمـة مـن التبـاين الحاصـل في ) %74 (معـاملات المتغـيرات المسـتقلة تفسـروأن  ).0.05(إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـة 

   .الاقتصادية المضافة للمؤسسة

 سـوقيةغـرض دراسـة تـأثير تطبيـق الإدارة بـالقيم علـى القيمـة اللكثر ملائمـة الثابتة كذلك هو الأالتأثيرات  كما أن نموذج - 

نموذج الانحدار ا�مّع، نموذج الآثار الثابتة، والعشوائية، واختيار نمـوذج  بعد المفاضلة بين، )MVA( المضافة في المؤسسة

كانـت ذات دلالـة إحصـائية عنـد مسـتوى دلالـة ، و )0.000(الذي بلغـت قيمتـه المقيد ) F(ختبار لانتيجة الآثار الثابتة 

ذات دلالـة إحصـائية  وكانـت، )0.0463( هبلغـت القيمـة الاحتماليـة لـالـذي  ) Hausman(نتيجة اختبار و  ،)0.05(

 .)%89( الكلية للنموذج بلغت القوة التفسيريةو  .)0.05( عند مستوى دلالة

لا يوجد أثر إيجابي معنوي للقيمة الاجمالية للإدارة بالقيم في القيمة الاقتصادية المضافة، وذلك وفـق نمـوذج الآثـار الثابتـة  - 

 .الذي ثبت ملائمته للاختبار

في حين يوجد أثر إيجابي معنوي للإدارة بالقيم بالقيمة الاجمالية في القيمـة السـوقية المضـافة حسـب نمـوذج الآثـار الثابتـة   - 

  .الذي ثبت ملائمته للاختبار

، الخــدمات، زيــادة الفعاليــة، القيــادة الأخلاقيــة/تحســين المنتجــات(أمــا فيمــا يتعلــق بالتــأثيرات الثابتــة لأبعــاد الإدارة بــالقيم  - 

علـى كـل مـن القيمـة الاقتصـادية المضـافة والقيمـة )  سلوك المواطنة، تطبيق مبادئ الحوكمة، تحسين بيئة العمل، والإبـداع

  :السوقية المضافة، نلخصها فيما يلي

  الحوكمــة والإبــداع علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة تطبيــق مبــادئ كــان هنــاك تــأثير إيجــابي ذو دلالــة إحصــائية لكــل مــن

)EVA (لحوكمــة والإبــداع تــؤدي لزيــادة القيمــة الاقتصــادية المضــافة، وهــذا تطبيــق مبــادئ بمعــنى أن هنــاك تــأثيرات ثابتــة ل

إیج��ابي أث��ر  الفرض��یة المتعلق��ة بوج��ود نقبــلبــذلك يتفــق مــع الفرضــية الجزئيــة الخامســة والســابعة للفرضــية الرئيســية الأولى، و 

، والفرضیة التي تنص على أن�ھ یوج�د أث�ر للمؤسسات محل الدراسة) EVA(المضافة  قتصادیةالقیمة الاعلى للالتزام بمبادئ الحوكمة 

لكن كان هناك تأثير ايجابي لـيس دالا إحصـائيا لكـل مـن تحسـين و  .إیجابي للتوجھ نحو الإبداع على القیمة الاقتصادیة المضافة

كمــا توضــحه قــيم معنويــة هــذه ة الاقتصــادية المضــافة  الفعاليــة، والقيــادة الأخلاقيــة علــى القيمــزيــادة ، الخــدمات/اتالمنتجــ

وهو يدل على عدم تأثير هذه الأبعاد على القيمـة الاقتصـادية المضـافة . )0.05(من  أكبر) |P-value<|tالمتغيرات 

، السادســةو الثانيــةو الأولــىالفرضــية الجزئيــة  نــرفضذلك وبــ.  )2015-2011( للمؤسســات محــل دراســتنا في الفــترة



  خاتمة

 

201 
 

سـلبيا ذو دلالـة إحصـائية علـى القيمـة الاقتصـادية المضـافة، بمعـنى بيئـة العمـل و سلوك المواطنةبينما كان تأثير كل من 

بيئـة العمـل  تـؤدي لانخفـاض القيمـة الاقتصـادية المضـافة و هـذا لا يتفـق تحسـين لمواطنـة و سـلوك اأن هناك تأثيرات ثابتة ل

ـــذلك . مـــع الفرضـــية ــــ كـــل مـــن الفرضـــيات ا  نـــرفضوب ـــر إيجـــابي ل ـــتج علـــى القيمـــة (لـــتي تـــنص علـــى وجـــود أث تحســـين المن

وفرضـية وجـود أثـر إيجـابي / وفرضية وجـود أثـر إيجـابي لزيـادة الفعاليـة علـى القيمـة الاقتصـادية المضـافة/ الاقتصادية المضافة

ى القيمــة الاقتصــادية لســلوك المواطنــة علــى القيمــة الاقتصــادية المضــافة، وكــذا وجــود أثــر إيجــابي لتحســين بيئــة العمــل علــ

  ).المضافة

  الإبــداع علــى القيمــة و الفعاليــة زيــادة  ،الخــدمات/تحســين المنتجــاتذو دلالــة إحصــائية لكــل مــن كــان هنــاك تــأثير إيجــابي

وهـذا  تـؤدي لزيـادة القيمـة السـوقية المضـافة لهـذه المتغـيرات تـأثيرات ثابتـةبمعـنى أن هنـاك  .)MVA(السوقية المضافة 

علــى القيمــة الســوقية  الخــدمات/اتلتحســين المنتجــيوجــد أثــر إيجــابي : "الفرضــيات نقبــل وبــذلك ،مــع الفرضــية يتفــق

 للتوجــه نحــو الإبــداعويوجـد أثــر إيجــابي " ،"علــى القيمـة الســوقية المضــافة لزيــادة الفعاليــةيوجــد أثــر إيجـابي "، و"المضـافة

 ".على القيمة السوقية المضافة

ينمــا كــان تــأثير كــل ، بعلــى القيمــة الســوقية المضــافةالأخلاقيــة إحصــائيا للقيــادة  لكــن كــان هنــاك تــأثير ايجــابي لــيس دالاو 

مـــع لا يتفـــق وهـــذا ، بيئـــة العمـــل ســـلبيا ذو دلالـــة إحصـــائية علـــى القيمـــة الســـوقية المضـــافةتحســـين المواطنـــة و ســـلوك مـــن 

قية وسلوك المواطنـة وتحسـين الفرضيات التي تنص على وجود أثر إيجابي لكل من القيادة الأخلا نرفضوبذلك . الفرضية

  .بيئة العمل على القيمة السوقية المضافة

  :توصيات الدراسة

  :في ضوء نتائج الدراسة وبعد الرجوع لأدبيات الدراسة، يمكن تقديم التوصيات الآتية

مقــاييس �ـدف قيــاس الانعكـاس قصــير المـدى للإلتــزام الأخلاقـي علــى الأداء المـالي أو خلــق القيمـة، العمــل علـى تطــوير  - 

 .تسمح بالتعبير الكمي عن الممارسات الإدارية وقياس أثرها بشكل دقيق، والتي لا تظهر في ميزانية المؤسسة

، وذلـك بالاعتمـاد علـى الأسـاليب الإبداعيـة التكـاليف المترتبـة عـن ذلـك مراعـاةيجب اللجوء إلى تحسين بيئـة العمـل مـع  - 

 .ر التكاليف المرتفعة المترتبة عن أنشطة تحسين بيئة العملفي العملية التسييرية والتي من شأ�ا تخفيف أث

الاســتمار في إجــراء دراســات �ــدف إلى تطــوير أدوات قيــاس الإدارة الأخلاقيــة للمؤسســات بــالتوازي مــع مختلــف أبعــاد  - 

لتـزام والـذي يسـمح بتقيـيم درجـة الإ)  Laflamme(أداء المؤسسة مثل سـلم التقيـيم الأخلاقـي الـذي تم تطـويره بواسـطة 

ــــيم خصوصــــيا�ا في البعــــد .الأخلاقــــي للمؤسســــات كمــــا قــــد تســــاهم المعلومــــات المنشــــورة مــــن طــــرف المؤسســــة في تقي

الأخلاقــي ومقارنتهــا مــع نفــس مؤسســات القطــاع، وهــو مــا قــد يحثهــا علــى التعبــير عنهــا بشــكل كمــي إلى جانــب ســرد 

 .مواصفات نظامها الإداري

تمــع بالمزيــد مــن المعلومــات المتعلقــة بالممارســات الإداريــة للمؤسســات، حيــث أن ضــرورة تزويــد المســتثمرين والزبــائن وا� - 

أكـدوا عـدم  2015-2011مـن المسـتجوبين مـن طـرف معهـد السـمعة العـالمي في كـل أنحـاء العـالم خـلال الفـترة   38%
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هـذه الأخـيرة في نشـر  درايتهم بتصرفات ودرجة إلتزام المؤسسات العالمية ذات وزن في الاقتصـاد أخلاقيـا، في حـين تبـادر

 .المعطيات المالية

استمرار المؤسسات المصنفة ضمن قائمة أحسن المؤسسات سمعة في التوجه نحو تحسين المنتجـات والخـدمات مـع مراعـاة  - 

 .التكاليف المترتبة عن ذلك، من خلال الأساليب الإنتاجية الإبداعية

ة في الإلتـزام بالمعـايير الأخلاقيـة مـن خـلال السياسـات استمرار المؤسسـات المصـنفة ضـمن قائمـة أحسـن المؤسسـات سمعـ - 

 .والإجراءات والآليات الكفيلة برفع السلوك الأخلاقي

العمل على اختيار المواد الخام الـتي تناسـب المواصـفات المطلوبـة بمـا لا يضـر البيئـة المحيطـة، ممـا يسـمح بتخفيـف تكـاليف  - 

 .الأنشطة المتعلقة بحماية البيئة

المصـنفة ضـمن أحسـن المؤسسـات سمعـة في العـالم بمقاومـة أسـباب الصـراع علـى المصـالح، ممـا يخفـف مــن  قيـام المؤسسـات - 

  .تكاليف الوكالة وينعكس إيجابا على خلق القيمة

   :آفاق الدراسة

مــن نتــائج، تــرى الباحثــة أن هنــاك العديــد مــن ا�ــالات الــتي يمكــن أن تشــكل أساســا  في ضــوء مــا توصــلت إليــه الدراســة

  :لبحوث مستقبلية، يتمثّل أهمها فيما يلي

 .على المؤسسات الجزائريةاعتمادا على معطيات ومنهجية ونتائج الدراسة، إجراء دراسات مشا�ة لهذه الدراسة  .1

عــات مختلفــة، إذ أن اخــتلاف القطاعــات ومــا يحكمهــا مــن قــوانين إجــراء دراســات مقارنــة  في نفــس الموضــوع علــى قطا .2

 .وأنظمة وتعليمات قد يؤثر على الممارسات الأخلاقية للمؤسسة

 .الأخلاقية والمعاهد من حيث أدائها المالي ة للمؤسسات المصنفة ضمن مختلف الهيئاتدراسة مقارن .3

واستجابة السلوك الشرائي والاستثماري وانعكاسه علـى خلـق دراسة تحليلية للعلاقة بين القيم المعلنة من طرف المؤسسة  .4

 .القيمة بالمؤسسة

ـــزام الأخلاقـــي للمؤسســـات مـــن خـــلال تحليـــل التقـــارير المرحليـــة والنشـــرات الـــتي تصـــدرها  .5 إجـــراء دراســـات في مجـــال الإلت

 .ها الماليالمؤسسات دوريا، ومن خلال القيم المعلنة في الخطابات الرسمية للمؤسسات وأثر ذلك على أدائ

إجــراء دراســات للإفصــاح عــن الجوانــب الســلبية للإلتــزام الأخلاقــي للمؤسســات إلى جانــب الإيجابيــة، وإنعكاســها علــى  .6

 . أداء المؤسسة

 .دراسة العلاقة الترابطية بين مختلف أبعاد خلق القيمة، وأهمية البعد غير المادي في تشكيل القيمة الكلية للمؤسسة .7
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  المراجعالمصادر و قائمة 
 

  المراجع باللغة العربية:ولا أ

I -  الكتب:  

، بـدون طبعـة، المنظمـة العربيـة "قيم ومعتقدات الأفراد وأثرها علـى فاعليـة التطـوير التنظيمـي"أمل مصطفى عصـفور،  .1

  .2008، القاهرة، مصر، الإداريةللتنمية 

العموميـة  المؤسسـة-الاقتصـاديةمراقبـة التسـيير والأداء فـي المؤسسـة "وعبد االله قويدر الواحد، ناصر دادي عدون  .2

 .2010، الطبعة الأولى، دار المحمدية العامة، الجزائر، "بالجزائر

، بـدون طبعـة، دار المحمديـة "دراسـة نظريـة وتطبيقيـة-إدارة الموارد البشـرية والسـلوك التنظيمـي"ناصر دادي عدون،  .3

 .2003العامة، الجزائر، 
 

II- الجامعية  الأطروحات والرسائل:  

 مركـب EGTT مؤسسـة حالـة دراسـة– تنافسـية ميـزة المؤسسـة اكتسـاب فـي الإبـداع دور"خـراز الأخضـر،  .1

ماليـة دوليـة كليـة العلـوم الاقتصـادية والتجاريـة  تخصـص ،)منشـورة ماجسـتير غـير مذكرة(، "نموذجا )سعيدة( حمام ربي

 .2011تلمسان، بلقايد، بكر أبي التسيير،جامعةوعلوم 

دراســة حالــة بعــض مؤسســات : التفاعــل بــين الرســالة والبيئــة فــي المؤسســة الاقتصــادية الجزائريــة"الســعيد قــاسمي،  .2

، كليــة العلــوم الاقتصــادية والتجاريــة وعلــوم التســيير، جامعــة )أطروحــة دكتــوراه في العلــوم الاقتصــادية(، "صــناعة الأدويــة

 .2012عباس، سطيف، جوان فرحات 

أثــر التســيير الاســتراتيجي للمــوارد البشــرية وتنميــة الكفــاءات علــى الميــزة التنافســية للمؤسســة " يحضــيه، سمــلالي .3

، كليــــة العلــــوم )أطروحــــة دكتــــوراه في العلــــوم الاقتصــــادية تخصــــص تســــيير( ،)"مــــدخل الجــــودة والمعرفــــة(الاقتصــــادية 

 .2004 الاقتصادية، جامعة الجزائر، الجزائر،

ص اقتصـــاد مـــذكرة ماجســـتير غـــير منشـــورة في تخصـــ(، "إدارة المـــوارد البشـــرية وخلـــق القيمـــة"بـــن قـــيراط عبـــد العزيـــز،  .4

الجزائــــر،  -، كليــــة العلــــوم الاقتصــــادية وعلــــوم التســــيير، جامعــــة العقيــــد الحــــاج لخضــــر، باتنــــة)تطبيقــــي وتســــيير المنظمــــات

2008. 

، )"مـــدخل لتعظـــيم القيمـــة(الماليـــة فـــي الشـــركات المســـاهمة المصـــرية إدارة المخـــاطر "محمـــد علـــي محمـــد علـــي،  .5

 .2005، كلية التجارة، جامعة القاهرة، مصر، )أطروحة دكتوراه في إدارة الأعمال(
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تطبيقيــة علــى  دراســة-الاجتماعيــةتقيــيم مــدى اســتجابة منظمــات الأعمــال فــي الجزائــر للمســؤولية "مقــدم وهيبــة،  .6

، كليــة العلـوم الاقتصــادية والتجاريـة وعلــوم )أطروحــة دكتـوراه في علــوم التسـيير(، "ئـريعينـة مــن مؤسسـات الغــرب الجزا

 .2014التسيير، جامعة وهران، 

ــا التنافســية ودورهــا فــي خلــق القيمــة"هــلالي الوليــد،  .7 ــة  -الأســس العامــة لبنــاء المزاي ــة الشــركة الجزائري دراســة حال

، كليــــة العلــــوم )الإســــتراتيجيةمــــذكرة ماجســــتير غــــير منشــــورة تخصــــص علــــوم تجاريــــة فــــرع (، "Mobilisللهــــاتف النقــــال 

 .2009الجزائر،  -الاقتصادية وعلوم التسيير والعلوم التجارية،جامعة محمد بوضياف المسيلة

أطروحــة (، "تقيــيم المؤسســة ودوره فــي اتخــاذ القــرار فــي إطــار التحــولات الاقتصــادية بــالجزائر"هــواري السويســي،  .8

 .2008وعلوم التسيير، جامعة الجزائر،  ، كلية العلوم الاقتصادية)دكتوراه في علوم التسيير
 

III- المقالات المنشورة:  

، مجلـة الواحـات للبحـوث والدراسـات، "المدخل إلى نظرية الاقتصاد المبنية على الفقـه الإسـلامي"بشير مصيطفى،  .1

 .2011، 12العدد ، جامعة غرداية

دراسة في طبيعة العلاقـة بـين المحـددات الثقافيـة : ثقافة المؤسسة كمدخل أساسي للتمنية الشاملة"بوحنية قوي،  .2

 .2003، ورقلة، 2، العدد مجلة الباحث، "وكفاءة الأداء

دراســة تطبيقيــة علــى "-المســؤولية الاجتماعيــة لمنشــات الأعمــال وأثرهــا علــى الأداء المــالي جميــل حســن النجــار،  .3

، جامعـة ا�لة العربية للعلـوم الإداريـة، قسـم إدارة الأعمـال، "عامة المدرجة في بورصة فلسطينالشركات المساهمة ال

 .2010تنقص ،01، العدد 22الكويت، ا�لد 

، مجلــة الأبحــاث الاقتصــادية والإداريــة، "دور لوحــات القيــادة فــي دعــم فعاليــة مراقبــة التســيير"رحــيم حســين وآخــرون،  .4

 .2008العدد الرابع، ديسمبر  جامعة محمد خيضر بسكرة، 

ا�لـــة العراقيـــة للعلـــوم ، "ة والعشـــوائيةتـــإختيـــار النمـــوذج فـــي نمـــاذج البيانـــات الطوليـــة الثاب"زكريـــاء يحيـــى جمـــال،  .5

 .2012، جامعة الموصل، العراق، الاحصائية

لــى كفــاءة حوكمــة الشــركات أداة لرفــع مســتوى الإفصــاح ومكافحــة الفســاد وأثرهــا ع"شــريف غيــاطو فــيروز رجــال،  .6

 . 2012-12-11، العدد الدنماركفي مجلة الأكاديمية العربية ، "السوق المالي

بسـكرة، العـدد الأول، –، جامعـة محمـد خيضـر مجلة العلوم الإنسـانية، "نظرية القيمة عند ابن خلدون"الطيب داودي،  .7

 .2001نوفمبر 

الأردن،  ،مجلـة الإداري، "الإدارة المعتمدة على القيم اتجاه إداري حديث لمديري القـرن الحـادي و العشـرين"محمد صدام،  .8

 .2004، ماي 97العدد 
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 دراسـة–الأردنية  المصارف في الإبداع في الفكري المال رأس أثر" لعجلـوني،  محمدا الروسان ومحمود علي محمود .9

 .2010، العدد الثاني، 26، سوريا،ا�لد والقانونية للعلوم  الاقتصادية دمشق جامعة مجلة، "ميدانية

العلاقة بين الحاكمية المؤسسية وقيمـة الشـركة فـي ضـوء نظريـة "نوال حربي راضي، . مؤيد محمد علي الفضل و م م .10

امعــة القادســية، ا�لــد ، الصــادرة عــن جمجلــة القادســية للعلــوم الاداريــة والاقتصــادية، "دراســة حالــة فــي الأردن -الوكالــة

 .2010، 4، العدد 12

دراسـة ميدانيـة علـى الصـناعة المصـرفية -العلاقة بين رأس المـال الفكـري وخلـق القيمـة "، مؤيد محمد علي الفضل .11

دوريــة فصــلية علميــة محكمــة تصــدر عــن كليــة ، مجلــة القادســية للعلــوم الإداريــة والاقتصــادية، "فــي دول الخلــيج العربــي

 .2009تصاد بجامعة القادسية، العراق، العدد الثالث، الإدارة والاق

أثر هيكـل رأس المـال علـى المصـارف الأردنيـة المدرجـة فـي بورصـة عمـان لـلأوارق "ناصر الحمدان وعلي القضاة،  .12

 .2013، جامعة الملك سعود، الرياض، 04، العدد 19، مجلة المنارة، ا�لد "دراسة تحليلية: المالية

 

IV- والندوات  والملتقياتالمؤتمرات:  

، "فـــي التعريـــف بمعـــايير المســـئولية الاجتماعيـــة 26000دور مواصـــفة الايـــزو " بحوصـــي مجـــذوب وبخـــوش مديحـــة، .1

منظمـــات الأعمـــال والمســـئولية الاجتماعيـــة، كليـــة العلـــوم الاقتصـــادية والتجاريـــة وعلـــوم التســـيير، : الملتقـــى الـــدولي الثالـــث

 .2012فيفري  15-14:جامعة بشار

 منظمــات: حــول، الملتقــى الــدولي الثالــث "والالتــزامالمســؤولية الاجتماعيــة بــين الإلــزام "عائشــة وبكــار آمــال،  بقــدور .2

 14/15الأعمـــال والمســـؤولية الاجتماعيـــة، معهـــد العلـــوم الاقتصـــادية، التجاريـــة وعلـــوم التســـيير، جامعـــة بشـــار، يـــومي 

 .2012فيفري 

قــــيم ومبــــادئ الأعمــــال، وآداب المهنــــة  –كافحــــة الفســــاد أدوات م: البوصــــلة الأخلاقيــــة"ســــوليفان، . جــــون د .3

 .2008مارس  3، المنتدى العالمي لحوكمة الشركات، باريس،"وحوكمة الشركات

تسـويق العلاقـات مـن خـلال الزبـون مصـدر لتحقيـق المنافسـة واكتسـاب ميـزة "حكيم بن جروة ومحمد بن حوحو،  .4

لاسـتراتيجيات التنافسـية للمؤسســات الصـناعية خـارج قطـاع المحروقــات ، الملتقـى الـدولي الرابـع حــول المنافسـة وا"تنافسـية

 . ، المنعقد في جامعة حسيبة بن بوعلي بالشلف2010نوفمبر  10و 09في الدول العربية، يومي 

دور إدارة العلاقــة مــع أصــحاب المصــلحة فــي تفعيــل أبعــاد التنميــة المســتدامة فــي "حمــزة رملــي واسماعيــل زحــوط،  .5

المـؤتمر العلمـي الـدولي حـول ، دراسة ميدانية على مجمع زاد فارم لصـناعة الأدويـة بقسـنطينة: اديةالمؤسسة الاقتص

في ظــل رهانــات التنميــة المســتدامة والعدالــة الاجتماعيــة، كليــة العلــوم الاقتصــادية والتجاريــة  ســلوك المؤسســة الاقتصــادية
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 20المحليـة المسـتدامة، جامعـة قاصـدي مربـاح، ورقلـة، يـومي وعلوم التسيير بالتعاون مـع مخـبر الجامعـة، المؤسسـة والتنميـة 

 .2012نوفمبر  21و 

، الملتقــى الــدولي حــول "، "المســؤولية الأخلاقيــة لأصــحاب المشــاريع الرياديــة والصــغيرة"ســناء عبــد الكــريم الخنــاق،  .6

-18الجزائــر، يــومي  -بــة، قســم العلــوم التجاريــة، جامعــة بــاجي مختــار، عنا"الحوكمـة وأخلاقيــات الأعمــال في المؤسســة"

19/11/2009. 

، الملتقـى الـدولي حـول صـنع "قـدرة المؤسسـة الاقتصـادية علـى خلـق ثـروة للمسـاهمين"شهرزاد زغيب وعماني لمياء،  .7

 .2009 -القرار في المؤسسة الاقتصادية، جامعة محمد بوضياف،الجزائر، أفريل

، "خلــق وتــدعيم ريــادة وتنافســية منظمــات الأعمــالدور تبنــي مقاربــة المســؤولية الاجتماعيــة فــي " ، طـــارق راشــي .8

النمـــو والعــــدالة والاســـتقرار مـــن منظـــور : "بعنـــوان التاســـع للاقتصـــاد والتمويـــل الإســـلامي المـــنظم العـــالمي العلمـــي المـــؤتمر

 .2013 سبتمبر 09/10 يومي ،تركيا/ اسطنبول، "إسلامي

الشــركات وإلزاميــة إحتــرام أخلاقيــات الأعمــال فــي ظــل إشــكالية حوكمــة "عبــد الرحمــان العايــب و بــالرقي التيجــاني،  .9

، قسـم العلـوم التجاريـة، "الحوكمـة وأخلاقيـات الأعمـال في المؤسسـة"، الملتقـى الـدولي حـول "الأزمة الاقتصـادية الراهنـة

 .19/11/2009-18الجزائر، يومي  -جامعة باجي مختار، عنابة

، الملتقـى "المسؤولية الاجتماعيـة علـى الأداء المـالي للشـركاتأثر تبني "عبد الرزاق مولاي لخضر وحسين الشنيني،  .10

نمــو المؤسســـات والاقتصـــاديات بــين تحقيـــق الأداء المـــالي : الــدولي الثـــاني حــول الأداء المتميـــز والحكومـــات، الطبعــة الثانيـــة

 .2011نوفمبر  23و  22، يومي وتحديات الأداء البيئي،جامعة قاصدي مرباح، ورقلة

، النــدوة الدوليــة الأولى في التمويــل الإســلامي الوقــف الخــيري "حوكمــة المؤسســات الوقفيــة"امي، عــز الــدين فكــري �ــ .11

 24-23جمهوريـــة مصـــر العربيـــة، في الفـــترة  –جامعـــة الأزهـــر، القـــاهرة  –والتعلـــيم الجـــامعي، المنعقـــدة في كليـــة التجـــارة 

 .م2012أبريل 

ــة والأخلاقيــة كمعيــار لقيــاس  دوافــع تبنــي منظمــات الأعمــال أبعــاد"عمــر عــزاوي وآخــرون،  .12 المســؤولية الاجتماعي

منظمــات الأعمــال و المســؤولية الاجتماعيــة، كليــة العلــوم الاقتصــادية الملتقــى الــدولي الثالــث حــول ، "الأداء الاجتمــاعي

 .2012فيفري  14/15والتجارية وعلوم التسيير، جامعة بشار، يومي 

المـؤتمر الـدولي للتنميـة الإداريـة  ،"قيـق التوافـق القيمـي فـي المنظمـاتالإدارة بـالقيم وتح"مشاعل بنت ذياب العتيـبي،  .13

 . 2009نوفمبر  4-1نحو أداء متميز في القطاع الحكومي، معهد الإدارة العامة، المملكة العربية السعودية، 

، "راهنـةالاتجاهـات والقضـايا ال: كشـف البيانـات المتعلقـة بتـأثير الشـركات علـى المجتمـع"منظمة الأمـم المتحـدة، .14

 . 2004مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة والتنمية، نيورك وجنيف 
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http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjm9di96

tPPAhULWRQKHZL1CNAQFggaMAA&url=http%3A%2F%2Functad.org%2Far%2Fdocs%2

Fiteteb20037_ar.pdf&usg=AFQjCNE-y4qCQ1X2U7MNj_3vfMFG8Log-A 

 

V-اتموسوعال  :  

  )14/08/2016(، تاريخ التصفح رعش، ا�لد التاسع "منظمة التعاون والتنمية الاقتصادية"الموسوعة العربية،  .1

http://www.arab-

ency.com/ar/%D8%A7%D9%84%D8%A8%D8%AD%D9%88%D8%AB/%D9%85%D9%86%

D8%B8%D9%85%D8%A9- 

%D8%A7%D9%84%D8%A7%D9%82%D8%AA%D8%B5%D8%A7%D8%AF%D9%8A%D8

%A9 

VI- نترنت مواقع الأ : 

أيهمــا أكثــر قــدرة علــى تفســير التغييــر فــي القــيم الســوقية للأســهم أهــي القيمــة " ثــائر عــدنان قــدومي وآخــرون،  .2

ـــة ـــة، "الاقتصـــادية المضـــافة أم معـــايير الأداء التقليدي ـــوم التطبيقي ـــة العل ، تصـــفح 2011،)الأردن(عمـــان ، جامع

 ، 29/05/2016بتاريخ 

https://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=0

ahUKEwjR2Znges_in_Stocks_Market_Value_the_EVA_or%2Flinks%2F0deec53a8530bd43c60

00000&usg=AFQjCNF22pj0g4XetQ31-cfV0ufHM9bV4w&bvm=bv.138169073%2Cd.d24 

المشـروعات  ، مركـز"مفهوم المواطنـة وتطبيقاتـه فـي مجـال الأعمـال:مواطنة الشركات"سوليفان وآخـرون، . جون د .3

 ).12/11/2015(اصة، تصفح بتاريخ الدولية الخ

http://www.cipearabia.org/files/pdf/Corporate_Citizenship/Business_Case_for_Corporate_Citize

nship.pdf 

 ، 01/09/2016، تصفح بتاريخ "أصحاب المصالح ورسالة المنظمة"السعيد أحمد، قاسمي  .4

www.raheems.info/ima/22.doc 

أنمــــوذج مقتــــرح : أخلاقيــــات منظمــــات الأعمــــال والمزايــــا التنافســــية الأخلاقيــــة"، معــــن وعــــداالله المعاضــــيدي .5

 .12/05/2016تصفح بتاريخ  ،"للمنظمات العربية
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http://www.google.dz/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&cad=rja&uact=8&ved=

...=AFQjCNGnzTFRx--3qc62H09SfqMx0pTCzQ&bvm=bv.135475266,bs.1,d.bGg 
 

  ،10/10/2016: ، تصفح بتاريخ"التعريف بالمنظمة"موقع الأمم المتحدة،  .6

http://www.un.org/ar/charter-united-nations/index.html 
 

  ،16/06/2016: ، تصفح بتاريخ"التعريف بالمنظمة"الموقع الرسمي لغرفة التجارة الدولية،  .7

http://tfig.itcilo.org/AR/contents/org-icc.htm 

:)كتاب إلكتروني متوفر على الموقع(شبكة سيب للأداء الاجتماعي، خريطة الأداء الاجتماعي، موقع مجموعة عمل   

www.org.seepnetwork 

 ، تصــــفح بتــــاريخ"مؤشــــر داو جــــونز العــــالمي للاســــتدامة"، (ME NewsWire)ميــــدل إيســــت نيــــوز وايــــر  .8

)05/08/2016( ،  

http://www.me-newswire.net/ar/news/15683/ar 
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  الدراسة الوصفیة لمتغیرات الدراسة): 01(الملحق رقم 

  

  متوسط و وسیط وقیم كل المتغیرات واختبار جاكبیرا): 01(رقم  الجدول

 X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 MVA EVA 

Mean 12.46899 9.113684 8.946381 9.492926 10.10086 9.005885 9.640587 92553.28 108388.2 

Median 12.25900 9.025000 8.825000 9.270000 9.795000 8.876430 9.415000 73046.00 1931.500 

Maximum 17.44020 12.59570 12.59570 13.56460 14.53350 12.59570 14.16000 510521.0 4319932. 

Minimum 10.80000 7.800000 7.740000 8.100000 8.700000 7.800000 8.400000 9486.000 -1692090. 

Std. Dev. 0.990083 0.752330 0.736202 0.845003 0.926982 0.727200 0.875967 79465.23 584503.2 

Skewness 0.997196 0.764183 1.007760 1.079036 1.099061 0.920246 1.654653 2.600247 5.062227 

Kurtosis 5.873069 4.894837 5.585347 5.151596 5.026110 5.574892 8.522049 12.11109 33.66685 

          

Jarque-Bera 76.45080 37.03944 67.16463 58.04148 55.85541 62.60926 259.0283 687.8570 6518.501 

Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 

          

Sum 1870.349 1367.053 1341.957 1423.939 1515.129 1350.883 1446.088 13882992 16258229 

Sum Sq. Dev. 146.0592 84.33404 80.75711 106.3904 128.0351 78.79412 114.3304 9.41E+11 5.09E+13 

          

Observations 150 150 150 150 150 150 150 150 150 
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 )2015-2011(المتوسط الحسابي للقیمة السوقیة المضافة لكل مؤسسة للفترة  ):02(الشكل رقم 
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  المتوسط الحسابي للقیمة الاقتصادیة المضافة ):03(الشكل رقم 
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القیمة ثر القیمة الاجمالیة للادارة بالقیم على نتائج تقدیر النماذج لأ ): 02(الملحق رقم 

 المضافة سوقیةال

ثر القیمة الإجمالیة للإدارة لأنتائج تقدیر النموذج التجمیعي بطریقة المربعات الصغرى المعممة ): 01(الجدول رقم 

  المضافة  سوقیةالقیمة البالقیم على 
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القیمة ثر القیمة الإجمالیة للإدارة بالقیم على لأنتائج تقدیر نموذج الآثار الفردیة العشوائیة ): 02(الجدول رقم 

  المضافة سوقیةال

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر



 المضافة  سوقيةالقيمة الثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على  تقدير النماذج لأ  نتائج): 02(الملحق رقم  
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   سوقیةالقیمة الثر القیمة الإجمالیة للإدارة بالقیم على لأنتائج تقدیر نموذج الآثار الثابتة  ): 03(الجدول رقم 

 المضافة

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  )Redundant Fixed Effects Tests(نتائج اختبار ): 04(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  )Hausman( نتائج اختبار): 05(الجدول رقم 

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  



 المضافة  سوقيةالقيمة الثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على  تقدير النماذج لأ  نتائج): 02(الملحق رقم  
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نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي من اجل اختبار وجود الارتباط الذاتي بین الأخطاء العشوائیة ) 06(الجدول رقم 

 )  Pesaran CDاختبار ( تم استخدام

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

 



 المضافة  قتصادية  القيمة الاثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على  تقدير النماذج لأ  نتائج): 03(الملحق رقم  

 

237 
 

القیمة ثر القیمة الاجمالیة للادارة بالقیم على نتائج تقدیر النماذج لأ ): 03(الملحق رقم 

 المضافة قتصادیةالا

ثر القیمة الإجمالیة للإدارة لأنتائج تقدیر النموذج التجمیعي بطریقة المربعات الصغرى المعممة ): 01(الجدول رقم 

المضافة  قتصادیةالقیمة الابالقیم على 

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

القیمة ثر القیمة الإجمالیة للإدارة بالقیم على لأ العشوائیة نتائج تقدیر نموذج الآثار الفردیة): 02(الجدول رقم 

  المضافة قتصادیةالا

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر



 المضافة  قتصادية  القيمة الاثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على  تقدير النماذج لأ  نتائج): 03(الملحق رقم  
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 قتصادیةالقیمة الاالقیمة الإجمالیة للإدارة بالقیم على  ثرلأنتائج تقدیر نموذج الآثار الثابتة  ): 03(الجدول رقم 

 المضافة

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  )Redundant Fixed Effects Tests( نتائج اختبار): 04(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  

  

  

  

  



 المضافة  قتصادية  القيمة الاثر القيمة الإجمالية للإدارة بالقيم على  تقدير النماذج لأ  نتائج): 03(الملحق رقم  
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اختبار وجود الارتباط الذاتي بین الأخطاء العشوائیة نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي من اجل ) 05(الجدول رقم 

 )  Pesaran CDاختبار ( تم استخدام

3 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  

 )Hausman(اختبار نتائج ) 06(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

 



 المضافة  سوقيةالقيمة ال  ثر أبعاد الادارة بالقيم علىتقدير النماذج لأ  نتائج): 04(رقم  الملحق  
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القیمة السوقیة  ثر أبعاد الادارة بالقیم علىلأ نتائج تقدیر النماذج ): 04(الملحق رقم 

  المضافة

  

 

  لأثر أبعاد الادارة بالقیم على نتائج تقدیر النموذج التجمیعي بطریقة المربعات الصغرى المعممة ): 01(الجدول رقم 

  القیمة السوقیة المضافة

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  

  

  

  

  



 المضافة  سوقيةالقيمة ال  ثر أبعاد الادارة بالقيم علىتقدير النماذج لأ  نتائج): 04(رقم  الملحق  
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لأثر أبعاد الادارة بالقیم على القیمة السوقیة  نتائج تقدیر نموذج الآثار الفردیة العشوائیة): 02(الجدول رقم 

  المضافة

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

 

 

 

 

  

  



 المضافة  سوقيةالقيمة ال  ثر أبعاد الادارة بالقيم علىتقدير النماذج لأ  نتائج): 04(رقم  الملحق  
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 بالقیم على القیمة السوقیة المضافة لأثر أبعاد الادارةنتائج تقدیر نموذج الآثار الثابتة  ): 03(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  

  )Hosman(واختبار   )Redundant Fixed Effects Tests( نتائج اختبار): 04(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  



 المضافة  سوقيةالقيمة ال  ثر أبعاد الادارة بالقيم علىتقدير النماذج لأ  نتائج): 04(رقم  الملحق  
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الارتباط الذاتي بین الأخطاء العشوائیة نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي من اجل اختبار وجود ) 05(الجدول رقم 

 )  Pesaran CDاختبار ( تم استخدام

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  

 اختبار طبیعیة الأخطاء العشوائیة): 06(الجدول رقم 

  الذي أعطى النتائج التالیةJarque-Bera للتحقق من فرضیة التوزیع الطبیعي لسلسلة البواقي تم استخدام اختبار 

  

             Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

م���ن خ���لال نت���ائج اختب���ار ج���اك بی���را یتب���ین لن���ا أن  سلس���لة الب���واقي تتب���ع التوزی���ع الطبیع���ي وذل���ك لان مس���توى المعنوی���ة     

)probability ( 0,05اكبر من.  

  

 



 لأثر أبعاد الادارة بالقيم على القيمة الاقتصادية المضافةنتائج تقدير النماذج  ): 05(الملحق رقم  
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القیمة الاقتصادیة ثر أبعاد الإدارة بالقیم على نتائج تقدیر النماذج لأ ): 05(الملحق رقم 

  المضافة

 

لأثر أبعاد الإدارة بالقیم على القیمة نتائج تقدیر النموذج التجمیعي بطریقة المربعات الصغرى ): 01(الجدول رقم 

  الاقتصادیة المضافة

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  

  

  

  

    



 لأثر أبعاد الادارة بالقيم على القيمة الاقتصادية المضافةنتائج تقدير النماذج  ): 05(الملحق رقم  
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لأثر أبعاد الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة نتائج تقدیر نموذج الآثار الفردیة العشوائیة ): 02(الجدول رقم 

  المضافة

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 لأثر أبعاد الادارة بالقيم على القيمة الاقتصادية المضافةنتائج تقدير النماذج  ): 05(الملحق رقم  
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 أبعاد الإدارة بالقیم على القیمة الاقتصادیة المضافة نتائج تقدیر نموذج الآثار الثابتة لأثر): 03(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

  

  )Redundant Fixed Effects Tests(نتائج اختبار ): 04(الجدول رقم 

 

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر

  )Hausman( نتائج اختبار): 05(الجدول رقم 

  

  Eviews مخرجات برنامج: المصدر



 لأثر أبعاد الادارة بالقيم على القيمة الاقتصادية المضافةنتائج تقدير النماذج  ): 05(الملحق رقم  
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نتائج اختبار مشكلة الارتباط الذاتي من اجل اختبار وجود الارتباط الذاتي بین الأخطاء العشوائیة ) 06(الجدول رقم 

 )  Pesaran CDاختبار ( تم استخدام

  

  Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

 اختبار طبیعیة الأخطاء العشوائیة): 07(الجدول رقم 

  الذي أعطى النتائج التالیةJarque-Bera للتحقق من فرضیة التوزیع الطبیعي لسلسلة البواقي تم استخدام اختبار 

  

             Eviews 9 مخرجات برنامج: المصدر  

م���ن خ���لال نت���ائج اختب���ار ج���اك بی���را یتب���ین لن���ا أن  سلس���لة الب���واقي تتب���ع التوزی���ع الطبیع���ي وذل���ك لان مس���توى المعنوی���ة     

)probability ( 0,05اكبر من.  

  

 



 بيانات عينة الدراسة لمتغيري الإدارة بالقيم وخلق القيمة): 06(رقم  الملحق  

 

248 
 

  بیانات عینة الدراسة لمتغیري الإدارة بالقیم وخلق القیمة): 06(الملحق رقم 

     RepTrakمعطیات قائمة  مؤشري خلق القیمة

MVA )ملیون دولار(  EVA )الرتبة  القیمة  )ملیون دولار      
158 900 20 396 77,29 11 2011 

MICROSOFT  
160 469 15 981 77,98 7 2012 
165 496 19 534 72,97 1 2013 
244 171 17 941 72,1 2 2014 
268 581 7 763 73,28 4 2015 
178 568 10 843 74,41 27 2011 

IBM  
167 099 10 853 75,08 19 2012 
132 593 7 729 67,09 18 2013 
115 067 7 723 68,2 19 2014 
73 423 6 783 67,74 28 2015 
21 148 -2 266 79,51 3 2011 

WALT 
DISNEY  

44 883 -1 953 78,92 3 2012 
74 052 -3 273 72,83 2 2013 
105 643 -1 956 72 3 2014 
152 321 -1 692 73,35 3 2015 
120 289 1 294 70,52 68 2011 

ORACLE  
88 648 2 000 69,54 71 2012 
90 540 2 607 65,72 38 2013 
127 289 1 948 65,8 54 2014 
123 565 -210 66,88 42 2015 
27 004,3 688 78,65 79 2011 

STARBUCKS  
31 104,3 756 68,16 83 2012 
56 962,1 -1 692 62,97 82 2013 
53 734,5 1 183 62,7 97 2014 
84 856,6 1 677 64,01 99 2015 
283 071 27 829 79,77 2 2011 

APPLE  
421 125 44 289 79,48 5 2012 
321 811 35 082 69,21 9 2013 
474 614 38 525 70,5 5 2014 
510 521 50 474 72,28 7 2015 
90 115 10 563 77,56 9 2011 

INTEL  
58 767 5 716 75,42 16 2012 
74 053 4 604 69,32 7 2013 
116 982 6 427 69,4 8 2014 
82 238 3 693 71,81 8 2015 
34 375 1 024 76,92 12 2011 

NIKE  
32 759 924 75,43 15 2012 
45 900 1 062 63,9 69 2013 
57 422 1 410 65,2 61 2014 
86 912 1 712 68,67 22 2015 
127 411 3 120 76,75 14 2011 JOHNSOSN 

AND 151 513 3 975 75,17 18 2012 
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189 810 5 580 67,8 15 2013 JOHNSON  
208 801 10 077 68,6 13 2014 
212 694 8 867 70,42 12 2015 
42 270 1 489 74,68 24 2011 

3M 
49 964 1 040 74,02 30 2012 
65 314 870 65,54 43 2013 
87 477 1 265 67,5 23 2014 
73 363 734 67,35 35 2015 
34 000 2 354 72,99 40 2011 

CISCO  
43 508 2 621 70,62 55 2012 
61 954 3 763 65,2 52 2013 
61 371 1 356 66,2 45 2014 
62 806 3 431 66,42 52 2015 
71 320 -7 316 70,99 64 2011 

GENERAL 
ELECTRIC  

104 098 -8 157 69,86 66 2012 
122 841 -9 182 65,42 45 2013 
128 176 -7 503 64,5 74 2014 
177 613 -24 332 66,19 59 2015 
119 833 5 188 74,27 28 2011 

COCA COLA  
132 291 4 955 72,66 38 2012 
126 153 4 242 66,43 27 2013 
142 884 2 212 67,3 28 2014 
150 412 2 433 65,3 82 2015 
40 247 1 822 74,62 26 2011 

COLGATE-
PALMOLIVE  

48 281 2 005 75,75 13 2012 
51 791 1 728 67,62 16 2013 
59 055 1 704 67,5 23 2014 
56 371 640 68,28 24 2015 
73 118 4 018 69,36 76 2011 

PEPSICO  
87 771 2 740 68,11 84 2012 
85 881 3 268 61,04 99 2013 
119 714 3 023 63,5 89 2014 
113 796 2 173 63,67 96 2015 
11 594 -1 656 72,68 46 2011 

FEDEX  
9 486 -818 72,56 39 2012 
10 620 -2 711 65,33 46 2013 
22 829 -2 123 64,8 67 2014 
32 648 -3 701 66,68 49 2015 
22 541 1 072 62,25 99 2011 

EBAY  
53 928 36 68,5 80 2012 
45 294 513 63,09 80 2013 
43 627 340 63,4 91 2014 
20 030 1 139 64,21 97 2015 
41 732 2 825 71,57 56 2011 

BOEING  
38 116 2 512 71,09 48 2012 
69 717 2 318 62,72 86 2013 
81 503 2 211 65 65 2014 
58 020 1 212 66,17 60 2015 
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72 974 -229 73,63 33 2011 

AMAZON  
114 864 -1 791 74,07 28 2012 
154 361 -1 592 66,26 28 2013 
152 903 -3 302 65,7 56 2014 
260 923 -2 032 67,71 29 2015 
141 017 6 322 74,84 23 2011 

PHILLIPS 66  
155 947 6 348 74,33 25 2012 
129 356 6 632 67,03 19 2013 
136 309 5 240 68,6 13 2014 
146 666 4 255 70,19 15 2015 
23 262 541 60,1 100 2011 

FORD 
MOTORS  

23 625 -635 68 81 2012 
25 547 -2 229 63,72 72 2013 
25 745 -4 081 63,6 87 2014 
11 450 1 656 65,12 86 2015 
27 175 -76 62,2 98 2011 

TEXAS  
26 472 -155 63 95 2012 
36 726 -288 63,02 91 2013 
50 865 494 63,4 85 2014 
42 383 914 66,29 55 2015 
84 982 5 052 72,75 44 2011 

PROVTER 
AND 

GAMBLE  

109 335 2 228 71,08 49 2012 
146 999 3 454 75 32 2013 
140 842 3 954 75,1 31 2014 
128 313 935 66,56 51 2015 
59 151 -2 739 60 91 2011 

CATERPILLA
R  

42 134 -1 918 61 89 2012 
36 944 -5 080 69 52 2013 
30 043 -4 336 66,5 41 2014 
16 374 -4 801 66 65 2015 
29 619 3 269 62,2 98 2011 

ELI LILLY 
CO  

43 972 3 586 67,21 90 2012 
45 956 4 320 65,64 39 2013 
61 086 1 379 66,7 42 2014 
63 199 651 65,94 67 2015 
66 629 228 68 87 2011 

ABBOTT 
LABORATOR

IES  

30 979 546 96,89 65 2012 
36 285 -1 861 65,28 48 2013 
47 896 -1 692 66,2 45 2014 
31 379 -1 155 65,81 71 2015 
38 549 4 248 73,21 36 2011 

BRISTOL 
MAYERS 

SQUIBB CO  

41 020 3 329 68,1 41 2012 
72 810 -2 858 63,81 70 2013 
83 975 625 60 79 2014 
85 765 -207 65,31 81 2015 
63 354 1 807 60,1 102 2011 

UPS  74 110 -3 226 61 95 2012 
81 961 2 232 60,02 92 2013 
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88 869 1 915 62 99 2014 
81 898 3 486 63,97 100 2015 
3 726 29 789 78,03 7 2011 

DAIMLER  
4 300 31 897 78,56 4 2012 
5 921 34 171 79,65 5 2013 
4 416 34283 76,3 10 2014 
5 675 47374 77,2 5 2015 
53 124 -900 61,2 105 2011 

SIEMENS  
74 990 1 300 60,09 93 2012 
81 961 -2 062 63,86 66 2013 
85 879 1 900 64 91 2014 
83 868 2 200 64,48 93 2015 

 : المصدر

- Stock Analysis on Net, “100 US stock Market Leaders”,( 20/03/2016) : https://www.stock 

analysis-on.net/    

- Reputation Institut, « Global RepTrak », (02/03/2016), www.ReputationInstitute.com 

 


